
เรื่องเสร็จที่ ๘/๒๕๒๐ 

 

บนัทึก 

เรื่อง   การตีความมาตรา ๙ แห่งพระราชบญัญติัตลาดหลกัทรพัย  ์

แห่งประเทศไทย พ.ศ. ๒๕๑๗ 

   

 
ส านกังานเลขาธิการคณะรฐัมนตรีได้มีหนังสือที่ สร.๐๒๐๓/๑๘๖๕๑ ลงวันที่ 

๑๕ พฤศจิกายน ๒๕๑๙ ถึงส านักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา ขอให้พิจารณาให้ความเห็นใน
ปัญหาข้อกฎหมายเกี่ยวกับพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พ.ศ. ๒๕๑๗ ตามที่
กระทรวงการคลังหารือ โดยผู้แทนกระทรวงการคลังได้ชี้ แจงเพิ่มเติมประกอบการพิจารณา ซึ่ง
สรุปข้อเทจ็จริงและปัญหาที่หารือได้ว่า ในปัจจุบันปรากฏว่ามีการขายทอดตลาดหุ้น โดยเฉพาะใน
กรณีการบังคับจ าน าตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ การขายทอดตลาดของกองบังคับคดี
แพ่งและกองบังคับคดีล้มละลาย กระทรวงยุติธรรม และการขายทอดตลาดของบริษัทจ ากัดต่างๆ 
ซึ่งกระท านอกตลาดหลักทรัพย์ และตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเห็นว่าการขายทอดตลาด
หุ้นดังกล่าวอาจมีลักษณะคล้ายคลึงกับการประกอบกิจการตลาดหลักทรัพย์อันเป็นการฝ่าฝืน
มาตรา ๙ แห่งพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยพ.ศ. ๒๕๑๗ จึงขอหารือว่า 

๑. การที่บุคคลใดๆ ไม่ว่าจะเป็นสมาชิกของตลาดหลักทรัพย์หรือไม่ท าการขาย
ทอดตลาดหุ้นของตนนอกตลาดหลักทรัพย์ จะถือว่าเป็นการประกอบกิจการตลาดหลักทรัพย์อัน
เป็นการฝ่าฝืนมาตรา ๙ แห่งพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พ.ศ. ๒๕๑๗ 
หรือไม่ 

๒. การขายหุ้นของสมาชิกของตลาดหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ในกรณีที่ถูก
บังคับจ าน า จะถือว่าเป็นการขายทอดตลาดตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์หรือไม่ 

๓. หากการขายหุ้นของสมาชิกของตลาดหลักทรัพย์นอกตลาดหลักทรัพย์เป็น
การฝ่าฝืนมาตรา ๙ แห่งพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พ.ศ. ๒๕๑๗ และไม่
สามารถขายในตลาดหลักทรัพย์ในลักษณะเป็นการขายทอดตลาดตามประมวลกฎหมายแพ่งและ
พาณิชย์แล้ว การขายทอดตลาดหุ้นที่กล่าวสมควรจะด าเนินการอย่างไร 

 

ส านกังานคณะกรรมการกฤษฎีกา (กรรมการร่างกฎหมาย กองที่ ๘) ได้
พิ จารณาปัญหาดังกล่าวแล้วเห็น ว่า ในปัญหาข้อที่ หนึ่ ง เมื่ อพิ จารณามาตรา ๙ ๑ แห่ง
พระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พ.ศ. ๒๕๑๗ ที่บัญญัติห้ามมิให้บุคคลใด
ประกอบกจิการตลาดหลักทรัพย์หรือกิจการที่มีลักษณะคล้ายคลึงกนั นอกจากตลาดหลักทรัพย์ซึ่ง

 
๑ มาตรา ๙  ห้ามมิให้บุคคลใดประกอบกิจการตลาดหลักทรัพย์หรือกิจการที่มีลักษณะ

คล้ายคลึงกนั นอกจากตลาดหลักทรัพย์ซึ่งได้จัดตั้งขึ้นตามพระราชบัญญัตินี้  



 ๒ 

ได้จัดตั้งขึ้นตามพระราชบัญญัตินี้  ประกอบกับนิยามค าว่า “กจิการตลาดหลักทรัพย์”๒ แล้วจะเห็น
ว่ากฎหมายมีความประสงค์เพียงจะห้ามมิให้บุคคลใดด าเนินการซื้ อหรือขายหลักทรัพย์หรือ
ด าเนินบริการที่เกี่ยวกับกิจการซื้ อหรือขายหลักทรัพย์ในลักษณะที่เป็นการจัดให้มีตลาดหรือ
สถานที่อนัเป็นศูนย์กลางขึ้นในท านองเดียวกบัตลาดหลักทรัพย์ซึ่งได้จัดตั้งขึ้นตามกฎหมายฉบับนี้
เท่านั้น มิได้มีความหมายรวมถึงกรณีที่บุคคลใดๆ ท าการซื้อหรือขายหุ้นโดยทั่วไปที่มิได้จัดท าขึ้น
ในลักษณะให้เป็นตลาดหรือเป็นศูนย์กลางในการซื้ อขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด  ดังนั้น เมื่อ
ข้อเทจ็จริงตามปัญหาที่หารือเป็นกรณีขายทอดตลาดหุ้นเพื่อบังคับจ าน าตามประมวลกฎหมาย
แพ่งและพาณิชย์ หรือเป็นกรณีขายทอดตลาดของกองบังคับคดีแพ่งและกองบังคับคดีล้มละลาย 
กระทรวงยุติธรรม หรือเป็นกรณีขายทอดตลาดหุ้นของบริษัทจ ากัดต่างๆ ที่มิได้มีลักษณะเป็นการ
ด าเนินการหรือจัดเป็นตลาดหรือศูนย์กลางการซื้ อขายหุ้นแล้ว กรณีดังกล่าวแล้วย่อมไม่อยู่ใน
บังคับแห่งกฎหมายว่าด้วยตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย การขายทอดตลาดหุ้นดังกล่าวนอก
ตลาดหลักทรัพย์จึงไม่เป็นการประกอบกิจการตลาดหลักทรัพย์ตามพระราชบัญญัติ ตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พ.ศ. ๒๕๑๗ 

ส าหรับปัญหาข้อที่สองเห็นว่า ในกรณีที่ถูกบังคับจ าน านั้น มาตรา ๗๖๔ แห่ง
ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์บัญญัติให้กระท าได้โดยการขายทอดตลาดเท่านั้นซึ่งการขาย
ทอดตลาดดังกล่าวจะต้องกระท าโดยประกาศโฆษณาโดยเปิดเผยให้ประชาชนทั่วไปมาประมูลสู้
ราคากัน ผู้สู้ราคามีสิทธิที่จะถอนค าสู้ราคาของตนก่อนที่ผู้ขายจะตกลงสนองรับ และเมื่อมีผู้อื่นสู้
ราคาสูงกว่าตน ผู้ สู้ ราคาต ่ากว่าก็เป็นอันพ้นความผูกพัน และการขายทอดตลาดดังกล่าวจะ
สมบูรณ์ต่อเมื่อผู้ขายตกลงขายโดยการเคาะไม้หรือกริยาอื่นใด ตามจารีตประเพณี แต่ในทาง
ปฏิบัติส าหรับกรณีการซื้ อขายหุ้นในตลาดหลักทรัพย์นั้นมีวิธีการที่แตกต่างจากการขายทอดตลาด
ตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ เพราะการซื้ อขายหุ้นดังกล่าวจะกระท าได้แต่เฉพาะใน
ระหว่างสมาชิกของตลาดหลักทรัพย์ด้วยกัน โดยไม่มีการประมูลสู้ราคา และการตกลงซื้ อขายก็
มิได้อาศัยความสมบูรณ์โดยการเคาะไม้หรือการแสดงกริยาอื่นใดตามจารีตประเพณี  ดังนั้น การ
ขายหุ้นดังกล่าวในตลาดหลักทรัพย์จึงไม่เป็นการขายทอดตลาดตามประมวลกฎหมายแพ่งและ
พาณิชย ์

ส าหรับปัญหาข้อที่สามนั้น  โดยที่ได้วินิจฉัยมาแล้วว่าการขายหุ้นของบุคคลใดๆ 
นอกตลาดหลักทรัพย์ที่มิได้จัดท าขึ้ นในลักษณะให้เป็นตลาดหรือศูนย์กลาง ในการซื้ อขาย
หลักทรัพย์แล้ว ย่อมกระท าได้โดยไม่เป็นการฝ่าฝืนมาตรา ๙ แห่งพระราชบัญญัติตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พ.ศ. ๒๕๑๗ แต่อย่างไรกต็าม หากการซื้อขายหุ้นกระท าโดยสมาชิก

 
๒ มาตรา ๓  ในพระราชบัญญัตินี้ 

ฯลฯ    ฯลฯ 
“กิจการตลาดหลักทรัพย์” หมายความว่า การจัดให้มีตลาดหรือสถานที่อนัเป็นศูนย์กลาง

การซื้อหรือขายหลักทรัพย์ รวมทั้งบริการที่เกี่ยวกบักจิการดังกล่าว 
ฯลฯ   ฯลฯ 



 ๓ 

ของตลาดหลักทรัพย์แล้วกย่็อมต้องอยู่ภายใต้บังคับมาตรา ๒๐๓ กล่าวคือ สมาชิกจะท าการซื้ อ
หรือขายหลักทรัพย์จดทะเบียนนอกจากหลักทรัพย์มิได้ ไม่ว่าจะเป็นการซื้ อหรือขายในฐานะ
ตัวแทน นายหน้า หรือในนามของสมาชิกเอง เว้นแต่จะได้รับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพย์  ดังนั้น 
แม้การขายหุ้นของสมาชิกของตลาดหลักทรัพย์จะไม่เป็นการฝ่าฝืนมาตรา ๙ แห่งพระราชบัญญัติ
ตลาดหลักทรัพย์ฯ ตามนัยที่กล่าวมาแล้ว โดยเฉพาะอย่างย่ิงการขายทอดตลาดหุ้นของสมาชิก
ตลาดหลักทรัพย์นอกตลาดหลักทรัพย์อันเป็นกรณีบังคับจ าน าที่กระท าโดยอาศัยอ านาจแห่ง
บทบัญญัติของกฎหมายตามมาตรา ๗๖๔ แห่งประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ การขายหุ้นของ
สมาชิกตลาดหลักทรัพย์ในกรณีดังกล่าวย่อมกระท าได้ เพราะมิใช่เป็นกรณีที่สมาชิกขายหุ้นตาม
นัยมาตรา ๒๐ แห่งพระราชบัญญัติดังกล่าวกต็าม แต่ในการขายทอดตลาดหุ้นของสมาชิกนอก
ตลาดหลักทรัพย์นั้น ถ้าสมาชิกของตลาดหลักทรัพย์จะซื้อหุ้นจากการขายทอดตลาดดังกล่าว การ
ซื้อหุ้นนั้นกยั็งคงอยู่ภายใต้บังคับของมาตรา ๒๐ วรรคสาม ซึ่งจะกระท าได้กแ็ต่โดยได้รับอนุญาต
จากตลาดหลักทรัพย์ก่อนเท่านั้น 

 

(ลงชื่อ)  ส. โหตระกติย์ 

(นายสมภพ โหตระกติย์) 

เลขาธกิารคณะกรรมการกฤษฎีกา 
 

 

 

ส านักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
มกราคม ๒๕๒๐ 

 
๓ มาตรา ๒๐  การซื้ อหรือขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ให้กระท าได้เฉพาะหลักทรัพย์

จดทะเบียนหรือหลักทรัพย์รับอนุญาตและโดยสมาชิกเท่านั้น 

ในการซื้ อหรือขายหลักทรัพย์ตามวรรคหนึ่ง สมาชิกจะท าการเป็นนายหน้าของบุคคลใดๆ 
หรือเป็นตัวแทนของบริษัทหลักทรัพย์ซึ่งมิได้เป็นสมาชิกกไ็ด้ 

ห้ามมิให้สมาชิกท าการซื้ อหรือขายหลักทรัพย์จดทะเบียนนอกตลาดหลักทรัพย์ไม่ว่าจะเป็น
การซื้อหรือขายในฐานะตัวแทนนายหน้าหรือในนามของสมาชิกเอง เว้นแต่จะได้รับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพย์ 
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เรื่องเสร็จที่ ๘/๒๕๒๐

บันทึก
เรื่อง   การตีความมาตรา ๙ แห่งพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย พ.ศ. ๒๕๑๗
		

สำนักงานเลขาธิการคณะรัฐมนตรีได้มีหนังสือที่ สร.๐๒๐๓/๑๘๖๕๑ ลงวันที่ ๑๕ พฤศจิกายน ๒๕๑๙ ถึงสำนักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา ขอให้พิจารณาให้ความเห็นในปัญหาข้อกฎหมายเกี่ยวกับพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พ.ศ. ๒๕๑๗ ตามที่กระทรวงการคลังหารือ โดยผู้แทนกระทรวงการคลังได้ชี้แจงเพิ่มเติมประกอบก
             ารพิจารณา ซึ่งสรุปข้อเท็จจริงและปัญหาที่หารือได้ว่า ในปัจจุบันปรากฏว่ามีการขายทอดตลาดหุ้น โดยเฉพาะในกรณีการบังคับจำนำตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ การขายทอดตลาดของกองบังคับคดีแพ่งและกองบังคับคดีล้มละลาย กระทรวงยุติธรรม และการขายทอดตลาดของบริษัทจำกัดต่างๆ ซึ่งกระทำนอกตลาดหลักทรัพย์ และตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเห็นว่าการขายทอดตลาดหุ้นดังกล่าวอาจมีลักษณะคล้ายคลึงกับการประกอบกิจการตลาดหลักทรัพย์อันเป็นการฝ่าฝืนมาตรา ๙ แห่งพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยพ.ศ. ๒๕๑๗ จึงขอหารือว่า
๑. การที่บุ
             คคลใดๆ ไม่ว่าจะเป็นสมาชิกของตลาดหลักทรัพย์หรือไม่ทำการขายทอดตลาดหุ้นของตนนอกตลาดหลักทรัพย์ จะถือว่าเป็นการประกอบกิจการตลาดหลักทรัพย์อันเป็นการฝ่าฝืนมาตรา ๙ แห่งพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พ.ศ. ๒๕๑๗ หรือไม่
๒. การขายหุ้นของสมาชิกของตลาดหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ในกรณีที่ถูกบังคับจำนำ จะถือว่าเป็นการขายทอดตลาดตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์หรือไม่
๓. หากการขายหุ้นของสมาชิกของตลาดหลักทรัพย์นอกตลาดหลักทรัพย์เป็นการฝ่าฝืนมาตรา ๙ แห่งพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พ.ศ. ๒๕๑๗ และไ
             ม่สามารถขายในตลาดหลักทรัพย์ในลักษณะเป็นการขายทอดตลาดตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์แล้ว การขายทอดตลาดหุ้นที่กล่าวสมควรจะดำเนินการอย่างไร

สำนักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา (กรรมการร่างกฎหมาย กองที่ ๘) ได้พิจารณาปัญหาดังกล่าวแล้วเห็นว่า ในปัญหาข้อที่หนึ่ง เมื่อพิจารณามาตรา ๙  แห่งพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พ.ศ. ๒๕๑๗ ที่บัญญัติห้ามมิให้บุคคลใดประกอบกิจการตลาดหลักทรัพย์หรือกิจการที่มีลักษณะคล้ายคลึงกัน นอกจากตลาดหลักทรัพย์ซึ่งได้จัดตั้งขึ้นตามพระราชบัญญัตินี้ ประกอบกับนิยามคำว่า “กิจการตลาดหล
             ักทรัพย์”  แล้วจะเห็นว่ากฎหมายมีความประสงค์เพียงจะห้ามมิให้บุคคลใดดำเนินการซื้อหรือขายหลักทรัพย์หรือดำเนินบริการที่เกี่ยวกับกิจการซื้อหรือขายหลักทรัพย์ในลักษณะที่เป็นการจัดให้มีตลาดหรือสถานที่อันเป็นศูนย์กลางขึ้นในทำนองเดียวกับตลาดหลักทรัพย์ซึ่งได้จัดตั้งขึ้นตามกฎหมายฉบับนี้เท่านั้น มิได้มีความหมายรวมถึงกรณีที่บุคคลใดๆ ทำการซื้อหรือขายหุ้นโดยทั่วไปที่มิได้จัดทำขึ้นในลักษณะให้เป็นตลาดหรือเป็นศูนย์กลางในการซื้อขายหลักทรัพย์แต่อย่างใด  ดังนั้น เมื่อข้อเท็จจริงตามปัญหาที่หารือเป็นกรณีขายทอดตลาดหุ้นเ
             พื่อบังคับจำนำตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ หรือเป็นกรณีขายทอดตลาดของกองบังคับคดีแพ่งและกองบังคับคดีล้มละลาย กระทรวงยุติธรรม หรือเป็นกรณีขายทอดตลาดหุ้นของบริษัทจำกัดต่างๆ ที่มิได้มีลักษณะเป็นการดำเนินการหรือจัดเป็นตลาดหรือศูนย์กลางการซื้อขายหุ้นแล้ว กรณีดังกล่าวแล้วย่อมไม่อยู่ในบังคับแห่งกฎหมายว่าด้วยตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย การขายทอดตลาดหุ้นดังกล่าวนอกตลาดหลักทรัพย์จึงไม่เป็นการประกอบกิจการตลาดหลักทรัพย์ตามพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พ.ศ. ๒๕๑๗
สำหรับปัญหาข้อที่สองเห็นว่า ในกรณี
             ที่ถูกบังคับจำนำนั้น มาตรา ๗๖๔ แห่งประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์บัญญัติให้กระทำได้โดยการขายทอดตลาดเท่านั้นซึ่งการขายทอดตลาดดังกล่าวจะต้องกระทำโดยประกาศโฆษณาโดยเปิดเผยให้ประชาชนทั่วไปมาประมูลสู้ราคากัน ผู้สู้ราคามีสิทธิที่จะถอนคำสู้ราคาของตนก่อนที่ผู้ขายจะตกลงสนองรับ และเมื่อมีผู้อื่นสู้ราคาสูงกว่าตน ผู้สู้ราคาต่ำกว่าก็เป็นอันพ้นความผูกพัน และการขายทอดตลาดดังกล่าวจะสมบูรณ์ต่อเมื่อผู้ขายตกลงขายโดยการเคาะไม้หรือกริยาอื่นใด ตามจารีตประเพณี แต่ในทางปฏิบัติสำหรับกรณีการซื้อขายหุ้นในตลาดหลักทรัพย์นั้นมีวิ
             ธีการที่แตกต่างจากการขายทอดตลาดตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ เพราะการซื้อขายหุ้นดังกล่าวจะกระทำได้แต่เฉพาะในระหว่างสมาชิกของตลาดหลักทรัพย์ด้วยกัน โดยไม่มีการประมูลสู้ราคา และการตกลงซื้อขายก็มิได้อาศัยความสมบูรณ์โดยการเคาะไม้หรือการแสดงกริยาอื่นใดตามจารีตประเพณี  ดังนั้น การขายหุ้นดังกล่าวในตลาดหลักทรัพย์จึงไม่เป็นการขายทอดตลาดตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์
สำหรับปัญหาข้อที่สามนั้น  โดยที่ได้วินิจฉัยมาแล้วว่าการขายหุ้นของบุคคลใดๆ นอกตลาดหลักทรัพย์ที่มิได้จัดทำขึ้นในลักษณะให้เป็นตลาดหรือศูนย์กลางใ
             นการซื้อขายหลักทรัพย์แล้ว ย่อมกระทำได้โดยไม่เป็นการฝ่าฝืนมาตรา ๙ แห่งพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พ.ศ. ๒๕๑๗ แต่อย่างไรก็ตาม หากการซื้อขายหุ้นกระทำโดยสมาชิกของตลาดหลักทรัพย์แล้วก็ย่อมต้องอยู่ภายใต้บังคับมาตรา ๒๐  กล่าวคือ สมาชิกจะทำการซื้อหรือขายหลักทรัพย์จดทะเบียนนอกจากหลักทรัพย์มิได้ ไม่ว่าจะเป็นการซื้อหรือขายในฐานะตัวแทน นายหน้า หรือในนามของสมาชิกเอง เว้นแต่จะได้รับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพย์  ดังนั้น แม้การขายหุ้นของสมาชิกของตลาดหลักทรัพย์จะไม่เป็นการฝ่าฝืนมาตรา ๙ แห่งพระราชบัญญัติตลา
             ดหลักทรัพย์ฯ ตามนัยที่กล่าวมาแล้ว โดยเฉพาะอย่างยิ่งการขายทอดตลาดหุ้นของสมาชิกตลาดหลักทรัพย์นอกตลาดหลักทรัพย์อันเป็นกรณีบังคับจำนำที่กระทำโดยอาศัยอำนาจแห่งบทบัญญัติของกฎหมายตามมาตรา ๗๖๔ แห่งประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ การขายหุ้นของสมาชิกตลาดหลักทรัพย์ในกรณีดังกล่าวย่อมกระทำได้ เพราะมิใช่เป็นกรณีที่สมาชิกขายหุ้นตามนัยมาตรา ๒๐ แห่งพระราชบัญญัติดังกล่าวก็ตาม แต่ในการขายทอดตลาดหุ้นของสมาชิกนอกตลาดหลักทรัพย์นั้น ถ้าสมาชิกของตลาดหลักทรัพย์จะซื้อหุ้นจากการขายทอดตลาดดังกล่าว การซื้อหุ้นนั้นก็ยังคงอยู่ภายใ
             ต้บังคับของมาตรา ๒๐ วรรคสาม ซึ่งจะกระทำได้ก็แต่โดยได้รับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพย์ก่อนเท่านั้น

(ลงชื่อ)  ส. โหตระกิตย์
(นายสมภพ โหตระกิตย์)
เลขาธิการคณะกรรมการกฤษฎีกา



สำนักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา
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