
 

 

 
บทที ่2 

ความเป็นมา แนวคดิ ทฤษฎ ีที่เกีย่วกบัอาชญากรรมทางเศรษฐกจิและ           
การด าเนินคดอีาญาตามกฎหมายหลกัทรัพย์ 

ในประเทศไทยและต่างประเทศ  

 นับแต่มีการตราพระราชบัญญัติหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พ.ศ. 2517 และมีการจัดตั้ ง     
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเพื่อเป็นศูนยก์ลางในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์จนกระทัง่มีการบงัคบัใช้
พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 พบวา่ผูล้งทุนท่ีให้ความสนใจในการลงทุน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยมีจ านวนมากข้ึนเร่ือย ๆ ตลาดหลกัทรัพยจึ์งมีบทบาทส าคญัในการ
สนับสนุนการออมของประชาชนตลอดจนการระดมทุนทั้งในส่วนของภาครัฐและภาคเอกชน ท าให้
ตลาดหลักทรัพย์มีความส าคญัต่อระบบเศรษฐกิจการเงินของประเทศมากข้ึน ทั้งน้ี ไม่เฉพาะแต่ใน
ประเทศไทยเท่ านั้ น  หากแต่ มี ความส าคัญและสั มพัน ธ์กับระบบเศรษฐกิจของโลกด้วย          
 ดงันั้นในการศึกษา มาตรการทางกฎหมายท่ีให้อ านาจในการด าเนินคดีอาญากบัผูก้ระท า
ความผิดตามกฎหมายว่าดว้ยหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์จีงตอ้งอาศยัแนวความคิดและทฤษฎี
ทางธุรกิจทางการเงินและทางกฎหมายท่ีเก่ียวข้อง เพื่อเสริมสร้างความเข้าใจพื้นฐานเก่ียวกับ
ลกัษณะของความผดิ จึงควรศึกษาความเป็นมา แนวคิด ทฤษฎี ท่ีเก่ียวขอ้งดงัต่อไปน้ี 

2. 1 ประวตัิความเป็นมาของตลาดหลกัทรัพย์1 

ตลาดซ้ือขายหลักทรัพย์ในประเทศไทยเร่ิมต้นคร้ังแรกในปี  พ .ศ. 2496 เม่ือบริษัท
ต่างประเทศ 3 แห่ง คือ  บริษัท Houseman & Co., Ltd. บริษัท  Siamerican Securities Ltd, บริษัท      
Z & R Investment and Consultants ไดเ้ร่ิมด าเนินธุรกิจเป็นคนกลางในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์โดย
จดัให้มีศูนยก์ลางการซ้ือขายหลกัทรัพยข้ึ์น แต่การซ้ือขายหลกัทรัพยมี์น้อยมากท าให้ราคาท่ีมีการ
ซ้ือขายกนัไม่ไดเ้ป็นไปตามอุปสงคแ์ละอุปทานอยา่งแทจ้ริง 

                                                 
1 มารวย ผดุงสิทธ์ิ.  (2548).  ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย อดีต ปัจจุบัน และอนาคต.  กรุงเทพฯ: อมรินทร์ 
พร้ินติ้งแอนดพ์บัลิชช่ิง.  หนา้  44-47. 
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ต่อมาในปี พ.ศ. 2505 มีการจดัตั้งตลาดหุน้กรุงเทพ (Bangkok Stock Exchange) ข้ึนในรูป
ห้างหุ้นส่วนจ ากดั และไดมี้การจดทะเบียนตลาดหุ้นดงักล่าวเป็นบริษทัจ ากดัในปี พ.ศ. 2506 โดยมี
ทุนจดทะเบียน 250,000 บาท ตลาดหุ้นกรุงเทพท าหน้าท่ีเป็นสถานท่ีให้ความสะดวกแก่สมาชิกใน
การซ้ือขายหลกัทรัพย ์มีการประกาศราคาหลกัทรัพยใ์นหนังสือพิมพ์ โดยการซ้ือขายหลกัทรัพย์
ตอ้งซ้ือขายผ่านบริษทัสมาชิกเท่านั้น มีบริษทัต่าง ๆ น าหลกัทรัพยเ์ขา้มาจดทะเบียนซ้ือขายกนัใน
ตลาดเพียง 35 หลกัทรัพย ์ซ่ึงการซ้ือขายไม่ไดเ้ป็นไปอยา่งกวา้งขวางนกัเพราะประชาชนยงัใหค้วาม
สนใจนอ้ย การด าเนินธุรกิจอยูใ่นวงจ ากดั มูลค่าการซ้ือขายใช่วงปี พ.ศ. 2507-2516 เฉล่ียปีละประมาณ 
50 ล้านบาท เท่านั้น ทั้ งน้ี เน่ืองจากประชาชนยงัขาดความรู้และความเข้าใจในเร่ืองการซ้ือขาย
หลกัทรัพยแ์ละการลงทุนในตลาดทุนอยูม่าก ประกอบกบัรัฐบาลก็ยงัไม่เห็นถึงความส าคญัในเร่ืองน้ี
และก็ไม่ไดใ้หก้ารสนบัสนุน 

ต่อมาในช่วงปี พ.ศ. 2510-2514 ซ่ึงเป็นช่วงของแผนพฒันาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ
ฉบบัท่ี 2 ถือเป็นจุดก าเนิดตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เน่ืองจากในแผนพฒันาเศรษฐกิจและ
สังคมแห่งชาติฉบบัน้ี ก าหนดให้การพฒันาตลาดทุนเป็นส่วนหน่ึงของการพฒันาประเทศ  จากการ
ท่ีรัฐบาลสมัยนั้นได้เล็งเห็นถึงความส าคญัของเอกชนในการระดมทุนเพื่อการพัฒนาประเทศ 
โดยเฉพาะในดา้นการพฒันาสถาบนัการเงินและตลาดหลกัทรัพย ์ท าใหใ้นปี พ.ศ. 2510  มีการจดัตั้ง
คณะอนุกรรมการพฒันาเศรษฐกิจส่วนเอกชนสาขาสถาบนัการเงิน ประกอบดว้ยผูแ้ทนจากส่วนราชการ
และเอกชน ผลการประชุมสรุปไดว้า่ การท่ีจะส่งเสริมการระดมเงินออมจากภาคเอกชนและเสริมสร้าง
พื้นฐานทางเศรษฐกิจของประเทศนั้น ควรจะมีการศึกษาถึงโครงสร้างและปัญหาการพฒันาทุน   
กนัอยา่งจริงจงั ธนาคารแห่งประเทศไทยในฐานะผูมี้หน้าท่ีก ากบัดูแลสถาบนัการเงินของประเทศ
และผูแ้ทนรัฐบาลในการด าเนินนโยบายการเงินของประเทศ โดยการแนะน าของธนาคารระหว่าง
ประเทศเพื่อการบูรณะและพัฒนา (ธนาคารโลก) ได้เชิญ ศาสตราจารย์ ซิดนีย์ เอ็ม ร็อบบินส์ 
ศาสตราจารยด์า้นการเงินจากมหาวทิยาลยัโคลมัเบีย สหรัฐอเมริกา ซ่ึงเป็นผูเ้ชียวชาญท่ีมีประสบการณ์ 
ในด้านการก่อตั้ งตลาดทุนในประเทศก าลังพัฒนา เข้ามาท าการศึกษาและให้ข้อเสนอแนะแก่  
รัฐบาลไทยในปี พ.ศ. 2512 หลงัจากนั้นไดมี้การจดัตั้งคณะท างานโครงการศึกษาตลาดทุนข้ึนในปี
เดียวกนั 

ศาสตราจารย ์ซิดนีย ์เอ็ม ร็อบบินส์ ไดศึ้กษาและเขียนรายงานเร่ือง “A Capital Market in 
Thailand” เสนอต่อธนาคารแห่งประเทศไทยในเดือนเมษายน พ.ศ. 2513 รายงานฉบบัน้ีไดช้ี้ให้เห็น
ถึงปัญหาของการท่ีปริมาณหลักทรัพย์ท่ีท  าการซ้ือขายกันในตลาดหุ้นกรุงเทพขณะนั้นมีอยู่ใน
จ านวนจ ากดั การขาดความสนใจซ้ือขายหลกัทรัพย ์และการขาดสถาบนัตลาดท่ีสมบูรณ์ รวมทั้งได้
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ช้ีให้เห็นถึงปัญหาและอุปสรรคส าคัญ ตลอดจนให้ข้อเสนอแนะต่าง ๆ เพื่อแก้ไขปัญหาและ
อุปสรรคเหล่านั้นดว้ย ดงัน้ี2 

(1) ควรสนบัสนุนให้มีการจดัตั้งบริษทัมหาชน โดยการออกเป็นกฎหมายพิเศษ และให้
สิทธิประโยชน์ดา้นภาษีแก่บริษทัดงักล่าวและผูถื้อหุ้น เพื่อส่งเสริมบริษทัเอกชนให้สนใจขายหุ้น
แก่ประชาชนเพิ่มข้ึน 

(2) ควรแก้ไขปรับปรุงประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์ให้เหมาะสมสอดคล้องกับ
ภาวะปัจจุบนัและการด าเนินงานของบริษทัมหาชน 

(3) วธีิการเพิ่มอุปสงคแ์ละอุปทนในหลกัทรัพย ์
(4) การก าหนดมาตรฐานการปฏิบติัทางการบญัชีและการสอบบญัชีเพื่อให้ขอ้มูลท่ีดีแก่     

ผูล้งทุน 
(5) ควรปรับปรุงการด าเนินงานของสถาบนัในตลาดหุ้นให้ดีข้ึน โดยเฉพาะอยา่งยิ่งตลาดหุ้น 

เพื่อช่วยการพฒันาตลาดทุน 
(6) ควรแกไ้ขเพิ่มเติมกฎหมาย เพื่อก าหนดให้สถาบนัการเงินท่ีมีบทบาทส าคญัในระบบ

การเงิน เขา้มาอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลของเจา้หนา้ท่ีทางการ 
หลงัการศึกษารายงานดงักล่าว ธนาคารแห่งประเทศไทยไดเ้ชิญ ศาสตราจารย ์ซิดนีย ์เอ็ม  

ร็อบบินส์ กลบัมาอีกคร้ังในเดือนกรกฎาคม พ.ศ. 2513 เพื่อศึกษาเหตุการณ์และสถานการณ์ล่าสุด 
ซ่ึง ศาสตราจารย์ ซิดนีย์ เอ็ม ร็อบบินส์ ร่วมกับเจ้าหน้าท่ีของธนาคารแห่งประเทศไทยและ
หน่วยงานราชการอ่ืน ๆ ไดพ้ิจารณาทบทวนขอ้เสนอแนะต่าง ๆ ท่ีปรากฏอยู่ในรายงานดงักล่าว 
และเป็นท่ีมาของการตรากฎหมายก าหนดให้สถาบันการเงินประเภทธุรกิจเงินทุนและธุรกิจ
หลกัทรัพย ์เขา้มาอยู่ภายใตก้ารก ากบัดูแลของธนาคารแห่งประเทศไทย และได้วางนโยบายการ
พฒันาสถาบนัการเงินและการพฒันาตลาดทุนไวใ้นแผนพฒันาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ ฉบบัท่ี 3 
(พ.ศ. 2515-2519) ทั้งน้ี ธนาคารแห่งประเทศไทยไดจ้ดัใหมี้การประชุมปรึกษาหารือระหวา่งผูแ้ทน
จากฝ่ายต่าง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง ไดแ้ก่ ผูแ้ทนจากกระทรวงพาณิชย ์บริษทัคา้หลกัทรัพย ์คณะกรรมการ
ส่งเสริมการลงทุนเพื่อกิจการอุตสาหกรรม สมาชิกตลาดหุ้นกรุงเทพ นายธนาคารผูรั้บประกนัการ
ขายหลกัทรัพย ์และบรรษทัเงินทุนอุตสาหกรรมแห่งประเทศไทย เป็นตน้ เพื่อใหไ้ดม้าซ่ึงขอ้คิดเห็น
ซ่ึงเป็นประโยชน์ท่ีจะน ามาประกอบเป็นแนวทางในการวางมาตรการท่ีเหมาะสม และจากการ
ปรึกษาหารือดงักล่าวไดข้อ้สรุปวา่ การซ้ือขายหลกัทรัพยท์ั้งหมดควรรวมอยูท่ี่แห่งเดียวเพื่อเปิดโอกาส
ใหป้ระชาชนทัว่ไปไดเ้ห็นวธีิการประมูลและสามารถทราบราคาหลกัทรัพยไ์ดเ้สมอ พร้อมทั้งเสนอ
                                                 
2 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย.  (2538).  ตลาดหุ้นในประเทศไทย (พิมพ์คร้ังท่ี 8).  กรุงเทพฯ: ตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย.  หนา้ 4. 
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ใหภ้าครัฐเขา้มามีบทบาท ริเร่ิมใหก้ารสนบัสนุนในการปฏิรูปตลาดหุ้นท่ีมีอยูแ่ลว้ ธนาคารแห่งประเทศไทย
จึงไดเ้สนอให้รัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงัพิจารณาแต่งตั้ง “คณะกรรมการจดัตั้งตลาดหุ้น” ข้ึน
ซ่ึงประกอบดว้ย ผูแ้ทนจากบรรษทัเงินทุนอุตสาหกรรมแห่งประเทศไทย ตลาดหุ้นกรุงเทพ บริษทั 
Houseman & Co., Ltd. บริษัท Siamerican Securities Ltd. บริษัทค้าหลักทรัพย์และลงทุน จ ากัด 
บริษทักรุงเทพธนาทร จ ากดั และบริษทับางกอกโนมูระ จ ากดั โดยมีธนาคารแห่งประเทศไทยเป็น 
ผูป้ระสานงาน เพื่อด าเนินการจดัตั้งตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยข้ึน โดยก าหนดให้การบริการ
ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เป็นไปตามรูปแบบของธุรกิจเอกชน และภาครัฐบาล         
ท  าหนา้ท่ีเป็นเพียงผูดู้แลก ากบัใหเ้ป็นไปตามตวับทกฎหมาย 

ตลาดทุนมีบทบาทในการเป็นแหล่งระดมเงินทุนภาคธุรกิจมานานแลว้โดยก่อนท่ีจะมี 
ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(“ส านกังานคณะกรรมการ ก.ล.ต.”)
การพฒันาตลาดทุนมุ่งเนน้ไปท่ีตลาดรองซ่ึงเป็นตลาดเพื่อการซ้ือขายเปล่ียนมือหลกัทรัพยเ์ป็นหลกั  
ในขณะท่ีตลาดแรกซ่ึงเป็นตลาดส าหรับการระดมทุนของ ภาคธุรกิจดว้ยการออกหลกัทรัพยเ์สนอขาย
แก่ประชาชนทัว่ไปในขณะนั้น ยงัไม่ไดรั้บการพฒันาเท่าท่ีควร อีกทั้งการก ากบัดูแลตลาดทุนในช่วงนั้น
อยูภ่ายใตห้ลายหน่วยงาน กล่าวคือ 

ดา้นการซ้ือขายหลกัทรัพย ์กระทรวงการคลงัมีอ านาจหนา้ท่ีในการก ากบัดูแลการซ้ือขาย
หลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์ในฐานะเป็นผูก้  าหนดหลกัเกณฑห์รือให้ความเห็นชอบหลกัเกณฑ์ท่ี
คณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยก์ าหนด รวมทั้งเป็นผูส้ั่งรับหรือเพิกถอนหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์
และมีอ านาจหน้าท่ีก ากับควบคุมการประกอบธุรกิจหลกัทรัพยใ์นฐานะเป็นผูใ้ห้ความเห็นชอบ
หลกัเกณฑ์การประกอบธุรกิจหลกัทรัพยท่ี์ธนาคารแห่งประเทศไทยก าหนดและเป็นผูอ้อกหรือเพิกถอน
ใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลกัทรัพย ์ในขณะท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยเป็นผูก้  าหนดหลกัเกณฑ์
และก ากบัดูแลการประกอบธุรกิจของบริษทัหลกัทรัพย ์และตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย     
ท าหน้าท่ีก าหนดหลักเกณฑ์เก่ียวกับบริษัทสมาชิกด้วยความเห็นชอบของรัฐมนตรีว่าการ
กระทรวงการคลงั 

ดา้นการระดมทุน กระทรวงพาณิชย์ท าหน้าท่ีรับจดทะเบียนหนังสือช้ีชวนของบริษทั
มหาชนจ ากดัท่ีออกหลกัทรัพยเ์สนอขายต่อประชาชนและเป็นนายทะเบียนตามพระราชบญัญติั
บริษทัมหาชนจ ากดั พ.ศ. 2521 ส่วนตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยดูแลการเสนอขายหุ้นและ 
หุ้นกูข้องบริษทัจ ากดัท่ีอยู่ระหวา่งการพิจารณารับเป็นบริษทัจดทะเบียนหรือบริษทัรับอนุญาต ซ่ึง
พระราชบญัญติัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พ.ศ. 2517 ไดเ้ปิดช่องให้บริษทัจ ากดัเสนอขาย
หุน้หรือหุ้นกูต่้อประชาชนได ้ดงันั้น บริษทัเหล่าน้ีจึงไม่ตอ้งการแปรสภาพเป็นบริษทัมหาชนจ ากดั 
เน่ืองจากพระราชบญัญติับริษทัมหาชนจ ากดั ท่ีใชบ้งัคบัในขณะนั้นค่อนขา้งเขม้งวด 



13 
 

 

การท่ีอ านาจหนา้ท่ีและการก ากบัดูแลดงักล่าวกระจดักระจายอยูใ่นหลายหน่วยงานและ
หลายกฎหมาย ท าให้มีการด าเนินงานท่ีซ ้ าซ้อน ขาดเอกภาพและขาดการพัฒนาอย่างต่อเน่ือง  
ประกอบกบัการซ้ือขายในตลาดหุ้นช่วงปีพ.ศ. 2530 มีความคึกคกัและมีการเข้ามาเก็งก าไรมาก    
ท าให้เกิดการซ้ือขายในลกัษณะท่ีไม่เป็นธรรม และยงัขาดมาตรการท่ีจะคุม้ครองผลประโยชน์ของ     
ผูล้งทุนอยา่งมีประสิทธิภาพ ดงันั้น เพื่อให้มีกฎหมายและหน่วยงานท่ีท าหนา้ท่ีเป็นศูนยร์วมในการ
ก ากบัดูแลและพฒันาตลาดทุนทั้งตลาดแรกและตลาดรอง รวมทั้งเพื่อเอ้ืออ านวยต่อการออกตราสาร
ทางการเงินประเภทใหม่ ๆ และมีบทบญัญติัท่ีป้องกนัการเอารัดเอาเปรียบท่ีชดัเจน จึงไดมี้การตรา 
พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 และจดัตั้งส านักงานคณะกรรมการ 
ก.ล.ต. ข้ึนเป็นองคก์รอิสระท าหนา้ท่ีก ากบัดูแลและพฒันาตลาดทุน 

2.2 พฒันาการของพระราชบัญญัติหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์3 

เม่ือวนัท่ี 20 พฤษภาคม พ.ศ. 2517 รัฐบาลไดอ้อกพระราชบญัญติัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย พ.ศ. 2517 นบัเป็นกฎหมายจดัตั้งตลาดซ้ือขายหลกัทรัพยอ์ยา่งเป็นทางการข้ึนคร้ังแรก
ในประเทศไทย โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อจะจดัให้เป็นแหล่งกลางส าหรับการซ้ือขายหลกัทรัพย ์ทั้งน้ี
เพื่อท่ีจะส่งเสริมการออมทรัพยแ์ละการระดมเงินทุนในประเทศ สนบัสนุนให้ประชาชนมีส่วนเป็น
เจา้ของธุรกิจและอุตสาหกรรมในประเทศ ตลอดจนให้ความคุม้ครองผลประโยชน์ของผูถื้อหุ้นใน
การซ้ือขายหลักทรัพยใ์ห้มีสภาพคล่อง และในราคาท่ีสมเหตุสมผลเป็นไปอย่างมีระเบียบและ
ยุติธรรม โดยตลาดหลกัทรัพยมี์สภาพเป็นนิติบุคคลและเป็นสถาบนัเอกชนด าเนินการโดยไม่น า  
ผลก าไรมาแบ่งปันกนั ในวนัท่ี 30 เมษายน พ.ศ. 2518 ไดเ้ร่ิมเปิดท าการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยมีหลักทรัพย์เข้าซ้ือขาย 16 หลักทรัพย์ แบ่งเป็นหลักทรัพย์
ภาครัฐบาล 2 หลกัทรัพย ์หลกัทรัพยภ์าคเอกชน 14 หลกัทรัพย ์จากบริษทั จดทะเบียน 7 บริษทั และ
บริษทัรับอนุญาต 2 บริษทั 

พระราชบญัญติัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พ.ศ. 2517 ไม่มีบทบญัญติัว่าดว้ยการ
กระท าความผดิเก่ียวกบัการซ้ือขายหลกัทรัพย ์เช่น Insider Trading หรือการป่ันหุ้นไวโ้ดยตรง มีแต่
เพียงขอ้ห้ามทัว่ไปซ่ึงถา้ฝ่าฝืนก็จะมีโทษทางอาญา คือ หา้มมิใหส้มาชิก (1) แจง้ขอ้ความอนัเป็นเท็จ
หรือปกปิดข้อความอนัควรต้องแจ้งเก่ียวกบัฐานะทางการเงินและผลการด าเนินงานของบริษทั     
จดทะเบียนและบริษทัรับอนุญาต รวมทั้งราคาซ้ือขายของหลกัทรัพยด์งักล่าว (2) กระท าการใด ๆ 
โดยมีเจตนาทุจริตในการซ้ือขายหลกัทรัพย ์

                                                 
3 มารวย ผดุงสิทธ์ิ.  อา้งแลว้ เชิงอรรถท่ี 1.  หนา้ 281-285. 
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ในวนัท่ี 26 กันยายน พ.ศ. 2527 ได้มีการประกาศใช้พระราชบญัญัติตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยฉบบัท่ี 2 โดยมีวตัถุประสงค์เพื่อท่ีจะให้มีการก าหนดให้ใช้หลกัทรัพยอ์ย่างเดียวกนั
ทดแทนกนัไดใ้นการซ้ือชายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ละให้บริษทัต่าง ๆ มีสิทธิเสนอขายหุ้น
ใหม่และหุ้นกูต่้อประชาชนไดต้ามเง่ือนไขท่ีก าหนด และมีการก าหนดความผิดเก่ียวกบัการซ้ือขาย
หลกัทรัพย ์ซ่ึงไดแ้ก่ ความผิดวา่ดว้ยการแพร่ข่าวเก่ียวกบัราคาหลกัทรัพย ์ความผิดเก่ียวกบัการขาย
หลกัทรัพยโ์ดยไม่มีหลกัทรัพยใ์นครอบครอง ความผิดเก่ียวกบัการใชข้อ้มูลวงใน ความผิดเก่ียวกบั
การสร้างราคาหลกัทรัพย ์โดยมีการก าหนดบทลงโทษแก่บุคคลท่ีซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยมีเจตนา
สร้างราคาหลกัทรัพย ์ตลอดจนการซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยบุคคลภายในซ่ึงอยูใ่นต าแหน่งท่ีสามารถ
ล่วงรู้ข้อเท็จจริง ซ่ึงเป็นการเอาเปรียบและไม่เป็นธรรมต่อบุคคลภายนอกซ่ึงได้มีการก าหนด
บทลงโทษเช่นกนั 

โดยท่ีกฎหมายเก่ียวกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพยน์ั้น กระจดักระจายอยู่ภายใต้
กฎหมายหลายฉบับ อันได้แก่ พระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พ.ศ. 2517 
พระราชบญัญติับริษทัมหาชนจ ากดั พ.ศ. 2521 และพระราชบญัญติัการประกอบธุรกิจเงินทุน ธุรกิจ
หลกัทรัพยแ์ละธุรกิจเครดิตฟองซิเอร์ พ.ศ. 2522 อีกทั้งยงัมีปัญหาขอ้กฎหมายต่าง ๆ เกิดข้ึนจาก
ความไม่สอดคลอ้งของกฎหมายท่ีมีหลายฉบบัดงักล่าว รวมทั้งการท่ีพระราชบญัญติัตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย (ฉบบัท่ี 2) พ.ศ. 2527 ไดก้ าหนดให้บริษทัเอกชนท่ีอยูใ่นตลาดหลกัทรัพยส์ามารถ
ท าการเสนอขายหุ้นต่อประชาชนได ้ก็เป็นการท าให้บริษทัท่ีจะเสนอขายหุ้นต่อประชาชนตอ้งมา
เข้าเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ฯ เสียก่อน เท่ากับว่าบริษัทต้องเข้าตลาดรอง 
(Secondary Market) ก่อนจึงจะท าการขายหุน้ในตลาดแรก (Primary Market) ได ้ 

ส่ วนหน่วยงาน ท่ีก ากับ ดูแลตลาดทุนนั้ นก็ มิ ได้ เป็นห น่วยงาน เดียว ก ล่ าวคือ 
กระทรวงการคลังก ากับดูแลตลาดหลักทรัพย์ กระทรวงพาณิชยก์ ากับดูแลบริษทัมหาชน และ
ธนาคารแห่งประเทศไทยก ากบัดูแลบริษทัหลกัทรัพย ์จึงท าให้การก ากบัดูแลและพฒันาตลาดทุน
ขาดความเป็นเอภาพ จึงท าให้เกิดแนวความคิดท่ีจะให้มีการจดัตั้ งหน่วยงานท่ีจะมาก ากับดูแล  
ตลาดทุนทั้งระบบอยา่งในต่างประเทศ จากเหตุผลและแนวความคิดดงักล่าว จึงท าให้มีการยกร่าง
กฎหมายในเร่ืองของหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยใ์หม่ โดยการให้มีกฎหมายหลกัส าหรับเร่ืองท่ี
เก่ียวขอ้งกบัตลาดทุนเพียงฉบบัเดียว 

วัน ท่ี  16 มีนาคม พ.ศ . 2535 ได้มีการประกาศใช้พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และ            
ตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ซ่ึงเหตุผลในการประกาศใชพ้ระราชบญัญติัฉบบัน้ีคือ การพฒันาตลาดทุน
ของประเทศท่ีผา่นมาไดมุ้่งเนน้การพฒันาตลาดรองซ่ึงเป็นตลาดซ้ือขายหลกัทรัพยเ์ป็นหลกั แต่ยงั
ขาดการพฒันาตลาดแรกอนัเป็นตลาดส าหรับหลกัทรัพยอ์อกใหม่ควบคู่กนัไปดว้ย ท าให้บทบาทท่ี
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ส าคญัของตลาดรองในการเป็นตลาดท่ีสนบัสนุนตลาดแรกไม่เกิดประสิทธิภาพอยา่งเต็มท่ี ดว้ยเหตุน้ี
จึงตอ้งเปิดโอกาสให้มีการพฒันาตลาดแรกไดก้วา้งขวางข้ึนและให้มีตราสารประเภทต่าง ๆ ไดม้ากข้ึน
เพื่อใช้เป็นเคร่ืองมือในการระดมทุน นอกจากน้ีโดยท่ีการควบคุมดูแลในเร่ืองท่ีเก่ียวกบัตลาดทุนมี
กฎหมายท่ีเก่ียวขอ้งหลายฉบบั และอยูภ่ายใตค้วามรับผิดชอบของหลายหน่วยงานท าให้การก ากบั
และพฒันาตลาดทุนขาดความเป็นเอกภาพ ทั้งยงัขาดมาตรการท่ีจะคุม้ครองผลประโยชน์ของผูล้งทุน
ไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ จึงควรมีกฎหมายและหน่วยงานท่ีเป็นศูนยร์วมในการก ากบัดูแลและพฒันา
ตลาดทุนเพื่อใหส้ามารถด าเนินงานไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพมาก4 

พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 นั้นมีวตัถุประสงคเ์พื่อพฒันา
ตลาดตราสารการเงินให้ เป็นเคร่ืองมือท่ีส าคัญในการระดมเงินทุน ให้ มีมาตรการพิทักษ์
ผลประโยชน์ของผูล้งทุนในหลกัทรัพย ์จดัระบบการก ากบัดูแลสถาบนัและธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบั
หลกัทรัพยแ์ละการระดมเงินในตลาดการเงินใหม่ ให้มีความชดัเจนและมีความเป็นเอกภาพมากข้ึน 
เพื่อท าหนา้ท่ีก ากบัดูแลตลาดทุนทั้งระบบ ซ่ึงรวมถึงการออกหลกัทรัพยจ์  าหน่ายให้แก่ประชาชนใน
ตลาดแรก และการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดรอง โดยจดัระบบการก ากบัดูแลการด าเนินงานของ
ตลาดหลักทรัพย์ ธุรกิจหลักทรัพย์และสถาบันท่ีเก่ียวข้องกับตลาดทุนและธุรกิจหลักทรัพย์ท่ี  
กระจดักระจายอยูห่ลายหน่วยงาน เช่น กระทรวงพาณิชย ์การทรวงการคลงั ธนาคารแห่งประเทศไทย
และตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ให้รวมอยูท่ี่หน่วยงานเดียวกนั เพื่อให้การก าหนดนโยบาย      
การก ากบัดูแลและพฒันาตลาดทุนใหมี้ความต่อเน่ืองและมีเอกภาพ 

พระราชบญัญัติหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ฉบับท่ี 2) พ.ศ. 2542 เหตุผลในการ
ประกาศใช ้คือ การจดัการกองทุนส ารองเล้ียงชีพตามกฎหมายวา่ดว้ยกองทุนส ารองเล้ียงชีพมีลกัษณะ
เป็นการประกอบธุรกิจการจดัการลงทุนประเภทหน่ึงซ่ึงมีลกัษณะใกลเ้คียงกบัการประกอบธุรกิจ
หลกัทรัพยป์ระเภทการจดัการกองทุนส่วนบุคคล ดงันั้น เพื่อให้การจดัการกองทุนส ารองเล้ียงชีพ
เป็นไปตามมาตรฐานและหลกัการเดียวกนักบัการจดัการกองทุนส่วนบุคคล สมควรก าหนดให้การ
จดัการกองทุนส ารองเล้ียงชีพอยู่ภายใตบ้งัคบับทบญัญติัว่าดว้ยการจดัการกองทุนส่วนบุคคลตาม
กฎหมายวา่ดว้ยหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยแ์ละปรับปรุงบทบญัญติัเก่ียวกบัการจดัการกองทุน
ส่วนบุคคลให้มีความเหมาะสมกบัสภาพเศรษฐกิจในปัจจุบนั และเป็นไปเพื่อคุม้ครองประโยชน์
ของผูม้อบหมายใหจ้ดัการกองทุนส่วนบุคคลไดม้ากยิง่ข้ึน 

พระราชบญัญัติหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ฉบับท่ี 3) พ.ศ. 2546 เหตุผลในการ
ประกาศใช้ คือ พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลัทรัพย์ พ .ศ. 2535 บัญญัติห้ามบริษัท
หลกัทรัพยท่ี์จดัการกองทุนรวมก่อภาระผูกพนัใด ๆ แก่ทรัพยสิ์นของกองทุนรวม แต่การลงทุนใน
                                                 
4 พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535. 
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สัญญาซ้ือขายล่วงหน้าเป็นการบริหารการเงินท่ีสามารถน ามาใช้ลดความเส่ียงต่อการสูญเสียได ้
สมควรแก้ไขเพิ่มเติมกฎหมายว่าด้วยหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์เพื่อให้กองทุนรวมสามารถ
บริหารความเส่ียงโดยการลงทุนในสัญญาซ้ือขายล่วงหน้าหรือตามหลกัเกณฑ์ท่ีคณะกรรมการ
ก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(“คณะกรรมการ ก.ล.ต.”) ก าหนดไว ้ 

พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ฉบบัท่ี 4) พ.ศ. 25451  เหตุผลในการ
ประกาศใช้ คือ เป็นการสมควรปรับปรุงโครงสร้างขององค์กรก ากบัดูแลตลาดทุนโดยปรับปรุงท่ีมา 
องคป์ระกอบ คุณสมบติั และวาระการด ารงต าแหน่งของคณะกรรมการ ก.ล.ต. ให้มีความเหมาะสม
ยิ่งข้ึน ก าหนดให้มีคณะกรรมการก ากับตลาดทุน เพื่อท าหน้าท่ีในการตรากฎเกณฑ์ก ากับดูแล           
ผูป้ระกอบธุรกิจและการท าธุรกรรมต่าง ๆ ในตลาดทุน ปรับปรุงท่ีมาและการพน้จากต าแหน่งของ
เลขาธิการส านกังานคณะกรรมการ ก.ล.ต. รวมทั้งเพิ่มขอ้ห้ามมิให้ประกอบธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบัการ
ปฏิบติัหน้าท่ีหลงัการพน้จากต าแหน่งดว้ย ตลอดจนสมควรปรับปรุงหลกัเกณฑ์เก่ียวกบัการก ากบั
ดูแลการเสนอขายหลักทรัพย์เพื่อรองรับพัฒนาการของรูปแบบการจัดตั้ งผู ้ออกหลักทรัพย ์         
โดยก าหนดมาตรการเพิ่มเติมเพื่อเสริมสร้างการบริหารจดัการท่ีดีของบริษทัท่ีมีการระดมทุนใน
ตลาดทุนในดา้นหนา้ท่ี ความรับผดิชอบของกรรมการและผูบ้ริหารและสิทธิของผูถื้อหุน้ของบริษทั 
ปรับปรุงหลกัเกณฑ์ ในการก ากบัดูแลตลาดหลกัทรัพยใ์ห้เป็นสากล ปรับปรุงหลกัเกณฑ์การก ากบั
ดูแลผูป้ระกอบธุรกิจหลกัทรัพยแ์ละหลกัเกณฑ์ คุม้ครองทรัพยสิ์นของลูกคา้ของบริษทัหลกัทรัพย์
ให้เหมาะสมกบัสภาวการณ์ ก าหนดบทบญัญติัรองรับการท าธุรกรรมในตลาดหลกัทรัพย ์อนัไดแ้ก่ 
การบงัคบัจ าน าหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนเพื่อให้ธุรกรรมต่าง ๆ สามารถด าเนินไปไดอ้ย่างคล่องตวั 
มากยิ่งข้ึน ก าหนดบทบญัญติัเพื่อคุม้ครองระบบการส่งมอบและช าระบญัชีในการซ้ือขายหลกัทรัพย์
จดทะเบียนปรับปรุงบทบญัญติัเก่ียวกบัการเขา้ถือหลกัทรัพยเ์พื่อครอบง ากิจการ เพื่อยกระดบัการใช้
ความคุม้ครองผูล้งทุน  รวมทั้งปรับปรุงบทบัญญัติต่าง ๆ เพื่อส่งเสริมให้การบงัคบัใช้กฎหมาย
เป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพมากยิง่ข้ึน  

พระราชบญัญัติหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ฉบับท่ี 5) พ.ศ. 2559 เหตุผลในการ
ประกาศใช ้คือ พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 มีบทบญัญติับางประการ
ท่ีไม่เหมาะสมกบัสภาวการณ์ในปัจจุบนัรวมทั้งยงัมีขอ้จ ากดับางประการท าให้ไม่สามารถใชบ้งัคบั
มาตรการลงโทษทางอาญากบัผูก้ระท าความผดิท่ีเก่ียวกบัหลกัทรัพยไ์ดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพอนัเป็น
อุปสรรคต่อการป้องกนัและปราบปรามการกระท าความผิดดงักล่าว สมควรปรับปรุงบทบญัญติั 
บางประการใหม่เพื่อให้สอดคล้องกบัพฒันาการของระบบการซ้ือขายหลกัทรัพยแ์ละรองรับการ
เช่ือมโยงระหว่างตลาดทุนทั้งในประเทศและต่างประเทศ รวมทั้งก าหนดให้น ามาตรการลงโทษ 
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ทางแพ่งมาใช้บงัคบัแก่ผูก้ระท าความผิดแทนมาตรการลงโทษทางอาญาได้ในบางกรณี เพื่อให ้  
การบงัคบัใชก้ฎหมายมีประสิทธิภาพและท าใหผู้ล้งทุนไดรั้บการคุม้ครองมากยิง่ข้ึน 

2.3 แนวคดิและทฤษฎทีีเ่กีย่วข้องกบัตลาดหลกัทรัพย์ 

เม่ือวิเคราะห์ถึงหลกักฎหมายท่ีเก่ียวขอ้งกบัการด าเนินการกบัผูก้ระท าความผิดทางอาญา
ตามกฎหมายหลกัทรัพยแ์ลว้ เพื่อเป็นการป้องกนัการกระท าความผิดอาญาดงักล่าว ควรมีเกณฑ์ใน
การพิจารณาแนวคิดและทฤษฎีอ่ืนๆ อีก ดงันั้นจึงน าเสนอแนวทางของทฤษฎีท่ีอาจน ามาปรับใชไ้ด ้
ดงัต่อไปน้ี 

2.3.1 ทฤษฎตีลาดทุนทีม่ีประสิทธิภาพ (Efficiency Capital Market Theory) 
หลกัการในทฤษฎีน้ีอาจถือเป็นกฎเกณฑเ์บ้ืองตน้ท่ีเก่ียวกบัตลาดหลกัทรัพยห์รือตลาดทุน 

โดยมีความคิดท่ีว่าตลาดทุนท่ีดีและมีประสิทธิภาพท่ีแทจ้ริงนั้น ราคาและปริมาณการซ้ือขายของ
หลกัทรัพยจ์ะตอ้งเคล่ือนไหวข้ึนลง โดยอาศยัปัจจยัท่ีมีความเก่ียวพนักนัอยา่งแทจ้ริงกบัหลกัทรัพย์
นั้น ๆ มิใช่เกิดข้ึนโดยการกระท าของบุคคลใดบุคคลหน่ึงหรือกลุ่มบุคคลใดกลุ่มบุคคลหน่ึง ดงันั้น 
การซ้ือขายหลกัทรัพยจ์ะตอ้งเป็นไปอยา่งยติุธรรม เป็นระเบียบและมีสภาพคล่อง5 

เน่ืองจากการพฒันาเศรษฐกิจของประเทศ เป็นส่ิงส าคญั  แหล่งเงินทุนของแต่ละประเทศ     
มีจ  ากดั จึงมีแนวคิดท่ีจะดึงเงินออมของประชาชนเขา้มาสู่ภาคธุรกิจหรือภาครัฐบาลให้มากข้ึน เพื่อ
เป็นการเร่งรัดพฒันาเศรษฐกิจของประเทศตน การสร้างตลาดทุนจึงเป็นแนวทางหน่ึง เพื่อจดัหา
เงินทุนให้แก่การด าเนินธุรกิจ ดงันั้น เพื่อใหก้ารพตัเนาเศรษฐกิจของประเทศประสบผลส าเร็จตามท่ี
ตั้งเป้าหมายไว ้การสร้างตลาดทุนท่ีมีประสิทธิภาพ (Efficiency Capital Market Theory) จึงมีส่วน
ส าคญั ซ่ึงอาจพิจารณาไดว้า่หลกัการของตลาดทุนเกิดจากลกัษณะพิเศษ 3 ประการ6 คือ 

1) ประเภทของเงินทุน เงินส่วนใหญ่ท่ีไหลเข้ามาในระบบเศรษฐกิจนั้ นมาจาก    
ตลาดเงินภาคเอกชน ภาครัฐบาล และจากตลาดทุน  ส่วนเงินทุนท่ีไหลผา่นตลาดทุนนั้น แมผู้ล้งทุน
อาจจะหวงัผลตอบแทนท านองเดียวกบัตลาดเงิน แต่ก็มีลกัษณะพิเศษท่ีเจา้ของเงินยินดีท่ีจะเส่ียงต่อ
การขาดทุนมากกวา่ เน่ืองจากมีโอกาสจะไดก้ าไรมีมากข้ึนเช่นเดียวกนั 

                                                 
5 Sydney M. Robbins.  (2521).  A Capital Market in Thailand.  (ทวี วิริยฑูรย,์ แปล).  กรุงเทพฯ: ตลาดหลกัทรัพย ์
แห่งประเทศไทย.  หนา้ 2. 
6 เร่ืองเดียวกนั, หนา้ 2-3. 
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2) กลไกท่ีจะอ านวยความสะดวกใหเ้งินไหลผา่นเขา้มาสู่ตลาดทุน ก่ียวขอ้งกบัสถาบนั
พิเศษ เช่น ตลาดหุ้นและผูค้า้หลกัทรัพย ์ซ่ึงมีวิธีปฏิบติั เทคนิคในการควบคุม และตอ้งอาศยักฎหมาย
ขอ้บงัคบัก าหนดข้ึนใชเ้ป็นพิเศษ 

3) ตราสารต่าง ๆ ท่ีใช้กนัในตลาดทุน เช่นหลกัทรัพยป์ระเภทต่าง ๆ ซ่ึงรวมถึงหุ้น 
พนัธบตัร ฯลฯ ไม่เหมือนตราสารท่ีใชก้นัในตลาดอ่ืน 

ดงันั้น ในการพฒันาตลาดทุนจึงจ าเป็นจะต้องพิจารณาถึงปัจจยต่าง ๆ ท่ีเก่ียวข้องกับ  
หลกั  3 ประการท่ีกล่าวมาแล้วขา้งตน้ และเม่ือเป็นท่ียอมรับกนัว่าการเจริญเติบโตของตลาดทุน
ข้ึนอยู่กบั ส่ิงจูงใจให้ผูล้งทุนเข้ามาเก็งก าไรจากการช้ือขายหลกัทรัพย ์ความไม่แน่นอนจึงเป็น
ลกัษณะท่ีจ าเป็นของตลาดทุน ในขณะเดียวกนัความไม่แน่นอนท่ีวา่น้ีอาจท าให้บุคคลท่ีเก่ียวขอ้ง
พยายามแสวงหาประโยชน์ส่วนตนโดยมิชอบ โดยการสร้างราคาและกระท าการโดยทุจริตหรือ   
ไม่ยุติธรรมต่อผูล้งทุนอ่ืนได้ ดงันั้น จึงมีความจ าเป็นท่ีจะตอ้งสร้างสถาบนัและกฎหมายข้ึนมา
ควบคุมคุม้ครองผลประโยชน์ของผูล้งทุน ในขณะเดียวกนัจะตอ้งส่งเสริมใหผู้ล้งทุนสามารถช้ือขาย
หลักทรัพย์กันอย่างเสรีและอยู่ในขอบเขตท่ีสมควร ดังเช่น The Securities Exchange Act of 1934 
ของสห รัฐอ เม ริก า  The Securities Industry Act of 1986  ข อ งส าธ ารณ รัฐ สิ งค โป ร์ 
พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ.  2535 ของประเทศไทย เป็นตน้ 
 ตลาดทุนอาจจ าแนกออกไดเ้ป็น 2 ประเภท คือ7 

1) ตลาดแรก (Primary market)  หรือตลาดหลักทรัพย์ท่ีออกใหม่ (New Issues 
Market)  เป็นแหล่งกลางส าหรับรัฐบาลหรือธุรกิจเอกชนท่ีตอ้งการระดมเงินทุน น าหลกัทรัพย์
ออกใหม่เสนอขายแก่ประชาชน 

2) ตลาดรอง (Secondary market)  หรือตลาดช้ือขายหลักทรัพย ์(Trading Market)  
เป็นแหล่งกลางส าหรับการช้ือขาย เปล่ียนมือความเป็นเจา้ของหลกัทรัพยท่ี์ไดผ้่านการจองซ้ือใน
ตลาดแรกมาแล้ว ซ่ึงการช้ือขายจะกระท าผ่านตลาดหลักทรัพย์ (Securities Market)หรือนอก
ตลาดหลักทรัพย์ (Over the counter) ก็ได้ จะสังเกตได้ว่าการช้ือขายในตลาดรองมิใช่การระดม
เงินทุนโดยตรงจากผูมี้เงินออมไปสู่ภาคธุรกิจหรือภาครัฐบาลเหมือนตลาดแรก แต่เป็นเพียงการ
สนับสนุนและสร้างสภาพคล่องให้กับหลักทรัพย์ โดยการสร้างความมั่นใจให้แก่ผล้งทุนใน
หลกัทรัพยจ์ากตลาดแรกว่า หลกัทรัพยด์งักล่าวมีสภาพคล่อง หรือจะสามารถขายหลกัทรัพยน์ั้น
เปล่ียนกลบัคืนเป็นเงินสดเม่ือใดก็ไดท่ี้ตอ้งการ 

 
 

                                                 
7 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย.  อา้งแลว้ เชิงอรรถท่ี 2.  หนา้ 1-2. 
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หนา้ท่ีของตลาดทุน8  มีหลายประการ อาทิเช่น 
1) ดึงเงินทุนจากผูล้งทุนท่ีชอบเส่ียง เช่น พวกท่ีชอบเส่ียงลงทุนซ้ือท่ีดินไวเ้ก็งก าไร 
2) เป็นแหล่งท่ีระดมเงินทุนจากแหล่งต่าง ๆ ซ่ึงกระจดักระจายกนัอยูท่ ัว่ประเทศ 
3) ดึงเงินทุนออกมาจากแหล่งท่ีอาจจะยงัไม่ไดน้ าไปใชป้ระโยชน์มาก่อน 

ยิง่นานไปตลาดหลกัทรัพยจ์ะมีบทบาทส าคญัยิง่ข้ีนต่อระบบเศรษฐกิจของประเทศผูล้งทุน 
ทั้งหลายจะค่อย ๆ คุน้เคยกบัตลาดทั้งสองและจะเขา้ไปเก่ียวขอ้งโดยการประเมินผลการด าเนินงาน
ของบริษทัท่ีน าหลกัทรัพยอ์อกมาขายไดช้ดัเจนดียิง่ขั้นและผูล้งทุนเหล่าน้ีจะค่อย ๆ ยอมรับความจริง
ท่ีวา่ก าไรในการขายหลกัทรัพยน์ั้นมีมากกวา่เงินปันผล และจะหนัมาลงทุนช้ือหุ้นของบริษทัต่าง ๆ 
ท่ีมีอนาคตดี ผลท่ีตามมาก็คือหุ้นของบริษทัเหล่านั้นจะมีราคาเพิ่มข้ีนและผูล้งทุนทั้งหลายจะไดรั้บ
ผลตอบแทนเพิ่มข้ึน บริษทัต่าง ๆ  ท่ีน าหุ้นเขา้มาขายในตลาดนั้นก็จะสามารถหาเงินมาขยายกิจการ
ไดเ้พิ่มข้ีน 

วตัถุประสงคเ์ดียวกนัของตลาดแรกและตลาดรองก็คือ การช่วยใหบ้ริษทัต่าง ๆ ท่ีตอ้งการ
หาเงินทุนในการประกอบธุรกิจมีโอกาสหาเงินทุนได้โดยการออกและเสนอขายหลักทรัพยแ์ก่
ประชาชน ซ่ึงท าให้เงินทุนและเงินออมไหลไปสู่ระบบเศรษฐกิจ เหล่าน้ีลว้นมีความส าคญัเป็นพิเศษ 
ต่อประเทศท่ีก าลงัพฒันา ถ้าหากว่าไม่มีตลาดทุน ธุรกิจทั้งหลายซ่ึงอาจจะไม่ได้รับเงินกู้ยืมจาก
ธนาคารพาณิชยท์ั้ง ๆ ท่ีบริษทัควรจะได้รับ เน่ืองจากธนาคารอาจไม่มีเงินกูใ้ห้อย่างเพียงพอหรือ   
ตั้งมาตรฐานการให้สินเช่ือไวสู้งตามแบบฉบบัของสินเช่ือธนาคาร เศรษฐกิจส่วนรวมของประเทศ 
ก็จะเสียประโยชน์ ในท านองเดียวกัน ถ้าธุรกิจไม่มีค่าควรได้รับสินเช่ือแต่กลับได้รับเงินกู้ยืม         
จึงเท่ากบัวา่เงินทุนไดถู้กดึงออกมาใชโ้ดยไม่สมควร เศรษฐกิจของประเทศอาจจะเสียหายได ้ดงันั้น 
ในระยะยาวแลว้ประเทศท่ีมีการจดัตั้งตลาดทุนไวอ้ยา่งเหมาะสม การตดัสินใจของผูล้งทุนทั้งหลาย
ซ่ึงแสดงออกโดยกลไกของราคาในตลาดย่อมจะช่วยสร้างวิธีการท่ีมีประสิทธิภาพ ในการท่ีจะ
ตดัสินกนัวา่ธุรกิจใดมีคุณค่าต่อระบบเศรษฐกิจของประเทศ 

ประโยชน์อ่ืน ๆ นอกจากบทบาทในการจดัหาแหล่งเงินทุนของตลาดทุนแล้ว ยงัมีอีก
หลายประการ เช่น สามารถท่ีจะเป็นแหล่งสะสมเงินออมโดยผ่านสถาบนั เช่น กองทุนต่าง ๆ ซ่ึง
หนา้ท่ีน้ีดูจะยิ่งเพิ่มความส าคญัข้ึน ในเม่ืออตัราเงินเฟ้อไดเ้พิ่มข้ึนอยา่งต่อเน่ืองกนัทัว่โลก เน่ืองจาก
กองทุนรวมสามารถจดัการลงทุนหาผลประโยชน์ให้แก่ผูถื้อหน่วยลงทุนไดสู้งพอท่ีจะชดเชยกบั
ระดบั ราคาสินคา้ท่ีเพิ่มขั้น 

ศาสตราจารย ์ซิดนีย ์เอม็. ร้อบบิ้นส์ ไดแ้สดงใหเ้ห็นถึงลกัษณะของตลาดหลกัทรัพยท่ี์ดีวา่ 
“ตลาดหลกัทรัพยท่ี์ดีจะตอ้งสามารถท าหนา้ท่ีเป็นประโยชน์แก่ประเทศชาติ ความสัมพนัธ์ระหวา่ง
                                                 
8 Sydney M. Robbins.  อา้งแลว้ เชิงอรรถท่ี 5.  หนา้ 3. 
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ราคาในตลาดของหลกัทรัพยใ์ดหลกัทรัพยห์น่ึงกบัคุณค่าท่ีแทจ้ริงของบริษทัผูอ้อกหลกัทรัพยน์ั้น 
จะต้องมีอยู่อย่างสมเหตุสมผลเสมอ ราคาทั้ งสองอาจจะแตกต่างห่างไกลกันได้เป็นคร้ังคราว        
แต่ในระยะยาวความสัมพนัธ์อย่างมีเหตุผลจะตอ้งมีอยู่เสมอ มิฉะนั้นแลว้ตลาดทุนก็จะกลายเป็น
แหล่งการพนนัไป”9 

ดังนั้ น กลไกของราคาจะเป็นเคร่ืองแสดงให้เห็นถึงความสัมพันธ์ระหว่างราคาของ
หลกัทรัพยก์บัคุณค่าท่ีแทจ้ริงของบริษทัท่ีออกหลกัทรัพย ์ ในตลาดท่ีมีประสิทธิภาพกลไกของราคาจะ
เคล่ือนไหวไปสู่ระดบัราคาท่ีแสดงถึงมูลค่าท่ีแทจ้ริงไดเ้สมอ ผูล้งทุนจะตอ้งมีขอ้มูลท่ีถูกตอ้งและ
เพียงพอเพื่อท่ีจะประเมินคุณค่าในอนาคตของบริษทั และผูล้งทุนยงัจะตอ้งมีความสามารถในเชิง
วเิคราะห์เพื่อท่ีจะท าการประเมินดงักล่าวไดอ้ยา่งถูกตอ้งสมบูรณ์ เพื่อใหผู้ล้งทุนนั้นอยูใ่นฐานะท่ีจะ
ตดัสินใจลงทุนอย่างมีเหตุผล เกิดความยุติธรรมแก่ทุกฝ่าย อย่างไรก็ตาม กลไกของราคาท่ีเรียกว่า 
ยุติธรรมอย่างแทจ้ริงไม่อาจเป็นไปได ้เพราะตั้งอยูบ่นสมมติฐานท่ีว่าทุกฝ่ายจะตอ้งมีความรู้อย่าง
สมบูรณ์ ขณะท่ีในความเป็นจริงตลาดทุนมีความไม่แน่นอน ดงันั้น อาจจะมีฝ่ายใดฝายหน่ึงเป็น
ผูเ้สียหายก็ได้ องค์กรก ากบัควบคุมในภาครัฐจึงต้องก าหนดระเบียบและเง่ือนไขต่าง ๆ เพื่อให ้       
ผูล้งทุนได้รับข่าวสารขอ้มูลท่ีถูกตอ้งและเพียงพอท่ีผูล้งทุนจะสามารถตดัสินใจกบัการลงทุนใน
หลกัทรัพยไ์ดอ้ยา่งถูกตอ้งและดีท่ีสุด 

ลกัษณะของตลาดหลกัทรัพยท่ี์ดี ควรมีลกัษณะ ดงัต่อไปน้ี 
1) ตลาดหลกัทรัพยจ์ะตอ้งมีการซ้ือขายกนัอยา่งยติุธรรม10 

ราคาซ้ือขายจะตอ้งถูกตดัสินดว้ยอุปสงคแ์ละอุปทานอยา่งเสรี11  ไม่มีขอ้จ ากดัต่าง ๆ 
ซ่ึงสร้างข้ึนเพื่อท าราคา หรือท่ีเรียกกนัทัว่ไปวา่ป่ันหุน้นัน่เอง นอกจากนั้นผูล้งทุนทั้งหลายจะตอ้งมี
โอกาสเท่าเทียมกนัท่ีจะซ้ือหรือขายหลกัทรัพย ์โดยไม่มีบุคคลหรือคณะบุคคลใดมีสิทธิประโยชน์
เหนือกว่าบุคคลอ่ืน เน่ืองจากมีความสัมพนัธ์กบัผูอ้อกหุ้นจ าหน่ายหรือผูค้า้หลกัทรัพย ์หรือเพราะ
เหตุผลอ่ืนใดก็ตาม 

2) ตลาดหลกัทรัพยจ์ะตอ้งมีการแข่งขนักนัอยา่งสมบูรณ์12 
ซ่ึงมาจากแนวคิดท่ีวา่ ตลาดหลกัทรัพยท่ี์มีประสิทธิภาพสูงและให้ความเป็นธรรม

แก่ผูล้งทุนไดจ้ะตอ้งเป็นตลาดท่ีมีการแข่งขนัท่ีสมบูรณ์ กล่าวคือ ผูซ้ื้อหรือผูข้ายรายเดียวยอ่มไม่มี

                                                 
9 เร่ืองเดียวกนั, หนา้ 4. 
10 เร่ืองเดียวกนั, หนา้ 5. 
11 Frank  J .  Fabozzi .   ( 1992 ) .   Capita l  Markets  inst i tut ions  and instruments .   New Jersy:  
Prentice.   Flal l  In ternat ionl ,  Inc . .   p.226 .  
12 เพชรี ขมุทรัพย.์  (2538).  หลกัการลงทุน.  กรุงเทพ: ส านกัพิมพม์หาวทิยาลยัธรรมศาสตร์.  หนา้ 15. 
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อ านาจพอท่ีจะส่งผลกระทบต่อราคาหุ้น และราคาหุ้นจะตอ้งสะท้อนให้เห็นถึงราคาท่ียุติธรรม 
ดงันั้น ตลาดท่ีมีการแข่งขนัท่ีสมบูรณ์ จึงควรจะมีลกัษณะ ดงัน้ี 

2.1) มีผูซ้ื้อและผูข้ายหลายรายดว้ยกนั 
2.2) ไม่มีการร่วมมือหรือตกลงกนัเองระหวา่งผูซ้ื้อและผูข้าย 
2.3) มีการเปิดเผยขอ้มูลเก่ียวกบัหลกัทรัพยอ์ยา่งเตม็ท่ี 
2.4) การคน้หาขอ้มูลเป็นไปโดยง่ายและไม่ตอ้งเสียค่าใชจ่้ายแต่อยา่งใด 
2.5) ขอ้มูลนั้นเป็นขอ้มูลท่ีเปิดเผยอยูท่ ัว่ไปและเท่าเทียมกนั 
2.6) ราคาของหลกัทรัพยก์ าหนดตามขอ้มูลพื้นฐานท่ีแทจ้ริงของหลกัทรัพยน์ั้น 
2.7) ผูซ้ื้อและผูข้ายมีความรู้และเขา้ใจในขอ้มูลท่ีเผยแพร่นั้น 

เม่ือตลาดหลักทรัพย์มีลักษณะดังกล่าวข้างต้นแล้ว จะส่งผลให้ตลาดมีการช้ือขายอย่าง       
ต่อเน่ือง ท าให้หลกัทรัพยท่ี์ซ้ือขายมีความคล่องตวั และราคาหลกัทรัพยมี์ความยุติธรรม เพราะเป็น
ราคาท่ีเกิดจากการเสนอซ้ือและเสนอขายจนไดร้าคาท่ีทั้งสองฝ่ายพอใจจากการต่อรองของทั้งสองฝ่าย      
จึงถือไดว้า่ราคานั้นเป็นราคาท่ียติุธรรม 

3) ตลาดหลกัทรัพยจ์ะตอ้งมีสภาพคล่อง13 
ผูล้งทุนในหลักทรัพย์สามารถขายหลักทรัพย์นั้ นเปล่ียนกลับคืนเป็นเงินสด   

เม่ือใดก็ไดท่ี้ตอ้งการ และซ้ือหลกัทรัพยไ์ดใ้นทุกขณะท่ีตนตอ้งการ ดงันั้น หลกัทรัพยท์ั้งหลายอาจ
ช้ือขายกนัไดภ้ายในระยะเวลาอนัสมควร ในราคาท่ีใกลเ้คียงกบัราคาท่ีช้ือขายกนัในขณะนั้น  ถา้ตลาด 
ไม่มีสภาพคล่องผูล้งทุนจะไม่กลา้ช้ือหลกัทรัพย ์เพราะฉะนั้นหลกัการท่ีวา่ตลาดจะเป็นแหล่งระดม 
เงินทุนก็จะตอ้งดอ้ยความส าคญัลง  ยิง่ไปกวา่นั้นตลาดท่ีไม่มีสภาพคล่องก็ไม่สามารถ เอ้ืออ านวยให้
มีการเปล่ียนหลกัทรัพยท่ี์ซ้ือไวแ้ลว้ไปเป็นเงินไดเ้ม่ือเขาตอ้งการ 

4) ตลาดหลกัทรัพยจ์ะตอ้งมีความเป็นระเบียบเรียบร้อย14 
ราคาหลกัทรัพยจ์ะตอ้งเปล่ียนแปลงข้ึนลงไดอ้ยา่งเป็นระเบียบเรียบร้อยพอสมควร

ความแตกต่างของราคาท่ีซ้ือขายต่อเน่ืองกนัจะตอ้งมีราคาใกลเ้คียงกนัพอสมควร เหตุผลส าคญัท่ี  
ไม่ตอ้งการให้ราคาหุ้นข้ึนลงอยา่งรวดเร็วก็เพื่อ มิให้มีผลกระทบในทางจิตวิทยาของผูล้งทุน ซ่ึงจะ
ท าลายความมีเหตุผลของเขาไปในท่ีสุด ประวติัของตลาดหุน้ไดช้ี้ใหเ้ห็นวา่กระแสคล่ืนการเก็งก าไร
คร้ังใหญ่ ๆ (Speculation) หรือความต่ืนตระหนกอยา่งรุนแรงอยา่งใดอยา่งหน่ึงจะท าลายความสัมพนัธ์ 
ท่ีมีเหตุผลระหวา่งราคาและมูลค่าของหลกัทรัพย ์กล่าวคือ เม่ือคนต่ืนกลวัมาก ๆ หรือในเวลาท่ีตลาด
มีการเก็งก าไรกนัมาก ๆ ราคาหุน้มกัข้ึนไปสูงหรือลงต ่าเกินกวา่ราคาท่ีควรจะเป็นความเป็นระเบียบ
                                                 
13 Sydney M. Robbins.  อา้งแลว้เชิงอรรถท่ี 5.  หนา้ 6. 
14 เร่ืองเดียวกนั, หนา้ 6. 
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ในการข้ึนลงของราคาท่ีกล่าวมาน้ีมีความส าคญัเป็นอยา่งยิ่งส าหรับตลาดหลกัทรัพยท่ี์อยูใ่นขั้นเร่ิม
ก่อตั้งใหม่ เพราะผูล้งทุนในตลาดเช่นนั้นมักจะไม่มีความรู้อย่างเพียงพอมีแน้วโน้มท่ีจะแสดง
ปฏิกิริยาโดยใชอ้ารมณ์ในการซ้ือขายหุน้ในขณะท่ีตลาดมีการเปล่ียนแปลงดา้นราคาอยา่งรวดเร็ว 

ดงันั้น ในการพฒันาตลาดทุนให้มีประสิทธิภาพเพื่อประโยชน์ต่อการพฒันาเศรษฐกิจ
ของประเทศนั้น จะตอ้งสร้างตลาดหลกัทรัพยท่ี์ดีโดยการพฒันาผูล้งทุนท่ีสามารถตดัสินใจลงทุนได้
อยา่งมีเหตุผล ในตลาดท่ีมีความยุติธรรม มีการแข่งขนัท่ีสมบูรณ์ มีสภาพคล่อง และมีราคาข้ึนลง
อย่างเป็นระเบียบ จึงอาจกล่าวไดว้่า ตลาดหลกัทรัพยท่ี์ดีมีประสิทธิภาพ ก็คือตลาดท่ีพร้อมจะให้
สภาพคล่องกับผูล้งทุน และมีการซ้ือขายหลักทรัพยท่ี์เป็นไปด้วยความมีระเบียบเรียบร้อยและ    
เป็นธรรมกบัผูท่ี้เก่ียวขอ้งทุก ๆ คน นัน่เอง 15 

2.3.2 ทฤษฎหีลกัปฏิบัติเท่าเทียมกนั (Equal Treatment Rule) 
มีแนวคิดว่า ในกรณีท่ีรัฐต้องเขา้ไปแทรกแซงและจดัการให้เกิดความเท่าเทียมกัน

ระหวา่งผูล้งทุนในการติดต่อระหว่างกนัในทางธุรกิจและการปฏิบติต่อกนั ก็เพื่อให้เกิดความเป็น
ธรรมแก่ผูล้งทุนตามหลักแห่งความยุติธรรม (Fairness Doctrine) ถ้ารัฐไม่เข้าไปเก่ียวข้องความ
เสียหายก็จะเกิดข้ึนแก่ประชาชน เพราะธรรมชาติของการลงทุนในทางธุรกิจ ผูล้งทุนยอ่มหวงัผล
ก าไรท่ีตนจะไดรั้บมากกวา่ผลประโยชน์ส่วนรวมของประเทศชาติ16 ดงันั้น รัฐจึงตอ้งสอดส่องดูแล
การด าเนินธุรกรรมต่าง ๆ ในตลาดหลกัทรัพย ์เพื่อเป็นการคุม้ครองประชาชนและเพื่อประโยชน์
สาธารณะ (Public Interest) เช่น การเปิดเผยขอ้มูล การป้องกนัและปราบปรามการกระท าความผิด
เก่ียวกบัหลกัทรัพย ์

2.3.3 ทฤษฎว่ีาด้วยสิทธิข้ันพื้นฐานของมนุษยชน 
เป็นการคุม้ครองสิทธิส่วนบุคคล (Individual Right) ไดรั้บการพฒันาข้ีนมาเป็นล าดบั    

โดยถือหลกัวา่การคุม้ครองเสรีภาพขั้นพื้นฐานและสิทธิตามธรรมชาติ (The Essential Freedom and 
Natural Rights)17 ของมนุษยชนเป็นส่ิงส าคญั จึงเป็นท่ีมาของหลกัส าคญัในเร่ืองน้ีท่ีวา่ แมก้ฎหมาย
จะให้อ านาจแก่พนกังานเจา้หน้าท่ีในการยึด คน้ อายดั หรือจบักุมผูก้ระท าความผิดก็ตาม แต่สิทธิ
ของประชาชนในการถูกจบักุมหรือถูกตรวจคน้จากพนักงานเจา้หน้าท่ีนั้นตอ้งไดรั้บการคุม้ครอง
และการด าเนินการจบักุมหรือตรวจคน้ของพนกังานเจา้หนา้ท่ีตอ้งอยูใ่นขอบเขตท่ีพอเหมาะพอควร 

                                                 
15 ประสาน ไตรรัตน์วรกุล.  2538.  การห้ามป่ันหุ้นและปัญหาในการด าเนินคดีป่ันหุ้น.  วารสารดุลพาห เล่ม 1      
ปีท่ี 42 (มกราคม-มีนาคม 2538).  หนา้ 54. 
16 Sydney M. Robbins.  อา้งแลว้เชิงอรรถท่ี 5.  หนา้ 11. 
17 Leon Radzinowiez.  (1996).  The Liberal Position in Ideology and Crime.  (ป วีณ า พิ ษ ณุ โกศล , แปล).      
New York: Columbia University Press.  pp. 6-9. 
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2.4 แนวคดิและทฤษฎทีีเ่กีย่วข้องกบัอาชญากรรมทั่วไป 

เน่ืองจากการกระท าความผิดทางอาญาตาม พระราชบญัติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์
พ.ศ. 2535 เป็นการกระท าความผิดอาญาทางการเงินประเภทหน่ึง ดงันั้น การศึกษาถึงกระบวนการ
ในการด าเนินคดีอาญากบัผูก้ระท าความผิดตามกฎหมายดงักล่าว จึงจ าเป็นตอ้งอาศยัแนวคิดและ
ทฤษฎีท่ีเก่ียวข้องกับการกระท าความผิดทางอาญาโดยทั่วไปเพื่อเป็นแนวทางในการเร่ิมต้น 
ดงัต่อไปน้ี 

2.4.1 แนวคิดและทฤษฎเีกี่ยวกับวตัถุประสงค์ของการลงโทษทางอาญา 
การลงโทษทางอาญา เป็นกระบวนการในการใช้มาตรการทางกฎหมายมาควบคุม

สังคม เพื่อจ ากัดขอบเขตความประพฤติของแต่ละบุคคลในอนัท่ีจะรักษาไวซ่ึ้ง ความปลอดภยั  
ความเป็นระเบียบเรียบร้อย ศีลธรรมอนัดีและเสถียรภาพทางสังคม โดยมีเจา้หนา้ท่ีของรัฐเป็นผูดู้แล
กวดขนั ให้ประชาชนปฏิบติัหน้าท่ีตามกฎหมาย ผูใ้ดฝ่าฝืนย่อมได้รับการลงโทษ ซ่ึงรูปแบบของ
การลงโทษผูก้ระท าความผิดมีอยู่หลายวิธีและแตกต่างกันไปตามกาลสมยั ค่านิยม วฒันธรรม 
แบบอยา่งจารีต ประเพณี ความเจริญกา้วหนา้ทางวชิาการ รวมทั้งทศันคติ ปฏิกิริยาของชุมชนท่ีมีต่อ
ผูก้ระท าผิด เป็นปัจจัยส าคัญ ส่ิงเหล่าน้ีจะสะท้อนออกมาในรูปของแนวคิดในการปฏิบัติต่อ
ผูก้ระท าความผิดซ่ึงแตกต่างกนัไป ถา้จะสังเกตโดยทัว่ไปแลว้ก็สามารถอา้งไดว้่าจุดประสงค์อนั
ส าคญัท่ีสุดและเป็นท่ียอมรับกนัก็คือ ควรท่ีจะให้มนุษยอ์ยู่ร่วมกนัโดยสันติสุขและปลอดภยัจาก
อาชญากรรมทั้งปวงอนัพึงจะมีข้ึน 

ความหมายของการลงโทษในทางอาญานั้น เราสามารถให้ความหมายของโทษทางอาญา
ได้ว่า “โทษอาญา” คือ ผลร้ายซ่ึงผูก้ระท าผิดได้รับเน่ืองจากการฝ่าฝืนกฎหมายอาญา โดยผูซ่ึ้งมี
อ านาจให้ผลร้ายจะตอ้งมีอ านาจตามท่ีกฎหมายก าหนดและผลร้ายท่ีผูก้ระท าผิดจะไดรั้บนั้นเป็นการ
ตอบแทนการฝ่าฝืนกฎหมาย 

ทฤษฎีเท่ีก่ียวกบัวตัถุประสงคข์องการลงโทษทางอาญา มีอยู ่4 ทฤษฎีดว้ยกนั ไดแ้ก่ 18 
1.ทฤษฎีโทษท่ีเหมาะสม (Retributive Theory) 
2.ทฤษฎียบัย ั้งหรือป้องปราม (Deterrent Theory) 
3.ทฤษฎีตดัโอกาสมิใหก้ระท าผดิอีก (Incapacitative Theory) 
4.ทฤษฎีแกไ้ขฟ้ืนฟูผูก้ระท าผดิ (Rehabititative Theory) 

อยา่งไรก็ตาม เม่ือไดพ้ิจารณาจากแนวความคิดเก่ียวกบัการลงโทษตามความผิดเก่ียวกบั
การกระท าความผดิทางอาญาตามกฎหมายหลกัทรัพยแ์ลว้ จึงมีความเห็นวา่ การกระท าความผดิทาง

                                                 
18 อณัณพ ชูบ ารุง.  (2527).  ทฤษฎอีาชญาวทิยา.  กรุงเทพ: โอเดียนสโตร์.  หนา้ 137. 
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อาญาตามกฎหมายหลกัทรัพยน้ี์ มีลกัษณะเป็นอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ (Economic Crime) โดย
เป็นความผิดทางอาญาในลกัษณะพิเศษ ซ่ึงมีความแตกต่างไปจากลกัษณะของความผิดทางอาญา 
ทัว่ไป ดงันั้น แนวคิดหรือทฤษฎีเก่ียวกบัวตัถุประสงคข์องการลงโทษทาง อาญาท่ีอาจน ามาปรับใช้
กบัลกัษณะของความผิดประเภทน้ีไดอ้ย่างเหมาะสม จึงมีอยู ่2 ทฤษฎี คือ ทฤษฎีโทษท่ีเหมาะสม 
(Retributive Theory) และ ทฤษฎียบัย ั้งหรือป้องปราม (Deterrent Theory) ซ่ึงมีรายละเอียด ดงัน้ี 

1. ทฤษฎีโทษทีเ่หมาะสม (Retributive Theory) 
ทฤษฎีน้ีมาจากแนวความคิดพื้นฐานท่ีวา่ “บุคคลตอ้งรับผิดชอบต่อการกระท าของตน” 

(Man is responsible for his actions.) ดงันั้นเม่ือบุคคลใดได้กระท าผิดต่อบุคคลอ่ืน บุคคลนั้นย่อม
ตอ้งไดรั้บผลตอบแทนอยา่งเดียวกนั มีความคิดเกิดข้ึนมาวา่การลงโทษนั้นไม่ควรจะรุนแรงเกินกวา่
ความเสียหายท่ีผูเ้สียหายได้รับ ซ่ึงเร่ืองน้ีได้ปรากฏอยู่ในลทัธิยูดาโดยมีค ากล่าวไวว้่า “ตาต่อตา    
ฟันต่อฟัน” (An Eye for an Eye, a Tooth for a Tooth) ซ่ึงตรงกับภาษาละตินว่า “Lex Talionis”  
ทฤษฎีน้ียนืยนัหลกัการ 2 ประการ ประการแรก คือผูก้ระท าความผดิตอ้งรับความผดิท่ีตนไดก้ระท า
ลงเน่ืองจากเป็นความรับผิดส่วนบุคคล ดังนั้ น ผูก้ระท าผิดท่ีศาลได้พิพากษาว่ามีความผิดย่อม
สมควรจะถูกลงโทษ เพื่อเป็นการรับผิดชอบต่อการกระท าความผิดซ่ึงเป็นการฝ่าฝืนกฎหมายอาญา
ในเร่ืองใดเร่ืองหน่ึง และประการท่ีสองคือ การลงโทษผูก้ระท าความผิดตอ้งไดส้ัดส่วนกบัความ
รุนแรงของความผิดท่ีได้กระท า19 การลงโทษวิธีน้ีย่อมมีผลท าให้ผูก้ระท าความผิดรู้ส านึก และ     
ท าใหบุ้คคลภายนอกเกรงกลวัต่อโทษนั้นดว้ย 

อยา่งไรก็ตาม มีขอ้สังเกตวา่ การน าแนวคิดหรือทฤษฎีโทษท่ีเหมาะสมน้ีมาใชบ้งัคบัเอา
กบัการลงโทษตามความผิดเก่ียวกบัการก าท าความผิดทางอาญาตามกฎหมายหลกัทรัพย ์ซ่ึงเป็น
ความผิดเก่ียวกบัการเงินท่ีสร้างผลประโยชน์ทางการเงินให้กบัผูก้ระท าความผิดอย่างมหาศาลน้ี 
อาจไม่เหมาะสมในทุกประการ เน่ืองจากผูก้ระท าความผิดทางอาญาตามกฎหมายหลกัทรัพยเ์หล่าน้ี 
มกัจะเป็นบุคคลท่ีอาศยัความรู้ ความสามารถ และความเช่ียวชาญของตนในการกระท าความผิด
เก่ียวกบัหลกัทรัพย ์เพื่อสร้างผลประโยชน์ทางการ เงินให้กบัตนเองและพรรคพวกของตนอย่าง
มหาศาล ดงันั้น แมโ้ทษท่ีจะลงต่อผูก้ระท าความผิดจะมีความรุนแรงในระดบัหน่ึงและไดส้ัดส่วน
กบัการกระท าความผิดก็ตาม  แต่หากผลประโยชน์ท่ีพึงไดรั้บจากการกระท าความผิดนั้นมากมาย
มหาศาลถึงขนาดยินยอมท่ีจะเส่ียงกระท าความผิด แม้จะไดรั้บโทษจากความผิดดงักล่าวนั้นก็ยงั 
เป็นการกระท าความผิดท่ีคุม้ค่าต่อการเส่ียง ดงันั้น ในบางกรณีจึงจ าเป็นตอ้งน าทฤษฎียบัย ั้งหรือ
ป้องปราม (Deterrent Theory) ซ่ึงเป็นการข่มขู่มิให้ผู ้กระท าความผิดกลับเข้ามากระท าผิดอีก         
มาพิจารณาโดยมีรายละเอียดดงัต่อไปน้ี 
                                                 
19 เร่ืองเดียวกนั, หนา้ 138. 



25 
 

 

2. ทฤษฎียบัยั้งหรือป้องปราม (Deterrent Theory) 
ทฤษฎีน้ีอา้งถึงความคิดท่ีวา่ การลงโทษผูก้ระท าผิดควรลงโทษให้เป็นตวัอยา่งแก่คนอ่ืน

ในสังคมไม่ให้เขา้มากระท าความผิดดงัเช่นผูก้ระท าอีก20 กล่าวคือ เม่ืองลงโทษผูก้ระท าความผิดแลว้ 
บุคคลอ่ืนอาจหวาดกลวั เขด็หลาบ หรือยบัย ั้งชัง่ใจ ไม่กระท าความผิดตามอยา่งบุคคลนั้นอีก ดงันั้น 
ความสามารถในการเป็นผูก้ระท าผิดท่ีฝ่าฝืนกฎหมายหรือจ านวนบุคคลผูท่ี้กระท าผิดจึงน่าจะลด
จ านวนนอ้ยลง แนวคิดน้ีนอกจากวตัถุประสงคก์ารลงโทษเอากบัผูก้ระท าความผดิแลว้ ยงัคาดหวงัท่ี
จะให้ผูท่ี้คิดจะกระท าความผิดได้คิดก่อนว่า หากตนไดก้ระท าความผิดเช่นน้ี ตนก็จะไดรั้บโทษ
เช่นเดียวกนั เช่น การน าโทษประหารชีวิตมาใชย้บัย ั้งมิให้ผูอ่ื้นเอาเยีย่งอยา่งในการประกอบอาชญากรรม 
เป็นตน้ ท่ีมาของความคิดดงักล่าวมาจากทฤษฎีอรรถประโยชน์ของ Jeremy Bentham โดยสมมติวา่ 
ความสามารถในการเป็นอาชญากรนั้น เกิดจากการชัง่น ้ าหนกัระหวา่งผลประโยชน์ท่ีพึงไดรั้บจาก
การกระท าความผิดเปรียบเทียบกบัส่ิงท่ีตอ้งเสียไปเม่ือตอ้งถูกลงโทษ21 ดงันั้นนโยบายของรัฐท่ีจะ
หนัมาใช้ทฤษฎียบัย ั้งนั้น จึงตอ้งพยายามเพิ่มส่ิงท่ีผูก้ระท าตอ้งเสียไป โดยมีการลงโทษให้เป็นจริง
และรุนแรงยิง่ข้ึน 

2.4.2 แนวคิดและทฤษฎเีกี่ยวกบัการด าเนินกระบวนการยุติธรรม 
มาจากแนวความคิดของ Professor Herbert Packer ในบทความเร่ือง “Two Model of 

the Criminal Process” 22 โดยได้เสนอทางเลือกให้แนวทางของกระบวนการพิจารณาคดีอาญาใน
ปัจจุบัน ในการท่ีจะคุ้มครองสิทธิของประชาชนหรือการให้อ านาจแก่รัฐท่ีจะใช้อ านาจในการ
ควบคุมอาชญากรรมไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพ ทฤษฎีว่าดว้ยกระบวนพิจารณาความอาญาท่ี Packer 
ไดเ้สนอน้ีอาจแบ่งออก เป็นรูปแบบใหญ่ ๆ ได ้2 รูปแบบ คือ ทฤษฎีวา่ดว้ยการควบคุมอาชญากรรม 
(Crime Control Model Theory) และทฤษฎีว่าดว้ยการคุม้ครองสิทธิของประชาชน (Due Process 
Model Theory)  

1. ทฤษฎว่ีาด้วยการควบคุมอาชญากรรม (Crime Control Model Theory)  
แนวความคิดทฤษฎีจะตั้งอยูบ่นสมมติฐานท่ีวา่ กระบวนพิจารณาทางอาญาจะตอ้ง

มีไวเ้พื่อการป้องกันและปราบปรามอาชญากรรม ดังนั้ น ทฤษฎีน้ีจะเน้นด้านการระงับและ
ปราบปรามอาชญากรรมเป็นหลัก ซ่ึงเป็นการเน้นคุณภาพและประสิทธิภาพของเจ้าหน้าท่ีใน
กระบวนการยุติธรรมทางอาญา ดังนั้ น จึงมีการสันนิษฐานไวใ้นเบ้ืองต้นว่าผูท่ี้ถูกจบักุมเป็น

                                                 
20 เร่ืองเดียวกนั, หนา้ 139. 
21 เร่ืองเดียวกนั, หนา้ 141. 
22 John Griffiths.  ( 1970) .   I deology in Criminal Procedure or A third Model of the Criminal Process.          
The Yale Law Journal 79.  pp. 360-361. 
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ผูก้ระท าความผิดจริง แลว้เจา้หน้าท่ีในกระบวนการยุติธรรมทางอาญาจึงมีหน้าท่ีจะตอ้งพิสูจน์ให้
ศาลเห็นวา่ผูน้ั้นไดก้ระท าความผดิจริงตามท่ีกล่าวหา 

และเน่ืองจากทฤษฎีน้ีเน้นหนกัทางด้านประสิทธิภาพของกระบวนการยุติธรรม 
ดังนั้ นจึง เป็นทฤษฎีท่ีมุ่งจะควบคุมอาชญากรรมอย่างแน่นหนา เพื่อระงับและปราบบราม
อาชญากรรมเป็นหลกัส าคญัและรักษาไวซ่ึ้งความสงบสุขของสัมคม เพื่อประสิทธิภาพในการ
ป้องกันและปราบปรามอาชญากรรม ซ่ึงเหล่าน้ีจะเกิดข้ึนได้ก็ต่อเม่ือเจา้หน้าท่ีในกระบวนการ
ยติุธรรมทางอาญามีประสิทธิภาพ ไม่วา่จะเป็นการสืบสวนสอบสวนผูก้ระท าความผดิโดยพนกังาน
สอบสวน การเสนอขอ้เท็จจริงต่อศาลโดยพนักงานอยัการ ดงันั้น กระบวนการยุติธรรมจะตอ้ง
ด าเนินการให้ไดอ้ตัราส่วนท่ีสูงในระหวา่งจบักุมและลงโทษผูก้ระท าความผิด และตอ้งท าให้เกิด
ความรวดเร็วและส าเร็จลุล่วงไปไดด้ว้ยดี ถา้หากวา่กฎหมายไม่มีประสิทธิภาพ ความไม่น าพาและ
ไม่เคารพต่อกฎหมายก็จะเพิ่มมากขั้น พลเมืองท่ีเคารพกฎหมายจะตกเป็นเหยื่อของอาชญากรรม 
กระบวนการยุติธรรมท่ีมีประสิทธิภาพนั้นจะตอ้งมีสถิติการจบักุมผูก้ระท าความผิดสูงและการ
พิพากษาลงโทษผูก้ระท าผิดสูงตามไปดว้ยเช่นกนั และในกระบวนการยุติธรรมจะตอ้งด าเนินไป
ดว้ยความรวดเร็วและแม่นย  า 

อาจกล่าวได้ว่าจุดมุ่งหมายของทฤษฎีน้ีก็คือขั้นตอนในกระบวนการยุติธรรม
จะตอ้งรวดเร็วและมีประสิทธิภาพเพื่อการระงบัหรือปราบปรามอาชญากรรมจึงจะท าให้การคน้หา
ขอ้เท็จจริงในชั้นพนักงานสอบสวนและการพิสูจน์ถึงความผิดของพนักงานอยัการเพียงพอท่ีจะ
เช่ือถือได ้

2. ทฤษฎว่ีาด้วยการคุ้มครองสิทธิของประชาชน (Due Process Model Theory)  
ทฤษฎีน้ีตั้งอยู่บนสมมติฐานท่ีว่า อ านาจของรัฐมกัจะถูกใช้โดยบิดเบือนอยู่เสมอ 

จึงมีความจ าเป็นอย่างยิ่งท่ีจะตอ้งคุม้ครองสิทธิและเสรีภาพของประชาชน จึงเน้นการด าเนินกระบวน
พิจารณาคดี ว่าการด าเนินคดีต่อผูถู้กกล่าวหาว่ากระท าความผิดตอ้งด าเนินไปด้วยความยุติธรรม 
และมุ่งคุม้ครองสิทธิขั้นพื้นฐานของประชาชนเป็นหลกั 

ทฤษฎีน้ีมีแนวคิดในเร่ืองการให้ความเป็นธรรมแก่ประชาชนตามขั้นตอนต่าง ๆ 
ในกระบวนการยุติธรรมอนัตรงกนัขา้มกบัทฤษฎีการควบคุมอาชญากรรม กล่าวคือ การด าเนินคดี
ตามความคิดในเร่ืองความเป็นธรรมจะมีอุปสรรคขดัขวางมิให้ผูต้อ้งหาถูกส่งผ่านไปตามขั้นตอน
ต่าง ๆ ในกระบวนการยุติธรรมอยา่งสะดวก โดยจะยึดถือหลกักฎหมายหรือหลกันิติธรรมมากกว่า 
และไม่เช่ือว่าในการควบคุมอาชญากรรมจะมีประสิทธิภาพอย่างแทจ้ริง อ านาจของเจา้พนักงาน
และกระบวนการของรัฐจะต้องถูกควบคุมโดยการจ ากัดอ านาจของรัฐ ในเม่ือรัฐต้องการสร้าง
ประสิทธิภาพในการป้องกนัและปราบปรามอาชญาากรรมให้ไดผ้ลมากท่ีสุด ยอ่มด าเนินการใด ๆ 
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โดยใช้อ านาจเกินสมควรหรือใช้อ านาจโดยไม่ชอบได ้23 โดยเฉพาะการคน้หาขอ้เท็จจริงและการ
น าเสนอขอ้เท็จจริงสู่ศาล ซ่ึงการกระท าโดยพนกังานสอบสวน (ต ารวจ) และพนกังานอยัการ หรือ
พนักงานฝ่ายปกครอง จะเช่ือถือไดเ้พียงใด เพราะวิธีปฏิบติัของพนักงานสอบสวน (ต ารวจ) และ
พนักงานอยัการเป็นการด าเนินงานในท่ีรโหฐาน ซ่ึงอาจจะใช้วิธีการล่อลวง ขู่เข็น หรือการสร้าง
พยานหลกัฐานใด ๆ ข้ึนใหม่ก็ได ้

ดว้ยความคิดเห็นดงักล่าวน้ี ทฤษฎีว่าด้วยการคุม้ครองสิทธิของประชาชนจะยึด
กฎหมาย เป็นหลกั โดยบุคคลจะไม่ถูกกล่าวหาวา่กระท าความผิดเพียงเพราะมีพยานหลกัฐานแสดง
วา่บุคคลดงักล่าวไดก้ระท าไปเท่านั้น แต่บุคคลนั้นจะมีความผดิและตอ้งถูกลงโทษต่อเม่ือผูมี้อ านาจ
ตามกฎหมายได้พิจารณาพิพากษาช้ีขาดแล้วว่าบุคคลนั้นมีความผิดจริง นอกจากนั้นผูมี้อ  านาจ
พิจารณา และพิพากษาจะตอ้งพิจารณาตวับทกฎหมายต่าง ๆ ท่ีให้ความคุม้ครองสิทธิของเขาอยา่ง  
ถ่ีถว้นแลว้ เช่น อ านาจศาลในการพิจารณาคดี อายคุวาม การฟ้องซ ้ า เป็นตน้ 

ดงันั้น บรรดาผูบ้ญัญติักฎหมายอาญา ผูบ้งัคบัให้เป็นไปตามกฎหมายอาญา หรือ
ผูใ้ช้กฎหมายอาญา จะตอ้งเคารพต่อกฎหมาย โดยตอ้งไม่ยอมให้มีการฝ่าฝืนส่วนใดส่วนหน่ึงของ
กฎหมายเพื่อบงัคบัให้เป็นไปตามกฎหมายส่วนอ่ืน ๆ ซ่ึงหมายความวา่การท่ีรัฐจะกระท าการใด ๆ 
จะตอ้งยึดถือตามเน้ือหาของกฎหมายโดยเคร่งครัดและรัฐตอ้งปฏิบติัตามขอบเขตท่ีกฎหมายนั้นให้
อ านาจไว ้

อาจพิจารณาได้ว่าทั้ งสองทฤษฎีของ Packer ได้สร้างภาระไวแ้ก่รัฐในกระบวนการ
ยุติธรรมไม่เท่าเทียมกัน โดยทฤษฎีว่าด้วยการคุ้มครองสิทธิของประชาชนได้สร้างภาระแก่รัฐ
มากกวา่ทฤษฎีวา่ดว้ยการควบคุมอาชญากรรม อย่างไรก็ตาม เป้าหมายท่ีเหมือนกนัของทั้งสองคือ
การให้รัฐเป็นผูท้  าหน้าท่ีพิสูจน์ถึงการกระท าความผิด ซ่ึงทฤษฎีว่าด้วยการคุ้มครองสิทธิของ
ประชาชนนั้น รัฐต้องด าเนินการพิสูจน์การกระท าความผิดโดยผ่านกระบวนการท่ียุ่งยากและ
สลบัซับซ้อน ในขณะท่ีอีกแนวคิดหน่ึงตามทฤษฎีว่าดว้ยการควบคุมอาชญากรรมนั้น จะเป็นการ 
ลดภาระของรัฐในการท่ีจะพิสูจน์ความผดิของจ าเลย โดยการใชอ้งคก์รและกระบวนการท่ีประหยดั
และมีความสลบัซบัซ้อนนอ้ยกวา่ เช่น การด าเนินกระบวนการยติุธรรมทางอาญาตามทฤษฎีวา่ดว้ย
การควบคุมอาชญากรรมอาจไม่ให้สิทธิแก่จ าเลยในการมีทนาย แต่ให้พนกังานอยัการเป็นผูพ้ิสูจน์
หรือแสวงหาความจริงโดยไม่ค  านึงถึงสิทธิและเสรีภาพของฝ่ายจ าเลยเท่ากับทฤษฎีว่าด้วยการ
คุม้ครองสิทธิของประชาชน ซ่ึงเป็นการไต่สวนมากกว่ากล่าวหา และเป็นการให้โอกาสแก่ฝ่าย
จ าเลยในการพิสูจน์ความบริสุทธ์ิของตนมากกวา่ 

                                                 
23 Vermon Rich.  (1975).  Law and the Administration of Justic.  New York: John Wiley & Sons, Inc..  pp. 16-17. 
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2.5 ความหมาย แนวคดิ และทฤษฎทีีเ่กีย่วข้องกบัอาชญากรรมทางเศรษฐกจิ 

อาชญากรรมทางเศรษฐกิจ เป็นผลท่ีเกิดข้ึนจากการเปล่ียนแปลงทางเทคโนโลย ีเศรษฐกิจ
และสังคม โดยเฉพาะในสังคมปัจจุบนัมีการพฒันาก้าวหน้าในด้านการธุรกิจ อุตสาหกรรมและ
เทคโนโลยีอยา่งรวดเร็วและต่อเน่ือง มีการประกอบธุรกิจในลกัษณะท่ีสลบัซบัซ้อน ท าให้รูปแบบ
อาชญากรรมประเภทน้ี ยุง่ยากซบัซ้อนมากข้ึน ซ่ึงผูก้ระท าความผดิลกัษณะน้ี มกัจะเป็นผูมี้อิทธิพล
ในวงการธุรกิจและการเมือง ก่อให้เกิดกรณีกฎหมายท่ีมีอยู ่ไม่สามารถบงัคบัใชก้บัปัญหาท่ีเกิดข้ึน
ไดทุ้กกรณีอยา่งครอบคลุม มีการอาศยัช่องวา่งกฎหมายเพื่อแสวงหาประโยชน์โดยมิชอบ และมีการ
หลบเล่ียงมาตรการทางกฎหมายได ้ 

อาชญากรรมทางเศรษฐกิจ เป็นการกระท าความผิดท่ีมีผลกระทบร้ายแรงต่อสภาพเศรษฐกิจ
ของประเทศนั้น ๆ โดยส่วนมากแลว้จะเป็นการกระท าความผดิท่ีเก่ียวกบัผลกระทบท่ีมีต่อเศรษฐกิจ
และการด ารงอยู่ของประชาชนในสังคม เช่นความผิดเก่ียวกบัการเงินและการธนาคาร ความผิด
เก่ียวกบัการคา้และพาณิชย ์เป็นตน้  

นบัตั้งแต่พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ไดป้ระกาศใช้เม่ือ
วนัท่ี 16 มีนาคม 2535 เป็นตน้มา ปรากฏวา่มีผูถู้กกล่าวหาและถูกด าเนินคดีในการกระท าความผิด
อาญาตามกฎหมายหลักทรัพย์อย่างต่อเน่ือง ซ่ึงแต่ละคดีล้วนมีผลกระทบต่อการลงทุนใน         
ตลาดหลักทรัพยแ์ละสภาวะเศรษฐกิจของประเทศเป็นอย่างมาก ดงันั้น อาชญากรรมเหล่าน้ี จึง
ไม่ไดร้้ายแรงนอ้ยไปกวา่อาชญากรรมอุกฉกรรณ์อ่ืน ๆ โดยทัว่ไป ซ่ึงบางคร้ังอาจมีความร้ายแรงกวา่     
ท าให้นกัวิชาการดา้นนิติศาสตร์หนัมาให้ความสนใจ และไดใ้หค้  าจ  ากดัความของของอาชญากรรม
ทางเศรษฐกิจ ดงัท่ีจะกล่าวในหวัขอ้ต่อไป ดงัน้ี 

2.5.1 ความหมายของอาชญากรรมทางเศรษฐกจิ 
การกระท าความผิดทางเศรษฐกิจถูกเรียกช่ือท่ีแตกต่างกนัออกไปจากนกัวิชาการ

หลายท่าน เช่น อาชญากรรมคอเช๊ิตขาว (White Collar Crime) อาชญากรรมทางธุรกิจ (Business 
Crimes) อาชญากรรมทางพาณิชย ์(Commercial Crimes) อาชญากรรมท่ีเกิดข้ึนจากหน่วยงานธุรกิจ
เอกชน (Corporate Crime) องค์การอาชญากรรม (Organized Crime) อาชญากรรมเชิงอาชีพ 
(Occupational Crime) ซ่ึงทั้งหมดมีความหมายไปในท านองเดียวกนั คือการกระท าความผิด โดยมี
วตัถุประสงคเ์พื่อให้ไดม้าเพื่อผลก าไรหรือประโยชน์ทางเศรษฐกิจ โดยเป็นการกระท าความผิดต่อ
กฎหมายท่ีเก่ียวกบัเศรษฐกิจและพาณิชย ์ท่ีมีผลกระทบต่อเศรษฐกิจและความมัน่คงของประเทศ 
การเรียกวา่อาชญากรรมทางเศรษฐกิจจึงสอดคลอ้งกบัวตัถุประสงคข์องการประกอบอาชญากรรม
ประเภทน้ีและครอบคลุมถึงการกระท าความผดิทางเศรษฐกิจทั้งหมด 
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อาชญากรรมทางเศรษฐกิจถูกเสนอข้ึนโดย Edwin H. Sutherland นกัอาชญวิทยา
ซ่ึงเป็นนกัวิชาการคนแรกท่ีสนใจและท าการศึกษา โดยอาชญากรรมทางเศรษฐกิจมีลกัษณะแตกต่างจาก
อาชญากรรมทัว่ไป เรียกอาชญากรรมจ าพวกน้ีวา่ “อาชญากรรมคอเช๊ิตขาว (White Collar Crime)” 
โดย Edwin H. Sutherland ได้ให้ค  านิยามของ White Collar Crime ว่า24 “เป็นการกระท าความผิด
อาญาหรือกฎหมายอ่ืน ๆ โดยบุคคลท่ีมีสถานภาพทางเศรษฐกิจและสังคม โดยเก่ียวขอ้งกบัต าแหน่ง
หน้าท่ีหรืออาศยัความสัมพนัธ์ทางอาชีพของตน และความผิดดงักล่าวก่อให้เกิดความเสียหายต่อ
วงการธุรกิจ ตลอดจนเศรษฐกิจของประเทศ”  

Edward J. Barnes นกัอาชญวิทยาชาวอเมริกนั ไดใ้ห้ความหมายของอาชญากรรม
ทางเศรษฐกิจว่า25 “พวกท่ีกระท าความผิดทางเศรษฐกิจก็คือ พวกขโมยเงิน ฉกฉวยโอกาส          
คอยท าลายสถาบนั ทั้งสถาบนัทางภาคเอกชนและสถาบนัของรัฐ เป็นผูท้  าความเสียหายใหแ้ก่สังคม
และสภาพแวดลอ้ม” 

นกัวิชาการท่ีท าการศึกษาการกระท าความผิดทางเศรษฐกิจจ าพวกหน่ึง ได้เรียก
อาชญากรรมทางเศรษฐกิจว่า “อาชญากรรมธุรกิจ (Business Crimes)” พร้อมทั้งให้ความหมายว่า 
การกระท าท่ีผิดกฎหมายและลงโทษทางอาญาได ้เป็นการกระท าโดยปัจเจกบุคคลหรือหลายคนใน
การประกอบอาชีพท่ีถูกกฎหมายในวงการคา้และอุตสาหกรรม โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อให้ไดม้าซ่ึง
เงินหรือทรัพยสิ์น หรือเพื่อหลีกเล่ียงการจ่ายเงิน หรือการสูญเสียทรัพยสิ์น หรือเพื่อให้ได้มาซ่ึง
ประโยชน์ทางธุรกิจหรือทางส่วนตวั 

ส าหรับประเทศไทย ไดมี้นักการเมือง นักวิชาการผูท้รงคุณวุฒิหลายท่านต่างได้
นิยามลกัษณะของความผดิในทางเศรษฐกิจไวห้ลายรูปแบบ ดงัน้ี 26 

อาชญากรรมทางเศรษฐกิจ หมายถึง การกระท าใด ๆ ท่ีก่อให้เกิดผลเสียหาย
ร้ายแรงหรือบ่อนท าลายเศรษฐกิจของประเทศ  

อาชญากรรมทางเศรษฐกิจ เป็นการกระท าผดิกฎหมายท่ีเก่ียวเน่ืองกบัการกินดีอยูดี่ 
ของประชาชนทั้งประเทศ เป็นการท าลายความเป็นธรรมในสังคม 

อาชญากรรมทางเศรษฐกิจ คือ ความผดิท่ีเป็นอนัตรายต่อความผาสุกและสวสัดิภาพ
ของประชาชน ท าลายการพฒันาสังคมและเศรษฐกิจของชาติ 

                                                 
24 ประธาน วฒันาวณิชย.์  (2536).  อาชญากรรมทางเศรษฐกจิในสังคมที่เปลี่ยนแปลง: ความหมาย ขอบเขต และ
มาตรการแก้ไข.  วารสารนิติศาสตร์ ปีท่ี 23 ฉบบัท่ี 3.  หนา้ 421-425. 
25 Edwin H.Sutherland.  (1961).  White Collar Crime. New York: Rinehart and Winston.  pp.9-10. 
26 ประดิษฐ ์ค าจร.  (2454).  อาชญากรรมทางเศรษฐกจิ: ศึกษาเฉพาะกรณีเกี่ยวกับการซ้ือขายแลกเปลี่ยนเงินตรา
ต่างประเทศกบัการบังคบัใช้กฎหมาย.  วทิยานิพนธ์นิติศาสตรมหาบณัฑิต, จุฬาลงกรณ์มหาวทิยาลยั.  หนา้ 52-53. 
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อาชญากรรมทางเศรษฐกิจ หมายถึง การกระท าใด ๆ ท่ีก่อให้เกิดผลเสียหายอยา่ง
ร้ายแรง หรือบ่อนท าลายเศรษฐกิจของประเทศ ไม่ว่าการกระท านั้นผูก้ระท าจะมีเจตนาหรือไม่มี
เจตนา ผดิกฎหมายหรือไม่ผดิกฎหมาย มีกฎหมายหา้มหรือไม่มีกฎหมายหา้มก็ตาม 

จากในหลายทัศนะของ อาชญากรรมทาง เศรษฐกิจ จึงท าให้สามารถสรุป
ความหมายของอาชญากรรมทางเศรษฐกิจได้ว่า เป็นอาชญากรรมซ่ึงประกอบข้ึนโดยบุคคลท่ีมี
ต าแหน่งหน้าท่ีการงาน มีความรู้ความสามารถ มีช่ือเสียงหรือสถานภาพทางสังคม ซ่ึงผลของการ
ประกอบอาชญากรรม ก่อใหเ้กิดผลกระทบต่อเศรษฐกิจและความมัน่คงของประเทศ 

2.5.2 ลกัษณะของอาชญากรทางเศรษฐกจิ 
อาชญากรรมทางเศรษฐกิจ เป็นกระท าท่ีผิดกฎหมาย เป็นอนัตรายต่อสังคมอย่าง

ชัดเจน ผูท่ี้ เป็นอาชกรทางเศรษฐกิจมักมีแรงจูงใจทางด้านผลประโยชน์และด้านการเงิน โดยการ
ปกปิดซ่อนเร้นเพื่อให้ไดม้าซ่ึงเงินหรือทรัพยสิ์น หรือให้ไดม้าซ่ึงผลประโยชน์ทางธุรกิจหรือทาง
ส่วนตวั บางคร้ังผูท่ี้เป็นอาชกรทางเศรษฐกิจเป็นผูมี้ฐานะ มีช่ือเสียง มีอ านาจ หรืออิทธิพลในสังคม
ท่ีเป็นอนัตรายต่อความผาสุกและสวสัดิภาพของประชาชนในลกัษณะของการบ่อนท าลายเศรษฐกิจ
และความมัน่คงของประเทศ โดยอาชญากรทางเศรษฐกิจส่วนใหญ่มกัมีลกัษณะดงัน้ี27 

1) อาชญากรทางเศรษฐกิจมักมีภูมิหลังดีกว่าอาชญากรธรรมดา อีกทั้ งยงัมีความ
เฉลียวฉลาด ท่ีเหนือกว่า มีความสุภาพ น่ิมนวลเช่นสุภาพชน พูดจาหว่านล้อมดี มีจิตวิทยาสูง    
สร้างความน่าเช่ือ ถือไวว้างใจแก่คนทัว่ไปดว้ยภาพพจน์ท่ีดีเช่นน้ี จึงแสวงหาประโยชน์โดยมิชอบ
ได้อย่างไม่มีใครสงสัยว่าเป็นอาชญากร ประกอบกับผลตอบแทนในการกระท าความผิดทาง
เศรษฐกิจสูงท าให้ อาชญากรทางเศรษฐกิจสามารถด ารงชีวิตอยู่ท่ามกลางสังคมชั้นสูง มีความ
เป็นอยู่ท่ีร ่ ารวย มีฐานะ มีหน้าตาในสังคม ความยากจนแทบจะไม่มีส่วนสัมพันธ์กับการเกิด
อาชญากรรมประเภทน้ี ในทางตรงกนัขา้มสถานภาพท่ีมัน่คงทางเศรษฐกิจ สังคม และการเมืองหรือ
มีบุคคลท่ีมีอิทธิพล สนบัสนุนคุม้ครองอยูเ่บ้ืองหลงั กลบัเป็นปัจจยัเสริมช่วยอ านวยความสะดวกให้
ผูก้ระท าผดิ ประกอบอาชญากรรมไดง่้ายข้ึน 

2) มีความสามารถในการกระท าความผิดสูง มักเป็นผู ้เช่ียวชาญช านาญงาน       
ด้านเดียวกับเร่ืองท่ีจะกระท าหรือมีประสบการณ์เก่ียวข้องกบัเร่ืองท่ีจะกระท า มีการใช้เทคนิคท่ีมี
ประสิทธิภาพสูง ในการกระท าผิด มีการวางระเบียบแบบแผนด าเนินการต่าง ๆ เป็นไปอย่างมีขั้นตอน 
สามารถกลบเกล่ือนขอ้มูลหรือหลกัฐานท่ีเก่ียวขอ้งในการกระท าความผิดไดเ้ป็นอย่างดี จึงยากแก่
การสอบสวนจบักุม 

                                                 
27 วรีะพงษ ์บุญโญภาส. (2547). อาชญากรรมทางเศรษฐกจิ (พิมพค์ร้ังท่ี 4).  กรุงเทพฯ: นิติธรรม.  หนา้ 15-16. 
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3) แรงจูงใจท่ีกระตุน้ให้มีการกระท าผิดเกิดข้ึนมกัจะไม่ได้มาจากการผูกพยาบาท 
อาฆาตแคน้หรือเก่ียวขอ้งกบัจิตส านึกทางศีลธรรม ผูก้ระท าผิดมกัจะไม่ส านึกวา่การกระท าของตน
ผิดหรือขัดแยง้กับศีลธรรม ตรงข้ามผู ้กระท าผิดอาจคิดว่าเป็นเร่ืองของฝีมือ เป็นการท้าทาย
ความสามารถ ความช านาญท่ีตนมีอยูโ่ดยมีผลตอบแทนจ านวนมากเป็นรางวลั 

4) ไม่จ  าเป็นตอ้งเป็นผูมี้จิตใจโหดเห้ียม อ ามหิต บางคร้ังผูก้ระท าผิดอาจจะไม่ได้
ค  านึงถึง หรือรู้ไม่เท่าทนัการณ์วา่ผลร้ายท่ีเกิดข้ึนจากการกระท านั้นจะก่อให้เกิดผลเสียหายร้ายแรง
เพียงใด มกัเป็นผูท่ี้ขาดความรับผดิชอบต่อสังคมส่วนรวมโดยส้ินเชิง 

5) การกระท าความผิดมกัไม่กระท าเพียงคนเดียว เพราะการประกอบอาชญากรรมทาง
เศรษฐกิจมักเกิดกับองค์กรท่ีเป็นนิติบุคคล ซ่ึงมีการจดัระเบียบการปฏิบัติงานท่ีซับซ้อนหลาย
ขั้นตอน จึงเป็นการยากท่ีกระท าความผิดให้ส าเร็จไดล้ าพงัคนเดียว โดยมากมกัจะมีผูส้นับสนุน 
หรือร่วมลงมือปฏิบติัดว้ยกนัเป็นทีม ยิ่งจ  านวนทุนทรัพยใ์นคดีสูงเพียงใดจ านวนผูก้ระท าจะยิ่งมาก
ข้ึนตามไปดว้ย หากเป็นการกระท าผิดในองค์กรมกัจะมีบุคคลในองค์กรนั้นรู้เห็นเป็นใจหรือร่วม
ด าเนินการดว้ยเป็นขบวนการ ท าใหย้ากแก่การสืบหาตน้ตอ เพราะมีผูก้ระท าความผดิร่วมมือโยงใย
กนัหลายระดบัชั้น 

 2.5.3 ความแตกต่างระหว่างอาชญากรรมธรรมดาและอาชญากรรมทางเศรษฐกจิ 
1) อาชญากรรมธรรมดา ผูก้ระท าความผิดเป็นผูท่ี้ความรู้น้อย กระท าไปโดย 

สาเหตุจากการโกรธแคน้เป็นการส่วนตวั หรือก่ออาชญากรรมเพื่อให้ไดท้รัพยสิ์นมาเพื่อประทงัชีวิต 
เน่ืองจากความยากจนหรือเน่ืองจากถูกบีบบงัคบับางประการ 

ส่วนอาชญากรรมทางเศรษฐกิจผูป้ระกอบอาชญากรรมประเภทน้ีมิใช่เป็นบุคคล
ประเภทโหดเห้ียมพอท่ีจะท าร้ายหรือฆ่าคนไดเ้หมือนอาชญากรรมธรรมดา แต่เป็นบุคคลท่ีมีฐานะ
ดีรวมทั้งในทางเศรษฐกิจ สังคม และการเมือง เป็นผูท่ี้มีความเฉลียวฉลาด และมกัเป็นผูท่ี้มีความ
ช านาญงาน เดียวกนักบัเร่ืองท่ีจะกระท าผิด นอกจากน้ีอาชญากรรมทางเศรษฐกิจมกัเป็นไปในรูป
ของนิติบุคคลอนัก่อให้เกิดอุปสรรคในการเข้าไปด าเนินการสอบสวนและรวบรวมข้อมูลเพื่อ
น ามาใชใ้นการด าเนินคดี 

2) อาชญากรรมธรรมดา อาชญากรอาจมีความจ าเป็นหรืออาจมีความยากจนอยู่
ดว้ย เช่น คดีท าร้ายร่างกาย ฆ่าคนตาย ลกัทรัพย ์วิง่ราวทรัพยห์รือปลน้ทรัพย ์เป็นตน้ ซ่ึงการกระท า
ความผิดในแต่ละคร้ังจะสังเกตได้ง่าย กล่าวคือมีภาพพจน์แป็นท่ีน่าหวาดกลัวต่อประชาชน
โดยทัว่ไป 

ส่วนอาชญากรรมทางเศรษฐกิจนั้น มีการวางแผนประกอบอาชญากรรมท่ีค่อนขา้ง
ซบัซ้อนหรือมีการใชเ้ทคโนโลยท่ีีทนัสมยั คดีอาชญากรรมทางเศรษฐกิจมกัจะปรากฏวา่ผูท่ี้ร่วมมือ
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ในการกระท าความผิดมีเป็นจ านวนหลายคน นบัแต่การคบคิด การด าเนินการ การจดัฉากให้ผูอ่ื้น
หลงเช่ือ โดยจะให้มีช่องว่างหรือทิ้งพยานหลกัฐานไวใ้ห้น้อยท่ีสุด บางคร้ังอาจกล่าวได้ว่าเป็น
องคก์ารหรือกระบวนการ (Organized Crime) ลกัษณะของการด าเนินการในรูปแบบเช่นน้ีก่อใหเ้กิด
ความยุง่ยากล าบากแก่เจา้หน้าท่ีในการบงัคบัใช้กฎหมาย โดยเฉพาะการท่ีไม่มีกฎหมายบญัญติัไว้
โดยเฉพาะ 

3) อาชญากรรมธรรมดา ภาพพจน์ท่ีปรากฏออกมานั้นจะน่าหวาดกลวัโดยเฉพาะ
ประเภทท่ีประทุษร้ายต่อชีวิตและร่างกาย สังคมจะรู้สึกว่าเป็นอาชญากรรมท่ีน่าสะพรึงกลัว 
ประชาชนจะ รู้สึกเจบ็แคน้หรือเคียดแคน้ ชิงชงั และหวาดกลวั 

ส่วนอาชญากรรมทางเศรษฐกิจนั้ น เน่ืองจากการประกอบอาชญากรรมทาง
เศรษฐกิจจะมีเป้าหมายเพื่อมุ่งประทุษร้ายต่อทรัพย์เป็นส าคญัจึงเป็นอาชญากรรมท่ีไม่มีภาพท่ี      
น่ากลวัให้มองเห็น ปฏิกิริยาของประชาชนทัว่ไปหรือเหยื่ออาชญากรรมทางเศรษฐกิจค่อนขา้งจะ
รุนแรงนอ้ยกวา่อาชญากรรมธรรมดา แต่ถา้พิจารณาอยา่งถ่ีถว้นแลว้จะเห็นไดว้า่เป็นส่ิงท่ีสร้างความ
เสียหายในวงกวา้ง ท าลายความมัน่คงและท าลายเศรษฐกิจของประเทศโดยรวมอีกดว้ย 

ดงันั้นการพิจารณาถึงความแตกต่างระหวา่งอาชญากรรมธรรมดากบัอาชญากรรม
ทางเศรษฐกิจ จะช่วยให้เกิดความเขา้ใจความหมายของอาชญากรรมทางเศรษฐกิจไดช้ดัเจนยิ่งข้ึน       
จึงอาจเปรียบเทียบความแตกต่างระหว่างอาชญากรรมธรรมดากบัอาชญากรรมทางเศรษฐกิจได้
ดงัต่อไปน้ี28 

พิจารณาลกัษณะอาชญากรรมธรรมดา 
1. ตอ้งมีโอกาสในการกระท าความผดิ มีการตระเตรียมการวางแผนหรือไม่ก็ได ้
2. ผูก้ระท าจะเป็นบุคคลเดียวหรือมีพรรคพวกร่วมกระท าดว้ย 
3. ผลของการกระท าความผดิส่วนใหญ่มกัจะเกิดผลในทนัทีและเป็นผลท่ีสามารถ

เห็นไดใ้นลกัษณะของรูปธรรมมอง 
4. สร้างความรู้สึกโกรธแคน้ หวาดกลวัและชิงชงัใหป้ระชาชน 
5. ผูก้ระท าความผดิไม่จ  าเป็นตอ้งใชค้วามรู้ความสามารถเป็นพิเศษ 
6. ความเสียหายท่ีเกิดข้ึนจะกระทบถึงสิทธิในชีวติร่างกายของผูเ้สียหายโดยตรง 
พิจารณาอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ 
1.ตอ้งมีโอกาสในการกระท าความผดิ มีการตระเตรียมการวางแผน 
2. ผูก้ระท าความผดิมกัจะร่วมกนัหลายคน หรือคลา้ยกบัรูปองคก์รอาชญากรรม 
3. ผลของการกระท าความผิดมกัเกิดข้ึนในระยะยาวและยากแก่การสืบสวน จบักุม 

                                                 
28 รายงานการบรรยายศูนยข์อ้มูลอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ.  (2537).  คณะนิติศาสตร์ จุฬาลงกรณ์มหาวทิยาลยั. 
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4. ความรู้สึกของประชาชนท่ีเป็นปฏิปักษต่์อการประกอบอาชญากรรมมีนอ้ย 
5. ผูก้ระท าความผดิมกัจะมีความรู้ความเช่ียวชาญเพื่อใชใ้นการกระท าความผิด 
6. ความเสียหายท่ีเกิดข้ึนมีมุลค่ามหาศาลในทางทรัพยสิ์นและกระทบถึงความ

มัน่คงทางเศรษฐกิจและสังคม 
2.5.4 ทฤษฎีเกีย่วกบัอาชญากรรมทางเศรษฐกจิ 

1. ทฤษฎีการคบหาสมาคมท่ีแตกต่าง (Differential Association Theory) 

Edwin H. Sutherland เป็นบุคคลแรกท่ีก่อรูปทฤษฎีการคบหาสมาคมท่ีแตกต่าง
ข้ึนมาโดยตั้ งค  าถามหลักไว้ว่า เหตุใดอาชญากรรมคอเช้ิตขาว (White Collar Crime) จึงมอง
พฤติกรรมในเชิงธุรกิจท่ีผิดกฎหมายของตนเป็นส่ิงท่ียอมรับได้ ซ่ึงได้ข้อสรุปว่าคนเรานั้นจะ
กลายเป็นอาชญากรไดต้อ้งผ่านการเรียนรู้จากการด ารงชีวิตประจ าวนัหรือการประกอบอาชีพจนมี
ทัศนคติค่านิยมและแรงจูงใจท่ีท าให้มองว่ากฎหมายเป็นส่ิงท่ีไม่น่าเคารพปฏิบัติตาม หรือแปล
ความหมายของสถานการณ์ท่ีก าลงัเผชิญอยู ่ไปในทางท่ีเห็นวา่การละเมิดกฎหมายเป็นส่ิงท่ีพึงกระท า 
และจากการเรียนรู้และรับอุดมการณ์ท่ีได้ถ่ายทอดออกมาด้วยค าท่ีตอกย  ้าจากผูค้นในวงธุรกิจว่า 
“ธุรกิจก็คือธุรกิจ” จนกลายเป็นหลกัประจ าใจท าให้พวกเขาสามารถอา้งเหตุผลแกต้วัไดเ้ป็นอยา่งดี 

Sutherland มองว่าพฤติกรรมการกระท าความผิดเป็นส่ิงท่ีมิได้มีมาแต่ก าเนิดหรือ 
สืบทอดทางสายเลือดกรรมพนัธ์ุผูก้ระท าความผิดมิได้เร่ิมต้นด้วยความคิดท่ีจะก่ออาชญากรรมทาง
เศรษฐกิจ หากแต่เร่ิมตน้ชีวิตเช่นปัญญาชนทัว่ ๆ ไป ท่ีตอ้งการงานท่ีมัน่คงท่ีมีรายได้สูงและทุกคน
ลว้นแต่มุ่งแสวงหาผลประโยชน์จากการประกอบอาชีพให้มีผลตอบแทนมากท่ีสุด มีการติดต่อคบหา
สมาคมทั้งทางตรงและทางออ้มกบับรรดาผูท่ี้มีพฤติกรรมเป็นอาชญากรรมบ้างแล้ว เร่ิมจากการ
เรียนรู้พฤติกรรมและรับเอาวิธีการในการประกอบอาชญากรรมและถูกดูดกลืนเขา้ไปสู่ระบบแห่ง
พฤติกรรมนั้นในท่ีสุด 

2. ทฤษฎีกลวธีิเพื่อความเป็นกลาง (Techniques of Neutralization)29 

ทฤษฎีน้ีเห็นว่าการกระท าความผิดมิได้เกิดจากการเรียนรู้แต่เกิดจากพฤติกรรมท่ี 
เบ่ียงเบน โดยการใช้เหตุผลเพื่อป้องกนัพฤติกรรมท่ีเบ่ียงเบนให้ผลจากการท่ีถูกกต าหนิของสังคม
และช่วยลดความละอายใจต่อการกระท าความผดิ ฉะนั้นผูก้ระท าความผดิจึงกระท าความผดิไปโดย
ไม่รู้ว่าตนเองกระท าความผิด ปฏิเสธความรับผิดโดยอา้งว่ากระท าไปโดยรู้เท่าไม่ถึงการณ์หรือ
ปฏิเสธผูเ้สียหาย โดยเฉพาะกรณีท่ีผูเ้สียหายเป็นรัฐบาลในประเทศโลกท่ี 3 โดยเช่ือวา่ไม่มีผูเ้สียหาย     
อยา่งแทจ้ริง ในบางกรณีผูก้ระท าความผิดจะประณามผูป้ระณามตนเพื่อเป็นขอ้อา้งในการประกอบ
                                                 
29 Gresham SyKes and David Matza.  ( 1957).  Techinques of Neutralization: A Theory of Delinquency. 
American Sociological Review.  pp. 664-670. 
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อาชญากรรม เช่น กรณีท่ีรัฐไดอ้อกกฎหมายมาบงัคบัหรือควบคุมการด าเนินการทางธุรกิจ ผูบ้ริหาร
มกัจะหาข้อแก้ตัวในการหลีกเล่ียงกฎหมาย ซ่ึงข้อแก้ตัวเหล่าน้ีช่วยลบล้างความรู้สึกผิดท าให้
อาชญากรท าผดิกฎหมายไดอ้ยา่งสนิทใจ 

จากการศึกษาทั้ งสองทฤษฎี จะเห็นได้ว่าทฤษฎีการคบหาสมาคมท่ีแตกต่าง 
พฤติกรรมท่ีจะท าให้กลายเป็นอาชญากรได ้ตอ้งผา่นการเรียนรู้มาจากการด าเนินชีวิตประจ าวนัหรือ
การประกอบอาชีพจนมีทศันคติค่านิยมและแรงจูงใจท่ีท าให้มองกฎหมายเป็นส่ิงท่ีไม่น่าเคารพหรือ
ปฏิบติัตามหรือช้ีชดัลงไปก็คือ พฤติกรรมอาชญากรเกิดข้ึนมาจากการเรียนรู้นัน่เอง ขณะท่ีทฤษฎี
กลวิธีเพื่อความเป็นกลางนั้น การกระท าความผิดมิได้เกิดจากการเรียนรู้แต่เกิดจากการเบ่ียงเบน      
มีการป้องกนัท่ีเบ่ียงเบนดว้ยการกระท าผดิเพื่อใหพ้น้จากการถูกต าหนิของสังคม 

2.6 แนวคดิทีเ่กีย่วข้องกบัความผดิทางอาญาเกีย่วกบัการเงินทีม่ผีลกระทบต่อความ
มัน่คงทางเศรษฐกจิของประเทศ 

เม่ือเกิดการกระท าความผิดทางการเงินท่ีส าคญั ๆ ข้ึนแล้ว ความเสียหายท่ีเกิดข้ึนจาก
ความผิดดังกล่าวจะแผ่กวา้งไปยงัประชาชนทัว่ ๆ ไป ท าให้เกิดปัญหาและอุปสรรคต่าง ๆ ข้ึน
มากมาย และอาจขยายไปจนเกิดผลกระทบต่อความมัน่คงทางเศรษฐกิจของประเทศ อนัเป็นผลให้
การพฒันาหรือการด าเนินไปตามระบบเศรษฐกิจของประเทศหยดุชะงกัไป จึงมีแนวคิดท่ีจะป้องกนั
และปราบปรามความผิดเหล่าน้ี เน่ืองจากความผิดดังกล่าวถือเป็นอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ 
(Economic Crime) ซ่ึงมกัจะเกิดข้ึนดว้ยความช านาญของผูก้ระท าผิด และมีการสร้างวิธีการใหม่ๆ 
เพื่อกระท าความผิดอยู่ตลอดเวลา หากจะใช้วิธีป้องกันและปราบปรามความผิดทางอาญาทัว่ไป   
อาจไม่เหมาะสมและไม่ทนัต่อสถานการณ์ทางการเงินของประเทศ จึงสมควรท่ีจะพฒันาแนวทาง
ในการป้องกนัและปราบปรามความผิดท่ีเป็นอาชญากรรมทางเศรษฐกิจเหล่าน้ีใหเ้หมาะสม รวดเร็ว 
และมีประสิทธิภาพมากยิง่ข้ึน  

2.6.1 แนวคิดเบื้องต้นในความผิดทางอาญาเกี่ยวกับการเงินที่มีผลกระทบต่อความ
มั่นคงทางเศรษฐกจิของประเทศ 

Irving Kristol  เป็นคอลัมนิสต์ท่ีมีช่ือสียงมากคนหน่ึง ได้กล่าวว่า เม่ือถึงเวลาท่ี
เศรษฐกิจตกต ่าหรือการแข่งขันในทางการค้ามีมาก ความช่ือสัตย์ของผูบ้ริหารธุรกิจหรือของ        
นกัธุรกิจก็จะเร่ิมเบ่ียงเบนออกไปจากมาตรฐานท่ีเท่ียงตรง โดยค านึงถึงประโยชน์ท่ีตนพึงจะไดรั้บ
มากกว่าวิถีและความถูกตอ้ง ดงันั้น หากรัฐบาลไม่เขา้ไปก ากบัดูแลแลว้ ความเสียหายก็จะเกิดข้ึน 
กบัประชาชน เพราะธรรมชาติของการลงทุนในทางธุรกิจ ผูล้งทุนทุกคนท่ีเขา้มาลงทุนยอ่มตอ้งหวงั
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ผลประโยชน์หรือผลก าไรท่ีตนไดรั้บมากกวา่ผลประโยชน์ส่วนรวมของประเทศชาติ30 แต่อยา่งไรก็ตาม
จ าเป็นอย่างยิ่งท่ีจะตอ้งแยกให้ออกระหว่างการแสวงหาผลประโยชน์ในทางธุรกิจให้ไดม้ากท่ีสุด
กบัการทุจริตผดิกฎหมายของนกัธุรกิจ ซ่ึงอาจจะเป็นจุดท่ีใกลชิ้ดกนัอยา่งมาก 

 เน่ืองจากความผิดทางอาญาเก่ียวกับการเงินมีลักษณะเป็นอาชญากรรมทาง
เศรษฐกิจท่ีมีผลกระทบต่อความมัน่คงทางเศรษฐกิจของประเทศ บุคคลผูก้ระท าความผิด มกัเป็น
บุคคลท่ีมีสถานภาพทางเศรษฐกิจ แต่ไดก้ระท าความผดิน้ีโดยอาศยัความรู้ ความสามารถ และความ
เช่ียวชาญในอาชีพของเขาเหล่านั้น ซ่ึงผลประโยชน์มากมายมหาศาลท่ีบุคคลเหล่าน้ีได้รับนั้น     
เป็นส่ิงดึงดูดใจในการกระท าความผดิ อยา่งไรก็ตาม โดยลกัษณะของการประกอบธุรกิจ ผูป้ระกอบ
ธุรกิจยอ่มตอ้งหวงัท่ีจะไดรั้บผลประโยชน์จากธุรกิจให้มากท่ีสุด ในบางคร้ังอาจเกินเลยบรรทดัฐาน
หรือจรรยาบรรณในทางธุรกิจของตน ซ่ึงหากบุคคลนั้นค านึงถึงผลประโยชน์ท่ีตนจะไดรั้บมากกวา่
ความถูกตอ้งของสังคมแลว้ย่อมเกิดผลเสียหายต่อระบบเศรษฐกิจและสังคมของประเทศอย่างยิ่ง   
จึงเห็นว่าเส้นแบ่งขอบเขตระหว่างการด าเนินการเพี่อให้บรรลุเป้าหมายในการประกอบธุรกิจกบั
การประกอบอาชญากรรนนั้นอยูใ่กลเ้คียงกนัอยา่งมากจึงเป็นการยากท่ีจะช้ีชดัลงไปได ้เม่ือเป็นดงัน้ี 
รัฐจึงตอ้งเขา้มาควบคุมก ากบัดูแล เพื่อให้การด าเนินธุรกิจเป็นไปภายใตข้อบเขตท่ีเหมาะสมและ
สมดุล ซ่ึงขอบเขตดงักล่าวนั้น รัฐจะเป็นผูก้  าหนดโดยการออกกฎหมายมาควบคุมเพื่อคุม้ครอง
ประชาชนและรักษาผลประโยชน์ของสาธารณะ รวมทั้งเพื่อเป็นการป้องกนัและประคบัประคองให้
เศรษฐกิจของประเทศพฒันาและด าเนินไปไดด้ว้ยดี 

2.6.2 แนวคิดเกีย่วกบัลกัษณะพเิศษของความผดิเกีย่วกบัหลกัทรัพย์ 
จากท่ีไดก้ล่าวขา้งตน้วา่ ความผดิเก่ียวกบัหลกัทรัพยถื์อเป็นอาชญากรรมทางเศรษฐกิจ

ประเภทหน่ึง ท่ีมีลกัษณะของความผิดและผลกระทบท่ีเกิดข้ึนแตกต่างไปจากการกระท าความผิด
ทางอาญาทัว่ ๆ ไป กล่าวคือ การกระท าความผิดประเภทน้ีมิไดก้ระท าต่อบุคคลใดบุคคลหน่ึงโดย 
เฉพาะเจาะจง แต่เป็นการสร้างผลกระทบต่อบุคคลในวงกวา้ง ดงันั้น การกระท าความผิดเหล่าน้ี   
จึงไม่ท าให้ประชาชนหรือบุคคลทัว่ไปรู้สึกเป็นปฏิปักษ์ โกรธแค้น หรือหวาดกลัว เหมือนดัง
ความผิดอาญาทัว่ ๆ ไป เช่น ความผิดฐานฆ่าคนตาย ฐานลกัทรัพย ์เป็นตน้ ซ่ึงมีความเป็นรูปธรรม
ชดัเจน มีผูเ้สียหายไดรั้บผลกระทบจากการกระท าความผิดโดยตรง ดงันั้น บุคคลผูเ้สียหายจึงมิใช่
สาระส าคญัในองคป์ระกอบความผดิเก่ียวกบัการกระท าความผดิทางอาญาในการช้ือขายหลกัทรัพย ์

จะเห็นวา่ความเสียหายท่ีเกิดจากการกระท าความผดิทางอาญาตามกฎหมายหลกัทรัพย์
น้ีจะสร้างผลกระทบอยา่งรุนแรงต่อระบบเศรษฐกิจของประเทศ เน่ืองจากความผดิเหล่าน้ีไดเ้กิดข้ึน
ในตลาดหลกัทรัพยซ่ึ์งเป็นตลาดทุนท่ีส าคญัของประเทศ ซ่ึงมีเงินออมกอ้นใหญ่ของประชาชนท่ีได้
                                                 
30 Sydney M. Robbins.  อา้งแลว้เชิงอรรถท่ี 5.  หนา้ 11. 
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น ามาลงทุนในตลาดหลกัทรัพยน้ี์ หากตลาดหลกัทรัพยมี์ความเสียหายเกิดข้ึนยอ่มส่งผลกระทบต่อ 
เงินออมของประชาชน เม่ือถึงเวลานั้นผลกระทบอาจเกิดข้ึนเป็นวงกวา้งอยา่งคาดไม่ถึงและอาจมีผล
ท าใหัระบบเศรษฐกิจของประเทศนั้น ๆ เสียหายอย่างท่ีสุดได้เช่นกัน โดยเหตุการณ์เหล่าน้ีได้
เกิดข้ึนแลว้ในหลาย ๆ ประเทศ31 อาทิเช่น 

กรณสีหรัฐอเมริกา 
ประสบการณ์ท่ีเกิดข้ึนในสหรัฐอเมริกาท่ีน่าสนใจก็คือ การท่ีธนาคารพาณิชยใ์หญ่ ๆ 

เขา้ไปมีบทบาทส าคญัในการสร้างความยุง่ยากให้แก่ตลาดทุน แมว้า่สถาบนัการเงินเหล่านั้นจะไดมี้
ส่วนลงทุนในหลกัทรัพยก์็ตาม แต่ขณะเดียวกนัก็ไดจ้ดัตั้งบริษทัในเครือข้ึนเพื่อใชเ้ป็นเคร่ืองมือใน
การประกอบธุรกิจหลกัทรัพยโ์ดยใหท้ าหนา้ท่ีตวัแทนในการลงทุน ซ่ึงบริษทัในเครือเหล่านั้นไม่เพียงแต่
รับประกนัการจดัจ าหน่ายหุ้น แต่ไดเ้ขา้ไปซ้ือหุ้นท่ีไม่อาจจะขายตามช่องทางปกติได ้ ยิง่ไปกวา่นั้น
ผูบ้ริหารของธนาคารพาณิชยช์ั้นน าของประเทศบางแห่งยงัเขา้ไปเก่ียวขอ้งกบัการเงินซ่ึงตอ้งสงสัย
วา่จะมีส่วนน าไปใชเ้ก็งก าไรในตลาดหุ้นเม่ือตอนตน้ศตวรรษ จนกระทัง่ตลาดตอ้งพงัพินาศไปใน 
ปี ค.ศ. 1929 เพราะสาเหตุน้ีเองจึงไดมี้กฎหมายออกมาในปี ค.ศ.  1933  หา้มมิให้กิจการเก่ียวกบัการ
ลงทุนไปเก่ียวข้องกับธนาคารพาณิชย์ รวมทั้ งกฎหมายธุรกิจหลักทรัพย์ด้วย เพราะเหตุท่ีธนาคาร
พาณิชยใ์นสหรัฐอเมริกาไดเ้คยด าเนินกิจการฉกอวยโอกาสดงักล่าว จึงถูกห้ามมิให้เขา้ไปเก่ียวขอ้ง
กบักิจการตลาดหุน้โดยตรงอยา่งเด็ดขาด 
  กรณสีหราชอาณาจักร 
  ตลาดหุ้นลอนดอนเป็นตลาดท่ีเจริญก้าวหน้าท่ีสุดในบรรดาตลาดหุ้นในยุโรป    
ทั้งในดา้นปริมาณและกลไกต่าง ๆ เก่ียวกบัการซ้ือขาย อยา่งไรก็ตาม ในสมยัหน่ึงตลาดดงักล่าวก็ได ้
เจริญเติบโตจากการท่ีไม่มีระเบียบขอ้บงัคบัจากภายนอกเขา้ไปคุม้ครองประชาชนตามความจ าเป็น 
โดยไดเ้กิดขั้นในช่วงระยะเวลาท่ีตลาดเพิ่งพฒันา ให้ตลาดหุ้นป่ันป่วนเป็นอยา่งมาก ต่อมาจึงไดมี้
กฎหมายต่าง ๆ เก่ียวกบับริษทัออกมาใชบ้งัคบัเพื่อพิทกัษป์ระโยชน์ของผูล้งทุน 
  กรณตีลาดหุ้นประเทศญีปุ่่น 
  สมัยก่อนสงครามตลาดหุ้นในประเทศญ่ีปุ่นจัดตั้ งข้ึนในรูปของบริษัทจ ากัด        
ท  าธุรกิจ แสวงหาก าไร จึงท าใหก้ารช้ีอขายหุ้นมีลกัษณะในการเก็งก าไรสูง หลงัสงครามโลกคร้ังท่ี 2 
ไดมี้การตรากฎหมายเก่ียวกบัสถานท่ีซ้ือ-ขายหลกัทรัพยข้ึ์นมาในปี ค.ศ. 1938 ซ่ึงไดปู้พื้นฐานอยา่ง
ส าคญั ส าหรับตลาดหุ้นยุคใหม่ ประจกัษพ์ยานท่ีแสดงให้เห็นวา่ตลาดหุ้นมีความส าคญัต่อ เศรษฐกิจ
ของประเทศชาติอยา่งยิ่ง ในยุคปัจจุบนัเห็นไดจ้าก เม่ือเกิดเหตุการณ์วิกฤติข้ึนในตลาดหุ้นระหวา่ง 

                                                 
31 เร่ืองเดียวกนั, หนา้ 7-11. 
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ปี ค.ศ. 1964-1965 รัฐบาลประเทศญ่ีปุ่นได้จดัตั้ งสถาบันพิเศษข้ึนเพื่อเข้ามาช่วยซ้ือหุ้นเก็บไว ้
ในขณะท่ีคนแตกต่ืนเทขายหุน้ ท าใหร้าคาหุน้ในตลาดลดลงอยา่งรวดเร็ว 

จากแนวคิดและทฤษฎีท่ีไดน้ าเสนอขา้งตน้น้ี อาจช้ีให้เห็นไดว้า่มาตรการทางกฎหมายใน 
การป้องกนัและปราบปรามการกระท าความผิดทางอาญาตามกฎหมายหลกัทรัพยน้ี์ มีความจ าเป็น
ต่อการสร้างความมัน่คงใหก้บัเศรษฐกิจของประเทศต่าง ๆ ท่ีตอ้งการก าหนดมาตรการทางกฎหมาย 
เป็นพิเศษเพื่อรองรับการพฒันาตลาดทุนให้มีความมัน่คง ดงันั้น มาตรการพิเศษในทางกฎหมาย 
เหล่าน้ีจึงมิใช่หลกักฎหมายท่ีจะน ามาใชบ้งัคบักบัปรากฎการณ์ทางสังคมอ่ืน ๆ โดยทัว่ไป เน่ืองจาก
กฎหมายเก่ียวกบัหลกัทรัพยน์ั้นมีลกัษณะเป็นกฎหมายพิเศษเป็นการเฉพาะนัน่เอง 

2.7 ประวตัคิวามเป็นมาขององค์กรก ากบัดูแลตลาดการเงินในต่างประเทศ 

ในประเทศท่ีมีการรวมกลุ่มธุรกิจการเงินการเงิน (Financial Conglomerates) เป็นจ านวนมาก 
การก ากบัดูแลสถาบนัการเงินจะข้ึนอยูก่บัวา่กลุ่มธุรกิจการเงินนั้นมีสถาบนัการเงินประเภทใดเป็นหลกั 
องคก์รก ากบัท่ีดูแลสถาบนัการเงินประเภทนั้นก็จะเป็นองคก์รน าในการก ากบัดูแลสถาบนัการเงิน
ทั้งหมดในกลุ่มธุรกิจ โดยมีการด าเนินงานประสานกบัองคก์รก ากบัในภาคส่วนอ่ืนดว้ย ยกตวัอยา่ง
เช่น กลุ่มธุรกิจการเงินหน่ึงมีการประกอบธุรกิจธนาคารเป็นหลกั องค์กรท่ีก ากบัดูแลธนาคารจะ
เป็นองค์กรน าในการก ากบัดูแลกลุ่มธุรกิจการเงินน้ี โดยจะท างานประสานกบัองคก์รท่ีก ากบัดูแล
ธุรกิจประกนัภยั และ/หรือธุรกิจหลกัทรัพย ์หากกลุ่มธุรกิจการเงินน้ีมีการประกอบธุรกิจต่าง ๆ 
ดงักล่าวดว้ย เป็นตน้32 เช่น U.S. SEC ของสหรัฐอเมริกา เป็นตน้ 

2.7.1 องค์กรก ากบัดูแลตลาดการเงินของสหรัฐอเมริกา  (U.S. Securities and 
Exchange Commission หรือ U.S. SEC) 

การจดัตั้ง U.S. SEC เกิดข้ึนตั้งแต่ช่วงเวลาท่ีก าลงัจะมีการปฏิรูประบบการก ากบัดูแล
ตลาดทุนของสหรัฐอเมริกา โดยยอ้นกลับไปช่วงก่อนเกิดวิกฤติเศรษฐกิจของสหรัฐอเมริกา          
ในปี ค.ศ. 1929 ซ่ึงในขณะนั้นกฎระเบียบของรัฐบาลกลาง (Federal Regulation) ท่ีเก่ียวกับเร่ือง
ตลาดหลกัทรัพยน์ั้นยงัขาดสาระส าคญัอีกหลายเร่ืองในการควบคุมบงัคบัใช ้สภาวการณ์เช่นน้ีได้
เกิดข้ึนในช่วงหลงัสงครามโลกคร้ังท่ีหน่ึงซ่ึงเป็นช่วงเวลาท่ีตลาดหลกัทรัพยก์ าลงัไดรั้บความสนใจ       
การรณรงค์ของรัฐบาลกลางท่ีต้องการให้มีการเปิดเผยข้อมูลของบริษัทท่ีออกหลักทรัพย์และ

                                                 
32 ส านักงานเศรษฐกิจการคลงั กระทรวงการคลงั.  (2548).  การปฏิรูประบบการก ากับดูแลสถาบันการเงินใน
ประเทศไทย.  ม.ป.ท.  หนา้ 29. 
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ป้องกันการฉ้อโกงใน การซ้ือขายหลกัทรัพยน์ั้นไม่เคยได้รับความร่วมมืออย่างจริงจงัจากเหล่า
บรรดาธุรกิจหลกัทรัพยเ์ลย 

ในยุคท่ีความนิยมในเร่ืองการระดมทุนเพื่อความมัง่คัง่ก าลงัเป็นท่ีนิยมและการให้
เครดิตท าได้อย่างง่ายดายนั้ น นักลงทุนส่วนใหญ่มักไม่ค  านึงถึงอันตรายท่ีมีอยู่ เน่ืองจากการ
ด าเนินการซ้ือขายหลกัทรัพยภ์ายในตลาดหลกัทรัพยย์งัไม่มีระบบระเบียบท่ีสามารถควบคุมได ้
ในช่วงระหว่างทศวรรษท่ี 1920-1930 มีนักลงทุนรายใหญ่และรายย่อยประมาณ 20 ล้านคน          
ไดแ้สวงหาประโยชน์จากความเจริญรุ่งเรืองภายหลงัสงครามโลกยุติลงและเขา้ไปเส่ียงโชคในตลาดหุ้น 
มีการประมาณการกนัว่าในช่วงเวลาดงักล่าวมีหลกัทรัพยใ์หม่ท่ีออกเสนอขายมีมูลค่ารวมทั้งส้ิน   
สูงถึงห้าหม่ืนล้านดอลลาร์สหรัฐ และคร่ึงหน่ึงของมูลค่าหลักทรัพย์ดังกล่าวได้กลายเป็น            
เศษกระดาษในเวลาต่อมา 

เม่ือตลาดหุ้นเกิดวิกฤตในเดือนตุลาคม ปี ค.ศ. 1929 ความหวงัของนักลงทุนซ่ึงถือ
หลกัทรัพยท่ี์มีค่าเพียงเศษกระดาษก็ไดม้ลายหายไป ธนาคารหลายแห่งสูญเสียเงินเป็นจ านวนมาก
เน่ืองจากได้ทุ่มเงินจ านวนมหาศาลไปลงทุนในตลาดหุ้น ประชาชนท่ีน าเงินไปฝากไวก้บัธนาคารก็
เกิดความกลัวว่าธนาคารจะไม่มีเงินมาจ่ายคืนให้ ท าให้เกิดการถอนเงินฝากออกจากธนาคาร    
พร้อม ๆ กนัในเวลาเดียวกนัซ่ึงเป็นเหตุใหธ้นาคารจ านวนมากตอ้งลม้ละลาย 

ภายหลงัจากการเกิดวิกฤตในตลาดหุ้นซ่ึงก่อให้เกิดความตกต ่าทางเศรษฐกิจ ความ
เช่ือมัน่ของประชาชนท่ีมีต่อตลาดหุ้นได้ลดลงอย่างรวดเร็ว จึงเกิดแนวความคิดร่วมกนัว่าตอ้งฟ้ืนฟู
เศรษฐกิจ โดยจ าเป็นต้องสร้างความเช่ือมัน่ให้เกิดข้ึนต่อสาธารณชน สภาคองเกรส (Congress)     
จึงจดัใหมี้การรับฟังความคิดเห็นจากประชาชนเพื่อพิจารณาปัญหาและหาทางแกไ้ขต่อไป 

จากการจดัให้มีการับฟังความคิดเห็นจากประชาชนข้ึนน้ี สภาคองเกรสจึงได้ผ่าน
กฎหมาย The Securities Act of 1933 และในปีถัดมาก็ได้ผ่านกฎหมาย The Securities Exchange 
Act of 1934 กฎหมายทั้งสองฉบบัไดบ้ญัญติัข้ึนเพื่อเรียกความเช่ือมัน่ของนกัลงทุนท่ีมีต่อตลาดทุน
ให้กลบัคืนมาโดยก าหนดโครงสร้างในการก ากบัดูแลและการบริหารจดัการตลาดทุน ให้มากข้ึนกว่าเดิม 
วตัถุประสงค์หลกัของกฎหมาย The Securities Act of 1933 และกฎหมาย The Securities Exchange 
Act of 1934 สามารถแยกออกไดเ้ป็น 2 ประการอนัไดแ้ก่ (1) ในการออกเสนอขายหลกัทรัพยข์อง
บริษทัใด ๆ จะตอ้งมีการเปิดเผยขอ้มูลท่ีเป็นจริงเก่ียวกบัธุรกิจและหลกัทรัพยข์องบริษทันั้น รวมถึง
ความเส่ียงอาจเกิดข้ึนจากการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษัทนั้ น (2) บุคคลท่ีท าการซ้ือขาย
หลกัทรัพย ์บริษทันายหนา้คา้หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ตอ้งปฏิบติัต่อนกัลงทุนดว้ยความเป็น
ธรรมและซ่ือสัตยสุ์จริต โดยค านึงถึงประโยชน์ของนกัลงทุนเป็นอนัดบัแรก 
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2.7.2 องค์กรก ากับดูแลตลาดการเงินของเครือรัฐออสเตรเลีย (Australian Securities 

and Investment Commission หรือ ASIC) 
การด าเนินการทางกฎหมายในการกระท าความผิดท่ีเก่ียวกบัหลกัทรัพย ์ในเครือรัฐ

ออสเตรเลีย ทั้งการด าเนินการทางอาญาและการด าเนินการทางแพ่งนั้น มีองคก์รท่ีมีบทบาทส าคญั 
คือ Australian Securities & Investments Commission (ASIC) ซ่ึง ASIC ถูกจดัตั้งข้ึนโดยกฎหมายท่ี
เรียกว่า The Australian Securities Commission Act of 1998 โดยตอนแรกใช้ช่ือว่า The Australian 
Securities Commission (ASC) ซ่ึงเป็นไปตามมาตรา 8 แห่งกฎหมายดงักล่าว ASC เป็นหน่วยงานท่ี
มีอ านาจหนา้ท่ีในฐานะท่ีเป็นนายทะเบียนของบริษทัต่าง ๆ ซ่ึงแต่เดิมเป็นของ The State Corporate 
Affairs Commissioner และเป็นองคก์รก ากบัดูแลตามขอบเขตของกฎหมายบริษทั (Company Law) 
กฎหมายหลกัทรัพย ์(Securities Law) และกฎหมายตราสารอนุพนัธ์ (Futures) 

ต่อมาเม่ือวนัท่ี 1 กรกฎาคม ค.ศ. 1998 ASC ไดรั้บการขยายขอบเขตอ านาจหน้าท่ีให้
เพิ่มมากข้ึนโดยท าหน้าท่ีเป็นหน่วยงานก ากบัดูแลในเร่ืองการคุม้ครองผูบ้ริโภคในส่วนของภาค
การเงินทั้ งหมด อ านาจหน้าท่ี ท่ี เพิ่ม ข้ึนมาน้ี เกิดจากการโอนอ านาจหน้าท่ี ซ่ึงเดิมเป็นของ              
The Australian Competition and Consumer Commission (ACCC) ม าให้  ASC แล ะ จ าก ก าร ท่ี
อ านาจหน้าท่ีและความรับผิดชอบท่ีเพิ่มมากข้ึนน้ีเองท าให้ The Australian Securities Commission 
(ASC) ได้เปล่ียนช่ือมาเป็น The Australian Securities and Investment Commission (ASIC) ตั้ งแต่
วนัท่ี 1 กรกฎาคม ค.ศ. 1998 เป็นตน้มา 

ภายหลงัจากนั้นกฎหมาย The Australian Securities Commission Act of 1998 ได้ถูก
ประกาศยกเลิกและแทนท่ีด้วยกฎหมาย The Australian Securities and Investment Commission  
Act of 2001 (กฎหมาย ASICA) แล้ว ASIC ก็ได้ด าเนินงานต่อมา ทั้งน้ีเป็นไปตามบญัญัติมาตรา 
261 แห่งกฎหมาย ASICA33 ซ่ึง ASIC มีวตัถุประสงคใ์นการด าเนินงาน ดงัน้ี 

ASIC จดัตั้งข้ึนเพื่อเป็นองคก์รในการดูแล รับผิดชอบเสถียรภาพและความน่าเช่ือถือ
ของตลาด (Market integrity) ซ่ึงรวมไปถึงถึงการปกป้องคุ้มครองผู ้บริโภคของระบบการ เงิน 
(Market Integrity and Consumer Protection Across Financial System) ส านักงาน ASIC ก าหนด
และบงัคบัใช้มาตรฐานเพื่อดูแลพฤติกรรมในตลาดการเงินและการขายผลิตภณัฑ์ทางการเงิน ซ่ึง
รวมถึงการลงทุน ธุรกิจประกนั กิจกรรมการรับฝากเงินทุกประเภท ธุรกิจการจดัการกองทุนและยงั

                                                 
33 ธนชยั มีโชค.  (2548).  คณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ตามแนวความคิดเร่ืององค์กรทาง
ปกครองอิสระ.  วทิยานิพนธ์นิติศาสตรมหาบณัฑิต, จุฬาลงกรณ์มหาวทิยาลยั.  หนา้ 61-62. 
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ได้ก าหนดข้อบงัคบัในการท าธุรกิจธนาคาร ตลอดจนสถาบนัการเงินและธุรกรรมทางการเงิน
ประเภทอ่ืน ๆ34 

                                                 
34 ส านกังานเศรษฐกิจการคลงั กระทรวงการคลงั.  อา้งแลว้เชิงอรรถท่ี 32.  หนา้ 25. 


