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จากคอลัมน เหะหะพาที ของคุณซูม ในหนังสือพิมพ ไทยรัฐ เม่ือเร็วๆนี้ ซึ่งไดรับจดหมายจากผู
อาวุโสทานหนึ่ง ฝากขอคิด/ความเห็นสําหรับผูเกษียณเอาไวดีมาก คุณซูมไดนําลงในหนังสือพิมพเพ่ือเปน
ของขวัญแกผูเกษียณอายุราชการ ซึ่งมีรายละเอียดของคําเตือน 10 ขอ ดังนี้ 1.อยาริเริ่มการคา 2.อยาบาเลน
หุน 3.อยาหมกมุนกาเม 4.อยาเท่ียวเตรตอนดึก 5.อยาคึกเกินตัว 6.อยามัวเห็นแกกิน 7.อยาดิ้นผิดทา 8.อยา
เปนคนคิดมาก 9.อยารับฝากเลี้ยงหลาน 10.อยากระสันการเมือง ซึง่ก็มีขอเตือนขาราชการท่ีกําลังจะเกษียณ
เก่ียวกับการเลนหุนวา  อยาบาเลนหุน  เพราะผูอาวุโสท่ีสงคําเตือนมานั้นอางวา คนรุนผมเลนหุนกันมากแลวก็
ติดกันมาก เอาเงินไปจมในตลาดหุน หาทางออกไมเจอ แตก็ยังไปนั่งท่ีบริษัทคาหุนทุกวัน แทบไมทําอะไรอยาง
อ่ืน กลายเปนคนแกติดหุนไปเรียบรอย

และในขาวในหนังสือพิมพ คมชัดลึก เม่ือเร็วๆ นี้เชนกันระบุวา “น.ส.สุภา ปยะจิตติ ผูอํานวยการ
สํานักงานคณะกรรมการนโยบายรัฐวิสาหกิจ (สคร.) เปดเผยวา สคร.ไดเสนอใหนายกรณ จาติกวณิช
รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังพิจารณาระเบียบวาดวยจรรยาบรรณและวาดวยการ ขัดกันในผลประโยชน
ของขาราชการกระทรวงการคลัง ซึ่งเปนไปตามนโยบายของรมว.คลังท่ีตองการสรางบรรทัดฐานดานธรรมาภิ
บาลให เกิดข้ึนในกระทรวง เพ่ือเปนสวนหนึ่งในการปฏิรูประบบเศรษฐกิจ เนื่องจากกระทรวงการคลังถือเปน
หนวยงานหนึ่งท่ีมีขอมูลดานเศรษฐกิจจํานวน มาก หากขาราชการนําไปใชเพ่ือประโยชนสวนตน ก็จะทําใหเกิด
ปญหาผลประโยชนทับซอน รางระเบียบดังกลาว จะกําหนดหามขาราชการตั้งแตระดับรองอธิบดีข้ึนไปหรือ
ระดับซี 9 รับงานอ่ืน ซึ่งเปนงานท่ีตนเองเปนผูกํากับดูแล เชน เปนกรรมการหรือท่ีปรึกษาในกิจการท่ีกํากับ
ดูแลดานนโยบาย รวมถึงหามซื้อหุนในบริษัทท่ีตัวเองมีอํานาจรับผิดชอบ เชน เปนกรรมการแลวเขาไปซื้อหุน
ใน บริษัทนั้น หากสงสัยวาการกระทําของตนจะเขาขายขัดกันดานผลประโยชนตามระเบียบ จรรยาบรรณนี้ ให
ขาราชการชี้แจงรายละเอียด หรือ declare ตอผูบริหารกระทรวง ซึ่งในท่ีนี้หมายถึงปลัดกระทรวงการคลัง”
จากขาวดังกลาวขางตนจะมองเห็นประเด็นสําคัญ อยูสองประเด็นคือ หนึ่งขาราชการระดับสูงใน
กระทรวงการคลังเลนหุน สองขาราชการระดับสูงในกระทรวงการคลังท่ีเปนกรรมการรูขอมูลและอาศัยขอมูล
ดังกลาวมาเลนหุน ซึ่งในกรณีดังกลาวในสวนของขาราชการระดบัสูงดังกลาวอาจเปนการใชขอมูลภายในท่ีได
ลวงรูมาจากการปฏิบัติงาน และยังมิไดเปดเผยตอประชาชน อันเปน การเอาเปรียบบุคคลภายนอกเพ่ือประ
โยชนตอตนเองหรือผูอ่ืน เขาขายเปนการฝาฝนมาตรา 241 ตองระวางโทษตามมาตรา 296 แหง
พระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พุทธศักราช 2535

จากขอมูลตาง ๆ นอกจากสองขาวขางตนยังมีขาวตาง ๆ อีกมากซึ่งแสดงใหเห็นไดวามีขาราชการ
สนใจการเลนหุนอยูมากพอสมควรบางก็ไดกําไรจากการเลนหุน บางก็ขาดทุน บางคนก็รูขอมูลภายในท้ังจาก
การท่ีไดเขาไปมีสวนในการรับรู บางก็รับรูมาจากใครบางคนซึ่งตองการสมนาคุณ ผูเขียนในฐานะพนักงาน
สอบสวนคดีพิเศษ กรมสอบสวนคดีพิเศษ รับผิดชอบเก่ียวกับคดีปนราคาหุน หรือการสรางราคา ไดอาศัย
หลักการขางตนเปนแนวทางในการวางแผนสอบสวนและรวบรวมพยานหลักฐานสําหรับการนําผูกระทํา
ความผิดเขาสูกระบวนการยุติธรรมเพ่ือรับการลงโทษ จึงขอนําเสนอการกระทําบางอยางซึ่งเปนความผิดใน
การเลนหุน พรอมกับเสนอรายละเอียดของการกํากับ การดูแล และการตรวจสอบมาเพ่ือเปนความรูแก



ขาราชการผูสนใจเลนหุนวาบางอยางท่ีคิดวาเปนเรื่องท่ีทําไดอาจเปนความผิดเพ่ือจะไดเปนขอพิจารณา
เพ่ิมเติม

ในกรณีท่ีเปนผูเลนหุนมีโอกาสท่ีจะเขาไปเปนผูรวมการกระทําความผิด ท่ีเขาขายเปนความผิดตาม
พระราชบัญญัติหลักทรัพย และตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 และพระราชบัญญัติสัญญาซื้อขายลวงหนา พ.ศ.
2546 ไดแก

- การปลอยขาวลือหรือกลาวขอความอันเปนเท็จ (Misstatement) ซึ่งไดแก การบอกกลาว การแพร
ขาว หรือขอความอันเปนเท็จ รวมถึงขอความใดๆ โดยเจตนาใหผูอ่ืนสําคัญผิดในขอเท็จจริงเก่ียวกับบริษัทจด
ทะเบียน หรือเขาใจวาหลักทรัพยใดจะมีราคาสูงข้ึนหรือลดลง ท่ีผานมาการดําเนินคดีในเรื่องนี้มักเปนการแพร
ขาวผานสื่อตาง ๆ ซึ่งพิสูจนไดยากวาขาวท่ีปรากฏในสื่อเปนเพราะสื่อเขาใจผิดไปเอง หรือเปนการแพรขาวโดย
ผูเก่ียวของ อีกท้ังสื่อมักจะไดรับความคุมครองในเรื่องของการเปดเผยแหลงขาวดวยทําใหหาพยานหลักฐาน
ดําเนินคดีไดยาก

- การใชขอมูลภายใน (Insider Trading) ซึ่ง ไดแก การท่ีบุคคลใดอาศัยตําแหนงหนาท่ี หรือผูท่ี
เก่ียวของกับขอมูลของบริษัท ไดรับทราบขอเท็จจริงอันเปนสาระสําคัญตอการเปลี่ยนแปลงราคาของ
หลักทรัพย และเขามาทําการซื้อหรือขายหลักทรัพยโดยอาศัยขอเท็จจริงดังกลาว กอนท่ีขอเท็จจริงดังกลาวจะ
ถูกเปดเผยตอประชาชนอยางเทาเทียมกัน ซึ่งถือเปนการเอาเปรียบบุคคลอ่ืนและเปนการซื้อขายท่ีไมเปนธรรม
ในกรณีนี้ถาขาราชการไดเขาไปเปนกรรมการรูขอมูลสําคัญท่ีจะเปลี่ยนแปลงราคาหุน และอาศัยขอมูลดังกลาว
ไปซื้อขายหุน ก็อาจเปนความผิดได

- การสรางราคาหลักทรัพย หรือการปนหุน (Market Manipulation) ซึ่ง ไดแก การซื้อขายใน
ลักษณะจงใจบิดเบือนราคาและปริมาณการซื้อขายของหลักทรัพยใหผิด ไปจากสภาพปกติ โดยมีเจตนา
หลอกลวงใหผูอ่ืนสําคัญผิดเก่ียวกับราคาและปริมาณการซื้อขายของ หลักทรัพยนั้นๆ เชน การซื้อขายใน
ลักษณะจับคูกันเอง โดยไมมีการเปลี่ยนมือกันจริง เพ่ือลวงใหบุคคลอ่ืนเขาใจวาหลักทรัพยนั้นมีผูเขามาทําการ
ซื้อขายใน ปริมาณมาก เปนตน ซึ่งบางครั้งเพ่ือนขาราชการไดไปเปดบัญชีเลนหุนไวตอมามีคนรูจักมายืมบัญชี
ไปเลนหุนและไปรวมอยูในเครือขายในการปนหุนหรือสรางราคาก็อาจมีความผิดได

ในสวนของการปลอยขาวลือหรือกลาวขอความอันเปนเท็จ หนวยงานท่ีรับผิดชอบในการตรวจสอบไม
จําเปนตองมีเครื่องมือพิเศษในการตรวจสอบเพราะหลักฐานการปลอยขาวลือหรือขอความเปนเท็จ เปนสวนท่ี
วิญูชน หรือคนธรรมดาอยางเรา ๆ ทาน ๆ สามารถรับรูไดเห็นได ฟงได และสามารถติดตามเสาะหาคน
ปลอยขาวหรือตนตอแหงขาวไดโดยการไลหาไปสูตนตอของแหลงขาววามาจากท่ีใด ในสวนของการใชขอมูล
ภายใน และการสรางราคาหลักทรัพย หรือการปนหุน จําเปนตองใชเครื่องมือในการตรวจสอบ โดยตลาด
หลักทรัพยซึ่งเปนหนวยงานแรกในการตรวจสอบจะใชเครื่องมือตาง ๆ ในการตรวจสอบ การซื้อขายในตลาด
หลักทรัพย เชน Market Surveillance Terminal (MS-Term) ซึ่งเครื่องจะแสดงขอมูลการซื้อขายแบบ
ปจจุบัน เพ่ือใชในการติดตามภาวะการซื้อขาย การเคลื่อนไหวของราคาและปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย
รวมถึงคําสั่งซื้อขายทุกๆคําสั่งท่ีถูกสงเขามาในระบบซื้อขาย และมีระบบ Securities Markets Automated
Research Trading Surveillance (SMARTS) ซึ่งเปนระบบท่ีชวยติดตาม และตรวจสอบการซื้อขายใหมี
ความรวดเร็วและมีประสิทธิภาพ ประกอบดวย ระบบ เตือน ท่ีชวยคัดกรองหลักทรัพยท่ีมีสภาพการซื้อขาย
ผิดปกติ โดยระบบจะ เตือน เพ่ือแจงเจาหนาท่ีในกรณีท่ีราคาหรือปริมาณการซื้อขายของหลักทรัพยใดๆมี การ
เคลื่อนไหวผิด ไปจากลักษณะการเคลื่อนไหวของหลักทรัพยนั้นๆในอดีต รวมถึงในกรณีท่ีหลักทรัพยใดๆมีการ



เคลื่อนไหวเปลี่ยนแปลงไปตามคาสถิติท่ีกําหนดไวลวงหนา หรือ ระบบท่ีใชจําลองสภาพการซื้อขายใน
ชวงเวลาใดๆยอนหลัง โดยสามารถแสดงสภาพการซื้อขายของหลักทรัพยท่ีเกิดข้ึน และแสดงข้ันตอนการสง
คําสั่งของผูตองสงสัยเพ่ือชวยในการวิเคราะหพฤติกรรม ของผูตองสงสัยในชวงท่ีตองการ โดยแยกการ
ตรวจสอบเชิงลึกท้ัง 2 กรณี ดังนี้

กรณีการใชขอมูลภายใน (Insider Trading)

หากปรากฏสารสนเทศท่ี มีนัยสําคัญเก่ียวกับบริษัท เจาหนาท่ีตลาดหลักทรัพยจะทําการตรวจสอบยอนหลัง
ดวยระบบ SMARTS วามีบุคคลท่ีเขาขายบุคคลวงในท่ีอาจลวงรูสารสนเทศดังกลาวเขามาทําการ ซื้อหรือขาย
ในหลักทรัพยนั้นๆ กอนท่ีจะมีการเปดเผยขอมูลตอสาธารณชนหรือไม โดยหากเชื่อไดวาอาจมีการซื้อขายโดย
ใชขอมูลภายใน ซึ่งถือเปนการเอาเปรียบบุคคลอ่ืน เจาหนาท่ีจะทําการตรวจสอบเชิงลึกภายใตกรอบอํานาจ
ของตลาดหลักทรัพยตอไป

กรณีการสรางราคาหลักทรัพย (Market Manipulation)

หากเจาหนาท่ีพบวา หลักทรัพยใดๆมีการเคลื่อนไหวของราคาและปริมาณการซื้อขายท่ีผิดปกติ เจาหนาท่ีจะ
พิจารณาวามีปจจัยใดท่ีสามารถอธิบายการเคลื่อนไหวของราคา และปริมาณการซื้อขายท่ีผิดปกติดังกลาว
หรือไม เชน ปรากฎสารสนเทศท่ีมีนัยสําคัญ เปนตน ท้ังนี้ หากไมพบวามีปจจัยใดท่ีสามารถอธิบายความ
ผิดปกติท่ีเกิดข้ึนได เจาหนาท่ีจะทําการตรวจสอบการซื้อขายเบื้องตน ( Preliminary Investigation) ดวย
ระบบ SMARTS เพ่ือหาบุคคลหรือกลุมบุคคลท่ีเขามาทําใหเกิดความผิดปกติดังกลาว หากพบหลักฐานท่ีจะชี้
ไดวามีการกระทําผิดเกิดข้ึน เจาหนาท่ีจะทําการตรวจสอบเชิงลึกภายใตกรอบอํานาจของตลาดหลักทรัพฯย
ตอไป

หากการตรวจสอบเชิงลึกพบการกระทําผิดจริง เจาหนาท่ีตลาดหลักทรัพยฯจะสงรายงานการตรวจสอบกรณี
ดังกลาว ใหหนวยงานท่ีเก่ียวของเพ่ือดําเนินการตามข้ันตอนตอไป ปกติจะสงไปยังสํานักงานคณะกรรมการ
กํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (ก.ล.ต.) ซึ่งมีหนาท่ีตรวจสอบมิใหมีการกระทําความผิด ในสวนของ
ก.ล.ต. เองก็ไดมีการพัฒนาระบบเฝาระวัง หรือวา surveillance ข้ึนมา ซึ่งเวลาท่ีมีขาวเก่ียวกับบริษัทจด
ทะเบียนหรือลักษณะการซื้อขายท่ีมีสภาพ ผิดปกติ ก็จะมีการวิเคราะหขาวนั้นๆ วามีขอมูลอะไรท่ีตองชี้แจง
หรือไม แลว ก.ล.ต.ก็จะติดตอประสานงานไปยังตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เพ่ือใหบริษัทจดทะเบียน
ชี้แจงขอมูลใหผูลงทุนไดรับทราบอยางทันตอ เหตุการณ เพราะ ก.ล.ต. เชื่อวา กอนท่ีจะเกิดการสรางราคา
หลักทรัพยนั้นจะตองมีขาวเกิดข้ึนกอน หากมีการชี้แจงไดทันตอเหตุการณ ทางดานผูลงทุนจะไดมีขอมูลในการ
ตัดสินใจอยางถูกตองและดานการซื้อขายหลักทรัพยนั้น หากมีสภาพท่ีผิดปกติไป ก.ล.ต.จะประสานไปยังตลาด
หลักทรัพยฯ เพ่ือใหดูแลเก่ียวกับการใหเครดิตของบริษัทหลักทรัพยนั้นๆ เชน การหาม net settlement หรือ
การหาม margin loan เปนตน ซึ่ง ก.ล.ต.ก็จะมีการประสานงานกับตลาดหลักทรัพยฯอยูตลอด

เม่ือมีการกระทําความผิดหาก ก.ล.ต. เห็นวามีการกระทําความผิดเกิดข้ึน แตขอมูลท่ีไดมานั้นยังไมชัดเจน ก็
อาจตองขอความรวมมือจากกรมสอบสวนคดีพิเศษใหชวยสืบสวนเพ่ิมเติมได หรือทางดาน ปปง. เองก็อาจชวย
สนับสนุนในดานขอมูลของสถาบันการเงิน เปนตน แตถา ก.ล.ต. ตรวจพบความผิดอีกท้ังมีหลักฐานเพียง



พอท่ีจะดําเนินคดีกับผูกระทําความผิดไดในความเห็นของ ก.ล.ต. ก.ล.ต.ก็จะกลาวโทษไปท่ีกรมสอบสวนคดี
พิเศษ ซึ่งเปนพนักงานสอบสวนตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยฯ และถาทางพนักงาน
สอบสวนคดีพิเศษเห็นวามีพยานหลักฐานเพียงพอก็จะเสนอความเห็นไปยังพนักงานอัยการเพ่ือพิจารณาสั่ง
ฟองตอศาล (ถาเปนความผิดท่ีมีโทษเปรียบเทียบปรับได ทาง ก.ล.ต.ก็จะสงเรื่องใหคณะกรรมการเปรียบเทียบ
ปรับกอนไดถาผูกระทําความผิดยินยอม แตถาผูกระทําผิดไมยินยอมก็ตองสงใหพนักงานสอบสวนคดีพิเศษ
กรมสอบสวนคดีพิเศษ ดําเนินการตอไป)

นอกจากการกระทําความผิดท่ีไดกลาวมาแลว จะขอยกตัวอยางการดําเนินการปนหุน หรือการสรางราคา
มาใหทราบวิธีการดําเนินการเปนตัวอยางซึ่งการดําเนินการดังกลาวศาลไดพิพากษาลงโทษผูกระทําความผิดไป
เรียบรอยแลว วิธีการปนหุนท่ัวไป  ก็จะใชัหลักเศรษฐศาสตรท่ีวาดวย Demand-Supply วิธีการก็คือ
เริ่มแรกหาสมัครพรรคพวกมาหลาย ๆ คน ใหเงินไปคนละกอนใหญ แลวก็ใหคนเหลานี้ทําการซื้อ-ขายหุน
กันเองเรียกวาการโยนหุน    การโยนหุนไปมาหลายครั้งทําใหราคาหุนสูงข้ึน  เปนการสราง Demand
หลอกๆข้ึนมา เพ่ือใหพวกเลนหุนคนอ่ืน ๆ ซึ่งเลนหุนอยูสนใจเห็นความเคลื่อนไหวของราคาข้ึนท่ีผิดปกติคิดวา
มีคนตองการหุนตัวนี้มากก็ลงทุนไปซื้อบางเพ่ือหวังกําไรจากราคาท่ีกําลังข้ึน    ยิ่งพวกเลนหุนคนอ่ืน ๆมีมาก
เทาไร ราคาก็จะยิ่งสูงดี พอราคาหุนข้ึนสูงไดระดับหนึ่ง สมัครพรรคพวกท่ีเตรียมไวก็ดําเนินการขายหุนท่ี
ซื้อมาศัพททางการเลนหุนเรียกวา   ทุบหุน คือสมัครพรรคพวกท่ีเตรีมไวก็จะขายหุนท่ีซื้อมาในครั้งแรก ๆ ไป
ในราคาท่ีสูง คราวนี้ Demand นอยกวา Supply เยอะหุนก็จะราคาตกทันที คราวนี้พวกเลนหุนคนอ่ืน ๆ
ถาขายท้ิงไมทันก็จะคางราคาท่ีซื้อมาในราคาสูงเพราะราคาจริงของหุนท่ีซื้อมีราคาไมถึงขนาดดังกลาว ใน
กรณีการปนหุนแบบนี้มักจะเปนหุนแนวโนมธุรกิจไมดีนัก   ราคาตอหุนไมสูงมาก จะไดไมตองใชจํานวนเงิน
มากในการทําใหราคาข้ึนสูง มักเปนหุนท่ีมีปจจัยพ้ืนฐานยังไมคอยดีนัก  เพ่ือท่ีนักลงทุนสถาบันและตางชาติจะ
ไมเขามาซื้อขาย   ซึ่งจะทําใหยากตอการควบคุมปริมาณ และราคาหุน มีจํานวนหุนหมุนเวียนนอย เพ่ือจะ
สามารถควบคุมปริมาณหุนไดตามท่ีตองการ บางครั้ง ผูถือหุนใหญหรือเจาของบริษัทก็รูเห็นเปนใจ ซึ่งในระยะ
หลังเริ่มมีการใชขาวการปรับโครงสรางหนี้ ,ขาวการรวมกิจการ , ขาวการไดงาน, ขาวกําไรรายไตรมาสท่ีพุงข้ึน
สูงมาเปนตัวลอเพ่ือใหตายใจวาราคาหุนสูงข้ึนมาสมเหตุสมผล สวนเจตนาในการทําการปนหุนนอกจาก
ตองการตัวเงินท่ีไดกําไรจากสวนตางท่ีไดจากการขายหุนใหกับพวกเลนหุนคนอ่ืน ๆ ท่ีตามเขามาซื้อหุนแลว
บางครั้งการปนราคาหุนก็เพ่ือเจตนาในการขายใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีเสนอขายแกประชาชนท่ัวไป ถาราคาหุนท่ี
จะขายใบสําคัญแสดงสิทธิมีราคาสูง ก็จะเปนท่ีสนใจและเปนท่ีตองการของประชาชนหรือนักเลนหุนในการซื้อ
ใบสําคัญแสดงสิทธิดังกลาว

จากวิธีการปนหุนหรือการสรางราคาหลักทรัพยท่ีไดกลาวมาแลว ผูเขียนจะขอยกตัวอยางจากคดีท่ี
รับผิดชอบ เพ่ือใหเห็นวาพฤติกรรมในลักษณะปนหุน เปนเรื่องท่ีมีอยูจริงและยากท่ีจะทราบได  ซึ่งอาจทําให
หลงเปนเหยื่อโดยไมรูตัว  คดีแรกเปนกรณีท่ีบริษัท A ไดขออนุญาต ก.ล.ต. เม่ือวันท่ี 30 กรกฎาคม ออกขาย
ใบสําคัญแสดงสิทธิใหกับประชาชนท่ัวไปในชวงเดือนมกราคม-กุมภาพันธ ในปถัดไป แตในชวงเดือน
กรกฎาคม  ถึงเดือนมกราคม  กอนท่ีจะถึงกําหนดขายใบสําคัญแสดงสิทธิของบริษัท A ดังกลาว  นางสาว ก
เจาหนาท่ีการตลาดบริษัท B ไดสงคําสั่งซื้อขายหลักทรัพยของบริษัท A โดยจับคูซื้อขายกันเองระหวาง นาว
สาว ข นาย ค นาง ง และนาย จ โดยวางคําสั่งเสนอซื้อหรือขาย แลวเคาะขายและซื้อในกลุมของตนเอง  มี
การสงคําสั่งซื้อหรือขายตอเนื่องกันหลายครั้ง  โดยไมสงคําสั่งในปริมาณมากในเวลาเดียวกัน เพ่ือไมใหเปนท่ีผิด



สังเกต มีการเคาะซื้อดวยปริมาณการซึ้อท่ีเกินกวาราคาเสนอขายไมมากนักอยางตอเนื่องกัน  เพ่ือผลักดันราคา
ใหสูงข้ึน  เปนการสรางสภาพการซื้อขายทําใหนักลงทุนท่ัวไปเขาใจวามีการซื้อขายหุนบริษัท A เปนจํานวน
มาก  โดยมีวัตถุประสงคเพ่ือสรางราคาและปริมาณเพ่ือใหใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีจะเสนอขายในชวงเดือน
มกราคม-กุมภาพันธ  เปนท่ีนาสนใจแกผูลงทุนและตองการใหบุคคลท่ัวไปซื้อขายหลักทรัพยของบริษัท A
ดังกลาว  ซึ่งถานักลงทุนไมไดระวังอาจซื้อขายตามในราคาท่ีผิดปกติตามสภาพการซื้อขายท่ีสรางข้ึนมาไมใช
สภาพจริง  จึงอาจซื้อในราคาท่ีสูงกวาท่ีควร และอาจขาดทุนเม่ือขายได

คดีนี้กวาจะสืบสวนสอบสวนไดวา นางสาว ก นางสาว ข นาย ค นาง ง และนาย จ ตางมี
ความสัมพันธกับ นาย ฉ เจาของบริษัท A พนักงานสืบสวนสอบสวนก็ตองใชความรู ความสามารถและ
ความพยายามอยางมากในการดําเนินการสืบสวนสอบสวนจนผูกระทําความผิดยอมรับสารภาพ เพราะถาดู
จากหลักฐานเอกสารก็ไมพบความสัมพันธเก่ียวของใดๆ  และผูกระทําความผิดคนหนึ่งก็เปนเจาหนาท่ี
การตลาดเอง   ซึ่งทราบวิธีการซื้อขายวาควรจะทําอยางไร  เพ่ือใหบุคคลภายนอกไมสงสัย

อีกคดีหนึ่ง เปนการสืบสวนกรณีมีผูตองสงสัย 32 ราย รวมกันสรางราคาหลักทรัพยของท้ัง 3 บริษัท
ไดแก บริษัท X บริษัท Y และบริษัท Z โดยมีขอมูลแสดงใหเห็นวาเปนการซื้อขายอยูในกลุมเดียวกัน ซึ่งทําให
ราคาหลักทรัพยของท้ัง 3 บริษัท สูงผิดปกติ  ซึ่งกรณีนี้ ผูลงทุนท่ัวไปยิ่งไมมีโอกาสทราบวาราคาหลักทรัพย
ของท้ัง 3 บริษัทดังกลาวสูงข้ึนเพราะการสรางราคา เนื่องจากขอมูลท่ีผูลงทุนไดรับนั้นท้ัง 3 บริษัทก็ไมไดมี
ความเก่ียวของกัน

คดีท่ี 3 เปนการสืบสวนกรณีท่ีนางสาว ญ ยอมให นาย ฒ ชื่อของตนเองในการเปดบัญชีซื้อขาย
หลักทรัพย และมีการซื้อขายหลักทรัพยของบริษัท C อยางตอเนื่องจนทําใหราคาหลักทรัพยสูงผิดปกติ
นางสาว ญ ก็กลายเปนผูกระทําความผิดไป และนักลงทุนท่ัวไป ก็อาจหลงซื้อหลักทรัพยของบริษัท C และขาย
ไมไดกําไร เพราะราคาหลักทรัพยของบริษัท C สูงเกินจริง เปนตน

การสอบสวนสืบสวนในท้ัง 3 คดี กวาจะทราบวาเปนการสรางราคาหลักทรัพยไมใชเรื่องงาย  เนื่องจาก การ
กระทําความผิดตองมีหลักฐานชัดเจน  ตองหามูลเหตุจูงใจ หาความสัมพันธเชื่อมโยงระหวางบุคคล ระหวาง
บริษัท  ผลประโยชนท่ีไดรับจากการกระทําดังกลาว ฯลฯ ซึ่งมีท้ังจํานวนคนและจํานวนบริษัทเก่ียวของเปน
จํานวนมาก  ดังนั้น จึงแทบเปนไปไมไดเลยท่ีนักลงทุนท่ัวไปจะทราบวาราคาหลักทรัพยท่ีซื้อขายอยูนั้นเปน
ราคาจริงหรือเกิดจากการสรางราคา  แตมีขอสังเกตในเบื้องตนวาถาราคาหลักทรัพยสูงผิดปกติ โดยหลักทรัพย
ประเภทเดียวกัน หรือราคาตลาดในภาพรวมลดลง และไมมีขาวท่ีนาเชิ่อถือเก่ียวกับราคาหลักทรัพยนั้น  ก็อาจ
มีความเปนไปไดวา กําลังมีการสรางราคาหลักทรัพยนั้นอยู

บทสรุปท่ีตองการบอกกลาวเพ่ือนขาราชการทุกทานท่ีตองการเลนหุนก็คือถาหากมีสวนเปนกรรมการ
และเขาไปรูขอมูลภายในหากเลนหุนก็ควรระวังเพราะอาจเผลอไปกระทําความผิดข้ึนไดกําไรเล็กนอยแตอาจ
สรางความเดือดรอนมากมาย  สวนทานท่ีตองการร่ํารวยจากการเลนหุนเหมือนคนอ่ืนก็ควรตองศึกษาบาง โดย
ตองศึกษาวาหุนท่ีจะลงทุนควรเปนหุนท่ีมีพ้ืนฐานเหมาะสมกับราคาท่ีจะซื้อหรือลงทุน มีขาวหรือขอมูล
เหมาะสมกับราคาท่ีจะลงทุน และเปนหุนท่ีราคาข้ึนลงไมผิดแปลกจากธุรกิจประเภทเดียวกันมากนัก อยาเลน



หุนตามอารมณหรอืตามตลาดเพราะอาจเสียเงินท่ีเก็บสะสมมาดวยความลําบาก


