
  การรับฟังความคิดเห็นของส านักงานมี 2 รูปแบบ ดังนี้ 
1.  เมื่อวันที่ 29 มีนาคม 2559 ส านักงานจัดรับฟังความคิดเห็นกับ focus group ประกอบด้วยตลาดหลักทรัพย์ 

แห่งประเทศไทย (“ตลท.”)  และตัวแทนจากบริษัทหลักทรัพย์ สมาคมบริษัทหลักทรัพย์ (“ASCO”) 
และส านักงานเศรษฐกิจการคลัง 

2. เมื่อวันที่ 21 มีนาคม – 21 เมษายน 2559 จัดให้มีการรับฟังความคิดเห็นผ่านทางเว็บไซต์ของส านักงาน 
โดยได้รับความคิดเห็นจากตลาดหลักทรัพย์ (“ตลท.”) / ASCO / สมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการ
บริษัทไทย (“IOD”) / สมาคมบริษัทจดทะเบียนไทย (“TLCA”) / สภาธุรกิจตลาดทุนไทย (“FETCO”) / 
ธนาคารกสิกรไทย (“KBANK”) / ผู้บริหารของบริษัทหลักทรัพย์ 3 ราย และผู้บริหารของธนาคาร
พาณิชย์ 1 ราย 

 ผลการรับฟังความคิดเห็น 

การแก้ไข พ.ร.บ. หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 ที่เกี่ยวข้องกับตลาดหลักทรัพย์  
แบ่งเป็น 5 ส่วน ดังนี้ 

ส่วนที่ 1:  การแก้ไขในประเด็นการก ากับตลาดหลักทรัพย์ตามมาตรฐานสากล: เป็นการก าหนด 
ภารกิจ (regulatory objectives) และความคาดหวังในการด าเนินกิจการของตลาดหลักทรัพย์ และให้
คณะกรรมการ ก.ล.ต. มีอ านาจก าหนดหลักเกณฑ์ให้ตลาดหลักทรัพย์ปฏิบัติ  รวมทั้งอ านาจให้ 
ความเห็นชอบข้อบังคับตลาดหลักทรัพย์เพิ่มเติม  ตลอดจนเพิ่มบทก าหนดโทษทางปกครอง 
ในแนวทางเดียวกับ พ.ร.บ. สัญญาซื้อขายล่วงหน้า พ.ศ. 2546 ด้วย 

ส่วนที่ 2:  การแก้ไขในประเด็นการก ากับตลาดหลักทรัพย์ด้าน governance: เป็นการปรับปรุง
โครงสร้างของคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์ให้สะท้อนการมีส่วนร่วมของ stakeholders อ่ืนมากขึ้น 
การเพิ่มระยะเวลาการด ารงต าแหน่งของกรรมการตลาดหลักทรัพย์ และการก าหนดความคาดหวัง 
ต่อการท าหน้าที่ของคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์ 

ส่วนที่ 3:  การแก้ไขเพื่อย้ายอ านาจการเปิดให้สมาชิกซื้อขายหลักทรัพย์จดทะเบียน 
นอกตลาดหลักทรัพย์จากตลาดหลักทรัพย์มาอยู่ที่ ก.ล.ต.  

ส่วนที่ 4:  การแก้ไขเพื่อให้คณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์มีอ านาจเปิด access ให้ผู้อื่น 
นอกจาก บล.สมาชิกได้  
  ส่วนที่ 5:  การแก้ไขเพื่อให้ผู้ที่ได้รับใบอนุญาตศูนย์รับฝากหลักทรัพย์สามารถด าเนินธุรกิจ 
เกี่ยวกับการรับฝากหลักทรัพย์ด้วยระบบ scripless ส าหรับหลักทรัพย์ทุกประเภท 

  ซึ่งสามารถสรุปประเด็นความคิดเห็นท่ีส าคัญของแต่ละส่วนที่เสนอแก้ไข ดังนี้  

ผลการรับฟังความคิดเห็นจากผู้ที่เก่ียวข้อง (hearing) 

เร่ือง  การแก้ไขเพิ่มเติม พ.ร.บ. หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 ในส่วนท่ีเกี่ยวข้องกับตลาดหลักทรัพย์ 
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ส่วนที่ 1  การแก้ไขในประเด็นการก ากับตลาดหลักทรัพย์ตามมาตรฐานสากล 

1.1 การแก้ไขเพื่อก าหนดภารกิจ (regulatory objectives) และความคาดหวังในการด าเนินกิจการของ 
ตลาดหลักทรัพย์ (“ตลท.”) และให้คณะกรรมการ ก.ล.ต. มีอ านาจก าหนดหลักเกณฑ์ให้ ตลท. ปฏิบัติ   

ความเห็นของผู้ท่ีเกี่ยวข้อง ความเห็นของส านกังาน 
IOD / FETCO / KBANK / ผู้บรหิารของ บล. เคเคเทรด  
บลจ. เอ็มเอฟซี และ ธ.กรุงไทย  
 เห็นด้วย 

 

ตลท.  
 ตลท. มีฐานะและโครงสร้างที่แตกต่างจาก TFEX ซ่ึงเป็น 
ผู้ได้รับใบอนุญาตจากส านักงาน โดย TFEX สามารถ
แต่งตั้งกรรมการของตนเอง ไม่มีตัวแทนจาก
คณะกรรมการ ก.ล.ต. และมีอิสระในการก าหนดทิศทาง
และเป้าหมายในการท าธุรกิจ ในขณะที่ ตลท. เป็นองค์กร
ที่จัดตั้งโดยกฎหมายมีบุคคลทีค่ณะกรรมการ ก.ล.ต. 
แต่งตั้งเป็นกรรมการเพื่อก าหนดทิศทางและเป้าหมาย  
ของ ตลท. และคณะกรรมการ ตลท. มีอ านาจและหน้าที่
ตามที่ก าหนดในกฎหมาย ดังนั้น การก ากับดูแล ตลท.    
จึงไม่ควรเหมือนกับการก ากับดูแล TFEX 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 การแก้กฎหมายเพื่อก าหนดภารกิจ (regulatory 

objectives) และความคาดหวังในการด าเนินกิจการของ 
ตลท. รวมทั้งใหค้ณะกรรมการ ก.ล.ต. มีอ านาจก าหนด
หลักเกณฑ์ให้ ตลท. ปฏิบัติ รวมทั้งบทลงโทษทาง
ปกครองสอดคล้องกับมาตรฐานสากลในการก ากับดูแล 
SRO และ secondary market ซ่ึงก าหนดให้ regulator ต้อง
มีอ านาจเพียงพอในการ oversight ได้อย่างมีประสิทธิภาพ
และยังช่วยให้เกิดความโปร่งใสตอ่สาธารณชนในการ
ตรวจสอบการท างานด้านการก ากับดูแลของส านักงาน
และ ตลท. ได้อย่างมีหลักการมากขึ้น ทั้งนี้ จะเปน็การ
สอดคล้องกับการที่กฎหมายก าหนดให้ ก.ล.ต. มีอ านาจ
ดังกล่าวไว้ใช้กับ regulated entities อื่นตลอดมา 

 ส านักงานเห็นว่าโดยสาระแล้ว ตลท. และ TFEX ต่างมี
สถานะเป็นผู้ประกอบการ exchange ซ่ึง regulator ต้องมี
อ านาจเพียงพอในการ oversight ได้อย่างมีประสิทธิภาพ
ตามมาตรฐานสากลและสอดคล้องกับแนวทางการก ากับ
ดูแลของ regulator ต่างประเทศ 

 กรรมการ ตลท. มีบทบาทในด้านก าหนดทศิทางและ
เป้าหมายของ ตลท. ซ่ึงต้องค านึงถึงประโยชนข์อง 
ผู้ลงทุนและประโยชน์สาธารณะเป็นส าคัญ  ซ่ึงจะเป็น 
คนละด้านกบัการให้อ านาจคณะกรรมการ ก.ล.ต. ส าหรับ
บทบาท regulator ในการก าหนดความคาดหวังและ
หลักเกณฑ์ก ากับดูแล ตลท. เพื่อให้บรรลเุป้าหมาย 
ด้านการก ากับดูแลการคุ้มครองผูล้งทุน ความน่าเชื่อถือ
และความเชื่อม่ันของตลาดและลดความเสี่ยงของระบบ 
ทั้งนี้ การก าหนดความคาดหวังดงักล่าวจะเป็นการ
ก าหนด minimum requirement ของการเป็น exchange 
(เทียบเคียงกับที่ก าหนดไว้ใน พ.ร.บ.สัญญาซ้ือขาย
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ความเห็นของผู้ท่ีเกี่ยวข้อง ความเห็นของส านกังาน 

 
 
 
 

 การก าหนดความคาดหวังต่อ ตลท. ในบางเรื่องอาจมี   
การตีความที่แตกต่างกัน เช่น การรับหลักทรัพย์ต้อง
ค านึงถึงคุณภาพของบรษิัทจดทะเบียน ซ่ึงอาจมคีวาม
เข้าใจที่ต่างกันในเรื่องคุณภาพของบริษทัจดทะเบียน      
จึงอาจเกิดปัญหาในการด าเนินการให้เป็นไปตาม       
ความคาดหวัง  ทั้งนี้ industry มีความคาดหวังต่อ
คณะกรรมการ ก.ล.ต. และส านักงานด้วยเช่นกัน 
ซ่ึงควรมีระบบตรวจสอบการใช้อ านาจดังกล่าวได้  

ล่วงหน้า พ.ศ. 2546)โดยมีสาระส าคัญของความคาดหวัง
ในการด าเนินกจิการของตลาดหลักทรัพย์ตามข้อ 2.3 (1) 
(ก)-(ฎ) ของเอกสารรับฟังความคดิเหน็ เลขที่  
อกต.9/2559  

 การก าหนดภารกิจและความคาดหวังในการด าเนินกิจการ
ของ ตลท. รวมทั้งใหค้ณะกรรมการ ก.ล.ต. มีอ านาจ 
ก าหนดหลักเกณฑ์ส าหรับ ตลท. จะช่วยให้เกดิ 
ความเข้าใจและมีการตีความที่สอดคล้องกันมากขึน้ 
เพราะมีความโปร่งใส โดยในการด าเนินการในเรื่อง
ดังกล่าว ส านักงานต้องมีการ engage stakeholders 
ที่เกี่ยวข้อง ซ่ึงรวมถึง ตลท. และสมาชิกด้วย เพื่อให้เกิด
ความชัดเจนและมีความเข้าใจที่ตรงกัน และสามารถ
ปฏิบตัิเพื่อให้บรรลตุามวัตถุประสงค์ด้านการก ากับดูแล
ได้อย่างมีประสิทธิภาพมากขึ้น 

1.2  การแก้ไขเพื่อให้คณะกรรมการ ก.ล.ต. มีอ านาจให้ความเห็นชอบหลักเกณฑ์เกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพย์ 
       จดทะเบียนและการช าระราคาและการส่งมอบหลักทรัพย์จดทะเบียนท่ีซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ 

ความเห็นของผู้ท่ีเกี่ยวข้อง ความเห็นของส านกังาน 
IOD / FETCO / KBANK / ผู้บรหิารของ บล. เคเคเทรด  
บลจ. เอ็มเอฟซี และ ธ.กรุงไทย  
 เห็นด้วย  

 

IOD ให้ความเห็นเพิ่มเติม 
 การแก้ไขกฎหมายจะช่วยให้เกดิความชัดเจนระหว่าง
บทบาทของ ส านักงาน ในฐานะ regulator และ ตลท.  
ในฐานะ implementator และเหน็ว่าในการก าหนด
หลักเกณฑ์ของ ตลท. หากเป็นประเด็นที่กระทบกับ บจ. 
ในวงกว้าง ควรมีการรับฟังความคิดเห็นจากบุคคล 
ภายนอกหรือผู้มีส่วนได้เสีย รวมทั้ง ตลท. ควรมีระบบ
แจ้งให้ผู้เกี่ยวขอ้งทราบล่วงหน้าเกี่ยวกับเงื่อนเวลาทีจ่ะ
เริ่มด าเนนิการตามหลักเกณฑ์ใหม่เพื่อให้มเีวลาปรับตัว 

 
 ส านักงานมีความเห็นสอดคล้องกับความเหน็ของ IOD 
ในการให้ ตลท. จัดให้มีการรับฟงัความคิดเห็นกบั 
ผู้ที่เกี่ยวข้องหรือไดร้ับผลกระทบก่อนที่จะก าหนด
หลักเกณฑ์ อย่างไรก็ดี เนื่องจากกฎหมายก าหนดให้ 
ตลท. รับฟังความคดิเห็นเฉพาะของสมาชิกเท่านั้น 
ดังนั้น จึงต้องใช้วิธีการส่ือสารกับ ตลท. เพื่อให้ม ี
การด าเนินการดังกล่าว 

 
ตลท. / ASCO  
 ควรแยกบทบาทของ regulator และ operator ให้ชัดเจน 
เพื่อให้เกดิการตรวจสอบและถ่วงดุลอย่างเหมาะสม     
และ ตลท. ในฐานะ operator ควรมีอิสระและ            
ความยืดหยุ่นในการก าหนดหลักเกณฑ์ โดยหลักเกณฑ์ 
การซ้ือขายหลักทรัพย์ เช่น tick size หรือ net settlement  

 
 ส านักงานเห็นด้วยกับการแยกบทบาทของ regulator และ 

operator ให้ชัดเจน และเหน็ว่า ตลท. ควรมีอิสระและ 
ความยืดหยุ่นในการก าหนดหลักเกณฑ์การซ้ือขาย 
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ความเห็นของผู้ท่ีเกี่ยวข้อง ความเห็นของส านกังาน 
มีลักษณะเป็น day to day operation ซ่ึง ตลท. มี
กระบวนการรับฟังความเห็นจากสมาชิกอยู่แล้ว   
จึงน่าจะสอดคล้องกับหลักการของ SRO 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 คณะกรรมการ ก.ล.ต. มีอ านาจตาม ม.170/1 แหง่  
พรบ. หลักทรัพย์ฯ สามารถส่ังแก้ไขหลักเกณฑ์ ตลท. ได้     
หากเห็นว่าไม่เหมาะสม 
 
 

อย่างไรก็ดี หลักเกณฑ์ของ ตลท. จะต้องค านึงถึง
regulatory objectives1 อย่างเพียงพอ และ ตลท. ต้องม ี
กลไกและเครื่องมือทีจ่ะท าใหบ้รรลุ regulatory objectives 
ดังกล่าวได้อย่างมีประสิทธิภาพ การก าหนดให้
คณะกรรมการ ก.ล.ต. มีอ านาจให้ความเหน็ชอบเกณฑ์
ของ ตลท. ดังกล่าว จึงเป็นสิ่งที่จ าเป็นและเปน็อ านาจ
พื้นฐานส าหรับ regulator ในทุก ๆ ตลาดตาม
มาตรฐานสากลที่ก าหนดให้ regulator ต้องมี oversight 
power ในการก ากับดูแล exchange ทั้งการให้ความ
เห็นชอบและการทบทวนหลักเกณฑ์ที่กระทบกบั 
regulatory objectives  ทั้งนี้ เพื่อเพิ่มศักยภาพในการ 
แข่งขนัของตลาดทนุไทยและสรา้งความเชื่อม่ันให้กบั 
ผู้ระดมทุนและผู้ลงทุน  อย่างไรก็ดี คณะกรรมการ ก.ล.ต. 
สามารถก าหนดให้มีการยกเว้นการขอความเหน็ชอบ
หลักเกณฑท์ี่เปน็รายละเอียดในทางปฏิบตัิที่ไม่กระทบ 
กับ regulatory objective ได้เพื่อความคล่องตัวในการ
ปฏิบตัิงานของ ตลท. 

 ส าหรับหลักเกณฑ์เกี่ยวกับการซ้ือขายหลักทรัพย์และ 
การช าระราคาและส่งมอบนั้น ส านักงานเหน็ว่า 
เป็นเรื่องส าคัญ เพราะอาจมีผลกระทบกบั regulatory 
objectives เช่น กรณี net settlement ที่มีความสัมพันธ์กับ
ระดับของ leverage ในระบบอย่างมีนัยส าคัญ ซ่ึงส่งผล 
ต่ออ านาจซื้อและสภาพการซ้ือขายและความเป็นระเบียบ
เรียบร้อยของตลาด หรอืในกรณีของ tick size ซ่ึงหาก 
ก าหนดไว้ไม่เหมาะสมกับช่วงราคาซ้ือขายของหุ้น 
ก็เป็นปัจจัยหนึ่งทีน่ าไปสู่ความเคลื่อนไหวที่ผดิปกตขิอง
ราคาหุ้นโดยเฉพาะอย่างยิ่งหุน้ขนาดเล็ก ซ่ึงจะกระทบกับ 
ความเป็นระเบียบเรียบร้อยของตลาด เป็นตน้ หลักเกณฑ์
ดังกล่าวจึงต้องมาขอความเหน็ชอบ 

 อ านาจของคณะกรรมการ ก.ล.ต. ตามมาตรา 170/1 แหง่ 
พ.ร.บ.หลักทรัพย์ฯ ที่สามารถส่ังให้ ตลท. แก้ไขข้อบังคับ
ได้หากเหน็ว่าอาจก่อให้เกดิความเสียหายหรือกระทบต่อ
ประโยชนข์องประชาชนหรือความเชื่อม่ันของผู้ลงทนุนั้น
เป็นอ านาจปลายทางหลังเกดิเหตแุล้วเท่านั้น

                                                           
1
  regulatory objectives ครอบคลุมในด้านของการคุ้มครองผู้ลงทุน ความเป็นธรรมและโปร่งใสของตลาด การป้องกัน 
   การกีดกันการแข่งขันและการลดโอกาสการเกิด systemic risk 
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ความเห็นของผู้ท่ีเกี่ยวข้อง ความเห็นของส านกังาน 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ในการประเมินผลของ FSAP แตล่ะประเทศน่าจะใช้
หลักการ comply and explain ได้ เพื่อให้สอดคล้องกับ
สภาวะแวดล้อมของประเทศนัน้ ๆ  

คณะกรรมการ ก.ล.ต. จึงควรมีอ านาจในการให ้
ความเห็นชอบเกณฑ์ตั้งแต่ตน้ด้วย เพื่อให้มีการหารือกัน 
ระหว่างส านักงานกับ ตลท. ในประเด็นที่เป็นข้อกังวล 
ต่าง ๆ ซ่ึงจะช่วยให้การบงัคบัใช้เกณฑ์มีประสิทธิภาพ 
ลดโอกาสเกิด system risk / กระทบความเชื่อม่ันของ 
ผู้ลงทุน อย่างไรก็ดี ในกรณีที่มีการใช้ ม.170/1 แหง่  
พรบ.หลักทรัพย์ฯ ส่ังให้แก้ไขข้อบังคบัแต่ ตลท.  
ไม่ปฏิบตัิตาม คณะกรรมการ ก.ล.ต. สามารถลงโทษ 
ทางปกครองต่อ ตลท. รวมถึงกรรมการและผู้บริหารได้  

 การประเมินคุณภาพของการก ากับดูแลตลาดทุน 
ไม่ว่าจะโดย FSAP หรือผู้ลงทุนสถาบัน ฯลฯ จะ
พิจารณาจากการมีกฎหมาย กฎเกณฑ์ที่ได้
มาตรฐานสากลในเรื่องนั้น ๆ เปน็ส าคัญ ส านักงานจึง
เห็นควรแก้ไขกฎหมายดังกล่าวให้เปน็ไปตามแนว
ทางการก ากับดูแล exchange ตามมาตรฐานสากล  
อย่างไรก็ดี ส านักงานจะค านึงถงึการด าเนินการทีจ่ะมี
ผลกระทบต่อความคล่องตัวในการท าหน้าทีข่อง 
operator 

 
1.3   การแก้ไขเพื่อก าหนดระยะเวลาการพิจารณาให้ความเห็นชอบและเอกสารท่ีตลาดหลักทรัพย์ต้อง 

ยื่นประกอบการขอความเห็นชอบหลักเกณฑ์ 
 

ความเห็นของผู้ท่ีเกี่ยวข้อง ความเห็นของส านกังาน 
ไม่มีผู้ใหค้วามเห็นเพิ่มเติม 
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ส่วนที่ 2  การแก้ไขในประเด็นการก ากับตลาดหลักทรัพย์ด้าน governance 

2.1  แก้ไขเพื่อให้โครงสร้างคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์สะท้อนกลุ่มผู้ร่วมตลาดอย่างเพียงพอ โดยให้ 
 สถาบันหรือสมาคมท่ีคณะกรรมการ ก.ล.ต. ยอมรับมีส่วนในการแต่งตั้งกรรมการตลาดหลักทรัพย์ด้วย  
 และลดจ านวนกรรมการตลาดในส่วนท่ีคณะกรรมการ ก.ล.ต. และสมาชิกแต่งตั้ง 

ความเห็นของผู้ท่ีเกี่ยวข้อง ความเห็นของส านกังาน 
IOD / FETCO / TLCA / KBANK / ผู้บรหิารของ               
บล. เคเคเทรด บลจ. เอ็มเอฟซี และ ธ.กรุงไทย  
 เห็นด้วย 

 

ตลท. / ASCO 
 ปัจจุบนัองคป์ระกอบของคณะกรรมการ ตลท. มี 
ความสมดุลและสะท้อนการมีส่วนร่วมของกลุ่มผู้ร่วม
ตลาดอย่างเหมาะสม โดยทัง้คณะกรรมการ ก.ล.ต. และ
สมาชิกจะแต่งตั้งผู้ร่วมตลาดหรือผู้เช่ียวชาญด้านต่าง ๆ  
ที่เปน็อิสระเข้าร่วมเปน็กรรมการ ตลท. ด้วย ซ่ึงท าให้ 
การตัดสินใจเป็นไปเพื่อประโยชน์ของตลาดทุนโดยรวม  
การปรับโครงสร้างคณะกรรมการ ตลท. ตามกฎหมาย 
ที่จะแก้ไขจะท าใหข้าดความยืดหยุ่น หากจะมี              
การปรับปรงุให้สอดคล้องกับสถานการณ์ที่เปลี่ยนไป    
ในภายหลัง  

 ปัจจุบนัการก าหนดจ านวนกรรมการในส่วนที่สมาชิก
เลือกตั้ง 5 คน ถือว่ามีความเหมาะสม เนื่องจากเปน็ผู้มี
ส่วนได้ส่วนเสียในฐานะผู้ประกอบธุรกิจหลักทรัพย์      
ซ่ึงครอบคลุมหลายด้าน ทัง้การเปน็นายหน้าซ้ือขาย
หลักทรัพย์ การจัดจ าหน่ายหลักทรัพย์ ที่ปรึกษาการลงทนุ
ตัวแทนสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า และอื่น ๆ รวมทั้งยังมี
ความรู้ความเข้าใจ สามารถให้ความคิดเห็นทีเ่ปน็
ประโยชน์ต่อการพัฒนาตลาดทุน จึงเปน็ key driver         
ที่ส าคัญในการขบัเคลื่อนการด าเนินงานของ ตลท.   

 ควรก าหนด director skills matrix ให้ชัดเจนในกฎหมาย 
และเพื่อใหเ้ป็นไปตามหลักการก ากับดูแลกิจการที่ดีและ 
มีความโปร่งใสในกระบวนการสรรหา กรรมการ ตลท. 
ควรมาจากการเลือกตั้ง 

 
 ปัจจุบนักฎหมายก าหนดใหค้ณะกรรมการ ก.ล.ต. แต่งตั้ง
กรรมการ ตลท. 5 คน และสมาชิกเลือกตั้ง 5 คน  
การแก้ไขกฎหมายในเรื่องนี้มีวัตถุประสงคท์ี่จะลดจ านวน
กรรมการ ตลท. ในส่วนที่คณะกรรมการ ก.ล.ต. และ
สมาชิกแต่งตั้ง ทั้งนี้เพื่อลดการแทรกแซงจากทางการ 
และลดการมี dominance ของสมาชิก อย่างไรก็ดี 
ส านักงานเห็นด้วยว่าสมาชิกเป็น key driver ส าคัญต่อ 
การขับเคลื่อน ตลท. จงึจะแก้ไขสัดส่วนคณะกรรมการ 
ตลท. ที่เคยเสนอไว้ โดยก าหนดให้สัดส่วนของกรรมการ 
ตลท. ที่สมาชิกแต่งตั้งไม่เกิน 4 คน และในส่วนของ
คณะกรรมการ ก.ล.ต. จะเป็นการคัดเลือกและแตง่ตั้งจาก
รายช่ือที่เสนอโดยผูท้ี่มีความเกี่ยวข้องกับตลาดทุนที่
คณะกรรมการ ก.ล.ต. ก าหนด จ านวนไม่เกิน 6 คน   
ทั้งนี้ คณะกรรมการ ก.ล.ต. จะก าหนดกระบวนการเสนอ
รายช่ือ การพิจารณา และการคัดเลือกกรรมการ ตลท.  
ให้สอดคล้องกับหลักการก ากับดแูลกิจการที่ดี มีความ
โปร่งใส เปิดกว้าง และค านึงถึงการมีส่วนร่วมของ 
ผู้มีส่วนได้เสีย รวมทั้งจะมีการก าหนดหน้าที่และ 
expectation ของ กรรมการ ตลท. ดังกล่าวให้ชัดเจน 
ในกฎหมายด้วย 

 เพื่อให้การก าหนดลักษณะต้องหา้มของกรรมการ ตลท. 
ให้มีความเหมาะสมยิ่งขึน้ ส านักงานได้ปรบัปรุง โดยตัด
เรื่อง “สัญชาติไทย” ออก และเพิ่มเรื่อง “มีประวัตเิสียหาย 
หรือด าเนนิกิจการใดที่มีลักษณะที่แสดงถึงการขาดความ
รับผิดชอบหรือความรอบคอบเยีย่งผู้ประกอบวิชาชีพตาม
หลักเกณฑ์ที่คณะกรรมการ ก.ล.ต. ประกาศก าหนด” 
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2.2  การเพิ่มระยะเวลาการด ารงต าแหน่งของกรรมการตลาดหลักทรัพย์จาก 2 ปี เป็น 3 ปี 

ความเห็นของผู้ท่ีเกี่ยวข้อง ความเห็นของส านกังาน 
IOD / FETCO / KBANK / ผู้บรหิารของ บล. เคเคเทรด  
บลจ. เอ็มเอฟซี และ ธ.กรุงไทย  
 เห็นด้วย 

 

บล.  
 การเพิ่มระยะเวลาการด ารงต าแหน่ง หากได้รับเลือก
ติดต่อกัน 2 วาระ ก็อาจเป็นการ dominance เกินไป  

 
 การแก้ไขกฎหมายประเด็นนี้ มีวัตถุประสงคเ์พื่อให้การ
ก าหนดนโยบายและการติดตามการด าเนินการของ ตลท. 
มีความต่อเนื่องมากขึน้ ซ่ึงส านักงานเหน็ว่าวาระ 3 ปี
และต่อเนื่องได้ถึง 6 ปนี่าจะมคีวามเหมาะสม  

 

2.3  การก าหนดความคาดหวังต่อการท าหน้าท่ีของคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์ 

ความเห็นของผู้ท่ีเกี่ยวข้อง ความเห็นของส านกังาน 
IOD / FETCO / KBANK / ผู้บรหิารของ บล. เคเคเทรด  
บลจ. เอ็มเอฟซี และ ธ.กรุงไทย  
 เห็นด้วย 

 

ตลท. 
 ความคาดหวังที่ก าหนดในกฎหมายที่เสนอค่อนข้างกว้าง 
อาจตีความแตกต่างกันได้ เช่น ค าว่ามาตรฐานสากล 

 
 
 
 
 การก าหนดบทลงโทษคณะกรรมการ ตลท. อาจท าให้
คณะกรรมการ ตลท. ขาดความอสิระในการตัดสินใจ และ
อาจเลือกใช้การปฏบิัติตามความเห็นของส านักงาน ซ่ึงจะ
ท าให้การก าหนดหลักเกณฑ์ต่าง ๆ ไม่ได้พิจารณาถึง 
ผลโดยรวมอย่างรอบด้าน  

 
 การก าหนดความคาดหวังไว้ในกฎหมายมีเจตนาทีจ่ะช่วย
ให้บคุคลที่จะเข้ามาปฏบิัติหน้าทีก่รรมการ ตลท. เข้าใจ
บทบาทของตนเองตั้งแต่ต้น ท าให้เกิดความโปร่งใส 
และคณะกรรมการ ตลท. มี accountability ที่ชัดเจน 
มากขึ้นในความรับผิดชอบด้าน regulatory objectives 
และประโยชน์สาธารณะ 

 ความคาดหวังที่ก าหนดจะมีการส่ือสารเพื่อให้เกิด 
ความเข้าใจเป้าหมายที่สอดคล้องกัน แต่จะไม่ก าหนด
รายละเอียดทีจ่ะเป็นการจ ากัดอิสระในการตัดสินใจ 
เพื่อใหค้ณะกรรมการ ตลท. สามารถมีดุลยพินิจในการ
พิจารณาด าเนินการในเรื่องต่าง ๆ ได้ โดยสามารถบรรลุ 
regulatory objectives และ public interest ที่ชัดเจน 
ทั้งนี้ จะมีการลงโทษกรรมการหรือผู้บรหิาร ตลท.  
ในกรณีที่  
- ตลท. ฝ่าฝืนหรือไม่ปฏบิัติตามหลักเกณฑ์ที่
คณะกรรมการ ก.ล.ต. ก าหนด และกรรมการ ตลท. มีส่วน
ร่วมในการกระท าผิดของ ตลท หรือละเว้นในการก ากับ
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ความเห็นของผู้ท่ีเกี่ยวข้อง ความเห็นของส านกังาน 
ดูแลอย่างร้ายแรง (fail to supervise ให้มีการปฏิบตัิตาม
ความคาดหวัง / บทบาทหน้าทีท่ี่ได้รับมอบหมาย)  หรือ 
- ไม่ปฏิบตัิหน้าที่ด้วยความรับผิดชอบ ระมัดระวัง และ
ซ่ือสัตย์สุจริต (fiduciary duties) จนท าให้ ตลท. เสียหาย 
หรือท าให้ตนเองหรือผู้อื่นไดป้ระโยชน์จากการไม่ปฏิบตัิ
หน้าที่ดงักล่าว  
อย่างไรก็ดี ในกระบวนการลงโทษ จะเปิดให้มีการช้ีแจง
เพื่อให้การพิจารณามีความเปน็ธรรม ตลอดจนสามารถ
อุทธรณ์ค าส่ังลงโทษได้ จึงเหน็ว่าการก าหนดให้มี
บทลงโทษไม่น่าจะมีผลกระทบตอ่การปฏิบัตงิานของ
คณะกรรมการ ตลท. ที่ได้มีการพิจารณาตัดสินใจโดย
สุจริต มีความระมัดระวังรอบคอบ และค านึงถึงผลกระทบ
อย่างรอบด้านแล้ว 

 

ส่วนที่ 3  การแก้ไข พ.ร.บ.หลักทรัพย์ฯ เพื่อย้ายอ านาจในการเปิดให้สมาชิกซื้อขายหลักทรัพย์จดทะเบียน 
 นอกตลาดหลักทรัพย์ จากตลาดหลักทรัพย์ซึ่งเป็น operator มาอยู่ท่ี ก.ล.ต. ซึ่งเป็น regulator 

3.1  การแก้ไขโดยห้ามมิให้ บล. ที่เป็นสมาชิกของตลาดหลักทรัพย์ ซื้อหรือขายหลักทรัพย์จดทะเบียน 
 นอกตลาดหลักทรัพย์ เว้นแต่เป็นการกระท าตามที่ ก.ล.ต. ประกาศ 

ความเห็นของผู้ท่ีเกี่ยวข้อง ความเห็นของส านกังาน 
FETCO / KBANK / ผู้บรหิารของ บล. เคเคเทรด  
บลจ. เอ็มเอฟซี  บล. ทิสโก้ และ ธ.กรุงไทย  
 เห็นด้วย 

 

ตลท. / ASCO  
 ตลาดไทยมีขนาดเล็กและมีผู้ลงทนุรายย่อยในสัดส่วนสูง
การเปิดให้สมาชิกซ้ือขายหลักทรัพย์จดทะเบียนนอกตลาด 
จะท าให้เกิด market fragmentation ซ่ึงจะกระทบกับ 
price discovery และก่อให้เกดิความเสี่ยงและต้นทนุ 
ในการก ากับดูแล และท าใหผู้้ลงทุนรายย่อยเสียเปรียบ 
การคงกฎหมายไว้เช่นปจัจบุัน ไม่ได้ท าให้การซ้ือขายผ่าน
ระบบทางเลือกท าไม่ได้ หากต่อไปสภาวะในประเทศไทย
เหมาะสมทีจ่ะมีระบบซ้ือขายทางเลือก ก็อาจใช้วิธี 
dual listing ได ้

 การย้ายอ านาจมาให้ส านักงาน จะมีประเด็นค าถามว่า 
ความห่างระหว่างความเข้าใจตลาด กับความระมัดระวัง 
อันไหนจะดีกว่ากัน 

 
 การก าหนดอ านาจอนุญาตเรื่องนีไ้ว้ที่ ตลท. ซ่ึงเป็น 

operator ย่อมจะมี conflict of interest ในการตัดสินใจ
ที่จะให้สมาชิกของตนไปซื้อขายได้ในตลาดอื่น 
จึงควรแก้ไขกฎหมายเพื่อย้ายอ านาจการอนุญาต 
ให้สมาชิกซ้ือขายหุ้นนอก ตลท. ไปที่ผู้อืน่ คือ 
ส านักงานซ่ึงไม่ใช่ operator ของ exchange 
อย่างไรก็ดี การขอย้ายอ านาจในการอนุญาตดังกล่าว
มาที่ส านักงานไม่ได้เป็นการเปิดให้มีการซ้ือขาย
หลักทรัพย์จดทะเบียนนอก ตลท. ได้ทันททีี่กฎหมาย
มีผลบังคับใช้ โดยการแก้ไขกฎหมายเพื่อให้มีโอกาส
เกิดการแข่งขัน (shadow competition) ถือเป็นการ
เตรียมกฎหมายไว้ล่วงหน้า หากสภาพแวดล้อม 
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ความเห็นของผู้ท่ีเกี่ยวข้อง ความเห็นของส านกังาน 
 เกิดความพร้อมขึ้นในอนาคต ช่วยให้มั่นใจว่า ตลท. 

จะรักษาประสิทธิภาพที่ดีในระยะยาว ซ่ึงเป็นผลดี 
ต่อผู้ทีเ่กี่ยวข้องทุกภาคส่วน และต่อตลาดทุนไทย 
ซ่ึงกฎหมายปัจจุบันยงัไมไ่ด้เปิดทางให้สมาชิก ตลท. 
ซ้ือหรือขายหลักทรัพยจ์ดทะเบียนนอก ตลท. เว้นแต่ 
ตลท. จะอนุญาต 

 ส านักงานได้ค านึงถึงประเด็นของ market 
fragmentation เป็นอย่างดี ดงันั้น หากในอนาคต 
จะเปิดให้มีระบบซ้ือขายทางเลือกเพื่อให้สมาชิก 
ซ้ือขายหลักทรัพย์จดทะเบียนได้ จะต้องพจิารณาถึง
ความเหมาะสมของสภาพแวดล้อมในช่วงเวลานั้น 
และจะต้องมีหลักเกณฑ์และกลไกเพื่อป้องกันปญัหา
ที่อาจเกิดจาก market fragmentation ด้วย  โดย
ส านักงานจะจดัให้มีการรบัฟังความคิดเห็นจาก 
ผู้ที่เกี่ยวข้องทุกภาคส่วนเพื่อให้การก าหนด
หลักเกณฑ์ได้มีการพิจารณาถึงผลกระทบ 
ที่อาจเกิดขึ้นอย่างรอบคอบแล้ว 

 

ส่วนที่ 4  การแก้ไข พ.ร.บ.หลักทรัพย์ฯ เพื่อให้คณะกรรมการ ตลท. มีอ านาจเปิด access ให้ผู้อื่นนอกจาก  
  บล. สมาชิกได้  

ความเห็นของผู้ท่ีเกี่ยวข้อง ความเห็นของส านกังาน 
FETCO / KBANK / ผู้บริหารของ บล. เคเคเทรด และ      
บลจ. เอ็มเอฟซี   
 เห็นด้วย 

 

 

ธ.กรุงไทย   
 ไม่เห็นด้วย โดยไม่แจ้งเหตผุล 
 

 

ตลท. / ASCO  
 ควรก าหนดวัตถุประสงค์และกรอบการพิจารณาในการ 
ให้สิทธิผู้อื่นนอกจาก บล. สมาชิกเข้าถึงตลาดหลักทรัพย์
ได้ให้ชัดเจน และควรประเมินผลดีผลเสียอย่างรอบคอบ 
รวมถึงควรให้ บล.สมาชิกมีส่วนร่วมในการตัดสินใจ
เพราะการแก้ไขกฎหมายดังกล่าวส่งผลกระทบต่อศักยภาพ
ในการแข่งขันของ บล.สมาชิก โดยเฉพาะ บล.ต่างชาต ิ

 
 เจตนารมณ์ของการแก้ไขกฎหมายเรื่องนี้ เพื่อให้ 
ตลท. มีความยืดหยุ่นที่จะสามารถเลือกรูปแบบ    
การสร้างพันธมิตรที่เหมาะสม รองรับการเชื่อมโยง 
กับตลาดอื่นหาก ตลท. มีความต้องการในอนาคต 
ซ่ึงการแก้กฎหมายเพื่อเปิดโอกาสให้ ตลท. สามารถ
ที่จะมทีางเลือกดงักล่าวไว้ใช้ในการปรับตัวภายใต้
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ความเห็นของผู้ท่ีเกี่ยวข้อง ความเห็นของส านกังาน 
ที่เข้าประกอบธุรกิจในประเทศไทย ซ่ึงได้สร้างประโยชน์
ให้กับอุตสาหกรรมในภาพรวม ทั้งการแบ่งปนัข้อมูล 
ความรู้ และการก ากับดูแลการส่งค าส่ังซื้อขายของลูกค้า
จากต่างประเทศ 

 การเปิดให้ บล.ต่างชาติเข้าถึงตลาดหลักทรัพย์ได้โดยตรง 
จะท าให้ไม่สามารถก ากับดูแลการท าหน้าทีข่อง บล.
ต่างชาติได้เต็มที่ เนื่องจากมีข้อจ ากัดของกฎหมาย เช่น 
พ.ร.บ. ล้มละลาย ซ่ึงอาจก่อให้เกิดความเสี่ยงต่อ           
การซ้ือขายและช าระราคา 

สภาวะการแข่งขันที่รุนแรงระหว่างตลาดหลักทรัพย์
ทั่วโลกเป็นสิ่งส าคัญที่จะท าให้ตลาดทุนไทยยังมี
บทบาทในสายตาของนักลงทนุทัว่โลก อันจะส่ง 
ผลดีไม่เฉพาะกับตลาดหลักทรัพย์ แต่ยังรวมถึง
บริษทัจดทะเบียน ผู้ลงทนุไทย และบริษทั
หลักทรัพย์ไทยด้วย ทั้งนี้ แม้แก้กฎหมายแล้ว ตลท. 
อาจเลือกทีจ่ะไม่เปิด access ดังกล่าวก็ได้ แต่ถ้าไม่
เสนอแก้กฎหมาย หาก ตลท. ต้องการเปิด access    
ก็จะท าไม่ได้ จะต้องรอผ่านกระบวนการแก้ไข
กฎหมาย ซ่ึงอาจท าให้สูญเสียโอกาสไป 

 การที่ตลาดหลักทรัพยจ์ะก าหนดหลักเกณฑ์เพื่อให้
บุคคลอื่นนอกจาก บล.สมาชิกสามารถเข้าถึงได้นัน้   
นอกจากจะต้องพิจารณาคุณสมบตัิทั้งในด้านฐานะ
การเงินและความพร้อมในด้านต่าง ๆ ของบคุคลนั้น
แล้ว จะต้องมีการพิจารณาถึงผลกระทบที่อาจเกิดกับ 
ผู้ที่เกี่ยวข้อง รวมถึงรับฟังความคดิเหน็ของ บล.
สมาชิกด้วย นอกจากนี้ ทั้ง ตลท. และส านักงาน
จะต้องพจิารณาถึงความพร้อมที่จะสามารถติดตาม
ตรวจสอบความผดิปกตขิองการส่งค าส่ังซื้อขาย 
รวมถึงความเสี่ยงหรือผลกระทบที่อาจเกิดขึ้นจาก
การเปิดให้เข้าถึงได้ดังกล่าวด้วย 

 

ส่วนที่ 5  การแก้ไข พ.ร.บ.หลักทรัพย์ฯ เพื่อให้ผู้ท่ีได้รับใบอนุญาตศูนย์รับฝากหลักทรัพย์สามารถให้ 
  บริการรับฝากหลักทรัพย์ด้วยระบบ scripless ส าหรับหลักทรัพย์ทุกประเภทได้  

ความเห็นของผู้ที่เกี่ยวข้อง ความเห็นของส านักงาน 
FETCO / KBANK  
 เห็นด้วย 

 

 

--------------------------------- 


