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เกร็ดความรู: National Association of Securities Dealers, Inc.(NASD) 
NASD(National  Association of Securities Dealers, Inc.) เปนองคกรระดับโลกที่มีบทบาทสําคัญในการซื้อ

ขายตราสารทางการเงินของสหรัฐอีกองคกรหนึ่ง  
 NASD สรางความมั่นใจใหกับผูลงทุน: NASD (เรียกกันวา NAS-D) เปนองคกรเอกชนซึ่งเปนผูนําในการ
บริการกํากับดูแลดานการเงิน   NASD มีหนาท่ีเพิ่มความเชื่อใหกับตลาด  และสรางความมั่นใจใหแกนักลงทุนมากวา 60 
ป   ภายใตกฎหมายของสหรฐั บริษัทเกือบท้ังหมดที่ทําธุรกิจเกี่ยวกับหลกัทรัพยจะตองเปนสมาชิกของ NASD ซึ่งเปน
องคกรเอกชนที่ไมมุงหวังกําไร  ในปจจุบันบริษัทนายหนาคาตราสารประมาณ 5,300 แหง ซึ่งมีสาขารวมกันมากกวา 
92,000 สาขา และมีตัวแทนขายมากกวา 665,000 คน  อยูภายใตการกํากับดูแลของ NASD 
 สมาชิกทั้งหมดลงทะเบียนไวกับ NASD ซึ่งเปนผูออกกฎเกณฑกํากับดูแลพฤติกรรมของสมาชิก  ตรวจสอบ
และลงโทษสมาชิกผูไมปฏิบัติตามกฎเกณฑ   NASD มีหนาท่ีใหความรูแกบุคลากรในธุรกิจการคาตราสารและผูลงทุน  
รวมถงึใหการสนับสนุนบริษัทสมาชิกในการทํากิจกรรม และปฏิบัติตามกฎเกณฑท่ีวางไว   NASD มีบุคลากรประมาณ 
2,000 คน  มีงบประมาณปละ 400 ลานเหรียญสหรัฐ  หรือ 16,000 ลานบาท   โดยทําหนาท่ีดูและเกือบทุกแงมุมของ
ธุรกิจหลักทรัพย   NASD จะติดตามตรวจสอบการซื้อขายในตลาด NASDAQ  และตลาดหลักทรัพยในบางประเทศดวย 
 NASD เคยรูจักกันในฐานะเจาของตลาด NASDAQ แตในป ค.ศ 2000  NASD ไดตัดสินใจแยกตลาด 
NASDAQ ออกจากองคกร เพื่อใหองคกรสามารถที่จะมุงเนนการดําเนินงานในดานสรางความนาเชื่อถือใหกับตลาด
การคาหลักทรัพยและสรางความมั่นใจแกผูลงทุนแตเพียงอยางเดียว ทําใหสามารถดําเนินกิจกรรมไดเปนอิสระและ
ทุมเททรัพยากรทั้งหมดเพื่อการนี้ไดอยางเตม็ท่ี     

บทบาทที่สําคัญยิ่ง: ตลาดหลักทรัพยและตราสารที่แข็งแกรงจะเปนแหลงกําเนิดของเงินทุน ดึงดูดการลงทุน 
สรางงานและ เปนตัวขับดันการเติบโตทางเศรษฐกิจ แตวาตลาดจะกอใหเกิดสิ่งเหลานี้ไดก็ตอเมื่อตลาดดําเนินการอยาง
เปนธรรม 

การข้ึนลงของราคาหุนและตราสารหนี้ในแตละวันไมใชเปนเพียงตัวเลข แตมีความหมายมากกวานั้น การข้ึน
ลงของราคาในแตละวันมีความหมายตอการบรรลุถึงเปาหมาย หนาท่ี และความฝนของผูลงทุนและประชาชนจํานวน
มาก ไมวาจะเปนนักลงทุนสถาบันผูทําหนาท่ีบริหารจัดการกองทุนรวม กองทุนบําเหน็จบํานาญของขาราชการ และ
กองทุนสํารองเลี้ยงชีพของบุคคลทั่วไป นักลงทุนรายยอย เชนผูมีอายุซึ่งกาํลังวางแผนการเงินหลงัเกษียน ผูปกครองผู
ลงทุนไวเปนทุนการศึกษาแกบุตรหลาน อนาคตบุคคลเหลานี้ข้ึนอยูกับความยุติธรรมของการลงทุนในตลาด และ
จรรยาบรรณของผูคา และนายหนาคาหลักทรัพย  ทางการสหรัฐเล็งเห็นถงึความสําคัญของความบริสุทธิ์ยุติธรรมของ
ตลาดหลักทรัพยและตราสารจึงไดใหอํานาจแก NASD เพื่อเปนแขนขาของทางการในการกํากับดูแลการดําเนินงานของ
อุตสาหกรรมหลักทรัพย โดยมพีันธกิจหลักในการปกปองนักลงทุนและเพิ่มความมั่นใจในการลงทุน 

NASD สวมบทบาทนี้อยางมีความเปนอิสระ มีประสบการณ ความชํานาญ และมีเทคโนโลยีท่ีทันสมัย มี
อํานาจตามกฎหมายในการควบคุมการปฏิบัติตามกฎเกณฑตลาดและลงโทษผูกระทําผิดตามบทกําหนดโทษเชนการ
ปรับ หรือไลออกจากธุรกิจหลักทรัพย 
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การท่ี NASD เปนองคกรกํากับดูแลตนเองทําใหองคกรมีความเขาใจตลาดอยางถองแท สามารถเขาถึงความคิด
และบุคลากรของตลาดอยางทีภ่าครัฐโดยปรกติไมสามารถเขาถึงได NASD เขาไปมีสวนรวมในการดําเนินการในตลาด 
ปกปองนักลงทุน อยางมีประสิทธิภาพเปนเวลาถึง 60 ป NASD ทําใหตลาดหลักทรัพยของอเมริกาประสพความสําเร็จ
สูงสุดแหงหนึ่งในโลก 

การกํากับดูแลตนเองของตลาดผาน NASD ประสพความสําเร็จ มีรากฐานมาจากความเขาใจรวมกันของธุรกิจ
หลักทรัพยวา ความบริสุทธิยุติธรรมของตลาดนําไปสูความเชื่อถึงและความมั่นใจของนักลงทุนและนําไปสูการขยายตัว
ของธุรกิจนี้ ดังนั้นสมาชิกของ NASD จึงดําเนินกิจกรรมตามระเบียบกฎเกณฑอยางเครงครัด ทุกคนใหความสําคัญกับ
ช่ือเสียงในดานความมีจริยธรรมเทียบเทากับสินทรัพยอยางหนึ่งขององคกรและใชเปนเครื่องมือแขงขันทางธุรกิจ 

NASD ตั้งข้ึนมาบนรากฐานของความจริงท่ีวาธุรกิจที่ดําเนินการอยางบริสทุธิ์ยุติธรรมยอมประสพความสําเร็จ
และ NASD ดําเนินการตามหลักการที่วา สิ่งท่ีดีตอนักลงทุนดีตอตลาดหลักทรัพยดวย 
 รูปแบบและขนาดองคกรของ NASD ซึ่งมีงบประมาณปละ 16,000 ลานบาท  มีบุคลากรถึง 2,000 คน  โดยมี
รูปแบบเปนองคกรกํากับดูแลตนเอง (Self Regulatory Organization – SRO)   
 มุงเนนพันธกิจหลัก:  
  ปจจุบันมีนักลงทุนอเมริกันจํานวน 84 ลานคน และจํานวนมหาศาลทั่วโลกลงทุนในหลักทรัพยและตราสาร  
ท้ังโดยตรงและผานกองทุนรวมหรือกองทุนบําเหน็จบํานาญ และโดยวิธีการอื่น ๆ   บทบาทของ NASD คือดูแลและ
สงเสริมความนาเชื่อถือของตลาด และความมั่นใจของนักลงทุน  ซึ่งเปนมาตรฐานสําคัญของความสําเร็จของตลาด
หลักทรัพยและตราสาร   ในการดําเนินการตามบทบานี้  NASD ตองใชบุคลากรที่มีความเชี่ยวชาญจากหลายดาน เชน
การดําเนินการในตลาด  กฎหมายหลักทรัพย การเงินการบัญชี  การลงทุน และเทคโนโลยี 
 บทบทหลักของ NASD: มีดังตอไปนี้  
 กําหนดกฎเกณฑและตรวจตราการดําเนินการในตลาด: NASD มีหนาท่ีพัฒนากฎระเบียบในการซื้อขาย
หลักทรัพยและพัฒนากระบวนการและวิธีตรวจตราบรรดาสมาชิกใหปฏิบัติตามกฎเกณฑ   NASD จะทําหนาท่ีตรวจ
ตราอยางเขมงวด ซึ่งตองการทรัพยากรบุคคลที่มีความใกลชิดกับตลาดจํานวนมาก  โดยม ี SEC (Securities Exchange 
Commission) เปนผูติดตามดูแลอยางใกลชิด  การท่ีงบประมาณมาจากผูประกอบการในอุตสาหกรรมนี้เอง  จะเปนการ
ยุติธรรมตอผูเสยีภาษีอื่น ๆ  ถาไมเชนนั้นขนาดของ SEC จะตองใหญข้ึนอีก 1.5 เทา และตองการงบประมาณเพิ่มข้ึนอีก
เทาตัว เพื่อดําเนินกิจกรรมนี ้
 ทําหนาท่ีลงโทษผูกระทําผิด: NASD มีอํานาจตามกฎหมายในการลงโทษผูกระทําผิด บทลงโทษที่ใชมีตั้งแต 
ตักเตือน  ภาคทัณฑ  ปรับและไลออกจากการประกอบธุรกจิ โดยการเบิกถอนใบอนุญาต 
 บทบาทอื่น ๆ ของ NASD: นอกจาก กํากับดูแล  ตรวจสอบและลงโทษแลว NASD ทําหนาท่ีดังตอไปนี้ 
 ตรวจสอบการโฆษณาหลักทรัพย : NASD จะพยายามใหการโฆษณาขายหลักทรัพยเปนไปอยางกระจางแจง
และถูกตอง  ปราศจากคําเชิญชวนที่กอใหเกิดความเขาใจผิด   NASD จะตรวจสอบโฆษณาของกองทุนรวม  การเสนอ
ขายตราสารและหลักทรัพยตาง ๆ ในปจจุบันมีโฆษณาเหลานี้อยูมากกวา 80,000 โฆษณาตอปในสหรัฐ  ท้ังทาง
โทรทัศน วิทยุ  และอินเตอรเนท  รวมถึงสื่อสิง่พิมพและการขายตรงโดยพนกังานขายดวย 
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 ตรวจสอบพฤติกรรมของการซือ้ขาย : NASD จะตรวจตราการซื้อขายใน NASDaq และตลาดอื่น ๆ หลายแหง  
เพื่อใหการซื้อขายเปนไปตามกฎเกณฑปราศจากการใชขอมูลท่ีไมเปนธรรม (Inside Trading)  การฟอกเงิน และตอง
เปนการซื้อขายที่มีจุดมุงหมายตรงไปตรงมา (Best execution)   NASD จําเปนตองใชเทคโนโลยีช้ันสูงในการจัดการ
ระบบตรวจตราอัตโนมัติในการติดตามการเสนอซื้อ เสนอขายอยางตอเนือ่ง  เพื่อตรวจสอบหารองรอยของการซื้อขายที่
ไมถูกตอง  โดยใชขอมูลท่ีทันเวลา (Real time) ตลอดวัน  
 บทบทอื่นๆของ NASD: มีดังตอไปนี้  
 เพ่ิมประสิทธิภาพของตลาด:  

1) NASD ไดพัฒนาระบบ ADF (Alternate Display Facility) เพื่อเปนระบบเปนกลางที่สมาชิก NASD ใชในการ
รายงานการเสนอราคาและการซื้อขาย 

2) NASD ไดพัฒนาระบบ TRACE เพื่อเปนระบบรายงานการ ซื้อขายตราสารหนี้ ซึ่งเปนระบบแรกในโลกเพื่อ
เพิ่มความโปรงใสของราคาตราสารหนี้ 
ลงทะเบียนนายหนาคาหลักทรัพยอยางมีประสิทธิภาพและโปรงใส: ระบบ Web CRD (Web Central 

Registration Depository) เปนระบบรับสมัครและลงทะเบียนทาง Electronic ท่ีมีขนาดใหญมาก และระบบ Public 
Disclosure System ของ NASD จะชวยปองกันนักลงทุนโดยการใหขอมลู ดานขอมูลดานคุณวุฒิ ขอมูลประวัติการ
ทํางาน และขอมูลความประพฤติของ นายหนาคาหลักทรัพยท้ังหมด 85,000 คนในปจจุบัน และระบบนี้รวมถงึนายหนา
หลักทรัพยในอดีตและตัวแทนตางธุรกิจนี ้
ท่ีกลาวมาเปนตัวอยางของ เครื่องมือท่ีเพิ่มความสามารถของ NASD การพัฒนาเครื่องมือและเทคโนโลยีท่ีเปน
ประโยชนตอการกํากับดูแลเปนสิ่งท่ี NASD ใหความสําคัญอยางตอเนื่องเพื่อท่ีจะเปนผูนําในการคนคิดวิธีการในการ
เพิ่มความนาเชื่อถือใหกับตลาด 

หนาที่การใหความรูและขาถึงนักลงทุน: NASD มองวานักลงทุนคือบุคคลทั่วไปไมใชเฉพาะนักลงทุนที่ซื้อขาย
อยูในตลาดเทานั้น ความตองการขอมูลการลงทุนเพิ่มข้ึนอยางรวดเร็ว เพื่อสนองความตองการนี้ NASD จะทําหนาท่ีเปน
แหลงขอมูลหลกัสําหรับนักลงทุนรายยอยท้ังหลาย  NASD เช่ือวาการใหความรูแกนักลงทุนจะเปนทางที่ดีท่ีสุดในการ
ใหความคุมครองแกนักลงทุน ซึ่งปนสาเหตุท่ี NASD ไดเริม่โปรแกรมที่จะเตือนนักลงทุนโดยการใหขอมูลเกี่ยวกับการ
คดโกงหรอืการคาท่ีไมยุติธรรมแกนักลงทุนใหเร็งท่ีสุด แทนการเขามาแกไขเมื่อมีปญหา 

มุงเนนใหเกิดการปฎิบัติอยางมืออาชีพในธุรกิจนี้: ในสภาวะการเปลี่ยนแปลงของธุรกจิอยางรวดเร็ว ไมมีอไร
สําคัญไปกวาการที่บุคลากรในตลาดมีความรูความสามารถ มีมาตรฐาน ซึ่งนักลงทนุใหความไววางใจกับบุคลากร
เหลานี้ ในการดูแลการลงทุนจากเงินออมทีห่ามาอยางยากเย็น 

ออกประกาศนยีบัตร ใหความรูและการฝกอบรม: บุคลากรทั้งหมด 650,000 คนที่ทําธุรกิจหลักทรัพยจะตองมา
ลงทะเบียนและสอบกับ NASD ซึ่งการทดสอบนี้จะครอบคลุมหลายแงมุมของความรูและกฏระเบียบตางๆเกี่ยวกับ
ธุรกิจนี้  บุคลากรเหลานี้จะตองทําการศึกษาเพิ่มเติมตอเนื่องตามกฎเกณฑ ท่ีวางไว ซึ่งรวมถึงการศึกษาตามเนื้อหาวิชาท่ี
ครอบคลุมถึงกฏเกณฑและหลักทรัพยใหมๆ ในแตละป NASD ทําการฝกอบรมบุคลากรเหลานี้มากกวา 300,000 ช่ัวโมง-
คนในแตละป 



  ฝายวิจัยและพัฒนา 
                                                       ศูนยซ้ือขายตราสารหนี้ไทย 
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ในป 2543  NASD ไดสรางสถาบันเพื่อการพัฒนาบุคลากร  เพื่อท่ีจะใหการศึกษาแกบุคลากรในตลาดและสรางความ
เขาใจอันดีระหวางผูประกอบการธุรกิจหลักทรัพยและหนวยงานควบคุม 
การแกปญหาความขัดแยง: NASD ทําหนาท่ีแกปญหาความขัดแยงในแงของการจางงานในธุรกิจนี้ระหวางบุคลากรและ
องคกร และแกปญหาขัดแยงที่เกิดจากการซื้อขายหลักทรัพยตางๆ 

NASD จางและฝกอบรมบุคลากรที่จะเขามาทําหนาท่ีไกลเกลี่ยขอขัดแยง ทุกฝายสามารถเลอืกตัวบุคลากรผูเขา
มาทําหนาท่ีไกลเกลี่ยปญหาตางๆจากผูมีความรูความสามารถที่มีประสบการณจํานวนกวา 6,000 คนจากสาขาความรู
ตางๆ  ในปจจุบัน หนวยงานภาครัฐกําลังสนับสนุนใหศูนยซื้อขายตราสารหนี้ไทยทําหนาที่เปนองคกรกํากับดูแลตนเอง
เชนเดียวกับ    NASD โดยทําหนาท่ีกํากับดูแลตลาดตราสารหนี้ รายละเอียดของบทบาทและวิธีปฏิบัติของศูนยซื้อขาย
ตราสารหนี้ไทยอาจแตกตางจากวิธีการของ NASD แตจุดมุงหมายในการทําหนาท่ี SRO จะมีทิศทางเดียวกันคือมุงเนน
ท่ีจะเสริมสรางความนาเชื่อถือใหกับตลาดตราสารหนี้ไทยและสรางความมั่นใจใหกับนักลงทุน 
       (ถอดความจาก  www.NASD.org) 
 


