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จากคอลัมน เหะหะพาที ของคุณซูม ในหนังสือพิมพ ไทยรัฐ เม่ือเร็วๆนี้ ซึ่งไดรับจดหมายจากผู
อาวุโสทานหนึ่ง ฝากขอคิด/ความเห็นสําหรับผูเกษียณเอาไวดีมาก คุณซูมไดนําลงในหนังสือพิมพเพ่ือเปน
ของขวัญแกผูเกษียณอายุราชการ ซึ่งมีรายละเอียดของคําเตือน 10 ขอ ดังนี้ 1.อยาริเริ่มการคา 2.อยาบาเลน
หุน 3.อยาหมกมุนกาเม 4.อยาเท่ียวเตรตอนดึก 5.อยาคึกเกินตัว 6.อยามัวเห็นแกกิน 7.อยาดิ้นผิดทา 8.อยา
เปนคนคิดมาก 9.อยารับฝากเลี้ยงหลาน 10.อยากระสันการเมือง ซึง่ก็มีขอเตือนขาราชการท่ีกําลังจะเกษียณ
เก่ียวกับการเลนหุนวา  อยาบาเลนหุน  เพราะผูอาวุโสท่ีสงคําเตือนมานั้นอางวา คนรุนผมเลนหุนกันมากแลวก็
ติดกันมาก เอาเงินไปจมในตลาดหุน หาทางออกไมเจอ แตก็ยังไปนั่งท่ีบริษัทคาหุนทุกวัน แทบไมทําอะไรอยาง
อ่ืน กลายเปนคนแกติดหุนไปเรียบรอย

และในขาวในหนังสือพิมพ คมชัดลึก เม่ือเร็วๆ นี้เชนกันระบุวา “น.ส.สุภา ปยะจิตติ ผูอํานวยการ
สํานักงานคณะกรรมการนโยบายรัฐวิสาหกิจ (สคร.) เปดเผยวา สคร.ไดเสนอใหนายกรณ จาติกวณิช
รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังพิจารณาระเบียบวาดวยจรรยาบรรณและวาดวยการ ขัดกันในผลประโยชน
ของขาราชการกระทรวงการคลัง ซึ่งเปนไปตามนโยบายของรมว.คลังท่ีตองการสรางบรรทัดฐานดานธรรมาภิ
บาลให เกิดข้ึนในกระทรวง เพ่ือเปนสวนหนึ่งในการปฏิรูประบบเศรษฐกิจ เนื่องจากกระทรวงการคลังถือเปน
หนวยงานหนึ่งท่ีมีขอมูลดานเศรษฐกิจจํานวน มาก หากขาราชการนําไปใชเพ่ือประโยชนสวนตน ก็จะทําใหเกิด
ปญหาผลประโยชนทับซอน รางระเบียบดังกลาว จะกําหนดหามขาราชการตั้งแตระดับรองอธิบดีข้ึนไปหรือ
ระดับซี 9 รับงานอ่ืน ซึ่งเปนงานท่ีตนเองเปนผูกํากับดูแล เชน เปนกรรมการหรือท่ีปรึกษาในกิจการท่ีกํากับ
ดูแลดานนโยบาย รวมถึงหามซื้อหุนในบริษัทท่ีตัวเองมีอํานาจรับผิดชอบ เชน เปนกรรมการแลวเขาไปซื้อหุน
ใน บริษัทนั้น หากสงสัยวาการกระทําของตนจะเขาขายขัดกันดานผลประโยชนตามระเบียบ จรรยาบรรณนี้ ให
ขาราชการชี้แจงรายละเอียด หรือ declare ตอผูบริหารกระทรวง ซึ่งในท่ีนี้หมายถึงปลัดกระทรวงการคลัง”
จากขาวดังกลาวขางตนจะมองเห็นประเด็นสําคัญ อยูสองประเด็นคือ หนึ่งขาราชการระดับสูงใน
กระทรวงการคลังเลนหุน สองขาราชการระดับสูงในกระทรวงการคลังท่ีเปนกรรมการรูขอมูลและอาศัยขอมูล
ดังกลาวมาเลนหุน ซึ่งในกรณีดังกลาวในสวนของขาราชการระดบัสูงดังกลาวอาจเปนการใชขอมูลภายในท่ีได
ลวงรูมาจากการปฏิบัติงาน และยังมิไดเปดเผยตอประชาชน อันเปน การเอาเปรียบบุคคลภายนอกเพ่ือประ
โยชนตอตนเองหรือผูอ่ืน เขาขายเปนการฝาฝนมาตรา 241 ตองระวางโทษตามมาตรา 296 แหง
พระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พุทธศักราช 2535

จากขอมูลตาง ๆ นอกจากสองขาวขางตนยังมีขาวตาง ๆ อีกมากซึ่งแสดงใหเห็นไดวามีขาราชการ
สนใจการเลนหุนอยูมากพอสมควรบางก็ไดกําไรจากการเลนหุน บางก็ขาดทุน บางคนก็รูขอมูลภายในท้ังจาก
การท่ีไดเขาไปมีสวนในการรับรู บางก็รับรูมาจากใครบางคนซึ่งตองการสมนาคุณ ผูเขียนในฐานะพนักงาน
สอบสวนคดีพิเศษ กรมสอบสวนคดีพิเศษ รับผิดชอบเก่ียวกับคดีปนราคาหุน หรือการสรางราคา ไดอาศัย
หลักการขางตนเปนแนวทางในการวางแผนสอบสวนและรวบรวมพยานหลักฐานสําหรับการนําผูกระทํา
ความผิดเขาสูกระบวนการยุติธรรมเพ่ือรับการลงโทษ จึงขอนําเสนอการกระทําบางอยางซึ่งเปนความผิดใน
การเลนหุน พรอมกับเสนอรายละเอียดของการกํากับ การดูแล และการตรวจสอบมาเพ่ือเปนความรูแก



ขาราชการผูสนใจเลนหุนวาบางอยางท่ีคิดวาเปนเรื่องท่ีทําไดอาจเปนความผิดเพ่ือจะไดเปนขอพิจารณา
เพ่ิมเติม

ในกรณีท่ีเปนผูเลนหุนมีโอกาสท่ีจะเขาไปเปนผูรวมการกระทําความผิด ท่ีเขาขายเปนความผิดตาม
พระราชบัญญัติหลักทรัพย และตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 และพระราชบัญญัติสัญญาซื้อขายลวงหนา พ.ศ.
2546 ไดแก

- การปลอยขาวลือหรือกลาวขอความอันเปนเท็จ (Misstatement) ซึ่งไดแก การบอกกลาว การแพร
ขาว หรือขอความอันเปนเท็จ รวมถึงขอความใดๆ โดยเจตนาใหผูอ่ืนสําคัญผิดในขอเท็จจริงเก่ียวกับบริษัทจด
ทะเบียน หรือเขาใจวาหลักทรัพยใดจะมีราคาสูงข้ึนหรือลดลง ท่ีผานมาการดําเนินคดีในเรื่องนี้มักเปนการแพร
ขาวผานสื่อตาง ๆ ซึ่งพิสูจนไดยากวาขาวท่ีปรากฏในสื่อเปนเพราะสื่อเขาใจผิดไปเอง หรือเปนการแพรขาวโดย
ผูเก่ียวของ อีกท้ังสื่อมักจะไดรับความคุมครองในเรื่องของการเปดเผยแหลงขาวดวยทําใหหาพยานหลักฐาน
ดําเนินคดีไดยาก

- การใชขอมูลภายใน (Insider Trading) ซึ่ง ไดแก การท่ีบุคคลใดอาศัยตําแหนงหนาท่ี หรือผูท่ี
เก่ียวของกับขอมูลของบริษัท ไดรับทราบขอเท็จจริงอันเปนสาระสําคัญตอการเปลี่ยนแปลงราคาของ
หลักทรัพย และเขามาทําการซื้อหรือขายหลักทรัพยโดยอาศัยขอเท็จจริงดังกลาว กอนท่ีขอเท็จจริงดังกลาวจะ
ถูกเปดเผยตอประชาชนอยางเทาเทียมกัน ซึ่งถือเปนการเอาเปรียบบุคคลอ่ืนและเปนการซื้อขายท่ีไมเปนธรรม
ในกรณีนี้ถาขาราชการไดเขาไปเปนกรรมการรูขอมูลสําคัญท่ีจะเปลี่ยนแปลงราคาหุน และอาศัยขอมูลดังกลาว
ไปซื้อขายหุน ก็อาจเปนความผิดได

- การสรางราคาหลักทรัพย หรือการปนหุน (Market Manipulation) ซึ่ง ไดแก การซื้อขายใน
ลักษณะจงใจบิดเบือนราคาและปริมาณการซื้อขายของหลักทรัพยใหผิด ไปจากสภาพปกติ โดยมีเจตนา
หลอกลวงใหผูอ่ืนสําคัญผิดเก่ียวกับราคาและปริมาณการซื้อขายของ หลักทรัพยนั้นๆ เชน การซื้อขายใน
ลักษณะจับคูกันเอง โดยไมมีการเปลี่ยนมือกันจริง เพ่ือลวงใหบุคคลอ่ืนเขาใจวาหลักทรัพยนั้นมีผูเขามาทําการ
ซื้อขายใน ปริมาณมาก เปนตน ซึ่งบางครั้งเพ่ือนขาราชการไดไปเปดบัญชีเลนหุนไวตอมามีคนรูจักมายืมบัญชี
ไปเลนหุนและไปรวมอยูในเครือขายในการปนหุนหรือสรางราคาก็อาจมีความผิดได

ในสวนของการปลอยขาวลือหรือกลาวขอความอันเปนเท็จ หนวยงานท่ีรับผิดชอบในการตรวจสอบไม
จําเปนตองมีเครื่องมือพิเศษในการตรวจสอบเพราะหลักฐานการปลอยขาวลือหรือขอความเปนเท็จ เปนสวนท่ี
วิญูชน หรือคนธรรมดาอยางเรา ๆ ทาน ๆ สามารถรับรูไดเห็นได ฟงได และสามารถติดตามเสาะหาคน
ปลอยขาวหรือตนตอแหงขาวไดโดยการไลหาไปสูตนตอของแหลงขาววามาจากท่ีใด ในสวนของการใชขอมูล
ภายใน และการสรางราคาหลักทรัพย หรือการปนหุน จําเปนตองใชเครื่องมือในการตรวจสอบ โดยตลาด
หลักทรัพยซึ่งเปนหนวยงานแรกในการตรวจสอบจะใชเครื่องมือตาง ๆ ในการตรวจสอบ การซื้อขายในตลาด
หลักทรัพย เชน Market Surveillance Terminal (MS-Term) ซึ่งเครื่องจะแสดงขอมูลการซื้อขายแบบ
ปจจุบัน เพ่ือใชในการติดตามภาวะการซื้อขาย การเคลื่อนไหวของราคาและปริมาณการซื้อขายหลักทรัพย
รวมถึงคําสั่งซื้อขายทุกๆคําสั่งท่ีถูกสงเขามาในระบบซื้อขาย และมีระบบ Securities Markets Automated
Research Trading Surveillance (SMARTS) ซึ่งเปนระบบท่ีชวยติดตาม และตรวจสอบการซื้อขายใหมี
ความรวดเร็วและมีประสิทธิภาพ ประกอบดวย ระบบ เตือน ท่ีชวยคัดกรองหลักทรัพยท่ีมีสภาพการซื้อขาย
ผิดปกติ โดยระบบจะ เตือน เพ่ือแจงเจาหนาท่ีในกรณีท่ีราคาหรือปริมาณการซื้อขายของหลักทรัพยใดๆมี การ
เคลื่อนไหวผิด ไปจากลักษณะการเคลื่อนไหวของหลักทรัพยนั้นๆในอดีต รวมถึงในกรณีท่ีหลักทรัพยใดๆมีการ



เคลื่อนไหวเปลี่ยนแปลงไปตามคาสถิติท่ีกําหนดไวลวงหนา หรือ ระบบท่ีใชจําลองสภาพการซื้อขายใน
ชวงเวลาใดๆยอนหลัง โดยสามารถแสดงสภาพการซื้อขายของหลักทรัพยท่ีเกิดข้ึน และแสดงข้ันตอนการสง
คําสั่งของผูตองสงสัยเพ่ือชวยในการวิเคราะหพฤติกรรม ของผูตองสงสัยในชวงท่ีตองการ โดยแยกการ
ตรวจสอบเชิงลึกท้ัง 2 กรณี ดังนี้

กรณีการใชขอมูลภายใน (Insider Trading)

หากปรากฏสารสนเทศท่ี มีนัยสําคัญเก่ียวกับบริษัท เจาหนาท่ีตลาดหลักทรัพยจะทําการตรวจสอบยอนหลัง
ดวยระบบ SMARTS วามีบุคคลท่ีเขาขายบุคคลวงในท่ีอาจลวงรูสารสนเทศดังกลาวเขามาทําการ ซื้อหรือขาย
ในหลักทรัพยนั้นๆ กอนท่ีจะมีการเปดเผยขอมูลตอสาธารณชนหรือไม โดยหากเชื่อไดวาอาจมีการซื้อขายโดย
ใชขอมูลภายใน ซึ่งถือเปนการเอาเปรียบบุคคลอ่ืน เจาหนาท่ีจะทําการตรวจสอบเชิงลึกภายใตกรอบอํานาจ
ของตลาดหลักทรัพยตอไป

กรณีการสรางราคาหลักทรัพย (Market Manipulation)

หากเจาหนาท่ีพบวา หลักทรัพยใดๆมีการเคลื่อนไหวของราคาและปริมาณการซื้อขายท่ีผิดปกติ เจาหนาท่ีจะ
พิจารณาวามีปจจัยใดท่ีสามารถอธิบายการเคลื่อนไหวของราคา และปริมาณการซื้อขายท่ีผิดปกติดังกลาว
หรือไม เชน ปรากฎสารสนเทศท่ีมีนัยสําคัญ เปนตน ท้ังนี้ หากไมพบวามีปจจัยใดท่ีสามารถอธิบายความ
ผิดปกติท่ีเกิดข้ึนได เจาหนาท่ีจะทําการตรวจสอบการซื้อขายเบื้องตน ( Preliminary Investigation) ดวย
ระบบ SMARTS เพ่ือหาบุคคลหรือกลุมบุคคลท่ีเขามาทําใหเกิดความผิดปกติดังกลาว หากพบหลักฐานท่ีจะชี้
ไดวามีการกระทําผิดเกิดข้ึน เจาหนาท่ีจะทําการตรวจสอบเชิงลึกภายใตกรอบอํานาจของตลาดหลักทรัพฯย
ตอไป

หากการตรวจสอบเชิงลึกพบการกระทําผิดจริง เจาหนาท่ีตลาดหลักทรัพยฯจะสงรายงานการตรวจสอบกรณี
ดังกลาว ใหหนวยงานท่ีเก่ียวของเพ่ือดําเนินการตามข้ันตอนตอไป ปกติจะสงไปยังสํานักงานคณะกรรมการ
กํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (ก.ล.ต.) ซึ่งมีหนาท่ีตรวจสอบมิใหมีการกระทําความผิด ในสวนของ
ก.ล.ต. เองก็ไดมีการพัฒนาระบบเฝาระวัง หรือวา surveillance ข้ึนมา ซึ่งเวลาท่ีมีขาวเก่ียวกับบริษัทจด
ทะเบียนหรือลักษณะการซื้อขายท่ีมีสภาพ ผิดปกติ ก็จะมีการวิเคราะหขาวนั้นๆ วามีขอมูลอะไรท่ีตองชี้แจง
หรือไม แลว ก.ล.ต.ก็จะติดตอประสานงานไปยังตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เพ่ือใหบริษัทจดทะเบียน
ชี้แจงขอมูลใหผูลงทุนไดรับทราบอยางทันตอ เหตุการณ เพราะ ก.ล.ต. เชื่อวา กอนท่ีจะเกิดการสรางราคา
หลักทรัพยนั้นจะตองมีขาวเกิดข้ึนกอน หากมีการชี้แจงไดทันตอเหตุการณ ทางดานผูลงทุนจะไดมีขอมูลในการ
ตัดสินใจอยางถูกตองและดานการซื้อขายหลักทรัพยนั้น หากมีสภาพท่ีผิดปกติไป ก.ล.ต.จะประสานไปยังตลาด
หลักทรัพยฯ เพ่ือใหดูแลเก่ียวกับการใหเครดิตของบริษัทหลักทรัพยนั้นๆ เชน การหาม net settlement หรือ
การหาม margin loan เปนตน ซึ่ง ก.ล.ต.ก็จะมีการประสานงานกับตลาดหลักทรัพยฯอยูตลอด

เม่ือมีการกระทําความผิดหาก ก.ล.ต. เห็นวามีการกระทําความผิดเกิดข้ึน แตขอมูลท่ีไดมานั้นยังไมชัดเจน ก็
อาจตองขอความรวมมือจากกรมสอบสวนคดีพิเศษใหชวยสืบสวนเพ่ิมเติมได หรือทางดาน ปปง. เองก็อาจชวย
สนับสนุนในดานขอมูลของสถาบันการเงิน เปนตน แตถา ก.ล.ต. ตรวจพบความผิดอีกท้ังมีหลักฐานเพียง



พอท่ีจะดําเนินคดีกับผูกระทําความผิดไดในความเห็นของ ก.ล.ต. ก.ล.ต.ก็จะกลาวโทษไปท่ีกรมสอบสวนคดี
พิเศษ ซึ่งเปนพนักงานสอบสวนตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยฯ และถาทางพนักงาน
สอบสวนคดีพิเศษเห็นวามีพยานหลักฐานเพียงพอก็จะเสนอความเห็นไปยังพนักงานอัยการเพ่ือพิจารณาสั่ง
ฟองตอศาล (ถาเปนความผิดท่ีมีโทษเปรียบเทียบปรับได ทาง ก.ล.ต.ก็จะสงเรื่องใหคณะกรรมการเปรียบเทียบ
ปรับกอนไดถาผูกระทําความผิดยินยอม แตถาผูกระทําผิดไมยินยอมก็ตองสงใหพนักงานสอบสวนคดีพิเศษ
กรมสอบสวนคดีพิเศษ ดําเนินการตอไป)

นอกจากการกระทําความผิดท่ีไดกลาวมาแลว จะขอยกตัวอยางการดําเนินการปนหุน หรือการสรางราคา
มาใหทราบวิธีการดําเนินการเปนตัวอยางซึ่งการดําเนินการดังกลาวศาลไดพิพากษาลงโทษผูกระทําความผิดไป
เรียบรอยแลว วิธีการปนหุนท่ัวไป  ก็จะใชัหลักเศรษฐศาสตรท่ีวาดวย Demand-Supply วิธีการก็คือ
เริ่มแรกหาสมัครพรรคพวกมาหลาย ๆ คน ใหเงินไปคนละกอนใหญ แลวก็ใหคนเหลานี้ทําการซื้อ-ขายหุน
กันเองเรียกวาการโยนหุน    การโยนหุนไปมาหลายครั้งทําใหราคาหุนสูงข้ึน  เปนการสราง Demand
หลอกๆข้ึนมา เพ่ือใหพวกเลนหุนคนอ่ืน ๆ ซึ่งเลนหุนอยูสนใจเห็นความเคลื่อนไหวของราคาข้ึนท่ีผิดปกติคิดวา
มีคนตองการหุนตัวนี้มากก็ลงทุนไปซื้อบางเพ่ือหวังกําไรจากราคาท่ีกําลังข้ึน    ยิ่งพวกเลนหุนคนอ่ืน ๆมีมาก
เทาไร ราคาก็จะยิ่งสูงดี พอราคาหุนข้ึนสูงไดระดับหนึ่ง สมัครพรรคพวกท่ีเตรียมไวก็ดําเนินการขายหุนท่ี
ซื้อมาศัพททางการเลนหุนเรียกวา   ทุบหุน คือสมัครพรรคพวกท่ีเตรีมไวก็จะขายหุนท่ีซื้อมาในครั้งแรก ๆ ไป
ในราคาท่ีสูง คราวนี้ Demand นอยกวา Supply เยอะหุนก็จะราคาตกทันที คราวนี้พวกเลนหุนคนอ่ืน ๆ
ถาขายท้ิงไมทันก็จะคางราคาท่ีซื้อมาในราคาสูงเพราะราคาจริงของหุนท่ีซื้อมีราคาไมถึงขนาดดังกลาว ใน
กรณีการปนหุนแบบนี้มักจะเปนหุนแนวโนมธุรกิจไมดีนัก   ราคาตอหุนไมสูงมาก จะไดไมตองใชจํานวนเงิน
มากในการทําใหราคาข้ึนสูง มักเปนหุนท่ีมีปจจัยพ้ืนฐานยังไมคอยดีนัก  เพ่ือท่ีนักลงทุนสถาบันและตางชาติจะ
ไมเขามาซื้อขาย   ซึ่งจะทําใหยากตอการควบคุมปริมาณ และราคาหุน มีจํานวนหุนหมุนเวียนนอย เพ่ือจะ
สามารถควบคุมปริมาณหุนไดตามท่ีตองการ บางครั้ง ผูถือหุนใหญหรือเจาของบริษัทก็รูเห็นเปนใจ ซึ่งในระยะ
หลังเริ่มมีการใชขาวการปรับโครงสรางหนี้ ,ขาวการรวมกิจการ , ขาวการไดงาน, ขาวกําไรรายไตรมาสท่ีพุงข้ึน
สูงมาเปนตัวลอเพ่ือใหตายใจวาราคาหุนสูงข้ึนมาสมเหตุสมผล สวนเจตนาในการทําการปนหุนนอกจาก
ตองการตัวเงินท่ีไดกําไรจากสวนตางท่ีไดจากการขายหุนใหกับพวกเลนหุนคนอ่ืน ๆ ท่ีตามเขามาซื้อหุนแลว
บางครั้งการปนราคาหุนก็เพ่ือเจตนาในการขายใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีเสนอขายแกประชาชนท่ัวไป ถาราคาหุนท่ี
จะขายใบสําคัญแสดงสิทธิมีราคาสูง ก็จะเปนท่ีสนใจและเปนท่ีตองการของประชาชนหรือนักเลนหุนในการซื้อ
ใบสําคัญแสดงสิทธิดังกลาว

จากวิธีการปนหุนหรือการสรางราคาหลักทรัพยท่ีไดกลาวมาแลว ผูเขียนจะขอยกตัวอยางจากคดีท่ี
รับผิดชอบ เพ่ือใหเห็นวาพฤติกรรมในลักษณะปนหุน เปนเรื่องท่ีมีอยูจริงและยากท่ีจะทราบได  ซึ่งอาจทําให
หลงเปนเหยื่อโดยไมรูตัว  คดีแรกเปนกรณีท่ีบริษัท A ไดขออนุญาต ก.ล.ต. เม่ือวันท่ี 30 กรกฎาคม ออกขาย
ใบสําคัญแสดงสิทธิใหกับประชาชนท่ัวไปในชวงเดือนมกราคม-กุมภาพันธ ในปถัดไป แตในชวงเดือน
กรกฎาคม  ถึงเดือนมกราคม  กอนท่ีจะถึงกําหนดขายใบสําคัญแสดงสิทธิของบริษัท A ดังกลาว  นางสาว ก
เจาหนาท่ีการตลาดบริษัท B ไดสงคําสั่งซื้อขายหลักทรัพยของบริษัท A โดยจับคูซื้อขายกันเองระหวาง นาว
สาว ข นาย ค นาง ง และนาย จ โดยวางคําสั่งเสนอซื้อหรือขาย แลวเคาะขายและซื้อในกลุมของตนเอง  มี
การสงคําสั่งซื้อหรือขายตอเนื่องกันหลายครั้ง  โดยไมสงคําสั่งในปริมาณมากในเวลาเดียวกัน เพ่ือไมใหเปนท่ีผิด



สังเกต มีการเคาะซื้อดวยปริมาณการซึ้อท่ีเกินกวาราคาเสนอขายไมมากนักอยางตอเนื่องกัน  เพ่ือผลักดันราคา
ใหสูงข้ึน  เปนการสรางสภาพการซื้อขายทําใหนักลงทุนท่ัวไปเขาใจวามีการซื้อขายหุนบริษัท A เปนจํานวน
มาก  โดยมีวัตถุประสงคเพ่ือสรางราคาและปริมาณเพ่ือใหใบสําคัญแสดงสิทธิท่ีจะเสนอขายในชวงเดือน
มกราคม-กุมภาพันธ  เปนท่ีนาสนใจแกผูลงทุนและตองการใหบุคคลท่ัวไปซื้อขายหลักทรัพยของบริษัท A
ดังกลาว  ซึ่งถานักลงทุนไมไดระวังอาจซื้อขายตามในราคาท่ีผิดปกติตามสภาพการซื้อขายท่ีสรางข้ึนมาไมใช
สภาพจริง  จึงอาจซื้อในราคาท่ีสูงกวาท่ีควร และอาจขาดทุนเม่ือขายได

คดีนี้กวาจะสืบสวนสอบสวนไดวา นางสาว ก นางสาว ข นาย ค นาง ง และนาย จ ตางมี
ความสัมพันธกับ นาย ฉ เจาของบริษัท A พนักงานสืบสวนสอบสวนก็ตองใชความรู ความสามารถและ
ความพยายามอยางมากในการดําเนินการสืบสวนสอบสวนจนผูกระทําความผิดยอมรับสารภาพ เพราะถาดู
จากหลักฐานเอกสารก็ไมพบความสัมพันธเก่ียวของใดๆ  และผูกระทําความผิดคนหนึ่งก็เปนเจาหนาท่ี
การตลาดเอง   ซึ่งทราบวิธีการซื้อขายวาควรจะทําอยางไร  เพ่ือใหบุคคลภายนอกไมสงสัย

อีกคดีหนึ่ง เปนการสืบสวนกรณีมีผูตองสงสัย 32 ราย รวมกันสรางราคาหลักทรัพยของท้ัง 3 บริษัท
ไดแก บริษัท X บริษัท Y และบริษัท Z โดยมีขอมูลแสดงใหเห็นวาเปนการซื้อขายอยูในกลุมเดียวกัน ซึ่งทําให
ราคาหลักทรัพยของท้ัง 3 บริษัท สูงผิดปกติ  ซึ่งกรณีนี้ ผูลงทุนท่ัวไปยิ่งไมมีโอกาสทราบวาราคาหลักทรัพย
ของท้ัง 3 บริษัทดังกลาวสูงข้ึนเพราะการสรางราคา เนื่องจากขอมูลท่ีผูลงทุนไดรับนั้นท้ัง 3 บริษัทก็ไมไดมี
ความเก่ียวของกัน

คดีท่ี 3 เปนการสืบสวนกรณีท่ีนางสาว ญ ยอมให นาย ฒ ชื่อของตนเองในการเปดบัญชีซื้อขาย
หลักทรัพย และมีการซื้อขายหลักทรัพยของบริษัท C อยางตอเนื่องจนทําใหราคาหลักทรัพยสูงผิดปกติ
นางสาว ญ ก็กลายเปนผูกระทําความผิดไป และนักลงทุนท่ัวไป ก็อาจหลงซื้อหลักทรัพยของบริษัท C และขาย
ไมไดกําไร เพราะราคาหลักทรัพยของบริษัท C สูงเกินจริง เปนตน

การสอบสวนสืบสวนในท้ัง 3 คดี กวาจะทราบวาเปนการสรางราคาหลักทรัพยไมใชเรื่องงาย  เนื่องจาก การ
กระทําความผิดตองมีหลักฐานชัดเจน  ตองหามูลเหตุจูงใจ หาความสัมพันธเชื่อมโยงระหวางบุคคล ระหวาง
บริษัท  ผลประโยชนท่ีไดรับจากการกระทําดังกลาว ฯลฯ ซึ่งมีท้ังจํานวนคนและจํานวนบริษัทเก่ียวของเปน
จํานวนมาก  ดังนั้น จึงแทบเปนไปไมไดเลยท่ีนักลงทุนท่ัวไปจะทราบวาราคาหลักทรัพยท่ีซื้อขายอยูนั้นเปน
ราคาจริงหรือเกิดจากการสรางราคา  แตมีขอสังเกตในเบื้องตนวาถาราคาหลักทรัพยสูงผิดปกติ โดยหลักทรัพย
ประเภทเดียวกัน หรือราคาตลาดในภาพรวมลดลง และไมมีขาวท่ีนาเชิ่อถือเก่ียวกับราคาหลักทรัพยนั้น  ก็อาจ
มีความเปนไปไดวา กําลังมีการสรางราคาหลักทรัพยนั้นอยู

บทสรุปท่ีตองการบอกกลาวเพ่ือนขาราชการทุกทานท่ีตองการเลนหุนก็คือถาหากมีสวนเปนกรรมการ
และเขาไปรูขอมูลภายในหากเลนหุนก็ควรระวังเพราะอาจเผลอไปกระทําความผิดข้ึนไดกําไรเล็กนอยแตอาจ
สรางความเดือดรอนมากมาย  สวนทานท่ีตองการร่ํารวยจากการเลนหุนเหมือนคนอ่ืนก็ควรตองศึกษาบาง โดย
ตองศึกษาวาหุนท่ีจะลงทุนควรเปนหุนท่ีมีพ้ืนฐานเหมาะสมกับราคาท่ีจะซื้อหรือลงทุน มีขาวหรือขอมูล
เหมาะสมกับราคาท่ีจะลงทุน และเปนหุนท่ีราคาข้ึนลงไมผิดแปลกจากธุรกิจประเภทเดียวกันมากนัก อยาเลน



หุนตามอารมณหรอืตามตลาดเพราะอาจเสียเงินท่ีเก็บสะสมมาดวยความลําบาก


