
ปัญหาการตรวจสอบหลักเกณฑ์ทางกฎหมายการขายหลกัทรัพย์ 
โดยที่บริษัทหลกัทรัพย์ยังไม่มีหลกัทรัพย์ในครอบครอง1 

 
    ปรารถนา ฉิมเพชร2 
 

จากการศึกษาปัญหาการตรวจสอบหลักเกณฑ์ทางกฎหมายการขายหลักทรัพย์โดยท่ีบริษัท
หลกัทรัพยย์งัไม่มีหลกัทรัพยใ์นครอบครอง ตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ.2535
โดยท าการศึกษาจากแนวความคิดเก่ียวกบัการก าหนดหนา้ท่ีและความรับผิดของผูป้ระกอบธุรกิจหลกัทรัพย์ 
ประกอบกบัมาตรการทางกฎหมายท่ีเก่ียวขอ้งของประเทศไทยและมาตรการทางกฎหมายท่ีเก่ียวขอ้งของ
ต่างประเทศ  พบว่า มาตรการทางกฎหมายเก่ียวกับการขายหลักทรัพย์โดยท่ีบริษทัหลักทรัพย์ยงัไม่มี
หลักทรัพย์นั้ นอยู่ในครอบครองท่ีมีการก าหนดหน้าท่ี และความรับผิดแก่บริษัท หลักทรัพย์ท่ีได้รับ
ใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลกัทรัพยป์ระเภทนายหน้าซ้ือขายหลกัทรัพยท์ั้งหมด ไม่ว่าจะเป็นหน้าท่ีในการ
ตรวจสอบปริมาณหลักทรัพย์ท่ีผูล้งทุนได้ครอบครองหลกัทรัพยน์ั้นอยู่ หน้าท่ีในการตรวจสอบการยืม
หลกัทรัพยเ์พื่อการขายชอร์ต รวมถึงก าหนดให้บริษทัหลกัทรัพยต์อ้งรับผิดในกรณีเกิดการผิดนัดในการส่ง
มอบหลกัทรัพยด์งักล่าวนั้น กฎหมายตอ้งการก ากบัดูแลการซ้ือขาย หลกัทรัพยข์องผูล้งทุน มิให้เกิดการผิด
นัดการส่งมอบหลกัทรัพย ์โดยก าหนดหน้าท่ี และความรับผิด แก่บริษทัหลกัทรัพย ์ซ่ึงเร่ิมตน้มาจากการ
ยกเลิกพระราชบญัญติัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พ.ศ. 2517 และพระราชบญัญติัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย (ฉบบัท่ี 2) พ.ศ. 2527 และการ ประกาศใชบ้งัคบัพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์
พ.ศ. 2535 หมวดธุรกิจหลกัทรัพย์ ท่ีมีวตัถุประสงค์เพื่อก ากับดูแลธุรกิจหลกัทรัพย์ โดยในหมวดธุรกิจ
หลกัทรัพยน์ั้นไดก้ าหนดห้ามบริษทั หลกัทรัพยข์ายหลกัทรัพยโ์ดยท่ีบริษทัหลกัทรัพยย์งัไม่มีหลกัทรัพยน์ั้น
อยูใ่นครอบครอง เวน้แต่คณะกรรมการ ก.ล.ต. ก าหนด เท่านั้น 

ดงันั้น มาตรการทางกฎหมายเก่ียวกบัการขายหลกัทรัพยโ์ดยท่ีบริษทัหลกัทรัพยย์งัไม่มีหลกัทรัพย์
นั้นอยูใ่นครอบครองทั้งหมดจึงตอ้งก าหนดหนา้ท่ี และความรับผิดแก่บริษทัหลกัทรัพยเ์พียงฝ่ายเดียว  

อย่างไรก็ตาม จากศึกษามาตรการทางกฎหมายท่ีเก่ียวขอ้งของต่างประเทศ ได้แก่ สหรัฐอเมริกา 
ประเทศญ่ีปุ่ น สาธารณรัฐสิงคโปร์ กบัประเทศไทยพบว่ามาตรการทางกฎหมายมีขอ้ก าหนดท่ีแตกต่างกนั 
เช่น การก าหนดความรับผิดของลูกคา้ท่ีไม่มีเจตนาส่งมอบหลกัทรัพย์ การตรวจสอบการยืมหลกัทรัพยเ์พื่อ

 
1 บทความน้ีเรียบเรียงจากการคน้ควา้อิสระ เร่ืองปัญหาการตรวจสอบหลกัเกณฑท์างกฎหมายการขายหลกัทรัพย์

โดยท่ีบริษทัหลกัทรัพยย์งัไม่มีหลกัทรัพยใ์นครอบครองโดยมีอาจารยท่ี์ปรึกษา คือ รองศาสตราจารยสุ์ขสมยั สุทธิบดี และ
คณะกรรมการสอบ คือ ศาสตราจารยพ์ิเศษปัญญา สุทธิบดี และรองศาสตราจารยป์ระเทือง ธนิยผล 

2 นกัศึกษาปริญญาโท หลกัสูตรนิติศาสตรมหาบณัฑิต วิทยาเขตบางนา คณะนิติศาสตร์ มหาวิทยาลยัรามค าแหง 
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การขายชอร์ต และการรายงานการขายชอร์ต ดว้ยเหตุน้ี ผูศึ้กษาจึงไดท้ าการศึกษาและวิเคราะห์ปัญหาการ
ตรวจสอบหลกัเกณฑท์างกฎหมายของประเทศไทยโดยแบ่งปัญหาออกไดท้ั้งหมด 3 ปัญหาดงัต่อไปน้ี 

ปัญหาที่หนึ่งปัญหาการตรวจสอบการให้ยืมหลกัทรัพย์เพ่ือขายชอร์ต 
เน่ืองจากการท าธุรกรรมการขายหลกัทรัพย์โดยไม่มีหลักทรัพยอ์ยู่ในครอบครอง ประเภทการ

ขายชอร์ต ตามค าสั่งของผูล้งทุน ตามท่ีก าหนดในประกาศ ทธ. 47/2552 ขอ้ 3(1) ประกอบขอ้ 6 วรรรคสอง 
ประกอบหนงัสือเวียนท่ี กลต.นธ 891/2562 เร่ืองตอบขอ้หารือเก่ียวกบัหลกัเกณฑก์ารยืมหลกัทรัพยเ์พื่อการ
ขายชอร์ตได้ก าหนดให้บริษทัหลกัทรัพยต์อ้งด าเนินการจดัหาหลกัทรัพย ์หรือจดัหาแหล่งยืมหลกัทรัพย ์
เพื่อให้ผูล้งทุนยืมหลกัทรัพยแ์ละบริษทัหลกัทรัพยไ์ดต้รวจสอบแลว้ว่า ผูล้งทุนไดด้ าเนินการยมืหลกัทรัพย์
แลว้ ตามหลกัเกณฑท่ี์กฎหมายก าหนด เช่น ผูล้งทุนยมืจากแหล่งยมืท่ีน่าเช่ือถือหรือไม่ เป็นไปตามรูปแบบท่ี
กฎหมายก าหนดหรือไม่ เป็นตน้ 

การก าหนดกฎหมายเร่ืองการตรวจสอบการยมืหลกัทรัพยเ์พื่อการขายชอร์ต ดงักล่าวอาจก่อให้เกิด
ปัญหา และสร้างขอ้จ ากดัแก่ผูล้งทุนต่างประเทศเน่ืองจากกฎหมายก าหนดให้ผูล้งทุนต่างประเทศต้องยืม
หลกัทรัพยจ์ากแหล่งยืมท่ีน่าเช่ือถือ แต่ธนาคารแห่งประเทศไทยก าหนดให้การประกอบธุรกิจการให้ยืม
หลกัทรัพยเ์ป็นธุรกิจท่ีตอ้งไดรั้บการอนุญาตจากธนาคารแห่งประเทศไทยเท่านั้น จึงท าใหก้ารขายชอร์ตของ
ผูล้งทุนต่างประเทศกระท าไดย้าก ดงันั้นจึงก่อใหเ้กิดปัญหาแก่บริษทัหลกัทรัพยใ์นการตรวจสอบวา่ ผูล้งทุน
ต่างประเทศเป็นผูใ้ห้ยืมหลกัทรัพยท่ี์น่าเช่ือถือหรือไม่และอาจก่อให้เกิดปัญหาแก่บริษทัหลกัหลกัทรัพยใ์น
การตรวจสอบ ปัญหาในการบังคับใช้กฎหมาย ส าหรับสัญญายืมและให้ยืมหลักทรัพย์ท่ีไม่อยู่ภายได้
ขอ้บงัคบัของกฎหมายอาณาจกัรไทย จะเห็นไดว้่าหลกัเกณฑม์าตรการทางกฎหมายท่ีเก่ียวกบัการตรวจสอบ
การยืมหลกัทรัพยเ์พื่อขายชอร์ตท่ีก าหนดหลกัเกณฑ ์และเง่ือนไขท่ีเคร่งครัดมากเกินไปและส่งผลท าให้เกิด
ความยุง่ยากในทางปฏิบติั และเป็นการจ ากดัทางเลือกในการลงทุนของผูอ้งผูล้งทุนต่างประเทศอีกดว้ย 

ปัญหาที่สองปัญหาปัญหาการรายงานการขายชอร์ต 
การก าหนดหลกัเกณฑ์ และเง่ือนไขในการรายงานสถานะการขายชอร์ตแก่ตลาด หลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย ปรากฏอยูใ่นขอ้บงัคบัคลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เร่ืองการขายชอร์ตในตลาดหลกัทรัพย ์
พ.ศ. 2544 ขอ้ 8 โดยก าหนดให้บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัส่งรายงานการ ขายชอร์ตท่ียงัมิไดมี้การซ้ือคืนแก่ตลาด
หลกัทรัพยฯ์ ในทุกส้ินวนัท าการ ตามรูปแบบท่ีตลาดหลกัทรัพยฯ์ ก าหนด เช่น แบบกต. 4 โดยมีวตัถุประสงค์
เพื่อให้ตลาดหลกัทรัพยฯ์ สามารถตรวจสอบ ควบคุมปริมาณการขายชอร์ตท่ีเกิดขึ้นไดจ้ากหลกัเกณฑ ์และ
เง่ือนไขของขอ้บงัคบัตลาด หลกัทรัพยเ์ร่ืองการขายชอร์ตในตลาดหลกัทรัพยพ์.ศ. 2544 ขอ้ 8 คือบริษทั 
หลกัทรัพยมี์หน้าท่ีในจดัส่งรายงานการขายชอร์ตท่ีเกิดขึ้นทั้งหมดแก่ฝ่ายก ากับดูแลบริษทัสมาชิกตลาด
หลกัทรัพยฯ์ และยงัมีหนา้ท่ีในการรายงานการขายชอร์ตจนกว่าผูล้งทุนจะไดด้ าเนินการปิดสถานะการขาย
ขอร์ต หรือจนกว่าผูล้งทุนได้ด าเนินการซ้ือหลกัทรัพยเ์พื่อส่งมอบคืนแก่ แหล่งผูใ้ห้ยืมหลกัทรัพย ์หากผู ้
ลงทุนยงัไม่ได้มีการปิดสถานะการขายชอร์ต บริษทัหลักทรัพย์ก็ยงัคงต้องมีหน้าท่ีใน การรายงานการ
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ขายชอร์ตตลอดเวลาจะเห็นไดว้่าหลกัเกณฑม์าตรการทางกฎหมายท่ีก าหนดหน้าท่ีท่ีบริษทัหลกัทรัพยต์อ้ง
รายงานการขายชอร์ตท่ียงัไม่ไดซ้ื้อคืนแก่ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยนั้นมีขอ้จ ากดั คือ 

1. บริษทัหลกัทรัพยไ์ม่สามารถทราบวา่ ผูล้งทุนมีการซ้ือหลกัทรัพยค์ืนแลว้หรือไม่ ซ้ือคืนตอนไหน
ท าให้บริษัทหลักทรัพย์ไม่สามารถรายงานการขายชอร์ตท่ีถูกต้องได้ ตามข้อบังคับของศูนย์รับฝาก
หลักทรัพย์ตามกฎหมายว่า ด้วยธุรกิจสถาบันการเงินผูดู้แลรักษาหลักทรัพย์ (Custodian) สามารถฝาก
หลักทรัพย์แก่ศูนย์รับ ฝากหลักทรัพย์ได้โดยตรงรงวโดยไม่ต้องด าเนินการฝากหลักทรัพย์ผ่านบริษัท
หลกัทรัพย ์ส่งผลท าให้บริษทัหลกัทรัพยไ์ม่สามารถตรวจสอบความมีอยู่ของหลกัทรัพยผ์่านบญัชีซ้ือขาย
หลกัทรัพยข์องสถาบนัการเงินได ้อีกทั้ง บริษทัหลกัทรัพยไ์ม่สามารถทราบไดว้่า ผูล้งทุนสถาบนั ไดมี้การ
ปิดสถานะการขายชอร์ตแลว้หรือไม่ หรือ ผูล้งทุนสถาบนัไดปิ้ดสถานะการขายชอร์ตเป็นจ านวนเท่าไหร่
ดงันั้นบริษทั หลกัทรัพยย์งัคงมีหน้าท่ีท่ีตอ้งรับผิดชอบในการรายงานการขายชอร์ตแก่ตลาดหลกัทรัพยฯ์ 
ต่อไป เร่ือย ๆบริษทัหลกัทรัพยจ์ะรู้ว่ามีการปิดสถานะการขายชอร์ตไดก้็ต่อเม่ือไดส้อบถามไปยงั ผูล้งทุน
สถาบนัเท่านั้น ส่งผลท าให้รายงานการขายชอร์ต มีความเส่ียงท่ีอาจจะตรง หรือไม่ตรงกบัความเป็นจริงก็ได ้
ส่งผลท าใหก้ารตรวจสอบและควบคุมดูแลการขายชอร์ตของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย มีความคลาด
เคล่ือน เพราะเป็นขอ้มูลท่ีไม่ถูกตอ้งและไม่ตรงกบัความเป็นจริง 

2. เง่ือนไขของการรายงานการขายชอร์ตท่ียงัมิไดซ้ื้อคืนแก่ ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยตาม
หนงัสือเวียนตลาดหลกัทรัพยท่ี์ กส. (ว) 8/2563 เร่ืองแนวปติเก่ียวกบัการรายงานการขายชอร์ตท่ียงัมิไดมี้การ
ซ้ือคืนการรายงานการขายชอร์ตท่ียงัมิได้ซ้ือคืนซ่ึงบริษัทหลักทรัพย์มีหน้าท่ีในการรายงานแก่ ตลาด
หลกัทรัพยฯ์ ภายในส้ินวนัท าการ และตามแบท่ีตลาดหลกัทรัพยฯ์ ไดก้ าหนด เง่ือนไขส าคญัคือการก าหนด
ระยะเวลาในการส่งรายงานแก่ตลาดหลกัทรัพยฯ์ การก าหนดให้บริษทัหลกัทรัพยมี์หนา้ท่ีในการรายงานใน
ทุกส้ินวนัท าการ กล่าวคือบริษทัหลกัทรัพยจ์ะมีหนา้ท่ีในการรายงานการขายชอร์ตในทุกๆ วนัท าการ ท าให้
บริษทัหลกัทรัพยต์อ้งรับผิดชอบตลอดเวลา บริษทัหลกัทรัพยอ์าจตอ้งเพิ่มระบบการบริหารจดัการเพื่อท า
หน้าท่ีรายงานการขายชอร์ตท่ียงัมิไดมี้การซ้ือคืน ซ่ึงมีความยุ่งยาก ก่อให้เกิดภาระค่าใช้จ่ายเกินสมควรแก่
บริษทัหลกัทรัพยต์อ้งรับผิดชอบเพียงฝ่ายเดียว 

ปัญหาที่สามปัญหาการก าหนดหน้าท่ีและความรับผิดเร่ืองการขายหลักทรัพย์โดยไม่มีหลกัทรัพย์อยู่
ในครอบครอง 

สาเหตุท่ีส าคญัคือ พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยไ์ดก้  าหนดความรับผิดแก่บริษทั
หลกัทรัพยท่ี์ไดรั้บใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลกัทรัพยป์ระเภทนายหน้าซ้ือขายหลกัทรัพยเ์พียง ฝ่ายเดียว 
และขอ้ก าหนดกฎหมายท่ีหา้มบริษทัหลกัทรัพยข์ายหลกัทรัพยโ์ดยท่ีบริษทัหลกัทรัพยไ์ม่มี หลกัทรัพยอ์ยู่ใน
ครอบครองปรากฎอยู่ในหมวด 4 ธุรกิจหลกัทรัพย ์ท าให้กฎหมายไม่ไดก้  าหนดหนา้ท่ี และความรับผิดแก่ผู ้
ลงทุน นอกจากนั้น ประกาศ ทธ. 47/2552 ขอ้ 3(2) ก าหนดให้บริษทัหลกัทรัพยมี์หน้าท่ีท่ีจะตอ้ง มัน่ใจว่า 
ลูกค้ามีหลักทรัพย์ของตนเอง แต่ข้อบังคับตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยอนุญาตให้ผูดู้แล รักษา
หลกัทรัพย ์(Custodian) สามารถฝากหลกัทรัพยแ์ก่ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยโ์ดยตรง ดงันั้น บริษทัหลกัทรัพย์
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ไม่สามารถท่ีจะตรวจสอบหลกัทรัพยใ์นบญัชีซ้ือขายหลกัทรัพยข์องผูล้งทุนสถาบนัท่ี ฝากหลกัทรัพยไ์วก้บั
ผูดู้แลรักษาหลกัทรัพย ์(Custodian) เหมือนดงัเช่น การตรวจสอบการท า ธุรกรรมของผูล้งทุนทัว่ไป เพราะผู ้
ลงทุนทัว่ไปตอ้งฝากหลกัทรัพยผ์่านบริษทัหลกัทรัพยเ์ท่านั้น ท าให้บริษทัหลกัทรัพยส์ามารถตรวจสอบการ
ท าธุรกรรมของผูล้งทุนทัว่ไปได ้

จากการศึกษาปัญหาการตรวจสอบหลักเกณฑ์ทางกฎหมายการขายหลักทรัพย์โดยท่ีบริษัท
หลกัทรัพยย์งัไม่มีหลกัทรัพยใ์นครอบครอง  ตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย์ พ.ศ.2535 
ผูศึ้กษาขอเสนอขอ้เสนอแนะและสามารถแกไ้ขปัญหาของมาตรการทางกฎหมายในเร่ืองต่างๆ ได ้ดงัต่อไปน้ี 

1.ปัญหาเกีย่วกบัการตรวจสอบการยืมหลกัทรัพย์เพ่ือการขายชอร์ต 
จากท่ีไดศึ้กษามาตรการทางกฎหมายเก่ียวกบัวิธีการตรวจสอบการยืมหลกัทรัพยเ์พื่อการขายชอร์ต 

ตามประกาศ ทธ. 47/2552 ประกอบหนงัสือเวียนท่ี กลต.นธ 891/2562 ท่ีมีการก าหนดให้ผูข้ายชอร์ต ตอ้งท า
อการยืมหลักทรัพย์จากแหล่งให้ยืมท่ีแน่นอน น่าเช่ือถือเท่านั้น และผูข้ายชอร์ต ต้องมีการท าสัญญายืม
หลกัทรัพยก์บัผูใ้ห้ยืมหลกัทรัพยท่ี์มีลกัษณะตามสัญญามาตรฐานท่ีส านกังาน ก.ล.ต. ยอมรับ ดงันั้นเพื่อลด
ความเคร่งครัดของกฎหมาย และเพิ่มมาตรการป้องกนัการผิดนดัการส่งมอบหลกัทรัพยใ์ห้มากขึ้น ผูศึ้กษาจึง
เห็นควรน ามาตรการทางกฎหมายต่างประเทศมาปรับใช้ให้เหมาะสม และสอดคล้องกับมาตรการทาง
กฎหมายในประเทศไทย  

เห็นควรแก้ไขเพิม่เติม ดังต่อไปนี ้
1. ก าหนดหลกัเกณฑ์การขายชอร์ต เพิ่มเติมโดยให้เพิ่มความต่อไปน้ีเป็นมาตรา 244/8 วรรค สอง 

แห่งพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 
“มาตรา 244/8 วรรคสอง ห้ามมิให้บุคคลใดด าเนินการขายชอร์ต หรือให้บุคคลอ่ืนขาย ชอร์ตแทน 

เวน้แต่บุคคลหรือตวัแทนของบุคคลนั้นไดด้ าเนินการตามเง่ือนไข ดงัต่อไปน้ี 
(1) บุคคลนั้นด าเนินการยมืหลกัทรัพยใ์นจ านวนท่ีเพียงพอกบัค าสั่งขายชอร์ตเรียบร้อยแลว้ 
(2) บุคคลหรือตวัแทนของบุคคลนั้นไดย้นืยนัแก่บริษทัหลกัทรัพยว์่า บุคคลนั้นได ้กระท าการตามท่ี

ก าหนดใน (1) เรียบร้อยแลว้ และ 
(3) บุคคลนั้นแจง้ขอ้มูลสถานะการขายชอร์ตท่ีถูกตอ้งของแต่ละหลกัทรัพยใ์ห้บริษทัหลกัทรัพย์

ทราบ ภายหลงัจากท่ีไดด้ าเนินการขายชอร์ต 
มาตรา 244/8 วรรคสาม ค าว่า “ขายชอร์ต” ตามวรรคสอง หมายความว่าการขายหลกัทรัพยท่ี์ตอ้งมี

การยมืหลกัทรัพยเ์พื่อส่งมอบ” 
ข้อเสนอแนะดังกล่าวจึงก าหนดให้ผูข้ายชอร์ตมีหน้าท่ีในการยืนยนัการยืมหลักทรัพย ์เพื่อการ

ขายชอร์ตแก่บริษทัหลกัทรัพย ์ตามมาตรา 224/8 วรรคสอง (2) อาทิเช่น ผูข้ายชอร์ต ตอ้งส่งมอบเอกสารการ
ยืนยนัการยืมหลักทรัพยข์องผูใ้ห้ยืมหลกัทรัพย ์( lender confirmation) แก่บริษทัหลกัทรัพย ์และบริษทั
หลกัทรัพยมี์หนา้ท่ีในการตรวจสอบวา่ ผูข้ายชอร์ตไดย้นืยนัการยมืหลกัทรัพยเ์รียบร้อยแลว้หรือไม่  
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อย่างไรก็ตาม ขอ้เสนอแนะดงักล่าวไม่ไดก้  าหนดให้ผูข้ายชอร์ตตอ้ง ยืนยนัแก่บริษทัหลกัทรัพยเ์ป็น
ลายลกัษณ์อกัษรเท่านั้น บริษทัหลกัทรัพยต์อ้งสามารถแสดงหลกัฐานแก่หน่วยงานก ากบัดูแลหลกัทรัพยแ์ละ
ตลาดหลกัทรัพยฯ์ ไดใ้นกรณีท่ีมีการตรวจสอบยอ้นหลงั ดงันั้นผูข้ายชอร์ตสามารถยืนยนัเป็นลายลกัษณ์
อกัษรหรือผูข้ายชอร์ตสามารถยืนยนัดว้ยวาจา และบริษทัหลกัทรัพยไ์ดท้ าการบนัทึกค ายืนยนัพร้อมให้ผูข้าย
ชอร์ตลงนามก็ได ้

2. ปัญหาเกีย่วกบัการรายงานการขายชอร์ต 
จากท่ีไดศึ้กษามาตรการทางกฎหมายในต่างประเทศพบว่าประเทศญ่ีปุ่ นก าหนดให้ผูป้ระกอบธุรกิจ

หลักทรัพย์มีหน้าท่ีในการรายงานสถานะการขายชอร์ต หากการขายชอร์ตมีปริมาณเกินกว่าท่ีกฎหมาย
ก าหนด แต่กฎหมายได้ก าหนดให้การเปิดเผยขอ้มูลสถานะการขายชอร์ตเป็นเง่ือนไขของการขายชอร์ต 
กล่าวคือผูข้ายชอร์ตมีหนา้ท่ีในการส่งมอบขอ้มูลสถานะการขายชอร์ตแก่ผูป้ระกอบธุรกิจหลกัทรัพย ์เพื่อให้
ผูป้ระกอบธุรกิจหลกัทรัพยร์ายงานสถานะการขายชอร์ตต่อไป  กฎหมายในต่างประเทศต่างก าหนดปริมาณ
ขั้นต ่า ในการรายงานการขายชอร์ตเพื่อไม่ใหเ้ป็นภาระต่อผูมี้หนา้ท่ีในการรายงานมากเกินไป 

เห็นควรแก้ไขเพิม่เติม ดังต่อไปนี้ 
1.เพิ่มขอ้ความดงัต่อไปน้ีเป็นมาตรา 244/8 วรรคสอง (3) แห่งพระราชบญัญติัหลกัทรัพย ์และตลาด

หลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 
“มาตรา 244/8 วรรคสอง (3) บุคคลหรือตวัแทนของบุคคลนั้นแจ้งขอ้มูลสถานะการขายชอร์ตท่ี

ถูกตอ้งของแต่ละหลกัทรัพยใ์หบ้ริษทัหลกัทรัพยท์ราบ ภายหลงัจากท่ีไดด้ าเนินการขายชอร์ต” 
แต่อยา่งไรก็ตาม การกระท าการฝ่าฝืนมาตรา 244/8 วรรคสอง (3) ไม่ไดส่้งผลกระทบต่อ การซ้ือขาย

หลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์ฯ มากเท่ากับการใช้ข้อมูลภายใน ( Insider Trading)หรือการสร้างราคา
หลกัทรัพย ์หรือการป่ันหุ้น (Market Manipulation) ดังนั้น ผูศึ้กษาเห็นว่าบทลงโทษในกรณีผูข้ายชอร์ต 
กระท าการฝ่าฝืนมาตรา 244/8 วรรคสอง อนุใดอนุหน่ึง ควรมีโทษจ าคุก และโทษปรับนอ้ยกวา่บทลงโทษใน
กรณีมีการใชข้อ้มูลภายใน หรือการสร้างราคาหลกัทรัพย ์เป็นตน้ 

2. ให้ยกเลิกความในขอ้ 8 แห่งขอ้บงัคบัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เร่ืองการขายชอร์ตใน
ตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2544 และใชข้อ้ความน้ีแทน 

“ให้สมาชิกรายงานข้อมูลสถานะการขายชอร์ต โดยแยกตามรายหลักทรัพย์ตามแบบท่ี ตลาด
หลกัทรัพยก์ าหนด ถา้สถานะการขายชอร์ตของสมาชิกมีจ านวน หรือมูลค่าการขายชอร์ตมากกว่าอัตราท่ี
ตลาดหลกัทรัพยก์ าหนด” 

3.ปัญหาเกีย่วกบัการก าหนดหน้าท่ีและความรับผิดเร่ืองการขายหลกัทรัพย์โดยไม่มีหลักทรัพย์อยู่ใน
ครอบครอง 

สามารถแบ่งประเด็นปัญหาท่ีส าคญั ไดท้ั้งหมด 2 ประเด็น คือ 1.การก าหนดความรับผิดแก่บริษทั
หลกัทรัพยเ์พียงฝ่ายเดียว และ 2.การก าหนดหน้าท่ีในการตรวจสอบหลกัทรัพยแ์ก่บริษทัหลกัทรัพย ์ ซ่ึง
ประเด็นของปัญหาดังกล่าวส่งผล ท าให้บริษทัหลักทรัพย์ท่ีได้รับใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลักทรัพย์
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ประเภทนายหนา้ซ้ือขายหลกัทรัพย ์มีความรับผิดเพียงฝ่ายเดียว และบริษทัหลกัทรัพยด์งักล่าวมีความเส่ียงท่ี
อาจจะตอ้งรับโทษตาม พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยอี์กดว้ย 

เม่ือไดพ้ิจารณาพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ฉบบัท่ี 5) พ.ศ. 2559 ท่ีไดมี้ การ
เพิ่มเติมกฎหมายเก่ียวกบัการกระท าอนัไม่เป็นธรรมเก่ียวกบัการซ้ือขายหลกัทรัพย ์(Market Misconduct) อีก
ทั้ง การแก้ไขเพิ่มเติมดังกล่าวได้ก าหนดบทลงโทษแก่ผูล้งทุน และหรือบริษทัหลกัทรัพย ์หากบุคคลใด
กระท าความผิดในเร่ืองท่ีส่งผลกระทบต่อการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์

เห็นควรแก้ไขเพิม่เติม ดังต่อไปนี้ 
1. ให้เพิ่มความต่อไปน้ีเป็นมาตรา 244/8 วรรคหน่ึง แห่งพระราชบัญญัติหลกัทรัพย์และ ตลาด

หลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 

 “มาตรา 244/8 วรรคหน่ึง หา้มมิใหบุ้คคลใดด าเนินการส่งค าสั่งขายหลกัทรัพยเ์อง หรือใหบุ้คคลอ่ืน
ด าเนินการส่งค าสั่งขายหลกัทรัพยแ์ทน ถา้บุคคลหรือตวัแทนของบุคคลนั้นไม่มี หลกัทรัพยอ์ยูใ่นครอบครอง 
หรือบุคคลนั้นไม่สามารถพิสูจน์ไดว้า่ มีหลกัทรัพยอ์ยูใ่นครอบครอง ณ เวลาท่ีส่งค าสั่งขายหลกัทรัพย”์ 

2. ใหย้กเลิกความในมาตรา 3(2) แหงประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุนท่ี ทธ. 47/2552 เร่ืองการ
ขายหลกัทรัพยโ์ดยบริษทัหลกัทรัพยย์งัไม่มีหลกัทรัพยน์ั้นอยูใ่นครอบครอง และใหใ้ชค้วาม ต่อไปน้ีแทน 

“ให้บริษทัหลักทรัพย์ขายหลักทรัพย์ โดยท่ียงัไม่มีหลักทรัพย์อยู่ในครอบครองได้เฉพาะกรณี
ดงัต่อไปน้ี (2) การขายหลกัทรัพยต์ามค าสั่งของลูกคา้ ในขณะท่ีลูกคา้มีค าสั่งขาย ลูกคา้ยงัมิไดส่้ง มอบการ
ครอบครองหลกัทรัพยน์ั้นให้แก่บริษทัหลกัทรัพย ์แต่ลูกคา้ไดพ้ิสูจน์แก่บริษทัหลกัทรัพย ์เรียบร้อยแลว้ว่า 
ลูกคา้มีปริมาณ จ านวน ประเภทของหลกัทรัพยจ์ากบริษทัหลกัทรัพยอ่ื์น หรือ ผู ้ดูแลรักษาหลกัทรัพยอ่ื์นอยู่
จริง” 
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