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หนังสือเลมนี้มีเนื้อหาเกี่ยวกับวิกฤติการณการเงินป 2540 นับเปนหนังสือรวม

บทความเลมที่สองของผูเขียนที่มีเนื้อหาเกี่ยวกับเร่ืองนี้ สืบตอจากหนังสือเร่ือง วิกฤติการณการเงิน
และเศรษฐกิจการเงินไทย ซึง่ตพีมิพคร้ังแรกในป 2541 ในขณะที่หนังสือเลมแรกรวบรวมบทความที่ 
น ําเสนออรรถาธบิายวาดวยวิกฤติการณเงินบาทและวิกฤติการณสถาบันการเงิน ตลอดจนพัฒนาการ
ของเหตุการณตางๆอันนํ ามาสูภาวะวิกฤติในเดือนกรกฎาคม 2540  หนังสือเลมใหมนี้ประมวล 
บทความที่กลาวถึงสภาวะของระบบเศรษฐกิจไทยและความพยายามของรัฐบาลไทยในการแกไข
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เดอืนกรกฎาคม 2540 ถึงเดือนธันวาคม 2543  เกือบตลอดชวงเวลาดังกลาวนี้ รัฐบาลนายชวน  
หลกีภยัทํ าหนาที่บริหารราชการแผนดิน

เนือ้หาของบทความจํ าแนกออกเปน 6 ภาค และภาคผนวกอีก 1 ภาค ภาคแรกเปน
บทความทีก่ลาวถงึวิกฤติการณการเงินป 2540 ภาคที่สองกลาวถึงวิกฤติการณเศรษฐกิจหลังป 2540 
ภาคที่สามกลาวถึงบทบาทของกองทุนการเงินระหวางประเทศที่กํ าหนดเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบาย 
(Policy Conditionalities) ผูกตดิมากับเงินกูฉุกเฉิน (Standby Arrangement) ทีใ่หแกรัฐบาลไทย  
ภาคที่ส่ีกลาวถึงการดํ าเนินนโยบายเศรษฐกิจของรัฐบาล ภาคที่หารวมบทความเกี่ยวกับธนาคาร 
แหงประเทศไทย โดยเฉพาะอยางยิ่งประเด็นความพยายามในการปฏิรูปองคกรและการฟนคืนความ
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วกิฤติการณสถาบันการเงินและนโยบาย ภาคผนวกเปนบทความที่เขียนดวยอารมณขัน แตรัฐมนตรี 
ในรัฐบาลชวนหามีอารมณรวมไม
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• วิกฤติการณการเงินเดือนกรกฎาคม 2540 เปนวิกฤติการณ 2 ดานที่เกิดขึ้น
พรอมๆ กัน อันไดแก วิกฤติการณเงินบาทและวิกฤติการณสถาบันการเงิน

• บทความที่กลาวถึงวิกฤติการณการเงินป 2540 รวบรวมตีพิมพเปนหนังสือแลว
คือวกิฤติการณการเงินและเศรษฐกิจการเงินไทย (โครงการจัดพิมพคบไฟ 2541 
; 2542) ในจ ํานวนบทความที่ตีพิมพในหนังสือเลมนี้ บทที่สมควรอานเปนพิเศษ 
คือ
1. "วิกฤติการณการเงินป 2540"
2. "สบิบทเรียนจากวิกฤติการณการเงินป 2540"
ทั้งสองบทความตีพิมพครั้งแรกในนิตยสาร Corporate Thailand ฉบับเดือน
กันยายน 2540

• บทความที่นํ ามาตีพิมพในภาคนี้ เขียนหลังเดือนกรกฎาคม 2540
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วิกฤติการณการเงินอาเซียป 2540 เกิดขึ้นไดอยางไร?1

 วิกฤติการณการเงินอาเซียป 2540 ซึ่งเริ่มตนที่ประเทศไทย และลุกลามไปสู
ประเทศอืน่ๆในเวลาตอมา มีอายุครบสองขวบปในเดือนกรกฎาคม 2542 ตลอดชวงเวลาสองขวบ
ปทีผ่านมานี ้ชมุชนวิชาการสนใจศึกษาสาเหตุและสรุปบทเรียนจากวิกฤติการณคร้ังนี้อยางเอาการ
เอางาน โดยที่มีการแลกเปลี่ยนผลงานผาน Internet อยางแพรหลาย

อะไรเปนเหตุปจจัยที่กอเกิดวิกฤติการณการเงินอาเซียป 2540 ?

ชุมชนเศรษฐศาสตรกระแสหลักเพงพิเคราะหเหตุปจจัยอยางนอย 5 กลุม 
เหตุปจจัยกลุมแรกวาดวยความออนแอของระบบเศรษฐกิจ เหตุปจจัยกลุมที่สองวาดวยการ
ฉอราษฎรบังหลวงและระบบทุนนิยมพรรคพวก (Crony Capitalism)  เหตปุจจัยกลุมที่สามวาดวย
Moral Hazard  เหตปุจจยักลุมที่ส่ีวาดวยการแขงขันกันลดคาของเงิน และเหตุปจจัยกลุมที่หา
วาดวยความตื่นตระหนกทางการเงิน (Financial Panic)

1. ความเปราะบางของระบบเศรษฐกิจ

ความออนแอของระบบเศรษฐกิจ อันเปนเหตุปจจัยแหงวิกฤติการณการเงิน 
เกดิจากความเปราะบางทางการเงิน (Financial Fragility)  ความเปราะบางทางการเงินเกิดจาก
การด ําเนินนโยบายเสรีนิยมการเงิน (Financial Liberalization) โดยมิไดปรับปรุงโครงสรางพื้นฐาน
ดานกฎหมายการเงิน (legal infrastructure) และดานการตรวจสอบและกํ ากับสถาบันการเงิน 
(regulatory infrastructure) รวมตลอดจนละเลยการพัฒนาสถาบันการเงินใหมั่นคง และละเลย
การพัฒนาเครื่องมือทางการเงินเพื่อจัดการกับส่ิงแวดลอมใหม อันเกิดจากลักษณะชีพจรลงเทา
ของทนุ ซึง่สามารถเคลื่อนยายระหวางประเทศโดยเสรี (international capital mobility) มากขึ้น 
งานวจิยัจ ํานวนมากยนืยนัขอคนพบกอนหนานี้ที่วา ประเทศที่ดํ าเนินนโยบายเสรีนิยมทางการเงิน
โดยไมสนใจลํ าดับกอนหลังในการดํ าเนินนโยบาย (policy sequencing) มักจะเผชิญวิกฤติการณ
การเงิน  ความในขอนี้ครอบคลุมประเทศไทยดวย

                                                          
ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “เศรษฐทรรศนทาพระจันทร” นิตยสาร Corporate Thailand ฉบับเดือนสิงหาคม 
2542
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ความเปราะบางทางการเงินยังเปนผลจากการยึดกุมระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบ
ตายตัว (Fixed Exchange Rate System) ซึง่ไปดวยกันมิไดกับระบบการเงินเสรี  การแข็งขืน
ไมปรับอัตราแลกเปลี่ยนใหตรงตอพื้นฐานที่เปนจริง เปดชองใหมีการโจมตีคาของเงิน เมื่อเงินบาท
มีคาสูงเกินกวาความเปนจริง (overvaluation) ยอมกอใหเกิดการเก็งกํ าไรจากการคาดการณวา 
จะตองมกีารลดคาเงินบาทในอนาคต ธนาคารแหงประเทศไทยพยายามธํ ารงคาเงินบาทตามอัตรา
แลกเปลี่ยนระดับเดิม จนตองสูญเสียเงินตราตางประเทศในการปกปองคาเงินบาทจํ านวนมาก 
แตกม็อิาจธ ํารงคาเงินบาทซึ่งสูงเกินกวาความเปนจริงได ในเมื่อคนไทยรวมสังฆกรรมในการโจมตี
คาเงินบาทดวย

การดํ าเนินนโยบายเสรีนิยมทางการเงิน โดยมิไดคํ านึงถึงความสํ าคัญของลํ าดับ
กอนหลังในการดํ าเนินนโยบายก็ดี และการยึดกุมระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัวอยาง
เหนยีวแนน ซึง่ไปดวยกันมิไดกับระบบการเงินเสรีก็ดี นับเปนความผิดพลาดในการบริหารนโยบาย
เศรษฐกิจมหภาค (Macroeconomic Policy Mismanagement) อยางรายแรง

2. การฉอราษฎรบังหลวงและระบบทุนนิยมพรรคพวก (Crony Capitalism)

ระบบความสัมพันธเชิงอุปถัมภ (Patron - Client Relationship) ฝงตัวอยาง
เหนียวแนนและถักทอสายสัมพันธระหวางชั้นชนและกลุมเศรษฐกิจตางๆในสังคมอยางแนนแฟน 
ระบบทุนนิยมที่กอหนอและเติบโตในสังคมไทยจึงเปนระบบทุนนิยมอุปถัมภ กลุมทุนที่สามารถ
เติบใหญไดลวนแลวแตอาศัยความสัมพันธเชิงอุปถัมภที่มีกับชนชั้นปกครองผูกุมอํ านาจในการ
กํ าหนดนโยบาย และที่มีกับเครือขายเศรษฐกิจระดับลางลงมา ภายใตระบบทุนนิยมอุปถัมภ 
หนวยเศรษฐกิจยากที่จะพัฒนาประสิทธิภาพการผลิตได  เพราะขาดพลังการแขงขัน มิหนํ าซํ้ ายังมี
การดดูซับสวนเกินทางเศรษฐกิจ (Rent Seeking)  และการฉอราษฎรบังหลวงจากกระบวนการ
กํ าหนดและบริหารนโยบายเศรษฐกิจอีกดวย  โดยที่การฉอราษฎรบังหลวงกัดกรอนความมั่นคง
และประสิทธิภาพของระบบเศรษฐกิจในข้ันรากฐาน

ระบบทุนนิยมอุปถัมภถูกกลาวหาวาเปนตนตอของวิกฤติการณการเงินอาเซีย
ป 2540 เพยีงแตขนานนามวา "ระบบทุนนิยมพรรคพวก" (Crony Capitalism) อาเซียตะวันออก
ถูกกลาวหาวาถูกครอบงํ าโดยระบบทุนนิยมพรรคพวก สถาบันการเงินมิไดจัดสรรสินเชื่อโดย
พิจารณาจากอัตราผลตอบแทนและศักยภาพทางเศรษฐกิจของโครงการที่ขอเงินกู การตัดสินใจ
ในการจัดสรรสินเชื่อของสถาบันการเงินเปนผลจากความสัมพันธสวนบุคคลและเครือขายทาง
เศรษฐกจิ ซึง่โดยพืน้ฐานเปนความสัมพันธเชิงอุปถัมภ ดวยเหตุดังนี้ สถาบันการเงินในประเทศ
เหลานีจ้งึมคีวามงอนแงนในขั้นรากฐาน เพราะปญหาหนี้เสียและหนี้สูญเกิดขึ้นไดโดยงาย
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วิวาทะในประเด็นการฉอราษฎบังหลวงและระบบทุนนิยมพรรคพวกมีสวนสราง
กระแสชาตินิยมในอาเซียตะวันออก ในเมื่อการกลาวหาประหนึ่งวา การฉอราษฎรและระบบ
ทนุนยิมพรรคพวกเปน 'สมบัติ' ของอาเซยีตะวันออกแตเพียงภูมิภาคเดียวในสังคมโลก แมวาการ
ฉอราษฎรบังหลวงและระบบทุนนิยมพรรคพวกจะสรางความเปราะบางใหแกระบบเศรษฐกิจ แตก็
มิอาจอธิบายไดวา เหตุใดวิกฤติการณการเงินจึงลุกลามอยางรวดเร็วและรุนแรงดังที่เกิดขึ้นในป 
2540 นอกจากนี ้  การฉอราษฎรบังหลวง การเลนพรรคเลนพวกและความสัมพันธเชิงอุปถัมภ 
ก็ดํ ารงอยูในประเทศตางๆ รวมทั้งประเทศมหาอํ านาจดังเชนสหรัฐอเมริกาดวย เหตุใดประเทศ
เหลานีจ้ ํานวนมากจึงมิไดเผชิญวิกฤติการณการเงิน

ทายทีสุ่ด แมขอเท็จจริงปรากฏวา ระบบทุนนิยมอุปถัมภกัดกรอนความมั่นคงของ
ระบบสถาบนัการเงิน แตวิกฤติการณการเงินอาเซียป 2540 มิอาจโยนใหเปนความผิดของสถาบัน
การเงินภายในประเทศเหลานี้แตเพียงฝายเดียว ในฐานที่มิไดเขมงวดกลั่นกรองโครงการที่จัดสรร
เงนิใหกู บรรดาสถาบันการเงินระหวางประเทศและตลาดการเงินระหวางประเทศตองมีสวนรวมรับ
ผิดดวย เนือ่งเพราะสินเชื่อที่จัดสรรโดยสถาบันการเงินในประเทศตางๆในอาเซียตะวันออกสัดสวน
สํ าคญัมาจากเงนิกูตางประเทศ การที่อาเซียตะวันออกไดรับเงินกูตางประเทศจํ านวนมาก มิอาจ
ปฏิเสธไดวาเปนเพราะการขาดความเขมงวดของสถาบันการเงินและตลาดการเงินระหวางประเทศ 
หากความงอนแงนของระบบสถาบันการเงินในอาเซียตะวันออกเกิดจากระบบทุนนิยมพรรคพวก 
การที่สถาบันการเงินและตลาดการเงินระหวางประเทศจัดสรรเงินใหกูจํ านวนมากแกอาเซียตะวัน
ออก โดยมไิดวเิคราะหความเปราะบางทางเศรษฐกิจของประเทศเหลานี้เทาที่ควร ก็ควรกลาวหา
ดวยวา สถาบันการเงินและตลาดการเงินระหวางประเทศถูกครอบงํ าโดยระบบทุนนิยมพรรคพวก 
จงึจะเปนบทวิเคราะหที่คงเสนคงวา

3. Moral Hazard

 ภยันตรายอันเกิดจากความวางใจวาจะไดรับความชวยเหลือในยามที่มีปญหา 
หรือ Moral Hazard มอียู 2 ระดับ ระดับหนึ่งเปนระดับระหวางประเทศ อีกระดับหนึ่งเปนระดับ
ภายในประเทศ

Moral Hazard ระดับระหวางประเทศเกิดจากความวางใจที่วา หากประเทศ
เผชญิวกิฤติการณทางการเงินอยางรุนแรง  องคกรโลกบาล  ดังเชนกองทุนการเงินระหวางประเทศ  
และประเทศมหาอํ านาจ  ดังเชนกลุม G-7 จะยื่นมือเอามาชวยเหลือ  ดวยเหตุที่เกรงวา
วกิฤตกิารณการเงินที่เกิดขึ้นในประเทศหนึ่งประเทศใดจะกอผลกระทบลูกโซ ลุกลามจนกลายเปน
วกิฤตกิารณการเงินระดับโลก ความวางใจดังกลาวนี้ทํ าใหประเทศตางๆดํ าเนินนโยบายเศรษฐกิจ
และการเงินอยางปราศจากความระมัดระวังเทาที่ควร โดยที่ในอีกดานหนึ่งสถาบันการเงินและ
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ตลาดการเงินระหวางประเทศจัดสรรเงินใหกูโดยปราศจากการตรวจสอบฐานะการเงินของลูกหนี้
และศักยภาพทางเศรษฐกิจของโครงการที่ใชเงินกูเทาที่ควร ทั้งหมดนี้เกิดจากความวางใจที่วา 
หากมีวิกฤติการณการเงินเกิดขึ้น จะไดรับความชวยเหลือเกื้อกูลจากองคกรโลกบาลและประเทศ
มหาอํ านาจ ความวางใจดังกลาวขางตนนี้สรางความเปราะบางทางการเงิน อันเปนชนวนแหง
วกิฤติการณการเงินไดโดยงาย

Moral Hazard ระดับภายในประเทศเกิดจากปรัชญาการกํ ากับและตรวจสอบ
สถาบนัการเงินที่ธนาคารแหงประเทศไทยยึดถือโดยนัย  อันไดแก ปรัชญา 'สถาบนัการเงินลมมิได'  
เมื่อเกิดวิกฤติการณสถาบันการเงินคราใด ธนาคารแหงประเทศไทยจะยื่นมือเขาไปคํ้ าจุนสถาบัน
การเงนิดังกลาวครานั้น  จนหลักการ 'สถาบนัการเงินลมมิได' กลายเปนกติกาการเลนเกม (Rule 
of the Game) ปรัชญาดงักลาวนี้ทํ าใหผูบริหารสถาบันการเงินมีประพฤติกรรมสุมเสี่ยงในยาม
จัดสรรสินเชื่อ โดยที่บางกรณีถึงกับฉอฉล เจาของหรือผูถือหุนไมใสใจในการตรวจสอบประพฤติ
กรรมของผูบริหารสถาบันการเงินเทาที่ควร และประชาชนเลือกฝากเงินกับสถาบันการเงินที่ให
ดอกเบี้ยสูง โดยไมพิจารณาฐานะการเงินของสถาบันการเงินที่เลือกเทาที่ควร ทั้งหมดนี้เกิดจาก
ความวางใจที่วา หากเกิดวิกฤติการณสถาบันการเงิน จะไดรับความชวยเหลือจากธนาคารแหง
ประเทศไทยและรฐับาลเสมอ ความวางใจดังกลาวนี้เปนชนวนแหงวิกฤติการณสถาบันการเงินที่รอ
การปะทุ

4. การแขงขันกันลดคาของเงิน

การแขงขันกันลดคาของเงินเปนประเด็นที่มีการศึกษากันวาเปนเหตุปจจัยสํ าคัญ
ของวกิฤตกิารณการเงินอาเซียป 2540 หรือไม  โดยที่การลดคาเงินบาทเดือนกรกฎาคม 2540 
จดุปะทกุารลดคาเงินในประเทศอื่นๆในเวลาตอมา  ไมวาจะเปนอินโดนีเซีย ฟลิปปนส และเกาหลี
ใต  ขอเทจ็จริงปรากฏวา การลดคาของเงินเปนเรื่องปลายเหตุ ตนเหตุอยูที่การยึดกุมระบบอัตรา
แลกเปลีย่นแบบตายตัว ซึ่งไปดวยกันมิไดกับระบบการเงินเสรี  การธํ ารงอัตราแลกเปลี่ยนโดยไม
ปรับตามพืน้ฐานทีแ่ปรเปล่ียนไป  ทํ าใหตองใชเงินสํ ารองระหวางประเทศในการปกปองคาของเงิน 
เมือ่ทนุส ํารองรอยหรอจนถึงขีดอันตราย การลดคาของเงินจึงมิอาจหลีกเลี่ยงได หากยังคงแข็งขืน
ไมปรับอัตราแลกเปลี่ยน ทุนสํ ารองระหวางประเทศยอมตองหมดไป และวิกฤติการณทาง
เศรษฐกิจจะรายแรงยิ่งกวาที่เกิดขึ้น

ขอเทจ็จริงยงัปรากฏดวยวา การเก็งกํ าไรซื้อขายเงินตราตางประเทศ อันเกิดจาก
การคาดการณวา จะมีการลดคาของเงิน มิไดเกิดจากนักเก็งกํ าไรชาวตางชาติเทานั้น หากแต
นกัเกง็ก ําไรพืน้เมืองก็รวมสังฆกรรมดวย จริงอยูการลดคาของเงินเปนระลอกๆในอาเซียตะวันออก
ในป 2540 นํ ามาซึ่งภาวะเศรษฐกิจตกตํ่ าในเวลาตอมา แตประเทศที่เคยลดคาของเงิน
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หลายตอหลายประเทศมิไดเผชิญวิกฤติการณเศรษฐกิจดังกรณีชิลีและอินเดียในกลุมประเทศโลก
ทีส่าม ออสเตรเลีย นิวซีแลนด และคานาดาในกลุมประเทศที่พัฒนาแลว  และประเทศไทยเอง
กเ็คยลดคาเงินบาทในอดีต  ทั้งในป 2524 และ 2527 ซึ่งการณปรากฏวาเปนผลดีแกระบบ
เศรษฐกิจ  ในกรณีตรงกันขาม  ประเทศที่ยึดระบบ Currency Board และมิไดลดคาของเงิน กลับ
ตองประสบภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจอยางรุนแรง ดังกรณีอารเยนตินา (ป 2538) และฮองกง 
(ป 2541)

การลดคาของเงินเปนระลอกๆในอาเซียตะวันออกป 2540 มิอาจกลาวหาไดวา
เปนตนตอของวิกฤติการณการเงิน เพราะประเทศเหลานั้นอยูในภาวะจํ ายอมที่ตองลดคาของเงิน 
เนื่องจากทุนสํ ารองระหวางประเทศใกลหมด กระนั้นก็ตาม ความไมสามารถในการธํ ารงอัตรา
แลกเปลีย่นในระดับเดิมซึ่งมีผลเทากับการเปลี่ยนแปลงกติกาการเลนเกม (Rule of the Game)  
ประกอบกับภาวะรอยหรอของทุนสํ ารองระหวางประเทศ นํ ามาซึ่งสภาวะความไมแนนอน 
(Uncertainty) อันเปนเชือ้เพลิงอยางดีสํ าหรับการกระพือความตื่นตระหนก

5. ภาวะตืน่ตระหนกทางการเงิน (Financial Panic)

ความตืน่ตระหนกทางการเงิน (Financial Panic) เปนประเด็นที่ศาสตราจารยเจฟ
ฟรีย ซักส (Jeffrey Sachs) น ําเสนอเปนอรรถาธิบายวาดวยวิกฤติการณการเงินอาเซียป 2540  
แมวาความออนแอของระบบเศรษฐกิจอันเกิดจากความเปราะบางทางการเงินจะกอใหเกิด
วกิฤติการณการเงินได และแมวา Moral Hazard จะกดักรอนความมั่นคงทางการเงินทั้งภายใน
ประเทศและระหวางประเทศ แตเหตุปจจัยเหลานี้มิอาจอธิบายไดวา เหตุใดวิกฤติการณการเงิน
อาเซยีป 2540 จึงลุกลามอยางรวดเร็วและรุนแรง

ความเปราะบางของเศรษฐกิจไทยและเพื่อนบานเปนที่ประจักษแกใจสมาชิก
ชุมชนการเงินระหวางประเทศ ในเมื่อสถาบันการเงินในประเทศเหลานี้โถมกูเงินจากตางประเทศ
จ ํานวนมาก ในกรณขีองไทย เงินกูตางประเทศของสถาบันการเงินเอกชนทุกประเภท ซึ่งมีมูลคา
คิดเปนรอยละ 5 ของ GDP ในป 2533 ถีบตัวขึ้นเปน 28% ของ GDP ในป 2538 ในประการสํ าคัญ 
หนีต้างประเทศระยะสั้นอยูในระดับสูงมาก เมื่อเทียบกับสินทรัพยตางประเทศระยะสั้น ตราบเทาที่
สถาบันการเงินตางประเทศยังคงเชื่อมั่นในระบบการเงินไทย ความเปราะบางดังกลาวนี้จะยังไม
สรางปญหาแกระบบเศรษฐกิจไทย ตอเมื่อความเชื่อมั่นหมดสิ้นไป มรสุมทางเศรษฐกิจยอมกอตัว
ข้ึน ความเสื่อมถอยในความเชื่อมั่นคอยๆสะสม ทั้งในเชิงปริมาณและคุณภาพ เร่ิมตนจากการ
ตกตํ ่าของการสงออก เคาลางแหงการแตกสลายของภาวะเศรษฐกิจฟองสบู ความเปราะบางของ
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ระบบสถาบันการเงินซึ่งปรากฏโฉมใหเห็นมากขึ้น การโจมตีเงินบาทเนื่องจากมีคาสูงเกินกวา
ความเปนจริง และการสูญเสียทุนสํ ารองระหวางประเทศในการปกปองคาเงินบาท

แททีจ่ริงแลว ความเปราะบางของระบบเศรษฐกิจไทยเริ่มปรากฏใหเห็นภายหลัง 
วกิฤตกิารณการเงินเม็กซิโกเดือนธันวาคม 2537 เมื่อนายจิม วอลกเกอร (Jim Walker) แหง
Credit Lyonnais Securities (Asia) Ltd. ซึง่มฐีานอยูในฮองกง เสนอบทวิเคราะห เร่ือง “Could a 
Mexican Peso Happen in Asia ? Not Likely For Now” ชีใ้หเห็นความเปราะบางของระบบ
เศรษฐกิจไทย เพียงเทานั้นเงินบาทก็ถูกโจมตีจนเกิดวิกฤติการณยอยๆในเดือนมกราคม 2538  
ผูน ํารัฐบาลและธนาคารแหงประเทศไทยพากันชี้นิ้วประณามนายจิม วอลกเกอร  จนถึงระดับที่
หากสามารถตดิประกาศ “จับเปนหรือจับตาย” ไดก็คงทํ าไปแลว  หนังสือพิมพบางฉบับดังเชน The 
Nation รวมกนัดานายวอลกเกอรชนิดเลือดไทยเดือดพลาน  โดยไมสนใจเพงพิเคราะหสาระแหง
บทวเิคราะหเพื่อสรุปบทเรียนแมแตนอย

ในเดือนสิงหาคม 2539 มอรริส โกลดสไตน (Morris Goldstein) พนกังานกองทุน
การเงินระหวางประเทศ  ซึง่ลาไปทํ างานวิจัยใหแก Institute for International Economics ณ 
กรุงวอชิงตัน ดี.ซี. เสนอบทวิเคราะหความเปราะบางทางเศรษฐกิจของประเทศตางๆในอาเซีย
ตะวนัออกรวม 5 ประเทศ อันประกอบดวยอินโดนเีซีย มาเลเซีย ฟลิปปนส ไทย และเกาหลีใต  
โดยเปรียบเทียบกับเม็กซิโกป 2537 นายโกลดสไตนพบวา มีสัญญาณบางประการที่บงบอกวา 
ประเทศในอุษาคเนยบางประเทศมีอาการ ‘ปวย’ ดุจเดียวกับเม็กซิโกป 2537 โดยที่ไทยเปน
ประเทศที่นาจับตามองที่สุด

ความเปราะบางทางเศรษฐกิจ โดยเฉพาะอยางยิ่งดานการเงิน ทํ าใหสถาบันการ
เงนิระหวางประเทศเริ่มถอนเงินออกจากประเทศไทย เมื่อเห็นวา สถานการณทางเศรษฐกิจเลวราย
ลง เพราะตระหนักแกใจวา สินทรัพยตางประเทศระยะสั้นมีไมพอที่จะชํ าระหนี้ตางประเทศระยะ
ส้ัน ใครทีช่งิถอนเงินออกกอน ก็จะไดเงินคืนกอน ใครที่เชื่องชา ก็จะไมไดเงินคืน หรือมิฉะนั้นก็ตอง
รอคอยจนกวาสถานการณคืนสูสภาวะปกติ การแยงชิงกันถอนเงินออกนอกประเทศ กอใหเกิด
สภาวะการตืน่ตระหนกทางการเงิน ความตื่นตระหนกดังกลาวนี้ทํ าใหวิกฤติการณการเงินที่เกิดขึ้น
ลุกลามอยางรวดเร็วและรุนแรง โดยที่วิกฤติการณการเงินแผกระจายทั่วอาเซียตะวันออก และ
ตอมาลุกลามสูรัสเซียและละตินอเมริกา

แมจะมีนักวิเคราะหที่ชี้ใหเห็นความเปราะบางทางเศรษฐกิจของอาเซียตะวันออก 
แตความเห็นดังกลาวนี้เปนเพียงเสียงสวนนอย โดยที่คนสวนใหญในชุมชนวิชาการยังคงมีความ
เห็นวา พื้นฐานทางเศรษฐกิจของอาเซียตะวันออกมั่นคง ในทัศนะของคนกลุมนี้ วิกฤติการณ
การเงินอาเซยีป 2540 เปนปรากฏการณอันคาดไมถึง และนี่เองที่ทํ าใหอรรถาธิบายวาดวยความ
ต่ืนตระหนกทางการเงินมีเสนห
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แมวาวิกฤติการณการเงินมักจะเกิดในประเทศที่ดํ าเนินนโยบายเสรีนิยมทาง
การเงินควบคูกับระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัว แตความเปราะบางทางการเงินดังกลาวนี้
มิอาจอธิบายไดวา เหตุใดวิกฤติการณการเงินจึงลุกลามอยางรวดเร็วและรุนแรง ขอเท็จจริงที่วา 
วิกฤติการณการเงินอาเซียคลี่คลายตัวอยางรวดเร็ว เมื่อความตื่นตระหนกสงบลง ยิ่งทํ าให
อรรถาธบิายวาดวยความตื่นตระหนกทางการเงินมีเสนหมากยิ่งขึ้น

ความตื่นตระหนกทางการเงินจะมีมากในประเทศที่มีภาระหนี้ตางประเทศระยะ
ส้ันสงู เมือ่เทยีบกบัสินทรัพยตางประเทศระยะสั้นที่ประเทศนั้นมีอยู แตความตื่นตระหนกจะมีนอย
ในประเทศทีม่ภีาระหนี้ตางประเทศระยะสั้นนอย  ในประเทศเหลานี้ ถึงปญหา Moral Hazard 
จะรุนแรง  ระบบสถาบนัการเงินจะออนแอ  การฉอราษฎรบังหลวงมีมาก  และระบบทุนนิยมพรรค
พวก (Crony Capitalism) จะทรงอทิธพิล แตวิกฤติการณการเงินไมเกิดขึ้น และถึงจะเกิดขึ้น
ก็ไมรุนแรงและไมลุกลาม เนื่องจากสินทรัพยตางประเทศระยะสั้นมีเพียงพอสํ าหรับการชํ าระ
หนีต้างประเทศระยะสั้นนั่นเอง

6. บทสรุป

ภาวะการไมต่ืนตระหนกทางการเงินเปนฟางเสนสุดทายที่สะกัดการกอเกิด
วกิฤตกิารณการเงินที่ลุกลามอยางรวดเร็วและรุนแรง เมื่อฟางเสนสุดทายขาดสะบั้น วิกฤติการณ
การเงินที่รายแรงจึงมิอาจสะกัดไวได แตภาวะตื่นตระหนกทางการเงินมิไดเกิดจากสุญญากาศ 
หากแตส่ังสมทั้งในเชิงปริมาณและคุณภาพ เร่ิมตนจากความเปราะบางของระบบเศรษฐกิจ 
โดยเฉพาะอยางยิ่งความเปราะบางทางการเงิน อันเกิดจากการเลือกเดินบนเสนทางเสรีนิยมทาง
การเงิน โดยปราศจากพื้นฐานทางการเงินและทางเศรษฐกิจอันแข็งแกรง และโดยยังคงยึดกุม
ระบบอตัราแลกเปลี่ยนแบบตายตัว ซึ่งไปดวยกันมิไดกับระบบการเงินเสรี  ทั้งหมดนี้ถูกซํ้ าเติมดวย
ระบบทนุนยิมอุปถัมภและการฉอราษฎรบังหลวง ประกอบกับปญหา Moral Hazard ทั้งระดับ
ภายในประเทศและระหวางประเทศ ซึ่งกัดกรอนความมั่นคงของระบบสถาบันการเงินในขั้น
รากฐาน และทํ าลายประสิทธิภาพของระบบเศรษฐกิจอยางลึกลํ้ า ภาวะรอยหรอของทุนสํ ารอง
ระหวางประเทศอันเกิดจากการการทํ าสงครามปกปองคาของเงินเปนเชื้อเพลิงที่ทรงประสิทธิภาพ
ในการโหมกระพือภาวะตื่นตระหนกทางการเงิน
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ผลลัพธของสามวิกฤติการณสํ าคัญ

เรากํ าลังเผชิญกับวิกฤติเศรษฐกิจคร้ังที่รุนแรงที่สุดในประวัติศาสตรเศรษฐกิจไทย
สมยัใหม ผมอยากจะกลาววา เปนครั้งที่รุนแรงกวาทศวรรษ 2470 และรุนแรงกวาวิกฤติเศรษฐกิจ 
ยคุรัฐบาลพลเอกเปรม ติณสูลานนทในทศวรรษ 2520

ผมคดิวา วิกฤติการณในคราวนี้รุนแรงกวาภาวะเศรษฐกิจตกตํ่ าครั้งอื่นในแงของ
ขนาดและผลกระทบ ถาหากมองยอนกลับไปเมื่อเกิดภาวะเศรษฐกิจตกตํ่ าครั้งใหญ (The Great 
Depression) ในทศวรรษ 2470 ผลของวิกฤติการณคร้ังนั้นทํ าใหรัฐบาลตองปลดขาราชการออก 
กอใหเกดิการเปลี่ยนแปลงการปกครองเมื่อวันที่ 24 มิถุนายน 2475 ในคราวนั้นมีปรากฏการณที่
ชาวนาเดนิขบวนอยูดวย เพราะเหตุที่ราคาขาวตกตํ่ า

ในยคุรัฐบาลพลเอกเปรม ติณสูลานนท (2523 - 2525) เราเผชิญวิกฤติการณการ
คลงั (2523 - 2525)  วิกฤติการณสถาบันการเงิน (2524 - 2527) วิกฤติการณหนี้ตางประเทศ 
(2528 - 2531) และภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจ (2523 - 2529) เมื่อปญหาการขาดดุลการคาและ
ดุลบัญชเีดนิสะพดัรุนแรง จนฐานะเงินสํ ารองระหวางประเทศเสื่อมทรามลง เราตองขอเงินกูฉุกเฉิน
จากกองทุนการเงินระหวางประเทศที่เรียกวา IMF Standby Arrangement เพื่อเสริมฐานะ
เงินสํ ารองระหวางประเทศในป 2524 เมื่อรัฐบาลไทยไมปฏิบัติตามเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบาย 
(Policy Conditionalities) ซึง่ผกูตดิมากบัเงนิกู กองทุนการเงินระหวางประเทศเมื่อใหรัฐบาลไทย
เบิกเงินกูงวดแรกแลว ไมยอมใหเบิกเงินกูงวดที่เหลือ เราตองกลับไปขอกูใหมในป 2525 ซึ่ง
ไมเพยีงพอ จนตองขอกูอีกในป 2528 เงินกูงวดหลังนี้กํ าหนดเบิกจนถึงป 2530 แตการฟนตัวของ
ระบบเศรษฐกิจโลกจากภาวะถดถอยทํ าใหรัฐบาลไทยมิไดเบิกเงินกูจนครบงวด

แตคราวนี้ขนาดของผลกระทบรุนแรงกวามาก เมื่อผนวกกับวิกฤติทางการเมือง 
โดยเฉพาะอยางยิ่งวิกฤติรัฐธรรมนญู ภาพทีเ่ราเห็นในชวง 3 เดือนขางหนา (สิงหาคม - ตุลาคม 
                                                          
2บทอภิปรายในการสัมมนาเรื่อง "หัวเลี้ยวหัวตอเศรษฐกิจ การเมือง สังคมไทย"
 เนื่องในโอกาสนิตยสาร ผูจัดการรายเดือน ครบรอบ 15 ป
 บันทึกการอภิปรายนี้ตีพิมพครั้งแรกในหนังสือพิมพ ผูจัดการรายวัน ฉบับวันที่ 27 สิงหาคม 2540
 นับเปนการ  แสดงความเห็นครั้งแรกๆ ของผูเขียนภายหลังวิกฤติการณการเงินเดือนกรกฎาคม 2540
 บทความนี้ปรับปรุงจากบันทึกการอภิปรายดังกลาว
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2540) กบัโอกาสทีเ่ราถูกกองทุนการเงินระหวางประเทศตัด Standby Arrangement ซึง่ยังคงมีอยู
เปนวกิฤติการณที่นาเปนหวง

ผมอยากเสนอการวิเคราะหวา วิกฤติการณที่เราเผชิญอยูขณะนี้ ถามองเฉพาะ
ในแงมมุของเศรษฐกิจ เราเผชิญ 3 วิกฤติการณใหญๆพรอมกัน อันแรกคือ วิกฤติการณเสนทาง
การพฒันาเศรษฐกิจไทย อันที่สองคือ วิกฤติการณโครงสรางระบบเศรษฐกิจไทย และอันที่สามคือ 
วกิฤตกิารณของกระบวนการตัดสินใจของผูนํ าไทย

วกิฤตกิารณเสนทางการพัฒนาเศรษฐกิจไทย

ในหมวดแรก วิกฤติการณเสนทางการพัฒนาเศรษฐกิจ ผมไดเคยนํ าเสนองาน
วจิยัเมือ่หลายปทีแ่ลววา ในสังคมเศรษฐกิจไทยมีแนวคิดเกี่ยวกับยุทธศาสตรการพัฒนาเศรษฐกิจ
สุดขัว้อยูสองดาน ดานหนึ่งก็คือ ยทุธศาสตรที่ผมเรียกวา โลกานุวัตรพัฒนา เปนยทุธศาสตรที่เนน
เสนทางเสรีนิยมทางเศรษฐกิจ และเปนยุทธศาสตรที่ตองการไดประโยชนจากกระบวนการ
โลกานุวัตร ในอีกดานหนึ่งไดแก ยทุธศาสตรชุมชนทองถิ่นพัฒนา อันเปนยทุธศาสตรที่ตองการ
จ ํากดัการเปดประเทศ ตองการใหประชาชนพึ่งตนเองเปนหลัก ตองการใหประชาชนผลิตเพื่อยังชีพ
มากกวาผลติเพื่อการพาณิชย และเนนการใชภูมิปญญาทองถิ่นใหเปนประโยชน

เราพัฒนาเศรษฐกิจไทยบนเสนทางเสรีนิยม ปฏิบัติตามฉันทมติแหงวอชิงตัน
(Washington Consensus) ซึ่งยึดหลักการที่เรียกยอๆวา Four-ations อันประกอบดวย
Liberalization (นโยบายเสรีนิยมทางเศรษฐกิจ) Stabilization (นโยบายการรักษาเสถียรภาพทาง
เศรษฐกิจ) Privatization (นโยบายการถายโอนการผลิตไปสูภาคเอกชน) และ Deregulation
(นโยบายการลดการควบคุมลดการกํ ากับ)

เราเลือกเดินบนเสนทางเสรีนิยมทางเศรษฐกิจ เราปลอยใหมีการแขงขันในการ
ผลิตโดยเสรมีากข้ึน เราปลอยใหมีการคาโดยเสรีมากขึ้น เราปลอยใหมีการลงทุนระหวางประเทศ
โดยเสรีมากขึ้น รวมทั้งเราปลอยใหมีการบริโภคโดยเสรีดวย

แตทั้งหมดนี้นํ ามาซึ่งปญหาสํ าคัญ คือปญหาทางเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ 
การขาดดุลบัญชีเดินสะพัดอยูในระดับที่รุนแรงในชวง 3 ปที่ผานมา (2538 - 2540) นี้มิใช
ปรากฏการณใหม หากแตเปนปรากฏการณนานกวาสองทศวรรษ ซึ่งเปนปญหาเดียวกับที่รัฐบาล
พลเอกเปรม ติณสูลานนทเคยเผชิญในป 2524 เราตองคลานเขาไปขอเงินกูฉุกเฉนิจากกองทุน
การเงินระหวางประเทศเมื่อเกือบสองทศวรรษที่แลว และเราตองคลานเขาไปขอเงินกูอีกในปนี้ 
(2540)
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วกิฤตกิารณโครงสรางระบบเศรษฐกิจไทย

จุดที่สองเปนวิกฤติการณโครงสรางระบบเศรษฐกิจไทย วิกฤติการณนี้เปนผล
มาจากเสนทางที่ผูนํ าไทยเลือก ขนาดของการเปดประเทศ (Degree of Openness) ทีม่มีากเกินไป
ก็ดี การพึ่งพิงประเทศมหาอํ านาจทั้งในฐานะตลาดสินคาออกและผูขายสินคาเขาใหเราก็ดี 
ลักษณะการพึ่งพิงสินคาเขา (Import Dependency) โดยเฉพาะอยางยิ่งสินคาประเภททุน สินคา
ข้ันกลาง วัตถุดิบ และพลังงานก็ดี รวมตลอดจนลักษณะการพึ่งพิงเงินทุนจากตางประเทศ 
(External Finance Dependency) กดี็ เหลานี้ลวนแลวแตทํ าใหระบบเศรษฐกิจไทยมีลักษณะ
เปราะบางเชิงโครงสราง (Structural Fragility)

แตกอน เวลาทีม่ีความผันผวนทางเศรษฐกิจในตางประเทศ และความผันผวนนั้น
สงผลตอเศรษฐกิจไทย การสงตอของความแปรปรวนทางเศรษฐกิจนั้นสงผานกลไกการคาระหวาง
ประเทศ และกลไกการลงทุนระหวางประเทศ ต้ังแตเราเดินบนเสนทางเสรีนิยมทางการเงิน ก็มี
ชองทางใหมในการสรางความผันผวนทางเศรษฐกิจคือ ชองทางของการเคลื่อนยายเงินทุนระหวาง
ประเทศ

เมื่อเราเลือกเสนทางนี้ ระบบเศรษฐกิจไทยมีขนาดของการเปดมาก ทั้งการคา 
การลงทนุ และการเงินระหวางประเทศ เรามีวิกฤติการณตรงที่โครงสรางระบบเศรษฐกิจไทยพึ่งพิง
เงนิทนุจากตางประเทศ การใชจายในระบบเศรษฐกิจไทยมีมากเกินกวาเงินออม ดังนั้น เราตองกู
เงินจากตางประเทศมาใชจาย ซึ่งมิใชปรากฏการณที่เพิ่งเกิด หากเกิดตั้งแตเราใชแผนพัฒนา
เศรษฐกจิและสังคมแหงชาติ พ.ศ. 2504 เปนตนมา เพียงแตการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดในชวงแรก
ยงัไมมาก แลวก็เพิ่มข้ึนตามลํ าดับ

รัฐบาลไทยเลือกสงเสริมการบริโภคอยางเสรี เราปลอยใหลัทธิบริโภคนิยม
(Consumerism) ขยายตัวอยางรวดเร็ว ในสงัคมไทย ลัทธิบริโภคนิยมเปนตนตอของการขาดดุล
บัญชเีดนิสะพดั เพราะวา เราใชจายในการบริโภคมากจนเกินไป รัฐบาลพูดถึงปญหา Saving-
Investment Gap พยายามทีจ่ะเพิม่เงินออมและลดการลงทุน เพื่อแกปญหาใหได แตการออม
จะเพิม่ไมไดถาหากไมมีการลดการบริโภค

เรากูเงินจาก IMF คร้ังสดุทายป 2528 สัญญาสิ้นสุดป 2530 สิบปใหหลังเรา
ยงัตองเผชญิปญหาเกา การที่เราขาดดุลบัญชีเดินสะพัดยืดเยื้อยาวนาน และรุนแรงเมื่อเศรษฐกิจ
เตบิโต แตเบาบางเมื่อเศรษฐกิจถดถอยหรือตกตํ่ า สะทอนใหเห็นวาเปนปญหาโครงสรางเศรษฐกิจ
ไทย

 นอกจากนี้ ระบบเศรษฐกิจไทยยังไมสามารถปรับโครงสรางใหเปลี่ยนแปลงไป
ตามการเปลี่ยนแปลงความไดเปรียบเชิงเปรียบเทียบ แตกอนเรามีความไดเปรียบเชิงเปรียบเทียบ
ในดานปจจัยแรงงาน แตเวลานี้แรงงานราคาถูกไมมี เพราะเศรษฐกิจฟองสบูทํ าใหไมมีแรงงาน
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ราคาถูก โครงสรางเงินเดือนคาจาง เศรษฐกิจฟองสบูดันจนกระทั่งการผลิตที่ใชแรงงานเขมขน 
(Labour Intensive Production) ซึง่เราเคยมีความไดเปรียบหมดความไดเปรียบไป แตสินคาที่เรา
ผลิตสงออกจํ านวนมากเปนสินคาที่ใชแรงงานเขมขนในการผลิต และเรากํ าลังสูญเสียความ
ไดเปรียบในการแขงขัน ความสามารถในการแขงขันในตลาดระหวางประเทศเสื่อมถอย จนเราตอง
เผชญิกับวิกฤติการณสงออกเปนครั้งแรกในป 2539

ถาหากเราจะปรับโครงสรางการผลิตไปสูการผลิตที่ใชทุนเขมขน (Capital-
Intensive Production) หรือการผลิตที่ใชสารสนเทศเขมขน (Information-Intensive Production) 
เราไมมฐีานเทคโนโลยี เนื่องจากรายจายในการวิจัยและพัฒนา (Research and Development 
Expenditure) อยูในระดบัต่ํ ามาก เราไมมีฐานเทคโนโลยีที่ทํ าใหเราแขงขันในตลาดโลกได และ
นีเ่องทีท่ ําใหเมือ่รัฐบาลตรึงอัตราดอกเบี้ยระดับสูง ซึ่งเปนสิ่งจูงใจใหเงินทุนจากตางประเทศเขามา 
เงินทุนอัตราดอกเบี้ยตํ่ าที่เขามาไมรูจะไปลงทุนในกิจการอะไร จะไปลงทุนในกิจการ Labour 
Intensive Production กรู็วาไมมีอนาคต เพราะไมสามารถที่แขงขันในตลาดโลกได จะลงทุนใน
กจิการทีเ่นนเทคโนโลยีก็มีปญหาเรื่องความออนดอยทางเทคโนโลยี ดังนั้น ทุนนํ าเขาก็เลยเอาไป
ลงทนุในธุรกิจอสังหาริมทรัพย  หรือเอาไปใชในการบริโภค

ผมคิดวา ระบบเศรษฐกิจไทยเวลานี้ เปนที่แนชัดแลววา ความไดเปรียบ
เชิงเปรียบเทียบดานแรงงานหมดไป หากยังไมปรับโครงสรางการผลิต โอกาสที่ไทยจะแขงขันใน
ตลาดระหวางประเทศก็นอยลงเรื่อยๆ ดวยเหตุนี้ การปรับโครงสรางการผลิตเปนเรื่องสํ าคัญ และ
การปรับโครงสรางไมเพียงจะปรับไปตามความไดเปรียบเชิงเปรียบเทียบที่เปลี่ยนแปลงไปนั้น 
ยงัตองเปนการปรับโครงสรางที่สงผลไปยังชนบทดวย

วกิฤตกิารณกระบวนการกํ าหนดนโยบาย

ประเดน็สดุทาย วิกฤติของกระบวนการตัดสินใจ เราไดเห็นแลววา กระบวนการ
ตัดสินใจของผูนํ าไทยมีปญหาอยางมากเวลาที่เราเผชิญกับภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจ ในชวงที่
เศรษฐกิจฟองสบูลอยละลองเปนชวงที่ระบบทุนนิยมโลกมีเสถียรภาพและเติบโตในอัตราที่นา
พอใจ ระบบเศรษฐกิจไทยก็เติบโตตาม แตในชวงที่เศรษฐกิจฟองสบูแตกสลาย เราไดเห็นแลววา 
ผูน ําไทยไรความสามารถในการจัดการปญหาที่เกิดขึ้น ดังนั้น ผมเห็นวา จํ าเปนตองปรับเปลี่ยน
กลไกการตัดสินใจ

ในโลกปจจบัุน เสถียรภาพเศรษฐกิจเปนปญหาหลักใหญ เพราะเหตุวา ถาหาก
เรายังเดินบนเสนทางเสรีนิยมทางการเงิน การเคลื่อนยายเขาออกของเงินทุนระหวางประเทศ
จะเปนตัวแปรสํ าคัญในการสั่นคลอนระบบเศรษฐกิจไทย สภาวการณที่เกิดขึ้นในตลาดการเงิน
ระหวางประเทศเอเชีย-แปซิฟกในชวง 2-3 ปนี้ (2538 - 2540) เปนตัวอยางที่ดี
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ระบบการเมืองไทยมีสวนในการสรางปญหาทางเศรษฐกิจ เพราะเหตุวา 
นกัเลอืกตัง้ตองการเพิม่การใชจายของรัฐ สวนหนึ่งเพื่อแสวงหาคะแนนนิยมทางการเมือง อีกสวน
หนึง่เพือ่ดูดซบัสวนเกินทางเศรษฐกิจจากกระบวนการจัดจางจัดซื้อและการประมูล แตนักเลือกตั้ง
ไมตองการปรับภาษีอากร เพราะการปรับภาษีอากรนั้นทํ าลายคะแนนนิยมทางการเมือง ระบบ
ประชาธิปไตยในเมืองไทยเปนระบอบประชาธิปไตยที่ขาดดุล นักการเมืองมีแนวโนมใช
งบประมาณขาดดุล และแนวโนมนี้ก็ไปซํ้ าเติมปญหาเสถียรภาพเศรษฐกิจที่เกิดจากการ
เคลือ่นยายเงินทุนเสรีระหวางประเทศ

แตกลไกการตัดสินใจหรือระบบการบริหารนโยบายการรักษาเสถียรภาพของเรา
เปนกลไกที่สรางขึ้นสมัยจอมพลสฤษดิ์ ธนะรชัต กลไกดังกลาวนี้ไมสามารถจัดการกับส่ิงแวดลอม
หรือปญหาใหมที่มากับกระบวนการโลกานุวัตร

ถาเราไมแกปญหาตรงนี้ เราก็ไมสามารถหลุดพนจากวิกฤติการณทางเศรษฐกิจ 
แตวาการก ําหนดนโยบายไมไดมีเพียงปญหาเรื่องการจัดการเสถียรภาพทางเศรษฐกิจเทานั้น แตมี
ปญหาอื่นๆ

 ถาเรามีผูนํ าที่ไมมีวิสัยทัศนวา ปญหาการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดเปนปญหา
รายแรง ผูนํ าก็ไมแกปญหานี้ เราจะเห็นวา IMF เดนิจากเราไปเมื่อป 2530 แลวก็เดินกลับมาดวย
ปญหาเดยีวกนัในป 2540 แตรุนแรงมากขึ้น เพราะการขาดดุลนี้ไมเคยเปนวาระทางการเมือง

แตขณะนี้เรากํ าลังลมละลาย เงินสํ ารองระหวางประเทศไมพอชํ าระหนี้
หนี้ตางประเทศมากกวาทุนสํ ารองเปนเวลานาน เรากูเงินตางประเทศประมาณ 8.9 หมื่นลาน
ดอลลารอเมริกัน แตเรามีทุนสํ ารองทางการชวงที่รุงเรือง 3.9 หมื่นลานดอลลารอเมริกัน แตมันไมมี
ปญหา เพราะชาวตางประเทศมั่นใจในเศรษฐกิจไทย เมื่อครบกํ าหนดก็ตออายุใหใหม เงินกูระยะ
ส้ันกก็ลายเปนเงนิกูระยะยาว เพราะการตออายุ แตตอนนี้ความเชื่อมั่นหมดไป เงินกูที่ครบกํ าหนด
ก็ถอนออกไป เงินกูใหมก็ไมเขามา เพราะฉะนั้น การที่เราตองคลานไปหา IMF ตองไปขอกู
แมกระทั่งจากอินโดนีเซีย เพราะเราอยูในภาวะลมละลาย ถึงตรงนี้เองที่ทํ าใหปญหาการขาดดุล
บัญชเีดนิสะพัดเปนวาระทางการเมือง

ผมอยากจะบอกวา ปญหาการรักษาเสถียรภาพเศรษฐกิจกํ าลังกลบปญหาอื่น 
และผมกลวัวา ปญหาอื่นที่ซอนตัวอยูอาจกลายเปนปญหารายแรง โดยเฉพาะปญหาความยากจน  
ถาหากศึกษาเรื่องความยากจนในเมืองไทยจะพบวา จํ านวนครัวเรือนยากจนลดสัดสวนลงตาม
ความรุงเรอืงทางเศรษฐกิจ แตในชวงเศรษฐกิจถดถอยรุนแรงป 2529 จํ านวนครัวเรือนที่ยากจน
เพิม่ข้ึนเปน 20% ของจํ านวนครัวเรือนไทย  ผมเชื่อวา ในคราวนี้จํ านวนครัวเรือนยากจนในป 2540 
จะตองเพิ่มข้ึนมาอีก และจะเปนปญหาที่ไมไดรับการแกไข เพราะ IMF ยืน่เงือ่นไขการดํ าเนิน
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นโยบายใหรัฐบาลตองรัดเข็มขัด รัฐบาลในโลกที่สามมักจะรัดเข็มขัดรายจายที่กระทบตอคนจน 
เพราะคนจนไมมีพลังทางการเมืองที่จะตอรอง สวนรายจายที่เปนประโยชนตอกลุมธุรกิจและ
นกัเลือกตั้งจะยังคงอยู

กระบวนกํ าหนดนโยบายยังมีปญหาความไมโปรงใส และการไมมีสวนรวมของ
ประชาชน ถาไมแกไขปญหาเหลานี้ ยากที่กระบวนการกํ าหนดนโยบายในประเทศไทยจะเปน
ประโยชนตอประชาชน  และยากที่การดํ าเนินนโยบายจะเปนไปอยางมีประสิทธิภาพ

นอกเหนือจากปญหาเชิงโครงสรางของกระบวนการกํ าหนดนโยบายแลว ความ
สามารถในการบริหารนโยบายเศรษฐกิจของรัฐบาลและขุนนางนักวิชาการเปนเรื่องที่มีขอกังขา 
ในเมื่อเหตุปจจัยสํ าคัญประการหนึ่งที่กอใหเกิดวิกฤติการณการเงินเดือนกรกฎาคม 2540 ก็คือ 
ความผิดพลาดในการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาค  (Macroeconomic Pol icy 
Mismanagement)

 ความสามารถในการจัดการระบบการเงินเสรีของเรามีไมเพียงพอ เราเรงรุดสู
เสนทางเสรีนิยมทางการเงินรวดเร็วเกินไป เราอาจจะอยูในกลุมประเทศหัวออนของโลกที่สาม
ที่เลือกเสนทางนี้ดวยการผลักดันของกองทุนการเงินระหวางประเทศและธนาคารโลก ซึ่งเปน
องคกรโลกบาล แตมีส่ิงที่ผูนํ าไทยไมวาจะเปนฝายการเมืองหรือฝายขาราชการประจํ าทั้งที่ธนาคาร
แหงประเทศไทยและกระทรวงการคลังละเลย ก็คือ การเตรียมความพรอมในการรับมือกับระบบ
เสรีนิยมทางการเงิน ในการเดินบนเสนทางนี้ รัฐบาลไทยจํ าเปนตองพัฒนาเครื่องมือการเงิน
ยคุใหม เพือ่มาจัดการกับปญหาอันเกิดจากสิ่งแวดลอมใหม คือปญหาการเคลื่อนยายเขาออกของ
เงนิทนุที่เปนไปอยางเสรีมากขึ้น

ขอที่งานวิจัยของ IMF หรือธนาคารโลกหรือสถาบันวิชาการอื่นๆพบก็คือ กอนที่
จะเดนิเสนทางเสรีนิยม จํ าเปนตองมีความพรอม ถาไมพรอมอยาเดิน แตรัฐบาลไทยเดินไปดวย
ความเชือ่วา ลํ าดับการดํ าเนินนโยบาย (Policy Sequencing) ไมสํ าคัญ ทั้งๆที่ IMF บอกวาลํ าดับ
กอนหลังของการดํ าเนินนโยบายเปนเรื่องสํ าคัญ กอนจะเดินบนเสนทางเสรีนิยมทางการเงินตอง
พฒันาเครือ่งมอืทางการเงิน พัฒนาตลาดปริวรรตเงินตราระหวางประเทศ และกอนจะเดิน เราจะ
ตองเปลีย่นแปลงปรัชญาพื้นฐานและปรับปรุงกลไกในการกํ ากับและตรวจสอบสถาบันการเงิน

ธนาคารแหงประเทศไทยเห็นวา ลํ าดับการดํ าเนินนโยบายมิใชเร่ืองสํ าคัญ โดย
เชื่อวา สามารถเดินบนเสนทางนี้พรอมๆกับการปรับปรุงกลไกการกํ ากับและตรวจสอบสถาบัน
การเงนิและการพัฒนาดานอื่นๆ ควบคูกันไป

 ความไรประสิทธิภาพของกลไกและความหยอนยานในการกํ ากับและตรวจสอบ
สถาบนัการเงนิ ตลอดจนการไมเขมงวดในการบังคับใหสถาบันการเงินปฏิบัติตามาตรฐานการเงิน
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สากล และความหยอนยานในการนิยามหนี้ที่ไมกอรายได (Non-performing Loan) มสีวนในการ
กอใหเกิดวิกฤติการณสถาบันการเงิน

การยึดเหนี่ยวระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัว (Fixed Exchange Rate 
System) ทัง้ๆทีน่ ําสงัคมเศรษฐกิจไทยสูเสนทางเสรีนิยมทางการเงิน นับเปนความผิดพลาดในการ
ดํ าเนินนโยบายอยางมหันต งานวิจัยจํ านวนมากของกองทุนการเงินระหวางประเทศและสถาบัน
อ่ืนๆพบวา ระบบเสรีนิยมทางการเงินนั้นไมสามารถไปกันไดกับระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัว 
ประเทศทีเ่ดนิเสนทางเสรีนิยมทางการเงิน แลวใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัว ลวนแลวแต
เผชญิกบัวกิฤตกิารณทางการเงิน ส่ิงที่นาประหลาดใจคือ ทั้งๆที่ IMF เตอืนรัฐบาลไทย เตือน
ธนาคารแหงประเทศไทยตั้งแตป 2539 วา ระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัวจะนํ ามาซึ่งปญหา
วิกฤติการณการเงินที่รุนแรง แตธนาคารแหงประเทศไทยก็ด้ือดึงไมยอมปรับเปลี่ยนระบบอัตรา
แลกเปลีย่น มาปรับเมื่อจนตรอก และเมื่อปรับตอนจนตรอก ก็ทํ าใหวิกฤติการณการเงินที่เกิดขึ้น
รุนแรงมากกวาปกติ

บทสงทาย

 ทานผูมีเกียรติ ผมไดเสนอบทวิเคราะหเพื่อชี้ใหเห็นวา วิกฤติการณการเงินป 
2540 เปนผลลพัธของวิกฤติการณสํ าคัญที่เกิดขึ้นพรอมๆกัน 3 วิกฤติการณ อันไดแก วิกฤติการณ
เสนทางการพัฒนา วิกฤติการณโครงสรางระบบเศรษฐกิจไทย และวิกฤติการณกระบวนการ
กํ าหนดนโยบาย หากไมตองการใหวิกฤติการณเศรษฐกิจที่รายแรงเชนนี้เกิดขึ้นอีก บทวิเคราะห
ขางตนนี้ก็ใหคํ าตอบอยูในตัวแลววา เราจํ าเปนตองปรับเสนทางการพัฒนา เราจํ าเปนตองปรับ
โครงสรางระบบเศรษฐกิจ และเราจํ าเปนตองปฏิวัติกระบวนการกํ าหนดนโยบายเศรษฐกิจ
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วิกฤติการณการเงินป 25403

ผลลัพธของวิกฤติการณสารสนเทศ

วกิฤตกิารณการเงินป 2540 ถึงจุดระเบิดในวันที่ 2 กรกฎาคม 2540 เมื่อธนาคาร
แหงประเทศไทยพายแพสงครามปกปองคาเงินบาท บัดนี้ เวลาลวงเลยมาครบสามขวบป ในวันที่ 
2 กรกฎาคม 2543 ภาพของวิกฤติการณดังกลาวแจมชดัขึน้ เนื่องเพราะมีการศึกษาวิจัยเรื่องนี้
จ ํานวนมาก

ในบรรดาเหตุปจจัยอันนํ ามาซึ่งวิกฤติการณการเงินป 2540 ความไมสมบูรณของ
สารสนเทศ (Information Imperfection) และลักษณะความไรสมมาตรของสารสนเทศ 
(Asymmetry of Information) ถูกหยิบยกและกลาวอางวาเปนสาเหตุประการหนึ่งอันนํ ามาซึ่ง
วิกฤติการณดังกลาว จนสามารถกลาวสรุปไดสวนหนึ่งวา วิกฤติการณการเงินป 2540 เปน
วกิฤติการณสารสนเทศ (Information Crisis)

ความไมสมบูรณและความไรสมมาตรของสารสนเทศมีอยูอยางนอย 3 ภาคสวน 
อันไดแก สารสนเทศเกี่ยวกับนโยบายและกระบวนการกํ าหนดนโยบาย สารสนเทศเกี่ยวกับภาค
เศรษฐกจิการเงิน และสารสนเทศเกี่ยวกับสถาบันการเงิน

ความไมสมบูรณของสารสนเทศเกี่ยวกับนโยบายและกระบวนการกํ าหนด
นโยบายเกดิจากการไมยอมรับการมีสวนรวมของประชาชน (People Participation) ในกระบวน
การดงักลาว ดวยเหตุดังนั้น จึงมิไดเปดเผยขอมูลใหสาธารณชนไดรับรูอยางสมบูรณ ในกรณีการ
ดํ าเนินนโยบายการเงิน ธนาคารแหงประเทศไทยมีความเชื่ออยางผิดๆวา การกีดกันมิใหบุคคล
ภายนอกวังบางขุนพรหมรับรูการดํ าเนินนโยบายการเงินเปนสัญญะบงบอกความเปนอิสระ
ของธนาคารแหงประเทศไทย แมแตคณะกรรมการทุนรักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยน ซึ่งมีหนาที่
รับผิดชอบดูแลนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนตามกฎหมาย ก็ยังถูกกีดกันออกนอกปริมณฑลของ
กระบวนการตัดสินใจ การกํ าหนดนโยบายการเงินจึงเปนกระบวนการแบบปด ภายใตระบบ
ดังกลาวนี้ ไมมีการปรึกษาหารือกับประชาชน ไมมีการแลกเปลี่ยนความคิดเห็นและความรูกับ
ประชาชน ระบบการกํ าหนดนโยบายแบบปดลับ ไมเพียงแตกีดกันการมีสวนรวมของประชาชน
                                                          
3ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน "จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง”  ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 29 พฤษภาคม  
 2543
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เทานัน้ หากยงัลดิรอนสิทธิในการรับรูปญหาของประชาชนอีกดวย ระบบดังกลาวนี้มีขอสมมติวา 
'ผูรู' มเีฉพาะในธนาคารแหงประเทศไทย หามี 'ผูรู' นอกวงับางขุนพรหมไม  และบรรดา 'ผูรู'  
ภายในรัว้วังบางขุนพรหมลวนแลวแตเปน Super Human ทีส่ามารถด ําเนินนโยบายการเงินชนิด
หาที่ติมิได หรือมิฉะนั้นก็เปน 'อรหันต' ผูปลอดพนจากกิเลส ตัณหา และราคะ จนถึงระดับ
ที่สามารถดํ าเนินนโยบายเพื่อประโยชนสุขของทวยราษฎร โดยไมเห็นแกผลประโยชนสวนบุคคล
แมแตนอย

แตขอเท็จจริงปรากฏวา ไมมี 'อรหันต' ในธนาคารแหงประเทศไทย  มีแตปุถุชน
ผู มีกิเลส ตัณหา และราคะ ผู ซึ่งหาประโยชนจากการเก็งกํ าไรซื้อขายหลักทรัพยและ
อสังหารมิทรัพย อันอาจเปนเหตุใหไมคิดยับยั้งการเบงบานของภาวะเศรษฐกิจฟองสบูเทาที่ควร

ขอเท็จจริงปรากฏอีกดวยวา ความผิดพลาดในการดํ าเนินนโยบายเศรษฐกิจ 
มหภาค (Macroeconomic Mismanagement) นบัเปนเหตุปจจัยสํ าคัญอันนํ ามาซึ่งวิกฤติการณ
การเงินป 2540 โดยเฉพาะอยางยิ่งการชักนํ าระบบเศรษฐกิจไทยสูเสนทางเสรีนิยมทางการเงิน 
โดยมไิดใหความสํ าคัญแกลํ าดับกอนหลังในการดํ าเนินนโยบาย (Policy Sequencing) และการ
ยึดติดกับระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัว ซึ่งไมสอดคลองกับแนวทางเสรีนิยมทางการเงิน 
แสดงใหเหน็วา หากมิใชเปนเพราะขอจํ ากัดทางการเมืองและขอจํ ากัดทางสถาบันภายในธนาคาร
แหงประเทศไทยเอง ความรูที่มีอยูภายในธนาคารแหงประเทศไทยคงเปนความรูที่ไมถูกตอง 
มฉิะนัน้ความผดิพลาดในการดํ าเนินนโยบายคงไมกอใหเกิดมหันตภัยมากมายถึงปานนี้

บทเรยีนส ําคัญบทหนึ่งจากวิกฤติการณการเงินป 2540 ก็คือ  ความไมโปรงใส
และการกีดกันการมีสวนรวมของประชาชนในกระบวนการกํ าหนดนโยบายทํ าใหการดํ าเนิน
นโยบายขาดความรอบคอบ หากการดํ าเนินนโยบายเปนกระบวนการที่เปดกวางชนิดที่การ
แลกเปลี่ยนความรูและความคิดเห็นเปนไปได การพิจารณาตัดสินใจในการดํ าเนินนโยบายจะมี
ความรอบดานมากขึ้น ในประการสํ าคัญ ความโปรงใสเปดโอกาสใหประชาชนตรวจสอบการ
ดํ าเนนินโยบายของรัฐได  สามารถทักทวงการดํ าเนินนโยบายของรัฐได  และสามารถประเมิน
ประสิทธิผลของนโยบายได

สารสนเทศเกี่ยวกับนโยบายเศรษฐกิจมิเพียงแตไมสมบูรณ หากยังมีลักษณะ
ไรสมมาตรอกีดวย ในกรณีของนโยบายการเงิน ความไรสมมาตรมิไดเกิดขึ้นระหวางประชาชนกับ
ผูบริหารนโยบายเทานั้น หากยังเกิดขึ้นระหวางรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง คณะกรรมการ
ธนาคารแหงประเทศไทย  และคณะกรรมการทุนรักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยนฝายหนึ่ง กับผูบริหาร
ธนาคารแหงประเทศไทยอีกฝายหนึ่ง ในขณะที่ผูบริหารธนาคารแหงประเทศไทยรูอยูแกใจวา 
นโยบายการเงนิด ําเนนิไปในทิศทางใด สถาบันการเงินมีความมั่นคงเพียงใด ฐานะทุนสํ ารองสุทธิ
ทีแ่ทจริงเปนเชนไร เงินบาทมีคาสูงกวาความเปนจริงหรือไม ฯลฯ แตบรรดาผูมีหนาที่รับผิดชอบ
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ในการดํ าเนินนโยบายการเงินโดยนิตินัย ไมว าจะเปนรัฐมนตรีว าการกระทรวงการคลัง 
คณะกรรมการ ธปท. และคณะกรรมการทุนรักษาระดับฯ หาไดมีสารสนเทศที่สมบูรณเทาธนาคาร
แหงประเทศไทยไม ดวยเหตุดังนี้ ธนาคารแหงประเทศไทยยอมอยูในฐานะที่จะเลือกใหขอมูล
เพื่อใหการตัดสินใจคลอยตามแนวนโยบายที่ธนาคารแหงประเทศไทยกํ าหนด การทัดทานและ
การทกัทวงที่มีประสิทธิผลมิอาจเกิดขึ้นได

ความไมสมบูรณของสารสนเทศเกี่ยวกับภาคเศรษฐกิจการเงินมีสวนในการสราง
วกิฤตกิารณการเงินอยางสํ าคัญ ดังเปนที่ทราบกันดีในวงวิชาการเศรษฐศาสตรวา ตลาดการเงิน
จะท ําหนาทีใ่นการจัดสรรทรัพยากรไดอยางมีประสิทธิภาพก็ตอเมื่อมีขอมูลขาวสารที่สมบูรณ และ
ขาวสารขอมูลตองไมมีความไรสมมาตร เมื่อธนาคารแหงประเทศไทยตัดสินใจนํ าระบบเศรษฐกิจ
ไทยสูเสนทางเสรีนิยม ธนาคารแหงประเทศไทยมิไดปรับเปลี่ยนประพฤติกรรมใหสอดคลองกับ
แนวทางเสรนียิมทางการเงิน ความไมโปรงใสยังคงเปน ‘วัฒนธรรม’ หรือกตกิาการเลนเกม (Rule 
of the Game) ขององคกร  ไมมคีวามพยายามที่จะใหสารสนเทศที่สมบูรณแกประชาชน หรือ
แมแตชมุชนการเงินระหวาง ความไมสมบูรณของสารสนเทศมีผลตอการจัดอันดับความนาเชื่อถือ
ทางการเงิน (Credit Rating) ของประเทศ และมีผลตอปฏิกิริยาการสนองตอบของตลาดการเงิน
ทั้งภายในและระหวางประเทศที่มีตอการเปลี่ยนแปลงนโยบายและสภาวการณทางเศรษฐกิจ 
ในสังคมที่สารสนเทศมีความไมสมบูรณ ขาวลือจะมีบทบาทและอิทธิพลตอตลาดการเงินอยาง
สํ าคัญ ซึ่งไมเปนผลดีตอสุขภาพของตลาดเอง

การไมเผยแพรขาวสารที่สมบูรณเกี่ยวกับภาคเศรษฐกิจการเงิน มีผลตอการ
ตัดสินใจในตลาดการเงิน ทั้งภายในและระหวางประเทศ หนวยเศรษฐกิจในตลาดการเงินอาจ
ตัดสินใจผิดพลาด เนื่องเพราะไดรับสารสนเทศที่ผิดหรือไมสมบูรณ  ความผิดพลาดในการ
ตัดสินใจอาจสรางความเสียหายทางธุรกิจและความเสียหายทางเศรษฐกิจได โดยที่การตัดสินใจ
ผิดพลาดบอยๆอาจนํ ามาซึ่งประพฤติกรรมที่ไมสมเหตุสมผล (Irrational Behaviour) เมือ่หนวย
เศรษฐกิจมีประพฤติกรรมที่ไมสมเหตุสมผล ความยากลํ าบากในการดํ าเนินนโยบายเศรษฐกิจ
ยอมมีมากขึ้น เพราะผูกํ าหนดนโยบายเศรษฐกิจมิอาจคาดการณเกี่ยวกับปฏิกิริยาการสนองตอบ
ของประชาชนไดอยางถูกตอง ในกรณีเชนนี้ ยอมยากที่จะกํ าหนดนโยบายอยางถูกตองได เพราะ
ผลของการดํ าเนินนโยบายมีความไมแนนอนอยางสูง อันเกิดจากประพฤติกรรมที่ไมสมเหตุสมผล
ของประชาชนภายในประเทศนั่นเอง

เมื่อธนาคารแหงประเทศไทยสั่งใหบริษัทเงินทุน 10 บริษัทเพิ่มทุนประกอบการ 
เมือ่วนัที ่3 มนีาคม 2540 (ในจํ านวนนี้รวมเอกธนกิจ ซึ่งเปนบริษัทเงินทุนใหญที่สุดดวย) ผูบริหาร
ธนาคารแหงประเทศไทยคาดหวังวา ความเชื่อมั่นของประชาชนที่มีตอระบบสถาบันการเงินจะมี
มากขึน้ เพราะการเพิ่มทุนชวยเพิ่มความมั่นคงแกระบบสถาบันการเงิน แตปฏิกิริยาการสนองตอบ
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ของประชาชนเปนไปในทิศทางตรงกันขาม ผูคนแหแหนถอนเงินออกจากบริษัทเงินทุน เพราะการ
ส่ังเพิ่มทุนในทัศนะของประชาชนเปนการบงบอกความงอนแงนของสถาบันการ เงินธนาคาร 
แหงประเทศไทยไมเคยแสดงตัวเปน ‘มิตร’ กบัประชาชนในแงการใหขาวสารขอมูล  เมื่อมีความ
ขัดแยงระหวางสถาบันการเงินกับประชาชนเจาของเงินออม  ธนาคารแหงประเทศไทยมักจะยืนอยู
ขางสถาบนัการเงนิ แมในยามที่สถาบันการเงินทํ าผิดกฎหมายธนาคารแหงประเทศไทยก็ยังปดบัง
ชื่อสถาบันการเงินที่ละเมิดกฎหมายประพฤติกรรมดังกลาวนี้จะใหประชาชนไววางใจธนาคารแหง
ประเทศไทยไดอยางไร จะไมปกปดความงอนแงนของสถาบันการเงิน ดวยเหตุดังนี้ การที่
ประชาชนพากันถอนเงินออกจากบริษัทเงินทุนเมื่อทางการสั่งเพิ่มทุนบริษัทเหลานั้น เปน
ประพฤติกรรมที่สมเหตุสมผลหรือไมเปนประเด็นที่ถกเถียงกันได อยางไรก็ตาม มาตรการ 3 
มีนาคม 2540 แทนที่จะเพิ่มพูนความมั่นคงแกระบบสถาบันการเงิน ดังความคาดหวังของ
ผูก ําหนดนโยบายการเงิน กลับเปนชนวนในการสั่นคลอนระบบบริษัทเงินทุนทั้งระบบ และลุกลาม
ไปสูระบบธนาคารพาณิชยในเวลาตอมา ความไมสมบูรณและความไรสมมาตรของสารสนเทศ
นบัเปนเหตุปจจัยสํ าคัญของวิกฤติการณดังกลาวนี้

ความลาชาในการจัดทํ าและเผยแพรขอมูลเปนอีกปญหาหนึ่งที่สรางความ
ไมสมบูรณของสารสนเทศ ในระหวางป 2539-2540 เมื่อสถาบันจัดอันดับความนาเชื่อถือทาง
การเงินระหวางประเทศ (International Credit Rating Agency) ขูวาจะลดหรือลดอันดับความ
นาเชือ่ถือทางการเงินของประเทศไทย  ขอโตตอบ ‘มาตรฐาน’ ของทางการไทย ก็คือ สถาบัน
เหลานัน้ประเมนิประเทศไทยจากขอมูลที่ไมถูกตอง หรือจากขอมูลที่ลาสมัย คํ าถามพื้นฐานมีอยู
วา เหตุไฉนทางการไทยจึงไมเผยแพรขอมูลที่ถูกตองและทันสมัย การที่ทางการไทยมีขอมูล
ทีถ่กูตองและทันสมัยอยูในมือ แตมิไดเผยแพรสูสาธารณชน ยอมมีผลในการลิดรอนสิทธิการรับรู
ของประชาชน คนตางชาติที่เขามาประเมินประเทศไทย  หากตองการขอมูลที่ถูกตองและทันสมัย 
ก็ตองหาหนวยราชการไทย ในสภาพการณเชนนี้ จะใหคนเหลานั้นเชื่อถือขอมูลของทางการไทย
ไดอยางไร ในเมื่อขอมูลเหลานั้นมิไดผานการตรวจสอบจากสาธารณชน

ความไมสมบูรณของสารสนเทศเกี่ยวกับสถาบันการเงินมีผลเสียตอระบบสถาบัน
การเงินเอง ประชาชนเจาของเงินฝากมีสารสนเทศนอยกวาผูบริหารสถาบันการเงิน ในขณะที่
ผูบริหารทราบแกใจดีวา สถาบันการเงินที่ตนเปนผูบริหารมีความมั่นคงมากนอยเพียงใด แต
ประชาชนเจาของเงินฝากมีสารสนเทศไมมากเทา ความไมสมบูรณและความไรสมมาตรของ
สารสนเทศทํ าใหการตัดสินในการถือเงินออมผิดพลาดได กลาวคือ อาจนํ าเงินออมไปฝากไวกับ
สถาบันการเงินที่มีฐานะงอนแงน หรือถอนเงินออมออกจากสถาบันการเงินที่มีฐานะมั่นคง 
ปรากฏการณดังกลาวนี้เกิดขึ้นในระหวางป 2539-2540 ซึ่งสรางภาวะจลาจลในภาคเศรษฐกิจ
การเงิน
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เจาหนีต้างประเทศที่ใหกูแกบริษัทธุรกิจและสถาบันการเงินในประเทศไทย พากัน
ถอนเงินใหกูกลับเมืองแม สวนหนึ่งเพราะความไมสมบูรณและความไรสมมาตรของสารสนเทศ 
บริษัทบางบริษัทหรือสถาบันการเงินบางสถาบันที่มิไดรับการตอสัญญาเงินกูอาจยังมีฐานะอัน
มัน่คง แตการไมตอสัญญาเงินกูทํ าลายความมั่นคงที่มีอยูเดิม

ความไมสมบูรณและความไรสมมาตรของสารสนเทศสรางภาวะตื่นตระหนก
ทางการเงิน (Financial Panic) ในชวงป 2539-2540 เจาหนี้ตางประเทศพากันถอนเงินใหกู
กลับบาน เพราะเกรงกลัวการสูญเสียเงินใหกู ประชาชนเจาของเงินฝากพากันถอนเงินออกจาก
สถาบันการเงินเพราะเกรงกลัวการสูญเสียเงินออม ความตื่นตระหนกสรางภาวะจลาจลในภาค
เศรษฐกิจการเงินชนิดที่ยากแกการพรรณนา เพราะทุกคนเชื่อวา ใครที่ถอนเงินชาจะเปนฝาย
สูญเสีย ภาวะตื่นตระหนกทางการเงิน ประกอบกับความเปราะบางทางการเงิน (Financial 
Fragility)ของระบบเศรษฐกิจไทย นํ ามาซึ่งวิกฤติการณการเงินครั้งรายแรงที่สุดในประวัติศาสตร
เศรษฐกิจไทย

ดวยเหตุดังที่พรรณนาขางตนนี้ ความไมสมบูรณและความไรสมมาตรของ
สารสนเทศเกีย่วกบันโยบายและกระบวนการกํ าหนดนโยบาย ความแข็งแกรงหรือออนแอของภาค
เศรษฐกิจการเงิน และฐานะความมั่นคงของสถาบันการเงิน มีสวนอยางสํ าคัญในการนํ ามา 
ซึง่วกิฤตกิารณการเงินป 2540 ในแงนี้ วิกฤติการณ ป 2540 จึงเปนวิกฤติการณสารสนเทศ

วกิฤตกิารณการเงินป 2540 มีอายุครบ 3 ขวบป แตผูมีอํ านาจและหนาที่ในการ
บริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาคยังมิไดแสดงความตระหนักใหเห็นวา ความสมบูรณและ 
ความสมมาตรของสารสนเทศเปนเงื่อนไขอันจํ าเปนสํ าหรับการทํ าหนาที่จัดสรรทรัพยากรอยางมี
ประสิทธิภาพของตลาดการเงิน ธนาคารแหงประเทศไทยภายใตผูวาการคนปจจุบันผลักดัน
การ ‘ปฏิรูป’ ระบบการใหขอมูลขาวสารการเงินแกประชาชน  กระนั้นก็ตาม อิทธิพลของวัฒนธรรม
ความไมโปรงใสยังคงทํ าใหธนาคารแหงประเทศไทยปดบังขอมูลบางประเภท ทั้งๆที่ประชาชน
มสิีทธพิืน้ฐานอนัชอบธรรมในการรับรู กระทรวงการคลังเชื่องชากวาธนาคารแหงประเทศไทยมาก
ในการปฏรูิประบบขาวสารขอมูล  โดยที่เจากระทรวงมีทัศนคติวา ประชาชนสามารถรองขอขอมูล
ดวยการยื่นคํ ารองตอคณะกรรมการขาวสารขอมูลของทางราชการ ทัศนคติเชนนี้นอกจากแสดง
ใหเห็นถึงการขาดวฒันธรรมประชาธิปไตยแลว ยังเกื้อกูลใหเกิดวิกฤติการณสารสนเทศไดโดยงาย

บทเรยีนส ําคัญจากวิกฤติการณการเงินป 2540 ก็คือ เมื่อเลือกเดินบนเสนทางเสรี
นิยมทางการเงิน ก็ตองอํ านวยการใหประชาชนและสมาชิกในชุมชนการเงิน  ทั้งภายในและ
ระหวางประเทศ ไดรับรูสารสนเทศที่สมบูรณ และรับรูอยางมีสมมาตร
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ประวัติศาสตรบอกเลาวาดวยวิกฤติการณเงินบาท
ป 25404

กอนวันที่ 2 กรกฎาคม 2540 ประเทศไทยดํ าเนินนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน
โดยยึดระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัว (Fixed Exchange Rate System) ภายใตระบบการ
เงินระหวางประเทศดังกลาวนี้ รัฐบาลจะตองปรับอัตราแลกเปลี่ยนใหตรงตอพื้นฐานที่เปนจริงอยู
ตลอดเวลา หากเงินบาทมีคาสูงเกินไป (overvaluation) หรือมีคาตํ่ ากวาพื้นฐานที่เปนจริง 
(undervaluation) การเก็งกํ าไรจากการซื้อขายเงินตราตางประเทศยอมเกิดขึ้น เนื่องจากมีการ
คาดการณวา รัฐบาลจักตองปรับคาของเงิน ไมชาก็เร็ว

คํ าถามพืน้ฐานมอียูวา กอนวันที่ 2 กรกฎาคม 2540 เงินบาทมีคาสูงกวาพื้นฐาน
ที่เปนจริงหรือไม การเรียกรองใหรัฐบาลปรับนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน ไมวาจะเปนการลดคา
เงนิบาทหรือการขยายขอบอัตราแลกเปลี่ยน (Exchange Rate Band) มมีาแตปลายป 2539 แลว 
ขอเรียกรองดังกลาวนี้มีพื้นฐานมาจากขอคนพบที่วา เงินบาทมีคาสูงกวาพื้นฐานที่เปนจริง 
รองศาสตราจารย ดร.สุพจน จุนอนนัตธรรม แหงคณะเศรษฐศาสตร มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร 
คํ านวณ Real Exchange Rate และพบวา เงนิบาทมีคาสูงกวาพื้นฐานที่เปนจริง ศาสตราจารย 
ดร.อัมมาร สยามวาลา แหงสถาบันวิจัยเพื่อการพัฒนาประเทศไทยไดขอสรุปเดียวกัน ทั้งนี้โดยอาง
เหตผุลวา นบัต้ังแตป 2530 เปนตนมา อัตราเงินเฟอในประเทศไทยสูงกวาสหรัฐอเมริกาโดยตลอด 
ในขณะที่ธนาคารแหงประเทศไทยธํ ารงอัตราแลกเปลี่ยนของเงินบาทไวในระดับเดิม เงินบาทจึงมี
คาสูงกวาความเปนจริงเมื่อเทียบกับเงินดอลลารอเมริกัน ในเมื่อเงินดอลลารอเมริกันเปนเงินตรา
สกุลหลักที่ใชประกอบธุรกรรมระหวางประเทศ การที่เงินบาทมีคาสูงกวาความเปนจริง จึงสราง
ความเสียหายแกภาคการสงออก มิหนํ าซํ้ ายังสรางสิ่งสูงใจในการเก็งกํ าไรอันเกิดจากการ
คาดการณวาจะมีการลดคาเงินบาทอีกดวย

คํ าถามพื้นฐานมีอยูวา ธนาคารแหงประเทศไทยทราบหรือไมวา เงินบาทมีคา
สูงกวาพืน้ฐานทีเ่ปนจริง ขอเท็จจริงที่ปรากฏในรายงานการไตสวนของ ศปร. ปรากฏวา ธนาคาร
แหงประเทศไทยทราบความขอนี้มาตั้งแตเดือนกรกฎาคม 2539 ในการประชุมคณะกรรมการ
                                                          
4ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง” ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 8 กรกฎาคม  
 2542
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นโยบายการเงนิ อันประกอบดวยผูวาการฯ รองผูวาการฯ ผูชวยผูวาการฯ และผูอํ านวยการฝาย
วชิาการ (นายบณัฑติ นิจถาวร) เสนอใหที่ประชุมพิจารณาทบทวนอัตราแลกเปลี่ยนของเงินบาท 
แตคณะกรรมการฯมิไดพิจารณาเรื่องนี้อยางเปนวิทยาศาสตรและอยางเปนกิจจะลักษณะ 
สวนหนึ่งอาจเปนเพราะความไมชัดเจนของอํ านาจหนาที่ในการกํ าหนดนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน 
(Instrument Assignment) อีกสวนหนึง่อาจเปนเพราะการขาดความรับผิด (Accountability) ของ
ธนาคารแหงประเทศไทย นอกจากนี้ ยังไมมีการกํ าหนดกลไกการทบทวนนโยบาย (Policy Review 
Mechanism) อีกดวย

ดวยขอเท็จจริงดังกลาวขางตนนี้ จึงไมมีขอกังขาใดๆเกี่ยวกับการที่เงินบาทมีคา
สูงเกนิกวาความเปนจริงตลอดชวงเวลาที่มีวิวาทะเกี่ยวกับเร่ืองนี้ในชวงป 2539-2540 แมภายหลัง
จากที่วิกฤติการณการเงินเกิดขึ้นแลว มีงานวิจัยจํ านวนไมนอยที่พยายามศึกษาวา กอนเกิด
วิกฤติการณการเงินอาเซียป 2540 อัตราแลกเปลี่ยนของเงินตราสกุลตางๆในประเทศเหลานี้
เบี่ยงเบนจากพื้นฐานที่เปนจริงหรือไม ผลการศึกษาในกรณีคาเงินบาทยืนยันวา เงินบาทมีคา
สูงกวาความเปนจริง

แมวาธนาคารแหงประเทศไทยจะทราบขอเท็จจริงตั้งแตเดือนกรกฎาคม 2539 
แลววา เงนิบาทมคีาสูงกวาพื้นฐานที่เปนจริง แตตลอดระยะเวลาดังกลาวนี้ ธนาคารแหงประเทศ
ไทยยังคงยืนยันความถูกตองของนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน ซึ่งมีผลในการประวิงเวลาในการปรับ
นโยบาย แมแตการขยายขอบอัตราแลกเปลี่ยน (Exchange Rate Band) ซึง่ควรทํ าเมื่อเร่ิมเดิน
บนเสนทางเสรีนิยมทางการเงินก็มิไดทํ า

เสียงเรียกรองใหปรับนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนมิไดมาจากชุมชนวิชาการเทานั้น 
ภายในระบบราชการ ก็มีเสียงเรียกรองจากขุนนางนักวิชาการดังเชนปลัดกระทรวงการคลัง (ม.ร.ว.
จัตุมงคล โสณกุล) ภายในรัฐบาลพลเอกชวลิต ยงใจยุทธ รัฐมนตรีวาการกระทรวงพาณิชย 
(นายณรงคชยั อัครเศรณี) ก็ไมเห็นดวยกับนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนที่เปนอยู ขอกังขาผุดขึ้นในใจ
รัฐมนตรวีาการกระทรวงการคลัง (นายอํ านวย วีรวรรณ) ดวย  แตเปนเพราะการขาดสภาวะความ
เปนผู นํ าและการไมกลาตัดสินใจใหเด็ดขาด วิกฤติการณการเงินครั้งที่ร ายแรงที่ สุดใน
ประวัติศาสตรเศรษฐกิจไทยจึงเกิดขึ้น โดยที่นายอํ านวย วีรวรรณมิอาจปฏิเสธความรับผิดได 
ในเมื่อรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังนอกจากเปน 'ผูบังคับบัญชา' ธนาคารแหงประเทศไทย
ตามนัยแหงกฎหมายแลว ยังเปนประธานคณะกรรมการทุนรักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยน ซึ่งมี
หนาทีก่ ําหนดนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนดวย

ธนาคารแหงประเทศไทยมิไดอยูอยางโดดเดี่ยวในการธํ ารงอัตราแลกเปลี่ยนใน
ระดบัเดมิ บรรดากลุมทุนการเงินและกลุมทุนขนาดใหญพากันดาหนาออกมาคัดคานและขัดขวาง
การลดคาเงินบาท เนื่องเพราะกลุมทุนเหลานี้ตองพึ่งเงินกูตางประเทศ การลดคาเงินบาทยอม
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ทํ าใหภาระหนี้ตางประเทศ เมื่อคิดเปนเงินบาทถีบตัวสูงขึ้น ผูบริหารระดับสูงของธนาคารไทย
พาณชิย จ ํากดั (มหาชน) ถึงกับเสนอบทวิเคราะหวา แนวนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนที่เหมาะสม 
ก็คือ การขึ้นคาเงินบาท หาใชการลดคาเงินบาทไม การตอสูทางความคิดทวีความดุเดือด
ตามลํ าดับ จนทายที่สุดถึงกับมีการทาทายออกโทรทัศนเพื่อถกเถียงเกี่ยวกับนโยบายอัตรา
แลกเปลี่ยน

ส่ือมวลชนมีบทบาทในสงครามความคิดครั้งนั้นดวย เพราะสื่อมวลชนมิไดทํ า
หนาทีส่ื่อขาวสารเทานั้น หากแตเร่ิมเลือกคาย การรายงานขาวเจือปนดวยความเห็น ส่ือมวลชน
บางสือ่และหนงัสอืพมิพบางฉบับยืนอยูขางฝายที่คัดคานการลดคาเงินบาท ซึ่งเปนจุดยืนเดียวกับ
กลุมทุนที่มีหนี้ตางประเทศจํ านวนมาก การรายงานขาวเจือปนความเห็นเพื่อหลอหลอมทัศนคติ
ของประชาชนเปนดาบสองคม ยิ่งในเรื่องละเอียดออนและสลับซับซอนดังเชนนโยบายอัตรา
แลกเปลี่ยน การยัดเยียดความเห็นใหผูฟงหรือผูอาน โดยปราศจากสารสนเทศที่สมบูรณและ
พื้นฐานความเขาใจทางวิชาการเปนเรื่องอันตรายยิ่ง นักหนังสือพิมพและนักจัดรายการวิทยุและ
โทรทัศนหลายตอหลายคนทํ าตัวเปน 'ผูรู' ทั้งๆที่ไมมีพื้นฐานความรูดานเศรษฐศาสตรการเงิน
แมแตนอย

การไมตัดสินใจใหเด็ดขาดในการปรับนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนในทางหนึ่งทางใด 
ไมวาจะเปนการลดคาเงินบาท การขยายขอบอัตราแลกเปลี่ยน หรือการละทิ้งระบบอัตรา
แลกเปลี่ยนแบบตายตัว ประกอบกับการขาดความเปนผูนํ าของรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง
ทํ าใหนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนถลํ าเขาสูปริมณฑลทางการเมืองมากขึ้นเรื่อยๆ แรงกดดันทั้งจาก
ฝายที่ตองการใหลดคาเงินบาทและฝายที่ตองการใหธํ ารงรักษาคาเงินบาท ทํ าใหธนาคารแหง
ประเทศไทยอยูในภาวะพะวาพะวัง ภายในธนาคารแหงประเทศไทยเอง ก็แบงเปนฝกฝาย และ
ขาดสมานฉันท มิไยตองกลาวถึงความเสื่อมทรามดานจรยิธรรม การขาดสมานฉันทมีสวนทํ าให
ไมมคีวามรวมใจในการแกปญหาของประเทศชาติ  รายงานของ ศปร. กลาวเปนนัยวา  ความ
ขัดแยงสวนบุคคลระหวางผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย (นายเริงชัย มะระกานนท) กับ
รองผูวาการฯ (นายชัยวฒัน วบูิลสวสัด์ิ) มสีวนนํ ามาซึ่งวิกฤติการณการเงิน ในดานหนึ่ง ผูวาการ
ธนาคารแหงประเทศไทยกํ าหนดผังอํ านาจหนาที่ไปในทางลิดรอนอํ านาจของรองผูวาการฯในสวน
ทีเ่กีย่วของกบันโยบายอัตราแลกเปลี่ยน ในอีกดานหนึ่ง รองผูวาการฯตัดสินใจรับตํ าแหนงรัฐมนตรี
ชวยวาการและตอมารัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังในรัฐบาลนายบรรหาร ศิลปอาชา ทํ าให
ความสัมพันธดานอํ านาจระหวางบุคคลทั้งสองอยูในภาวะอิหลักอิเหลื่อ เพราะผูอยูใตการบังคับ
บัญชาอยูๆ กลายเปนผูบังคับบัญชา แตแลวตองกลับมาเปนผูอยูใตการบังคับบัญชา เมื่อพนจาก
ตํ าแหนงรัฐมนตรี



26

ทั้งการเปลี่ยนผังอํ านาจหนาที่ของผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย และการ
ตัดสนิใจรบัตํ าแหนงทางการเมืองของรองผูวาการฯลวนไมเปนผลดีตอ 'สุขภาพ' ของธนาคารแหง
ประเทศไทย โดยที่กระทบตอการดํ าเนินนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนดวย ธนาคารแหงประเทศไทย
ไมอยูในฐานะทีจ่ะท ําสงครามปกปองคาเงินบาท ในเมื่อแมทัพนายกองขาดสมานฉันท อันเปนเหตุ
ใหขาดยทุธศาสตรและ 'แผนการรบ'

การธํ ารงอัตราแลกเปลี่ยนในระดับที่เงินบาทมีคาสูงกวาพื้นฐานที่เปนจริง
มีประโยชนในการกดอัตราเงินเฟอใหอยูในระดับต่ํ า ในขณะเดียวกัน การยึดกุมระบบอัตรา
แลกเปลี่ยนแบบตายตัว ก็สรางสภาวะความแนนอนอันเปนประโยชนตอการประกอบธุรกรรม
ระหวางประเทศ แตการที่เงินบาทมีคาสูงกวาพื้นฐานที่เปนจริงสรางสิ่งจูงใจในการโจมตีเงินบาท 
เพราะกอใหเกิดการเก็งกํ าไรจากการลดคาเงินบาทที่จะเกิดขึ้น ในการธํ ารงอัตราแลกเปลี่ยนไวใน
ระดบัเดมิ ธนาคารแหงประเทศไทยตองสูญเสียทุนสํ ารองระหวางประเทศ ยิ่งการเก็งกํ าไรรุนแรง
มากเพยีงใด การสูญเสียทุนสํ ารองฯยิ่งมีมากเพียงนั้น

เมือ่ยางเขาสูป 2540 การโจมตีเงินบาทเกิดขึ้นเปนระลอกๆ ธนาคารแหงประเทศ
ไทยยืนหลังพิงฝาทํ าสงครามปกปองคาเงินบาทโดยปราศจากสติที่จะไตรตรองวา การทํ าสงคราม
เงินบาทเปนเรื่องสมควรหรือไม สวนสํ าคัญเปนเพราะประเมินศักยภาพของตนเองสูงกวาความ
เปนจริง เนือ่งจากมัน่ใจในความมั่นคงของพื้นฐานทางเศรษฐกิจ โดยไมพิจารณาความเปราะบาง
ของระบบเศรษฐกิจไทยแมแตนอย

แททีจ่ริง ความเปราะบางของระบบเศรษฐกิจไทยปรากฏใหเห็นมาตั้งแตป 2538 
แลว เพราะเพียงดวยบทวิเคราะหของนายจิม วอลกเกอร (Jim Walker) แหง Credit Lyonnais
Securities (Asia) Ltd. เงินบาทก็ตองถูกโจมตีในเดือนมกราคม 2538 มิไยตองกลาวถึง
บทวิเคราะหของมอรริส โกลดสไตน (Morris Goldstein) แหง Institute for International 
Economics ทีแ่สดงใหเห็นวา ระบบเศรษฐกิจไทยมีอาการ 'ปวย' ดุจเดยีวกับเม็กซิโก รวมตลอด
จนความเหน็ของสถาบันจัดอันดับความนาเชื่อถือทางการเงิน (Credit Rating Agency) แทนที่
ธนาคารแหงประเทศไทยจะรับฟงบทวิเคราะหเหลานี้ดวยใจเปนธรรม และหาทางแกไขปญหา
ความเปราะบางทางการเงิน (Financial Fragility) ธนาคารแหงประเทศไทยกลับโจมตีผูเสนอ
บทวเิคราะห ดวยการกลาวหาวาใชขอมูลที่ลาสมัย ส่ือมวลชนรวมสงัฆกรรมโดยยืนอยูขางธนาคาร
แหงประเทศไทย และสรางกระแสสํ านึกแหงชาตินิยม งานวิจัยที่ศึกษาวิกฤติการณการเงินอาเซียป 
2540 จ ํานวนมากพบวา บรรดาประเทศที่เผชิญวิกฤติการณลวนแลวแตมีปญหาความเปราะบาง
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ทางการเงนิทัง้สิน้ ความเปราะบางที่สํ าคัญไดแก การที่มีหนี้ตางประเทศระยะสั้นมากกวาสินทรัพย
ตางประเทศระยะสั้น

ธนาคารแหงประเทศไทยไมเพียงแตประเมินศักยภาพของตนเองสูงกวาความ
เปนจริงเทานั้น หากยังประเมินพลังการโจมตีเงินบาทตํ่ ากวาความเปนจริงอีกดวย ประกอบกับ
ความไมสนใจบทวิเคราะหวาดวยความเปราะบางของระบบเศรษฐกิจไทยเทาที่ควร ทั้งหมดนี้
น ําระบบเศรษฐกิจไทยไปสูภาวะลมละลาย เมื่อธนาคารแหงประเทศไทยพายแพสงครามเงินบาท 
จนตองตองปลอยใหเงินบาทมีคาลอยตัว ในเชาวันที่ 2 กรกฎาคม 2540 ทุนสํ ารองระหวางประเทศ
เหลอืเพียง 2,800 ลานดอลลารอเมริกัน

หมายเหตุ
1. การศึกษาอัตราแลกเปลี่ยนของเงินสกุลตางๆในอาเซียตะวันออกกอนวิกฤติ

การณการเงินป 2540 ดู Menzie D. Chinn, "Before the Fall : Were East Asian Currencies 
Overvalued?" NBER Working Paper No.6491, National Bureau of Economic Research, 
April, 1998

2. วกิฤตกิารณเงินบาทเดือนมกราคม 2538 และบทบาทของนายจิม วอลกเกอร 
ดู รังสรรค ธนะพรพนัธุ "วิกฤติการณคาเงินบาท : อุบัติเหตุหรือปญหาโครงสราง?" ผูจดัการรายวัน
ฉบับวันศุกรที่ 20 มกราคม 2538

3. บทวิเคราะหของมอรริส โกลดสไตน ดู The Economist (August 24, 1996)
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ปวย อึ๊งภากรณ กับวิกฤติการณการเงิน 25405

ภายหลังการพายแพในสงครามปกปองคาเงินบาท จนตองปลอยใหอัตรา 
แลกเปลี่ยนของเงินบาทลอยตัวเมื่อวันที่ 2 กรกฎาคม 2540 ธนาคารแหงประเทศไทยตกเปน
จ ําเลยของสังคมไทย ในฐานที่ไรสมรรถภาพในการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาค และในฐาน
ทีม่คีวามเสื่อมทรามทางจริยธรรม

ศาสตราจารย ดร. ปวย อ๊ึงภากรณ ตองรับผิดตอวิกฤติการณการเงินป 2540  
มากนอยเพียงใด?

อาจารยปวยออกไปพํ านักในประเทศอังกฤษภายหลังจากที่เกิดเหตุการณ
ประกอบอาชญากรรมเขนฆานักศึกษาและประชาชน ณ มหาวิทยาลัยธรรมศาสตรเมื่อวันที่ 6 
ตุลาคม 2519 นับต้ังแตนั้นเปนตนมาอาจายปวยหาไดของเกี่ยวกับการบริหารรัฐกิจแต 
ประการใดไม อาจารยปวยจึงไมตองรับผิดกับวิกฤติการณทางเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นครั้งนี้ ทั้งโดย 
นติินัยและพฤตินัย

ผมหยิบยกประเด็นปญหาขางตนขึ้นมาถกแถลง เพราะบัดนี้มีผูคนบางภาคสวน
ในสังคมไทยหยิบยกความเสื่อมทรามของธนาคารแหงประเทศไทยในปจจุบันเปนประจักษพยาน
แหงความลมเหลวของอาจารยปวย ยิ่งความเสื่อมทรามดังกลาวนี้เกิดขึ้นในยุคสมัยที่นักเรียนทุน
ธนาคารแหงประเทศไทยเปนผูบริหารดวยแลว อาจารยปวยถูกกลาวหาวาตองมีสวนรับผิดในเมื่อ
เปนผูอํ านวยการใหทุนแกบุคคลเหลานั้น

ผมใครเสนอใหแยกพิจารณาประเด็นปญหานี้ออกเปน 2 ดาน ดานแรกวาดวย 
จริยธรรม ดานที่สองวาดวยการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาค

ในดานจริยธรรม ความซื่อสัตยสุจริตเปนบรรทัดฐานดานจริยธรรมที่สํ าคัญยิ่ง 
ทีอ่าจารยปวยยดึถอื ขาราชการจักตองไมรับอามิสสินจางใดๆ ยิ่งขาราชการที่มีหนาที่กํ าหนดและ
บริหารนโยบายดวยแลวจักตองไมของเกี่ยวกับธุรกิจเอกชน ทั้งในฐานะกรรมการ ผูจัดการ หรือ 
ผูถอืหุน ตลอดชีวิตราชการ อาจารยปวยพยายามเรียกรองมิใหนักการเมืองและขาราชการเขาไปมี
ผลประโยชนในธุรกิจการคา เนื่องเพราะอาจเกิดปญหาการขัดกันระหวางประโยชนสวนบุคคลกับ

                                                          
5ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง” ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 12 สิงหาคม   
  2542
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ผลประโยชนสาธารณะ (Conflict of Interest) ได  ในทศันะของอาจารยปวย  การมีผลประโยชน
สวนบคุคลขัดกับผลประโยชนสวนรวมถือเปนการปฏิบัติที่ขัดตอธรรมะทางเศรษฐกิจ

ดวยเหตุดังที่กลาวขางตนนี้ การไมรับอามิสและการไมของเกี่ยวกับธุรกิจการคา
ตามบรรทัดฐานของอาจารยปวยนับเปน 'พรหมจรรย' อันสํ าคัญยิ่งของขาราชการ ตลอดชีวิต 
ราชการ อาจารยปวยไดรักษา 'พรหมจรรย' ดังกลาวอยางดียิ่ง  และเปนแบบอยางใหผูใกลชิดและ 
ผูอยูใตบังคับบัญชาปฏิบัติตาม จนไดรับการยกยองสรรเสริญโดยทั่วไป

แตเมื่ออาจารยปวยพนจากหนาที่ในวังบางขุนพรหมเพียงสองทศวรรษเศษ 
บรรทัดฐานทางดานจริยธรรมในธนาคารแหงประเทศไทยกลับเสื่อมทรามลงตามลํ าดับ ผูบริหาร
ระดับสูงของธนาคารแหงประเทศไทยจํ านวนมากไมสามารถประพฤติปฏิบัติตามบรรทัดฐานที่
กํ าหนดโดยอาจารยปวยได บางคนมีรายไดจากการซื้อขายหลักทรัพย ทั้งๆที่อยูในฐานะที่ไดรับ 
ขอมูลภายใน บางคนกูเงินจากธนาคารพาณิชยโดยมิไดใชหลักทรัพยค้ํ าประกัน ทั้งๆที่มีหนาที่ 
ควบคุมและกํ ากับธนาคารพาณิชย บางคนละเวนการปฏิบัติหนาที่เพียงเพราะความสัมพันธ 
สวนบุคคลที่มีกับผูบริหารสถาบันการเงิน ทั้งๆที่มีหลักฐานปรากฏแนชัดวา สถาบันการเงิน 
เหลานั้นละเมิดกฎหมาย การละเวนไมลงโทษสถาบันการเงินที่ละเมิดกฎหมายอยางฉับพลันและ 
อยางเฉียบขาด (Regulatory Forbearance) นับเปนเหตุปจจัยสํ าคัญประการหนึ่งที่กอใหเกิด 
วกิฤตกิารณสถาบันการเงินในเวลาตอมา

ธนาคารแหงประเทศไทยในฐานะธนาคารกลางจํ าเปนตองมีความเปนอิสระ 
(Central Bank Independence) นบัต้ังแตกอต้ังในป 2485 เปนตนมา ธนาคารแหงประเทศไทย
ตองเผชญิกบัการแทรกแซงจากฝายการเมืองเกือบตลอดเวลา จนผูบริหารระดับสูงทั้งผูวาการและ 
รองผูวาการตองลาออกเพื่อแสดงการประทวง กอนที่อาจารยปวยรับตํ าแหนงผูวาการเมื่อวันที่ 11 
มถินุายน 2502 ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยดํ ารงตํ าแหนงถัวเฉลี่ยคนละ 1 ป 10 เดือน  
ในขณะที่อาจารยปวยด ํารงต ําแหนงนี้ยาวนานถึง 12 ป 2 เดือน 4 วัน ธนาคารแหงประเทศไทย
สามารถรักษาความเปนอิสระไดอยางสมภาคภูมิในยุคอาจารยปวยเปนผูวาการ ในยามปกติ 
อาจารยปวยพยายามรักษาความสัมพันธอันดีกับรัฐบาล โดยเฉพาะอยางยิ่งรัฐมนตรีวาการ
กระทรวงการคลังและนายกรัฐมนตรี แตในยามที่มีการละเมิดความเปนอิสระของธนาคาร 
แหงประเทศไทย 'ไมนวม' จะแปรเปลี่ยนเปน 'ไมแข็ง' ชนดิยอมหักไมยอมงอ ในประการสํ าคัญ 
อาจารยปวยแมจะมคีวามสัมพันธกับผูนํ ารัฐบาล แตก็พยายามรักษาระยะหางใหพอเหมาะพอควร

นับต้ังแตป 2533 เปนตนมา ความเปนอิสระของธนาคารแหงประเทศไทย 
เร่ิมคลอนแคลน มิเพียงเพราะการแทรกแซงของฝายการเมืองเทานั้น หากยังเปนผลจากการที่ 
ผูบริหารธนาคารแหงประเทศไทยดึงการเมืองเขาสูวังบางขุนพรหมอีกดวย ธนาคารแหงประเทศ
ไทยมักจะเสนอคํ าพยากรณสภาวการณทางเศรษฐกิจดีกวาความเปนจริง หากมิใชเพราะความ
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ดอยสมรรถภาพในการพยากรณ ก็เปนเพราะความตองการประจบรัฐบาล ในยามที่รัฐบาลดํ าเนิน
นโยบายผิดพลาด ก็ขาดความกลาหาญทางจริยธรรมในการทักทวงรัฐบาล ความขอนี้นับวา 
แตกตางจากยุคอาจารยปวยอยางยิ่ง

การที่ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยใชวิธีการเกสตาโปปกครองลูกนอง ดวย
การดกัฟงโทรศพัทก็ดี และรูเห็นเปนใจกับรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังในการถอดรองผูวาการ
ซึง่เปนปรปกษออกจากตํ าแหนงก็ดี ลวนแลวแตเปนการดึงการเมืองเขาสูธนาคารแหงประเทศไทย
ทั้งสิ้น

ตัวอยางของการดึงการเมืองเขาสูวังบางขุนพรหม ยังเห็นไดอีกจากกรณีที่นาย 
ชัยวฒัน วบูิลยสวัสด์ิ (รองผูวาการ) โดดไปดํ ารงตํ าแหนงรัฐมนตรีชวยวาการและตอมารัฐมนตรี 
วาการกระทรวงการคลังในรัฐบาลนายบรรหาร ศิลปอาชา ซึ่งมีสถานะเปนผูบังคับบัญชาธนาคาร
แหงประเทศไทย แตแลวก็ตองกลับไปเปนผูอยูใตบังคับบัญชาของผูวาการธนาคารแหงประเทศ
ไทย เมือ่พนจากต ําแหนงทางการเมือง สภาพการณดังที่เกิดขึ้นนี้สรางภาวะอีหลักอีเหลื่อในความ
สัมพนัธดานอํ านาจภายในวังบางขุนพรหมนั้นเอง

ในเมื่อผูบริหารธนาคารแหงประเทศไทยเปนฝายดึงการเมืองเขาสูธนาคารกลาง
ของชาติเสียเอง แลวยังมารองแรกแหกกระเชอถึงความสูญเสียความเปนอิสระกระไรได ยิ่งมี
ประพฤติกรรมสอไปในทางฉอฉลอํ านาจ และขาด 'พรหมจรรย' ของผูบริหารนโยบายเศรษฐกิจ
ดวยแลว จะใหผูคนในสังคมนับถือไดอยางไร เมื่อผูบริหารธนาคารแหงประเทศไทยมิไดมี
บรรทัดฐานดานจริยธรรมสูงสงกวาเหลานักเลือกตั้ง ฝายการเมืองยอมส้ินความเกรงใจธนาคาร 
แหงประเทศไทย

ธนาคารแหงประเทศไทยตองเผชิญภาวะวิกฤติแหงศรัทธา มิเพียงเพราะความ
เสื่อมทรามดานจรยิธรรมเทานัน้ หากยังเปนเพราะความเสื่อมทรามดานวิชาการอีกดวย

เมื่ออาจารยปวยด ํารงต ําแหนงผูวาการฯนั้น อาจารยปวยเห็นความสํ าคัญในการ
เสริมสรางความแข็งแกรงทางวิชาการของธนาคารแหงประเทศไทย การใหทุนการศึกษาแก 
นักเรียนระดับมันสมองของชาติเพื่อไปศึกษาตอยังประเทศตางๆนับเปนมาตรการสํ าคัญ อาจารย
ปวยไดคุณหญงิสุภาพ ยศสุนทรเปนกํ าลังสํ าคัญในการพัฒนาฝายวิชาการ จนสามารถผลิตงาน
วิชาการที่เปนประโยชนทั้งในการบริหารนโยบายเศรษฐกิจและสังคมวิชาการนอกวังบางขุนพรหม  
ฝายวิชาการยิ่งเติบใหญและแข็งแกรงเมื่อนักเรียนทุนธนาคารแหงประเทศไทยกลับมารับใช
สถาบนันบัต้ังแตตนทศวรรษ 2510 เปนตนมา มีงานวิชาการที่ทรงคุณภาพหลั่งไหลออกมาเปน
จ ํานวนมาก รวมทั้งการสรางและพัฒนาแบบจํ าลองเศรษฐกิจ
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แตแลวฝายวิชาการของธนาคารแหงประเทศไทยก็เร่ิมตกตํ่ านับต้ังแตปลาย 
ทศวรรษ 2520 เปนตนมา สวนสํ าคัญเปนเพราะนโยบายการโยกยายบุคลากรไปสูฝายปฏิบัติการ 
อันเปนเหตุใหฝายวิชาการขาด 'เสาหลัก' ในการวางแผนงานวิชาการระยะยาว ไมมีงานวิจัย 
ที่ลุมลึกที่จะชี้นํ าหรือแมแตรองรับการปรับเปลี่ยนนโยบายเศรษฐกิจ ทั้งๆที่ฝายวิชาการอุดมดวย
บุคลากรที่ทรงคุณภาพ แตมิไดถูกใชงานเต็มตามศกัยภาพ ประกอบกับการจัดวางระบบสถาบัน 
(Institutional Design) ไมเกื้อกูลใหมี 'บทสนทนา' วาดวยนโยบายเศรษฐกิจทั้งภายในธนาคาร
แหงประเทศไทยและกับชุมชนวิชาการนอกวังบางขุนพรหม ไมมีกลไกในการแลกเปลี่ยนความรู
และความคิดเห็น ทั้งภายในและภายนอกสถาบัน

ในปจจุบัน ฝายวิชาการมีพนักงานมากกว า 200 คน สามารถจัดตั้ง
คณะเศรษฐศาสตรได 2-3 คณะ แตผูบริหารธนาคารแหงประเทศไทยกลับมิไดใชประโยชนอยาง
เตม็ที่ แบบจํ าลองเศรษฐกิจมหภาค ซึง่มีมาแตปลายทศวรรษ 2510 มิไดมีการสานตอ โดยที่
ธนาคารแหงประเทศไทยกํ าลังปดฝุนในการสรางแบบจํ าลองขึ้นใหม แตตลอดระยะเวลาที่ธนาคาร
แหงประเทศไทย 'ปลอด' แบบจ ําลองดงักลาวนี้ ธนาคารแหงประเทศไทยสามารถใหคํ าพยากรณ
ทางเศรษฐกจิเปนคุงเปนแควไดทุกป นับเปนความสามารถอันนาทึ่ง

เมื่ออาจารยปวยออกจากตํ าแหนงผูวาการฯในป 2514 นั้น ฝายวิชาการของ
ธนาคารแหงประเทศไทยกํ าลังเติบใหญ แตเมื่อธนาคารแหงประเทศไทยพายแพสงครามเงินบาท
ในเดอืนกรกฎาคม 2540 นั้น ความเสื่อมทรามทางวิชาการของธนาคารแหงประเทศไทยเผยโฉมให
เห็นอยางลอนจอน ความผิดมิไดอยู ที่พนักงานฝายวิชาการ หากแตอยู ที่ผู บริหารธนาคาร 
แหงประเทศไทยที่ดํ าเนินนโยบายทอนกํ าลังของฝายวิชาการ และมิไดปรับเปลี่ยนสถาบัน
ไปในทางทีส่ารสนเทศ ความรู และความคิดสามารถเคลื่อนยายและแลกเปลี่ยนระหวางหนวยงาน 
ภายในธนาคารแหงประเทศไทย และกับชุมชนวิชาการนอกวังบางขุนพรหมไดอยางเสรีและอยางมี 
ประสิทธิภาพ

ความเสื่อมทรามดานจริยธรรมและความเสื่อมทรามดานวิชาการมีสวนบั่นทอน
ความนาเชื่อถือ (Credibility) ของธนาคารแหงประเทศไทยอยางสํ าคัญ การสูญเสียความ
นาเชื่อถือดังกลาวนี้มีผลกระทบตอประสิทธิผลของนโยบายเศรษฐกิจมหภาค โดยเฉพาะอยางยิ่ง
นโยบายการเงิน หากประชาชนและหนวยเศรษฐกิจมีการคาดการณที่สมเหตุสมผล (Rational 
Expectations)

ในการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาค อาจารยปวยนํ าเสนอ "ทฤษฎีลูกโปง 3 
ลูกสบู" ก ําหนดหลักการสํ าคัญวา การบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาคควรเปนไปในทางปองกัน
ปญหาความไรเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ มากกวาที่จะปลอยใหเกิดปญหา แลวคอยตามแก  
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ในการนี ้ จ ําเปนตองกํ ากับใหปริมาณเงินที่หมุนเวียนในระบบเศรษฐกิจ (Money Supply) อยูใน
ระดับพอเหมาะพอควรกับปริมาณผลผลิตที่ระบบเศรษฐกิจผลิตได หากปริมาณเงินที่หมุนเวียน
มีนอยเกินไป ยอมเกิดปญหาการขาดสภาพคลองและอาจตามมาดวยปญหาเงินฝด แตถาหาก
ปริมาณเงนิเพิม่ข้ึนมากเกินไปยอมสรางแรงกดดันใหเกิดภาวะเงินเฟอได

อาจารยปวยอุปมาอุปไมยปริมาณเงินที่หมุนเวียนในระบบเศรษฐกิจเสมือนหนึ่ง
ลูกโปง ในยามที่ระบบเศรษฐกิจมีปริมาณเงินเพิ่มข้ึน เปรียบประดุจลูกโปงพองลม ในยามที่
ปริมาณเงินลดลง เปรียบประดุจลูกโปงแฟบลม การกํ ากับปริมาณเงินที่หมุนเวียนในระบบ
เศรษฐกิจก็ดุจเดียวกับการกํ ากับปริมาณลมในลูกโปง โดยที่ชองทางที่กระทบตอปริมาณเงินใน
ระบบเศรษฐกจิมอียู 3 ชองทาง เสมือนหนึ่งวาลูกโปงมี 3 ลูกสูบ อันประกอบดวยลูกสูบการคลัง 
(การเก็บภาษีอากรและการใชจายของรัฐบาล) ลูกสูบการเงินภายในประเทศ (การขยายหรือลด 
สินเชือ่ของระบบสถาบันการเงิน) และลูกสูบการเงินระหวางประเทศ (การเคลื่อนยายเงินเขาและ
ออกประเทศ) หวัใจของการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาคอยูที่การกํ ากับลูกสูบทั้งสามนี้

ทฤษฎ ี "ลูกโปง 3 ลูกสูบ" มีบทบาทและอิทธิพลในการบริหารนโยบายเศรษฐกิจ 
มหภาคในประเทศไทยเปนเวลาสามทศวรรษเศษ และประสบความสํ าเร็จพอสมควรในการรักษา
เสถยีรภาพของราคา แมจะมิใชทฤษฎีที่ทันสมัย แตก็มิไดลาสมัย โดยชวยเตือนสติเกี่ยวกับการ
สรางเครือ่งมือในการกํ ากับการทํ างานของลูกสูบทั้งสาม

ในรอบทศวรรษเศษที่ผานมา อิทธิพลของทฤษฎี "ลูกโปง 3 ลูกสูบ" ในการบริหาร
นโยบายเศรษฐกิจมหภาคบรรเทาเบาบางลงไปมาก หากผูบริหารนโยบายเศรษฐกิจใสใจในการ
สรางและพฒันากลไกและเครื่องมือในการกํ ากับ "ลูกสูบการเงินระหวางประเทศ" กอนที่จะเดินสู
เสนทางเสรนียิมทางการเงิน การรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจจะมีประสิทธิผลมากกวาที่เปนมา

คํ าถามมีอยูวา หากอาจารยปวยยงัคงดํ ารงตํ าแหนงผูวาการธนาคารแหงประเทศ
ไทยในป 2540 วิกฤติการณการเงินจะเกิดขึ้นหรือไม และรายแรงดังที่เกิดขึ้นหรือไม?

เราคงไมสามารถตอบคํ าถามขางตนนี้โดยหลีกเลี่ยงการใชอัตวิสัย แตขอที่ตอบได
จากเกียรติประวัติของอาจารยปวย ก็คือ ธนาคารแหงประเทศไทยจะไมสูญเสียความเปนอิสระ
และความนาเชื่อถือดังที่ปรากฏ ดวยบรรทัดฐานทางจริยธรรมและวิสัยทัศนของอาจารยปวย 
ธนาคารแหงประเทศไทยจะไมเผชิญภาวะเสื่อมทรามทั้งทางดานจริยธรรมและวิชาการ ธนาคาร
แหงประเทศไทยจะไมกลายเปน 'รวนัดาแหงบางขุนพรหม' ไมมี 'การแบงแยกและปกครอง' ไมมี
การฆา 'ลางเผาพันธุ' มแีตการผนึกกํ าลังและปญญาในการแกปญหา มีแตการสงเสริมใหมีการ
แลกเปลีย่นความรูและความคิดเห็น และมีแตการแกปญหาอยางมีสติ



ภาคที่สอง

วิกฤติการณเศรษฐกิจหลังป 2540
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• หลงัเดือนกรกฎาคม 2540 ระบบเศรษฐกิจไทยอยูในภาวะลมละลาย เนื่องจาก 
ทนุส ํารองระหวางประเทศไมพอเพียงในการชํ าระคืนหนี้ตางประเทศ

• ธุรกิจที่อาศัยเงินกู ตางประเทศในการลงทุนและประกอบกิจการเผชิญภาวะ
การขาดทุนอยางอเนกอนันต อันเปนผลจากเงินบาทมีคาตกตํ่ าลงอยางมาก 
ภายหลังจากที่รัฐบาลปลอยใหเงินบาทมีคาลอยตัวเมื่อวันที่ 2 กรกฎาคม 2540

• สถาบันการเงินเสื่อมทรุดลงชนิดทันตาเห็น เมื่อปญหาสินเชื่อที่ไมกอรายได 
(Non-performing Loans) ทบทว ี อันเปนผลจากการลมละลายและการลมลุก
คลกุคลานของธุรกิจที่เปนลูกหนี้ การเปลี่ยนแปลงนิยามของ NPLs ในทางที่
เข มงวดขึ้นเพื่อใหเปนไปตามมาตรฐานของ Bank for International 
Settlements (BIS) ยังผลใหปญหา NPLs ของสถาบันการเงินรายแรงยิ่งขึ้น

• ธุรกิจนอยใหญพากันลมละลาย ดานหนึ่งเนื่องจากไมมีทรัพยากรการเงิน
หลอเลีย้งธุรกิจ อันเปนผลจากการที่ธนาคารพาณิชยและสถาบันการเงินไมกลา
ปลอยสินเชื่อ ดวยเกรงวาปญหา NPLs พอกพูนมากขึ้น อีกดานหนึ่งเนื่องจาก
ประชาชนขาดอํ านาจซื้อ อันเปนเหตุใหธุรกิจนอยใหญมิอาจขายสินคาและ
บริการที่ผลิตได

• การดํ  าเนินนโยบายเศรษฐกิจมหภาคแบบถดถอย  (Contractionary 
Macroeconomic Policy) ดวยการรัดเข็มขัดทางการคลัง (Fiscal Austerity) 
และดวยการตรึงดอกเบี้ยไวในระดับสูง (Tight Money Policy) อันเปนไปตาม 
'ยาสั่ง' ของกองทุนการเงินระหวางประเทศ ทํ าใหภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจ 
(Recession) แปรเปลี่ยนเปนภาวะตกตํ่ าทางเศรษฐกิจ (Depression) ธุรกิจ
นอยใหญลมละลายมากขึ้น  NPLs ของสถาบันการเงินพอกพูนมากขึ้น  และ
คนไทยวางงานมากขึ้น
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• โฉมหนาธุรกิจและอุตสาหกรรมแปรเปลี่ยนไปในทางที่ชาวตางประเทศมีสวน
เปนเจาของมากขึ้น การขาดแคลนเงินทุนทํ าใหตองดึงชาวตางประเทศมาถือ
หุนรวม โดยที่บางบริษัทชาวตางประเทศกลายเปนผูถือหุนใหญ

• ความไมระมัดระวังในการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาค  ทํ าใหวิกฤติการณ
การเงิน (Financial Crisis) แปรเปลี่ยนเปนวิกฤติการณการคลัง (Fiscal Crisis) 
รัฐบาลกู เงินจากตางประเทศอยางบาระหํ่ า โดยไมคํ านึงวามีการใชเงินกู 
ตางประเทศคุมประโยชนหรือไม

• ในทามกลางวิกฤติการณเศรษฐกิจที่เผชิญ วิกฤติการณนํ้ ามันมีทีทาวาจะเกิด
ขึน้ หากมิใชการขมขูจากสหรัฐอเมริกา ประเทศกลุม OPEC อาจรวมหัวกับ
ประเทศผูผลิตนํ้ ามันนอก OPEC ในการจํ ากัดการผลิตตอไป
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จาก V ถึง L1

การพายแพในการทํ าสงครามปกปองคาเงินบาทในเดือนพฤษภาคมและ
มถินุายน 2540  อันเปนเหตุใหรัฐบาลตองปลอยใหเงินบาทมีคาลอยตัวเมื่อวันที่ 2 กรกฎาคม 
2540 น ํามาซึ่งภาวะโกลาหลทางเศรษฐกิจในเวลาตอมา

ภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจปรากฏอยางรุนแรง ระบบเศรษฐกิจไทยดิ่งลงสูหุบเหว
แหงหายนภัย ประดุจตัวอักษร I ในภาษาองักฤษ เมื่อรัฐบาลพลเอกชวลิต ยงใจยุทธ ทํ าเปนทอง
ไมรูรอน ชนชั้นกลางประสานกับกลุมทุนรณรงคขับไลรัฐบาล

เมื่อพรรคประชาธปิตยภายใตการนํ าของนายชวน หลีกภัย สามารถจัดตั้งรัฐบาล
ไดในเดอืนพฤศจกิายน 2540 โดยมีนายศุภชัย พานิชภักดิ์ และนายธารินทร นิมมานเหมินท เปน
ขุนพลดานเศรษฐกิจ ชนชั้นกลางและกลุมทุนไทยพากันคาดหวังวา สังคมเศรษฐกิจไทยจะ
สามารถฟนตัวจากภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจในเวลาอันรวดเร็วประดุจตัวอักษร V ในภาษา
อังกฤษ ถงึระบบเศรษฐกิจไทยจะทิ่มหัวดิ่งลง แตก็สามารถผงกหัวขึ้นโดยฉับพลัน บางคนพูดถึง
การฟนตวัในไตรมาสที่สาม แตบางคนก็กลาวถึงไตรมาสที่ส่ีในปนี้

คร้ันเมื่อประเทศตางในอาเซียตะวันออกพากันเลนเกาอี้ดนตรี กอคลื่นเศรษฐกิจ
การเงนิเปนระลอกๆ ระบบเศรษฐกิจไทยก็มีอันซวนเซ ชนชั้นกลางและกลุมทุนไทยก็ยังวาดฝนวา 
ความผนัผวนของระบบเศรษฐกิจไทยจะมีลักษณะประดุจตัวอักษร W ในภาษาอังกฤษ กลาวคือ 
ถงึจะมภีาวะตกตํ่ าซํ้ าหลายครั้ง แตก็สามารถผงกหัวขึ้นไดทุกคราไป

วกิฤตกิารณทางเศรษฐกิจคร้ังนี้มิอาจเรียกวา “ภาวะเศรษฐกิจถดถอย” หากแต
ตองเรยีกวา “ภาวะเศรษฐกิจตกตํ่ า” เพราะอัตราการจํ าเริญเติบโตทางเศรษฐกิจติดลบ และรายได
ประชาชาตติกตํ่ าลง เมื่อเกิดภาวะเศรษฐกิจถดถอยในยุครัฐบาลพลเอกเปรม ติณสูลานนท อัตรา
การจ ําเรญิเตบิโตทางเศรษฐกิจยังเปนบวกในระดับ 4-5 % ตอป ซึ่งนับวาตํ่ ากวาปกติ กระนั้น
กต็าม รายไดประชาชาติยังคงเพิ่มข้ึนทุกป

                                                          
1 คอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง”  ผูจัดการรายวัน  ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 18 มิถุนายน 2541
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เหตุปจจัยที่กอใหเกิดวิกฤติการณทางเศรษฐกิจคร้ังนี้แตกตางจากภาวะถดถอย
ทางเศรษฐกิจในยุครัฐบาลเปรมมาก ในครั้งกระนั้นภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจในระบบทุนนิยม
โลกนบัเปนสาเหตุสํ าคัญที่กอใหเกิดภาวะเศรษฐกิจถดถอยในประเทศไทย ภาวะถดถอยดังกลาวนี้
เปนผลจากการที่ประเทศกลุม OPEC รวมหวักนัขึ้นราคาผลิตภัณฑปโตรเลี่ยมจนกอใหเกิดวิกฤติ
การณนํ้ ามันครั้งที่สองในป 2522 ตามมาดวยการทํ าสงครามดอกเบี้ยระหวางยุโรปตะวันตกกับ
สหรัฐอเมริกา เพื่อแยงชิงเงินทุนนํ าเขาระหวางป 2522-2523  และถูกซํ้ าเติมดวยภาวะราคาโภค
ภัณฑข้ันปฐมตกตํ่ าระหวางป 2524-2529  ระบบเศรษฐกิจไทยไมเพียงแตไดรับผลกระเทือนจาก
ภาวะถดถอยในระบบทนุนิยมโลกเทานั้น หากยังตองเผชิญกับวิกฤติการณเงินคงคลังในระหวางป 
2523-2525 อันเปนผลมาจากการใชนโยบายการคลังแบบเจาบุญทุมอีกดวย

รัฐบาลเปรมดํ าเนินการแกปญหาดวยการรัดเข็ดขัดทางการคลังและการควบคุม
ปริมาณเงนิ รวมตลอดจนการลดคาเงินบาททั้งในป 2524 และ 2527  แตเหตุปจจัยสํ าคัญที่เกื้อกูล
ใหระบบเศรษฐกิจไทยฟนฟูจากภาวะถดถอยเปนเหตุปจจัยภายนอกประเทศ โดยเฉพาะอยางยิ่ง
การฟนตวัของระบบทุนนิยมโลก เมื่ออัตราดอกเบี้ยในตลาดการเงินระหวางประเทศลดลง นํ้ ามัน
ราคาถูกลงนับแตปลายป 2525 และเงินดอลลารอเมริกันมีคาออนตัวลงอันเปนผลจากขอตกลง
พลาซา (Plaza Accord) ในเดอืนกนัยายน 2528 ระบบเศรษฐกิจไทยเริ่มฟนตัวจากภาวะถดถอย
นบัแตปลายป 2529 จนกาวเขาสูยุคทองของการจํ าเริญเติบโตทางเศรษฐกิจระหวางป 2531-2534

เหตุปจจัยสํ าคัญที่กอใหเกิดวิกฤติการณทางเศรษฐกิจคร้ังนี้เปนปจจัยภายใน
ประเทศ โดยเฉพาะอยางยิ่งความผิดพลาดในการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาค การเลือกเดิน
บนเสนทางเสรนียิมทางการเงิน โดยที่ระบบสถาบันการเงินมีฐานะอันงอนแงน และมิไดปรับปรุง
ประสิทธิภาพและเพิ่มพูนความเขมงวดในการกํ ากับและตรวจสอบสถาบันการเงินก็ดี โดยที่ยังคง
ยึดกุมระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัวก็ดี การปลอยใหเงินทุนเคลื่อนยายเขาออกระหวาง
ประเทศไดโดยเสรี โดยปราศจากสมรรถภาพในการควบคุมและกํ ากับก็ดี รวมตลอดจนการปลอย
ใหระบบเศรษฐกิจไทยมีการใชจายเกินตัว จนเกิดปญหาการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดเรื้อรังและ
รายแรง โดยที่มิไดใสใจแกไขอยางจริงจังก็ดี เหลานี้ลวนแลวแตเปนเหตุปจจัยสํ าคัญอันนํ ามาซึ่ง
วกิฤติการณทางเศรษฐกิจปจจุบัน

การแตกสลายของภาวะเศรษฐกิจฟองสบูในประเทศญี่ปุนนับต้ังแตป 2534 
เปนตนมา แมจะมีผลกระทบอันนํ ามาซึ่งการแตกสลายของภาวะเศรษฐกิจฟองสบูในประเทศไทย 
แตมิอาจนับเปนเหตุปจจัยสํ าคัญได ในเมื่อรัฐบาลอยูในฐานะที่จะควบคุมและกํ ากับการขยายตัว
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ของเศรษฐกจิฟองสบูได การละเลยไมกํ ากับการขยายตัวของเศรษฐกิจฟองสบูต้ังแตตน นับเนื่อง
เปนความผิดพลาดในการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาค

เดิมรัฐบาลมิไดคาดวาจะเกิดภาวะเศรษฐกิจตกตํ่ าที่รุนแรง ในจดหมายแสดง
ความจํ านง (Letter of intent) ขอเงินกูฉุกเฉิน (Standby Arrangement) จากกองทุนการเงิน
ระหวางประเทศในเดือนกันยายน 2540 มีการคาดการณวา อัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจในป 
2541 ไมนอยกวา 3.5%  โดยทีจ่ะสามารถเติบโตในอัตราปละ 6-7% หลังจากนั้น สะทอนใหเห็นวา 
ในสายตาของรัฐบาลในขณะนั้น วิกฤติการณทางเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นเปนเพียงภาวะเศรษฐกิจถด
ถอย มิใชภาวะเศรษฐกิจตกตํ่ า

คร้ันเวลาทอดนานออกไป  รัฐบาลเริ่มตระหนักวา วิกฤติการณทางเศรษฐกิจคร้ัง
นีเ้ปนภาวะเศรษฐกิจตกตํ่ า มิใชภาวะเศรษฐกิจถดถอย โดยที่ขอคาดการณเลวรายลงตามลํ าดับ 
ในจดหมายแสดงความจํ านงขอเบิกเงินกูงวดที่สามในเดือนกุมภาพันธ 2541 มีการประมาณการ
วา อัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจในป 2541 จะติดลบระหวาง –3.0 ถึง –3.5% โดยที่จดหมาย
แสดงความจ ํานงขอเบิกเงินกูงวดที่ส่ีในเดือนพฤษภาคม 2541 ประมาณการนี้ตกสูระดับ –4.0 ถึง 
–5.5%

ผูนํ ารัฐบาล ซึ่งตอนตนคาดการณวา เศรษฐกิจจะฟนตัวในไตรมาสที่สาม 
เร่ิมไมแนใจในคํ าทํ านายของตน ชุมชนธุรกิจซึ่งเมื่อแรกที่รัฐบาลชวนเขาบริหารราชการแผนดิน 
คาดหมายวา ระบบเศรษฐกิจไทยสามารถฟนตัวอยางฉับไวในลักษณะอักษร V ในภาษาอังกฤษ 
เร่ิมเปลี่ยนการคาดการณไปในทางที่การฟนตัวเปนไปอยางเชื่องชา ดุจดังอักษร U ในภาษา
อังกฤษ

คร้ันเมื่อวิกฤติการณการเงินเกิดขึ้นในอาเซียตะวันออกอีกระลอกหนึ่งตั้งแต
ตนเดอืนมถินุายน 2541  อันเปนผลจากการออนตัวของคาเงินเยนญีปุ่น  เงินบาทถูกฉุดใหมีคา
ตกตํ่ าไปดวยจนอัตราแลกเปลี่ยนอยูในระดับใกลเคียงกับ 45 บาทตอดอลลารอเมริกัน มรสุม
การเงินฉุดระบบเศรษฐกิจไทยใหตกตํ่ าลงไปอีก

บัดนีเ้ปนที่แนชัดวา ระบบเศรษฐกิจไทยยังมิไดตกจนถึงจุดตํ่ าสุด ไมมีใครเชื่อมั่น
ในคํ าพยากรณวา ระบบเศรษฐกิจไทยจะฟนตัวเมื่อไร ชุมชนธุรกิจภาวนาใหเศรษฐกิจไทย
มรูีปลักษณเหมือนอักษร L ในภาษาองักฤษ ถึงจะยังไมผงกหัวขึ้น ก็ขออยาไดตกตํ่ ามากไปกวานี้ 
แตคํ าภาวนาดังกลาวนี้จะเปนจริงไดอยางไร ภายใตสภาวการณที่รัฐบาลมุงรักษาเสถียรภาพของ
อัตราแลกเปลี่ยน ดวยการตรึงอัตราดอกเบี้ยในระดับสูง
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การตรึงอัตราดอกเบี้ยในระดับสูง หากยิ่งเนิ่นนานเพียงใด จะยิ่งฉุดใหระบบ
เศรษฐกจิตกตํ ่ามากขึ้นเพียงนั้น ธุรกิจที่ลมละลายจะมีจํ านวนเพิ่มข้ึน เพราะมิอาจทนการแผดเผา
ของอัตราดอกเบีย้ได สถาบันการเงินจะตองเผชิญปญหาหนี้เสียและหนี้สูญมากขึ้น หากกระบวน
การฟองลมละลายตามกฎหมายลมละลายฉบับใหมเร่ิมติดเครื่อง ภาวะตกตํ่ าทางเศรษฐกิจจะยิ่ง
เลวรายลงอยางปราศจากขอกังขา

สถาบันวิจัย Institute for International Economics แหงสหรัฐอเมริกา เผยแพร
งานวิจัยของนายมอรริส โกลดสไตน (Morris Goldstein) ในเดือนพฤษภาคม 2541 ซึ่งเสนอ
บทวิเคราะหวา กวาที่อาเซียตะวันออกจะฟนตัวทางเศรษฐกิจไดคงตองใชเวลานานนับสิบป 
เพราะวิกฤติการณทางเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นครั้งนี้ สวนสํ าคัญสวนหนึ่งเกิดจากฐานรากอันออนแอ
ของระบบสถาบนัการเงิน และการเสริมความแข็งแกรงของระบบสถาบันการเงินมิใชเร่ืองงาย นาย
โกลดสไตนเคยนํ าเสนองานวิจัยในเดือนสิงหาคม 2539 โดยชี้ใหเห็นวา ระบบเศรษฐกิจไทยมี
ลักษณะคลายคลึงกับเม็กซิโกในป 2537 และมีโอกาสเผชิญกับวิกฤติการณการเงินกอนประเทศ
อ่ืนๆในอาเซยีตะวันออก เพียงชั่วเวลาปเศษตอมา คํ าทํ านายของนายโกลดสไตนปรากฏวาเปนจริง
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พรุงนี้เศรษฐกิจไทยจะฟนตัว2

ฮิวเบิรต ไนส (Hubert Neiss) ผูอํ านวยการฝายอาเซียแปซิฟกของกองทุนการเงิน
ระหวางประเทศใหสัมภาษณผูส่ือขาววา อาเซียตะวันออกกํ าลังอยูในชวงของการฟนตัวทาง
เศรษฐกจิ โดยที่เปนการฟนตัวที่ยั่งยืน สํ านักขาว AFP รายงานขาวดังกลาวนี้ (The Nation, June 
25,1999)

ขอที่นาสังเกตก็คือ แถลงขาวของเจาหนาที่ระดับสูงของกองทุนการเงินระหวาง
ประเทศครั้งนี้เกิดขึ้นหลังจากที่ศาสตราจารยพอล ครุกแมน (Pual Krugman) แสดงขอกังขา 
เกีย่วกบัการฟนตัวทางเศรษฐกิจของอาเซียแปซิฟกในบทความเรื่อง "Here We Go Again. Why 
Asia's Economic Recovery Isn't What It Seems?" ซึง่ตพีมิพในนิตยสาร Time (June 21, 
1999) ดังนั้น จึงไมมีขอกังขาใดๆที่แถลงขาวดังกลาวนี้ตองการตอบโตบทความของครุกแมน 
ศาสตราจารย 'ปากเสีย' ในสายตาของธนาคารโลกและกองทุนการเงินระหวางประเทศ

สํ าหรับผูที่ติดตามคํ าพยากรณเศรษฐกิจของกองทุนการเงินระหวางประเทศอยาง
ใกลชดิ ยอมประจักษในความสามารถและความ 'แมนยํ า' ของค ําพยากรณขององคกรโลกบาล
แหงนี้ เมื่อเกิดภาวะเศรษฐกิจถดถอยครั้งใหญ (World Recession) ระหวางป 2523 - 2529 เกือบ
ทุกปนับแตป 2524 กองทุนการเงินระหวางประเทศใหคํ าทํ านายเกี่ยวกับการฟนตัวของสังคม
เศรษฐกิจโลก  โดยที่ในบางปตอง 'หนาแตก' ชนดิที่เย็บมิได  เนือ่งจากภาวะถดถอยทรุดลงอยาง
รุนแรง มไิยตองกลาววา คํ าทํ านายผิดเกือบทุกป

ภายหลังการกอเกิดวิกฤติการณการเงินในอาเซียตะวันออกในป 2540 กองทุน
การเงนิระหวางประเทศยังคงมีทรรศนะเชิง 'สุขนิยม' (optimism) เกีย่วกบัการฟนตัวทางเศรษฐกิจ
ในป 2541 โดยทีส่ภาวการณทางเศรษฐกิจที่เปนจริงเลวรายกวาคํ าทํ านาย ดังจะเห็นไดจากการที่
ประเทศตางๆในอาเซียตะวันออกรวมทั้งญี่ปุน มีอัตราการจํ าเริญเติบโตทางเศรษฐกิจติดลบ 
คํ าท ํานายสํ าหรับป 2542 ก็ไมมีทีทาวาจะมีความแมนยํ ามากขึ้น

ในกรณีของไทย ความ 'แมนยํ า' ของกองทนุการเงินระหวางประเทศพิจารณา
ไดจากตัวเลขประมาณการอัตราการจํ าเริญเติบโตทางเศรษฐกิจที่ปรากฏในหนังสือแสดงเจตจํ านง 
(Letter of Intent) เพือ่ขอเงินกูฉุกเฉิน (Standby Arrangement) ในหนงัสือแสดงเจตจํ านงฉบับ

                                                          
2ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “ จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง” ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 1 กรกฎาคม 
 2542
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แรกเดอืนกนัยายน 2540 คาดการณวา อัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจในป 2541 ไมนอยกวา 
3.5% โดยทีจ่ะสามารถเติบโตในอัตราปละ 6-7%  หลงัจากนัน้ ประมาณการนี้มีการปรับลดลงใน
หนงัสอืเจตจ ํานงฉบับตอๆมาทุกฉบับ โดยที่หนังสือแสดงเจตจํ านงฉบับที่ส่ีเดือนพฤษภาคม 2541 
ประมาณการวา อัตราการจํ าเริญเติบโตทางเศรษฐกิจในป 2541 จะเทากับ - 0.4 ถึง -5.5% 
แตแลวขอเท็จจริงปรากฏวาเทากับ - 8.0%

เมือ่พระราชบัญญัติงบประมาณรายจายประจํ าป 2543 เขาสภาผูแทนราษฎรใน
ชวงปลายเดอืนมถินุายน 2542 ผูนํ ารัฐบาลนายชวน หลีกภัยยังคงยืนยันวา ระบบเศรษฐกิจไทย
จะฟนตวัจากภาวะตกตํ่ าทางเศรษฐกิจในปนี้ แตคํ าทํ านายในลักษณะ 'สุขนิยม' ดังกลาวนี้มิใช
คํ าท ํานายครัง้แรก ในป 2541 ผูนํ ารัฐบาลชวนก็ใหคํ าทํ านายลักษณะนี้ เร่ิมตนจากคํ าทํ านายที่วา 
เศรษฐกจิไทยจะฟนตัวในไตรมาสที่สามป 2541 เมื่อครบกํ าหนดเวลา ซึ่งปรากฏวา ความเปนจริง
มิไดเปนไปตามคํ าทํ านาย กํ าหนดเวลาแหงการฟนตัวทางเศรษฐกิจตามคํ าทํ านายถูกเลื่อนจาก
ไตรมาสทีส่ามป 2541 ไปเปนไตรมาสที่สามป 2542 ทั้งนี้ไมมีหลักประกันวา จะไมมีการเลื่อน
ก ําหนดเวลาดังกลาวนี้อีกในอนาคต

เมื่อนักเศรษฐศาสตรกลาวถึงการฟนตัวทางเศรษฐกิจ (Economic Recovery) 
ความหมายที่กลาวถึงอาจแตกตางกันตางๆนานา บางคนอาจหมายถึงสภาวการณที่อัตราการ
จ ําเรญิเตบิโตทางเศรษฐกิจมีคาเปนบวก กลาวอีกนัยหนึ่งก็คือ รายไดประชาชาติซึ่งคํ านวณตาม
ราคาคงที่ (GDP at Constant Market Prices) มคีาเพิ่มข้ึน แตศาสตราจารยครุกแมนเสนอความ
เหน็วา เมือ่กลาวถงึการฟนตัวทางเศรษฐกิจสํ าหรับอาเซียตะวันออก ควรจะหมายถึงสภาวการณ
ทางเศรษฐกิจกอนที่จะเกิดวิกฤติการณการเงินเดือนกรกฎาคม 2540 กลาวอีกนัยหนึ่งก็คือ 
สภาวการณทีม่อัีตราการจํ าเริญเติบโตทางเศรษฐกิจระดับ 7-8% ตอป เปนสภาวะปกติ มิใชเพียง
แตมีอัตราการเติบโตมากกวาศูนยเทานั้น ดวยเหตุที่ศาสตราจารยครุกแมนนํ าเสนอคํ านิยาม 
"การฟนตัวทางเศรษฐกิจ" อยางเครงครัดเชนนี้เอง ศาสตราจารยครุกแมนจึงมีเศรษฐทรรศนเชิง 
'ทุกขนิยม' (pessimism) เกี่ยวกับการฟนตัวทางเศรษฐกิจ ในขณะที่ลักษณะ 'สุขนิยม' ของ
คํ าท ํานายของกองทนุการเงินระหวางประเทศ อาจเปนผลจากคํ านิยาม "การฟนตัวทางเศรษฐกิจ" 
ทีผ่อนปรน โดยหมายเพียงแตการมีอัตราการเติบโตมากกวาศูนยเทานั้น

ดวยเหตดัุงนี ้กอนที่จะมีวิวาทะเกี่ยวกับเร่ืองนี้ จํ าเปนตองตกลงคํ านิยามกันใหได
เสยีกอนวา การฟนตัวตัวทางเศรษฐกิจหมายถึงสภาวการณเชนไร

ในเดือนพฤษภาคม 2542 ธนาคารแหงประเทศไทยแถลงอยางมั่นอกมั่นใจวา 
ระบบเศรษฐกิจไทยตกถึงจุดตํ่ าสุดแลว และกํ าลังกาวยางเขาสูชวงแหงการฟนตัวทางเศรษฐกิจ  
แตแลวเพียงเวลาเดือนเศษตอมา กระทรวงการคลังเริ่มไมแนใจคํ าโฆษณาชวนเชื่อดังกลาวนี้ 
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หนงัสือพิมพ มติชน ฉบับวนัจนัทรที่ 28 มิถุนายน 2542 พาดหัวขาววา "ธารนิทรเตน สัญญาณ
เศรษฐกิจฟนไมชัด"

ขอประจักษชัดก็คือ การฟนตัวทางเศรษฐกิจในรูปลักษณอักษร V มไิดเกิดขึ้นดังที่ 
ชมุชนธรุกจิคาดหวังเมื่อรัฐบาลนายชวน หลีกภัยเขาบริหารประเทศ แมขอมูลเศรษฐกิจมหภาคจะ
บงชี้ถึงความเปนไปไดที่ระบบเศรษฐกิจไทยตกถึงจุดตํ่ าสุดแลว แตสภาวการณทางเศรษฐกิจอาจ
เปนไปในรูปลักษณอักษร L โดยทีย่งัไมสามารถผงกหัวขึ้น และถึงจะผงกหัวขึ้นในรูปลักษอักษร U
กไ็มเปนที่แนชัดวา ชวงทองแบนของอักษร U จะยาวนานเพียงใด คํ าพยากรณเศรษฐกิจของบาง
สํ านกั ปรากฏวา อัตราการจํ าเริญเติบโตทางเศรษฐกิจในป 2542 ยังติดลบ ในขณะที่รัฐบาลชวน
และกองทนุการเงินระหวางประเทศเสนอประมาณการ +1%

ดังนี้ จะเห็นไดวา แมจะยึดกุมคํ านิยามที่ผอนปรน โดยให "การฟนตัวทาง
เศรษฐกจิ" หมายเพียงสภาวการณที่อัตราการเติบโตมากกวาศูนย ก็ยังเปนเรื่องไมแนนอนเสียแลว

กองทนุการเงินระหวางประเทศและรัฐบาลไทยยึดกุมเศรษฐทรรศนแบบ 'สุขนิยม'
ดวยเหตุที่วา บัดนี้ อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราของประเทศตางๆในอาเซียตะวันออกลวนแลวแตมี 
เสถยีรภาพ โดยทีอั่ตราดอกเบี้ยลดตํ่ าลงมาก และทุกประเทศกํ าลังดํ าเนินนโยบายการคลังเพื่ออัด
ฉีดการเติบโต (Expansionary Fiscal Policy) ในทศิทางเดียวกัน  มหิน ําซํ ้ายังมีขาวดีที่ญ่ีปุนมี
อัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจในระดับคอนขางสูงในชวงไตรมาสแรกของป 2542 อีกดวย

นกัเศรษฐศาสตรคาย 'ทกุขนิยม' มไิดเหน็ภาพอันสดใสของเศรษฐกิจไทย ดังที่ 
กองทนุการเงนิระหวางประเทศและรัฐบาลไทยเห็น ทั้งนี้ดวยเหตุผลอยางนอย 3 ประการ

ประการแรก มคีวามเปนไปไดที่สหรัฐอเมริกาจะเผชิญภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจ  
ในชวงเวลา 3-4 ที่ผานมานี้ สหรัฐอเมริกาสามารถเติบโตในอัตราสูง สวนหนึ่งเปนเพราะ 'โชค' ชวย 
เนื่องจากเปนจังหวะเวลาที่สหภาพยุโรปและญี่ปุนกํ าลังประสบความออนแอทางเศรษฐกิจ อีกทั้ง 
อาเซียตะวันออกเผชิญมรสุมทางการเงิน จนเกิดภาวะกํ าลังการผลิตมีสวนเกินในขอบเขตทั่วโลก 
(Global Excess Capacity) นอกจากนี้ ระบบเศรษฐกิจอเมริกันไดประโยชนจากการตกตํ่ าของ
ราคานํ้ ามันและราคาโภคภัณฑข้ันปฐมอื่นๆ ประกอบกับการขยายตัวของภาวะเศรษฐกิจฟองสบู
ในตลาดหลักทรัพยชวยเพิ่มพูนอํ านาจซื้อของประชาชนชาวอเมริกัน การจายของผู บริโภค
ชาวอเมริกันไมเพียงแตเกื้อกูลตอการขยายตัวของระบบเศรษฐกิจอเมริกันเทานั้น หากยังชวย
ประคับประคองมิใหระบบเศรษฐกิจโลกจมสูภาวะตกตํ่ าภายหลังวิกฤติการณการเงินอาเซียป 
2540 อีกดวย บัดนี้ ระบบเศรษฐกิจอเมริกันกํ าลังหมด 'โชค' เนือ่งจากราคานํ้ ามันดิบถีบตัวสูงขึ้น
นบัต้ังแตเดอืนตุลาคม 2541 อีกทั้งมีความเปนไปไดที่ภาวะเศรษฐกิจฟองสบูในตลาดหลักทรัพย
อเมริกันกํ าลังแตกสลาย แซมมวล บริตแตน (Sammual Brittan) ชีใ้หเห็นวา การถีบตัวของตลาด
หลักทรัพย Down Jones Industrial Average นบัต้ังแตป 2537 เปนตนมา มีลักษณะคลายคลึง
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กบัชวงเวลาระหวางป 2467-2472 แตแลวตลาดหลักทรัพย Wall Street กล็มสลายในป 2472 อัน
น ํามาซ่ึงภาวะเศรษฐกิจตกตํ่ าครั้งใหญ (The Great Depression) กวาที่ระบบเศรษฐกิจโลกจะฟน
ตัวก็เปนป 2476

หากระบบเศรษฐกิจอเมริกันมีอันเปนไป การฟนตัวทางเศรษฐกิจของอาเซีย 
ตะวนัออกยอมเปนเรื่องยากยิ่ง ในเมื่อสหรัฐอเมริกาเปนตลาดสินคาออกสํ าคัญของประเทศเหลานี้

ประการที่สอง การฟนตัวทางเศรษฐกิจของอาเซียตะวันออกขึ้นอยูกับภาวะ
เศรษฐกิจของญี่ปุนอยางสํ าคัญ แมวาตัวเลขอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจในชวงไตรมาสแรกป 
2542 จะอยูในระดบันาพอใจ แตศาสตราจารยครุกแมนมีความเห็นวา ญ่ีปุนยังมิไดแกปญหาใน
ข้ันรากฐาน โดยเฉพาะอยางยิ่งปญหากับดักสภาพคลอง (Liquidity Trap) และปญหาความ
ออนแอของระบบสถาบันการเงิน หากเศรษฐกิจญ่ีปุนยังออนแอ ญ่ีปุนยอมมิอาจเกื้อกูลการเติบโต
ของบรรดาประเทศตางๆในอาเซียตะวันออกไดอยางเต็มที่

ประการที่สาม ความออนแอของระบบสถาบันการเงินไทย ยังมิไดมีการแกปญหา 
ในขั้นรากฐาน แมอัตราดอกเบี้ยจะตกตํ่ าลงอยางฮวบฮาบในชวงขวบปที่ผานมานี้ แตระบบ
สถาบนัการเงนิยงัขยาดที่จะปลอยเงินกู เพราะเกรงปญหาหนี้เสียและหนี้สูญ อันจะทับถมปญหา
ที่มีอยูเดิม ตราบเทาที่การจัดสรรสินเชื่อของระบบสถาบันการเงินยังไมฟนคืนสูสภาวการณปกติ 
การฟนตัวทางเศรษฐกิจยอมตองอาศัยมาตรการอัดฉีดเงินจากภาครัฐบาล ทั้งการกูเงินจาก
ตางประเทศและการใชงบประมาณขาดดุล ซึ่งลวนแลวแตสรางภาระหนี้สาธารณะ ดังนั้น การ
อัดฉีดเงินจากภาครัฐบาลเพื่อการฟนตัวทางเศรษฐกิจจึงเปนไปไดดวยขอบเขตอันจํ ากัด แตการ
แกปญหาความออนแอของระบบสถาบันการเงินนั้นกินเวลา และตองอาศัยมาตรการทาง
เศรษฐกจิจลุภาคมากกวามาตรการทางเศรษฐกิจมหภาค มาตรการอัดฉีดเงินเขาสูระบบเศรษฐกิจ
หาไดชวยเสริมความแข็งแกรงของระบบสถาบันการเงินไม

แมโอกาสทีเ่ศรษฐกิจไทยจะผงกหัวขึ้นจะมีอยู เพียงแตยากแกการทํ านายเทานั้น  
แตโอกาสทีร่ะบบเศรษฐกิจไทยจะคืนสูยุคทองทางเศรษฐกิจดุจดังทศวรรษ 2530 เปนเรื่องยากยิ่ง  
สวนส ําคัญเปนเพราะประสิทธิภาพของปจจัยการผลิตรวม (Total Factor Productivity) อยูใน
ระดับต่ํ า การเติบโตที่ผานมาเกิดจากการเพิ่มปจจัยการผลิต หรือที่เรียกกันในวงวิชาการ
เศรษฐศาสตรวา Extensive Growth มใิชการเติบโตอันเกิดจากการเพิ่มประสิทธิภาพการผลิต หรือ 
Intensive Growth แตการเพิ่มปจจัยการผลิตมีขอบเขตอันจํ ากัด ความออนแอของระบบสถาบัน
การเงินเปนอุปสรรคในการเพิ่มปจจัยทุน การเติบโตโดยอาศัยเงินกูตางประเทศ (Debt-led 
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Growth) มใิชยทุธศาสตรที่จะใชไดอีกตอไป ในเมื่อสถาบันการเงินระหวางประเทศไดบทเรียนจาก
วกิฤติการณเงินป 2540 แลว

รัฐบาลนายชวน หลีกภัย เปาคาถา "พรุงนี้เศรษฐกิจไทยจะฟนตัว" มาตั้งแตเมื่อ
เร่ิมบริหารราชการแผนดินในปลายป 2540 โดยที่มีการใชคาถามหาระรวยนี้เปนครั้งคราว หาก
ประชาชนคนไทยทุกคนพากันเปลงเสียง "พรุงนี้เศรษฐกิจไทยจะฟนตัว" วันหนึ่งในอนาคต
เศรษฐกจิไทยจะฟนตัวได คํ าถามมีอยูแตเพียงวา 'พรุงนี้' กนิระยะเวลายาวนานเทาไร
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วิกฤติการณนํ้ ามันครั้งที่ส่ี 3

ในเดือนมีนาคม 2542 นิตยสาร The Economist (March 6, 1999) เสนอ 
รายงานเรื่อง “Cheap Oil” พรอมทั้งบทนํ าเรื่อง “Drowning in Oil” ประหนึง่วา มนุษยพิภพกํ าลัง
สํ าลกันํ ้ามนัตาย เนื่องจากนํ้ ามันราคาถูกเหลือเกิน

กอนหนานั้น ในชวงปลายป 2540 วารสาร Foreign Policy ฉบับที่ 109 (Winter, 
1997/1998) ตีพมิพบทความวิชาการเรื่อง “OPEC : An Obituary” ประหนึ่งวา OPEC ถึงแก 
มรณกรรม จนตองเขียนประวัติเพื่อไวอาลัย ผูเขียนบทความนี้คือ Fadhil J. Chalabi เคยดํ ารง
ตํ าแหนงรักษาการเลขาธิการ OPEC ระหวางป 2526-2531 และปจจุบันเปนผูอํ านวยการ Center 
of Global Energy Studies ณ นครลอนดอน ประเทศอังกฤษ

ราคานํ้ ามันดิบอยูในระดับคอนขางตํ่ าระหวางป 2540-2541 แมในชวงตนป 
2542 ราคานํ ้ามนัดิบตกประมาณ 10 ดอลลารอเมริกันตอบารเรล เมื่อคํ านวณตามมูลคาที่แทจริง 
โดยปรบัดวยดชันีราคา ระดับราคาดังกลาวนี้ไมแตกตางจากระดับกอนที่จะเกิดวิกฤติการณนํ้ ามัน
คร้ังแรกในเดือนตุลาคม 2516 แมในชวงตนป 2542 นี้เอง มีการคาดการณตางๆนานาวา ราคา
นํ้ ามันดิบอาจตกลงสูระดับ 5 ดอลลารอเมริกันตอบารเรล ซึ่งอาจนํ าภาวะลมสลายมาสูตลาด
นํ ้ามนั เนือ่งจากบอนํ้ ามันในหลายประเทศเสียตนทุนการขุดนํ้ ามันสูงกวา 5 ดอลลารอเมริกันตอ
บารเรล

ราคานํ้ ามันดิบ Brent Crude มแีนวโนมปรับตัวสูงขึ้น นับต้ังแตเดือนตุลาคม 
2541 เปนตนมา แนวโนมดังกลาวปรากฏชัดเจนยิ่งขึ้นหลังเดือนมีนาคม 2542 เมื่อ OPEC บรรลุ
ขอตกลงในการลดปริมาณการผลิต จนในเดือนกันยายน 2542 มีราคาสูงกวาบารเรลละ 20 
ดอลลารอเมริกัน

OPEC ซึ่งกลายเปนองคกรไรนํ้ ายาหลังวิกฤติการณนํ้ ามันครั้งที่สองในป 2522 
กลบัมชีวีติชวีาและมีพลังในการผลักดันใหมนุษยพิภพเผชิญวิกฤติการณนํ้ ามันครั้งที่ส่ี

                                                          
3 ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง”  ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 16 กันยายน  
2542
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องคกรของประเทศผูสงออกผลิตภัณฑปโตรเลียมที่เรียกวา OPEC (= The 
Organization of Petroleum Exporting Countries) กอต้ังเมื่อวันที่ 14 กันยายน 2503 อันเปนผล
จากการประชุมประเทศผูผลิตนํ้ ามัน ณ นครแบกแดด ประเทศอิรัก สมาชิกแรกเริ่มมีเพียง 5 
ประเทศ อันประกอบดวยอิรัก อิหราน ซาอดิุอารเบยี คูเวต และเวเนซูเอลา การรวมตัวของประเทศ
ผูผลิตนํ้ ามันดังกลาวนี้เกิดจากความไมพึงพอใจสวนแบงผลประโยชนนํ้ ามันที่ไดรับ ในเวลานั้น 
บริษทันํ ้ามนัยักษใหญเพียง 7 บริษัท ที่เรียกกันวา Seven Sisters ผูกขาดการการผลิตนํ้ ามันใน
ตะวนัออกกลาง ประเทศเจาของบอนํ้ ามันไดผลประโยชนในรูปคาภาคหลวงและภาษีนํ้ ามันเทานั้น 
ในระหวางป 2502-2503 บริษัทนํ้ ามันยักษใหญทั้งเจ็ดพากันลดราคานํ้ ามัน อันเปนเหตุใหตอง
จายคาภาคหลวงและภาษีนอยลงดวย ยังความไมพอใจแกประเทศเจาของบอนํ้ ามันเปนอันมาก

ในชวงทศวรรษแรก OPEC ไมสูมบีทบาทและอิทธิฤทธิ์ในการผลักดันราคานํ้ ามัน 
จวบจนเหน็ตวัอยางประธานาธิบดีมูอัมมาร กาดัฟฟ (Muammar Qadaffi) แหงลิเบียบังคับให
บริษัท Occidental ข้ึนราคานํ ้ามนัในป 2512 อันเปนเหตุใหลิเบียไดคาภาคหลวงและภาษีนํ้ ามัน
เพิ่มข้ึน OPEC ปรับราคานํ้ ามันตามลิเบีย และในป 2514 OPEC ท ําขอตกลงกับบริษัทนํ้ ามันที่
เรียกวา Tehran Agreement ใหมกีารปรับราคานํ้ ามันทุกปติดตอกันเปนเวลา 5 ป

ในเดือนตุลาคม 2516 OPEC ข้ึนราคานํ้ ามันดิบ 70% จนสูระดับ 5.11 ดอลลาร
อเมริกนัตอบารเรล นับเปนการปรับราคาสูงกวาขอตกลงแหงนครเทหรานป 2514 สงครามระหวาง 
อิสราเอลกับประเทศอาหรับที่เรียกวา Yom Kipper War ซึง่เกดิขึ้นในขณะนั้นมีสวนซํ้ าเติมตลาด 
นํ ้ามนั เมือ่กลุมประเทศอาหรับประกาศหามสงนํ้ ามันออก (Oil Embargo) โดยตองการเลนงาน 
สหรัฐอเมริกาและเนเธอรแลนดซึ่งเขาขางอิสราเอลในสงครามดังกลาว พรอมกันนั้นก็ประกาศลด
การผลิตนํ้ ามันครั้งแรกระหวางป 2516-2517 ทํ าใหราคานํ้ ามันดิบถีบตัวจากระดับไมถึง 4 
ดอลลารอเมริกันตอบารเรล สูระดับมากกวา 11 ดอลลารอเมริกันตอบารเรล

ประเทศผูนํ าเขานํ้ ามันตองเผชิญภาวะทุกขเข็ญอยางแสนสาหัส ไมเพียงแตจะ
เกิดภาวะเงินเฟออยางรุนแรง หากยังมีผลกระทบตอฐานะของดุลการคาและดุลบัญชีเดินสะพัด
อีกดวย วิกฤติการณนํ้ ามันครั้งแรก ทํ าใหประเทศผูนํ าเขานํ้ ามันปรับตัวสูนโยบายการพึ่งตนเอง
ในดานพลังงาน ทั้งนี้ด วยการสงเสริมการลงทุนในภาคเศรษฐกิจพลังงาน ทั้งการสํ ารวจ
แหลงทรพัยากรพลงังาน และการนํ าทรัพยากรพลังงานภายในประเทศมาใชประโยชน แหลงนํ้ ามัน
ภายในประเทศซึ่งเสียตนทุนการผลิตสูงไมคุมที่จะทํ าการผลิตในยุคสมัยที่ยังมีนํ้ ามันราคาถูกจาก
ตะวนัออกกลาง เร่ิมคุมคาแกการผลิตเมื่อนํ้ ามันมีราคาแพง

ในป 2522 เกิดวิกฤติการณนํ้ ามันครั้งที่สอง เมื่อ OPEC ข้ึนราคานํ้ าดิบอีกครั้ง
หนึ่ง คราวนี้ถูกซํ้ าเติมจากการลดการผลิตทั้งในอิหรานและอิรัก เร่ิมตนดวยการปฏิวัติโดย
ประชาชนในอหิรานชวงปลายป 2521 ตอเนื่องจนถึงป 2522 อันเปนเหตุให Shah Mohammed 
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Pahlevi ส้ินอํ านาจ โดยที่สหรัฐอเมริกามิอาจชวยรักษาบัลลังกไวใหได ตามมาดวยสงคราม
ระหวางอรัิกกบัอิหรานในป 2522 ซึ่งยืดเยื้อยาวนานนับทศวรรษ สภาวการณตางๆเหลานี้ลวนแลว
แตผลักดนัราคานํ้ ามันใหสูงขึ้น ในเดือนมกราคม 2524 ราคานํ้ ามันดิบอยูในระดับ 34 ดอลลาร
อเมริกนัตอบารเรล วิกฤติการณนํ้ ามันครั้งที่สองยิ่งตอกยํ้ าใหนานาประเทศเดินแนวทางการพึ่งตน
เองดานพลังงาน

วกิฤตกิารณนํ ้ามันครั้งที่หนึ่งและสองกอใหเกิดผลกระทบสํ าคัญอยางนอย 2 ดาน  
ในดานหนึง่ ทํ าใหมีการขุดนํ้ ามันนอกกลุม OPEC มากขึน้ จนในปจจุบันปริมาณการผลิตนํ้ ามัน
นอกกลุม OPEC มมีากกวากลุม OPEC นอกจากนี ้ ความสํ าคัญของตะวันออกกลางในฐานะ
แหลงผลิตนํ้ ามันลดนอยถอยลงไปเปนอันมาก ประเทศผูผลิตนํ้ ามันที่สํ าคัญในตะวันออกลาง
มเีพยีง 5 ประเทศ ที่เรียกกันวา Big Five อันประกอบดวยอิหราน อิรัก ซาอุดิอารเบีย คูเวต และ
สหรัฐอาหรบัเอมิเรตส เมื่อสามทศวรรษที่แลว เคยมีผลผลิตมากกวา 50% ของปริมาณนํ้ ามัน
ทีผ่ลิตในโลก ในปจจุบันสัดสวนนี้ลดลงเหลือประมาณหนึ่งในสาม

ในอกีดานหนึง่ เมือ่นํ้ ามันมีราคาแพง นอกจากการใชนํ้ ามันจะลดลงแลว ยังมีการ
เปลี่ยนแปลงแบบแผนการใชพลังงานอีกดวย นานาประเทศหันไปใชกาซธรรมชาติ พลังงาน
นวิเคลียร และถานหินมากขึ้น

การเปลี่ยนแปลงแบบแผนการใชพลังงานโดยลดการใชนํ้ ามันดังกลาวขางตนนี้
ประกอบกับมีการขุดนํ้ ามันจากแหลงนอกกลุม OPEC มาใชจํ านวนมาก นํ ามาซึ่งวิกฤติการณ
นํ้ ามันครั้งที่สามในป 2529 คราวนี้เปนวิกฤติการณราคาตก ซึ่งแตกตางจากวิกฤติการณสอง
คร้ังแรก ในบางเดือน นํ้ ามันดิบมีราคา 8-9 ดอลลารอเมริกันตอบารเรล OPEC มอิาจพยุงราคา
นํ ้ามนัไวในระดับสูงได เพราะนอกจากจะมีนํ้ ามันทะลักออกมาจากแหลงนอก OPEC แลว ภายใน
กลุม OPEC เอง ภาคสีมาชิกมักลักลอบขายนํ้ ามันเกินโควตา

OPEC เตบิใหญจากสมาชิกจํ านวน 5 ประเทศเมื่อแรกเริ่ม เพิ่มเปน 11 ประเทศ 
เมื่อตนทศวรรษ 2510 โดยอัลยีเรีย อินโดนเีซีย ลิเบีย ไนจีเรีย กาตาร และสหรัฐอาหรับเอมิเรตส
เปนสมาชกิใหม หลังจากเกิดวิกฤติการณนํ้ ามันครั้งแรกในป 2516-2517 อีกัวดอรและกาบองสม
ทบเขาเปนสมาชิก รวมทั้งสิ้น 13 ประเทศ OPEC ในฐานะ International Cartel จะสามารถธํ ารง
ราคานํ้ ามันในระดับสูงไวได ก็ตอเมื่อ OPEC สามารถควบคุมปริมาณการผลิตและปริมาณการสง
ออกนํ ้ามนั เพือ่มใิหนํ้ ามันทะลักสูตลาดโลกมากเกินไป ดังนั้น จึงตองมีการกํ าหนดโควตาการผลิต
และโควตาการสงออก โดยที่ภาคีสมาชิกตองปฏิบัติตามพันธสัญญาอยางเครงครัด กลาวคือ 
ตองไมผลิตเกินโควตา และตองไมสงออกเกินโควตาที่ไดรับจัดสรร การณปรากฏวา ภาคีสมาชิก
บางประเทศไมรักษาพันธสัญญา โดยการสงออกนํ้ ามันเกินโควตา โดยเฉพาะอยางยิ่งไนจีเรีย 
เวเนซูเอลา และบางครั้งอหิราน การสงออกเกินโควตามผีลในการฉุดราคานํ้ ามันใหตกตํ่ าลง
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พัฒนาการของตลาดโภคภัณฑระหวางประเทศเกื้อกูลใหการสงออกนํ้ ามันเกิน
โควตาท ําไดงายขึ้น แตเดิมการซื้อขายนํ้ ามันกระทํ าในตลาดซื้อขายทันที (spot market) เมื่อมี
ขอตกลงในการซื้อขายแลว ก็ตองหาเรือบรรทุกนํ้ ามัน การตรวจสอบการซื้อขายทํ าไดงาย และเมื่อ
พบวามีการสงออกนํ้ ามันเกินโควตา ภาคี OPEC อาจสรางแรงกดดันตอสมาชิกที่ละเมิด
พันธสัญญาไดโดยงาย แตตลาดโภคภัณฑระหวางประเทศพัฒนาไปสูตลาดซื้อขายลวงหนา 
(future market) การตรวจสอบการซื้อขายในตลาดลวงหนากระทํ าไดยาก การสงออกนํ้ ามันเกิน
โควตาจึงทํ าไดงาย

ความกาวหนาของเทคโนโลยีในการขุดเจาะนํ้ ามันมีผลตอวิกฤติการณนํ้ ามัน
คร้ังทีส่ามในป 2529 ดวย ความกาวหนาดังกลาวนี้ไมเพียงแตจะทํ าใหความสํ าเร็จในการคนพบ
แหลงนํ ้ามนัมมีากกวาเดมิเทานั้น หากยังชวยใหตนทุนการขุดนํ้ ามันตํ่ าลงดวย ดวยเหตุฉะนี้ นํ้ ามัน
จากแหลงนอก OPEC จงึเพิม่ข้ึนอยางมาก โดยเฉพาะอยางยิ่งจากบริเวณทะเลเหนือ (North Sea) 
อาวเม็กซิโกดานสหรัฐเมริกา  และชายฝงอฟัริกาตะวันตก

เมื่อเกิดสงครามระหวางอิรักกับคูเวตในป 2533 และตอมาขยายเปนสงคราม 
อาวเปอรเซยี แมวาราคานํ้ ามันถีบตัวสูงขึ้น แตมิอาจนับเปนวิกฤติการณนํ้ ามันได เนื่องจากการ
พึ่งพานํ้ ามันจากตะวันออกกลางลดลงไปมาก ประกอบกับมีนํ้ ามันจากนอกกลุม OPEC มา
เหนีย่วรัง้มใิหราคานํ้ ามันเพิ่มมากจนเกินไป

แตเดิมซาอุดิอารเบียเปนเสาหลักของ OPEC ในการพยุงราคานํ้ ามัน เมื่อนํ้ ามัน
ทะลักออกสูตลาดมากจนราคาตกตํ่ าลง ซาอุดิอารเบียจะลดการผลิตและลดการสงออกเพื่อมิให
ปริมาณนํ้ ามันในตลาดมีมากเกินไป แตซาอดิุอารเบียมิอาจทํ าหนาที่ ‘เสาหลัก’ ของ OPEC ไดอีก
ตอไป เนื่องจากรายไดจากการสงออกนํ้ ามันตกตํ่ าและฐานะการคลังเสื่อมทรุด ดวยเหตุดังนี้ 
OPEC จงึกลายเปนองคกรไรนํ้ ายา ในป 2535 อีกวัดอรลาออกจากสมาชิกภาพ  ตามมาดวย
กาบองในป 2539

ในป 2539 สหประชาชาติผอนปรนการควํ่ าบาตรอิรัก โดยยอมใหอิรักสงออก 
นํ ้ามนัมลูคา 2,000 ลานดอลลารอเมริกัน เพื่อนํ ารายไดไปซื้ออาหารและยา ในเวลาตอมา สหราช
อาณาจักรและนอรเวยเพิ่มการสงออกนํ้ ามัน ประกอบกับเวเนซูเอลาในฐานะภาคี ไมรักษา 
พันธสัญญาในการจํ ากัดการผลิตและการสงออกนํ้ ามัน ปริมาณนํ้ ามันในตลาดจึงมากกวาปกติ  
ในขณะที่ความตองการใชนํ้ ามันลดลง เนื่องจากเกิดวิกฤติการณเศรษฐกิจในอาเซียตะวันออก
ในชวงป 2540-2541 มิหนํ าซํ้ าโลกตะวันตกในฤดูหนาวป 2540/2541 อากาศคอนขางอุน ไมหนาว
เยน็ดงัปกติ ราคานํ้ ามันเริ่มตกตํ่ าอยางตอเนื่อง

OPEC ด้ินรนในการพยุงราคานํ้ ามัน แตโดยเหตุที่ความสํ าคัญของ OPEC 
ในฐานะผูสงออกนํ้ ามันลดลงไปเปนอันมาก การพยุงราคานํ้ ามันจะประสบผลสํ าเร็จก็ตอเมื่อไดรับ
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ความรวมมือจากประเทศผูสงออกนํ้ ามันนอก OPEC ซาอุดิอารเบียเปนผูผลักดันในการสราง
พันธมติรกับผูผลิตนํ้ ามันนอก OPEC ในเดือนกรกฎาคม 2541 OPEC ประกาศลดโควตาการผลิต
ลง 1.36 ลานบารเรลตอวัน จากระดับ 28 ลานบารเรลตอวัน พรอมทั้งเจรจากับเม็กซิโก รัสเซีย 
และนอรเวย เพื่อใหลดการผลิต จนเปนผลสํ าเร็จ ตอมาในเดือนมีนาคม 2542 OPEC ประกาศ
ลดการผลิตนํ้ ามันลงอีก 2.1 ลานบารเรลตอวัน แตขอตกลงที่สํ าคัญยิ่งกวา ก็คือ ขอตกลงระหวาง 
OPEC กบั Non - OPEC (อันประกอบดวยเม็กซิโกและนอรเวย) ในการลดปริมาณการผลิตนํ้ ามัน 
ณ กรุงเฮก ประเทศเนเธอรแลนด เมื่อวันที่ 12 มีนาคม 2542

ความพยายามในการจัดตั้งพันธมิตรผูผลิตนํ้ ามันระหวางซาอุดิอารเบีย เม็กซิโก 
และเวเนซูเอลา มีมากอนแลวในป 2540 โดยที่มีขอตกลงในการลดการผลิตนํ้ ามันทั้งในเดือน
มนีาคมและมิถุนายน 2540 แตไมมีการดํ าเนินการตามขอตกลง

ระบบเศรษฐกิจโลกกํ าลังเผชิญวิกฤติการณนํ้ ามันครั้งที่ส่ี บัดนี้ OPEC กลบัมามี
พลงั ปมเงื่อนสํ าคัญอยูที่การสรางพันธมติรในหมูประเทศผูสงออกนํ้ ามัน โดยไมคํ านึงวาเปนภาคี 
OPEC หรือไม หากปราศจากการสรางพันธมติรเชนนี้ การธํ ารงราคานํ้ ามันในระดับสูงยากที่จะ
เปนไปได
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นํ้ ามันแพง

มนุษยพิภพกํ าลังเผชิญภาวะนํ้ ามันแพง และเคลื่อนตัวเขาสูวิกฤติการณนํ้ ามัน4

คร้ังที่ส่ี
ภายหลังสงครามอาวเปอรเซียยุติลงในป 2534 ราคานํ้ ามันดิบเคยไตไปสูระดับ 

25 ดอลลารอเมริกันตอบารเรลในป 2539 แลวหลังจากนั้น ราคาเริ่มตกตํ่ าลง สวนสํ าคัญเปน
เพราะภาวะถดถอยและตกตํ่ าทางเศรษฐกิจ ซึ่งเกิดขึ้นในอาเซยีตะวันออก และลุกลามไปสูภูมิภาค
อ่ืน  โดยเฉพาะอยางยิ่งรัสเซยีและละตินอเมริกาในชวง 2540 - 2541  การเพิ่มการผลิตนํ้ ามัน 
จากแหลงนอก OPEC  โดยเฉพาะอยางยิ่งทะเลเหนือ (สหราชอาณาจักร และนอรเวย) อัฟริกาฝง 
ตะวันตก และอาวเม็กซิโกดานสหรัฐอเมริกา ประกอบกับการผลิตนํ้ ามันเกินโควตาของภาคี 
OPEC บางประเทศ มีสวนฉุดใหราคานํ้ ามันตกตํ่ ามากยิ่งขึ้น
 ผูผลิตนํ้ ามันบางประเทศแกปญหาดวยการเพิ่มการสงออกเพื่อชดเชยราคาที่ 
ตกตํ ่าลง แตการดํ าเนินนโยบายเชนนี้ยิ่งซํ้ าเติมภาวะตกตํ่ าของราคานํ้ ามัน ในชวงปลายป 2541 
นํ ้ามนัดิบมีราคาเพียงบารเรลละ 10 ดอลลารอเมริกัน ภาวะราคานํ้ ามันตกตํ่ าอยางรุนแรง จาก
ระดับ 25 ดอลลารอเมริกันตอบารเรลในป 2539 เหลือเพียง 10 ดอลลารอเมริกันตอบารเรลในชวง
ปลายป 2541 ทํ าใหการผลิตนํ้ ามันจากแหลงนอก OPEC ชะลอตวัลง โดยเฉพาะอยางยิ่งในแหลง
ทีต่นทุนการผลิตสูง

OPEC พยายามเหนี่ยวรั้งมิใหราคานํ้ ามันตกตํ่ า แตก็ตองเผชิญปญหาการ 
ไรความสมานฉันทภายในองคกร ภาคีสมาชิกบางประเทศเลนขี้โกง ไมรักษาพันธสัญญาในการ
ผลิตนํ้ ามันภายในโควตาทีไ่ดรับจัดสรร มีการลักลอบขายนํ้ ามันเกินโควตา ซึ่งยิ่งซํ้ าเติมภาวะตกตํ่ า
ของราคานํ้ ามัน แตเมื่อนํ้ ามันราคาตกอยางรุนแรง ภาคี OPEC จ ําตองหนัหนาเขาหากัน เพื่อหา
ทางเหนีย่วรั้งมิใหราคานํ้ ามันทรุดตํ่ าลงไปอีก

นบัต้ังแตเดอืนตุลาคม 2516 เมื่อเกิดวิกฤติการณนํ้ ามันครั้งแรกเปนตนมา ฐานะ
ทางเศรษฐกิจของประชาชนในกลุมประเทศ OPEC ทกุประเทศ (ยกเวนอินโดนเีซีย) แทนที่จะดีข้ึน 
กลับเสื่อมทรุดลง รายไดจากการสงออกนํ้ ามัน แทนที่จะนํ ามาใชเกื้อกูลประโยชนของประชาชน
ภายในประเทศ กลับถูกดูดซับโดยชนชั้นปกครอง และจํ านวนไมนอยใชไปในการสะสมอาวุธ  

                                                          
4 ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง” ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 23 กันยายน 
2542
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โดยเฉพาะอยางยิ่งภาคี OPEC ในตะวนัออกกลาง จริงอยู ประเทศเหลานี้นํ ารายไดจากนํ้ ามันไป
ใชในการพัฒนาโครงสรางพื้นฐานทางเศรษฐกิจ (infrastructure) และริเร่ิมการพัฒนา 
อุตสาหกรรม โดยหวังที่จะลดการพึ่งพิงนํ้ ามัน แตความลมเหลวของยทุธศาสตรการพัฒนาทํ าให
ประเทศกลุม OPEC ลาหลงัทางเศรษฐกิจ ขอเท็จจริงปรากฏวา อัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจ 
หลงัป 2516 ต่ํ ากวาชวงระหวางป 2503 - 2516

นบัต้ังแตป 2525 เปนตนมา เทอมแหงการคา (terms of trade) เปลี่ยนแปลงไป
ในทางที่ประเทศผูสงออกนํ้ ามันเสียเปรียบ เนื่องจากราคานํ้ ามันตกตํ่ าเมื่อเทียบกับราคาสินคา
ประเภทอื่นๆ รายไดจากการสงออกนํ้ ามันมิไดเฟองฟูดุจดังเมื่อคร้ังเกิดวิกฤติการณนํ้ ามันทั้งในป 
2516 และ 2522 ภาคี OPEC นอกตะวนัออกกลางตองพึ่งพิงเงินกูตางประเทศ รวมทั้งการขอเงินกู 
ฉุกเฉนิจากกองทนุการเงินระหวางประเทศดวย ความขอนี้ครอบคลุมต้ังแตอัลยีเรีย ไนจีเรีย และ
กาบองในอฟัริกา ไปจนถึงอกีวัดอรและเวเนซูเอลาในละตินอเมริกา รวมตลอดจนอินโดนีเซีย เมื่อ
เกดิสงครามระหวางอิรักกับอิหรานในป 2522 ซึ่งยืดเยื้อตอมานานนับทศวรรษ ทั้งอิรักและอิหราน
ตองกูเงนิจากตางประเทศ เพื่อนํ ามาเสริมรายไดจากการสงออกนํ้ ามัน

เมือ่ราคานํ ้ามันเริ่มด่ิงหัวลงนับต้ังแตป 2540 ประเทศผูสงออกนํ้ ามันตองเผชิญ
กับปญหาการตกตํ่ าของรายไดจากการสงออก ซึ่งไมเพียงแตกระทบตอฐานะของดุลการคาและ 
ดุลบัญชีเดินสะพัดเทานั้น หากยังกระทบตอดุลการคลังดวย เมื่อราคานํ้ ามันตกตํ่ าอยางรุนแรง 
ความสมานฉันทภายใน OPEC จงึปรากฏใหเห็น  OPEC บรรลุขอตกลงในการลดโควตาการผลิต
ในเดือนกรกฎาคม 2541 และเดือนมีนาคม 2542

แต OPEC ตระหนักดีวา ลํ าพังแตการลดการผลิตของ OPEC ไมเพียงพอที่จะ
ผลักดนัใหนํ ้ามนัราคาสูงขึ้น หากมิไดความรวมมือจากประเทศผูผลิตนํ้ ามันนอก OPEC   นับต้ังแต
ป 2516 เปนตนมา ความสํ าคัญของ OPEC ในฐานะผูสงออกนํ้ ามันลดลงไปมาก เพราะ 
วกิฤตกิารณนํ้ ามันทั้งในป 2516 และ 2522 ไดสรางแรงจูงใจใหการผลิตนํ้ ามันนอก OPEC เพิ่มข้ึน
เปนอนัมาก  ดวยเหตุดังนี้ OPEC จงึตองจับมือกับผูผลิตนํ้ ามันนอก OPEC เพือ่ลดการผลิต  ราคา
นํ ้ามันจึงจะถีบตัวสูงขึ้นได

ซาอุดิอาระเบยี ซึ่งเปน ‘เสาหลัก’ ของ OPEC เปนผูนํ าในการเจรจากับผูผลิต 
นํ ้ามันนอก OPEC โดยเฉพาะอยางยิ่งเม็กซิโก  ในเดอืนมนีาคม และตอมาในเดือนมิถุนายน 2540 
ซาอดิุอารเบีย เวเนซเูอลาและเม็กซิโกทํ าขอตกลงในการลดการผลิตนํ้ ามัน แตไรประสิทธิผลในทาง
ปฏิบัติจวบจนกระทั่งมีการเจรจาระหวาง OPEC กบัเม็กซิโกและนอรเวย ณ กรุงเฮก ประเทศ 
เนเธอรแลนดในเดือนมีนาคม 2542 คราวนี้ขอตกลงสัมฤทธิผล

คํ าถามพืน้ฐานมีอยูวา เหตุใดประเทศผูผลิตนํ้ ามันนอก OPEC จงึยอมรวมมือกับ 
OPEC ในการลดการผลิต?
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ภาวะตกตํ่ าของราคานํ้ ามันกระทบตอประเทศผูสงออกนํ้ ามันโดยทั่วไป ไมจํ ากัด
เฉพาะกลุม OPEC  เมือ่นํ ้ามนัราคาถกูมากๆ แหลงนํ้ ามันที่เสียตนทุนการผลิตสูงตองหยุดการผลิต 
มิไยตองกลาวถึงภาวะตกตํ่ าของรายไดจากการสงออก ทั้งนอรเวยและเม็กซิโกตกอยูใสภาพเชนนี้ 
ในกรณีของเม็กซิโก ภาวะตกตํ่ าของราคานํ้ ามันทํ าใหดุลการคลังขาดดุลอยางรุนแรง โดยที่ 
ในรอบปเศษที่ผานมา ตองตัดทอนงบประมาณถึงสามครั้งสามครา

กลุมประเทศผูสงออกนํ้ ามัน ทั้งในและนอก OPEC มผีลประโยชนรวมกันในการ
ผลักดนัใหนํ ้ามนัราคาสูงขึ้น การรวมใจกันลดการผลิตนํ้ ามันนับต้ังแตเดือนมีนาคม 2542 เปนตน
มาเปนผลจากการหวังประโยชนดังกลาวนี้

แมวาประเทศผูผลิตนํ้ ามัน ทั้งในและนอก OPEC ไดประโยชนรวมกันจากภาวะ
นํ ้ามนัราคาแพง ซึง่นาจะเปนอรรถาธิบายอันพอเพียงสํ าหรับวิกฤติการณนํ้ ามันครั้งที่ส่ีที่กํ าลังเกิด
ข้ึนนี ้บัดนี้มีผูนํ าเสนอทฤษฎี ‘มอืที่สาม’ (Conspiracy Theory)

ปเตอร โอเดลล (Peter Odell) ผูเชีย่วชาญเรื่องนํ้ ามันเสนออรรถาธิบายวา ภาวะ
นํ้ ามันแพงที่กํ าลังดํ ารงอยูนี้เกิดจาการผลักดันของสหรัฐอเมริกา  โดยที่ OPEC เปนเพียง 
เบีย้หมากรกุของสหรฐัอเมริกาเทานั้น ทั้งนี้สหรัฐอเมริกาหวั่นเกรงวา ภาวะนํ้ ามันราคาถูกดังที่เกิด
ข้ึนระหวางป 2540-2541 อาจทํ าใหประเทศผูผลิตนํ้ ามันบางประเทศตองลมละลาย โดยไม
สามารถช ําระหนี้ตางประเทศได ประเทศที่สหรัฐอเมริกาเปนกังวล ไดแก เวเนซูเอลา และรัสเซีย 
รายงานขาวบางกระแสอางวา สหรัฐอเมริกาตองการใหนํ้ ามันมีราคาระหวาง 17 ถึง 21 ดอลลาร
อเมริกันตอบารเรล ซึง่เปนชวงราคาที่ทํ าใหระบบเศรษฐกิจโลกมีเสถียรภาพ หากนํ้ ามันแพงเกินไป 
โลกตองเผชิญกับภาวะเงินเฟอ หากนํ้ ามันราคาถูกเกินไป เศรษฐกิจของประเทศที่พึ่งการสงออก
นํ ้ามันอาจตองลมสลาย (The Economist, September 18, 1999)

ไมวาทฤษฎี ‘มอืที่สาม’ มมีลูแหงความเปนจริงหรือไม ราคานํ้ ามันถีบตัวสูงขึ้น  
จนอยูในระดับ 24 ดอลลารตอบารเรลในชวงกลางเดือนกันยายน 2542 ทั้งนี้เปนที่คาดกันวา ราคา
นํ้ ามันนาจะเพิ่มข้ึนตอไปอีก โดยที่อาจถึงระดับสูงกวา 25 ดอลลารตอบารเรล ทั้งนี้ดวย 
เหตผุลอยางนอย 3 ประการ ประการแรก สตอกนํ ้ามนัในโลกลดระดับลงในชวงที่นํ้ ามันราคาถูก 
เนื่องจากแหลงนํ้ ามันบางแหลงลดการผลิต ประการที่สอง ความตองการใชนํ้ ามันมีแนวโนม 
เพิม่ข้ึน เนื่องจากอาเซยีตะวนัออกก ําลังฟนตัวจากภาวะตกตํ่ าทางเศรษฐกิจ นอกจากนี้ ฤดูหนาว
กํ าลังมาถึง หากภูมิอากาศอยูในสภาวะปกติ ความตองการพลังงานยอมเพิ่มข้ึนตามฤดูกาล 
ประการที่สาม ขอตกลงลดการผลิตนํ้ ามันมีอายุ 1 ป หาก OPEC กบัเม็กซิโกและนอรเวยยืนหยัด
ปฏิบัติตามขอตกลงโดยตลอดรอดฝง การธํ ารงราคานํ้ ามันในระดับสูงจะมีไปถึงเดือนมีนาคม 
2543 เปนอยางนอย
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ความสมานฉันทภายใน OPEC และความรวมมือระหวาง OPEC กบัประเทศ 
ผูสงออกนํ้ ามันนอก OPEC นบัเปนปจจัยสํ าคัญที่จะขับเคลื่อนพลวัตราคานํ้ ามัน หากปราศจาก
ความสมานฉันทดังกลาวนี้ การขับเคลื่อนพลวัตราคานํ้ ามันยากที่จะเปนไปได อยางไรก็ตาม  
มีสัญญาณที่บงชี้วา ความสมานฉันทในหมูประเทศผูสงออกนํ้ ามันอาจไมยั่งยืน เมื่อประเทศ 
เหลานีแ้ตกเปน 3 ฝาย ฝายที่หนึ่งตองการใหยึดถือพันธสญัญาตามขอตกลงเดือนมีนาคม 2542 
ตอไป ฝายที่สอง ซึ่งนํ าโดยซาอุดิอารเบียและเม็กซิโก เสนอใหเปลี่ยนแปลงขอตกลงจากการ 
ควบคุมปริมาณการผลิตไปเปนการควบคุมระดับสตอก โดยอางวา หากสตอกนํ้ ามันลดลงสูระดับ
เดยีวกบัเมือ่ส้ินป 2540 ถึงจะเพิ่มปริมาณการผลิต ก็อาจไมมีผลตอราคา ฝายที่สาม ซึ่งนํ าโดย 
เวเนซูเอลา ไมตองการใหนํ้ ามันราคาแพงจนเกินไป โดยเสนอใหรักษาเสถียรภาพราคานํ้ ามัน 
ในชวงราคาชวงหนึ่ง แทนการกํ าหนดโควตาการผลิตที่ตายตัว ควรจะเปลี่ยนแปลงโควตาการผลิต
ตามสภาวะราคานํ้ ามัน เมื่อนํ้ ามันราคาถูกเกินไป ก็ตองลดโควตาการผลิตลง และเมื่อนํ้ ามันแพง
เกินไป ก็ตองเพิ่มโควตาการผลิต

ความเหน็ทีแ่ตกตางกันในหมูประเทศผูสงออกนํ้ ามันทั้งสามฝายนี้ คงเปนประเด็น
สํ าคญัในการประชุม ณ นครเวียนนา ประเทศออสเตรียในวันที่ 22 กันยายน 2542

ภาวะนํ้ ามันราคาถูกระหวางป 2540-2541 มีสวนเกื้อกูลการเติบโตของระบบ
เศรษฐกิจอเมริกันอยางสํ าคัญ ความรุงเรืองทางเศรษฐกิจสหรัฐอเมริกาดังกลาวนี้มีสวนชวย
ประคับประคองมิใหเศรษฐกิจของอาเซียตะวันออกตกตํ่ ามากกวาที่เกิดขึ้นจริง เนื่องจากระบบ
เศรษฐกิจอเมริกันสามารถรองรับสินคาออกจากอาเซียตะวันออกไดนั่นเอง หากทุกแหงหนเผชิญ
ภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจ อาเซียตะวันออกยอมมีปญหาในการขายสินคาออก และภาวะ 
ถดถอยหรอืตกตํ่ าทางเศรษฐกิจของอาเซียตะวันออกจะรุนแรงมากกวาที่เกิดขึ้นจริง

บัดนี้ ภาวะนํ้ ามันราคาถูกจบสิ้นลงแลว ภาวะนํ้ ามันแพงเขามาแทนที่ ระบบ
เศรษฐกิจอเมริกันมิอาจเติบโตในอัตราสูงตอไปได ยิ่งหากถูกซํ้ าเติมดวยการแตกสลายของภาวะ
เศรษฐกจิฟองสบูดวยแลว สหรัฐอเมริกามิอาจดูดซับสินคาออกจากอาเซยีตะวันออก ดังที่เกิดขึ้น
ระหวางป 2540-2542 ไดอีกตอไป ภาวะนํ้ ามันแพงจึงมีผลกระทบในการเหนี่ยวรั้งกระบวนการฟน
ตัวทางเศรษฐกิจของอาเซียตะวันออก

ภาวะนํ้ ามันแพงมีผลในการสรางแรงกดดันใหเกิดเงินเฟอโดยมิพักตองสงสัย  
ไมจ ําเพาะแตนํ้ ามัน หากยังครอบคลุมถึงผลพลอยไดจากผลิตภัณฑปโตรเลียม โดยเฉพาะอยางยิ่ง
ผลิตภัณฑปโตรเคมี รวมตลอดจนปุ ยและยากํ าจัดศัตรูพืชที่จะมีราคาแพงตามนํ้ ามันดวย  
แรงกดดันของภาวะเงินเฟอจึงปรากฏในทุกภาคเศรษฐกิจ และเปนเงินเฟอที่เกิดจากปจจัยดาน 
อุปทาน (Supply Inflation) โดยเฉพาะอยางยิ่งเปนเงินเฟอที่เกิดจากการเพิ่มข้ึนของตนทุนการ
ผลิต (Cost-push Inflation) ภาวะเงินเฟอลักษณะนี้จะนํ ามาซึ่งภาวะชะงักงันทางเศรษฐกิจ
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(Stagnation) สภาวการณที่มีทั้งภาวะเงินเฟอและภาวะการชะงักงันทางเศรษฐกิจดังกลาวนี้  
วงวิชาการเศรษฐศาสตรเรียกวา Stagflation

วกิฤตกิารณนํ้ ามัน ทั้งในป 2516 และ 2522 นํ ามาซึ่ง Stagflation โดยที่
Stagflation หลงัวกิฤตกิารณนํ้ ามันครั้งที่สองยืดเยื้อและรุนแรงมากกวาวิกฤติการณนํ้ ามันครั้งแรก
มาก วิกฤติการณนํ้ ามันครั้งใหมนี้เหนี่ยวรั้งการฟนตัวทางเศรษฐกิจของอาเซียตะวันออกโดยมิพัก
ตองสงสยั อยางไรก็ตาม มีเหตุผลที่นาเชื่อวา แรงกดดันของเงินเฟอ รวมตลอดจน Stagflation  
ทีอ่าจจะเกดิขึน้ครั้งนี้อาจไมรุนแรงเทาวิกฤติการณนํ้ ามันครั้งที่หนึ่งและสอง

กอนเกิดวิกฤติการณนํ้ ามันครั้งแรกในป 2516 สหรัฐอเมริกาและยุโรปตะวันตก
เผชิญภาวะ Stagflation มาตั้งแตป 2511 อยูแลว  มหิน ําซํ ้ายงัถูกซํ้ าเติมดวยภาวะฝนแลงที่รุนแรง
ในขอบเขตทั่วโลกระหวางป 2515-2516 อีกดวย  เมื่อ OPEC ข้ึนราคานํ้ ามันดิบในเดือนตุลาคม 
2516 นัน้  ระบบเศรษฐกิจโลกเผชิญปญหาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจอยูกอนแลว สงครามระหวาง
อิสราเอลกบัประเทศอาหรับในป 2516 มีสวนซํ้ าเติมวิกฤติการณนํ้ ามัน  เมื่อกลุมประเทศอาหรับ
ในตะวนัออกกลางประกาศหามสงออกนํ้ ามันไปยังสหรัฐอเมริกาและเนเธอรแลนด

วิกฤติการณนํ้ ามันครั้งที่สองเกิดขึ้นพรอมๆกับวิกฤติการณการเงินระหวาง
ประเทศ เมื่อยุโรปตะวันตกทํ าสงครามดอกเบี้ยกับสหรัฐอเมริกา ภาวะนํ้ ามันแพงประกอบกับ
ภาวะดอกเบี้ยแพง ทํ าใหปญหา Stagflation รุนแรง  เมือ่ถกูซํ ้าเติมดวยภาวะราคาสินคาโภคภัณฑ
ข้ันปฐมตกตํ่ าตลอดชวงเวลาอันยาวนานระหวางป 2524-2529 ระบบเศรษฐกิจโลกตองจมอยู 
ในภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจอันยืดเยื้อยาวนาน

ภาวะนํ ้ามนัแพงป 2542 เกิดขึ้นในขณะที่ระบบเศรษฐกิจโลกมิเพียงแตมิไดเผชิญ
ปญหาเงนิเฟออยูกอนเทานั้น  หากยังมีอาการของ Deflation อีกดวย  ซึง่แตกตางจากวิกฤติการณ
นํ้ ามันสองครั้งแรก เมื่อไมมีเหตุผีซํ้ าดามพลอย ปญหาเสถียรภาพของราคาที่จะเกิดขึ้นครั้งนี้  
จงึไมนาจะรุนแรง แตเหตุที่จะเกิดผีซํ้ าดามพลอยใชวาจะไมมีอยู การแตกสลายของภาวะเศรษฐกิจ
ฟองสบูในสหรัฐอเมริกาก็ดี ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราสกุลหลัก โดยเฉพาะ
อยางยิ่งเงินดอลลารอเมริกัน เงินเยน และเงนิยโูรก็ดี และโอกาสที่เงินหยวนของสาธารณรัฐประชา
ชนจนีจะลดคาก็ดี ลวนนํ ามาซึ่งความไรเสถียรภาพในระบบเศรษฐกิจโลกไดทั้งสิ้น
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นโยบายนํ้ ามัน5

อาการนะจังงังของรัฐบาลนายชวนหลีกภัยเมื่อเผชิญกับวิกฤติการณนํ้ ามัน
ทีก่ ําลงักอตัวขึ้น ชวยเปลือยตัวตนของผูนํ าพรรคประชาธิปตยไดอยางดียิ่ง บรรดาขุนพลเศรษฐกิจ
ของพรรคการเมืองที่เกาแกที่สุดในประเทศไทยพากันคิดอะไรไมออก บอกอะไรถูก และ
มะงุมมะงาหราเปนเวลากวาสองสัปดาห ยิ่งเมื่อถูกรัฐมนตรีวาการกระทรวงอุตสาหกรรมตุยทอง
จนตัวงอไปงอมา  ‘ดรีมทีม’ แหงพรรคประชาธิปตยถึงกับออกอาการ  บางคนที่เก็บอาการไมอยู
ออกมากะซวกรัฐมนตรีวาการกระทรวงอุตสาหกรรม ในฐานเก็บเกี่ยวคะแนนนิยมทางการเมือง
ดวยการกดดันใหรัฐบาลลดภาษีนํ้ ามัน

อาการนะจังงัง จนดูเหมือน ‘ซื่อบ้ือ’ ทีป่รากฏใหเห็นครั้งนี้ สะทอนใหเห็นวา ผูนํ า
พรรคประชาธิปตยมิไดเตรียมตัวเตรียมใจรับมือกับภาวะนํ้ ามันแพง ทั้งๆที่แนวโนมที่ราคานํ้ ามัน
ผงกหัวขึ้นมีมาแตเดือนตุลาคม 2541 และปรากฏอยางชัดเจนหลังเดือนมีนาคม 2542 หาก 
ติดตามขาวสารเกี่ยวกับเร่ืองนี้อยางใกลชิด ในฐานะผูบริหารประเทศ ผูนํ าพรรคประชาธิปตยนาจะ
ตระเตรยีมการรบัมอืกับปญหานี้อยางเปนระบบ อาการนะจังงังที่ปรากฏจึงแสดงใหเห็นถึงการขาด
การเตรยีมพรอมอยางเห็นไดชัด ไมมีขุนพลเศรษฐกิจคนใดออกมาชี้นํ านโยบาย ไมเวนแมแตรอง
นายกรัฐมนตรีผูมีหนาที่ดูแลนโยบายเศรษฐกิจ และรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังผูยื้อแยง
อํ านาจในการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาค กวาจะตั้งสติออกมาบอกประชาชนวา จะยึดกุม
นโยบาย Wait and See อยางมัน่คง กเ็ปนเวลายาวนานพอที่พรรคชาติพัฒนาเก็บเกี่ยวคะแนน
ทางการเมืองไปอักโขแลว

หลังวิกฤติการณนํ้ ามันครั้งแรกในชวงป 2516-2517 ประเทศไทยก็ดุจเดียวกับ
ประเทศผูนํ าเขานํ้ ามันทั้งปวงที่ปรับเปลี่ยนนโยบายพลังงานจากการพึ่งพิงนํ้ ามันจากตะวันออก
กลางมาเปนการพึ่งพิงตนเอง วิกฤติการณนํ้ ามันชวยปลุกประเทศเหลานี้ต่ืนจากหลับ ดวยเหตุที่
ตะวันออกกลางมีนํ้ ามันตนทุนตํ่ า นานาประเทศจึงพากันพึ่งพิงนํ้ ามันจากตะวันออกกลางมาเปน
เวลาชานาน เนื่องจากการนํ าเขาเสียตนทุนตํ่ ากวาการนํ าทรัพยากรพลังงานภายในประเทศมาใช

                                                          
5 ตีพิมพครั้งแรกคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง” ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 30 กันยายน 
   2542
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เอง วิกฤติการณนํ ้ามนัสัน่คลอนเสถียรภาพทางเศรษฐกิจอยางรุนแรง เมื่อเกิดวิกฤติการณนํ้ ามัน
คร้ังทีส่องในป 2522 อีก  ก็ยิ่งเปนการตอกยํ้ านโยบายการพึ่งตนเองดานพลังงาน

 หลงัวกิฤตกิารณนํ้ ามันป 2516-2517 รัฐบาลไทยสงเสริมใหบริษัทนํ้ ามันตางชาติ
เขามาสํ ารวจและพัฒนาแหลงทรัพยากรพลังงาน ดวยการใหสิทธิประโยชนทางดานภาษีอากร 
และสทิธปิระโยชนอ่ืนๆ จนในที่สุดมีการนํ าแกสธรรมชาติจากอาวไทย และนํ้ ามันจากผืนแผนดิน
ไทยมาใช  รัฐบาลพลเอกเปรม ติณสูลานนท (เปรม 1 พ.ศ. 2523-2524) ถึงกับประโคมคํ าขวัญ 
‘ยคุแหงความโชติชวงชัชวาล’

แมวานโยบายการพึ่งตนเองดานพลังงานจะชวยลดการพึ่งพิงพลังงานจาก 
ตางประเทศลงเปนอันมากในชวงเวลากวาสองทศวรรษที่ผานมานี้ แตระดับการพึ่งพิงพลังงาน 
จากตางประเทศในปจจุบันยังคงสูงถึง 55-60% ของปริมาณทรัพยากรพลังงานที่ใชภายในประเทศ

รัฐบาลไทยตั้งแตอดีตจนถึงปจจุบันบริหารนโยบายพลังงานโดยเนนการจัดการ
ดานอุปทาน (Supply Management Policy) มากกวาการจัดการดานอุปสงค (Demand 
Management Policy) กลาวอกีนยัหนึง่กคื็อ พยายามแสวงหาทรัพยากรพลังงานมาสนองความ
ตองการ มากกวาที่จะหาทางจํ ากัดหรือลดทอนความตองการใชพลังงาน ดวยเหตุที่มีหลักการ
บริหารนโยบายพลงังานเชนนี้เอง เมื่อมีการประมาณการวา ปริมาณไฟฟาที่ผลิตไดอาจมีไมพอใช 
การไฟฟาฝายผลิตแหงประเทศไทยก็จะเปนหัวหอกในการผลักดันการสรางโรงไฟฟาและการ 
สรางเขื่อนผลิตไฟฟา ทายที่สุดถึงกับทํ าสัญญาซื้อไฟฟาและแกสธรรมชาติจากรัฐบาลประเทศ
เพื่อนบาน

นโยบายพลงังานทีเ่นนการจัดการดานอุปทานดังกลาวนี้ นอกจากจะผลักดันใหมี
การสรางเขื่อนตอไปแลว ยังมิอาจลดการพึ่งพิงพลังงานจากตางประเทศอยางสํ าคัญไดอีกดวย  
ในเมื่อรัฐบาลปลอยใหลัทธิบริโภคนิยม (Consumerism) ทรงอิทธิพลในสังคมไทย การนํ าเขา 
นํ้ ามันและการซื้อไฟฟาและแกสธรรมชาติจากตางประเทศจะยังคงมีตอไป โดยที่ปริมาณการ 
น ําเขาและปริมาณการซื้อรังแตจะเพิ่มข้ึน

ภายหลงัจากทีเ่กิดวิกฤติการณการเงินในป 2540 การไฟฟาฝายผลิตแหงประเทศ
ไทยประสบปญหาการมีกํ าลังการผลิตสวนเกิน (excess capacity) เนือ่งจากความตองการใช 
ไฟฟามีนอยกวากํ าลังการผลิต โดยที่กํ าลังการผลิตที่สรางขึ้นอาศัยเงินกูทั้งภายในและภายนอก
ประเทศ ซึ่งสรางภาระในการชํ าระหนี้ เหตุการณที่เกิดขึ้นครั้งนี้สะทอนใหเห็นวา การจัดการ 
ดานอุปสงคควรเปนหัวใจสํ าคัญของนโยบายพลังงาน หากปราศจากการจัดการดานอุปสงค 
อยางเหมาะสม ถึงจะใชความพยายามในการแสวงหาแหลงทรัพยากรพลังงานทั้งภายในและ 
ภายนอกประเทศมากเพียงใด ก็ไมมีวันพอเพียงแกความตองการ
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จริงอยู รัฐบาลจัดตั้งกองทุนเพื่อสงเสริมการอนุรักษพลังงานตาม พ.ร.บ. การ 
สงเสรมิการอนุรักษพลังงาน พ.ศ. 2535 เพือ่ใหความชวยเหลือแกโรงงานในการอนุรักษพลังงาน 
อันเปนสวนหนึ่งของการจัดการอุปสงค แตความกาวหนาในการอนุรักษพลังงานมีไมมากนัก  
รัฐบาลจะน ํามาตรการการประหยัดพลังงานออกมาใช ก็ตอเมื่อเกิดวิกฤติการณพลังงาน ดังกรณี
วกิฤตกิารณนํ้ ามันครั้งแรกป 2516-2517 และครั้งที่สองป 2522 ในคราวนี้ เมื่อวิกฤติการณนํ้ ามัน
ก ําลงักอตัวขึน้ รัฐบาลนายชวน หลีกภัย งัดมาตรการการประหยัดพลังงานออกมาปดฝุนอีกครั้ง
หนึ่ง แสดงใหเห็นถึงการละเลยความสํ าคัญของการจัดการดานอุปสงคในนโยบายพลังงาน  
อยางไรกต็าม การจัดการอุปสงคในขั้นรากฐานอยูที่การจัดการลัทธิบริโภคนิยม หากไมสามารถบั่น
ทอนอทิธพิลของลทัธบิริโภคนิยม การพึ่งพลังงานจากตางประเทศจะยังคงเพิ่มพูนขึ้นในอนาคต

นโยบายนํ้ ามันเปนสวนหนึ่งของนโยบายพลังงาน หากรัฐบาลใหความสํ าคัญใน
ดานการจัดการอุปสงค ก็จะชวยชะลอความตองการใชนํ้ ามัน และลดการพึ่งพิงนํ้ ามันจากตาง
ประเทศได หากการพึ่งพิงนํ้ ามันจากตางประเทศยิ่งตํ่ ามากเพียงใด ผลกระทบอันเกิดจาก 
วกิฤตกิารณราคานํ้ ามันก็จะยิ่งมีนอยมากเพียงนั้น

สังคมเศรษฐกจิไทยพึ่งพิงนํ้ ามันจากตะวันออกกลาง จวบจนกระทั่งเกิดการปฏิวัติ
ของประชาชนในอิหรานระหวางป 2521-2522 และตามมาดวยสงครามระหวางอิรักกับอิหราน 
ความไรเสถียรภาพทางการเมืองในตะวันออกกลางทํ าใหรัฐบาลไทยกระจายความเสี่ยงดวยการ
ลดการพึง่พงินํ ้ามนัจากตะวันออกกลาง โดยหันไปซื้อนํ้ ามันดิบจากประเทศเพื่อนบาน โดยเฉพาะ
อยางยิ่งมาเลเซียและบรูไน กระนั้นก็ตาม การพึ่งพิงนํ้ ามันจากตะวันออกกลางยังอยูในระดับสูง
มากกวา 50%  ของปริมาณนํ้ ามันดิบที่นํ าเขาจากตางประเทศ นับต้ังแตป 2538 เปนตนมา ระบบ
เศรษฐกิจไทยหันไปซื้อนํ้ ามันดิบจากตะวันออกกลางมากขึ้น จนอัตราการพึ่งพิงนํ้ ามันดิบจาก
ตะวนัออกกลางสงูถงึ 92% ในป 2541 โดยที่การนํ าเขานํ้ ามันดิบจากประเทศเพื่อนบาน (บรูไน  
มาเลเซีย และอินโดนเีซยี) มเีพยีง 6% เศษ ในปจจุบัน ไทยนํ าเขานํ้ ามันดิบมากที่สุดจากประเทศ
โอมาน รองลงมาไดแก  สหรัฐอาหรับเอมิเรต  และซาอุดิอารเบีย

กอนป 2504 นํ้ ามันที่นํ าเขาจากตางประเทศเปนนํ้ ามันสํ าเร็จรูป ตอเมื่อมีการตั้ง
โรงกลั่นนํ้ ามันภายในประเทศไทย แบบแผนการนํ าเขานํ้ ามันจึงเปลี่ยนแปลงไปเปนการนํ าเขา 
นํ ้ามนัดิบ อยางไรก็ตาม เมื่อเกิดสงครามอาวเปอรเซียป 2533-2534 ระบบเศรษฐกิจไทยหันไปนํ า
เขานํ ้ามนัส ําเร็จรูปเพิ่มข้ึน จนอยูในระดับ 47% ของปริมาณนํ้ ามันนํ าเขารวมในป 2536 อยางไร 
กต็าม แบบแผนการนํ าเขานํ้ ามันปรับไปสูแบบแผนเดิมหลังจากนั้น โดยนํ้ ามันสํ าเร็จรูปมีเพียง 8% 
ของนํ ้ามันที่นํ าเขาทั้งหมดในป 2541

เมื่อเกิดวิกฤติการณนํ้ ามันครั้งแรกในป 2516-2517 รัฐบาลพยายาม
ประคบัประคองมิใหประชาชนเดือดรอน รัฐบาล ม.ร.ว. คึกฤทธิ์ ปราโมชพยายามตรึงราคานํ้ ามัน
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สํ าเร็จรูปดวยการจายเงินอุดหนุนแกบริษัทนํ้ ามัน เพื่อใหขายในราคาเดิม นโยบายดังกลาวนี้  
นอกจากจะกอใหเกิดการบิดเบือนในการใชทรัพยากรแลว ยังสรางภาระทางการคลังแกรัฐบาล
ดวย เมื่อเกิดวิกฤติการณนํ้ ามันครั้งที่สองในป 2522 รัฐบาลพลเอกเกรียงศักดิ์ ชมะนันท  
ไมตองการตรึงราคานํ้ ามัน เนื่องจากไมสามารถแบกรับภาระทางการคลังได แตการปรับราคา 
นํ ้ามนัน ํามาซึ่งจุดจบของรัฐบาล เมื่อกลุมทหารยังเตริกบีบใหพลเอกเกรียงศักดิ์ออกจากตํ าแหนง

รัฐบาลนายชวน หลกีภัยมีทางเลือกในการดํ าเนินนโยบายนํ้ ามันไมมากนัก สวน
สํ าคญัเปนเพราะการละเลยการจัดการดานอุปสงค ซึ่งโดยพื้นฐานก็คือ การจัดการกับลัทธิบริโภค
นยิม อีกสวนหนึง่เปนเพราะการละเลยการจัดระบบสวัสดิการสํ าหรับประชาชนผูยากจน

การตรงึราคานํ้ ามันสํ าเร็จรูปในระดับเดิม ดวยการลดคาการตลาด นอกจากเปน
ภาระแกการปโตรเลียมแหงประเทศไทยแลว ยังมิอาจดํ าเนินการไดยาวนาน โดยไมกระทบฐานะ
การเงินของ ปตท. อีกดวย  การลดภาษีสรรพสามิตเพื่อชะลอการขึ้นราคานํ้ ามันยอมสรางภาระ
ทางการคลังแกรัฐบาล และซํ้ าเติมภาวะการขาดดุลการคลัง ไมวากรณีจะเปนประการใดก็ตาม 
การใชมาตรการนานัปการเพื่อตรึงราคานํ้ ามันยอมขัดตอหลักการพื้นฐานวาดวยการจัดการ 
อุปสงค หากนํ ้ามนัภายในประเทศถูกตรึงอยูในระดับเดิม ทั้งๆที่วิกฤติการณนํ้ ามันกํ าลังกอตัวขึ้น 
ยอมไมมีการสงสัญญาณเพื่อใหประชาชนและหนวยเศรษฐกิจภายในประเทศปรับตัวในการ
บริโภค

จริงอยู การปลอยใหนํ้ ามันภายในประเทศปรับตัวตามกลไกราคา สรางความ
เดือดรอนแกประชาชนผูยากจน แตนโยบายราคามิใชกลไกที่มีประสิทธิภาพในแกชวยเหลือคน
ยากจน เมือ่ราคานํ ้ามันภายในประเทศถูกกดใหอยูในระดับต่ํ า ประชาชนทุกหมูเหลามิจํ าเพาะแต
คนยากจนมโีอกาสซือ้นํ้ ามันราคาถูก แตประโยชนที่ไดจากการซื้อนํ้ ามันราคาถูก อาจถูกหักกลบ
ลบดวยภาระทางการคลังที่เพิ่มข้ึน ในการกดใหราคานํ้ ามันอยูในระดับต่ํ า รัฐบาลมิอาจหลีกเลี่ยง
ภาระทางการคลัง ซึ่งปรากฏในรูปการลดคาการตลาดของ ปตท. การลดภาษีสรรพสามิต หรือการ
จายเงินอุดหนุน โดยที่ภาระทางการคลังเหลานี้ท ายที่สุดถูกผลักไปเปนภาระของกลุ มชน 
ผูไรอํ านาจตอรองทางการเมือง แทนที่จะใชนโยบายราคาในการชวยเหลือคนจน สมควร 
เพงพเิคราะหการแกไขปญหาระยะยาว ดวยการจัดระบบสวสัดิการสํ าหรับประชาชนผูยากจน
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ความออนแอทางการคลัง6

ความออนแอทางการคลังกํ าลังปรากฏโฉมเปนปญหาใหมของระบบเศรษฐกิจ
ไทย และอาจกัดกรอนศกัยภาพของระบบเศรษฐกิจไทยไปอีกนานนับสิบป ความออนแอดังกลาวนี้
เปนผลจากนโยบายการกอหนี้สาธารณะทั้งภายในและภายนอกประเทศอยางบาระหํ่ าของรัฐบาล
นายชวน หลีกภัย โดยที่เงินที่ไดจากการกอหนี้สาธารณะเหลานี้มิไดใชไปในการเสริมสราง 
ศักยภาพในการผลิตของระบบเศรษฐกิจไทยเทาที่ควร

การกอหนี้สาธารณะภายในประเทศ (Internal Public Debt) เพิม่ข้ึนมากในชวง
สองปที่ผานมานี้ สวนสํ าคัญเปนผลจากวิกฤติการณสถาบันการเงิน รัฐบาลนายชวน หลีกภัย 
ตรากฎหมาย 2 ฉบับ เพื่อระดมเงินไปใชจายในการแกไขวิกฤติการณสถาบันการเงิน รวมเปนเงิน
ทัง้สิน้ 800,000 ลานบาท กฎหมายฉบับแรก ไดแก พระราชก ําหนดใหอํ านาจกระทรวงการคลังกู
เงินและจัดการเงินกูเพื่อชวยเหลือกองทุนเพื่อการฟนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน พ.ศ. 
2541   ซึง่ใหอํ านาจกระทรวงการคลังกูเงินไมเกิน 500,000 ลานบาท เพื่อชดใชความเสียหายและ
ปรับโครงสรางแหลงเงินทุนของกองทุนเพื่อการฟนฟูฯ กฎหมายฉบับที่สองไดแก พระราชกํ าหนด
ใหอํ านาจกระทรวงการคลังกูเงินเพื่อเสริมสรางความมั่นคงของระบบสถาบันการเงิน พ.ศ. 2541
ซึง่ใหอํ านาจกระทรวงการคลังกูเงินไมเกิน 300,000 ลานบาท เพื่อนํ าไปใชในการเสริมสรางความ
มัน่คงของระบบสถาบนัการเงินภายในประเทศ การกูเงินตามกฎหมายทั้งสองฉบับนี้จักตองกระทํ า
ภายในวันที่ 31 ธันวาคม 2543

กอนเกิดวิกฤติการณการเงินอาเซีย หนี้สาธารณะภายในประเทศคงคางมี 
ยอดรวม 281,944.2 ลานบาทเมื่อส้ินป 2539 ในจํ านวนนี้ประมาณรอยละ 84 เปนหนี้รัฐวิสาหกิจ
ที่รัฐบาลคํ้ าประกัน โดยที่หนี้ของรัฐบาลโดยตรงมีอยูเพียง 44,254.3 ลานบาท เมื่อส้ินเดือน
มถินุายน 2542 หนีส้าธารณะภายในประเทศคงคางเพิ่มข้ึนเปน 846,250.2 ลานบาท ในจํ านวนนี้
เปนหนีโ้ดยตรงของรัฐบาล 580,652.1 ลานบาท (ดูตารางที่ 1) โครงสรางหนี้สาธารณะภายใน
ประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทางที่หนี้โดยตรงของรัฐบาลมีความสํ าคัญมากขึ้น

หนี้สาธารณะภายในประเทศจะมียอดคงคางเพิม่ข้ึนอีกมากในอนาคต สวนหนึ่ง
เปนเพราะการกอหนี้ตามกฎหมายทั้งสองที่กลาวขางตนยังไมครบวงเงิน อีกสวนหนึ่งเปนเพราะ

                                                          
6ตีพิมพครั้งแรกคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง” ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 25 พฤศจิกายน
 2542
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กองทนุเพือ่การฟนฟฯู มีภาระการชํ าระหนี้แทนบรรดาสถาบันการเงินที่เขาไปโอบอุม โดยที่วงเงินกู 
500,000 ลานบาทไมเพยีงพอ ในประการสํ าคัญ กระทรวงการคลังมีแผนที่จะรับโอนหนี้สินและ
ทรัพยสินจากกองทนุเพือ่การฟนฟูฯ โดยหนี้จํ านวน 1.2 ลานลานบาทของกองทุนเพื่อการฟนฟูฯ 
จะกลายเปนภาระของกระทรวงการคลัง (ผูจัดการรายวัน ฉบับวันอังคารที่ 5 ตุลาคม 2542)  
แมวา   ยอดหนีดั้งกลาวนี้อาจลดทอนลงเมื่อมีการขายสินทรัพยที่กองทุนเพื่อการฟนฟูฯ ถือครอง 
แตคาดวาจะลดลงไดไมมากนัก ดวยเหตุนี้ จึงมีความเปนไปไดอยางสูงที่ยอดคงคางของหนี้
สาธารณะภายในประเทศจะไตระดับจนสูงกวา 1.5 ลานลานบาท

ภาระหนี้สาธารณะภายในประเทศที่เพิ่มข้ึนอยางมากมายนี้เปนผลจากความผิด
พลาดในการก ํากับและตรวจสอบสถาบันการเงินของธนาคารแหงประเทศไทย และความผิดพลาด
ในการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหาภาค โดยเฉพาะอยางยิ่งการยึดกุมปรัชญา ‘สถาบนัการเงิน
ลมมิได’ ในการก ํากบัและตรวจสอบสถาบันการเงิน แมวาวิกฤติการณการเงินปะทุและระเบิดขึ้น
ในยุครัฐบาลพลเอกชวลิต ยงใจยุทธ แตทั้งรัฐบาลนายชวน หลีกภัย และรัฐบาลนายบรรหาร  
ศิลปอาชา ตองมีสวนรับผิดในฐานที่มิไดเตรียมความพรอมใหแกระบบเศรษฐกิจไทยกอนที่จะเดิน
บนเสนทางเสรีนิยมทางการเงิน (Financial Liberalization) ไมวาจะเปนการละทิ้งระบบอัตรา 
แลกเปลีย่นแบบตายตัว การพัฒนาตลาดเงินและตลาดทุน ความเขมงวดในการกํ าหนดมาตรฐาน
ทางบัญชี การเพิ่มประสิทธิภาพและการเปลี่ยนแปลงปรัชญาในการกํ ากับและตรวจสอบสถาบัน
การเงิน ฯลฯ

การกอหนีส้าธารณะเพื่อแกไขวิกฤติการณสถาบันการเงินก็ดี และการโอนหนี้ของ
กองทนุเพือ่การฟนฟฯูไปใหกระทรวงการคลังก็ดี มีนัยสํ าคัญวา การคํ้ ายันมิใหสถาบันการเงินลม  
กลายมาเปนภาระของประชาชนผูเสียภาษีอากร โดยที่ยังไมมีวี่แวววา กระทรวงการคลังและ
ธนาคารแหงประเทศไทยจะเปลี่ยนแปลงปรัชญาในการกํ ากับและตรวจสอบสถาบันการเงิน 
ดังกลาวนี้ หากมีการโอนหนี้ของกองทุนเพื่อการฟนฟูฯมาเปนหนี้สาธารณะ นาจะถือเปน 
เงือ่นเวลาในการประกาศละทิ้งปรัชญา ‘สถาบนัการเงินลมมิได’ โดยหนัมายึดถือปรัชญา ‘สถาบัน
การเงินลมได’ แทน

หนี้สาธารณะต างประเทศถีบตัวตามหนี้สาธารณะภายในประเทศด วย   
สวนสํ าคัญเปนผลจากพระราชกํ าหนดใหอํ านาจกระทรวงการคลังกูเงินจากตางประเทศเพื่อฟนฟู
เศรษฐกิจ พ.ศ. 2541 ซึง่ใหอํ านาจกระทรวงการคลังกูเงินจากตางประเทศจํ านวนไมเกิน 200,000 
ลานบาท ภายในกํ าหนดเวลาไมเกินวันที่ 31 ธันวาคม 2543

เมือ่ส้ินป 2539 หนี้ตางประเทศคงคางของระบบเศรษฐกิจไทยมียอดรวม 90,805 
ลานดอลลารอเมริกัน ในจํ านวนนี้เปนหนี้สาธารณะเพียง 16,805 ลานดอลลารอเมริกัน คิดเปน      
รอยละ 18.6 ของหนี้ตางประเทศคงคางรวม ภายหลังจากที่เกิดวิกฤติการณการเงินเดือน
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กรกฎาคม 2540 หนี้ตางประเทศของภาคเอกชนมียอดรวมลดลง แตหนี้สาธารณะมียอดรวม 
เพิม่ข้ึน ขณะเดียวกัน ธนาคารแหงประเทศไทยก็ตองขอเงินกูฉุกเฉิน (Standby Arrangement) 
จากกองทุนการเงินระหวางประเทศและกูเงินจากธนาคารกลางของประเทศตางๆ เพื่อเสริมฐานะ
ของทุนสํ ารองระหวางประเทศ ที่ปรึกษานายกรัฐมนตรีและปลัดกระทรวงการคลังเพียรอธิบายวา 
หนี้ของธนาคารแหงประเทศไทยมิใชหนี้สาธารณะ เพราะธนาคารแหงประเทศไทยรับผิดชอบ 
ในการชํ าระหนี้เอง    มไิดเปนภาระของงบประมาณแผนดิน กระนั้นก็ตาม หนี้ของธนาคารแหง
ประเทศไทยตองถือเปน ‘หนีข้องแผนดิน’    และการชํ าระหนี้ตางประเทศเปน‘ภาระของแผนดิน’        
เนื่องเพราะเงินตรา ตางประเทศที่ใชชํ าระหนี้ตางประเทศในทายที่สุดยอมไดมาจากการสงออก 
สินคาและบริการ ซึ่งแผนดินไทยตองมีภาระในการผลิต

เมือ่ส้ินเดอืนมิถุนายน 2542 หนี้ตางประเทศคงคางของระบบเศรษฐกิจไทยมียอด
รวม 80,655 ลานดอลลารอเมริกัน ในจํ านวนนี้เปนหนี้ของรัฐบาล 21,987 ลานดอลลารอเมริกัน 
(27.3%) และหนีข้องธนาคารแหงประเทศไทย 11,903 ลานดอลลารอเมริกัน (14.8%)  หากถือวา
ธนาคารแหงประเทศไทยเปนสวนหนึ่งของภาครัฐบาล หนี้ตางประเทศของธนาคารแหงประเทศ
ไทยตองถือเปนหนี้ของ ‘ภาครัฐบาล’ ในกรณนีี้ หนี้ตางประเทศของ ‘ภาครัฐบาล’ จะมียอดรวม 
33,890 ลานดอลลารอเมริกัน คิดเปนรอยละ 42 ของหนี้ตางประเทศคงคางรวม (ดูตารางที่ 2)

การเพิม่ข้ึนของหนีต้างประเทศสรางภาระในการชํ าระหนี้ รายจายในการชํ าระหนี้ 
(Debt Service Payment) อันประกอบดวยรายจายในการชํ าระเงินตน ดอกเบี้ย และคาจัดการ 
เงินกู (Management Fee) ซึง่มเีพยีง 9,024 ลานดอลลารอเมริกันในป 2539 ถีบตัวขึ้นสูระดับ 
14,041 ลานดอลลารอเมริกันในป 2541 เฉพาะชวง 6 เดือนแรกของป 2542 รายจายดังกลาวนี้ยัง
สูงถงึ 8,968 ลานดอลลารอเมริกัน (ดูตารางที่ 3)

การเพิ่มข้ึนของรายจายในการชํ าระหนี้ตางประเทศมีผลตออัตราสวนภาระ 
การชํ าระหนี้ (Debt Service Ratio) อันไดแก อัตราสวนระหวางรายจายในการชํ าระหนี้กับรายได 
จากการสงออกสินคาและบริการ (Foreign Exchange Earnings) ในป 2539 อัตราสวนนี้มีเพียง 
12.3% เพิม่ข้ึนเปน 20.8% ในป 2541 และอยูในระดับใกลเคียงกันในชวง 6 เดือนแรกของป 2542 
ขอที่นาสังเกตก็คือ อัตราสวนภาระการชํ าระหนี้ตางประเทศของรัฐบาลเพิ่มข้ึนจาก 2.5% ในป 
2539 เปน 3.5% ในป 2542 (ดูตารางที่ 3)

รายจายในการชํ าระหนี้ตางประทเศของระบบเศรษฐกิจไทยจะยังเพิ่มข้ึนตอไป 
ในอนาคต โดยเฉพาะอยางยิ่งรายจายในการชํ าระหนี้ตางประเทศของรัฐบาล เนื่องจาก 
หนีต้างประเทศที่รัฐบาลกอข้ึนในระหวางป 2540-2542 และที่จะกอตอไปในป 2543 สวนใหญยัง
ไมถงึก ําหนดช ําระ นอกจากนี้หนี้ ตางประเทศของภาคเอกชนจํ านวนมากที่มีการประนอมหนี้จะถึง
ก ําหนดการชํ าระหนี้ในอนาคตเชนกัน
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หากการกอหนี้สาธารณะภายในประเทศ เพื่อแกไขวิกฤติการณสถาบันการเงิน 
เกดิจากภาวะจ ํายอม และมิอาจกลาวโทษรัฐบาลนายชวน หลีกภัยไดทั้งหมด การกอหนี้สาธารณะ
ตางประเทศนับต้ังแตป 2541 เปนตนมา ตองถือเปน ‘ฝมือ’ ของรัฐบาลพรรคประชาธิปตย โดยที่ 
มอิาจปฏิเสธความรับผิดได

ประพฤตกิรรมของรัฐบาลนายชวน หลีกภัย สอใหเห็นวา การกอหนี้ตางประเทศ
ของรัฐบาลมเีพยีงเพื่อดึงเงินตราตางประเทศเขาประเทศ โดยไมคํ านึงวา โครงการที่ใชเงินกูเหลานี้
กอประโยชนสุทธิแกสังคมเศรษฐกิจไทยโดยสวนรวมหรือไม โครงการเงินกูบางโครงการไมมีความ
จ ําเปนตองใชเงินตราตางประเทศ หากรัฐบาลเห็นวา โครงการเหลานี้เปนประโยชน ก็นาจะจัดสรร
งบประมาณแผนดิน ดวยการตัดทอนงบประมาณสวนอื่น รัฐบาลพรรคประชาธิปตยจะให
อรรถาธบิายแกราษฎรไดอยางไรวา เหตุไฉนจึงตองกูเงินจากตางประเทศมาทํ าวิจัย และเหตุไฉน
การปูกระเบื้องและปรับปรุงบาทวิถีในกรุงเทพฯ จึงตองอาศัยเงินกูตางประเทศ รัฐบาลพรรค 
ประชาธิปตยใชเงินกูตางประเทศจํ านวนมากในการวาจางบริษัทที่ปรึกษาและผูชํ านัญการชาว 
ตางประเทศในการศึกษาวิจัยและใหปรึกษาในการ ‘ปรับโครงสราง’ ดานตางๆ ขอเท็จจริงปรากฏ
วา บรรดาบริษัทที่ปรึกษาและผูชํ านัญการชาวตางประเทศเหลานี้หาไดมีความรูเกี่ยวกับเมืองไทย
ไม และในหลายตอหลายกรณี ก็ใชวิธีการทํ าสัญญาวาจางนักวิชาการไทยอีกทอดหนึ่ง 
(subcontracting) โดยบรษิทัทีป่รึกษาและผูชํ านัญการชาวตางประเทศทํ าตัวเปน ‘เสอืนอนกิน’ ที่
ท ําหนาที่เก็บ ‘คานายหนา’ ในประการส ําคญั ขอเสนอแนะทางนโยบายจากรายงานการศึกษาวิจัย
เหลานี้สวนใหญปรากฏในงานศึกษาวิจัยกอนหนานี้มาแลว เพียงแตรัฐบาลในอดีตที่เปนมาไมมี
ความกลาหาญทางจริยธรรมในการนํ าขอเสนอแนะทางนโยบายไปดํ าเนินการเทานั้น

การดูดซับสวนเกินทางเศรษฐกิจจากโครงการเงินกูตางประเทศปรากฏอยาง 
แพรหลาย พรรครวมรัฐบาลทุกพรรคตางแยงชิงเงินกูตางประเทศไมตางจาก ‘หมาแยงกระดูก’  
โดยที่ผูนํ าพรรคประชาธิปตยจํ าเปนตอง ‘แบงเค็ก’ ใหแกพรรครวมรัฐบาลอยางทั่วถึง เพื่อธํ ารง
เสถยีรภาพของรัฐบาล ขาราชการก็มีโอกาส ‘หากิน’ กบัโครงการเงินกูตางประเทศดวย กระทรวง
ทบวงกรมตางๆ พากันแยงชิงโครงการเงินกูตางประเทศ นักการเมืองและขาราชการบางภาคสวน
ตางส ําเรงิส ําราญในการใชเงินกูตางประเทศ โดยที่ภาระการชํ าระหนี้ตกแกทวยราษฎร ในสภาพ
การณที ่  โครงการเงินกูตางประเทศมีลักษณะเปนโครงการ ‘หากิน’ เชนนี ้ สาธารณชนยิ่งมิอาจ 
คาดหวังประโยชนจากโครงการเหลานี้ได การทุจริตและการประพฤติมิชอบในโครงการเงินกู 
มยิาซาวานบัเปนตัวอยางของความขอนี้ แมเมื่อสํ านักงานตรวจเงินแผนดินตรวจสอบพบความไม
ชอบมาพากล (มติชน ฉบับวนัที ่ 13 กันยายน 2542) ก็ไมปรากฏวา รัฐบาลพรรคประชาธิปตย 
กระตือรือลนในการแกไข
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ผูนํ าพรรคประชาธิปตยมักจะพรํ่ ากลาวถึง‘วินัยทางการคลัง’ แตการกอหนี้
สาธารณะตางประเทศโดยปราศจากความเขมงวดในการกลั่นกรองโครงการ และโดยไมใหความ
สํ าคัญกับประสิทธิภาพในการใชเงินกู นับเปนตัวอยางพื้นฐานของการขาดวินัยทางการคลัง  
ในเมือ่เงนิกูตางประเทศตองชํ าระคืนดวยเงินตราตางประเทศ และเงินตราตางประเทศในทายที่สุด
ไดมาจากการสงออกสินคาและบริการ การกอหนี้สาธารณะตางประเทศจึงมีตนทุนที่สังคมตอง
แบกรับในประการสํ าคัญ เปนตนทุนที่ตกแกชนรุนหลัง โครงการที่ใชเงินกูตางประเทศจึงตองมีการ
ประเมินประโยชนที่สังคมไดรับอยางเขมงวด โดยที่โครงการที่สมควรใชเงินกูตางประเทศควรจะมี
ผลในการเพิ่มการสะสมทุนในระบบเศรษฐกิจ มีผลในการเพิ่มศักยภาพและประสิทธิภาพในการ
ผลิต และมผีลในการเพิ่มพูนความสามารถในการหารายไดในรูปเงินตราตางประเทศ แตการกูเงิน
จากตางประเทศเพื่อ ‘แบงกันกิน’ ในหมูพรรครวมรัฐบาล โดยไมคํ านึงถึงตนทุนของเงินกู ยอม 
มอิาจเกือ้กลูใหมีการใชเงินกูในทางที่เปนประโยชนสูงสุดแกสังคมเศรษฐกิจไทยได

หนี้สาธารณะของรัฐบาลไทย ทั้งภายในและภายนอกประเทศกํ าลังไตไปสูระดับ
มากกวา 50% ของรายไดประชาชาติ การชํ าระหนี้สาธารณะกํ าลังกลายเปนภาระทางการคลัง 
อันหนกัอึง้ รายจายในการชํ าระหนี้สาธารณะซึ่งมีเพียง 44,852.3 ลานบาทในปงบประมาณ 2538        
เพิม่ข้ึนเปน 79,006.6 ลานบาทในปงบประมาณ 2543 รายจายในการชํ าระหนี้สาธารณะเมื่อเทียบ
กบังบประมาณรายจายรวม ถีบตัวจาก 6.2% ในปงบประมาณ 2538 เปน 9.2% ในปงบประมาณ 
2543 (ดูตารางที่ 4)

ในเวลาไมชาไมนานนัก ภาระการชํ าระหนี้สาธารณะจะขึ้นสูระดับสูงกวารอยละ 
20 ของงบประมาณรายจายรวม ถึงเวลานั้น รัฐบาลตองเผชิญกับขอจํ ากัดทางการคลังที่รายแรง

วาจํ าเพาะภาระการชํ าระหนี้ตางประเทศ ทั้งภาครัฐบาลและภาคเอกชน ซึ่งใน
ปจจุบันอยูในระดับ 20% ของรายไดจากการสงออกสินคาและบริการ (ดูตารางที่ 3) ในอนาคตจะ
ถีบตัวสูงกวา 20% รายไดจากการผลิตเพื่อการสงออกแทนที่จะนํ ามาใชในการพัฒนาสังคม
เศรษฐกิจไทยไดอยางเต็มที่ กลับตองกันเงิน 20-30% สํ าหรับการชํ าระหนี้ ในสภาวการณ 
ดังกลาวนี้ การธํ ารงอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจในระดับสูงยากที่จะเปนไปได เวนแตจะไดรับ
ความเมตตาจากพระสยามเทวธริาช

ระบบเศรษฐกิจไทยกํ าลังเผชิญกับความออนแอทางการคลัง หากการสงออก 
ไมสามารถฟนตัวในเวลาอันรวดเร็วและขยายตัวในอัตราสูง วิกฤติการณหนี้ตางประเทศและ 
วกิฤตกิารณการคลังยอมกอตัวขึ้นได ถึงเวลานั้น ใครเลาจะรับผิด หากมิใชพรรคประชาธิปตย ชวน 
หลีกภัย และธารินทร นิมมานเหมนิท
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ตารางที่ 1
หนี้สาธารณะภายในประเทศคงคาง

ส้ินปปฏิทิน 2539-2542
(ลานบาท)

ส้ินปปฏิทิน หนี้ของรัฐบาล หนีท้ี่รัฐบาลคํ้ าประกัน รวม

2539 44,254.3 237,689.9 281,944.2

2540 31,755.0 247,259.1 279,014.1

2541 426,927.9 255,696.1 682,624.0

2542 (ส้ิน มิ.ย.) 580,652.1 265,598.1 846,250.2

ที่มา             ธนาคารแหงประเทศไทย
หมายเหตุ      หนี้ที่รัฐบาลคํ้ าประกันคลุมเฉพาะหนี้รัฐวิสาหกิจ

ตารางที่ 2
หนีต้างประเทศคงคางของระบบเศรษฐกิจไทย

ส้ินปปฏิทิน 2539-2542
(ลานดอลลารอเมริกัน)

ประเภท 2539 2540 2541 2542
(มถิุนายน)

1. หนีส้าธารณะ 16,805 17,166 20,290 21,987

2. หนีข้องธนาคารแหงประเทศไทย - 7,157 11,204 11,903

3. หนีเ้อกชน 73,731 69,093 54,666 46,765

       รวม 90,536 93,416 86,160 80,655

ที่มา    ธนาคารแหงประเทศไทย
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ตารางที่ 3
รายจายในการชํ าระหนี้ตางประเทศของระบบเศรษฐกิจไทย

ปปฏิทิน 2539-2542
(ลานดอลลารอเมริกัน)

ประเภท 2539 2540 2541 2542
(มถิุนายน)

1. รายจายในการชํ าระหนี้ตางประเทศ
     (รวมภาครัฐบาลและภาคเอกชน)

9,024 11,630 14,041 8,968

2.รายไดจากการสงออกสินคาและบริการ 73,497 74,431 67,281 46,425
3. เงนิส ํารองระหวางประเทศ 38,725 26,968 29,536 31,434

(ส้ิน มิ.ย.)
4. อัตราสวนภาระการชํ าระหนี้ (%)
     4.1 ภาครัฐบาล
     4.2 ภาคเอกชน

12.3
2.5
9.8

15.6
2.6

13.0

20.8
3.2

17.6

19.3
3.5
15.5

ที่มา    ธนาคารแหงประเทศไทย

ตารางที่ 4
งบประมาณในการชํ าระหนี้สาธารณะ

ปงบประมาณ 2538-2543
(ลานบาท)

ปงบประมาณ งบประมาณ
การชํ าระหนี้สาธารณะ

งบประมาณแผนดินรวม %

2538 44,582.3 715,000.0 6.2
2539 48,203.1 843,200.0 5.7
2540 47,618.7 925,000.0 5.1
2541 45,094.0 830,000.0 5.4
2542 76,368.1 825,000.0 9.3
2543 79,006.6 860,000.0 9.2

ที่มา    สํ านักงบประมาณ
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ความแข็งแกรงทางการเงิน?7

ผูนํ าพรรคประชาธิปตยหยิบยกประเด็นเรื่องทุนสํ ารองระหวางประเทศมาเปนประจักษ
พยานแหงความสํ าเร็จของการดํ าเนินนโยบายแกไขวิกฤติการณการเงินของรัฐบาลนายชวน  
หลกีภยั ในรอบสองขวบปที่ผานมา พรอมทั้งเหยียบยํ่ าซํ้ าแลวซํ้ าเลาวา วิกฤติการณการเงินเดือน
กรกฎาคม 2540 เปนผลผลิตของรัฐบาลพลเอกชวลิต ยงใจยุทธ

ในประเด็นที่วา ใครเปนผูผลิตวิกฤติการณการเงินดังกลาวนี้ หากเพงพิเคราะห
ดวยใจเปนธรรมและหลีกเลี่ยงการใชอัตวสัิย ทัง้รัฐบาล ชวน 1 และรัฐบาลนายบรรหาร ศิลปอาชา 
ลวนมีสวนตองรับผิดในฐานที่มิไดเสริมสรางความแข็งแกรงทางการเงินแกระบบเศรษฐกิจไทย 
กอนทีจ่ะเดนิสูเสนทางเสรีนิยมทางการเงิน รัฐบาลพลเอกชวลิต ยงใจยทุธ ตองรับผิดโดยนิตินัย
ตอความผิดพลาดในการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาคอยางมิอาจปฏิเสธได พลเอกชวลิต
ปลอยให  ‘การเมือง’ เขาสูปริมณฑลของการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาคมากเกินไป โดยมอง
ไมเห็นหายนภัยที่กํ าลังปรากฏโฉม ประกอบกับนายอํ านวย วีรวรรณ รัฐมนตรีการคลังก็ขาด
ความเปนผูนํ าและความเด็ดขาดในการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาค

แตความรับผิดชอบปฐมฐานตอวิกฤติการณการเงินเดือนกรกฎาคม 2540 อยูที่
ธนาคารแหงประเทศไทย การที่ธนาคารแหงประเทศไทยมีความเปนอิสระมากเกินไป ประกอบ
กั บอวิชาและความขัดแยงในหมู ผู นํ าวังบางขุนพรหม นับเปนเหตุปจจัยสํ าคัญอันนํ ามา
ซึ่งวิกฤติการณเศรษฐกิจรายแรงครั้งนี้ แมวาธนาคารแหงประเทศไทยมีความเปนอิสระโดยนิตินัย 
(de jure independence) ไมมากนกั เนื่องจากตองขึ้นตอรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง โดยที่
ผูวาการฯ อาจถูกแทรกแซงและถูกปลดออกจากตํ าแหนงไดโดยงาย แตธนาคารแหงประเทศไทย
ก็มีความเปนอิสระโดยพฤตินัย (de facto independence) อยางกวางขวาง จารีตการ
ไมแทรกแซงของกระทรวงการคลังกอเกิดมากวาครึ่งศตวรรษ และเปนเพราะความเปนอิสระ
โดยพฤตินัยนี้เอง ธนาคารแหงประเทศไทยจึงสามารถนํ าทุนสํ ารองระหวางประเทศไปทํ าสงคราม
ปกปองเงินบาทอยางบาระหํ่ า โดยมิไดพิจารณาความเหมาะสมของนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน 
และโดยมิไดประเมินศกัยภาพของตนเองและ ‘คูตอสู’ แมแตนอย

                                                          
7ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง”  ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 2 ธันวาคม   
 2542
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รายงานผลการวิเคราะหและวินิจฉัยขอเท็จจริงเกี่ยวกับสถานการณวิกฤตทาง
เศรษฐกิจของคณะกรรมการศึกษาและเสนอและมาตรการเพิ่มประสิทธิภาพการบริหารจัดการ
ระบบการเงินของประเทศ (ศปร.) ระบวุา ในเชาวันที่ 2 กรกฎาคม 2540 ทุนสํ ารองสุทธิ (Net 
International Reserves) ของประเทศไทยเหลืออยูเพียง 2,800 ลานดอลลารอเมริกัน ทั้งนี้โดยหัก
พนัธะในการสงมอบเงินตราตางประเทศจากการซื้อขายลวงหนาแลว

เนื่องจากรายงานเศรษฐกิจรายเดือน ของธนาคารแหงประเทศไทยมิไดรายงาน        
ขอมูลทุนสํ ารองสุทธิ อีกทั้งผูนํ าพรรคประชาธิปตยโออวดผลงานโดยการอางอิงทุนสํ ารองระหวาง
ประเทศเบื้องตน (Gross International Reserves) ความจ ํากัดของขอมูลทํ าใหการวิเคราะหจํ ากัด
เฉพาะตัวเลขดังกลาวนี้

ขอเทจ็จริงปรากฏวา ทุนสํ ารองระหวางประเทศเบื้องตนมีฐานะกระเตื้องขึ้น จาก
ระดบั 26,968 ลานดอลลารอเมริกันเมื่อส้ินป 2540 เปน 31,434 ลานดอลลารอเมริกันเมื่อส้ิน
เดือนมิถุนายน 2542 ยิ่งเมื่อพิจารณาฐานะทุนสํ ารองสุทธิดวยแลว ก็ยิ่งประจักษชัดวา ฐานะ 
ทุนสํ ารองสุทธิดีข้ึน เนื่องจากภาระผูกพันในการสงมอบเงินตราตางประเทศจากการซื้อขาย 
ลวงหนาลดลงจากระดับ 23,600 ลานเหรียญอเมริกันในชวงปลายป 2540 เหลือเพียง 3,000 ลาน
ดอลลารอเมริกัน ในปจจุบัน ดังคํ าชี้แจงของกระทรวงการคลัง (ผูจัดการรายวัน ฉบับวันอังคารที่ 
30 พฤศจิกายน 2542)

คํ าถามพื้นฐานมีอยูวา ฐานะทุนสํ ารองระหวางประเทศที่กระเตื้องขึ้นเกิดขึ้นได
อยางไร?

เหตปุจจยัทีก่ระทบตอฐานะทุนสํ ารองฯ มีอยูอยางนอย 2 ประการ กลาวคือ
 ประการแรก  ไดแก การกูเงินจากตางประเทศเพื่อเสริมฐานะของทุนสํ ารองฯ  
ภายหลังวิกฤติการณการเงินเดือนกรกฎาคม 2540 ธนาคารแหงประเทศไทยไดขอเงินกูฉุกเฉิน 
(Standby Arrangement) จากกองทนุการเงนิระหวางประเทศและขอเงินกูจากธนาคารกลางบาง
ประเทศ เพือ่กอบกูฐานะของทุนสํ ารองฯ และไดเบิกเงินกูดังกลาวนี้ต้ังแตปลายป 2540 เปนตนมา 
จนเมือ่ส้ินเดอืนมถินุายน 2542 ธนาคารแหงประเทศไทยมีหนี้ตางประเทศคงคาง 11,903 ลาน
ดอลลารอเมริกนั (ดูตารางที่ 1) หากหักเงินกูตางประเทศของธนาคารแหงประเทศไทยออกจาก 
ทนุส ํารองฯ ทุนสํ ารองเบื้องตนจะอยูในระดับ 19,000 ลานดอลลารอเมริกันนับต้ังแตปลายป 2540 
เปนตนมา (ดูตารางที่ 2) นอกเหนือจากธนาคารแหงประเทศไทยแลว รัฐบาลไทยไดกูเงินจาก 
ตางประเทศเพิม่ข้ึนดวย ยอดคงคางของหนี้ตางประเทศรัฐบาลไทยเพิ่มจาก 17,166 ลานดอลลาร
อเมริกนัเมือ่ส้ินป 2540 เปน 21,987 ลานดอลลารอเมริกันเมื่อส้ินเดือนมิถุนายน 2542 การกอหนี้
ตางประเทศของรัฐบาลมีผลตอฐานะของทุนสํ ารองฯ ดวย
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ประการที่สอง  การเกนิดลุบัญชีเดินสะพัด ทั้งในป 2541 และในชวง 6 เดือนแรก
ของป 2542 มผีลในการเสริมฐานะทุนสํ ารองฯ ดวย การที่สวนเกินดุลบัญชีเดินสะพัดมีมากกวา
สวนขาดดลุบัญชทีุน ทํ าใหดุลการชํ าระเงินระหวางประเทศมียอดเกินดุลตลอดชวงเวลาดังกลาว

คํ าถามพืน้ฐานขอตอไปมีอยูวา ทุนสํ ารองฯ ที่มีฐานะดีข้ึนเปนผลงานของใคร?
ผูนํ าพรรคประชาธิปตยกลาวอางวา การที่ทุนสํ ารองฯมีฐานะดีข้ึนเปนผลจาก

นโยบายของรฐับาลพรรคประชาธิปตย ทั้งในดานการสรางความเชื่อมั่นในชุมชนเศรษฐกิจโลกที่มี
ตอเศรษฐกจิไทย และดานการฟนฟูเศรษฐกิจ ในขณะที่ผูนํ าพรรคความหวังใหมกลาวอางวาเปน
ผลจากการกูเงนิจากกองทุนการเงินระหวางประเทศ ซึ่งริเร่ิมโดยรัฐบาลพลเอกชวลิต ยงใจยุทธ

ผูนํ าพรรคประชาธปิตยไมสามารถใหอรรถาธิบายไดวา มาตรการการสรางความ
เชื่อมั่นและการฟนฟูเศรษฐกิจมีผลตอฐานะทุนสํ ารองฯไดอยางไร อยางนอยที่สุดไมมีขอมูลเชิง
ประจักษ (empirical evidence) ในการสนบัสนนุขอกลาวอางนี้ ในขณะที่ขอกลาวอางที่วา การกู
เงินจากกองทุนการเงินระหวางประเทศสามารถพิสูจนใหเห็นจริงวามีผลในการเสริมฐานะทุน
สํ ารองฯ โดยตรง หากพรรคความหวังใหมอางวา การกูเงินจากกองทุนการเงินระหวางประเทศเปน
ผลงานของรัฐบาลพลเอกชวลิต ขอกลาวอางนี้ยอมมีนัยวา การสรางวิกฤติการณการเงินเดือน
กรกฎาคม 2540 เปนผลงานของพรรคความหวังใหมดวย หากปราศจากวิกฤติการณการเงิน  
กไ็มมคีวามจ ําเปนตองกูเงินจากกองทุนการเงินระหวางประเทศ

ผูนํ าพรรคความหวังใหมอางวา การปลอยใหเงินบาทลอยตัวในเดือนกรกฎาคม 
2540 มผีลตอการสงออก เพราะเงินบาทมีคาลดลงทันที ในขณะที่มาตรการสงเสริมการสงออก
ของรัฐบาลพรรคประชาธิปตยมิไดมี ‘นํ ้ายา’ แตประการใด หากการปลอยใหเงินบาทมีคาลอยตัว
เปน  ผลงานของรัฐบาลพลเอกชวลิต พรรคความหวังใหมก็ตองยอมรับวา การสรางวิกฤติการณ
การเงนิเดอืนกรกฎาคม 2540 เปนผลงานของพรรคความหวังใหมดวย

ดังไดกลาวแลววา การเกินดุลบัญชีเดินสะพัดมีสวนเสริมฐานะทุนสํ ารองฯ  
แตการที่บัญชีเดินสะพัดมีสวนเกินดุลในชวงที่เกิดวิกฤติการณเศรษฐกิจเปนสภาวะผิดปกติ  
เมือ่เศรษฐกจิถดถอย การผลิตชะงักงัน การนํ าเขาสินคาประเภททุน สินคาขั้นกลาง และวัตถุดิบ 
ยอมตองถดถอยตามไปดวย ประกอบกับการขยายตัวของการสงออกอันเปนผลจากการลดคาเงิน
บาท ดวยเหตดัุงนี้ ดุลบัญชีเดินสะพัดจึงเกินดุล หากเศรษฐกิจฟนตัว บัญชีเดินสะพัดจะกลับไปมี
ฐานะขาดดลุดังเดิม ถึงเวลานั้น ดุลบัญชีเดินสะพัดจะกัดกรอนฐานะทุนสํ ารองฯ

ดังนี ้จะเหน็ไดวา เหตุปจจัยที่ชวยเสริมฐานะทุนสํ ารองฯ นับต้ังแตปลายป 2540 
เปนตนมา มใิชเหตุปจจัยที่เอื้ออํ านวยใหทุนสํ ารองฯ มีฐานะแข็งแกรงอยางจีรังยั่งยืน หากการกู
เงินจากตางประเทศถึงขีดจํ ากัด และบัญชีเดินสะพัดกลับขาดดุล ความงอนแงนของทุนสํ ารองฯ 
จะกลับปรากฏใหเห็นอีก
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ในปจจบัุน ความเปราะบางทางการเงิน (Financial Fragility) ยงัคงปรากฏอยู ใน
ประการแรก หนี้ตางประเทศ ทั้งภาครัฐบาลและภาคเอกชนยังคงทวมทุนสํ ารองฯ แมยอดคงคาง
ของหนีต้างประเทศจะลดลงจากระดับ 90,536 ลานดอลลารอเมริกันเมื่อส้ินป 2539 เหลือเพียง 
80,655 ลานดอลลารอเมริกันเมื่อส้ินเดือนมิถุนายน 2542 แตอัตราสวนระหวางหนี้ตางประเทศ 
คงคางเมือ่เทียบกับทุนสํ ารองฯ ยังคงสูงกวา 250% กลาวอกีนยัหนึง่ หากประเทศไทยถูกเรียกเก็บ
หนีท้ัง้หมดในทนัท ีจะมเีงินตราตางประเทศไมพอชํ าระหนี้ ขอที่นาสังเกตก็คือ อัตราสวนดังกลาวนี้
เมือ่ส้ินเดือนมิถุนายน 2542 ซึ่งเทากับ 256.6% ยงัสงูกวาเมื่อส้ินป 2539 (223.8%)

ประการที่สอง ดวยเหตุที่หนี้ตางประเทศมีระยะเวลาชํ าระคืนไมเทากัน และ 
หนี้ระยะสั้นมีผลกระทบตอฐานะทุนสํ ารองฯในอนาคตอันใกล ในประเด็นดังกลาวนี้ มีการ 
เปลีย่นแปลงในทางที่ดีในขอที่หนี้ตางประเทศระยะสั้นคงคางมียอดรวมลดลง จากระดับ 37,613 
ลานดอลลารอเมริกันเมื่อส้ินป 2539 เหลือเพียง 17,567 ลานดอลลารอเมริกันเมื่อส้ินเดือน
มิถุนายน 2542 โดยที่อัตราสวนระหวางหนี้ตางประเทศระยะสั้น เมื่อเทียบกับทุนสํ ารองฯมี 
แนวโนมลดลงตั้งแตป 2540 เปนตนมา กระนั้นก็ตาม อัตราสวนนี้ยังสูงถึง 55.9% ซึง่มีนัยวา  
หากตองชํ าระหนี้ตางประเทศระยะสั้นโดยทันทีพรอมกัน จะมีทุนสํ ารองฯเหลือไมถึงกึ่งหนึ่งที่มีอยู 
การพึง่เงนิกูตางประเทศระยะสั้นมากเกินไป มีสวนสํ าคัญในการสรางความเปราะบางทางการเงิน 
เพราะการเคลือ่นไหวของเงินกูระยะสั้นสามารถสั่นคลอนเสถียรภาพทางเศรษฐกิจได

รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังกลาวอางถึงความสํ าเร็จในการทํ าใหทุนสํ ารอง
ระหวางประเทศอยูใน ‘สภาพนิ่ง’ แตยทุธวธิกีารกอหนี้ตางประเทศ ทั้งโดยธนาคารแหงประเทศไทย
และรัฐบาลไทย เพื่อเสริมฐานะของทุนสํ ารองฯสรางภาระการชํ าระหนี้ตางประเทศแกระบบ
เศรษฐกจิไทย ในปจจุบันหนี้ตางประเทศคงคางอยูในระดับ 250% ของทนุสํ ารองฯ หากรายไดจาก
การสงออกสนิคาและบริการไมสามารถถีบตัวในเวลาอันรวดเร็วและในอัตราสูง ภาระการชํ าระหนี้
ตางประเทศจะลิดรอนความกาวหนาของสังคมเศรษฐกิจไทย

ความเปราะบางทางการเงินมิไดเกิดจากการพึ่งพิงเงินกูตางประเทศมากเกินไป 
โดยทีห่นีต้างประเทศระยะสั้นมีสัดสวนสูงเทานั้น หากยังเปนผลจากความคลอนแคลนของสถาบัน
การเงินอีกดวย ปญหาหนี้ที่ไมกอรายได (NPLs) กัดกรอนฐานรากของภาคเศรษฐกิจการเงิน  
กวาจะฟนคืนไดคงกินเวลาไมนอยกวา 5 ป
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ตารางที่ 1
หนีต้างประเทศและทุนสํ ารองระหวางประเทศ

2539-2542
ขอมูล ณ วันสิ้นปปฏิทิน
(ลานดอลลารอเมริกัน)

2539 2540 2541 2542
(ส้ิน มิ.ย.)

1. ทนุส ํารองระหวางประเทศ 38,725 26,968 29,536 31,434
2. หนีต้างประเทศ
     2.1 ภาครัฐบาล
     2.2 ภาคเอกชน
     2.3 ธนาคารแหงประเทศไทย

90,536
16,805
73,731

-

93,416
17,166
69,093
7,157

86,160
20,290
54,666
11,204

80,655
21,987
46,765
11,903

3. หนีต้างประเทศระยะสั้น 37,613 34,836 23,523 17,567
4. หนีต้างประเทศระยะสั้น
     รวมกบัหนี้ตางประเทศของ ธปท. 37,613 41,993 34,727 29,470
5. หนีต้างประเทศคิดเปนรอยละของ
     ทนุสํ ารองฯ 223.8 346.4 291.7 256.6
6. หนีต้างประเทศระยะสั้นคิดเปน
     รอยละของทุนสํ ารองฯ 97.1 129.2 79.6 55.9
7. หนีต้างประเทศระยะสั้น และ
     หนีต้างประเทศของธนาคาร
     แหงประเทศไทยคิดเปนรอยละ
     ของทุนสํ ารอง 97.1 155.7 117.6 93.8

ที่มา   ธนาคารแหงประเทศไทย
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ตารางที่ 2
หนีต้างประเทศระยะสั้นและทุนสํ ารองระหวางประเทศ

2539-2542
ขอมูล ณ วันสิ้นปปฏิทิน
(ลานดอลลารอเมริกัน)

2539 2540 2541 2542
(ส้ิน มิ.ย.)

1. ทนุส ํารองระหวางประเทศ
2. หนีต้างประเทศของ
     ธนาคารแหงประเทศไทย

38,725

-

26,968

7,157

29,536

11,204

31,434

11,903
3. ทนุส ํารองฯ หักหนี้
     ตางประเทศของ ธปท.
       (3)  =  (1) – (2)

38,725 19,811 18,332 19,531

4. หนีต้างประเทศระยะสั้น
5. หนีต้างประเทศระยะสั้น
     คิดเปนรอยละของทุนสํ ารองฯ
     หกัหนีต้างประเทศของ ธปท.
       (4) ÷ (3)      (%)

37,613

97.1

34,836

175.8

23,523

128.3

17,567

89.9

ที่มา   ธนาคารแหงประเทศไทย
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จาก S&P ถึง Moody’s8

ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยคนไหนๆก็เหมือนกันหมด ไมวาจะเปนวิจิตร      
สุพนิจิ เริงชัย มะระกานนท   ชัยวฒัน วิบูลยสวัสด์ิ หรือ ม.ร.ว.จัตุมงคล โสณกุล

รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังคนไหนๆก็เหมือนกันหมด ไมวาจะเปนอํ านวย 
วีรวรรณ  หรือธารินทร นิมมานเหมนิท

นายกรัฐมนตรีคนไหนๆก็เหมือนกันหมด ชวน หลีกภัย มิไดดีไปกวาชวลิต  
ยงใจยทุธ  หรือบรรหาร ศิลปอาชา

อะไรคือ ‘คุณ’ สมบัติรวมกันของบุคคลเหลานี้ ?
ขอที่เหมือนกันในประการแรก ก็คือ นายกรัฐมนตรีทุกคน รัฐมนตรีวาการ

กระทรวงการคลงัทุกคน และผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยทุกคน ลวนแลวแต ‘เกรง’ สถาบัน
จดัอนัดบัความนาเชื่อถือทางการเงินระหวางประเทศ (International Credit Rating Agency) และ
หวาดผวาตอการถูกลดอันดับความนาเชื่อถือทางการเงิน หรือหวาดผวาตอผลการประเมินในทาง
เลวราย

ขอที่เหมือนกันในประการที่สอง ก็คือ นายกรัฐมนตรีทุกคน รัฐมนตรีวาการ
กระทรวงการคลังทุกคน และผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยทุกคน จะโปรยยิ้มชนิดแกมไมหุบ 
หากอันดับความนาเชื่อถือทางการเงินของประเทศไทยเขยิบสูงขึ้น พรอมกันนั้นอาจโปรยยาหอม 
ยกยองความนาเชื่อถือของสถาบันจัดอันดับฯ เปนการตางตอบแทน

ขอทีเ่หมอืนกนัในประการที่สาม ก็คือ หากประเทศไทยถูกลดอันดับความนาเชื่อ
ถอืทางการเงนิ นายกรัฐมนตรีทุกคน รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังทุกคน และผูวาการธนาคาร
แหงประเทศไทยทกุคน จะดาหนาออกมากนประนามสถาบันจัดอันดับฯ ขอโตแยงมาตรฐานก็คือ 
สถาบนัจดัอนัดบัฯ ประเมินฐานะของประเทศไทยจากขอมูลที่ไมถูกตอง หรือจากขอมูลที่ลาสมัย

รัฐบาลนายชวน หลีกภัย มีความมั่นใจวา ระบบเศรษฐกิจไทยเขาสูชวงแหงการ
ฟนตัวทางเศรษฐกิจแลว อันดับความนาเชื่อถือทางการเงินของประเทศไทยนาจะเขยิบสูงขึ้น  
ดวยเหตุดังนี้ จึงเชื้อเชิญสถาบันจัดอันดับฯ เขามาประเมินฐานะทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 
โดยหวงัวา หากมกีารเขยิบอันดับความนาเชื่อถือทางการเงิน จะชวยสรางความเชื่อมั่นของชุมชน

                                                          
8 ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง”  ผูจัดการรายวัน  ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 21 ตุลาคม  
  2542
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การเงนิระหวางประเทศที่มีตอประเทศไทย อันเกื้อกูลใหเงินทุนไหลเขา (capital inflow) เพิ่มข้ึน  
ความมั่นใจในการไตอันดับความนาเชื่อถือทางการเงินไดรับการหนุนเนื่องจากเหตุปจจัยสํ าคัญ
อยางนอย 2 ประการ

ประการแรก เจาหนาที่กองทุนการเงินระหวางประเทศแสดงความเห็นตอ 
สาธารณชนวา การฟนตัวทางเศรษฐกิจของไทยนาจะเปนเหตุเพียงพอที่จะไดรับพิจารณาเขยิบ
อันดบัความนาเชื่อถือทางการเงิน

ประการที่สอง  Fitch IBCA สถาบันจัดอันดับฯ แหงสหราชอาณาจักรเขยิบอันดับ
ของไทยจาก BB+ เปน BBB- สํ าหรับ Long-term Foreign Currency Rating และจาก B เปน F3
สํ าหรับ Short-term Foreign Currency Rating ในเดอืนมิถุนายน 2542 (ผูจัดการรายวัน ฉบับวัน
ที ่25 มถินุายน 2542) อยางไรก็ตาม หลังจากที่ Fitch IBCA ประกาศเลื่อนอันดับของประเทศไทย
เงินบาทตองเผชิญภาวะความผันผวนอยางรุนแรงในเดือนตุลาคม 2542 จนขาวการเลื่อนอันดับ 
Foreign Currency Rating เกอืบจะไรความหมายใดๆ

ดวยเหตดัุงกลาวขางตนนี้ รัฐบาลจึงมองการณดีวา สถาบันจัดอันดับฯ ยักษใหญ  
ดุจดัง Moody’s Investors Service และ Standard and Poor’s Corporation (S&P) จะเขยิบ
อันดบัความนาเชื่อถือทางการเงินของประเทศไทย

หนังสือพิมพบางฉบับรายงานขาววา เมื่อเจาหนาที่ Moody’s เดินทางเขามา
ประเมนิฐานะทางเศรษฐกิจของประเทศไทย ระหวางวันที่ 11-13 ตุลาคม 2542 ทั้งรัฐมนตรีวาการ
ประทรวงการคลังและผูวาการธนาคารแหงประทเศไทยตอนรับขับสูอยางดียิ่ง พรอมทั้งสั่งการให
ปอนขอมลูอยางเต็มที่ ภาคเศรษฐกิจการเงินมีการคาดเดาตางๆนานา บางก็เชื่อวาจะมีการเลื่อน
อันดับของประเทศไทย ทั้งกระทรวงการคลังและธนาคารแหงประเทศไทยก็เชื่อมั่นเชนนั้น โดย
เฉพาะอยางยิ่งเมื่อพิจารณาขอเท็จจริงที่วา Moody’s มองการเปลี่ยนแปลงในระบบเศรษฐกิจไทย
ในทางบวกตัง้แตเดือนพฤษภาคม 2542 เปนตนมา ฝายที่เชื่อวา Moody’s จะยังไมเลื่อนอันดับ
ประเทศไทย อางเหตุผลวา ยังไมมีการเปลี่ยนแปลงขั้นพื้นฐานในภาคเศรษฐกิจการเงิน มิหนํ าซํ้ า
ยงัถกูซํ ้าเติมดวยปญหาเสถียรภาพทางการเมือง

และแลววิมานในฝนของรัฐบาลก็พังทลาย เมื่อ Moody’s ประกาศไมพิจารณา
ปรับอันดับความนาเชื่อถือทางการเงินของประเทศไทย จนกวาการเลือกตั้งครั้งใหมจะแลวเสร็จ  
ทั้งนี้เนื่องจาก Moody’s ไมตองการใหมีการนํ าผลการจัดอันดับไปหาประโยชนทางการเมือง  
(มติชน ฉบับวันอังคารที่ 19 ตุลาคม 2542)

กอนหนานี้ S&P นํ าเสนอผลการประเมินความมั่นคงของระบบสถาบันการเงิน
ของไทยในทางทีช่ีถ้งึความเปราะบางของภาคเศรษฐกิจการเงิน โดยรายงานวา ธนาคารพาณิชย
ทัง้ระบบจะตองเพิ่มทุนอีก 863,500 ลานบาท หรือตกประมาณ 21,900 ลานดอลลารอเมริกัน 
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นอกจากนี้ การเพิ่มทุนของธนาคารพาณิชยเทาที่ผานมาอาศัยการออกหลักทรัพยพันธุ ทาง 
(hybrid equity) ซึง่เปนหลกัทรัพยคุณภาพตํ่ า อันตางจากการขายหุนสามัญ (ผูจัดการรายวัน
ฉบับวันที่ 15 ตุลาคม 2542)

ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยตอบโตรายงานของ S&P วา ระบบธนาคาร
พาณชิยไทยตองการเงินเพิ่มทุนอีกเพียง 140,000-150,000 ลานบาทเทานั้น มิใช 863,000 ลาน
บาทดังที่ S&P ประเมนิ ทัง้นีโ้ดยชีแ้จงวา การประมาณการความตองการเงินทุนของระบบธนาคาร
พาณิชยไมควรรวมธนาคารพาณิชยของรัฐ ซึ่งรัฐบาลกํ าลังดํ าเนินการขายอยูแลว หากขายได  
หนี้ที่ไมกอรายไดของธนาคารพาณิชยของรัฐเหลานี้ ก็จะกลายเปนภาระของงบประมาณแผนดิน 
นอกจากนี ้ การทีธ่นาคารพาณิชยบางแหงระดมทุนดวยการขายหลักทรัพยที่เรียกวา Slips หรือ 
Caps นัน้ กเ็ปนไปตามมาตรฐานที่กํ าหนดโดย Bank for International Settlement (BIS) 
(ผูจัดการรายวัน ฉบับวันที่ 16 ตุลาคม 2542)

ในขณะที่ธนาคารแหงประเทศไทยกํ าลังตอบโต S&P นั้นเอง บริษัทศูนยวิจัย 
กสกิรไทย จ ํากดั เสนอประมาณการความตองการเงินทุนของระบบธนาคารพาณิชย ซึ่งอยูระหวาง 
230,000 ลานบาท (กรณี Optimistic Case) จนถงึ 910,000 ลานบาท (กรณี Worst Case)  โดยที่
กรณทีีม่คีวามเปนไปไดมากที่สุดอยูระหวาง 410,000-545,000 ลานบาท (มติชน ฉบับวันที่ 19 
ตุลาคม 2542) ผลการประมาณการดังกลาวนี้ แมจะตํ่ ากวารายงานของ S&P แตก็สูงกวา
ประมาณการของธนาคารแหงประเทศไทยเปนอันมาก

รัฐบาล โดยเฉพาะอยางยิ่งรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังตองหนาแตก  
เมื่อ Moody’s ประกาศอยางรูเทาทันวา พรรคประชาธิปตยกํ าลังจะนํ าผลการจัดอันดับความ 
นาเชือ่ถอืทางการเงินไปใชในการหาเสียงเลือกตั้ง และตองชอกชํ้ าที่ S&P ประจานความ ‘มั่นคง’
ของระบบธนาคารพาณิชยไทยไปทั่วโลก

Moody’s เปนไมเบื่อไมเมากับรัฐบาลไทยมาแตป 2539 เมื่อขูที่จะลดอันดับ 
ความนาเชื่อถือทางการเงินในเดือนพฤษภาคม 2539 และประกาศลดอันดับในเดือนกันยายน  
ศกเดยีวกนั ในเวลานั้นรัฐบาลยืนหลังพิง S&P และ JBRI (= Japanese Bond Rating Institute) 
ซึง่ยงัมไิดลดอันดับประเทศไทย พรอมทั้งอาศัยกลไกของรัฐในการประโคมขาววา S&P และ JBRI
เชื่อถือได แต Moody’s เชือ่ถอืมไิด แตภายหลังการพายแพสงครามเงินบาทในเดือนกรกฎาคม 
2540 สถาบันจัดอันดับฯ ทุกสถาบันพากันลดอันดับประเทศไทย ในสภาวการณดังกลาวนี้  
หากสถาบันจัดอันดับฯ สถาบันใดมิไดลดอันดับประเทศไทย สถาบันดังกลาวก็คงตองถูก  
‘จัดอันดับ’ ดวย

อยางไรกต็าม การยืนหลังพิงสถาบันจัดอันดับฯ ที่ใหอันดับดี เพื่อตอบโตสถาบัน
จดัอันดับฯ ที่ใหอันดับไมดี ยังคงเปนยทุธวธิทีีรั่ฐบาลทุกยุคทุกสมัยยึดถือตอมา ในเดือนมิถุนายน 
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2542 Moody’s เสนอรายงานวา ระบบธนาคารพาณิชยไทยอยูในภาวะงอนแงน ถงึขัน้ลมละลาย    
รายงานดังกลาวนี้ไมเพียงแตทํ าใหหุนธนาคารพาณิชยไทยมีราคาตกตํ่ าลงเทานั่น หากยังสราง
ความหวั่นไหวแกรัฐบาลดวย รองผูอํ านวยการสํ านักงานเศรษฐกิจการคลัง (นายชาญชัย  
มุสิกนิศากร) ถึงกับเรียกรองประชาราษฎรไทยมิใหเชื่อรายงานของ Moody’s (ผูจัดการรายวัน
ฉบับวนัที ่ 24 มถินุายน 2542) รัฐมนตรีชวยวาการกระทรวงการคลัง (นายพิสิฐ ล้ีอาธรรม) โจมตี 
Moody’s วา ใชขอมลูเกาในการเขียนรายงาน พรอมทั้งอางอิงการเลื่อนอันดับโดย Fitch IBCA  
ในท ํานองที่วา ผลการประเมินของ Fitch IBCA นาเชื่อถือวา Moody’s (ผูจัดการรายวัน ฉบับวันที่ 
25 มถินุายน 2542)

S&P เคยเปน ‘ทีพ่ึ่ง’ ของรัฐบาลไทย ในยามที่ถูก Moody’s เลนงาน บัดนี้ S&P 
มอิาจเปน ‘ทีพ่ึ่ง’ ตอไปได ในเมื่อ S&P ‘บังอาจ’ เสนอบทวเิคราะหความเปราะบางของระบบ
ธนาคารพาณิชยไทย คงเหลือแต Fitch IBCA ทีย่งัเปน ‘ที่พึ่ง’ ของรัฐบาลไทยได โดยที่ Fitch IBCA
เพิง่เลือ่นอันดับประเทศไทย ขอที่ตองคาดการณ ก็คือ หากในอนาคต Fitch IBCA ลดอันดับ
ประเทศไทย รัฐบาลคงตองยืนหลังพิง S&P (ประเทศไทย) ของคุณอมเรศ ศิลาออน  แทนที่ S&P
(สหรัฐอเมริกา) และ Fitch IBCA

เมือ่ประเทศไทยตัดสินใจเดินบนเสนทางเสรีนิยมทางการเงิน ระบบเศรษฐกิจไทย
กต็กอยูในอุงมือของ Credit Rating Agency อยางมอิาจหลีกเลี่ยงได ในเมื่อการตัดสินใจในการ 
ลงทนุกดี็ และการตดัสนิใจในการใหเงินกูก็ดี จํ าเปนตองพิจารณาความนาเชื่อถือทางการเงิน โดย
ทีส่ถาบนัจดัอนัดบัฯ รับทํ าหนาที่ดังกลาวนี้ สถาบันจัดอันดับฯ ดังเชน Moody’s กอต้ังมาตั้งแตป 
ค.ศ.1909 ในขณะที่ S&P ถอืกํ าเนิดในป ค.ศ.1923 สถาบนัจดัอันดับฯ เหลานี้ส่ังสมชื่อเสียงมา
เปนเวลาชานาน จนเปนที่เชื่อถือในหมูนานาอารยประเทศ หากถามชุมชนการเงินระหวางประเทศ
วาจะเลือกเชื่อใคร ระหวางชวน หลีกภัย และธารินทร นิมมานเหมินทฝายหนึ่ง กับ S&P  
หรือ Moody’s   อีกฝายหนึง่ คํ าตอบยอมประจักษแจง แมในใจของชวน หลีกภัย  หรือธารินทร 
นมิมานเหมนิทเอง

แทนที่จะมีปฏิกิริยาในทางลบในยามที่ถูกลดอันดับความนาเชื่อถือทางการเงิน 
หรือในยามที่ถูกประเมินในทางเสื่อมเสีย ผูนํ ารัฐบาล รวมทั้งกระทรวงการคลังและธนาคารแหง
ประเทศไทย สมควรพิจารณาปรับเปลี่ยนประพฤติกรรม ดวยการมีปฏิกิริยาเชิงบวก ทั้งนี้ดวยการ
นอมรับผลการจัดอันดับหรือผลการประเมิน โดยตั้งเข็มมุงในการนํ าผลการประเมินไปดํ าเนินการ
แกไขปญหา แทนทีจ่ะมุงหนาทํ าสงครามนํ้ าลาย อันมิอาจประสบชัยชนะได หากตองการไปใหพน
จากอุงมือของ Credit Rating Agency หนทางทีเ่หลอือยูก็มีแตการเดินออกจากเสนทางเสรีนิยม
ทางการเงินเทานั้น
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ในอดตีทีเ่ปนมา ปฏิกิริยาในทางลบของรัฐบาลไทยมีแตจะทํ าลายความนาเชื่อถือ
ของตนเอง เมื่อจิม วอลกเกอร (Jim Walker) แหง Credit Lyonnais Securities (Asia) Ltd. เสนอ
บทวเิคราะหจุดเปราะบางของระบบเศรษฐกิจไทยในเดือนมกราคม 2538  รัฐบาลและธนาคารแหง
ประเทศไทยกนประนามจิม วอลกเกอร ประดุจวาจะประกาศ ‘จบัเปนจับตาย’ เมื่อ Moody’s
ประกาศลดอนัดบัความนาเชื่อถือทางการเงินของประเทศไทยในเดือนกันยายน 2539  Moody’s 
กต็กอยูในสภาพเดียวกับจมิ วอลกเกอร ในเดือนมกราคม 2538 รัฐบาล กระทรวงการคลัง และ
ธนาคารแหงประเทศไทย มิไดสนใจแกปญหาความเปราะบางทางการเงิน (Financial Fragility)  
ในประเดน็ที่มีการกูเงินตางประเทศมากเกินไป และในประเด็นการพึ่งพิงเงินกูระยะสั้นมากเกินไป 
ความเปราะบางทางการเงินดังกลาวนี้ นํ าหายนภัยมาสูระบบเศรษฐกิจไทยในเดือนกรกฎาคม 
2540

หมายเหตุ โปรดอานบทความของผูเขียนเกี่ยวกับสถาบันจัดอันดับฯ ตอไปนี้
1. “Moody’s Investors Service” ผูจัดการรายสัปดาห 24 กมุภาพันธ – 2  

มนีาคม 2540

2. “เมอืงไทยในอุงมือ Credit Rating Agency” ผูจัดการรายวัน ฉบับวันที่
13 กนัยายน 2539

3. “เมอืงไทยในอุงมือ Credit Rating Agency (2)” ผูจัดการรายวัน ฉบับวันที่
21 กมุภาพันธ 2540

    ทัง้หมดนี้รวมตีพิมพในวกิฤตกิารณการเงินและเศรษฐกิจการเงินไทย
     (สํ านักพิมพคบไฟ 2541)



ภาคที่สาม

ไทยกับ IMF
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• ภาวะลมละลายของระบบเศรษฐกิจไทยทํ าใหตองพึ่งพิงเงินกูฉุกเฉินจากองทุน
การเงินระหวางประเทศ (IMF Standby Arrangement) เนื่องเพราะความรอยหรอ
ของทนุสํ ารองระหวางประเทศ อันเปนผลจากความพายแพในสงครามเงินบาท

• กองทุนการเงินระหวางประเทศบังคับใหไทยจายเงินดาว (Dow Payments) กอน
การเจรจาขอเงินกูฉุกเฉนิ ดวยการเปดเผยฐานะสุทธิของทุนสํ ารองระหวางประเทศ 
และดวยการคํ้ าประกันเงินใหกูของบรรดาเจาหนี้ตางประเทศ เงื่อนไขประการหลัง
กอใหเกิดขอวิพากษในชุมชนวิชาการวา กองทุนการเงินระหวางประเทศไดกระทํ า
การเกินเลยกวาหนาที่ โดยมุงปกปองผลประโยชนของกลุมทุนการเงินแหง Wall 
Street เปนสํ าคัญ

• เงื่อนไขการดํ าเนินนโยบาย (Policy Conditionalities) ซึ่งผูกติดกับสัญญาเงินกู
ฉุกเฉนิ เนนเรื่องการดํ าเนินนโยบายเศรษฐกิจเสรีนิยม (Liberalization) โดยเฉพาะ
อยางยิ่งเสรีนิยมทางการเงิน นโยบายการรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ 
(Stabilization) นโยบายการถายโอนการผลิตไปสูภาคเอกชน (Privatization) และ
การลดการกํ ากับและการควบคุม (Deregulation) อันเปนหัวใจของลัทธิเสรีนิยม
สมัยใหม (Neo-Liberalism) และเปนไปตามฉันทมติแหงวอชิงตัน (Washing6o 
Consensus)

• หนังสือแสดงเจตจํ านง (Letter of Intent) เปนหนังสือสัญญาระหวางประเทศ  
ซึ่งตองขอสัตยาบันจากรัฐสภาหรือไม เปนประเด็นที่กอใหเกิดวิวาทะ โดยเฉพาะ
อยางยิ่งเมื่อรัฐบาลปกปดสาระสํ าคัญใน Side Letter
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หนังสือแสดงเจตจํ านงในการดํ าเนินนโยบาย1

ในฐานะหนังสือสัญญาระหวางประเทศ

ผูชํ านัญการดานนิติศาสตรกํ าลังถกเถียงกันวา หนังสือแสดงเจตจํ านงในการ
ดํ าเนินนโยบาย (Letter of Intent) ถอืเปนหนังสือสัญญาระหวางประเทศหรือไม ?

ววิาทะในประเดน็ดงักลาวนี้กํ าลังเบี่ยงเบนคํ าถามพื้นฐานที่วา เงื่อนไขการดํ าเนิน
นโยบาย (Policy Conditionalities)ทีต่องแลกเปลี่ยนกับเงินกูฉุกเฉิน (Standby Arrangement)
ของกองทนุการเงินระหวางประเทศ ควรจะตองขอความเห็นชอบจากรัฐสภาหรือไม ?

ดังเปนที่ทราบกันโดยทั่วไปวา ในการขอเงินกูฉุกเฉินจากกองทุนการเงินระหวาง
ประเทศก็ดี หรือเงินกูเพื่อการปรับโครงสราง (Structural Adjustment Loan = SAL) จาก
ธนาคารโลกก็ดี ทั้งกองทุนการเงินระหวางประเทศและธนาคารโลกลวนกํ าหนดใหประเทศผูขอกู
ตองด ําเนนินโยบายบางประการ ซึ่งเรียกกันวา Policy Conditionalities แปลวา “เงื่อนไขการ
ดํ าเนินนโยบาย” ในทางปฏิบัติ การกํ าหนดเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบายเพื่อแลกกับเงินกู  
เปนกระบวนการตอรองระหวางองคกรโลกบาลกับประเทศผูขอเงินกู จึงขึ้นอยูกับอํ านาจตอรอง
ของแตละฝาย หากประเทศผูขอเงินกูมีความจํ าเปนตองไดเงินกูอยางยิ่งยวด เนื่องจากอยูในภาวะ
จนตรอก ยอมมีอํ านาจตอรองนอย เงื่อนไขการดํ าเนินนโยบายจะเขมงวดและรัดรึง จนถึงขั้นที่อาจ
กลาวไดวา องคกรโลกบาล ‘ส่ัง’ ใหรัฐบาลประเทศผูขอเงินกูดํ าเนินนโยบายตามที่กํ าหนด

แมว ากองทุนการเงินระหวางประเทศและธนาคารโลกโดยพฤตินัยละเมิด
อธปิไตยของประเทศผูขอเงินกู ดวยการแทรกแซงกระบวนการกํ าหนดนโยบาย โดยที่บางกรณีถึง
กับ ‘บงการ’ การดํ าเนินนโยบาย แตในทางนิตินัยมิอาจกลาวหาเชนนี้ได เพราะกระบวนการ 
ขอเงินกู เร่ิมตนดวยการเจรจาเพื่อกํ าหนดเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบาย จากนั้นประเทศผูขอกู 
เปนฝายยื่นหนังสือแสดงเจตจํ านงในการดํ าเนินนโยบายเพื่อแลกกับเงินกู หนังสือนี้เรียกวา  
Letter of Intent ในกรณีเงินกูฉุกเฉนิจากกองทุนการเงินระหวางประเทศ  และเรียกวา Letter  

                                                          
1 ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง” ผูจัดการรายวัน  ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 10 ธันวาคม
  2541
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of Development Policy ในกรณเีงนิกูเพื่อการปรับโครงสรางจากธนาคารโลก  ทั้งกองทุนการเงิน
ระหวางประเทศและธนาคารโลกมิไดมีหนังสือเปนลายลักษณอักษรสั่งการวา ประเทศผูขอกู 
จักตองดํ าเนินนโยบายอะไรบาง ลายลักษณอักษรนั้นมาจากฝายประเทศผูขอกูเอง เมื่อกองทุน
การเงนิระหวางประเทศหรือธนาคารโลกตามแตกรณีเห็นชอบเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบายที่ ‘เสนอ’
โดยประเทศผูขอกู ก็จะอนุมัติเงินกูที่ขอ หากไมเห็นชอบ ก็ตองเริ่มตนกระบวนการเจรจากันใหม

ผูชํ านัญการดานนิติศาสตรบางคนตีความวา หนังสือแสดงเจตจํ านงในการ
ดํ าเนนินโยบายเพื่อแลกกับเงินกู ไมวาจะเปน Letter of Intent หรือ Letter of Development 
Policy หาใชหนังสือสัญญาระหวางประเทศไม การตีความเชนนี้ นับเปนการตีความโดยยึดถือ 
นติินัยอยางเครงครดั ไมน ําพาทีจ่ะพิจารณา หรือมิฉะนั้นก็เจตนาที่จะละเลยการพิจารณากระบวน
การอนมุติัเงนิกูของกองทุนการเงินระหวางประเทศและธนาคารโลก ที่ปรึกษากฎหมายของรัฐบาล
นายชวน หลีกภัย อันประกอบดวยเลขาธิการคณะกรรมการกฤษฎีกา เลขาธิการคณะรัฐมนตรี 
และผู เชี่ยวชาญกฎหมายจากกรมสนธิสัญญา กระทรวงการตางประเทศ จัดอยู ในกลุ มนี้ 
(The Nation, December 2, 1998)

ผูช ํานญัการดานนิติศาสตรบางทาน ดังเชนศาสตราจารย ดร.บวรศักดิ์ อุวรรโณ  
มคีวามเหน็วา หนงัสอืแสดงเจตจํ านงในการดํ าเนินนโยบายเพื่อแลกกับเงินกูถือเปนหนังสือสัญญา
ระหวางประเทศตามนัยของมาตรา 224 แหงรัฐธรรมนูญแหงราชอาณาจักรไทย พ.ศ. 2540 
(มติชน ฉบับวนัองัคารที ่1 ธันวาคม 2541) ตามการตีความในแนวนี้ แมวาหนังสือแสดงเจตจํ านง
ในการด ําเนนินโยบายเพื่อแลกกับเงินกูในตัวของมันเองจะมิใชหนังสือสัญญา แตในทันทีที่กองทุน
การเงินระหวางประเทศหรือธนาคารโลกตอบรับและอนุมัติเงินใหกู โดยยึดโยงเงื่อนไขการดํ าเนิน
นโยบายเปนขอแลกเปลี่ยน หนังสือแสดงเจตจํ านงดังกลาวยอมมีฐานะเปนหนังสือสัญญา

การตีความในแนวหลังนี้สอดรับกับขอเท็จจริงของกระบวนการขอเงินกูฉุกเฉิน
จากกองทุนการเงินระหวางประเทศหรือเงินกูเพื่อการปรับโครงสรางจากธนาคารโลก ในแงที่วา 
องคกรโลกบาลทั้งสองกํ าหนดเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบายเพื่อแลกกับเงินกู และบางครั้งถึงกับ 
 ‘บงการ’ การด ําเนนินโยบายของประเทศผูขอกู แตเลี่ยงการรับผิดโดยนิตินัย ดวยการกํ าหนดให
ประเทศผูขอกูเปนผูยื่นหนังสือแสดงเจตจํ านงในการดํ าเนินนโยบาย ประดุจหนึ่งวา ประเทศผูขอกู
เลอืกก ําหนดนโยบายโดยสมัครใจ และประดุจหนึ่งวา องคกรโลกบาลมิไดแทรกแซงกระบวนการ
ก ําหนดนโยบายของประเทศผูขอเงินกู แทที่จริงแลวหาไดเปนเชนนั้นไม นอกจากนี้ การตีความ 
ในแนวนี้ยังสอดคลองกับขอเท็จจริงที่วา เมื่อประเทศผูขอเงินกูไมปฏิบัติตามเงื่อนไขการดํ าเนิน
นโยบายทีแ่ถลงไวในหนังสือแสดงเจตจํ านง องคกรโลกบาลอาจระงับการปลอยเงินกูสวนที่ยังมิได
เบกิจาย หากผลการประเมินการดํ าเนินนโนบาย(Policy Review)ไมเปนที่นาพอใจ ดวยขอเท็จจริง
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ดังกลาวนี้ หนังสือแสดงเจตจํ านงจึงมีฐานะเปนหนังสือสัญญา เมื่อองคกรโลกบาลใหความเห็น
ชอบเงือ่นไขการดํ าเนินนโยบายที่กํ าหนดและอนุมัติเงินใหกู

รัฐธรรมนญูแหงราชอาณาจักรไทย พุทธศักราช 2540 มาตรา 224 มีบทบัญญัติ 
ดังนี้

มาตรา 224 พระมหากษัตริยทรงไวซึ่งพระราชอํ านาจในการทํ าหนังสือสัญญา
สันติภาพ สัญญาสงบศึก และสัญญาอื่นกับนานาประเทศ หรือกับองคการระหวาง
ประเทศ

หนังสือสัญญาใดมีบทเปลี่ยนแปลงอาณาเขตไทยหรือเขตอํ านาจแหงรัฐ หรือ 
จะตองออกพระราชบัญญัติเพื่อใหการเปนไปตามสัญญา ตองไดรับความเห็นชอบของ 
รัฐสภา

บทบญัญติัดังเชนมาตรา 224 ดังที่ยกมาอางขางตนนี้ หากสืบคนใหถึงที่สุดแลว 
มทีีม่าจากรัฐธรรมนญูแหงราชอาณาจักรไทย พ.ศ. 2489 (มาตรา 76)  ซึ่งกํ าหนดหลักการใหฝาย
นิติบัญญัติมีอํ านาจในการถวงดุลฝายบริหารในการทํ าหนังสือสัญญาระหวางประเทศเพียง  
2 กรณ ี กรณีแรก ไดแก หนังสือสัญญาที่มีผลในการเปลี่ยนแปลงอาณาเขตไทยหรือเขตอํ านาจ 
แหงรัฐ กรณีที่สอง ไดแก หนังสือสัญญาที่มีผลใหตองออกพระราชบัญญัติเพื่อใหการเปนไปตาม
สัญญานั้น กรณีทั้งสองนี้ต องไดรับความเห็นชอบจากรัฐสภา ในขณะที่รัฐธรรมนูญแหง 
ราชอาณาจักรไทย พ.ศ. 2475 กํ าหนดใหตองขอความเห็นชอบจากสภาผูแทนราษฎรเทานั้น
(มาตรา 54)

เมื่อธนาคารแหงประเทศไทยยื่นหนังสือตอรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง 
และนายกรัฐมนตรีเมื่อวันที่ 22 กรกฎาคม 2540 เพื่อขออนุมัติขอเงินกูฉุกเฉิน (Standby 
Arrangement)จากกองทุนการเงินระหวางประเทศนั้น สังคมเศรษฐกิจไทยอยูในฐานะลมละลาย
แลว เนือ่งจากทนุส ํารองระหวางประเทศรอยหรอจนไมพอเพียงที่จะชํ าระหนี้ตางประเทศ รัฐบาล
ไทยจึงขาดอํ านาจตอรองในการเจรจากับกองทุนการเงินระหวางประเทศ ดวยเหตุดังนี้ เมื่อ 
คณะกรรมการบริหาร (Executive Board) ของกองทนุการเงินระหวางประเทศมีมติอนุมัติเงินกู 
ฉุกเฉนิแกรัฐบาลไทยในการประชุมเมื่อวันที่ 21 สิงหาคม 2540 เงื่อนไขในการดํ าเนินนโยบาย 
ที่ผูกติดกับเงินกูจึงเขมงวดและรัดรึงอยางยิ่ง แมโดยนิตินัยรัฐบาลไทยเปนฝายยื่นหนังสือแสดง 
เจตจ ํานงในการดํ าเนินนโยบายเพื่อแลกกับการไดมาซึ่งเงินกูฉุกเฉนิ เพือ่เสริมฐานะของทุนสํ ารอง
ระหวางประเทศ แตโดยพฤตินัย เจาหนาที่กองทุนการเงินระหวางประเทศมีบทบาทในการ 
 ‘ส่ังการ’ ใหบรรจเุงื่อนไขการดํ าเนินนโยบายในหนังสือแสดงเจตจํ านง
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นบัต้ังแตเดือนสิงหาคม 2540 เปนตนมา ทั้งรัฐบาลพลเอกชวลิต ยงใจยุทธ และ
รัฐบาลนายชวน หลีกภัยไดปฏิบัติตามเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบายที่ปรากฏในหนังสือแสดง 
เจตจํ านงอยางคอนขางเครงครัด เพื่อใหมีหลักประกันวา กระแสการเบิกจายเงินกูฉุกเฉินจาก 
กองทุนการเงินระหวางประเทศจะไมขาดตอน ซึ่งอาจมีผลกระทบตอฐานะของทุนสํ ารองระหวาง
ประเทศในการปฏิบัติตามเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบาย รัฐบาลทั้งสองมีพันธะในการผลักดันให
กฎหมายบางฉบับผานสภา นับต้ังแตเดือนสิงหาคม 2540 เปนตนมา มีการตรากฎหมาย 
ไมนอยกวา 16 ฉบับ อันเปนผลทั้งโดยตรงและโดยออมจากขอผูกพันที่มีตอกองทุนการเงินระหวาง
ประเทศตามทีป่รากฏในหนังสือแสดงเจตจํ านงนับต้ังแตฉบับที่หนึ่งเปนตนมา

รัฐบาลนายชวนหลีกภัยนํ าเสนอรางพระราชบัญญัติเพื่อแกไขวิกฤติการณ
เศรษฐกิจรวม 11 ฉบับ เพื่อขอความเห็นชอบจากรัฐสภา ในจํ านวนนี้ ฉบับที่สํ าคัญไดแก  
รางพระราชบัญญัติการประกอบธุรกิจของคนตางดาว รางกฎหมายลมละลาย และการแกไข 
เพิม่เตมิประมวลกฎหมายที่ดินและกฎหมายอาคารชุด เพื่อใหคนตางดาวสามารถเชาซื้ออาคารชุด
และเชาที่ดินไดมากกวาเดิม กฎหมายเหลานี้ตราขึ้นเพื่อใหเปนไปตามเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบาย
ตามที่ปรากฏในหนังสือแสดงเจตจํ านงที่รัฐบาลไทยยื่นตอกองทุนการเงินระหวางประเทศ ทั้งโดย
ตรงและโดยออม หากรัฐสภาไมยอมใหความเห็นชอบกฎหมายฉบับสํ าคัญ ดังที่วุฒิสมาชิก 
บางกลุมกํ าลัง ‘เขยา’ รัฐบาลในขณะนี้  รัฐบาลก็อาจมีปญหาในการเบิกเงินกูงวดตอไป

การที่รัฐบาลตองตรากฎหมายเพื่อใหอนุวัตรตามหนังสือแสดงเจตจํ านง ยอมมี
นัยสํ าคัญวา หนังสือแสดงเจตจํ านงประกอบกับสัญญาการกูเงินเปนหนังสือสัญญาระหวาง
ประเทศทีคู่สัญญาตองยึดปฏิบัติ เมื่อกองทุนการเงินระหวางประเทศอนุมัติและอนุญาตใหรัฐบาล
ไทยเบกิจายเงนิกู  รัฐบาลไทยก็ตองปฏิบัติตามเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบาย อันเปนพันธะสัญญา

รัฐบาลนายชวน หลีกภัยยึดยุทธศาสตรยืนกรานวา หนังสือแสดงเจตจํ านง 
มใิชหนงัสอืสัญญาระหวางประเทศ ทั้งนี้โดยยึดถือนิตินัยของหนังสือแสดงเจตจํ านงอยางเครงครัด 
ขณะเดยีวกนักผ็ลักดนัใหรัฐสภาเห็นชอบรางกฎหมายทั้ง 11 ฉบับ หากรัฐสภาผานรางกฎหมาย
ทั้งหมดนี้ รัฐบาลชวนอาจตีขลุมวา รัฐสภาไดใหความความเห็นชอบแกหนังสือแสดงเจตจํ านง
ฉบับที ่ 6 โดยทางออมแลว การตีขลุมเชนนี้ยอมไมถูกตอง หากหนังสือแสดงเจตจํ านงเปนหนังสือ
สัญญาระหวางประเทศ รัฐบาลควรจะเสนอหนังสือดังกลาวเพื่อใหรัฐสภาเห็นชอบตามนัยของ
มาตรา 224 แหงรัฐธรรมนญูแหงราชอาณาจักรไทย พ.ศ. 2540 การใหความเห็นชอบรางกฎหมาย
ทีละฉบับ จนครบจํ านวนกฎหมายที่ตองใหความเห็นชอบ แตกตางจากการใหความเห็นชอบ
หนงัสอืเจตจ ํานงในสาระสํ าคัญ ประการหนึ่งเปนความแตกตางของกระบวนการใหความเห็นชอบ 
ในขณะที่การใหความเห็นชอบรางกฎหมายผานจากสภาผู แทนราษฎรไปสู วุฒิสภา ตาม 
กระบวนการนิติบัญญัติโดยปกติ ทวาการใหความเห็นชอบหนังสือสัญญาระหวางประเทศตองมี
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การประชุมรวมกันระหวางสภาทั้งสอง แตความแตกตางที่สํ าคัญยิ่งกวา ก็คือ การใหความ 
เห็นชอบรางกฎหมายที่ละฉบับเพียงแตเปนการเพงพินิจกิ่งกานสาขาของตนไม โดยที่มองไมเห็น
ตนไมทั้งตน ในขณะที่การใหความเห็นชอบหนังสือแสดงเจตจํ านงเปนการพิจารณาเงื่อนไข 
การดํ าเนินนโยบายทัง้มวลโดยมิไดแยกสวน

ในขณะที่ผูชํ านัญการดานนิติศาสตรกํ าลังถกเถียงกันวา หนังสือแสดงเจตจํ านง
เปนหนังสือสัญญาระหวางประเทศหรือไม แตคํ าถามพื้นฐานที่สํ าคัญยิ่งกวาก็คือ การกํ าหนด
พันธะผูกพันในการดํ าเนินนโยบายอันเกิดจากความสัมพันธระหวางประเทศ สมควรมีการถวงดุล
ระหวางฝายบริหารกับฝายนิติบัญญัติหรือไม
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Side Letter2

ผมไดยินเรื่อง Side Letter ต้ังแตปลายป 2540  ภายหลังจากที่รัฐบาลพลเอก
ชวลิต ยงใจยทุธยืน่หนังสือแสดงเจตจํ านง (Letter of Intent) เพื่อขอเงินกูฉุกเฉิน (Standby 
Arrangement) จากกองทุนการเงินระหวางประเทศ

คงเปนที่จํ ากันไดวา เมื่อมีการเจรจาเรื่องเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบาย (Policy 
Conditionalities) กบักองทนุการเงินระหวางประเทศเพื่อขอเงินกูฉุกเฉิน  นายทนง พิทยะ ดํ ารง
ตํ าแหนงรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง คณะผูแทนประเทศไทยที่เจรจากับกองทุนการเงิน
ระหวางประเทศ นอกจากผูบริหารระดับสูงของธนาคารแหงประเทศไทยแลว ยังมีอธิบดีกรม 
ธนารกัษอีกดวย เมื่อนายวีรพงษ รามางกรูรับตํ าแหนงรองนายกรัฐมนตรีในเวลาตอมา มีรายงาน
ขาวทีน่าเชือ่ถอืไดวา นายวีรพงษมีปญหาในการรวบรวมขอมูลเกี่ยวกับขอตกลงกับกองทุนการเงิน
ระหวางประเทศในเวลานั้น มีเสียงรํ่ าลือวา ฝายไทยไดทํ าขอตกลงขางเคียง ที่เรียกวา Side Letter
นอกเหนือจากเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบายที่ปรากฏในหนังสือแสดงเจตจํ านง เสียงรํ่ าลือยังมีอีกวา 
อธิบดีกรมธนารกัษทีร่วมเจรจากับกองทุนการเงินระหวางประเทศเปนผูเก็บ Side Letter ดังกลาว
นี ้ ขาวลือประการหลังนี้ไมมีขอมูลยืนยัน

เมื่อแรกที่ผมไดยินเรื่อง Side Letter นั้น  ผมรูสึกประหลาดใจอยางยิ่ง  ในฐานะ 
นักวิชาการที่สนใจศึกษาเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบายที่ปรากฏในหนังสือแสดงเจตจํ านงมานาน 
นับสิบป ผมมีป ญหาในการได มาซึ่งจดหมายแสดงเจตจํ านงในยุครัฐบาลพลเอกเปรม  
ติณสูลานนท ลํ าพังแตหนังสือแสดงเจตจํ านงกวาจะไดมาก็ยากเย็นแสนเข็ญอยูแลว หากยังมี 
Side Letter อีก ความยากลํ าบากในการศึกษาวิจัยยอมมีมากขึ้น ผมสนใจศึกษา IMF 
Conditionality ทัง้ในแงเศรษฐศาสตรและกฎหมาย  แตตองยอมรับวาไมเคยพบเรื่อง Side Letter
แมแตงานวิจัยดานกฎหมายที่ดีที่สุดเกี่ยวกับเร่ืองนี้ ดังเชน Law and Policy of IMF 
Conditionality (Kluwer 1996) ของ Erik Denters  กห็าไดมีอรรถาธิบายเกี่ยวกับ Side Letter ไม

ผมเช่ือวา Side Letter มจีริง พฒันาการของเหตุการณในเวลาตอมาก็ยืนยัน
ความขอนี้

                                                          
2ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง” ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 4 กุมภาพันธ  
  2542
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เมื่อมีการอภิปรายไมไววางใจรัฐมนตรีวาการกระรวงการคลังเมื่อวันศุกรที่ 29 
มกราคม 2542 นายจาตุรนต ฉายแสง ส.ส. จังหวัดฉะเชิงเทรา พรรคความหวังใหม อภิปรายเรื่อง 
Side Letter  แตนายธานนิทร นิมมานเหมนิทปฏิเสธเรื่องนี้ในสภาผูแทนราษฎร จนหนังสือพิมพ
มติชน ฉบับวนัที ่30 มกราคม 2542 พาดหัววา “อางสัญญาลับไอเอ็มเอฟขยมขุนคลัง ธารินทรโต
ทนัทีไมจริง”  แตแลวนายธารินทรกลับมายอมรับนอกสภาฯวา Side Letter มีจริง (มติชน ฉบับ 
วนัที ่31 มกราคม 2542) คร้ันเมื่อถูกนายวีรพงษ รามางกูรกดดนัใหเปดเผยสาระของ Side Letter
นายธารินทรนอกจากจะยืนยันไมเปดเผยแลว ยังโตตอบวา Side Letter มมีาตั้งแตนายวีรพงษ
ดํ ารงตํ าแหนงรองนายกรัฐมนตรีแลว (มติชน ฉบับวนัที่ 2 กุมภาพันธ 2542)

สํ าหรับผูคนที่ยังมีความทรงจํ าอันดี คงจะจํ ากันไดวา เมื่อแรกรับตํ าแหนง 
รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังในเดือนพฤศจิกายน 2540 นายธารินทรแสดงความกระเหี้ยน
กระหือรือที่จะเปดเผยจดหมายแสดงเจตจํ านงที่ยื่นตอกองทุนการเงินระหวางประเทศเพื่อให 
สาธารณชนรบัทราบ ทั้งนี้เพื่อแสดงถึงความโปรงใสของการดํ าเนินนโยบาย วิญูชนพากันแสดง
ความชื่นชมนายธารินทร ทัง้ๆทีรั่ฐบาลพลเอกชวลิตไดเปดเผยจดหมายแสดงเจตจํ านงฉบับที่หนึ่ง
ตอสาธารณชนไปแลวตั้งแตกลางเดือนสิงหาคม 2540 (กรุงเทพธุรกิจ ฉบับวันที่ 20 สิงหาคม 2540  
และ Bangkok Post, August 22, 1997) แตหาไดมีเสียงชื่นชมรัฐบาลพลเอกชวลิตในเรื่องนี้ไม  
เนื่องเพราะสยามรัฐนาวาในเวลานั้นกํ าลังจมสูหุบเหวทางเศรษฐกิจ การเปดเผยหนังสือแสดง 
เจตจํ านงจึงเปนเพียงการสืบทอดจารีตที่เร่ิมตนในยุครัฐบาลพลเอกชวลิต ในเวลานั้นสาธารณชน 
มไิดรับทราบวา รัฐบาลพลเอกชวลิตเปดเผยขอมูลไมหมด ตัวพลเอกชวลิตเองจะทราบความขอนี้
หรือไมยังเปนขอกังขา กระนั้นก็ตาม ไมมีใครคาดวา นายธารินทรจะเปน ‘อีแอบ’ ดวยการซอนเรน 
Side Letter

หากนายธารินทรมีเจตจํ านงอันมั่นคงและบริสุทธิ์ใจในการดํ าเนินนโยบายดวย
ความโปรงใส นายธารินทรยอมอยูในฐานะและมีอํ านาจในการเปดเผยเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบาย
ทั้งปวงที่ผูกพันกับองคกรที่ใหเงินกู ไมวาจะเปนกองทุนการเงินระหวางประเทศ ธนาคารโลก  
และธนาคารพัฒนาอาเซีย

คํ าถามพื้นฐานมีอยู วา นับต้ังแตนายธารินทรดํ ารงตํ าแหนงรัฐมนตรีวาการ
กระทรวงการคลัง เงื่อนไขในการดํ าเนินนโยบายที่ผูกติดกับเงินกู ทั้งปวงกลายเปนขาวสาร
สาธารณะ (public information) ทีม่คีวามสมบูรณมากกวาเดิมหรือไม

ทกุวนันี้ ผูที่ตองการขอมูล เมื่อเขาสู web site ของธนาคารแหงประเทศไทย ตอง
พานพบความลาหลังทางเทคโนโลยีของ ‘เตาลานปแหงบางขุนพรหม’ จนตองลาถอย เมื่อเขาสู
web site ของกองทนุการเงินระหวางประเทศ  จะมีขอมูลจดหมายแสดงเจตจํ านงฉบับที่ 2-6 ไมมี
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ฉบับที่หนึ่ง  และเมื่อเขาสู web site ของธนาคารโลก  จะมีขอมูล Letter of Development Policy
ของประเทศอื่น  แตไมมีของประเทศไทย

ดังเปนทีท่ราบกันโดยทั่วไปวา  นับต้ังแตเกิดวิกฤติการณการเงินป 2540 เปน 
ตนมา ประเทศไทยนอกจากกูเงินจากกองทุนการเงินระหวางประเทศแลว ยังกูเงินจากธนาคารโลก
และธนาคารพัฒนาอาเซียดวย เงินกูจากองคกรเหลานี้ลวนแลวแตมีเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบาย 
หรือที่เรียกวา Policy Conditionalities ทั้งสิ้น  ในกรณีการขอเงินกูเพื่อปรับโครงสราง (Structural 
Adjustment Loan = SAL) จากธนาคารโลก  รัฐบาลไทยตองยื่นหนังสือแสดงนโยบายการพัฒนา 
(Letter of Development Policy)ในท ํานองเดียวกับการยื่นหนังสือแสดงเจตจํ านง (Letter of 
Intent) ตอกองทุนการเงินระหวางประเทศ

นายธารินทร ผูซึง่พยายามวาดภาพใหสาธารณชนเห็นวา เปนผูรักความโปรงใส 
มิไดใชความพยายามแมแตนอยที่จะเปดเผยขอมูลเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบายที่ผูกติดกับเงินกู 
จากธนาคารโลกและธนาคารพัฒนาอาเซีย แมวาขอตกลงบางเรื่องกระทํ ากอนรัฐบาลนายชวน  
หลีกภัย แตถานายธารินทรรักความโปรงใสจริง ก็อยูในฐานะและมีอํ านาจที่จะเปดเผยขอมูลได  
นายธารินทรรูอยูเต็มอกวามี Side Letter ต้ังแตยุครัฐบาลพลเอกชวลิต  แตนายธารินทรไมเคย
เอือ้นเอยถึงเรื่องดังกลาว เพียงเพราะตองการปกปด Side Letter ทีต่นแอบทํ า

ถึงนายธารินทรรอดพนมติไมไววางใจจากสภาผู แทนราษฎรมาได แตนาย 
ธารินทรตองสูญเสียศักดิ์ศรีและเกียรติภูมิจากเรื่อง Side Letter อยางปราศจากขอกังขา 
สาธารณชนเคยเห็นนายธารินทรเปนสุภาพบุรุษ  แตภาพลักษณความเปนสุภาพบุรุษกํ าลังเลือน
จากสายตาสาธารณชนจํ านวนมาก สุภาพบุรุษตองไมปกปดประชาชน และตองไมโกหกประชาชน

เหตุผลที่นายธารินทรใชในการปกปด Side Letter ยิ่งทํ าลายศักดิ์ศรีและ 
เกียรติภูมิของนายธารินทร  เมือ่กลาววา  “ _ _ _(Side Letter) เปนเพียงขอมูลขางเคียง แตเหตุที่
ไมสามารถเปดเผยได เพราะเปนเรื่องเกี่ยวกับการบริหารอัตราแลกเปลี่ยน ซึ่งโดยปกติเปดเผย 
ไมไดอยูแลว _ _” (มติชน ฉบับวนัที่ 31 มกราคม 2542)  เมื่อนายวีรพงษ รามางกูรตอบโตวา  
ในเมือ่ประเทศไทยปลอยใหเงินบาทมีคาลอยตัวตั้งแตวันที่ 2 กรกฎาคม 2540 เปนตนมา  เร่ือง
อัตราแลกเปลี่ยนไมควรเปนความลับอีกตอไป  แตนายธารินทรยงัคงยนืยันนโยบายปกปด Side 
Letter โดยอางวา “_ _ แมอัตราแลกเปลี่ยนจะลอยตัว แตบางครั้งตองแทรกแซงบาง _ _” (มติชน
ฉบับวนัที่ 2 กุมภาพันธ 2542)

ในขณะที่นายธารินทรอางความจํ าเปนในการแทรกแซงอัตราแลกเปลี่ยนเปน 
เหตุผลในการปกปด Side Letter  นายวีรพงษสันนษิฐานวา  อาจเปนเพราะมีขอตกลงนโยบายเงิน
บาทแข็งตัว จึงตองมีการปกปด Side Letter  ไมวาเหตุจูงใจในการปกปด Side Letter จะเปน
ประการใด แตเจาหนาที่และกรรมการบริหารกองทุนการเงินระหวางประเทศมีโอกาสไดอาน 
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Side Letter  คนเหลานีม้ีสายสัมพันธกับกลุมทุนการเงินแหง Wall Street  การแสวงหาประโยชน
จากขอตกลงดังกลาวนี้จึงมิใชเร่ืองยาก  การปกปด Side Letter จงึเปนการลิดรอนสิทธิเสรีภาพ
ของประชาชน  นายธารินทรจะอธบิายไดอยางไรวา  เหตุใดประชาชนคนไทยจึงไมมีสิทธิในการ 
รับรูนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนของรัฐบาลไทย ในขณะที่ชาวตางชาติจํ านวนหนึ่งกลับมีสิทธิรับรู
นโยบายนี้  การปกปด Side Letter ยงักอใหเกิดขอกังขาในใจสาธารณชนไดวา รัฐมนตรีวาการ
กระทรวงการคลังจะไมแสวงหาผลประโยชนสวนบุคคลจากขอมูลที่ปรากฏใน Side Letter หรอก
หรือ  ในเมือ่มีความสัมพันธกับกลุมทุนการเงินอยางแนนแฟน  หากมีการเปดเผย Side Letter  
ขอกังขาทํ านองนี้ยอมไมเกิดขึ้น ในเมื่อทุกภาคสวนของระบบเศรษฐกิจไทยไดรับทราบขอมูลนี้ 
โดยเสมอหนา

ผมมคีวามเหน็สวนตัวมาเปนเวลาชานานแลววา  Letter of Intent ก็ดี  Letter of 
Development Policy ก็ดี หรือ Policy Conditionalities ทีผู่กตดิกับเงินกูตองไดรับความเห็นชอบ
จากรัฐสภา พันธะการดํ าเนินนโยบายเหลานี้อาจสรางความทุกขเข็ญแกประชาชนบางภาคสวน 
ไมสมควรงุบงิบทํ าขอตกลงโดยปราศจากการถวงดุล ยิ่งในสังคมประชาธิปไตยที่กํ าลังอยูในชวง
ของการปฏิรูปการเมืองดังเชนสังคมไทย  ไมควรให ‘อีแอบ’ แอบเขียน Side Letter อีกตอไป   
นอกจากนี้ เงื่อนไขการดํ าเนินนโยบายเหลานี้จักตองตีพิมพในราชกิจจานเุบกษา เพื่อเปนขอมูล
สาธารณะอีกดวย
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ความพิกลของ Side Letter3

วิวาทะเกี่ยวกับการเปดเผยจดหมายขางเคียงที่เรียกวา Side Letter ในภาษา
อังกฤษ  ซึง่สงไปพรอมกับหนังสือแสดงเจตจํ านง (Letter of Intent)  เพือ่ขอเงินกูฉุกเฉิน (Standby 
Arrangement) จากกองทนุการเงินระหวางประเทศ ยุติลงเปนการชั่วคราว  โดยทีอ่าจปะทุข้ึนใหม
ในภายหลัง

ในขณะที่รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังมุงโตแยงวา เอกสารที่นายจาตุรนต 
ฉายแสง ส.ส. จงัหวัดฉะเชิงเทรา พรรคความหวังใหม นํ ามาใชอภิปรายไมไววางใจรัฐมนตรีวาการ
กระทรวงการคลังในสภาผูแทนราษฎรเมื่อวันที่ 29 มกราคม 2542 หาใช Side Letter ไม  ประเด็น
ดังกลาวมิไดมีความสํ าคัญมากเทากับประเด็นที่วา Side Letter มีอยูจริง และนายธารินทร 
นมิมานเหมนิทมสีวนลงนามใน Side Letter บางฉบับดวย

ขอมลูเกีย่วกบั Side Letter ที่คอยๆเปดเผยตอสาธารณชน แสดงใหเห็นถึงความ
พกิลพกิารของกระบวนการกํ าหนดและบริหารนโยบายเศรษฐกิจในประเทศไทย

ความพิกลขอที่หนึ่ง ในสังคมประชาธิปไตย รัฐบาลที่มาจากการเลือกตั้งยังคง 
ปดบังและอํ าพรางการดํ าเนินนโยบายเศรษฐกิจ การปดบังและอํ าพรางการดํ าเนินนโยบาย
เศรษฐกิจเปนมรดกที่ตกทอดมาจากระบอบอํ ามาตยาธิปไตย ในยุคที่ขุนนางขาราชการเปนใหญ 
ในแผนดิน ขุนนางขาราชการมักจะปดบังและบางครั้งถึงกับอํ าพรางการดํ าเนินนโยบายเศรษฐกิจ 
เนือ่งเพราะไดผลประโยชนสวนบุคคลจากการปดบังอํ าพรางดังกลาวนี้ ขุนนางขาราชการตระหนัก
เปนเวลาชานานแลววา ความรูหรือสารสนเทศเปนที่มาของอํ านาจ ไมเพียงแตผูทรงอํ านาจทาง
การเมอืงตองพึง่พาขนุนางขาราชการที่ยึดกุมสารสนเทศเทานั้น การแสวงหาสวนเกินทางเศรษฐกิจ
จากอ ํานาจผูกขาดในการยึดกุมสารสนเทศยังสามารถกระทํ าไดอีกดวย

รัฐบาลที่มาจากการเลือกตั้งมิไดแตกตางจากรัฐบาลกลุมพลังอํ ามาตยาธิปไตย
ในขอที่ตองการปดบังอํ าพรางการดํ าเนินนโยบายเศรษฐกิจ นักเลือกตั้งเมื่อเปนฝายคานมักจะ
เรียกรองความโปรงใสในการบริหารนโยบายเศรษฐกิจจากรัฐบาล แตเมื่อเปนรัฐบาลเสียเอง  
กลบัปดบังขอมูล ไมตางจากรัฐบาลของกลุมพลังอํ ามาตยาธปิไตย

                                                          
3 ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง” ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 18 กุมภาพันธ  
   2542
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เมื่อรัฐบาลพลเอกชวลิต ยงใจยุทธขอเงินกูฉุกเฉินจากกองทุนการเงินระหวาง
ประเทศในเดือนสิงหาคม 2540 พรรคประชาธิปตยซึ่งเปนพรรคฝายคานในเวลานั้นเรียกรองให 
รัฐบาลเปดเผยสาระของหนังสือแสดงเจตจํ านง และดิ้นรนแสวงหาเอกสารดังกลาว เมื่อพรรค
ประชาธิปตยกลับข้ึนมาเปนรัฐบาล รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังประกาศตอสาธารณชนวา  
จะเปดเผยหนังสือแสดงเจตจํ านง เพื่อแสดงถึงความโปรงใสของการดํ าเนินนโยบาย แตแลว 
รัฐบาลนายชวน หลีกภัยกลับปดบังเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบายที่ปรากฏในหนังสือแสดงนโยบาย
การพัฒนา (Letter of Development Policy) เพือ่ขอเงินกูปรับโครงสราง (Structural Adjustment 
Loan) จากธนาคารโลก  และปดบงัเงือ่นไขการดํ าเนินนโยบายที่ผูกติดกับเงินที่ขอกูจากธนาคาร
พฒันาอาเซีย

แมวารัฐบาลนายชวน หลีกภัยจะเปดเผยหนังสือแสดงเจตจํ านงตามที่ใหสัญญา 
แตมอิาจกลาวอางไดวา มีความโปรงใสในการดํ าเนินโยบาย ในเมื่อมีการปดบังเงื่อนไขการดํ าเนิน
นโยบายดวยการไมบรรจุไวในหนังสือแสดงเจตจํ านง ซึ่งตองเปดเผยตามคํ ามั่นสัญญา แตกลับไป
บรรจไุวใน Side Letter ซึ่งมิไดใหสัญญากับประชาชนวาจะเปดเผย  พรอมทั้งยืนยันวา Side 
Letter มอิาจเปดเผยได เนื่องจากเกี่ยวพันกับความมั่นคงแหงชาติ ในการนี้ พรรคประชาธิปตย 
สงลิ่วลอสมุนบริวารออกมาดาทอบรรดาผูที่ตองการกดดันใหรัฐบาลนายชวน หลีกภัย เปดเผย 
Side Letter  ประพฤตกิรรมดังกลาวนี้แสดงใหเห็นถึงลักษณะ ‘มอืถอืสาก ปากถือศีล’  เพราะการ
เปดเผยหนังสือแสดงเจตจํ านงมิไดใหประโยชนแกประชาชนอยางเต็มที่ ในเมื่อมีการโยกยาย 
ขอมลูไปไวใน Side Letter  พรอมทั้งตีตราเหมือนกับรัฐบาลเผด็จการวา เปนเรื่องเกี่ยวพันกับ
ความมั่นคงแหงชาติ

ลักษณะ ‘มอืถอืสาก ปากถือศีล’ มไิดปรากฏเฉพาะแตรัฐบาลพรรคประชาธิปตย
เทานั้น หากแตรัฐบาลนักเลือกตั้งโดยทั่วไปก็มีลักษณะเชนนี้ ในขณะที่พรรคความหวังใหม 
เรียกรองใหรัฐบาลพรรคประชาธิปตยเปดเผย Side Letter พรรคความหวังใหมก็ปดปง Side 
Letter ในยคุของตนเฉกเชนเดียวกัน หากพรรความหวังใหมปฏิเสธการรับรู Side Letter ดังกลาวนี้ 
ยอมสะทอนใหเห็นประสิทธิภาพการบริหารราชการแผนดินของพรรคความหวังใหมไดเปนอยางดี

การปดบังและอํ าพรางการดํ าเนินนโยบายเศรษฐกิจขัดตอเจตนารมณพื้นฐาน
ของระบอบการปกครองแบบประชาธิปไตย เพราะนอกจากไมเกื้อกูลใหมีการถวงดุลอํ านาจของ
ฝายบรหิารแลว ยังกีดขวางการมีสวนรวมของประชาชนในกระบวนการกํ าหนดนโยบายอีกดวย

หากรัฐบาลเคารพเจตนารมณพื้นฐานของระบอบประชาธิปไตย รัฐบาลจักตอง 
ไมปดบังประชาชน รัฐบาลจักตองเปดเผยหนังสือแสดงเจตจํ านงและหนังสือแสดงนโยบายการ
พฒันา รวมตลอดจนบรรดาเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบายทั้งปวงที่ผูกติดกับเงินกูจากกองทุนการเงิน
ระหวางประเทศ ธนาคารโลก และธนาคารพัฒนาอาเซยี การเปดเผยขอมูลมิใชเพียงดวยการเลือก
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ใหขอมูลแกหนังสือพิมพบางฉบับ แลวปลอยใหหนังสือพิมพเปนฝายใชดุลพินิจวาจะเผยแพร 
สารสนเทศนัน้ตอไปหรือไม และจะเผยแพรมากนอยเพียงใด หากแตตองเปดเผยขอมูลในลักษณะ
ทีส่าธารณชนสามารถเขาถึง โดยเสียตนทุนสารสนเทศ (Information Cost) ต่ํ าที่สุด

ผูนํ ารัฐบาลมักจะอางวา ในเมื่อพระราชบัญญัติขอมูลขาวสารของราชการ  
พ.ศ. 2540 มีผลบังคับใชแลว ประชาชนสามารถอางสิทธิในการรับรูขาวสารสาธารณะตาม
กฎหมายฉบบันี ้ ดังนั้น จึงสามารถยื่นคํ ารองขอใหทางราชการเปดเผยขอมูลได แตกระบวนการ
รองขอใหเปดเผยขาวสารสาธารณะตามพระราชบัญญัติขอมูลขาวสารของราชการ พ.ศ. 2540 
เปนกระบวนการทีม่ตีนทุนตองเสีย ทางราชการตองเสียรายจายในการพิจารณาคํ าขอ ซึ่งเปนภาระ
แกงบประมาณแผนดิน ประชาชนที่ตองการขอมูลก็ตองมีรายจายตองเสีย รวมทั้งเวลาที่ตอง 
เสียไปในการติดตอกับหนวยราชการที่เกี่ยวของ ดวยเหตุดังนี้ จึงมิใชวิธีการเปดเผยขาวสาร
สาธารณะทีม่ปีระสิทธิภาพในแงการใชทรัพยากรของสังคมโดยสวนรวม

แทนที่รัฐบาลจะปลอยใหประชาชนเปนฝายรองขอขาวสารสาธารณะ ซึ่งทํ าให
ตองเสยีตนทนุโดยไมจํ าเปน รัฐบาลนาจะกํ าหนดเปนนโยบายที่จะไมปดบังและอํ าพรางประชาชน 
หากรัฐบาลมั่นใจในนโยบายของตนและมั่นใจในเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบายที่ตกลงกับองคกร
ระหวางประเทศ รัฐบาลก็ควรเปดเผยขอมูลเพื่อใหฝายคานและประชาชนตรวจสอบ รัฐบาล 
ทีไ่มกลวัฝายคานและไมกลัวประชาชนยอมมิอาจเปนรัฐบาล ‘อีแอบ’ ไปได  การตรวจสอบเปน
ประโยชนในการปองกันความผิดพลาดในการดํ าเนินนโยบาย ทั้งหมดนี้ลวนแลวแตเปนประโยชน
ตอสุขภาพของระบอบประชาธิปไตย

ในเมือ่หนังสือแสดงเจตจํ านงและหนังสือแสดงนโยบายการพัฒนามีสภาพเสมือน
หนึ่ง ‘ขอตกลงระหวางประเทศ’ สมควรทีจ่ะตีพิมพเอกสารเหลานี้ในราชกิจจานเุบกษา  ซึ่งเปด
โอกาสใหประชาชนทุกหมูเหลาเขาถึงขาวสารสาธารณะเหลานี้โดยเสมอภาค และเปนวิธีการเขา
ถึงขาวสารสาธารณะที่เสียตนทุนตํ่ าสุด ในโลกที่มีความกาวหนาของเทคโนโลยีสารสนเทศ 
กระทรวงการคลังและธนาคารแหงประเทศไทยควรที่จะเปดเผยขอมูลผาน web site ของตน หนวย
ราชการที่ยังไมมี web site กค็วรมนีโยบายสงเสริมการเผยแพรขาวสารสาธารณะผาน web site

ความพิกลขอที่สอง นายกรฐัมนตรีมิไดรับรูเนื้อหาสาระของ Side Letter แมจะมี
หนาทีรั่บผิดชอบการบริหารราชการแผนดินมากกวาผูใดในแผนดินก็ตาม

พลเอกชวลิต ยงใจยทุธ เมือ่ดํ ารงตํ าแหนงนายกรัฐมนตรี มิไดรับรูเนื้อหาสาระ
ของ Side Letter ที่สงไปพรอมกับหนังสือแสดงเจตจํ านงฉบับที่หนึ่ง นายชวน หลีกภัยใหสัมภาษณ
วา ไมเคยเห็น Side Letter เฉกเชนเดียวกัน (มติชน ฉบับวนัที่ 10 กุมภาพันธ 2542)

การที่นายกรัฐมนตรีมิไดรับรูเนื้อหาสาระของ Side Letter นับเปนความพิกล
พกิารของระบบการบริหารราชการแผนดิน  หากเนื้อหาของ Side Letter เปนเรื่องความมั่นคงทาง
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เศรษฐกิจแหงชาติ นายรัฐมนตรียิ่งสมควรที่จะตองรับรู เพราะเปนผูที่ตองรับผิดชอบปฐมฐาน 
ในการบรหิารราชการแผนดิน การปดขอมูลบางประการมิใหฝายการเมืองไดรับรูเปนมรดกสืบทอด
จากระบอบอํ ามาตยาธิปไตย ขุนนางนักวิชาการหรือเทคโนแครต เมื่อไมสามารถผลักดันใหฝาย
การเมืองดํ าเนินนโยบายตามที่เสนอแนะ มักจะยืมมือองคกรโลกบาล ดังเชนกองทุนการเงิน
ระหวางประเทศและธนาคารโลก รวมตลอดจนรัฐบาลประเทศมหาอํ านาจดังเชนสหรัฐอเมริกา 
มากดดนัรัฐไทย  Side Letter เปนกลไกอีกกลไกหนึ่งที่ใชผูกมัดฝายการเมือง

นายกร ทพัพะรงัส ีรองนายกรัฐมนตรี และหัวหนาพรรคชาติพัฒนา ต้ังขอกังขาวา 
เหตไุฉนจึงไมมีการนํ าเสนอ Side Letter เพื่อขอความเห็นชอบจากคณะรัฐมนตรี (มติชน ฉบับ 
วนัที ่ 3 กมุภาพันธ 2542) ขอกังขานี้อาจเกิดจากการเรียกรองสิทธิในฐานะผูรวมรัฐบาล ซึ่งตอง
รวมรับผิดในฐานะผูบริหารราชการแผนดินรวมกัน แตเมื่อพิจารณาจากมุมมองของผูที่ตองการ 
ปกปด Side Letter ในเมื่อนายกรัฐมนตรียังมิไดรับรูเนื้อหาสาระของ Side Letter  เหตุไฉนจึง 
จะใหรัฐมนตรี ซึ่งมีตํ าแหนงตํ่ ากวารวมรับรูดวยเลา

ดวยเหตุที่ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยหรือรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง
เปนผูลงนามใน Side Letter  และดวยเหตุที่ Side Letter เกี่ยวพันกับความมั่นคงทางเศรษฐกิจ 
แหงชาต ิ ดังทีผู่น ํารัฐบาลชุดปจจุบันกลาวอาง การมิใหนายกรัฐมนตรีมีสวนรับรูเนื้อหาสาระของ 
Side Letter ยอมมนีัยวา นายกรัฐมนตรีเปน ‘ภัย’ ตอความมัน่คงทางเศรษฐกิจแหงชาติมากกวา 
ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยและรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง หรือกลาวอีกนัยหนึ่งก็คือ 
ขอมูลจะร่ัวไหลจากนายกรัฐมนตรีไดงายกวาผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยและรัฐมนตรีวาการ
กระทรวงการคลัง หรือมิฉะนั้นก็เปนเพราะมีความเปนไปไดที่นายกรัฐมนตรีจะหาประโยชน 
โดยมชิอบจากขอมูลใน Side Letter มากกวาผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยและรัฐมนตรีวาการ
กระทรวงการคลัง นัยทั้งหมดนี้สมควรแกการตั้งคํ าถามอยางยิ่ง

ในขณะที่รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังคนปจจุบันใหสัมภาษณส่ือมวลชนวา 
Side Letter มมีาตั้งแตรัฐบาลพลเอกชวลิต ยงใจยุทธ (มติชน ฉบับวนัที่ 2 กุมภาพันธ 2542)  
รัฐมนตรวีาการกระทรวงการคลังในรัฐบาลชวลิตยืนยันวา มิไดมี Side Letter ถึงกองทุนการเงิน
ระหวางประเทศ นายทนง พิทยะกลาววา มิใชหนาที่ของรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง  
หากจะม ี Side Letter ตองเปนเรื่องของธนาคารแหงประเทศไทย (ผูจัดการรายวัน ฉบับวันที่ 10 
กมุภาพนัธ 2542) ขอมูลเทาที่ประมวลได รวมทั้งจากรัฐมนตรีบางทานในรัฐบาลปจจุบัน นาเชื่อ 
วา นายชัยวฒัน วบูิลยสวสัด์ิ ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยในขณะนั้นเปนผูลงนามใน Side 
Letter ฉบับแรก โดยที่รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังมิไดรับรู

ในเมื่อนายธารินทรไดเหน็ และถึงกับลงนามใน Side Letter บางฉบับ  แตนาย 
ทนงไมเพยีงแตมิไดลงนาม  หากยังมิไดรับรูการดํ ารงอยูของ Side Letter อีกดวย  และในเมื่อ 



93

Side Letter เกีย่วพนักบัความมัน่คงทางเศรษฐกิจแหงชาติตามที่ผูนํ ารัฐบาลกลาวอาง ความขอนี้
ยอมมีนัยวา นายทนงเปน ‘ภัย’ ตอความมัน่คงแหงชาติมากกวานายธารินทร ?

ความพิกลขอที่สาม Side Letter มไิดมฐีานะเปนขอตกลงระหวางประเทศ และ 
มไิดมขีอผูกพนัตามกฎหมาย แตรัฐบาลไทยตองดํ าเนินการตามแนวทางที่ระบุไวใน Side Letter  
มฉิะนัน้อาจถูกตัดเงินกูงวดตอไป

นางเกลียวทอง เหตระกูล กรรมการบริหารกองทุนการเงินระหวางประเทศ 
ในฐานะผูแทนกลุมประเทศอาเซยี ยนืยนัวา Side Letter มิไดมีภาระผูกพันทางกฎหมาย (มติชน
ฉบับวนัที ่10 กมุภาพนัธ 2542) ความขอนี้เปนจริง  หาก “ภาระผูกพันทางกฎหมาย” มีนัยวา  การ
ละเมิดไมปฏิบัติตามภาระผูกพันเปนเหตุใหฟองรองได ขอเท็จจริงปรากฏวา กองทุนการเงิน
ระหวางประเทศไมเคยฟองประเทศลูกหนี้ตอศาลโลก แตกองทุนการเงินระหวางประเทศมีไมตาย
ในการตัดเงินกู  หากประเทศลูกหนี้ไม ปฏิบัติตามเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบาย  (Policy 
Conditionalities) แมเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบายที่ปรากฏในหนังสือแสดงเจตจํ านงและ Side 
Letter มใิชขอผูกพนัตามกฎหมาย แตจักตองถือวาเปนขอผูกพัน เพราะการไมปฏิบัติตามเงื่อนไข 
มผีลตอการตัดเงินกู

ความพิกลขอที่ ส่ี ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยสามารถลงนามและสง  
Side Letter โดยไมตองขอความเห็นชอบจากรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง (บางยุค)  และโดย
ไมตองขอความเห็นชอบจากนายกรัฐมนตรี (ทุกยุค)  ทั้งๆที่ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยมิใช 
ตัวแทนของประเทศไทยที่ไดรับฉันทามติจากประชาชนชาวไทย และมิใชผูรับผิดชอบสูงสุดในการ
บริหารราชการแผนดิน

เจาหนาที่ธนาคารแหงประเทศไทยและผูนํ ารัฐบาลบางคนเสนออรรถาธิบายวา  
ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยลงนามใน Side Letter ในฐานะกรรมการทุนรักษาระดับอัตรา
แลกเปลีย่นเงนิตรา  โดยเฉพาะอยางยิ่ง Side Letter ฉบับที่วาดวยนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน  
แตขอเท็จจริงมีอยูวา ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยไมมีอํ านาจผูกขาดตามกฎหมายในการ
กํ าหนดนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน จึงไมมีความชอบธรรมตามกฎหมายในการแจงกองทุนการเงิน
ระหวางประเทศวา จะ ‘จดัการ’ ใหอัตราแลกเปลี่ยนของเงินบาทอยู ณ ระดับใด และจะแทรกแซง
เมื่ออัตราแลกเปลี่ยนแกวงไกวสูงหรือต่ํ ากวาระดับใด ขอเท็จจริงยังปรากฏอีกดวยวา ผูวาการ
ธนาคารแห งประเทศไทยมิได นํ  าเรื่องนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนเข าสู วาระการประชุม  
คณะกรรมการทุนรักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา หากผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย 
ลงนามและสง Side Letter ฉบับที่วาดวยนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน โดยมิไดขอความเห็นชอบจาก 
รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยไดกระทํ าการในสิ่งที่ตนหามี
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อํ านาจไม เพราะอํ านาจในการกํ าหนดอัตราแลกปลี่ยนเปนของรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง 
ตามบทบัญญัติแหงพระราชบัญญัติเงินตรา พ.ศ. 2501

การปดบงั Side Letter ทํ าใหไมสามารถตรวจสอบไดวา ผูลงนามใน Side Letter 
ไดแอบเพื่อเติมขอผูกพันใหแกประเทศไทย นอกเหนือไปจากที่ปรากฏในหนังสือแสดงเจตจํ านง
หรือไม หากมีการเพิ่มเติมเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบายนอกเหนือไปจากที่ปรากฏในหนังสือแสดง
เจตจํ านง ยอมเปนความประพฤติมิชอบ สมควรที่จะตั้งคณะกรรมการสอบสวนพิจารณาลงโทษ 
เพือ่มใิหเปนเยี่ยงอยางสืบตอไป

การเปดโปงเรื่อง Side Letter ชวยใหเห็นความพิกลของกระบวนการกํ าหนดและ
บริหารนโยบายเศรษฐกิจในประเทศไทย วิวาทะในเรื่องนี้ ทายที่สุดแลวเปนวิวาทะระหวางการ 
ปดบงัอํ าพรางนโยบาย (Secrecy) กบัการเปดเผยนโยบาย (Openness)  ความพิกลเหลานี้จะยัง
คงปรากฏตอไปตราบเทาที่ผูกุมอํ านาจทางการเมืองยังคง ‘ปากถือศีล มือถือสาก’ และขาด
วญิญาณแหงประชาธิปไตย

หมายเหตุ ผูทีส่นใจวิวาทะพื้นฐานเรื่องนี้ โปรดอาน Joseph E. Stiglitz, “On Liberty, the  
 Right to Know, and Public Discourse : The Role of Transparency in  
 Public Life”. Oxford Amnesty Lecture, January 27, 1999.
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Side Letter กับนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน4

เมือ่ผูน ํารัฐบาลนายชวน หลีกภัย ดาหนาออกมายืนยันความจํ าเปนในการปดบัง 
Side Letter โดยอางวา การเปดเผย Side Letter จะมีผลตอความมั่นคงทางเศรษฐกิจแหงชาติ 
เพราะ Side Letter มีเนื้อหาเกี่ยวพันกับนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน  การเปดเผย Side Letter  
จะเปดชองใหนักเก็งกํ าไรโจมตีคาเงินบาทได

บทสมัภาษณดังกลาวนี้ ทํ าใหอนุมานไดวา เนื้อหาของ Side Letter คงมีประเด็น
หลกัอยางนอย 2 ประเด็น ประเด็นแรกวาดวยระดับอัตราแลกเปลี่ยนของเงินบาทที่ตองการรักษา
เสถียรภาพ กลาวอีกนัยหนึ่งก็คือ การกํ าหนดระดับอัตราแลกเปลี่ยนที่เหมาะสมในทัศนะของ 
ผูบริหารนโยบายการเงินระหวางประเทศ ประเด็นที่สองวาดวยขอบอัตราแลกเปลี่ยน (exchange 
rate band) หรือชวงอัตราแลกเปลี่ยนที่เปนเปาหมาย (exchange rate target zone) ซึง่มีนัยวา 
ทุนรักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราจะเขาไปแทรกแซง เมื่ออัตราแลกเปลี่ยนแกวงไกวจนสูง
หรือต่ํ ากวาระดับใด

หากเนื้อหาสาระของ Side Letter เปนดังที่อนุมานขางตนนี้ มีประเด็นที่พึง
พจิารณาอยางนอย 3 ประเด็น

ประเด็นที่หนึ่ง แม Side Letter มิไดมีฐานะทางกฎหมาย แตสรางภาระผูกพัน
ในการดํ าเนินนโยบายแกรัฐบาล หากรัฐบาลมิไดดํ าเนินนโยบายตามแนวทางที่ระบุไวในหนังสือ
แสดงเจตจํ านง (Letter of Intent) และหนงัสอืขางเคียง (Side Letter) กองทุนการเงินระหวาง
ประเทศอาจระงับการจัดสรรเงินกูงวดตอไปได เมื่อพิจารณาในแงนี้ หนังสือแสดงเจตจํ านงและ
หนงัสอืขางเคียงมีฐานะเสมือนหนึ่ง ‘ขอตกลงระหวางประเทศ’ ซึง่มขีอผูกพันโดยพฤตินัย

ประเด็นที่สอง ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยไมมีอํ านาจและความชอบธรรม
ตามกฎหมายในการลงนามและสง Side Letter แกกองทุนการเงินระหวางประเทศ ในเมื่อ 
ผูวาการฯมิใชตัวแทนของประเทศไทยที่ไดรับฉันทามติจากประชาชนในการสราง ‘ภาระผูกพัน’
ระหวางประเทศ โดยที่ภาระผูกพันดังกลาวมีผลกระทบตอทุกขสุขของประชาชน ยิ่งในกรณีที่  
Side Letter มเีนือ้หาทีผู่กพนัการดํ าเนินนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนดวยแลว การสง Side Letter 
                                                          
4 ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง” ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 25 กุมภาพันธ  
   2542
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โดยมิไดปรึกษาหารือคณะกรรมการทุนรักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา และมิไดรับความ 
เห็นชอบจากรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง ยอมเปนความประพฤติมิชอบ เพราะผูวาการ
ธนาคารแหงประเทศไทยมิไดมีอํ านาจแตเพียงผูเดียวในการกํ าหนดนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน ทั้งนี้
ตามบทบญัญติัแหงพระราชบัญญัติเงินตรา พ.ศ. 2501 และพระราชกํ าหนดจัดสรรทุนสํ ารองเงิน
ตราเกินจํ านวนธนบัตรออกใช พ.ศ. 2498

ประเด็นที่สาม การทีผู่วาการธนาคารแหงประเทศไทยตองแจงแกกองทุนการเงิน
ระหวางประเทศวา จะ ‘จดัการ’ ใหอัตราแลกเปลี่ยนของเงินบาทอยู ณ ระดับใด และจะแทรกแซง
เมื่ออัตราแลกเปลี่ยนแกวงไกวสูงหรือต่ํ ากวาระดับใด ไมเพียงแตเปนประพฤติกรรมอันเสื่อมเสีย 
ศักดิ์ศรี จน ‘ควาย’ ยงัอาจดถูกูไดเทานั้น หากยังสะทอนถึงการสูญเสียอธิปไตยในการกํ าหนด
นโยบายเศรษฐกิจอยางถึงที่สุดอีกดวย

เหตใุดธนาคารแหงประเทศไทยจึงตองจัดทํ า Side Letter แจกแจงนโยบายอัตรา
แลกเปลีย่น เพือ่ขอความเห็นชอบจากกองทุนการเงินระหวางประเทศ ?

คํ าตอบคงอยู ที่ว า  กองทุนการเงินระหวางประเทศไม ไว วางใจธนาคาร 
แหงประเทศไทย กลาวโดยเฉพาะเจาะจงก็คือ ไมเชื่อวาธนาคารแหงประเทศไทยมีความสามารถ
ในการกํ าหนดนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนไดอยางเหมาะสม ประสบการณเกี่ยวกับการแข็งขืน 
ไมยอมขยายขอบอัตราแลกเปลี่ยน (exchange rate band) ตามค ําแนะนํ าของกองทุนการเงิน
ระหวางประเทศตั้งแตป 2537 ก็ดี และประสบการณเกี่ยวกับการทํ าสงครามเงินบาทระหวาง 
ป 2539-2540 อันเปนเหตุใหตองสูญเสียทุนสํ ารองระหวางประเทศจํ านวนมาก จนระบบเศรษฐกิจ
ไทยอยูในฐานะลมละลายก็ดี ลวนสะทอนใหเห็นวา ธนาคารแหงประเทศไทยเปน ‘องคกรที่ไร
ความสามารถ’ ในการก ําหนดและบริหารนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน  มิไยตองกลาวถึงการแข็งขืน 
ไมยอมลดคาเงินบาทในเบื้องตนในป 2527 อีกดวย

กองทุนการเงินระหวางประเทศจํ าตองควบคุมการกํ าหนดและบริหารนโยบาย
อัตราแลกเปลีย่นของธนาคารแหงประเทศไทย เพราะเกรงวา เงินกูฉุกเฉนิจํ านวน 17,200 ลาน
ดอลลารอเมริกันที่ใหกู แกประเทศไทยจะสูญเปลา ในแงนี้ กองทุนการเงินระหวางประเทศ 
ท ําหนาที่เปน ‘คุณพอรูดี’ เพราะรูดีกวาธนาคารแหงประเทศไทยวา อัตราแลกเปลี่ยนของเงินบาท 
ที่เหมาะสมควรอยูระดับใด และเมื่อไรธนาคารแหงประเทศไทยจึงควรแทรกแซงอัตราแลกเปลี่ยน 
ดวยเหตุที่ไทยอยูในภาวะจนตรอกหลังจากปลอยใหเงินบาทมีคาลอยตัวเมื่อวันที่ 2 กรกฎาคม 
2540 ธนาคารแหงประเทศไทยจึงตอง ‘คลาน’ ไปหา ‘คุณพอ IMF’ เพื่อให ‘คุณพอ IMF’ พจิารณา
วา นโยบายอัตราแลกเปลี่ยนที่กํ าหนดมีความเหมาะสมหรือไม และควรปรับนโยบายอัตรา 
แลกเปลีย่นอยางไร การที่ธนาคารแหงประเทศไทยตอง ‘คลาน’ ไปหา ‘คุณพอ IMF’ ทกุสามเดือน
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แมจนบัดนี้ แสดงใหเห็นวา กองทุนการเงินระหวางประเทศยังมิไดไววางใจธนาคารแหงประเทศ
ไทย จนถึงกับใหกํ าหนดนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนเองได แมวากาลเวลาจะลวงเลยมากวาปแลว 
แตธนาคารแหงประเทศไทยในสายตาของกองทุนการเงินระหวางประเทศยังคงไมมีเทคโนโลยี 
การกํ าหนดนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนที่กาวหนาและกระบวนการถายทอดเทคโนโลยีจากนคร 
วอชงิตนั ดี.ซี. มาสูบางขุนพรหมยังไมส้ินสุด

นบัต้ังแตวนัที่ 2 กรกฎาคม 2540 เปนตนมา รัฐบาลโดยคํ าแนะนํ าของธนาคาร
แหงประเทศไทย เลือกใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัว โดยมีการแทรกแซงเปนครั้งคราว 
(Managed Floating Exchange Rate System) ซึง่แตกตางจากระบบอัตราแลกเปลี่ยนเสรี 
(Flexible Exchange Rate System) ภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนเสรี รัฐบาลปลอยใหกลไก
ตลาดก ําหนดอัตราแลกเปลี่ยนโดยไมเขาไปแทรกแซงแมแตนอย แตภายใต Managed Floating 
Exchange Rate System แมจะมไิดกํ าหนดอัตราแลกเปลี่ยนไวตายตัว แตก็มิไดปลอยใหกลไก
ตลาดก ําหนดอัตราแลกเปลี่ยนอยางเต็มที่ โดยที่รัฐบาลเขาไปแทรกแซงตลาดปริวรรตตางประเทศ 
เพื่อใหอัตราแลกเปลี่ยนเคลื่อนไหวภายในขอบเขตที่รัฐบาลเห็นวาเหมาะสม ระบบอัตรา
แลกเปลี่ยนแบบลอยตัวที่มีการ ‘จดัการ’ นี ้มชีือ่เรียกอีกชื่อหนึ่งวา Dirty Float

ดวยเหตุที่มีการแทรกแซงตลาดปริวรรตตางประเทศนี้เอง ทุนรักษาระดับอัตรา
แลกเปลี่ยนเงินตราจึงตองปกปดขอมูลมิใหสาธารณชนทราบวา ทางการมุงรักษาเสถียรภาพของ
อัตราแลกเปลี่ยน ณ ระดับใด และจะเขาแทรกแซงตลาดปริวรรตตางประเทศเมื่ออัตราแลกเปลี่ยน
แกวงไกวจนสงูกวาหรือต่ํ ากวาระดับใด เพราะผูที่ยึดกุมสารสนเทศนี้ได ยอมหาประโยชนจากการ
เกง็ก ําไรซื้อขายเงินตราตางประเทศได ในแงนี้ การบริหาร Managed Floating Exchange Rate 
System มไิดแตกตางจาก Fixed Exchange Rate System ในขอที่เนนการปดลับ ผูที่กุมขอมูล
จํ ากัดเฉพาะผู บริหารระดับสูงของธนาคารแหงประเทศไทย และผู จัดการทุนรักษาระดับ 
อัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา โดยที่รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังอาจมิไดรับรูอยางเต็มที่ หรือมิได
รับรูเลย

แตการบริหารนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนในลักษณปดลับมีจุดออนที่พึงสังวร 
อยางนอย 2 ประการ

จุดออนประการแรก ก็คือ ผูบริหารนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนมีโอกาสนํ าขอมูล
ภายใน (inside information) ไปใชหาผลประโยชนสวนบุคคลจากการเก็งกํ าไรซื้อขายเงินตรา 
ตางประเทศ ในปจจุบัน ไมมีกลไกในการตรวจสอบความประพฤติมิชอบดังกลาวนี้ แมวาในอดีต 
ทีเ่ปนมาธนาคารแหงประเทศไทยยังไมเคยเสื่อมเสียชื่อเสียงในเรื่องนี้ก็ตาม ดวยเหตุที่การกํ าหนด
อํ านาจในการใชอัตราแลกเปลี่ยนเปนเครื่องมือของนโยบายเศรษฐกิจไมชัดเจน และฝายการเมือง
มีอํ านาจในการกํ าหนดนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนตามกฎหมาย การขาดกลไกในการตรวจสอบ
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ความประพฤตมิชิอบของผูบริหารนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน อาจสรางความเสียหายแกการกํ าหนด
และบรหิารนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนในอนาคตอยางใหญหลวงได

จุดออนประการที่สอง ไดแก โอกาสผิดพลาดในการกํ าหนดระดับอัตรา 
แลกเปลีย่น และโอกาสผิดพลาดในการแทรกแซงตลาดปริวรรตตางประเทศ ภายใต Managed 
Floating Exchange Rate System โอกาสผิดพลาดเหลานี้ยังคงดํ ารงอยูดุจเดียวกับ Fixed 
Exchange Rate System ในเชาวนัที่ 2 กรกฎาคม 2540 ระบบเศรษฐกิจไทยอยูในฐานะ 
ลมละลาย ทัง้นีเ้ปนผลจากการตรึงคาเงินบาทไวสูงกวาพื้นฐานที่เปนจริง และทํ าสงครามปกปอง
คาเงินบาทที่ไมสมจริงนี้จนหมดตัว ภายใต Managed Floating Exchange Rate System  
ความผิดพลาดในการปกปองคาเงินบาทยังมีโอกาสเกิดขึ้นได หากผู บริหารนโยบายอัตรา 
แลกเปลี่ยนมีมิจฉาทิฐิและไมใชปญญาใหเปนประโยชน แตการใชทุนสํ ารองปกปองคาเงินบาท
หลังเดือนสิงหาคม 2540 มีผลเทากับการกูยืมเงินจากกองทุนการเงินระหวางประเทศมาทํ า
สงครามเงินบาท ในเมื่อทุนสํ ารองที่สะสมเพิ่มข้ึนสวนหนึ่งเปนผลจากการขอเงินกูฉุกเฉินจาก 
กองทนุการเงินระหวางประเทศ

แมวา Managed Floating Exchange Rate System ท ําใหจํ าตองปดบังนโยบาย
อัตราแลกเปลี่ยน แตภาวะลมละลายจนถึงกับตองขอเงินกูฉุกเฉินจากกองทุนการเงินระหวาง
ประเทศ ท ําใหธนาคารแหงประเทศไทยมิอาจปดบังกองทุนการเงินระหวางประเทศได การที่สังคม
เศรษฐกิจไทย ‘หมดตูด’ เนื่องจากธนาคารแหงประเทศไทยทํ าสงครามเงินบาทอยางผิดพลาด  
ทํ าใหกองทุนการเงินระหวางประเทศหมดความไววางใจและสิ้นความเกรงใจธนาคารแหงประเทศ
ไทย การที่เจาหนาที่กองทุนการเงินระหวางประเทศลวงรูขอมูลสํ าคัญอันเปนหัวใจของนโยบาย
อัตราแลกเปลี่ยนของรัฐบาลไทย ยอมเปดชองใหมีการใชขอมูลภายในไปแสวงหาผลประโยชน
สวนบุคคลไดเฉกเชนเดียวกัน แมวารัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังจะเชื่อในความเปนมืออาชีพ
ของเจาหนาที่กองทุนการเงินระหวางประเทศ แตคนเหลานี้ก็มีความเปนสัตวเศรษฐกิจเหมือนกับ
ปุถุชนโดยทั่วไป

แทนที่จะยึดโยง Managed Floating Exchange Rate System รัฐบาลนาจะ
พจิารณากาวไปสู Flexible Exchange Rate System ภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนเสรี รัฐบาล 
ไมตองปดบังและอํ าพรางนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน ทุกภาคสวนในระบบเศรษฐกิจไทยมีโอกาส
เหน็สญัญาณของตลาดโดยเสมอหนา เพราะอัตราแลกเปลี่ยนถูกกํ าหนดโดยกลไกตลาด รัฐบาล 
มจิ ําตองแทรกแซงตลาดปริวรรตตางประเทศ โอกาสที่จะสูญทุนสํ ารองระหวางประเทศ เนื่องจาก
ความผิดพลาดในการปกปองคาเงินบาทหมดสิ้นไป แมวาระบบอัตราแลกเปลี่ยนเสรีจะทํ าให
สภาวะความไมแนนอน (Uncertainty) และความเสี่ยงในการประกอบธรุกรรมระหวางประเทศมี
มากขึน้ แตภาคธุรกิจเอกชนควรที่จะเรียนรูวินัยของตลาดและหาทางอยูรอดในระบบตลาด อีกทั้ง
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ควรจะแบกรับภาระอันเกิดจากสภาวะความไมแนนอนและความเสี่ยงดังกลาวนี้ ภายใตระบบ
อัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัว และ Managed Floating Exchange Rate System ความผิดพลาด
ในการปกปองคาเงินบาทตกเปนภาระแกสังคมไทยโดยสวนรวมเมื่อตองสูญทุนสํ ารองระหวาง
ประเทศ แตในยามที่ธุรกรรมระหวางประเทศเก็บเกี่ยวดอกผลจากเสถียรภาพของอัตราแลกเปลี่ยน  
ภาคสวนอื่นของระบบเศรษฐกิจไทยหาไดสวนแบงดอกผลดังกลาวนี้ไม

ในประการสํ าคัญ ระบบอัตราแลกเปลี่ยนเสรีทํ าใหธนาคารแหงประเทศไทย 
ไมตอง ‘คลาน’ ไปหา ‘คุณพอ IMF’ เพือ่ขอความเห็นชอบเกี่ยวกับนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนอีก 
ตอไป
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หนังสือแสดงเจตจํ านงในการดํ าเนินนโยบาย5

มิใชหนังสือสัญญาระหวางประเทศ?

ศาลรัฐธรรมนญู โดยนายจินดา ยงสุนทร ตุลาการรัฐธรรมนญู อานคํ าวินิจฉัย 
เมือ่วนัที ่25 พฤษภาคม 2542 วา หนังสือแสดงเจตจํ านงในการดํ าเนินนโยบาย (Letter of Intent) 
ทีรั่ฐบาลไทยยืน่ตอกองทุนการเงินระหวางประเทศเพื่อขอเงินกูฉุกเฉิน (Standby Arrangement)  
มใิชหนงัสอืสัญญาระหวางประเทศ คํ าวินิจฉัยนี้ควรแกการศึกษาและเพงพิเคราะหยิ่ง

พลเอกชวลิต ยงใจยทุธ ผูน ําฝายคานและสมาชิกสภาผูแทนราษฎรจํ านวน 126 
คน เขาชื่อรองขอตอประธานวุฒิสภาตามมาตรา 304 แหงรัฐธรรมนูญแหงราชอาณาจักรไทย  
พ.ศ. 2540 เพื่อใหวุฒิสภาลงมติตามมาตรา 307 ถอดถอนนายกรัฐมนตรี (นายชวน หลีกภัย) และ
รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง (นายธารินทร นิมมานเหมนิท) ออกจากตํ าแหนง โดยกลาวหาวา  
มีพฤติการณสอวาจงใจใชอํ านาจหนาที่ขัดตอมาตรา 224 แหงรัฐธรรมนูญ เนื่องจากรัฐบาล 
ยืน่หนงัสอืแสดงเจตจํ านงตอกองทุนการเงินระหวางประเทศ โดยมิไดรับความเห็นชอบจากรัฐสภา

ประธานวุฒิสภาเมื่อรับคํ ารองแลวไดสงคํ ารองดังกลาวไปยังคณะกรรมการปอง
กนัและปราบปรามการทุจริตและประพฤติมิชอบในวงราชการ (ปปป.) ซึ่งทํ าหนาที่คณะกรรมการ 
ปองกันและปราบปรามการทุจริตแหงชาติ (ปปช.) ตามมาตรา 321 แหงรัฐธรรมนูญ แตปปช.  
ยื่นเรื่องใหศาลรัฐธรรมนูญตีความวา หนังสือแสดงเจตจํ านงเปนหนังสือสัญญาระหวางประเทศ 
ตามนัยแหงมาตรา 224 หรือไม เนื่องจากเห็นวาเปนประเด็นที่มีความขัดแยงกันระหวาง 
คณะรัฐมนตรีกับผูรอง

ในจ ํานวนตุลาการศาลรัฐธรรมนญู 13 คน มีถึง 5 คนที่เห็นวา ศาลรัฐธรรมนูญ
มิควรรับวินิจฉัยประเด็นนี้ ต้ังแตตน ดวยเหตุดังนั้นจึงมิไดมีบันทึกความเห็นและมิไดมีมติ 
ในประเดน็ที่ถูกขอใหวินิจฉัย ในจํ านวนตุลาการศาลรัฐธรรมนญู 8 คนทีม่ีบันทึกความเห็น มีเพียง 
2 คนทีเ่หน็วา หนงัสอืแสดงเจตจํ านงเปนหนังสือสัญญาระหวางประเทศ อีก 6 คนเห็นตรงกันขาม 
ดวยเหตุดังนั้น ศาลรัฐธรรมนูญจึงวินิจฉัยวา หนังสือแสดงเจตจํ านงมิใชหนังสือสัญญาระหวาง
ประเทศ
                                                          
5ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง”  ผูจัดการรายวัน  ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 3 มิถุนายน 
 2542
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กระบวนการพิจารณาและวินิจฉัยของศาลรัฐธรรมนูญเปนประเด็นอันควรแกการ
วเิคราะห ในเมื่อความเห็นของตุลาการศาลรัฐธรรมนญู 6 คนจากจํ านวนรวม 13 คน (คิดเปน 
รอยละ 46.15) กลายเปนมติและคํ าวินิจฉัยของศาลรัฐธรรมนญู ในกรณีนี้ กฎการลงคะแนนเสียง 
(Voting Rule) ที่กํ าหนดมติและคํ าวินิจฉัยของศาลรัฐธรรมนูญมิใชกฎคะแนนเสียงขางมาก 
(Majority Rule) หากแตเปนกฎคะแนนเสียงนอย (Minority Rule) ในเมื่อตุลาการรัฐธรรมนูญ 
ทีไ่มออกความเห็นมีถึง 5 คน (38.46%) ศาลรัฐธรรมนญูจ ําเปนตองทบทวนกระบวนการพิจารณา
และวนิจิฉัย มฉิะนั้นเสียงขางนอยของตุลาการศาลรัฐธรรมนูญกลับกํ าหนดมติและคํ าวินิจฉัยของ
ศาลรัฐธรรมนูญ ในเมื่อมติและคํ าวินิจฉัยของศาลรัฐธรรมนูญมีผลในการกํ าหนดบรรทัดฐานแหง
กตกิาในสงัคม มติและคํ าวินิจฉัยดังกลาวสมควรยึดกฎคะแนนเสียงขางมาก จึงจะสามารถสราง
ความยอมรับและฉันทมติแหงสังคมได ในกรณีนี้ หากยึดกฎคะแนนเสียงขางมาก มติและ 
คํ าวินิจฉัยของศาลรัฐธรรมนูญจักตองมาจากความเห็นของตุลาการศาลรัฐธรรมนูญอยางนอย 7 
คน

ศาลรัฐธรรมนญูอางเหตผุลอยางนอย 4 ประการในการวินิจฉัยวา หนังสือแสดง 
เจตจ ํานงมิใชหนังสือสัญญาระหวางประเทศ กลาวคือ

ประการแรก หนงัสอืแสดงเจตจ ํานงเปนหนังสือชี้แจงนโยบายและการดํ าเนินงาน
ของรัฐเพื่อเปนเหตุผลประกอบการขอใชสิทธิการถอนเงินจากกองทุนการเงินระหวางประเทศ  
มลัีกษณะเปนการดํ าเนินการฝายเดียวของรัฐบาลไทย

ประการที่สอง กองทุนการเงินการเงินระหวางประเทศเมื่อไดรับหนังสือแสดง 
เจตจ ํานง มิไดมีหนังสือตอบรับสนองตามรูปแบบของความตกลงระหวางประเทศ

ประการที่สาม คณะกรรมการบริหารกองทุนการเงินระหวางประเทศในการ
ประชมุเมือ่วนัที่ 2 มีนาคม 2522 มีมติที่ 6056 - (79/38) วา แผนการชวยเหลือและหนังสือแสดง
เจตจ ํานงมิใชหนังสือสัญญาระหวางประเทศ

ประการที่ส่ี กองทนุการเงนิระหวางประเทศมิไดถือวา เงื่อนไขการดํ าเนินนโยบาย 
(Policy Conditionalities) ทีป่รากฏในหนังสือแสดงเจตจํ านงเปนพนัธสัญญาที่เครงครัด หากมิได
ปฏิบัติตามเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบาย ก็ไมเปนเหตุใหตองถูกลงโทษ ทั้งนี้ศาลรัฐธรรมนูญ 
ยกตัวอยางใหเห็นจริงวา แมหนังสือแสดงเจตจํ านงฉบับที่ 5 ระบุใหแกไขปรับปรุงกฎหมาย 
ลมละลาย โดยใหรัฐสภาใหความเห็นชอบภายในวันที่ 31 ตุลาคม 2541 แตการที่รัฐบาล 
ไมสามารถดํ าเนินการตามกํ าหนดได กองทุนการเงินระหวางประเทสมิไดถือวาเปนการละเมิด
พันธะที่มีตอกองทุนฯ และไมสงผลใหไดรับโทษภายใตขอตกลงวาดวยกองทุนการเงินระหวาง
ประเทศ
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คํ าวินิจฉัยของศาลรัฐธรรมนูญในกรณีขางตนนี้สะทอนใหเห็นถึงการยึดถือนิตินัย
แหงกระบวนการจัดทํ าหนังสือแสดงเจตจํ านงมากจนเกินไป และมิไดพิจารณาขอเท็จจริง 
อยางรอบดานอีกดวย

แมกองทุนการเงินระหวางประเทศมิไดถือวา หนังสือแสดงเจตจํ านงเปนหนังสือ
สัญญาระหวางประเทศ แตในขอเท็จจริงหากภาคีสมาชิกไมปฏิบัติตามเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบาย 
ที่ระบุไวในหนังสือแสดงเจตจํ านง มีตัวอยางเปนอันมากที่กองทุนการเงินระหวางประเทศระงับ 
การจัดสรรเงินใหกูสวนที่เหลือ หากเห็นวา เงื่อนไขการดํ าเนินนโยบายที่ไมปฏิบัติเปนเงื่อนไข
สํ าคัญ และหากเห็นวา ภาคีสมาชิกผูรับเงินกูไมปฏิบัติตามหลักการของเงื่อนไขการดํ าเนิน
นโยบาย รัฐบาลไทยในอดีตในยุครัฐบาลพลเอกเปรม ติณสูลานนท เคยขอเงินกูฉุกเฉิน (Standby 
Arrangement) จากกองทนุการเงินระหวางประเทศในป 2525  เมือ่กองทุนฯเห็นวา รัฐบาลไทย 
ไมปฏิบัติตามเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบายที่ระบุไวในหนังสือแสดงเจตจํ านง กองทุนฯสั่งระงับการ
จดัสรรเงนิใหกูสวนที่เหลือ ทั้งๆที่รัฐบาลไทยยังเบิกจายเงินกูไมหมด

ดวยเหตุที่รัฐบาลไทยตั้งแตเดือนสิงหาคม 2540 เปนตนมาปฏิบัติตามเงื่อนไข 
การดํ าเนินนโยบายที่กํ าหนดโดยกองทุนการเงินระหวางประเทศอยางเครงครัด แมจะไมสามารถ
ผลักดนักฎหมายลมละลายผานรัฐสภาตามกํ าหนดเวลา แตกองทุนการเงินระหวางประเทศก็แสดง
ความเหน็ใจโดยมไิดลงโทษดวยการระงับเงินใหกูสวนที่เหลือ เพราะเห็นวา รัฐบาลไทยไดใชความ
พยายามอยางถึงที่สุดแลว กรณีกฎหมายลมละลายจึงมิใชตัวอยางที่แสดงวา กองทุนการเงิน
ระหวางประเทศมิไดมีมาตรการลงโทษภาคีสมาชิกที่ไมปฏิบัติตามเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบาย 
ตามสญัญาเงนิกู เพราะมีตัวอยางนานากรณีที่กองทุนฯลงโทษประเทศลูกหนี้ กรณีดังกลาวเพียง
แตชี้ใหเห็นวา กองทุนฯมิไดบังคับใชมาตรการการลงโทษอยางเครงครดั แตความยืดหยุนในการ 
ลงโทษนีห้าใชหลักการทั่วไปไม กองทุนฯจะยืดหยุนเฉพาะแตลูกหนี้ที่ 'เชื่อฟง' และ 'อยูในโอวาท'
ของกองทุนฯ สํ าหรับลูกหนี้'หัวแข็ง'และไมอยูในโอวาท กองทุนฯมักจะบังคับใชมาตรการอยาง
เครงครัด

สัญญาเงินกูจากกองทุนการเงินระหวางประเทศมิใชสัญญาระหวางเจาหนี้กับ 
ลูกหนี้ในกรณีทั่วไป แตเปนสัญญาเงินกูที่มีเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบายเปนขอผูกพัน กองทุนฯ 
ไมตองการไดชื่อวาแทรกแซงการดํ าเนินนโยบายภายในของภาคีสมาชิก และไมตองการถูกกลาว
หาวาละเมดิและลิดรอนอธิปไตยของภาคีสมาชิก กองทุนฯจึงกํ าหนดกระบวนการขอเงินกู โดยให
ประเทศลกูหนี้เปนผูยื่นหนังสือแสดงเจตจํ านง แมประเทศลูกหนี้เปนผูดํ าเนินการยื่นหนังสือแสดง
เจตจํ านงแตเพียงฝายเดียว แตบรรดาเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบายที่ปรากฏในหนังสือแสดง 
เจตจํ านงลวนเกิดจากการเจรจาตอรองระหวางประเทศลูกหนี้กับกองทุนฯ หากประเทศลูกหนี้
เผชิญวิกฤติการณที่รุนแรงยอมไรอํ านาจตอรอง และตองรับเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบายที่กํ าหนด
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โดยกองทุนฯ หากหนังสือแสดงเจตจํ านงกํ าหนดเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบายที่กองทุนฯไมยอมรับ  
กองทุนฯยอมไมอนุมัติเงินใหกู  และตองกลับไปเร่ิมตนเจรจาใหม จนกวากองทุนฯจะพอใจ  
ดวยเหตุดังนี้ แมวาการยื่นหนังสือแสดงเจตจํ านงโดยนิตินัยจะเปนการกระทํ าฝายเดียว แตโดย
พฤตนิยัแลวเปนผลจากการเจรจาตอรองระหวางประเทศลูกหนี้กับกองทุนฯ

การตคีวามหนังสือแสดงเจตจํ านงโดยยึดถือนิตินัยอยางเครงครดั เปนการตีความ
ที่ไมสอดคลองกับขอเท็จจริง เพราะขอเท็จจริงปรากฏชัดแจงวา กองทุนการเงินระหวางประเทศ
มีสวนรวมอยางสํ าคัญในการจัดทํ าหนังสือแสดงเจตจํ านง โดยเฉพาะอยางยิ่งการกํ าหนดเงื่อนไข
การดํ าเนินนโยบาย ขอเท็จจริงยังปรากฏอยางชัดแจงอีกวา หากประเทศลูกหนี้ไมปฏิบัติตาม 
หลักการหรือเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบายที่สํ าคัญ กองทุนมีอํ านาจและสามารถใชอํ านาจในการ 
ลงโทษประเทศลูกหนี้ ดวยการระงับการจัดสรรเงินกูสวนที่เหลือ ดังที่ประเทศไทยเคยถูกลงโทษ 
มาแลวในป 2525

ตุลาการศาลรัฐธรรมนญู 2 ทาน อันไดแก นายมงคล สระฏัน และนายชัยอนันต 
สมุทวณิช เสนอคํ าวินิฉัยวา หนังสือแสดงเจตจํ านงเปนหนังสือสัญญาระหวางประเทศ (The 
Nation, May 26, 1999) ศาสตราจารย ดร. ชัยอนันต สมทุวณชิ นํ าเสนอคํ าวินิจฉัยพรอมทั้ง
อรรถาธิบายโดยละเอียด (ผูจัดการรายวัน ฉบับวนัที่ 28 พฤษภาคม 2542 นับเปนคํ าวินิจฉัย 
อันประเทอืงปญญา ดุจเดียวกับคํ าวินิจฉัยวาดวยสมาชิกภาพของ ส.ส. กลุมงูเหากอนหนานี้) และ
อันสาธารณชนและอนุชนสมควรเพงพิเคราะหและไตรตรอง

ศาสตราจารย ดร. ชัยอนันต เสนอความเห็นวา การวินิจฉัยวา หนังสือแสดง 
เจตจํ านงเปนหนังสือสัญญาระหวางประเทศหรือไมนั้น ไมควรพิจารณาแตเพียงวา หนังสือ 
ดังกลาวมอีงคประกอบของการเปนสนธิสัญญาหรือสัญญาหรือไม หากแตตองพิจารณาขอเท็จจริง
ดวยวา ขอตกลงที่รัฐบาลทํ ากับองคการระหวางประเทศไมวาในรูปใดนั้น มีบทเปลี่ยนแปลง 
อาณาเขตไทยหรือเขตอํ านาจรัฐ หรือจะตองออกพระราชบัญญัติเพื่ออนุวัติตามสัญญาหรือ 
ขอตกลงนัน้หรอืไม ทั้งนี้ศาสตราจารย ดร. ชัยอนันตเห็นวา เขตอํ านาจรัฐตามความในมาตรา 224 
แหงรัฐธรรมนญูแหงราชอาณาจักรไทย พ.ศ. 2540 มิไดมีความหมายครอบคลุมเพียงอาณาเขต
ทางกายภาพ หากแตครอบคลุมทั้งเขตอํ านาจทางเศรษฐกิจ การเมือง และสังคมวฒันธรรมดวย

ขอเท็จจริงปรากฏวา หนังสือแสดงเจตจํ านงกํ าหนดเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบาย 
ทีต่องมีการตราพระราชบัญญัติ คํ าวินิจฉัยของศาลรัฐธรรมนญูในกรณีนี้ก็ยอมรับวา หนังสือแสดง
เจตจ ํานงฉบับที่ 5 กํ าหนดใหรัฐบาลแกไขปรับปรุงกฎหมายลมละลายภายในวันที่ 31 ตุลาคม 
2541 ดวยเหตดัุงนี ้ แมการจัดทํ าหนังสือแสดงเจตจํ านงจะเปนอํ านาจของฝายบริหาร แตการยื่น
หนังสือแสดงเจตนาจํ านงโดยมีเงื่อนไขในการตราพระราชบัญญัติยอมเปนการกาวลวงเขาไปสู
ปริมณฑลแหงอํ านาจของฝายนิติบัญญัติ
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ศาสตราจารย ดร. ชัยอนันตเสนอขอวินิจฉัยวา ในเมื่อรัฐบาลจัดทํ าหนังสือแสดง
เจตจ ํานงเพือ่ฟนฟูเศรษฐกิจ ซึ่งเกี่ยวพันกับการแกไขกฎ ระเบียบ และกฎหมายตางๆ จํ านวนมาก 
รัฐบาลตองน ําหนังสือแสดงเจตจํ านงขอความเห็นชอบจากรัฐสภาเสียกอนตามมาตรา 224 วรรค
สองแหงรัฐธรรมนญูแหงราชอาณาจักรไทย พ.ศ. 2540 เหตุที่รัฐธรรมนูญมีบทบัญญัติเชนนี้ก็เพื่อ
กํ าหนดกรอบความสัมพันธระหวางอํ านาจบริหารกับอํ านาจนิติบัญญัติ ในขณะที่มาตรา 224 
วรรคหนึ่งใหอํ านาจแกฝายบริหารในการทํ าหนังสือสัญญาระหวางประเทศอยางคลองตัว 
พอสมควร มาตรา 224 วรรคสอง กํ าหนดเงื่อนไขมิใหฝายบริหารกาวลวงเขาไปสูปริมณฑลแหง
อํ านาจของฝายนิติบัญญัติ

แมวาศาลรัฐธรรมนูญจะวินิจฉัยแลววา หนังสือแสดงเจตจํ านงมิใชหนังสือ
สัญญาระหวางประเทศ แตคํ าวินิจฉัยจะยังเปนที่ถกเถียงตอไปในอนาคต โดยเฉพาะอยางยิ่งเมื่อ 
มกีารพจิารณาคํ าวินิจฉัยของศาสตราจารย ดร. ชัยอนันต สมทุวณิชประกอบดวย



ภาคที่ส่ี

นโยบายเศรษฐกิจ
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• วกิฤติการณการเงินเดือนกรกฎาคม 2540 ทํ าใหรัฐบาลไทยตองขอเงินกูฉุกเฉิน 
(Standby Arrangement) จากกองทุนการเงินระหวางประเทศ เพื่อเสริมฐานะ
ของทุนสํ ารองระหวางประเทศ กองทุนการเงินระหวางประเทศผูกเงื่อนไข
การดํ าเนินนโยบาย (Policy Conditionaities) ติดมากับเงินใหกู ดวยเหตุที่
ประเทศไทยอยูในภาวะจนตรอก เนื่องเพราะฐานะการเงินระหวางประเทศ
งอนแงน จึงตองยอมรับเงื่อนไขอันรัดรึง กองทุนการเงินระหวางประเทศบีบให
รัฐบาลไทยรัดเข็มขัด โดยกํ าหนดใหดุลการคลังเกินดุล 1% ของ GDP 
ในหนังสือแสดงเจตจํ านง (Letter of Intent) ฉบบัทีห่นึ่ง (ลงวันที่ 14 สิงหาคม 
2540) และฉบับที่สอง (ลงวันที่ 25 พฤศจิกายน 2540) แลวจึงผอนปรนให
ดลุการคลังขาดดุลไมเกิน 2% ของ GDP ในหนงัสือแสดงเจตจํ านงฉบับที่สาม 
(ลงวันที่ 24 กุมภาพันธ 2541)  และไมเกิน 3% ในหนงัสือแสดงเจตจํ านงฉบับที่
สี ่(ลงวันที่ 26 พฤษภาคม 2541)

• รัฐบาลพรรคประชาธิปตยภายใตการนํ าของนายชวน หลีกภัย นายกรัฐมนตรี 
และนายธารินทร นิมมานเหมินท รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง ยึดนโยบาย 
เศรษฐกิจมหภาคแบบหดตัว (Contractionary Macroeconomic Policy) ตาม
การสั่งการของกองทุนการเงินระหวางประเทศ ทั้งนี้ดวยการรัดเข็มขัดทางการ
คลงัและการตรึงอัตราดอกเบี้ยในระดับสูง การดํ าเนินนโยบายเศรษฐกิจมหภาค
แบบหดตัวมีผลซํ้ าเติมภาวะถดถอย จนแปรสภาพเปนภาวะตกตํ่ าทางเศรษฐกิจ 
อันเปนเหตุใหธุรกิจลมละลายจํ านวนมาก ตลอดชวงป 2540-2541 มีการ
วิพากษ ‘ยาสั่ง’ ของกองทุนการเงินระหวางประเทศในชุมชนวิชาการระหวาง
ประเทศ และมีขอทักทวงจากนักวิชาการไทย  แตรัฐบาลพรรคประชาธิปตยยัง
คงภักดีตอ ‘พันธะ’ ที่มีตอกองทุนการเงินระหวางประเทศ และปรับเปลี่ยน
นโยบายเศรษฐกิจมหภาคเมื่อไดรับสัญญาณจากกองทุนการเงินระหวาง
ประเทศ โดยเลิกรัดเข็มขัดทางการคลังในปงบประมาณ 2542 และเลิกตรึงอัตรา
ดอกเบี้ยในระดับสูงตั้งแตเดือนกุมภาพันธ 2542 เปนตนมา
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• แผนฟนฟูระบบสถาบันการเงินซึ่งประกาศเมื่อวันที่ 14 สิงหาคม 2541 นับเปน
มาตรการสํ าคัญของรัฐบาลพรรคประชาธิปตย แผนนี้นํ าแบบจํ าลองชิลีมาใช
ชนิดครึ่งๆกลางๆ การยึดหลักความสมัครใจของสถาบันการเงินในการฟนฟู
สถาบนัการเงินของตนนํ ามาซึ่งความลมเหลวของแผนนี้ ธนาคารที่ไดประโยชน
จากแผนนี้ชนิดเปนกอบเปนกํ ามีเฉพาะแตธนาคารไทยพาณิชยและธนาคาร
มหานคร

• การบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาคของรัฐบาลพรรคประชาธิปตยมีความ
ขัดแยงภายในตลอดระยะเวลาที่มีอํ านาจการบริหารราชการแผนดิน ความ
ขดัแยงระหวางนายศุภชัย พานิชภักดิ์ รองนายกรัฐมนตรีฝายเศรษฐกิจ กับนาย
ธารนิทร นิมมานเหมินท รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง ในขณะที่นายชวน 
หลีกภัย นายกรัฐมนตรีขาดความเปนผูนํ า สรางปญหาในการบริหารนโยบาย
เศรษฐกิจมหภาคอยางมาก การรวบอํ านาจการบริหารนโยบายเศรษฐกิจ
มหภาคของรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังทํ าลายการมีสวนรวมในการ
กํ าหนดนโยบายแมภายในคณะรัฐมนตรีเอง

• พรรคประชาธิปตยเมื่อเปนฝายคานมีความสามารถในการวิพากษรัฐบาลวา
ละเมิดวินัยทางการคลัง  แตกลับมีประพฤติกรรม ‘วาแตเขา อิเหนาเปนเอง’ 
เมื่อตนเปนรัฐบาล ในระหวางป 2540-2543 รัฐบาลพรรคประชาธิปตยได
กระทํ าการละเมิดวินัยทางการคลังหลายกรรมหลายวาระ ดังจะเห็นไดจากการ
กอหนี้ตางประเทศอยางบาระหํ่ า โดยไมคํ านึงวามีการใชเงินกูตางประเทศ
คุมประโยชนหรือไม และการใชงบประมาณแผนดินและเงินกูตางประเทศในการ
ประชาสัมพันธ ‘ความดี’ ของนโยบายรัฐบาล
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• รัฐบาลพรรคประชาธิปตยแตงตั้งคณะกรรมการ ศปร. เพื่อศึกษาวิกฤติการณ
การเงินป 2540 และใหขอเสนอแนะทางนโยบาย แทนที่รัฐบาลพรรค
ประชาธิปตยจะนํ าขอเสนอแนะของ ศปร. ไปเปนฐานในการปฏิรูประบบการ
บริหารนโยบายเศรษฐกิจ มหภาค กลับแตงตั้งคณะกรรมการ ศศปร. เพื่อศึกษา
รายงานของ ศปร. และหาตัวของผูกระทํ าผิดในการกอเกิดวิกฤติการณดังกลาว 
เพื่อลงโทษทั้งทางอาญาและทางแพง โดยมิไดสนใจปฏิรูประบบการบริหาร
นโยบายเศรษฐกิจมหภาคแมแตนอย ปญหาพื้นฐานในการบริหารนโยบาย
เศรษฐกิจมหภาคยังคงดํ ารงอยูและมิไดมีการแกไข
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วิวาทะวาดวยนโยบายเศรษฐกิจมหภาค1

รายงานขาวเกี่ยวกับสุนทรพจนของรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังในที่ประชุม
การสมัมนาเรือ่ง “อนาคตของภูมิภาคอาเซีย” ณ นครโตเกียว ประเทศญี่ปุน เมื่อตนเดือนมิถุนายน 
2541  สรางความสับสนแกชุมชนการเงินระหวางประเทศ

หนงัสือพิมพ มติชน ฉบับวนัศกุรที่ 5 มิถุนายน 2541 พาดหัวขาววา “ธารินทร
ไฟเขียวจากญี่ปุนยอมปมเงิน! กูเศรษฐกิจ-แกสภาพคลอง”  รายงานขาวดังกลาวนี้ยังผลใหรัฐ
มนตรีการคลังตองออกมาแกขาว (The Nation, June 6, 1998)

นโยบายเศรษฐกิจมหภาคกํ าลังเปนประเด็นแหงวิวาทะ ในเมื่อระบบเศรษฐกิจ
ไทยกํ าลังเผชิญภาวะตกตํ่ าทางเศรษฐกิจชนิดที่ไมเคยปรากฏมากอนในชวงหลังสงครามโลกครั้งที่
สอง ววิาทะในเรือ่งนี้มีประเด็นหลักอยูอยางนอย 2 ประเด็น ประเด็นแรก ก็คือ เปาหมายหลักของ
การด ําเนนินโยบายเศรษฐกิจมหภาคควรจะเปนเปาหมายอะไร  สวนประเด็นที่สอง รัฐบาลควรจะ
ดํ าเนนินโยบายเศรษฐกิจมหภาคอยางไร

รัฐบาลนายชวน  หลีกภัย ยึดถือการรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจเปนเปาหมาย
หลกัของการด ําเนินนโยบายเศรษฐกิจมหภาคนับต้ังแตเดือนพฤศจิกายน 2540 เปนตนมา  รัฐบาล
เพียรพยายามรักษาเสถียรภาพของอัตราแลกเปลี่ยน และปฏิบัติตามเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบาย 
(Policy Conditionalities) ทีผู่กตดิมากับเงินกูฉุกเฉิน (Standby Arrangement) จากกองทุนการ
เงนิระหวางประเทศ (IMF) อยางเครงครัด  การรกัษาเสถียรภาพของอัตราแลกเปลี่ยนดํ าเนินการ
ดวยการตรงึอตัราดอกเบี้ยใหคงอยูในระดับสูง  สวนหนึ่งเพื่อดูดดึงเงินทุนนํ าเขา (capital inflow) 
จากตางประเทศ อีกสวนหนึ่งเพื่อสกัดการไหลออกนอกประเทศของเงินทุน (capital outflow)  
รัฐบาลพยายามโฆษณาเพื่อใหชุมชนการเงินระหวางประเทศฟ นความเชื่อมั่นที่มีตอระบบ
เศรษฐกจิไทย  ซึง่ประสบความสํ าเร็จแตเพียงเล็กนอย เงินทุนภาคเอกชนยังคงไหลออก  ซึ่งกระทบ
กระเทือนตอปญหาสภาพคลอง และตอภาคการผลิต กลุมทุนขนาดใหญเพียงบางกลุมเทานั้น
ทีป่ระสบความสํ าเร็จในการเจรจากับสถาบันการเงินที่เปนเจาหนี้ตางประเทศในการปรับโครงสราง
หนี้

                                                          
1 พิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง”  ผูจัดการรายวัน  ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 11 มิถุนายน  
   2541
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รัฐบาลแกปญหาการไหลออกของเงินทุนภาคเอกชน ดวยการกอหนี้ตางประเทศ
ของภาครัฐบาล นอกเหนือจากการขอเงินกูฉุกเฉินจากกองทุนการเงินระหวางประเทศเพื่อเสริม
สรางฐานะของทุนสํ ารองระหวางประเทศแลว ยังมีการกูเงินจากธนาคารโลก ธนาคารพัฒนา
อาเซีย และตลาดการเงินระหวางประเทศ เพื่อปรับโครงสรางเศรษฐกิจและเพื่อฟนฟูเศรษฐกิจ  
การดึงเงินทุนนํ าเขาดวยการที่ รัฐบาลกอหนี้ต างประเทศเสียงเอง ยังผลใหโครงสรางหนี้
ตางประเทศเปลี่ยนแปลงไปในทางที่สัดสวนของหนี้รัฐบาลมีมากขึ้น  โดยที่หนี้ตางประเทศของ
เอกชนลดลง

รัฐบาลมุงรักษาเสถียรภาพของราคา ดวยการใชมาตรการที่มีผลในการลดอุปสงค
มวลรวม (Aggregate Demand) ไมเพียงแตจะมีการรัดเข็ดขัดทางการคลังเทานั้น หากยัง
พยายามลดการใชจายในภาคเอกชน ดวยการขึ้นอัตราภาษีมูลคาเพิ่มและราคานํ้ ามันอีกดวย  
แตการดํ าเนินนโยบายเศรษฐกิจมหภาคในลักษณะที่ทํ าใหเศรษฐกิจหดตัวเชนนี้ ยิ่งซํ้ าเติมภาวะ
ตกตํ ่าทางเศรษฐกิจใหเลวรายลงไปอีก

ผลการดํ าเนินนโยบายเศรษฐกิจมหภาคตามแนวทางดังที่พรรณนาขางตนนี้  
ปรากฏวา อัตราแลกเปลี่ยนของเงินบาทมีเสถียรภาพมากขึ้น  และเงินบาทมีคาแข็งขึ้นดวย  โดยที่
อัตราแลกเปลี่ยนตํ่ ากวา 40 บาทตอดอลลารเปนเวลาเดือนเศษ อีกทั้งอัตราเงินเฟอก็ต่ํ ากวา
ทีค่าดหมายมาก รัฐบาลจึงหันมาใชนโยบายงบประมาณแบบขยายตัว (Expansionary Budget 
Policy)  โดยปรับเปลี่ยนจากนโยบายงบประมาณเกินดุล (Surplus Budget) มาเปนนโยบาย
งบประมาณขาดดุล (Deficit Budget) ทั้งนี้โดยการเจรจากับกองทุนการเงินระหวางประเทศ 
เพื่อขอผอนปรนเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบายการคลัง จนทายที่สุดกองทุนการเงินระหวางประเทศ
ยนิยอมใหดุลการคลังขาดดุลไดไมเกินรอยละ 2 ของผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ (GDP) 
และตอมามาขยายเปนไมเกินรอยละ 3

แตในทนัททีีเ่กดิวิกฤติการณการเงินระลอกใหมในอาเซียแปซิฟก  อันมีผลกระทบ
ตอเสถยีรภาพของอัตราแลกเปลี่ยน และเงินบาทมีคาตกตํ่ าลง จนอัตราแลกเปลี่ยนอยูในระดับ 42 
บาทตอดอลลารอเมริกันเมื่อตนเดือนมิถุนายน 2541 รัฐบาลโดยธนาคารแหงประเทศไทยประกาศ
ข้ึนอตัราดอกเบี้ยระยะสั้น  เพื่อธํ ารงเสถียรภาพของอัตราแลกเปลี่ยน

ประพฤติกรรมของรัฐบาลดังกลาวขางตนนี้สะทอนใหเห็นแนวนโยบายเศรษฐกิจ 
มหภาคอยางนอย 2 ประการ กลาวคือ

ประการแรก รัฐบาลยดึถอืเสถียรภาพของอัตราแลกเปลี่ยนเปนเปาหมายหลักของ
นโยบายเศรษฐกิจมหภาค โดยที่การฟนตัวทางเศรษฐกิจและการสงเสริมภาคการผลิต (real 
sector) เปนเพียงเปาหมายรอง
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ประการที่สอง การตรึงอัตราดอกเบี้ยในระดับสูงเปนยุทธวิธีหลักในการธํ ารง 
เสถยีรภาพของอตัราแลกเปลี่ยน สวนการฟนตัวทางเศรษฐกิจอาศัยเครื่องมือทางการคลัง ดวยการ
ใชงบประมาณขาดดุล และการนํ าเงินคงคลังมาอัดฉีดเศรษฐกิจ

แนวนโยบายเศรษฐกิจมหภาคดังกลาวนี้มีเสียงวิพากษวิจารณกันมากวาไมเปน
ผลดีตอภาคการผลิต  ธุรกิจจํ านวนมากยากที่จะฟนตัวไดในสภาวการณที่อัตราดอกเบี้ยสูงกวา
ปละ 20%  มหิน ําซํ ้าสินเชื่อยังหาไดยากยิ่ง เนื่องจากสถาบันการเงินไมอยากปลอยเงินกู เพราะ
เกรงวาหนี้เสียจะมีสัดสวนเพิ่มข้ึน แมรัฐบาลจะกูเงินจากตางประเทศเพื่ออัดฉีดภาคการสงออก 
โดยอาศัยธนาคารเพื่อการสงออกและการนํ าเขาแหงประเทศไทยเปนกลไกสํ าคัญ แตการจัดสรร
สินเชื่อเพื่อการสงออกกลับสะดุดและติดขัด  อันเปนผลจากฐานอันงอนแงนของระบบสถาบัน
การเงินนั่นเอง

ทมีงานของนายอานนัท ปนยารชุน ซึ่งชวยจัดทํ าแผนฟนฟูเศรษฐกิจใหแกรัฐบาล  
โดยเฉพาะอยางยิง่นายวีรพงษ รามางกูร และนายอัมมาร สยามวาลา เสนอใหรัฐบาลพิจารณา 
แนวทางใหมในการด ําเนินนโยบายเศรษฐกิจมหภาค แนวทางใหมนี้ตองการใหรัฐบาลหันมายึดถือ
การฟนฟูเศรษฐกิจเปนเปาหมายหลัก โดยที่การรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจเปนเปาหมายรอง 
วิวาทะในเรื่องนี้จึงเกี่ยวพันกับการเลือกเปาหมาย ระหวางการเติบโตทางเศรษฐกิจกับเสถียรภาพ
ทางเศรษฐกิจ

ฝายที่ตองการใหรัฐบาลหันมาใหความสํ าคัญดานการฟนฟูเศรษฐกิจมีความ 
เหน็วา เสถยีรภาพทางเศรษฐกิจมิใชปญหาที่นาเปนหวงมากนักในปจจุบัน  เนื่องจากอัตราเงินเฟอ 
ไมสูงมากและอัตราแลกเปลี่ยนคอนขางมีเสถียรภาพ การธํ ารงอัตราแลกเปลี่ยนและการปกปอง
อัตราแลกเปลี่ยน ดังมาตรการขึ้นอัตราดอกเบี้ยเมื่อตนเดือนมิถุนายน 2541 มิใชมาตรการ
ทีพ่งึปรารถนา  แนวทางที่พึงปรารถนา ก็คือ การปลอยใหอัตราแลกเปลี่ยนเปนไปตามกลไกราคา 
ถึงเงินบาทมีคาตกตํ่ าลงก็มิใชเร่ืองนาตกใจ เพราะบรรดาเงินสกุลตางๆในอาเซียแปซิฟกลวนแลว
แตมคีาตกตํ่ าลงเมื่อเทียบกับดอลลารอเมริกันทั้งสิ้น การแทรกแซงอัตราแลกเปลี่ยนดวยมาตรการ
ตางๆ กลับทํ าใหเงินบาทแข็งตัวเกินกวาความเปนจริงเมื่อเทียบกับเงินสกุลตางๆในอาเซียตะวัน
ออก ซึง่บัน่ทอนฐานะการแขงขันของสินคาออกไทย ในเมื่อประเทศเหลานี้มีสินคาออกที่เปนคูแขง
ของไทย การปลอยใหอัตราแลกเปลี่ยนของเงินบาทเปนไปตามกลไกราคา ถึงจะมีคาตกตํ่ าลง 
แตก็จะเปนประโยชนตอภาคการสงออก
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การใชนโยบายการคลังเปนเครื่องมือหลักในการฟนฟูเศรษฐกิจนับเปนประเด็น
แหงววิาทะอกีประเด็นหนึ่ง กอนวันที่ 2 กรกฎาคม 2540 เมื่อธนาคารแหงประเทศไทยยึดกุมระบบ
อัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัว (Fixed Exchange Rate System)  เครื่องมือทางการคลังยอมมีประ
สิทธิภาพในการรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจมากกวาเครื่องมือทางการเงิน แตในระบบอัตรา
แลกเปลี่ยนแบบลอยตัว (Flexible Exchange Rate System) บทวิเคราะหทางทฤษฎี
เศรษฐศาสตรมหภาคบงบอกวา ประสิทธิภาพของเครื่องมือทางการเงินมีมากกวาเครื่องมือ
ทางการคลัง  แนวทางการใชนโยบายงบประมาณแบบขาดดุลเพื่ออัดฉีดเศรษฐกิจจะประสบ
สัมฤทธิผลไมมากนัก

ทีมงานของนายอานันท ปนยารชุน ตองการใหรัฐบาลหันมาใชนโยบายการเงิน
แบบขยายตัว (Expansionary Monetary Policy)  ซึง่มปีระสิทธิภาพมากกวาการใชนโยบายการ
คลงัภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัว การเพิ่มปริมาณเงินที่หมุนเวียนในระบบเศรษฐกิจ 
(money supply) จะชวยผอนคลายปญหาการขาดสภาพคลอง และผลักดันใหอัตราดอกเบี้ยลดลง 
อันเกือ้กูลตอการฟนตัวทางเศรษฐกิจ

แตการใชนโยบายการเงินแบบขยายตัว ดวยการเพิ่มปริมาณเงิน ยอมผลักดันให
อัตราเงินเฟอเพิ่มข้ึนดวย ประชาชนมิอาจเลี่ยงผลกระทบของการดํ าเนินนโยบายดังกลาวนี้ 
ในฐานะผูบริโภค ประชาชนจะตองซื้อสินคาและบริการตางๆในราคาแพงขึ้น ในฐานะผูมีเงินออม 
ผลตอบแทนจากการถือเงินออมจะตกตํ่ าลง เพราะไมเพียงแตอัตราดอกเบี้ยในนาม (nominal rate 
of interest) จะลดลงอนัเปนผลจากการเพิ่มปริมาณเงินเทานั้น หากทวาอัตราดอกเบี้ยที่แทจริง
(real rate of interest) กล็ดลงดวย เนื่องจากอัตราเงินเฟอสูงขึ้น แตการลดลงของอัตราดอกเบี้ย 
ทัง้อตัราในนามและอัตราที่แทจริง ยอมเปนสิ่งจูงในในการขยายการลงทุนของเอกชน

กลุ มประชาชนที่ยากจนผู ไมมีเงินออมยอมไมสูญเสียประโยชนจากการที่ 
ผลตอบแทนในการถือเงินออมตกตํ่ าลง แตจะไดรับผลกระทบจากการเพิ่มข้ึนของอัตราเงินเฟอ
อยางปราศจากขอกังขา การดํ าเนินนโยบายการบรรเทาความเดือดรอนของกลุมคนยากคนจน
ควบคูกันไปจึงเปนเรื่องจํ าเปนยิ่งยวด อานิสงสที่คนยากจนอาจจะไดรับจากการดํ าเนินนโยบาย
ดังกลาวนีบ้าง ก็คือ การเพิ่มข้ึนของการจางงานอันเปนผลจากการฟนตัวทางเศรษฐกิจ

คํ าถามพืน้ฐานของการใชนโยบายการเงินแบบขยายตัวมอียูอยางนอย 2 ประการ
กลาวคือ
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 ประการแรก ปริมาณเงินควรจะเพิ่มข้ึนมากนอยเพียงใดจึงจะเหมาะสมกับ 
สภาวการณทางเศรษฐกิจในปจจุบัน คํ าตอบคํ าถามนี้ยอมข้ึนอยูกับระดับอัตราเงินเฟอที่ประชาชน
ยอมรับได เพราะการเพิ่มปริมาณเงินยอมสรางแรงกดดันแหงภาวะเงินเฟอ หากอัตราเงินเฟอ
เพิ่มข้ึนจนประชาชนเดือดรอนมากจนเกินไป นอกจากจะสรางแรงเสียดทานในสังคมแลว ยังมี
ปญหาในการควบคุมการขยายตัวของอัตราเงินเฟอและการรักษาเสถียรภาพของอัตราแลกเปลี่ยน
อีกดวย การก ําหนดอัตราเงินเฟอที่ประชาชนสามารถรับภาระได จึงเปนปฏิบัติการเบื้องตน กอนที่
จะก ําหนดปริมาณเงินที่ควรจะเพิ่มข้ึน

 ประการที่สอง ปริมาณเงนิจะเพิ่มข้ึนไดอยางไร หนังสือพิมพบางฉบับรายงานขาว
ทํ านองวา ใหธนาคารแหงประเทศไทยพิมพธนบัตรออกหมุนเวียนเพิ่มข้ึนตามจํ านวนที่ตองการ  
แตการพิมพธนบัตรโดยปราศจากสินทรัพยหนุนหลังยอมขัดตอ พ.ร.บ. เงินตรา พ.ศ. 2501 
ขอเสนอของทมีงานของนายอานันท ปนยารชุน ก็คือ ใหธนาคารแหงประเทศไทยนํ าเงินบาทออก
ซือ้เงนิตราสกลุหลัก ดังเชนเงินดอลลารอเมริกันมาเก็บไว แมวิธีนี้โดยสาระสํ าคัญจะเปนการพิมพ
ธนบัตรออกสูการหมุนเวียนก็ตาม แตปริมาณเงินสวนที่ออกสูการหมุนเวียนเพิ่มข้ึน (marginal 
supply of money) จะมเีงนิดอลลารอเมริกันหนุนหลังเต็ม 100% การนํ าเงินบาทมาซื้อดอลลาร
อเมริกนั นอกจากจะทํ าใหปริมาณเงินเพิ่มข้ึนแลว ยังทํ าใหเงินดอลลารอเมริกันหายไปจากกตลาด
อีกดวย เงินดอลลารอเมริกันยอมมีราคาแพงขึ้น หรือกลาวอีกนัยหนึ่ง เงินบาทมีคาออนตัวลง 
ขอเสนอนี้จึงมีผลทั้งในการผอนคลายปญหาสภาพคลอง และในการลดคาเงินบาท ซึ่งเปน
ประโยชนตอภาคการสงออก ปญหาพื้นฐานในการดํ าเนินนโยบายดังกลาวนี้ ก็คือ เงินบาทควรจะ
ออนตวัลงมากนอยเพียงใด กลาวอีกนัยหนึ่งก็คือ อัตราแลกเปลี่ยนที่เหมาะสมของเงินบาทควรจะ
เปนเทาใด

หนงัสอืพมิพบางฉบบัรายงานวา รัฐมนตรีบางทาน ดังเชนนายศุภชัย พานิชภักดิ์ 
และนายอภสิิทธิ ์ เวชชาชีวะ มีความเห็นคลอยตามขอเสนอนี้ แตรัฐมนตรีการคลังยังคงยืนกราน
ทีจ่ะด ําเนนินโยบายเศรษฐกิจมหภาคตามแนวทางเดิม โดยอางวา นโยบายการเงินแบบขยายตัว
จะมีผลบ่ันทอนเสถียรภาพของราคาและอัตราแลกเปลี่ยน ซึ่งทายที่สุดอาจทํ าลายความเชื่อมั่น
ของนกัลงทนุตางชาติ ทั้งนี้โดยมิไดพิจารณาวา นโยบายการตรึงอัตราดอกเบี้ยในระดับสูงประสบ
ความลมเหลวในการดึงดูดเงินทุนเขาประเทศ ตราบเทาที่การขาดสภาพคลองเปนปญหารายแรง 
ชองทางในการแสวงหากํ าไรจากการลงทุนยอมมีอยูอยางจํ ากัดหรือไมมีเลย
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วิวาทะวาดวยนโยบายเศรษฐกิจมหภาคครั้งนี้มีชีวิตของระบบเศรษฐกิจไทยเปน 
เดมิพนั ขอเสนอใหมนี้ แมจะมีประเด็นอันพึงพิจารณา แตก็ยังตองการอรรถาธิบายวา การเพิ่ม
ปริมาณเงนิจะสงผลตอภาคการผลิตไดอยางไรในขณะที่ระบบสถาบันการเงินงอยเปลี้ยเสียขา
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แบบจํ าลอง 14 สิงหาคม 25412

คณะรฐัมนตรใีนการประชุมเมื่อวันที่ 14 สิงหาคม 2541 มีมติเห็นชอบแผนฟนฟู
ระบบสถาบนัการเงนิที่เสนอโดยกระทรวงการคลัง รวมทั้งรางพระราชกํ าหนด 3 ฉบับ อันไดแก  
รางพระราชกํ าหนดแกไขเพิ่มเติมพระราชบัญญัติการธนาคารพาณิชย พ.ศ. 2505 (ฉบับที่…) 
พ.ศ…. รางพระราชกํ าหนดการประกอบธุรกิจบริหารสินทรัพยสถาบันการเงิน พ.ศ…. และ
รางพระราชกํ าหนดใหอํ านาจกระทรวงการคลังกูเงินเพื่อการเสริมสรางความมั่นคงของระบบ
สถาบนัการเงิน พ.ศ….

ปฏิกิริยาที่สาธารณชนมีตอแผนฟนฟูระบบสถาบันการเงินดังกลาวนี้คอนขาง
หลากหลาย  โดยอาจจํ าแนกออกเปน 3 กลุม  กลุมแรกชื่นชม ‘อัจฉริยภาพ’ ของรัฐบาลที่สามารถ
นํ าเสนอมาตรการทางนโยบายที่มีความสลับซับซอนดังที่ปรากฏ กลุมที่สองโจมตีรัฐบาลที่นํ า
ทรัพยากรของแผนดินจํ านวนมหาศาลไป ‘อุม’ สถาบนัการเงนิที่เจาของลวนแลวแตเปนผูที่มีฐานะ
ทางเศรษฐกิจดีและเคยไดประโยชนชนิดเปนกอบเปนกํ าจากภาวะเศรษฐกิจฟองสบู รวมทั้งมี
ขอโจมตวีารัฐบาลเลือกปฏิบัติในการบังคับใชมาตรการทางนโยบาย กลุมที่สาม อยูระหวางกลุม
ทีห่นึง่กบักลุมทีส่อง โดยมีขอกังขาเกี่ยวกับประสิทธิผลของมาตรการ 14 สิงหาคม 2541 ในการ
ฟนฟรูะบบสถาบันการเงินและในการฟนฟูเศรษฐกิจจากภาวะตกตํ่ า

ภาคเศรษฐกิจการเงินรอคอยมาตรการ 14 สิงหาคม 2541 อยางใจจดใจจอ  
เพราะรัฐบาลใหความหวังวา  จะมี ‘ยาวิเศษ’ ในการแกอาการปวยของระบบสถาบันการเงิน 
นายกรัฐมนตรีและรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังบอกกลาวใหประชาชนรอคอยมาตรการเดือน
สิงหาคม พรอมทั้งออกขาววา มาตรการดังกลาวนี้จะเปนมาตรการ ‘เบ็ดเสร็จ’   คร้ันมกีารประกาศ
มาตรการ 14 สิงหาคม 2541 ก็มีเสียงวิพากษวิจารณดังขรมวา มาตรการที่ประกาศหาใชมาตรการ
เบด็เสร็จไม  และมีขอกังขาเกี่ยวกับสถานะ ‘ยาวิเศษ’ ของมาตรการชุดนี้  ทายที่สุด รัฐมนตรี
ชวยวาการกระทรวงการคลังตองยอมรับความไม ‘เบ็ดเสร็จ’ ของมาตรการ  โดยกลาววา จะมี
มาตรการอื่นๆ ตามมาอีกภายหลัง

                                                          
2 ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง”  ผูจัดการรายวัน  ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 20 สิงหาคม  
   2541
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รัฐบาลนายชวน หลีกภัย มิไดแตกตางจากรัฐบาลพลเอกชวลิต ยงใจยุทธในขอที่
ใหความหวังแกประชาชนวา จะมี ‘ยาวิเศษ’ มาแกปญหาเศรษฐกิจของชาติ ในยุครัฐบาลพลเอก
ชวลติ นายทนง พทิยะ รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังในขณะนั้นใหความหวังแกประชาชนดวย
การใหรอคอยมาตรการเดือนสิงหาคม 2540  ในยุครัฐบาลนายชวน  นายธารินทร นิมมานเหมินท  
กบ็อกใหประชาชนใจเย็นๆ โดยใหรอคอยมาตรการเดือนสิงหาคม 2541 รัฐมนตรีวาการกระทรวง
การคลังในรัฐบาลทั้งสองตางมิไดตระหนกถึงผลกระทบอันเกิดจากการใหความหวัง หรือที่ภาษา
เศรษฐศาสตรเรียกวา Announcement Effect

เมือ่รัฐบาลประกาศวา  จะมี ‘ยาวิเศษ’ สํ าหรบัการแกปญหาเศรษฐกิจของชาติ
ประชาชนยอมมีความคาดหวังเกี่ยวกับความ ‘วเิศษ’ ของยานัน้  หากยานั้นมีคุณสมบัติอันวิเศษ
จริง รัฐบาลยอมไดรับความเชื่อถือจากประชาชน  แตเมื่อมีการเปลือยตัวตัวของยา ‘ยาวิเศษ’ แลว  
ปรากฏวาไรประสิทธิผลในการแกปญหาเศรษฐกิจของชาติ ความเชื่อถือที่ประชาชนมีตอรัฐบาล
ยอมเสือ่มทรามลง  หากรัฐบาลประกาศอีกวา  จะมี ‘ยาวิเศษ’ ชดุใหม   แมประชาชนจะยังมีความ
คาดหวังเกี่ยวกับความ ‘วเิศษ’ ของยานัน้   แตระดับความคาดหวังยอมตกตํ่ าลง   เพราะมีประสบ
การณจากอดีตวา คํ าโฆษณาสรรพคุณความ ‘วิเศษ’ของยาที่รัฐบาลเผยแพรไมตรงตอความ
เปนจริง

บทเรยีนจากการประกาศมาตรการ 14 สิงหาคม 2541 บทเรียนหนึ่ง ก็คือ รัฐบาล 
ไมควรสรางวิมานในฝนใหแกประชาชน โดยตองระมัดระวัง Announcement Effect อันเกิดจาก
การสรางความหวัง เพราะถาหากความเปนจริงไมตรงตอความคาดหวังของประชาชนเสียแลว 
ความนาเชือ่ถอืของรัฐบาลยอมตกตํ่ าลง หากเรายอมรับกระบวนทัศนของสํ านักความคิด Rational 
Expectations การสญูเสยีความนาเชื่อถือของรัฐบาลจะบั่นทอนประสิทธิผลในการบริหารนโยบาย
การรกัษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจอยางสํ าคัญ

เมือ่พจิารณาเนื้อหาในรายละเอียด มาตรการ 14 สิงหาคม 2541 ประกอบดวย
แบบจํ าลองยอย 4 แบบจํ าลอง  อันไดแก

(1)  การผนึกสถาบันการเงินของรัฐ
(2)  การโอนสถาบันการเงินเอกชนมาเปนของรัฐ
(3)  การขายสถาบันการเงินของรัฐแกเอกชน
(4)  การฟนฟูสถาบันการเงิน

แบบจํ าลองที่หนึ่ง  การผนึกสถาบันการเงินของรัฐเปนวิธีการผนวกสถาบันการ
เงนิของรฐัเขาดวยกนั  โดยสถาบันการเงินที่มั่นคงกวาเขาไปครอบสถาบันการเงินที่งอนแงนกวา
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กระทรวงการคลังกํ าหนดใหธนาคารกรุงไทยเปนแกนในการผนวกธนาคาร
กรุงเทพฯพาณิชยการและธนาคารมหานคร โดยที่วิธีการผนวกแตกตางกัน ในกรณีธนาคาร
มหานคร ธนาคารกรงุไทยรับโอนทรัพยสิน หนี้สิน และเงินฝาก รวมตลอดจนสาขาและพนักงาน
ทั้งหมด ทั้งนี้ธนาคารกรุงไทยตองรับผิดชอบจัดการสินเชื่อดอยคุณภาพของธนาคารมหานครดวย
ในกรณีธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการ ธนาคารกรุงไทยรับโอนเฉพาะทรัพยสินสวนที่ดี เงินฝาก 
หนีสิ้นทีเ่ปนภาระผกูพนัลวงหนาและหนี้สินอื่นๆ คงเหลือสินเชื่อดอยคุณภาพแกธนาคารกรุงเทพฯ
พาณชิยการ ซึ่งตองแปลงสถานะเปนบริษัทบริหารสินทรัพย (AMC)  ทัง้นีธ้นาคารกรุงไทยมิไดรับ
โอนสาขาและพนักงานของธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการ

ทั้งธนาคารมหานครและธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการกอนวันที่ 14 สิงหาคม 
2541 มฐีานะเปนรัฐวิสาหกิจอยูแลว

แบบจํ าลองที่สอง  การโอนสถาบนัการเงินเอกชนมาเปนของรัฐ โดยใหธนาคาร 
รัตนสินและบริษัทเงินทุนหลักทรัพยกรุงไทยธนกิจเปนแกน ทั้งนี้ธนาคารรัตนสินเข าไป
ครอบธนาคารแหลมทอง และบริษัทเงินทุนหลักทรัพยกรุงไทยธนกิจเขาไปครอบสหธนาคารและ
บริษทัเงนิทนุ 12 แหง (ธนาคารแหงประเทศไทยเขาไปแทรกแซง 7 แหงในเดือนพฤษภาคม 2541 
และอกี 5 แหงเมือ่วันที่14 สิงหาคม 2541)  โดยที่มีแผนจะเปลี่ยนสถานะเปนธนาคารพาณิชย
ในภายหลัง

ในการโอนสถาบันการเงินเอกชนมาเปนของรัฐดังกลาวนี้ สถาบันการเงินเหลานี้
ตองตัง้ส ํารองเผื่อหนี้สงสัยจะสูญใหครบถวนโดยทันทีตามเกณฑป 2543 ของธนาคารแหงประเทศ
ไทย

แบบจํ าลองที่สาม  การถายโอนสถาบันการเงินของรัฐไปสู ภาคเอกชน 
(Privatization) วธิกีารนีใ้ชกบัธนาคารศรีนครและธนาคารนครหลวงไทย กอนที่จะขายแกเอกชน 
จะมกีารเสรมิฐานะการเงินใหแข็งแกรง เงินที่ธนาคารทั้งสองกูจากกองทุนเพื่อการฟนฟูและพัฒนา
ระบบสถาบันการเงินจะถูกแปลงเปนทุน  จะตัง้เงนิส ํารองเผื่อหนี้สงสัยจะสูญใหครบถวนโดยทันที
ตามเกณฑป 2543 ของธนาคารแหงประเทศไทย  และจะมีการเพิ่มทุนในธนาคารทั้งสอง

แบบจํ าลองที่ส่ี การฟนฟูสถาบันการเงินเอกชน โดยใชมาตรการชวยเพิ่มทุน  
แบบจํ าลองนี้ใชกับสถาบันการเงินโดยทั่วไป แตจุดเนนคงอยูที่ธนาคารพาณิชยที่มีปญหาการ
เพิม่ทนุ อันไดแก ธนาคารไทยพาณิชย ศรีอยุธยา ทหารไทย และนครธน แมแตธนาคารที่เพิ่มทุน
ไปแลว ดังเชนธนาคารกรุงเทพ กสิกรไทย อาเซีย และไทยทนุ ก็อาจตองพึ่งมาตรการนี้ จุดเดนของ
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แบบจ ําลองนี ้ก็คือ การปลอยใหสถาบันการเงินมีเสรีภาพในการตัดสินใจเขาโครงการโดยสมัครใจ 
ไมมีการบังคับ รัฐบาลดํ าเนินมาตรการชวยเพิ่มทุนดวยการจัดตั้งเงินกองทุนชั้นที่หนึ่ง (Tier-1 
Capital) และเงินกองทุนชั้นที่สอง (Tier-2 Capital) กระนั้นก็ตาม ความจํ าเปนที่จะตองตั้ง
เงนิส ํารองเผือ่หนี้สงสัยจะสูญใหครบถวนตามเกณฑป 2543 ของธนาคารแหงประเทศไทย จะมีผล
บีบบังคับใหสถาบันการเงินจํ านวนมากตองขอเขาโครงการชวยเพิ่มทุน นอกจากนี้ รัฐบาล
ยังสามารถใชอํ านาจการจัดสรรเงินกองทุนเพื่อการฟนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงินเปนกลไก
ในการบังคับใหสถาบันการเงินตางๆ ‘เขาแถว’ อีกดวย

ลักษณะเดนอีกประการหนึ่งของมาตรการชวยเพิ่มทุน ก็คือ การโยงมาตรการ
ดังกลาวนี้เขากับเงื่อนไขการประนอมหนี้ และเงื่อนไขการขยายสินเชื่อ สถาบันการเงินที่ตองการ
โครงการชวยเพิ่มเงินกองทุนชั้นที่สองตองดํ าเนินการประนอมหนี้ และจะไดรับเงินชวยเพิ่มทุน
เพิม่ข้ึน หากมกีารจดัสรรสินเชื่อใหม เงื่อนไขทั้งสองนี้เปนปมเงื่อนสํ าคัญที่รัฐบาลหวังวา มาตรการ
ชวยเพิม่ทนุจะมีผลเชื่อมโยงตอการฟนตัวจากภาวะเศรษฐกิจตกตํ่ า

มาตรการ 14 สิงหาคม 2541 ถูกโจมตีวาเปนมาตรการที่มีการเลือกปฏิบัติ  
พนกังานธนาคารกรงุเทพฯพาณิชยการ  ซึ่งจะตองวางงานในอีก 3 เดือนขางหนาตางกลาวหา
เชนนี ้  รัฐบาลมิอาจใหอรรถาธิบายไดวา เหตุใดรัฐบาลจึงปฏิบัติตอธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการ
แตกตางจากธนาคารมหานคร ทั้งๆที่ธนาคารทั้งสองถูกผนวกเขากับธนาคารกรุงไทยดวยกัน 
อีกทัง้ยงัไมมคํี าอธิบายวา เหตุใดรัฐบาลจึงเลือกขายธนาคารศรีนครและธนาคารนครหลวง ความ
สัมพันธระหวางรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังกับธนาคารไทยพาณิชยในอดีต ก็เปนเหตุปจจัย
แหงขอกังขาเกี่ยวกับการเลือกปฏิบัติดวย

ดวยเหตทุี่มาตรการ 14 สิงหาคม 2541 ประกอบดวยแบบจํ าลองยอย 4 แบบ
จ ําลอง หากรฐับาลมีหลักเกณฑที่ชัดเจนและโปรงใสที่กํ าหนดวา สถาบันการเงินใดจะตองถูกจับ
เขาแบบจํ าลองใด ขอกลาวหาวาดวยการเลือกปฏิบัติจะไมดังขรมเชนที่เกิดขึ้นครั้งนี้ อยางนอย
ที่สุดสาธารณชนควรจะไดรับรูสถานะหนี้สงสัยจะสูญของสถาบันการเงินแตละแหง การปดบัง
ขอมูลอันสมควรเปนสารสนเทศสาธารณะ (public information) นีเ้องเปนสาเหตุปฐมฐานของ
ขอกงัขาทัง้มวล เมื่อเสียงวิพากษเกี่ยวกับการเลือกปฏิบัติดังขรม ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย
ใหสัมภาษณส่ือมวลชนวา ธนาคารพาณิชยที่มิไดถูก ‘เลนงาน’  ตามมาตรการ 14 สิงหาคม 2541 
มเีงนิใหกูที่ไมกอใหเกิดรายได (Non-performing Loans = NPLs) ไมเกนิ 25% ในขณะที่ธนาคาร
พาณิชยที่ถูก ‘เลนงาน’ มี NPLs เกิน 50% (กรุงเทพธุรกิจ ฉบับวนัอังคารที่ 18 สิงหาคม 2541) 
การเปดเผยขอมูลชนิดอมพะนํ าเชนนี้หาเปนประโยชนตอภาพลักษณของผู บริหารนโยบาย
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ไม เพราะสาธารณชนยอมต้ังขอกับขาไดวา ธนาคารพาณิชยที่มิไดถูก ‘เลนงาน’ บางธนาคารอาจมี 
NPL เกนิกวา 25% ในเมื่อผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยแยมขอมูลในลักษณะตัวเลขถัวเฉลี่ย

นักเศรษฐศาสตรกลุมที่ใกลชิดพรรคประชาธิปตยแสดงความชื่นชมมาตรการ  
14 สิงหาคม 2541 ถึงกับยกยองวา เปนนวัตกรรมทางนโยบาย (policy innovation) และขนาน
นามวา “แบบจํ าลองไทย” (Thai Model)

กอนการประกาศมาตรการ 14 สิงหาคม 2541 มีรายงานขาวในหนาหนังสือพิมพ 
วา รัฐบาลอาจเลอืกใช “แบบจํ าลองชิลี” ในการฟนฟูสถาบันการเงิน โดยที่มีขอเสนออยางเปน
กจิจะลกัษณะจากนายอัมมาร สยามวาลา (The Bangkok Post, August 11, 1998) ภายหลัง
การประกาศมาตรการเดือนสิงหาคม 2541 รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังปฏิเสธวา มาตรการ
ดังกลาวมิใช ‘แบบจํ าลองชิลี’ ขอกลาวอางของรัฐมนตรีการคลังตรงตอขอเท็จจริง ดังที่ชี้ใหเห็น
ขางตนนีแ้ลววา มาตรการ 14 สิงหาคม 2541 มีลักษณะพันทางอยางยิ่ง กระนั้นก็ตามเทคนิค
การแกปญหาตาม ‘แบบจํ าลองชิลี’ ยงัคงปรากฏใหเห็น โดยมิอาจกลาวอางวา เปนนวัตกรรม
ทางนโยบายของไทยโดยปราศจากความตะขิดตะขวง

ผูคนกลาวถึง ‘แบบจํ าลองชิลี’ เสมอืนหนึง่เปนแบบจํ าลองหลักในการแกปญหา 
วกิฤตกิารณสถาบันการเงิน แทที่จริงแลว แบบจํ าลองที่เปนตนตอของ ‘แบบจํ าลองชิลี’ นัน้ ก็คือ 
แบบจํ าลองสเปน (Spainish Model)  ซึง่เริม่ใชต้ังแตป 2523  หลักการสํ าคัญของแบบจํ าลอง
สเปนก็คือ หลักการแอ็กคอรเดียน (Accordian Principle)  การจัดตั้ง ‘โรงพยาบาลธนาคาร’ 
(Bank Hospital) และเทคนิคการตัดเนื้อรายที่เรียกวา Carve-out Technique

เมื่อชิลีประสบวิกฤติการณสถาบันการเงินระหวางป 2524-2526 ชิลีไดนํ าแบ
จ ําลองสเปนไปใชในการแกปญหา  โดยทีม่กีารดัดแปลง ส่ิงที่เรียกวา ‘แบบจํ าลองชิลี’ จึงเปน 
Chile Variation ของ Spanish Model  การดดัแปลงที่สํ าคัญ ก็คือ การออกพันธบัตรโดยธนาคาร
กลางเพือ่ซือ้สินทรัพยเสื่อมคุณภาพ โดยที่ธนาคารเจาของสินทรัพยเดิมมีขอตกลงที่จะซื้อคืน

ทัง้ Accordian Principle, Bank Hospital และ Carve-out Technique ลวน
ปรากฏในมาตรการ 14 สิงหาคม 2541
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แผนฟนฟูระบบสถาบันการเงิน
กับโครงสรางส่ิงจูงใจ3

มาตรการฟ นฟูและปรับโครงสรางสถาบันการเงินแตละชุดมีผลกระทบตอ
โครงสรางสิ่งจูงใจทางเศรษฐกิจ (Incentives Structure) แตกตางกัน บางชุดอาจสรางสิ่งจูงใจ
ในการสั่นคลอนเสถียรภาพของระบบสถาบันการเงินอยางซอนเรน บางชุดอาจสงเสริมใหสถาบัน
การเงนิปรับปรุงประสิทธิภาพการประกอบการ การเลือกใชมาตรการจึงตองคํ านึงถึงผลกระทบที่มี
ตอโครงสรางสิ่งจูงใจทางเศรษฐกิจดวย

แผนฟนฟรูะบบสถาบันการเงินที่ประกาศเมื่อวันที่ 14 สิงหาคม 2541 มีส่ิงจูงใจ
ทางเศรษฐกิจที่สํ าคัญอยางนอย 3 ประการ

ประการแรก ไดแก ส่ิงจงูใจนายทุนตางดาวใหเขารวมทุนในสถาบันการเงินไทย
ตามโครงการชวยเพิ่มเงินกองทุนชั้นที่หนึ่ง โดยกํ าหนดใหผูรวมทุนใหมถือหุนบุริมสิทธิ์ที่มีสิทธิ์
ออกเสียงและปรับเปลี่ยนผูบริหารสถาบันการเงินที่เขารวมโครงการได หากมีความเสียหายหรือ
ผลขาดทนุ ผูถอืหุนเดิมจะตองรับภาระกอน ตอเมื่อหมดทุนแลว ภาระขาดทุนจึงตกแกผูรวมทุน
ใหม นอกจากนี้ ผูรวมทุนใหมไมตองรับภาระในการตั้งเงินสํ ารองสํ าหรับสินทรัพยดอยคุณภาพ
ทีเ่กดิขึน้กอนการเขารวมทุนแตอยางใด โดยสถาบันการเงินที่เขารวมโครงการจะตองตั้งเงินสํ ารอง
เผือ่หนีส้งสยัจะสูญใหครบถวนในทันทีตามเกณฑป 2543 ของธนาคารแหงประเทศไทย

แมวาโครงการชวยเพิ่มเงินกองทุนชั้นที่หนึ่งจะเปดกวางทั้งผูรวมทุนชาวไทยและ 
ชาวตางประเทศ แตดังเปนที่ทราบกันทั่วไปวา นายทุนไทยทุกหมูเหลาลวนไดรับผลกระทบจาก
ภาวะตกตํ ่าทางเศรษฐกิจทั้งสิ้น ส่ิงจูงใจที่ปรากฏในมาตรการนี้จึงพุงเปาไปยังนายทุนตางดาวเปน
สํ าคัญ

ประการที่สอง ไดแก ส่ิงจูงใจในการประนอมหนี้ การปรับปรุงโครงสรางหนี้ของ
ธรุกิจเอกชน (Corporate Debt Restructuring) เปนปมเงื่อนไขสํ าคัญของการฟนตัวทางเศรษฐกิจ
มาตรการดงักลาวนีจ้ะเปนไปไดก็แตโดยสถาบันการเงินยินยอมประนอมหนี้ หากสถาบันการเงินที่
เปนเจาหนี้พากันฟองลมละลายวิสาหกิจเอกชนที่เปนลูกหนี้เสียแลว ระบบเศรษฐกิจไทยจักตอง
                                                          
3ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง”  ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 27 สิงหาคม  
  2541
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เผชญิกบัภาวะโกลาหลอยางถึงที่สุด ดวยเหตุดังนี้ มาตรการ 14 สิงหาคม 2541 จึงกํ าหนดสิ่งจูงใจ
ในการประนอมหนี ้ โดยรัฐบาลชวยเพิ่มเงินกองทุนชั้นที่สองใหสถาบันการเงินที่ประนอมหนี้ไดกอน
ส้ินเดอืนมถินุายน 2542 ในจํ านวนเทากับรอยละ 100 ของการตัดหนี้สูญหรือการตองตั้งสํ ารอง
เพิม่ซึง่เกดิจากการประนอมหนี้ที่สถาบันการเงินจํ าเปนตองรับภาระเพิ่มจากที่ไดเคยตั้งสํ ารองไว

ประการที่สาม ไดแก ส่ิงจูงใจในการขยายสินเชื่อ ดวยเหตุที่สถาบันการเงินขยาด 
ตอการขยายสนิเชื่อ  เนื่องจากเกรงการพอกพูนของปญหาสินเชื่อที่ไมกอรายได (Non-performing
Loans) หากไมมกีารขยายสินเชื่อ การฟนตัวจากภาวะเศรษฐกิจตกตํ่ ามิอาจเกิดขึ้นได แผนฟนฟู
ระบบสถาบันการเงินจึงกํ าหนดสิ่งจูงใจใหสถาบันการเงินขยายสินเชื่อ โดยรัฐบาลชวยเพิ่มเงิน
กองทนุชัน้ทีส่องแกสถาบันการเงินที่ขยายสินเชื่อในจํ านวนเทากับรอยละ 20 ของสินเชื่อที่ใหเพิ่ม
ข้ึนแกภาคเอกชน ทัง้นี้เงินกองทุนที่ไดเพิ่มข้ึนในสวนนี้จักตองไมเกินรอยละ 1 ของสินทรัพยเสี่ยง

แมแผนฟนฟรูะบบสถาบันการเงินเดือนสิงหาคม 2541 จะมีส่ิงจูงใจทางเศรษฐกิจ
ใหมอยางนอย 3 ประการ ดังที่กลาวขางตนนี้ แตโครงสรางสิ่งจูงใจในระบบสถาบันการเงิน 
โดยสวนรวมมีการเปลี่ยนแปลงแตเพียงเล็กนอย โครงสรางดังกลาวนี้เปนมรดกของปรัชญา 
‘สถาบันการเงินลมมิได’

แผนฟนฟูระบบสถาบันการเงินเดือนสิงหาคม 2541 โดยสาระสํ าคัญเปนแผน
สืบทอดปรัชญา ‘สถาบนัการเงินลมมิได’ การอดัฉีดเงิน 300,000 ลานบาท เพื่อประคองมิให
สถาบนัการเงนิลม นับเปนประจักษพยานอันดีของความขอนี้ สมัชชาคนจนยอมมีความชอบธรรม
ทีจ่ะตัง้ค ําถามรฐับาลวา เหตุใดรัฐบาลจึงไมอัดฉีดเงินจํ านวนเทากันเพื่อมิใหคนจนลมบางเลา

แมรัฐบาลจะอางวา วิกฤติการณสถาบันการเงินครั้งนี้ใหญหลวงเกินกวา
ทีจ่ะปลอยใหลม เพราะจะสรางผลกระทบเชื่อมโยงไปสูภาคการผลิตอยางรุนแรง แตประวัติศาสตร
ของธนาคารแหงประเทศไทยบงบอกอยางชัดเจนวา นับต้ังแตการสถาปนาธนาคารกลางแหงนี้
ในป 2485 เปนตนมา รัฐบาลยึดกุมปรัชญา ‘สถาบนัการเงินลมมิได’ อยางมั่นคง ในสหรัฐอเมริกา 
เคยมวีิวาทะวาดวย Too big to fail กลาวคอื การปลอยใหสถาบันการเงินขนาดใหญลมจะกอให
เกดิผลกระทบทางเศรษฐกิจอยางรุนแรง  รัฐบาลนายชวน หลีกภัยอาจอางอิงเหตุผล Too big to 
fail ในการโอบอุมสถาบันการเงินครั้งนี้

ธนาคารแหงประเทศไทยไมยอมปลอยใหสถาบันการเงินที่มีฐานะงอนแงนลม 
แมในกรณีที่ปรากฏแนชัดวา การลมละลายของสถาบันการเงินบางสถาบันมิไดสรางผลกระทบ
ลูกโซตอสถาบันการเงินอื่นๆ (Contagion Effect) ดังนี ้อาจตีความไดวา ธนาคารแหงประเทศไทย
ยดึหลักการ Too big to liquidate เพราะเกรงแรงเสียดทานทางการเมือง และอํ าพรางความไร
ประสิทธภิาพในการกํ ากับและตรวจสอบสถาบันการเงินของธนาคารแหงประเทศไทย
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ธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการนับเปนกรณีตัวอยางที่ควรศึกษาเปนบทเรียน  
หากธนาคารแหงประเทศไทยปลอยใหธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการลมไปต้ังแตป 2539 สังคม
และประชาชนผูเสียภาษีอากรมิตองแบกรับภาระในการโอบอุมสถาบันการเงินที่อุดมดวยความ
ฉอฉลแหงนี้ การไมตัดสินใจในการใชมาตรการที่เฉียบขาดกลับสรางภาระแกสังคมเพิ่มข้ึน 
มิเฉพาะแตการสูญเสียเงินกองทุนเพื่อการฟนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน และเงินคาจาง
บรรษัทเงินทุนอุตสาหกรรมแหงประเทศไทยในการบริหารเทานั้น หากยังมีต นทุนสังคม
อันประมาณคามิไดที่เกิดจากการละเลยการลงโทษผูบริหารสถาบันการเงินที่มีประพฤติกรรม
ฉอฉลอีกดวย

นโยบายการจํ ากัดจํ านวนสถาบันการเงินและปรัชญา ‘สถาบันการเงินลมมิได’
เปนนโยบายและปรัชญาที่เกื้อกูลใหมีอํ านาจผูกขาดในการผลิตบริการการเงิน และเกื้อกูลให
ผูประกอบการสถาบันการเงินมีกํ าไรจากการผูกขาด (monopoly profit) นโยบายการจํ ากัดจํ านวน
สถาบันการเงินมีผลในการสรางทํ านบกีดขวางการเขาไปแขงขันของผู ประกอบการรายใหม 
(barrier to entry) กลาวอกีนัยหนึ่งก็คือ การเขาไปแขงขันมิไดเปนไปโดยเสรี (free entry) ปรัชญา 
‘สถาบันการเงินลมมิได’ มผีลในการสรางทํ านบกีดขวางการออกจากการแขงขัน กลาวอีกนัยหนึ่ง 
กคื็อ การออกจากการแขงขันมิไดเปนไปโดยเสรี (free exit)

เมื่อธนาคารแหงประเทศไทยไมปลอยใหสถาบันการเงินที่มีฐานะงอนแงนอันควร 
แกการลมละลายออกจากการแขงขัน การโอบอุมประคับประคองของธนาคารแหงประเทศไทย
สรางภยันตรายอันเกิดจากการใหคํ ารับรองความมั่นคงของสถาบันการเงิน หรือที่ภาษา
เศรษฐศาสตรเรียกวา Moral Hazard ผูบริหารสถาบันการเงินจะมีประพฤติกรรมสุมเสี่ยงและ
ฉอฉล เพราะแนใจวา หากสถาบันการเงินที่ตนเปนผูบริหารประสบปญหา ธนาคารแหงประเทศ
ไทยจะกาวเขามาโอบอุมเสมอเจาของหรือผูถือหุนจะไมสนใจตรวจสอบและติดตามประพฤติกรรม
ของผูบริหารสถาบันการเงิน ประชาชนเจาของเงินฝากจะสนใจแตอัตราดอกเบี้ยที่ไดรับ โดย
ไมใสใจฐานะความมั่นคงของสถาบันการเงินเทาที่ควร ทั้งนี้เพราะเหตุที่เชื่อ ‘มอืทีม่องไมเห็น’ ของ
ธนาคารแหงประเทศไทยนั้นเอง

แมวาแผนฟนฟูระบบสถาบันการเงินเดือนสิงหาคม 2541 เปนแผนสืบทอด
ปรัชญา ‘สถาบนัการเงินลมมิได’ แตมส่ิีงทีเ่ปลี่ยนแปลงที่พึงสังเกตอยางนอย 2 ประการ ประการ
แรก ไดแก การปลอยใหธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการลม ประการที่ 2 ไดแก การสั่งลดทุนธนาคาร
แหลมทองและธนาคารสหธนาคาร รวมทั้งบริษัทเงินทุนอีก 5 แหง โดยที่มาตรการการลดทุนเคยใช
มากอนแลวในกรณีธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการ  ธนาคารนครหลวงไทย  ธนาคารศรีนคร  และ
ธนาคารมหานคร
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การเปลี่ยนแปลงทั้งสองประการดังกลาวขางตนนี้ มีผลในการกํ าหนดใหเจาของ
หรือผูถือหุนมีสวนรับภาระวิกฤติการณสถาบันการเงิน หากการเปลี่ยนแปลงเหลานี้เกิดจาก
เจตจ ํานงในการละทิ้งปรัชญา ‘สถาบนัการเงินลมมิได’ และหันไปยึดถือปรัชญา ‘สถาบนัการเงิน
ลมได’ โครงสรางสิง่จูงใจในระบบสถาบันการเงินยอมแปรเปลี่ยนไปอยางสํ าคัญ เพราะเปนการให
สัญญาณใหเจาของหรือผูถือหุน ผูบริหาร และประชาชนเจาของเงินฝาก รับภาระวิกฤติการณ
สถาบนัการเงินที่จะเกิดขึ้น

แตถาการตัดสินใจปลอยใหธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการลม และการสั่งลดทุน
สถาบนัการเงนิทีม่หีนีเ้สยีจํ านวนมหาศาล เกิดจากภาวะจํ ายอม โดยที่มิไดมีเจตจํ านงในการละทิ้ง 
ปรัชญา ‘สถาบันการเงินลมมิได’ โครงสรางสิ่งจูงใจในระบบสถาบันการเงินยอมมิไดแปรเปลี่ยน 
ไปจากเดิมอยางสํ าคัญ กลาวคือ ยังคงเปนโครงสรางสิ่งจูงใจที่สรางปญหา Moral Hazard  
อันท ําลายความมั่นคงของระบบสถาบันการเงินโดยพื้นฐาน

แผนฟนฟูระบบสถาบันการเงินเดือนสิงหาคม 2541 ปกปองคุมครองประชาชน 
เจาของเงินฝากอยางเต็มที่ แมจะมีเหตุผลในการดํ าเนินนโยบายเชนนี้ แตรัฐบาลและธนาคาร
แหงประเทศไทยละเลยที่จะใหบทเรียนแกประชาชน Moral Hazard ทวีความรุนแรงมากขึ้น 
เมื่อรัฐบาลเขาไปครอบธนาคารศรีนคร ธนาคารนครหลวงไทย ธนาคารมหานคร และธนาคาร
กรุงเทพฯพาณิชยการ เงินฝากของประชาชนโยกยายจากสถาบันการเงินที่มั่นคงกวาไปสูธนาคาร
ที่โดยเนื้อแทงอนแงนกวา เพียงเพราะมีตราวาเปนรัฐวิสาหกิจ ทั้งๆที่บางธนาคารสมควรแกการ
ลมละลายแลว

ปญหา Moral Hazard เกิดขึ้นกับเจาหนี้ตางประเทศดวย เมื่อรัฐบาลสั่งปด
กิจการบริษัทเงินทุนในเดือนสิงหาคม 2540 รัฐบาลพลเอกชวลิต ยงใจยุทธ ใหหลักประกันวา 
หนี้ตางประเทศของบริษัทเงินทุนเหลานั้นจะไดรับชํ าระคืน การใหหลักประกันเชนนี้มีผลในการ
สรางปญหา Moral Hazard เพราะท ําใหเจาหนี้ไมระมัดระวังในการตรวจสอบฐานะการเงินของ
ลูกหนี้

แผนฟนฟูระบบสถาบันการเงินเดือนสิงหาคม 2541 จะไมมีผลอันยั่งยืนสถาพร  
หากแผนดังกลาวนี้มิไดมีผลในการเปลี่ยนแปลงโครงสรางสิ่งจูงใจในระบบสถาบันการเงิน 
ซึ่งในปจจุบันมีสวนทํ าลายความมั่นคงของระบบสถาบันการเงินในขั้นรากฐาน หากไมตองการให
โครงสรางสิ่งจูงใจในระบบสถาบันการเงินสรางปญหา Moral Hazard ก็ตองละทิ้งปรัชญา 
‘สถาบันการเงินลมมิได’
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ไมมีกาละอื่นใดที่เหมาะสมกวาวิกฤติกาลปจจุบันที่จะละทิ้งปรัชญา ‘สถาบัน
การเงินลมมิได’ และหากตองการละทิ้งปรัชญาดังกลาวนี้ ก็ตองเริ่มสงสัญญาณแกหนวยเศรษฐกิจ
ทกุหนวยในสงัคมไทย โดยมีการดํ าเนินการอยางเปนขั้นตอน
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  แผนฟนฟูระบบสถาบันการเงิน
กับงบดุลแหงชาติ4

 งบดุล (Balance Sheet) เปนเอกสารแสดงฐานะการเงินของหนวยเศรษฐกิจ
ตางๆ โดยบงบอกมูลคาสินทรัพยและหนี้สินที่หนวยเศรษฐกิจนั้นๆมีอยู นักบัญชีพิจารณาฐานะ
การเงนิของหนวยเศรษฐกิจดวยการวิเคราะหสินทรัพยสุทธิ (Net Worth) อันไดแก มูลคาสินทรัพย
หักดวยหนี้สิน หากสินทรัพยสุทธิยิ่งมีมากเพียงใด ฐานะการเงินยิ่งมั่นคงมากเพียงนั้น ในกรณี
ตรงกนัขาม หากสนิทรพัยสุทธิติดลบ ซึ่งหมายความวา หนี้สินมีมากกวาสินทรัพย หนวยเศรษฐกิจ
นัน้ยอมอยูในฐานะลมละลาย

บริษัทธุรกิจลวนตองจัดทํ างบดุลเพื่อพิจารณาฐานะการเงินแหงตน หากพบวา 
ฐานะการเงนิงอนแงน ก็ตองพิจารณาหาทางแกไข ครัวเรือนก็มีงบดุล แตจะจัดทํ าเปนเอกสารหรือ 
ลายลักษณอักษรหรือไม ข้ึนอยูกับครัวเรือนแตละแหง อยางนอยที่สุดหัวหนาครัวเรือนจะตอง
ทราบแกใจวา ‘งบดุล’ ของครัวเรือนอยูในฐานะเชนไร

ประเทศชาติก็ดุจเดียวกับครัวเรือนที่มีงบดุล ซึ่งเรียกวา “งบดุลแหงชาติ” 
(National Balance Sheet) และเฉกเชนเดียวกับครัวเรือนที่จะมีการจัดทํ า “งบดุลแหงชาติ” เปน
เอกสารหรอืลายลักษณอักษรหรือไมก็ได ข้ึนอยูกับระดับความกาวหนาของระบบบัญชีประชาชาติ 
(National Accounts System) ของแตละประเทศ

งบดลุของบริษัทธุรกิจแสดงถึงฐานะการเงินของบริษัทธุรกิจฉันใด งบดุลแหงชาติ
ยอมแสดงถึงฐานะการเงินของประเทศชาติฉันนั้น

แผนฟนฟูระบบสถาบันการเงินมีผลกระทบตองบดุลแหงชาติโดยตรง เพราะจะมี
หนวยเศรษฐกิจที่ไดประโยชนและเสียประโยชนจากแผนปฏิบัติการดังกลาวนี้ การไดหรือเสีย
ประโยชนเปนผลจากการจัดสรรผลขาดทุนของสถาบันการเงิน (Loss Allocation) เพราะแผนฟนฟู

                                                          
4 บทความเรื่องนี้เขียนในเดือนสิงหาคม 2541 โดยมิไดตีพิมพ ณ ที่ใด เพิ่งนํ ามาตีพิมพในหนังสือเลมนี้เปนครั้ง
แรก
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ระบบสถาบนัการเงินจะตองกํ าหนดหลักการวา หนวยเศรษฐกิจใดในสังคมเปนผูรับภาระการขาด
ทนุของสถาบนัการเงนิ และหนวยเศรษฐกิจใดเปนผูรับภาระรายจายในการฟนฟูสถาบันการเงิน

เมือ่สถาบนัการเงินมีฐานะงอนแงน จนสินทรัพยสุทธิมีคาติดลบ หากรัฐบาลและ
ธนาคารกลางไมเขาไปแทรกแซงชวยเหลือ สถาบันการเงินนั้นก็ตองลมละลาย ซึ่งกระทบตอ 
เจาของหรือผูถือหุนโดยตรง โดยที่มีสินทรัพยสุทธิลดลง การปลอยใหกลไกตลาดจัดการปญหา
ความงอนแงนของสถาบันการเงิน จะไมกอผลกระทบตองบดุลของภาครัฐบาล แตจะมีผลกระทบ
ตองบดุลของประชาชนเจาของเงินฝากและบรรดาเจาหนี้ของสถาบันการเงินนั้น หากมีการนํ า
สินทรัพยของสถาบันการเงินนั้นออกขายทอดตลาด แลวนํ ารายไดมาชํ าระคืนแกเจาของเงินฝาก
และเจาหนี้ ความเสียหายที่ตกแกเจาของเงินฝากและเจาหนี้จะไดรับการชดเชยเพียงบางสวน 
ผลสุทธกิคื็อ สินทรัพยสุทธิของเจาของเงินฝากและเจาหนี้ลดลง

หากรัฐบาลสั่งใหสถาบันการเงินที่มีฐานะงอนแงนลดทุนเพื่อหักกลบหนี้เสีย 
มูลคาของหุนยอมลดลง ซึ่งทํ าใหสินทรัพยสุทธิของเจาของหรือผูถือหุนลดลง หากรัฐบาลมิได
ยื่นมือเขาไปชวยเหลือ ยอมไมมีผลกระทบตองบดุลภาครัฐบาล ตราบเทาที่สถาบันการเงินนั้น
สามารถอยูรอดทางธุรกิจไดภายหลังการปรับลดทุน งบดุลของประชาชนเจาของเงินฝากและ
เจาหนี้จะยังไมไดรับผลกระทบกระเทือน ตอเมื่อความงอนแงนของสถาบันการเงินมิอาจแกไข
เยยีวยาได ผลกระทบที่มีตอสินทรัพยสุทธิของเจาของเงินฝากและเจาหนี้มิอาจหลีกเลี่ยงได

เมื่อสถาบันการเงินมีฐานะง อนแง น  และรัฐบาลยื่นมือเข าไปชวยเหลือ 
การวิเคราะหผลกระทบที่มีตองบดุลแหงชาติมีความสลับซับซอนมากขึ้น เพราะผลกระทบมิไดมี
เฉพาะแตเจาของหรือผูถือหุน เจาของเงินฝาก และเจาหนี้เทานั้น หากยังมีผลกระทบตองบดุลภาค
รัฐบาลและประชาชนผูเสียภาษีอากรอีกดวย

แผนฟนฟูระบบสถาบันการเงินเดือนสิงหาคม 2541 ประกอบดวยมาตรการ 
อันหลากหลาย  โดยที่แตละมาตรการมีผลกระทบตองบดุลแหงชาติแตกตางกัน

มาตรการแรก ไดแก การปดกิจการธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการ มีผลดุจเดียว
กบัการสัง่ปดธรุกิจเงินทุน 56 บริษัท ต้ังแตเดือนมิถุนายน 2540 กลาวคือ ทํ าใหฐานะงบดุลของ 
ผูถือหุนธนาคารกลางตกตํ่ าลง โดยที่ธนาคารแหงประเทศไทยไดส่ังลดทุนธนาคารกรุงเทพฯ
พาณชิยการตั้งแตตนป 2541 แลว  การสั่งปดกิจการครั้งนี้จึงมีผลกระทบตอผูถือหุนเอกชนไมมาก
นกั  ผลกระทบสํ าคัญตกแกผูถือหุนใหญ อันไดแก กองทุนเพื่อการฟนฟูและพัฒนาระบบสถาบัน
การเงนิ (48.89%) และบรรษัทเงินทุนอุตสาหกรรมแหงประเทศไทย (47.34%)
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มาตรการที่สอง ไดแก การสั่งลดทุนธนาคารแหลมทอง ธนาคารสหธนาคาร  
และบรษิัทเงินทุน 5 บริษัท มีผลกระทบตอฐานะงบดุลของผูถือหุน โดยเฉพาะอยางยิ่งตระกูล 
จนัทรศรีชวาลาและตระกูลชลวิจารณ แตงบดุลของภาครัฐบาลก็ถูกกระทบดวย เพราะกระทรวง 
การคลังถือหุนในธนาคารสหธนาคาร (6.60%) กองทุนเพื่อการฟนฟูและพัฒนาระบบสถาบัน
การเงินถือหุนใน FCI (3.24%) และบรรษัทเงินทุนอุตสาหกรรมแหงประเทศไทยถือหุนใน FCI
(56.83%) และ IFCT Finance and Securities (55.77%)

มาตรการที่สาม ไดแก การแปลงหนี้กองทุนเพื่อการฟนฟูและพัฒนาระบบ
สถาบนัการเงนิเปนทนุ มาตรการนี้บังคับใชกับธนาคารแหลมทอง ธนาคารสหธนาคาร และบริษัท
เงนิทนุ 5 บริษทั มาตรการนี้มีผลกระทบตองบดุลของสถาบันการเงินเหลานี้ โดยเฉพาะอยางยิ่ง
โครงสรางผูถอืหุน  โดยกองทุนเพื่อการฟนฟูฯ กลายเปนผูถือหุนสํ าคัญ กระนั้นก็ตาม ฐานะงบดุล
ของกองทนุเพือ่การฟนฟูฯมิไดเปลี่ยนแปลง เพียงแตมีการเปลี่ยนแปลงรายการสินทรัพย โดยเงิน
ฟนฟทูีก่องทนุฯ จัดสรรใหแกสถาบันการเงินเหลานี้ถูกแปลงเปนทุน

มาตรการที่สี่ ไดแก การผนวกธนาคารมหานครและธนาคารกรุงเทพฯพาณิชย 
การเขากบัธนาคารกรุงไทย จะทํ าใหฐานะงบดุลของธนาคารกรุงไทยดีข้ึน แมธนาคารกรุงไทยจะ
ตองรับผิดชอบจัดการสินเชื่อดอยคุณภาพของธนาคารมหานคร แตมิไดรับโอนสินเชื่อดอยคุณภาพ
จากธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการ ฐานะงบดุลของธนาคารกรุงไทยจะดียิ่งขึ้นไปอีก หากกองทุน
เพื่อการฟนฟูฯ เพิ่มเม็ดเงินใหมเขาไปในธนาคารทั้งสองกอนการผนวก แตการที่ฐานะงบดุลของ
ธนาคารกรงุไทยดีข้ึนครั้งนี้ หาไดมีผลตองบดุลภาครัฐบาลไม เพราะเปนการเปลี่ยนแปลงรายการ
งบดุลภายในภาครัฐบาล ระหวางธนาคารกรุงไทย บรรษัทเงินทุนอุตสาหกรรมแหงประเทศไทย  
และกองทุนเพื่อการฟนฟูฯ

มาตรการที่หา ไดแก การใหธนาคารรัตนสินครอบธนาคารแหลมทอง ยอมทํ าให
ฐานะงบดลุของธนาคารรัตนสินดีข้ึน กอนการถูกครอบกิจการ ธนาคารแหลมทองถูกสั่งใหลดทุน  
แปลงหนี้กองทุนเพื่อการฟนฟูฯเปนทุน และตั้งสํ ารองเผื่อหนี้สงสัยจะสูญใหครบถวนโดยทันที 
ตามเกณฑป 2543 ของธนาคารแหงประเทศไทย แมฐานะงบดุลของธนาคารรัตนสินจะดีข้ึนตาม 
มาตรการนี้ แตหาไดชวยใหงบดุลภาครัฐบาลดีข้ึนไม เพราะเปนการเปลี่ยนแปลงรายการงบดุล
ภายในภาครฐับาลระหวางธนาคารรัตนสินกับกองทุนเพื่อการฟนฟูฯ
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มาตรการที่หก ไดแก การใหบริษัทเงินทุนหลักทรัพยกรุงไทยธนกิจเขาครอบ
ธนาคารสหธนาคารและบริษัทเงินทุน 12 บริษัทดวยวิธีการเดียวกับกรณีธนาคารรัตนสินเขาครอบ
ธนาคารแหลมทอง ผลกระทบที่มีตองบดุลแหงชาติมิไดแตกตางจากที่วิเคราะหขางตน

มาตรการที่เจ็ด ไดแก การชวยเพิ่มทุนใหสถาบันการเงินดวยการจัดตั้งเงิน 
กองทนุชัน้ทีห่นึง่และเงนิกองทุนชั้นที่สอง โดยอาศัยเงินที่ไดจากการขายพันธบัตรรัฐบาล 300,000 
ลานบาท สถาบันการเงินที่ไดรับเงินชวยเพิ่มทุนยอมมีฐานะงบดุลดีข้ึน ภาครัฐบาลแมจะมี 
หนี้สาธารณะเพิ่มข้ึน แตรายรับจากการกอหนี้สาธารณะถูกเปลี่ยนเปนหุนบุริมสิทธิ์ในกรณี
การชวยเพิ่มเงินกองทุนชั้นที่หนึ่ง และเปลี่ยนเปนหุนกูดอยสิทธิ์ในกรณีการชวยเพิ่มเงินกองทุน
ชั้นที่สอง ผลกระทบที่มีตองบดุลภาครัฐบาลจึงหักกลบลบกันไป ในขณะที่ภาระในการชํ าระหนี้
สาธารณะตกหนักแกประชาชนผูเสียภาษีอากร งบดุลของครัวเรือนผูเสียภาษีอากรจึงมีฐานะ
ตกตํ่ าลง

มาตรการที่แปด ไดแก การตั้งสํ ารองเผื่อหนี้สงสัยจะสูญใหครบถวนโดยทันที
ตามเกณฑป 2543 ของธนาคารแหงประเทศไทย จะทํ าใหสถาบันการเงินจัดสรรสินเชื่อไดนอยลง 
ซึง่กระทบตอรายได  อันมีผลตอฐานะงบดุลในอนาคต

แผนฟนฟูระบบสถาบันการเงินเดือนสิงหาคม 2541 มีผลกระทบตองบดุล
แหงชาติอยางไร ?

เราอาจตอบคํ าถามนี้ด วยการพิจารณาผลกระทบที่มีต องบดุลของหนวย
เศรษฐกจิตางๆ ไมวาจะเปนกลุมผูถือหุน เจาหนี้ เจาของเงินฝาก ภาครัฐบาล และประชาชนผูเสีย
ภาษีอากร

กลุมเจาของหรือผูถือหุนสถาบันการเงิน

ผลกระทบที่มีตอเจาของหรือผูถือหุนสถาบันการเงินแตกตางไปตามมาตรการ 
ทีบั่งคบัใช ฐานะงบดุลของผูถือหุนยอมเสื่อมทรามลง หากสถาบันการเงินที่ตนมีสวนเปนเจาของ
ถูกปดกิจการหรือถูกสั่งลดทุน มาตรการเดือนสิงหาคม 2541 มีผลโดยปริยายในการปดกิจการ
ธนาคารกรงุเทพฯพาณิชยการ จึงกระทบตอผูถือหุนเอกชน ดังเชนตระกูลชาลีจันทร แตผลกระทบ
จากมาตรการนีไ้มมากเทาการถูกลดทุน กอนหนานี้ รัฐบาลไดส่ังปดบริษัทเงินทุน 58 แหงในเดือน
มถินุายนและสิงหาคม 2540 มากอนแลว



129

มาตรการเดือนสิงหาคม 2541 บังคับใหธนาคารแหลมทองและธนาคาร
สหธนาคารลดทนุ รวมทั้งบริษัทเงินทุน 5 แหง จึงมีผลกระทบตอผูถือหุนเอกชน ดังเชนตระกูล
จนัทรศรีชวาลาและตระกูลชลวิจารณ โดยที่กอนหนานี้รัฐบาลไดส่ังลดทุนธนาคารศรีนคร ธนาคาร
นครหลวงไทย ธนาคารมหานคร ธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการ และบริษัทเงินทุนรวม 7 แหง

มาตรการสั่งปดกิจการและการสั่งลดทุนมีผลกระทบตองบดุลของกลุมทุนการเงิน
อยางส ําคญั ฐานะงบดุลของกลุมทุนการเงินอาจตกตํ่ าลงเมื่อเทียบกับกลุมทุนอื่นๆ

สถาบันการเงินที่มิไดถูกสั่งปดกิจการหรือลดทุน แมจะรอดพนจากการถูก  
‘เลนงาน’ ในรอบแรก  แตอาจตองถูก ‘เลนงาน’ ในรอบตอไป  โดยเฉพาะอยางยิ่งสถาบันการเงิน 
ที่ตองพึ่งความชวยเหลือจากรัฐบาลในการเพิ่มทุน จักตองตั้งสํ ารองเผื่อหนี้สงสัยจะสูญโดยทันที  
ตามเกณฑป 2543 ของธนาคารแหงประเทศไทย การสํ ารองหนี้สูญยังผลใหสถาบันการเงิน
มีรายไดจากการใหสินเชื่อนอยลง ซึ่งกระทบตอฐานะงบดุลในรอบถัดๆไป นอกจากนี้ สถาบัน
การเงินที่เขาโครงการชวยเพิ่มเงินกองทุนชั้นที่หนึ่งอาจตองสูญเสียอํ านาจการควบคุมจัดการ 
เพราะจะมผูีถอืหุนเอกชนรายใหม และรัฐบาลเขามารวมเปนเจาของ ยิ่งความงอนแงนของสถาบัน
การเงนิมมีากเพยีงใด  โอกาสที่จะสูญเสียอํ านาจการควบคุมจัดการยอมมีมากเพียงนั้น

สถาบันการเงินที่หลีกเลี่ยงมาตรการชวยเพิ่มทุนของรัฐบาลจะสามารถธํ ารง 
‘สมบัติ’ ของวงศตระกูลไวได ก็แตโดยการระดมเงินทุนของตนเองมาเพิ่มทุน ดังกรณีตระกูล
รัตนรักษที่พยายามขายกิจการปูนซีเมนตเพื่อนํ ามาเพิ่มทุนในธนาคารกรุงศรีอยุธยา แตการ
สูญเสยีความเปนเจาของจะยังคงเกิดขึ้น หากเงินทุนมีไมเพียงพอ และตองแสวงหาผูถือหุนเพิ่ม

เจาหนี้สถาบันการเงิน

ฐานะงบดุลของเจาหนี้สถาบันการเงินมิไดเสื่อมเสีย เนื่องจากรัฐบาลประกันหนี้
สถาบันการเงิน ทั้งหนี้ภายในประเทศและหนี้ตางประเทศ โดยกองทุนเพื่อการฟนฟูและพัฒนา
ระบบสถาบันการเงินทํ าหนาที่เสมือนหนึ่งเปนสถาบันประกันเงินฝากและหนี้สถาบันการเงิน ทั้งนี้
ตามมตคิณะรฐัมนตรีพลเอกชวลิต ยงใจยุทธ เดือนสิงหาคม 2540 รัฐบาลนายชวน หลีกภัย 
รับหลักการดังกลาวนี้สืบตอมา เพราะเกรงวา หากไมมีการประกันหนี้สถาบันการเงิน หนี้
ตางประเทศที่ถึงกํ าหนดชํ าระจะไหลออกนอกประเทศ โดยไมมีการตออายุ ซึ่งกระทบตอฐานะ
ความมั่นคงของสถาบันการเงินและสภาพคลองภายในประเทศ ดังนั้น ฐานะงบดุลของเจาหนี้
สถาบนัการเงนิจึงมิไดรับผลกระเทือนจากวิกฤติการณสถาบันการเงิน
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ประชาชนเจาของเงินฝาก

การประกันเงินฝากสถาบันการเงินตามมติคณะรัฐมนตรีเดือนสิงหาคม 2540  
ท ําใหประชาชนเจาของเงินฝากมิไดถูกกระทบจากวิกฤติการณสถาบันการเงิน

ภาครัฐบาล

การปดกิจการธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการกระทบตอฐานะงบดุลของรัฐบาล 
เพราะธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการเปนรัฐวิสาหกิจ โดยกองทุนเพื่อการฟ นฟูและพัฒนา
ระบบสถาบันการเงินถือหุน 48.89% และบรรษัทเงินทุนอุตสาหกรรมแหงประเทศไทยถือหุน 
47.34% ความเสียหายที่ตกแกภาครัฐบาลจะมีมากนอยเพียงใด ข้ึนอยูกับการจัดการสินทรัพย
ดอยคุณภาพ สวนสินทรัพยที่มีคุณภาพถูกโอนเขาธนาคารกรุงไทย ซึ่งเปนสวนหนึ่งของภาค
รัฐบาล

แมการสั่งลดทุนธนาคารแหลมทองจะไมมีผลกระทบตองบดุลภาครัฐบาล 
แตการสั่งลดทุนธนาคารสหธนาคาร และบริษัทเงินทุน 5 แหงมีผลกระทบตองบดุลภาครัฐบาล 
เพราะกระทรวงการคลังถือหุนในธนาคารสหธนาคาร (6.60%) กองทุนเพื่อการฟนฟูฯถือหุนใน 
FCI (3.24%) และบรรษัทเงินทุนอุตสาหกรรมแหงประเทศไทยถือหุนใน FCI (56.83%) และ IFCT 
Finance and Securities (55.77%)

การแปลงหนี้กองทุนเพื่อการฟนฟูฯเปนทุน อันเปนมาตรการที่บังคับใชธนาคาร 
แหลมทอง ธนาคารสหธนาคาร และบริษัทเงินทุน 5 บริษัท ไมมีผลตอฐานะงบดุลทั้งของกองทุน 
เพื่อการฟนฟูฯและภาครัฐบาล เพราะเปนการเปลี่ยนแปลงรายการสินทรัพยของกองทุนเพื่อการ
ฟนฟูฯเทานั้น

การผนวกธนาคารมหานครและธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการเขากับธนาคาร 
กรุงไทย จะทํ าใหงบดุลของธนาคารกรุงไทยมีฐานะดีข้ึน หากสินทรัพยคุณภาพดีของธนาคาร
กรุงเทพฯพาณิชยการมีมูลคามากกวาสินทรัพยดอยคุณภาพของธนาคารมหานคร ทั้งนี้แม
ธนาคารกรงุไทยตองรับภาระในการจัดการสินทรัพยดอยคุณภาพจากธนาคารมหานคร แตมิไดรับ
โอนสินทรัพยดอยคุณภาพจากธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการ อยางไรก็ตาม ฐานะงบดุลที่ดีข้ึน
ของธนาคารกรุงไทยมิไดมีผลตองบดุลภาครัฐบาล เพราะทั้งธนาคารมหานครและธนาคาร
กรุงเทพฯพาณชิยการเปนรัฐวิสาหกิจในขณะประกาศใชมาตรการเดือนสิงหาคม 2541 อยูแลว

การโอนสถาบันการเงินเอกชนมาเปนของรัฐ ดวยการแปลงหนี้กองทุนเพื่อการ 
ฟนฟฯูเปนทนุ มไิดมีผลตอฐานะงบดุลทั้งของกองทุนเพื่อการฟนฟูฯ และภาครัฐบาล เพราะเปน
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เพียงการเปลี่ยนแปลงรายการสินทรัพยของกองทุนเพื่อการฟนฟูฯ แตสถาบันการเงินของรัฐที่เปน
แกนในการครอบกิจการจะมีฐานะงบดุลดีข้ึน ธนาคารรัตนสินมีฐานะงบดุลดีข้ึนจากการเขาครอบ
ธนาคารแหลมทอง และบริษัทเงินทุนหลักทรัพยกรุงไทยธนกิจมีฐานะงบดุลดีข้ึนจากการเขาครอบ
ธนาคารสหธนาคารและบริษัทเงินทุน 12 บริษัท ทั้งนี้เนื่องจากสถาบันการเงินเอกชนเหลานี้ถูกสั่ง
ใหลดทนุ และตัง้สํ ารองเพื่อหนี้สงสัยจะสูญใหครบถวนโดยทันทีตามเกณฑป 2543 ของธนาคาร
แหงประเทศไทย

มาตรการช วยเพิ่มทุนสถาบันการเงินเอกชน  ทั้ งโครงการช วยเพิ่มเงิน
กองทุนชั้นที่หนึ่งและชั้นที่สอง สถาบันการเงินเอกชนที่ไดรับเงินชวยเพิ่มทุนยอมมีฐานะงบดุล
ดีข้ึนจากมาตรการนี้ แตฐานะงบดุลในอนาคตจะดีข้ึนหรือไม ยอมข้ึนอยูกับความสามารถ
ในการจัดการสินทรัพยดอยคุณภาพและสภาวการณทางเศรษฐกิจ เงินที่นํ ามาชวยเพิ่มทุนนี้ 
รัฐบาลไดจากการขายพันธบัตรรัฐบาล 300,000 ลานบาท ภาครัฐบาลจึงมีหนี้สาธารณะเพิ่มข้ึน 
แตรายรับจากการกอหนี้สาธารณะถูกเปลี่ยนเปนหุนบุริมสิทธิ์ในกรณีการชวยเพิ่มเงินกองทุน
ชั้นที่หนึ่งและเปลี่ยนเปนหุนกูดอยสิทธิ์ในกรณีการชวยเพิ่มเงินกองทุนชั้นที่สอง ผลกระทบที่มี
ตองบดุลภาครัฐบาลจึงหักกลบลบหนี้ไป

กลาวโดยสรุปก็คือ มาตรการเดือนสิงหาคม 2541 ไมสูมีผลกระทบตองบดุล 
ภาครัฐบาลมากนัก ผลกระทบในทางลบเกิดจากการปดกิจการธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการ  
ซึง่กองทนุเพือ่การฟนฟูฯและบรรษัทเงินทุนอุตสาหกรรมแหงประเทศไทยเปนผูถือหุนใหญ และเกิด
จากการสั่งลดทุนสถาบันการเงินเอกชนบางแหง ซึ่งภาครัฐบาลมีสวนเปนเจาของ มาตรการการ 
ชวยเพิ่มทุนสถาบันการเงินเอกชนยังไมมีผลกระทบตองบดุลภาครัฐบาลในปจจุบัน แตจะมีผล 
ในอนาคต หากสถาบันการเงินที่รัฐบาลเขาไปโอบอุมไมสามารถอยูรอดได ฐานะงบดุลภาครัฐบาล 
ยอมตกตํ่ าลง แตถาสถาบันการเงินที่รัฐบาลเขาไปชวยเหลือสามารถอยูรอดได โดยที่มูลคาของ 
กจิการเพิ่มพูนขึ้น  ฐานะงบดุลภาครัฐบาลยอมดีข้ึน

ประชาชนผูเสียภาษีอากร

แมว าประชาชนเจ าของเงินฝากสถาบันการเงินมิได  รับผลกระเทือนจาก
วิกฤติการณสถาบันการเงินครั้งนี้ เนื่องจากมีการประกันเงินฝาก แตประชาชนผูเสียภาษีอากร
ตองรับภาระรายจายในการชํ าระหนี้ของรัฐบาล เนื่องจากรัฐบาลไดกอหนี้สาธารณะจํ านวน 
300,000 ลานบาท สํ าหรับใชจายในการชวยเพิ่มทุนใหแกสถาบันการเงิน กระทรวงการคลังยอม
ตองเกบ็ภาษอีากรเพิ่มข้ึนเพื่อนํ ามาชํ าระหนี้ นอกจากนี้ กองทุนเพื่อฟนฟูและพัฒนาระบบสถาบัน
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การเงินยังไดกอหนี้จํ านวนมากเพื่อนํ ามาแกไขวิกฤติการณสถาบันการเงินที่เกิดขึ้นในเดือน
กรกฎาคม 2540 โดยที่ลุกลามตอมา ภาระหนี้ของกองทุนเพื่อการฟนฟูฯยอมกลายเปนภาระของ
ประชาชนผูเสียภาษีอากรอยางมิอาจหลีกเลี่ยงได
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บริโภคนิยม5

เสยีงเรยีกรองใหประชาชนชาวไทยเพิ่มรายจายในการบริโภคกํ าลังกองกังวาน

ในนามของความรักชาติ นายธนาคารบางนายออกมาเปลงมธุรสวาจาวา 
หากตองการใหสังคมเศรษฐกิจไทยฟนตัวจากภาวะถดถอย ประชาชนชาวไทยจักตองเพิ่มรายจาย
ในการบรโิภค ตรรกของขอเรียกรองนี้ ก็คือ เมื่อประชาชนเพิ่มรายจายในการบริโภค ภาคการผลิต
สามารถขายสินคาและบริการที่ผลิตได การผลิตยอมขยายตัว และการจํ าเริญเติบโตทางเศรษฐกิจ
ยอมเกิดขึ้น

แตขอที่นากังขาก็คือ เสียงเรียกรองนี้เกิดจากความรักชาติจริงละหรือ มิไดเกิด 
จากความเห็นแกตัวหรอกหรือ  เหตุไฉนนายธนาคารผูอุดมดวย ‘ความรักชาติ’ จงึไมเคยเอื้อนเอย
และเรียกรองใหมีการชวยเหลือคนยากจน และไมเคยแมแตแสดงความเอื้ออาทรตอผูคนที่ตอง
ทํ างานชนิดหลังสูฟา หนาสูดิน แตแลวกลับมาเรียกรองใหคนไทยเพิ่มการใชจายในการบริโภค 
เพยีงเพือ่ใหสังคมเศรษฐกิจไทยฟนตัวจากภาวะถดถอย

ขอที่นายธนาคารมิไดเอื้อนเอย ก็คือ เมื่อระบบเศรษฐกิจไทยฟนตัวจากภาวะ
ถดถอย ภาคธุรกิจเอกชนยอมมีความสามารถในการชํ าระหนี้เพิ่มข้ึน ปญหาหนี้สูญและหนี้เสีย
ของธนาคารพาณิชยและสถาบันการเงินตางๆยอมลดลง และนี่เองเปนสารสนเทศที่ซอนเรนของ
ขอเรียกรองนี ้ สารสนเทศที่ซอนเรนดังกลาวนี้สะทอนถึงความเปนสัตวเศรษฐกกิจของนายธนาคาร
อยางดียิ่ง

แทนทีจ่ะเรยีกรองใหผูอ่ืนแกปญหาภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจ นายธนาคารและ 
นายทุนการเงินทั้งหลาย หากมีความรักชาติจริง สมควรที่จะเรียกรองตนเองใหกระทํ าการ
เพือ่ประเทศชาต ิ โดยลดละความเห็นแกไดเยี่ยงสัตวเศรษฐกิจ หนทางหนึ่งในการฟนคืนจากภาวะ
ถดถอยทางเศรษฐกิจ ก็คือ การเรงประนอมหนี้กับลูกหนี้ การลดอัตราดอกเบี้ยเงินกู และการขยาย

                                                          
5 ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง”  ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 29 ตุลาคม 
2541
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การใหสินเชื่อ มาตรการตางๆเหลานี้ลวนอยูในวิสัยที่นายธนาคารและนายทุนการเงินทั้งหลาย
สามารถด ําเนินการได และเปนผลดีตอระบบเศรษฐกิจไทยโดยมิพักตองสงสัย

ในชวงสองเดือนเศษที่ผานมานี้ ธนาคารพาณิชยรวมใจกันลดอัตราดอกเบี้ย
เงินฝากลงอยางฮวบฮาบ ในขณะที่การปรับลดอัตราดอกเบี้ยเงินกูเปนไปอยางเชื่องชายิ่ง อัตรา
ดอกเบี้ยเงินฝากออมทรัพยเหลือเพียงปละ 4.5%ตอป อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํ าอยูในชวง 
6.5 – 7.5% ตอป ในขณะที่อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูตกประมาณ 14 – 15% ตอป ผลก็คือความ
แตกตางระหวางดอกเบี้ยเงินใหกูกับอัตราดอกเบี้ยเงินฝาก (interest spread) สูงถงึ 7% การธํ ารง
สวนตางของอัตราดอกเบี้ยไวในระดับสูงเชนนี้ ในดานหนึ่งยอมเกื้อกูลตอการบรรเทาภาวะการ
ขาดทุนของธนาคารพาณิชย แตในอีกดานหนึ่งแสดงถึงการเอาเปรียบประชาชนเจาของเงินฝาก 
อีกทัง้ไมเกื้อกูลตอการฟนตัวทางเศรษฐกิจดวย

ประพฤติกรรมของนายธนาคารพาณิชยดังที่กลาวขางตนนี้มิไดสะทอนใหเห็น
อะไรอื่น นอกเหนือจากความเปนสัตวเศรษฐกิจของนายธนาคารพาณิชย และความเปน
สัตวเศรษฐกิจอีกเชนกันที่ทํ าใหนายธนาคารพาณิชยบางนายออกมาเรียกรองใหประชาชนเพิ่ม
การใชจายในการบริโภค แทนที่จะเรียกรองตนเองในการปรับลดอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูและในการ
ขยายการจัดสรรสินเชื่อ

แตการธํ ารงสวนตางระหวางอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูกับอัตราดอกเบี้ยเงินฝากไว
ในระดับสูงเชนนี้ ยังเปนประเด็นแหงการวิพากษในประชาสังคม จนทายที่สุดรัฐมนตรีวาการ
กระทรวงการคลังตองออกมา ‘เลนละคร’ แสดงความไมเห็นดวยดวยทาทีอันขึงขัง

ขอที่พึงพิจารณาอยางยิ่ง ก็คือ การเพิ่มการใชจายในการบริโภคของประชาชน 
ใหคุณใหโทษแกระบบเศรษฐกิจไทยอยางไรบาง

เมื่อเกิดวิกฤติการณการเงินเดือนกรกฎาคม 2540 จนทางการตองปลอยให
เงินบาทมีคาลอยตัว ประชาชนถูกเรียกรองใหรัดเข็มขัดและลดการใชจายอยางเกินตัว เพราะ
ประพฤติกรรมการใชจายอยางเกินตัว ไมวาจะเปนภาครัฐบาลหรือภาคเอกชน นับเปนสาเหตุ
ปฐมฐานของปญหาการขาดดุลบัญชีเดินสะพัด หรืออีกนัยหนึ่ง ปญหาการขาดแคลนเงินออม 
จนเกดิชองวางระหวางการลงทุนกับการออม (Investment – Saving Gap)

นับต้ังแตสังคมเศรษฐกิจไทยกาวสูยุคของการใชแผนพัฒนาเศรษฐกิจแหงชาติ 
ในป 2504 เปนตนมา การขาดแคลนเงินออมเปนปญหาของระบบเศรษฐกิจไทยมาโดยตลอด 
เพียงแตในระยะแรกเริ่ม อาการของปญหายังไมรายแรง หากแตทวีความรายแรงตามกาลเวลา 
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จนกลายเปนปญหาเรื้องรัง เมื่อระบบเศรษฐกิจไทยมีปญหาเงินออมมีไมพอแกการใชจาย 
ทางออกของการแกปญหา ก็คือ การยืมเงินออมจากตางประเทศ(foreign saving)  หรืออีกนัยหนึ่ง
ก็คือ การกูยืมเงินจากตางประเทศ นับต้ังแตป 2504 เปนตนมา ยุทธศาสตรของการพัฒนา
เศรษฐกิจและสังคมจึงเปนยุทธศาสตรการพึ่งพิงการกอหนี้ตางประเทศเพื่อหลอเลี้ยงการเติบโต
ทางเศรษฐกิจ (Debt – led Growth)

แตการพึง่พงิการกอหนี้ตางประเทศยอมมีขีดจํ ากัด เพราะขึ้นอยูกับความสามารถ
ในการชํ าระหนี้ และความเชื่อมั่นของชุมชนการเงินระหวางประเทศที่มีตอระบบเศรษฐกิจไทย 
หากความสามารถของระบบเศรษฐกิจในการชํ าระหนี้เสื่อมทรามลง หรือชุมชนการเงินระหวาง
ประเทศหมดความเชื่อมั่นที่มีตอระบบเศรษฐกิจไทย การหลอเลี้ยงการเติบโตทางเศรษฐกิจ
ดวยการอาศัยหนี้ตางประเทศมิอาจเปนไปไดอีกตอไป การขาดความเชื่อมั่นที่มีตอระบบเศรษฐกิจ
ไทยในชวงป 2539 – 2540 ทํ าใหมีการโยกยายเงินทุนออกจากระบบเศรษฐกิจไทย จนสรางปญหา
เสถยีรภาพทางการเงินอยางรุนแรง

หลังวิกฤติการณการเงินเดือนกรกฎาคม 2540 ประชาชนถูกเรียกรองใหลด 
การใชจายอยางเกินตัว และการเก็บหอมรอมริบถูกตีตราวาเปนประพฤติกรรมอันควรแกการ
สรรเสริญ แตแลวเวลาผานพนไปเพียงขวบปเศษ สถานีวิทยุและสถานีโทรทัศนบางสถานีพากัน
โฆษณาชวนเชื่อประหนึ่งวา การออมเปนประพฤติกรรมที่ไมดี อันสมควรแกการประนาม 
เพราะการออมขัดขวางการฟนตัวทางเศรษฐกิจ

ในทามกลางสภาวการณดังกลาวนี้ ประชาชนคนสามัญยอมตกอยูในความ
สับสนและปฏบัิติตัวไมถูก เพราะมีขอกังขาวา การออมเปนความดีหรือความเลวกันแน

ประชาชนคนไทยมีการใชจายเกินตัวมาเปนเวลาชานาน ทั้งนี้ดวยอิทธิพล
ของลัทธิบริโภคนิยม(Consumerism) ในระดับมหภาค ระบบเศรษฐกิจไทยตองยืมเงินออม
จากตางประเทศมาใชจาย ในระดับจุลภาค คนจนที่มีรายไดไมพอประทังชีวิต จํ าเปนตองกูหนี้ยืม
สินเพือ่ความอยูรอดแหงชีวิต ซึ่งเปนเรื่องธรรมดา แตคนชั้นกลางจํ านวนมาก ซึ่งมีรายไดเกินเลย
ระดับพอประทังชีวิต มีประพฤติกรรมการใชจายเกินตัว กลุมทุนยักษใหญ ทั้งภายในประเทศ
และระหวางประเทศอาศัยการโฆษณาเปนกลไกในการหลอหลอมรสนิยมของผูบริโภค และจัด
ระบบการขายสินคาผอนสง เพื่อกระตุนการใชจายในการบริโภค ในประการสํ าคัญ กระบวนการ
สากลานุวัตรของวัฒนธรรมแองโกลแซกซันก็ดี กระบวนการแปลงวัฒนธรรมใหเปนสินคา
(Commodification)ก็ดี และการเติบใหญของทุนวัฒนธรรม(Cultural Capital)กดี็ ลวนแลวแต
สงเสริมการเติบโตของลัทธิบริโภคนิยม

การเตบิใหญของภาวะเศรษฐกิจฟองสบูเกือบตลอดทศวรรษ 2530 มีสวนเสริมสง 
การเติบใหญของลัทธิบริโภคนิยมอยางสํ าคัญ ไมเพียงแตจะมีการใชจายอยางเกินตัวและการนํ า
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เขาสินคาฟุมเฟอยจากตางประเทศเทานั้น หากทวาคนไทยจํ านวนไมนอยยังเดินทางไปตาง
ประเทศเพื่อใชจายในการบริโภคภายนอกประเทศอีกดวย

หากการ ‘กลับตัวกลับใจ’ เปนบทเรียนสํ าคัญจากวิกฤติการณเศรษฐกิจป 2540  
สังคมเศรษฐกิจไทยจักตองปรับเปลี่ยนยุทธศาสตรการพัฒนา โดยหันมาพึ่งตนเองมากขึ้น และ
เดนิแนวทางเศรษฐกิจแบบพอเพียง ในการปรับเปลี่ยนยุทธศาสตรการพัฒนาดังกลาวนี้ ประชาชน
จะตองปรับเปลี่ยนประพฤติกรรมการบริโภค โดยลดการใชจายที่ฟุมเฟอยและจํ ากัดมิใหมีการใช
จายอยางเกินตัว

ขอใหสังเกตดวยวา ประเทศที่มีเงินออมอยางพอเพียงและไมตองพึ่งพิงเงินทุน
จากตางประเทศ ดังเชนไตหวันและสิงคโปร แมจะตองเผชิญวิกฤติการณทางเศรษฐกิจดุจเดียวกับ
ประเทศในอาเซียตะวันออกอื่นๆ แตก็สามารถฝาคลื่นลมมรสุมไปไดโดยบอบชํ้ าไมมากนัก ในขณะ
ทีป่ระเทศทีม่ปีญหาการขาดแคลนเงินออม และยึดกุมยุทธศาสตรการพึ่งพิงเงินกูจากตางประเทศ
ในการหลอเลี้ยงการเติบโตทางเศรษฐกิจลวนแลวแตมีอันเปนไป ไมวาจะเปนเกาหลีใต ไทย 
อินโดนีเซีย มาเลเซีย และฟลิปปนส

เมื่อภาวะเศรษฐกิจฟองสบูในญี่ปุนแตกสลายนับต้ังแตป 2534 เปนตนมา 
จนตองเผชิญกับภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจ รัฐบาลญี่ปุนเพียรเรียกรองใหประชาชนเพิ่มการใช
จายในการบริโภคเพื่อกระตุนเศรษฐกิจ ธนาคารแหงประเทศญี่ปุนใชมาตรการทางการเงินในการ
สงเสรมิการบริโภค ดวยการลดอัตราดอกเบี้ยเพื่อทํ าลายสิ่งจูงใจในการออม

รัฐบาลนายชวน หลีกภัย กํ าลังเจริญรอยตามรัฐบาลญี่ปุนดวยการลดอัตรา 
ดอกเบีย้เงนิฝากใหอยูในระดับต่ํ า จนในเวลานี้อัตราดอกเบี้ยเงินฝากตํ่ ากวาอัตราเงินเฟอ ในขณะ
ทีอั่ตราเงนิเฟอตกประมาณ 8% อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํ าอยูในชวง 6.5–7.5% ตอป นั่นยอม 
หมายความวา  อัตราดอกเบี้ยเงินฝากที่แทจริง (real rate of interest) มคีาติดลง  ซึ่งมีผลในการ 
ท ําลายสิ่งจูงใจในการออม

แตระบบเศรษฐกิจไทยมีโครงสรางแตกตางจากญี่ปุนอยางสํ าคัญ ในขณะที่ 
ระบบเศรษฐกิจญ่ีปุนมีดุลบัญชีเดินสะพัดเกินดุล ระบบเศรษฐกิจไทยมีปญหาการขาดดุลบัญชี 
เดินสะพัดในขั้นรากฐาน แมจะมีการคาดการณวา บัญชีเดินสะพัดจะเกินดุลในปนี้ แตก็เปน 
ปรากฏการณเพียงชั่วคราว เนื่องจากเปนผลจากภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจ หากสภาวการณ
ทางเศรษฐกิจคืนสูสภาพปกติ การขาดดุลบัญชีเดินสะพัดจะตองเกิดขึ้นอีกดังที่ปรากฏซํ้ าแลว
ซํ ้าเลาตลอดระยะเวลาหลังสงครามโลกครั้งที่สอง ความแตกตางดานโครงสรางนี้เอง ทํ าใหการใช
มาตรการเลียนแบบญี่ปุนจํ าตองระมัดระวัง เพราะการสงเสริมการใชจายในการบริโภคในญี่ปุน
อาจมิไดมีผลถึงกับทํ าใหญ่ีปุนมีปญหาการขาดดุลบัญชีเดินสะพัด แตการสงเสริมการใชจายใน
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การบริโภคในประเทศไทยยอมซํ้ าเติมปญหาการขาดแคลนเงินออม  และสงเสริมการเติบโตของ
ลัทธิบริโภคนิยม

บทเรียนจากเรื่องนี้ ก็คือ รักยาวใหบ่ัน รักสั้นใหตอ หรือกลาวอีกนัยหนึ่งก็คือ 
หากเห็นแกผลประโยชนระยาว จักตองบั่นทอนการเติบโตของลัทธิบริโภคนิยม และบั่นทอนการ
ใชจายเกินตัวของประชาชน ในทางกลับกัน หากเห็นแกผลประโยชนระยะสั้น เพียงหวังให
เศรษฐกิจฟนตัวก็ตองตอลมหายใจใหแกลัทธิบริโภคนิยม และสงเสริมการใชจายอยางเกินตัวของ
ประชาชนตอไป

ประชาชนมีสิทธิอันชอบธรรมที่จะเลือกเสนทางเสนหนึ่งเสนทางใดระหวาง
ทางแพรงทั้งสองนี้ ขอแตเพียงใหมีสารสนเทศอันสมบูรณสํ าหรับการตัดสินใจ
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นโยบายเศรษฐกิจมหภาค
บนเสนทางแหงการเปลี่ยนแปลง6

รัฐบาลนายชวน หลีกภัย กํ าลังปรับเปลี่ยนนโยบายเศรษฐกิจมหภาคชนิด
คอยเปนคอยไป ในชวงเวลากวาขวบปที่ผานมานี้ สาธารณชนไดเห็นการเปลี่ยนจุดยืนเกี่ยวกับ
นโยบายเศรษฐกิจมหภาคของผูนํ าพรรคประชาธิปตยอยางชัดเจนยิ่งขึ้น

เมือ่รัฐบาลพลเอกชวลิต ยงใจยุทธยื่นขอเงินกูฉุกเฉิน (Standby Arrangement) 
จากกองทุนการเงินระหวางประเทศในเดือนสิงหาคม 2540 และตอมามีการเปดเผยเงื่อนไข
การด ําเนินนโยบาย (Policy Conditionalities) ทีผู่กตดิกับเงินกูดังกลาว  ผูน ําพรรคประชาธิปตย 
โดยเฉพาะอยางยิง่นายศุภชัย พานิชภักดิ์ และนายธารินทร นิมมานเหมินท ตางออกมาวิพากษ
กองทนุการเงินระหวางประเทศ

เมือ่พรรคประชาธิปตยกลับมาจัดตั้งรัฐบาลในเดือนพฤศจิกายน 2540 มีการตอสู
ภายในพรรคเพื่อแยงชิงอํ านาจในการกุมบังเหียนนโยบายเศรษฐกิจมหภาค ระหวางนายศุภชัย  
พานชิภักดิก์บันายธารนิทร นิมมานเหมินท เมื่อนายชวน หลีกภัย เลือกยืนอยูขางนายธารินทร 
โดยที่รองนายกรัฐมนตรีฝายเศรษฐกิจไมมีอํ านาจแมแตการทํ าหนาที่ประสานการบริหารนโยบาย
เศรษฐกิจ มหภาค นายศุภชัยใชเวลาในสัดสวนสํ าคัญในการแสวงหาตํ าแหนงผูอํ านวยการ
องคการการคาโลก ในระยะแรก เมื่อนายศุภชัยและผูนํ าพรรคประชาธิปตยคนอื่นไมเห็นดวยกับ
นโยบายเศรษกิจมหภาคของรัฐมนตรีว าการกระทรวงการคลัง มักจะแสดงความเห็นผาน
ส่ือมวลชน อันสะทอนใหเห็นความคิดพื้นฐานที่แตกตางกัน ความขัดแยงทางความคิดดังกลาวนี้
ไมเปนผลดตีอภาพลักษณของรัฐบาล จนนายกรัฐมนตรีตองทํ าหนาที่ไกลเกลี่ย และจัด ‘เวที’ ให
รองนายกรัฐมนตรีฝายเศรษฐกิจ ‘จูบปาก’ กับรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง เสียงวิพากษ
นโยบายเศรษฐกจิมหภาคจากนายศุภชัยจึงคอยเลือนหายไป รวมทั้งเสียงวิพากษจากนายอภิสิทธิ์ 
เวชชาชีวะดวย

                                                          
6ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง” ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 11 มีนาคม 
2542
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แมวานายธารินทรจะวิพากษกองทุนการเงินระหวางประเทศในยุคสมัยที่ยังเปน
ฝายคาน แตเมื่อเขารับตํ าแหนงรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังและยึดกุมบังเหียนโยบาย
เศรษฐกจิมหภาคไดแลว กลับเดินตามหลังกองทุนการเงินระหวางประเทศอยางเซื่องๆ เปาหมาย
หลักของนโยบายเศรษฐกิจมหภาคอยูที่การรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ โดยเฉพาะอยางยิ่ง
การรักษาเสถียรภาพของอัตราแลกเปลี่ยนของเงินบาท ทั้งนี้ดวยการตรึงอัตราดอกเบี้ยใหคงอยู
ในระดับสูง สวนหนึ่งเพื่อดึงดูดเงินทุนนํ าเขาจากตางประเทศ อีกสวนหนึ่งเพื่อสกัดการไหลออก
นอกประเทศของเงินทุน โดยที่ในขณะเดียวกันก็ดํ าเนินนโยบายรัดเข็มขัดทางการคลังตาม ‘ยาสั่ง’
ของกองทุนการเงินระหวางประเทศ

แนวนโยบายเศรษฐกิจมหภาค อันเปนไปตาม ‘ยาสั่ง’ ของกองทนุการเงินระหวาง
ประเทศนี้ เป นที่วิพากษวิจารณกันอยางมากในชุมชนวิชาการระหวางประเทศวาไมต อง
ตามสมฏุฐานของโรค ผูนํ าการวิพากษคนหนึ่ง ก็คือ ศาสตราจารยโจเซฟ สติกลิตซ (Joseph E. 
Stiglitz) รองประธานธนาคารโลก ทั้งนี้ไมเคยปรากฏมากอนวา องคกรอันเปนผลผลิตของระบบ
เบรตตันวูดส (Bretton Woods Institutions) จะออกมาวพิากษซึ่งกันและกัน ทั้งๆที่ตางมี ‘เลือด
สุพรรณ’ เปลงส ําเนยีงเสียงรองตองตามกันมาเปนเวลากวา 50 ป

แตนักเศรษฐศาสตร ดังเชนศาสตราจารยสติกลิตซเห็นวา วิกฤตการณสถาบัน
การเงนิและการขาดสภาพคลองเปนดานหลักของวิกฤติการณเศรษฐกิจในอาเซียตะวันออก โดยที่
การใชจายเกินตัวหรือการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดหาใชปญหาหลักไม แต ‘ยาสั่ง’ ของกองทุน
การเงินระหวางประเทศกลับเนนการแกปญหาการใชจายเกินตัว ดวยการรัดเข็มขัดทางการคลัง 
การขึ้นอัตราภาษีมูลคาเพิ่ม และการตรึงอัตราดอกเบี้ยในระดับสูง ซึ่งลวนแลวแตซํ้ าเติมภาวะ
ถดถอยทางเศรษฐกิจ ความรุนแรงของภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจซึ่งมีมากขึ้น ยิ่งซํ้ าเติม
วกิฤตกิารณสถาบนัการเงิน เพราะบั่นทอนความสามารถในการชํ าระหนี้ของลูกหนี้ อันเปนเหตุให
สถาบนัการเงินเผชิญปญหาหนี้สูญและหนี้เสียมากขึ้น

ภายในประเทศไทย มีเสียงเรียกรองใหรัฐบาลหันมากอบกูภาคการผลิต (Real 
Sector) ทีมงานของนายอานันท ปนยารชุน ซึ่งชวยจัดทํ าแผนฟนฟูเศรษฐกิจใหแกรัฐบาล 
เรียกรองใหรัฐบาลหันมายึดถือการฟนฟูเศรษฐกิจเปนเปาหมายหลัก โดยที่การรักษาเสถียรภาพ
ทางเศรษฐกจิเปนเปาหมายรอง ทั้งนี้ดวยการดํ าเนินนโยบายการเงินแบบขยายตัว (Expansionary 
Monetary Policy) วธิกีารกคื็อ ใหธนาคารแหงประเทศไทยนํ าเงินบาทออกซื้อเงินตราสกุลหลัก 
ดังเชนเงินดอลลารอเมริกันมาเก็บไว ซึ่งยังผลใหปริมาณเงินที่หมุนเวียนในระบบเศรษฐกิจ
มมีากขึน้ อันชวยผอนคลายปญหาการขาดสภาพคลอง โดยที่ขณะเดียวกันเงินบาทมีคาออนตัวลง 
ซึง่เปนประโยชนตอภาคการสงออก
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รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังไมเห็นดวยกับขอเสนอแนะทางนโยบายขางตนนี้ 
เมื่อทานรัฐมนตรีแสดงสุนทรพจนตอที่ประชุมการสัมมนาเรื่อง “อนาคตของภูมิภาคอาเซีย” 
ณ นครโตเกยีว ประเทศญี่ปุน เมื่อตนเดือนมิถุนายน 2541 จนมีพาดหัวขาววา “ธารินทรไฟเขียว
จากญี่ปุน ยอมปมเงิน! กูเศรษฐกิจ - แกสภาพคลอง” (มติชน ฉบับวนัศกุรที่ 5 มิถุนายน 2541) 
ทานรฐัมนตรีออกมาปฏิเสธรายงานขาวนี้โดยทันควัน (The Nation, June 6, 1998)

ตลอดระยะเวลาที่รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังยืนกรานวา การดํ าเนินการ
รัดเข็มขัดทางการคลังควบคู กับการตรึงอัตราดอกเบี้ยไวในระดับสูงเปนการบริหารนโยบาย
เศรษฐกิจมหภาคที่ถูกตอง องคการ ‘นองพี่แหงเบรตตันวูดส’ กลับขับเคี่ยวและรณยุทธ
ทางวชิาการ  จน ‘ฉันทมติแหงวอชิงตัน’ (Washington Consensus) แปรเปลี่ยนเปน ‘ววิาทะแหง
วอชิงตัน’ (Washington Debate) เมือ่ศาสตราจารยสติกลิตซเรียกรองใหนานาประเทศลดอัตรา
ดอกเบีย้ กอนที่ระบบทุนนิยมโลกรวงหลนสูหุบเหวแหง The Greater Depression ววิาทะดังกลาว
นี้ปรากฏอยางเปดเผยในการประชุมประจํ าปของสภาผูวาการธนาคารโลกและกองทุนการเงิน
ระหวางประเทศ ณ นครวอชิงตัน ดี.ซี. ประเทศสหรัฐอเมริกาเมื่อตนเดือนตุลาคม 2541 ตามมา
ดวยการประชุมกลุมประเทศ G - 7 หลงัจากนั้น

ดวยเหตุที่ศาสตราจารยสติกลิตซมีชื่อเสียงเกียรติคุณและผลงานอันโดดเดน 
ในวงวิชาการ ในไมชา จํ านวนผูคนที่มีความเห็นคลอยตามศาสตราจารยสติกลิตซเพิ่มข้ึนเรื่อยๆ  
จนทายที่สุด กองทุนการเงินระหวางประเทศกลับเปนฝายยอมรับผิด รายงานเร่ือง IMF-
Supported Programs in Indonesia, Korea and Thailand : A Preliminary Assessment
(January 1999) แมจะยืนยันความถูกตองของหลักการใหญ แตยอมรับความผิดพลาดในการ
ก ําหนดเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบาย (Policy Conditionalities) บางประการ ความขอนี้ปรากฏ
ในบทสัมภาษณนายฮิวเบิรต ไนส (Hubert Neiss) ผูอํ านวยการฝายอาเซียและแปซิฟกแหงกอง
ทนุการเงนิระหวางประเทศในเดือนมกราคม 2542 ดวย (The Nation, January 30, 1999)

ในเดือนตุลาคม 2541 เมื่อศาสตราจารยสติกลิตซเรียกรองใหนานาประเทศ
ลดอัตราดอกเบี้ย  นายมิเชล กัมเดอซูส (Michel Camdessus) ผูอํ านวยการกองทุนการเงิน
ระหวางประเทศใหสัมภาษณส่ือมวลชนวา ผูที่ออกมาผลักดันใหผอนคลายเข็มขัดทางการเงิน
ดวยการลดอตัราดอกเบี้ย คงกํ าลังสูบอะไรที่ไมถูกกฎหมาย (กัญชา) บรรดาเสนาธิการของนาย
กัมเดอซูสดาหนาออกมาเสนออรรถาธิบายวา เหตุใดประเทศที่กํ าลังเผชิญวิกฤติการณการเงิน
จึงลดอัตราดอกเบี้ยมิได แตแลวเพียงเวลาเดือนเศษตอมา จุดยืนของกองทุนการเงินระหวาง
ประเทศเกี่ยวกับนโยบายอัตราดอกเบี้ยก็แปรเปลี่ยนไป
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รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังมีความสามารถในการรับสัญญาณจากกองทุน 
การเงินระหวางประเทศอยางดียิ่ง ธนาคารแหงประเทศไทยประกาศลดอัตราดอกเบี้ยมาตรฐาน
จาก 12.5% ตอป เหลือเพียง 7.0% ตอป ทั้งนี้ต้ังแตวันที่ 1 กุมภาพันธ 2542 จังหวะเวลาที่
ธนาคารแหงประเทศไทยประกาศมาตรการนี้ (วันที่ 29 มกราคม 2542) เปนวันเดียวกับที่รัฐมนตรี
วาการกระทรวงการคลังกํ าลังถูกอภิปรายไมไววางใจในสภาผูแทนราษฎร(ผูจัดการรายวัน ฉบับวัน
ที ่ 30 มกราคม 2542) การที่ธนาคารแหงประเทศไทยจงใจเลือกกํ าหนดเวลาเชนนี้ กอใหเกิด
ขอกงัขาเกีย่วกับศักดิ์ศรีและความเปนอิสระของธนาคารแหงประเทศไทย มิไยตองกลาววา การลด
อัตราดอกเบี้ยมาตรฐานอยางฮวบฮาบถึง 5.5% ในทันที่  สะทอนใหเห็นความผิดพลาดของ
นโยบายอตัราดอกเบี้ยกอนหนานี้อยางชัดเจนยิ่ง

รัฐบาลหวังวา การปรับลดอัตราดอกเบี้ยจะเกื้อกูลตอการฟนตัวของภาคการผลิต  
แตปญหาความไมมั่นคงและปญหาหนี้เสียและหนี้สูญของสถาบันการเงิน ทํ าใหสถาบันการเงิน
ระมดัระวงัในการจัดสรรสินเชื่อมากกวาปกติ แมในกรณีการผลิตเพื่อการสงออก ก็มิอาจเก็บเกี่ยว 
ดอกผลจากนโยบายสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าไดอยางเต็มที่ ในเมื่อตลาดสินคาออกสํ าคัญ
โดยเฉพาะอยางยิง่อาเซียตะวันออกเผชิญภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจ ในอีกดานหนึ่ง การปรับลด
อัตราดอกเบี้ยมาตรฐานมีผลกระทบตออัตราดอกเบี้ยเงินฝากดวย เมื่ออัตราดอกเบี้ยที่แทจริง 
(real rate of interest) หลังหักภาษีดอกเบี้ยลดลงสูระดับใกลเคียงกับศูนย รัฐบาลหวังวา  
การทํ าลายสิ่งจูงใจในการออมเชนนี้จะผลักดันใหประชาชนหันไปใชจายในการบริโภค อันเกื้อกูล
ตอการฟนตัวทางเศรษฐกิจ แตเมื่อพิจารณาจากขอเท็จจริงที่วา ประชาชนบางหมูเหลาอาศัย
รายไดประเภทดอกเบี้ยสํ าหรับการใชจายในการบริโภค เมื่ออัตราดอกเบี้ยเงินฝากลดลงอยาง
ฮวบฮาบ รายไดประเภทดอกเบี้ยยอมตกตํ่ า อันหมายถึงการสูญเสียอํ านาจซื้อดวย

ไมเพียงแตจะมีการปรับเปลี่ยนนโยบายอัตราดอกเบี้ยเทานั้น หากยังมีการ
ปรับเปลี่ยนนโยบายการคลังเพื่อกระตุนเศรษฐกิจอีกดวย ทั้งนี้โดยใชนโยบายงบประมาณขาดดุล 
การลดอัตราภาษีมูลคาเพิ่ม และการปรับลดภาระภาษีเงินไดบุคคลธรรมดาเพื่อเพิ่มพูนอุปสงค
มวลรวม

การปรับเปลี่ยนนโยบายเศรษฐกิจมหภาคชนิดหนามือเกือบเปนหลังมือเชนนี้  
ถูกวิพากษวา เปนการปรับเปลี่ยนที่ชาเกินไป นักเศรษฐศาสตรบางคนเห็นวา รัฐบาลควร
ปรับเปลี่ยนนโยบายเศรษฐกิจมหภาคตั้งแตไตรมาสที่สองของป 2541 เมื่อสัญญาณแหงภาวะ
ตกตํ่ าทางเศรษฐกิจปรากฏอยางชัดเจน รัฐบาลนายชวน หลีกภัย ไมเพียงแตถูกวิพากษวา 
เดินตามกองทุนการเงินระหวางประเทศอยางเซื่องๆและขาดผูนํ าในดานนโยบายเศรษฐกิจมหภาค
เทานัน้ หากยงัถกูวิพากษเกี่ยวกับการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาคอีกดวย
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เมื่อรองนายกรัฐมนตรีฝายเศรษฐกิจ ผูไมมีอํ านาจแมแตการประสานการบริหาร
นโยบายเศรษฐกจิมหภาค ออกมาเตือนผานสื่อมวลชนวา การลดอัตราภาษีมูลคาเพิ่มมากเกินไป
อาจสรางปญหาแกฐานะการคลังของรัฐบาลได ภาพลักษณวาดวยประสิทธิภาพการบริหาร
นโยบายเศรษฐกิจมหภาคของนายชวน หลีกภัย ปรากฏอยางชัดเจนยิ่ง
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‘เกาเหลา’ กับนโยบายเศรษฐกิจมหภาค7

ภายหลังการจัดตั้งรัฐบาลนายชวน หลีกภัยในเดือนพฤศจิกายน 2540 ผมได
อภิปรายในทีป่ระชมุทางวิชาการของสถาบันวิชาการปองกันประเทศวา ปญหาพื้นฐานของรัฐบาล
ชวนอยูที่การบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาค ในเวลานั้น พรรคประชาธิปตยชูภาพขุนพล
เศรษฐกจิ อันมนีายศภุชัย พานิชภักดิ์ และนายธารินทร นิมมานเหมินทเปนผูนํ า ส่ือมวลชนพากัน
เลาขานถึง ‘ดรีมทีม’ (Dream Team) หลงัจากทีต่องขมขื่นและทุกขทนกับความผิดพลาดในการ
บริหารนโยบายเศรษฐกิจ มหภาคของรัฐบาลพลเอกชวลิต ยงใจยุทธ แตผมกลับมีความเห็นวา 
ประชาธิปตยหาไดมี ‘ดรีมทีม’ ในความคาดฝนของประชาชนไม ใครก็ตามที่ไดรับรูถึงความขัดแยง
สวนบุคคลระหวางนายศุภชัยกับนายธารินทร คงไมกลาตีตราทีมเศรษฐกิจที่มีบุคคลทั้งสอง
เปนผูนํ าวาเปน ‘ดรีมทีม’ ความแตกตางในดานอุดมการณและโลกทรรศนชนิดเกือบจะอยูคนละขั้ว 
จะทํ าใหบุคคลทั้งสองทํ างานรวมกันไดอยางไร นี่เปนขอกังขาที่อยูในใจของผมตั้งแตตน ความ
คลีค่ลายของเหตุการณในเวลาตอมาบงชี้วา ขอกังขานี้มีมูลแหงความเปนจริง

ตลอดชวงเวลาสามเดือนแรกของรัฐบาลนายชวน หลีกภัย การแยงชิงการยึดกุม
บังเหียนในการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาคเปนไปอยางเขมขน โดยที่อํ านาจคอยๆหลุดลอย
จากรองนายกรัฐมนตรีฝายเศษฐกิจ จนทายที่สุดอํ านาจในการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาค
รวมศนูยอยูทีรั่ฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง รองนายกรัฐมนตรีฝายเศรษฐกิจไมมีบทบาทหนาที่
แมแตการประสานการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาค โดยที่รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง
รายงานตอนายกรัฐมนตรีโดยตรง ไมตองผานรองนายกรัฐมนตรีฝายเศรษฐกิจ ระบบการบริหาร
นโยบายเศรษฐกิจเชนนี้ไมเพียงแตไมเกื้อกูลใหมีการประสานการดํ าเนินนโยบายเทานั้น หากทวา
ยงัเปนการลดทอนศักดิ์ศรีของรองนายกรัฐมนตรีฝายเศรษฐกิจอีกดวย เพียงชั่วเวลาสามเดือนแรก 
การบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาคของรัฐบาลนายชวน ก็ปรากฏอยางชัดเจนวามิไดอยูในมือ
ของ ‘ดรีมทีม’ ของพรรคประชาธิปตย ดังที่โฆษณาใหราษฎรเขาใจ หากแตอยูในมือของ ‘วีรชน
เอกชน’

                                                          
7 พิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง”  ผูจัดการรายวัน  ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 25 มีนาคม 
2542
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         เหตใุดคณุชวนจึงเลือกยืนอยูขางคุณธารินทร และ ‘ตัดหางปลอยวัด’ คุณศุภชัย ?

สํ าหรับผูที่ยังมีความทรงจํ าอันไมเลอะเลือน คงจะยังจํ าไดวา ในการเลือกตั้ง
สมาชกิสภาผูแทนราษฎรครั้งสุดทายในป 2539 หัวหนาพรรคประชาธิปตยลงทุน ‘จีบ’ คุณธารินทร
ใหลงสมคัรรับเลือกตั้ง ในเวลานั้น คุณธารินทรกํ าลังหันเข็มกลับไปสูภาคธุรกิจเอกชน โดยเฉพาะ
อยางยิ่งภาคเศรษฐกิจการเงิน คุณธารินทรใชเวลาตัดสินใจอยูหลายวันกวาจะตอบตกลง และ
เปนที่เขาใจกันวา คงมีการตั้งเงื่อนไขบางประการ พรรคประชาธิปตยสามารถชูคุณศุภชัยและ
คุณธารินทรเปน ‘ขุนพลเศรษฐกิจ’ สมใจปรารถนา

แมความเพลี่ยงพลํ้ าทางการเมืองทํ าใหพรรคประชาธิปตยไมสามารถยึดกุม
อํ านาจรฐัหลังการเลือกตั้งป 2539 ได และตองรอคอยโอกาสอยูปเศษ แตเมื่อโอกาสมาถึงในเดือน
พฤศจกิายน 2540 พรรคประชาธิปตยไมร้ังรอที่จะโฆษณา ‘ดรีมทีม’ ของตน โดยที่รอยราวภายใน 
‘ดรีมทีม’ ทีม่มีาแตรัฐบาลชวน 1 (กันยายน 2535 – พฤษภาคม 2538) ยังไมปรากฏสูสาธารณชน 
เพยีงแตรอวันปะทุเทานั้น

ในการจัดตั้งรัฐบาลเดือนพฤศจิกายน 2540 คุณธารินทรยึดครองกระทรวง 
การคลังดังความคาดหมาย โดยที่คุณศุภชัยดํ ารงตํ าแหนงรองนายกรัฐมนตรี ซึ่งมีฐานะเสมือน
หนึ่ง ‘หวัหนา’ ทมีเศรษฐกจิ แตคุณศุภชัยไดบทเรียนจากรัฐบาลชวน 1 แลววา การดํ ารงตํ าแหนง
รองนายกรฐัมนตร ีโดยมิไดวาการกระทรวงหนึ่งกระทรวงใด ทํ าใหขาดแขนขาและกลไกการทํ างาน 
ในคราวนี ้ คุณศภุชัยจึงไดวาการกระทรวงพาณิชยดวย แตการที่รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง
ขอรายงานโดยตรงตอนายกรัฐมนตรี โดยไมผานคุณศุภชัย ทํ าใหบทบาท หนาที่ และอํ านาจของ
คุณศภุชยัถกูบัน่ทอนลงอยางเห็นไดชัด หากคุณศุภชัยไมพอใจจุดเริ่มตนอันเลวรายนี้ สาธารณชน
ไมมีโอกาสไดรับทราบความไมพอใจของคุณศุภชัยดังกลาวนี้ เนื่องเพราะคุณศุภชัยมิไดปริปาก
นัน่เอง

คุณชวนเลอืกยนือยูขางคุณธารินทร สวนหนึ่งอาจเปนเพราะมีความรูสึก ‘รับผิด’
ตอคุณธารินทร ในฐานที่เปนผูชักชวนคุณธารินทรใหข้ึนเวทีการเลือกตั้ง เมื่อชักชวนใหมารวม
ชะตากรรมทางการเมือง ก็ตองเกื้อกูลใหทํ างานได อีกสวนหนึ่งอาจเปนเพราะตองการประคบ
ประหงมคุณธารินทรใหเปน ‘ทายาททางการเมือง’ ในพรรคประชาธิปตย ในประการสํ าคัญ 
คุณธารินทรเปน ‘ขุนคลัง’ คนส ําคญัของพรรคประชาธิปตย เครือขายความสัมพันธที่คุณธารินทร
มกีบัภาคธรุกจิเอกชนโดยทั่วไปและภาคเศรษฐกิจการเงินโดยเฉพาะ ชวยใหพรรคประชาธิปตยได
เงนิบริจาคทางการเมืองจํ านวนมาก คุณศุภชัยจึง ‘แพ’ คุณธารนิทรในขั้นรากฐาน เพราะคุณศุภชัย
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นอกจากจะไมมีกลุมทุนการเงินหนุนหลังแลว ยังไมมีเครือขายทางเศรษฐกิจที่เกื้อกูลใหเม็ดเงิน
โปรยปรายสูพรรคประชาธิปตยอีกดวย

คุณศุภชัยยัง ‘แพ’ คุณธารนิทรอีกขอหนึ่งในฐานที่ไมมี ส.ส. บริวาร บรรดา ส.ส. 
พรรคประชาธิปตยที่สัมพันธกับคุณศุภชัยลวนแลวแตมีความสัมพันธอยางหลวมๆ หาไดมีความ
สัมพันธเชิงอุปถัมภไม ตางกับคุณธารินทรที่มีความพยายามในการสรางสายสัมพันธเชิงอุปถัมภ 
ภายในพรรคประชาธิปตย ดวยเหตุที่คุณธารินทรมีบทบาทเปน ‘ขุนคลัง’ ของพรรค จึงมิใชเร่ือง 
นาประหลาดใจที่ ส.ส. บางภาคสวนไดรับความเอื้อเฟอเผื่อแผจากคุณธารินทรในฤดูการเลือกตั้ง  
ดวยขอเท็จจริงดังกลาวนี้ จึงมิใชเร่ืองนาประหลาดใจ หากคุณธารินทรสามารถรุกคืบเขายึดกุม
ตํ าแหนงสํ าคัญในพรรคประชาธิปตยดวยตนเอง แตบทสรุปเชนนี้มิอาจใชกับคุณศุภชัยได

ตัณหาทางการเมืองอาจมีสวนสรางความขัดแยงระหวางคุณศุภชัยกับคุณ
ธารินทร ในเมื่อเสือสองตัวมิอาจอยูรวมถํ้ าเดียวกัน แตความทะเยอทะยานทางการเมืองคงมิใช
สาเหตุเพียงประการเดียว ความแตกตางในดานอุดมการณและโลกทรรศนคงมีสวนสํ าคัญดวย 
ในเมื่อคนหนึ่งเติบใหญจากครอบครัวเทคโนแครต ไดรับการศึกษาขั้นสํ าคัญจากประเทศที่เปนรัฐ
สวสัดิการ เคยใชชีวิตในสังคมที่มีความเอื้ออาทรตอกลุมคนผูดอยโอกาสในสังคม และผานระบบ
การศึกษาที่พยายามสอนใหวิเคราะหมนุษยและสังคมอยางเปนองครวม ในขณะที่อีกคนหนึ่ง
เติบใหญในครอบครัวนายทุน ศึกษาเลาเรียนในดานการบริหารธุรกิจ และใชชีวิตสวนใหญ
ในโลกธุรกิจ

ผมไมทราบแนชัดวา คุณศุภชัยกับคุณธารินทรศรศิลปไมกินกันตั้งแตเมื่อไร 
เมื่อคุณธารินทร (ในฐานะกรรมการผูจัดการใหญธนาคารไทยพาณิชย) ดํ ารงตํ าแหนงประธาน
สมาคมธนาคารไทยในชวงป 2534 – 2535 อาการศรศิลปไมกินกันระหวางคุณศุภชัยกับคุณ
ธารินทรปรากฏใหเห็นแลว ในเวลานั้นคุณศุภชัยเปนกรรมการผูจัดการใหญธนาคารทหารไทย 
สมาคมธนาคารไทยภายใตการนํ าของคุณธารินทรอํ านวยการใหธนาคารยักษใหญ 5 ธนาคาร 
อันประกอบดวยธนาคารกรุงเทพ ธนาคารกรุงไทย ธนาคารกสิกรไทย ธนาคารไทยพาณิชย 
และธนาคารกรุงศรีอยุธยา ฮั้วกันลดอัตราดอกเบี้ย (price collusion) โดยที่อัตราดอกเบี้ยเงิน
ฝากลดลงมากกวาอัตราดอกเบี้ยเงินใหกู  คุณศุภชัยไมยอมนํ าธนาคารทหารไทยเขาไปรวม
สังฆกรรมกบัสมาคมธนาคารไทยในเรื่องนี้ เพราะเห็นวา การลดอัตราดอกเบี้ยเงินฝากมากเกินไป 
นอกจากจะเปนการทํ าลายสิ่งจูงใจในการออมแลว ยังอาจสรางปญหาการขาดสภาพคลอง
ในระบบเศรษฐกิจไทยได ในวันที่ 28 เมษายน 2535 ธนาคารทหารไทยภายใตการนํ าของคุณ
ศุภชัยประกาศขึ้นอัตราดอกเบี้ยเงินฝาก สวนกระแสของธนาคารยักษใหญและสมาคมธนาคาร
ไทย ประพฤติกรรมของคุณศุภชัยในเรื่องนี้สรางความไมพอใจแกคุณธารินทรโดยมิพักตองสงสัย
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เพยีงอกีหาเดือนตอมา ทั้งคุณศุภชัยและคุณธารินทรพากันตบเทาเขารวมรัฐบาล
ชวน 1 ( กนัยายน 2535 – พฤษภาคม 2538) โดยหอบเอาความขัดแยงเขาไปดวย และแลวอาการ
ศรศิลปไมกินกันก็ปรากฏอีกครั้งหนึ่ง เมื่อคุณศุภชัยเปนตัวแทนรัฐบาลไทยในการเจรจาจัดตั้งเขต
การคาเสรีอาเซียน (AFTA) โดยมขีอตกลงเกี่ยวกับการลดอากรขาเขาสินคาหลายรายการ รัฐมนตรี
วาการกระทรวงการคลังไมยอมรับรูผลการเจรจา โดยอางวา การลดอากรขาเขามีผลกระทบตอ
ฐานะการคลังของรัฐบาล การที่คุณธารินทรทํ าทาไมยอมรับรูผลการเจรจาเขตการคาเสรีอาเซียน
เชนนี้ นอกจากทํ าใหคุณศุภชัยหัวฟดหัวเหวี่ยงแลว ยังเปนการบั่นทอนความนาเชื่อถือของรอง
นายกรัฐมนตรีและรัฐบาลอีกดวย

ดวยภมูหิลงัของขอเท็จจริงดังที่ผมสาธยายขางตนนี้ ผมจึงไมเคยเห็น ‘ศุภชัย -  
ธารินทร’ เปน ‘ดรีมทีม’ ในเมื่อในเนื้อแททั้งคูเปน ‘คูกัด’ ที่นากลัว คนที่สามารถกัดกัน 
โดยไมแยกเขี้ยว มิหนํ าซํ้ ายังยิ้มใหกันในขณะกัดกัน จะไมนากลัวกระไรได

คุณศุภชัยนาจะตระหนักถึงชะตากรรมการเมืองของตนดี เมื่อมิอาจยึดกุม
บังเหียนนโยบายเศรษฐกิจมหภาคในรัฐบาลปจจุบันได ยิ่งเมื่อรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง
เดินตามกน IMF ดวยการตรึงอัตราดอกเบี้ยในระดับสูงและรัดเข็มขัดทางการคลังเปนเวลา
เกือบขวบป คุณศุภชัยไมเพียงแตไมสามารถทํ าหนาที่รองนายกรัฐมนตรีไดเทานั้น หากยัง
ไมสามารถทํ าหนาที่รัฐมนตรีวาการกระทรวงพาณิชยอีกดวย ในเมื่อการขาดสภาพคลองเปน
ปญหารุนแรง จนไมมีเม็ดเงินใหแมแตอุตสาหกรรมการผลิตเพื่อการสงออก ถึงจุดนี้คุณศุภชัย
จึงหันไปแสวงหาตํ าแหนงผูอํ านวยการองคการการคาโลก ในฐานะประชาชนผูเสียภาษีอากร 
ผมเหน็วา คุณศภุชยัใหเวลากับตํ าแหนงรัฐมนตรีวาการกระทรวงพาณิชยนอยเกินไป แมจะเห็นใจ
คุณศุภชัยเพียงใดก็ตาม ทั้งผมก็มองไมเห็นอานิสงสวา หากคุณศุภชัยไดตํ าแหนงผูอํ านวยการ
องคการการคาโลกสมดังปรารถนา ประชาชนคนสามัญเชนผมจะไดประโยชนโภคผลประการใด

คุณศุภชัยกลับมาสนใจการบริหารนโยบายเศรษฐกิจของรัฐบาลที่ตนรวมเปน 
รัฐมนตรี เมื่อปรากฏแนชัดวา สหรัฐอเมริกาไมสนับสนุนใหคุณศุภชัยดํ ารงตํ าแหนงผูอํ านวยการ 
องคการการคาโลก ผมรูสึกดีใจที่คุณศุภชัยเริ่มเอาการเอางานกับการบริหารนโยบายเศรษฐกิจ
มหภาคอีกครั้งหนึ่ง ในทัศนะของผม คุณศุภชัยมีความสันทัดนโยบายเศรษฐกิจมหภาคมากกวา
คุณธารินทร นอกจากจะมีพื้นฐานการศึกษาเรื่องนี้แลว ยังมีประสบการณจากการทํ างาน
ในธนาคารแหงประเทศไทยอีกดวย ในขณะที่ทักษะและความชํ านัญพิเศษของคุณธารินทรเนน
หนกัในดานการบรหิารสถาบันการเงิน ซึ่งโดยพื้นฐานเปนเรื่องจุลภาค หากทั้งสองคนสามารถรวม
งานกนัได กจ็ะเปนประโยชนแกประเทศชาติอยางยิ่ง แตเปนเพราะหัวหนาพรรคประชาธิปตยกัน
คุณศุภชัยออกจากปริมณฑลแหงนโยบายเศรษฐกิจมหภาค พรรคประชาธิปตยไมเพียงแตมิไดใช
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ทรัพยากรมนุษยที่มีอยูใหเปนประโยชนสูงสุดเทานั้น หากยังทํ าลายทรัพยากรมนุษยอันมีนอยนิด
ของตนอีกดวย

คุณศุภชัยสิ้นขันติธรรม เมื่อมีการเลื่อนการประชุมคณะกรรมการรัฐมนตรี
เศรษฐกจิเมือ่วันจันทรที่ 15 มีนาคม 2542 คราวนี้คุณศุภชัยออกอาการ (หากจะใชศัพทานุกรม
ของวงการหมดัมวย) ดวยการพิพากษนโยบายเศรษฐกิจมหภาค วิพากษมาตรการสิงหาคม 2541 
และวิพากษนโยบายอตัราแลกเปลี่ยน ทั้งหมดนี้มีผลเทากับวิพากษคุณธารินทร การสิ้นขันติธรรม
ของคณุศภุชยัสรางความโกลาหลแกพรรคประชาธิปตยไมนอย ประชาชนคนเดินถนนเริ่มมองภาพ
พรรคประชาธิปตยตรงตอความเปนจริงมากขึ้น ไมมี ‘ดรีมทีม’ มีแต ‘วรีชนเอกชน’

ถึงคุณธารินทรจะถูกโจมตีจากผูคนนอกและในพรรคประชาธิปตยมากเพียงใด  
แตคุณชวนยังคงปกปองคุณธารินทรอยางเหนียวแนน คุณศุภชัยนาจะตระหนักดีวา ในโลกการ
เมอืง คาของคนมิไดข้ึนอยูกับความเปนมนุษย หากแตข้ึนอยูกับมูลคาทางการเมือง ในทัศนะของ
ผูคนในพรรคประชาธิปตยจํ านวนไมนอย อยางนอยในทัศนะของคุณชวน คุณศุภชัยมีมูลคา
ทางการเมอืงตํ ่ากวาคุณธารินทร ไมวาคุณศุภชัยจะยอมรับการประเมินมูลคานี้หรือไมก็ตาม

ขอที่ผมเปนหวง ก็คือ อาการ ‘เกาเหลา’ ระหวางคุณศุภชัยกับคุณธารินทรไมเปน
ผลดีแกสังคมเศรษฐกิจไทย  ในประวัติศาสตรอันไมไกลนัก  อาการ ‘เกาเหลา’ ระหวางคุณเริงชัย  
มะระกานนทกบัคุณชัยวัฒน วิบูลสวัสด์ิ ระหวางป 2539 – 2540 นํ าหายนภัยมาสูระบบเศรษฐกิจ
ไทยชนิดเหลือคณานับ หากไมตองการใหประวัติศาสตรซํ้ ารอย เมื่อคุณธารินทรไมยอมออกจาก
ตํ าแหนง คุณศุภชัยนาจะขอลาออกเอง เพื่อรอคอยตํ าแหนงผูอํ านวยการองคการการคาโลก 
ซึ่งแสงแหงความหวังเปลงประกายอีกครั้งหนึ่ง เมื่อนายฮัสซัน อาบูยุบ (Hassan Abouyoup)
แหงมอร็อกโคขอถอนตัว

หากจะใหเปนธรรมแกประชาชน ในเมื่อไมมี ‘ดรีมทีม’ ดังที่โฆษณาชวนเชื่อ  
สมควรที่จะถอดทั้งคุณศุภชัยและคุณธารินทรออกจากรัฐบาล

ไมควรมี ‘เกาเหลา’ ในปรมิณฑลของนโยบายเศรษฐกิจมหภาค
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ศศปร.8

คณะรฐัมนตรีในการประชุมเมื่อวันอังคารที่ 14 มีนาคม 2543 มีมติรับทราบ
รายงานคณะกรรมการศึกษารายงานคณะกรรมการการศึกษาและเสนอแนะมาตรการเพิ่มประ
สิทธิภาพการบริหารจัดการระบบการเงินของประเทศเพื่อชี้มูลความผิดและหาผูกระทํ าความผิด
ตามกฎหมาย ซึง่หนงัสอืพิมพบางฉบับเรียกชื่อยอวา ศศปร. ในขณะที่ส่ือมวลชนโดยทั่วไปเรียกชื่อ
ยอวา ศปร. 2 มติคณะรฐัมนตรดัีงกลาวนี้สรางความฉงนฉงายแกสาธารณชน เนื่องเพราะรัฐบาล
พรรคประชาธปิตยงางหมัดแตไกโหวา จะนํ าผูกระทํ าผิดกฎหมายมาลงโทษ แตแลวกลับการด
ตกเสยีเฉยๆ มหิน ําซํ้ ายังโยนใหเปนภาระแกสํ านักงานเลขาธิการคณะรัฐมนตรีในการประสานงาน
เพือ่ดํ าเนินการตามมติคณะรัฐมนตรี

ไมมใีครทราบแนชัดวา มติคณะรัฐมนตรีในเรื่องนี้มีรายละเอียดอะไรบาง แมแต
เลขาธิการคณะรัฐมนตรีก็ยังไมทราบแนชัด ทั้งนี้เพราะเหตุวา การประชุมคณะรัฐมนตรีมีจารีต 
หลีกเลี่ยงการลงมติในเรื่องตางๆ ในกรณีหลายตอหลายกรณี รัฐมนตรีผูเขารวมประชุมไมทราบ 
มติคณะรฐัมนตรีอยางแนชัด กวาจะทราบวา อะไรคือมติคณะรัฐมนตรี ก็ตอเมื่อไดอานรายงาน
การประชมุคณะรฐัมนตรีแลว ดังนั้น ผูจดรายงานการประชุมจึงมีบทบาทสํ าคัญในการกํ าหนดมติ 
คณะรัฐมนตรี แมในกรณีสวนใหญอาจตองปรึกษานายกรัฐมนตรีหรือรัฐมนตรีที่รับผิดชอบ 
แตก็ปรากฏอยูเนืองๆที่รัฐมนตรีผูเขารวมประชุมมีความรูสึกวา มติคณะรัฐมนตรีตามที่ปรากฏ
ในรายงานการประชุมไมตรงตอส่ิงที่ถกอภิปรายในที่ประชุม ในประการสํ าคัญ ที่ประชุม
คณะรฐัมนตรีไมเคยเสียเวลารับรองรายงานประชุม

ในกรณีรายงานของ ศศปร. หรือ ศปร.2 นายวิษณุ เครืองาม เลขาธิการ
คณะรัฐมนตรีใหสัมภาษณภายหลังการประชุมคณะรัฐมนตรีเกี่ยวกับเร่ืองนี้ลวงไปแลว 2 วันวา 
ยังไมทราบมติคณะรัฐมนตรีที่แนชัด สํ านักงานเลขาธิการคณะรัฐมนตรีตองรอใหมีการออกมติ
อยางเปนทางการเสียกอน จึงจะทํ าหนาประสานกับหนวยราชการที่เกี่ยวของตอไปได

ภายหลังวิกฤติการณการเงินเดือนกรกฎาคม 2540 กระทรวงการคลังมีคํ าสั่งที่ 
376/2540 แตงตั้งคณะกรรมการศึกษาและเสนอแนะมาตรการเพิ่มประสิทธิภาพการบริหารการ
จัดระบบการเงินของประเทศ (ศปร.) เมื่อวันที่ 16 ธันวาคม 2540 ลงนามโดยนายธารินทร 

                                                          
8 ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง” ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 23 มีนาคม 
2543
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นมิมานเหมินท คณะกรรมการ ศปร. เสนอ รายงานผลการวิเคราะหและวินิจฉัยขอเท็จจริงเกี่ยวกับ
สถานการณวิกฤติการณเศรษฐกิจ เมือ่วนัที ่ 31 มีนาคม 2540 โดยที่มีขอเสนอแนะทางนโยบาย
เกีย่วกบัโครงสรางการบริหารระบบการเงินดวย

รัฐบาลพรรคประชาธิปตยมิไดสนใจปฏิรูประบบการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมห
ภาคเทาที่ควร มีแตธนาคารแหงประเทศไทยที่พยายามปฏิรูปการจัดองคกรและระบบการบริหาร
นโยบายการเงนิ หากแตเปนการแกไขเยียวยาเฉพาะจุด มิใชการปฏิรูประบบการบริหารนโยบาย
เศรษฐกิจมหภาคทั้งระบบ ทั้งๆที่กระทรวงการคลังมีสวนตองรับผิดในกรณีวิกฤติการณการเงิน
เดือนกรกฎาคม 2540 ทั้งโดยนิตินัยและพฤตินัย แตกระทรวงการคลังไมมีความกระตือรือรน
ในการปฏิรูประบบการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาคแมแตนอย

แทนที่รัฐบาลนายชวน หลีกภัย จะสนใจขอเสนอแนะในทางสรางสรรคของ 
คณะกรรมการ ศปร. โดยเฉพาะอยางยิ่งในประเด็นการปฏิรูประบบการบริหารนโยบายเศรษฐกิจ 
มหภาคกลับหันเข็มมุงในการหา ‘ผูกระทํ าผิด’ ผูกอวิกฤติการณการเงินเดือนกรกฎาคม 2540  
มาลงโทษ ดวยเหตุดังนี้ คณะกรรมการ ศศปร. หรือ ศปร. 2 จึงกอเกิดขึ้นในเดือนพฤษภาคม 2541  
รัฐมนตรชีวยวาการกระทรวงการคลัง (นายพิเชษฐ พันธุวิชาติกุล) แสดงความกระเหี้ยนกระหือรือ 
ในการลงโทษ ‘ผูกระทํ าผิด’ โดยที่ไมเปนที่ทราบแนชัดวามีวาระซอนเรนทางการเมืองหรือไม 
แตการมุงลงโทษ ‘ผูกระทํ าผิด’ โดยที่ไมสนใจปฏิรูประบบการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาค
เทาทีค่วร ยอมสะทอนใหเห็นวิสัยทัศนของนายชวน หลีกภัย นายกรัฐมนตรี และนายธารินทร 
นมิมานเหมินท รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง

คณะกรรมการ ศศปร. ไมเพียงแตจะตั้งตัวเปนโจทกผูกลาวหา ‘ผูกระทํ าผิด’ เทา
นัน้ หากยงัตัง้ตัวเปนผูสอบสวนผูตองหา และเปน ‘ผูพพิากษา’ ก ําหนดโทษของ ‘ผูตองหา’ ดวย ใน
แงนี ้คณะกรรมการ ศศปร. มีสถานะดุจเดียวกับสํ านักผูแทนการคาแหงสหรัฐอเมริกา (USTR) ผูใช
อํ านาจตาม Omnibus Trade and Competitiveness Act of 1988 ในการกลาวหา สอบสวน และ
ลงโทษประเทศคูคาที่ดํ าเนินนโยบายการคาที่ไมเปนธรรม (Unfair Trade)

ในเดือนธันวาคม 2541 กรรมการ ศศปร. บางคนเริ่มใหขาวสื่อมวลชนวา 
ผูบริหารระดับสูงของธนาคารแหงประเทศไทยทั้งในอดีตและปจจุบัน มีความผิดทั้งทางอาญา
และแพงตามการไตสวนของคณะกรรมการ ศศปร. (The Nation, December 11, 1999) ทั้งๆที่
รายงานขัน้สดุทายยังไมแลวเสร็จ ในเดือนกุมภาพันธ 2542 หนังสือพิมพบางฉบับ ดังเชน ผูจัดการ
รายวัน และ กรุงเทพธุรกิจเร่ิมตีพมิพรายงานของคณะกรรมการ ศศปร. ในเวลาตอมา หนังสือพิมพ
เกือบทุกฉบับรับทราบสาระสํ าคัญของรายงานดังกลาวนี้ และมีการรายงานขาวอยางแพรหลาย 
โดยที่มีการระบุชื่อบุคคล ‘ผูกระทํ าผิด’ พรอมทั้งโทษและความรับผิดทางแพงตามการกลาวหา
ของคณะกรรมการ ศศปร. ดวย หนังสือพิมพและสื่อมวลชนแขนงตางๆจะไมสามารถไดรับรายงาน
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ของ ศศปร. หากรายงานดังกลาวนี้ไมร่ัวไหลจากกรรมการ ศศปร. และ/หรือเจาหนาที่กระทรวงการ
คลงั รวมทัง้ผูดํ ารงตํ าแหนงการเมืองในรัฐบาลพรรคประชาธิปตย การปลอยรายงาน ศศปร. สูมือ
ส่ือมวลชน แมจะมกีารแกเกี้ยววามิใชรายงานขั้นสุดทาย มิอาจใหเขาใจเปนอยางอื่นวา ผูรับผิด
ชอบเร่ืองนี้ตองการ ‘เลนการเมือง’ ประเด็นนี้ หนังสือพิมพ ไทยโพสต ฉบับวันที่ 27 กุมภาพันธ 
2543 พาดหวัวา “พิเชษฐขูลากคอเพิ่ม” โดยมีรายงานวา หากรัฐบาลตองการ ‘เลนการเมือง’
ประเด็นนี้ บรรดากรรมการทุนรักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยนในขณะเกิดวิกฤติการณการเงินเดือน
กรกฎาคม 2540 จะตองถูก ‘ลากคอ’ มาลงโทษ ในจํ านวนนี้ นอกจากนายอํ านวย วีรวรรณ 
(รัฐมนตรวีาการกระทรวงการคลัง) แลว ยังประกอบดวยนายจาตุรนต ฉายแสง (รมช. การคลัง) 
นายธวชัวงศ ณ เชียงใหม (รมช. การคลัง) นายประจวบ ไชยสาสน (รมต. ตางประเทศ) นายณรงค
ชยั อัครเศรณี (รมต. พาณิชย) และ ม.ร.ว. จัตุมงคล โสณกุล (ปลัดกระทรวงการคลัง)

ประชาชนมีปฏิกิริยาอยางไรตอรายงานของคณะกรรมการ ศศปร. ?

สาธารณชนจํ านวนไมนอยรูสึกสะใจกับการกลาวโทษผูบริหารระดับสูงของ
ธนาคารแหงประเทศไทย ส่ือมวลชนจํ านวนไมนอยสะทอนความรูสึกดังกลาวนี้ แตจํ านวนไมนอย
อีกเชนกนัทีต้ั่งขอกังขาเกี่ยวกับดุลพินิจของคณะกรรมการ ศศปร. ในวงวิชาการ นักเศรษฐศาสตร
จํ านวนมากมีความเห็นวา ผูบริหารธนาคารแหงประเทศไทยละเวนการปฏิบัติหนาที่ในกรณี
ธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการ โดยมิไดจัดการปญหาอยางฉับพลันและอยางเฉียบขาด 
แตคณะกรรมการ ศศปร. กลับมิไดไตสวนเรื่องนี้ โดยหันไปเลนงานกรณีการซื้อหุนสามัญเพิ่มทุน
ของธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการ ในราคาสูงกวาที่ควร กรณีการชวยเหลือสภาพคลองสถาบัน
การเงนิ 5 แหงและกรณีการปกปองคาเงินบาท

รายงานของคณะกรรมการ ศศปร. เปนรายงานที่อุดมดวยขอมูลอยางแนนหนา  
รายงานนีจ้ะนาเชื่อถือยิ่งหากจบลงดวยการรายงาน ‘ขอเท็จจริง’ เทานัน้ แตเปนเพราะถูกกํ าหนด
ใหชี้มูลความผิดและหาผู กระทํ าผิดดวย รายงานนี้จึงมิอาจหลีกเลี่ยงการใชดุลพินิจของ
คณะกรรมการ โดยที่ดุลพินิจจํ านวนมากเกิดจากการขาดความรูและความเขาใจเกี่ยวกับกลไก
การท ํางานของเครื่องมือการเงิน คณะกรรมการ ศศปร. ถูกวิพากษจากวงวิชาการเศรษฐศาสตร 
เมื่อมีขอวินิจฉัยวา ธนาคารแหงประเทศไทยไมมีอํ านาจในการทํ าสวอป ในเมื่อธนาคาร
แหงประเทศไทยถูกกํ าหนดใหมีหนาที่ในการรักษาเสถียรภาพของเงินตรา และการทํ าสวอปเปน
เครื่องมือชนิดหนึ่งเพื่อการนี้ ขอวินิจฉัยดังกลาวนี้เองบั่นทอนความนาเชื่อถือของคณะกรรมการ 
ศศปร. ซึง่ยดึหลกัการตีความกฎหมายชนิดสุดโตง โดยที่นักกฎหมายจํ านวนไมนอยมิไดเห็นดวย
กบัการตีความเชนนี้ คณะกรรมการ ศศปร. ไมเพียงแตระบุชื่อ ‘ผูตองหา’ เทานั้น หากยังระบุ
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ความผิดรายมาตราและความเสียหายทางแพงที่ตองชดใชอีกดวย แมมิไดทํ าเกินเลยคํ าสั่ง
กระทรวงการคลังที่ 131/2541 แตก็มีขอกังขาวา คณะกรรมการ ศศปร. อางอิงอํ านาจตาม
กฎหมายฉบับใดในการกลาวหา ‘ผูกระทํ าผิด’

ผูน ําพรรคประชาธิปตยงางหมัดและเตรียมนํ ารายงานของคณะกรรมการ ศศปร.  
มาใชประโยชนอยางเต็มที่ แตแลวก็ตองลาถอยอยางไรกระบวนทาเมื่อนายชัยวัฒน วิบูลยสวัสด์ิ
และคณะมีหนังสือรองขอความเปนธรรมถึงนายกรัฐมนตรี (ผูจัดการรายวัน ฉบับวันที่ 14 มีนาคม 
2543) โดยกลาววา คํ าสั่งแตงตั้งคณะกรรมการ ศศปร. มีสภาพเปนคณะประชาชน จึงไมมีอํ านาจ
ตามกฎหมายในการสอบสวนและชี้มูลความผิดทั้งทางวินัย แพง และอาญา ในประการสํ าคัญ 
คํ าสัง่ดงักลาวมุงเลนงานและดํ าเนินคดีเฉพาะบุคคลผูมีหนาที่บริหารนโยบายเศรษฐกิจ เพื่อแกไข 
วิกฤติการณที่เกิดขึ้นเทานั้น โดยมิไดมุ งดํ าเนินคดีบุคคลที่กอใหเกิดวิกฤติการณการเงินและ 
วกิฤตกิารณสถาบันการเงินแตประการใด

ดวยอิทธิฤทธิ์ของหนังสือร องเรียนของนายชัยวัฒน วิบูลย สวัสด์ิ และ
คณะ คณะรฐัมนตรีในการประชุมเมื่อวันอังคารที่ 14 มีนาคม 2543 จึงมีมติรับทราบรายงานของ 
คณะกรรมการ ศศปร. และมอบหมายใหสํ านักงานเลขาธิการคณะรัฐมนตรีเปนผูประสานงาน 
แมการประชมุลวงไปแลว 2 วัน เลขาธิการคณะรัฐมนตรี ซึ่งเขาใจวารวมประชุมดวย ก็ยังหา
ไดทราบมติที่แนชัดไม อยางไรก็ตาม การที่คณะรัฐมนตรีมีมติรับทราบรายงานคณะกรรมการ 
ศศปร. และมิไดมีมติใหดํ าเนินคดี ‘ผูกระทํ าผิด’ มนียัส ําคัญวา กระบวนการในขั้นตอไปเปนเรื่อง
ของระบบราชการ โดยที่เจาพนักงานสอบสวนและเจาพนักงานอัยการรับผิดชอบในการดํ าเนินคดี
อาญา กรมบัญชีกลางรับผิดชอบการดํ าเนินคดีแพง และธนาคารแหงประเทศไทยรับผิดชอบใน
การลงโทษดานวินัย โดยที่ผูดํ ารงตํ าแหนงการเมืองไมตองรับผิดชอบ

คณะรฐัมนตรียังมีมติใหปกปดรายงานของคณะกรรมการ ศศปร. ภายหลังจาก 
ทีม่กีารเผยแพรรายงานดังกลาวอยางกวางขวาง แมจะมิใชรายงานฉบับสุดทาย แตก็มีสาระสํ าคัญ 
ไมแตกตางกันมากนัก หนังสือพิมพบางฉบับรายงานวา รัฐมนตรีชวยวาการกระทรวงการคลัง 
ผูมหีนาทีรั่บผิดชอบในการแตงตั้งคณะกรรมการ ศศปร. ไดใชจายเงิน 80,000 บาท ในการทํ า
สํ าเนาเอกสารรายงานคณะกรรมการ ศศปร. เพื่อแจกจายแกส่ือมวลชน (ไทยโพสต ฉบับวันพุธที่ 
15 มนีาคม 2543) แตแลวก็ตองเก็บสํ าเนาเอกสารดังกลาวในเมื่อรายงานฉบับนี้ถูกจัดชั้นความลับ 
ขอที่นาสังเกตก็คือ คณะรัฐมนตรีชุดเดียวกันใชบรรทัดฐานที่แตกตางกันในการเผยแพรเอกสาร
ราชการ ในขณะที่คณะรัฐมนตรีมีมติใหเผยแพรรายงานของคณะกรรมการ ศปร.1 อยางกวางขวาง 
แตกลับมีมติไมใหเผยแพรรายงานของคณะกรรมการ ศศปร. ทั้งๆที่การเปดเผยจะชวยใหราษฎร
สามารถตรวจสอบขอเท็จจริงและตรวจสอบดุลพินิจของคณะกรรมการ ศศปร. เหตุใด
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คณะรัฐมนตรีจึงมีมติปกปดรายงานคณะกรรมการ ศศปร. หากมิใชเปนเพราะคณะกรรมการ 
ศศปร. ไมมีความชอบธรรมตามกฎหมาย และผูถูกลาวหาในรายงานอาจดํ าเนินการฟองรอง
กรรมการ ศศปร. และผูแตงตั้งได

แมคณะรัฐมนตรีมีมติใหปกปดรายงานของคณะกรรมการ ศศปร. แตบรรดา
ผูถกูกลาวหากไ็ดรับความเสียหายและมีมลทินโดยถวนหนา ในเมื่อมีการเปดเผยรายชื่อ ‘ผูกระทํ า
ผิด’ พรอมทั้งโทษทางแพงและอาญา แมศาลสถิตยุติธรรมจะพิพากษาใหพนผิดในภายหลัง 
แตความเสียหายและมลทินก็เกิดขึ้นแลว รายงานคณะกรรมการ ศศปร. มิไดสรางผลกระทบ
ตอปจเจกบคุคลเทานั้น องคกรหรือสถาบันดังเชนธนาคารแหงประเทศไทยตอง ‘บาดเจ็บ’ สาหัส
จากรายงานฉบับนี้ ในเมื่อคณะกรรมการ ศศปร. กลาวโทษผูบริหารและพนักงานธนาคารแหง
ประเทศไทยทัง้ในอดีตและปจจุบัน ต้ังแตระดับสูงถึงระดับกลาง โดยที่การกลาวโทษบางกรณีเกิด
จากการตีความกฎหมายชนิดสุดโตง และขาดความรูความเขาใจเกี่ยวกับกลไกของเครื่องมือ
นโยบายการเงิน

ทายทีสุ่ด กรณีรายงานของคณะกรรมการ ศศปร. ใหบทเรียนแกนักวิชาการวา 
การรับใชประเทศชาติแตกตางจากการรับใชรัฐบาล ส่ิงที่เปนประโยชนแกรัฐบาลมิจํ าเปนตอง
เปนประโยชนแกประเทศชาติเสมอไป นักวิชาการที่ไมรูเสนสนกลในทางการเมืองอาจตกเปน 
‘เบีย้หมากรุก’ ของนกัการเมืองโดยรูเทาไมถึงการณ
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บริษัทที่ปรึกษาตางชาติ9

หนังสือพิมพบางฉบับรายงานขาวในเดือนมีนาคม 2543 วา คณะกรรมการ
เพื่อการสงเสริมการปรับโครงสรางหนี้ (คปน.) แสดงความไมสบายใจเกี่ยวกับการทํ างานของ
บริษทัที่ปรึกษาผูใหบริการวิชาชีพ (Professional Services) ทัง้ทีบ่ริษัทเหลานี้เปนบริษัทยักษใหญ
หรือเครือขายของบรรษัทระหวางประเทศ และฝายไทยตองจายคาบริการในอัตราสูงยิ่ง 
แตพนกังานของบริษัทเหลานี้บางคนไมมีความเปนมืออาชีพ ออนประสบการณ  และไมรูกฎหมาย
ไทย

หนงัสือพิมพ The Nation (March 10, 2000) ระบุวา บริษัทยักษใหญที่ถูก 
‘หมายหัว’ ไดแก

• Deloitte Touche Tohmatsu Corporate Restructuring
• KPMG Consulting (Asia Pacific)
• Pricewaterhouse Coopers Financial Advisory Services
• Ferrier Hodgson

บริษัทยักษใหญเหลานี้เกือบทั้งหมดเติบใหญจากธุรกิจการบัญชี แลวกระจาย
ประกอบการไปสูธุรกิจการใหคํ าปรึกษา (Consultancy) ในภายหลัง ความผิดพลาดในการ
ตรวจสอบบัญชีปรากฏมากขึ้นในชวงสามทศวรรษที่ผานมานี้ จนถูกฟองรองดํ าเนินคดีและตอง
จายเงินชดเชยความเสียหายจํ านวนมาก เมื่อบริษัทการบัญชีใหการรับรองงบดุลของบริษัทจด
ทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยบริษัทหนึ่งบริษัทใด นักลงทุนยอมวางใจเกี่ยวกับขอมูลที่ไดรับ และตัด
สินใจซื้อหลักทรัพยของบริษัทที่ไดรับการรับรองวามีฐานะการเงินอันมั่นคง ในทํ านองเดียวกัน 
สถาบนัการเงนิอาจตัดสินใจจัดสรรเงินใหกู โดยพิจารณาฐานะการเงินจากงบดุลที่ไดรับการรับรอง
จากผูตรวจสอบบัญชี หากการณปรากฏในภายหลังวา บริษัทจดทะเบียนดังกลาวมิไดมีฐานะ
การเงินอันมั่นคง นักลงทุนผูซื้อหลักทรัพยก็ดีและสถาบันการเงินผูจัดสรรเงินใหกูก็ดี ยอมไดรับ
ความเสยีหายจากความผิดพลาดของผูตรวจสอบบัญชี ในทํ านองเดียวกัน เมื่อบริษัทผูตรวจสอบ
บัญชีใหการรับรองงบดุลของสถาบันการเงินใด ประชาชนอาจนํ าเงินออมฝากสถาบันการเงินนั้น 
                                                          
9 ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง”  ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 6 เมษายน 
2543
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หากการณปรากฏในภายหลังวา สถาบันการเงินดังกลาวมิไดมีฐานะการเงินอันมั่นคง ประชาชน
เจาของเงินฝากยอมไดรับความเสียหาย ในกรณีเหลานี้ ผูเสียหายยื่นฟองเรียกคาเสียหาย
จากบริษัทผูตรวจสอบบัญชี และมักจะชนะคดี

ความผิดพลาดในการตรวจสอบบัญชีไมเพียงแตทํ าใหบริษัทยักษใหญในธุรกิจ 
การบัญชีเหลานี้ตองเสื่อมเสียชื่อเสียงเทานั้น หากทวายังทํ าใหฐานะการเงินงอนแงนอีกดวย 
เนื่องจากตองจายเงินชดเชยคาเสียหายจํ านวนมากนับต้ังแตปลายทศวรรษ 2520 เปนตนมา 
ดวยเหตดัุงนี ้ จงึมีการเปลี่ยนแปลงที่สํ าคัญอยางนอย 3 ดาน ดานหนึ่งไดแก การควบกิจการ 
(merger) ระหวางบรษิทัยกัษใหญดวยกันเอง เพื่อเสริมฐานะการเงินใหมั่นคง จนจํ านวนบริษัท
ยกัษใหญลดลงจาก Big Eight เหลือ Big Six ในป 2532 และเหลือ Big Five ในป 2541 ดาน
ทีส่อง ไดแก การกระจายการประกอบการออกไปจากธุรกิจการบัญชี โดยหันไปเนนการประกอบ
ธรุกจิการใหคํ าปรึกษามากขึ้น ดานที่สาม ไดแก การแตกบริษัท โดยแยกธุรกิจการใหคํ าปรึกษา
ออกจากธุรกิจการบัญชี ทั้งนี้เพื่อจํ ากัดความรับผิดชอบทางแพงในยามที่ถูกฟองรองเรียก
คาเสียหาย

แมวาบริษัทยักษใหญผูผลิต ‘บริการวิชาชีพ’ เหลานี้จะแผกิ่งกานสาขาไปสู
ประเทศและภูมิภาคตางๆ แตรูปแบบของการขยายตัวที่สํ าคัญ ก็คือ การสรางพันธมิตรเชิง
ยทุธศาสตร (Strategic Alliance) กบัหุนสวนทองถิ่น (local partners) โดยที่หุนสวนทองถิ่น
สามารถใชชื่อหรือ ‘ยีห่อ’ ของบริษัทยักษใหญผูเปน ‘หุนสวน’ ได ในยามที่มีผูขอใชบริการ ไมวาจะ
เปนบริการการบัญชีหรือบริการการใหคํ าปรึกษา หากมีหุนสวนทองถิ่นในประเทศของลูกคา 
หุนสวนทองถิน่จะเปนผูใหบริการในนามของสํ านักงานใหญ ดังนั้น ในยามตัดสินใจซื้อ ‘บริการวิชา
ชีพ’ จากบรษิทัใด จะพิจารณาเฉพาะคุณภาพและชื่อเสียงเกียรติคุณของบริษัทนั้นเพียงโสดเดียว
ยอมไมเปนการเพียงพอ ตองพิจารณาคุณภาพและชื่อเสียงเกียรติคุณของหุนสวนทองถิ่นดวย 
แทที่จริงแลว คุณภาพและชื่อเสียงเกียติคุณของหุนสวนทองถิ่นมีความสํ าคัญยิ่งกวาบริษัทแม 
เพราะหุนสวนทองถิ่นเปนผูใหบริการ  โดยที่บริษัทแมจะกํ ากับดูแลหรือไมก็ได

ภายหลังวิกฤติการณการเงินเดือนกรกฎาคม 2540 กองทุนการเงินระหวาง
ประเทศ ธนาคารโลก และธนาคารพัฒนาอาเซีย กดดันใหรัฐบาลไทยวาจางบริษัทที่ปรึกษา
ตางประเทศ เพื่อใหคํ าปรึกษาในการปฏิรูประบบสถาบันการเงินและระบบราชการ อันเปน
กระบวนการหนึ่งของ ‘การปฏิรูปนโยบายเศรษฐกิจ’ (Economic Policy Reform) ทัง้นี้โดยกํ าหนด
เปนเงื่อนไขประการหนึ่งของเงินใหกู  (Policy Conditionalities) ดวยเหตุดังนี้ ธุรกิจการ
ใหคํ าปรึกษาจงึเฟองฟูมิจํ าเพาะแตประเทศไทย หากแตครอบคลุมอาเซียตะวันออกโดยสวนรวม
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การใชเงินกูตางประเทศในการวาจางที่ปรึกษาชาวตางประเทศยอมสรางภาระ
ทางการคลัง โดยที่ภาระในรูปทรัพยากร (Resource Burden) ตกแกชนรุนหลัง บริการการใหคํ า
ปรึกษาหลายตอหลายประเภทเปนบริการที่ผูชํ านัญการชาวไทยสามารถใหได โดยไมตองวาจาง
บริษทัทีป่รึกษาตางประเทศ ในหลายตอหลายกรณี บริการการใหคํ าปรึกษาคลุมถึงการทํ างานวิจัย 
ซึ่งในกรณีสวนใหญบริษัทที่ปรึกษาตางประเทศมักจะทํ าสัญญาวาจางนักวิชาการไทยอีกทอดหนึ่ง 
(subcontracting) การมองขามที่ปรึกษาและนักวิชาการชาวไทยทํ าใหรัฐบาลสรางภาระการคลัง
และตนทุนในรูปทรัพยากร (Resource Cost) แกประชาสังคมไทยมากกวาที่ควรจะเปน

ดังไดกลาวแลววา บริษัทที่ปรึกษาตางชาติเหลานี้สวนสํ าคัญมีที่มาจากบริษัท 
การบญัช ีและการตรวจสอบบัญชีชนิดสุกเอาเผากินของบริษัทเหลานี้สรางความเสียหายแกตนเอง
และผูอ่ืนมาแลว โดยที่การตรวจสอบบัญชีชนิดสุกเอาเผากินเปนปรากฏการณธรรมดาในสังคม
เศรษฐกจิไทย ในป 2541 คณะกรรมการหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (กลต.) มีคํ าสั่งลงโทษ
ผูตรวจสอบบัญชีในสังกัด Deloitte Touche Tohmatsu Jaiyos Co. Ltd และ SGV – Na Thalang 
and Co. ในฐานทีห่ยอนยานในการตรวจสอบบัญชีธุรกิจเงินทุน อันเปนเหตุปจจัยหนึ่งที่นํ ามาซึ่ง
วกิฤติการณสถาบันการเงิน

ขอเทจ็จริงปรากฏวา ไมมียักษใหญในธุรกิจการบัญชีบริษัทใดที่ไมเคยถูกฟองรอง
หรือไมเคยตองคํ าพิพากษาใหจายเงินชดเชยความเสียหายอันเกิดจากความหยอนยานและ
ความผิดพลาดในการตรวจสอบบัญชี กระนั้นก็ตาม เรามิอาจกลาวสรุปไดวา ดวยเหตุที่บริษัท
เหลานี้มีความเสื่อมเสียในการประกอบธุรกิจการบัญชี ดังนั้นจึงตองมีความเสื่อมเสียในธุรกิจการ
ใหคํ าปรึกษาดวย แตขอเท็จจริงปรากฏวา การใหคํ าปรึกษาที่ไมมีคุณภาพปรากฏโดยทั่วไป 
และบริษัทยักษใหญเหลานี้เร่ิมตระหนักวา การใหคํ าปรึกษาชนิดที่กอความเสียหายอาจเปนตน
เหตใุหถกูฟองรองและจายเงินชดเชยความเสียหายได

Pricewaterhouse Coopers ยักษใหญในธุรกิจการบัญชีตกเปนขาวใหญ
ในปลายป 2542 ในฐานที่ตรวจสอบฐานะการเงินของธนาคารกรุงไทย จํ ากัด (มหาชน) ชนิดที่ผูคน
จํ านวนมากกลาวหาวา ‘สุกเอาเผากิน’ ในคราวนี้ ขอหา ‘สุกเอาเผากิน’ ถูกตราไวกับบริษัท
ทีป่รึกษาตางชาติ หนังสือพิมพ The Nation, (March 10, 2000) รายงานวา คณะกรรมการ
เพือ่การสงเสริมการปรับโครงสรางหนี้ (คปน.) ข้ึน ‘บัญชีดํ า’ (Black List) บริษัทที่ปรึกษารวม 7 
บริษัท ไดแก

• Churchill Pryce Capital (Asia)
• Corporate Performance Advisors
• Dhana Siam Securities
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• ¶ Advisory
• Principle Venture (Thailand)
• Siam City MB
• Thai Strategic Capital

แมวา Churchill Pryce Capital (Asia) ยนืยนัวา ตนมิไดถูกขึ้น ‘บัญชีดํ า’ และ ‘บัญชีดํ า’ ตามราย
งานขาวนี้หามีไม (The Nation, March 14, 2000) แตการที่ คปน. เร่ิมพูดถึงคุณภาพของบริการ
วิชาชีพและการขาดความเปน ‘มืออาชีพ’ ของบรรดาบริษัทที่ปรึกษา ยอมสะทอนใหเห็นความ
ไมพงึพอใจที่มีตอบริการของบริษัทที่ปรึกษาเหลานี้ ไมวาจะมีการขึ้น ‘บัญชีดํ า’ อยางเปนทางการ
หรือไมก็ตาม

สังคมไทยตองสูญเสียเงินตราตางประเทศจํ านวนมากในการวาจางที่ปรึกษา 
ชาวตางประเทศ นับต้ังแตยุคจอมพลสฤษดิ์ ธนะรัชต เปนตนมา  ‘นิทาน’ เกีย่วกบัอวิชาหรือ
ความไมรูของที่ปรึกษาชาวตางชาติเปนเรื่องเลาขานสืบทอดมาโดยไมขาดสาย สวนใหญออกจาก
ปากขุนนางขาราชการนั้นเอง ขอที่นาอนาถก็คือ ในขณะที่ขุนนางไทยเยาะหยันความ ‘โงเงา
เตาตุน’ ของทีป่รึกษาชาวตางชาติ สังคมไทยตองรับภาระ ‘คาโง’ ในการวาจางที่ปรึกษาตางชาติ
เหลานั้น

ไมมีการเสีย ‘คาโง’ คร้ังใดที่สังคมไทยตองแบกรับภาระมากไปกวาครั้งที่ 
นายกรฐัมนตรชีือ่ชวน หลีกภัย และรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังชื่อ ธารินทร นิมมานเหมินท
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วินัยทางการคลัง
ในยุครัฐบาลนายชวน หลีกภัย

พ.ศ. 2540 - 254310

เมื่อผูนํ าพรรคประชาธิปตยวิพากษรัฐบาลพ.ต.ท.ทักษิณ ชินวัตรในประเด็น 
การท ําลายวนิยัทางการคลัง เนื่องเพราะนโยบายที่รัฐบาลพรรคไทยรักไทยแถลงตอรัฐสภาเมื่อวันที่ 
26 กมุภาพันธ 2544 มีลักษณะเปนนโยบาย ‘เจาบุญทุม’  ผูทีม่โีอกาสรับฟงขอวิพากษดังกลาวนี้
ก็คงตองคิดวา รัฐบาลพรรคประชาธิปตยภายใตการนํ าของนายธารินทร นิมมานเหมินท 
เปนรัฐบาลที่มีวินัยทางการคลังอันเครงครัด

คํ าถามพื้นฐานมีอยูวา วินัยทางการคลังคืออะไร และรัฐบาลของนายธารินทร 
นมิมานเหมนิทมีวินัยทางการคลังอันเครงครัดจริงหรือไม

ในชวงเวลาสามขวบปที่ผานมานี้ ผูนํ าพรรคประชาธิปตยเอื้อนเอยถึงวินัย
ทางการคลังอยูบอยครั้ง แตดวยความหมายที่แตกตางกัน บางครั้งกลาวถึงความสมดุลของ
งบประมาณ (Budget Balance) วาเปนวนิยัทางการคลัง แตบางครั้งกลาวถึงวินัยทางการคลัง
ในความหมายอื่น จนกอใหเกิดความฉงนฉงายวา ผูนํ าพรรคประชาธิปตยมีความรูความเขาใจ
เกี่ยวกับวินัยทางการคลังอยางถองแทเพียงใด หรือวาวินัยทางการคลังเปนเพียงคํ าศักดิ์สิทธิ์
ที่ใชปดปากผูวิพากษนโยบายรัฐบาลในยามที่เปนรัฐบาล หรือใชวิพากษรัฐบาลในยามที่เปน
ฝายคาน

หากความสมดลุของงบประมาณเปนวินัยทางการคลัง อันเปน ‘กฎ’ ของสํ านัก 
เศรษฐศาสตรคลาสสิก รัฐบาลพรรคประชาธิปตยภายใตการนํ าของนายธารินทร นิมมานเหมินท  
จะถือวามีวินัยทางการคลังมิได เพราะแมชวงขวบปแรกจะดํ าเนินนโยบายรัดเข็มขัดทางการคลัง  

                                                          
10 ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง”  ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 1 มีนาคม 
2544
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แตเมื่อพานพบวานโยบายที่ดํ าเนินตาม ‘ใบส่ัง’ ของกองทุนการเงินระหวางประเทศดังกลาวนี้
มีผลซํ้ าเติมภาวะถดถอย จนกลายเปนภาวะตกตํ่ าของเศรษฐกิจ รัฐบาลของนายธารินทร 
นิมมานเหมินทก็ปรับเปลี่ยนนโยบายการคลังไปสูแนวทางการอัดฉีดรายจายรัฐบาลเพื่อกระตุน
เศรษฐกิจ หากรัฐบาลพรรคประชาธิปตยโออวดวาตนมีวินัยทางการคลัง ทั้งในยามที่ดํ าเนินการ
รัดเข็มขัดทางการคลัง และในยามที่ใชนโยบายงบประมาณขาดดุล พรรคประชาธิปตยก็มิควร
วพิากษวา การใชนโยบายงบประมาณขาดดุลเปนการทํ าลายวินัยทางการคลัง

ในขณะที่สํ านักเศรษฐศาสตรคลาสสิกยึดถือความสมดุลของงบประมาณเปน 
‘กฎ’ หรือวนิัยทางการคลังอันเครงครัด สํ านักเศรษฐศาสตรเคนส (Keynesian Economics) ถือวา  
งบประมาณแผนดินเปนเครื่องมือของการดํ าเนินนโยบายเศรษฐกิจ งบประมาณแผนดินควรจะมี
ลักษณะเชนไร (สมดุล ขาดดุล หรือเกินดุล) ยอมข้ึนอยูกับสภาวการณในขณะนั้น และเปาหมาย 
ทางเศรษฐกจิที่ตองการบรรลุ ในทัศนะของสํ านักเศรษฐศาสตรเคนส ความสมดุลของงบประมาณ
มิใช ‘กฎ’ หรือวนิยัทางการคลังที่จักตองยึดปฏิบัติอยางเครงครัด เพราะในยามที่ระบบเศรษฐกิจ
เผชญิภาวะตกตํ ่าอยางรุนแรง จํ าเปนตองใชนโยบายงบประมาณขาดดุล มิฉะนั้นระบบเศรษฐกิจ
มิอาจบรรลุ ดุลยภาพที่มีการจางงานเต็มอัตรา (Full-employment Equilibrium) ได ดังกรณีภาวะ
เศรษฐกิจตกตํ่ าครั้งใหญในทศวรรษ 2470

วนิยัทางการคลงัในความหมายอยางกวาง หมายถึง การปฏิบัติตามกฎ ระเบียบ 
และกระบวนการทางการคลังที่กํ าหนดขึ้น หากมีการปฏิบัติตามกฎ ระเบียบ และกระบวนการ
ทางการคลังที่กํ าหนดขึ้นอยางเครงครัด ยอมถือวามีวินัยทางการคลัง หากกฎ ระเบียบ และ
กระบวนการทางการคลังลาหลัง ไมเหมาะสม และไมรัดกุม ก็ตองมีการแกไข โดยตองมีการ
ถกอภิปรายเกี่ยวกับความลาหลัง ความไมเหมาะสม และความไมรัดกุมดังกลาวนี้อยางโปรงใส 
ยกตวัอยางเชน พ.ร.บ. วิธีการงบประมาณ พ.ศ. 2502 มาตรา 9 ทวิ กํ าหนดขีดจํ ากัดของสวน
ขาดดุลงบประมาณ (Maximum Budget Deficit) มใิหเกินกวา 25% ของประมาณการรายได 
(โดยประมาณ) รัฐบาลที่รักษาวินัยทางการคลังจะตองดํ าเนินนโยบายงบประมาณ โดยมิให
สวนขาดดลุของงบประมาณเกินกวาเพดานดังกลาวนี้ ในทํ านองเดียวกัน พ.ร.บ. กํ าหนดอํ านาจ
กระทรวงการคลังในการคํ้ าประกัน พ.ศ. 2510 กํ าหนด ‘กฎ’ หรือ ‘วินัย’ ทางการคลังวา รัฐบาล
มีอํ านาจในการคํ้ าประกันหนี้สาธารณะ (Public Debt) หามอํี านาจในการคํ้ าประกันหนี้เอกชน 
(Private Debt) ไม รัฐบาลใดก็ตามที่พยายามดํ าเนินการคํ้ าประกันหนี้เอกชน รัฐบาลนั้นยอมมี
ประพฤติกรรมที่ละเมิดวินัยทางการคลัง
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ในชวงเวลาสามขวบปที่ผานมานี้ รัฐบาลพรรคประชาธิปตยดํ าเนินนโยบาย
ทีล่ะเมดิวนิยัทางการคลังหลายตอหลายกรณี  ในที่นี้จะกลาวถึงเพียง 2 กรณี

กรณีแรก การผันงบประมาณไปใชในการประชาสัมพันธ ขอเท็จจริงปรากฏวา 
กระทรวงการคลังผันงบประมาณเหลือจายของหนวยงานบางหนวยไปใชในการโฆษณานโยบาย
ของกระทรวงการคลัง การผันงบประมาณในลักษณะนี้แมกฎหมายวิธีการประมาณจะมิไดกํ าหนด
ขอหาม แตรัฐบาลที่เครงครัดในเรื่องวินัยทางการคลังมิพึงปฏิบัติ เพราะงบประชาสัมพันธดังกลาว
นี้มิได  รับความเห็นชอบจากรัฐสภา  ฝายนิติบัญญัติมิได ตรวจสอบความเหมาะสมของ
งบประชาสัมพันธ ขอเท็จจริงปรากฏวา กระทรวงการคลังจัดสรรงบประชาสัมพันธใหรายการ
วทิยกุระจายเสยีงบางรายการ (ดังเชนคลื่น 97.0) เพื่อโฆษณานโยบายของรัฐบาล โดยที่ประชาชน
ผูฟงไมมีโอกาสรับทราบวาเปนรายการประชาสัมพันธ และหลงเขาใจวาเปนการแสดงความเห็น
ของผู มีความเห็นอิสระ หาไดรับทราบวาเปนความเห็นของผู ที่ตกอยู ภายใตธนานุภาพของ
กระทรวงการคลัง กระทรวงการคลังยังผันงบประมาณไปวาจาง ‘นกัวชิาการนายหนา’ เพือ่เขียน
บทความโฆษณานโยบายของรัฐบาล พรอมทั้งซื้อพื้นที่ในหนังสือพิมพและนิตยสารฉบับตางๆ
ในการตีพิมพบทความเหลานั้น โดยที่มิไดติดปายใหชัดเจนวาเปน ‘พื้นที่ประชาสัมพันธ’ ของ
กระทรวงการคลัง กระทรวงการคลังในยุครัฐบาลพรรคประชาธิปตยมิเพียงแตจะเปน ‘กระทรวง
แหงความจริง’ ผูมหีนาทีแ่ถลงขาวเท็จเทานั้น หากยังมีสวนทํ าลายความนาเชื่อถือของสื่อมวลชน 
และทํ าลายมหาวิทยาลัยดวยการดึงมหาวิทยาลัยเขาสูปริมณฑลแหงธนานุภาพของกระทรวง
การคลัง มิพักตองกลาววา การจัดสรรงบประชาสัมพันธของกระทรวงการคลังขาดความโปรงใส 
โดยที่มีการแจกจายงบประมาณดังกลาวนี้แกรายการวิทยุและหนังสือพิมพที่ยืนอยูขางรัฐบาล 
แตไมจัดสรรใหแกส่ือมวลชนที่มุงวิพากษรัฐบาล

กรณีที่สอง การกอหนี้ตางประเทศอยางบาระหํ่ าตองถือวาละเมิดวินัยทางการ
คลัง ในเมื่อเงินกูตางประเทศมีตนทุนในรูปทรัพยากรที่ตองเสีย (Resource Cost) การกอ
หนีต้างประเทศจงึควรเปนไปอยางเขมงวด และใชเงินกูตางประเทศไปในทางที่เปนประโยชนสูงสุด
แกระบบเศรษฐกิจ ขอเท็จจริงปรากฏวา การขอเงินกูเพื่อปรับโครงสราง (Structural Adjustment 
Loans) จากธนาคารโลกและธนาคารพัฒนาอาเซีย และโดยเฉพาะอยางยิ่งเงินกูภายใตแผนการ
มิยาซาวา (Miyazawa Plan) มิไดผานกระบวนการประเมินโครงการอยางเขมงวดตามปกติ 
อันเปนการละเมิดวินัยทางการคลังขอที่หนึ่ง มิหนํ าซํ้ าโครงการที่ใชเงินกูตางประเทศเหลานี้
มิไดชวยเพิ่มพูนศักยภาพในการผลิตของระบบเศรษฐกิจ หลายตอหลายโครงการมีลักษณะ
ตํ านํ้ าพริกละลายแมนํ้ า ดังเชนการกูเงินตางประเทศเพื่อปูกระเบื้องและปรับปรุงบาทวิถีใน
กรุงเทพฯ อันเปนการละเมิดวินัยทางการคลังขอที่สอง นอกจากนี้ ยังมีการทุจริตและประพฤติ
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มิชอบในการใชเงินกูตางประเทศ โดยเฉพาะอยางยิ่งโครงการเงินกูมิยาซาวา แมเมื่อสํ านัก
ตรวจเงินแผนดินตรวจพบความไมชอบมาพากล รัฐบาลพรรคประชาธิปตยภายใตการนํ าของ
นายธารนิทร นมิมานเหมินทก็มิไดแสดงความกระตือรือรนในการแกไขและสอบสวนลงโทษผูทุจริต
และประพฤติมิชอบ อันเปนการละเมิดวินัยทางการคลังขอที่สาม

ในขณะที่ผูนํ าพรรคประชาธิปตยวิพากษนโยบายของรัฐบาล พ.ต.ท.ทักษิณ  
ชนิวตัรวา จะเปนเหตุใหภาระหนี้สาธารณะเพิ่มข้ึนจนเปนอันตรายตอระบบเศรษฐกิจ สาธารณชน
ผูมีใจเปนธรรมอดตั้งขอกังขามิไดวา ภาระหนี้สาธารณะที่ถีบตัวสูงขึ้นมากนี้ รัฐบาลพรรค
ประชาธิปตยมิไดมีสวนสํ าคัญในการสรางปญหาหรอกหรือ ในเมื่อมีการกอหนี้ตางประเทศ
อยางบาระหํ่ าในรัฐบาลนั้น

ผู นํ าพรรคประชาธิปตยมีทักษะในการสรางภาพลักษณของตนเองใหแลดู 
ขาวสะอาด ทั้งๆที่พรรคประชาธิปตยมียี้และกลิ่นเหม็นไมตางจากพรรคอื่น หากรัฐบาลพรรค 
ประชาธปิตยมีวินัยทางการคลังอันเครงครัด การผันงบประมาณแผนดินดวยวิธีการอันแยบยลไปสู 
สหกรณสุราษฎรธานี จํ ากัด อันเปนฐานที่มั่นทางการเมืองของพรรคประชาธิปตย  นับเปน ‘วินัย 
ทางการคลัง’ ของพรรคประชาธิปตยกระนั้นหรือ ?
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บทเรียนจากการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาค
ยุครัฐบาลนายชวน หลีกภัย พ.ศ. 2540-254311

พรรคประชาธิปตยยึดกุมการบริหารราชการแผนดินในเดือนพฤศจิกายน 2540  
ดวยการดูด ‘กลุมงูเหา’ ออกจากพรรคประชากรไทย  ทั้งๆที่พรรคประชากรไทยยืนหยัดอยูขางฝาย
คาน ตัณหาความอยากไดอํ านาจทํ าใหผูนํ าพรรคประชาธิปตยมองไมเห็นวา   การ ‘ดูด’ ส.ส. จาก
พรรคฝายคานเปนปฏิบัติการที่ละเมิดจารีตอันดีงามของระบอบประชาธิปไตย ตลอดชวงเวลา
ประมาณ 3 ขวบปที่รัฐบาลพรรคประชาธิปตยบริหารประเทศ เสียงสรรเสริญผลงานการแก
วิกฤติการณเศรษฐกิจดังกระหึ่มภายในพรรคประชาธิปตยในเบื้องตน แตแลวเมื่อเสียงวิพากษ
นอกพรรคดังขรม เสียงสรรเสริญภายในพรรคเริ่มแปรเปลี่ยนเปนเสียงวิพากษ จนนายธารินทร 
นิมมานเหมินทกลายเปน ‘สินคาการเมือง’ ทีม่อิาจประดับตูโชวพรรคประชาธิปตยอยางโดดเดน
ในการเลือกตั้งวันที่ 6 มกราคม 2544

คํ าถามพื้นฐานมีอยูวา ประชาสังคมไทยไดรับบทเรียนอะไรบางจากการบริหาร
นโยบายเศรษฐกิจมหภาคในยุครัฐบาลนายชวน หลีกภัย ระหวางป 2540 – 2543

บทเรียนบทที่หนึ่ง การบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาคจักตองไมมี 
‘เกาเหลา’

การบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาคจักตองประสานสอดคลองกัน ทั้งนโยบาย
การคลัง นโยบายการเงิน และนโยบายการบริหารหนี้สาธารณะ มิฉะนั้นระบบเศรษฐกิจ
จะไมสามารถบรรลุเปาหมายทั้งหมดได

ความขัดแยงสวนบุคคลระหวางนายศุภชัย พานิชภักดิ์ รองนายกรัฐมนตรี 
ฝายเศรษฐกิจ กับนายธารินทร นิมมานเหมินท รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง มีผลในการ

                                                          
11 ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง” ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 7 วัน
พฤหัสบดีที่ 14  และวันพฤหัสบดีที่ 21 ธันวาคม 2543
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บ่ันทอนความนาเชื่อถือ (Credibility) ของรัฐบาล และทํ าลายประสิทธิภาพในการบริหารนโยบาย
เศรษฐกิจมหภาค ความขัดแยงดังกลาวนี้มีมาตั้งแตนายธารินทรดํ ารงตํ าแหนงนายกสมาคม
ธนาคารไทย และนายศุภชัยดํ ารงตํ าแหนงกรรมการผูจัดการใหญธนาคารทหารไทย เมื่อธนาคาร
ทหารไทยไมยอมรวมสังฆกรรมกับธนาคารยักษใหญในการฮั้วกันกํ าหนดอัตราดอกเบี้ย อาการ
ศรศิลปไมกินกันก็ปะทุข้ึน อารมณคางจากอาการศรศิลปไมกินกันลุกลามสูรัฐบาลนายชวน 
หลกีภยั (พฤศจกิายน 2535 – พฤษภาคม 2538) เมื่อบุคคลทั้งสองเขารวมในรัฐบาลดังกลาว โดย
ที่ยัง ‘เก็บอาการ’ เอาไวได  ตางกับการเขารวมรัฐบาลในครั้งตอมา (พฤศจิกายน 2540 – 
พฤศจิกายน 2543)  ที่ทั้งคู ‘เกบ็อาการ’ ไมอยู  จนความขัดแยงปรากฏสูสาธารณชนชนิดที่
ไมสามารถปดบังอํ าพรางตอไปได

ระบบการบรหิารนโยบายเศรษฐกิจมหภาคของนายชวน หลีกภัย นายกรัฐมนตรี
เปนระบบทีท่อนก ําลังรัฐบาล โดยปราศจากการปฏิบัติเพื่อทอนกํ าลังจากฝายคาน ในเมื่อนายชวน
ใหรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังรายงานตอนายกรัฐมนตรีโดยตรง โดยไมผานรองนายก
รัฐมนตรีฝายเศรษฐกิจ ระบบการบริหารเชนนี้ถูกผลักดันโดยรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง
โดยปราศจากขอกังขา  ในเมื่อนายธารินทรไมตอง ‘ลดตัว’ รายงานตอนายศุภชัย  แตระบบ
การบริหารเชนนี้ นอกจากสรางความอึดอัดใจแกรองนายกรัฐมนตรีฝายเศรษฐกิจแลว ยังมีนัย
สํ าคัญวา กระทรวงการคลังผูกขาดการกํ าหนดนโยบายเศรษฐกิจมหภาคแตเพียงผู เดียว 
โดยปราศจากการมีสวนรวมในการกํ าหนดนโยบายอยางจริงจังจากรัฐมนตรีร วมรัฐบาล 
โดยเฉพาะอยางยิ่งรองนายกรัฐมนตรีฝายเศรษฐกิจถูกกีดกันออกจากปริมณฑลแหงกระบวนการ
กํ าหนดนโยบายเศรษฐกิจมหภาค ยิ่งรัฐมนตรีประจํ าสํ านักนายกรัฐมนตรี (นายอภิสิทธิ์ 
เวชชาชวีะ) ใหสัมภาษณส่ือมวลชนวา ระบบการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาคดังที่กลาวขาง
ตนนีม้ไิดเพิ่งมี หากมีมาแตรัฐบาลพรรคประชาธิปตยชุดกอนแลว (2535-2538)  ก็ยิ่งเปนการ
เปดเผยความพิกลพิการของระบบการบริหาร และเปดเผยถึงการหลอกลวงประชาชนของพรรค
ประชาธิปตย ซึ่งโฆษณาชวนเชื่อ  ไมวาเรื่อง Dream Team หรือ Real Team  โดยที่ขอเท็จจริง
มีแต ‘วรีชนเอกชน’  หาไดมี ‘ทมีเศรษฐกิจ’ ผูก ําหนดนโยบายเศรษฐกิจมหภาคไม

นบัต้ังแตปลายทศวรรษ 2530 เปนตนมา เมืองไทยโชครายถึง 2 ชั้น ความ
โชครายชัน้แรกเกิดในรัฐบาลพลเอกชวลิต ยงใจยุทธ (2539-2540)  เมื่อผูนํ ารัฐบาลขาดความ
เปนผูน ํา ความรูความสามารถ และความเด็ดขาด ในการนํ าระบบเศรษฐกิจไทยเบี่ยงเบนออกจาก
เสนทางอันนํ าไปสูหุบเหวแหงหายนภัย  ความโชครายชั้นที่สองเกิดในรัฐบาลนายชวน หลีกภัย 
(2540-2543) เมื่อผูนํ ารัฐบาลขาดความสมานฉันทในการรวมมือรวมใจในการแกไขวิกฤติการณ
เศรษฐกิจ
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อาการ ‘เกาเหลา’ มิไดเกิดระหวางนายธารินทร นิมมานเหมินทกับนายศุภชัย  
พานชิภักดิเ์ทานัน้  หากยังเกิดระหวางนายธารินทร กับ ม.ร.ว.จัตุมงคล โสณกุล ผูวาการธนาคาร
แหงประเทศไทยอีกดวย จนกอใหเกิด ‘สงคราม’ ระหวางกระทรวงการคลังกับธนาคารแหงประเทศ
ไทยในกรณีการรวมบัญชีทางการเงินของธนาคารแหงประเทศไทย เมื่อขบวนการประชาชนอันนํ า
โดยพระราชวสุิทธิโสภณ (บัว ญาณสัมปนโน) คัดคานการรวมบัญชีดังกลาว พรอมทั้งรวมรวม
รายชื่อประชาชนผูมีสิทธิเลือกตั้งเพื่อดํ าเนินการถอดถอนนายธารินทรออกจากตํ าแหนงตาม
กระบวนการภายใตรัฐธรรมนูญแหงราชอาณาจักรไทย พ.ศ. 2540  กระทรวงการคลังตองลาถอย
ทางการเมอืง โดยทีรั่ฐมนตรีชวยวาการกระทรวงการคลัง (นายพิสิฐ ล้ีอาธรรม) ใหสัมภาษณวา  
กระทรวงการคลังไมมีความจํ าเปนในการผลักดันการรวมบัญชีการเงินของธนาคารแหงประเทศ
ไทย คํ าใหสัมภาษณดังกลาวนี้กอใหเกิดขอกังขาในใจปวงชนชาวไทยเปนอันมากวา เหตุไฉน
กระทรวงการคลังจึงกอการวิวาทในเบื้องตน

การวิวาทระหวางรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังกับรองนายกรัฐมนตรีฝาย
เศรษฐกจิคูหนึง่ และระหวางรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังกับผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย
อีกคูหนึง่ นอกจากมีผลในการทอนกํ าลังพรรคประชาธิปตยแลว ยังทํ าลายความนาเชื่อถือของผูนํ า
พรรคประชาธปิตยอีกดวย โดยที่สังคมเศรษฐกิจไทยตองรับเคราะหจากกรณีวิวาททั้งสองนี้

บทเรียนบทที่สอง การปฏิรูประบบการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาค
สามารถด ําเนนิการควบคูกับการแกไขวิกฤติการณทางเศรษฐกิจได

การบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาคมีปญหาพื้นฐานนานัปการ ซึ่งจํ าเปนตองมี
การปฏรูิป ไมเพียงแตการกํ าหนดหนาที่ความรับผิดชอบไมชัดเจน (Target Assignment)  อํ านาจ
การใชเครื่องมือไมชัดเจน (Instrument Assignment)  และขาดการประสานการดํ าเนินนโยบาย
และการใชเครื่องมือ (Policy Coordination) แลว  กระบวนการกํ าหนดนโยบายยังไมมีความ
โปรงใส (Transparency)  ขาดความรับผิด (Accountability)  และขาดการมีสวนรวมของ
ประชาชน (People Participation) อีกดวย  ตลอดชวงเวลา 3 ขวบปที่ผานมานี้  ไมเพียงแตปญหา
พื้นฐานในการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาคเหลานี้มิไดมีการเยียวยาแกไขเทานั้น หากทวา
ปญหากลับเลวรายลงเมื่อเกิดอาการ ‘เกาเหลา’ ในหมูผูมหีนาที่ในการกํ าหนดนโยบายเศรษฐกิจ
มหภาค

ในอารยสังคมดังเชนอังกฤษ เมื่อเกิดปญหารายแรงดังเชนวิกฤติการณการเงิน
เดอืนกรกฎาคม 2540 จารีตที่มีมาแตโบราณจะมีการจัดตั้ง Royal Commission เพื่อไตสวน
สาเหตุและใหขอเสนอแนะเพื่อปองกันมิใหเกิดปญหาลักษณะเดียวกันในอนาคต เมื่อกระทรวง



164

การคลังแตงตั้งคณะกรรมการศึกษาและเสนอแนะมาตรการเพิ่มประสิทธิภาพการบริหารจัดการ
ระบบการเงินของประเทศ (ศปร.) ตามคํ าสั่งที่ 376/2540 ลงวันที่ 16 ธันวาคม 2540  สาธารณชน
หลงเขาใจวา กระทรวงการคลังเอาจริงในการปฏิรูประบบการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาค 
แตแลวกาลเวลาก็พิสูจนใหเห็นแลววา รัฐบาลนายชวน หลีกภัยมิไดสนใจเรื่องนี้แมแตนอย 
หากแตอาศัยรายงานของ ศปร.เปนพื้นฐานความชอบธรรมในการแตงตั้งคณะกรรมการ ศศปร. 
หรือ ศปร.2 (คณะกรรมการการศึกษารายงานคณะกรรมการศึกษาและเสนอแนะมาตรการเพิ่ม
ประสิทธภิาพการบริหารการจัดการระบบการเงินของประเทศ)  เพื่อดํ าเนินการ ‘ลางแคน’ ทางการ
เมอืง แตแลวอาการเริงราตองสะดุดลง เมื่อถูกทักทวงวา คณะกรรมการ ศศปร. หรือ ศปร.2 ขาด
ความชอบธรรมทางกฎหมาย

 ในขณะที่กระทรวงการคลังมิไดกระตือรือรนในการปฏิรูประบบการบริหาร
นโยบายเศรษฐกจิมหภาค ธนาคารแหงประเทศไทภายใตการนํ าของ ม.ร.ว. จัตุงมคล โสณกุลกลับ
เอาการเอางานในการปฏิรูประบบการบริหารนโยบายการเงิน จนถึงกับเสนอรางกฎหมายธนาคาร
แหงประเทศฉบับใหม แตแลวความพยายามในการปฏิรูปธนาคารแหงประเทศไทยตองสะดุด
หยดุลง เมื่อเกิดอาการ ‘เกาเหลา’ ระหวางรฐัมนตรีวาการกระทรวงการคลังกับผูวาการธนาคาร
แหงประเทศไทย และเมื่อรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังเผชิญวิกฤติการณการเมืองอันเปน
ผลจากการตอตานของขบวนการประชาชน ซึ่งนํ าโดยพระราชวิสุทธิโสภณ (บัว ญาณสัมปนโน)

นาอนาถที่สังคมเศรษฐกิจไทยมิอาจขับเคลื่อนในการปฏิรูประบบการบริหาร
นโยบายเศรษฐกจิมหภาคในชวง 3 ขวบปที่ผานมานี้ได นับเปนการสูญเสียโอกาสที่สํ าคัญ อันเปน
ผลจากปญหาการขาดความเปนผูนํ าของพรรคประชาธิปตย

 บทเรียนบทที่สาม การบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาคในสังคม
ประชาธปิไตยตองโปรงใส และตองยิ่งโปรงใสมากขึ้นในยุคโลกไรพรมแดน

ความโปรงใส (Transparency) เปนลักษณะประการหนึ่งของธรรมาภิบาล 
(Good Governance)  ซึ่งโดยพื้นฐานเปนหลักการที่รัฐบาลผูกอปรดวยความสุจริตพึงยึดถือ  
เมื่อรัฐบาลพรรคประชาธิปตยยึดมั่นในแนวทางเสรีนิยมทางการเงิน (Financial Liberalization) 
ยิง่มคีวามจ ําเปนตองปฏิบัติตามหลักการความโปรงใส เพราะตลาดการเงินโดยพื้นฐานเปนตลาด
ทีไ่มสมบูรณ อันเปนผลจากความไมสมบูรณของสารสนเทศ (Imperfect Information) และความ
ไรสมมาตรของสารสนเทศ (Asymmetric Information) ความไมสมบูรณเหลานี้ยอมเปนอุปสรรค
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ขวางกั้นมิใหกลไกราคาทํ าหนาที่อยางมีประสิทธิภาพ ความโปรงใสจึงเปนหลักการอันจํ าเปน
สํ าหรบัประเทศที่เลือกเสนทางเสรีนิยมทางการเงิน

รัฐบาลนายชวน หลีกภัยโฆษณาอยูทุกเมื่อเชื่อวันวา ‘รัฐบาลรูเพียงใด ประชาชน
รูเพียงนั้น’ โดยที่รัฐมนตรีประจํ าสํ านักนายกรัฐมนตรีลงทุนอัดเสียงเอง แตคํ าโฆษณาดังกลาวนี้
กลายเปนมสุาวาทะ ในเมื่อประชาชนหาไดมีมูลขาวสารทางราชการเทาเทียมกับรัฐบาลไม

ความไมโปรงใสในกระบวนการขายธนาคารของรัฐนับเปนอุทาหรณของความ
ขางตนนี้ รัฐบาลพรรคประชาธิปตยปกปดกระบวนการขายธนาคารของรัฐดวยการปกปดเงื่อนไข
การประมูล ปกปดรายชื่อนักลงทุนที่ทางการมีหนังสือเชิญชวนใหเขาประมูล ปกปดรายชื่อ
คณะกรรมการผูมีอํ านาจดํ าเนินการขายธนาคารของรัฐ และปกปดสัญญาการขายธนาคารของ
รัฐ โดยอางเงื่อนไขในสัญญาวา จะเปดเผยสัญญาไดก็ตอเมื่อเวลาลวงไปแลว 3 ป ความไมโปรง
ใสดังกลาวนีท้ ําลายความนาเชื่อถือของรัฐบาลนายชวน หลีกภัย รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง 
และธนาคารแหงประเทศไทย สุจริตชนอดตั้งขอกังขามิไดวา เหตุใดการขายทรัพยสินของชาติ
จึงตองปดเปนความลับ  และมีการ ‘ตกเบ็ด’ เงินใตโตะและเก็บเกี่ยวสวนเกินทางเศรษฐกิจ
จากกระบวนการขายธนาคารของรัฐหรือไม ในเมื่อความไมโปรงใสเปนเชื้อบมเพาะการฉอราษฎร
บังหลวงและประพฤติมิชอบ

การขายทรพัยสินขององคการเพื่อการปฏิรูประบบสถาบันการเงิน (ปรส.) เปนอีก
กรณีหนึ่งที่สรางความคลางแคลงใจราษฎร ในเมื่อมีการกํ าหนดเงื่อนไขที่กีดกันผูซื้อชาวไทย 
อีกทัง้ยงัขายไดราคาตํ่ ากวาที่ควรเปนอันมาก นอกจากนี้ ยังมีความพยายามในการปกปดสัญญา
การขายทรัพยสินแก Goldman Sachs แมเมื่อคณะกรรมการขาวสารขอมูลของทางราชการ
มคํี าวินิจฉัยใหเปดเผยสัญญาดังกลาว  ปรส. ยงัคงแสดงอาการอิดเอื้อนและทาทีที่จะไมปฏิบัติ
ตามคํ าวินิจฉัย  ทัง้นีม้เีหตุอันเชื่อไดวา  ปรส. มไิดเปนผูรางสัญญาดังกลาวเอง  อนึ่ง  พนกังาน
ระดับผูบริหารของ ปรส. ไดรับเงินเดือนสูงกวาอัตราตลาดเปนอันมาก แตรัฐบาลพรรค
ประชาธิปตยกลับบรรจุบุคคลที่ไมมีประสบการณและความความรูความสามารถเกี่ยวกับสถาบัน
การเงนิ โดยที่บางคนมีประวัติเปนบริวารของพรรคประชาธิปตยมากอน

รัฐมนตรีว าการกระทรวงการคลังให สัมภาษณหลายกรรมหลายวาระว า 
หากประชาชนตองการความโปรงใส ยอมรองขอขอมูลขาวสารของทางราชการไดเสมอ โดยอาศัย
กระบวนการตามกฎหมายขอมูลขาวสารของทางราชการ แตเปนที่ทราบกันโดยทั่วไปวา กฎหมาย
ขอมูลขาวสารของทางราชการ ทั้งกฎหมายแมบทและกฎหมายระดับอนุบัญญัติเปนกฎหมาย
ปกปองขอมูลขาวสารของทางราชการ เพราะมีเจตนารมณในการเตะถวงการเปดเผยขอมูล 
อีกทั้งผูรองขอมีคาโสหุย (Transaction Cost) สวนบุคคลที่ตองเสียอีกดวย
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ความโปรงใสเปนวัฒนธรรมประชาธิปไตย ผูที่ไรวัฒนธรรมและขาดจิตวิญญาณ
แหงประชาธปิไตยยอมยากที่จะเขาใจอยางซาบซึ้งได รัฐบาลที่ขาดความโปรงใสยอมสูญเสียความ
เชื่อมั่นในหมูปวงชนชาวไทยและชุมชนระหวางประเทศ โดยที่ความชอบธรรมถูกกัดกรอนเพิ่มข้ึน
เร่ือยๆ

บทเรยีนบททีส่ี่ การบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาคจักตองไมแปดเปอน
ดวยวาระซอนเรน ความคลางแคลงใจวาดวยวาระซอนเรนยอมทํ าลายความนาเชื่อถือ
ของรฐับาล ซ่ึงบ่ันทอนประสิทธิผลของนโยบาย

ดวยเหตุที่รัฐบาลนายชวน หลีกภัยมิไดยึดมั่นในหลักความโปรงใสในการบริหาร
นโยบายเศรษฐกิจมหภาค ความไมโปรงใสกอใหเกิดความคลางแคลงใจวา รัฐบาลมีวาระซอนเรน 
ความคลางแคลงใจดังกลาวนี้กัดกรอนศรัทธาของมหาประชาชนที่มีตอรัฐบาลทีละเล็กทีละนอย  
จนพรรคประชาธิปตยตองสูญเสียคะแนนนิยมทางการเมืองในทายที่สุด

ความไมโปรงใสในการขายทรัพยสินของ ปรส. โดยที่ราคาที่ขายไดต่ํ ากวาความ 
คาดหวังของประชาชนเปนอันมากก็ดี ความไมโปรงใสในการกระบวนการขายธนาคารของรัฐก็ดี  
กอใหเกิดความคลางแคลงใจวา บุคคลในคณะรัฐบาลมีวาระซอนเรนในการดูดซับสวนเกินทาง
เศรษฐกิจจากกระบวนการขายทรัพยสินเหลานี้หรือไม เพราะสุจริตชนยอมไมปดบังขอมูลในการ
ขายทรัพยสินของชาติ

ความไมโปรงใสในการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาคทํ าใหความแคลงใจวา
ดวยวาระซอนเรนขยายตัว ถึงรัฐบาลจะมีเจตนาดีในการบริหารประเทศเพียงใด แตอาการลับๆ
ลอๆมอิาจยับยั้งการขยายตัวของคลางแคลงใจดังกลาวนี้ได

เมือ่รัฐบาลนายชวน หลีกภัยประกาศใชมาตรการ 14 สิงหาคม 2541 ความ
คลางแคลงใจผดุขึน้ในใจประชาชนชาวไทยเปนจํ านวนมากแลว ดวยเหตุดังนี้ จึงปรากฏขอวิพากษ 
อันเกดิจากความหวาดระแวงวาระซอนเรนของผูนํ ารัฐบาล ขอวิพากษวาดวยวาระซอนเรนประการ
แรก กคื็อ มาตรการ 14 สิงหาคม 2541 มีเจตนารมณปฐมฐานในการ ‘อุม’ ธนาคารไทยพาณิชย 
อันเปนสถาบันที่รัฐมนตรีวาดวยกระทรวงการคลังเคยสังกัด ขอวิพากษวาดวยวาระซอนเรน
ประการทีส่อง ก็คือ มาตรการ 14 สิงหาคม 2541 มุงเลนงานธนาคารพาณิชยดวยการปฏิบัติ
อยางลํ าเอียง เพราะมีการปฏิบัติที่แตกตางกน โดยที่กระทรวงการคลังมิไดประกาศหลักเกณฑ
อยางชัดเจน และมิไดดํ าเนินการอยางโปรงใส ขอเท็จจริงปรากฏวา ธนาคารมหานครไดรับ
การปฏบัิติเปนพเิศษจากมาตรการ 14 สิงหาคม 2541 โดยกระทรวงการคลังกํ าหนดใหธนาคาร
กรุงไทยรบัโอนทรพัยสิน หนี้สิน และเงินฝาก รวมตลอดจนสาขาและพนักงานทั้งหมด อีกทั้งตองรับ
ผิดชอบจดัการสินเชื่อดอยคุณภาพของธนาคารมหานครดวย สหธนาคารไดรับการปฏิบัติในระดับ
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ดีรองลงมา โดยที่ธนาคารศรีนครและธนาคารนครหลวงไทยถูกเหยียบใหจมดิน ดวยเหตุที่
กระทรวงการคลังมิไดยึดหลักความโปรงใสในการบริหารมาตรการ 14 สิงหาคม 2541 สาธารณชน
จงึมขีอกงัขาวา การปฏิบัติที่แตกตางกันนี้ เปนเพราะกลุมทุนที่ไดรับการปฏิบัติเปนพิเศษมีความ
สัมพันธใกลชิดกับพรรคประชาธิปตย และโดยเฉพาะอยางยิ่งรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังใช
หรือไม

ความคลางแคลงใจว าดวยวาระซอนเรนไมเปนผลดีตอสุขภาพของสังคม
เศรษฐกิจ หนทางในการสกัดการขยายตัวของความคลางแคลงใจดังกลาวนี้ก็แตโดยการยึด
หลกัความโปรงใสในการบริหารประเทศ

บทเรยีนบทที่หา อยาสรางความคาดหวัง (Expectation) แกประชาชน โดย
ทีไ่มมคีวามสามารถในการทํ าใหประชาชนสมหวัง

รัฐบาลนายชวน หลีกภัยสรางจารีตในการสรางความคาดหวังแกประชาชน 
ทั้งความคาดหวังเกี่ยวกับภาวะเศรษฐกิจและความคาดหวังเกี่ยวกับนโยบาย โดยที่การณปรากฏ
ตอมาวา ทีมเศรษฐกิจของพรรคประชาธิปตยหามีความสามารถในการทํ าใหประชาชนสมหวัง
แตประการใดไม

รัฐบาลนายชวน หลีกภัย กระพือความหวังของประชาชนวา เศรษฐกิจไทยกํ าลัง 
จะฟนตัว โดยที่มีการเปาคาถามหาระรวยนี้เปนพักๆ เร่ิมตนดวยการวาดฝนวา เศรษฐกิจไทย
จะฟนตัวในไตรมาสที่สามของป 2541 หนังสือแสดงเจตจํ านง (Letter of Intent) ฉบับแรก เพื่อขอ
เงนิกูฉุกเฉิน (Standby Arrangement) จากกองทุนการเงินระหวางประเทศ  ซึง่รัฐบาลพลเอก
ชวลติ ยงใจยทุธเปนผูจัดทํ าในเดือนกันยายน 2540 คาดการณวา อัตราการจํ าเริญเติบโตทาง
เศรษฐกจิในป 2541 จะไมต่ํ ากวา 3.5% โดยที่จะสามารถเติบโตในอัตราปละ 6-7%  หลังจากนั้น 
รัฐบาลพรรคประชาธิปตยรับมรดกทัศนคติแบบ ‘สุขนิยม’ (Optimism) จากกองทุนการเงินระหวาง
ประเทศ และใหคํ าทํ านายกึ่งภาวนาวา เศรษฐกิจไทยจะฟนตัวในไตรมาสที่สามของป 2541

คร้ันกาลเวลายางเขาสูปที่ 2541 รัฐบาลพรรคประชาธิปตยเร่ิมตองเผชิญกับ
ความเปนจริงวา สภาวการณในป 2541 มิใชภาวะเศรษฐกิจถดถอย หากแตเปนภาวะเศรษฐกิจ
ตกตํ่ า การคาดการณเกี่ยวกับอัตราการจํ าเริญเติบโตถูกปรับลดลงตามลํ าดับ หนังสือแสดง
เจตจํ านงเพื่อขอเบิกเงินกูงวดที่สามจากกองทุนการเงินระหวางประเทศในเดือนกุมภาพันธ 2541 
เสนอประมาณการวา อัตราการจํ าเริญเติบโตทางเศรษฐกิจในป 2541  จะติดลบระหวาง –3.0 ถึง 
–3.5% โดยทีห่นงัสือแสดงเจตจํ านงเพื่อขอเบิกเงินกูงวดที่ส่ีในเดือนพฤษภาคม 2541 ประมาณ
การนีต้กสูระดบั –4.0 ถึง -5.5% กระนั้นก็ตาม ก็ยังตํ่ ากวาภาวะตกตํ่ าที่เกิดขึ้นจริง ซึ่งเทากับ –
8.0%
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ก ําหนดการฟนตัวทางเศรษฐกิจถูกเลื่อนไป จากไตรมาสที่สามของป 2541 เปน 
ไตรมาสทีส่ามของป 2542 ความหวังที่เศรษฐกิจไทยจะฟนตัวในลักษณะอักษร V ในภาษาอังกฤษ 
แปรเปนอักษร U แมเมือ่เศรษฐกิจไทยฟนตัวแลว นักเศรษฐศาสตรจํ านวนไมนอยยังไมมั่นใจวา  
จะเปนการฟนตัวที่ยั่งยืน โดยที่อาจผันผวนในลักษณะอักษร W ได

รัฐมนตรีวาการและชวยวาการกระทรวงการคลังมักแสดงอาการเปนฟนเปนไฟ 
เมื่อมีการปรับลดประมาณการอัตราการจํ าเริญเติบโตทางเศรษฐกิจ แมการปรับลดเชนนั้น
จะสมเหตุสมผล อันเปนผลจากการถีบตัวของราคานํ้ ามัน ดวยเหตุดังนี้ หนวยราชการจึงขยาด
ที่จะปรับลดประมาณการอัตราการจํ าเริญเติบโต เพื่อสนองนโยบายรัฐบาลพรรคประชาธิปตย 
ขุนนางนักวิชาการบางคนถึงกับใหสัมภาษณส่ือมวลชนวา ถึงนํ้ ามันจะราคาแพง แตจะไมมีผล
กระทบทางเศรษฐกจิ นับเปนการสํ ารากเพื่อเอาใจผูทรงอํ านาจทางการเมืองโดยแท

รัฐมนตรวีาการกระทรวงการคลังถึงวาระตกตํ่ าอยางสุดขีด เมื่อส่ังการใหธนาคาร
แหงประเทศไทยเลิกวิเคราะหดัชนีชี้นํ าภาวะเศรษฐกิจ (ประชาชาติธุรกิจ ฉบับวันที่ 10-13 
สิงหาคม 2543) เพียงเพราะดัชนีชี้นํ าดังกลาวแสดงอาการอันไมสูดีเกี่ยวกับสภาวการณของระบบ
เศรษฐกิจไทย โดยที่เจาหนาที่ธนาคารแหงประเทศไทยผูแถลงขาวนี้มิอาจใหอรรถาธิบายได 
ขอเท็จจริงปรากฏตอมาวา ดัชนีชี้นํ าภาวะเศรษฐกิจ ซึ่งจัดทํ าโดยสถาบันวิจัยเพื่อการพัฒนา
ประเทศไทย (TDRI) มไิดแสดงใหเห็นอยางชัดเจนวา ระบบเศรษฐกิจไทยมีการฟนตัวอยางยั่งยืน
แลว

การวาดภาพระบบเศรษฐกิจไทยใหมีการฟนตัวเร็วกวาที่เปนจริงก็ดี และใหมี
อัตราการเติบโตที่สูงเกินกวาที่เปนจริงก็ดี ลวนแลวแตทํ าลายความนาเชื่อถือของรัฐบาล
พรรคประชาธปิตย หากคํ าพยากรณเศรษฐกิจผิดเปนอาจิณ ทั้งชุมชนชาวไทยและชาวตางประเทศ
จะไมเชื่อถือคํ าพยากรณของรัฐบาลอีกตอไป

การใหความหวังเกี่ยวกับมาตการทางนโยบายมีผลไมแตกตางจากการพยากรณ
เศรษฐกจิ ในชวง 10 เดือนแรกที่บริหารราชการแผนดิน รัฐบาลนายชวน หลีกภัยมักจะใหความ
หวังแกประชาชนวา มาตรการทางนโยบายชุดใหมกํ าลังจะคลอดออกมาเพื่อแกวิกฤติการณ
ทางเศรษฐกจิ  เดอืนแลวเดือนเลาที่ผูนํ ารัฐบาลพร่ํ าบอกประชาชนเสมือนหนึ่งวา  จะมี ‘ยาวิเศษ’
สํ าหรับเยียวยาอาการปวยของระบบสถาบันการเงิน และฉุดระบบเศรษฐกิจไทยพนจากภาวะ
ถดถอยและตกตํ่ าทางเศรษฐกิจ การใหความหวังลักษณะดังกลาวนี้จบลงดวยมาตรการ 14 
สิงหาคม 2541 ซึ่งกาลเวลาพิสูจนใหเห็นแลววา  มาตรการดังกลาวมีประสิทธิผลจริงหรือไม
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บทเรียนบทที่หก การบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาคมิอาจสํ าเร็จลุลวง
ไดดวยการทํ าสงครามวจีกรรม

พรรคประชาธิปตยมีความสันทัดในการทํ าสงครามวจีกรรม ดวยการจัดตั้ง
กองกํ าลังองครักษพิทักษพรรคและองครักษพิทักษนาย รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังซึมซับ 
‘วฒันธรรม’ ของพรรคประชาธิปตยดังกลาวนี้  โดยที่รัฐมนตรีชวยวาการและเลขานุการรัฐมนตรี
วาการกระทรวงการคลังทํ าหนาที่เปนองครักษพิทักษนาย

ผูนํ าพรรคประชาธิปตยมักแสดงความไมพอใจ หากมีผูวิพากษนโยบายของ
รัฐบาล และหากมีผูใหคํ าทํ านายวา เศรษฐกิจกํ าลังเสื่อมทรุด บรรดาผูวิพากษนโยบายรัฐบาล
ประกอบดวยผูนํ าพรรคฝายคาน อดีตทีมเศรษฐกิจของรัฐบาลพลเอกชวลิต ยงใจยุทธ อันประกอบ
ดวยนายวรีพงษ รามางกูร และนายโฆสิต ปนเปยมรัษฎ สมาชิกวุฒิสภากลุม NPLs นกัวิชาการ
นอกสังกัดพรรคประชาธิปตย นักวิชาการตางประเทศ และสถาบันจัดอันดับความนาเชื่อถือ
ทางการเงิน (Credit Rating Agency) แตผูนํ าพรรคประชาธิปตยตอบโตผูวิพากษรัฐบาลชนิดไมมี
การจํ าแนกระหวางปรปกษทางการเมืองกับผูเปนหวงและหวังดีตอชาติบานเมือง จนเปนที่เขาใจ
กันทั่วไปวา สงครามวจีกรรมเปนกลไกการปกปองตนเองของพรรคประชาธิปตย (Defensive 
Mechanism) แตการทํ าสงครามวจีกรรมอยางไมมีการจํ าแนกมีผลในการโดดเดี่ยวตนเองมากขึ้น
เร่ือยๆ แมผูที่มิไดเปนปรปกษกับพรรคประชาธิปตย หากแสดงความเห็นในทางลบเกี่ยวกับ
สภาวการณเศรษฐกิจและการบริหารนโยบายเศรษฐกิจ มิพนการถูกตอบโตและจาบจวงจาก
บรรดาองครักษพิทักษพรรคและองครักษพิทักษนาย ซึ่งมีประพฤติกรรมไมแตกตางจากสุนัขรับใช
ผูรอเศษอาหารจากมูลนาย

การมุ งทํ าสงครามวจีกรรมเปนดานหลัก ดวยอาการหนามืดตามัว ทํ าให
สาธารณชนเริ่มรับรูมากขึ้นๆวา ผูนํ าพรรคประชาธิปตยมีใจคอคับแคบเพียงใดและอุดมดวย
มิจฉาทิฐิมากเพียงใด ยิ่งผูนํ าเสนอการวิเคราะหสภาวการณทางเศรษฐกิจและนโยบายเศรษฐกิจ
ในทางลบเปนผูที่มีชื่อเสียงเกียรติคุณในวงวิชาการและไมเคยแสดงการฝกใฝพรรคการเมือง
พรรคหนึ่งพรรคใด อีกทั้งมีการนํ าเสนอขอมูลและบทวิเคราะหอยางหนักแนน การมุงทํ าสงคราม
วจกีรรมของผูนํ าพรรคประชาธิปตยจึงมีผลในการทํ าลายตนเอง

เมื่อศาสตราจารยพอล ครุกแมน (Paul Krugman) แสดงขอกังขาเกี่ยวกับการ
ฟนตัวทางเศรษฐกิจของอาเซียตะวันออกโดยทั่วไป และของสังคมเศรษฐกิจไทยโดยเฉพาะใน
บทความเรื่อง “Here We Go Again. Why Asia’s Economic Recovery Isn’t What It Seems?” 
ซึง่ตพีิมพในนิตยสาร Time (June 21, 1999)  ไมเพยีงแตผูนํ ากระทรวงการคลังจะดาหนาออกมา
วพิากษศาสตราจารยครุกแมนเทานั้น  หากทวานายฮิวเบิรต ไนส (Hubert Neiss) ผูอํ านวยการ
ฝายอาเซียแปซิฟกของกองทุนการเงินระหวางประเทศก็ออกมาใหสัมภาษณวิพากษศาสตราจารย
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ครุกแมนโดยนัยวา อาเซยีตะวนัออกก ําลังอยูในชวงการฟนตัวทางเศรษฐกิจ โดยที่เปนการฟนตัว
ทีย่ัง่ยืน (The Nation, June 25, 1999)  ภายหลังบทสัมภาษณของนายฮวิเบิรต ไนสกวาขวบป 
ดัชนชีีน้ ําภาวะเศรษฐกิจ ซึ่งจัดทํ าโดย TDRI และใชขอมูลจนถึงเดือนกันยายน 2543 แสดงใหเห็น
วา ยงัไมมีสัญญาณที่ชัดเจนเกี่ยวกับการฟนตัวที่ยั่งยืน

เมื่อมีผูเตอืนวา วิกฤติการณทางการเงินกํ าลังแปรเปลี่ยนเปนวิกฤติการณทาง 
การคลัง เนื่องจากรัฐบาลกอหนี้สาธารณะและใชเงินกูอยางไมระมัดระวัง จนภาระการชํ าระหนี้ 
แปรเปลีย่นเปนภาระทางการคลังที่สํ าคัญในอนาคตอันใกล รัฐบาลนายชวน หลีกภัยระดมสรรพ
กํ าลังในการตอบโตขอวิพากษนี้ บรรดาลิ่วลอของพรรคประชาธิปตยออกมาตอบโตดวยเหตุผล
อันแยบยลวา บรรดาหนี้ที่กระทรวงการคลังไมตองรับผิดชอบในการชํ าระ ดังเชนหนี้ของธนาคาร
แหงประเทศและหนี้ของกองทุนเพื่อการฟนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน มิตองนับเปนหนี้
ของแผนดนิ ดวยการเสนอคํ านิยามเชนนี้ กระทรวงการคลังก็ตีขลุมวา ภาระหนี้ของรัฐบาลยังมี
ไมมาก  โดยมไิดคํ านึงวา นิยามที่เสกสรรปนแตงเพื่อผลทางการเมืองนี้มิไดเปนไปตามบรรทัดฐาน
สากล เพียงชั่วเวลาไมถึงขวบปตอมา ผูนํ าพรรคประชาธิปตยเร่ิมยอมรับวา ภาระการชํ าระ
หนีส้าธารณะเปนภาระที่หนักอึ้ง สํ านักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ
ยอมรับวา ภาระการชํ าระหนี้สาธารณะเปนประเด็นสํ าคัญของแผนพัฒนาฯ ฉบับที่ 9 (พ.ศ. 2545 
- 2549)

การระบายสีและการทํ าสงครามวจีกรรมมิอาจทํ าใหภาวะถดถอยหรือภาวะตกตํ่ า 
ทางเศรษฐกิจแปรเปลี่ยนเปนภาวะรุงเรืองทางเศรษฐกิจ ถึงจะละเลงสีใหเศรษฐกิจดูรุงเรือง  
มชิามนิานภาพและปญหาเศรษฐกิจที่แทจริงยอมปรากฏใหเห็น ในทํ านองเดียวกัน การระบายสี
มอิาจอ ําพรางนโยบายที่เลวใหดูดีไดตลอดกาล วันหนึ่งอปัลักษณะของนโยบายยอมปรากฏใหเห็น

รัฐบาลนายชวน หลีกภัยสูญเสียทรัพยากรเปนอันมากในการท ําสงครามวจีกรรม  
อันมผีลในการทอนกํ าลังในการบริหารประเทศ ในระหวางป 2540 – 2543 ที่พรรคประชาธิปตย
กุมการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาค ชนชาวไทยมิอาจมีชีวิตอยางศานติสุขได เพราะ
ทกุสปัดาหรัฐบาลจักตองมีสงครามวจีกรรมกับผูวิพากษรัฐบาล ขบวนการประชาชน หรือหํ้ าหั่นกัน
เองในหมูพรรครวมรัฐบาล ไมมีสัปดาหใดที่ผานพนไปโดยปราศจากสงครามวจีกรรม

บทเรยีนบททีเ่จด็ การเลือกเสนทางเสรีนิยมทางการเงิน ทํ าใหการบริหาร
นโยบายเศรษฐกิจมหภาคตกอยูภายใตการ ‘กํ ากับ’ ของสถาบันจัดอันดับความนาเชื่อถือ
ทางการเงิน (Credit Rating Agency)  หากตองการสลัดออกจากอิทธิพลของสถาบันดัง
กลาว กต็องออกจากเสนทางเสรีนิยมทางการเงิน
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ผูนํ ารัฐบาลนายชวน หลีกภัยมักจะแสดงอาการไมพอใจ หากสถาบันจัดอันดับ
ความนาเชือ่ถอืทางการเงินเสนอบทวิเคราะหเศรษฐกิจไทยในทางเลวราย หรือแสดงทีทาวาจะลด
อันดบัความนาเชือ่ถือทางการเงินของประเทศไทย โดยไมลังเลที่จะทํ าสงครามวจีกรรม อันพรรค 
ประชาธปิตยมีความชํ านัญพิเศษ ขอโตแยงมาตรฐานก็คือ สถาบันจัดอันดับฯ มีขอมูลที่ลาสมัย 
เกีย่วกับเศรษฐกิจไทย

นบัต้ังแตป 2539 เปนตนมา เมื่อสถาบันจัดอันดับฯสถาบันหนึ่งสถาบันใดแสดง
ทาทวีาจะลดอันดับประเทศไทย รัฐบาลมักเลือก ‘พิง’ สถาบนัจดัอันดับฯอื่นที่ยังคงอันดับเดิมของ
ประเทศไทย  เมื่อ Moody’s Investors Service เลนงานประเทศไทย  รัฐบาลยืนพิง Standard 
and Poor’s และ JBRI (Japanese Bond Rating Institute)

รัฐบาลพรรคประชาธิปตยภายใตการนํ าของนายธารินทร นมิมานเหมนิท เลือกใช
ยุทธวธิเีดียวกัน  เมื่อ Moody’s เสนอรายงานในเดือนมิถุนายน 2542 วา  ระบบธนาคารพาณิชย
ไทยอยูในภาวะงอนแงน ถึงขั้นลมละลาย  และ S&P เสนอผลการประเมินความมั่นคงของระบบ
สถาบันการเงินในประเทศไทยในเดือนตุลาคม ศกเดียวกัน โดยชี้ใหเห็นถึงความเปราะบางของ
ภาคเศรษฐกิจการเงิน ผูนํ าพรรคประชาธปิตยพากันดาหนาออกมาตอบโตวา Moody’s และ S&P
ใชขอมูลที่ลาสมัยในการประเมิน พรอมทั้งอิงแอบ Fitch IBCA แหงสหราชอาณาจักร ซึ่งเขยิบ
อันดบัความนาเชื่อถือของไทย แตการเลนเกมบุกถึงขั้นประโคมวา Fitch IBCA เชือ่ถือได  แต S&P
และ Moody’s เชื่อถือมิได กอใหเกิดผลสะทอนยอนกลับเมื่อตองตอบคํ าถามวา จะใหชุมชน
การเงนิระหวางประเทศเลือกเชื่อใครระหวางชวน หลีกภัย และธารินทร นิมมานเหมนิท ฝายหนึ่ง  
กับ Moody’s และ S&P อีกฝายหนึ่ง

ตราบเทาที่ระบบเศรษฐกจิไทยยังดํ าเนินอยู บนเสนทางเสรีนิยมทางการเงิน 
ยอมยากที่จะหลุดพนจากอุงมือของสถาบันจัดอันดับความนาเชื่อถือทางการเงินได หากสถาบัน
เหลานั้นประเมินเศรษฐกิจไทยจากขอมูลที่ลาสมัย ก็เปนหนาที่ของรัฐบาลและหนวยราชการ
ที่จะตองผลิตขอมูลเศรษฐกิจที่ทันสมัย ไมมีประโยชนที่ผูนํ ารัฐบาลจะรองแรกแหกกระเชอเรื่อง
ความลาสมัยของขอมูล ในเมื่อเปนความผิดของรัฐบาลและระบบราชการเอง การทํ าสงคราม
วจกีรรมมอิาจทํ าใหเศรษฐกิจไทยรอดพนจากการถูกปรับเปลี่ยนอันดับความนาเชื่อได

ในประการสํ าคัญ ระบบเศรษฐกิจไทยจะมีความนาเชื่อถือก็ตอเมื่อรัฐบาลไทย
มีความนาเชื่อถือ ความนาเชื่อถือของรัฐบาลมาจากความซื่อสัตยสุจริต ความโปรงใสในการ
บริหารนโยบายเศรษฐกิจ และความสามารถในการบริหารจัดการเศรษฐกิจ ตราบเทาที่รัฐบาล
บริหารนโยบายเศรษฐกิจดวยอาการลับๆลอๆ ภาคเศรษฐกิจการเงินขาดความโปรงใส และทิศทาง
ของนโยบายเศรษฐกิจไมชัดเจน  เนื่องจากเกิดอาการ ‘เกาเหลา’ ในหมูผูบริหารนโยบายเศรษฐกิจ
มหภาค รัฐบาลจะมีความนาเชื่อถือไดอยางไร



172

บทเรียนบทที่แปด ปริมณฑลของนโยบายเศรษฐกิจมหภาคมิไดครอบ
คลมุเฉพาะกระทรวงการคลัง หากแตครอบคลุมระบบเศรษฐกิจทั้งระบบ

เศรษฐกิจมหภาคมคีวามหมายครอบคลุมระบบเศรษฐกิจทั้งระบบ ทั้งภาครัฐบาล
และภาคเอกชน นโยบายเศรษฐกิจมหภาคจึงมีปริมณฑลครอบคลุมระบบเศรษฐกิจทั้งระบบดวย  
แตกระทรวงการคลังภายใตรัฐมนตรีธารินทร นิมมานเหมินท พยายามทํ าใหนโยบายเศรษฐกิจ 
มหภาคมีลักษณะ ‘จลุภาค’ ดวยการลดปริมณฑลเหลือเพียงกระทรวงการคลัง

กระทรวงการคลังไมยอมนับภาระหนี้ของกองทุนเพื่อการฟนฟูและพัฒนาระบบ
สถาบันการเงินเปนหนี้สาธารณะ เพราะตองการแสดงสถิติใหเห็นวา ภาระหนี้สาธารณะยังมี
ไมมาก เพื่อหักลางขอวิพากษที่วา รัฐบาลพรรคประชาธิปตยกอหนี้อยางบาระหํ่ า เฉพาะเงินกู
จ ํานวน 500,000 ลานบาท ตามพระราชก ําหนดใหอํ านาจกระทรวงการคลังกูเงินและจัดการเงินกู
เพื่อชวยเหลือกองทุนเพื่อการฟนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน พ.ศ. 2541 ที่กระทรวง
การคลงันบัเปนหนีส้าธารณะ ภาระหนี้ของกองทุนเพื่อการฟนฟูนอกเหนือจากนี้ กระทรวงการคลัง
ไมยอมรับเปนหนี้สาธารณะ แตการนํ าเสนอสถิติหนี้สาธารณะโดยวิธีการพิสดารเชนนี้มิไดเปน
ไปตามมาตรฐานสากลที่กํ าหนดโดยกองทุนการเงินระหวางประเทศ  ดังที่ปรากฏใน Government 
Finance Statistics กระทรวงการคลังแปรสภาพเปน ‘กระทรวงแหงความจริง’ ผูมหีนาที่แถลงขาว
เทจ็ดวยการตอแหลประชาชน แตแลวในการนํ าเสนอสถิติหนี้สาธารณะ ณ ส้ินเดือนมีนาคม 2543 
กระทรวงการคลังและรัฐบาลพรรคประชาธิปตยมิอาจทนหลอกตัวเองตอไปได ในเมื่อชุมชน
วชิาการในประเทศและชุมชนการเงินระหวางประเทศตางเห็นไสเห็นพุงวา ภาระหนี้สาธารณะของ
รัฐบาลไทยสาหสัสากรรจปานใด ในคราวนี้ หนี้กองทุนเพื่อการฟนฟูฯ จํ านวน 777,725 ลานบาท
ถกูนบัเปนหนี้สาธารณะ

กระทรวงการคลังไมเพียงแตจะไมยอมนับภาระหนี้กองทุนเพื่อการฟ นฟูฯ
เปนภาระหนี้สาธารณะเทานั้น หากยังพยายามผลักไสธนาคารแหงประเทศไทยใหรับผิดชอบ
ในการแกไขปญหาภาระหนี้ของกองทุนเพื่อการฟนฟูฯอีกดวย ทั้งๆที่กระทรวงการคลังและรัฐบาล
นายชวน หลกีภยัมสีวนตองรับผิดภาระหนี้ของกองทุนเพื่อการฟนฟูฯ การผลักไสรุนแรงถึงขั้นที่บีบ
ใหธนาคารแหงประเทศไทยรวมบัญชีการเงิน เพื่อนํ า ‘สวนเกิน’ จากการรวมบัญชีดังกลาวมาลาง
หนีข้องกองทนุเพือ่การฟนฟูฯ ตลอดระยะเวลาดังกลาวนี้ แมธนาคารแหงประเทศไทยจะเรียกรอง
ใหรัฐบาลออกพันธบัตรเพื่อหาเงินกูมาลางหนี้ของกองทุนเพื่อการฟนฟูฯ แตกระทรวงการคลัง
จะท ําหูทวนลมและปฏิบัติตนเปนทองมิรูรอน

ไมมีผูบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาคที่มีสํ านึกความรับผิดชอบคนใดจํ ากัด
กรอบการบริหารเฉพาะปริมณฑลของกระทรวงการคลัง
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บทเรยีนบทที่เกา การกอหนี้สาธารณะตางประเทศ (External Public Debt) 
พงึกระท ําดวยความระมัดระวัง และพึงใชเงินกูตางประเทศในทางเพิ่มพูนศักยภาพในการ
ผลติของระบบเศรษฐกิจ

การกอหนี้สาธารณะตางประเทศมีตนทุนในรูปทรัพยากรที่ตองเสีย (Resource 
Cost) เพราะหนี้ตางประเทศมิอาจชํ าระคืนดวยเงินบาท หากแตตองชํ าระคืนดวยเงินตรา
ตางประเทศ โดยที่เงินตราตางประเทศจะไดมาก็แตโดยการสงออกสินคาและบริการ วงวิชาการ
เศรษฐศาสตรมีบทสรุปการวิเคราะหต้ังแตยุคสํ านักคลาสสิกเปนตนมาวา หนี้ตางประเทศเปน
ภาระแกชนรุนหลัง เพราะเมื่อถึงกํ าหนดการชํ าระหนี้ สังคมเศรษฐกิจตองหารายไดในรูปเงินตรา
ตางประเทศ (Foreign Exchange Earnings) เพือ่น ําไปชํ าระหนี้ ชนรุนหลังตองลดการบริโภค 
เพือ่กนัทรพัยากรสวนหนึ่งสํ าหรับการผลิตเพื่อการสงออก เพื่อหารายไดในรูปเงินตราตางประเทศ

ดวยเหตุที่การกอหนี้สาธารณะตางประเทศมีตนทุนในรูปทรัพยากรที่ตองเสีย  
ดังการวิเคราะหที่เสนอขางตนนี้ การคัดเลือกโครงการสาธารณะเพื่อใชเงินกู ตางประเทศ
จงึพงึกระท ําดวยความรอบคอบและพิถีพิถัน อยางนอยที่สุด โครงการดังกลาวจักตองใหประโยชน
สุทธิแกสังคมคุมกับตนทุนที่เสียไป ในประการสํ าคัญ โครงการที่ใชเงินกูตางประเทศจักตองชวย
เพิม่พนูศักยภาพในการผลิตของระบบเศรษฐกิจ

ในระหวางป 2540-2543 รัฐบาลนายชวน หลีกภัย กอหนี้สาธารณะตางประเทศ 
อยางไรสติ และใชเงินกูตางประเทศโดยปราศจากวินัยทางการคลัง การกอหนี้ตางประเทศมีเพียง
เพือ่ดึงเงนิตราตางประเทศเขาประเทศ โดยมิไดคํ านึงวา โครงการที่ใชเงินกูเหลานี้ใหประโยชนสุทธิ
แกสังคมเศรษฐกิจไทยโดยสวนรวมหรือไม มีการกูเงินตางประเทศเพื่อปูกระเบื้องและปรับปรุง
บาทวิถีในกรุงเทพฯ มีการกูเงินตางประเทศเพื่อทํ าวิจัย พรรครวมรัฐบาลทุกพรรคแยงชิงเงินกู
ตางประเทศไมตางจาก ‘หมาแยงกระดูก’ มจิ ําเพาะแตนักเลือกตั้ง หากแตขาราชการก็มีโอกาส 
‘หากิน’ กับโครงการเงินกูตางประเทศดวย หนวยงานซึ่งมีบทบาทสํ าคัญในการจัดสรรทรัพยากร
ภายในภาครัฐบาล ดังเชนสํ านักงบประมาณ สํ านักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและ
สังคมแหงชาติ และกระทรวงการคลัง แทนที่จะทํ าหนาที่ ‘ผูคุมกฎ’ ในการรกัษาวินัยทางการคลัง 
กลับรวมสังฆกรรมในการ ‘หากิน’ กับโครงการเงินกูตางประเทศไมนอยกวาหนวยราชการอื่น 
ในสภาพการที่โครงการเงินกูตางประเทศมีลักษณะเปนโครงการ ‘หากิน’ เชนนี้ สาธารณชนยิ่งมิ
อาจคาดหวังประโยชนจากโครงการเหลานี้ได การทุจริตและประพฤติมิชอบในโครงการเงินกูมิยา
ซาวานับเปนตัวอยางของความขอนี้ แมเมื่อสํ านักตรวจเงินแผนดินตรวจสอบพบความไมชอบมา
พากล กไ็มปรากฏวา รัฐบาลนายชวน หลีกภัยแสดงความกระตือรือรนในการแกไขและสอบสวน
ลงโทษผูทุจริตและประพฤติมิชอบ
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รัฐบาลนายชวน หลีกภัย ภายใตการนํ าของนายธารินทร นิมมานเหมนิท รัฐมนตรี 
วาการกระทรวงการคลัง มีสวนสํ าคัญในการสรางปญหาวิกฤติการณหนี้สาธารณะโดยมิอาจแกตัว
ได นาเสียดายที่เงินกูตางประเทศเหลานี้มิไดใชไปในการเพิ่มพูนศักยภาพในการผลิตของระบบ
เศรษฐกิจไทย หากแตใชไปในการ ‘ตํ านํ้ าพริกละลายแมนํ้ า’

บทเรยีนบทที่สิบ ลํ าดับขั้นการดํ าเนินโยบาย (Policy Sequencing)  และ
จงัหวะเวลาในการดํ าเนินนโยบาย (Timing) มคีวามส ําคัญในการบริหารนโยบายเศรษฐกิจ 
มหภาค

เมื่อระบบเศรษฐกิจไทยกาวเขาสูเสนทางเสรีนิยมทางการเงินนับต้ังแตป 2533 
เปนตนมา ธนาคารแหงประเทศไทยและรัฐบาลในอดีตมิไดเตรียมระบบเศรษฐกิจไทยและภาค
เศรษฐกิจการเงินโดยเฉพาะ ใหพรอมที่จะเผชิญและจัดการสิ่งแวดลอมใหมและปญหาใหมที่มา
กับระบบเสรีนิยมทางการเงิน ไมมีการปรับเปลี่ยนระบบอัตราแลกเปลี่ยน ไมมีการเปลี่ยนแปลง
ปรัชญาและประสทิธิภาพในการกํ ากับและตรวจสอบสถาบันการเงิน ไมมีการพัฒนาเครื่องมือทาง
การเงินและตลาดปริวรรตเงินตรา ไมมีการเปลี่ยนแปลงมาตรฐานการเงินและมาตรฐานการบัญชี
ทีส่ถาบนัการเงินตองปฏิบัติ ฯลฯ กลาวโดยสรุปก็คือ ธนาคารแหงประเทศไทยและรัฐบาลมิไดเห็น
ความสํ าคัญของลํ าดับข้ันการดํ าเนินโยบาย จึงละเลยการตระเตรียมความพรอม การณปรากฏ
ตอมาวา ระบบเศรษฐกิจไทยออนแอเกินไป และภาคเศรษฐกิจการเงินเปราะบางเกินกวาที่จะฝา
วกิฤติการณเศรษฐกิจได

รัฐบาลพรรคประชาธิปตยภายใตการนํ าของนายธารนิท นิมมานเหมนิท ผลักดัน
ใหสถาบันการเงินเปลี่ยนแปลงมาตรฐานการเงินและมาตรฐานการบญัชใีหเปนไปตามบรรทัดฐาน
สากลที่กํ าหนดโดย BIS (Bank for International Settlements) ในจงัหวะเวลาที่สังคมเศรษฐกิจ
ไทยเผชิญภาวะถดถอยและตอมาภาวะตกตํ่ าทางเศรษฐกิจ การเลือกจังหวะเวลาดังกลาวนี้กอให
เกดิขอวิพากษวิจารณเปนอันมาก

หากพจิารณาในแงดี รัฐบาลนายชวน หลีกภัยมีความมุงมั่นที่จะ ‘ปฏิรูป’ ระบบ
สถาบันการเงิน การบังคับใหสถาบันการเงินยึดมาตรฐานการเงินและมาตรฐานการบัญชีตาม
บรรทดัฐานสากล กเ็พื่อสรางความเชื่อมั่นในชุมชนการเงินระหวางประเทศ อันมีประโยชนในการ
สกดัเงนิทนุไหลออก และอาจชวยดูดดึงเงินทุนไหลเขา

ขอวพิากษนโยบายดังกลาวนี้อาจจํ าแนกเปน 2 แนวทาง
แนวทางแรกวิพากษจังหวะเวลาการดํ าเนินนโยบายที่ไมเหมาะสม เพราะการ 

‘บีบ’ สถาบันการเงินในขณะที่วิกฤติการณทางเศรษฐกิจยังดํ ารงอยู ยอมมีผลซํ้ าเติมภาวะวิกฤติ 
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อาทเิชน การเปลี่ยนแปลงคํ านิยาม “หนี้ที่ไมกอรายได” (Non-performing Loans) ใหมีความ
เขมงวดมากขึน้ตามลํ าดับ ยังผลใหวิกฤติการณสถาบันการเงินเลวรายลงตามลํ าดับ

ขอวิพากษแนวทางที่สองมุงโจมตีรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังโดยเฉพาะ 
การใช Shock Therapy เลนงานสถาบันการเงิน ตองการเอาใจกลุมทุนแหง Wall Street ซึ่งกอ
ใหเกดิผลกระทบอยางนอย 2 ดาน ดานหนึ่งอาจทํ าใหสถาบันการเงินที่ไมสามารถยืนบนขาของตน
เองตอไปได จํ าตองคลานเขารับบริการมาตรการ 14 สิงหาคม 2541 อีกดานหนึ่งเปนการกรุยทาง
ใหกลุมทนุสากลเขาไปซื้อสถาบันการเงินไทยไดโดยงาย หลังจากที่มาตรฐาน BIS สรางปญหาแก
สถาบนัการเงินเหลานั้น

เหตุใดรัฐบาลนายชวน หลีกภัย จึงเลือกจังหวะเวลาเชนนี้ในการเขมงวดกับ
สถาบันการเงิน และผูนํ าพรรคประชาธิปตยมีวาระซอนเรนหรือไม คํ าถามเหลานี้ยังคงคางคาใจ
ประชาชนจํ านวนมาก เมื่อพิจารณาถึงขอเท็จจริงที่วา เมื่อรัฐบาลพรรคประชาธิปตยผลักดันการ
จดัตัง้วเิทศธนกิจเพื่อใหกรุงเทพฯเปนศูนยกลางทางการเงินแหงอาเซียตะวันออกเฉียงใต (BIBFs) 
ในป 2536 นัน้ รัฐบาลนายชวน หลีกภัย หาไดดํ าเนินการเปลี่ยนโฉมหนาสถาบันการเงินไทยใหมี
มาตรฐานสากลไม ทั้งๆที่หากใหความสํ าคัญแกลํ าดับการดํ าเนินนโยบาย จักตองดํ าเนินการ
เร่ืองนี้เปนเบื้องตน การเรงรุดสูเสนทางเสรีนิยมทางการเงินในป 2536 โดยปราศจาการเตรียม
ความเขมแขง็แกสถาบันการเงินไทย มีสวนสํ าคัญในการนํ ามาซึ่งวิกฤติการณการเงินป 2540

ความลงทาย
รัฐบาลพรรคประชาธิปตย ภายใตการนํ าของนายธารินทร นิมมานเหมินททํ างาน

หนักในการแกวิกฤติการณทางเศรษฐกิจ อันเปนเรื่องที่ควรแกการสรรเสริญ แตขาดความ 
นาเชื่อถือ (Credibility) นบัเปนจดุออนของรัฐบาลนี้ ความไมโปรงใสในกระบวนการขายธนาคาร
ของรัฐก็ดี ความไมโปรงใสในการขายทรัพยสินของ ปรส. กดี็ น ํามาซึ่งความคลางแคลงใจวาดวย
วาระซอนเรน ตราบเทาที่ความไมโปรงใสยังคงดํ ารงอยู ความคลางแคลงใจยอมขยายตัวสืบตอไป 
ทิศทางของการดํ าเนินนโยบายเศรษฐกิจมหภาคที่ไมชัดเจน อันปรากฏในรูปอาการ ‘เกาเหลา’
ระหวางรฐัมนตรวีาการกระทรวงการคลังกับรองนายกรัฐมนตรีฝายเศรษฐกิจ และระหวางรัฐมนตรี
วาการกระทรวงการคลังกับผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย มีสวนสํ าคัญในการทํ าลายความ
นาเชือ่ถอืของรัฐบาลดวย มิไยตองกลาววา ความผิดพลาดในการพยากรณเศรษฐกิจ ซึ่งปรากฏอยู
เนอืงๆ สะทอนใหเห็นความสามารถทางวิชาการของรัฐบาลมากนอยเพียงใด

การขาดการมีสวนรวมของประชาชนในกระบวนการกํ าหนดนโยบายนับเปน 
ขอบกพรองสํ าคัญอีกประการหนึ่ง แมรัฐบาลจะจัดการประชุมเพื่อใหประชาชนแสดงความคิดเห็น
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หลายตอหลายครั้ง แตการประชุมเหลานี้มีลักษณะเปนรายการประชาสัมพันธมากกวาการระดม
สมอง รัฐบาลนายชวน หลีกภัยตองการฟงคํ าสรรเสริญมากกวาคํ าวิพากษ ดวยเหตุดังนั้น จึงจัดตั้ง
องครักษพิทักษนายและองครักษพิทักษพรรคคอยตอบโตและจาบจวงผูที่แสดงความเห็นวิพากษ
รัฐบาล มหิน ําซํ ้ายังผันงบประมาณแผนดินไปใชประชาสัมพันธนโยบายของรัฐบาล รวมทั้ง ‘ซื้อ’
ตัว ‘นกัวชิาการนายหนา’ เพือ่ท ําหนาทีเ่ปนกระบอกเสียงรัฐบาล รายการวิทยุหลายตอหลายราย
การ และคอลมันหนังสือพิมพและนิตยสารหลายตอหลายฉบับแปรสภาพเปนพื้นที่โฆษณาชวนเชื่อ 
เพือ่ทํ าหนาที่ ‘ลางสมอง’ ประชาชน จริยธรรมของสื่อมวลชนและอาจารยมหาวิทยาลัยเสื่อมทราม
ลง ดวยการกระทํ าของรัฐบาลพรรคประชาธิปตย

การคาดหวังวา ประชาชนจะมีสวนรวมในการกํ าหนดนโยบายเปนเรื่องที่ดูไรเหตุ
ผลสํ าหรับรัฐบาลนายชวน หลีกภัย เพราะแมแตรัฐมนตรีรวมรัฐบาลยังมิอาจแสดงความเห็น
เกีย่วกับนโยบายเศรษฐกิจมหภาคได จะใหประชาชนมีสวนรวมในกระบวนการกํ าหนดนโยบายได
อยางไร กระทรวงการคลังเชื่อฟงแตกองทุนการเงินระหวางประเทศ และเปนความอับโชคของ
ประเทศไทยที่กระทรวงการคลังขาดขุมกํ าลังทางวิชาการที่จะติดตามความเคลื่อนไหวในวงวิชา
การ ซึง่วพิากษเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบาย (Policy Conditionalities) ทีก่องทุนการเงินระหวาง
ประเทศบงัคบัใหประเทศในอาเซียตะวันออกที่มาขอเงินกูดํ าเนินการ โดยที่เสียงวิพากษมาทั้งจาก
ฝายขวา (Martin Feldstein, George Shultz และ Jeffrey Sachs) และฝายเสรีนิยม (Joseph 
Stiglitz และ Paul Krugman)

เมืองไทยไดรับบทเรียนจากการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาคในระหวางป 
2540 – 2543 ดวยราคาแพง  แตราคาที่ตองจายในอนาคตอาจจะสูงกวานี้มากนัก  หากคุณภาพ
ของฝายการเมืองยังคงตํ่ าทราม และไมพยายามเรียนรูบทเรียนจากอดีต
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หมายเหตุ

 1. ความขัดแยงระหวางนายธารินทร นิมมานเหมนิท กับนายศุภชัย พานิชภักดิ์ 
เมื่อตนป 2535 ในขณะที่ทั้งสองยังมีฐานะเปนนายธนาคารพาณิชย โปรดอาน รังสรรค 
ธนะพรพันธุ “ธนาคารทหารไทยกับนโยบายอัตราดอกเบี้ย” ผูจัดการรายวัน ฉบับวันศุกรที่ 8 
พฤษภาคม 2535 ตีพิมพซํ้ าในหนังสือ อนจิลักษณะของเศรษฐกิจไทย (โครงการจัดพิมพคบไฟ 
2536) หนา 167 - 175

 2. ความขัดแยงระหวางนายธารินทร นิมมานเหมนิท กับนายศุภชัย พานิชภักดิ์  
ในรัฐบาลนายชวน หลีกภัย (2540 - 2543) โปรดอาน รังสรรค ธนะพรพันธุ “’เกาเหลา’ กับ
นโยบายเศรษฐกิจมหภาค” ผูจัดการรายวัน  ฉบับวนัพฤหัสบดีที่ 25 มีนาคม 2542

 3. ความขัดแยงระหวางนายธารินทร นิมมานเหมนิท กับ ม.ร.ว. จัตุมงคล โสณกุล 
โปรดอาน รังสรรค ธนะพรพนัธุ “สงครามระหวางกระทรวงการคลังกับธนาคารแหงประเทศไทย”  
ผูจัดการรายวัน ฉบับวนัพฤหัสบดีที่ 20 เมษายน 2543

 4. ปญหาการรวมบัญชีการเงินธนาคารแหงประเทศไทย โปรดอาน รังสรรค  
ธนะพรพันธุ  “คํ าถาม – คํ าตอบวาดวยการรวมบัญชีการเงินธนาคารแหงประเทศไทย 
ฉบับประชาชน” ตอนที่ 1 – 4  ผูจัดการรายวัน ฉบับวนัพฤหัสบดีที่ 1, 8, 15 และ 22 มิถุนายน 
2543

 5. ปญหาในการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาค โปรดอาน รังสรรค ธนะพรพันธุ 
“ปญหาพืน้ฐานในการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาค” ผูจัดการรายวัน ฉบับวนัพฤหัสบดีที่ 20 
กรกฎาคม 2543

 6. การใช ศศปร. เปนกลไกในการเลนงานปรปกษทางการเมือง แทนที่
จะมุงปฏิรูประบบการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาค โปรดอาน รังสรรค ธนะพรพันธุ “ศศปร.” 
ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 23 มีนาคม 2543
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 7. ความไมโปรงใสในการบริหารนโยบาย ดูอาทิเชน รังสรรค ธนะพรพันธุ 
“ความไมโปรงใสในกระบวนการขายธนาคารของรัฐ” ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 17 
กมุภาพันธ 2543

8. บทวิเคราะหวาดวยมาตรการ 14 สิงหาคม 2541 โปรดอาน รังสรรค 
ธนะพรพนัธุ “แบบจํ าลอง 14 สิงหาคม 2541”  ผูจดัการรายวัน ฉบับวนัพฤหัสบดีที่ 20 สิงหาคม 
2541

9. การวาดฝนเกี่ยวกับการฟ นตัวของเศรษฐกิจไทย โปรดอาน รังสรรค 
ธนะพรพันธุ “จาก V ถึง L”  ผูจดัการรายวัน  ฉบับวนัพฤหัสบดีที่ 18 มิถุนายน 2541 และเรื่อง 
“พรุงนี้เศรษฐกิจไทยจะฟนตัว” ผูจดัการรายวัน ฉบับวนัพฤหัสบดีที่ 1 กรกฎาคม 2542

10. ดัชนชีีน้ ําภาวะเศรษฐกิจ ซึ่งบงบอกวา ระบบเศรษฐกิจไทยยังมิไดฟนตัวอยาง
ถาวร โปรดอาน ปราณี ทินกร “ดัชนีชี้นํ าภาวะเศรษฐกิจ” ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 13 
พฤศจิกายน 2543

11. การแปรวิกฤติการณการเงินเปนวิกฤติการณการคลัง โปรดอาน รังสรรค  
ธนะพรพนัธุ “ความออนแอทางการคลัง” ผูจดัการรายวัน ฉบับวนัพฤหัสบดีที่ 25 พฤศจิกายน 
2542 และ “ความแข็งแกรงทางการเงิน ?” ผูจัดการรายวัน ฉบับวนัพฤหัสบดีที่ 2 ธันวาคม 
2542

12. ยุทธวิธีที่รัฐบาลไทยตอบโตสถาบันจัดอันดับความนาชื่อถือทางการเงิน 
(Credit Rating Agency) โปรดอาน รังสรรค ธนะพรพันธุ “จาก S&P ถึง Moody’s” ผูจัดการ 
รายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 21 ตุลาคม 2542

13. รังสรรค ธนะพรพนัธุ “ใครตองรับผิดภาระหนี้กองทุนเพื่อการฟนฟูและพัฒนา
ระบบสถาบันการเงิน ?” ผูจัดการรายวัน ฉบับวนัพฤหัสบดีที่ 27 เมษายน 2543 แจกแจงผูรับผิด
ภาระหนี้กองทุนเพื่อการฟนฟูฯ
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14. ขอวิพากษนโยบายการกอหนี้ตางประเทศของรัฐบาลนายชวน หลีกภัย 
โปรดอาน รังสรรค ธนะพรพนัธุ “ความออนแอทางการคลัง” ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 
25 พฤศจิกายน 2542
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 ปญหาพื้นฐานในการบริหารนโยบาย
เศรษฐกิจมหภาค12

วิกฤติการณการเงินเดือนกรกฎาคม 2540 สะทอนใหเห็นปญหาพื้นฐานในการ
บริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาคของรัฐบาลไทย บัดนี้ เวลาลวงเลยมากวา 2 ขวบป ไมปรากฏวา 
รัฐบาลพรรคประชาธปิตย ทั้งนายชวน หลีกภัย นายกรัฐมนตรี และนายธารินทร นิมมานเหมินท 
รับมนตรีวาการกระทรวงการคลัง แสดงความตระหนักถึงความจํ าเปนเรงดวนในการแกไขปญหา
พืน้ฐานดังกลาว

จริงอยู แมวารัฐบาลตองใชเวลาในการแกไขภาวะวิกฤติทางเศรษฐกิจเฉพาะหนา  
แตรัฐบาลกอ็ยูในวิสัยที่จะแตงตั้งคณะทํ างานเพื่อศึกษาและแกไขปญหาพื้นฐานดังกลาวนี้ ควบคู
ไปกบัการแกปญหาเฉพาะหนาได

เมื่อกระทรวงการคลังแตงตั้งคณะกรรมการศึกษาและเสนอแนะมาตรการ
เพิ่มประสิทธิภาพการบริหารจัดการระบบการเงินของประเทศ (ศปร.) ตามคํ าสั่งที่ 376/2540 
ลงวนัที ่ 16 ธนัวาคม 2540 นั้น สาธารณชนหลงเขาใจวา กระทรวงการคลังเอาจริงในการปฏิรูป
ระบบการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาค โดยเฉพาะอยางยิ่งนโยบายการเงิน แตแลวกาลเวลา
กพ็สูิจนใหเหน็วา รัฐบาลนายชวน หลีกภัยมิไดสนใจเรื่องนี้แมแตนอย หากแตอาศัยรายงานของ 
ศปร. เปนพื้นฐานความชอบธรรมในการแตงตั้งคณะกรรมการ ศศปร. หรือ ศปร.2 (คณะกรรมการ
การศึกษารายงานคณะกรรมการการศึกษาและเสนอแนะมาตรการเพิ่มประสิทธิภาพการบริหาร
จดัการระบบการเงินของประเทศ) เพื่อดํ าเนินการ ‘ลางแคน’ ทางการเมือง แตแลวอาการเริงรา
ตองสะดุดลง เมื่อถูกทักทวงวา คณะกรรมการ ศศปร.หรือ ศปร.2 ขาดความชอบธรรมทาง
กฎหมาย
 กระบวนการกํ าหนดและบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาคในประเทศไทยมีปญหา 
พืน้ฐานอยางนอย 6 ประการ คือ

                                                          
12 ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง” ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 20
กรกฎาคม 2543
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 (1 )  การกํ  าหนดความรับผิดชอบพื้นฐานระหว างหน วยราชการต างๆ  
(Responsibility Assignment) หรือกลาวอกีนัยหนึ่งก็คือ การมอบหนาที่ในการบริหารนโยบาย
เศรษฐกิจเพื่อบรรลุเปาหมายตางๆ (Target Assignment)

(2) การมอบอํ านาจในการใชเครื่องมือ (Instrument Assignment)
(3) การประสานการดํ าเนินนโยบายและการใชเครื่องมือ (Policy Coordination)
(4) การมีสวนรวมของประชาชน (People Participation)
(5) ความโปรงใส (Transparency)
(6) ความรับผิด (Accountability)

การกํ าหนดหนาที่ความรับผิดชอบพื้นฐานระหวางหนวยราชการตางๆเปนปญหา
มาเปนเวลาชานาน เนื่องจากไมมีการกํ าหนดหนาที่ความรับผิดชอบที่แนชัด อาทิเชน ไมมีความ
ชัดเจนวา หนวยราชการใดรับผิดชอบเปาหมายดุลการคาระหวางประเทศ (กระทรวงพาณิชย
หรือธนาคารแหงประเทศไทย) หนวยราชการใดรับผิดชอบเปาหมายดุลบัญชีเดินสะพัดและดุล
การชํ าระเงินระหวางประเทศ (ธนาคารแหงประเทศไทยหรือกระทรวงการคลัง) ใครรับผิดชอบ
ในการแกปญหาเงินเฟอ (กระทรวงพาณิชย ธนาคารแหงประเทศไทย หรือกระทรวงการคลัง) 
ใครรับผิดชอบในการแกปญหาการวางงาน (กระทรวงแรงงานฯ สํ านักงานคณะกรรมการ
พฒันาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ หรือสํ านักงบประมาณ) ฯลฯ

เปาหมายบางเปานั้นสมควรที่จะมีผูรับผิดชอบโดยชัดเจน มิฉะนั้นอาจมีการเกี่ยง
กนัท ํางาน อันสรางความเสียหายแกการบริหารนโยบายเศรษฐกิจได แตบางเปา ดังเชนการพัฒนา
และการจํ าเริญเติบโตทางเศรษฐกิจและการแกปญหาการวางงาน จํ าเปนตองระดมสรรพกํ าลัง
จากหนวยราชการตางๆ กระนั้นก็ตาม ก็ตองมีหนวยงานที่ทํ าหนาที่ ‘เสนาธิการ’ และประสานการ
ดํ าเนินนโยบายระหวางหนวยราชการตางๆ มิฉะนั้นระบบเศรษฐกิจจะไมสามารถบรรลุเปาหมาย
อยางมีประสิทธิภาพ แมวาหนวยราชการสวนใหญรูวาตนมีหนาที่อะไรบาง แตเมื่อพิจารณา
การบริหารนโยบายเศรษฐกิจในเชิงเปาหมาย ปญหาพื้นฐานที่เกิดขึ้นก็คือ ไมมีการกํ าหนด
ใหแนชัดวา ความรับผิดชอบพื้นฐานในการทํ าใหระบบเศรษฐกิจบรรลุเปาหมายแตละเปาตกแก
หนวยราชการใด บางเปาหมาย ดังเชนความเปนธรรมในการกระจายได ไมปรากฏวา มี
หนวยราชการใดถือเปนหนาที่

ในยุคสมัยที่ระบบเศรษฐกิจมีความซับซอนนอย การกํ าหนดหนาที่ความรับผิด
ชอบอยางคลุมเครืออาจไมสรางปญหามากนัก แตเมื่อความซับซอนของระบบเศรษฐกิจมีมากขึ้น 
มหิน ําซํ ้ายังโยงใยกับระบบเศรษฐกิจโลกอยางแนนแฟน ความไมชัดเจนของหนาที่ความรับผิดชอบ
ยอมเปนปญหาในการบริหารนโยบายเศรษฐกิจอยางปราศจากขอกังขา
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รัฐบาลนายชวน หลีกภัย ในฐานะผู รับผิดชอบการบริหารราชการแผนดิน 
และกระทรวงการคลังในฐานะผูรับผิดชอบการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาค มิไดตระหนักถึง
ปญหาความไมชัดเจนของการมอบหมายหนาที่ความรับผิดชอบแมแตนอย ในหมู ขุนนาง
นกัวิชาการ (technocrats) กข็าดผูนํ าในการผลักดันการปฏิรูประบบการบริหารนโยบายเศรษฐกิจ
มหภาค

ธนาคารแหงประเทศไทยเปนหนวยงานเดียวที่พยายามกํ าหนดหนาที่ความ
รับผิดชอบของตนใหชัดเจน โดยแอนอกรับผิดชอบเปาหมายการรักษาเสถียรภาพของราคา 
ดังจะเห็นไดจากรางกฎหมายธนาคารแหงประเทศไทยฉบับใหม ไมวาเราจะเห็นชอบกับการ
ก ําหนดบทบาทหนาที่เชนนี้ของธนาคารแหงประเทศไทยหรือไมก็ตาม แตธนาคารแหงประเทศไทย
แสดงถึงความตระหนักโดยชัดแจงวา Responsibility Assignment หรือ Target Assignment เปน
ปญหาพื้นฐานประการหนึ่งของการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาคในประเทศไทย จึงพยายาม
แกปญหาดงักลาวนี้ นาอนาถที่รัฐบาลพรรคประชาธิปตยและกระทรวงการคลังจับประเด็นปญหา
นีม้ไิด จงึมไิดสานตอส่ิงที่ธนาคารแหงประเทศเริ่มตนไว หากแตมุงธํ ารงอํ านาจของตน โดยไมยอม
ใหธนาคารแหงประเทศไทยมีความเปนอิสระเทาที่ควร

ความไมชัดเจนของอํ านาจในการใชเครื่องมือ (Instrument Assignment) เปน
ปญหาพืน้ฐานอีกประการหนึ่งของการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาค ความไมชัดเจนดังกลาวนี้
อาจเปนเหตใุหการแกไขปญหาเศรษฐกิจไมทันการณ ในกรณีของเครื่องมือทางการเงิน (Monetary 
Instruments) ความไมชัดเจนของอํ านาจในการใชเครื่องมือในดานหนึ่งยอมเปนอุปสรรคในการ 
แกปญหาความผันผวนทางการเงินอันเกิดจากการเคลื่อนยายเขาออกอยางเสรีของเงินทุนระหวาง
ประเทศ ในอีกดานหนึ่งยอมทํ าใหธนาคารแหงประเทศไทยขาดความเปนอิสระในการบริหาร
นโยบายการเงนิ หากการใชเครื่องมือทางการเงินตองขออนุญาตรัฐบาลหรือกระทวงการคลัง

ธนาคารแหงประเทศไทยตระหนักถึงปญหาความไมชัดเจนของอํ านาจในการใช
เครื่องมือทางการเงิน และพยายามแกปญหานี้ด วยการแกไขเพิ่มเติมกฎหมายธนาคาร
แหงประเทศไทย กฎหมายสถาบันการเงิน และกฎหมายเงินตรา แนวทางหลักในการแกไข ก็คือ 
การผลักดันใหธนาคารแหงประเทศไทยมีความเปนอิสระและอํ านาจเบ็ดเสร็จในการใชเครื่องมือ
ทางการเงินมากขึ้น

ในเมือ่ระบบเศรษฐกิจมีเปาหมายนานัปการ ทั้งการพัฒนาและการจํ าเริญเติบโต
ทางเศรษฐกิจ การรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ การแกปญหาความยากจนและการกระจาย 
รายได และการใชทรัพยากรอยางมีประสิทธิภาพ ความจํ าเปนในการประสานการดํ าเนินนโยบาย
จงึมอียูโดยมพิกัตองสงสัย ในอดีตกาล เมื่อกลุมขุนนางนักวิชาการมีผูนํ าที่เขมแข็งและมีวิสัยทัศน  
การประสานการดํ าเนินนโยบายคอนขางมีประสิทธิภาพ สภาพัฒนาการเศรษฐกิจแหงชาติในยุค 
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รัฐบาลจอมพลสฤษดิ์ ธนะรัชต มีบทบาทสํ าคัญในการประสานการดํ าเนินนโยบายการพัฒนา
เศรษฐกิจ คณะกรรมการเฉพาะกิจซึ่งมีหนาที่กํ าหนดวงเงินงบประมาณแผนดินประจํ าป 
อันประกอบดวยตัวแทนจากกระทรวงการคลัง (สํ านักงานเศรษฐกิจการคลัง) สํ านักงบประมาณ 
สภาพฒันาการเศรษฐกิจแหงชาติ (ซึ่งตอมาคือ สํ านักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและ
สังคมแหงชาติ) และธนาคารแหงประเทศไทยมีบทบาทสํ าคัญในการประสานการดํ าเนินนโยบาย
การรกัษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ

เมือ่กาลเวลาผานไป การประสานการดํ าเนินนโยบายเหลานี้เร่ิมออนลา ทั้งนี้เปน
ผลจากเหตุปจจัยสํ าคัญอยางนอย 3 ประการ กลาวคือ

ประการแรก การยื้อแยงอํ านาจระหวางหนวยราชการมีสวนทํ าลายสมานฉันท
ภายในระบบราชการ ในประการสํ าคัญ คุณภาพของขุนนางนักวิชาการเสื่อมทรามลงไปมาก

ประการที่สอง กลุมขุนนางนกัวิชาการเสื่อมอํ านาจ เนื่องจากมีการเปลี่ยนแปลง
ระบอบการปกครองจากระบอบเผด็จการ/คณาธิปไตยมาเปนระบอบประชาธิปไตย รัฐบาล
ทีม่าจากการเลอืกตัง้ตองการมีบทบาทในการกํ าหนดนโยบายเศรษฐกิจมากขึ้น ในประการสํ าคัญ 
กลุ มขุนนางนักวิชาการขาดผู นํ าที่เขมแข็งและมีวิสัยทัศน จึงขาดการชี้นํ าในดานนโยบาย 
นอกจากนี้ การแยงชิงตํ าแหนงในระบบราชการดวยการสยบเปนบริวารเหลานักเลือกตั้งมีสวน
ท ําลายระบบราชการเอง

ประการที่สาม รัฐบาลที่มาจากการเลือกตั้งลวนแลวแตเปนรัฐบาลผสม ซึ่งมี
อายุส้ัน มิติดานกาละในกระบวนการกํ าหนดนโยบายจึงเปนมิติระยะสั้น การปฏิรูปกระบวนการ
ก ําหนดนโยบายนอกจากจะเปนไปไดยากแลว การประสานการดํ าเนินนโยบายก็ยากที่จะเปนไปได
อีกดวย ในเมื่อรัฐบาลผสมนิยมจัดสรรอํ านาจการบริหารระหวางพรรครวมรัฐบาลโดยแยกขาด
จากกัน มิจํ าเพาะแตการจัดสรรอํ านาจการบริหารระหวางกระทรวงเทานั้น แมภายในกระทรวง
เดยีวกนั ก็ยังจัดสรรอํ านาจการบริหารกรมแยกขาดจากกันดวย

ความจ ําเปนในการประสานการดํ าเนินนโยบายเศรษฐกิจมีอยูโดยชัดเจน ในเมื่อ
มีปญหาความขัดแยงระหวางเปาหมาย กลาวอีกนัยหนึ่งก็คือ ความพยายามในการบรรลุ
เปาหมายหนึ่งอาจเปนอุปสรรคในการบรรลุเปาหมายอื่น ยิ่งความซับซอนของปญหาเศรษฐกิจ
มีมากเพียงใด ความจํ าเปนในการประสานการดํ าเนินนโยบายยิ่งมีมากเพียงนั้น องคกรหรือ
สถาบนัทีม่อียูในปจจุบันไมเพียงพอในการทํ าหนาที่นี้ ที่ประชุมคณะรัฐมนตรีไมสามารถทํ าหนาที่นี้ 
มคีวามจ ําเปนทีจ่ะตองจัดองคกรใหม โดยเฉพาะอยางยิ่งการปฏิรูปการจัดองคกรที่มีหนาที่ในการ
ก ําหนดนโยบายเศรษฐกิจ
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กระบวนการกํ าหนดนโยบายเศรษฐกิจในประเทศไทยเป นกระบวนการที่
ประชาชนมิไดมีสวนรวม ยิ่งนโยบายเศรษฐกิจมหภาค ซึ่งมีปญหาเทคนิควิชาการที่ซับซอนดวย
แลว ประชาชนนอกจากถูกลิดรอนสิทธิการมีสวนรวมแลว ยังถูกกีดกันมิใหมีสวนรับรูอีกดวย 
ในสังคมประชาธิปไตย การลิดรอนสิทธิการมีสวนรวมของประชาชนกระทํ าไดยากขึ้น และอาจ
กระท ํามไิดเลยในอนาคต ดังนั้น จึงมีความจํ าเปนที่จะตองเปลี่ยนแปลงสถาบันและกระบวนการ
เพื่อเปดโอกาสใหประชาชนมีสวนรวมในการกํ าหนดนโยบาย การสรางกลไกเพื่อใหประชาชน
ส่ือปญหาและความคิดเห็นเปนภารกิจเบื้องตน แมการกํ าหนดนโยบายเศรษฐกิจมหภาค
จะมีปญหาเทคนิควิชาการ แตผูชํ านัญการมิไดมีเฉพาะในธนาคารแหงประเทศไทยและกระทรวง
การคลัง หากยังมีในมหาวิทยาลัยและภาคเอกชนอีกดวย การยอมรับสิทธิการมีสวนรวมของ
ประชาชนจึงใหประโยชนในการแลกเปลี่ยนสารสนเทศและความรู  อันเกื้อกูลใหการดํ าเนิน
นโยบายเปนไปดวยความรอบคอบและหวังประสิทธิผลไดมากขึ้น นอกจากนี้ แนวนโยบายที่มีผล
กระทบอนัไพศาล ดังเชนนโยบายเสรีนิยมทางการเงินสมควรที่จะจัดใหมีประชาพิจารณ (Public 
Hearing)

นอกจากการไมมีสวนรวมของประชาชนแลว ความไมโปรงใสเปนปญหาสํ าคัญ 
อีกปญหาหนึง่ของกระบวนการกํ าหนดนโยบายเศรษฐกิจในประเทศไทย ความไมโปรงใสเปนจารีต
และวัฒนธรรมของระบอบเผด็จการ/คณาธิปไตย เมื่อพลังประชาธิปไตยเติบใหญก็ดี และเมื่อ 
ประชาชนเรียกรองสิทธิการมีสวนรวมมากขึ้นก็ดี กระแสเรียกรองความโปรงใสยอมมีมากขึ้น 
กระทรวงการคลังและธนาคารแหงประเทศไทยไมเพียงแตมิอาจปดบังขอมูลเศรษฐกิจมหภาค
เทานั้น หากยังตอง ‘ผลิต’ ขอมลูใหทนัการณอีกดวย ในโลกที่เงินทุนเคลื่อนยายระหวางประเทศ
โดยเสรี ความไมสมบูรณ (Imperfection) และความไรสมมาตร (Asymmetry) ของสารสนเทศ
จะตองขจัดใหหมดไป ทั้งนี้เพื่อเกื้อกูลใหหนวยเศรษฐกิจทั้งปวงตัดสินใจกระทํ าการหรือไมกระทํ า
การไดอยางถูกตอง หากกระทรวงการคลังและธนาคารแหงประเทศไทยยังไมเปลี่ยนสันดาน 
ความไมสมบูรณและความไรสมมาตรของสารสนเทศไมเพียงแตบ่ันทอนประสิทธิผลของการ
ดํ าเนนินโยบายเศรษฐกิจมหภาคเทานั้น หากยังอาจนํ ามาซึ่งวิกฤติการณการเงินและวิกฤติการณ
เศรษฐกิจไดโดยงาย ในเมื่อสังคมเศรษฐกิจไทยมีลักษณะเปราะบาง โดยเฉพาะอยางยิ่งความ
เปราะบางทางการเงิน (Financial Fragility) สามารถนํ ามาซึ่งความตื่นตระหนก (Financial 
Panic) ซึง่จบลงดวยวกิฤติการณการเงิน ผูคนจํ านวนมากขาดความเขาใจวา วิกฤติการณการเงิน
เดอืนกรกฎาคม 2540 เปนผลลัพธของวิกฤติการณสารสนเทศ (Information Crisis)

ทายที่สุด การขาดความรับผิด (Accountability) เปนปญหาพื้นฐานของการ
บริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาคที่สํ าคัญไมยิ่งหยอนไปกวาปญหาอื่น รัฐบาลเผด็จการ/



185

คณาธปิไตยมไิดสนใจสรางกลไกความรับผิด เนื่องเพราะอํ านาจรัฐมาจากปากกระบอกปน จารีต
ความไมรับผิดสืบทอดมาสูรัฐบาลนักเลือกตั้ง เพราะไมตองการถูกประนามในยามที่บริหาร
นโยบายอยางผิดพลาด ตราบเทาที่ยังไมมีการกํ าหนดหนาที่ความรับผิดชอบของหนวยราชการ
ตางๆอยางชัดเจน กลไกความรับผิดมิอาจกอเกิดได ใครตองรับผิดหากอัตราการวางงานสูงขึ้น 
ใครตองรับผิดหากเงินเฟอรุนแรงขึ้น และใครตองรับผิดหากครัวเรือนที่ยากจนมีมากขึ้น หากไมมี
คํ าตอบที่ชัดเจนของคํ าถามเหลานี้ การสรางกลไกความรับผิดยอมยากที่จะเปนไปได กลไก
ความรับผิดมีความสํ าคัญในการกดดันใหผูมีหนาที่ตองทํ าหนาที่ และการทํ าหนาที่นั้นมิใชเพื่อ
ประโยชนโภคผลของตนเอง หากแตเพื่อประโยชนสุขของประชาชน

สังคมเศรษฐกิจไทยสูญเสีย ‘โอกาสทอง’ ในการปฏิรูประบบการบริหารนโยบาย
เศรษฐกิจมหภาคในชวงเวลากวาสองขวบปที่ผานมานี้ ผูสันทัดการเมืองไทยใหขอสังเกตวา 
การปฏรูิปจะเกิดขึ้นไดอยางไรเมื่อนายกรัฐมนตรีชื่อชวน หลีกภัย
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• รัฐบาลพรรคประชาธิปตยกดดันใหนายชัยวฒัน วิบูลยสวัสดิ์ (ซึ่งถูกกลาวหาวา 
ตองมีสวนรวมรับผิดความผิดพลาดในการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาค 
จนกอใหเกิดวิกฤติการณการเงินเดือนกรกฎาคม 2540 ขณะดํ ารงตํ าแหนงรอง
ผูวาการฯ) ลาออกจากตํ าแหนงผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย และตอมา
แตงตั้งให ม.ร.ว. จัตุมงคล โสณกุล ดํ ารงตํ าแหนงดังกลาว

• การยางกาวเขาสูวังบางขุนพรหมของ ม.ร.ว. จัตุมงคล โสณกุล  กอใหเกิด 
Shock Wave ภายในธนาคารแหงประเทศไทย โดยเฉพาะอยางยิ่งในดาน
วฒันธรรมการทํ างาน ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยคนใหมตั้งเข็มมุงในการ
ปฏรูิปธนาคารแหงประเทศไทย โดยเนนการจัดองคกรใหม (Re-organization) 
แตมิไดใหความสํ าคัญในการเปลี่ยนแปลงกติกาการเลนเกม (Rules of the 
Game) ภายในองคกรและภายในภาคเศรษฐกิจการเงิน พรอมกันนั้นก็พยายาม
ฟนคืนความนาเชื่อถือของธนาคารแหงประเทศไทย ดวยการธํ ารงความเปน
อิสระ การปรับบทบาทหนาที่โดยเนนการรักษาเสถียรภาพของราคา ดวยการ
ยึดกุมแนวนโยบาย Inflation Targeting การเสริมความแข็งแกรงทางดาน
วชิาการ และการเพิ่มความโปรงใสในดานการดํ าเนินนโยบายการเงินและขอมูล
เกี่ยวกับภาคเศรษฐกิจการเงิน

• ธนาคารแหงประเทศไทยภายใตการนํ าของ ม.ร.ว. จัตุมงคล โสณกุล พยายาม
ปฏิรูประบบการบริหารนโยบายการเงิน ในขณะที่กระทรวงการคลังมิได
ขับเคลื่อนกระบวนการปฏิรูประบบการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาคแมแต
นอย ความพยายามของธนาคารแหงประเทศไทยในการแกไขเพิ่มเติมกฎหมาย
ธนาคารแหงประเทศไทย เพื่อใหมีความเปนอิสระโดยนิตินัย (de jure
Independence) ตองเผชิญกับการตอตานทัดทานจากกระทรวงการคลัง ในเมื่อ
ธนาคารแหงประเทศไทยพยายามสลัดออกจากแอกของกระทรวงการคลัง 
ความขัดแยงระหวางผู ว าการธนาคารแหงประเทศไทยกับรัฐมนตรีวาการ
กระทรวงการคลังจึงปะทุและลุกลาม โดยที่ประเด็นการรวมบัญชีการเงินของ
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ธนาคารแหงประเทศไทย เพื่อนํ า ‘เงนิสํ ารองสวนเกิน’ ของธนาคารแหงประเทศ
ไทยมาใชลางหนี้ของกองทุนเพื่อการฟนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงินเปน
ระเบิดลูกสํ าคัญ  อาการ ‘ยอมหัก ไมยอมงอ’ ของผูวาการธนาคารแหงประเทศ
ไทย ทํ าใหรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังซึ่งเปดเผยในเวลาตอมาวา คิดจะ
ปลดผูวาการฯ ออกจากตํ าแหนง  แตแลวก็มิไดปลด  เพราะใจไมถึง



ก. ทั่วไป
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ไมมีควายในบางขุนพรหม1

เมือ่แรกทีผ่มไดยินวา มีผูเห็นควายเดินเพนพานในบางขุนพรหม ผมรูสึกแปลกใจ
อยางยิ่ง

ในฐานะที่เปนศิษยวัดบวรนิเวศ และมีถิ่นฐานบานชองอยูที่ทาชางวังหลวง 
ผมยอมเปน ‘ผูกวางขวาง’ เจนจบแดนดินตั้งแตปากคลองตลาดยันเทเวศร และตั้งแตประตูผียัน 
วดัระฆงัโฆสติาราม ยิ่งมีเพื่อนสนิทซึ่งมีนิวาสสถานบริเวณวัดอินทรวิหารดวยแลว ผมยอมคุนเคย
กบับางขนุพรหมอยางยิง่ นับแตป 2500 เปนตนมา ผมไมเคยเห็นควายเพนพานในบางขุนพรหม 
เคยแตเหน็ววักนิหญาในบริเวณวัดชนะสงคราม เพราะมีแขกเลี้ยงวัวรีดนมขายในบริเวณนั้น

ในฐานะทีไ่ดชื่อวาเปนผูมีการศึกษา ผมยอมไมยึดมั่นถือมั่นประสบการณของตน
เปนสัจธรรม ยิ่งมีความสนใจศึกษาประวัติศาสตรดวยแลว ผมยอมสนใจสืบคนวา เคยมีควาย
เพนพานบริเวณบางขุนพรหมในอดีตหรือไม แมไมมีหลักฐานที่กลาวถึงเรื่องนี้อยางชัดเจน 
แตขอมลูเทาที่ประมวลไดชวนใหเชื่อวา ไมมีควายในบางขุนพรหม

ส. พลายนอยกลาววา  บางขุนพรหมมาจากชื่อขุนพรหมใน “เพลงยาวนายตาบ” 
บุตรสนุทรภู กลาวไวตอนหนึ่งวา

บางขนุพรหมวาพรหมนั้นสี่หนา
อยูสวรรคชั้นฟาในราศี
ไหนจะคืนมาอยูพื้นปถพี
ชือ่ทีน่ี้พรหมสุภาตระลาการ
จงึเรยีกนามตามกันทุกวันนี้
ดวยขุนพรหมอยูนี่เปนที่บาน
เปนแตคํ าปรัมปรามาชานาน
จงึเรยีกบานตามอยางบางขุนพรหม

                                                          
1 ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง” ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 14 มกราคม  
  2542
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บางขุนพรหมแวดลอมดวยวัด ดังปรากฏวามีวัดนรนารถสุนทริการาม (ชื่อเดิม 
วัดเทพยพลี) ทางดานเทเวศร บริเวณบางขุนพรหมเองก็มีวัดอินทรวิหาร (เดิมชื่อวัดอินทาราม) 
วดัเอีย่มวรนชุ วัดใหมอมตรส วัดสารพัดชาง และวัดสามพระยาวรวิหาร

วัดสามพระยาวรวิหารนั้น เดิมชื่อวัดบางขุนพรหม ต้ังตามชื่อขุนพรหม(สารท)  
ขุนนางในรชัการที่ 1 แหงกรุงรัตนโกสินทร ตอมาวัดทรุดโทรม พระยาราชสุภาวดี (ขุนทอง) พระยา
ราชนกิลุ (ทองค ํา) และพระยาเทพอรชุน (ทองหอ) ลูกหลานของขุนพรหม รวมกันปฏิสังขรณ 
แลวนอมเกลาฯ ถวายเปนพระอารามหลวง พระบาทสมเด็จพระนั่งเกลาเจาอยูหัวพระราชทานนาม
วดันีว้า “วัดสามพระยาวรวิหาร”

ในรัชกาลพระบาทสมเด็จพระจุลจอมเกลาเจาอยูหัว ที่ดินบริเวณบางขุนพรหม 
มีเจาของจับจองแลว ทางดานเทเวศรมีที่สวนของวัดนรนารถสุนทริการาม เมื่อพระบาทสมเด็จ 
พระจุลจอมเกลาเจาอยู หัวทรงมีพระราชดํ าริจะสรางวังใหสมเด็จฯเจาฟาบริพัตรสุขุมพันธ 
ณ บางขนุพรหมในป 2439 ทรงใหเจาพนักงานจัดซื้อที่ดินจากเจาของเดิมจํ านวน 15 รายดวยเงิน 
พระคลงัขางที ่ โดยที่มีแผนการกอสรางในป 2444 แตการกอสรางเปนไปอยางเชื่องชา สวนหนึ่ง
ติดขัดดวยงบประมาณที่ไมพอเพียง อีกสวนหนึ่งติดขัดดวยที่วัดสารพัดชาง เร่ืองการสรางวังให
สมเด็จฯเจาฟาบริพัตรสุขุมพันธยืดเยื้อมาจนถึงรัชกาลพระบาทสมเด็จพระมงกุฎเกลาเจาอยูหัว 
จนทายที่สุดตองทํ าสัญญาแลกเปลี่ยนที่วัดสารพัดชาง ดวยการยายวัดสารพัดชางไปรวมกับ
วดัสามพระยาวรวิหารในป 2456 จนมีเสียงรํ่ าลือวา ‘ไลวัดทํ าวัง’

สมเด็จฯเจาฟากรมพระนครสวรรควรพินิต ทรงประทับวังบางขุนพรหมตั้งแตเร่ิม 
กอสรางในป 2446 จนถึงป 2475  ตอมา ‘วงัแตก’ เมือ่มกีารเปลี่ยนแปลงการปกครองเมื่อวันที่ 24 
มถินุายน 2475 โดยทีท่รงลี้ภัยทางการเมืองไปอยูเมืองบันดุง เกาะชวา จวบจนสิ้นพระชนมในป 
2487 สวนวังบางขุนพรหมถูกคณะราษฎรยึดไปเปนของรัฐบาล

นบัต้ังแตป 2475 เปนตนมา วังบางขุนพรหมตองเผชิญชะตากรรมทางการเมือง 
ดุจเดยีวกบัเจานายผูทรงเปนเจาของ เร่ิมตนดวยการถูกแปลงใหเปนที่ต้ังของกรมยุทธการทหารบก 
ในเดอืนเมษายน 2476 คร้ันในป 2481 ก็กลายเปนที่ต้ังของกรมยุวชนทหารบก เมื่อมีการกอต้ัง
สภาวัฒนธรรมแหงชาติในป 2485 สภาวัฒนธรรมแหงชาติเขาไปยึดกุมวังบางขุนพรหมแทนที่
กรมยวุชนทหารบก ทายที่สุดวังบางขุนพรหมกลายเปนที่ต้ังของธนาคารแหงประเทศไทยนับต้ังแต
ป 2488 เปนตนมา

แมวาบางขุนพรหมอยูนอกกํ าแพงเมือง แตก็มีราษฎรตั้งถิ่นฐานเปนชุมชน 
การทีม่วีดัราษฎรดังเชนวัดบางขุนพรหม (วัดสามพระยาในปจจุบัน) มาตั้งแตกอนรัชสมัยพระบาท
สมเดจ็พระนัง่เกลาเจาอยูหัว แสดงใหเห็นวา กระบวนการสรางบานแปงเมืองขยายสูบางขุนพรหม
ต้ังแตตนรัตนโกสนิทรแลว ไมมีหลักฐานวา มีการใชที่ดินบริเวณบางขุนพรหมในการทํ านา ชนิดที่



192

ตองมกีารเลีย้งควายสํ าหรับไถนา คร้ันลวงมาถึงรัชกาลพระบาทสมเด็จพระจุลจอมเกลาเจาอยูหัว 
นาครลกัษณของบางขุนพรหมปรากฏอยางชัดเจน บางขุนพรหมก็ดุจเดียวกับบางลํ าพูและเทเวศร
อันอยู ใกลเคียงกันที่เปนที่อยู อาศัยของขุนนางและเจานาย อีกทั้งเปนชุมชนของชางศิลป 
โดยเฉพาะอยางยิง่นักดนตรีไทยอีกดวย  ในเวลาตอมา วังบางขุนพรหมก็เปนศูนยแหงสังคีตศิลป 
ดวยสมเด็จฯเจาฟากรมพระนครสรรควรพินิตทรงโปรดการดนตรี อีกทั้งมีชื่อเสียงในฐานะ 
‘บางขุนพรหมยูนิเวอรซิต้ี’ ดวย

นับต้ังแตธนาคารแหงประเทศไทยลงรากปกหลักในวังบางขุนพรหมในป 2488 
เปนตนมา ไมปรากฏหลักฐานวามีควายเดินเพนพาน ควายมิใชสัตวเลี้ยงที่มากับกระบวนการสราง
บานแปงเมอืง ตรงกันขามเมืองขยายไปสูถิ่นฐานใด ควายยอมหายไปจากถิ่นฐานนั้น

ผมเปนเด็กวัดที่มีวาสนาเดินเขาวัง ผมเขาวังบางขุนพรหมครั้งแรกเมื่ออาจารย 
ปวย อ๊ึงภากรณดํ ารงตํ าแหนงผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย ผมเขาวังบางขุนพรหมครั้งสุดทาย
เมือ่คุณชยัวฒัน วิบูลยสวัสด์ิเปนผูวาการ นับต้ังแตคร้ังแรกจนถึงครั้งสุดทาย ผมไมเคยเห็นควาย
ในวังบางขุนพรหม ผมจึงรูสึกแปลกใจมากเมื่อเพื่อนรวมสํ านักทาพระจันทรที่เขาไปเก็บขอมูล
ในวังบางขุนพรหมเพื่อเขียนวิทยานิพนธรายงานวา มีควายเพนพานในวังบางขุนพรหม โดยที่
เจาตัวมิไดเห็นดวยสายตาตนเอง

เมื่อ ‘ปุ บางขุนพรหม’ จํ าใจจํ าจากวังบางขุนพรหม ผมไมมีโอกาสเขาวัง 
บางขนุพรหมอกีเลย กระนั้นก็ตาม ผมยังมั่นใจวา บางขุนพรหมไมมีควาย หากจะมีใครบางคน
มองเห็นคนเปนควาย คนคนนั้นอาจเปนโรคประสาท โดยอาจมีอาการ Schizophrenia หรือ
มฉิะนัน้อาจเปนโรคสายตา สมควรหาจักษุแพทย และเปลี่ยนแวนตาที่สวมใส

บางขนุพรหมไมมีควาย แตบางขุนพรหมมีเตา บางทีอาจเปนเตาอายุยืน

ลานป
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หนังสืออางอิง

ณรงค   เขียนทองกุล บานบางลํ าพู สํ านักพิมพมติชน  2541
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กรมพระนครสวรรควรพินิต
กองทัพเรือจัดพิมพเปนที่ระลึกพิธีเปดพระอนุสาวรียจอมพลเรือสมเด็จพระเจาบรมวงศ
เธอ เจาฟาบริพัตรสุขุมพันธ กรมพระนครสวรรควรพินิต ณ สถาบันวิชาการทหารเรือชั้นสูง 
ตํ าบลศาลายา กิ่งอํ าเภอพุทธมณฑล จังหวัดนครปฐม
วนัที่ 22 พฤษภาคม 2538

ศันสนีย วีระศิลปชัย  ชือ่บานนามเมือง   สํ านักพิมพมติชน  2540
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ม.ร.ว.จัตุมงคล โสณกุล
ในฐานะ 'ดวงดาราแหงอาเซีย'2

นิตยสาร Business Week (June 14, 1999) ยกยอง ม.ร.ว. จัตุมงคล โสณกุล 
เปนหนึ่งใน 'ดวงดาราแหงอาเซีย' (Stars of Asia) ในดานการกํ าหนดนโยบาย

ในการจัดอันดับ 'ดวงดาราแหงอาเซีย' จ ํานวน 50 คน ประเทศที่ติดอันดับมาก
ทีสุ่ดไดแก ญ่ีปุน และอินเดีย (ประเทศละ 7 คน) รองลงมาไดแก สาธารณรัฐประชาชนจีน (6 คน) 
เกาหลใีต (5 คน) และไตหวัน (4 คน) ในการจัดอันดับดังกลาวนี้ นิตยสาร Business Week
จ ําแนก  'ดวงดารา' ออกเปน 5 กลุม ไดแก กลุมผูกํ าหนดนโยบาย กลุมผูประกอบการ กลุม
ผูจดัการ กลุมนักการเงิน และกลุมผูนํ าทางความคิด

การจัดอันดับ 'ดวงดาราแหงอาเซีย'  ในปนีม้คีวามหมายมากเปนพิเศษ เนื่องจาก 
อาเซยีตะวนัออกเผชิญวิกฤติการณการเงินที่รุนแรง การสํ ารวจและแสวงหา 'ดวงดารา' ผูมีบทบาท 
ในการผลกัดนัสงัคมเศรษฐกิจใหหลุดพนจากภาวะวิกฤตจึงเปนเรื่องที่เปนประโยชน

ตามการจัดอันดับของ Business Week มีคนไทยเพียง 2 คนที่ติดอันดับ 
'ดวงดาราแหงอาเซีย' คนหนึง่ไดไดแก ดร.ผาสุก พงษไพจิตร ติดอันดับในกลุมผูนํ าทางความคิดใน
ฐานะผูปลุกสํ านึกประชาสังคมไทยใหต่ืนตัวเรื่องการฉอราษฎรบังหลวงและความประพฤติมิชอบ
ในหมูนกัการเมอืง ตํ ารวจ และนักธุรกิจ อีกคนหนึ่งไดแก ม.ร.ว. จัตุมงคล โสณกุล ผูมีบทบาท
ในการเปลี่ยนแปลงโฉมหนาของธนาคารแหงประเทศไทย บัญชีรายชื่อ 'ดวงดาราแหงอาเซีย' 
ไมปรากฏชื่อ ชวน หลีกภัย ศุภชัย พานิชภักดิ์ หรือแมแตธารินทร นิมมานเหมินท

การดํ ารงตํ าแหนงผู ว าการธนาคารแหงประเทศไทยไมเคยอยู ในหวงแหง
ความคํ านึงของคุณชายจัตุมงคล สวนสํ าคัญอาจเปนผลจากความขมขื่นของราชตระกูลที่
วงับางขนุพรหมถกูคณะราษฎรยึดไป คุณชายจัตุมงคลถือกํ าเนิดในวังบางขุนพรหม และมีความ
ผูกพนักบัวงับางขนุพรหม เมื่อคุณวิจิตร สุพินิจ ถูกบีบใหลาออกจากตํ าแหนงผูวาการธนาคารแหง
ประเทศไทยในเดือนกรกฎาคม 2539 มีความพยายามที่จะ 'ดีด' คุณชายจัตุมงคลออกจาก
ตํ าแหนงปลัดกระทรวงการคลัง โดยใหไป 'กนิเมือง' วงับางขนุพรหมแทน แตคุณชายจัตุมงคล
แสดงอาการแข็งขืน โดยอางเหตุผลวา มีความตองการที่จะทํ างานในกระทรวงการคลังตอไป 
                                                          
2 ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง” ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 10 มิถุนายน  
   2542
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หากถกูยายไปเปนผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยตองถือเปนการขืนใจ ในเวลานั้น ตํ าแหนงผูวา
การธนาคารแหงประเทศไทยเปนตํ าแหนงที่บรรดาขาราชการชั้นผูใหญพากันเมินหนี จนทายที่สุด 
คณะรฐัมนตรีจํ าตองรับสภาพยอมใหคุณเริงชัย มะระกานนท สืบทอดตํ าแหนง

เมื่อคุณชัยวัฒน วิบูลสวัสด์ิถูกบีบใหลาออกจากตํ าแหนงผู ว าการธนาคาร
แหงประเทศไทยในเดือนพฤศจิกายน 2540  และมีการแตงตั้ง ม.ร.ว. จัตุมงคล โสฎกุล ดํ ารง
ตํ าแหนงแทน ผมรูสึกประหลาดใจยิ่งที่คุณชายจัตุมงคลยอมรับตํ าแหนง เพราะทราบแกใจดีวา
คุณชายจัตุมงคลมี 'ความหลัง' อันฝงใจเกีย่วกบัวังบางขุนพรหม แตอาจเปนเพราะความเห็นแก
ประเทศชาติ คุณชายจัตุมงคลจึงยอมแบกรับภาระอันหนักอึ้งนี้ เพราะไมเพียงแตตองมีหนาที่
ในการสางปญหาวิกฤติการณการเงินเทานั้น หากยังมีภาระตองกอบกูธนาคารแหงประเทศไทย 
เพือ่ฟนคืนศรัทธาของมหาประชาชนอีกดวย

คุณชายจัตุมงคลเปน 'ขุนนางนักวิชาการ' (technocrat) โดยเลือดเนื้อและ
วญิญาณ ใชชวีติกวาคอนชีวิตในกระทรวงการคลัง ในทุกแหงหนที่เหยียบยาง คุณชายจัตุมงคลได
กอใหเกิดการเปลี่ยนแปลงไมมากก็นอย ไมวาจะเปนสํ านักงานเศรษฐกิจการคลัง กรมสรรพากร 
กรมบัญชีกลาง หรือแมแตองคการขนสงมวลชนกรุงเทพฯ แตเปนเพราะความเชื่อมั่นในตนเอง
ที่มีมากเกินไป ซึ่งถูกเสริมสงดวยชาติวุฒิและคุณวุฒิ ประกอบกับการพูดจาชนิดมะนาวไมมีนํ้ า 
และการพดูจาชนดิไมคิดถึงหัวอกคนฟง  คุณชายจัตุมงคลไดชื่อวาไมมีมนุษยสัมพันธ ลูกนองที่รัก
คุณชายจัตุมงคลแมมีไมนอย แต 'ศัตรู' ก็มีมาก และไมจํ ากัดเฉพาะภายในกระทรวงการคลัง 
ดวยเหตุที่คุณชายจัตุมงคลชอบเลี้ยง 'ควาย' และปลอย 'ควาย' ออกมาเพนพานเปนครั้งคราว 
แมในหลายกรณีจะไมสรางความเดือดรอนแกสังคมภายนอก แตการปลอย 'ควาย' ทีบ่ริษัท ปุย
แหงชาต ิจ ํากัด ในขณะที่คุณชายจัตุมงคลดํ ารงตํ าแหนงประธานกรรมการ มิอาจปฏิเสธไดวามิได
กอใหเกิดตนทุนแกสังคมไทย

สังคมเศรษฐกิจไทยตอบรับการดํ ารงตํ าแหนงผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย 
ของคณุชายจัตุมงคลในทางที่ดี แมคุณชายจัตุมงคลจะมี 'จุดบอด' ในดานเศรษฐศาสตรการเงิน 
แตผูวาการฯ ในอดีตหลายตอหลายคนก็มี 'จุดบอด' ในเรือ่งนี ้ ไมวาจะเปนคุณเสริม วินิจฉัยกุล 
คุณนกุลู ประจวบเหมาะ และคุณกํ าจร สถิรกุล สวนผูวาการฯที่มีความรูเศรษฐศาตรการเงินดี 
โดยเฉพาะอยางยิ่งคุณเริงชัย มะระกานนท และคุณชัยวัฒน วิบูลยสวัสด์ิ กลับมีสวนตองรับผิดตอ
วกิฤตกิารณการเงินที่เกิดขึ้นในป 2540 อยางมิอาจปฏิเสธได จุดเดนของคุณชายจัตุมงคลอยูที่
ความเปนมอือาชีพ ความมุงมั่นในการจุดปะทุแหงการเปลี่ยนแปลง และความซื่อสัตยสุจริต

คุณนลิวรรณ ปนทองเคยกลาวถึงธนาคารแหงประเทศไทยในฐานะ 'ปราการสุด
ทายแหงพุทธิปญญา' ในสังคมไทย ทั้งนี้ดวยความศรัทธาและความชื่นชมที่มีตออาจารยปวย  
อ๊ึงภากรณ แตในชวงเวลากวาทศวรรษที่ผานมานี้ จริยธรรมในหมูผูบริหารวังบางขุนพรหมเสื่อม
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ทรามลงไปเปนอันมาก หลังวิกฤติการณเดือนกรกฎาคม 2540 ผูคนในสังคมไทยพากัน
กนประณามธนาคารแหงประเทศไทย จนภาวะการเสียขวัญและกํ าลังใจปรากฏทั่ววังบางขุนพรหม 
คุณชายจัตุมงคลเห็นวา ธนาคารแหงประเทศไทยอยูในภาวะทรุดโทรมทางจิตวิญญาณ จํ าเปน
ตองเยียวยาดุจเดียวกับผูปวยเปนโรคประสาทที่ตองใชไฟฟาช็อก ดวยเหตุดังนี้ จึงเลือกใช
มาตรการ Shock Therapy มาตรการสั่นคลอนวังบางขุนพรหมมาตรการแรก ก็คือการนํ าบุคคล
ภายนอกเขาไปยึดกุมตํ าแหนงการงานที่สํ าคัญ แมในระยะแรกจะเผชิญการตอตานจากพนักงาน
ทีม่ีอยูเดิม แตแรงตอตานก็ออนระโหยตามกาลเวลา ในเมื่อสังคมภายนอกวังบางขุนพรหมไมให
การสนับสนุน

แมวากระบวนการปฏิรูปธนาคารแหงประเทศไทยจะยังไมปรากฏเปนรูปเปนราง 
ทีช่ดัเจน แตกแ็สดงความพยายามที่จะกอใหเกิดการเปลี่ยนแปลง ทั้งนี้ดวยการวาจางผูเชี่ยวชาญ 
ชาวตางประเทศในการใหขอเสนอแนะ แมคุณชายจัตุมงคลจะถูกวิพากษวา เห็นฝร่ังเกงกวาคน
ไทย แตในสภาวการณดังที่เปนอยูนี้เปนเรื่องยากที่จะเลี่ยงได ในเมื่อผูชํ านัญการชาวไทยที่มิได
พัวพันกับวิกฤติการณสถาบันการเงินเกือบมิไดเหลืออยู เลย บัดนี้ รายงานขอเสนอแนะ
ของ Goldman Sachs มาถงึธนาคารแหงประเทศไทยและกระทรวงการคลังแลว รอคอยเวลา
แหงการตัดสินใจ

คุณชายจัตุมงคลมิไดใช  Shock Therapy ในการปลุกผูคนในวังบางขุนพรหม
ใหต่ืนจากฝนรายเทานั้น หากยังใช Shock Therapy ในการสั่นคลอนตลาดการเงินอีกดวย 
การประกาศลดอัตราดอกเบี้ยมาตรฐานจาก 12.5 % เหลือเพียง 7.0 % ตอป ทั้งนี้ต้ังแตวันที่ 1 
กมุภาพันธ 2542  ตองถือเปน Shock Therapy  และคนที่จะตองรูสึกช็อกมากกวาใครๆ เห็นจะ
เปนอลัน กรีนสแปน (Alan Greenspan) ผูคุนเคยกับการปรับอัตราดอกเบี้ยคราวละ 0.25% หรือ 
0.5% การทีคุ่ณชายจตุัมงคลลดอัตราดอกเบี้ยมาตรฐานอยางมโหฬารถึง 5.5% เชนนี้ ถูกวิพากษ
วา นโยบายอตัราดอกเบีย้กอนหนานั้นเปนนโยบายที่ผิดพลาด มิหนํ าซํ้ าจังหวะเวลาที่ธนาคารแหง
ประเทศไทยประกาศมาตรการนี้ (วันที่ 29 มกราคม 2542) ซึ่งเปนวันเดียวกับที่รัฐมนตรีวาการ
กระทรวงการคลงักํ าลังถูกอภิปรายไมไววางใจในสภาผูแทนราษฎร ทํ าใหธนาคารแหงประเทศไทย
ถูกวิพากษวายอมตนรับใชนักการเมืองดวยการแปรนโยบายอัตราดอกเบี้ยใหเปนนโยบาย
การเมือง

คุณชายจัตุมงคลปลอยใหโอกาสในการ 'ปฏิรูป' ธนาคารแหงประเทศไทย
หลุดลอยไป เมื่อมีการเปลี่ยนแปลงคณะกรรมการชุดใหม แตคุณชายจัตุมงคลไมฉวยโอกาส
เปลี่ยนโฉมหนาคณะกรรมการชุดใหม การปฏิรูปนั้นไมจํ าเปนตองรอคอยการแกไขกฎหมาย 
หากแตสามารถกอเกิดภายใตกฎหมายเดิมได แมวาคณะกรรมการธนาคารแหงประเทศไทย
จะมหีนาทีก่ ํากบัดูแลซึ่งกิจการของสถาบันแหงนี้ แตธนาคารแหงประเทศไทยก็ประสบความสํ าเร็จ
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ในการกีดกันมิใหคณะกรรมการฯมีบทบาทดานนโยบายตั้งแตแรกกอต้ัง โดยผูวาการฯในฐานะ
ประธานไมนํ าเรื่องนโยบายบรรจุในวาระการประชุม หากเห็นวาคณะกรรมการฯควรมีบทบาท 
หนาที่ดานนโยบาย ก็นาจะถือโอกาสเปลี่ยนโฉมหนาคณะกรรมการใหสามารถมีบทบาทหนาที่ 
ดังกลาวได แตการแตงตั้งอธิการบดีจุฬาลงกรณมหาวิทยาลัยเปนกรรมการ ทั้งๆที่มิไดมีความ
ชํ านัญพิเศษดานเศรษฐศาสตรการเงินและเศรษฐศาสตรมหภาค ทํ าใหคุณชายจัตุมงคลถูก 
ติฉินนนิทาวาเปนปฏิบัติการตอบแทนบุญคุณ ในเมื่อจุฬาลงกรณมหาวิทยาลัยกระโดดเขาไป 'อุม'
คุณชายไวในยามที่ถูก 'ดีด' ออกจากเกาอี้ปลัดกระทรวงการคลัง

การเรงรัดกระบวนการดํ าเนินคดีผูบริหารสถาบันการเงินมีสวนอยางสํ าคัญ 
ในการฟนคนืศรัทธาความนาเชื่อถือของธนาคารแหงประเทศไทย การไมยอมออมชอมกับผูบริหาร
สถาบนัการเงนิที่มีประพฤติกรรมสอไปในทางฉอฉล ทํ าใหคุณชายจัตุมงคลไดแตมเพิ่มข้ึนอีกอักโข 
อีกทั้งแสดงใหเห็นวา Shock Therapy ไดผล เพราะดวยการนํ า 'มนุษยตางดาว' นอกวัง 
บางขุนพรหมมารับผิดชอบงานดานนี้ กระบวนการดํ าเนินคดีก็เร่ิมตนได แมจะมีเสียงวิพากษ
วจิารณถึงความลาชาก็ตาม

การเปลีย่นแปลงที่สํ าคัญอีกประการหนึ่ง ไดแก การเปลี่ยนแปลงดานการบริหาร 
ภายใน ความพยายามในการสงเสริมใหฝายวิชาการมีความเขมแข็งทางวิชาการก็ดี การผลักดัน 
ใหฝายตางๆ ส่ือสารและแลกเปลี่ยนสารสนเทศระหวางกันมากขึ้นก็ดี และความพยายามที่จะมี  
'บทสนทนา' ภายในองคกรมากขึ้นก็ดี เหลานี้ตองถือเปนการเปลี่ยนแปลงในทางที่ดี

ในขณะที่คุณชายจัตุมงคลสงเสริมใหมีความโปรงใสภายในองคกร (Internal 
Transparency) ดวยการสงเสริมใหสารสนเทศสงผานระหวางฝายตางๆ ภายในวังบางขุนพรหม
อยางสะดวกรวดเร็วยิ่งขึ้น นาประหลาดนักที่คุณชายจัตุมงคลยังไมยอมเปดใหมีความโปรงใส 
ภายนอก (External Transparency) นกัวชิาการและสื่อมวลชนยังคงมีปญหาในการเขาถึงขอมูล
ของธนาคารแหงประเทศไทย ทั้งนี้โดยอางเหตุผลในเรื่องความมั่นคงแหงชาติ

แมวาปะทุแหงการเปลี่ยนแปลงจะจุดขึ้นในวังบางขุนพรหมแลว แตธนาคาร 
แหงประเทศไทยยังคงหางไกลจากกระบวนการปฏิรูปมากนัก คํ าถามพื้นฐานจํ านวนมากยังไมมี 
คํ าตอบทีช่ดัเจน อาทเิชน ธนาคารแหงประเทศไทยจะจํ ากัดบทบาทหนาที่ในเรื่องใดบาง จะยังคง
ท ําหนาทีก่ ํากบัและตรวจสอบสถาบันการเงินหรือไม จะยังทํ าหนาที่ธนาคารเพื่อการพัฒนาหรือไม 
และจะทํ าตัวเปน 'ซานตาคลอสแหงบางขุนพรหม' หรือไม หากความเปนอิสระของธนาคารกลาง
เปนหลักการอันพึงรักษาไว ธนาคารแหงประเทศไทยควรมีความเปนอิสระมากนอยเพียงใด  
หากความเปนอิสระโดยปราศจากความรับผิด (Accountability) เปนหลักการที่ยอมรับมิได  
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คํ าถามกม็อียูวา จะสรางกลไกการรับผิดขึ้นมาไดอยางไร ทายที่สุด หากความโปรงใสเปนหลักการ
ทีพ่งึยดึถอื ควรหรือไมที่จะนํ าหลักการเรื่องความโปรงใสไป 'จดัการ' ตลาดและสถาบันการเงิน

ณ วนันี ้ ม.ร.ว. จัตุมงคล โสณกุล เปน 'ดวงดาราแหงอาเซีย' แตอนิจลักษณะ 
ท ําใหดวงดาราบางดวงถีบตัวเปน 'ดาวรุง' ได  แตบางดวงกลับกลายเปน 'ดาวตก' แตคุณชาย 
จัตุมงคลมศัีกยภาพที่จะเปน 'ดาวรุง' ได เวนเสยีแตวา เวลาและพื้นที่ทางการเมืองไมเอื้ออํ านวย 
คุณชายจัตุมงคลอาจกลับกลายเปน 'ผีพุงใตแหงอาเซีย'



ข.การปฏิรูปธนาคารแหงประเทศไทย
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ซานตาคลอสแหงบางขุนพรหม1

  ธนาคารแหงประเทศไทยและกองทุนเพื่อการฟ นฟูและพัฒนาระบบสถาบัน 
การเงนิ มหีนงัสอืถงึผูบัญชาการการตํ ารวจแหงชาติเมื่อวันที่ 16 ธันวาคม 2541 กลาวโทษบริษัท
เงนิทนุหลักทรัพยไทยแคปตอล จ ํากัด และผูบริหาร 4 คน ในขอหากระทํ าความผิดฐานฉอโกงตาม
ประมวลกฎหมายอาญา มาตรา 269 และมาตรา 341  และกระทํ าความผิดตามมาตรา 75 อัฏฐ 
แหงพระราชบัญญัติการประกอบธุรกิจเงินทุน ธุรกิจหลักทรัพย และธุรกิจเครดิตฟองซิเอร  
พ.ศ. 2522 ทีแ่กไขเพิ่มเติมแลว  ซึ่งมีโทษจํ าคุก 5-10 ป และปรับต้ังแต 5 แสนบาท ถึง 1 ลานบาท 
พรอมกันนี้ก็มีหนังสือถึงผู บัญชาการตํ ารวจแหงชาติและสํ านักงานตรวจคนเขาเมือง เพื่อมี 
คํ าสั่งหามผูบริหารบริษัทเงินทุนหลักทรัพยดังกลาว อันประกอบดวยนายกี่เส็ง อนันตศิริประภา 
นางวรรณี พรฉมิ นายอกุฤษ พงษพนัธ และนายสมบัติ อุชชนิ ออกจากราชอาณาจักรเปนการ 
ชั่วคราว(ผูจัดการรายวัน ฉบับวันที่ 17 ธันวาคม 2541)

ประพฤติกรรมการกระทํ าความผิดฐานฉอโกงเกิดขึ้นระหวางวันที่ 30 มิถุนายน 
ถึงวันที่ 3 ตุลาคม 2540 ผูบริหารบริษัทเงินทุนหลักทรัพยไทยแคปตอล จํ ากัด(เดิมคือบริษัท 
เงนิทนุและหลักทรัพยไทยมิตซูบิชิอินเวสตเมนต จํ ากัด)ไดทํ าเอกสารอันเปนเท็จหลอกลวงกองทุน 
เพื่อการฟนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงินวาขาดสภาพคลอง ไมมีเงินคืนแกผูถอนเงินตาม 
ต๋ัวสญัญาการใชเงนิ และขอความชวยเหลือจากกองทุนเพื่อการฟนฟูฯ รวม 6 คร้ัง คิดเปนเงิน 
ทัง้สิน้ 213.89 ลานบาท ทั้งๆที่บริษัทมีเงินฝากธนาคารพาณิชยถึง 179-228 ลานบาท ในขณะที่มี
พันธะตองดํ ารงสินทรัพยสภาพคลองเพียง 32-39 ลานบาทเทานั้น ประพฤติกรรมดังกลาวนี้ 
ตองถอืเปนการฉอโกง เพราะหากกองทุนเพื่อการฟนฟูฯพบวา  บริษัทยังมีสภาพคลองดีอยู กองทุน
เพือ่การฟนฟูฯยอมไมปลอยเงินกู

กองทนุเพือ่การฟนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน กอต้ังขึ้นในป 2528 ทั้งนี้
เปนผลจากพระราชกํ าหนดแกไขเพิ่มเติมพระราชบัญญัติธนาคารแหงประเทศไทย พ.ศ. 2485 
พทุธศกัราช 2528 ซึ่งเพิ่มเติมหมวด 5 ทวิ ในพระราชบัญญัติดังกลาว หากสืบคนใหถึงที่สุด การ
จดัตัง้กองทนุเพือ่การฟนฟูฯยึดแบบจํ าลองอังกฤษเปนแมแบบ เมื่อเกิดวิกฤติการณสถาบันการเงิน
ในป 2517 ธนาคารแหงประเทศอังกฤษไดจัดตั้ง Lifeboat Fund ข้ึนมาเปนกลไกในการแกปญหา 

                                                          
1 ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง”  ผูจัดการรายวัน  ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 24 ธันวาคม
  2541
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กองทนุเพือ่การฟนฟูฯ มีรูปลักษณการจัดองคกร และปรัชญาคลายคลึงกับ Lifeboat Fund ของ
ประเทศอังกฤษ

นับต้ังแตกอต้ังธนาคารแหงประเทศไทยในป 2485 เปนตนมา ธนาคารแหง
ประเทศไทยทํ าหนาที่เปน ‘ซานตาคลอส’ (Santa Claus) เขาไปโอบอุมสถาบันการเงินที่มี 
ปญหาการขาดสภาพคลองและฐานะการเงินงอนแงน ทั้งนี้โดยอางวา เพื่อปกปองคุมครอง 
ผลประโยชนของประชาชนเจาของเงินฝาก แตมีผลในการปกปองและใหทายเจาของและผูบริหาร
สถาบนัการเงินดวย ธนาคารแหงประเทศไทยยึดมั่นในปรัชญา ‘สถาบนัการเงินลมมิได’ ดวยเหตุ
ดังนัน้ จงึอดัฉดีเงนิเพือ่ค้ํ าจุนสถาบันการเงินที่มีปญหา โดยเฉพาะอยางยิ่งดวยการจัดสรรสินเชื่อ
อัตราดอกเบี้ยตํ่ า(soft loan)ในการคํ้ าจุนมิใหสถาบันการเงินลม ธนาคารแหงประเทศไทยมักจะ
กํ าหนดเงื่อนไขในการปรับปรุงการบริหาร พรอมทั้งสงผู แทนเขาไปดูแลการบริหาร หรือ 
เปลีย่นแปลงฝายบริหาร ในกรณีที่รายแรงที่สุด ถึงกับเขาไปควบคุมกิจการสถาบันการเงิน ดังกรณี
ธนาคารเอเชียทรัสต จํ ากัด(2527)

เมื่อมีการกอต้ังกองทุนเพื่อการฟนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงินในป 2528 
กองทนุเพือ่การฟนฟูฯซึ่งมีฐานะเปนนิติบุคคลรับชวงทํ าหนาที่ ‘ซานตาคลอส’ สืบตอจากธนาคาร
แหงประเทศไทย อีกทั้งสืบทอดปรัชญา ‘สถาบนัการเงินลมมิได’ อีกดวย กลาวอีกนัยหนึ่งก็คือ  
กองทนุเพือ่การฟนฟูฯมีฐานะเปน ‘องคกรซานตาคลอสเพื่อค้ํ าจุนสถาบันการเงิน’  สถาบันการเงิน
ที่มีปญหาการขาดสภาพคลองและฐานะการเงินงอนแงนลวนแลวแตวิ่งไปหากองทุนเพื่อการ 
ฟนฟฯูเพือ่ขอความชวยเหลือ กองทุนเพื่อการฟนฟูฯจึงทํ าหนาที่เปน “ผูใหกูยืมแหลงสุดทาย” หรือ
ทีรู่จกักันในวงวิชาการเศรษฐศาสตรการเงินวา Lender of Last Resort

ดวยเหตุที่ธนาคารแหงประเทศไทยมีจารีตในการใหสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าแก
สถาบันการเงินที่มีปญหาการขาดสภาพคลองและฐานะการเงินงอนแงน กองทุนเพื่อการฟนฟูฯ 
สืบทอดจารีตดังกลาวนี้ การคิดดอกเบี้ยในอัตราที่ผอนปรนก็เพื่อใหสถาบันการเงินที่มีปญหา
มีโอกาสฟนฟูกิจการ จนฐานะการเงินกลับมามีความมั่นคง แตการที่กองทุนเพื่อการฟนฟูฯ 
คิดดอกเบี้ยในอัตราตํ่ ากวาอัตราตลาด มผีลในการสรางแรงจูงใจใหสถาบันการเงินตางๆวิ่งเขาหา 
กองทุนเพื่อการฟนฟูฯเพื่อขอสินเชื่อ กองทุนเพื่อการฟนฟูฯกลายเปนแหลงเงินทุนของสถาบัน 
การเงินที่มิไดมีฐานะแตกตางจากแหลงเงินทุนอื่นๆ สถาบันการเงินที่มิไดมีปญหาความงอนแงน
ของฐานะการเงินพากันขอ ‘ความชวยเหลือ’ จากกองทุนเพื่อการฟนฟูฯ  เพราะเงนิกูจากกองทุน
เพือ่การฟนฟฯูเสยีตนทนุตํ่ ากวาเงินทุนจากแหลงอื่นๆ ไมวาจะเปนเงินฝากประชาชนและเงินกูจาก
แหลงภายในและภายนอกประเทศ  ดวยเหตุดังนี้กองทุนเพื่อการฟนฟูฯจึงมิไดทํ าหนาที่ Lender of  
Last Resort อยางเครงครดั  ตรงกันขามกลับทํ าหนาที่ เปน Lender of the First Resort
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เหตใุดกองทุนเพื่อการฟนฟูฯจึงกลับกลายเปน Lender of the First Resort ?
อรรถาธบิายในเรื่องนี้มีอยูอยางนอย 3 ประการ
ประการแรก นโยบายสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าเปนแมเหล็กที่ดึงดูดใหสถาบัน 

การเงนิทัง้ทีม่แีละไมมีปญหาสภาพคลอง  ตองการเงินกูจากกองทุนเพื่อการฟนฟูฯ
ประการที่สอง ความไรประสิทธิภาพของธนาคารแหงประเทศไทยในการกํ ากับ

และตรวจสอบสถาบันการเงิน ทั้งธนาคารพาณิชยและธุรกิจเงินทุน ทํ าใหไมสามารถแยกแยะ
ระหวางสถาบันการเงินที่มีปญหากับสถาบันเงินที่ไมมีปญหา ความไรประสิทธิภาพดังกลาวนี้ 
สงผลใหกองทนุเพื่อการฟนฟูฯเขาไปชวยเหลือสถาบันการเงินที่มิสมควรไดรับความชวยเหลือ

ประการที่สาม การฉอราษฎรบังหลวงของพนักงานและผูบริหารระดับสูงของ
ธนาคารแหงประเทศไทย อาจเปนเหตุใหมีการจัดสรรสินเชื่อจากกองทุนเพื่อการฟนฟูฯแกสถาบัน
การเงนิที่ยังไมมีปญหาการขาดสภาพคลอง

เมื่อวิกฤติการสถาบันการเงินเริ่มกอตัวในป 2539 และตอมาทวีความรายแรง 
ในป 2540  สถาบนัการเงินจํ านวนมากไดขอเงินกูจากกองทุนเพื่อการฟนฟูฯ มรสุมทางการเงิน 
ที่ถาโถมสูสังคมเศรษฐกิจไทย ทํ าใหกองทุนเพื่อการฟนฟูฯมิอาจตรวจสอบไดอยางถี่ถวนไดวา
สถาบันการเงินใดมีปญหาการขาดสภาพคลองอยางแทจริง ในเวลานั้น (2539-2540) อัตรา 
ดอกเบีย้ภายในประเทศอยูในระดับสูง อันเปนผลจากนโยบายของธนาคารแหงประเทศไทย การ
ตรึงอตัราดอกเบี้ยในระดับสูงเกิดจากความจํ าเปนในการดูดดึงเงินทุนเขาประเทศ(capital inflow) 
เพื่อสะสมทุนสํ ารองระหวางประเทศ และความจํ าเปนในการสะสมทุนสํ ารองระหวางประเทศเกิด
จากการเลือกใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัว(Fixed Exchange Rate System) เมื่อตองการ
ปกปองคาเงนิบาทตามอัตราแลกเปลี่ยนที่กํ าหนดไวตายตัว ก็ตองสะสมทุนสํ ารองระหวางประเทศ
สํ าหรับการทํ าสงครามเงินบาท การตรึงอัตราดอกเบี้ยในระดับสูงเปนผลจากการดํ าเนิน 
ยทุธศาสตรการเงนิดังกลาวนี้ อัตราดอกเบี้ยที่อยูในระดับสูงทํ าใหสถาบันการเงินจํ าเปนตองแสวง
หาแหลงเงนิทนุอตัราดอกเบี้ยตํ่ า  ดวยการกูเงินจากตางประเทศและการกูเงินจากกองทุนเพื่อการ
ฟนฟูฯ

นบัต้ังแตปลายป 2539 เปนตนมา บริษัทจัดอันดับความนาเชื่อถือทางการเงิน
(Credit Rating Agency) โดยเฉพาะอยางยิ่ง Moody ‘s Investors Service เร่ิมกลาวถึงความ
งอนแงนของสถาบันการเงินไทย ธนาคารแหงประเทศไทยปฏิเสธขอกลาวหานี้ แมจนเดือน
กุมภาพันธ 2540 เมื่อ Moody‘s ขูที่จะลดอันดับความนาเชื่อถือทางการเงินของไทย ผูนํ าวัง 
บางขุนพรหมพากันดาหนาออกมายืนยันความมั่นคงของระบบสถาบันการเงิน แตแลวกลับมี
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ประกาศ‘มาตรการ 3 มีนาคม 2540’ ส่ังใหธรุกจิเงินทุนเพิ่มทุนประกอบการรวม 10 บริษัท ตามมา
ดวย ‘มาตรากร 27 มิถุนายน 2540’ ประกาศปดกิจการบริษัทเงินทุน 16 บริษัทเปนการชั่วคราว

การประกาศปดกิจการบริษัทเงินทุน 16 บริษัทเมื่อวันที่ 27 มิถุนายน 2540  
กอใหเกิดการวิพากษอยางมาก ขอวิพากษที่สํ าคัญก็คือ ธนาคารแหงประเทศไทยมิไดใชหลัก
เกณฑที่โปรงใส มิหนํ าซํ้ ายังถูกฝายการเมืองแทรกแซงอีกดวย หนังสือพิมพบางฉบับรายงานวา  
มีการวิ่งเตนเพื่อใหบริษัทเงินทุนบางบริษัทหลุดจากบัญชีรายชื่อ แมรายงานลักษณะนี้จะไมมี
ประจักษพยานขอเท็จจริงที่ชัดเจน แตการที่ธนาคารแหงประเทศไทยไมมีแถลงการณปฏิเสธ 
รายงานขาว พรอมทั้งเปดเผยหลักเกณฑการสั่งปดกิจการบริษัทเงินทุนเหลานั้น ยอมทํ าให
ธนาคารแหงประเทศไทยเสื่อมเสียความนาเชื่อถือ หนังสือพิมพหลายฉบับในเวลานั้นรายงานตอง
ตรงกันวา บรรดาบริษัทเงินทุนที่ถูกสั่งปดกิจการลวนแลวแตมีหนี้คงคางกับกองทุนเพื่อการฟนฟูฯ
เกนิเลยกวาทนุประกอบการ กลาวอีกนัยหนึ่งก็คือ มีทุนประกอบการไมพอชํ าระหนี้คืนกองทุนเพื่อ
การฟนฟฯู ผูบริหารบริษัทเงินทุนหลายบริษัท โดยเฉพาะอยางยิ่งบริษัทตะวันออกไฟแนนซออกมา
ตอบโตธนาคารแหงประเทศไทยในประเด็นนี้ โดยกลาววา การกูเงินจากกองทุนเพื่อการฟนฟูฯเปน
ประพฤติกรรมสามัญที่สมเหตุสมผล ในเมื่อกองทุนเพื่อการฟนฟูฯเปนแหลงเงินทุนอัตราดอกเบี้ย
ต่ํ า บทสัมภาษณดังกลาวนี้สะทอนขอเท็จจริงที่วา กองทุนเพื่อการฟนฟูฯสํ าหรับสถาบันการเงิน
จ ํานวนมากหาใช Lender of  Last Resort ไม หากแตแปรสภาพเปน Lender of the First Resort 
ไปเสียแลว

ขอเท็จจริงที่วา สถาบันการเงินจํ านวนมากถือวา กองทุนเพื่อการฟนฟูฯเปน
Lender of the First Resort เนือ่งจากเสยีดอกเบี้ยตํ่ ากวาอัตราตลาด ทํ าใหตองทบทวนวา  
มาตรการสัง่ปดบริษัทเงินทุน 16 บริษัทเมื่อวันที่ 27 มิถุนายน 2540 เปนมาตรการที่ถูกตองหรือไม 
ในขณะทีธ่นาคารแหงประเทศไทยเห็นวา บริษัทเงินทุนเหลานี้สมควรถูกปด เนื่องจากมีหนี้สินลน
พนตัว แตผูบริหารสถาบันการเงินจํ านวนไมนอยกลาวหาวา ธนาคารแหงประเทศไทยเลือกใช 
หลกัเกณฑทีผิ่ดพลาด ในทัศนะของผูบริหารสถาบันการเงินเหลานี้ เงินกูจากกองทุนเพื่อการฟนฟูฯ
มีฐานะไมแตกตางจากเงินกู(หรืออีกนัยหนึ่งเงินฝาก)จากประชาชน การสั่งปดธุรกิจเงินทุนที่กูเงิน
จากกองทนุเพือ่การฟนฟูฯเกินเลยทุนประกอบการจึงเปนเรื่องไมถูกตอง

เมื่อธนาคารแหงประเทศไทยเริ่มฟองบริษัทเงินทุนและหลักทรัพยไทยแคปตอล 
จํ ากัดเปนคดีแรก ยอมเปนที่แนชัดวา จะมีบริษัทเงินทุนอีกหลายบริษัทรอคิวถูกฟองดวยขอหา
เดียวกันในภายหลัง ในเมื่อมีบริษัทเงินทุนจํ านวนไมนอยที่ถือวา กองทุนเพื่อการฟนฟูฯเปน 
Lender of the First Resort
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การดํ าเนินคดีสถาบันการเงินที่ไดรับความชวยเหลือจากกองทุนเพื่อการฟนฟูฯ
โดยไมสมควร นับเปนเรื่องถูกตอง เพราะจะไดไมเปนเยี่ยงอยางตอไปในอนาคต แตการที่ผูชวย 
ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยฝายกิจการพิเศษ(นายรัฐกร นิ่มวัฒนา)ประกาศไมเอาผิด 
ผูจัดการกองทุน (มติชน  ฉบับวนัที ่17 ธันวาคม 2541) กอใหเกิดขอกังขาในใจสาธารณชนจํ านวน
มาก การที่มีสถาบันการเงินไดรับความชวยเหลือจากกองทุนเพื่อการฟนฟูฯโดยมิสมควรนั้น  
ความ ‘ผิด’ที่เกิดขึ้นมิไดมีแตสถาบันการเงินที่ยื่นเรื่องขอความชวยเหลือเทานั้น หากยังอาจมี 
ความผิดในฝายผูอนุมัติเงินกูดวย

หากผูบริหารธนาคารแหงประเทศไทยมีความเปนธรรมในหัวใจ สมควรจัดการ 
ใหมีคณะกรรมการอิสระทํ าหนาที่ไตสวนกรณีที่กองทุนเพื่อการฟนฟูฯแปรสภาพเปน Lender of 
the First Resort การไตสวนควรครอบคลุมประเด็นเรื่องประสิทธิภาพของธนาคารแหงประเทศไทย 
ในการก ํากบัและตรวจสอบสถาบันการเงิน รวมตลอดจนขอเท็จจริงที่วา มีการวิ่งเตนและจายเงิน
ใตโตะเพื่อใหไดมาซึ่งเงินกู จากกองทุนเพื่อการฟนฟูฯหรือไม หากปราศจากการไตสวนเพื่อ 
ทํ าใหเกิดความกระจางในขอเท็จจริง ความนาเชื่อถือของธนาคารแหงประเทศไทยจะยังคง 
เสื่อมทรุดตอไป



205

ธนาคารแหงประเทศไทยสมควรทํ าหนาที่
การกํ ากับและตรวจสอบสถาบันการเงินหรือไม?2

ปญหาความงอนแงนทางการเงินของธนาคารกรุงไทย ซึ่งเปนประเด็นทางการ
เมืองมากวาสามเดือน ชวยจุดประเด็นแหงวิวาทะวาดวยบทบาทหนาที่ของธนาคารแหงประเทศ
ไทย โดยเฉพาะอยางยิ่งประเด็นที่วา ธนาคารแหงประเทศไทยสมควรทํ าหนาที่การกํ ากับและ 
ตรวจสอบสถาบันการเงินหรือไมเพียงใด

ปฤจฉาเกีย่วกบัฐานะการเงินของธนาคารกรุงไทยมีอยูอยางนอย 3 ประการ
ประการแรก ธนาคารกรุงไทยมีเงินใหกูที่ไมกอรายได  (Non-Performing Loans)

จ ํานวนมากนอยเพยีงใด ในขณะที่ฝายบริหารของธนาคารกรุงไทยอางวา เงินใหกูที่ไมกอรายไดมี
เพยีงรอยละ 59 ของสินเชื่อรวม Pricewaterhouse Coopers (PwC) บรรษัทบัญชียักษใหญ
ระหวางประเทศ ซึ่งรับจางประเมินการบริหารและผลปฏิบัติการของธนาคารกรุงไทย เสนอรายงาน
เบือ้งตนวา อัตราสวนดังกลาวนี้อาจสูงถึง 84%

ประการที่สอง  PwC รายงานวา ความงอนแงนทางการเงินของธนาคารกรุงไทย 
สวนหนึ่งเกิดจากความหละหลวมของกระบวนการจัดสรรสินเชื่อที่ไมรัดกุมและไมรอบคอบ โดย   
มิไดประเมินฐานะการเงินของลูกหนี้ และมิไดประเมินศักยภาพของโครงการเงินกูอยางรอบคอบ 
ฝายคานกลาวหาวา ปญหาหนี้เสียของธนาคารกรุงไทยเกิดขึ้นในยุคที่นายศริินทร นิมมานเหมินท 
นองชายของรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังดํ ารงตํ าแหนงกรรมการผูจัดการใหญ ส่ือมวลชน    
รายงานขาวไปในทางชวนใหเชื่อวา ระบบพวกพอง (Cronyism) มีความสํ าคัญตอการจัดสรร 
สินเชื่อของธนาคารดังกลาว

ประการที่สาม  รัฐมนตรวีาการกระทรวงการคลังมีการปฏิบัติอยางลํ าเอียงหรือไม 
เมือ่สถาบนัการเงนิเอกชนมีฐานะงอนแงน กระทรวงการคลังและธนาคารแหงประเทศไทยจะสั่งให
สถาบนัการเงนิเหลานัน้เพิม่ทุน บางแหงถูกสั่งใหลดทุนกอนการเพิ่มทุน โดยที่หลายแหงถูกสั่งปด
กจิการ แตในกรณีธนาคารกรุงไทย เมื่อมีฐานะงอนแงน กลับไมถูกแมแตส่ังใหลดทุน ในอีกดาน
หนึ่ง เมื่อผูบริหารสถาบันการเงินเอกชนมีประพฤติกรรมสอไปในทางฉอฉลหรือประพฤติมิชอบ 
                                                          
2ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง” ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 11  
  พฤศจิกายน 2542
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ธนาคารแหงประเทศไทยมักจะดํ าเนินคดีกับบุคคลเหลานั้น แตผูบริหารธนาคารกรุงไทยที่มีสวน
สรางปญหาความงอนแงนของธนาคารดังกลาวกลับไมถูกดํ าเนินคดี ไมวาผูบริหารดังกลาวจะเปน
ใครก็ตาม

รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังตั้งการดปกปองนองชายของตน ดวยการแสดง
ความเชื่อมั่นในความซื่อสัตยและความประพฤติชอบของนองชายรวมสายโลหิต พรอมทั้งแตงตั้ง 
“คณะผูตรวจการธนาคารพาณิชยเพื่อสอบสวนขอเท็จจริง” อันมนีายก ําจร สถิรกุล เปนประธาน
เมื่อวันที่ 24 สิงหาคม 2542 เพื่อสอบสวนขอเท็จจริงเกี่ยวกับธนาคารกรุงไทย ตอมา  
คณะผูตรวจการฯ เสนอรายงานตอคณะรัฐมนตรีเมื่อวันที่ 19 ตุลาคม 2542 ยืนยันวา อัตราสวน
หนีท้ีไ่มกอรายไดที่รายงานโดย PwC (84%) สูงกวาความเปนจริง และที่รายงานโดยธนาคารกรุง
ไทย (59%) ใกลเคียงกับความเปนจริง  อีกทัง้ยงัยืนยันวา  กระบวนการจัดสรรสินเชื่อของธนาคาร
กรุงไทยมไิดมีหลักฐานวาสอไปในทางทุจริตหรือประพฤติมิชอบ

ในทันทีที่รายงานของคณะผูตรวจการฯปรากฏสูสาธารณชน รัฐมนตรีวาการ
กระทรวงการคลังก็ถูก ‘เหยียบ’ มจิ ําเพาะจากฝเทาของฝายคาน  แตจากผูมีมโนธรรมสํ านึกโดย 
ทั่วไป  รวมทั้งบรรดา ส.ส. รวมพรรคประชาธิปตยดวย  ถงึคณะผูตรวจการฯจะพยายามทํ างาน
อยางสตัยซือ่ และตรงไปตรงมาเพียงใด สาธารณชนก็ยังมอบวา คณะผูตรวจการฯ เปนเพียงกลไก
ทีรั่ฐมนตรีการคลังใชชํ าระลาง ‘มลทิน’ (หากม)ี ของนองชายรวมสายโลหิต

รัฐมนตรกีารคลังมิไดมีมโนธรรมสํ านึกแมแตนอยวา การตั้งคณะผูตรวจการฯ เพื่อ
สอบสวนขอเท็จจริงเกี่ยวกับธนาคารกรุงไทย เปนการกาวกายธนาคารแหงประเทศไทย ซึ่งมี
อํ านาจกํ ากับและตรวจสอบสถาบันการเงินตามกฎหมาย หากการกํ ากับและตรวจสอบเปนไป
อยางมปีระสิทธภิาพ ก็ไมมีเหตุที่จะตองใชเงินถึง 400 ลานบาทในการวาจาง PwC ในการให 
ขอเสนอแนะเกี่ยวกับการ ‘ปฏิรูป’ ธนาคารกรุงไทย  แมรัฐมนตรีการคลังมีอํ านาจตามกฎหมาย 
ในการแตงตั้งคณะผูตรวจการฯ แตการใชอํ านาจดังกลาวนี้มีผลในการลิดรอนความเปนอิสระของ
ธนาคารแหงประเทศไทย

คร้ังเมื่อรายงานของคณะผู ตรวจการฯ สรางผลเสียทางการเมืองแกพรรค 
ประชาธิปตย บรรดาผูนํ าพรรคประชาธิปตยจึงหายโง และชี้นิ้วใหธนาคารแหงประเทศไทย 
ตรวจสอบธนาคารกรุงไทย กระทรวงการคลังถึงกับออกแถลงการณความตอนหนึ่งวา การ
ตรวจสอบธนาคารกรุงไทยเปนหนาที่ของธนาคารแหงประเทศไทยที่จะตองดํ าเนินการเปนปกติ 
และเรยีกรองใหธนาคารแหงประเทศไทยทํ าหนาที่ตามกฎหมายตอไป แตแถลงการณของกระทรวง 
การคลงัดงักลาวนี้มีผลไมแตกตางจากประกาศแตงตั้งคณะผูตรวจการฯ ในประเด็นการแทรกแซง
การท ํางานของธนาคารแหงประเทศไทย
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พรรคประชาธิปตยปฏิบัติการแทรกแซงและลิดรอนความเปนอิสระของธนาคาร
แหงประเทศไทยอยางตอเนื่อง รองนายกรัฐมนตรี (นายไตรรงค สุวรรณคีรี) ใหสัมภาษณ 
ส่ือมวลชนในเวลาตอมาวา หากกระทรวงการคลังสั่งการใหธนาคารแหงประเทศไทยตรวจสอบ
ธนาคารกรงุไทย และธนาคารแหงประเทศไทยไมปฏิบัติตามนโยบาย ก็ตองปลดผูวาการธนาคาร
แหงประเทศไทย การขมขูทางการเมืองดังกลาวนี้ตามมาดวยบทสัมภาษณผูนํ าพรรคประชาธิปตย
อยางเปนขบวนการ จนหนังสือพิมพบางฉบับเสนอขาวในทํ านองวา รัฐบาลกํ าลังปายความผิดให
ธนาคารแหงประเทศไทย

แมวาผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยจะเก็บตัวเงียบ แตบทสัมภาษณของผูชวย
ผูวาการฯ สายงานกจิการพิเศษ (นายรัฐกร นิ่มวัฒนา) มิไดชวยใหความนาเชื่อถือของธนาคารแหง
ประเทศไทยกระเตื้องขึ้น เมื่อกลาววา ธนาคารแหงประเทศไทยไดสงพนักงานฝายคดีและฝาย
ตรวจสอบฯ เขาไปตรวจสอบการปลอยสินเชื่อของธนาคารกรุงไทยตั้งแตเดือนตุลาคม 2542  
เนื่องจากมีกระแสขาววิพากษวิจารณธนาคารกรุงไทยเปนอันมาก แมจะยืนยันวาเปนการ 
ตรวจสอบตามปกติ หาไดเกิดจากแรงกดดันทางการเมืองแตประการใดไม แตการที่ธนาคารแหง
ประเทศไทยเพิ่งจะมาคิด ‘จับผิด’ ธนาคารกรุงไทย ภายหลังจากที่ PwC เสนอรายงานเบื้องตน
เกี่ยวกับความไมชอบมาพากลของกระบวนการจัดสรรสินเชื่อในธนาคารดังกลาว ยอมสะทอน 
ใหเหน็ประสิทธิภาพการตรวจสอบของธนาคารแหงประเทศไทยเปนอยางดี

ภาวะอีหลักอีเหลื่อกรณีธนาคารกรุงไทยมิไดเกิดจากความตองการของรัฐมนตรี
การคลังในการชํ าระลาง ‘มลทิน’ (หากม)ี ของนองชายอยางไมอํ าพรางเทานั้น หากยังเกิดจาก 
ขอเทจ็จริงทีผู่วาการธนาคารแหงประเทศไทยอาจมีสวนตองรับผิดอีกดวย ในเมื่อ ม.ร.ว.จัตุมงคล   
โสณกลุเคยด ํารงต ําแหนงประธานธนาคารกรุงไทย หากผลการตรวจสอบพบวา  ความหละหลวม
หรือความประพฤติมิชอบในการจัดสรรสินเชื่อของธนาคารกรุงไทยเกิดขึ้นในยุคสมัยที่นายศิรินทร
เปนกรรมการผูจัดการใหญก็ดี หรือในยุคสมัยที่ ม.ร.ว.จัตุมงคลดํ ารงตํ าแหนงประธานก็ดี  
กระบวนการตรวจสอบนี้จะลงเอยอยางไร จะมีการลงโทษผูรับผิดชอบหรือไม หรือวาจะลงเอย 
ดวยการบดิเบือนรายงานผลการตรวจสอบ ในกรณีตรงกันขาม หากผลการตรวจสอบไมพบความ
ผิดปกตหิรือความประพฤติมิชอบ และธนาคารแหงประเทศไทยยืนยันความ ‘บริสุทธิ์’ ของธนาคาร          
กรุงไทย ธนาคารแหงประเทศไทยก็ตองเผชิญกับภาวะตกตํ่ าของความนาเชื่อถือ เพราะ 
สาธารณชนปกใจเชื่อตามกระแสขาวแลววา มีความไมบริสุทธิ์ในธนาคารกรุงไทย ดังนี้ จะเปนได
วา ไมวาผลการสอบสวนจะลงเอยอยางไร ธนาคารแหงประเทศไทยมีโอกาสเสื่อมเสียความ 
นาเชื่อถือเปนอันมาก ซึ่งมีผลกระทบตอประสิทธิผลของการดํ าเนินนโยบายการรักษาเสถียรภาพ
เศรษฐกิจ
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กรณธีนาคารกรงุไทยมี่เกิดขึ้นครั้งนี้ กอใหเกิดคํ าถามพื้นฐานอันพึงหาคํ าตอบวา 
ธนาคารแหงประเทศไทยสมควรทํ าหนาที่การกํ ากับและตรวจสอบสถาบันการเงินหรือไม

การกํ ากับและตรวจสอบสถาบันการเงินเปนงานที่ฝายการเมืองแทรกแซงไดงาย 
ปรากฏการณที่ผู นํ าพรรคประชาธิปตยกดดันใหธนาคารแหงประเทศไทยตรวจสอบธนาคาร 
กรุงไทย และรับผิดหากพบการทุจริตและการประพฤติมิชอบในการจัดสรรสินเชื่อ นับเปนอุทาหรณ
อันดีของความขอนี้ ทั้งนี้มีความเปนไปไดที่รัฐบาลจะกดดันธนาคารแหงประเทศไทยตรวจสอบ
สถาบันการเงินที่เปนฐานเศรษฐกิจของพรรคการเมืองฝายตรงกันขาม หากความขัดแยงทางการ
เมอืงลกุลามถงึจดุนี้ ธนาคารแหงประเทศไทยก็จะกลายเปนกลไกทางการเมืองหรือ ‘มารับใช’ ของ
ฝายบริหาร

ในยามทีก่ารตรวจสอบพบการทํ าผิดกฎหมาย ธนาคารแหงประเทศไทยมีอํ านาจ
ลงโทษสถาบันการเงินเฉพาะความผิดที่ไมรายแรง หากจะใชบทลงโทษที่รุนแรง ดังเชนการ 
ถอดถอนกรรมการและผูบริหาร การควบคุมกิจการ และการเพิกถอนใบอนุญาต ตองไดรับความ
เปนชอบจากรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง ฝายการเมืองอาจมิยอมใหความเห็นชอบตาม 
ทีธ่นาคารแหปงระเทศไทยเสนอ จนธนาคารแหงประเทศไทยกลายเปนสถาบันที่ไรนํ้ ายา และการ
กํ ากับและตรวจสอบสถาบันการเงินปราศจากประสิทธิภาพ ผูบริหารสถาบันการเงินยอมไดใจ 
ที่สามารถทํ าผิดกฎหมายโดยไมถูกลงโทษ เนื่องจากมีฝายการเมืองคอยคุมครอง แตการทํ าผิด
กฎหมายโดยมั่นใจวาจะไมถูกลงโทษดังกลาวนี้ กอใหเกิดภยันตรายในการกัดกรอนความมั่นคง
ของสถาบนัการเงินในขั้นรากฐาน ซึ่งวงวิชาการเศรษฐศาสตรเรียกวา Moral Hazard

เมือ่รัฐบาลพลเอกชวลิต ยงใจยทุธ ส่ังใหบริษทัเงินทุนและหลักทรัพยจํ านวน 10 
บริษทัเพิม่ทนุในเดือนมีนาคม 2540 และตอมาประกาศปดกิจการชั่วคราวอีก 16 บริษัทในเดือน
มิถุนายน 2540 มีรายงานขาวทางสื่อมวลชนในขณะนั้นวา ฝายการเมืองกดดันใหมีการ 
เปลีย่นแปลงรายชือ่บริษัท โดยดึงบริษัทพวกพองออกจากรายชื่อ ไมวารายงานขาวดังกลาวนี้จะมี
มลูแหงความเปนจริงมากนอยเพียงใด ยอมไมเปนผลดีตอความนาเชื่อถือของธนาคารแหงประเทศ
ไทย

หากธนาคารแหงประเทศไทยจะทํ าหนาที่การกํ ากับและตรวจสอบสถาบันการเงิน
ตอไป กต็องมอํี านาจเบ็ดเสร็จในการลงโทษสถาบันการเงินที่ทํ าผิดกฎหมาย แตการแกไขกฎหมาย
เพื่อใหธนาคารแหงประเทศไทยมีอํ านาจเบ็ดเสร็จเชนนี้ มิอาจเปนไปได เพราะฝายการเมือง 
ไมตองการปลอยใหอํ านาจหลุดลอยไป ในประการสํ าคัญ หากธนาคารแหงประเทศไทยมีอํ านาจ
เบด็เสรจ็ในการกํ ากับและตรวจสอบสถาบันการเงิน หาไดมีหลักประกันวา ผูบริหารธนาคารแหง
ประเทศไทยจะไมใชอํ านาจไปในทางฉอฉล
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เมื่อธนาคารแหงประเทศไทยมีอํ านาจหนาที่ในการกํ ากับและตรวจสอบสถาบัน
การเงิน สาธารณชนยอมคาดหวังวา ธนาคารแหงประเทศไทยจะสามารถทํ าหนาที่นี้อยางมี           
ประสิทธิภาพ แตงานกํ ากับและตรวจสอบสถาบันการเงินเปนงานยากยิ่ง เนื่องจากมีความ 
ไมสมบูรณและความไรสมมาตรของสารสนเทศ อีกทั้งการทุจริตและฉอฉลในสถาบันการเงินมิได
กระทํ าอยางเปดเผย กวาจะตรวจสอบพบ อาจเปนเวลาที่สถาบันการเงินเผชิญความงอนแงน
อยางถึงที่สุดแลว ความลมเหลวในการกํ ากับและตรวจสอบสถาบันการเงินอยางมีประสิทธิภาพ 
มีผลในการกัดกรอนศรัทธาของมหาประชาชนที่มีตอธนาคารแหงประเทศไทย ความลมเหลวนี้ 
เห็นไดจากวิกฤติการณสถาบันการเงินที่เกิดขี้นควบคูกับวิกฤติกาณณเงินบาทเดือนกรกฎาคม 
2540 โดยที่ก อนหนานั้นธนาคารแหงประเทศไทยปลอยใหคดีผู บริหารธนาคารกรุงเทพฯ  
พาณิชยการละเมิดกฎหมายหมดอายุความ จนเปนเหตุใหรองผูวาการและพนักงานระดับสูงของ
ธนาคารแหงประเทศไทยรวม 3 ทานถูกสั่งพักงานในเดือนกุมภาพันธ 2540

ทายที่ สุด งานกํ ากับและตรวจสอบสถาบันการเงินเปนงานที่สามารถหา 
ผลประโยชนสวนบุคคลโดยมิชอบได ดวยการเอาหูไปนาเอาตาไปไร มองขามประพฤติกรรม 
ที่ละเมิดกฎหมายและระเบียบขอบังคับ แมเมื่อตรวจสอบพบการทุจริตและประพฤติมิชอบก็ยัง
อาจชะลอการลงโทษ ความหยอนยานและความไรประสิทธิภาพในการกํ ากับและตรวจสอบ
สถาบันการเงินก็ดี และการไมลงโทษสถาบันการเงินที่ทํ าผิดอยางฉับพลันและเฉียบขาด 
(Regulatory Forbearance) กดี็ ลวนมผีลในการสรางกระแสวิกฤติการณสถาบันการเงินทั้งสิ้น

หากไมตองการใหความเปนอิสระถูกลิดรอน และความนาเชื่อถือเสื่อมทราม 
ธนาคารแหงประเทศไทยตองละทิ้งงานกํ ากับและตรวจสอบสถาบันการเงิน
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นโยบายอัตราแลกเปลี่ยนตองไมโปรงใส?3

เมื่อรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังยืนยันที่จะปกปดหนังสือขางเคียง (Side 
Letter) ทีส่งไปพรอมกับหนังสือแสดงเจตจํ านง (Letter of Intent) เพื่อขอเงินกูฉุกเฉิน (Standby 
Arrangement) จากกองทุนการเงินระหวางประเทศ  โดยเฉพาะอยางยิ่งฉบับที่กลาวถึงการบริหาร
นโยบายอัตราแลกเปลี่ยน ทานรัฐมนตรีไมเพียงแต ‘ทองคาถา’ บทเดยีวกับธนาคารแหงประเทศ
ไทยเทานั้น หากทวายังกอใหเกิดคํ าถามพื้นฐานวา นโยบายอัตราแลกเปลี่ยนจํ าตองไมโปรงใส
เสมอไปหรือไม

นโยบายอัตราแลกเปลี่ยนจะมีความโปรงใสหรือไม ยอมข้ึนอยูกับระบบอัตรา 
แลกเปลี่ยน หรือ Exchange Rate Regime ทีเ่ลอืก หากรัฐบาลเลือกระบบอัตราแลกเปลี่ยนเสรี  
ก็ไมมีเหตุที่จะตองปกปดการบริหารนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน เพราะอัตราแลกเปลี่ยนถูกกํ าหนด
โดยกลไกตลาด ทุกภาคสวนในระบบเศรษฐกิจมีโอกาสไดเห็นสัญญาณของตลาดโดยเสมอหนา 
สวนตลาดจะทํ าหนาที่ไดอยางมีประสิทธิภาพเพียงใด ยอมข้ึนอยูกับความสมบูรณของตลาดเปน
สํ าคัญ ภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนดังกลาวนี้ นโยบายอัตราแลกเปลี่ยนจะมีความโปรงใส  
เนือ่งจากรัฐบาลมิไดแทรกแซงตลาดปริวรรตตางประเทศ
 แตเปนเพราะธนาคารแหงประเทศไทยยึดระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัว 
(Fixed Exchange Rate System) โดยที่มีอัตราแลกเปลี่ยนเพียงอัตราเดียว (Single Exchange 
Rate System) ตามพนัธะในฐานะภาคีกองทุนการเงินระหวางประเทศนับต้ังแตป 2498 เปนตนมา
การบริหารนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนกลายเปนเรื่องลับ ชนิดที่ไมตองพูดถึงการมีสวนรวม 
ของประชาชน แมเมื่อระบบเบรตตันวูดส (Bretton Woods) พงัทลายในป 2514  ธนาคารแหง
ประเทศไทยก็ยังยึดกุมระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัวสืบตอมา ถึงจะมีการปรับเปลี่ยนการ
บริหารนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนเปนระบบ Daily Fixing และระบบตะกราเงินตราสกุลหลัก
(Basket of Currencies) ในภายหลัง  แตโดยสาระสํ าคัญแลวยังคงเปนระบบอัตราแลกเปลี่ยน
แบบตายตัวที่มีลักษณะเปน Dollar Exchange Standard เนือ่งจากเงินดอลลารอเมริกันมีนํ้ าหนัก
สูงในตะกราเงินที่ใชกํ าหนดอัตราแลกเปลี่ยน จวบจนกระทั่งวันที่ 2 กรกฎาคม 2540 ระบบ 
ดังกลาวนีก้ม็อิาจทานคลื่นมรสุมทางการเงินระหวางประเทศตอไปอีกได

                                                          
3ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง” ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 11 กุมภาพันธ  
 2542
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ในอดีตกาล สาธารณชนใหความไววางใจธนาคารแหงประเทศไทยทั้งในดาน
ความซื่อสัตยสุจริตและความปรีชาสามารถ จึงไมเคยมีขอกังขาเกี่ยวกับความ ‘ถูกตอง’ ของ
นโยบายอัตราแลกเปลี่ยน อีกทั้งไมมีขอกังขาวา ผูบริหารและพนักงานธนาคารแหงประเทศไทย 
จะแสวงหาผลประโยชนสวนบุคคลจากการบริหารนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน ยิ่งในยุคสมัยแหงการ 
ปกครองระบอบเผด็จการ/คณาธิปไตย ผูคนลวนแลวแตเอาใจชวยธนาคารแหงประเทศไทย  
ในยามทีม่ปีญหาและขอขัดแยงกับผูทรงอํ านาจทางการเมือง

ไมมีเสียงเรียกรองขอมีสวนรวมในการกํ าหนดนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน เพราะ
เมื่อกวาสองทศวรรษที่แลว ผูชํ านัญการดานเศรษฐศาสตรการเงินนอกวังบางขุนพรหมมีนอยนัก 
ภาคเศรษฐกิจการเงินยังไมแกรงกลา กลุมทุนการเงินขาดฐานทางวิชาการ และมหาวิทยาลัยยัง
ออนแอ

ดวยเหตุดังที่พรรณนานี้ เสียงสวด ‘นโยบายอัตราแลกเปลี่ยนตองไมโปรงใส’  
กลายเปนมนตราที่สรางภาวะจังงังแกสังคมเศรษฐกิจไทย ไมมีใครตั้งขอกังขาเกี่ยวกับ ‘บทสวด
มนต’บทนี้ เพราะเหตุที่ธนาคารแหงประเทศไทยเคยประสบความสํ าเร็จในการบริหารนโยบาย
อัตราแลกเปลี่ยนมากอนแลว สาธารณชนจึงใหความไววางใจใหบริหารเครื่องมือทางการเงินนี้ 
ตอไป ไมมีใครเฉลียวใจวา ‘บทสวดมนต’ ทีพ่ยายามกรอกหูประชาชนชาวไทยตลอดระยะเวลาที่
ธนาคารแหงประเทศไทยมีชีวิตนี้ แทที่จริงแลวเปนเพียง ‘คํ าโฆษณาชวนเชื่อ’  แตมนตรา ‘นโยบาย
อัตราแลกเปลี่ยนตองไมโปรงใส’ มไิดมผีลในการหลอหลอมทัศนคติของประชาชนเทานั้น หากยัง
ท ําใหธนาคารแหงประเทศไทยหลงเชื่อ ‘คํ าโฆษณาชวนเชื่อ’ ของตนเองวาเปนสัจธรรมอีกดวย

ดวยเหตุที่ เชื่อมั่นในศรัทธาของมหาประชาชนที่มีตอตนเองและดวยเหตุที่ 
เชื่อมั่นใน ‘ความสํ าเร็จ’ ของนโยบายอตัราแลกเปลี่ยนที่ตนเปนผูบริหาร  ธนาคารแหงประเทศไทย
จงึมไิดคิดปรับปรุงกลไกการบริหารนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน ทั้งๆที่โครงสรางของสังคมเศรษฐกิจ
โลกและโครงสรางของระบบเศรษฐกิจไทยแปรเปลี่ยนไปเปนอันมากในชวงสองทศวรรษที่ผานมานี้ 
ไมเพียงแต ‘นโยบายอัตราแลกเปลี่ยนตองไมโปรงใส’ สํ าหรบัประชาชนนอกวังบางขุนพรหมเทานั้น  
หากยัง ‘ตองไมโปรงใส’ สํ าหรบัผูคนสวนใหญภายในวังบางขุนพรหมอีกดวย

คณะกรรมการธนาคารแหงประเทศไทย ซึ่งมีอํ านาจและหนาที่ในฐานะ ‘ผูควบคุม
และดแูลโดยทั่วไปซึ่งกิจการของธนาคารแหงประเทศไทย’ ตามนยัแหงมาตรา 15  พ.ร.บ. ธนาคาร
แหงประเทศไทย พ.ศ. 2485  ไมเคยมหีนาทีใ่นการกํ าหนดนโยบายการเงิน  มิพักตองกลาวถึง
นโยบายอัตราแลกเปลี่ยน ในเมื่อผู ว าการธนาคารแหงประเทศไทยดํ ารงตํ าแหนงประธาน 
คณะกรรมการ และมีจารีตตั้งแตแรกกอต้ังที่ผูวาการฯไมบรรจุวาระเรื่องนโยบายในการประชุม
คณะกรรมการ คณะกรรมการธนาคารแหงประเทศไทยจึงมิใชคณะกรรมการนโยบายการเงิน  
หากแตเปนที่ชุมนุมของบุคคลที่แตงตั้งโดยฝายการเมือง โดยที่หลายคนดํ ารงตํ าแหนงตาม
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กระบวนการปูนบํ าเหน็จทางการเมือง ดวยเหตุดังนี้ กรรมการธนาคารแหงประเทศไทยจึงมิใช  
‘คนในวังบางขุนพรหม’ หากแตเปน ‘คนนอกวังบางขุนพรหม’ ซึง่จะใหรับรูหรือมีสวนรวมในการ
กํ าหนดนโยบายการเงินมิได ในนามของ “ความเปนอิสระของธนาคารกลาง” (Central Bank 
Independence) ธนาคารแหงประเทศไทยจํ าเปนตองรักษา ‘พรหมจรรย’ ของนโยบายการเงิน 
โดยมิให ‘คนนอกวังบางขุนพรหม’ แตะตองนโยบายการเงิน การไมบรรจุวาระเรื่องนโยบายการเงิน
ในการประชมุคณะกรรมการธนาคารแหงประเทศไทยจึงเปนกระบวนการปกปอง ‘พรหมจรรย’ ของ
นโยบายการเงินไมใหมีราคีคาวอันเกิดจากการรุกลํ้ าของ ‘คนนอกวังบางขุนพรหม’

คณะกรรมการทุนรักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราควรจะเปนองคกรที่ทํ า 
หนาที่กํ าหนดนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน เพราะทุนรักษาระดับฯตามพระราชกํ าหนดจัดสรร 
ทนุส ํารองเงินตราเกินจํ านวนธนบัตรออกใช พ.ศ. 2498  มีจุดประสงค ‘เพื่อรักษาระดับอัตรา 
แลกเปลี่ยนเงินตราใหมีเสถียรภาพ เหมาะสมแกสถานการณเศรษฐกิจและการเงินของประเทศ 
ตลอดจนการลงทุนหาผลประโยชน _ _’ แตเปนเพราะคณะกรรมการทุนรักษาระดับฯมีรัฐมนตรี 
วาการกระทรวงการคลังเปนประธาน และมีรัฐมนตรีวาการกระทรวงการตางประเทศ รัฐมนตรี 
วาการกระทรวงพาณิชย และรัฐมนตรีชวยวาการกระทรวงการคลังเปนกรรมการรวมอยูดวย  
ในนามของ ‘ความเปนอิสระของธนาคารกลาง’  ธนาคารแหงประเทศไทยยอมมิอาจยอมให ‘คน
นอกวังบางขุนพรหม’ มีสวนรวมในการกํ าหนดนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนได  เพราะจะทํ าให
นโยบายการเงินสูญเสีย ‘พรหมจรรย’

แตเปนเพราะรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังมีอํ านาจในการเลือกระบบอัตรา
แลกเปลี่ยน ในการกํ าหนดคาเสมอภาคของเงินบาท และในการกํ าหนดอัตราแลกเปลี่ยน  
ตามนยัแหงมาตรา 8 พ.ร.บ. เงินตรา พ.ศ. 2501 ทั้งนี้โดยคํ าแนะนํ าของธนาคารแหงประเทศไทย 
หากรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังไมเห็นดวยกับคํ าแนะนํ าของธนาคารแหงประเทศไทย  
การเปลี่ยนแปลงนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนยอมมิอาจเกิดขึ้นได ในทางกลับกัน หากรัฐมนตรี 
วาการกระทรวงการคลังจะเปลี่ยนแปลงนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนโดยปราศจากคํ าแนะนํ าจาก
ธนาคารแหงประเทศไทยก็มิอาจทํ าไดเชนกัน เพราะขัดตอบทบัญญัติแหง พ.ร.บ. เงินตรา พ.ศ. 
2501  ดวยเหตุดังนี้ ธนาคารแหงประเทศไทยจึงจํ าตองรายงานใหรัฐมนตรีวาการกระทรวงการ
คลงัไดรับทราบเกีย่วกับสภาวการณทางการเงินระหวางประเทศ เพื่อวา รัฐมนตรีวาการกระทรวง
การคลังจะไดใหความเห็นชอบในยามที่ธนาคารแหงประเทศไทยใหขอเสนอแนะทางนโยบาย  
ดวยเหตุดังนี้ นโยบายอัตราแลกเปลี่ยนจึงตองสูญ ‘พรหมจรรย’ เพราะกรอบแหงกฎหมายบังคับให
รัฐมนตรวีาการกระทรวงการคลัง ซึ่งเปน ‘คนนอกวังบางขุนพรหม’ ตองมสีวนรวมในกระบวนการ
กํ าหนดนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน หากปราศจากกรอบกฎหมายดังกลาวนี้ นโยบายอัตรา 
แลกเปลี่ยนจะไมสูญเสีย ‘พรหมจรรย’ แปดเปอนราคีคาวจาก ‘คนนอกวังบางขุนพรหม’
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แมวาธนาคารแหงประเทศไทยสามารถรายงานใหรัฐมนตรีวาการกระทรวงการ
คลงัไดรับทราบปญหาทางการเงินทั้งภายในและระหวางประเทศ ทั้งโดยวาจาและโดยลายลักษณ
อักษรไดทกุเวลา แตจารีตที่กอเกิดในระยะหลัง ก็คือ การรายงานกอนการประชุมคณะกรรมการ
ทุนรักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา ธนาคารแหงประเทศไทยไมตองการใหกรรมการทานอื่น
ทราบขอมูล ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยจึงพบรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังกอนการ
ประชุมคณะกรรมการฯประมาณหนึ่งชั่วโมง เพื่อรายงานขอมูลที่ธนาคารแหงประเทศไทยเห็นวา
ควรเปนขอมูลลับ ความขอนี้ปรากฏอยางชัดเจนในรายงานของคณะกรรมการศึกษาและเสนอแนะ
มาตรการเพิ่มประสิทธิภาพการบริหารจัดการระบบการเงินของประเทศ (ศปร.)

ธนาคารแหงประเทศไทยประสบความสํ าเร็จอยางดียิ่งในการเปามนตรา 
มหาระรวย ‘นโยบายอัตราแลกเปลี่ยนตองไมโปรงใส’ จนแมแตคณะกรรมการทุนรักษาระดับอัตรา 
แลกเปลี่ยนเงินตรา ซึ่งควรมีหนาที่กํ าหนดนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนตามกฎหมาย ไมสามารถ
ปฏิบัติหนาที่ดังกลาวนี้ได คํ าถามพื้นฐานมีอยูวา ในเมื่อมีกระบวนการกีดกัน ‘คนนอกวัง 
บางขุนพรหม’ มใิหมสีวนรวมในกระบวนการกํ าหนดนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน ทั้งๆที่มีอํ านาจตาม
กฎหมายฉะนี้แลว ‘คนในวงับางขุนพรหม’ บริหารนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนอยางไร ใครมีหนาที่ 
ดูแลนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน

ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยเปนผูรับผิดชอบปฐมฐานในการบริหารนโยบาย
อัตราแลกเปลี่ยน โดยที่ผูจัดการทุนรักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราเปนผูรับผิดชอบรองลงมา 
ในเมื่อคณะกรรมการทุนรักษาระดับฯถูกกีดกันออกไปจากปริมณฑลของกระบวนการการกํ าหนด
นโยบายอัตราแลกเปลี่ยน นโยบายอัตราแลกเปลี่ยนจึงกอเกิดภายในวังบางขุนพรหมนั้นเอง  
โดยที่ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยตองรักษาความสัมพันธอันดีกับรัฐมนตรีวาการกระทรวง
การคลงั จงึจะสามารถธํ ารงนโยบายที่เปนอยู หรือผลักดันการเปลี่ยนแปลงนโยบายตามแนวทาง 
ทีต่องการได

แตหนวยงานใดเลาในธนาคารแหงประเทศไทยที่รับผิดชอบการกํ าหนดนโยบาย
อัตราแลกเปลี่ยน กลาวโดยนิตินัยแลว ไมมีหนวยงานใดที่มีหนาที่ รับผิดชอบนโยบายนี้  
หากผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยไมมอบหมาย หรือการมอบหมายไมชัดเจน ก็จะไมมี 
หนวยงานใดหรือผูใดในวังบางขุนพรหมที่ตองมีความรับผิดในการกํ าหนดและบริหารนโยบาย
อัตราแลกเปลีย่น ผูจดัการทุนรักษาระดับฯมีสถานะ 2 สถาน สถานหนึ่งเปนพนักงานหรือผูบริหาร
ธนาคารแหงประเทศไทย อีกสถานหนึ่งเปนเจาหนาที่ทุนรักษาระดับฯ ซึ่งมีฐานะเปนนิติบุคคล  
จึงไมตองรับผิดชอบตามกฎหมาย เพราะความรับผิดชอบปฐมฐานอยูที่คณะกรรมการทุนรักษา
ระดับฯ ฝายวิชาการอาจมิไดสนใจติดตามศึกษาการเปลี่ยนแปลงอัตราแลกเปลี่ยนของเงินบาท 
หากผูบังคบับัญชามิไดส่ังการ ความขอนี้อาจเปนจริงสํ าหรับฝายการธนาคารดวย
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กระบวนการกีดกัน ‘คนนอกวังบางขุนพรหม’ มิใหมีสวนรวมในกระบวนการ
กํ าหนดนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน รวมทั้งการกีดกันคณะกรรมการทุนรักษาระดับฯ ซึ่งมีอํ านาจ
ตามกฎหมายดวย ทายที่สุดยังผลใหเกิดสูญญากาศแหงอํ านาจ และขาดผูรับผิด(Accountability)
ในการก ําหนดนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน สภาวะที่ขาดผูรับผิดเชนนี้มิไดสรางความเสียหายมากนัก 
หากตลาดการเงนิระหวางประเทศอยูในภาวะสงบ ปราศจากมรสุมทางการเงิน แตความเสียหาย
จะรุนแรงตามความรุนแรงของมรสุมทางการเงิน

สัญญาณแหงความเสียหายอันเกิดจากการขาดผูรับผิดในการกํ าหนดนโยบาย
อัตราแลกเปลีย่น เร่ิมปรากฏในทศวรรษ 2520 เมื่อธนาคารแหงประเทศไทยปลอยใหเงินบาทมีคา
สูงกวาพืน้ฐานทีเ่ปนจริงตลอดชวงเวลาระหวางป 2523-2527  เนื่องจากการผูกคาเงินบาทไวกับ
เงนิดอลลารอเมริกันอยางแนนแฟน เมือ่เงนิดอลลารอเมริกันมีคาสูงกวาพื้นฐานที่เปนจริง เงินบาท
พลอยมีคาสูงเกินกวาความเปนจริงตามไปดวย แมจะมีการลดคาเงินบาททั้งในเดือนพฤษภาคม
และกรกฎาคม 2524 ก็ไมเพียงพอ  การที่เงินบาทมีคาสูงกวาพื้นฐานที่เปนจริงตลอดชวงเวลา
ระหวาง 2523-2527 กอใหเกิดความทุกขเข็ญแกเกษตรกรอยางยิ่ง  เนื่องจากสินคาเกษตร 
ทีส่งออกขายไดราคาเมื่อคิดเปนเงินบาทตํ่ ากวาที่ควรจะเปน  งานวิจัยของนายอัมมาร สยามวาลา
และคณะแหง TDRI พบวา  นโยบายอัตราแลกเปลี่ยนกลายเปนกลไกสํ าคัญในการดูดซับสวนเกิน 
ทางเศรษฐกิจจากภาคเกษตรกรรมไปสูภาคเศรษฐกิจอ่ืนตลอดชวงเวลาระหวางป 2523-2527  
ดังกลาวนี้

กองทนุการเงนิระหวางประเทศเปนฝายเตือนรัฐบาลไทยในป 2527 วา เงินบาท 
มคีาสงูกวาพืน้ฐานทีเ่ปนจริง ซึ่งมีผลในการลงโทษภาคการสงออก คํ าถามพื้นฐานมีอยูวา เหตุใด
ธนาคารแหงประเทศไทยจึงปลอยใหเงินบาทมีคาสูงกวาความเปนจริง คํ าตอบคํ าถามนี้มีความ
เปนไปไดหลายประการ ประการแรก อาจเปนเพราะธนาคารแหงประเทศไทยมิไดติดตามความ
เคลือ่นไหวของคาเงินบาท และมิไดตระหนักวา เงินบาทมีคาสูงกวาความเปนจริง หากความขอนี้
เปนจริง ยอมแสดงใหเห็นถึงขอบกพรองของกระบวนการกํ าหนดนโยบาย ประการที่สอง อาจเปน
เพราะธนาคารแหงประเทศไทยเห็นวา คาเงินบาทที่สูงกวาความเปนจริงเปนเพียงปรากฏการณ 
ชัว่คราว มจิ ําตองลดคาเงินบาท หรืออาจใชมาตรการอื่นแทนการลดคาเงินบาทได

ธนาคารแหงประเทศไทยแข็งขืนไมยอมลดคาเงินบาทในป 2527 โดยหันไปใช
นโยบายเงินตึง (Tight Money Policy) ดวยการจํ ากัดการขยายตัวของสินเชื่อระบบธนาคาร
พาณชิยไมใหเพิ่มข้ึนเกิน 18%  บรรดาเทคโนแครตธนาคารแหงประเทศไทยพากันดาหนาออกมา
คัดคานการลดคาเงินบาท และใหความชอบธรรมแกนโยบายเงินตึง โดยมีผูอํ านวยการสํ านักผูวาฯ
เปนหัวหอก การแข็งขืนไมยอมลดคาเงินบาทนํ าไปสูความขัดแยงระหวางผู วาการธนาคาร 
แหงประเทศไทยกบัรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังผูซึ่งตองการลดคาเงินบาท จนทายที่สุดมีการ
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ปลดผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย และแตงตั้งผูวาการคนใหมซึ่งสนองตอบตอนโยบายการ 
ลดคาเงินบาท

การลดคาเงินบาทเดือนพฤศจิกายน 2527 ไดรับยกยองจากวงวิชาการในเวลา 
ตอมาวา เปนจุดเปลี่ยนผันดานนโยบายที่ผลักดันใหภาคการสงออกเปนภาคเศรษฐกิจนํ า 
(leading sector) ซึง่มสีวนส ําคัญในการฉุดใหระบบเศรษฐกิจไทยหลุดพนจากภาวะถดถอยทาง
เศรษฐกจิ หากการลดคาเงินบาทป 2527 เปนผลดีตอระบบเศรษฐกิจไทยจริง การแข็งขืนไมยอม
ลดคาเงินบาทในเบื้องตนยอมสะทอนใหเห็นความพิกลและพิการและ/หรืออวิชาของกระบวนการ
ตัดสนิใจภายในธนาคารแหงประเทศไทยนั้นเอง

การยึดกุมระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัว ทั้งๆที่เลือกเสนทางเสรีนิยมทาง
การเงนินับต้ังแตเดือนพฤษภาคม 2533 เปนตนมา นับเปนอวชิาโดยแท บทเรียนจากวิกฤติการณ
การเงินที่เกิดขึ้นในประเทศตางๆบงชี้วา ระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัวไปดวยกันไมไดกับ
ระบบเสรีนิยมทางการเงิน ขอคนพบดังกลาวนี้ปรากฏในงานวิจัยจํ านวนไมนอย แตธนาคาร 
แหงประเทศไทยยังคงยึดกุมระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัวอยางเหนียวแนน แมในป 2537 
เมื่อสัญญาณแหงวิกฤติยังไมปรากฏ กองทุนการเงินระหวางประเทศใหคํ าแนะนํ าทั้งแกธนาคาร
แหงประเทศไทย และตอมาแกนายกรัฐมนตรี (โดยมีสํ าเนาสงถึงรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง) 
ใหขยายขอบอัตราแลกเปลี่ยน (exchange rate band) แตธนาคารแหงประเทศไทยยังคงยึดมั่น
ถอืมัน่ในนโยบายเดิม

นับต้ังแตธนาคารแหงประเทศไทยประสบความสํ าเร็จในการกีดกัน ‘คนนอก 
วังบางขุนพรหม’ มิใหมีสวนรวมในกระบวนการกํ าหนดนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน ธนาคารแหง
ประเทศไทยมิไดปรับปรุงและพัฒนาองคกรในการกํ าหนดและบริหารนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน
ความลาหลังของฝายวิชาการธนาคารแหงประเทศไทยเปนที่ประจักษในวงวิชาการในรอบสอง 
ทศวรรษทีผ่านมานี ้ไมมงีานวิชาการที่จะรองรับการกาวยางสูเสนทางเสรีนิยมทางการเงิน ไมมีการ
ศึกษาอยางเอาการเอางานเกี่ยวกับทางเลือกของระบบอัตราแลกเปลี่ยนและแนวนโยบายอัตรา
แลกเปลี่ยน ในขณะที่ผูคนในวังบางขุนพรหมพรํ่ าทองคาถา ‘นโยบายอัตราแลกเปลี่ยนตอง 
ไมโปรงใส’  ‘คนในวังบางขุนพรหม’ กลบัเปนฝายตองมนตราคาถาบทนี้ชนิดตองกลาววาหลงใหล 
ความไมโปรงใสมีมากถึงขั้นที่ไมมีการกํ าหนดความรับผิดชอบใหชัดเจน (Responsibility 
Assignment) ซึง่มีนัยวา ไมมีความรับผิด (Accountability) ที่ชัดเจนดวย  ไมมีการสรางกลไกการ
ทบทวนนโยบาย (Policy Review Mechanism) อยางเปนกิจจะลักษณะ  ทั้งๆที่เมื่อตัดสินใจ 
กาวยางไปตามเสนทางเสรีนิยมทางการเงินแลว การทบทวนนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนเปนเรื่อง
สํ าคัญยิ่ง ยิ่งเงินทุนเคลื่อนยายระหวางประเทศเสรีมากเพียงใด ความถี่ในการทบทวนนโยบาย 
ควรจะยิ่งมีมากเพียงนั้น
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ความไมชัดเจนในหนาที่ความรับผิดชอบมีมากยิ่งขึ้นไปอีก ในยุคที่นายเริงชัย 
มะระกานนทดํ ารงตํ าแหนงผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย หากอานความระหวางบรรทัด 
ในรายงานของ ศปร. ก็จะทราบวา ปรากฏการณดังกลาวนี้เกิดจากความขัดแยงสวนบุคคล
ระหวางผูวาการกับรองผูวาการ โดยมีชะตากรรมของระบบเศรษฐกิจไทยเปนเดิมพัน

แมวาระยะหลังนี้ จะมีการจัดตั้งคณะกรรมการนโยบายการเงินขึ้นในธนาคาร 
แหงประเทศไทย โดยประกอบดวยผูบริหารระดับสูง อันไดแก ผูวาการ รองผูวาการ ผูชวยผูวาการ 
และผูอํ านวยการฝายวิชาการ ทั้งนี้เปนที่เขาใจวา คณะกรรมการชุดนี้มีหนาที่กํ าหนดนโยบาย
อัตราแลกเปลี่ยนดวย แตเนื่องจากไมมีกลไกการทบทวนนโยบาย นโยบายอัตราแลกเปลี่ยน 
จะเขาสูวาระการประชุมก็ตอเมื่อเกิดวิกฤติการณการเงินระหวางประเทศ หรือเมื่อมีแรงกดดัน 
ใหเปลีย่นแปลงนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน ดังกรณีที่กองทุนการเงินระหวางประเทศกดดันใหขยาย
ขอบอัตราแลกเปลี่ยน

ดวยเหตุที่คณะกรรมการนโยบายการเงินไมตองรับผิดในการกํ าหนดนโยบาย
อัตราแลกเปลี่ยนตามกฎหมาย ความใสใจในการทบทวนนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนจึงมีนอยกวา 
ที่ควรจะเปน แมวาคณะกรรมการนโยบายการเงินจะเห็นดวยกับการขยายขอบอัตราแลกเปลี่ยน 
แตเหน็วาตองเลอืกกํ าหนดเวลาที่เหมาะสม ขอเสนอของกองทุนการเงินระหวางประเทศในป 2537 
ถกูยดืเวลาออกไปเรื่อยๆ จวบจนกาละอันเหมาะสมมาถึงเมื่อวันที่ 2 กรกฎาคม 2540 เมื่อสังคม
เศรษฐกิจไทยลมละลาย ภายในธนาคารแหงประเทศไทยก็มีผูเสนอใหทบทวนอัตราแลกเปลี่ยน
ของเงินบาท ดังขอเสนอของผูอํ านวยการฝายวิชาการ (นายบัณฑิต นิจถาวร) ในการประชุม 
คณะกรรมการนโยบายการเงินเมื่อวันที่ 23 กรกฎาคม 2539  แตคณะกรรมการฯก็มิไดพิจารณา
เร่ืองนีอ้ยางเปนวิทยาศาสตรและอยางเปนกิจจะลักษณะ

เมื่อธนาคารแหงประเทศไทยกระโดดเขาไปราวีสงครามเงินบาทในชวงป 2539-
2540 ไมมีการทบทวนแมแตนอยวา ควรจะทํ าสงครามหรือไม และไมมีการประเมินศักยภาพ 
ในการท ําสงครามของตนเอง พลปนดังเชนนายไพบูลย กิตติศรีกังวาน (หัวหนาหนวยวิเคราะหและ
ธรุกจิตลาดเงิน ฝายการธนาคาร ธปท.) ถูกศปร. วพิากษอยางสาดเสียเทเสีย ซึ่งเปนขอวิพากษ 
ทีไ่มเปนธรรม ในเมื่อพลปนถูกสั่งใหยิง โดยแมทัพไมเคยสั่งวา จะยิงกระสุนไดเทาไร ในเชาวันที่ 2 
กรกฎาคม 2540 ทุนสํ ารองสุทธิของประเทศไทยเหลือเพียง 2,800 ลานดอลลารอเมริกัน

คาถา ‘นโยบายอัตราแลกเปลี่ยนตองไมโปรงใส’ สรางหายนภยัและความบอบชํ้ า
แกสังคมเศรษฐกจิไทยมากพอแลว นาประหลาดนักที่รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังยังพรํ่ าทอง
คาถาบทนี้
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การปรับปรุงกระบวนการกํ าหนดนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนเปนวาระแหงชาติอัน
เรงดวน  ความไมชัดเจนในการกํ าหนดหนาที่ความรับผิดชอบ (Responsibility Assignment) ก็ดี 
ความไมชัดเจนในการกํ าหนดผูรับผิดก็ดี  การขาดกลไกการทบทวนนโยบาย (Policy Review 
Mechanism) กดี็  เหลานีล้วนแลวแตเปนปญหาที่ตองแกไข  ซึ่งเกี่ยวพันกับการแกไขกฎหมาย
หลายฉบับ ทั้งกฎหมายเงินตราและกฎหมายธนาคารแหงประเทศไทย คํ าถามพื้นฐานมีอยูวา  
สมควรที่จะใหธนาคารแหงประเทศไทยรับผิดชอบนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนตอไปหรือไม ใครควร
จะเปนผูกํ าหนดนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน คํ าถามนี้มิไดเกิดจากอคติที่มีตอธนาคารแหงประเทศ
ไทย
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  ธนาคารแหงประเทศไทยกับความโปรงใส4

แนวความคิดวาดวยความโปรงใส (Transparency)  นบัเปนความคิดใหมสํ าหรับ
สังคมไทย  โดยเพิง่แพรหลายในชวงเวลาทศวรรษเศษที่ผานมานี้  การเตบิโตของหลักการวาดวย
ความโปรงใสในสังคมไทย  สวนหนึ่งเปนผลจากแรงกดดันขององคกรโลกบาล ดังเชนกองทุน 
การเงนิระหวางประเทศ ธนาคารโลก และองคการการคาโลก  อีกสวนหนึ่งเปนผลจากการเติบโต
ของพลงัประชาธิปไตยในสังคมไทยนั้นเอง

ธนาคารแห งประเทศไทยเมื่อแรกกอต้ังในป 2485 มิได มีแบบสถาบัน 
(Institutional Design) ที่ยึดหลักความโปรงใส  ตรงกันขามกลับเปนสถาบันที่ยึดหลักความ 
ไมโปรงใส  โดยทีค่วามไมโปรงใสยึดโยงกับแนวความคิดวาดวยความเปนอิสระของธนาคารกลาง 
(Central Bank Independence)

ในนามของความเปนอิสระของธนาคารกลาง ธนาคารแหงประเทศไทยกีดกันมิให
บุคคลภายนอกมีสวนรวมในการกํ าหนดนโยบายการเงินตั้งแตแรกกอต้ัง เมื่อไมตองการการมี 
สวนรวมของประชาชน (People Participation) โดยที่ธรรมชาติของการดํ าเนินนโยบายบาง
ลักษณะไมเกื้อกูลใหประชาชนมีสวนรวมได การตัดสินใจในการกํ าหนดนโยบายจึงตองปดลับ 
ดวยความความเชือ่อยางผิดๆ วา การที่บุคคลภายนอกมีสวนรวมในการกํ ากับนโยบายการเงินเปน
สัญญะแหงการสูญเสียความเปนอิสระของธนาคารกลาง ธนาคารแหงประเทศไทยจึงสรางจารีต 
ในการกันบุคคลภายนอกใหออกไปอยูนอกปริมณฑลแหงการตัดสินใจกํ าหนดนโยบาย แมวา
บุคคลเหลานั้นจะมีอํ านาจหนาที่ตามกฎหมายก็ตาม

คณะกรรมการธนาคารแหงประเทศไทยมีอํ านาจหนาที่ในการควบคุมดูแลโดย 
ทัว่ไปซึง่กิจการของธนาคารแหงประเทศไทย (มาตรา 15 พ.ร.บ. ธนาคารแหงประเทศไทย พ.ศ. 
2485) โดยนิตินัย  นาจะมีบทบาทในการตัดสินใจกํ าหนดนโยบายการเงิน  แตดวยเหตุที่ 
คณะกรรมการ ธปท. มอีงคประกอบของบุคคลภายนอกวังบางขุนพรหม  การเปดชองให ‘มนุษย
ตางดาว’ เขามามีบทบาทในการตัดสินใจกํ าหนดนโยบายการเงิน ในทัศนะของธนาคารแหง
ประเทศไทยเทากับการเปดชองใหลิดรอนความเปนอิสระของธนาคารกลาง ดวยระบบตรรก 

                                                          
4 ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “เศรษฐทรรศนทาพระจันทร” นิตยสาร Corporate Thailand  ฉบับเดือนกันยายน  
  2542
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ดังกลาวนี ้ ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยในฐานะประธานคณะกรรมการ ธปท. จึงมิไดนํ าเรื่อง
นโยบายบรรจุในวาระการประชุมต้ังแตแรกกอต้ัง จนกลายเปนจารีตในเวลาตอมา

ปฏิบัติการทํ านองเดียวกันนี้กระทํ ากับ คณะกรรมการทุนรักษาระดับอัตราแลก
เปลี่ยนเงินตรา ดวย  ตาม พระราชก ําหนดจัดสรรทุนสํ ารองเงินตราเกินจํ านวนธนบัตรออกใช พ.ศ. 
2498  คณะกรรมการฯมีหนาที่กํ าหนดนโยบายและควบคุมการดํ าเนินงานของทุนรักษาระดับฯ 
โดยทีท่นุรักษาระดับฯ ซึ่งมีฐานะเปนนิติบุคคล มีจุดประสงค “…เพื่อรักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยน
เงินตราใหมีเสถียรภาพเหมาะสมแกสถานการณเศรษฐกิจและการเงินของประเทศ ตลอดจนการ
ลงทนุหาประโยชน…” แตเปนเพราะมี ‘มนษุยตางดาว’ นัง่อยูในคณะกรรมการทุนรักษาระดับฯ  
ธนาคารแหงประเทศไทยจึงไมนํ าเรื่องนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนบรรจุในวาระการประชุม และ
ประสบความส ําเร็จในการสรางจารีตดังกลาวนี้ ทั้งๆที่ในกรณีนี้ ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย
หาไดเปนประธานคณะกรรมการทุนรักษาระดับฯไม  โดยที่รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังดํ ารง
ตํ าแหนงประธาน

ดังนี ้จะเหน็ไดวา ความตองการความเปนอิสระทํ าใหธนาคารแหงประเทศไทยกัน
บุคคลภายนอกมใิหมีสวนรวมในการกํ าหนดนโยบายการเงินและนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน ทั้งๆที่
บุคคลภายนอกบางภาคสวนมีอํ านาจหนาที่ตามกฎหมาย  แตการที่ธนาคารแหงประเทศไทย
ประสบความส ําเร็จในการสรางจารีตเชนนี้ได ก็ดวยความสมยอมของรัฐมนตรีวาการกระทรวงการ
คลงัแตอดีต หากปราศจากความสมยอมดังกลาวนี้  จารีตดังกลาวนี้ยอมยากจะกอเกิดได  ในเมื่อ
รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังเปนผูบังคับบัญชาธนาคารแหงประเทศไทยตามนัยแหงมาตรา 
14  พ.ร.บ. ธนาคารแหงประเทศไทย พ.ศ. 2485

ความตองการความเปนอิสระ นอกจากจะทํ าใหธนาคารแหงประเทศไทยสราง
จารีตในการกีดกันการมีสวนรวมของประชาชนแลว ยังทํ าใหความไมโปรงใสกลายมาเปนจารีต
สํ าคญัภายในธนาคารแหงประเทศไทยอีกดวย

แตการขาดการมีสวนรวมของประชาชนหาใชเงื่อนไขอันจํ าเปน (necessary 
condition) และมิใชเงื่อนไขอันพอเพียง (sufficient condition) ทีจ่ะประกันความเปนอิสระของ
ธนาคารแหงประเทศไทยไม ตราบเทาที่ธนาคารแหงประเทศไทยยังคงมีบทบาทหนาที่ประเภทที่
อํ านาจการตัดสินใจขั้นสุดทายอยูที่ฝายบริหาร รัฐบาลยอมแทรกแซงการทํ างานของธนาคารแหง
ประเทศไทยไดเสมอ ไมวาประชาชนจะมีสวนรวมในกระบวนการกํ าหนดนโยบายการเงินหรือไม

หากแมนวาประชาชนมิไดมีสวนรวมในกระบวนการกํ าหนดนโยบายการเงิน แต
ถาธนาคารแหงประเทศไทยยังคงทํ าหนาที่ธนาคารเพื่อการพัฒนา (Development Bank)  ดวย
การจัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าตอไป ผูทรงอํ านาจทางการเมืองยอมเขาไปแทรกแซงการจัด
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สรรสินเชือ่อัตราดอกเบี้ยตํ่ าดังกลาวนี้ เพื่อเกื้อประโยชนแกสมุนบริวารและกลุมผลประโยชนที่เปน
ฐานอํ านาจ

ถงึประชาชนมไิดมสีวนในกระบวนการกํ าหนดนโยบายการเงิน แตถาธนาคารแหง
ประเทศไทยยังคงทํ าหนาที่ในการกํ ากับและตรวจสอบสถาบันการเงินตอไป โดยที่มิอาจมีอํ านาจ
เบ็ดเสร็จได การลงโทษสถาบันการเงินที่ทํ าผิดระเบียบและกฎหมายดวยบทลงโทษที่รุนแรงยังคง
ตองขอความเหน็ชอบจากรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง อํ านาจทางการเมืองยอมแทรกตัวเขาสู
ธนาคารแหงประเทศไทยได ฝายการเมืองอาจไมใหความเห็นชอบตามคํ าขอของธนาคาร 
แหงประเทศไทย หรืออาจขอใหธนาคารแหงประเทศไทยผอนปรนสถาบันการเงินบางสถาบัน การ
ไมลงโทษสถาบันการเงินที่ทํ าผิดระเบียบและกฎหมายอยางฉับพลันและเฉียบขาด (Regulatory 
Forbearance) นอกจากยังความเสื่อมเสียแกธนาคารแหงประเทศไทยแลว  ยังอาจนํ ามาซึ่ง 
วกิฤตกิารณสถาบันการเงินไดดวย

เจตนารมณในการกีดกันคนนอกธนาคารแหงประเทศไทยมิใหมีสวนรวมในการ
ก ําหนดนโยบายการเงิน ทั้งภายในประเทศและระหวางประเทศ  ไมเพียงแตทํ าใหความไมโปรงใส
กลายเปนกํ าแพงขวางกั้นระหวางคนนอกกับคนในวังบางขุนพรหมเทานั้น หากยังลุกลาม 
กลายเปนกํ าแพงขวางกั้นระหวางฝายตางๆภายในธนาคารแหงประเทศไทยอีกดวย จนทายที่สุด 
ความไมโปรงใสกลายเปน ‘สถาบัน’ ภายในธนาคารแหงประเทศไทยนี้เอง

           “สถาบนั” ตามความหมายของสํ านักเศรษฐศาสตร NIE (New Institutional 
Economics) มไิดหมายเพียงองคกร (Organization) เทานั้น  หากยงัหมายรวมกติกาการเลนเกม 
(Rule of the Game) ดวย  ความไมโปรงใสกลายเปน ‘กติกา’ ทีก่ ํากบัประพฤติกรรมของผูคน 
ภายในธนาคารแหงประเทศไทย นอกจากจะไมเปดเผยกระบวนการตัดสินใจและกระบวนการ
ก ําหนดนโยบายการเงินมิใหบุคคลภายนอกไดรับรูแลว แมแตเอกสารชั้นตนในอดีตหลายตอหลาย
เร่ืองยังคงปดบังมิใหมีการศึกษาอีกดวย การศึกษาการดํ าเนินนโยบายการเงินในอดีต รวมทั้ง
ประวติัศาสตรเศรษฐกิจดานการเงินการธนาคารจึงมิอาจเปนไปโดยสมบูรณได การปดบังเอกสาร
เหลานี ้ นอกจากจะเกิดจากจารีตความไมโปรงใสซึ่งครอบงํ าธนาคารแหงประเทศไทยแลว ยังอาจ
เปนผลจากความไมตองการใหมีการประเมินประสิทธิผลของการดํ าเนินนโยบายการเงิน 
การธนาคารไดดวย

จารีตความไมโปรงใสที่กอเกิดและ ‘พัฒนา’ ภายในธนาคารแหงประเทศไทย   
มผีลในการปดหูปดตาประชาชน และลิดรอนสิทธิการรับรูประชาชน เมื่อเกิดวิกฤติการณการคลัง
ระหวางป2523 – 2525  รายงานเศรษฐกิจรายเดือน ของธนาคารแหงประเทศไทย  ซึ่งเคยตีพิมพ
ขอมลูเงนิคงคลงั เลิกตีพิมพขอมูลดังกลาวโดยปราศจากเหตุผล พนักงานธนาคารแหงประเทศไทย
บางคนพยายามเสนอการวิเคราะหวา ภาวะตกตํ่ าของเงินคงคลังไมเปนปญหาแกระบบเศรษฐกิจ 



221

คํ าถามพื้นฐานมีอยูวา เหตุไฉนการขาดแคลนสภาพคลองในภาครัฐบาลจึงไมเปนปญหา และ 
เหตไุฉนรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังในขณะนั้น (นายสมหมาย ฮนุตระกูล) จึงกลาวอํ าลาเมื่อ
ออกจากตํ าแหนงวา การที่ตองมารับตํ าแหนงรัฐมนตรีการคลังในขณะที่ประเทศชาติเผชิญ 
วิกฤติการณเงินคงคลังนั้น เสมือนหนึ่งการชดใชกรรมที่ทํ าไวแตปางกอน ทายที่สุด หากการ 
ขาดแคลนสภาพคลองในภาครัฐบาลไมเปนปญหา เหตุไฉนจึงตองปดบังขอมูล

จารีตความไมโปรงใส นอกจากทํ าใหธนาคารแหงประเทศไทยปลอดพนจากการ 
ตรวจสอบของสังคมแลว ยังชวยธํ ารงอํ านาจของกลุมขุนนางนักวิชาการในธนาคารกลางแหงนี้  
ในเมือ่สารสนเทศเปนแหลงที่มาของอํ านาจ การยึดกุมและผูกขาดการใชสารสนเทศยอมเกื้อกูลตอ
การยดึกมุอํ านาจ  หากมีการวิพากษวิจารณนโยบายการเงิน  ขอโตแยง ‘มาตรฐาน’ ของกลุม 
ขุนนางนักวิชาการ ก็คือ ผูวิจารณ ‘ไมรูเร่ือง’ ททีรรศนเชนนี้นํ ามาซึ่งความคับแคบแหงโลกทรรศน
อยางมิอาจหลีกเลี่ยงได

จารีตความไมโปรงใสนับเปนเหตุปจจัยสํ าคัญที่ทํ าใหผู บริหารธนาคารแหง
ประเทศไทยมองไมเห็นความสํ าคัญและมองไมเห็นความจํ าเปนในการสรางกลไกการแลกเปลี่ยน
ความรูและความคิดเห็นระหวางธนาคารแหงประเทศไทยกับชุมชนวิชาการ รวมตลอดจนภาค
เศรษฐกิจการเงินเอกชน เมื่อกวาสองทศวรรษที่แลว ธนาคารแหงประเทศไทยอาจเปน ‘หนึ่งใน 
ตองอู’ ในดานเศรษฐศาสตรการเงินและเศรษฐศาสตรมหภาค แตการเติบโตทางวิชาการนอก 
วงับางขนุพรหม ประกอบกับความเสื่อมทรามทางวิชาการของธนาคารแหงประเทศไทยในรอบสอง
ทศวรรษเศษทีผ่านมานี้ ทํ าใหธนาคารแหงประเทศไทยสูญตํ าแหนง ‘หนึง่ในตองอู’ ไปแลว  กลไก
การแลกเปลี่ยนความรูและความคิดเห็นดังกลาวนี้ นาจะเปนประโยชน ทั้งตอการกํ าหนดและ
บริหารนโยบายเศรษฐกิจ และตอความเขาใจอันดีในสังคม ธนาคารกลางในนานาอารยประเทศ
ลวนสรางกลไกเพื่อมีปฏิสัมพันธกับโลกภายนอกทั้งสิ้น เพียงแตรูปแบบอาจแตกตางกันเทานั้น  
แตการสรางกลไกเชนวานี้จะเปนไปไดก็ตอเมื่อธนาคารแหงประเทศไทยจักตองละทิ้งจารีตความ 
ไมโปรงใส  และสรางจารีตความโปรงใสขึ้นแทน

จารีตความไมโปรงใสไดสรางกํ าแพงขวางกั้นฝายตางๆภายในธนาคารแหง
ประเทศไทยดวย  เพราะไมมกีารสงผานขอมูลระหวางฝายตางๆ  ทํ าใหสูญเสียประโยชนจากการ
ประหยัดของขนาดการประกอบการ (economies of scale) ขอมูลจากฝายกํ ากับและตรวจสอบ
ธนาคารพาณิชยและสถาบันการเงินอื่นๆ อาจเปนประโยชนแกฝายการธนาคารและฝายวิชาการ 
เมือ่ไมมกีารสงผานขอมูล ทํ าใหไมมีการใชประโยชนจากขอมูลอยางเต็มที่ การที่การสงผานขอมูล
ภายในธนาคารแหงประเทศไทยเกิดการ   ติดขัด นอกจากจะเปนผลจากจารีตความไมโปรงใสแลว 
ยังเปนผลจากขนาดอันเทอะทะขององคกรดวย ในปจจุบัน ธนาคารแหงประเทศไทยพยายาม 
แกปญหาการติดขัดของกระแสสารสนเทศภายในองคกร
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จารีตความไมโปรงใสติดเขาไปในกระบวนการกํ ากับธนาคารพาณิชยและสถาบัน
การเงินดวย  ในยามที่มีการลงโทษสถาบันการเงินที่ทํ าผิดระเบียบและกฎหมาย ธนาคารแหง
ประเทศไทยยดึเปนจารีตที่จะไมประกาศชื่อสถาบันการเงินที่ถูกลงโทษ จารีตการปดบังชื่อดังกลาว
นีก้ลายเปน ‘สถาบัน’   หรืออีกนัยหนึ่ง ‘กตกิาการเลนเกม’ เพราะผูบริหารสถาบันการเงินรับรูวา  
ถึงจะถูกลงโทษเมื่อมีการทํ าผิดระเบียบและกฎหมาย สาธารณชนจะไมสามารถลวงรูวาเปน
สถาบันการเงินใด จารีตเชนนี้มีผลในการสรางสิ่งจูงใจในการละเมิดระเบียบและกฎหมายตอไป 
หากมีการเปดเผยชื่อสถาบันการเงินที่ละเมิดระเบียบและกฎหมาย สาธารณชนอาจใชมาตรการ
ทางสังคมในการลงโทษ (social sanction) สถาบันการเงินเหลานั้น  ซึ่งมีผลในการลิดรอน 
ส่ิงจงูใจในการละเมิดระเบียบและกฎหมายไปในตัว

อิทธิพลของจารีตความไมโปรงใส ทํ าใหธนาคารแหงประเทศไทยไมใสใจการ
บังคับใหสถาบันการเงินเผยแพรขอมูลความมั่นคงของฐานะการเงินใหประชาชนคนสามัญไดรับรู
ดวยความเขาใจอยางทั่วถึง ไมมีการพัฒนาดัชนีวัดความมั่นคงของสถาบันการเงินเพื่อส่ือสารสู
ประชาชน ขอมูลพื้นฐานที่ประชาชนควรรับทราบกอนที่จะตัดสินในการฝากเงินออม นอกจาก 
สินทรพัย หนีสิ้น เงนิฝาก และเงินใหกูแลว ยังประกอบดวยอัตราสวนเงินกองทุนกับสินทรัพยเสี่ยง 
ปริมาณเงินใหกูที่ไมกอรายไดตามมาตรฐาน BIS รายชือ่ลูกหนี้รายใหญที่สุด 10 รายแรกและ
จ ํานวนเงนิใหกู รายชื่อลูกหนี้ที่กรรมการและผูบริหารสถาบันการเงินมีสวนเปนเจาของและจํ านวน
เงนิใหกู ฯลฯ  ขอมลูเหลานี้ตองถือเปนสารสนเทศสาธารณะ (public information) อันประชาชน
พงึรับรู  เพราะเกี่ยวพันกับความมั่นคงของสถาบันการเงิน  ในเมื่อไมมีกลไกในการเปดเผยขอมูล
เกี่ยวกับความมั่นคงของสถาบันการเงิน ประชาชนยอมไมสามารถตัดสินใจอยางสมเหตุสมผล 
ในการเลอืกสถาบันการเงินเพื่อฝากเงินออมได

จารีตความไมโปรงใสเมื่อฝงอยูในธนาคารแหงประเทศไทย ยอมขยายเขาไปอยู
ในกฎหมายการเงินการธนาคารและกฎหมายสถาบันการเงิน ในเมื่อธนาคารแหงประเทศไทย 
มบีทบาทในการตรากฎหมายเหลานี้

กลาวโดยสรุปก็คือ ความไมโปรงใสเปน ‘สถาบัน’ ทีห่ยัง่รากลึกในธนาคารแหง
ประเทศไทย  ในฐานะที่เปน ‘กตกิาการเลนเกม’ ความไมโปรงใสมีบทบาทในการกํ าหนดโครงสราง
ส่ิงจูงใจ (Structure of Incentives) ซึง่ก ําหนดประพฤติกรรมของผูบริหารและพนักงานธนาคาร
แหงประเทศไทย และกํ าหนดความสัมพันธระหวางธนาคารแหงประเทศไทยกับสาธารณชนและ
ภาคเศรษฐกิจการเงิน

จารีตความไมโปรงใสกอผลเสียแกกระบวนการกํ าหนดนโยบายการเงิน ในดาน
หนึ่งทํ าใหไมมีการสื่อขาวสารและความเห็นระหวางฝายตางๆ ภายในธนาคารแหงประเทศไทย  
ในอีกดานหนึ่งทํ าใหขาดการแลกเปลี่ยนความรูและความคิดเห็นระหวางธนาคารแหงประเทศไทย
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กบัชมุชนวชิาการและภาคเศรษฐกิจการเงินเอกชน มิไยตองกลาววา จารีตความไมโปรงใสลิดรอน
สิทธใินการรบัรูขาวสารสาธารณะและสิทธิในการกํ าหนดชะตาบานเมืองของประชาชน รวมตลอด
จนทํ าใหสาธารณชนมิอาจตรวจสอบการทํ างานของธนาคารแหงประเทศไทยอยางมีประสิทธิภาพ
ไดอีกดวย เมื่อนํ าจารีตความไมโปรงใสไปใชในการกํ ากับและตรวจสอบสถาบันการเงิน ‘กตกิาการ
เลนเกม’ ดังกลาวนี้ ในดานหนึ่งสงเสริมใหผูบริหารสถาบันการเงินมีประพฤติกรรมสุมเสี่ยงและ
ละเมิดระเบียบและกฎหมาย ในอีกดานหนึ่ง ทํ าใหประชาชนเจาของเงินฝากไมมีขอมูลเกี่ยวกับ
ฐานะความมั่นคงของสถาบันการเงินและมิอาจใชมาตรการทางสังคมในการลงโทษสถาบัน 
การเงินที่มีประพฤติกรรมอันมิชอบได

ความจํ าเปนในการขอเงินกูฉุกเฉิน (Standby Arrangement) จากกองทุนการเงิน
ระหวางประเทศภายหลังวิกฤติการณการเงินเดือนกรกฎาคม 2540 ทํ าใหธนาคารแหงประเทศไทย
จํ ายอมเปดเผยขอมูลสูสาธารณชน กองทุนการเงินระหวางประเทศบังคับใหธนาคารแหงประเทศ
ไทยเปดเผยขอมูลฐานะการเงินของกองทุนเพื่อการฟ นฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน  
และฐานะที่แทจริงของทุนสํ ารองระหวางประเทศ  การเปดเผยขอมูลดังกลาวนี้  เสมือนหนึ่งเปน 
‘การมัดจํ า’ (down payment) กอนที่กองทุนการเงินระหวางประเทศจะพิจารณาจัดสรรเงินกู 
ฉุกเฉนิให ภายหลังจากที่ไดเงินกูฉุกเฉนิดงักลาวแลว ธนาคารแหงประเทศไทยตองเผยแพรขอมูล
เศรษฐกจิและการเงินรายปกษ และตองจัดทํ าขอมูลตามมาตรฐาน IMF ทีเ่รียกวา Special Data 
Dissemination Standard (SDDS)  ทั้งนี้ตามเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบาย (Policy 
Conditionalities) ทีป่รากฏในหนังสือแสดงเจตจํ านง (Letter of Intent) ฉบับที่หนึ่ง

บัดนี้ ธนาคารแหงประเทศไทยจํ ายอมละทิ้งจารีตความไมโปรงใสระดับหนึ่ง  
แตยังไมแนชัดวา ธนาคารแหงประเทศไทยไดเรียนรูผลกระทบอันเลวรายของจารีตดังกลาวนี้  
นาอนาถที่ตองใหตางชาติมาบีบบังคับใหเปดเผยขอมูล ในขณะที่เสียงเรียกรองจากประชาชน 
ไมตางจากเสยีงนกเสียงกา ทั้งๆ ที่สารสนเทศมีความสํ าคัญอยางยิ่งยวดในภาคเศรษฐกิจการเงิน 
สารสนเทศที่ไมสมบูรณ (imperfect information) ก็ดี สารสนเทศที่ไรสมมาตร (asymmetric 
information) กดี็  สามารถกอใหเกิดวิกฤติการณการเงินและวิกฤติการณสถาบันการเงินได



224

Inflation Targeting5

 รางพระราชบัญญัติธนาคารแหงประเทศไทยฉบับใหม ซึ่งรัฐบาลนํ าเสนอให 
รัฐสภาพิจารณา กํ าหนดใหธนาคารแหงประเทศไทยมีหนาที่ในการรักษาเสถียรภาพของราคา 
(Price Stability) นอกเหนือจากหนาที่อ่ืนๆ นับเปนครั้งแรกที่มีการมอบหนาที่ความรับผิดชอบ
เกีย่วกบัเปาหมายนี้อยางชัดเจน (Target Assignment) กฎหมายฉบับปจจุบันคือ พระราชบัญญัติ
ธนาคารแหงประเทศไทย พ.ศ. 2485  กํ าหนดหนาที่ของธนาคารแหงประเทศไทยในการรักษา
เสถียรภาพของราคาอยางคลุมเครือ โดยที่ไมมีบทบัญญัติโดยตรงเกี่ยวกับการรักษาเสถียรภาพ
ของราคา หากแตมีบทบัญญัติที่กลาวถึงหนาที่การรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจและเสถียรภาพ
ทางการเงนิ ซึ่งมีความหมายครอบคลุมกวางขวาง

ในอดตีกาล เมื่อระบบเศรษฐกิจไทยเผชิญปญหาเงินเฟออยางรุนแรง กระทรวง
พาณิชยมักเปนเปาแหงการวิพากษในฐานที่ไมสามารถควบคุมราคาสินคาใหอยูใระดับอันสมควร  
สาธารณชนไมเคยโจมตีธนาคารแหงประเทศไทยที่ไมสามารถควบคุมเงินเฟอได ทั้งๆที่เงินเฟอเปน
ปรากฏการณทางเศรษฐกิจมหภาค หาใชปรากฏการณทางเศรษฐกิจจุลภาคไม หากรางกฎหมาย
ธนาคารแหงประเทศไทยฉบับใหมผานรัฐสภา และธนาคารแหงประเทศไทยถูกกํ าหนดใหมีหนาที่ 
ในการรักษาเสถียรภาพของราคาอยางชัดเจน ยอมมีความหมายวา ธนาคารแหงประเทศไทย 
แอนอกรับผิดชอบเปาหมายการรักษาเสถียรภาพของราคา ตอแตนี้ไป หากเกิดปญหาเงินเฟอ 
เงนิฝด ธนาคารแหงประเทศไทยมิอาจรอดพนจากความรับผิดไปได

ดวยเหตุที่ธนาคารแหงประเทศไทยดํ าเนินการแกไขกฎหมายเพื่อทํ าหนาที่ดาน
การรกัษาเสถียรภาพของราคา ธนาคารแหงประเทศไทยตัดสินใจเลือก Inflation Targeting เปน
ยทุธวธิใีนการท ําหนาทีดั่งกลาวนี้ ในอีกดานหนึ่ง ฝายวิชาการ (ซึ่งบัดนี้เปลี่ยนชื่อเปนฝายนโยบาย
การเงิน) ไดรับมอบหมายใหศึกษาวิจัยเรื่อง Inflation Targeting โดยเสนอผลงานวิจัยในการ
สัมมนาวิชาการประจํ าป (BOT Symposium) ในเดอืนมกราคม 2543 นับเปนครั้งแรกในรอบสอง
ทศวรรษทีธ่นาคารแหงประเทศไทยกํ าหนดวาระการวิจัย (Research Agenda) ทีช่ดัเจน และ 
นับเปนครั้งแรกอีกเชนกันที่ธนาคารแหงประเทศไทย ‘รับฟง’ ความเห็นของนักวิชาการนอกวัง 
บางขนุพรหมเกี่ยวกับการดํ าเนินนโยบายการเงิน

                                                          
5 ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “เศรษฐทรรศนเจาพระยา” ผูจัดการรายเดือน  ฉบับเดือนมีนาคม 2543



225

ในอีกดานหนึ่ง ธนาคารแหงประเทศไทยรณรงคประชาสัมพันธเร่ือง Inflation 
Targeting ทั้งทางหนาหนังสือพิมพ วิทยุ และโทรทัศน รวมทั้งวาจางบริษัทประชาสัมพันธ 
ใหโฆษณาผลงานของธนาคารแหงประเทศไทยดวย

ธนาคารแหงประเทศไทยฝากความหวังไวกับ Inflation Targeting อยางมาก  
โดยหวังวา Inflation Targeting จะชวยฟนคนืศรัทธาของมหาชนที่มีตอธนาคารแหงประเทศไทย

แมวาการรักษาเสถียรภาพของราคาถือเปนหนาที่ของรัฐบาลหรือธนาคารกลาง
เปนเวลายาวนาน อยางนอยที่สุดในชวงหลังสงครามโลกครั้งที่สอง แต Inflation Targeting มีอายุ
เพยีงทศวรรษเศษเทานั้น เร่ิมดวยประเทศนวิซแีลนดที่ปฏิรูปธนาคารกลางในป 2532 ดวยการตรา
Reserve Bank of New Zealand Act of 1989 ตามกฎหมายฉบับดังกลาว ธนาคารแหงประเทศ
นิวซีแลนดมีหนาที่ในการรักษาเสถียรภาพของราคา  และผูวาการธนาคารกลางมีพันธะในการ 
ท ําหนาที่นี้

ผู วาการธนาคารแหงประเทศนิวซีแลนดมีฐานะเปนลูกจางของรัฐบาล โดยมี
สัญญาการจางงานเปนลายลักษณอักษร (Explicit Contract) สัญญาการจางงานสรางเงื่อนไข
การจางงานผูกพันกับผลปฏิบัติการ (Performance Contract) หากผลงานดี ก็จะมีการตออายุ
สัญญาการจางงาน แตถาผลงานไมดี ผูวาการฯก็ตองออกจากตํ าแหนง

ผูวาการฯตองเจรจากับรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังในการกํ าหนดมูลคาของ 
เปาหมายอตัราเงนิเฟอ และมีหนาที่ตองรักษาเสถียรภาพของราคามิใหเกินเปาหมายอัตราเงินเฟอ
ทีก่ ําหนด หากภาวะเงินเฟอเปนไปตามเปาหมาย ก็ถือวาผูวาการฯมีผลงานดี หากอัตราเงินเฟอสูง
กวาเปาหมาย ก็ถือวาผลงานไมดี อยางไรก็ตาม ความลมเหลวในการรักษาเสถียรภาพราคา 
ในบางกรณมีใิชความผดิของธนาคารกลาง ในการนี้ ธนาคารกลางมีหนาที่เสนอรายงานภาวะเงิน
เฟอ หรือ Inflation Report เพือ่อธบิายวา เหตุใดภาวะเงินเฟอในชวงเวลาที่ผานมาจึงเปนไปตาม
เปาหมาย หรือในกรณีกลับกันไมเปนไปตามเปาหมาย ในบางกรณี ความลมเหลวในการควบคุม
เงนิเฟอเกดิจากการใชนโยบายงบประมาณขาดดุล ซึ่งอยูนอกอํ านาจธนาคารกลาง

ความสํ าเร็จของนิวซีแลนดในการปฏิรูปธนาคารกลางทํ าใหประเทศอื่นๆเอาอยาง 
แตดูเหมือนวาจะไมมีประเทศใดที่รับระบบการทํ าสัญญาวาจางผูวาการฯโดยชัดแจง (Explicit 
Contract) สวนใหญใชระบบสัญญาโดยนัย (Implicit Contract) โดยไมมีสัญญาที่เปนลายลักษณ
อักษร อังกฤษรบัระบบหลังนี้ แมวาหลายตอหลายประเทศแสดงเจตจํ านงในการเดินบนเสนทาง 
Inflation Targeting แตมีเพียง 7 ประเทศเทานั้นที่เดินบนเสนทางนี้อยางเต็มรูปแบบ ไดแก  
นวิซีแลนด (2533) คานาดา (2534) สหราชอาณาจักร (2535) สวีเดน (2536) ฟนแลนด (2536) 
ออสเตรเลีย (2536) และสเปน (2537) ธนาคารแหงประเทศไทยตัดสินใจที่จะเดินไปสมทบ 
กลุมประเทศดังกลาวนี้
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อยางไรก็ตาม เมื่อเปรียบเทียบสังคมเศรษฐกิจไทยกับประเทศที่ดํ าเนินนโยบาย 
Inflation Targeting ทัง้เจด็ จะเหน็ความแตกตางสํ าคัญอยางนอย 3 ประการ กลาวคือ

ประการแรก ประเทศที่เลือกใชนโยบาย Inflation Targeting ลวนแลวแตเปน
ประเทศทีม่ปีญหาเงินเฟอรุนแรงและเรื้อรัง ซึ่งกระทบตอผลปฏิบัติการทางเศรษฐกิจ (Economic 
Performance) ดานอืน่ๆ ดวยเหตุดังนี้ การแกปญหาเงินเฟอจึงมีความจํ าเปนเรงดวน แตในกรณี
ของไทย อัตราเงินเฟอโดยทั่วไปอยูในระดับต่ํ า ผลปฏิบัติการดานการรักษาเสถียรภาพราคา 
คอนขางดี ปญหาเงินเฟอที่เกิดจากปจจัยดานอุปสงค (Demand Inflation) ไมคอยปรากฏ เงินเฟอ
ทีเ่ปนปญหารายแรงเกิดจากปจจัยดานอุปทาน (Supply Inflation) โดยเฉพาะอยางยิ่งปจจัยดาน
อุปทานภายนอกประเทศ (External Supply Shock) อันไดแกวิกฤติการณนํ้ ามัน เมื่อระบบ
เศรษฐกิจไทยเผชิญปญหาเงินเฟอที่เกิดจากปจจัยดานอุปทาน การแกไขปญหาทํ าไดยากยิ่ง 
เพราะการบริหารอุปสงคมวลรวม (Demand Management) ไมชวยแกปญหา เนื่องเพราะตนตอ
ของปญหาอยูที่ปจจัยดานอุปทาน มิใชปจจัยดานอุปสงค สวนการบริหารอุปทานมวลรวม 
(Supply Management) ไมเพียงแตเศรษฐศาสตรยังไมมีคํ าตอบที่ที่ชัดเจนเทานั้น หากยังกินเวลา
ยาวนานอกีดวย ในเมื่อเงินเฟอมิใชปญหารายแรงและเรื้อรังของระบบเศรษฐกิจไทย จึงไมมีเหตุผล
ทีธ่นาคารแหงประเทศไทยจะดํ าเนินนโยบาย Inflation Targeting นอกจากนี ้หากเงินเฟอเกิดจาก
วกิฤตกิารณนํ้ ามัน ธนาคารแหงประเทศไทยก็ไมมีปญญาแกปญหา

ประการที่สอง ประเทศที่เลือกใชนโยบาย Inflation Targeting มกัจะใหธนาคาร
กลางรับผิดชอบหนาที่การรักษาเสถียรภาพราคาเพียงอยางเดียว การใหธนาคารกลางมีหนาที่ 
อันหลากหลาย อาจขัดตอการทํ าหนาที่การรักษาเสถียรภาพราคาได แมธนาคารแหงประเทศไทย
ต้ังจติแนวแนในการดํ าเนินนโยบาย Inflation Targeting แตรางกฎหมายธนาคารแหงประเทศไทย
ฉบับใหมยังคงกํ าหนดใหมีหนาที่อันหลากหลาย ทั้งการควบคุมและกํ ากับสถาบันการเงิน 
(Prudential Supervision) การเปนแหลงเงินกูสุดทายของสถาบันการเงิน (Lender of Last 
Resort) และการเปนนายธนาคารของรัฐบาล หนาที่เหลานี้ลวนมีชองโอกาสที่ขัดตอการทํ าหนาที่
ควบคมุภาวะเงนิเฟอทัง้สิน้ คํ าถามพื้นฐานมีอยูวา ในยามที่มีความขัดแยงระหวางหนาที่ ธนาคาร
แหงประเทศไทยจะเลือกหนาที่ใดเปนหนาที่หลัก

ประการที่สาม ประเทศที่เลือกใชนโยบาย Inflation Targeting ลวนแลวแตมี
ระบบสวสัดิการสงัคม ซึ่งใหหลักประกันความมั่นคงขั้นตํ่ าแกประชาชน (Safety Net) รายจาย 
ในดานสวสัดิการสงัคมลวนแลวแตสูงกวา 30% ของรายจายรวมของรัฐบาล ในขณะที่รัฐบาลไทย
ใชจายในดานนี้เพียง 3% การควบคุมเงินเฟอกอใหเกิดตนทุนที่เรียกวา Cost of Disinflation  
เมื่อรัฐบาลกดอัตราเงินเฟอใหต่ํ าลง การวางงานจะเพิ่มข้ึน การวางงานจึงเปนตนทุนของการ 
กดอตัราเงนิเฟอ ผูที่วางงานจึงเปนผูเสียสละเพื่อใหระบบเศรษฐกิจมีอัตราเงินเฟอต่ํ าลง อัตราสวน
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การเสียสละ (Sacrifice Ratio) ในบางประเทศสูงถึง 5% กลาวคือ การลดอัตราเงินเฟอลง 1%  
จะท ําใหการวางงานเพิ่มข้ึน 5% ประเทศที่เลือกใชนโยบาย Inflation Targeting จงึตองจัดระบบ 
สวัสดิการสังคมเพื่อชวยเหลือคนวางงาน ไมวาโดยตรงหรือโดยออม แตในกรณีของไทยหาไดมี
ระบบเชนนี้ไม

ธนาคารแหงประเทศไทยกํ าลัง ‘หนามืด’ มองเห็น ‘Inflation Targeting’ เปน  
‘ยาวิเศษ’ ทีจ่ะฟนคืนความนาเชื่อถือของตนเอง (Credibility) หาไดสํ าเหนียกวา ความนาเชื่อถือ
เกิดจากเหตุปจจัยนานัปการ มิไดเกิดจากความสํ าเร็จในการดํ าเนินนโยบายเพียงโสดเดียว  
ในประการส ําคัญธนาคารแหงประเทศไทยกํ าลังดํ าเนินนโยบายแก ‘ปญหา’ ในสิง่ทีม่ไิดเปนปญหา
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บทบาทและความเปนอิสระ
ของธนาคารแหงประเทศไทย6

1. เหตใุดธนาคารกลางจึงตองมีความเปนอิสระ

ในวงวิชาการเศรษฐศาสตร แนวความคิดวาดวยความเปนอิสระของธนาคาร
กลางมใิชส่ิงทีย่อมรับกันโดยทั่วไป ในหมูนักเศรษฐศาสตรเองมีนักเศรษฐศาสตรบางสํ านักที่ไมเชื่อ
เร่ืองความเปนอิสระของธนาคารกลาง นักเศรษฐศาสตรคนสํ าคัญที่ไมเห็นดวยกับการที่จะให
ธนาคารกลางมีความเปนอิสระ คนหนึ่งก็คือ มิลตัน ฟรีดแมน (Milton Friedman) แหงสํ านัก
เศรษฐศาสตรชิคาโก ซึ่งเคยไดรับรางวัลโนเบิลสาขาเศรษฐศาสตรมากอน (Friedman 1962 ; 
1985) แตโดยทั่วไปแลวนักเศรษฐศาสตรสํ านัก Rational Expectations เอนเอียงไปขางที่จะให
ธนาคารกลางมีความเปนอิสระ ความเปนอิสระของธนาคารกลางนี้มีความสํ าคัญอยางไร ความ
เปนอิสระของธนาคารมีผลกระทบตอปฏิบัติการของธนาคารกลาง มีผลกระทบตอการทํ าหนาที่
ของธนาคารกลาง สํ านักความคิดที่สนับสนุนใหธนาคารมีความเปนอิสระ มีความเชื่อวา ถาหากให
ธนาคารกลางมคีวามเปนอิสระ ธนาคารกลางจะสามารถทํ าหนาที่ที่ตัวเองไดรับมอบหมายอยางมี 
ประสิทธิภาพมากกวาในกรณีที่ไมมีความเปนอิสระหรือถูกแทรกแซงโดยอํ านาจของฝายการเมือง 
ถาหากจะแยกแยะแจกแจงดูผลปฏิบัติการ (Performance) ของธนาคารกลางในดานตางๆแลว  
ก็คงเปนประเด็นที่สามารถมีขอโตแยง มีวิวาทะไดวา ธนาคารสมควรจะมีความเปนอิสระหรือไม 
การศึกษาขอเท็จจริงในเรื่องสหสัมพันธระหวางความเปนอิสระของธนาคารกลางกับผลปฏิบัติการ
ทางเศรษฐกิจ (Economic Performance) ของธนาคารกลาง เปนเรื่องซึ่งถาจะกลาวดวยความ
เปนกลาง ก็เรียกไดวายังไมมีขอยุติ

 ถาเราจะดูวาอะไรคือผลปฏิบัติการทางเศรษฐกิจของธนาคารกลาง เราก็คง 
จะตองแยกแยะดบูทบาทหนาที่ในดานตางๆ โดยจํ าแนกออกเปน 4 ดาน ไดแก เสถียรภาพทาง
เศรษฐกจิ การเติบโตทางเศรษฐกิจ การใชทรัพยากรของระบบเศรษฐกิจ และการกระจายรายได 

                                                          
6ปรับปรุงจากบทอภิปรายในงานวิชาการรํ าลึกศาสตราจารยจิตติ  ติงศภัทิย  ครั้งที่ 4
 จัดโดยกองทุนศาสตราจารยจิตติ  ติงศภัทิย  คณะนิติศาสตร  มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร
 เมื่อวันเสารที่  27  มีนาคม  2540
 ผูอภิปรายประกอบดวยนายสถาพร ชินะจิตร นายวรพจน วิศรุตพิชญ และ
 นายรังสรรค  ธนะพรพันธุ  โดยมีนายสุรพล  นิติไกรพจน  เปนผูดํ าเนินรายการอภิปราย
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แลวเจาะลึกลงไปในแตละดานดูวา ธนาคารกลางของประเทศที่มีความเปนอิสระนั้นสามารถ
ปฏิบัติหนาที่ไดดีกวาประเทศที่ธนาคารกลางไมมีความเปนอิสระหรือไม ยกตัวอยางเชน ในหมู 
นักเศรษฐศาสตรมีความเชื่อกันโดยทั่วไปวา ธนาคารกลางควรจะมีหนาที่ในการรักษาเสถียรภาพ
ของราคา เปนความจริงหรือไมที่วา ประเทศซึ่งธนาคารกลางมีความเปนอิสระสามารถรักษา 
เสถียรภาพของราคาไดดีกวาประเทศซึ่งธนาคารกลางขาดความเปนอิสระ งานวิจัยในประเด็นนี้
พบวา ถามีการแยกระหวางประเทศที่พัฒนาแลวกับประเทศดอยพัฒนา สหสัมพันธในเรื่องนี้ 
คอนขางชัดเจน สํ าหรับประเทศที่พัฒนาแลว โดยผลการวิจัยจํ านวนมากยืนยันวา ประเทศซึ่ง
ธนาคารกลางมีความเปนอิสระจะมีผลปฏิบัติการในดานการรักษาเสถียรภาพราคาดีกวาประเทศ 
ทีธ่นาคารกลางขาดความเปนอิสระ

แตทวาขอเท็จจริงเกี่ยวกับประเทศในโลกที่สาม หากพิจารณาดวยความเปน
กลางแลว ตองกลาววา ขอสรุปจากการวิจัยไมชัดเจน งานวิจัยบางชิ้นบอกวา ความเปนอิสระ
สามารถชวยใหเสถียรภาพของราคาอยูในระดับที่ดี แตงานวิจัยบางชิ้นก็ไมพบขอคนพบดังกลาวนี้ 
แมในการพิจารณาสหสัมพันธระหวางความเปนอิสระของธนาคารกลางกับความแปรปรวนของ
อัตราเงินเฟอ อัตราเงินเฟอนี้แปรปรวนมากนอยแคไหน งานวิจัยสวนใหญจะพบวา สํ าหรับ
ประเทศที่พัฒนาแลว ประเทศซึ่งธนาคารกลางมีความเปนอิสระ อัตราเงินเฟอมีความแปรปรวน
นอย ประเทศที่ธนาคารกลางขาดความเปนอิสระอัตราเงินเฟอมีความแปรปรวนมาก แตบทสรุป
เชนนีไ้มสามารถใชไดกับประเทศดอยพัฒนา

 ทีนี้ถาหากเราหันมาพิจารณาเปาหมายการพัฒนาและการเติบโตทางเศรษฐกิจ  
สหสมัพนัธในเรือ่งนีไ้มชัดเจนวา การที่ธนาคารกลางมีความเปนอิสระจะสามารถเกื้อกูลขบวนการ
เติบโตทางเศรษฐกิจไดดีกวากรณีที่ธนาคารกลางขาดความเปนอิสระ บทสรุปเชนนี้เปนเรื่องซึ่ง 
โตเถยีงได ยกตวัอยางเชน ถาหากเราพิจารณาในกรณีของธนาคารแหงประเทศไทย ผมคิดวาเปน
เร่ืองซึง่ตองยอมรับวา ในชวงชีวิตของธนาคารแหงประเทศไทยตั้งแตป 2485 เปนตนมา ธนาคาร
แหงประเทศไทยไดมีบทบาทในการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคม ธนาคารแหงประเทศไทยไมไดทํ า
หนาที่เปนเพียงธนาคารกลาง แตธนาคารแหงประเทศไทยทํ าหนาที่เปนธนาคารเพื่อการพัฒนา
(Development Bank) ดวย โดยจัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าใหภาคเศรษฐกิจตางๆ แตวา 
ในขบวนการจัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าใหแกอุตสาหกรรมหรือกิจกรรมทางเศรษฐกิจที่รัฐบาล
มีนโยบายสงเสริม รวมทั้งที่ธนาคารแหงประเทศไทยเห็นวาเปนกิจกรรมซึ่งสํ าคัญตอประเทศนั้น 
ขบวนการดังกลาวนี้กอใหเกิดสิ่งที่วงวิชาการทางเศรษฐศาสตร เรียกวา การดูดซับคาเชา 
ทางเศรษฐกิจ (Rent Seeking) หรือการดูดซับสวนเกินทางเศรษฐกิจ
  ในทํ านองเดียวกัน ถาหากจะดูผลของความเปนอิสระของธนาคารที่มีตอการ 
จัดสรรทรัพยากร ประเทศซึ่งธนาคารกลางมีความเปนอิสระเกื้อกูลใหทรัพยากรในประเทศถูกใช
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อยางมีประสิทธิภาพมากกวาประเทศที่ธนาคารกลางขาดความเปนอิสระหรือไม ในประเด็นนี้ 
เปนเรื่องซึ่งมีงานวิจัยคอนขางนอย ทํ านองเดียวกันกับเร่ืองผลกระทบของความเปนอิสระของ
ธนาคารกลางที่มีตอการกระจายรายได ประเทศซึ่งธนาคารมีความเปนอิสระนี้ การกระจายไดดี
กวาประเทศซึ่งธนาคารกลางขาดความเปนอิสระหรือไม ในเรื่องการกระจายรายไดก็ดี และการใช
ทรัพยากรอยางมปีระสิทธภิาพก็ดี ลวนอยูนอกเหนือหนาที่ของธนาคารกลาง ดังนั้นเปนเรื่องที่ยาก
ที่จะไปพบสหสัมพันธ

 กลาวโดยสรุปก็คือ คํ าถามที่วา ทํ าไมธนาคารกลางจึงตองมีความเปนอิสระ  
คํ าตอบก็คงจะอยูที่วา บรรดาผูซึ่งสนับสนุนใหธนาคารกลางมีความเปนอิสระนั้น มีความเชื่อวา 
ความเปนอสิระของธนาคารกลางจะเกื้อกูลใหธนาคารกลางทํ าหนาที่ไดอยางมีประสิทธิภาพ และ
เวลาทีเ่ราจะประเมนิวา ธนาคารกลางมีประสิทธิภาพในการทํ าหนาที่หรือไม เราก็จะตองประเมิน
อิงกบัเปาหมายของเศรษฐกิจของชาติเปาหมายตางๆ

2. ความเปนอิสระของธนาคารแหงประเทศไทย

 Alex Cukierman, Steven B. Webb และ Bilin Neyapti ศึกษาธนาคารกลาง
ประเทศตางๆรวม 72 ประเทศ ในจํ านวนนี้เปนประเทศที่พัฒนาแลว 21 ประเทศ และประเทศ 
ดอยพฒันา 51 ประเทศ โดยมีการจัดอันดับความเปนอิสระของธนาคารกลาง ธนาคารซึ่งถูกจัดวา
มคีวามเปนอิสระมาเปนอันดับหนึ่งก็คือ Deutsche Bundesbank ของประเทศเยอรมนี ธนาคาร
แหงประเทศไทยอยูอันดับที่ 35 ในจํ านวน 72 ประเทศ นับเปนธนาคารซึ่งมีความเปนอิสระ 
คอนขางสงู ถาหากดูจากขอมูล ดังเชนอายุการดํ ารงตํ าแหนงของผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย 
เราพบขอมูลที่เปนไปในทางที่วา ความคงทนของตํ าแหนงหรือของเกาอี้ผูวาการธนาคารแหง
ประเทศไทยเปลี่ยนแปลงไปตามยุคสมัย ในชวงที่ประเทศไทยมีการปกครองแบบเผด็จการ/
คณาธปิไตย ชวงระหวางป 2485-2502 เรามีผูวาการ 9 คน โดยถัวเฉลี่ยอยูในตํ าแหนงคนละ 1 ป 
10 เดอืน ในชวงระหวางเดือนมิถุนายน 2502 ถึงเดือนสิงหาคม 2514 เรามีผูวาการเพียงคนเดียว
ดํ ารงตํ าแหนง 12 ป 6 เดือน คือ อาจารยปวย อ๊ึงภากรณ ระหวางเดือนสิงหาคม 2514 ถึงเดือน
กรกฎาคม 2539 เรามีผูวาการฯ 6 คน ถึงยุคของคุณวิจิตร สุขพินิจ โดยเฉลี่ยอยูในตํ าแหนงคนละ 
4 ป 2 เดอืน  คอนขางยาว แตวาเมื่อคํ านึงถึงขอเท็จจริงที่วา กฎหมายธนาคารแหงประเทศไทย 
ไมไดกํ าหนดอายุตํ าแหนงผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย ตัวเลขที่ออกมาก็อาจจะพูดไดวา 
คอนขางสั้น
  ถาหากเราพจิารณาในรายละเอียดวา ธนาคารแหงประเทศไทยมีความเปนอิสระ
มากนอยแคไหน มีประเด็นหลากหลายที่เราตองพิจารณา
 ประเด็นแรก   เราดทูีตั่วผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย
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 ประเด็นที่สอง ดูเร่ืองอํ านาจความรับผิดชอบของธนาคารแหงประเทศไทยวา 
ถูกแทรกแซงโดยฝายการเมืองหรือไม ปญหาที่วงวิชาการเศรษฐศาสตรเรียกวา Responsibility 
Assignment หรือ Target Assignment
 ประเด็นที่สาม ดูเร่ืองอํ านาจการใชเครื่องมือ ใครควรกํ าหนดนโยบายการเงิน  
นีคื่อประเด็นปญหาที่เราเรียกกันในหมูวิชาการเศรษฐศาสตรวา Instrument Assignment
 ประเด็นที่ส่ี กคื็อ ปญหาเรื่องอํ านาจในการใหเงินกูของธนาคารแหงประเทศไทย
เปนอํ านาจที่มีขอบเขตจํ ากัดชัดเจนหรือไม
 ประเด็นสุดทาย คือ ปญหาเรื่องความรับผิด (Accountability) ธนาคารแหง
ประเทศไทย รับผิดตอใคร รับผิดตอฝายการเมือง หรือรับผิดตอประชาชน มีการสรางกลไกการ 
รับผิด (Accountability Mechanism) ทีจ่ะใหธนาคารแหงประเทศไทยรับผิดตอประชาชนหรือไม

ประเด็นแรก ประเด็นเรื่องอายุการดํ ารงตํ าแหนงผูวาการธนาคารแหงประเทศ
ไทย อายุในการดํ ารงตํ าแหนงของผูวาการฯบอกถึงความเปนอิสระ ถาผูวาการฯมีอายุยาว  
ผูวาการฯ กอ็าจจะมีความเปนอิสระ กฎหมายไมไดกํ าหนดอายุการดํ ารงตํ าแหนงผูวาการธนาคาร
แหงประเทศไทย แตกระบวนการแตงตั้งแตงตั้งโดยฝายการเมือง ไมมีกระบวนการที่จะทานอํ านาจ
โดยฝายนิติบัญญัติในบางประเทศดังเชนสหรัฐอเมริกา ประธานคณะผูวาการการธนาคารกลาง
แหงสหรัฐฯ แมฝายบริหารเปนผู เสนอชื่อแตงตั้ง แตตองไดรับความเห็นชอบจากวุฒิสภา  
กระบวนการถอดถอนในกรณีของไทยก็ถอดถอนงาย ถอดถอนโดยมติคณะรัฐมนตรี กฎหมาย 
ไมไดกํ าหนดเงื่อนไขในการถอดถอนวาเมื่อไรจึงจะถอดถอนได การที่กฎหมายไมกํ าหนดเงื่อนไข 
ในการถอดถอน ท ําใหฝายการเมืองถอดถอนเมื่อไรก็ได โดยพื้นฐานแลว เราจะพบวา ผูที่มีอํ านาจ
ในการควบคุมกํ ากับดูแลกิจการโดยทั่วไปของธนาคารแหงประเทศไทย คือ รัฐมนตรีวาการ
กระทรวงการคลัง ถาตีความบทบัญญัตินี้อยางเครงครัด เราสามารถกลาวไดวา ธนาคารแหง
ประเทศไทยไมมีความเปนอิสระโดยนิตินัย (de jure independence) แตในความเปนจริง  
เราจะพบวา ธนาคารแหงประเทศไทยมีความเปนอิสระคอนขางมาก จนสามารถกลาวไดวา 
ธนาคารแหงประเทศไทยมีความเปนอิสระโดยพฤตินัย (de facto independence) ไมมี 
บทบัญญัติที่จะหามผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยไปดํ ารงตํ าแหนงอื่น ผมคิดวาประเด็นนี้เปน
ประเดน็ที่คอนขางสํ าคัญ เราจะพบวา ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยในชวงหลังๆเขาไปดํ ารง
ตํ าแหนงในรัฐวิสากิจหลายตอหลายแหง แมกระทั่งไปดํ ารงตํ าแหนงในคณะกรรมการหลักทรัพย 
ซึ่งการทํ าหนาที่กรรมการรัฐวิสาหกิจหรือทํ าหนาที่ใน กลต. นั้น อาจขัดตอหนาที่พื้นฐานของ
ธนาคารแหงประเทศไทยเอง

 ประเด็นที่สอง ในเวลาที่เราจะดูวาธนาคารแหงประเทศไทยเปนอิสระหรือไม  
เราดูวา ธนาคารแหงประเทศไทยถูกมอบหมายใหทํ าหนาที่ชัดเจนหรือไม อํ านาจหนาที่ทาง
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กฎหมายชัดเจนหรือไมชัดเจน อํ านาจหนาที่ตามกฎหมายมากไปหรือนอยไป ประเด็นนี้ 
เปนประเด็นที่เรานาจะกลับมาถกเถียงกันวา เราจะจํ ากัดอํ านาจหนาที่ของธนาคารแหงประเทศ
ไทยอยางไร แตผมจะพูดถึงความชัดเจนหรือไมชัดเจนในการกํ าหนดหนาที่ความรับผิดชอบ  
ซึ่งในวงวิชาการเศรษฐศาสตรถือเปนปญหา Targeting Assignment มีกฎหมายหลายฉบับ 
ทีพ่ดูถงึอ ํานาจหนาที่ของธนาคารแหงประเทศไทย พรบ. ธนาคารแหงประเทศไทย พ.ศ. 2485 
ก ําหนดหนาทีใ่นการออกบัตรธนาคาร (มาตรา 21) หนาที่การเปนธนาคารของรัฐ (หมวดที่ 6)  
หนาที่การฟนฟูและพัฒนาระบบการเงิน (หมวด 5 ทวิ แกไขเพิ่มเติมป 2528) กอนหนานี้  
ในพระราชกฤษฎกีาก ําหนดกิจการของธนาคารแหงประเทศไทยป พ.ศ. 2485 มีการกํ าหนดหนาที่
ทีไ่มชัดเจน โดยกลาวถึง 'ธรุกจิประเภทที่พึงเปนงานของธนาคารกลาง' (ในมาตรา 12) กํ าหนด
อยางนี้ ทํ าอยางไรก็ได พรก. จดัสรรทนุสํ ารองเงินตราเกินจํ านวนธนบัตรออกใช พ.ศ. 2498 ซึ่งเปน
ปทีเ่ราเริม่ปฏิบัติตามพันธะขอ 8 ของกองทุนการเงินระหวางประเทศ เราเปนสมาชิกของกองทุน
การเงินระหวางประเทศ ป 2492 แตเราละเมิดกฎขอบังคับของ IMF โดยการใชระบบอัตรา 
แลกเปลี่ยนหลายอัตรา (Multiple Exchange Rate System) กฎขอบังคับของ IMF ขอ 8 เขียนไว
ชดัเจนวา ภาคี IMF จะตองใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนอัตราเดียว ซึ่งเราเพิ่งเริ่มใชในเดือนสิงหาคม 
2498 ฉะนั้นเมื่อเราใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนอัตราเดียว ก็ตองมีการตั้งทุนรักษาระดับอัตรา 
แลกเปลี่ยน พรก. จดัสรรทนุส ํารองเงินตราเกินจํ านวนธนบัตรออกใช พ.ศ. 2498 เปนกฎหมาย 
จัดตั้งทุนรักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยน แลวกํ าหนดใหธนาคารแหงประเทศไทยมีหนาที่ในทาง
บริหารทุนรักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยน ซึ่งมีนัยวา ธนาคารแหงประเทศไทยมีหนาที่รักษา 
เสถียรภาพของอัตราแลกเปลี่ยน พรบ. เงนิตรา 2501 มาตรา 23 ก็บอกไวชัดเจนวา ธนาคารแหง
ประเทศไทยมีหนาที่รักษาเสถียรภาพคาของเงินบาท และถาไปดูกฎหมายธนาคารพาณิชยและ
กฎหมายธุรกิจเงินทุน เราก็จะพบวา ธนาคารแหงประเทศไทยมีหนาที่กํ ากับตรวจสอบธนาคาร
พาณิชยและสถาบันการเงินที่ไมใชธนาคารพาณิชย รวมทั้งสิ่งที่ธนาคารแหงประเทศไทยทํ าเอง  
ดังเชนการเปนธนาคารเพื่อการพัฒนา (Central Development Bank) เปนธนาคารเพื่อการพัฒนา 
ซึง่เริม่ต้ังแตประมาณป 2499 ในแงนี้เราจะพบวา กฎหมายกํ าหนดอํ านาจหนาที่ของธนาคารแหง
ประเทศไทยในดานหนึ่งมากเกินไป แตในอีกดานหนึ่งไมชัดเจน ไมมีมาตราใดเลยที่บอกวา 
ธนาคารแหงประเทศไทยมีหนาที่ในการรักษาเสถียรภาพของราคา เปดดูกฎหมายตางๆแลวไมมี  
นีเ้ปนปญหาของการกํ าหนดนโยบายทางเศรษฐกิจของรัฐบาลโดยสวนรวม Target Assignment
ไมชดัเจน ถามวาใครมีหนาที่แกปญหาคนวางงาน สภาพฒัน สํ านักงบประมาณ หรือกระทรวง 
แรงงาน ถามวาใครมีหนาที่แกปญหาการขาดดุลการคา ธนาคารแหงประเทศไทยหรือกระทรวง
พาณชิย ถามวาใครมีหนาที่แกปญหาการขาดดุลบัญชีเดินสะพัด กระทรวงการคลังหรือธนาคาร
แหงประเทศไทย กฎหมายเขียนไมชัดเจน เมื่อ Target Assignment ไมชดัเจน ยอมสรางปญหา 
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ในการบริหาร โดยอาจเกี่ยงกันทํ างานและไมสามารถประเมินไดวา ผลการดํ าเนินงานหรือผล 
การดํ าเนินนโยบายมีประสิทธิภาพหรือไม ใครมีหนาที่รักษาเสถียรภาพของราคา ไมมีกฎหมาย
กํ าหนดไวชัดเจน ถึงแมวาการรักษาเสถียรภาพราคาควรจะเปนหนาที่พื้นฐานของธนาคารกลาง 
แตกฎหมายของธนาคารแหงประเทศไทยและกฎหมายที่เกี่ยวของไมไดพูดถึงเรื่องนี้ แตกลาวถึง
การรกัษาเสถยีรภาพทางการเงิน ซึ่งเปนคํ าที่มีความหมายกวางมาก ในแงนี้เราจะเห็นวา มีปญหา
เร่ือง Target Assignment

 ประเด็นที่สาม ถาเราจะพจิารณาวา ธนาคารแหงประเทศไทยมีความเปนอิสระ
หรือไมเปนอสิระ เราก็ตองมาตอบคํ าถามวา ใครเปนคนกํ าหนดนโยบายการเงิน นี่คือปญหาเรื่อง  
Instrument Assignment อํ านาจในการใชเครื่องมือทางการเงินกํ าหนดอยางชัดเจนหรือไม ถาเรา
ดูกฎหมายฉบับตางๆ มีเครื่องมือทางการเงินอยู 3 กลุม

 เครื่องมือกลุมที่หนึ่ง เปนเครื่องมือที่กฎหมายใหอํ านาจแกธนาคารแหงประเทศ
ไทยโดยเดด็ขาด ธนาคารแหงประเทศไทยมีอํ านาจแตเพียงผูเดียวในการใชเครื่องมือเหลานี้ เชน 
การซือ้ขายหลักทรัพยรัฐบาลในตลาด (Open Market Operation) เปนอ ํานาจของธนาคารแหง
ประเทศไทย การกํ าหนดอัตราการซื้อลดตั๋วเงิน (Rediscount Rate) เปนอ ํานาจของธนาคารแหง
ประเทศไทย การออกธนบัตรเปนอํ านาจของธนาคารแหงประเทศไทย การเปนนายธนาคารของ 
รัฐบาลเปนอํ านาจของธนาคารแหงประเทศไทย การทํ าหนาที่ Lender of Last Resort การทํ า 
หนาที่การเปนนายธนาคารของสถาบันการเงิน อันนี้เปนอํ านาจของธนาคารแหงประเทศไทย 
อํ านาจในการใชเครื่องมือทางการเงินกลุมนี้ชัดเจน

 เครื่องมือกลุมที่สอง อํ านาจเปนของธนาคารแหงประเทศไทย แตธนาคารแหง
ประเทศไทยจะใชอํ านาจนี้ไดตองขออนุมัติรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง เครื่องมือในกลุมนี้ 
เชน อัตราเงินสํ ารองตามกฎหมายที่สถาบันการเงินตองดํ ารง (Legal Reserve Ratio) อัตราสวน
เงนิส ํารองกบัสินทรัพย อัตราสวนสินทรัพยสภาพคลองกับเงินใหกูยืมหรือยอดเงินฝาก การควบคุม
อัตราดอกเบีย้ การควบคุมคาบริการ การควบคุมหลักทรัพยค้ํ าประกัน การกํ าหนดอัตราสวนขั้นสูง
ระหวางเงนิใหกูยืมเงินลงทุนหรือภาระผูกพันเพื่อบุคคลหนึ่งบุคคลใดเทียบกับเงินลงทุน

 เครื่องมือกลุมที่สาม อํ านาจเปนของรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง แตรัฐมนตรี
วาการกระทรวงการคลังจะใชอํ านาจโดยเอกเทศไมได รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังจะใช
อํ านาจไดก็แตไดรับคํ าแนะนํ าจากธนาคารแหงประเทศไทย ตัวอยางเชน การเปลี่ยนแปลงอัตรา
แลกเปลีย่นการเปลี่ยนแปลงคาเงินบาท การเปลี่ยนแปลงคาเสมอภาค การควบคุมปริมาณสินเชื่อ
ที่จัดสรรโดยสถาบันการเงิน การผอนผันการถือหุนไขวในสถาบันการเงิน ฯลฯ การคานอํ านาจ 
ในการใชเครื่องมือทางการเงินในกลุมนี้เปนเหตุใหรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังปลดผูวาการ
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ธนาคารแหงประเทศไทยในป พ.ศ. 2527 เมื่อผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยไมสนองนโยบาย
การลดคาเงินบาท

 ในประเดน็นี ้ กฎหมายธนาคารแหงประเทศไทยไมมีบทบัญญัติที่เปนกลไกในการ
แกไขความขัดแยง (Conflict Resolution) ในกรณีที่เกิดความขัดแยงระหวางรัฐมนตรีวาการ
กระทรวงการคลังกับผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย กฎหมายธนาคารกลางในประเทศสราง 
กลไกดังกลาวนี้ ยกตัวอยางเชน ในเนเธอรแลนด ถาหากธนาคารกลางขัดแยงกับรัฐบาลกลาง 
สามารถที่จะกราบทูลกษัตริย หรือในกรณีที่นวิซแีลนด ถามีความขัดแยงเกี่ยวกับเปาหมาย เชน  
รัฐบาลตองการใหธนาคารกลางดํ าเนินการไมใหเงินเฟอเกิน 3% ธนาคารบอกวาจะขอเปาหมาย
ถึง 5% เมื่อตกลงกันไมได ธนาคารกลางสามารถรายงานประชาชนและรายงานประธานสภา 
ผูแทนราษฎร ดังนี้เปนตน กฎหมายธนาคารแหงประเทศไทยไมมีกลไกในการไกลเกลี่ยขอพิพาท 
เวลามคีวามขดัแยงเกิดขึ้น มักจะจบดวยการที่ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย ถาไมลาออกก็ถูก
ถอดออก

 ประเด็นที่สี่ ในการที่จะดูวา ธนาคารแหงประเทศไทยมีความเปนอิสระหรือไม  
ก็ตองดูวา อํ านาจของธนาคารแหงประเทศไทยในการใหเงินกู แกรัฐบาลมีขีดจํ ากัดหรือไม  
ถากฎหมายกํ าหนดขีดจํ ากัดการใหกู ยืม ธนาคารแหงประเทศไทยก็จะมีเกราะปองกันการ 
แทรกแซง ถาไมมีขีดจํ ากัดในการใหเงินกูแกรัฐบาล ฝายการเมืองจะเขาไปแทรกแซงธนาคารแหง
ประเทศไทยไดงาย ประเด็นที่ตองพิจารณาตอไปก็คือ ธนาคารแหงประเทศไทยมีความเปนอิสระ
ในการใหกูเงินหรือไม เวลาที่ธนาคารแหงประเทศไทยใหกูแกธนาคารกรุงเทพพาณิชยการ หรือ
เวลาที่ธนาคารแหงประเทศไทยใหเงินกูแกบริษัทเงินทุนที่มีปญหา ธนาคารแหงประเทศไทย 
มีอํ านาจในการกํ าหนดเงื่อนไขของเงินกู  แตเวลาที่ธนาคารแหงประเทศไทยใหกู แกรัฐบาล 
กระทรวงการคลงัเปนคนกํ าหนดเงื่อนไข เชน ระยะเวลาของเงินกู อัตราดอกเบี้ย ฯลฯ วา รัฐมนตรี
วาการกระทรวงการคลังขี่คอธนาคารแหงประเทศไทยอยู ถาหากจะใหธนาคารแหงประเทศไทย 
มีความเปนอิสระมากขึ้น จะตองใหธนาคารแหงประเทศไทยมีอิสระในการกํ าหนดเงื่อนไขเงินกู 
ขอบเขตในการกูก็มีสวนในการทํ าลายความเปนอิสระของธนาคารแหงประเทศไทย ธนาคารแหง
ประเทศไทยไมไดใหกูแกรัฐบาล ไมไดใหกูแกสถาบันการเงินในฐานะที่เปน Lender of Last 
Resort เทานั้น แตธนาคารแหงประเทศไทยยังใหกูกับภาคเอกชนที่ไมใชสถาบันการเงิน ใหกู 
ในเวลาที่พยุงราคาสินคาเกษตร ใหกูแกพอคาสงออก ธนาคารแหงประเทศไทยรุกลํ้ าเขาไปทํ า 
หนาที่ธนาคารเพื่อการพัฒนา เมื่อขอบเขตกวางขวางอยางนี้ โดยมิไดอยูในปริมณฑลของภาค
เศรษฐกิจการเงิน ยอมเปดชองใหฝายการเมืองแทรกแซงกดดันใหปลอยเงินกูใหภาคเศรษฐกิจ 
ทีไ่มใชภาคเศรษฐกิจการเงิน
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 ทายที่สุดปญหาเรื่องความรับผิด (Accountability) ในทางกฎหมายธนาคารแหง
ประเทศไทยขึน้ตอกระทรวงการคลัง เพราะเหตุวาการแตงตั้งถอดถอนกระทํ าโดยมติคณะรัฐมนตรี 
โดยการเสนอของรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง กลไกที่จะทํ าใหธนาคารแหงประเทศไทย 
มีความรับผิดตอประชาชนไมมี หากในบางยุคสมัย ธนาคารแหงประเทศไทยมีความรับผิดตอ
ประชาชน ก็เปนเรื่องของผูบริหารธนาคารแหงประเทศไทยในยุคสมัยนั้น มิใชเพราะเหตุวา  
เกดิจากบทบญัญติัของกฎหมาย ความรับผิดมีความสํ าคัญตอความเปนอิสระ ถาหากวาธนาคาร
แหงประเทศไทยมีความรับผิดตอฝายการเมือง ธนาคารแหงประเทศไทยก็จะไมมีความเปนอิสระ 
แตถามีกลไกความรับผิด (Accountability Mechanism) ทีท่ ําใหธนาคารแหงประเทศไทยรับผิดตอ
ประชาชน ในแงนี้ ธนาคารแหงประเทศไทยก็จะมีความเปนอิสระมากกวาในกรณีที่มีความรับผิด
ตอฝายการเมือง

3. ความเปนอิสระโดยนิตินัยกับความเปนอิสระโดยพฤตินัย

 ในการพจิารณาความเปนอิสระของธนาคารแหงประเทศไทย เราตองแยกแยะให
เหน็ความแตกตางระหวางความเปนอิสระโดยนิตินัย (de jure independence) กบัความเปน
อิสระโดยพฤตินัย (de facto independence) กลาวโดยทั่วไป ธนาคารแหงประเทศไทยมีความ
เปนอิสระคอนขางมากในการกํ าหนดนโยบายการเงิน โดยที่อาจมีความเปนอิสระมากจนเกินไป 
และอาจจะเปนสาเหตุสํ าคัญประการหนึ่งของวิกฤติการณการเงินป 2540 ในประเด็นที่วา ถาดู
ตามกฎหมาย คณะกรรมการธนาคารแหงประเทศไทยมีอํ านาจในการกํ าหนดนโยบายและกํ ากับ
การดํ าเนินการของธนาคารแหงประเทศไทย แตวานับต้ังแตกอต้ังธนาคารแหงประเทศไทยในป 
2485 เปนตนมา จารีตในทางปฏิบัติของธนาคารแหงประเทศไทยไมเคยนํ าเรื่องนโยบายการเงิน
เขาบรรจุไวในวาระการประชุมคณะกรรมการธนาคารแหงประเทศไทยเลย ดังนั้นคณะกรรมการ
ธนาคารแหงประเทศไทยไมมีบทบาทในการกํ าหนดนโยบายการเงิน นโยบายการเงินไมเพียงแตจะ
อยูในปริมณฑลของวังบางขุนพรหมเทานั้น แตยังเปนปริมณฑลของวังบางขุนพรหมที่ไมใช 
คณะกรรมการธนาคารแหงประเทศไทยอีกดวย ที่นี้ถาหากวาทานดูนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน  
โดยนิตินัยคณะกรรมการทุนรักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยนมีหนาที่ในการกํ าหนดนโยบายอัตรา 
แลกเปลี่ยน แตในทางปฏิบัติธนาคารแหงประเทศไทยไมเคยนํ าเรื่องนโยบายอัตราแลกเปลี่ยน 
เขาสูทีป่ระชมุคณะกรรมการทุนรักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยน นี้เปนจารีตที่เปนมา 50 ป เพราะวา
กรรมการทุนรักษาระดับฯมีรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังเปนประธาน มีรัฐมนตรีวาการ
กระทรวงพาณชิยและมีปลัดกระทรวง 2 กระทรวงนั่งอยูดวย จารีตเชนนี้เองที่ทํ าใหธนาคารแหง
ประเทศไทยมคีวามเปนอิสระคอนขางสูงในการกํ าหนดนโยบาย ถาไมพูดถึงการแทรกแซงของฝาย
การเมืองในการกดดันใหธนาคารแหงประเทศไทยจัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ า การแทรกแซง
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นโยบายอัตราแลกเปลี่ยนเกือบจะไมมีเลย ดวยปญหาความขัดแยงภายในของธนาคารแหง
ประเทศไทยเอง การมีความเปนอิสระคอนขางมากเปนสาเหตุสวนหนึ่งของวิกฤติการณการเงิน 
ในป 2540

เมื่อพิจารณาถึงองคกรที่จะมาควบคุมธนาคารแหงประเทศไทย มีแนวคิดอยู 2 
แนวคิดใหญๆ แนวคิดแรกวาดวย Conservative Central Banker แนวคดินี้มีอยูวา ธนาคารกลาง
ควรจะมีแนวความคิดอนุรักษนิยมมากกวาความอนุรักษนิยมโดยถัวเฉลี่ยของสังคม เพราะวา 
ธนาคารกลางมีบทบาทในการกํ าหนดนโยบายการเงิน ซึ่งมีผลตอเสถียรภาพทางการเงินและ
เสถียรภาพทางเศรษฐกิจของระบบเศรษฐกิจโดยสวนรวม ทํ าอยางไรจึงจะได Conservative 
Central Banker ระบบที่เรามีอยูในขณะนี้ ก็คือ ระบบที่แตงตั้งโดยฝายบริหาร โดยไมมีการ 
ตรวจสอบ โดยไมมีการคานอํ านาจ ระบบที่นักเศรษฐศาสตรบางคนเสนอ เชน Milton Friedman
เสนอใหฝายนติิบัญญัติเปนผูแตงตั้งผูวาการธนาคารกลาง อันนี้เปนระบบที่สอง ระบบที่สาม ก็คือ
ระบบของ Federal Reserve แหงสหรัฐอเมริกา ระบบที่ฝายบริหารเปนผูเสนอชื่อ แตตองไดรับ
ความเห็นชอบจากฝายนิติบัญญัติ เราสามารถที่จะวิเคราะหไดวา แตละระบบมีขอดีขอเสีย 
แตกตางกันอยางไร อันนี้เปนแนวความคิดกระแสแรกคือ แนวความคิดเรื่อง Conservative 
Central Banker

แนวความคิดที่สอง Principal - Agent Approach ระบบความสัมพันธระหวาง
นายจางกับลูกจาง ตามแนวคิดนี้ รัฐบาลเปนนายจาง ผูวาการธนาคารกลางเปนลูกจาง  
การแตงตัง้ผูวาการธนาคารกลางใชการทํ าสัญญา สัญญามีลักษณะเปน Performance Contract
สัญญาระบชุดัเจนวา ธนาคารกลางมีหนาที่อะไร สวนใหญสัญญาลักษณะนี้จะระบุวา ธนาคาร
กลางมหีนาทีใ่นการรักษาเสถียรภาพของราคา มีเปาหมายเกี่ยวกับเงินเฟอ (Inflation Targeting) 
ดังเชน ไมใหเงินเฟอเกินกวาปละ 5% คนที่จะรับจางเปนผูวาการธนาคารกลางตองตกลงกับ 
นายจางคือรัฐบาล แลวก็จะมีการประเมินผลการปฏิบัติหนาที่ของผูวาการธนาคารกลางทุกปวา  
ผูวาการธนาคารกลางคนนี้ไดปฏิบัติหนาที่ตรงตามสัญญาการจางหรือไม ถาผูวาการธนาคาร
กลางมผีลงานด ีก็จะตออายุสัญญาการจาง แตในการทํ าสัญญานี้ตองรายงานตอรัฐสภา ตองราย
งานตอประชาชน ผูวาการธนาคารธนาคารกลางภายใตระบบ Principal - Agent ตองรายงานตอ
ประชาชน ระบบนี้เร่ิมใชที่นวิซแีลนดใน พ.ศ. 2532 มีการแกกฎหมาย Reserve Bank of New 
Zealand 1989 อังกฤษกดํ็ าเนินตามแนวนี้ แตไมไดไปอยางเต็มรูปอยางนวิซแีลนด หลายประเทศ
ในขณะนี้กํ าลังพิจารณาปฏิรูประบบธนาคารกลางตามแนวทางนี้ ในเวลาที่ธนาคารกลาง 
ไมสามารถรักษาเสถียรภาพของราคาตามเปาหมายที่ปรากฏในสัญญา ธนาคารกลางก็ตองเสนอ
Inflation Report อธบิายวา ท ําไมธนาคารกลางไมสามารถรักษาอัตราเงินเฟอใหต่ํ ากวาเปาหมาย
ทีก่ ําหนด การทีเ่งนิเฟอสูงกวาเปาหมายที่กํ าหนดเปนความผิดของธนาคารกลางหรือไม หรือเปน
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เพราะรฐับาลใชจายเงินมากเกินไป เหตุที่เกิดขึ้นสุดวิสัยความสามารถ สุดวิสัยอํ านาจหนาที่ของ
ธนาคารกลางหรือไม

กลาวโดยสรุปก็คือ ระบบธนาคารกลางมีไดอยางนอย 2 ระบบ ระบบแรก ก็คือ 
ระบบ Conservative Central Banker ซึง่จะแตงตั้งโดยฝายบริหารอยางที่เปนอยูในปจจุบัน หรือ
จะแตงตั้งโดยฝายนิติบัญญัติ หรือแตงตั้งโดยฝายบริหารโดยความเห็นชอบของฝายนิติบัญญัติ 
หรือจะเปลี่ยนไปใชกลไกตลาดสุดขั้ว ก็คือ ระบบที่สองอันไดแกระบบการทํ าสัญญาจางผูวาการ
ธนาคารกลาง

 ไมมีธนาคารกลางในประเทศใดที่มีความเปนอิสระจากรัฐบาล (Independence 
from The Government) ความเปนอสิระนี้มิใชเพื่อใหธนาคารกลางเปนรัฐเอกราช อยางมากที่สุด
กม็คีวามเปนอิสระภายในกรอบของรัฐบาล (Independence Within The Government) นอกจาก
นี้ยังตองเปนความเปนอิสระที่มีความรับผิด ซึ่งในขณะนี้เปนความรับผิดที่มีตอฝายการเมือง 
กฎหมายไมไดสราง Accountability Mechanism ทีจ่ะใหธนาคารแหงประเทศไทยมีความรับผิด
ตอประชาชน

 นอกจากความเปนอิสระตองมาคูกับความรับผิดแลว ความเปนอิสระตองมาคูกับ
ความสามารถ ธนาคารแหงประเทศไทยมีความเปนอิสระ แตธนาคารแหงประเทศไทยมีความ
สามารถในการน ําระบบเศรษฐกิจไทยรวงหลนไปสูหุบเหวแหงหายนะทางเศรษฐกิจดังที่เกิดขึ้น เรา
จะชอบความเปนอิสระเชนนี้หรือไม ผมต้ังขอกังขาเกี่ยวกับความสามารถในทางวิชาการของ
ธนาคารแหงประเทศไทยในชวง 10 ปนี้ ผมคิดวาความสามารถทางวิชาการของธนาคารแหง
ประเทศไทยตกตํ่ ามาเรื่อยๆ ไมตองไปพูดถึงความเสื่อมทรามทางดานจรยิธรรม ดูงานวิชาการของ
ธนาคารแหงประเทศไทยซึ่งมีนอยมาก แลวก็มิใชงานวิชาการที่ตอบปญหาของนโยบาย  
ยกตวัอยางเชน ตอนที่จะเขาสูแนวทางเสรีทางการเงิน ไมไดมีการวิจัยอยางลุมลึกวา เมื่อระบบ
เศรษฐกจิไทยเดนิบนเสนทางเสรีนิยมทางการเงิน ระบบเศรษฐกิจไทยจะตองเผชิญและจัดการกับ
ปญหาอะไรบาง อยาวาแตการทํ าวิจัย แมแตการติดตามผลการศึกษาของสถาบันวิจัยตางๆ  
ผมกย็งัสงสยัวามกีารติดตามกันบางหรือไม ผมขอยํ้ าวาความเปนอิสระตองมาคูกับความสามารถ

 ถาหากธนาคารแหงประเทศไทยตองการความเปนอิสระ ธนาคารแหงประเทศ
ไทยตองเลือกทํ าหนาที่ในสวนที่ไมเกี่ยวพันกับฝายการเมือง จะตองพยายามเลี่ยงงานที่เกี่ยวกับ
การเมือง ถาหากวาธนาคารแหงประเทศไทยมีหนาที่ที่อํ านาจและความรับผิดชอบขั้นสุดทาย 
ข้ึนอยูกบัฝายการเมือง ธนาคารแหงประเทศไทยจะไมสามารถมีความเปนอิสระได

 ความเปนอิสระยังจะตองมากับความนาเชื่อถือ ถาหากธนาคารแหงประเทศไทย
จะมีความนาเชื่อถือ ผมคิดวาเรื่องพื้นฐานก็คือ จริยธรรมของผูคนในวังบางขุนพรหมตองสูงกวา
จริยธรรมของประชาชนโดยถัวเฉลี่ยในสังคมไทยโดยสวนรวม ธนาคารแหงประเทศไทยจะตอง
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หลีกเลี่ยงการทํ าหนาที่ซึ่งมีชองทางในการดูดซับสวนเกินในทางเศรษฐกิจ ถาหากวาธนาคาร
แหงประเทศไทยไปทํ าหนาที่ที่มีชองทางในการดูดซับสวนเกินในทางเศรษฐกิจ ประชาชนก็ต้ัง 
ขอคลางแคลงใจได ผมไดเสนอวา ธนาคารแหงประเทศไทยควรจะเลิกทํ าหนาที่เปนธนาคารเพื่อ
การพัฒนา อาจารยปวย อ๊ึงภากรณพดูอยูเสมอเมื่อ 30 ปที่แลววา ธนาคารกลางในประเทศ 
ดอยพฒันาท ําหนาทีเ่ปนธนาคารกลางเพียงอยางเดียวไมพอ ธนาคารกลางในประเทศดอยพัฒนา
จะตองทํ าหนาที่เปน Development Bank ดวย เพือ่ชวยใหประเทศดอยพัฒนาถูกปลดออกจาก 
คํ าวาดอยพัฒนา นี้เปนความเห็นของทานอาจารยปวยเมื่อ 30 ปที่แลว แลวธนาคารแหงประเทศ
ไทยก็ไดมีบทบาทในการจัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าใหแกกิจกรรมทางเศรษฐกิจประเภทตางๆ 
เร่ิมตนจากการใหสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าแกการคาขาวระหวางประเทศเมื่อประมาณป 2498-
2499 แลวตอมาก็ใหสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าแกกิจกรรมการเกษตรกรรม กิจกรรมการผลิตเพื่อการ
สงออก อุตสาหกรรมที่ใชแรงงานเขมขน (Labour - Intensive Industry) เปนตน แตการทํ าหนาที่
ธนาคารเพือ่การพฒันานี้ ผมคิดวาหมดความจํ าเปนไปแลวในปจจุบัน ในเวลานี้เรามีธนาคารเพื่อ
การพฒันาประเภทตางๆผุดขึ้นเปนจํ านวนมาก ซึ่งเมื่อ 30 ปที่แลวไมมี เวลานี้เรามีบรรษัทเงินทุน
อุตสาหกรรมแหงประเทศไทย เรามีบรรษัทเงินทุนอุตสาหกรรมขนาดยอม เรามีธนาคารเพื่อการ
เกษตรและสหกรณ เรามีธนาคารอาคารสงเคราะห เรามีธนาคารเพื่อการสงออกและนํ าเขาแหง
ประเทศไทย ธนาคารแหงประเทศไทยไมจํ าเปนตองมาทํ าหนาที่นี้ หนาที่นี้ถาทํ าเมื่อใดก็ตองถูก
ฝายการเมืองแทรกแซงเมื่อนั้น ฝายการเมืองจะกดดันใหธนาคารแหงประเทศไทยจัดสรรสินเชื่อ
อัตราดอกเบีย้ตํ ่าแกกลุมผลประโยชนที่สนับสนุนฝายการเมือง

 ในดานการก ํากับและตรวจสอบสถาบันการเงิน ผมเสนอวา ธนาคารแหงประเทศ
ไทยควรจะตองเปลี่ยนแปลงปรัชญาในการกํ ากับและตรวจสอบสถาบันการเงิน ต้ังแตป 2485 
เปนตนมา ธนาคารแหงประเทศไทยยึดถือปรัชญา 'สถาบนัการเงินลมไมได' ถาลม ธนาคารแหง
ประเทศไทย ก็จะเขาไปคํ้ ายันไมใหลม ปรัชญา 'สถาบันการเงินลมมิได' แทนทีจ่ะทํ าใหสถาบัน 
การเงินมั่นคง กลับทํ าลายความมั่นคงของระบบสถาบันการเงินในขั้นรากฐาน ประชาชนที่มี 
เงนิฝาก เวลาทีจ่ะเลอืกสถาบันการเงินก็ดูเฉพาะดอกเบี้ย ที่ไหนอัตราดอกเบี้ยสูงก็จะไปฝากที่นั่น 
ไมดูวาสถาบันการเงินนั้นมีความมั่นคงหรือไม ผูบริหารสถาบันการเงินรูอยูวา ถาเมื่อไรสถาบัน 
การเงินของตนมีปญหา ธนาคารแหงประเทศไทยจะตองเขามาอุม ผูบริหารก็ไมไดใชความ
ระมดัระวงัในการจัดสรรเงินใหกู รวมทั้งการผันทรัพยากรตางๆจากสถาบันการเงินไปใหแกกิจการ
ของตนเองและพวกพอง ผูถือหุนหรือเจาของสถาบันการเงินก็ไมไปตรวจสอบผูบริหาร เพราะมี
ความมั่นใจวา ถามีปญหาเมื่อไร ธนาคารแหงประเทศไทยก็จะเขามาชวยเมื่อนั้น ดวยเหตุดังนี้ 
ปรัชญา "สถาบันการเงินลมไมได" จึงกอปญหาที่ทางเศรษฐศาสตรเรียกวา Moral Hazard ปรัชญา 
'สถาบันการเงินลมไมได' แทนทีจ่ะท ําใหสถาบันการเงินมั่นคง กลับทํ าลายความมั่นคงของสถาบัน
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การเงนิในขัน้รากฐาน จึงจํ าเปนตองเปลี่ยน ผมมีขอเสนอใหยกเลิกยึดถือปรัชญานี้ ผมตองการให
สถาบันการเงินประกันเงินฝากกันเอง ผมตองการใหประชาชนรับผิดชอบเงินฝากของตัวเอง  
การเอาเงินทองไปฝากธนาคารหรือสถาบันการเงิน มีสภาพเสมือนหนึ่งการเอาเงินไปลงทุน  
ผมตองการใหธนาคารแหงประเทศไทยเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับสถาบันการเงินอยางเต็มที่ แลวก็มี
การจัดอันดับสถาบันการเงิน เสร็จแลวใหเปนหนาที่ของประชาชนในการตัดสินใจวาจะเลือกฝาก
เงินทองของตนเองไวกับสถาบันการเงินใด เวลาที่ธนาคารแหงประเทศไทยลงโทษสถาบันการเงิน 
มีประกาศในราชกิจจานเุบกษาแตเพยีงวา มีการลงโทษสถาบันการเงินกี่แหง แตไมเคยเปดเผยชื่อ
สถาบันการเงินที่ถูกลงโทษ ตอไปนี้จะตองเปดเผยชื่อ เพื่อที่จะใหผูบริหารสถาบันการเงิน
ระมัดระวังในการบริหารมากขึ้น การกํ ากับและตรวจสอบสถาบันการเงินเปนหนาที่ซึ่งสามารถ 
กอใหเกิดการดูดทรัพยสวนเกินทางเศรษฐกิจได เพราะผูบริหารธนาคารแหงประเทศไทยสามารถ
เอาหไูปนาเอาตาไปไรเพื่อแลกกับผลประโยชนสวนบุคคลได ตัวอยางที่เห็นชัดเจนก็คือ กรณีของ
ธนาคารกรุงเทพพาณิชยการ ซึ่งธนาคารแหงประเทศไทยควรจะจัดการอยางฉับพลันและ 
เฉียบขาดเมื่อพบปญหาตั้งแตป 2536 แตก็ปลอยปละละเลยจนกลายเปนภาระของสังคม 
โดยสวนรวม ดังนัน้ ถาหากจะถามวา ธนาคารแหงประเทศไทยไมควรทํ าหนาที่อะไร ผมคิดวา 
ธนาคารแหงประเทศไทยไมควรทํ าหนาที่ที่ฝายบริหารมีอํ านาจ ไมควรมีหนาที่ที่ทํ าลายความ 
นาเชื่อถือของธนาคารแหงประเทศไทย ไมควรไปทํ าหนาที่ซึ่งเปดชองใหสามารถดูดซับสวนเกิน
ทางเศรษฐกิจ ซึ่งจะมีผลตอความนาเชื่อถือของธนาคารแหงประเทศไทย หลักการกวางๆก็มีอยู 
เทานี้

4. จรยิธรรมของผูนํ าธนาคารแหงประเทศไทย

 ธนาคารแหงประเทศไทยพยายามจะสรางจารีตที่จะไมใหพนักงานระดับสูง 
ไปเกีย่วของกบัธุรกิจเอกชน ถาหากวาทานอานหนังสือ เศรษฐกิจแหงประเทศไทย ซึง่อาจารยปวย 
อ๊ึงภากรณ และคณุหญงิสุภาพ ยศสุนทร เปนผูเขียน ในหนังสือเลมนี้มีอยูบทหนึ่งเรื่อง "ธรรมะทาง
เศรษฐกิจ" รวมทัง้ในบทความที่สํ าคัญ เร่ือง "ศิลปะการบริหารธนาคารกลาง" ซึง่เปนบทบรรยาย
ของอาจารยปวย ที่คณะพาณิชยศาสตรและการบัญชี มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร พูดอยางชัดเจน
วา ไมใหพนักงานธนาคารแหงประเทศไทยไปเกี่ยวของกับธุรกิจเอกชน ผมคิดวานี้เปนจารีต 
ทีผู่วาการธนาคารแหงประเทศไทยตั้งแตเมื่อแรกกอต้ังป 2485 ยึดถือมาโดยตลอด จนผมเคยบอก
วานี่เปนพรหมจรรยของผูบริหารธนาคารแหงประเทศไทย แตวาในชวงหลังพรหมจรรยนี้ก็เร่ิม 
สูญเสียไปในตอนที่มีขาวอื้อฉาวเกี่ยวกับผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยไปเลนหุน ทั้งๆที่ดํ ารง
ตํ าแหนงอยูใน กลต. ดวย ธนาคารแหงประเทศไทยก็โตวา ธนาคารแหงประเทศไทยมีระเบียบวา 
การซื้อหุน ถาเปนการซื้อเพื่อการลงทุนทํ าได แตการซื้อเพื่อการเก็งกํ าไรทํ าไมได ในทางปฏิบัติ 
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เราจะแยกแยะไดอยางไร ระหวางการซื้อหลักทรัพยเพื่อการลงทุนกับการซื้อหลักทรัพยเพื่อการ 
เก็งกํ าไร การซื้อหลักทรัพยในยามที่ราคาถูกแลวขายเมื่อราคาแพง จะไมถือเปนการลงทุนหรอก
หรือ แตหลงัจากทีม่กีารวพิากษวิจารณเปนอยางมาก ภายในวังบางขุนพรหมก็มีการสังคายนาวา 
ระดบัใดเลนหุนไมได ซึ่งเปนการแกปญหาหลังจากที่มีความเสียหายเกิดขึ้นแลว ผมอยากจะกลาว
วา ความซื่อสัตยสุจริตของบรรดาผูนํ าธนาคารแหงประเทศไทยในอดีตเปนผลมาจากการที่ 
คนเหลานัน้ไมไดเกีย่วของกับธุรกิจเอกชน แตพอมาถึงชวงหลัง ชวง 20 ปที่ผานมาที่เจาหนาที่
ธนาคารแหงประเทศไทยระดับสูงเริ่มเลนหุน หรือเร่ิมเกี่ยวพันกับผลประโยชนทางธุรกิจ ผูคน 
ในสังคมไทยก็เร่ิมต้ังขอกังขาเกี่ยวกับความซื่อสัตยสุจริตของพนักงานระดับสูงของธนาคารแหง
ประเทศไทย
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ความเปนอิสระของธนาคารแหงประเทศไทย7

ธนาคารแหงประเทศไทยยกเครื่องพระราชบัญญัติธนาคารแหงประเทศไทย  
พ.ศ. 2485 เพื่อสถาปนาความเปนอิสระของธนาคารกลาง (Central Bank Independence) โดย
ทีร่างกฎหมายฉบับใหมกํ าลังนํ าเสนอรัฐสภาเพื่อพิจารณา

ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยหวังวา เมื่อรางกฎหมายฉบับใหมผานรัฐสภา 
ธนาคารแหงประเทศไทยจะไดมีความเปนอิสระสมภาคภูมิ แตแลวเมื่อกาลเวลาผานไปเพียงยก
แรก กระทรวงการคลังก็แกไขรางกฎหมายที่เสนอโดยธนาคารแหงประเทศไทย โดยเฉพาะอยางยิ่ง
บทบญัญติัทีม่ผีลตอความเปนอิสระของธนาคารแหงประเทศไทย กระนั้นก็ตาม ผูวาการฯยังหวัง 
ทีจ่ะแปรญัตติในรัฐสภาเพื่อคงไวซึ่งรางกฎหมายเดิม

ผูนํ าวังบางขุนพรหมใหความสํ าคัญกับประเด็นความเปนอิสระโดยนิตินัย (de 
jure Independence) มากเกินไป โดยมิไดพิจารณาถึงความเปนอิสระโดยพฤตินัย (de facto
Independence) แมแตนอย

ภายใตพระราชบัญญัติธนาคารแหงประเทศไทย พ.ศ. 2485 ธนาคารแหงประเทศ
ไทยไมมีความเปนอิสระโดยนิตินัย คณะรัฐมนตรีมีอํ านาจแตงตั้งและถอดถอนผูวาการธนาคาร
แหงประเทศไทย กฎหมายมิไดกํ าหนดเงื่อนไขแหงการถอดถอน ดังนั้น ฝายการเมืองสามารถ 
ถอดถอนผูวาการฯดวยเหตุผลอะไรก็ได อํ านาจการถอดถอนผูวาการฯอยางปราศจากขอบเขต 
เชนนี้เปนกลไกที่ฝายการเมืองใชในการแทรกแซงธนาคารแหงประเทศไทย นอกจากนี้ รัฐมนตรี 
วาการกระทรวงการคลังยังมีอํ านาจและหนาที่กํ ากับโดยทั่วไปซึ่งกิจการของธนาคารแหงประเทศ
ไทย  ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยจึงตองขึ้นตอรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง

แมวาธนาคารแหงประเทศไทยไมมีความเปนอิสระโดยนิตินัย แตกลับมีความเปน
อิสระโดยพฤตินัยคอนขางมาก นับต้ังแตสถาปนาธนาคารแหงประเทศไทยในป 2485 จวบจน
ตลอดทศวรรษ 2490 ฝายการเมืองแทรกแซงธนาคารแหงประเทศไทยเกือบโดยตลอด อยางไร 
ก็ตาม ธนาคารแหงประเทศไทยสามารถธํ ารงความเปนอิสระโดยพฤตินัยอยางตอเนื่องนับต้ังแต
ยุคที่อาจารยปวย อ๊ึงภากรณดํ ารงตํ าแหนงผูวาการฯในป 2502 จนถึงเดือนกรกฎาคม 2540  
เมือ่เกิดวิกฤติการณการเงินครั้งรายแรง

                                                          
7ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง” ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 24 กุมภาพันธ  
 2543
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อาจารยปวยด ํารงต ําแหนงผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยยาวนานถึง 12 ป 2 
เดอืน กอนหนานัน้ ผูวาการฯอยูในตํ าแหนงถัวเฉลี่ยคนละ 1 ป 10 เดือน หลังยุคอาจารยปวย อายุ
เฉลีย่ของผูวาการฯตกคนละ 3 ป (จนถึงยุคนายชัยวฒัน วิบูลยสวัสด์ิ)

ตลอดยุคอาจารยปวย ไมมกีารแกไขเพิ่มเติมกฎหมายเพื่อใหธนาคารแหงประเทศ
ไทยมคีวามเปนอิสระโดยนิตินัย แมจะมีการแกไขเพิ่มเติมพระราชบัญญัติธนาคารแหงประเทศไทย 
พ.ศ. 2485 ในป 2505 แตก็เพียงเพื่ออนุวัติตามพระราชบัญญัติการธนาคารพาณิชย พ.ศ. 2505 
เทานั้น ทั้งหมดนี้แสดงใหเห็นโดยชัดเจนวา อาจารยปวยมิไดใหความสํ าคัญประเด็นความเปน
อิสระโดยนิตินัยแมแตนอย หากแตมุงสถาปนาความเปนอิสระโดยพฤตินัยเปนสํ าคัญ ดังนั้น  
จงึเปนเรือ่งนาศกึษาวา ความเปนอิสระโดยพฤตินัยของธนาคารแหงประเทศไทยกอเกิดไดอยางไร

ความเปนอิสระโดยพฤตินัยมีพื้นฐานมาจากความนาเชื่อถือ (Credibility)  
หากปราศจากความนาเชื่อถือ ฝายการเมืองยอมแทรกแซงธนาคารแหงประเทศไทยไดโดยงาย  
ในกรณตีรงกนัขาม หากธนาคารแหงประเทศไทยมีความนาเชื่อถืออยางสูง ฝายการเมืองยอมตอง
ลังเลใจในยามที่คิดจะใชอํ านาจแทรกแซง

คํ าถามพื้นฐานมีอยูวา ความนาเชื่อถือของธนาคารแหงประเทศไทยกอเกิดจาก 
เหตุปจจัยอะไรบาง?

บรรทัดฐานอันสูงสงดานจรยิธรรม ความเปนเลิศทางวิชาการและความเปนกลาง
ทางการเมือง นับเปนปจจัยสํ าคัญในการสถาปนาความเปนอิสระโดยพฤตินัยของธนาคารแหง
ประเทศไทย

การไมของเกี่ยวกับธุรกิจเอกชน ทั้งในฐานะเจาของหรือผูถือหุน กรรมการ และ 
ผูบริหาร การไมรับสินบาทคาดสินบน การปฏิบัติหนาที่ดวยความซื่อสัตยสุจริต การไมละเวนการ
ปฏิบัติหนาที่อันพึงปฏิบัติ ความกลาหาญทางจริยธรรมในการแสดงความไมเห็นดวยกับนโยบาย
รัฐบาล ในเมื่อนโยบายดังกลาวนํ าหายนภัยมาสูระบบเศรษฐกิจไทย การไมยึดติดเกาอี้และ
ตํ าแหนง โดยพรอมที่จะลาออก หากรัฐบาลลิดรอนความเปนอิสระของธนาคารแหงประเทศไทย 
เหลานี้ลวนแลวแตเปนบรรทัดฐานอันสูงสงดานจริยธรรม อันสรางสมความนาเชื่อถือใหแก
ธนาคารแหงประเทศไทย

ความเปนเลิศทางวิชาการทํ าใหธนาคารแหงประเทศไทยมีความนาเชื่อถือดวย 
หากฝายวิชาการสามารถจัดทํ าคลังขอมูลเศรษฐกิจการเงินที่สมบูรณและทันสมัย สามารถผลิต
งานวจิยัทีร่องรับและชีน้ ําทิศทางของนโยบายการเงิน รวมตลอดจนสามารถใหคํ าทํ านายพยากรณ
เศรษฐกิจอยางถูกตองแมนยํ า
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ความเปนกลางทางการเมือง โดยไมแสดงความฝกใฝพรรคการเมืองพรรคหนึ่ง
พรรคใด การไมวิ่งเตนฝายการเมืองเพื่อแยงชิงตํ าแหนงภายในธนาคารแหงประเทศไทย และการ
ไมเกาะอํ านาจการเมืองเพื่อผลประโยชนสวนบุคคล เหลานี้ลวนแลวแตมีผลในการสราง  
‘ปอมปราการ’ กดีขวางมใิหฝายการเมืองรุกลํ้ าเขาสูธนาคารแหงประเทศไทย

บรรทัดฐานอันสูงสงดานจรยิธรรม ความเปนเลิศทางวิชาการ และความเปนกลาง
ทางการเมือง กลายเปนทุนสังคม (Social Capital) ของธนาคารแหงประเทศไทย ซึ่งใชเวลาในการ
สะสมยาวนาน การสะสมทุนสังคมเหลานี้มีผลในการเพิ่มพูนความนาเชื่อถือของธนาคารแหง
ประเทศไทย และเปนเกราะปกปกความเปนอิสระโดยพฤตินัย

ในชวงเวลากวาทศวรรษที่ผานมา ทุนสังคมของธนาคารแหงประเทศไทยรอยหรอ
ลงเปนอันมาก เนื่องจากบรรทัดฐานดานจริยธรรมเสื่อมทราม ความเปนเลิศทางวิชาการตกตํ่ า 
และการเกลือกกลั้วกับฝายการเมือง อันเปนเหตุใหความนาเชื่อถือหดหาย ทั้งหมดนี้กระทบตอ
ความเปนอิสระโดยพฤตินัยดวย เพราะการรอยหรอของทุนสังคมทํ าใหธนาคารแหงประเทศไทย
สูญเสยีฐานมวลชน สาธารณชนไมใสใจวา ธนาคารแหงประเทศไทยมีความเปนอิสระหรือไม และ
หากธนาคารแหงประเทศไทยตองสูญเสียความเปนอิสระ ก็จะไมมีมวลชนชวยปกปอง

ธนาคารแหงประเทศไทยเลือกธํ ารงความเปนอิสระดวยการแกไขเพิ่มเติม
กฎหมาย กลาวอีกนัยหนึ่งก็คือ การใหความสํ าคัญแกประเด็นความเปนอิสระโดยนิตินัย ราง
กฎหมายใหมมีบทบัญญัติเกี่ยวกับความเปนอิสระของธนาคารแหงประเทศไทยอยางนอย 5 
ประการ

ประการแรก การลิดรอนอํ านาจของรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังในการ
ก ํากบัโดยทั่วไปซึ่งกิจการธนาคารแหงประเทศไทย

รางกฎหมายเดิมของธนาคารแหงประเทศไทยระบุเพียงใหรัฐมนตรีว าการ
กระทรวงการคลงัมอํี านาจรักษาการตามกฎหมายนี้ (มาตรา 5) แตกระทรวงการคลังยืนยันที่จะให
รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังมีอํ านาจและหนาที่กํ ากับโดยทั่วไปซึ่งกิจการธนาคารแหงประเทศ
ไทย คงตามพระราชบัญญัติธนาคารแหงประเทศไทย พ.ศ. 2485 ทายที่สุด ทั้งสองฝายตกลงที่จะ
ใหรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังมีอํ านาจและหนาที่เหมือนเดิม ยกเวนอํ านาจหนาที่ที่เปนของ
คณะกรรมการนโยบายการเงินตามมาตรา 23 (2) และคณะกรรมการนโยบายสถาบันการเงิน 
ตามมาตรา 23 (3) ของรางกฎหมายฉบับใหม

ประการที่สอง อธปิไตยในการดํ าเนินนโยบายการเงิน
มาตรา 65  ใหธนาคารแหงประเทศไทยมีสิทธิแตเพียงผูเดียวในการกํ าหนดและ 

  ดํ าเนนิโยบายทางการเงินในราชอาณาจักร
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ตามนัยแหงมาตรา 65 ของรางกฎหมายฉบับใหม ธนาคารแหงประเทศไทย 
มีความเปนอิสระในการดํ าเนินโยบายการเงิน คํ าถามพื้นฐานมีอยูวา ความเปนอิสระดังกลาวนี้
เปนไปอยางปราศจากขอบเขตหรือไม

ประการที่สาม การกํ าหนดอายุการดํ ารงตํ าแหนงของผูวาการฯ และรองผูวา
การฯ

พระราชบญัญติัธนาคารแหงประเทศไทย พ.ศ. 2485 มิไดกํ าหนดอายุการดํ ารง
ตํ าแหนงของผูวาการฯและรองผูวาการฯ รางกฎหมายฉบับกํ าหนดอายุการดํ ารงตํ าแหนงคราวละ 
5 ป เมือ่พนจากตํ าแหนงตามวาระ อาจไดรับแตงตั้งอีกได แตจะแตงตั้งใหอยูในตํ าแหนงติดตอกัน
เกนิ 2 วาระมิได (มาตรา 27)

การกํ าหนดอายุการดํ ารงตํ าแหนงมิไดมีนัยวา ฝายการเมืองจะใชอํ านาจปลด 
ผูวาการฯและรองผูวาการฯกอนครบวาระมิได ดังนั้น การกํ าหนดอายุการดํ ารงตํ าแหนงจึงมิไดมี
ผลตอความเปนอสิระของธนาคารแหงประเทศไทย ทั้งมิไดมีนัยอีกดวยวา อายุการดํ ารงตํ าแหนง
หากยิง่ยาวมากเพียงใด ความเปนอิสระยิ่งมีมากเพียงนั้น

ประการที่สี่ การก ําหนดเงื่อนไขการถอดถอนผูวาการและรองผูวาการ
พระราชบัญญัติธนาคารแหงประเทศไทย พ.ศ. 2485 มิไดกํ าหนดเงื่อนไขการ 

ถอดถอนผูวาการฯ และรองผูวาการฯ แตรางกฎหมายฉบับใหมกํ าหนดเงื่อนไขไว 3 ประการ คือ 
(มาตรา 30)

(1) กระท ําการหรืองดเวน หรือละเวนไมกระทํ าการตามพระราชบัญญัตินี้
 (2) กระทํ าการโดยทุจริตหรือโดยประมาทเลินเลออยางรายแรง เปนเหตุใหเกิด
ความเสียหายตอธนาคารแหงประเทศไทย
 (3) ไรสมรรถภาพในการปฏิบัติการตามอํ านาจหนาที่

อยางไรกต็าม การถอดถอนผูวาการฯและรองผูวาการฯออกจากตํ าแหนงเพราะมี
ความเห็นแตกตางหรือมีขอขัดแยงในเรื่องนโยบายการเงินหรือนโยบายสถาบันการเงินมิได 
(มาตรา 30) ธนาคารแหงประเทศไทยตองการใหกระบวนการถอดถอนเปนไปดวยความ 
ยากลํ าบาก จึงรางกฎหมายโดยมีบทบัญญัติใหคณะรัฐมนตรีตองยื่นคํ ารองขอตอศาลฎีการะบุ
เหตแุหงการถอนจากต ําแหนง พรอมทั้งพยานหลักฐานสนับสนุน และใหศาลฎีกามีคํ าพิพากษาวา 
มเีหตแุหงการถอนจากตํ าแหนงหรือไม ภายใน 15 วันนับแตวันยื่นคํ ารอง (มาตรา 30 วรรคสอง) 
อยางไรก็ตาม กระทรวงการคลังไดตัดบทบัญญัติในวรรคสองทั้งหมดกอนนํ าเสนอคณะรัฐมนตรี 
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ดังนัน้ การถอดถอนผูวาการฯ และรองผูวาการฯ ตามรางกฎหมายใหม กระทํ าไดไมยาก เพียงดวย
การอางเหตุความไรสมรรถภาพในการปฏิบัติการตามอํ านาจหนาที่

ประการที่หา การกํ าหนดใหคณะกรรมการนโยบายการเงินมีความเปนอิสระ 
ในการก ําหนดและดํ าเนินนโยบายการเงิน [มาตรา 23 (2)] และใหคณะกรรมการนโยบายสถาบัน
การเงนิมคีวามเปนอิสระในการกํ าหนดและดํ าเนินนโยบาย กํ ากับ และตรวจสอบสถาบันการเงิน 
[มาตรา 23 (3)]

รางกฎหมายฉบับใหมกํ าหนดใหธนาคารแหงประเทศไทยมีหนวยงานใหม 2 
หนวย อันไดแก คณะกรรมการนโยบายการเงิน และคณะกรรมการนโยบายสถาบันการเงิน  
หนวยงานทัง้สองนี้ไมปรากฏในพระราชบัญญัติธนาคารแหงประเทศไทย พ.ศ. 2485 มากอน

กลาวโดยสรุปก็คือ ในขณะที่ธนาคารแหงประเทศไทยพยายามนํ าเสนอ 
รางกฎหมายเพื่อประกันความเปนอิสระโดยนิตินัย กระทรวงการคลังกลับแกไขรางกฎหมาย 
เพื่อธํ ารงอํ านาจของกระทรวงการคลังในการกํ ากับและควบคุมธนาคารแหงประเทศไทย  
อยางนอยใกลเคียงกับอํ านาจที่มีอยูเดิม กระบวนการแกไขกฎหมายเพื่อสถาปนาความเปนอิสระ
โดยนิตินัยของธนาคารแหงประเทศไทยจึงเปนไปไดดวยความยากลํ าบาก เพราะกฎหมายที่นํ า
เสนอโดยธนาคารแหงประเทศไทยตองผานการกลั่นกรองจากกระทรวงการคลัง เปนการยากที่
กระทรวงการคลังจะปลอยใหอํ านาจในมือหลุดลอยไป

หากตองการสถาปนาความเปนอิสระโดยนิตินัยของธนาคารแหงประเทศไทย  
หนทางที่จะเปนไปไดและยั่งยืน ไดแก กระบวนการรัฐธรรมนุญานุวัตร (Constitutionalization)  
นั่นก็คือ การแปลงความเปนอิสระของธนาคารแหงประเทศไทยเปนบทบัญญัติแหงรัฐธรรมนูญ 
แลวใชฐานรัฐธรรมนญูในการรางกฎหมายธนาคารแหงประเทศไทย

ความเปนอิสระโดยนิตินัย แมจะมีความสํ าคัญ แตก็ไมสํ าคัญเทาความเปนอิสระ 
โดยพฤตนิยั การสะสมทุนสังคมเพื่อฟนคืนความนาเชื่อถือเปนเงื่อนไขอันจํ าเปนเพื่อการนี้
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ธนาคารแหงประเทศไทยกับความเปนอิสระ8

คณะรฐัมนตรีในการประชุมเมื่อวันอังคารที่ 14 มีนาคม 2543 มีมติเอนเอียง 
ไปขางกระทรวงการคลังในการที่จะไมยินยอมใหธนาคารแหงประเทศไทยมีความเปนอิสระอยาง
เตม็ที ่เมือ่มีการพิจารณารางพระราชบัญญัติธนาคารแหงประเทศไทยฉบับใหม

กฎหมายฉบับนี้เร่ิมรางโดยฝายกฎหมายธนาคารแหงประเทศไทยมาแตเดือน
ตุลาคม 2541 โดยที่ตอมามีการปรึกษาหารือระหวางฝายตางๆภายในวังบางขุนพรหม รวมทั้ง 
การปรึกษาหารือกับ IMF Legal Mission ดวย รางกฎหมายใหมที่สงใหรัฐมนตรีวาการกระทรวง
การคลงัพจิารณาเมือ่วันที่ 30 มิถุนายน 2542 นับเปนรางฉบับที่ 12 หลังจากนั้นก็มีการพิจารณา
รวมกันระหวางกระทรวงการคลังกับธนาคารแหงประเทศไทย รวมทั้งการประชุมรวมกันระหวาง 
รัฐมนตรวีาการกระทรวงการคลังกับผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยดวย

ในขณะที่ธนาคารแหงประเทศไทย ‘วาดฝน’ ที่จะมีความเปนอิสระอยางเต็มที่  
แตกระทรวงการคลังก็มีอํ านาจที่จะทํ าลาย ‘ฝนกลางวัน’ ของธนาคารแหงประเทศไทยไดโดย 
ไมยากเย็นนัก ในเมื่อกระบวนการแกกฎหมายธนาคารแหงประเทศไทยตองไดรับความเห็นชอบ
จากกระทรวงการคลัง และเปนธรรมชาติของผูมีอํ านาจที่จะไมลดทอนอํ านาจของตนเอง

การเรียกรองความเปนอิสระในชวงเวลาที่วิกฤติการณแหงศรัทธายังไมบรรเทา
เบาบางลง ยอมยากที่จะสัมฤทธิผลได ชนชาวไทยยังไมลืมเลือนสภาวะความไรสมรรถภาพของ
ธนาคารแหงประเทศไทยในการดํ าเนินนโยบายการเงิน โดยเฉพาะอยางยิ่งภายใตระบบเสรีนิยม
ทางการเงิน จนตองสูญเสียทุนสํ ารองระหวางประเทศจํ านวนมาก ราษฎรไทยยังจดจํ า 
ประพฤติกรรมของผูวาการและรองผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยบางคนที่มีความสามารถ 
ในการเอาหูไปนาเอาตาไปไร ไมดํ าเนินการลงโทษสถาบันการเงินที่ละเมิดกฎหมายอยางฉับพลัน
และเฉียบขาด (Regulatory Forbearance) จนนํ ามาซึ่งวิกฤติการณสถาบันการเงินที่รายแรง 
สังคมไทยไดเห็นภาพการ ‘ฆาลางเผาพันธุ’ ในหมูผูบริหารระดับสูงของธนาคารแหงประเทศไทย
เพื่อแยงชิงอํ านาจ จนเปนเรื่องอื้อฉาวชนิดที่ไมเคยปรากฏมากอนในประวัติศาสตรธนาคารแหง
ประเทศไทย สาธารณชนไดรับรูสภาวะการแบงฝกแบงฝายในหมูผูบริหารระดับสูงของธนาคารแหง

                                                          
8ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง” ผูจัดการรายวัน ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 16 มีนาคม  
 2543
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ประเทศไทย มีการเปลี่ยนแปลงผังการบริหารองคกรเพื่อกีดกัน ‘ปรปกษ’ ใหหลุดออกไปจาก
ปริมณฑลแหงอํ านาจ แมในยามที่สังคมเศรษฐกิจตองเผชิญกับวิกฤติการณการเงินที่รายแรง  
กข็าดความเปนนํ ้าหนึ่งใจเดียวในการรวมพลังเพื่อฝาวิกฤติการณดังกลาว ทายที่สุด ทวยราษฎร
ไทยไดรับรูวา ผูบริหารระดับสูงของธนาคารแหงประเทศไทยกูเงินจากธนาคารพาณิชยโดยไมมี
หลักทรัพยค้ํ าประกัน ทั้งๆที่มีอํ านาจหนาที่ในการควบคุมและกํ ากับสถาบันการเงิน บางคนมี 
ผลประโยชนจากการเก็งกํ าไรซื้อขายที่ดินและหลักทรัพย อันสรางปญหาความขัดกันแหง 
ผลประโยชน (Conflicts of Interest) ในการควบคุม กํ ากับ และตรวจสอบสถาบันการเงิน และ 
ในการเหนี่ยวรั้งการเติบโตของภาวะเศรษฐกิจฟองสบู อันเปนเหตุใหมีความยอหยอนและการ 
ละเวนการปฏิบัติหนาที่

สภาพการณและประพฤติกรรมดังที่กลาวขางตนนี้นํ ามาซึ่งวิกฤติการณแหง
ศรัทธาที่รายแรงโดยมพักตองสงสัย ความวัวมิทันหาย ความควายก็เขามาแทรก เมื่อผูบริหาร
ระดับสูงของธนาคารแหงประเทศไทยที่ไดรับแตงตั้งใหมทั้งระดับรองผูวาการฯ ผูชวยผูวาการฯ 
และผูอํ านวยการฝาย ถูกกลาวหาวามีประพฤติกรรมทุจริตและประพฤติมิชอบในสมัยที่ดํ ารง
ตํ าแหนงผูบริหารสถาบันการเงินเอกชน ตามมาดวยการกลาวโทษของคณะกรรมการ ศปร.2 
(คณะกรรมการศึกษารายงานของคณะกรรมการศึกษาและเสนอมาตรการเพิ่มประสิทธิภาพการ
บริหารจัดระบบการเงินของประเทศ เพื่อหาคนผิดมาลงโทษ) โดยที่ผูถูกกลาวโทษมีทั้งผูบริหาร
ระดับสูงของธนาคารแหงประเทศไทย ทั้งในอดีตและปจจุบัน จนเกือบไมมีผูบริหารระดับสูง 
ในปจจบัุนคนใดทีไ่มมีมลทินหรือไมมัวหมองจากการถูกกลาวโทษหรือจากการถูกดํ าเนินคดี

บรรยากาศในสังคมไทยปจจุบันไมเกื้อกูลการรางกฎหมายธนาคารแหงประเทศ
ไทยฉบับใหมเพื่อใหมีความเปนอิสระอยางเต็มที่ ในเมื่อวิกฤติการณแหงศรัทธาเดิมยังมิทัน 
คลีค่ลาย วกิฤตกิารณใหมเปนผีซํ้ าดามพลอย ทํ าลายความนาเชื่อถือของธนาคารแหงประเทศไทย

แทที่จริงแลว ภายใตพระราชบัญญัติธนาคารแหงประเทศไทย พ.ศ. 2485 
ธนาคารแหงประเทศไทยสามารถสถาปนาและธํ ารงความเปนอิสระโดยพฤตินัยได (de facto
Independence) แมวาความเปนอิสระโดยนิตินัย (de jure Independence) จะมีนอยก็ตาม  
ดังจะเห็นไดจากยุคผูวาการปวย อ๊ึงภากรณ (2502-2514) ยุทธวธิหีลกัอยูที่การสรางและสะสมทุน
สังคม (Social Capital) โดยเฉพาะอยางยิ่งความแข็งแกรงทางวิชาการ ความซื่อสัตยสุจริต ความ
มีประสิทธิภาพในการงาน และการไมของแวะกับผลประโยชนทางธุรกิจ ทั้งในฐานะกรรมการ  
ผูถอืหุน และผูบริหาร แตเปนเพราะทุนสังคมเหลานี้รอยหรอ ธนาคารแหงประเทศไทยจึงหันเข็มมุง
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ในการสถาปนาความเปนอิสระโดยนิตินัย มากกวาที่จะสรางสรรคความเปนอิสระโดยพฤตินัย 
ภายใตกรอบกฎหมายปจจุบัน

ธนาคารแหงประเทศไทยอยูใน ‘กระดอง’ ยาวนานเกนิกวาที่จะตามทันและเขาใจ
ความเปลี่ยนแปลงที่กํ าลังเกิดขึ้นบนพื้นพิภพและในสังคมไทย นับต้ังแตการเปลี่ยนแปลงการ 
ปกครองเดือนมิถุนายน 2475 เปนตนมา กระบวนการรัฐธรรมนุญานุวัตร (Constitutionalization) 
คอยๆกอเกิดและปรากฏโฉมอยางชัดเจนในรัฐธรรมนญูแหงราชอาณาจักรไทย พ.ศ. 2540 ‘กติกา’
และทางเลือกของสังคม (Social Choice) จ ํานวนไมนอยถูกแปรเปนบทบัญญัติแหงรัฐธรรมนูญ 
แตกระบวนการรัฐธรรมนุญานุวัตรมิไดเกิดจากพรหมลิขิตหรือบงการของสรวงสวรรค หากแตเกิด
จากการผลกัดนัของชนกลุมตางๆในสังคม บัดนี้ ประชาสังคมไทยมีหลักประกันเกี่ยวกับการไดรับ
การศกึษาพืน้ฐาน 12 ป จากรัฐบาลโดยไมตองเสียคาเลาเรียน และประชาชนผูยากไรมีสิทธิไดรับ
บริการสขุภาพชนิดไดเปลาจากสถานพยาบาลของรัฐ ในอีกดานหนึ่งรัฐธรรมนูญมีบทบัญญัติที่ถือ
ไดวาเปนธรรมนูญทางการคลัง (Fiscal Constitution) จ ํานวนไมนอย แตเกือบจะไมมีธรรมนูญ
ทางการเงิน (Monetary Constitution) เลย

มาตรา 65 แหงรางพระราชบัญญัติธนาคารแหงประเทศไทยฉบับใหมมี 
บทบัญญัติวา “ใหธนาคารแหงประเทศไทยมีสิทธิแตผูเดียวในการกํ าหนดและดํ าเนินนโยบายทาง
การเงินในราชอาณาจักร” บทบัญญัติเชนนี้และบทบัญญัติวาดวยความเปนอิสระของธนาคาร
กลาง สมควรยกเปนบทบัญญัติแหงรัฐธรรมนูญ การที่สภารางรัฐธรรมนูญมิไดใหความสํ าคัญ 
บทบัญญัติที่ถือเปนธรรมนูญทางการเงินสะทอนใหเห็นความลมเหลวของธนาคารแหงประเทศ
ไทยในการปลูกฝงหนอ ‘ความเปนอิสระของธนาคารกลาง’ ในสงัคมไทย สวนหนึ่งอาจเปนเพราะ
ธนาคารแหงประเทศไทยมิไดสนใจที่จะเชื่อมสัมพันธกับสังคมนอกวังบางขุนพรหม

แมวากระบวนการรัฐธรรมนุญานุวัตรจะเปนทางเลือกในการสถาปนาและธํ ารง
ความเปนอิสระของธนาคารแหงประเทศไทย แตกระบวนการดังกลาวนี้ใชวาจะกอเกิดไดโดยงาย 
ธนาคารแหงประเทศไทยจํ าเปนตองพิสูจนตนเองใหเห็นวา สมควรที่จะไดรับความไววางใจใหมี
ความเปนอสิระอยางเต็มที่ ประชาสังคมไทยคงไมยอมมอบความเปนอิสระอยางเต็มที่แกธนาคาร
แหงประเทศไทย หากธนาคารแหงประเทศไทยไมสามารถพิสูจนใหเห็นความสามารถและ 
ประสิทธิภาพในการดํ าเนินนโยบายการเงิน และไมสามารถพิสูจนใหเห็นบรรทัดฐานอันสูงสง
ดานจริยธรรม

ความลมเหลวในการผลักดันกฎหมายเพื่อใหธนาคารแหงประเทศไทยมีความเปน
อิสระอยางเต็มที่ ประกอบกับมลทินและความมัวหมองของผูบริหารระดับสูงอันเกิดจากการ 
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ถูกดํ าเนินคดีและการถูกลาวหา มีผลในการบั่นทอนกํ าลังใจในการทํ างานโดยมิพักตองสงสัย 
ความระสํ่ าระสายในดานจิตวิญญาณกํ าลังคุกรุนในวังบางขุนพรหม นาเปนหวงวา องคกรที่มี
ความระสํ่ าระสายเชนนี้จะมี ‘ชวีิต’ ตอไปไดอีกนานเทาไร และนาเปนหวงอีกดวยวา แมปญหา 
หนี้ไมกอรายได (NPLs) ของระบบสถาบันการเงินจะสามารถแกไขใหลุลวงไดในอีก 5 ปขางหนา 
ศานตสุิขแหงจิตวิญญาณภายในวังบางขุนพรหมจะฟนคืนกลับมาหรือไม
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Rule of the Game
กับการปฏิรูปธนาคารแหงประเทศไทย9

 ธนาคารแหงประเทศไทยกํ าลังเรงรุดปฏิรูปองคกร เพื่อฟนฟูคืนความนาเชื่อถือ 
(Credibility) ของตนเอง ทัง้นีด้วยการยกเครื่ององคกร แกกฎหมาย และปรับบทบาทหนาที่ โดยที่
การจํ ากัดบทบาทในดานการรักษาเสถียรภาพของราคาและการกํ าหนดเปาหมายเงินเฟอ 
(Inflation Targeting) เปนสวนหนึง่ของกระบวนการฟนคืนความนาเชื่อถือดังกลาวนี้

ธนาคารแห  งประ เทศ ไทยให  ค วามสํ  าคัญด  านการจั ดองค  ก ร ใหม    
(Re-organization) อยางมาก จนถึงกับวาจางบริษัทที่ปรึกษาตางประเทศ อันไดแก A.T. Kearney
เพื่อใหคํ าแนะนํ าในการจัดผังการบริหารใหม การเปลี่ยนแปลงการจัดองคกรของธนาคารแหง
ประเทศไทยครั้งนี้ ซึ่งมีมาแตป 2542 นับเปนการเปลี่ยนแปลงครั้งที่สาม การปรับปรุงการจัด 
องคกรครั้งแรกเกิดขึ้นในยุคที่อาจารยปวย อ๊ึงภากรณดํ ารงตํ าแหนงผูวาการฯ สวนครั้งที่สอง 
เกดิขึน้ภายหลังการแกไขเพิ่มเติม พ.ร.บ. ธนาคารแหงประเทศไทย พ.ศ. 2485 ในป 2528

แมวาการจัดองคกรมีความสํ าคัญตอประพฤติกรรม (Conduct) ของผูคนภายใน
องคกร และตอผลปฏิบัติการ (Performance) ขององคกร แตการเปลี่ยนแปลงการจัดองคกร 
แตเพยีงอยางเดียว มิอาจนํ ามาซึ่งการปฏิรูปสถาบันอยางสํ าคัญได จํ าเปนตองใหขอพิจารณาแก
ปจจัยอื่นๆดวย

“สถาบัน” (Institution) ตามความหมายของสํ านักเศรษฐศาสตรสถาบันสมัยใหม 
(New Institutional Economics) ประกอบดวยองคกร (Organization) และกติกาการเลนเกม 
(Rules of Game) ขององคกรและภายในองคกร ในยามที่พิจารณาการปฏิรูปสถาบัน จะพิจารณา
เฉพาะแตการเปลี่ยนแปลงการจัดองคกรยอมไมเปนการเพียงพอ จํ าเปนตองพิจารณาการ 
เปลีย่นแปลงกติกาการเลนเกมควบคูไปดวย

“กตกิาการเลนเกม” มีทั้งที่เปนลายลักษณอักษร และไมปรากฏลายลักษณอักษร 
สวนที่เปนลายลักษณอักษรปรากฏในรูประเบียบ ขอบังคับ และประกาศตางๆ สวนที่ไมเปน 

                                                          
9ตีพิมพครั้งแรกในคอลัมน “เศรษฐทรรศนเจาพระยา” ผูจัดการรายเดือน  ฉบับเดือนกุมภาพันธ 2543
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ลายลกัษณอักษรเปนบรรทัดฐานการปฏิบัติภายในองคกร ซึ่งสั่งสมจนกลายเปนจารีตหรือ ‘กติกา’
กติกาการเลนเกมที่เปนลายลักษณอักษรนั้นศึกษาไดไมยาก สวนที่ไมปรากฏลายลักษณอักษร 
ไมเพียงแตยากแกการศึกษาเทานั้น หากยังมีความสํ าคัญยิ่งกวาสวนที่ปรากฏลายลักษณอักษร 
อีกดวย

กตกิาการเลนเกมมีโครงสรางสิ่งจูงใจ (Structure of Incentives) ซึง่มีผลกํ ากับ
ประพฤติกรรมของสมาชิกภายในองคกร โดยที่ในบางกรณีมีผลตอประพฤติกรรมของผูคนนอก 
องคกรดวย ดังนั้น จึงมีความจํ าเปนในการศึกษาและทํ าความเขาใจกติกาเหลานี้ โดยเฉพาะ 
อยางยิ่งกติกาที่ไมมีลายลักษณอักษร

ธนาคารแหงประเทศไทยมีกติกาการเลนเกมอยูจํ านวนหนึ่ง แตกติกาที่มีผล 
ตอประพฤติกรรมของพนักงานและผลปฏิบัติการขององคกรมีอยูอยางนอย 5 กติกา คือ

(1) ความซื่อสัตยสุจริต ทั้งในดานการไมรับสินบาทคาดสินบน และในดาน 
การปฏิบัติหนาที่อยางเที่ยงตรง ไมละเวนการปฏิบัติหนาที่และไมใชอํ านาจหนาที่ไปในทางฉอฉล 
โดยยึดผลประโยชนของแผนดินเปนที่ต้ัง

(2) การปลอดพนจากผลประโยชนทางธุรกิจ เจาหนาที่ธนาคารแหงประเทศไทย 
ผูมีอํ านาจหนาที่กํ าหนดและบริหารนโยบายการเงิน จักตองไมของเกี่ยวกับธุรกิจเอกชน ทั้งใน
ฐานะกรรมการ ผูบริหาร และผูถือหุนบริษัท เพราะอาจมีปญหาการขัดกันแหงผลประโยชน 
(Conflicts of Interest) หากผูบริหารระดับสูงของธนาคารแหงประเทศไทยหารายไดจากการ 
เก็งกํ าไรซื้อขายอสังหาริมทรัพยและการเก็งกํ าไรซื้อขายหลักทรัพย จะหวังใหผูที่มีผลประโยชน
สวนบคุคลดงักลาวนี้ดํ าเนินนโยบายหยุดยั้งการขยายตัวของภาวะเศรษฐกิจฟองสบูไดอยางไร

(3) ความเปนกลางทางการเมือง ธนาคารแหงประเทศไทยตองการความเปน
อิสระ แตความเปนอิสระจะธํ ารงอยูมิได หากอํ านาจทางการเมืองแทรกตัวเขาสูธนาคารแหง
ประเทศไทย แมวาผูวาการฯและรองผูวาการฯรวมตลอดจนผูชวยผูวาการจํ าเปนตองสัมพันธ 
กับฝายการเมือง แตความสัมพันธดังกลาวตองอยูบนพื้นฐานของความเปนกลางทางการเมือง 
หากผูบริหารธนาคารแหงประเทศไทยแสดงความฝกใฝพรรคการเมืองพรรคหนึ่งพรรคใด ยอมมีผล
ในการดงึการเมอืงเขาสูธนาคารแหงประเทศไทย ปญหาความสัมพันธกับฝายการเมืองยอมเกิดขึ้น
ได หากมกีารเปลีย่นแปลงพรรคการเมืองที่เปนรัฐบาล การธํ ารงความเปนกลางทางการเมืองยังมี
นัยวา ผูบริหารธนาคารแหงประเทศไทยมิควรดํ ารงตํ าแหนงการเมือง หากตัดสินใจออกไปดํ ารง
ตํ าแหนงการเมอืง ก็มิควรหันกลับไปดํ ารงตํ าแหนงในธนาคารแหงประเทศไทยอีก ความเปนกลาง
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ทางการเมืองเปนยันตคุมกันธนาคารแหงประเทศไทยมิใหถูกแทรกแซงจากฝายการเมือง ทั้งใน
ดานนโยบายและการบริหาร

(4) ความลับ การไมเปดเผย และความไมโปรงใส ความไมโปรงใสเปนวัฒนธรรม
ของกระทรวงพระคลังมหาสมบัติมาแตด้ังเดิม แลวถายทอดมาสูธนาคารแหงประเทศไทยโดยผาน
การถายโอนบุคลากร เนื่องจากธนาคารแหงประเทศไทยเมื่อแรกกอต้ัง รับโอนบุคลากรจาก
กระทรวงการคลงั วัฒนธรรมความไมโปรงใสถายทอดจากธนาคารแหงประเทศไทยไปสูสํ านักงาน
คณะกรรมการหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยในเวลาตอมา

ความไมโปรงใสเปนจารีตที่กอเกิดจากความพยายามในการธํ ารงความเปนอิสระ
ของธนาคารแหงประเทศไทย ในนามของความเปนอิสระของธนาคารกลาง ธนาคารแหงประเทศ
ไทยไมบรรจุเร่ืองนโยบายในวาระการประชุมของคณะกรรมการธนาคารแหงประเทศไทย จารีต 
ดังกลาวนี้ขยายไปครอบคณะกรรมการทุนรักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยนในเวลาตอมา ทั้งนี้ดวย 
เหตุผลที่วา คณะกรรมการธนาคารแหงประเทศไทยก็ดี และคณะกรรมการทุนรักษาระดับฯก็ดี  
มีบุคคลภายนอกดํ ารงตํ าแหนงกรรมการ ธนาคารแหงประเทศไทยไมตองการใหบุคคลภายนอก 
มสีวนรวมในการก ําหนดนโยบายการเงิน สวนหนึ่งเพราะตองการธํ ารงความเปนอิสระ อีกสวนหนึ่ง
เพราะไมตองการใหบุคคลภายนอกลวงรูขอมูลทางการเงินที่สํ าคัญ

จารีตความไมโปรงใสขยายไปเปนวัฒนธรรมในการทํ าหนาที่การกํ ากับและ 
ตรวจสอบสถาบันการเงิน ในยามที่มีการลงโทษสถาบันการเงินที่ทํ าผิดกฎหมาย ธนาคารแหง
ประเทศไทยไมเคยเปดเผยชื่อสถาบันการเงินที่ละเมิดกฎหมายนั้น

ธนาคารแหงประเทศไทยกีดกันบุคคลภายนอกมิใหมีสวนรวมในการกํ าหนด
นโยบายการเงิน ทั้งๆที่บุคคลเหลานั้นไดรับแตงตั้งใหมีหนาที่ตามกฎหมาย ความตองการธํ ารง
ความเปนอสิระท ําใหมกีารดํ าเนินการกีดกันดังกลาวนี้ ดวยเหตุดังนี้ กระบวนการกํ าหนดนโยบาย
การเงินจึงขาดความโปรงใส จารีตความไมโปรงใสขยายไปสูการกํ ากับภาคเศรษฐกิจการเงิน 
ประชาชนไมมสีารสนเทศที่สมบูรณเกี่ยวกับภาคเศรษฐกิจการเงิน โดยที่ในขณะเดียวกัน อิทธิพล
ของวัฒนธรรมความไมโปรงใสทํ าใหไมมีการสงผานสารสนเทศระหวางฝายตางๆภายในธนาคาร
แหงประเทศไทยนั้นเอง

(5) หลักการ ‘สถาบันการเงินลมมิได’ ธนาคารแหงประเทศไทยปฏิบัติจนเปน
จารีตในการคํ้ ายันสถาบันการเงินที่มีฐานะงอนแงนมิใหลม จารีตดังกลาวนี้มีโครงสรางสิ่งจูงใจ 
ในการสงเสริมประพฤติกรรมสุมเสี่ยง ซึ่งกัดกรอนความมั่นคงของระบบสถาบันการเงินในขั้น 
รากฐาน ประชาชนเจาของเงินออมจะเลือกฝากเงินกับสถาบันการเงินที่ใหอัตราดอกเบี้ยสูง  
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โดยมิไดใหขอพิจารณาเกี่ยวกับความมั่นคงของสถาบันการเงินเทาที่ควร เจาของหรือผูถือหุน 
ยอหยอนในการกํ ากับและตรวจสอบผูบริหาร ในขณะเดียวกัน ผูบริหารสถาบันการเงินจัดสรร 
สินเชือ่โดยขาดความเขมงวดในการประเมินศกัยภาพทางธุรกิจของโครงการ และขาดการประเมิน
ความสามารถในการชํ าระหนี้ของลูกหนี้เทาที่ควร ทั้งหมดนี้ดวยความเชื่อมั่นวา หากเกิดปญหา
ความงอนแงน ธนาคารแหงประเทศไทยจะยื่นมือเขาไปโอบอุม

กติกาการเลนเกมทั้ง 5 กติกาดังกลาวขางตนนี้ กอผลกระทบทั้งทางบวกและ 
ทางลบตอธนาคารแหงประเทศไทยและภาคเศรษฐกิจการเงิน ความซื่อสัตย การปลอดพนจาก 
ผลประโยชนทางธรุกิจ และความเปนกลางทางการเมือง รวมตลอดจนการปลอดพนจากการเมือง 
เปนกติกาที่มีผลกํ ากับประพฤติกรรมของบุคลากรในธนาคารแหงประเทศไทย การปฏิบัติตาม
กติกาทั้งสามอยางเครงครัดและเปนระยะเวลายาวนานมีผลในการสรางทุนสังคม (Social 
Capital) ภายในธนาคารแหงประเทศไทย อันมีผลในการเสริมสรางความนาเชื่อถือของธนาคาร
แหงประเทศไทย

ความลับ การไมเปดเผย และความไมโปรงใส สรางปญหาการบริหารภายใน
ธนาคารแหงประเทศไทย เมื่อฝายตางๆไมสงผานสารสนเทศ ทํ าใหมิไดใชประโยชนจาก 
สารสนเทศที่มีอยู อยางเต็มที่ วัฒนธรรมดังกลาวนี้ยังมีผลในการลิดรอนการมีสวนรวมของ 
ประชาชนในกระบวนการกํ าหนดนโยบาย อันเปนเหตุใหขาดการแลกเปลี่ยนความคิดเห็น และ
ขาดความรอบคอบในการดํ าเนินนโยบายอีกดวย ในประการสํ าคัญ การปดบังขอมูลเกี่ยวกับภาค
เศรษฐกจิการเงิน ซึ่งทํ าใหสารสนเทศขาดความสมบูรณ (Imperfect Information) และมีลักษณะ
ไรสมมาตร (Asymmetric Information) อาจน ํามาซึง่วิกฤติการณการเงินและวิกฤติการณสถาบัน
การเงนิได ขอเท็จจริงปรากฏชัดแจงแลววา วิกฤติการณการเงินเดือนกรกฎาคม 2540 สวนสํ าคัญ
สวนหนึง่เปนวิกฤติการณสารสนเทศ (Information Crisis) ทายที่สุด ความไมโปรงใสของภาค
เศรษฐกจิการเงินมีผลตอการจัดอันดับความนาเชื่อถือทางการเงินดวย

หลักการ ‘สถาบนัการเงินลมมิได’ บ่ันทอนความมั่นคงของระบบสถาบันการเงิน 
และใหส่ิงจูงใจในการกอเกิดวิกฤติการณสถาบันการเงินซํ้ าแลวซํ้ าเลา โดยที่ภาระในการแกไข
วกิฤตกิารณสถาบันการเงินตกแกประชาชน

ธนาคารแหงประเทศไทยมิอาจปฏิรูปสถาบันเพียงดวยการจัดองคกรใหม แมการ
จัดองคกรใหมเปนสวนหนึ่งของกระบวนการปฏิรูป แตไมเพียงพอ จํ าเปนตองศึกษากติกาการ 
เลนเกมภายในองคกร ในประการสํ าคัญ ตองสรางและธํ ารงกติกาการเลนเกมที่เกื้อกูลตอการ
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สะสมทนุสงัคม และหาทางยกเลิกกติกาการเลนเกมที่มีผลในการทํ าลายการสะสมทุนสังคม และ
ลิดรอนความมั่นคงของภาคเศรษฐกิจการเงิน

ในชวงเวลาสองทศวรรษเศษที่ผานมานี้ กติกาการเลนเกมที่มีผลตอการสะสมทุน
สังคมในธนาคารแหงประเทศไทยเสื่อมความศักดิ์สิทธิ์ ความไมซื่อสัตยสุจริต อยางนอยที่สุด 
ในดานการปฏิบัติหนาที่เร่ิมปรากฏใหเห็น ผูบริหารระดับสูงของธนาคารแหงประเทศไทยมิได
ปลอดพนจากผลประโยชนทางธุรกิจ โดยที่บางคนอิงแอบอยูกับกลุมการเมือง ความหยอนยาน
ของกติกาเหลานี้มีผลในการทํ าลายทุนสังคม อันเปนเหตุใหธนาคารแหงประเทศไทยขาดความ 
นาเชือ่ถอื ทุนสังคมเมื่อถูกทํ าลายแลว ยากที่จะสรางขึ้นได

ธนาคารแหงประเทศไทยพยายามแกไขใหสารสนเทศสามารถสงผานระหวาง 
ฝายตางๆมากยิ่งขึ้น อันเปนสวนหนึ่งของการปฏิรูปองคกร และพยายามแกกฎหมายเพื่อให
กระบวนการกํ าหนดนโยบายการเงินมีความโปรงใส แตความโปรงใสเปนเรื่องของวัฒนธรรม  
ถงึจะตรากฎหมายอยางไร ก็ยากที่จะสถาปนาสถาบันความโปรงใสได หากบุคลากรภายในองคกร
ไมมวีฒันธรรมความโปรงใส ดวยเหตุดังนี้ ความไมโปรงใสของภาคเศรษฐกิจการเงินยังคงปรากฏ
ใหเห็น

ธนาคารแหงประเทศไทยยังคงยืนกรานที่จะทํ าหนาที่กํ ากับและตรวจสอบสถาบัน
การเงินตอไป ดังจะเห็นไดจากรางกฎหมายธนาคารแหงประเทศไทยและรางกฎหมายสถาบัน 
การเงินฉบับใหม ซึ่งอยูระหวางการพิจารณาของรัฐสภาในขณะนี้ ดวยเหตุที่ไมมีบทบัญญัติ 
ที่แสดงใหเห็นถึงการเปลี่ยนแปลงปรัชญาพื้นฐานในการกํ ากับและตรวจสอบสถาบันการเงิน  
จึงเปนที่เขาใจวา ธนาคารแหงประเทศไทยยังคงยึดหลักการ ‘สถาบันการเงินลมไมได’ ตอไป  
ซึง่มนียัวา วิกฤติการณสถาบันการเงินจะเกิดขึ้นซํ้ าแลวซํ้ าเลาตอไป

ในขณะที่กติกาที่เสริมสงการสะสมทุนสังคมในธนาคารแหงประเทศไทยเสื่อม 
ความศักดิ์สิทธิ์ กติกาที่กัดเซาะฐานรากของระบบสถาบันการเงินและภาคเศรษฐกิจการเงินยังคง
ดํ ารงอยู  ในสภาวการณดังที่เปนอยู นี้ การเสริมสรางความมั่นคงของสถาบันการเงินและ 
ภาคเศรษฐกิจการเงิน รวมตลอดจนการฟนคืนความนาเชื่อถือของธนาคารแหงประเทศไทยยาก 
ทีจ่ะเปนไปได



ภาคที่หา สวนที่สาม

ธนาคารแหงประเทศไทยในฐานะธนาคารเพื่อการพัฒนา

*  ธนาคารแหงประเทศไทยทํ างานรับใชใคร :  ชาวนาหรือเจาของโรงสี ?
*  ธนาคารแหงประเทศไทยในฐานะธนาคารเพื่อการพัฒนา
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ธนาคารแหงประเทศไทยทํ างานรับใชใคร :
ชาวนา หรือ เจาของโรงสี ?

นับต้ังแตตนเดือนตุลาคม 2531 เปนตนมา ผูนํ าสมาคมโรงสีขาวไทยได 
เพียรเรียกรองใหธนาคารแหงประเทศไทยยังคงจัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าแกีโรงสีและ 
ผูคาขาวตอไปในฤดูการผลิต 2531/2532 โดยอางวา หากปราศจากมาตรการดังกลาวนี้  
ราคาขาวภายในประเทศจะตกตํ่ าลงอยางนาใจหาย เนื่องจากโรงสีและผูคาขาวจะไมมีกํ าลังเงิน 
ที่จะสตอกขาวจํ านวนมาก  ดังที่เคยทํ าในฤดูการผลิต 2529/2530 และ 2530/2531

ความรักชาวนาและความกังวลว า ชาวนาจะขายขาวไมไดราคาในตน 
ฤดูผลิต 2531/2532 ทํ าใหผูนํ าบางคนของสมาคมโรงสีขาวไทยถึงกับพาผูส่ือขาวหนังสือพิมพ 
และโทรทัศนไปเล้ียงขาว เพียงเพื่อแสดงความรักและความกังวลนั้นใหปรากฏ พรอมทั้งชักชวน 
ใหผูส่ือขาวชวยประโคมขาวใหธนาคารแหงประเทศไทยยังคงดํ าเนินมาตรการจัดสรรสินเชื่อ 
อัตราดอกเบี้ยตํ่ าแกโรงสีและผูคาขาวตอไป

คํ าถามที่พึงหาคํ าตอบก็คือ เหตุไฉนความรักชาวนาจึงตองมาควบคู กับ 
มาตรการ สินเชื่อ อัตราดอกเบี้ยตํ่ าดวยเลา หากโรงสีมิไดรับสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ า ผูนํ าสมาคม
โรงสีจะยังคงรักชาวนาตอไปอีกหรือไม

การเมืองวาดวยนโยบายขาว
เจ าของโรงสีข าวเปนกลุ มผลประโยชนที่ได  รับประโยชนจากนโยบายขาว 

ของรัฐบาลมาเปนเวลาชานาน ไมวาจะเปนมาตรการรับซื้อขาวสารโดยองคการคลังสินคา 
ในฤดูการผลิต 2523/2524 และ 2524/2525 และมาตรการการรับซื้อขาวเปลือกโดยองคการ 
ตลาดเพื่อเกษตรกรในฤดูการผลิต 2525/2526 แตแลวเมื่อเปนที่ปรากฏชัดวา เจาหนาที่ของรัฐ 
ฉอราษฎรบังหลวงอยางขนานใหญจากการดํ าเนินมาตรการเหลานี้ รัฐบาลจึงไดยกเลิก 
มาตรการเหลานี้เสีย โดยที่หนี้สินขององคกรของรัฐทั้งสองอันเกิดจากการดํ าเนินนโยบายดังกลาว  
แมจนบัดนี้ยังไมสามารถสะสางและชํ าระคืนเจาหนี้ใหเรียบรอยได
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การเปลี่ยนแปลงมาตรการนโยบายขาวของรัฐบาล ทํ าใหกลุมเจาของโรงสีสูญ
เสียผลประโยชนไปเปนอันมาก จึงเปนธรรมดาอยูเองที่จักตองดํ าเนินการผลักดันนโยบายที่จะ
เกื้อกูลผลประโยชนกลุมตน  ในชวงทศวรรษเศษที่ผานมา มีขอเท็จจริงอยางนอย 2 ประการที่พึง
สนใจในการทํ าความเขาใจเกี่ยวกับการเมืองวาดวยนโยบายขาว

ประการแรก กลุ มเจาของโรงสีไมพอใจในสวนแบงของราคาขาวที่ไดรับ  
ความแตกตางระหวางราคาขาวในตลาดโลกกับราคาขาวภายในประเทศ ซึ่งมีอยูเปนอันมาก  
ทํ าใหกลุมเจาของโรงสีพากันเขาใจวา กลุมพอคาขาวสงออกเปนผูหยิบชิ้นปลามันจากกระบวน
การผลิตและการคาขาว กลุมเจาของโรงสีตองการแยงชิงผลประโยชนจากกลุมพอคาขาวสงออก  
จึงกระโดดเขาไปประกอบธุรกิจการสงออกขาวบาง โดยอาศัยสมาคมโรงสีขาวไทยเปนหัวหอก 
ในการเรียกรองขอโควตาขาวสงออก แตการประกอบธุรกิจการสงออกนั้นตองอาศัยทักษะ  
ความชํ านาญ ความสามารถในการคาดการณ ตลอดจนขาวสารขอมูลการตลาดที่สมบูรณ  
ความไรเดียงของกลุม เจาของโรงสีที่กระโดดเขาสูวงการคาขาวสงออก ทํ าใหเจาของโรงสีใหญ 
บางรายตองลมลุกคลุกคลานอยางไมเปนทา เนื่องจากขาดทุนจากการประกอบธุรกิจสงออก  
ทํ าใหตองเสียทั้งเงินและเสียทั้งหนา

ประการที่สอง นับต้ังแตป 2524 เปนตนมา ตลาดขาวระหวางประเทศตอง 
ประสบกับภาวะราคาตกตํ่ าติดตอกันยาวนาน อยางนอยจนถึงปการผลิต 2529/2530 รัฐบาล 
ไดดํ าเนินนโยบายผอนคลายมาตรการการกดราคาขาวภายในประเทศ โดยเฉพาะอยางยิ่ง 
ดวยการคอยๆ ลดอัตราคาธรรมเนียมการสงขาวออก (พรีเมียมขาว) ขณะเดียวกันก็มีมาตรการ 
จัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าแกพอคาขาวสงออก หรือที่รู จักกันในนาม ‘แพกกิ้งเครดิต’  
(packing credit) กลุมเจาของโรงสีจึงพยายามผลักดันใหรัฐบาลจัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ า 
แกโรงสีบาง โดยอางถึงความรักที่มีตอชาวนา ความพยายามดังกลาวนี้ประสบความสํ าเร็จ 
ในปการผลิต 2529/2530

มาตรการสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยต่ํ าป 2529/2530
ในปการผลิต 2529/2530 ธนาคารแหงประเทศไทยเริ่มจัดสรรสินเชื่ออัตรา

ดอกเบี้ยตํ่ าแกผูคาขาวเปลือกผานธนาคารพาณิชย โดยธนาคารแหงประเทศไทยคิดดอกเบี้ย 
จากธนาคารพาณิชยรอยละ 1 ตอป และใหธนาคารพาณิชยคิดดอกเบี้ยจากผูคาขาวเปลือก 
รอยละ 3 ตอป หลังจากวันสิ้นเดือนมีนาคม 2530 อัตราดอกเบี้ยดังกลาวนี้เพิ่มข้ึนเปนรอยละ 3 
และรอยละ 5 ตามลํ าดับ



280

ผูที่มสิีทธิไดรับสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าตามมาตรการนี้ ไดแก โรงสี สหกรณ 
การเกษตร กลุมเกษตรกร นิติบุคคลที่มิใชผู สงออก และผู คาขาวเปลือกที่มิใชนิติบุคคล  
ผูคาขาวเปลือกเหลานี้จะสามารถกูไดไมเกินรอยละ 80 ของมูลคาขาวเปลือกที่รับซื้อ  อาทิเชน  
การซื้อขาวเปลือกมูลคา 100,000 บาท จะไดรับสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ า 80,000 บาท เปนตน  
หากกูเงินไปแลว ไมนํ าไปซื้อขาวเปลือกตามจํ านวนสินเชื่อที่ไดรับ จะตองเสียคาปรับรอยละ 8  
ตอป

วงเงินที่ธนาคารแหงประเทศไทยกํ าหนดไว สํ าหรับมาตรการสินเชื่ออัตรา
ดอกเบี้ยตํ่ าในปการเพาะปลูก 2529/2530 คือ ไมเกิน 5,000 ลานบาท แตดวยแรงกดดัน 
ทางการเมือง ไดมีการจัดสรรสินเชื่อจริงถึง 7,250 ลานบาท ขอมูลของทางราชการอางวา  
มาตรการนี้ชวยใหมีการซื้อขาวเปลือก 3,400,815 ตัน  ในปการผลิต 2529/2530  คิดเปน
ประมาณรอยละ 18 ของผลผลิตขาวเปลือกในปนั้น

มาตรการสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยต่ํ าป 2530/2531
มาตรการสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ ายังคงใชตอมาในปการผลิต 2530/2531 

โดยมีการเปลี่ยนแปลงรายละเอียดอยางนอย 2 ประการ กลาวคือ

ประการแรก  อัตราดอกเบี้ยที่ผูคาขาวเปลือกตองเสียแกธนาคารพาณิชยเพิ่มเปน
รอยละ 7 ตอป โดยธนาคารแหงประเทศไทยคิดดอกเบี้ยจากธนาคารพาณิชยรอยละ 5 ตอป 
กระนั้นก็ตาม อัตราดอกเบี้ยที่คิดนี้ยังตํ่ ากวาอัตราตลาดเปนอันมาก

ประการที่สอง อัตราการใหความอนุเคราะหกํ าหนดไวเปนจํ านวนไมเกินรอยละ 
60 ของจํ านวนเงินที่พอคาขาวเปลือกไดใชชื้อขาวเปลือก อาทิเชน การซื้อขาวเปลือก 
มูลคา 100,000 บาท จะไดรับสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าตามมาตรการนี้ 60,000 บาท ทั้งนี้ 
นาสังเกตวา อัตราการจัดสรรสินเชื่อดังกลาวนี้ลดลงจากปการผลิต 2529/2530 ซึ่งกํ าหนดไว 
รอยละ 80

ในปการผลิต 2530/2531 ธนาคารแหงประเทศไทยไดจัดสรรสินเชื่ออัตรา 
ดอกเบี้ยตํ่ ารวมทั้งสิ้น 5,818.94 ลานบาท ขอมูลทางราชการอางวา สามารถรับซื้อขาวเปลือกได 
2,395,861 ตัน คิดเปนประมาณรอยละ 13 ของปริมาณขาวเปลือกที่ผลิตไดในปนั้น
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เงินอุดหนุนในรูปแอบแฝง
การจัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ า มีสภาพเสมือนหนึ่งการใหเงินอุดหนุน 

ในรูปแอบแฝง (implicit subsidy) หากปราศจากมาตรการดังกลาวนี้ เจาของโรงสีและ 
ผูคาขาวเปลือกก็ตองกูยืมเงินจากตลาดการเงิน โดยเสียดอกเบี้ยตามอัตราตลาด

หากพิจารณาในแงของรัฐบาลหรือธนาคารแหงประเทศไทย สินเชื่อจํ านวน  
7,250 ลานบาทในปการผลิต 2529/2530 และ 5,818.94 ลานบาทในปการผลิต 2530/2531  
หากใหกูโดยคิดดอกเบี้ยตามอัตราตลาด (รอยละ 14 ตอป) ดอกเบี้ยที่พึงไดรับจะเทากับ 1,015 
และ 814.65 ลานบาทตามลํ าดับ แตดอกเบี้ยที่ไดรับจริงตกประมาณ 145 ลานบาทในป 
การผลิต 2529/2530 (คํ านวณจากอัตราดอกเบี้ยรอยละ 2 ตอป) และประมาณ 290.95  
ลานบาทในปการผลิต 2530/2531 (คํ านวณจากอัตราดอกเบี้ยรอยละ 5 ตอป) ดังนั้น ธนาคาร 
แหงประเทศไทยจึงตองสูญเสียดอกเบี้ยที่พึงไดไป 870.00 และ 523.70 ลานบาทในปการผลิต 
2529/2530 และ 2530/2531 ตามลํ าดับ  ดอกเบี้ยอันพึงไดที่ตองสูญเสียไปนี้ ก็คือ เงินอุดหนุน 
ที่ธนาคารแหงประเทศไทยจายออกไปนั่นเอง (ดูตารางที่ 1)

ปญหามีอยูวา  เงินอุดหนุนเหลานี้ตกแกชนกลุมใดในสังคม ?

ประการแรก เงินอุดหนุนสวนนอยตกแกธนาคารพาณิชย โดยมีมูลคาเทากับ 
รอยละ 2 ของสินเชื่อที่ธนาคารแหงประเทศไทยจัดสรรตามนโยบายนี้ เพราะอัตราดอกเบี้ย 
ที่ธนาคารพาณิชยไดรับจากลูกคากับอัตราดอกเบี้ยที่ธนาคารพาณิชยตองจายแกธนาคาร 
แหงประเทศมีสวนตางอยูรอยละ 2 ทั้งในป 2529/2530 และ 2530/2531 เงินอุดหนุนดังกลาวนี้ 
ตกประมาณ 145 และ 116.38 ลานบาทตามลํ าดับ  (ดูตารางที่ 1) แตธนาคารพาณิชยคงจะ 
ใชเงินอุดหนุนนี้หมดไปกับการบริหารสินเชื่อ เพราะธนาคารแหงประเทศไทยผลักภาระการบริหาร
ไปใหแกธนาคารพาณิชย

ประการที่สอง ผูรับสินเชื่อเปนผูไดประโยชนสวนใหญจากเงินอุดหนุนในรูป 
แอบแฝง ซึ่งตกประมาณรอย 10 และ 7 ของสินเชื่อในป 2529/2530 และ 2530/2531  
คิดเปนจํ านวนเงิน 725 และ 407.32 ลานบาทตามลํ าดับ (ดูตารางที่ 1)
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ความหวังและความเปนจริง
รัฐบาลหวังวา การจัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าแกผูคาขาวเปลือก โดยเฉพาะ

อยางยิ่งโรงสี จะชวยใหพอคาขาวเปลือกมีอํ านาจซื้อในการเก็บสตอกขาวเปลือกมากขึ้น  
อันจะชวยใหราคาขาวเปลือกภายในประเทศเขยิบตัวสูงขึ้น ซึ่งจะเปนประโยชนแกชาวนา 
อีกทอดหนึ่ง แตความหวังดังกลาวนี้ปรากฏผลเปนจริงเพียงใด ในประเด็นนี้มีขอพึงสังเกต 
อยางนอย 2 ประการ กลาวคือ

ประการแรก  หากรัฐบาลตองการผลักดันใหราคาขาวเปลือกภายในประเทศ 
สูงขึ้น รัฐบาลจะตองกํ าหนดราคาเปาหมายใหชัดเจน และจะตองจัดสรรสินเชื่อจํ านวนมากพอ 
ที่จะใชซื้อขาวเปลือก เพื่อขจัดอุปทานสวนเกิน (excess supply) ณ ระดับราคาเปาหมายนั้น  
ที่ผานมารัฐบาลมิกลาที่จะกํ าหนดราคาเปาหมาย  และวงเงินสินเชื่อก็มีจํ ากัด

ประการที่สอง สินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าจะชวยผลักดันราคาขาวเปลือกภายใน
ประเทศใหสูงขึ้น  ก็ตอเมื่อมีหลักประกันวา  ผูรับสินเชื่อไดนํ าสินเชื่อนั้นไปซื้อขาวเปลือกจริงๆ

ในทางปฏิบัติ ธนาคารแหงประเทศไทยผลักภาระการบริหารนโยบายนี้ไปใหแก
ธนาคารพาณิชย ความจํ ากัดของวงเงินสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าทํ าใหตองมีการปนสวนสินเชื่อ 
(credit rationing) การปนสวนสินเชื่อข้ึนอยูกับอํ านาจทางการเมืองที่หนุนหลังและความสัมพันธที่
เจาของโรงสีและพอคาคนกลางมีกับผูจัดการสาขาธนาคารพาณิชยตางๆ ความขอนี้กอใหเกิด 
ผลกระทบสํ าคัญ คือ การจัดสรรสินเชื่อเปนไปอยางไมเสมอภาคและไมทั่วถึง ขอมูลการจัดสรร 
สินเชื่อตามนโยบายนี้ ในป 2530/2531  ตามที่ปรากฏในรายงานขาวของหนังสือพิมพ The 
Nation  ฉบับวันศุกรที่ 4 พฤศจิกายน 2531 นับเปนประจักษพยานของความขอนี้ไดดี ประเด็น 
ที่นาสนใจมีอยูอยางนอย 3 ประการ คือ

ประการแรก ในจํ านวนโรงสีกวาหมื่นโรงที่มีอยูทั่วราชอาณาจักรมีอยูเพียง 280 
โรง   เทานั้นที่ไดรับสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ า

ประการที่สอง การกระจุกตัวของสินเชื่ออยูในระดับที่สูงยิ่ง หากเรียงตามลํ าดับ 
ผูรับสินเชื่อจากจํ านวนมากไปหาจํ านวนนอย ผูรับสินเชื่อสูงสุด 20 รายแรกไดรับสินเชื่อรวม 
ทั้งสิ้น 1,651.55 ลานบาท คิดเปนรอยละ 28.38 ของสินเชื่อทั้งหมด นอกจากนี้ผูรับสินเชื่อ 
สูงสุด 70 รายแรกไดรับสินเชื่อรวมทั้งสิ้น 3,091.71 ลานบาท คิดเปนรอยละ 53.13 ของสินเชื่อ 
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ทั้งหมด  หนังสือพิมพ The Nation  รายงานขาววา ผูที่ไดรับสินเชื่อสูงสุด คือ บริษัท เกษตร 
วัฒนาการ จํ ากัด (318.2 ลานบาท) รองลงมาไดแก โรงสีไฟภัทรพันธุจํ ากัด (151 ลานบาท)  
โรงสีไฟเจาพระยา จํ ากัด (105 ลานบาท) และนายนิพนธ วงษตระหงาน นายกสมาคมโรงสีขาว
ไทย (84 ลานบาท) แหลงขาวที่เชื่อถือไดกลาววา สมาชิกในตระกูลวงษตระหงานไดรับจัดสรร 
สินเชื่อรวมทั้งสิ้น 126.3 ลานบาท

ประการที่สาม การจัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าในปการผลิต 2530/2531  
ไมสามารถปรากฎวามีสหกรณการเกษตรและกลุ มเกษตรกรใดเลยที่ไดรับจัดสรรสินเชื่อ 
ตามนโยบายนี้ ทั้งนี้เพราะเหตุวา องคการเกษตรกรทั้งสองประเภทนี้ลวนแลวแตมีเกียรติประวัติ
ทางการเงินอันดางพรอย จึงเขาไมถึงธนาคารพาณิชย เพราะธนาคารพาณิชยไมตองการรวม 
สังฆกรรมดวย

นอกจากนี้ ขอเท็จจริงยังบงชี้ว า สินเชื่อที่จัดสรรไปอาจมิไดใชไปในการ 
รับซื้อขาวเปลือกทั้งหมด แหลงขาวที่เชื่อถือไดกลาววา จํ านวนสินเชื่อที่จัดสรรแกพอคา 
ขาวเปลือกที่มิใชนิติบุคคลในปการผลิต 2530/2531 มีอยูอยางนอย 1,734.51 ลานบาท  
คิดเปนรอยละ 29.81 ของสินเชื่อที่จัดสรรทั้งหมดในปนั้น รายชื่อผูรับสินเชื่อบางคนที่ปรากฏ 
ในรายงานขาวของ The Nation  ปรากฏวาเปนผูที่มีกิจการหลายประเภท  บางรายเปนเจาของ 
โรงสีและประกอบธุรกิจสงออกดวย ขอที่นาสนใจยิ่งก็คือ สินเชื่อสํ าหรับการซื้อขาวเปลือกดังกลาว
นี้ ถูกจัดสรรใหบริษัทกอสรางรวม 2 บริษัท (จํ านวนเงินกู 25 ลานบาท) และธุรกิจปารเก 1 แหง 
(จํ านวนเงินกู 1 ลานบาท) ปรากฏการณดังกลาวนี้บงบอกวา สินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าเปนสิ่ง 
ที่พอคานายทุนสนใจอยากได แมแตผูที่มีทักษะและความชํ านัญพิเศษในการกอสรางและการ 
ผลิตไมปารเกยังตองหันมาคาขาวเปลือก เพียงเพื่อใหไดสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ า แตใครเลา 
จะสามารถยืนยันและพิสูจนไดวา เมื่อคนเหลานี้ไดรับสินเชื่อ ไดนํ าสินเชื่อนั้นไปใชซื้อขาวเปลือก
จริง โดยมิไดนํ าไปใชในธุรกิจกอสรางและธุรกิจไมปารเกแมแตนอย

หากมาตรการการจัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าสามารถชวยผลักดันราคา
ขาวเปลือกภายในประเทศไดจริง เราก็นาจะพบวา ในปที่รัฐบาลจัดสรรสินเชื่อนี้มาก ราคา
ขาวเปลือกนาจะตองสูงกวาปที่รัฐบาลจัดสรรสินเชื่อนอย ขอเท็จจริงกลับปรากฏวา ในป 
2529/2530 ซึ่งรัฐบาลจัดสรรสินเชื่อดอกเบี้ยตํ่ าถึง 7,250 ลานบาท และอางวาไดใชซื้อ 
ขาวเปลือก 3.4 ลานตัน (คิดเปน 18% ของผลผลิตขาวเปลือกทั้งหมด) ราคาขาวเปลือกภายใน
ประเทศกลับต่ํ ากวาป 2530/2531 ซึ่งรัฐบาลจัดสรรสินเชื่อนี้เพียง 5,818.94 ลานบาท และ 
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อางวาไดใชซื้อขาวเปลือก 2.4 ลานตัน (คิดเปน 13% ของผลผลิตขาวเปลือกรวม) ขอเท็จจริง
ปรากฏวา ราคาขาวเปลือกเจาชนิด 5% ในเดือนกันยายน 2531 ตกตันละ 4,450 บาท เทียบกับ 
ตันละ 3,875 บาทในเดือนกันยายน 2530

มาตรการสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยต่ํ า : ผลประโยชนของใคร ?
การกระจุกตวัของสินเชื่อและระบบการบริหารที่ไมสามารถใหหลักประกันวา  

สินเชื่อที่จัดสรรตามนโยบายนี้จะถูกใชไปในการรับซื้อขาวเปลือก ทํ าใหมาตรการดังกลาวนี้ 
ไมสามารถชวยผลักดันใหราคาขาวเปลือกภายในประเทศเขยิบตัวสูงขึ้น ดังนั้น ชาวนาจึงมิได 
รับประโยชนจากนโยบายดังกลาวนี้

ผู  รับสินเชื่อเปนผู  รับประโยชนโดยตรงจากมาตรการนี้ โดยที่ผู  รับสินเชื่อ 
ประกอบดวยเจ าของโรงสีและพอค าคนกลางที่มี อํ านาจการเมืองหนุนหลัง  และ /หรือ 
มีความสัมพันธอันดีกับผูจัดการสาขาธนาคารพาณิชย ดวยความหละหลวมในดานการบริหาร
นโยบายทํ าใหผูรับสินเชื่อสามารถนํ าเงินไปใชในการอื่นที่มิใชการรับซื้อขาวเปลือกได ขอเท็จจริง
ปรากฏวา เจาของโรงสีบางรายซึ่งประสบการขาดทุนจากการสงขาวออก ไดอาศัยสินเชื่ออัตรา 
ดอกเบี้ยตํ่ าในการลดทอนการขาดทุนนั้น

ในสวนของธนาคารพาณิชย นั้นเล า แมว าส วนตางของอัตราดอกเบี้ยที่ 
ธนาคารพาณิชยไดรับจากมาตรการนี้ (ซึ่งเทากับ 2% ของสินเชื่อ) จะมีไมมาก และธนาคาร
พาณิชยอาจมิไดมีกํ าไรจากการดํ าเนินนโยบายนี้ แตธนาคารพาณิชยก็ไดประโยชนทางออม  
เพราะชวยใหหนี้เสียและหนี้สูญลดลง ทั้งนี้ลูกคาที่มีปญหาการคางชํ าระหนี้กับธนาคารพาณิชย
สามารถใชบริการสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าในการชํ าระหนี้เกาได ในเมื่อการติดตามการใชสินเชื่อ
เปนไปอยางไรประสิทธิภาพและการปลอมแปลงเอกสารเปนเรื่องที่กระทํ าไดโดยงาย

ธนาคารแหงประเทศไทยทํ างานรับใชใคร ?
ดังไดกลาวแลววา การจัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ ามีสภาพเสมือนหนึ่ง 

การใหเงินอุดหนุนในรูปแอบแฝง เงินอุดหนุนดังกลาวนี้ตกประมาณ 870.00 และ 523.70  
ลานบาทในปการผลิต 2529/2530 และ 2530/2531 ตามลํ าดับ การใชจายเงินจํ านวนนี้เปน 
ภาระของสังคมโดยสวนรวม
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หากธนาคารแหงประเทศไทยตองการชวยเหลือชาวนาอยางแทจริง วิธีการที่งาย 
ที่สุด ก็คือ การนํ าเงินอุดหนุนจํ านวนดังกลาวนี้ไปแจกใหแกครัวเรือนเกษตรกรที่ยากจน 
ในเขตจังหวัดยากจน อันเปนการโอนอํ านาจซื้อไปสูประชาชนผูยากไรโดยตรง แทนที่จะจัดสรร 
สินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าแกเจาของโรงสีและพอคาขาวเปลือก โดยที่ไมมีหลักประกันวา  
ผลประโยชนจะตกแกเกษตรกรในที่สุดหรือไม

นโยบายสิน เชื่ อ อัตราดอกเบี้ยตํ่  าดังที่ เป นอยู นี้มี โทษสมบัติไม แตกตาง  
ไปจากนโยบายการรับซื้อขาวสารขององคการคลังสินคาในปการผลิต 2523/2524 และ 
2524/2525 และนโยบายการรับซื้อขาวเปลือกขององคการตลาดเพื่อเกษตรกรในปการผลิต 2525/ 
2526 เพราะนโยบายเหลานี้ลวนแลวแตเปนนโยบายการจัดสรรผลประโยชนใหแกชนกลุมนอยใน
สังคม โดยการแอบอางความรักชาวนาบังหนา

สังคมไทยเปนสังคมขี้ฉอ (Rent-seeking Society) เพราะผูมีอํ านาจทางการเมือง
และขาราชการอาศัยอํ านาจในการดํ าเนินนโยบายเพื่อแสวงหาผลประโยชนสวนบุคคล มาตรการ
การรับซื้อขาวเปลือกก็ดี มาตรการการรับซื้อขาวสารก็ดี และมาตรการสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ า 
ก็ดี  ลวนแลวแตเปนมาตรการที่เพิ่มพูนลักษณะขี้ฉอของสังคมไทย

ปญหามีอยู วา ผู บริหารธนาคารแหงประเทศไทยจะมีความรับผิดชอบและ 
ความกลาหาญทางจริยธรรมมากพอที่จะชวยชะลางความโสมมในสังคมหรือไม บทเพลง  
‘ฉันรักชาวนา เพราะชาวนาทํ าใหฉันร่ํ ารวย’ ที่ขับขานโดยผูนํ าสมาคมโรงสีขาวไทย จะยังคง 
ดังกระหึ่มกองสังคมไทยไปอีกนานเทาไร ?1

                                         
1 หมายเหตุ  ตีพิมพครั้งแรกในหนังสือพิมพ มติชน  ฉบับวันจันทรที่ 7  พฤศจิกายน  2531
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ตารางที่ 1
เงินอุดหนุนในรูปแอบแฝงในการจัดสรรสินเชื่อดอกเบี้ยตํ่ าของธนาคารแหงประเทศไทย

ปการเพาะปลูก 2529/2530-2530/2531

ปการผลิต
2529/2530

ปการผลิต
2530/2531

1.  สินเชื่อดอกเบี้ยตํ่ าจากธนาคารแหงประเทศไทย

2.  ดอกเบี้ยที่พึงไดรับตามอัตราตลาด (14%)

3.  ประมาณการดอกเบี้ยที่ไดรับจริง

7,250.00

1,015.00

145.00

5,818.94

814.65

290.95

4.  เงินอุดหนุนในรูปแอบแฝง (2-3) 870.00 523.70

5.  เงินอุดหนุนที่ตกแกธนาคารพาณิชยในการบริหาร

     โครงการ (2%)

6.  เงินอุดหนุนที่ตกแกผูรับสินเชื่อ (4-5)

145.00

725.00

116.38

407.32
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ตารางที่ 2
การจัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าในการรับซื้อต๋ัวพืชผลเกษตร

ของธนาคารแหงประเทศไทย
ปการเพาะปลูก  2530/2531

(ลานบาท)

จํ านวนเงิน %

1.  สินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ ารวม

2.  การกระจุกตัวของสินเชื่อ

    จํ านวนผูรับสินเชื่อสูงสุด 20 รายแรก

    จํ านวนผูรับสินเชื่อสูงสุด 70 รายแรก

5,818.94

1,651.55

3,091.71

100.00

28.38

53.13

ที่มา ธนาคารแหงประเทศไทย
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ธนาคารแหงประเทศไทย
ในฐานะธนาคารเพื่อการพัฒนา

หนังสือพิมพหลายฉบับพาดหัวขาวในวันอังคารที่ 18 มีนาคม 2540 วา รัฐบาล
โดยกระทรวงการคลังสั่งใหธนาคารแหงประเทศไทยอัดฉีดเงินในการพัฒนาอุตสาหกรรมเพื่อการ
สงออก

นายอํ านวย วีรวรรณ รองนายกรัฐมนตรีและรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง
แถลงภายหลังการประชุมคณะกรรมการกลั่นกรองฝายเศรษฐกิจเมื่อวันที่ 17 มีนาคม 2540 วา  
รัฐบาลจะจัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าจํ านวน 25,000 ลานบาทแกผูประกอบการอุตสาหกรรม
เพื่อนํ าไปปรับปรุงเทคโนโลยีในการผลิต โดยเฉพาะอยางยิ่งการซื้อเครื่องจักรที่ทันสมัย 
ทดแทนเครื่องจักรที่ลาสมัย ทั้งนี้เพื่อใหมีการปรับปรุงประสิทธิภาพการผลิตอันมีผลตอฐานะ 
การแขงขันในตลาดโลก ในการนี้ รัฐบาลเลือกที่จะใหความชวยเหลืออุตสาหกรรมสิ่งทอเปน 
อันดับแรก

สินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าจํ านวน 25,000 ลานบาทนี้  รอยละ 25 ซึ่งเทากับ 
6,250 ลานบาทจัดสรรโดยธนาคารแหงประเทศไทย ทั้งนี้ธนาคารแหงประเทศไทยจัดสรรสินเชื่อ
ผานธนาคารเพื่อการสงออกและนํ าเขาแหงประเทศไทย (ธสน.) และบรรษัทเงินทุนอุตสาหกรรม
แหงประเทศไทย โดยคิดดอกเบี้ยในอัตรา 2.5 % ตอป  โดยให ธสน.และบรรษัทฯจัดสรรสินเชื่อ 
แกผูประกอบการโดยคิดดอกเบี้ยไมเกินอัตรา 10 % ตอป  ในการนี้  ธนาคารแหงประเทศไทย
กํ าหนดที่จะจัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าในป 2540 ในวงเงิน 500 ลานบาท และอีก 1,750 ลาน
บาทในป 2541

การที่ธนาคารแหงประเทศไทยถูกสั่งใหจัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ า (soft 
loan)  แกอุตสาหกรรมสิ่งทอนั้น นับเปนการสูญเสียความเปนอิสระที่รายแรง เพราะแสดงถึง 
การขาดความเปนตัวของตัวเองในการดํ าเนินนโยบายการเงิน แตการแทรกแซงของฝายการเมือง
ในครั้งนี้ไมปรากฏการคัดคานจากพนักงานธนาคารแหงประเทศไทย ไมมีการแตงชุดดํ าไวทุกข 
การทํ าลายความเปนอิสระของธนาคารกลาง สาธารณชนที่ไมมีความรูความเขาใจเกี่ยวกับ 
บทบาทหนาที่ และกลไกการทํ างานของธนาคารกลาง มิไดลวงรูดวยซํ้ าวา การที่รัฐบาลสั่งให
ธนาคารแหงประเทศไทยจัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าแกอุตสาหกรรมสิ่งทอเปนการทํ าลาย 
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ความเปนอิสระไมมีขาววา ผู ว าการธนาคารแหงประเทศไทยดํ าริจะลาออกจากตํ าแหนง 
เพื่อประทวงการแทรกแซงของรัฐบาล ทั้งๆที่กรณีนี้เปนการแทรกแซงที่รุนแรงมากกวากรณี 
การสั่งใหสอบสวนนายจรุง หนูขวัญและพวกเสียอีก การปลอยใหคดีธนาคารกรุงเทพพาณิชยการ
ส้ินอายุความเปนการบกพรองตอหนาที่ที่สํ าคัญ ซึ่งกระทบตอเกียรติคุณของรัฐบาลทั้งภายใน 
และระหวางประเทศ รัฐบาลยอมมีเหตุผลอันชอบธรรมที่จะสั่งใหสอบสวน ในเมื่อผูวาการ 
ธนาคารแหงประเทศไทยไมมีทาทีที่จะสั่งการเรื่องนี้เอง

ธนาคารแหงประเทศไทยมิไดทํ าหนาที่เฉพาะแตการเปนธนาคารกลาง (Central 
Bank) หากยังทํ าหนาที่ธนาคารเพื่อการพัฒนา (Development Bank) ดวย การรับชวงซื้อลด 
ต๋ัวเงินเปนมาตรการสํ าคัญที่ธนาคารแหงประเทศไทยใชในการเกื้อหนุนการประกอบธุรกรรม
ประเภทตางๆ ธนาคารแห งประเทศไทยเริ่มรับชวงซื้อลดตั๋วเงินอันเกิดจากการคาข าว 
ระหวางประเทศในป 2499  ซึ่งตอมาไดขยายใหคลุมถึงการสงออกทั้งหมดในป 2503  ธนาคาร 
แหงประเทศไทยไดขยายการใชมาตรการนี้ในการสงเสริมกิจการเฉพาะประเภท เพื่อเกื้อหนุน 
การดํ าเนินนโยบายของรัฐบาล  โดยเฉพาะอยางยิ่งการรับชวงซื้อลดตั๋วเงินเพื่อกิจการอุตสาห
กรรม  ซึ่งเริ่มตนในป 2506 และเพื่อกิจการทางการเกษตร  ซึ่งมีมาแตป 2510

อาจารยปวย อ๊ึงภากรณแสดงความเห็นมาเปนเวลาชานานวา สํ าหรับประเทศ
ดอยพัฒนา ธนาคารกลางจะทํ าหนาที่เฉพาะการเปนธนาคารกลางไมเปนการเพียงพอ ตองทํ า 
หนาที่เปนธนาคารเพื่อการพัฒนาดวย จึงจะเปนประโยชนตอกระบวนการการพัฒนาเศรษฐกิจ 
และสังคม ดวยเหตุดังนั้น ธนาคารแหงประเทศไทยในยุคที่อาจารยปวยเปนผูวาการไดขยาย 
บทบาทในการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมอยางกวางขวาง หากถือเอาป 2499 เปนปแรกที่ 
ธนาคารแหงประเทศไทยทํ าหนาที่ธนาคารเพื่อการพัฒนา บัดนี้ธนาคารแหงประเทศไทยไดทํ า 
หนาที่นี้มาครบสี่ทศวรรษแลว

เมื่อธนาคารแหงประเทศไทยเริ่มทํ าหนาที่ธนาคารเพื่อการพัฒนาในป 2499 นั้น 
ตลาดการเงินอยูในสภาพดอยพัฒนา ธนาคารพาณิชยเกือบจะเปนสถาบันการเงินประเภทเดียว 
ที่มีอยู  มิหนํ าซํ้ ายังมีฐานะงอนแงนอยางยิ่ง ในเวลานั้นประเทศไทยมีความดอยพัฒนา 
ทั้งทางเศรษฐกิจ การเมือง และสังคม เหตุผลที่สนับสนุนใหธนาคารแหงประเทศไทยทํ าหนาที่
ธนาคารเพื่อการพัฒนายอมมีอยูโดยมิพักตองสงสัย ตลอดชวงเวลากวาสี่ทศวรรษที่ผานมานี้ 
ธนาคารแหงประเทศไทยมีบทบาทในการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมอยูในระดับหนึ่งอยางมิอาจ
ปฏิเสธได
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บัดนี้ สถานการณทางเศรษฐกิจ การเมือง และสังคม แปรเปลี่ยนไปมาก 
ควรที่จะทบทวนวา ธนาคารแหงประเทศไทยสมควรที่จะทํ าหนาที่ธนาคารเพื่อการพัฒนาตอไปอีก
หรือไม  ขอพิจารณาเรื่องนี้มีอยางนอย 5 ประการ

ประการแรก การทํ าหนาที่ธนาคารเพื่อการพัฒนายอมขัดแยงกับการทํ าหนาที่
ธนาคารกลาง ธนาคารกลางควรมีหนาที่หลักในการรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจและ 
เสถียรภาพทางการเงิน การทํ าหนาที่ธนาคารเพื่อการพัฒนายอมทํ าใหธนาคารแหงประเทศไทย
ตองจัดสรรสิน เชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ า การจัดสรรสินเชื่อของธนาคารแหงประเทศไทยมีผล 
ไมแตกตางจากการพิมพธนบัตรออกมาใช ซึ่งไมเพียงแตทํ าใหปริมาณเงินที่หมุนเวียน 
ในระบบเศรษฐกิจเพิ่มข้ึนเทานั้น หากยังทํ าใหแรงกดดันของเงินเฟอเพิ่มข้ึนดวย การทํ าหนาที่
ธนาคารเพื่อการพัฒนาจึงขัดกับการทํ าหนาที่ธนาคารกลางโดยพื้นฐาน บัดนี้มีงานวิจัยที่คนพบ 
ขอเท็จจริงเพิ่มข้ึนเรื่อยๆวา ประเทศที่ธนาคารกลางตองทํ าหนาที่ธนาคารเพื่อการพัฒนาดวย 
มักจะประสบผลสํ าเร็จในการรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจนอยกวาประเทศที่ธนาคารกลาง 
ทํ าหนาที่ธนาคารกลางเพียงอยางเดียว

ประการที่สอง ภาคเศรษฐกิจการเงินในปจจุบันมีขนาดใหญกวาเมื่อส่ีทศวรรษ 
ที่แลวมาก สถาบันการเงินและตลาดการเงินมีการพพัฒนามากขึ้น การระดมเงินเพื่อประกอบ 
กิจกรรมทางเศรษฐกิจมิไดยากลํ าบากดังปางกอน ความจํ าเปนที่ธนาคารแหงประเทศไทย 
ตองทํ าหนาที่ธนาคารเพื่อการพัฒนาคอยๆหมดสิ้นไปตามพัฒนาการทางการเงิน ในขณะเดียวกัน
ธนาคารแห งประเทศไทยตองหันกลับมาเน นบทบาทหนาที่ในการรักษาเสถียรภาพทาง  
เศรษฐกิจมากกวาปางกอน เนื่องจากขนาดของการเปดประเทศมีมากขึ้น และการเคลื่อนยาย 
เงินทุนระหวางประเทศมีลักษณะเสรีมากขึ้น ความไรเสถียรภาพในภาคเศรษฐกิจการเงิน 
สามารถสงผลกระทบที่รุนแรง เนื่องจากขนาดของภาคเศรษฐกิจการเงินที่ใหญข้ึนนั่นเอง

ประการที่สาม  ในป จจุ บันมีสถาบันการเงินของรัฐที่ทํ  าหนาที่ธนาคาร  
เพื่อการพัฒนา ดังเชนบรรษัทเงินทุนอุตสาหกรรมแหงประเทศไทย ธนาคารเพื่อการเกษตรและ 
สหกรณการเกษตร ธนาคารอาคารสงเคราะห ธนาคารเพื่อการสงออกและนํ าเขาแหงประเทศไทย 
เปนตน นอกจากนี้ รัฐบาลยังมีนโยบายที่จะจัดตั้งธนาคารเพื่อการพัฒนาดานอื่น ดังเชนธนาคาร
เพื่อการพัฒนาชุมชนอีกดวย ในสภาวการณเชนนี้ สมควรที่ธนาคารแหงประเทศไทยจะพิจารณา
ผองถายหนาที่ในการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมไปใหธนาคารเพื่อการพัฒนาเหลานี้

ประการที่ส่ี การจัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าเปนมาตรการที่พนักงานและ 
ผูบริหารธนาคารแหงประเทศไทยสามารถใชแสวงหาผลประโยชนสวนบุคคลหรือคาเชาทาง
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เศรษฐกิจ (rent seeking) ได  เพราะการใหสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ ามีผลเทากับการใหเงินอุดหนุน
ในรูปแอบแฝง (implicit subsidy) โดยที่อัตราเงินอุดหนุนเทากับสวนแตกตางระหวางอัตรา 
ดอกเบี้ยในตลาดกับอัตราดอกเบี้ยที่ตองจาย ดวยเหตุที่สินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าที่จัดสรรมีปริมาณ
จํ ากัด จึงตองมีการปนสวนสินเชื่อ (credit rationing) การปนสวนสินเชื่อยอมเปดชองใหหา 
ผลประโยชนสวนบุคคลได เพราะมีการใชดุลพินิจวา จะปนสวนสินเชื่อแกกิจกรรมทางเศรษฐกิจ
ประเภทใด ยิ่งการจัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าผานธนาคารพาณิชยหรือสถาบันการเงิน 
เอกชนดวยแลว ยิ่งเปดชองใหผูมีอํ านาจดูดซับสวนเกินทางเศรษฐกิจไดโดยงาย ในยุคสมัยที่
ธนาคารแหงประเทศไทยมีความนาเชื่อถือ การตั้งขอกังขาเชนนี้ยอมไมเกิดขึ้น แตเมื่อธนาคาร 
แหงประเทศไทยสูญเสียความนาเชื่อถือดังเชนที่เปนอยูในปจจุบัน การทํ าหนาที่จัดสรรสินเชื่อ 
อัตราดอกเบี้ยตํ่ าตอไปรังแตจะทํ าลายความนาเชื่อถือของตนเอง

ประการที่หา การทํ าหนาที่ธนาคารเพื่อการพัฒนาทํ าใหความเปนอิสระของ
ธนาคารแหงประเทศไทยถูกลิดรอน เพราะฝายการเมืองจะเขามาแทรกแซงและสั่งการให 
ธนาคารแหงประเทศไทยจัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าอยูร่ํ าไป โดยเฉพาะอยางยิ่งการเกื้อกูล
ธุรกิจและอุตสาหกรรมที่เปนฐานของฝายการเมือง แรงกดดันทางการเมืองเหลานี้จะทํ าให 
ธนาคารแหงประเทศไทยมิอาจธํ ารงความเปนอิสระตอไปได

เหตุผลทั้งหาประการที่กลาวขางตนนี้นาจะเพียงพอที่ธนาคารแหงประเทศไทย
จะละทิ้งบทบาทหนาที่ในการเปนธนาคารเพื่อการพัฒนา โดยจํ ากัดการทํ าหนาที่เฉพาะ 
การเปนธนาคารกลาง ในรอบปที่ผานมา ธนาคารแหงประเทศไทยไมเพียงแตถูกแรงกดดัน 
ทางการเมืองใหเขาไปอุมชูอุตสาหกรรมสิ่งทอเทานั้น  หากยังถูกลากใหเขารวมสังฆกรรมเรื่องอื่นๆ 
ไมวาจะเปนธุรกิจอสังหาริมทรัพย และการจัดสรรสินเชื่อการเคหะอัตราดอกเบี้ยตํ่ าแกประชาชน

มาตรการการปรับป รุงประสิทธิภาพการผลิตเพื่ อการส  งออกตามมติ  
คณะกรรมการกลั่นกรองฝายเศรษฐกิจเมื่อวันที่ 17 มีนาคม 2540 แมวาจะมีเหตุผลสนับสนุน  
แตก็มีขอของใจอยางยิ่งวา ทํ าไมจึงเลือกอุมชูส่ิงทอเปนอุตสาหกรรมแรก ไมเปนที่แนชัดวา  
รัฐบาลมีแผนงานในการปรับปรุงประสิทธิภาพการผลิตเพื่อการสงออกที่เปนกิจจะลักษณะ  
การเลือกอุมชูธุรกิจและอุตสาหกรรมเฉพาะประเภท หรือที่ภาษาอังกฤษเรียกวา Picking the 
Winners เปนการเลือกปฏิบัติในการใหเงินอุดหนุนอยางแอบแฝง  หนังสือพิมพบางฉบับรายงาน
วา เหตุที่ส่ิงทอไดรับเลือกอุมชูเปนเพราะวา ธุรกิจในอุตสาหกรรมนี้หลายรายเปนฐานเศรษฐกิจ
ของพรรคความหวังใหม
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การใหเงินอุดหนุนอยางแอบแฝงโดยผานมาตรการสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ า
เปนมาตรการที่ปลอดพนจากการตรวจสอบจากฝายนิติบัญญัติ เพราะเปนการใชอํ านาจ 
ในฝายบริหาร นายอํ านวย วีรวรรณ ถึงกับกลาววา กระทรวงการคลังและธนาคารแหง 
ประเทศไทยดํ าเนินการไดโดย ทันที โดยไมตองขอมติคณะรัฐมนตรี (ผูจัดการรายวัน ฉบับวันที่ 18  
มีนาคม 2540) ซึ่งกอใหเกิดขอฉงนฉงายอยางยิ่งวา การจัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ า 
จํ านวน 25,000 ลานบาท นอกจากไมตองขอความเห็นชอบจากรัฐสภาแลว ยังไมตองขอ 
ความเห็นชอบจากคณะรัฐมนตรีอีกดวย  ฤากระทรวงการคลังเปนรัฐอิสระในรัฐบาลไทย ?

แทนที่จะปูยี่ปูยํ าหรือ ‘โทรม’ ธนาคารแหงประเทศไทย รัฐบาลมีทางเลือกในการ
จัดสรรเงินอุดหนุนดอกเบี้ยในงบประมาณแผนดิน หากรัฐบาลมีนโยบายจัดสรรสินเชื่ออัตรา 
ดอกเบี้ยตํ่ าแกธุรกิจหรือกิจกรรมทางเศรษฐกิจประเภทใด รัฐบาลเพียงแตจัดสรรเงินอุดหนุน 
ดอกเบี้ยผานธนาคารเพื่อการพัฒนาเฉพาะดาน อาทิเชน หากรัฐบาลตองการจัดสรรสินเชื่อ 
อัตราดอกเบี้ยตํ่ าแกการประกอบเกษตรกรรม รัฐบาลก็จัดสรรเงินอุดหนุนดอกเบี้ยแกธนาคาร 
เพื่อการเกษตรและสหกรณการเกษตร เพื่อใหทํ าหนาที่จัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าตอไป 
เปนตน

การจัดสรรเงินอุดหนุนดอกเบี้ยในงบประมาณแผนดินเปนวิธีการที่โปรงใส 
เพราะเปดโอกาสใหฝายนิติบัญญัติตรวจสอบฝายบริหาร โดยที่ฝายนิติบัญญัติอาจมีสวนรวม 
ในกระบวนการ Picking the Winners ดวย  แตรัฐบาลที่ยึดกุมอํ านาจการบริหารไมตองการ 
ความโปรงใสและไมตองการถูกตรวจสอบ

หากธนาคารแห งประเทศไทยยังไม เลิกทํ าหนาที่ธนาคารเพื่อการพัฒนา 
ไมเพียงแตความเปนอิสระจะหมดสิ้นไปเทานั้น หากทวาความขัดแยงที่มีตอการรักษาเสถียรภาพ
ทางเศรษฐกิจอาจนํ ามาซึ่งหายนภัยในอนาคตอีกดวย2

                                         
2 หมายเหตุ  ตีพิมพครั้งแรกในหนังสือพิมพ  ผูจัดการรายวัน  ฉบับวันศุกรที่  21  มีนาคม  2540



ภาคที่หก

สถาบันการเงินของรัฐ
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*  ธนาคารกรุงไทย : บนเสนทางแหงการแสวงหา
*  อนาคตของธนาคารออมสิน
*  ธนาคารออมสินในฐานะเครื่องมือนโยบายการเงิน
*  ธกส. กับนโยบายสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ า
*  ธกส. ในฐานะสถาบันการเงิน
*  การเมืองวาดวย ธกส.
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ธนาคารกรุงไทย : บนเสนทางแหงการแสวงหา

ในที่สุดคณะกรรมการบริหารธนาคารกรุงไทย จํ ากัด ในการประชุมเมื่อวันที่ 13 
กุมภาพันธ 2529  ก็มีมติแตงตั้งนายเธียรชัย ศรีวิจิตร กรรมการรองผูจัดการใหญใหดํ ารงตํ าแหนง
กรรมการผูจัดการใหญแทนนายตามใจ ขํ าภโต  ซึ่งพนจากตํ าแหนงตั้งแตวันที่ 20  มกราคม 2529  
(มติชน ฉบับวันที่ 16 กุมภาพันธ 2529) และตอมาคณะกรรมการบริหารในการประชุมเมื่อวันที่ 6  
มีนาคม ศกเดียวกัน มีมติแตงตั้งนายเริงชัย มะระกานนท เปนกรรมการรองผูจัดการใหญ 
ทั้งยังแตงตั้งนายประยูร ภูพัฒน  นายประสิทธิ์ ถาวราวุธ และนายรื่น อินตะนก เปนกรรมการ
ผูชวยผูจัดการใหญอีกดวย (มติชน  ฉบับวันที่ 7  มีนาคม  2529)

และแลวกระบวนการสรรหากรรมการผูจัดการใหญ ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด 
แทนนายตามใจ  ขํ าภโต  ก็จบส้ินลงดวยความทุลักทุเลพอสมควร

กอนจะถึงวันนี้
ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด กอต้ังขึ้นเมื่อวันที่ 14 มีนาคม 2509 ดวยการควบกิจการ

ธนาคารพาณิชย 2 ธนาคารเขาดวยกัน อันไดแก ธนาคารมณฑล จํ ากัด และ ธนาคารเกษตร 
จํ ากัด ในขณะที่รัฐบาลดํ าเนินการควบธนาคารทั้งสองนั้น กิจการทั้งสองมีฐานะเปนรัฐวิสาหกิจ 
เนื่องจากรัฐบาลถือหุนมากกวา 50% ของจํ านวนหุนทั้งสิ้น อยางไรก็ตาม เมื่อมองยอนหลัง 
ไปในอดีต เราจะพบวา ในขณะที่ธนาคารมณฑล จํ ากัด มีฐานะเปนรัฐวิสาหกิจมาตั้งแตเร่ิมกอต้ัง 
แตธนาคาร เกษตร จํ ากัดถือกํ าเนิดขึ้นเปนธนาคารเอกชน หากแตเสนทางเดินหักเหกลับกลายเปน
รัฐวิสาหกิจในภายหลัง

เสนทางเดินของธนาคาร มณฑล จํ ากัด
ธนาคารมณฑล จํ ากัด ต้ังขึ้นเมื่อวันที่ 27 มกราคม 2485 โดยใชชื่อในช้ันแรกวา 

บริษัท ธนาคารไทย จํ ากัด (Thai Bank Company Ltd.) จุดประสงคของการตั้งธนาคารไทย 
จํ ากัด นั้น ก็เพื่อประกอบธุรกิจการธนาคารทดแทนสาขาธนาคารพาณิชยตางประเทศ เพราะ
ภายหลังจากที่กองทัพญี่ปุนเดินทัพเขาสูประเทศไทย เมื่อวันที่ 8 ธันวาคม 2484 และตอมา 
รัฐบาลไทยประกาศสงครามกับฝายสัมพันธมิตร เมื่อวันที่ 25 มกราคม 2485 บรรดาสาขา
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ธนาคารพาณิชยตางประเทศในประเทศไทย ก็ตองหยุดการดํ าเนินกิจการ ซึ่งยังผลกระทบ
กระเทือนตอการคาระหวางประเทศอยางมาก ธนาคารไทย จํ ากัด ถือกํ าเนิดมาเพื่อทํ าหนาที่
บางสวนแทนสาขาธนาคารพาณิชยตางประเทศ โดยเฉพาะอยางยิ่งเพื่อเกื้อกูลการคาขาว
ของบริษัท  ขาวไทย จํ ากัด

ในระยะแรกเริ่ม ธนาคารไทย จํ ากัด มีทุนจดทะเบียน 10 ลานบาท แบงเปน 
100,000 หุน มูลคาหุนละ 100 บาท ถือโดยกระทรวงการคลัง 50,650 หุน และถือโดย
บริษัทขาวไทย จํ ากัด 45,172 หุน แตเนื่องจากบริษัทขาวไทย จํ ากัดในระยะแรกเริ่มมีฐานะเปน 
รัฐวิสาหกิจ  โดยกระทรวงเศรษฐการเปนเจาของ ผลสุทธิก็คือ รัฐบาลถือหุนในธนาคารไทย จํ ากัด 
ถึงรอยละ 95.8 ของจํ านวนหุนทั้งสิ้น ภายหลังการรัฐประหารป 2490 ฐานะทางบริษัทขาวไทย 
จํ ากัดไดตกตํ่ าลง และคอยๆแปรสภาพเปนวิสาหกิจเอกชน กระนั้นก็ตาม ธนาคารไทย จํ ากัด 
ก็ยังมีฐานะเปนรัฐวิสาหกิจ  เนื่องจากกระทรวงการคลังถือหุนถึงรอยละ 51 ของจํ านวนหุนรวม

ตอมาเมื่อวันที่ 31 กรกฎาคม 2488 ธนาคารไทย จํ ากัด ไดเปลี่ยนชื่อเปนธนาคาร 
มณฑล จํ ากัด (The Provincial Bank Ltd.) ทั้งนี้เพื่อมิใหชื่อซํ้ าซอนกับธนาคารชาติ  
ซึ่งไดเปลี่ยนชื่อเปนธนาคารแหงประเทศไทย ขณะเดียวกันก็เพื่อใหสอดคลองกับบทบาทใหม
ของธนาคารแหงนี้ในดานการสนับสนุนกิจการของบริษัทจังหวัดพาณิชยตางๆ

ดังนี้ เราจะเห็นไดวา ธนาคารมณฑล จํ ากัด ถือกํ าเนิดขึ้นมาในฐานะที่เปน 
เครื่องมือของนโยบายเศรษฐกิจชาตินิยมของรัฐบาลจอมพล ป. พิบูลสงคราม บรรดาผูที่ดํ ารง
ตํ าแหนงกรรมการในธนาคารนี้ในระยะแรกเริ่มลวนแตมีความสัมพันธอันแนบแนนกับ จอมพล ป. 
พิบูลสงครามทั้งสิ้น ไมวาจะเปนนายวนิช ปานะนนท นายแนบ พหลโยธิน พระยาเฉลิมอากาศ 
(สุณี  สุวรรณประทีบ)  หรือนายมา บุลกุล

ภายหลังการรัฐประหารในป 2490 กลุ มซอยราชครูไดพยายามคืบคลาน
เขาไปยึดกุมธนาคารแหงนี้เปนฐานเศรษฐกิจ และประสบความสํ าเร็จในป 2495 พล ต.ต.ลมาย 
อุทยานานนท ดํ ารงตํ าแหนงประธานคณะกรรมการธนาคารมณฑล จํ ากัด สืบตอจากพระยา 
โกมารกุลมนตรี  (ชื่น โกมารกุล ณ นคร) อยางไรก็ตาม เมื่อจอมพลสฤษดิ์  ธนะรัชต ทํ ารัฐประหาร
โคนรัฐบาลจอมพล ป. พิบูลสงครามในป 2500 กระทรวงการคลังก็ประกาศศักดา โดยสง ดร.เสริม 
วินิจฉัยกุล  ข้ึนดํ ารงตํ าแหนงประธานคณะกรรมการแทน พล ต.ต. ลมาย อุทยานานนท
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ธนาคารมณฑลจํ ากัดเปนตัวอยางของสถาบันการเงินในระบบทุนนิยมขุนนาง 
(bureaucratic capitalism) แมวาธนาคารแหงนี้จะจัดตั้งขึ้นโดยอาศัยเงินของแผนดินเปนสํ าคัญ  
แตขุนนางผู ยึดกุมอํ านาจรัฐไดใชสถาบันการเงินแหงนี้เปนฐานเศรษฐกิจในการหลอเลี้ยง 
และขยายอํ านาจและอิทธิพลทางการเมือง ตลอดชวงเวลาระหวางป 2490-2500 ผูที่ดํ ารง
ตํ าแหนงผูจัดการธนาคารมณฑล จํ ากัด ลวนแตเปนขุนนาง โดยพระยาบูรณสิริพงศ (ประโมทย 
บูรณสิริ) ดํ ารงตํ าแหนงนี้จนถึงป 2494  และ พ.อ. ชวง เชวงศักดิ์สงคราม  รับตํ าแหนงตอจนถึงป 
2500  ภายหลังการรัฐประหารในป 2500  ตํ าแหนงนี้ตกแกนายอดิศร  โฆวินทะ

เมื่อเร่ิมกอต้ัง ธนาคารมณฑล จํ ากัด ในป 2485 นั้น ธนาคารฯไดบุคคลากร 
ที่มีความรูความสามารถในธุรกิจการเงินการธนาคารมารวมงานจํ านวนมาก คนเหลานี้ลวนแลว
แตเคยเปนพนักงานเกาของธนาคารฮองกงและเซี่ยงไฮ ธนาคารชารเตอรด และธนาคาร
เมอรแคนไตล ธนาคารหนึ่งธนาคารใด แตสงครามโลกครั้งที่สองทํ าใหธนาคารทั้งสามตองหยุด
กิจการชั่วคราว ความรู และประสบการณของคนเหลานี้ไดชวยวางรากฐานใหแกธนาคารฯ
อยางสํ าคัญ แตรากฐานดังกลาวนี้เกือบหาประโยชนอันใดมิได ในเมื่อชนชั้นปกครองไดใช
ธนาคารฯเปนเครื่องมือในการแสวงหาผลประโยชนสวนบุคคล

ดังไดกลาวแลววา ธนาคารมณฑล จํ ากัด มีความสัมพันธกับบริษัทขาวไทย 
จํ ากัด อยางแนนแฟน ในยุคสมัยที่บริษัทขาวไทย จํ ากัด ยังมีอํ านาจผูกขาดในการคาขาว 
ธนาคารมณฑล จํ ากัด ก็เจริญรุงเรือง แตเมื่อฐานะของบริษัทขาวไทย จํ ากัด ทรุดโทรมลง 
ธนาคารก็มิอาจธํ ารงความรุงเรืองไวได และโดยที่ผูมีอํ านาจทางการเมืองพากันรุมทึ้งธนาคาร
แหงนี้ จึงมิใชเร่ืองนาประหลาดใจที่ธนาคารฯ  มีฐานะอันงอนแงน

ฐานะอันทรุดโทรมของธนาคารมณฑล จํ ากัด ถูกซอนเรนอํ าพรางไวเปน
เวลานาน จวบจนกระทั่งพระราชบัญญัติการธนาคารพาณิชย พ.ศ. 2505 มีผลบังคับใช 
ความงอนแงนก็ปรากฏโฉมโดยชัดเจน ตามกฎหมายดังกลาวนี้ บรรดาธนาคารพาณิชย
ทั้งหลายจักตองมีวินัยทางการเงิน โดยธนาคารแหงประเทศไทยจะคอยควบคุมดูแลใหธนาคาร
พาณิชยประพฤติปฏิบัติตามวินัย ดังกลาวนี้ วินัยทางการเงินที่สํ าคัญ ไดแก การถือเงินสดสํ ารอง
ตามกฎหมาย และการรักษาอัตราสวนเงินกองทุนตอสินทรัพยเสี่ยงใหไดระดับที่ธนาคาร
แหงประเทศไทยกํ าหนดไว
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การบั งคับใช พระราชบัญญัติการธนาคารพาณิชย   พ .ศ.2505 ทํ าให
ธนาคารมณฑล จํ ากัด เร่ิมประสบภาวะขาดทุน โดยในป 2505 ขาดทุนถึง 5,826,792 บาท 
และในป 2506 ขาดทุน 3,940,263 บาท กอนหนานี้ธนาคารฯ มีกํ าไรมาโดยตลอด ในปที่
ผลการดํ าเนินงานของธนาคารฯตกตํ่ ามากๆ ดังเชนป 2498 และ 2502 ธนาคารฯก็ยังมีกํ าไร 
แมจะตํ่ ากวาแนวโนมปกติก็ตาม

ในป 2505 ธนาคารมณฑล จํ ากัด ไดเพิ่มทุนประกอบการจาก 10 ลานบาท 
เปน 30 ลานบาท (300,000 หุน ) โดยกระทรวงการคลังอัดฉีดเงินเขาไปอีก เพื่อมิใหธนาคารฯ ลม 
ผลของการอัดฉีดเงินครั้งนี้ทํ าใหกระทรวงการคลังถือหุนถึง 246,890 หุน คิดเปนรอยละ 82.3 ของ
จํ านวนหุนทั้งสิ้น  โดยที่บริษัทขาวไทย จํ ากัด มิไดมีฐานะเปนรัฐวิสาหกิจอีกตอไป

การอัดฉีดเงินของรัฐบาลเขาไปในธนาคารมณฑล จํ ากัด ชวยกูสถานการณได 
ไมมากนัก เพราะมะเร็งรายไดเกาะกินสถาบันการเงินแหงนี้เสียแลว จนในที่สุดรัฐบาลจึงได 
ตัดสินใจรวมธนาคารมณฑล จํ ากัด  เขากับธนาคารเกษตร จํ ากัดในป 2509

เสนทางเดินของธนาคาร เกษตร จํ ากัด
ธนาคารเกษตร จํ ากัด (Agricultural Bank Ltd.) กอต้ังขึ้นเมื่อวันที่ 26 เมษายน 

2493 โดยมีวัตถุประสงคที่จะใหบริการแกลูกคาที่เปนเกษตรกรและผูคาพืชผลการเกษตรทั้งหลาย  
ทุนจดทะเบียนในชั้นแรกมีเพียง 10 ลานบาท แบงเปน 10,000 หุน  มูลคาหุนละ 1,000 บาท

จากการศึกษาเอกสารในกรมทะเบียนการคา กระทรวงพาณิชย ทํ าใหเขาใจวา 
นายวิลาส โอสถานนท เปนหัวแรงสํ าคัญในการจัดตั้งธนาคารแหงนี้ และในขณะจัดตั้งก็ไม
ปรากฏแนชัดวา ใครเปนผูถือหุนรายใหญ เพราะมีการกระจายหุนอยางกวางขวางระหวางขุนนาง
และพอคาไทยกับพอคาชาวจีน อยางไรก็ตาม การณปรากฏตอมาวา นายสุริยน ไรวา เปนผูถือหุน 
รายสํ าคัญของธนาคารนี้

แมในชวงแรกเริ่มจะไมปรากฏแนชัดวา ธนาคารเกษตร จํ ากัด เปนฐานเศรษฐกิจ
ของกลุมการเมืองกลุมใด ดังจะเห็นไดวา นายดิเรก ชัยนาม ซึ่งเปนคนสนิทคนหนึ่งของ
นายปรีดี พนมยงค ก็มีชื่อเปนผู  เ ร่ิมกอต้ังธนาคารแหงนี้ ขุนนางหลายตอหลายคนได
เขารับตํ าแหนงผูจัดการ  ดังเชนนายวิลาส โอสถานนท พระชวงเกษตรศิลปการ (ชวง โลจายะ) 
และพระยาบูรณสิริพงศ   (ประโมทย บุรณสิริ) แตในกาลตอมา ธนาคารเกษตร จํ ากัด ก็โคจรเขาสู
อาณาจักรเศรษฐกิจของกลุ มซอยราชครู จอมพลผิน ชุณหวันเข ารับตํ าแหนงประธาน
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คณะกรรมการบริหารสืบตอจากพระยาศรีวิสารวาจา (เทียนเลี้ยง  ฮุนตระกูล) ในปลายยุคจอมพล 
ป. พิบูลสงคราม

กา รนํ  า เ งิ น ฝ ากขอ งป ระชาชน ไปปรน เป รอขุ นศึ ก กลุ  ม ซอยราชครู  
และเกื้อหนุนธุรกิจสวนบุคคลของผูบริหารธนาคารฯ ทํ าใหธนาคารแหงนี้มีฐานะอันงอนแงน 
ความงอนแงนดังกลาวนี้ปรากฏแกสายตาสาธารณชนอยางแจมชัดภายหลังการรัฐประหาร
ในป 2500 ซึ่งทํ าใหกลุมซอยราชครูส้ินศักดาไปพรอมๆกับจอมพล ป. พิบูลสงคราม ในระหวางป 
2500-2501 ธนาคาร เกษตร จํ ากัด ตองเผชิญกับวิกฤติการณแหงศรัทธาครั้งรายแรงจนถึงขั้น
ประชาชนแหกันไปถอนเงิน แลวธนาคารฯ  ไมมีเงินจายคืนให 

ในที่ สุด  กระทรวงการคลังและธนาคารแห งประเทศไทย  ต องเข าไป
ประคับประคองฐานะของธนาคาร วิธีการสํ าคัญ ก็คือ การอัดฉีดเงินเขาไป จนในที่สุด ธนาคาร
เกษตร จํ ากัด ซึ่งเดิมเปนวิสาหกิจเอกชน แปรสภาพเปนรัฐวิสาหกิจ ในเดือนมิถุนายน 2502 
กระทรวงการคลังถือหุนของธนาคารฯ ถึง 5,050 หุน และกระทรวงเกษตรมี 1,000 หุน รวมหุน
ที่รัฐบาลถือไวทั้งสิ้น 6,050 หุน  คิดเปนรอยละ 60.50 ของจํ านวนหุนทั้งสิ้น

แตดูเหมือนวา การอัดฉีดเงินของกระทรวงการคลังในครั้งแรกนี้จะยังไมเพียงพอ  
ฐานะของธนาคารเกษตร จํ ากัด กระเตื้องขึ้นไมมากนัก ในป 2505 ธนาคารฯจึงเพิ่มทุน
จดทะเบียนจาก 10 ลานบาทเปน 45 ลานบาท และตอมาเพิ่มเปน 50 ลานบาท และ 75 
ลานบาทในป 2507 และ 2508 ตามลํ าดับ ทุกครั้งที่มีการเพิ่มทุนจดทะเบียน กระทรวงการคลัง
ตองอัดฉีดเงินเขาไปทุกคราไป การเพิ่มทุนจดทะเบียนดังกลาวนี้ สวนหนึ่งก็เพื่อเสริมฐาน
ของธนาคารใหมั่นคงแข็งแรงขึ้น อีกสวนหนึ่งก็เพื่อปฏิบัติตามบทบัญญัติแหงพระราชบัญญัติ
การธนาคารพาณิชย พ.ศ.2505 ในการดํ ารงอัตราสวนระหวางเงินกองทุนกับสินทรัพยเสี่ยง

แมวาทุนจดทะเบียนของธนาคารเกษตร จํ ากัด จะเพิ่มข้ึนเปน 75 ลานบาท 
ในป 2508 แตทุนที่ชํ าระแลวมีเพียง 51.418 ลานบาท ในจํ านวนนี้ ถือโดยรัฐบาล 47,382 หุน 
(เทากับ 92.15%)  และเอกชน 4,036 หุน

ผลการอัดฉีดเงินของกระทรวงการคลังชวยใหฐานะของธนาคารเกษตร จํ ากัด  
มั่นคงขึ้นเปนอันมาก กระทรวงการคลังเองเริ่มเขาไปยึดกุมการบริหารภายในธนาคารแหงนี้  
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โดยสง ม.จ. ทองประทาศรี ทองใหญ เขาดํ ารงตํ าแหนงประธานคณะกรรมการบริหาร และแตงตั้ง
นายจํ ารัส  จตุรภัทร  นักการธนาคารมืออาชีพ  ดํ ารงตํ าแหนงกรรมการผูจัดการ

กํ าเนิดธนาคารกรุงไทย จํ ากัด
เมื่อมองยอนกลับไปในป 2508 เราจะเห็นไดว า ในขณะนั้นรัฐบาลมี

ธนาคารพาณิชยที่เปนรัฐวิสาหกิจอยูถึง 2 ธนาคาร คือ ธนาคารมณฑล จํ ากัด และธนาคาร
เกษตร จํ ากัด ธนาคารทั้งสองมีภูมิหลังที่คลายคลึงกันในขอที่ว าตางก็เปนเครื่องมือของ
ระบบทุนนิยมขุนนางในการสรางฐานอํ านาจของกลุ มซอยราชครู คร้ันเมื่อกลุ มซอยราชครู
ส้ินอํ านาจไป หลังการรัฐประหารในเดือนกันยายน 2500 ความฉอฉลภายในธนาคารทั้งสอง
ก็ปรากฏตัวอยางแจมชัด ตางกันแตเพียงวา ธนาคารเกษตร จํ ากัด ตองเผชิญกับวิกฤติการณ
ในทันทีที่กลุ มซอยราชครูส้ินอํ านาจ แตการอัดฉีดเงินของกระทรวงการคลังในเวลาตอมา
ไดชวยรื้อฟนฐานะของธนาคารใหกลับมีความมั่นคงใน  ป 2508 ในขณะที่ธนาคารมณฑล จํ ากัด 
นั้น แมจะประคองตัวอยูรอดไดเมื่อแรกที่กลุมซอยราชครูส้ินอํ านาจ  แตกลับตองเผชิญวิกฤติ
การณหลังป 2505

รัฐบาลในเวลานั้นมองไมเห็นมีความจํ าเปนที่จะตองมีธนาคารพาณิชยของรัฐ 
ถึง 2 ธนาคาร ดวยเหตุนี้เอง คณะรัฐมนตรีในการประชุมเมื่อวันที่ 1 มิถุนายน 2508 จึงมีมติวา  
รัฐบาลตองการใหมีธนาคารพาณิชยที่รัฐบาลถือหุนใหญเพียงธนาคารเดียว คณะกรรมการบริหาร
ธนาคารทั้งสองจึงเรียกประชุมผูถือหุ นเพื่อสนองรับมติคณะรัฐมนตรีดังกลาวนี้ แมมติของ 
คณะกรรมการบริหารธนาคารทั้งสองจะออกมาตามที่รัฐบาลตองการเนื่องจากรัฐบาลถือหุน 
เกินกวา 50% ทั้งสองธนาคาร แตดูเหมือนวา ผูถือหุนฝายเอกชนในธนาคารเกษตร จํ ากัด  
ไมสูยินดีนักที่ตองไปรวมกิจการกับธนาคารมณฑล จํ ากัด ซึ่งในขณะนั้นเปนเรือที่กํ าลังรม  
ในการประชุมวิสามัญ คร้ังที่ 1/2508 ของผูถือหุน บริษัท ธนาคารเกษตร จํ ากัด เมื่อวันที่ 21 
มิถุนายน 2508 ผูถือหุนคนหนึ่ง (คุณสุภัทรา  สิงหลหกะ)  ถึงกับกลาววา

“---เปนที่ทราบกันดีอยูในขณะนี้แลววา ธนาคารเกษตร จํ ากัด อยูในฐานะมั่นคง
และกิจการกํ าลังเจริญกาวหนา แตธนาคารมณฑล จํ ากัด ฐานะไมดี การที่จะควบกิจการของ 
ทั้งสองธนาคารนี้เขาดวยกันจะทํ าใหฐานะของธนาคารเกษตร จํ ากัด ทรุดลง อันจะเปนผลให
บรรดาผูถือหุนที่เปนเอกชนเสียประโยชน---”   (เอกสารกรมทะเบียนการคากระทรวงพาณิชย)
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อยางไรก็ตาม กระทรวงการคลัง ซึ่งเปนผูถือหุนรายใหญ ยืนกรานที่จะรวม
ธนาคารพาณิชยทั้งสองเขาดวยกัน โดยที่ผูถือหุนฝายเอกชนมิอาจทัดทานได จึงในที่สุด ธนาคาร
กรุงไทย จํ ากัด  ก็ถือกํ าเนิดขึ้นเมื่อวันที่ 14 มีนาคม 2509

เมื่อแรกเริ่มกอต้ัง ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด มีสินทรัพย 4,582.13 ลานบาท  
ในจํ านวนนี้เปนของธนาคารเกษตร จํ ากัด 3,295.64 ลานบาท (71.9%) มีสาขารวม 79 สาขา  
โดยรับโอนจากธนาคารเกษตร จํ ากัด 59 สาขา (74.7%) และจากธนาคารมณฑล จํ ากัด 20 สาขา 
(25.3%) และมีพนักงานรวมทั้งสิ้น 1,247 คน โดยรับโอนจากธนาคารเกษตร จํ ากัด 870 คน 
(69.8%)  และจากธนาคารมณฑล จํ ากัด 377 คน (30.2%) ดังรายละเอียดปรากฏในตารางที่ 1

ดังไดกลาวแลววา ในขณะที่รวมตัวกันเปนธนาคารกรุงไทย จํ ากัดนั้น ธนาคาร
เกษตร จํ ากัด มีฐานะคอนขางมั่นคง แตธนาคารมณฑล จํ ากัด กลับมีฐานะงอนแงน ปญหาหนี้สูญ
ของธนาคารมณฑล จํ ากัด ไดตกเปนมรดกถึงธนาคารกรุงไทย จํ ากัด และสรางปญหาแกธนาคารฯ 
ในระยะแรกไมนอย อยางไรก็ตาม ดวยความสามารถของนายจํ ารัส จตุรภัทร ซึ่งดํ ารงตํ าแหนง
กรรมการผูจัดการคนแรก ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด ก็มีฐานะอันมั่นคงและเจริญรุงเรืองขึ้นตามลํ าดับ

ในระยะแรกเริ่มที่กอต้ัง ธนาคารกรุงไทย จํ ากัดนั้น ธนาคารฯ มีทุนจดทะเบียน 
105 ลานบาท  แบงเปน 1,050,000 หุน ในจํ านวนนี้ถือโดยกระทรวงการคลัง 922,970 หุน คิดเปน
รอยละ 87.90 ของหุนทั้งสิ้น ในป 2529 ธนาคารฯมีทุนจดทะเบียน 1,200 ลานบาท ถือโดย 
สวนราชการ 11,256,634 หุน (93.80%)ของหุนรวม และรัฐวิสาหกิจตางๆ 300,000 หุน (2.50% 
ของหุนรวม)  นอกนั้นถือโดยเอกชน

การเติบโตของธนาคารกรุงไทย จํ ากัด
ในป 2510 ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด มีเงินฝากของประชาชน 4,333 ลานบาท  

ปริมาณเงินฝากไดเพิ่มข้ึนเปน 71,949 ลานบาท เมื่อส้ินป 2528 แสดงใหเห็นวา ในชวงเวลา
ประมาณ 18 ป ปริมาณเงินฝากของประชาชนในธนาคารแหงนี้ไดเพิ่มข้ึนเกือบ 17 เทาตัว  
(ดูตารางที่ 2)

ในป 2510 ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด มีสินทรัพย 5,100 ลานบาท เพิ่มข้ึนเปน 
92,875 ลานบาทเมื่อส้ินป 2528 แสดงใหเห็นวา สินทรัพยไดเพิ่มข้ึนมากกวา 18 เทาตัว (ดูตาราง
ที่ 2)
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ไมเพียงแตปริมาณเงินฝากและสินทรัพยของธนาคารกรุงไทย จํ ากัด จะเพิ่มข้ึน
เทานั้น  หากทวาจํ านวนพนักงานก็ไดเพิ่มข้ึนอยางรวดเร็วดวย  ในป 2509 ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด  
รับโอนพนักงานจากธนาคารเกษตร จํ ากัด  และธนาคารมณฑล จํ ากัด รวม 1,247 คน ในป 2525  
จํ านวนพนักงานเพิ่มข้ึนเปน 8,541 คน และในป 2529  มีพนักงานมากกวา 10,000 คน

เมื่อแรกเริ่มที่กอต้ัง ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด ในป 2509 นั้น ธนาคารฯมีสาขา
เพียง 81 แหง เพิ่มข้ึนเปน 112 แหงในป 2516 ซึ่งนับเปนครั้งแรกที่ธนาคารฯ มีสาขาครบ 
72 จังหวัด ในป 2529 ธนาคารฯ มีสาขา 216 แหง เปนสาขาในกรุงเทพ 38 แหง (17.6%) 
และตางจังหวัด 178 แหง (82.4%) ทั้งยังมีสาขาตางประเทศ ณ นครนิวยอรค ซึ่งเปดดํ าเนินการ
มาตั้งแตเดือนกันยายน 2525 อีกดวย

แต การพิจารณาการเติบโตของธนาคารกรุงไทย  จํ  ากัดแต  โดยลํ  าพัง  
ยอมไมเปนการเพียงพอ ประเด็นที่พึงพิจารณา ก็คือ ธนาคารฯมีผลปฏิบัติการเชนไร 
เมื่อเปรียบเทียบกับคูแขงขันที่เปนธนาคารพาณิชยดวยกัน

หากพิจารณาจากการเติบโตของเงินฝาก เราจะเห็นไดวา อัตราการเติบโต
ของเงินฝากในธนาคารกรุงไทย จํ ากัด ต่ํ ากวาอัตราถัวเฉลี่ยของธนาคารพาณิชยที่ใหญที่สุด 
3 อันดับแรก (อันไดแก ธนาคารกรุงเทพ จํ ากัด ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด และธนาคารกสิกรไทย 
จํ ากัด) ในทุกชวงเวลา และแมเมื่อเทียบกับอัตราการเติบโตถัวเฉลี่ยของธนาคารพาณิชยไทย
ทั้งระบบ การเติบโตของเงินฝากในธนาคารกรุงไทย จํ ากัด ก็ยังเชื่องชากวาในชวงเวลาสวนใหญ 
(ดูตารางที่ 3)

ขอพิจารณาเกี่ยวกับการเติบโตของสินทรัพย ก็เฉกเชนเดียวกับการเติบโต
ของเงินฝาก กลาวคือ อัตราการเติบโตของสินทรัพยของธนาคารกรุงไทย จํ ากัด ต่ํ ากวาอัตรา
ถัวเฉลี่ยของธนาคารพาณิชยที่ใหญที่สุด 3 ธนาคาร ในทุกชวงเวลา ยกเวนชวงป 2520-2525 
ที่อัตราการเติบโตของธนาคารกรุงไทย จํ ากัด เมื่อพิจารณาจากสินทรัพย มีอัตราตํ่ ากวาอัตรา
ถัวเฉลี่ยของธนาคารพาณิชยไทยทั้งระบบ ยกเวนชวงป 2520-2525  ที่มีอัตราการเติบโตสูงกวา 
(ดูตารางที่ 3)

ยักษหลับแหงกรุงไทย
เมื่อแรกกอต้ัง ธนาคารกรุงไทย จํ ากัดมีฐานะเปนธนาคารพาณิชยที่ใหญ 

เปนอันดับสอง รองจากธนาคารกรุงเทพ จํ ากัด ไมวาขนาดของธนาคารจะพิจารณาจากปริมาณ
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เงินฝากหรือมูลคาของสินทรัพย แตในชวงเวลาประมาณ 18 ปที่ผานมา ฐานะของธนาคารฯ 
กลับตกตํ่ าลง  ธนาคารกรุงไทย จํ ากัดรวงผลอยอยูอันดับสาม  โดยถูกธนาคารกสิกรไทย จํ ากัด
ชวงชิงอันดับสองไป

หากพิจารณาจากปริมาณเงินฝาก ในป 2510 สัดสวนเงินฝากของประชาชน 
ในธนาคารกรุงไทย จํ ากัด มีถึงรอยละ 22.2 ของปริมาณเงินฝากในธนาคารพาณิชยไทยทั้งหมด 
นับเปนธนาคารพาณิชยไทยที่มีเงินฝากมากเปนอันดับสอง รองจากธนาคารกรุงเทพ จํ ากัด 
ซึ่งมีสวนแบงตลาดถึง 23.6% แตเปนที่นาสังเกตวา  สัดสวนของเงินฝากประชาชนในธนาคาร
กรุงไทย จํ ากัด  มีแนวโนมลดลงโดยตลอด จนเหลือเพียง 13.1% เมื่อส้ินป 2528 ในขณะที่ 
ธนาคารกสิกรไทย จํ ากัด สามารถชวงชิงตํ าแหนงยักษใหญอันดับสองจากธนาคารกรุงไทย จํ ากัด 
ไดสํ าเร็จ (ดูตารางที่ 4)

หากพิจารณาจากสินทรัพย ในป 2510  สินทรัพยของธนาคารกรุงไทย จํ ากัด  
มีมูลคาคิดเปนรอยละ 20.0 ของสินทรัพยธนาคารพาณิชยไทยทั้งระบบ นับเปนธนาคารพาณิชย 
ที่ใหญเปนอันดับสอง รองจากธนาคารกรุงเทพ จํ ากัด ซึ่งมีสินทรัพยมูลคารอยละ 27.4 ของ 
สินทรัพยไทยทั้งระบบ ในขณะที่ธนาคารยักษใหญอันดับสาม คือ ธนาคารกสิกรไทย จํ ากัด  
มีสัดสวนสินทรัพยเพียง 6.0% เทานั้น  ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด จึงมีสินทรัพยมากกวา ธนาคาร 
กสิกรไทย จํ ากัด ถึง 3.3 เทา (5,100 ลานบาทเทียบกับ 1,545 ลานบาท) แตสถิติเมื่อส้ินป 2528 
กลับปรากฏวา ธนาคารกสิกรไทย จํ ากัด สามารถชวงชิงอันดับสองไปครองได โดยที่ธนาคาร 
กรุงไทย จํ ากัด ตกไปอยู อันดับสาม (104,509 ลานบาทเทียบกับ 92,875 ลานบาท)  
ดังรายละเอียดปรากฏในตารางที่ 5

หากประพฤติกรรม (conduct) และผลปฏิบัติการ (performance) ยังคง
เปนไปตามแนวโนมในอดีต ภายในระยะเวลา 5 ป ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด อาจรวงผลอยไปอยู
อันดับที่ส่ี  โดยถูกธนาคารไทยพาณิชย จํ ากัด  ชวงชิงอันดับสามไปครองโดยไมยากลํ าบากนัก

คํ าถามพื้นฐานมีอยูวา เหตุใด ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด จึงกลายสภาพเปน
ยักษหลับที่ไรประสิทธิภาพเชนนี้ ?

วิสาหกิจไรเจาของ   วิสาหกิจไรวิญญาณ
ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด ก็ดุจดังรัฐวิสาหกิจทั้งหลายทีม่ีปญหาอันเกิดจากการ

แบงแยกระหวางความเปนเจาของ (ownership) กับการควบคุมจัดการ (control) ในวิสาหกิจ 
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เอกชนสวนใหญ  เจ าของมักจะมีอํ  านาจในการควบคุมจัดการวิสาหกิจนั้น  วิญญาณ
แหงการแขงขันจึงมีอยูโดยธรรมชาติ พลังการแขงขันในตลาดยอมผลักดันใหวิสาหกิจเอกชน
ตองปรับปรุงประสิทธิภาพการผลิต ไมเพียงแตเพื่อความอยูรอดทางธุรกิจเทานั้น หากยังเพื่อ
ความเติบโตในอนาคตอีกดวย การเติบใหญของธนาคารกรุงเทพ จํ ากัด และธนาคารกสิกรไทย 
จํ ากัด  นับเปนอุทาหรณของความขอนี้

แตธนาคารกรุงไทย จํ ากัด มีลักษณะแตกตางจากธนาคารพาณิชยเอกชน  
โดยนิตินัย ประชาชนชาวไทยเปนเจาของธนาคารแหงนี้ บรรดาพนักงานระดับผูบริหารก็ลวนมีสวน
เปนเจาของดวย หากแตคนเหลานี้ไรจิตสํ านึกในความเปนเจาของ ดังนั้น จึงมิไดใสใจเทาที่ควร 
ตอผลปฏิบัติงานของธนาคาร มิหนํ าซํ้ าการสรรหากรรมการผูจัดการ และตํ าแหนงผูบริหารระดับ
สูงอื่นๆก็เปนกระบวนการทางการเมือง ซึ่งประชาราษฎรไมเพียงแตมิไดมีสวนรวมเทานั้น  
หากยังไมมีสิทธิในการกํ ากับอีกดวย

ในสภาวะที่พนักงานระดับผู บริหารไร จิตสํ านึกในความเป นเจ าของและ  
ไรจิตสํ านึกในการเห็นแกผลประโยชนของสาธารณชน จึงมิใชเร่ืองนาประหลาดใจที่วา ธนาคาร
กรุงไทย จํ ากัด มีประพฤติกรรมอันไมแตกตางจากธนาคารพาณิชยเอกชนโดยทั่วไปในขอที่เปน 
ปลิงดูดเลือดสังคมไทย  เหมือนกัน

ประการแรก ธนาคารพาณิชยเอกชนมีบทบาทในการดูดซับเงินออมของ 
ประชาชนจากสวนภูมิภาคเขามาหลอเลี้ยงการเติบโตของกรุงเทพมหานคร โดยมิไดสนใจ
จัดสรรเงินใหกูแกสวนภูมิภาค คํ าถามพื้นฐานมีอยูวา ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด มีประพฤติกรรม
อันแตกตางจากธนาคารพาณิชยโดยทั่วไปหรือไม คํ าตอบก็คือ ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด หาไดมี
นโยบายอันเดนชัดในเรื่องนี้ และมีประพฤติกรรมอันไมแตกตางจากธนาคารพาณิชยเอกชนแต
ประการใด

ประการที่สอง ธนาคารพาณิชยเอกชนจัดสรรเงินใหกูโดยคํ านึงถึงผลประโยชน
ของเอกชน (private benefits)เปนสํ าคัญ โดยมิไดใหความสํ าคัญแกผลประโยชนของสังคม
(social benefits) ดวยเหตุนี้เอง เงินใหกูที่จัดสรรใหแกกิจการดานการเกษตรจึงมีอยูเพียงนอยนิด 
ซึ่งมีสวนทํ าใหการจํ าเริญเติบโตทางเศรษฐกิจระหวางภาคเกษตรกรรมกับภาคเศรษฐกิจอ่ืน 
แตกตางกันมากขึ้น หากจะถามวา ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด มีประพฤติกรรมอันแตกตางจาก
ธนาคารพาณิชยเอกชนในขอที่ชวยผลักดันการเติบโตของภาคเกษตรกรรมเปนพิเศษหรือไม  
เราก็จะพบคํ าตอบอันนาผิดหวังเฉกเชนเดียวกัน
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ประการที่สาม ธนาคารพาณิชยเอกชนมักจะจัดสรรเงินใหกู แกกิจการที่ 
นายธนาคารมีผลประโยชนรวมดวยหรือมีสวนเปนเจาของเปนพิเศษ ในยามที่ธุรกิจสวนบุคคล
เหลานี้ยังมีฐานะอันมั่นคง ธนาคารก็ยังมีเสถียรภาพอยูได แตเมื่อธุรกิจของนายธนาคาร
พาณิชยตองเผชิญมรสุมเศรษฐกิจ ฐานะของธนาคารพาณิชยนั้นๆ ก็พลอยสั่นคลอนไปดวย 
กรณีดังกลาวนี้ไดเกิดขึ้นซํ้ าแลวซํ้ าเลา ดังกรณีธนาคารเกษตร จํ ากัด และธนาคารมณฑล 
จํ ากัด ในชวงระหวางป 2500-2508 กรณีธนาคารไทยพัฒนา จํ ากัด ในชวงป 2510-2515 
และกรณีธนาคารเอเชียทรัสต จํ ากัด ในชวงหลังป 2525 เปนตน แตธนาคารกรุงไทย จํ ากัด 
ก็หาไดอยูนอกวังวนแหงความฉอฉลดังกลาวนี้ไม ทั้งนี้ปรากฏวา ผูบริหารธนาคารของรัฐแหงนี้ ได
จัดสรรเงินใหกูแกธุรกิจบางกลุมบางเหลามากเปนพิเศษโดยไมสมควร จนสรางปญหาแกฐานะ
และความมั่นคงของธนาคารในปจจุบัน

ในเมื่อธนาคารกรุงไทย จํ ากัด มิไดมีประพฤติกรรมอันแตกตางจากปลิงดูดเลือด
สังคมโดยทั่วไป เราก็นาจะพบวา ธนาคารแหงนี้มีผลปฏิบัติการอันไมแตกตางจากธนาคาร
พาณิชยโดยทั่วไป แตการณหาไดเปนเชนนั้นไม ผลปฏิบัติการโดยทั่วไปของธนาคารฯตํ่ ากวาระดับ
เฉลี่ยของธนาคารพาณิชยไทยทั้งระบบ และเทียบไมไดเลยกับธนาคารพาณิชยขนาดใหญ ดังเชน 
ธนาคารกรุงเทพ จํ ากัด และธนาคารกสิกรไทย จํ ากัด ไมวาจะพิจารณาจากการเติบโตของเงินฝาก
หรือการเติบโตของสินทรัพย

ธนาคารกรุงไทย  จํ  ากัด  มีข อได  เปรียบธนาคารพาณิชย  เอกชนทั่วไป   
ในขอที่สามารถรับเงินฝากของสวนราชการตางๆได ในขณะที่ทางราชการไดวางระเบียบ
มิใหสวนราชการฝากเงินกับสถาบันการเงินเอกชน แมจะไมมีขอมูลสถิติอันแนชัด แตเปน
ที่เชื่อกันวา เงินฝากของสวนราชการที่มีอยูในธนาคารกรุงไทย จํ ากัด นั้น มีอยูหานอยไม 
แตแทนที่ธนาคารฯจะใชขอไดเปรียบดังกลาวนี้ในการสรางความรุงเรือง กลับยึดเกาะแตเงินฝาก
ของสวนราชการ โดยไมขวนขวายในการแสวงหาเงินฝากเทาที่ควร ในขณะที่ปริมาณเงินฝาก
ในธนาคารพาณิชยไทยทั้งระบบเพิ่มข้ึนในอัตราเฉลี่ย 21.0% ตอป แตเงินฝากในธนาคารกรุงไทย 
จํ ากัด เพิ่มข้ึนในอัตราเฉลี่ยปละ 17.5% ในระหวางป 2510-2528 โดยที่ในระยะเวลาเดียวกัน 
อัตราการเพิ่มข้ึนของเงินฝากในธนาคารกรุงเทพ จํ ากัด  และธนาคารกสิกรไทย จํ ากัด ตกปละ 
23.1% และ 26.4% ตามลํ าดับ ความไมสนใจแสวงหาเงินฝากยอมบงชี้ใหเห็นถึงความ
ไรประสิทธิภาพในการทํ างานของสถาบันการเงินของรัฐแหงนี้ไดเปนอยางดี
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แตธนาคารกรุงไทย จํ ากัด ก็มีขอเสียเปรียบธนาคารพาณิชยเอกชน ทั้งนี้
เพราะเหตุที่ธนาคารฯตองเปนเครื่องมือในการดํ าเนินนโยบายการเงินของรัฐบาล อีกทั้ง
ยังตกอยูภายใตกรอบระเบียบราชการตางๆ ขีดจํ ากัดในการบริหารจึงมีอยูมากกวา ขอจํ ากัด
ที่สํ าคัญ ก็คือ การที่ธนาคารฯตองปลอยเงินกู แกรัฐวิสาหกิจที่มีปญหาทางการเงิน โดยที่
รัฐวิสาหกิจที่เปนลูกหนี้บางแหง ไมเพียงแตจะไมสามารถชํ าระคืนเงินตนเทานั้น หากยัง
ไมสามารถชํ าระดอกเบี้ยอีกดวย ดังกรณีขององคการขนสงมวลชนกรุงเทพ เปนอาทิ ขอจํ ากัด
เหลานี้ยอมทํ าให ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด มีอัตราผลตอบแทนจากการประกอบการตํ่ ากวาที่ควร 
แตการดํ าเนินงานอยางไรวิญญาณแหงความเปนเจาของและอยางไรประสิทธิภาพ ยังผลให
อัตรากํ าไรยิ่งตํ่ าลงไปอีก

ดวยเหตุนี้เอง จึงมิใชเร่ืองนาประหลาดใจที่ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด สามารถ
นํ ากํ าไรสงรัฐดวยจํ านวนอันนอยนิด ในปงบประมาณ 2510 กํ าไรที่นํ าสงรัฐมีเพียง 3.096 
ลานบาท เพิ่มข้ึนเปน 13.459 และ 69.176 ลานบาทในปงบประมาณ 2515 และ 2520 ตามลํ าดับ 
และตกประมาณปละ 100 ลานบาทในปจจุบัน

ชายคนนั้นชื่อตามใจ
นับต้ังแตป 2509 เปนตนมาธนาคารกรุงไทย จํ ากัด มีกรรมการผูจัดการมาแลว

รวม 3 คน คือ

(1) นายจํ ารัส จตุรภัทร เดิมเปนกรรมการผูจัดการของธนาคารเกษตร จํ ากัด  
ซึ่งมีบทบาทสํ าคัญในการฟนฟูฐานะของธนาคารแหงนั้น และดํ ารงตํ าแหนงกรรมการผูจัดการ
ของธนาคารกรุงไทย จํ ากัด ต้ังแตวันที่ 18 กุมภาพันธ 2509 ในขณะที่ตระเตรียมการกอต้ัง 
จนถึงวันที่ 1 มกราคม 2518

(2) นายเกื้อ สวามิภักดิ์ ดํ ารงตํ าแหนงตั้งแตวันที่ 21 มีนาคม 2518 ถึงวันที่ 15 
กันยายน 2518

(3) นายตามใจ ขํ าภโต ดํ ารงตํ าแหนงตั้งแตป 2518 จนถึงกลางเดือนมกราคม 
2529

ดังไดกลาวแลววา การสรรหากรรมการผูจัดการ ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด  
เปนกระบวนการทางการเมือง การกาวขึ้นสูตํ าแหนงกรรมการผูจัดการของนายตามใจ ขํ าภโต  
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ก็โดยผานกระบวนการทางการเมืองดังกลาวนี้ ทั้งนี้ดวยการผลักดันของนายบุญชู โรจนเสถียร  
ซึ่งดํ ารงตํ าแหนงรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังในป 2518 การจากไปของนายตามใจในเดือน
มกราคม 2529  ก็ดวยกระบวนการทางการเมืองเชนเดียวกัน

รายงานขาวจากกระทรวงการคลัง แจงวา นับต้ังแตป 2525 เปนตนมา 
กระทรวงการคลังเริ่มรูสึกไมพึงพอใจในผลงานของธนาคารกรุงไทย จํ ากัด มากขึ้นตามลํ าดับ 
จนถึงขั้นที่จะพิจารณาเปลี่ยนตัวกรรมการผูจัดการ แตทุกครั้งที่กระทรวงการคลังจะเดินเครื่อง
ในการสรรหาบุคคลมาดํ ารงตํ าแหนงแทนนายตามใจ ขํ าภโต พลันกระทูไมไววางใจรัฐมนตรี
วาการกระทรวงการคลังก็ถูกยื่นเขาสูที่ประชุมสภาผูแทนราษฎรโดยกลุมสยามประชาธิปไตย
ทุกคราไป มิหนํ าซํ้ าในบางโอกาสก็มีโทรศัพทจากผูนํ าทหารระดับสูง รองขอใหนายตามใจ 
อยูในตํ าแหนงตอไป

ความไร ประสิทธิภาพในการประกอบการของธนาคารกรุงไทย  จํ  ากัด  
ภายใตการนํ าของนายตามใจ ไดปรากฏโฉมอยางชัดเจน เมื่อธนาคารฯถูกบริษัทพิพัทธ
ประกันภัย จํ ากัด ยื่นฟอง แลวแพความตามคํ าตัดสินของศาลชั้นตน เมื่อวันที่ 3 ตุลาคม 2526 
แตธนาคารฯไดละเลยการดํ าเนินจนเปนเหตุใหสาขานครปฐมของธนาคารฯถูกเจาหนาที่
บังคับคดีเขายึดทรัพยเมื่อวันที่ 27 กุมภาพันธ 2527 ผลการดํ าเนินคดีในเวลาตอมา ปรากฏวา 
ธนาคารฯ แพความทั้งในศาลอุทธรณและศาลฎีกา (มติชน  ฉบับวันที่ 19 ธันวาคม 2528) 
กรณีดังกลาวนี้แสดงใหเห็นถึงความไรประสิทธิภาพอยางถึงที่สุดของธนาคารกรุงไทย จํ ากัด 
ในประวัติศาสตรการธนาคารไทย ยังไมเคยปรากฎการณที่ธนาคารของรัฐถูกเจาหนาที่บังคับคดี
ยึดทรัพยสินดังเชนกรณีที่เกิดขึ้นนี้

อยางไรก็ตาม ประเด็นที่เจาหนาที่ระดับสูงของกระทรวงการคลังไมพอใจ
ผลงานของนายตามใจ ก็คือ การที่ธนาคารกรุงไทย จํ ากัดจัดสรรเงินใหกูกระจุกอยูเฉพาะ
กลุมธุรกิจเพียง 3 กลุมมากจนเกินไป กลุมธุรกิจทั้งสามนี้ ไดแก กลุมศรีกรุงวัฒนาของนายสวาง 
เลาหทัย กลุมธุรกิจของพันเอกพล เริงประเสริฐวิทย และกลุมธุรกิจของนายสุระ จันทรศรีชวาลา 
ทั้งนี้ไมปรากฏแนชัดวาเงินกูที่ใหแกกลุมธุรกิจทั้งสามนี้มีจํ านวนมากนอยเพียงใด เจาหนาที่
ระดับสูงของธนาคารแหงประเทศไทยกลาววา อยูระหวาง 6,000 ถึง 10,000 ลานบาท 
หากเงินกูจํ านวนนี้ตองกลายเปนหนี้สูญ ยอมจะมีผลกระทบกระเทือนตอฐานะความมั่นคงของ
ธนาคารกรุงไทย จํ ากัดอยางมาก
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ประเด็นที่พึงพิจารณา ก็คือ อํ านาจในการใหเงินกูของกรรมการผูจัดการนั้น
มีอยู โดยจํ ากัด หากนายตามใจอนุมัติเงินใหกู เกินกวาอํ านาจที่ตนมีอยู  ก็นาที่กระทรวง
การคลังชอบที่จะดํ าเนินการตามกฎหมาย เพื่อมิใหเปนเยี่ยงอยางตอไป รายงานขาวจาก
กระทรวงการคลังแจงวา การเอาผิดนายตามใจทางกฎหมายนั้นทํ าไดยาก เนื่องจากการ
อนุมัติเงินใหกู แกกลุ มธุรกิจทั้งสามนั้นไดผานการพิจารณาของคณะกรรมการธนาคารทั้งสิ้น 
หากนายตามใจมีความผิดในเรื่องนี้ คณะกรรมการก็ควรที่จะมีความผิดรวมดวย แตโดยเหตุที่
กรรมการสวนใหญเปนขาราชการระดับผูบริหารจากหนวยราชการตางๆ ดังเชนสํ านักงาน
คณะกรรมการการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ สํ านักงานคณะกรรมการสงเสริม
การลงทุน และโดยเฉพาะอยางยิ่งกระทรวงการคลัง คนเหลานี้ไมเคยแสดงความรับผิดชอบ
ตอการดํ าเนินงานอันผิดพลาดของธนาคารกรุงไทย จํ ากัด และจะยังไมรับผิดชอบตอไปในอนาคต

โดยเหตุที่มีปญหาอันสั่นคลอนฐานะและความมั่นคงของธนาคารกรุงไทย จํ ากัด 
ดังที่กลาวมาขางตนนี้ บรรดาผูที่นายสมหมาย ฮุนตระกูล รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง  
หมายตาใหรับตํ าแหนงแทนนายตามใจ ขํ าภโต ตางก็พากันปฏิเสธ ซึ่งทํ าใหกระบวนการสรรหา
เปนไปดวยความทุลักทุเลยิ่งและตองกินเวลามากกวาที่ควร (โปรดดูรายงานขาวเรื่อง “ยุทธการ
หนายเกาอี้ในแบงกกรุงไทย” มติชนสุดสัปดาห  ฉบับวันที่ 2 กุมภาพันธ 2529)  ทั้งๆ ที่ตํ าแหนงนี้ 
มิใชตํ าแหนงหมาเมิน

การตัดสินใจแตงตั้งนายเธียรชัย ศรีวิจิตร ซึ่งเปนพนักงานระดับอาวุโส 
ของธนาคารกรุงไทย จํ ากัด ใหดํ ารงตํ าแหนงกรรมการผูจัดการ พรอมกันนั้นก็ดึงพนักงาน
ธนาคารแหงประเทศไทย 2 คน มายึดกุมตํ าแหนงสํ าคัญ คือ นายเริงชัย มะระกานนท 
ดํ ารงตํ าแหนงกรรมการรองผูจัดการ และนายประยูร ภูพัฒน ดํ ารงตํ าแหนงผูชวยกรรมการ
ผูจัดการ นับเปนการตระเตรียมเพื่อถายเทอํ านาจอยางเหมาะสม ในดานหนึ่งนั้นการที่ลูกหมอ
อยางนายเธียรชัย ศรีวิจิตร ไดรับตํ าแหนงกรรมการผูจัดการนั้น ยอมเปนการดับเพลิงแตตนลม 
เพราะชวยปรามเสียงคัดคานจากพนักงานภายในธนาคารไดโดยราบคาบ โดยที่ในอีกดานหนึ่ง 
การแตงตั้งนายเริงชัย มะระกานนท ใหดํ ารงตํ าแหนงรองผูจัดการนั้น ไมเพียงแตเปนการปูทาง
ใหนายเริงชัยเดินไปสูตํ าแหนงกรรมการผูจัดการในอนาคตเทานั้น หากทวากระทรวงการคลัง
ยังสามารถยื่นมือเขาไปกํ ากับการบริหารภายในธนาคารฯ ไดมากขึ้นอีกดวย
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บนเสนทางแหงการแสวงหา
แตการเปลี่ยนแปลงผูบริหารธนาคารกรุงไทย จํ ากัด เพียงโสดเดียว ยอมไม

เปนการเพียงพอที่จะทํ าใหสถาบันการเงินของรัฐแหงนี้มีบทบาทที่เปนประโยชนตอสังคมไทย
สวนรวม ประพฤติกรรมของธนาคารแหงนี้จะไมแปรเปลี่ยนไปจากเดิม หากยังไมแปรเปลี่ยน
ปรัชญาพื้นฐานในการดํ าเนินงาน

บัดนี้รัฐบาลโดยกระทรวงการคลังจักตองตอบคํ าถามพื้นฐานใหไดวา รัฐบาล
ตองการธนาคารพาณิชยแหงนี้เพื่อวัตถุประสงคประการใด ทั้งนี้รัฐบาลมีทางเลือกอยางนอย 3 
ทาง   กลาวคือ

(1) หากรัฐบาลตองการธนาคารพาณิชยไวเพียงเพื่อเปนเครื่องมือหารายได  
รัฐบาลก็ตองคอยกํ ากับใหธนาคารกรุงไทย จํ ากัด มีพฤติกรรมเสมือนหนึ่งธนาคารพาณิชย
เอกชน คอยกระตุ นใหผู บริหารธนาคารมีสํ านึกและวิญญาณแหงความเปนเจาของ และ
อุดชองร่ัวไหลตางๆ แทที่จริงนั้น หากรัฐบาลตองการเพียงรายไดเขาคลังแผนดิน รัฐบาลไมมี
ความจํ าเปนในการประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชยดวยตนเองใหเปนที่ยุ งยาก รัฐบาลอาจหา
รายได ด วยการเก็บภาษีกิจการธนาคารพาณิชย เป นการพิเศษโดยเฉพาะ  หรือรัฐบาล
อาจใหสัมปทานแกเอกชนในการประกอบธุรกิจธนาคารกรุงไทย จํ ากัด โดยมีรายไดในรูป
คาสัมปทานและคาเชา ยิ่งรัฐบาลใชวิธีการประมูลในการใหสัมปทาน ดังที่ใชในกรณีโรงงานสุรา 
ก็จะมีรายไดมากยิ่งกวาที่ไดรับจากธนาคารกรุงไทย จํ ากัด ในปจจุบันหลายเทานัก

(2) หากรัฐบาลตองการ ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด ไวเพียงเพื่อเปนแหลงเงินทุน 
ในการคํ้ าจุนบรรดารัฐวิสาหกิจที่มีปญหาทางการเงิน วิธีการคํ้ าจุนดังกลาวนี้ก็มีผลไมแตกตาง
จากการนํ ารายไดจากภาษีอากรมาเจือจุนการขาดทุนของรัฐวิสาหกิจเหลานี้ เพราะภาระการคํ้ า
จุนในที่สุดแลวก็ตกแกประชาราษฎรเหมือนกัน คํ าถามพื้นฐานมีอยูแตเพียงวา เหตุใดรัฐจึงตองมี
ธนาคารพาณิชยของตนเองเพียงเพื่อใชเปนเครื่องมือประคับประคองบรรดารัฐวิสาหกิจที่มีปญหา
การเงิน เหตุไฉนรัฐบาลจึงไมแกปญหาที่ตนตอ คือ การลดหรือขจัดการขาดทุนของรัฐวิสาหกิจ
เหลานั้นเสีย

(3)  หากรัฐบาลต องการธนาคารพาณิชย ของตนเองเพื่อให มีบทบาท
ในกระบวนการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคม รัฐบาลจะตองเปลี่ยนแปลงพื้นฐานการดํ าเนินงานของ
ธนาคารพาณิชยดังกลาวนี้ ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด จักตองดํ าเนินการดูดซับเงินออมจาก
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กรุงเทพมหานคร เพื่อนํ าไปจัดสรรหลอเลี้ยงการลงทุนในสวนภูมิภาค การจัดสรรเงินใหกูจักตอง
คํ านึงถึงผลประโยชนของสังคมโดยสวนรวมเปนสํ าคัญ สินเชื่อการเกษตรจักตองมีสัดสวน
เพิ่มข้ึน และมีมากกวาการจัดสรรของธนาคารพาณิชยเอกชนอยางเห็นไดชัด ธนาคารฯจักตอง
เปนเครื่องมือของรัฐในการแกปญหาความยากจน ปญหาความไมเปนธรรมในการกระจายรายได 
และปญหาความไมสมดุลของการจํ าเริญเติบโตทางเศรษฐกิจ การประเมินความสํ าเร็จ
ของธนาคารฯมิไดถึงพิจารณาจากอัตรากํ าไรที่ไดหรือจํ านวนกํ าไรที่สามารนํ าสงคลังแผนดิน 
หากแตพิจารณาจากบทบาทของธนาคารในการแกปญหาของสังคมเศรษฐกิจโดยสวนรวม
ดังกลาวนี้

รัฐบาลโดยกระทรวงการคลัง และพนักงานระดับผูบริหารของธนาคารกรุงไทย 
จํ ากัด จักตองตัดสินใจโดยแจมชัดวา ในบรรดาทางเลือกอยางนอย 3 เสนทางที่กลาวขางตนนี้  
จะเลือกเสนทางใด ?  ชวงเวลาหนึ่งปขางหนานี้จะเปนยุคแหงการแสวงหาของธนาคารกรุงไทย 
จํ ากัด โดยแท1

                                                
1 หมายเหตุ  ตีพิมพครั้งแรกในนิตยสาร มติชนสุดสัปดาห  ฉบับวันที่ 30 มีนาคม 2529  และฉบับวันที่ 6  
 เมษายน  2539
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ตารางที่ 1
การควบธนาคารเกษตร จํ ากัด เขากับธนาคารมณฑล จํ ากัด  เปน ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด

เมื่อวันที่ 14 มีนาคม  2509

ธนาคารเกษตร จํ ากัด ธนาคาร มณฑล จํ ากัด รวมเปนธนาคารกรุงไทย จํ ากัด

1. สินทรัพย (ลานบาท)
2. จํ านวนสาขา (แหง)
3. จํ านวนพนักงาน (คน)

        3,295.64
                59
               870

        1,286.49
                20
              377

            4,582.13
                    79
                1,247

ที่มา  หนังสือที่ระลึกในโอกาสเปดอาคารสํ านักงานใหญ ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด (26 พฤศจิกายน  2525)

ตารางที่ 2
เงินฝากในและสินทรัพยของธนาคารกรุงไทย จํ ากัด

ส้ินป เงินฝาก สินทรัพย ดัชนี (ป 2510 = 100 )

(ลานบาท) (ลานบาท) เงินฝาก สินทรัพย

2510
2515
2520
2525
2528

         4,333
         8,637
       21,593
       52,469
       71,949

         5,100
         9,925
       25,343
       68,818
       92,875

     100
     199
     498

   1,211
   1,660

     100
     195
     497

   1,349
   1,821

ที่มา ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด
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ตารางที่ 3
อัตราการเติบโตถัวเฉลี่ยตอป ของเงินฝากและสินทรัพยในธนาคารพาณิชยไทย

(%)

กรุงไทย
ธนาคารพาณิชยที่ใหญที่สุด

3 ธนาคาร ธนาคารพาณิชยไทยทั้งหมด

1. อัตราการเติบโตของเงินฝาก
2510-2515
2515-2520
2520-2525
2525-2528

2. อัตราการเติบโตของสินทรัพย
2510-2515
2515-2520
2520-2525
2525-2528

14.8
20.1
19.4
14.7

14.2
20.6
22.1
10.5

23.9
23.9
21.3
16.4

21.5
25.4
22.1
14.6

21.2
22.8
19.2
20.7

19.6
23.9
21.1
17.3

ที่มา             ธนาคารแหงประเทศไทย
หมายเหตุ    ธนาคารพาณิชยที่ใหญที่สุด 3 ธนาคาร ไดแก ธนาคารกรุงเทพ จํ ากัด ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด และธนาคารกสิกรไทย  
  จํ ากัด
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ตารางที่ 4
เงินฝากในธนาคารพาณิชยที่ใหญที่สุด 3 ธนาคารแรก

เทียบเปนรอยละของเงินฝากในธนาคารพาณิชยไทยทั้งหมด
ป 2510 - 2528

(%)

ธนาคาร 2510 2515 2520 2525 2528

1. ธนาคารกรุงเทพ จํ ากัด
2. ธนาคารกรุงไทย  จํ ากัด
3. ธนาคารกสิกรไทย จํ ากัด
4. ธนาคารอื่น ๆ

23.6
22.2
 6.4

47.8

33.2
 16.9
  8.1

 41.8

37.7
15.1
11.1
39.1

37.2
15.3
13.9
33.6

32.4
13.1
14.1
40.4

5. รวมธนาคารพาณิชยไทย 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

ที่มา          ธนาคารแหงประเทศไทย
หมายเหตุ    สถิติเมื่อสิ้นปปฏิทิน
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ตารางที่ 5
สินทรัพยรวมของธนาคารพาณิชยที่ใหญที่สุด 3 ธนาคารแรก

เทียบเปนรอยละของสินทรัพยรวมในธนาคารพาณิชยไทยทั้งหมด
ป 2510 - 2528

(%)

ธนาคาร 2510 2515 2520 2525 2528

1. ธนาคารกรุงเทพ จํ ากัด
2. ธนาคารกรุงไทย  จํ ากัด
3. ธนาคารกสิกรไทย จํ ากัด
4. ธนาคารอื่น ๆ

27.4
20.0
  6.0
46.6

33.9
15.8
  7.9
42.4

37.1
13.9
10.2
38.8

36.9
14.4
12.6
36.1

33.9
12.1
13.6
40.4

5. รวมธนาคารพาณิชยไทย 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

ที่มา ธนาคารแหงประเทศไทย
หมายเหตุ สถิติเมื่อสิ้นปปฏิทิน
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อนาคตของธนาคารออมสิน

ผู คนในรุ นราวคราวเดียวกับผมมักจะมีประสบการณในการฝากเงินกับ  
ธนาคารออมสิน แตไมมีประสบการณใดที่นาตื่นเตนไปกวาตอนที่ไมสามารถถอนเงินออกมา 
ใชได เนื่องจากมีการเปลี่ยนแปลงลายมือ กวาจะพิสูจนตัวตนเพื่อถอนเงินฝากของตนเองได  
ก็สรางความโกลาหลวุนวายไมนอย เงินฝากที่ตกคางอยูในธนาคารออมสิน เร่ืองจากเจาของ 
เงินฝากมิไดเบิกถอน เขาใจวามีอยูเปนอันมาก

ปรากฏการณที่เด็กนักเรียนฝากเงินกับธนาคารออมสินในปจจุบันมไิดแพรหลาย
ดังปางกอน สวนหนึ่งอาจเปนเพราะธนาคารออมสินไมสามารถขยายบริการใหเทาทันการเติบโต
ของประชากร อีกสวนหนึ่งเปนเพราะคุณภาพบริการของธนาคารออมสินเอง ภาพการทํ างานของ
พนักงานธนาคารออมสินที่เต็มไปดวยความอืดอาดลาชาและไมมีความกระตือรือลนในการให
บริการลูกคาเปนภาพที่ติดตาตรึงใจลูกคาเกือบทุกผูทุกนาม

ในรอบทศวรรษที่ผานมานี้ ธนาคารพาณิชยเอกชนเติบใหญกลาแข็งเปนอันมาก 
หลายธนาคารขยายบริการเพื่อแยงชิงเงินออมจากเด็กนักเรียนนักศึกษา เงินฝากเพื่อการ 
ศึกษานานาประเภทผุดขึ้นเปนอันมาก ในขณะที่เกือบไมมีนวัตกรรมดานเงินฝากจากธนาคาร 
ออมสินเลย ทามกลางการเปลี่ยนแปลงดังกลาวนี้ ไมนาประหลาดใจที่ผูปกครองหันไปเปด 
บัญชีเงินฝากในธนาคารพาณิชยใหลูกหลาน ยิ่งเมื่อธนาคารพาณิชยใหบริการ ATM โดยที่ 
ธนาคารออมสินกาวตามไมทันดวยแลว ลูกคาที่เปนเด็กโตตั้งแตระดับมัธยมศึกษาไปจนถึง 
อุดมศึกษา จึงหันไปเปดบัญชีที่ธนาคารพาณิชยแทน เจาของเงินฝากไมมีปญหาวาจะเบิก 
ถอนเงินมิได และไมตองเผชิญกับพนักงานธนาคารที่หนาบอกบุญไมรับ

ลักษณะการทํ างานเชาชามเย็นชามของธนาคารออมสินเปนเรื่องที่มิอาจ 
หลีกเลี่ยงได ในเมื่อไมปรากฏตัวตนผูเปนเจาของ ในฐานะที่เปนรัฐวิสาหกิจ ประชาชนชาวไทย 
ทุกคนมีสวนเปนเจาของธนาคารออมสินโดยนิตินัย แตความสํ านึกในความเปนเจาของ 
โดยพฤตินัยหามีไม ธนาคารออมสินจึงกลายเปนแหลงเสพสุขของขาราชการกระทรวงการคลัง  
เมื่อการจัดสรรตํ าแหนงภายในกระทรวงดังกลาวไมลงตัว ขาราชการระดับสูงที่ใกลเกษียณอายุ 
มักจะถูกเตะไปดํ ารงตํ าแหนงผูอํ านวยการธนาคารออมสิน ในยุคที่รัฐบาลนักเลือกตั้ง แรงกดดัน
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ทางการเมืองทํ าใหกระทรวงการคลังจํ าตองโอนออนรับคนนอกมาดํ ารงตํ าแหนงผูอํ านวยการ  
แตกระนั้นก็ตามธนาคารออมสินก็ยังคงเปนแหลงผลประโยชนของขาราชการกระทรวงการคลัง 
อยูดี  เพียงแตตองแบงปนสวนเกินทางเศรษฐกิจใหแกเหลานักเลือกตั้งบางเทานั้น

สถาบันการเงินที่ไรเจาของดังเชนธนาคารออมสิน ยอมไมมีแรงกดดัน 
ในการปรับปรุงประสิทธิภาพการทํ างาน ในเมื่อไมมีผู ถือหุ นที่เปนปจเจกบุคคล ยอมไมมี 
การประชุมผู ถือหุ นประจํ าป และไมมีผู ถือหุ นคอยตรวจสอบการทํ างานของฝายบริหาร  
ในเมื่อกระทรวงการคลัง ซึ่งถือหุนธนาคารออมสินในนามของรัฐ ปฏิบัติตอธนาคารออมสิน 
เยี่ยงที่พักรอนของขาราชการที่ใกลเกษียณ จึงมิไดตรวจสอบการทํ างานของฝายบริหารในนาม 
ของประชาชน ไมมีการกํ าหนดเปาหมายการทํ างานของฝายบริหาร และไมมีการลงโทษ 
ฝายบริหารที่หยอนสมรรถภาพและไมสามารถทํ างานตามเปาหมายที่กํ าหนดไว ในสภาพการณ 
ดังกลาวนี้  ยอมมิอาจหวังไดวา  จะมีนวัตกรรมทางการเงินเกิดขึ้นในธนาคารออมสิน

บทบาทหนาที่ของธนาคารออมสินตามจารีตที่เปนมามีสวนทํ าลายธนาคาร 
ออมสินเอง ธนาคารออมสินกอต้ังขึ้นเพื่อระดมเงินออมและปลูกฝงอุปนิสัยประหยัดมัธยัสถ 
แกประชาชนคนไทย แตเดิมเงินฝากเกือบทั้งหมดของธนาคารออมสินปลอยกู แกรัฐบาล  
ธนาคารออมสินจึงเปนสถาบันที่ทํ าหนาที่คนกลางทางการเงิน (financial intermediary) เพียง 
ดานเดียว คือ ดานการระดมเงินออม โดยไมตองสนใจหาลูกคาเงินกู  เพราะมีรัฐบาล 
เปนหมูในอวยที่เปนลูกคารายใหญ ดวยเหตุที่ธนาคารออมสินไมตองดิ้นรนหาลูกคาหรือ 
แสวงหาโครงการเพื่อปลอยเงินกูนี้เอง ธนาคารออมสินจึงไมรูจักใหบริการลูกคาในกมลสันดาน    
การเอาใจลูกคาไมอยู ในสารบบของธนาคารออมสิน ไมนาประหลาดใจที่ธนาคารออมสิน 
แลดูลาหลังในเมื่อสถาบันการเงินเอกชนมีแตรุดหนาไปขางหนา ในขณะที่ธนาคารออมสิน 
อยางเกงที่สุดก็ยํ่ าเทาอยูกับที่

การเปลี่ยนแปลงฐานะการคลังของรัฐบาลนับเปนอนิจลักษณะของสังคม
เศรษฐกิจโดยแท ธนาคารออมสินสามารถพึ่งรัฐบาลเปนลูกคารายใหญตอไปได ก็ตอเมื่อ 
รัฐบาลดํ าเนินนโยบายงบประมาณขาดดุล เมื่อรายไดรัฐบาลไมพอใชจาย รัฐบาลก็ตอง 
กอหนี้สาธารณะ และหนทางที่รัฐบาลนิยมเลือกก็คือ การกูเงินจากธนาคารออมสิน แตแลว 
วิมานของผูบริหารธนาคารออมสินตองพังทลาย เมื่อรัฐบาลมีฐานะการคลังเกินดุลนับต้ังแต 
ป 2531 เปนตนมา ในชั้นแรกรัฐบาลกูเงินจากธนาคารออมสินนอยลง จนทายที่สุดไมกูเลย  
ในเมื่อรายไดรัฐบาลทวมรายจาย   ยอมไมมีเหตุที่รัฐบาลตองกูเงิน
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การเปลี่ยนแปลงฐานะการคลังของรัฐบาลมีผลกระทบตอการบริหารงาน 
ของธนาคารออมสินอยางมาก ดวยเหตุที่ธนาคารออมสินพึ่งรัฐบาลเปนลูกคารายใหญ 
อยูตลอดเวลา เมื่อรัฐบาลเลิกกูเงินจากธนาคารออมสิน รายไดดอกเบี้ยของธนาคารออมสิน 
ยอมมีแนวโนมลดลง ในขณะที่ภาระรายจายดอกเบี้ยที่ตองจายแกเจาของเงินฝากมิไดลดลง 
ตามไปดวย การลดลงของหนี้คงคางของรัฐบาล ยังมีนัยอีกดวยวา เงินฝากที่ธนาคารออมสิน 
ไมสามารถปลอยกูมีจํ านวนมากขึ้น การเปลี่ยนแปลงฐานะการคลังของรัฐบาลจึงสรางปญหา 
ในการบริหารการเงินแกธนาคารออมสิน ซึ่งโดยพื้นฐานนับเปนเรื่องดี เพราะชวยปลุกให 
ธนาคารออมสินตื่นตัวในการปรับปรุงตนเอง

ธนาคารออมสินตองปรับตัวดวยการหาลูกคาที่มิใชรัฐบาลมากขึ้น และได 
บทเรียนสํ าคัญวา ตนเปนที่พึ่งแหงตน แมแตรัฐบาลก็ไมสมควรคิดพึ่งพิง การแสวงหาลูกคา 
ที่มิใชรัฐบาลยังผลใหโครงสรางสินทรัพยของธนาคารออมสินแปรเปลี่ยนไปอยางสํ าคัญ ในป  
2532 เงินที่ธนาคารออมสินใหกูแกรัฐบาลสูงถึง 99,964 ลานบาท (สถิติเมื่อส้ินป) คิดเปนรอยละ 
79.5 ของสินทรัพยรวม คร้ันเมื่อส้ินเดือนมีนาคม 2539 เงินที่ธนาคารออมสินใหกูแกรัฐบาล 
คงเหลือเพียง 32,386 ลานบาท คิดเปนรอยละ 14.9 ของสินทรัพยรวมเทานั้น

ธนาคารออมสินปลอยเงินกู แกภาคเอกชนมากขึ้น ซึ่งตามสถิติเมื่อส้ินเดือน
มีนาคม 2539 มียอดรวม 126,400.8 ลานบาท คิดเปนรอยละ 58.0 ของสินทรัพยรวม ในจํ านวนนี้ 
ธนาคารพาณิชยและสถาบันการเงินเอกชนกลายเปนลูกคารายใหญ  นอกจากนี้ ยังมีขอนาสังเกต
ดวยวา เงินที่ใหกูแกภาครัฐวิสาหกิจมียอดรวมสูงกวาที่ใหรัฐบาลกูเสียอีก

การเปลี่ยนแปลงฐานะการคลังของรัฐบาลยังผลใหธนาคารออมสินตองปรับตัว 
ไปเปนสถาบันการเงินที่มีความสมบูรณมากขึ้น ไมจํ าเพาะแตการระดมเงินออมเทานั้น หากยัง 
ตองทํ าหนาที่จัดสรรเงินใหกูอีกดวย แตพัฒนาการดังกลาวนี้ทํ าใหธนาคารออมสินขาดเอกลักษณ
ของตนเอง เพราะบนเสนทางที่ธนาคารออมสินเดินอยูนี้หาไดทํ าใหธนาคารออมสินแตกตาง 
จากสถาบันการเงินเอกชนไม

เมื่อมีความดํ าริในระบบราชการที่จะจัดตั้งธนาคารเพื่อการพัฒนาชนบท  
ดุจเดียวกับประเทศในโลกที่สามที่ประสบความสํ าเร็จในเรื่องนี้ ดังเชนบังคลาเทศ มีการพิจารณา
เปลี่ยนแปลงสถาบันการเงินของรัฐใหทํ าหนาที่นี้ ในยุครัฐบาลนายชวน  หลีกภัย กระทรวงการ
คลังดํ าริที่จะแกกฎหมายเพื่อใหธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณการเกษตรปรับเปลี่ยนเปน 
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ธนาคารเพื่อการพัฒนาชนบท แตมีเสียงทักทวงวา การเปลี่ยนแปลงเชนนี้จะมีผลในการเรง 
การลมสลายของภาคเกษตรกรรม เพราะเปดชองให ธกส.จัดสรรสินเชื่อที่มิใชการเกษตรมากขึ้น 
ในที่ สุดจึงหันมาเลือกธนาคารออมสินแทน  โดยที่แนวความคิดในเรื่องนี้แปรเปลี่ยน  
จากการจัดตั้งธนาคารเพื่อการพัฒนาชนบทมาเปนธนาคารเพื่อการพัฒนาชุมชน อันเปนการ 
ขยายขอบขายหนาที่จากการจัดสรรสินเชื่อชนบทมาครอบคลุมถึงการจัดสรรสินเชื่อแกชุมชนใน
ภาคตัวเมืองไดดวย

แตการจัดตั้งธนาคารเพื่อการพัฒนาชุมชนคางคาจนสิ้นรัฐบาลชวน โดยที่ 
มีการสานตอเพียงเล็กนอยในรัฐบาลนายบรรหาร ศิลปอาชา และมีดํ าริที่จะจัดตั้งในรูปบรรษัท 
เพื่อการพัฒนาชุมชนแทนที่จะเปนรูปธนาคาร ตลอดระยะเวลาดังกลาวนี้ องคกรพัฒนาเอกชน 
อยูเบื้องหลังการผลักดันนโยบายการคลังและนโยบายการเงินเพื่อสังคม

การเปลี่ยนโฉมธนาคารออมสินใหเปนธนาคารหรือบรรษัทเพื่อการพัฒนา 
ชุมชน นับเปนนโยบายอันพึงสนับสนุนยิ่ง เพราะทํ าใหธนาคารออมสินมีความหมายในสังคม 
มากขึ้น เพียงแตตองมีการปฏิรูประบบการบริหารจัดการภายในอยางขนานใหญเทานั้น

แตในชวงที่การแปรโฉมธนาคารออมสินยังไมเกิดขึ้น รัฐบาลโดยกระทรวง 
การคลังกํ าลังลากธนาคารออมสินไปสู หุบเหวแหงหายนภัย ดวยการใชธนาคารออมสิน 
เปนเครื่องมือในการแกปญหาวิกฤติการณทางการเงิน เมื่อรัฐบาลเลิกใชนโยบายงบประมาณ 
ขาดดุล และงดการกู ยืมเงินจากธนาคารออมสินนั้น ธนาคารออมสินไดปรับตัวมาจัดสรร 
สินเชื่อระหวางธนาคาร (inter-bank loan) และมีบทบาทไมนอยในการบรรเทาปญหาสภาพคลอง
ในตลาดการเงิน ภายหลังจากที่มีขาวลือเกี่ยวกับการลมละลายของธุรกิจเงินทุนหลักทรัพย 
หลายบริษัทในเดือนสิงหาคม 2539 กระทรวงการคลังกํ าหนดนโยบายใหธนาคารออมสินจัดสรร 
สินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าแกบริษัทเงินทุนหลักทรัพยที่มีปญหาการขาดสภาพคลองอยางรุนแรง 
(Financial Day ฉบับวันอังคารที่ 17 กันยายน 2539)

หนังสือพิมพผูจัดการรายวัน (ฉบับวันที่ 5-6 ตุลาคม 2539) รายงานวา  
นับต้ังแตตนป 2539 เปนตนมา ธนาคารออมสินถูกกระทรวงการคลังลากไปประกอบกุศลกรรม
หลายกรรมหลายวาระ คิดเปนมูลคานับหมื่นลานบาท นับต้ังแตการใหกูแกองคการขนสงมวลชน
กรุงเทพฯ 2,716 ลานบาท เพื่อนํ าไปชํ าระหนี้คานํ้ ามันแกการปโตรเลียมแหงประเทศไทย  
การปลอยกู 10,000 ลานบาทแกการบินไทยเพื่อซื้อเครื่องบิน การจัดตั้งกองทุนเสริมสภาพคลอง
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ตลาดหลักทรัพย 10,000 ลานบาท การถูกบังคับใหซื้อหุนการบินไทยจากกระทรวงการคลัง 
ในราคาตลาด มูลคา 3,000 ลานบาท เพื่อใหกระทรวงการคลังนํ ารายไดไปโอบอุม บริษัทดอน
เมืองโทลลเวย จํ ากัด และทายที่สุด อาจถูกลากใหไปประกอบกุศลกรรมดวยการโอบอุมธนาคาร
กรุงเทพฯพาณิชยการ จํ ากัด (มหาชน)

กระทรวงการคลังกระทํ าการชํ าเราธนาคารออมสิน ดุจเดียวกับที่เคยชํ าเรา
ธนาคาร กรุงไทย จํ ากัด (มหาชน) บัดนี้ธนาคารกรุงไทยตองการถีบตัวเปนรัฐวิสาหกิจชั้นดี 
กระทรวงการคลังจึงหันมา ‘โทรม’ ธนาคารออมสินแทน โดยมิไดเห็นหัวอกพนักงานธนาคาร 
ออมสินที่ตองการใหหนวยงานของตนเปนรัฐวิสาหกิจชั้นดีบาง

กวาที่ธนาคารออมสินจะแปรโฉมเปนธนาคาร/บรรษัทเพื่อการพัฒนาชุมชน  
อาจเหลือเพียงซาก2

                                                
2 หมายเหตุ ตีพิมพครั้งแรกในหนังสือพิมพ  Financial Day  ฉบับวันพุธที่  23  ตุลาคม  2539
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ธนาคารออมสินในฐานะเครื่องมือนโยบายการเงิน

ธนาคารออมสินซึ่งมีหนาที่หลักมาแตแรกกอต้ังในดานการระดมเงินออมและ 
การปลูกฝงอุปนิสัยการประหยัดมัธยัสถแกประชาชนกํ าลังถูกแปรเปลี่ยนไปเปนเครื่องมือ 
ของนโยบายการเงินอยางไมสมควร

หนาที่ใหมในประการแรกของธนาคารออมสิน ไดแก การอุมชูรัฐวิสาหกิจ 
ดวยกัน ดังจะเห็นไดจากการที่กระทรวงการคลังกํ าหนดนโยบายใหธนาคารออมสินจัดสรร 
เงินใหกูแกองคการขนสงมวลชนกรุงเทพฯ (ขสมก.) จํ านวน 2,716 ลานบาท เพื่อให ขสมก.  
นํ าไปชํ าระหนี้คานํ้ ามันแกการปโตรเลียมแหงประเทศไทย (ปตท.) ในอีกกรณีหนึ่ง ไดแก  
การจัดสรรเงินใหกูจํ านวน 10,000 ลานบาทแกบริษัท การบินไทย จํ ากัด (มหาชน) เพื่อนํ าไป 
ซื้อเครื่องบิน ทั้งสองกรณีนี้ไมมีรายงานขาวแนชัดวา ธนาคารออมสินคิดดอกเบี้ยในอัตรา 
ที่ผอนปรนหรือไม หากมีการใหสินเชื่อโดยคิดดอกเบี้ยตํ่ ากวาอัตราตลาด ยอมมีผลเสมือนหนึ่ง 
การใหเงินอุดหนุนในรูปแอบแฝงแกลูกหนี้

ขสมก. มีปญหาการเงินมาตั้งแตแรกกอต้ัง แมจะมีความพยายามปรับปรุง 
องคกร แตก็ยังมีปญหาการขาดทุนเรื้อรัง แรงกดดันทางการเมืองทํ าให ขสมก. มิอาจปรับอัตรา 
คาโดยสารได ทั้งๆที่ตนทุนคานํ้ ามันและตนทุนอื่นๆถีบตัวสูงขึ้นไปมากแลว  เมื่อ ขสมก.มีปญหา
การขาดสภาพคลอง  ก็ใชวิธีซื้อนํ้ ามันเงินเชื่อจาก ปตท. และอาศัยเงินกูจากธนาคารกรุงไทย 
มาหลอเลี้ยงการประกอบกิจการ  โดยที่รัฐบาลจัดสรรเงินอุดหนุนใหเปนครั้งคราว  เมื่อ ปตท. 
ตองการเงินทุนในการขยายกิจการ ปตท. จึงเรงรัดให ขสมก. ชํ าระหนี้คานํ้ ามัน กระทรวงการคลัง 
รูเห็นเปนใจให ขสมก. กูเงินจากธนาคารกรุงไทยไปชํ าระหนี้ ปตท. แตองคกรที่ไรฐานทางการเงิน
อันมั่นคงดุจดัง ขสมก. มิอาจชํ าระหนี้ดอกเบี้ยที่ทบทวีได จนบางครั้งกระทรวงการคลังตอง 
ขอใหธนาคารกรุงไทยลดหยอนดอกเบี้ยให คร้ันเมื่อธนาคารกรุงไทยตองการเขยิบฐานะ 
เปนรัฐวิสาหกิจชั้นดี การปลอยกู โดยที่ไมมีความหวังวาจะไดเงินตนและดอกเบี้ยคืนเชนนี้  
ยอมบ่ันทอนฐานะการเงินของธนาคารกรุงไทยเอง ดวยเหตุดังนี้ กระทรวงการคลังจึง 
กํ าหนดนโยบายใหธนาคารออมสินใหกูแก ขสมก. เพื่อเอื้ออํ านวยใหธนาคารกรุงไทยปรับปรุง 
ฐานะการเงินได
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แนวนโยบายการโอบอุม ขสมก. ดังที่พรรณนาขางตนนี้ จะเรียกวาเหมาะสม 
ยอมมิได เพราะเปนนโยบาย ‘เตี้ยอุมคอม’ หากธนาคารออมสินตองโอบอุม ขสมก. ตอไป  
มิชามินานธนาคารออมสินก็ตองเผชิญปญหาทางการเงินเอง หนทางการแกปญหาอันดีเลิศ  
(First Best) ก็โดยการปลอยให ขสมก. มีเสรีภาพในการปรับอัตราคาโดยสาร หากรัฐบาล 
เกรงวาคนจนจะเดือดรอน ก็ตองจัดระบบการใหความชวยเหลือคนจนโดยตรง นโยบาย 
การกํ าหนดคาโดยสารอัตราตํ่ า ไมเพียงแตคนจนไดประโยชนเทานั้น ผูโดยสารที่มิไดมีฐานะ 
ยากจนและชาวตางประเทศก็ไดประโยชนดวย หากการแกปญหาดวยมรรควิธีอันดีเลิศ 
มิอาจเปนไปได ก็ตองเห็นไปใชมรรควิธีดีเลิศลํ าดับสอง (Second Best) นั่นก็คือ การจัดสรร 
เงินอุดหนุนจากงบประมาณแผนดิน การบังคับใหธนาคารออมสินโอบอุม ขสมก. เปนวิธีการ 
ที่ไมโปรงใส เพราะมองไมเห็นตนทุนการโอบอุมที่แทจริง แตการจัดสรรเงินอุดหนุนจากงบ
ประมาณแผนดิน นอกจากชวยใหเห็นตนทุนการอุดหนุนแลว ยังเปดชองใหฝายนิติบัญญัติตรวจ
สอบฝายบริหารอีกดวย

การบังคับให ธนาคารออมสินปล อยเงินกู  ให แก การบินไทยเป นวิธีการ   
‘เตี้ยอุมคอม’ เชนเดียวกัน ดังเปนที่ทราบโดยทั่วกันวา ฐานะการเงินของการบินไทยไมสูดีนัก  
อีกทั้งมีปญหาการฉอราษฎรบังหลวงและการประพฤติมิชอบเปนอันมาก หากการบินไทย 
ไมสามารถชํ าระหนี้ได กระทรวงการคลังก็ตองใหธนาคารออมสินรอมชอม ไมเรงรัดการ 
เรียกชํ าระคืนเงินกู หากการบินไทยมีฐานะการเงินอันมั่นคง การบินไทยยอมสามารถระดม 
เงินทุนและขอกู เงินจากตลาดการเงินทั้งภายในและระหวางประเทศโดยไมยากลํ าบากนัก  
แตเปนเพราะความงอนแงนของการบินไทยเอง บรรดาสถาบันการเงินที่คิดปลอยเงินกูใหแก 
การบินไทยลวนกํ าหนดเงื่อนไขใหรัฐบาลคํ้ าประกันเงินกู ในเมื่อการบินไทยกลายเปนบริษัท 
มหาชนและจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแลว จะยังใหรัฐบาลคํ้ าประกันเงินกู ยอมไมชอบ 
ดวยหลักการ การบังคับใหธนาคารออมสินปลอยเงินกูแกการบินไทยนั้นเปนวิธีการที่ไมโปรงใส 
เพราะเปนการคํ้ าประกันเงินกู ในรูปแอบแฝง ในเมื่อเจาหนี้และลูกหนี้ตางเปนรัฐวิสาหกิจ 
ดวยกัน แตการดํ าเนินนโยบายเชนนี้ นอกจากจะไมมีผลดีตอสุภาพของธนาคารออมสินเองแลว  
ยังเปนการสงเสริมความไรประสิทธิภาพใหดํ ารงอยูในการบินไทยตอไปอีกดวย

หนาที่ใหมในประการที่สองของธนาคารออมสิน ไดแก การเปนเครื่องมือและ 
กลไกในการแกปญหาวิกฤติการณการเงิน นับต้ังแตป 2531 เปนตนมา เมื่อรัฐบาลมีฐานะ 
การคลังเกินดุล และมิจํ าตองดํ าเนินนโยบายงบประมาณขาดดุลอีกตอไป รัฐบาลก็ส้ินฐานะ 
ลูกคารายใหญของธนาคารออมสิน ธนาคารออมสินจํ าตองปรับตัวในการดํ าเนินกิจการ  
เมื่อลูกคารายใหญหายวับในพริบตา หนทางการปรับตัวหนทางหนึ่ง ไดแก การปลอยสินเชื่อ 
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ในตลาดระหวางธนาคาร จนภาคเอกชนกลายเปนลูกคารายใหญแทนรัฐบาล ภายหลัง 
เดือนสิงหาคม 2539 เมื่อมีขาวลือเกี่ยวกับการลมละลายของธุรกิจเงินทุนและหลักทรัพย 
จํ านวนมาก กระทรวงการคลังกํ าหนดนโยบายใหธนาคารออมสินจัดสรรสินเชื่อแกบริษัท 
เงินทุนหลักทรัพยที่มีปญหาการขาดสภาพคลองอยางรุนแรง โดยคิดดอกเบี้ยตํ่ ากวาอัตราตลาด 
3% ในชวงที่มีวิกฤติการณทางการเงิน นโยบายดังกลาวนี้นอกจากทํ าใหธนาคารออมสิน 
แยงงานจากธนาคารแหงประเทศไทยแลว ยังมีผลเทากับการใหเงินอุดหนุนในรูปแอบแฝง  
(implicit subsidy) แกบริษัทเงินทุนหลักทรัพยที่มีปญหาความผิดพลาดในการบริหาร  
การใหธนาคารออมสินมีบทบาทในการแกปญหาสภาพคลองในตลาดการเงิน ดวยการจัดสรร 
สินเชื่อผานตลาดระหวางธนาคาร มิใชประเด็นที่นากังขา ขอที่นากังขาก็คือ ธนาคารออมสิน 
ไมควรมีหนาที่โอบอุมสถาบันการเงินเอกชน ในยามที่สถาบันการเงินเอกชนมีกํ าไร สถาบัน 
เหลานั้นไมเคยแบงปนกํ าไรใหแกธนาคารออมสิน เหตุใดเมื่อมีปญหาในการดํ าเนินการ จึงตอง 
ใหธนาคารออมสินโอบอุมดวยการจัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าดวยเลา?

หากรัฐบาลตองการชวยเหลือธุรกิจเงินทุนหลักทรัพยที่มีปญหาในการบริหาร  
วิธีการอันดีเลิศก็คือ การใหธุรกิจเหลานั้นชวยเหลือกันเอง ดวยการลงขันจัดตั้งกองทุนกอบกู
สถาบันการเงิน

หนาทีใ่หมในประการที่สามของธนาคารออมสิน ไดแก การอัดฉีดตลาด 
หลักทรัพย แห งประเทศไทย  ดวยการจัดตั้งกองทุนเสริมสภาพคลองตลาดหลักทรัพยฯ  
วงเงิน 10,000 ลานบาท เพื่อรับจํ านํ าหุนที่ถูกบังคับขาย (รายละเอียดดู มติชน ฉบับวันที่ 14 
กันยายน 2539)

หนาที่ใหมในประการที่ส่ีของธนาคารออมสิน ไดแก การชวยกูหนารัฐบาล 
ในฐานที่ประกอบการอันสามานย ตัวอยางของการปฏิบัติหนาที่นี้ ก็คือ การที่ธนาคารออมสิน 
ถูกกระทรวงการคลังบังคับใหซื้อหุ นบริษัทการบินไทยจากกระทรวงการคลังในราคาตลาด 
ในวงเงิน 3,000 ลานบาท เพื่อใหกระทรวงการคลังถือหุนเพิ่มทุนในบริษัท ดอนเมืองโทลลเวย 
จํ ากัด

รัฐบาลนายบรรหาร ศิลปอาชา ตัดสินใจเขาไปโอบอุ มโครงการดอนเมือง 
โทลลเวยดวยมาตรการนานัปการ มาตรการหนึ่งไดแก การเพิ่มทุนของบริษัทดอนเมืองโทลลเวย 
เพื่อใหมีเงินทุนในการชํ าระหนี้เงินกู ในการนี้ กระทรวงการคลังถูกกํ าหนดใหเขาไปถือหุน 3,000 
ลานบาท แตกระทรวงการคลังไมมีเงินทุนของตนเอง จึงคิดขายหุนบริษัทการบินไทย ซึ่งถืออยู 
ถึง 92.96% ออกไปบางสวน เพื่อใหไดเงิน 3,000 ลานบาทสํ าหรับการเขาไปถือหุนในบริษัท 
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ดอนเมืองโทลลเวย การนํ าหุ นการบินไทยออกขายในตลาดหลักทรัพยยอมมีผลกระทบ 
ตอราคา และอาจกอปฏิกิริยาในตลาดที่ไมพึงปรารถนา กระทรวงการคลังจึงบังคับขายแก 
ธนาคารออมสิน โดยคิดราคาตลาดซึ่งตกประมาณหุนละ 45 บาท แตผูบริหารธนาคารออมสิน
ตองการซื้อในราคาพาร คือ 10 บาท

นายบดี จุณณานนท รัฐมนตรีกระทรวงการคลังในขณะนั้นยืนกรานที่จะขาย 
ในราคาตลาด โดยอางเหตุผลวา กระทรวงการคลังจํ าตองรักษาผลประโยชนจากการลงทุน 
ของตนเอง (ผูจัดการรายวัน ฉบับวันที่ 5-6 ตุลาคม 2539) การอางเหตุผลเชนนี้นับเปนการ 
อางเหตุผลชนิดเห็นแกไดฝายเดียวโดยแท โดยที่ธนาคารออมสินถูกมัดมือชก หากการบินไทย 
มีผลการประกอบการอันไมนาพึงพอใจ และไมสามารถจายเงินปนผลหรือจายไดในอัตราตํ่ า 
ธนาคารออมสินก็ต องสูญเสียรายไดอันพึงได หรือหากธนาคารออมสินตองการขายหุ น 
การบินไทยในตลาดหลักทรัพย และหุนนั้นมีราคาตกตํ่ าลง ธนาคารออมสินก็ตองขาดทุน 
จากการถูกบังคับใหซื้อหุนการบินไทย

ธนาคารออมสินกํ าลังถูกแปรเปลี่ยนมาเปนเครื่องมือและกลไกของนโยบาย 
การเงินอยางไมสมควร ความดํ าริที่จะแปรโฉมธนาคารออมสินใหเปนธนาคาร/บรรษัท 
เพื่อการพัฒนาชุมชนมิไดมีความรุดหนาอีกเลย กระทรวงการคลังมีทางเลือกที่จะดํ าเนิน 
นโยบายอยางโปรงใส ดวยการใชงบประมาณแผนดิน แตกระทรวงการคลังเลือกที่จะกระทํ าชํ าเรา
ตอธนาคารออมสิน เพราะเปนวิธีการบริหารที่ซอนเรนและไมปรากฏตนทุนในการดํ าเนินนโยบาย 
ที่ชัดเจน

แตการลากธนาคารออมสินใหเขาไปรับภาระในดานตางๆอยางไมสมควรเชนนี้  
มิไดมีผลตอฐานะการเงิน และตอสวัสดิการของพนักงานธนาคารออมสินเทานั้น หากยังมีผล 
ตอประชาชนอีกดวย ประชาชนเจาของเงินฝากควรจะไดรับทราบขอมูลที่สมบูรณวา กระทรวง 
การคลังกระทํ าการชํ าเราธนาคารออมสินอยางไร และธนาคารออมสินสูญเสียผลประโยชน 
มากนอยเพียงใด เพราะการสูญเสียประโยชนของธนาคารออมสินมีผลตอโครงสรางอัตราดอกเบี้ย
เงินฝากของธนาคารออมสินเอง ประชาชนเจาของเงินฝากอาจตองสูญเสียประโยชนในอนาคต 
หากธนาคารออมสินไมสามารถใหอัตราดอกเบี้ยเงินฝากเสมอดวยสถาบันการเงินเอกชน3

                                                
3 หมายเหตุ ตีพิมพครั้งแรกในหนังสือพิมพ  ผูจัดการรายวัน  ฉบับวันศุกรที่  25  ตุลาคม  2539
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ธกส. กับนโยบายสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ า

รัฐบาลนายบรรหาร ศิลปอาชา กํ าหนดใหธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ 
การเกษตร (ธกส.) ปรับเปลี่ยนนโยบายที่สํ าคัญ 2 เร่ือง เร่ืองแรกไดแก การยืดเวลาการ 
ชํ าระหนี้ของเกษตรกรลูกหนี้ในฤดูการผลิต 2538/2539  ออกไป 3 ป เร่ืองที่สอง ไดแก การลด 
อัตราดอกเบี้ยเงินกู 

ภาวะนํ้ าทวมในฤดูฝนป 2538 สรางความเสียหายแกการผลิตทางการ 
เกษตรอยางรายแรง เกษตรกรจํ านวนไมนอยหมดเนื้อหมดตัวเพราะภาวะนํ้ าทวมครั้งนี้  
สํ าหรับเกษตรกรเหลานี้ การชํ าระคืนสินเชื่อเปนเรื่องพนวิสัย การที่รัฐมนตรีชวยวาการกระทรวง
การคลัง(นายประภัทร โพธิสุธน) ผลักดันให ธกส. ยืดเวลาการชํ าระหนี้ของเกษตรกรลูกหนี้   
จึงนับเปนเรื่องอันควรแกการสนับสนุน

ในสวนที่เกี่ยวกับการลดอัตราดอกเบี้ยของ ธกส. ปฏิกิริยาของสาธารณชน 
แตกตางกันอยางมาก มีทั้งที่เห็นดวยและไมเห็นดวย หนังสือพิมพบางฉบับรายงานขาว 
ในชั้นแรกวา  รัฐบาลตองการให ธกส. ลดอัตราดอกเบี้ยลง 4%  รายงานขาวในเวลาตอมา 
กลับเปน 2% เกษตรกรยอมยินดีปรีดาที่ ธกส. ลดอัตราดอกเบี้ยลง เพราะชวยลดภาระหนี้ของ
เกษตรกรเอง รัฐบาลยอมไดรับเสียงแซซองหากมีเจตจํ านงอันบริสุทธิ์ในการชวยเหลือเกษตรกร 
ผู ยากจน และถึงรัฐบาลจะหวังคะแนนนิยมทางการเมืองจากการลดอัตราดอกเบี้ยก็มิใช 
เร่ืองเสียหาย เพราะเปนธรรมชาติของรัฐบาลที่มาจากการเลือกตั้งที่ตองมีประพฤติกรรมเชนนี้  
 ขอแตเพียงใหการกํ าหนดนโยบายเปนไปดวยความรอบคอบและเปนประโยชนตอสังคม 
โดยสวนรวมเทานั้น

การลดอัตราดอกเบี้ยยอมมีผลกระทบตอฐานะการประกอบการของ ธกส.  
โดยตรง  เงินที่ ธกส. นํ ามาจัดสรรสินเชื่อสวนหนึ่งเปนเงินฝากของประชาชน  ซึ่ง ธกส. ตองจาย 
ดอกเบี้ยในอัตราใกลเคียงกับอัตราตลาด สวนที่สองเปนเงินฝากของธนาคารพาณิชย   
เมื่อธนาคารพาณิชยไมสามารถจัดสรรสินเชื่อชนบทครบถวนตามเปาหมายที่ธนาคารแหง 
ประเทศไทยรองขอ ธนาคารพาณิชยจะนํ าเงินสินเชื่อสวนที่ขาดมาฝากไวกับ ธกส. เพื่อให  
ธกส. ทํ าหนาที่จัดสรรสินเชื่อแทน โดยธนาคารพาณิชยที่ฝากเงินกับ ธกส. ไดดอกเบี้ยเทากับ 
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อัตราดอกเบี้ยเงินฝากธนาคารพาณิชยระยะเวลา 1 ป แหลงเงินสองแหลงแรกนี้จึงเปนแหลง 
ที่ตองเสียดอกเบี้ยในอัตราใกลเคียงกับอัตราตลาด  อยางไรก็ตาม ธกส. สามารถแสวงหาเงินทุน
อัตราดอกเบี้ยตํ่ าจากตางประเทศ และจากธนาคารแหงประเทศไทยได แตหาใชแหลงที่สามารถ
ระดมเงินทุนอยางปราศจากขอจํ ากัดไม

เทาที่ผานมา  ความแตกตางระหวางอัตราดอกเบี้ยที่ ธกส. เรียกเก็บจาก 
เกษตรกรลูกหนี้ กับอัตราดอกเบี้ยที่ ธกส. ตองจายแกเจาของเงิน ตกประมาณ 1-2% เทานั้น  
ซึ่งนับวาตํ่ ามากเมื่อเทียบกับ 5-6%  ในกรณีธนาคารพาณิชย  แต ธกส. ก็สามารถบริหาร 
การเงินอยางมีประสิทธิภาพจนมีกํ าไร แมจะเปนอัตรานอยนิดก็ตาม การลดอัตราดอกเบี้ย 
จากระดับ 10.50-11.50% ตอป เหลือเพียง 9% ตอปคร้ังนี้ จึงมีผลกระทบตอฐานะการ 
ประกอบการอยางแนนอน  แต ธกส. ในฐานะองคกรของรัฐ จํ าเปนตองปฏิบัติตามนโยบาย 
ของรัฐบาล ทางออกที่เปนไปไดและเปนหนทางที่ ธกส. เลือก  ก็คือ  การขอความชวยเหลือ 
จากธนาคารแหงประเทศไทย ดวยการขายลดตั๋วสัญญาใชเงินแกธนาคารแหงประเทศไทย  
โดยเสียดอกเบี้ยในอัตราตํ่ ากวาอัตราตลาด

ขอที่นาสังเกตก็คือ  นับต้ังแตกอต้ังมา ธกส. ไมเคยไดรับความชวยเหลือทางการ
เงินจากรัฐบาลเลย  เมื่อรัฐบาลสั่งให ธกส. ลดดอกเบี้ย  รัฐบาลก็ไมเคยจัดสรรงบประมาณใน
ลักษณะที่เปนเงินอุดหนุนดอกเบี้ย เพื่อให ธกส. สามารถจัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าได  
เงินที่ ธกส. ไดรับจากรัฐบาลมีเพียงกรณีการขาดทุนจากโครงการรับจํ านํ าขาวเปลือก  ซึ่งเปน
นโยบายของรัฐบาลเทานั้น  การสั่งให ธกส. ลดอัตราดอกเบี้ย จึงเปนการสั่งโดยปราศจากความ 
รับผิด เพราะเพียงแตอาศัยลมปาก โดยมิไดพิจารณาแมแตนอยวา องคกรที่รับคํ าสั่งสามารถ
ปฏิบัติไดมากนอยเพียงใด

การลดอัตราดอกเบี้ยมีผลกระทบตอการระดมเงินฝากของ ธกส. โดยมิพักตอง
สงสัย ในอดีตที่เปนมา ธกส. ในฐานะสถาบันสินเชื่อการเกษตรเฉพาะดาน (Specialized Farm 
Credit Institution) เนนภารกิจหลักในการจัดสรรสินเชื่อ  โดยมิไดสนใจระดมเงินออม ธกส. จึงมิ
ไดมีบทบาทในการพัฒนาตลาดการเงินในระบบ (organized financial market) และสงเสริมการ
ออมในชนบทเทาที่ควร  ในระยะหลังๆ ธกส. เร่ิมสนใจระดมเงินฝากมากขึ้น ขอเท็จจริงปรากฏวา   
เมื่อส้ินเดือนสิงหาคม 2538   ธกส. มีเงินฝาก 75,119 ลานบาท  แตการที่ ธกส. จะระดมเงินฝาก
จากประชาชนไดนั้น ธกส. จักตองสามารถจายดอกเบี้ยในอัตราใกลเคียงกับอัตราตลาด หาก  
ธกส. จายดอกเบี้ยในอัตราตํ่ ากวาสถาบันการเงินอื่นๆ เงินฝากยอมเคลื่อนยายออกจาก ธกส. ไปสู
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สถาบันการเงินที่จายดอกเบี้ยอัตราสูงกวา นโยบายการลดอัตราดอกเบี้ยจึงกระทบโดยตรง 
ตอบทบาทในการระดมเงินออมของ ธกส. เพราะเมื่ออัตราดอกเบี้ยเงินใหกูต่ํ า ยอมเปนการยาก 
ที่จะจายดอกเบี้ยเงินฝากในอัตราสูง หากการณเปนเชนนี้ เงินฝากของประชาชนจะคอยๆ 
ลดความสํ าคัญลงในโครงสรางการเงินของ ธกส. และผลักดันให ธกส. ตองพึ่งแหลงเงินทุนอัตรา
ดอกเบี้ยตํ่ า โดยเฉพาะอยางยิ่งธนาคารแหงประเทศไทยมากขึ้น แตธนาคารแหงประเทศไทย 
ก็ไมสามารถชวยเหลือ ธกส. อยางปราศจากขอบเขต  ในที่สุดแลวหากรัฐบาลยังคงยืนยันที่ 
จะให ธกส. ยึดถือนโยบายสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าตอไป   ก็ไมพนที่จะตองจัดสรรงบประมาณ 
แผนดินเพื่อเปนเงินอุดหนุนดอกเบี้ย  มิฉะนั้น ธกส. อาจตองประสบภาวะลมลุกคลุกคลานทาง
การเงิน ซึ่งจะเปนเรื่องเศราอยางยิ่ง

นโยบายสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ ากระทบตอการจัดสรรสินเชื่อของธนาคาร 
พาณิชยดวย  ธนาคารพาณิชยไมอยูในฐานะที่จะแขงกับ ธกส. ในการจัดสรรสินเชื่ออัตรา 
ดอกเบี้ยตํ่ าได เพราะธนาคารพาณิชยระดมเงินฝากดวยการจายดอกเบี้ยในอัตราตลาด จึงไม
สามารถจัดสรรสินเชื่อโดยเก็บดอกเบี้ยตํ่ ากวาอัตราตลาด หาก ธกส. สามารถจัดสรรสินเชื่อ 
อัตราดอกเบี้ยตํ่ าโดยไมจํ ากัดจํ านวน ธนาคารพาณิชยก็จะหมดบทบาทในการจัดสรรสินเชื่อ 
การเกษตร เพราะใครๆ ก็สามารถกูจาก ธกส. โดยเสียดอกเบี้ยอัตราตํ่ าได แตเปนเพราะ ธกส.  
มีความสามารถในการจัดสรรสินเชื่อโดยจํ ากัด ธนาคารพาณิชยจึงยังคงมีบทบาทอยูบาง แตไม
สามารถขยายบทบาทในดานนี้ไดซึ่งเปนเรื่องที่ธนาคารพาณิชยไมตองการอยูแลว หากธนาคาร
แหงประเทศไทยบังคับใหธนาคารพาณิชยจัดสรรสินเชื่อการเกษตรตอไป ธนาคารพาณิชย 
ก็เพียงแตนํ าเงินไปฝากให ธกส. จัดสรรแทนโดยไมตองเสียประโยชนมากนัก เพราะไดดอกเบี้ย 
ในอัตราเดียวกับบัญชีเงินฝากระยะเวลา 1 ป

คํ าถามพื้นฐานมีอยู ว า นโยบายสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าเปนประโยชนแก
เกษตรกรจริงละหรือ ?

ในการพิจารณาเรื่องนี้ จํ าเปนตองแยกแยะระหวางอัตราดอกเบี้ยที่ประกาศ 
(stated rate of interest)  กับอัตราดอกเบี้ยที่เปนภาระ (effective rate of interest)  แมอัตรา 
ดอกเบี้ยที่ ธกส. ประกาศจะอยูในระดับต่ํ า แตอัตราดอกเบี้ยที่เปนภาระของเกษตรกรอาจอยู 
ในระดับสูงได
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ดวยเหตุที่ ธกส. จํ าเปนตองอยูรอดทางการเงิน  เมื่อถูกบังคับใหดํ าเนินนโยบาย
สินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ า  ธกส.จึงหาทางลดตนทุนดวยการผลักภาระคาโสหุย (transaction cost)  
ไปใหแกเกษตรกรใหมากที่สุดเทาที่จะมากได เกษตรกรผูเปนลูกหนี้ ธกส. มิไดจายเฉพาะ 
ดอกเบี้ยเทานั้น  หากยังมีคาโสหุยหรือตนทุนปฏิบัติการในการไดมาซึ่งเงินกูอีกดวย คาโสหุย 
เหลานี้ไดแก

(1)   รายจายในการเดินทางเพื่อติดตอกับ ธกส.
(2)   รายจายในการตระเตรียมเอกสาร
(3)   คาธรรมเนียมตางๆ
(4) เวลาที่ตองสูญเสียไปในการติดตอกับ ธกส. และเวลาที่ตองสูญเสียไป 

         ในการรอคอยการพิจารณาของเจาหนาที่ ธกส.
(5)    สินบนที่ตองจายใหแกเจาหนาที่ ธกส.

คาโสหุยเพื่อใหไดมาซึ่งเงินกูดังที่กลาวขางตนนี้ ตองถือเปนตนทุนของเงินกู  
ดวยเหตุดังนี้ อัตราดอกเบี้ยที่เปนภาระจึงสูงกวาอัตราดอกเบี้ยที่ประกาศ เพราะอัตราดอกเบี้ย 
ที่เปนภาระครอบคลุมทั้งดอกเบี้ยที่ตองเสียและรายจายเพื่อใหไดมาซึ่งเงินกูดวย งานวิจัยบางชิ้น
พบวา ทั้งๆ ที่ ธกส.เรียกเก็บดอกเบี้ยเพียง 9-12% ตอป  แตอัตราดอกเบี้ยที่เปนภาระแกเกษตรกร
สูงมากกวา 20% ตอป

การลดอัตราดอกเบี้ยเงินกูจะเปนประโยชนแกเกษตรกรหรือไม มิไดข้ึนอยูกับ
อัตราดอกเบี้ยที่ประกาศ  หากแตข้ึนอยูกับอัตราดอกเบี้ยที่เปนภาระ  หาก ธกส. ลดอัตราดอกเบี้ย
เงินกูซึ่งมีผลกระทบตอรายไดของ ธกส. เอง     ธกส. อาจหาทางลดตนทุนดวยการผลักคาโสหุยไป
เปนภาระแกเกษตรกรลูกหนี้เพิ่มข้ึน  ในกรณีเชนนี้  อัตราดอกเบี้ยที่เปนภาระแกเกษตรกรอาจมิได
ลดลงหรืออาจสวนทางกับอัตราดอกเบี้ยที่ประกาศก็ได   หากเกษตรกรตองจายสินบนแกเจาหนา
ที่ ธกส. เพิ่มข้ึนเพื่อใหไดมาซึ่งเงินกู

ดวยเหตุที่ ธกส. ตระหนักถึงความสามาถอันจํ ากัดของตน การลดอัตราดอกเบี้ย
คร้ังนี้จึงจํ ากัดเฉพาะเกษตรกรที่มีรายไดนอย ซึ่งกูเงินไมเกิน 30,000 บาท การกํ าหนดนโยบาย 
เชนนี้จึงเปนวิธีการสนองตอบนโยบายของรัฐบาลที่ชาญฉลาด เพราะสรางภาระทางการเงิน 
แก ธกส. ไมมากนัก เนื่องจาก ธกส. ไมสูไดจัดสรรสินเชื่อแกเกษตรกรที่ยากจนนั่นเอง ลูกหนี้ 
สวนใหญของ ธกส.เปนเกษตรกรที่มีฐานะปานกลาง  การที่ ธกส. มิไดจัดสรรสินเชื่อแกเกษตรกร 
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ที่ยากจนเทาที่ควร เปนเพราะเกรงปญหาหนี้สูญ หากรัฐบาลตองการให ธกส. ขยายสินเชื่อไปสู
เกษตรกรที่ยากจน  รัฐบาลจํ าตองยอมให ธกส. มีหนี้สูญเพิ่มข้ึน และจักตองจัดสรรเงินอุดหนุน
ดอกเบี้ยสํ าหรับเกษตรกรที่ยากจนดวย

ธกส. ในฐานะองคกรของรัฐ มีหนาที่ตองปฏิบัติตามนโยบายของรัฐบาล  
แตผูนํ า ธกส. จะตองมีความกลาหาญทางจริยธรรมในการคัดคานนโยบายที่ไมถูกตอง มิฉะนั้น 
ธกส. อาจตองเผชิญกับวิกฤติการณในอนาคต4

                                                
4 หมายเหตุ   ตีพิมพครั้งแรกในหนังสือพิมพ Financial Day  ฉบับวันพุธที่ 4 ตุลาคม 2538
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ธกส. ในฐานะสถาบันการเงิน

ประกาศกระทรวงการคลังเมื่อวันที่ 6 ธันวาคม 2538 กํ าลังสรางปญหาแก
ธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณการเกษตร (ธกส.) เพราะประกาศดังกลาวยังผลใหธนาคาร 
ของรัฐทั้ง 4 แหง อันประกอบดวยธนาคารกรุงไทย ธนาคารออมสิน ธนาคารอาคารสงเคราะห และ 
ธกส. ใชนโยบายอัตราดอกเบี้ยในการแยงชิงเงินฝากจากหนวยราชการและรัฐวิสาหกิจได 
(Financial Day ฉบับวันที่ 15 มกราคม 2539)

รัฐบาลมีนโยบายอุ มชูสถาบันการเงินของรัฐดวยการบังคับใหหนวยราชการ 
และรัฐวิสาหกิจฝากเงินกับสถาบันการเงินของรัฐ นโยบายดังกลาวนี้ทํ าใหสถาบันการเงินของรัฐ 
ไมตองเผชิญกับแรงกดดันการแขงขันจากสถาบันการเงินเอกชน อันทํ าใหขาดแรงจูงใจในการ 
ปรับปรุงประสิทธิภาพการประกอบการ ดวยเหตุดังนี้เอง จึงเปนที่เชื่อกันโดยทั่วไปวา สถาบัน 
การเงินของรัฐมีประสิทธิภาพตํ่ ากวาสถาบันการเงินเอกชน ซึ่งไมเพียงแตตองแขงขันกันเองเทานั้น 
หากยังตองแขงขันกับสถาบันการเงินตางประเทศดวย ความดอยประสิทธิภาพของสถาบันการเงิน
ของรัฐมีมูลแหงความเปนจริงอยูมาก

แตสถาบันการเงินของรัฐมิไดมีเปาหมายหลักในการแสวงหากํ าไร หากแต 
เปนกลไกของรัฐบาลในการดํ าเนินนโยบายสาธารณะ เปนตนวา ธนาคารกรุงไทยถูกสั่งใหเขาไป 
อุมชูรัฐวิสาหกิจที่ขาดทุน ธกส. เปนกลไกในการจัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ า ในกรณีเชนนี้  
การวัดประสิทธิภาพจากกํ าไรที่เกิดจากการประกอบการ จึงไมสูถูกตองนัก ดวยเหตุนี้เอง  
ผูคนจํ านวนไมนอยจึงมีความเห็นวา การบังคับใหหนวยราชการและรัฐวิสาหกิจฝากเงินไวกับ
สถาบันการเงินของรัฐเปนนโยบายที่สมเหตุสมผล

แตเงินฝากที่หนวยราชการและรัฐวิสาหกิจฝากไวกับสถาบันการเงินของรัฐ 
มักไดรับอัตราดอกเบี้ยตํ่ ากวาอัตราตลาด นโยบายอัตราดอกเบี้ยดังกลาวนี้จึงมีผลเสมือนหนึ่งวา 
หนวยราชการและรัฐวิสาหกิจเจาของเงินฝากเปนผู ใหเงินอุดหนุนในรูปแอบแฝง (implicit 
subsidy) แกสถาบันการเงินของรัฐ เพราะตองสูญเสียรายไดดอกเบี้ยอันพึงได
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แนวนโยบาย  ‘เตี้ยอุ มคอม ’ ดังที่กล าวนี้ช วยปกปดซอนเร นความดอย 
ประสิทธิภาพของระบบราชการและรัฐวิสาหกิจ และทํ าใหมิอาจประเมินประสิทธิภาพการ 
ประกอบการอยางชัดเจนและตรงไปตรงมาได เมื่อธนาคารกรุงไทยตองปลอยสินเชื่อแกองคการ 
ขนสงมวลชนกรุงเทพฯ (ขสมก.) ตามนโยบายของรัฐบาล โดยมิไดรับเงินกูกลับคืนมาตรงตอเวลา 
และมิไดรับดอกเบี้ยอยางเต็มเม็ดเต็มหนวย ธนาคารกรุงไทยก็ตองสูญเสียรายไดอันพึงได  
การไลเบี้ยใหธนาคารกรุงไทยปรับปรุงประสิทธิภาพการประกอบการจึงเปนเรื่องยากกวาปกติ  
ในขณะเดียวกัน  ขสมก .ก็ไม ถูกกดดันใหปรับปรุงผลการประกอบการ เพราะมีรัฐบาล 
คอยประคับประคองอยูตลอดเวลา ความขอนี้เปนจริงในกรณีที่การปโตรเลี่ยมแหงประเทศไทย 
ขายนํ้ ามันเงินเชื่อแก ขสมก.ดวย

แทนที่จะใชนโยบาย ‘เตี้ยอุ มคอม’ รัฐบาลควรจะสงเสริมใหมีการดํ าเนิน 
นโยบายแบบเปด เพื่อมิใหความดอยประสิทธิภาพของระบบราชการและรัฐวิสาหกิจถูกปกปด 
อีกตอไป สถาบันการเงินของรัฐจักตองแขงขันบนฐานอันเสมอดวยสถาบันการเงินเอกชน  
หากรัฐบาลมีนโยบายการจัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าแกเกษตรกร รัฐบาลก็ควรจะจัดสรร 
งบเงินอุดหนุนดอกเบี้ยแก ธกส. หากรัฐบาลมีนโยบายสินเชื่อการเคหะสํ าหรับประชาชนที่ยากจน 
รัฐบาลก็ควรจัดสรรงบเงินอุดหนุนแกธนาคารอาคารสงเคราะห และหากรัฐบาลเห็นวา ขสมก. 
สมควรไดรับการเจือจานทางการเงิน รัฐบาลก็ควรจัดสรรงบเงินอุดหนุนแก ขสมก.โดยตรง  
หาควรบังคับใหธนาคารกรุงไทยและ ปตท.ใหเงินอุดหนุนในรูปแฝงแก ขสมก. ไมเพราะการ 
ใหเงินอุดหนุนอยางแอบแฝงเชนนี้  ไมเพียงแตจะทํ าให ขสมก. ขาดแรงกดดันในการปรับปรุง 
ประสิทธิภาพเทานั้น  หากยังทํ าใหประสิทธิภาพการประกอบการของธนาคารกรุงไทยและ ปตท.
เปนภาพที่ไมแจมชัดอีกดวย การจัดสรรเงินอุดหนุนจากงบประมาณแผนดิน แทนนโยบาย  
‘เตี้ยอุ มคอม’ ยังมีขอดีในการบังคับใหหนวยราชการและรัฐวิสาหกิจแหลานี้มีความรับผิด 
(accountability) ตอสภาผูแทนราษฎร และเกื้อกูลใหสภาผูแทนราษฎรตรวจสอบการประกอบการ
ไดมากขึ้น

แนวนโยบายของกระทรวงการคลังในการปลอยใหสถาบันการเงินของรัฐ 
แยงชิงเงินฝากจากหนวยราชการและรัฐวิสาหกิจดวยกันเอง อาจถือเปนกาวเล็กๆ ในการผละ 
จากนโยบาย ‘เตี้ยอุมคอม’ แตกระทรวงการคลังมิไดหาญกลาที่จะปลอยใหหนวยราชการและ 
รัฐวิสาหกิจมีเสรีภาพในการเลือกสถาบันเงินฝากอยางเต็มที่ กลาวอีกนัยหนึ่งก็คือ กระทรวง 
การคลังมิไดกาวไปไกลถึงกับปลดปลอยใหเงินฝากของหนวยราชการและรัฐวิสาหกิจเคลื่อนเขาสู
สถาบันการเงินเอกชนได
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แตเพียงการปลอยใหสถาบันการเงินของรัฐแขงขันกันเองในดานนโยบาย 
อัตราดอกเบี้ย ก็สรางความโกลาหลหานอยไม หากมองจากมุมของหนวยราชการและรัฐวิสาหกิจ
ในฐานะเจาของเงินฝาก องคกรเหลานี้ยอมตองการผลตอบแทนจากเงินฝากในอัตราสูงสุด  
ดังนั้น เงินฝากของหนวยราชการและรัฐวิสาหกิจยอมเคลื่อนยายไปสูสถาบันการเงินที่ใหดอกเบี้ย
ในอัตราสูงสุด สถาบันการเงินที่สูญเสียเงินฝากจักตองปรับปรุงประสิทธิภาพการประกอบการ 
เพื่อที่จะไดเสนอใหดอกเบี้ยในอัตราทัดเทียมกันหรือสูงกวาคูแขงได

ธกส.ในฐานะสถาบันการเงินมิอาจเสนอใหดอกเบี้ยในอัตราที่จะแขงขันกับ
สถาบันการเงินของรัฐดวยกันเอง  เพราะ ธกส. ถูกกํ าหนดใหมีหนาที่ในการจัดสรรสินเชื่ออัตรา 
ดอกเบี้ยตํ่ าแกเกษตรกร  เดิม ธกส.คิดดอกเบี้ยในอัตรา 11-12% ตอป  รัฐบาลบรรหาร  โดยนาย 
ประภัตร โพธิสุธน  รัฐมนตรีชวยวาการกระทรวงการคลัง  ผูมีหนาที่ดูแล ธกส. พยายามกดดันให 
ธกส. คิดดอกเบี้ยเพียง 9% ตอป หาก ธกส.เรียกเก็บดอกเบี้ยในอัตรา 9% จากเกษตรกรที่เปน 
ลูกหนี้ อัตราดอกเบี้ยเงินฝากที่ ธกส. สามารถจายไดสูงที่สุดไมเกิน 7% ตอป เมื่อเปนเชนนี้ ธกส. 
ก็มิอาจแขงขันกับสถาบันการเงินอื่นๆ  ในการแยงชิงเงินฝากได  เพราะ ธกส.ถูกมัดมือชกดวย
นโยบายสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ า อยาวาแตจะระดมเงินฝากเพิ่มเติมเลย แมแตเงินฝากที่มีอยูเดิม 
ก็มิอาจรักษาไวได

ขอเท็จจริงมีอยูวา หนวยราชการและรัฐวิสาหกิจที่ฝากเงินไวกับ ธกส. ทํ าทา 
จะขยับถอนเงินฝากจาก ธกส. เพื่อไปฝากสถาบันอื่น  ดังเชนธนาคารกรุงไทย  ซึ่งใหดอกเบี้ยอัตรา
สูงกวา  แต ธกส. ก็ไหวตัวทัน  เรียกรองใหกระทรวงการคลังหามหนวยราชการและรัฐวิสาหกิจ 
ถอนเงินฝากจาก ธกส. อีกทั้งเรียกรองใหโอนเงินฝากของหนวยราชการตางๆที่เกี่ยวของกับ 
การพัฒนาการเกษตรจากธนาคารกรุงไทยไปฝากไวกับ ธกส. ซึ่งมีจํ านวนประมาณ 30,000 ลาน
บาท ขอเรียกรองนี้ไมเพียงแตจะทํ าใหผูบริหารธนาคารกรุงไทยพูดไมออกเทานั้น หากยังทํ าให
หนวยราชการและรัฐวิสาหกิจเจาของเงินฝากเสียผลประโยชนดวย เพราะไดผลตอบแทนจาก 
เงินฝากนอยลง

หากตองการให ธกส.แขงขันกับสถาบันการเงินอื่นๆในการแยงชิงเงินฝากบน 
พื้นฐานอันทัดเทียมกัน ก็ตองปลดเปลื้องพันธนาการนโยบายสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าออกไปจาก 
ธกส. และตองปลดปลอยให ธกส.มีเสรีภาพในการกํ าหนดนโยบายอัตราดอกเบี้ยทั้งเงินฝากและ
เงินใหกูอยางเต็มที่ เมื่อ ธกส. สามารถกํ าหนดอัตราดอกเบี้ยเงินกูใหทัดเทียมกับอัตราตลาดได 
ธกส.ก็สามารถเสนอใหดอกเบี้ยเงินฝากทัดเทียมกับอัตราตลาดไดเชนกัน
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แตการที่ ธกส.จัดสรรสินเชื่อการเกษตรโดยคิดดอกเบี้ยในอัตราตลาด ยอมทํ าให 
ธกส.มิไดแตกตางจากสถาบันการเงินเอกชน และมิใชองคกรที่ทํ าหนาที่ชวยเหลือเกษตรกร 
อีกตอไป แตรัฐบาลก็สามารถแกปญหานี้ไดดวยการจัดสรรเงินอุดหนุนดอกเบี้ยใหแกเกษตรกร 
หาก ธกส.คิดดอกเบี้ยเงินใหกูในอัตรา 15% ตอป รัฐบาลจักตองจัดสรรเงินอุดหนุนดอกเบี้ย 
เทากับสวนตางระหวางอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของ ธกส.กับอัตราดอกเบี้ยเปาหมายที่รัฐบาล 
กํ าหนด ในกรณีตามตัวอยางนี้ รัฐบาลจักตองใหเงินอุดหนุนดอกเบี้ย 6% ตอป แก ธกส. และ  
ธกส. คิดดอกเบี้ยจากเกษตรกรที่เปนลูกหนี้ในอัตรา 9% ตอปตามนโยบายของรัฐบาล ซึ่งโดย 
สุทธิแลว ธกส.ไดดอกเบี้ยรวม 15% ตอปตามตองการ

ในอดีตที่เปนมา ธกส.มิไดทํ าหนาที่สถาบันการเงินอยางสมบูรณ  เพราะ ธกส.  
มุงแตจัดสรรสินเชื่อการเกษตร แตไมสนใจระดมเงินฝาก เงินที่ ธกส.นํ ามาจัดสรรสินเชื่อ 
ประกอบดวยเงินฝากของธนาคารพาณิชย เงินฝากของหนวยราชการและรัฐวิสาหกิจ เงินที่ได 
จากการขายตั๋วเงินแกธนาคารแหงประเทศไทย และเงินกูจากตางประเทศ เงินฝากของประชาชน 
มีความสํ าคัญนอยมากในโครงสรางแหลงเงินทุนของ ธกส. อยางไรก็ตาม ธกส. เร่ิมใหความ
สํ าคัญในดานการระดมเงินฝากมากขึ้นในระยะหลังนี้

ธกส.มิใชสถาบันการเงินของรัฐเพียงแหงเดียวที่มิไดทํ าหนาที่สถาบันคนกลาง 
ทางการเงิน (financial intermediary) ที่สมบูรณ ธนาคารออมสินก็อยูในขายเดียวกัน ตางกัน 
แตเพียงวาธนาคารออมสินมุงระดมเงินฝาก แตไมสนใจหาลูกคาเพื่อจัดสรรเงินใหกู เพราะ 
รัฐบาลเปนลูกหนี้รายใหญของธนาคารออมสิน เมื่อรัฐบาลใชนโยบายงบประมาณขาดดุล  
ธนาคารออมสินเปนแหลงเงินกูสํ าคัญของรัฐบาล แตเมื่อดุลการคลังเกินดุลนับต้ังแตป 2531 
เปนตนมา รัฐบาลหมดความจํ าเปนในการกอหนี้สาธารณะภายในประเทศ ธนาคารออมสิน 
ก็ตองตกที่นั่งลํ าบาก เพราะลูกคารายใหญหายไปชั่วพริบตา ทั้งธนาคารออมสินก็ไมมีทักษะ 
ในการแสวงหาลูกคา ในชวงเวลาเกือบทศวรรษที่ผานมา ธนาคารออมสินอยูในชวงแหงการปรับ
ตัวอยางสํ าคัญ

แม ธกส.จะมิไดตกที่นั่งดุจเดียวกับธนาคารออมสิน แตการที่ ธกส.มิไดสนใจ 
ระดมเงินฝากจากประชาชนเทาที่ควร ทํ าใหโครงสรางทางการเงินของ ธกส.มิไดมีการกระจาย
แหลงเงินทุนเทาที่ควร ธกส.ตองพึ่งการขายลดตั๋วสัญญาใชเงินแกธนาคารแหงประเทศไทย 
อยางมาก  และแมเมื่อหนวยราชการและรัฐวิสาหกิจพากันถอนเงินฝากจาก ธกส.  ธกส.ก็ตอง 
เผชิญกับปญหาทางการเงินดวย การระดมเงินฝากจากประชาชน นอกจากจะเปนการกระจาย
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แหลงเงินทุนของ ธกส. แลว  ยังมีผลในการเพิ่มการออมในระบบเศรษฐกิจไมมากก็นอย  เทาที่ 
ผานมา ธกส.มิไดมีบทบาทในการสงเสริมการออมของเกษตรกร ทั้งๆที่ธกส.มีเครือขาย 
องคกรทั่วประเทศ ประโยชนที่มีความสํ าคัญไมนอยอีกประการหนึ่งก็คือ การระดมเงินฝาก 
จากประชาชนทํ าให ธกส.มีขอมูลทางการเงินเกี่ยวกับเกษตรกรเจาของเงินฝาก ซึ่งอาจเปนลูกหนี้
ของ ธกส. อยูแลว  หรืออาจเปนลูกหนี้ในอนาคตก็ได  ขอมูลเหลานี้ยอมเปนประโยชนในการจัด
สรรสินเชื่อและการติดตามสินเชื่อ

แต ธกส.จะไมสามารถทํ าหนาที่ระดมเงินฝากจากประชาชนได หากยัง 
ถูกพันธนาการดวยนโยบายสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าดังที่กลาวขางตน ในเมื่อรัฐบาลยึดกุม 
นโยบายเสรีนิยมทางการเงิน (Financial Liberalization) ก็ควรปลดปลอยใหสถาบันการเงิน 
ของรัฐมีเสรีภาพในการประกอบการ เพื่อใหสามารถแขงขันกับสถาบันการเงินเอกชนได  
จงปลดเปลื้องธกส.ใหหลุดพนจากพันธนาการของนโยบายสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ า หากรัฐบาล 
ยังคงยืนกรานที่จะดํ าเนินนโยบายนี้ตอไป ก็จงจัดสรรเงินอุดหนุนดอกเบี้ยใหแก ธกส.แทน5

                                                
5 หมายเหตุ   ตีพิมพคร้ังแรกในหนังสือพิมพ  ผูจัดการรายวัน  ฉบับวันศุกรที่ 9  กุมภาพันธ  2539
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การเมืองวาดวย ธ.ก.ส.

ธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณการเกษตร  หรือที่เรียกยอๆ วา ธกส. มีสวน
เกี่ยวพันกับการเมืองนับต้ังแตการเปลี่ยนแปลงการเมืองเดือนตุลาคม 2516 เปนตนมา  
ความสัมพันธดังกลาวนี้มีอยู 2 ระดับ  ในดานหนึ่ง พนักงาน ธกส. มักจะมีบทบาทในการเปน 
หัวคะแนนในฤดูการเลือกตั้ง ดวยเหตุที่พนักงาน ธกส. มีหนาที่ในการจัดสรรสินเชื่อใหแก 
เกษตรกร จึงตองติดตอสัมพันธกับเกษตรกร  เครือขายความสัมพันธดังกลาวนี้กลายเปนสิ่งมีคา 
ในฤดูการเลือกตั้ง  ยิ่งพนักงาน ธกส. มีอํ านาจในการจัดสรรสินเชื่อมากเพียงใด  บารมีในการ 
เปนหัวคะแนนก็ยิ่งมีมากเพียงนั้น  ในอีกดานหนึ่ง  ธกส.กลายเปนองคกรที่เปนเครื่องมือในการ
สรางคะแนนนิยมทางการเมืองของรัฐบาลนักเลือกตั้ง  บทบาทของ ธกส. ในการจัดสรรสินเชื่อ
อัตราดอกเบี้ยตํ่ าแกเกษตรกรปรากฏอยางเปนรูปธรรมนับต้ังแตป 2518 เปนตนมา รัฐบาล ม.ร.ว.
คึกฤทธิ์  ปราโมช  นับเปนรัฐบาลแรกที่ดํ าเนินนโยบายดังกลาวนี้

รัฐบาลนายบรรหาร ศิลปอาชา ไมร้ังรอที่จะใช ธกส. เปนเครื่องมือในการสราง
คะแนนนิยมทางการเมือง นายประภัตร โพธิสุธน รัฐมนตรีชวยวาการกระทรวงการคลังซึ่ง 
รับผิดชอบดูแลองคกรแหงนี้  ถึงกับไปนั่งทํ างานในสํ านักงานใหญของ ธกส. เพื่อดูแลและสั่งงาน
อยางใกลชิด  ซึ่งสรางความอึดอัดใจแกผูบริหาร ธกส. อยางมาก  จนมีเสียงซุบซิบนินทาวานาย
ประภัตรกํ าลังลดตํ าแหนงตนเอง จากรัฐมนตรีชวยวาการกระทรวงการคลังมาเปน Super 
Manager ของ ธกส. ดวยเหตุที่กลุมทุนการเงินและสื่อมวลชนมุงสั่นเกาอี้ของนายสุรเกียรติ์  
เสถียรไทย และนายเนวิน ชิดชอบ  นายประภัตรจึงไมปรากฏเปนขาวมากนัก

นายประภัตรปรากฎเปนขาวในดานดี  เมื่อส่ังการให ธกส.บรรเทาภาระหนี้สิน 
แตเกษตรกรที่ประสบภัยพิบัติจากภาวะนํ้ าทวม แตความพยายามของนายประภัตรในการกดดัน 
ให ธกส. ลดอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูและขยายการจัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าไดรับการวิพากษ
วิจารณจากวงวิชาการ  และไดรับการตอตานจากพนักงาน ธกส.

เมื่อแรกรับตํ าแหนงรัฐมนตรีชวยวาการกระทรวงการคลัง นายประภัตรตองการ 
ให ธกส. ลดอัตราดอกเบี้ยลง 4% แตเมื่อเผชิญกับภาวะความเปนจริงใน ธกส. แรงกดดันนี้ 
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เหลือเพียง 2%  ผูบริหาร ธกส. ประสบความสํ าเร็จระดับหนึ่งในการทํ าใหนายประภัตรยอมรับวา  
การลดอัตราดอกเบี้ยมีผลกระทบตอฐานะการเงินของ ธกส. ดังนั้น สินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าจะ 
จัดสรรเฉพาะแกเกษตรที่มีฐานะยากจน  ซึ่งกูเงินจาก ธกส.  ไมเกิน 30,000 บาทเทานั้น

แตนายประภัตรยังไมพอใจทาทีอันผอนปรนของผูบริหาร ธกส.เพียงเทาที่ปรากฏ
นี้ จึงรุกคืบให ธกส. ลดอัตราดอกเบี้ยตอไป  คราวนี้เลือกกลุมเกษตรกรที่กูเงินจาก ธกส. 30,000-
60,000 บาทเปนเปาหมาย  ในปจจุบันเกษตรกรกลุมนี้เสียดอกเบี้ยในอัตรา 11.75-12.25%  โดย
นายประภัตรตองการใหลดอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูเหลือเพียง 9% ตอป

ธกส.เสนอประมาณการวา  การลดอัตราดอกเบี้ยแกกลุมเกษตรกรที่กูเงิน ธกส. 
ไมเกิน 30,000 บาท  ทํ าให ธกส.สูญเสียรายไดประมาณ 388 ลานบาท  หากขยายกลุม 
เปาหมายเปนกลุมที่กูเงินไมเกิน 60,000 บาท ธกส.จะสูญเสียรายไดในรูปดอกเบี้ยประมาณ  
924 ลานบาท (Financial Day  ฉบับวันศุกรที่ 26 มกราคม 2539)  ซึ่งกระทบตอฐานะการเงิน 
ของ ธกส.อยางสํ าคัญ  และนี่เองที่ทํ าใหพนักงาน ธกส.ออกมาเคลื่อนไหวคัดคานนโยบายสินเชื่อ
อัตราดอกเบี้ยตํ่ า  เพราะนโยบายดังกลาวนี้กระทบตอโบนัสที่พนักงานพึงไดรับ

นายประภัตรหาทางออกดวยการหารายไดจากเกษตรกรที่มีฐานะดี ในปจจุบัน  
เกษตรกรที่กูเงิน ธกส. ต้ังแต 1 ลานบาทขึ้นไป เสียดอกเบี้ยในอัตรา 13.25-14.75% นาย 
ประภัตรตองการคิดดอกเบี้ยจากเกษตรกรกลุมนี้ในอัตราสูงขึ้น พรอมทั้งขยายวงเงินสินเชื่อ 
แกเกษตรกร ในปจจุบัน สินเชื่อ ธกส. ที่จัดสรรแกเกษตรกรที่มีฐานะดีตกประมาณ 10% ของ 
วงเงินสินเชื่อรวม (หรือเทากับ 9,000 ลานบาท) นายประภัตรตองการเพิ่มสินเชื่อที่ใหแกเกษตรกร 
ที่มีฐานดีเปน 15-20% ของวงเงินสินเชื่อรวม โดยหวังที่จะดูดเงินจากเกษตรกรที่มีฐานะดี 
ไปเจือจานเกษตรกรที่มีฐานะยากจนกวา แตนายกรัฐมนตรีไมเห็นดวยกับยุทธวิธีดังกลาวนี้  
มิใชเพราะเหตุวา  ยุทธวิธีนี้จะทํ าให ธกส. แปรสภาพจากสถาบันการเงินสํ าหรับเกษตรกรที่ยากจน
มาเปนสถาบันการเงินสํ าหรับเกษตรกรที่มีฐานะดี หากแตดวยเหตุผลที่วา การทํ ารายเกษตรกร 
ที่มีฐานะดีดวยการคิดดอกเบี้ยในอัตราที่แพงขึ้นจะมีผลกระทบตอฐานของพรรคชาติไทย  
ทั้งทางเศรษฐกิจและการเมือง
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ในปจจุบัน เงินทุนที่ ธกส.ระดมมาจัดสรรสินเชื่อตองเสียดอกเบี้ยในอัตรา 
ถัวเฉลี่ย 10.5% ตอป (ผูจัดการรายวัน  ฉบับวันศุกรที่ 2 กุมภาพันธ 2539)  เมื่อเปนเชนนี้ ธกส.
ยอมมิอาจปลอยกูโดยคิดดอกเบี้ยในอัตราตํ่ ากวา 10.5% ตอปได  เพราะตองขาดทุน

นายประภัตรพยายามผลักดันให ธกส. แสวงหาเงินทุนที่เสียดอกเบี้ยตํ่ า   
แตการที่ ธกส. จะจัดสรรสินเชื่อโดยคิดดอกเบี้ยในอัตรา 9% ตอปไดนั้น  ธกส. ตองมีแหลงเงินทุน 
ที่เสียตนทุนไมเกิน 7% ตอป  ซึ่งยากที่จะแสวงหาได  ในปจจุบัน ธกส.พยายามระดมเงินทุน 
ที่เสียตนทุนตํ่ าดวยมาตรการตางๆ อยางนอย 5 มาตรการ

มาตรการที่หนึ่ง การกูเงินจากตางประเทศ 590 ลานดอลลารอเมริกัน จาก 
สถาบันการเงินที่มุงสงเสริมการพัฒนาชนบทในโลกที่สาม

มาตรการที่สอง การขอความรวมมือจากกระทรวงมหาดไทยใหนํ างบพัฒนา
ตํ าบลขององคการบริหารสวนตํ าบล (อบต.) จํ านวน 10,030 ลานบาท มาฝากไวกับ ธกส.

มาตรการที่สาม การขอใหกระทรวงการคลังเปลี่ยนแปลงระเบียบขอบังคับ 
ใหนํ าเงินกองทุนและเงินหมุนเวียนฝากไวกับ ธกส.  ดังเชนกองทุนรวมชวยเหลือเกษตรกร 8,000 
ลานบาท และกองทุนพัฒนาการเกษตรและชนบท 9,540 ลานบาท

มาตรการที่ส่ี การขอความชวยเหลือจากธนาคารแหงประเทศไทยในการลดอัตรา
ดอกเบี้ยเงินกูตามตั๋วสัญญาใชเงิน จํ านวน 4,650 ลานบาท จากรอยละ 3.5-4.0 ตอป เหลือ  
0.5% ตอป  โดยมีผลยอนหลังตั้งแตตนป 2538 เปนระยะเวลา 1 ป

มาตรการที่หา  การบังคับใหหนวยราชการและรัฐวิสาหกิจที่เคยฝากเงินกับ  
ธกส.หามถอนเงินฝากจาก ธกส.เพื่อโอนไปฝากกับสถาบันการเงินอื่น  และทายที่สุดอาจขอใหโอน
เงินฝากของหนวยราชการและรัฐวิสาหกิจที่ฝากไวกับธนาคารกรุงไทย จํ ากัด ธนาคารออมสิน  
และธนาคารอาคารสงเคราะห มาฝากไวกับ ธกส.

มาตรการตางๆเหลานี้ล วนแลวแตมีผลกระทบตอผลประโยชนของแผนดิน 
ทั้งสิ้น การบังคับใหหนวยราชการและรัฐวิสาหกิจฝากเงินกับ ธกส. ยอมทํ าใหหนวยงานเหลานี้ 
เสียผลประโยชน  เพราะ ธกส. จะจายดอกเบี้ยไดไมเกินอัตรา 7% ตอป  ในเมื่อเงินฝากเหลานี้ 
จะนํ าไปจัดสรรสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าเพียง 9% ตอป หนังสือพิมพบางฉบับรายงานขาววา  
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ธกส. วางแผนที่จะจายดอกเบี้ยเพียง 5% ตอปเทานั้น  สวนการบังคับใหโอนเงินฝากของหนวย 
ราชการและรัฐวิสาหกิจจากสถาบันการเงินอื่นของรัฐไปฝากไวกับ ธกส. ยอมมีผลกระทบตอ 
ฐานะการประกอบการของธนาคารกรุงไทย ธนาคารออมสิน และธนาคารอาคารสงเคราะห 
โดยมิพักตองสงสัย

การขยายสินเชื่อแกเกษตรกรที่มีฐานะดี โดยคิดดอกเบี้ยในอัตราใกลเคียง 
กับอัตราตลาด เพื่อนํ ารายไดดอกเบี้ยไปชดเชยรายไดสวนที่ตองสูญเสียไปเนื่องจากการจัดสรร 
สินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าแกเกษตรกรที่ยากจนนั้นเลา ยอมทํ าให ธกส.แปรโฉมจากสถาบัน 
การเงินของเกษตรกรที่ยากจนไปเปนสถาบันการเงินของเกษตรกรที่มีฐานะดีในที่สุด

หากรัฐบาลยืนหยัดที่จะดํ าเนินนโยบายสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าตอไป หนทาง 
ที่งายที่สุดก็คือ  การจัดสรรเงินอุดหนุนดอกเบี้ยแก ธกส. โดยกํ าหนดเปาหมายอยางแนชัดวา  
ธกส. จักตองจัดสรรสินเชื่อแกเกษตรกรในกลุมเปาหมายใดจํ านวนกี่ครัวเรือน  ภายในวงเงิน 
สินเชื่อจํ านวนเทาใด ดวยวิธีการเชนนี้ การดํ าเนินนโยบายก็จะเปนไปดวยความโปรงใส เพราะ 
เมื่อ ธกส. รับเงินอุดหนุนดอกเบี้ยจากรัฐบาล  ธกส.ก็ตองมีความรับผิดตอประชาชนและ 
สภาผูแทนราษฎร และสามารถรักษาภาพลักษณในฐานะสถาบันการเงินของคนจนตอไปได  
หนวยราชการ รัฐวิสาหกิจ และสถาบันการเงินอื่นของรัฐ มิไดรับผลกระทบกระเทือนจากการ
ดํ าเนินนโยบายสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าของ ธกส. ทั้ง ธกส.เองก็ไมตองถูกสั่นคลอนทางการเงิน 
และพนักงาน ธกส.ก็ไมตองเสียผลประโยชนในดานเงินโบนัส

แมวาการจัดสรรเงินอุดหนุนดอกเบี้ยแก ธกส. จากงบประมาณแผนดินจะเปน 
วิธีการที่ตรงไปตรงมา และมิไดกอใหเกิดผลกระทบขางเคียง แตดูเหมือนรัฐบาลบรรหารจะ 
มิไดสนใจวิธีการที่ตรงไปตรงมาเชนนี้ แมรัฐบาลผสมจะมีอายุแสนสั้น แตรัฐบาลบรรหารมีเวลา 
พอเพียงที่จะจัดสรรเงินอุดหนุนดอกเบี้ยแก ธกส. ในงบประมาณแผนดินประจํ าป 2539 หรือ 
แมแตงบประมาณแผนดินประจํ าป 2540 ที่กํ าลังจัดทํ าอยูในขณะนี้ ก็มีเวลาเหลือเฟอ ธกส.ถูก
บังคับใหดํ าเนินนโยบายสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ ามาเปนเวลากวาสองทศวรรษ แตรัฐบาลไมเคย 
ใสใจที่จะจัดสรรเงินอุดหนุนดอกเบี้ยแก ธกส.แมแตนอย

เหตุผลประการเดียวที่รัฐบาลนักเลือกตั้งไมตองการจัดสรรเงินอุดหนุนดอกเบี้ย 
แก ธกส. จากงบประมาณแผนดินก็คือ รัฐบาลไมตองการใหสภาผูแทนราษฎรเขามาตรวจสอบ 
การทํ างานของ ธกส. อยางใกลชิด
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มาตรการที่รัฐบาลบรรหารใชในการระดมเงินทุน  เพื่อจัดสรรสินเชื่ออัตราดอก
เบี้ยตํ่ าดังที่กํ าลังผลักดันอยูในปจจุบัน นอกจากจะทํ าให ธกส.ไมตองมีความรับผิดตอสภาผูแทน
ราษฎรแลว  ยังเกื้อกูลให ธกส.กลายเปนกลไกทางการเมืองของรัฐบาลไดโดยงาย

ในอนาคตอันไมไกลนักนี้ สินเชื่อ ธกส. อาจกระจุกอยูในจังหวัดสุพรรณบุรีเกิน
กวาสัดสวนอันสมควร

ใครจะกลายืนยันไดวา คํ าคาดการณเชนนี้จะไมเปนจริง6

                                                
6 หมายเหตุ   ตีพิมพครั้งแรกในหนังสือพิมพ Financial Day  ฉบับวันพุธที่ 14 กุมภาพันธ 2539



ภาคที่เจ็ด

ธนาคารพาณิชย
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*  ธนาคารพาณิชย : ปลิงดูดเลือดสังคมไทย ?
*  บทเรียนจากธนาคารนครหลวงไทย : การดํ ารงอยูของปลิงดูดเลือดสังคม
*  ธนาคารกรุงเทพพาณิชยการ จํ ากัด (มหาชน) : ปลิงดูดเลือดสังคมไทยตัวสุดทาย ?
*  การควบกิจการธนาคารกรุงเทพพาณิชยการ
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ธนาคารพาณิชย : ปลิงดูดเลือดสังคมไทย ?

1. ความเบื้องตน
ทุกวันนี้ การกลาวขวัญถึงบทบาทของธนาคารพาณิชยที่มีตอสังคม ดูจะเปนไป

ในทางที่ไมเปนมงคลนัก ดังจะเห็นไดวา ความคิดเห็นที่แสดงในหนาหนังสือพิมพเปนอันมาก
ระบุวาธนาคารพาณิชยไดมีสวนสํ าคัญในการกักตุนสินคาเพื่อเก็งกํ าไร ยังผลใหระดับราคา
สูงขึ้นมากกวาที่ควรจะเปน ทางฝายธนาคารพาณิชย โดยนายบุญชู โรจนเสถียร ก็ออกโรง
ตอบโตขอกลาวหานี้อยางแข็งขันในเบื้องแรก1 แตชั่วเวลาสองเดือนตอมา เมื่อประจักษพยาน
เดนชัดขึ้น  นายบุญชูก็ยอมรับวา “...ความจริงปรากฏใหเห็นอยูชัดๆวา บุคคลในวงการธนาคาร
พาณิชยจํ านวนไมนอยมีสวนเกี่ยวของหรือผูกพันอยูกับธุรกิจการคานานาชนิด ชาวบานรานตลาด
เขารูกันทั้งนั้น ปดอยางไรก็ไมมิด... จะปฏิเสธอยางไรก็ไมมีใครเชื่อ...” 2  แตขอที่นายบุญชูอางวา  
“...ไมเคยปฏิเสธหรือแกตัวแทนธนาคารพาณิชย...”2  มีขอชวนสงสัยอยางยิ่ง สํ าหรับผูที่อาน
หนังสือออกทั้งภาษาไทยและภาษาอังกฤษ อยางไรก็ตาม เมื่อคํ าแกตัวของทางฝายธนาคาร
พาณิชยไมชวยใหการโจมตีและการวิพากษวิจารณเบาบางลง ขอแกตัวที่เหลืออยูก็คือ ทํ าไม
จึงตองเรียกรองใหธนาคารพาณิชยมีความรับผิดชอบตอสังคม ในเมื่อสวนอื่นๆของสังคมไทย
ก็ยังหามีความรับผิดชอบตอสังคมไม ถาหากจะเรียกรองใหธนาคารพาณิชยมีความรับผิดชอบตอ
สังคมก็น าที่จะเรียกรองใหหนวยงานและสถาบันอื่นๆ มีความรับผิดชอบตอสังคมดวย3  
เวไนยสัตวที่ไดรับฟงขอถกเถียงทํ านองนี้ ก็คงไดแตปลงสังเวช ความรับผิดชอบตอสังคมมิใช
ปรากฏการณสัมพัทธ หากทวาเปนปรากฏการณสัมบูรณ การอางวาเปนเพราะผูอ่ืนไมมีความ
รับผิดชอบตอสังคม ตนจึงไมมีความรับผิดชอบตอสังคมบางนั้น นับเปนขออางที่ไมแตกตาง
ไปจากการใชเหตุผลที่วา เปนเพราะผูอ่ืนเปนโจร  ตนจึงเปนโจรบาง

2. วิวัฒนาการของธนาคารพาณิชยไทย
ธนาคารพาณิชยไดเร่ิมมีมาแตรัชกาลที่ 4 แหงกรุงรัตนโกสินทร ดวยการริเร่ิม

ของชาวตางประเทศ ธนาคารที่เกาแกที่สุดมีอยู 2 ธนาคารดวยกัน คือ ธนาคารฮองกงและ
เซี่ยงไฮ และธนาคารชาเตอร โดยในระยะแรกเริ่มธนาคารทั้งสองแหงนี้ไดใหหางการคาใน
เมืองไทยเปนตัวแทน เพิ่งจะมาเปดดํ าเนินกิจการเองโดยสมบูรณในรัชสมัยพระบาทสมเด็จ
พระจุลจอมเกลาเจาอยู หัว โดยธนาคารฮองกงและเซี่ยงไฮเปนธนาคารพาณิชยแหงแรก
ที่เร่ิมดํ าเนินกิจการเองมาตั้งแตป 2431
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ถาหากพิจารณาถึงการจํ าเริญเติบโตของธนาคารพาณิชยไทย เราสามารถ 
จํ าแนกวิวัฒนาการของธนาคารพาณิชยออกเปน 3 ลํ าดับข้ัน4 ในระยะแรกเริ่ม กิจการธนาคาร
พาณิชยสวนใหญเปนสาขาของธนาคารพาณิชยตางประเทศ ซึ่งมุ งอํ านวยความสะดวก 
แกการขนสงสินคาออกและการสั่งสินคาเขาในดานการคากับยุโรปตะวันตก ลํ าดับข้ันที่หนึ่งนี้ 
ครอบคลุมระยะเวลาตั้งแตสมัยรัชกาลที่หาจนถึงสมัยสงครามโลกครั้งที่สอง ระหวางระยะเวลา 
ดังกลาวนี้ คนไทยเริ่มเล็งเห็นวา “อันการพาณิชยของประเทศสยามจะเจริญทัดเทียมกับ 
ตางประเทศก็ตองอาศัยธนาคารเปนสื่อสํ าคัญในการเงิน มิฉะนั้นจะเจริญไปไดยาก“ กรมหมื่น
มหิศรราชหฤทัยทรงจัดตั้งสํ านักงานบุคคลัภย (Book Club) ในป 2447 และไดขยายกิจการ 
มาเปนบริษัท แบงกสยามกัมมาจล ทุนจํ ากัด ในป 2449 อยางไรก็ตาม ในระยะเวลาดังกลาวนี้  
กิจการธนาคารพาณิชยภายในประเทศ สวนที่มิใชสาขาของธนาคารพาณิชยตางประเทศนั้น 
เปนของชาวจีนเปนสวนใหญ เมื่อสงครามโลกครั้งที่สองส้ินสุดลงจนถึงป 2497 ซึ่งเปนลํ าดับ 
ข้ันที่สองของวิวัฒนาการธนาคารพาณิชยไทย คนไทยจึงเริ่มหันมาสนใจธุรกิจประเภทนี้ 
มากขึ้น และบทบาทของชาวตางประเทศในกิจการธนาคารพาณิชยเร่ิมลดความสํ าคัญลง  
นอกเหนือจากกํ าไรจากการประกอบการซึ่งเปนสาเหตุสํ าคัญที่ชักนํ าใหนายทุนไทยมาลงทุน 
ในธุรกิจประเภทนี้มากขึ้นแลว ยังมีสาเหตุอ่ืนๆอีกอยางนอย 3 ประการที่ทํ าใหคนไทยมีบทบาท 
ในกิจการธนาคารพาณิชยมากขึ้น ประการแรก รูปแบบของการคาระหวางประเทศได 
แปรเปลี่ยนไป จากการคากับยุโรปตะวันตก มาเปนการคากับประเทศเพื่อนบานและญี่ปุน  
บริการของสาขาธนาคารพาณิชยตางประเทศ ซึ่งสวนใหญเปนสาขาของธนาคารพาณิชยยุโรป 
จึงลดความสํ าคัญลง ประการที่สอง ในระหวางสงครามโลกครั้งที่สอง ธนาคารพาณิชย 
ตางประเทศไดปดสาขาในประเทศไทย และประการที่สาม เมื่อสงครามโลกครั้งที่สองสิ้นสุดลง
ใหมๆ ธนาคารแหงประเทศไทยไดกํ าหนดใหพอคาสงออกนํ ารายไดที่เปนเงินตราตางประเทศ 
ไปแลกเปนเงินบาทตามอัตราทางการที่กํ าหนดไว ขอกํ าหนดดังกลาวนี้ไดมีสวนชวยให 
นายธนาคารไทยคอยๆ เรียนรูประสบการณและขยายกิจการเติบใหญในเวลาตอมา

ในลํ าดับข้ันที่สามของวิวัฒนาการของธนาคารพาณิชยเปนชวงที่ธนาคาร 
พาณิชยที่คนไทยเปนเจาของเจริญเติบโตลํ้ าหนาสาขาธนาคารพาณิชยของชาวตางประเทศ  
ทั้งนี้ไมวาจะพิจารณาจากจํ านวนเงินฝาก เงินทุน และเงินใหกู แตที่สํ าคัญที่สุดก็คือ เปนชวงที่ 
การธนาคารพาณิชยเร่ิมกลายเปนสวนหนึ่งของระบบการเงิน พระราชบัญญัติการธนาคาร 
พาณิชย พุทธศักราช 2505 นับวามีสวนสํ าคัญในการนี้ ลํ าดับข้ันที่สามนี้ ประมาณกันวา 
เร่ิมตนในป 2498 แตเมื่อพิจารณาแงของการธนาคารพาณิชยสมัยใหม นาจะเริ่มตนในป 2505  
ในลํ าดับข้ันที่สามนี้ การขยายตัวของสาขาธนาคารพาณิชยไดเปนไปอยางรวดเร็ว ดังจะเห็น 
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ไดวา เมื่อปลายป 2496 สาขาธนาคารพาณิชยมีอยูนอยกวา 200 แหง แตในปลายป 2509  
เพิ่มข้ึนเปนมากกวา 500 แหง ในจํ านวนนี้ประมาณหนึ่งในสามอยูในเขตกรุงเทพฯ และธนบุรี  
อยางไรก็ตาม นับต้ังแตป 2509 เปนตนมา การขยายตัวของการธนาคารสาขาเริ่มเชื่องชาลง  
สาเหตุสํ าคัญมิใชเกิดจากความไมปรารถนาที่จะขยายกิจการของธนาคารพาณิชย หากทวาเกิด
จากการควบคุมของธนาคารแหงประเทศไทย

เมื่อพิจารณาจากประวัติการธนาคารพาณิชยไทย เราจะเห็นไดวา การที่กิจการ
ประเภทนี้ริเร่ิมใหมีข้ึนโดยชาวตางประเทศ เพื่อใหบริการแกกิจการทางการคาระหวางประเทศ 
เปนปฐมนั้น ยังผลใหแบบแผนและวิธีการปฏิบัติงานนของธนาคารพาณิชยไทยในปจจุบัน 
ไดรับอิทธิพลอยางสํ าคัญจากธนาคารพาณิชยต างประเทศ โดยเฉพาะอยางยิ่งอังกฤษ  
ขณะเดียวกันบทบาทของธนาคารพาณิชยไทย ก็ยังคงเนนการจัดสรรเงินทุนเพื่อการคา 
ระหวางประเทศ ยิ่งกวาเพื่อการภาคเศรษฐกิจอ่ืน และนี่เปนรอยดางอีกรอยหนึ่งของการธนาคาร
พาณิชยในปจจุบัน  ดังจะกลาวถึงตอไป

ในปจจุบัน (2519) มีธนาคารพาณิชยอยู 29 ธนาคาร ในจํ านวนนี้เปนสาขา 
ของธนาคารพาณิชยตางประเทศ 13 ธนาคาร และเปนธนาคารพาณิชยภายในประเทศ 16 
ธนาคาร ธนาคารที่ถือไดว าเปนผู นํ าของธนาคารพาณิชยไทยเมื่อพิจารณาจากบทบาท 
ในการกํ าหนดนโยบาย อิทธิพลทางการเงินและอิทธิพลทางการเมืองมีอยู 3 ธนาคารดวยกันคือ 
ธนาคารกรุงเทพ   ธนาคารกสิกรไทย  และธนาคารกรุงไทย

3. บทบาทของธนาคารพาณิชย
             เปนที่ยอมรับกันในหมูนักเศรษฐศาสตร โดยทั่วไปว า  การสะสมทุน  (capital 
accumulation) เปนกระบวนการที่สํ าคัญกระบวนการหนึ่งของการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคม  
โดยทั่วไปแลวแหลงเงินทุนจะประกอบดวยแหลงสํ าคัญ 2 แหลงดวยกัน คือแหลงภายในประเทศ 
และแหลงภายนอกประเทศ สํ าหรับแหลงภายนอกประเทศนั้น เงินทุนเพื่อการพัฒนาเศรษฐกิจ 
และสังคม จะไดจากความชวยเหลือจากตางประเทศ ไมวาจะเปนในรูปเงินใหเปลาโดยเสนหา 
หรือเงินกู และการลงทุนจากตางประเทศ แตเงินทุนภายนอกประเทศนั้นเปนแหลงที่ไมอาจ 
พึ่งพิงได  ไม ว าจะเป นดานปริมาณหรือคุณภาพ  ดังนั้นกระบวนการสะสมทุนเพื่อการ 
พัฒนาเศรษฐกิจและสังคมจึงตองพึ่งพิงแหลงเงินทุนภายในประเทศเปนสํ าคัญ แหลงเงินทุน 
ภายในประเทศที่สํ าคัญ ก็คือ เงินออม ซึ่งอาจจะเปนเงินออมที่ออมโดยสมัครใจ (voluntary 
savings) และ/หรือเงินออมที่ถูกบังคับใหออม (forced savings) เงินออมที่ออมโดยสมัครใจนั้น 
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ไดจากการลดการบริโภคในปจจุบันของประชาชน สวนเงินออมที่ถูกบังคับใหออม มักจะอาศัย 
วิธีการเก็บภาษีอากรโดยดึงเอาเงินออมจากภาคเอกชน (private sector) ไปสูภาครัฐบาล  
(public sector) และรัฐบาลจักเปนผูนํ าภาษีอากรที่เก็บไดไปใชจายเพื่อการพัฒนาเศรษฐกิจ 
และสังคมอีกทอดหนึ่ง ดังนั้น จึงไมนาประหลาดใจที่นักเศรษฐศาสตรเฉกเชนนายอาดัม สมิธ  
บิดาแหงวิชาเศรษฐศาสตรไดเห็นความสํ าคัญของเงินออม ถึงกับมีความเห็นวา การออมเปน 
เงื่อนไขที่จํ าเปนของกระบวนการพัฒนาประเทศ

เมื่อหันมาพิจารณาถึงบทบาทของธนาคารพาณิชยในกระบวนการพัฒนา 
ประเทศ เราจักเห็นไดวา ธนาคารพาณิชยก็ดุจดังสถาบันการเงินประเภทอื่นๆที่มีหนาที่สํ าคัญ 
อยางนอย 3 ประการคือ

ประการแรก ธนาคารพาณิชยเปนแหลงดึงดูดเงินออมจากประชาชน เงินออม 
สวนนี้เปนเงินออมที่ประชาชนเลือกที่จะออมโดยสมัครใจ

           ประการที่สอง ธนาคารพาณิชยเปนแหลงเงินทุนสํ าหรับการประกอบการของ 
เอกชน  ธนาคารพาณิชยจักนํ าเงินฝากไปจัดสรรใหกูแกผูประกอบการประเภทตางๆ

ประการที่สาม ธนาคารพาณิชยชวยอํ านวยความสะดวกใหแกประชาชน 
ในการปรับอัตราสวนระหวางหลักทรัพยโดยตรง (direct securities) กับหลักทรัพยโดยออม 
(indirect securities)

สํ าหรับประเทศดอยพัฒนาเชนประเทศไทยนี้ บทบาทหนาที่ของธนาคาร 
พาณิชยสองประการแรก ดูจะมีความสํ าคัญกวาประการที่สามเปนอันมาก โดยเฉพาะอยางยิ่ง 
บทบาทของธนาคารพาณิชยในการจัดสรรเงินทุนในการลงทุนประเภทตางๆ ดูจะเปนที่วิพากษ
วิจารณกันมากในระยะนี้

4. ทํ าไมธนาคารพาณิชยจึงตองมีความรับผิดชอบตอสังคม ?
คงจะไมมีใครที่จะเถียงวา ความรับผิดชอบตอสังคมเปนของไมดี ดังนั้น คงจะ 

เปนที่ยอมรับกันทั่วไปไดวา ธนาคารพาณิชยควรจะมีความรับผิดชอบตอสังคม การอางวา  
การที่ธนาคารพาณิชยไมมีความรับผิดชอบตอสังคม ก็เพราะหนวยและสถาบันอื่นๆยังไมมี 
ความรับผิดชอบตอสังคมเหมือนกันก็ดี และการกลาววาธนาคารพาณิชยจักมีความรับผิดชอบ 
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ตอสังคม ก็ตอเมื่อหนวยและสถาบันอื่นๆมีความรับผิดชอบตอสังคมดวยก็ดี ลวนแตเปนเพียง 
การปดสวะใหพนตัว

เมื่อนายบุญชู โรจนเสถียร กลาวแกตัวแทนธนาคารพาณิชยนั้น เหตุผลของ 
นายบุญชูมีอยูวา5 การธนาคารพาณิชยก็ดุจดังวิสาหกิจประเภทอื่นๆที่มุ งหากํ าไรดวยวิธีทาง 
ที่สุจริต ขอกลาวหาที่วา ธนาคารพาณิชยเปนผูสงเสริมใหมีการเก็งกํ าไรและการกักตุนสินคาก็ดี  
หรือธนาคารพาณิชยแสวงหาอํ านาจทางการเมืองดวยการตีสนิทกับผูมีอํ านาจทางการเมืองก็ดี  
หรือธนาคารพาณิชยใหเงินกู แกกิจการขนาดใหญมากกวากิจการขนาดเล็ก และกิจการ 
อุตสาหกรรมมากกวากิจการแขนงอื่นก็ดี ลวนเปนขอกลาวหาที่ไรเหตุผล ในชั้นนี้เราจะยัง 
ไมพิจารณารายละเอียดของขอกลาวหาและขอโตแยงเหลานี้ อยางไรก็ตาม การกลาววา  
ธนาคารพาณิชยมิไดแตกตางจากวิสาหกิจเอกชนอื่นๆนั้น เปนการกลาวอางที่ผิดขอเท็จจริง 
อยางยิ่ง ไมวาจะเจตนาหรือไมก็ตาม ธนาคารพาณิชยอาจมีเปาหมายไมแตกตางจากวิสาหกิจ 
เอกชนทั่วไป ในขอที่ตองการอยูรอด หากํ าไร และเจริญเติบโต แตธนาคารพาณิชยก็มีลักษณะ 
แตกตางจากวิสาหกิจเอกชนอื่นๆอยางสํ าคัญ6  ใน ประการแรก  ในขณะที่วิสาหกิจเอกชนอื่นๆ 
ขายสินคาและบริการแกสาธารณชน แตธนาคารพาณิชยกลับมีอํ านาจที่จะเลือกปฏิบัติ 
อยางลํ าเอียงตอลูกคาของตนได ธนาคารพาณิชยตามขอเท็จจริงมิไดเปดขายบริการแก 
สาธารณชนโดยทั่วไป แตสามารถที่จะเลือกใหใครกูก็ได หรือเลือกที่จะไมใหใครกูก็ได จริงอยู  
แมวิสาหกิจเอกชนอื่นๆจะมีอํ านาจที่จะเลือกปฏิบัติอยางลํ าเอียงตอลูกคาของตนไดเชนกัน  
แตโดยทั่วไปไมสูไดใชอํ านาจเชนวานี้ ประการที่สอง  ในขณะที่วิสาหกิจเอกชนอื่นๆ หาเงินจาก
การขายสินคาและบริการ   ธนาคารพาณิชยกลับหาเงินจากเงิน

โดยเหตุที่ธนาคารพาณิชยมีลักษณะแตกตางจากวิสาหกิจเอกชนอื่นๆดังกลาว
ขางตนนี้จึงมีเหตุผลที่จักสนับสนุนวา ธนาคารพาณิชยตองมีความรับผิดชอบตอสังคม นอกเหนือ
จากเหตุผลที่วา ความรับผิดชอบตอสังคมในตัวของมันเองเปนสิ่งที่เปนคุณ  กลาวคือ

ประการแรก โดยเหตุที่ธนาคารพาณิชยแสวงหาความมั่งคั่งจากเงิน และ 
ธนาคารพาณิชยสามารถสรางสื่อกลางในการแลกเปลี่ยนสินคาและบริการได การธนาคาร 
พาณิชยจึงเปนวิสาหกิจที่ดํ าเนินธุรกิจเกี่ยวเนื่องกับปจจัยสํ าคัญของระบบเศรษฐกิจปจจุบัน    
ดวยเหตุดังนั้น ธนาคารพาณิชยจึงควรที่จะมีบทบาทความรับผิดชอบตอสังคมมากกวากิจการ
สาขาอื่นๆ
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ประการที่สอง การที่ธนาคารพาณิชยมีบทบาทในการระดมเงินออมมากกวา
สถาบันอื่นๆ ประกอบกับการที่ธนาคารพาณิชยมีอํ านาจที่จะเลือกปฏิบัติอยางลํ าเอียงตอลูกคา
ของตนเองไดนั้นยอมมีผลอยางสํ าคัญตอการจัดสรรทรัพยากร (allocation of resources)  
และการใชทรัพยากร ธนาคารพาณิชยอยูในฐานะที่จะจัดสรรเงินทุนไปใหแกสวนหนึ่งสวนใด 
ของระบบเศรษฐกิจได โดยที่การปฏิบัติของธนาคารพาณิชยในบางครั้ง ไมแตจะไมกอดอก 
ออกผลแกสังคมเทานั้น หากทวายังอาจสรางปญหาและทํ าใหสวัสดิภาพของคนในสังคม 
ลดลงอีกดวย เมื่อพิจารณาจากขอเท็จจริงที่วาเงินทุนในประเทศดอยพัฒนา ดังเชนประเทศไทย 
มีอยูโดยจํ ากัด การใชเงินทุนเหลานี้ควรที่จะเปนไปในทางที่เปนประโยชนตอสังคมมากที่สุด 
เทาที่จะมากได ธนาคารพาณิชยจึงควรที่จะมีความรับผิดชอบตอสังคม มิฉะนั้น การจัดสรร 
เงินทุนอาจเปนไปในทางที่ไมเปนประโยชนแกสังคมและ/หรือเปนโทษตอสังคมได

ประการที่สาม  เมื่อพิจารณาถึงขอเท็จจริงที่วา เงินฝากธนาคารพาณิชยสวนหนึ่ง 
คือเงินฝากเผื่อเรียก (demand deposits) เปนเงินฝากสวนที่ธนาคารพาณิชยมิไดเสียดอกเบี้ย  
ยังผลใหกํ าไรของธนาคารพาณิชยอยูในระดับที่สูงกวาที่ควรจะเปน ดังนั้น ธนาคารพาณิชย 
จึงควรมีความรับผิดชอบตอสังคม

5. ประพฤติกรรมของธนาคารพาณิชย
ดังไดกลาวแลววา แมธนาคารพาณิชยจะมีลักษณะของวิสาหกิจเอกชน  

แตก็มีขอที่แตกตางอยางสํ าคัญ คร้ันหันมาพิจารณาพฤติกรรมของธนาคารพาณิชย  เราอาจ 
กลาวไดวา โดยทั่วไปแลว เปาหมายของธนาคารพาณิชยมิไดแตกตางจากเปาหมายของบริษัท
สมัยใหมมากนัก แมจะมีผูเห็นวา เปาหมายของธนาคารพาณิชยไทยมิใชการหากํ าไรสูงสุด 
ในระยะยาว (long-run profit maximization)7 แตความเห็นเชนนี้แมนจักเปนจริง ก็มิไดแตกตาง
จากเปาหมายของบริษัทสมัยใหมอยางสํ าคัญ เพราะมีผูชี้ใหเห็นกวาครึ่งศตวรรษแลววา บริษัท
สมัยใหมที่มีการขายหุนแกสาธารณชน มีแนวโนมที่จะมีการแบงแยกระหวางความเปนเจาของ 
(ownership)  กับการควบคุมจัดการ (control)  มากขึ้นทุกที8  กลาวคือ  ผูถือหุนซึ่งมีสวนเปน 
เจาของบริษัท ไมมีอํ านาจควบคุมจัดการบริษัท แตผูจัดการซึ่งมีอํ านาจควบคุมจัดการบริษัท  
กลับไมมีสวนเปนเจาของ ถาหากการแบงแยกเชนวานี้มีจริงก็ไมมีเหตุผลที่จะสมมติวา ผูจัดการ 
จะหากํ าไรสูงสุดใหผู ถือหุ น เพราะฉะนั้นจึงเปนไปไดที่บริษัทสมัยใหมจะมีเปาหมายอื่นที่ 
มิใชการหากํ าไรสูงสุด  และนี่เปนจุดสํ าคัญของวิวัฒนาการทฤษฎีหนวยผลิตสมัยใหม 9
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เมื่อพิจารณาถึงเปาหมายของธนาคารพาณิชย ปรากฏการณอันหนึ่งซึ่งมัก 
จะเปนที่กล าวขวัญกันก็คือ การที่ธนาคารพาณิชย มักจะถือเงินสํ ารองในอัตราสวนสูง 
กวาที่กฎหมายกํ าหนดไวเปนอันมาก  ทํ าไมจึงเปนเชนนั้น  เหตุผลมีอยูนานัปการ คือ

1. อาจเปนเพราะจํ านวนธนาคารพาณิชยมีอยูมากเกินไป จนจํ านวนเงินฝาก 
มีมากกวาจํ านวนที่มีผูตองการกูเปนอันมาก

2.  อาจเปนเพราะจํ านวนเงินกูที่มีผูตองการมีอยูนอยเกินไป
3. อาจเปนเพราะผูทีข่อกูเงินเปนลูกหนี้ที่ไมนาเชื่อถือ และโครงการที่ขอกูนั้น 

       ใหอัตราผลตอบแทนตํ่ าเกินไป  หรือไมก็มีอัตราการเสี่ยงสูงเกินไป
4. อาจเปนเพราะทางฝายธนาคารพาณิชยไมกระตือรือรนจะขยายเงินใหกูดวย

อาจทํ าใหนายธนาคารพาณิชยตองสูญเสียผลประโยชน

ตามความเห็นของนายอเล็ก โรเซนทัล ในหนังสือที่อางถึงกอนหนานี้ เหตุผล 
ในประการที่ส่ีนับเปนเหตุผลที่นารับฟงมากที่สุด ทั้งนี้ก็เพราะเมื่อพิจารณาจากขอเท็จจริง 
ที่วา การธนาคารพาณิชยเปนวิสาหกิจที่ไดอัตรากํ าไรสูง การที่ธนาคารพาณิชยเก็บเงินสํ ารอง 
ไวในอัตราสูงกวาที่กฎหมายกํ าหนดไวเปนอันมากนั้น ไมนาจะเปนผลจากการที่มีจํ านวน 
ธนาคารพาณิชยมากเกินไป หรือเปนผลจากการที่ปริมาณเงินที่มีผู ตองการกู มีนอยเกินไป  
แตนาจะเปนเพราะกรรมการธนาคารพาณิชยและนายธนาคารทั้งหลาย มิไดดํ าเนินกิจการ 
ธนาคารไปในทางที่จะแสวงหากํ าไรสูงสุดในระยะยาว เหตุผลสํ าคัญก็คือ ผลประโยชนของ 
นายธนาคาร และ/หรือกรรมการธนาคารพาณิชยเหลานี้ มิใชส่ิงหนึ่งสิ่งเดียวกันกับผลประโยชน
ของธนาคารพาณิชยนั้นๆ กรรมการธนาคารพาณิชยสวนใหญมักจะมีผลประโยชนในวิสาหกิจอ่ืนๆ 
บางก็เปนพอคา บางก็เปนอุตสาหกร แตก็เปนนายธนาคารพรอมๆกันไป ดังนั้น ถึงแมธนาคาร
พาณิชยจะไดกํ าไรสูงสุด แตก็มิไดหมายความวา นายธนาคารเหลานี้จักไดรับเงินไดสูงสุดดวย  
เพราะกํ าไรของธนาคารพาณิชยจักตองนํ ามาจัดสรรเปนเงินปนผลตามจํ านวนหุนที่ถือ ปญหา 
มีอยูวา เงินปนผลจากการประกอบการธนาคารพาณิชยเปนแหลงสํ าคัญของเงินไดนายธนาคาร
เหลานี้หรือไม คํ าตอบคํ าถามนี้ยังไมมีขอยุติ เพราะยังไมมีการวิจัยในเรื่องนี้ และถึงจะมีผูคิดทํ า  
ก็นาสงสัยอยูวาจะเปนไปไดเพียงใด แตอยางไรก็ตาม การที่กรรมการและ/หรือผูจัดการธนาคาร
พาณิชยมีผลประโยชนในวิสาหกิจประเภทอื่นนั้น มีเหตุผลที่ชวนใหเชื่อวา นายธนาคาร 
อาจไมดํ าเนินกิจการของธนาคารไปในทางที่จักไดกํ าไรสูงสุด กลาวคือ ในประการแรก หากเงินได
จากการประกอบธนาคารพาณิชยมิใชแหลงเงินไดที่สํ าคัญของนายธนาคารแลว นายธนาคาร 
เหลานี้อาจพิจารณาใหเงินกู แกวิสาหกิจที่ตนมีผลประโยชน โดยเรียกเก็บดอกเบี้ยในอัตรา 
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ต่ํ ากวาปกติ หรืออาจพิจารณาใหเงินกู แกการประกอบการที่ตนมีผลประโยชน ทั้งๆที่การ 
ประกอบการนั้นๆ อาจมีภาระการเสี่ยงสูงกวาปกติ   ใน ประการที่สอง  นายธนาคารพาณิชย 
อาจไมยอมขยายเงินใหกูตามขีดความสามารถของธนาคารดวยเกรงวา ผูที่กูเงินจากธนาคาร 
อาจนํ าเงินทุนไปลงทุนแขงขันในอุตสาหกรรมที่นายธนาคารเหลานี้มีผลประโยชนอยู ประการที่
สาม โดยลักษณะของธุรกิจ การธนาคารพาณิชยมีลักษณะเปนเสือนอนกิน หากไมโชคราย 
หรือดํ าเนินการชนิดเสี่ยงเกินไปยอมมีกํ าไรเสมอ ดวยเหตุนี้แรงกดดันจากผูถือหุน เพื่อใหฝาย
บริหารหากํ าไรเพิ่มข้ึน  จึงไมสูมี หากเงินปนผลที่ไดรับอยูในระดับที่นาพึงใจ

อยางไรก็ตาม ขอสมมติ (hypothesis) ของนายโรเซนทัลที่วา ธนาคารพาณิชย
ไทยมิไดมุงหากํ าไรสูงสุดนั้น หาใชขอสรุปทั่วไปไม ธนาคารพาณิชยบางธนาคารซึ่งยังคงมีลักษณะ
เปนบริษัทของตระกูลหนึ่งตระกูลใด เชน ธนาคารหวั่งหลี  และธนาคารกสิกรไทย นาจะเชื่อไดวา 
ยังคงยึดถือการหากํ าไรสูงสุดเปนเปาหมาย ขอสมมติของนายโรเซนทัลอาจจะใชไดกับกรณี 
ของธนาคารพาณิชย ที่มีการขายหุ นแก สาธารณชน  โดยที่ ผู ถือหุ นรายใหญยังคงเป น  
ผูจัดการธนาคาร เชน ธนาคารกรุงเทพฯ ธนาคารศรีนคร ฯลฯ

อยางไรก็ตาม ไมว าเป าหมายของธนาคารพาณิชยจะเปนอะไร การที่ 
นายธนาคารมีผลประโยชนในวิสาหกิจเอกชนประเภทตางๆ นั้น  นับเปนสาเหตุสํ าคัญประการหนึ่ง
ที่ทํ าใหธนาคารพาณิชยไมสามารถมีบทบาทในการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมเทาที่ควร  
ยิ่งไปกวานั้นยังมีสวนสํ าคัญที่ทํ าใหมีการจัดสรรทรัพยากร โดยเฉพาะอยางยิ่งเงินทุน ไปในทาง 
ไมสูเปนประโยชนตอสังคมโดยสวนรวมดวย  ดังจะไดกลาวถึงตอไป

เมื่อพิจารณาจากแงของผูจัดการธนาคารที่มีผูถือหุนหลายคนดังไดกลาวแลว  
ถึงแมผู จัดการจะมีสวนถือหุ นในธนาคารนั้น แตเงินไดจากการประกอบกิจการธนาคาร  
อาจมิใชองคประกอบที่สํ าคัญของเงินไดนายธนาคารเหลานี้ ดังนั้นนายธนาคารเหลานี้ 
อาจไมดํ าเนินกิจการธนาคารไปในทางที่ไดกํ าไรสูงสุด เมื่อพิจารณาในแงนี้ ผูถือหุนซึ่งไมมี 
อํ านาจควบคุมจัดการในธนาคารประเภทนี้ โดยเฉพาะอยางยิ่งผู ถือหุ นรายยอยยอมเปน 
ผูสูญเสียผลประโยชนอันพึงได ยิ่งไปกวานั้น ในบางกรณี นายธนาคารบางคนอาจอาศัย 
อํ านาจการควบคุมจัดการธนาคารดํ าเนินการไปในทางที่จักเพิ่มอรรถประโยชนแกตนเองใหมาก 
ที่สุดเทาที่จะมากได (managerial utility maximization) อรรถประโยชนของนายธนาคาร 
เหลานี้อาจไดมาจากสิ่งที่เปนตัวเงิน (pecuniary objectives)  เชน เงินเดือน เงินปนผล เงินรับรอง 
ฯลฯ  หรืออาจไดมาจากสิ่งที่มิใชตัวเงิน (non-pecuniary objectives)  เชน อํ านาจ เกียรติศักดิ์  
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สถานะหรือความมีหนามีตาในสังคม ฯลฯ  ในกรณีเชนนี้  การใชทรัพยากรอยางฟุมเฟอยใน
ธนาคารพาณิชยยอมเกิดขึ้น  ทรัพยากรสวนที่มีการใชอยางเกินจํ าเปนนี้ภาษาเศรษฐศาสตรเรียก
วา organizational slack  ตัวอยางของการใชทรัพยากรอยางฟุมเฟอยมีอาทิเชน

1. การสรางที่ทํ าการธนาคารใหญโตโออาเกินจํ าเปน ทางฝายธนาคารพาณิชย 
มักจะอางเสมอวา ความโออาใหญโตของสํ านักงานเปนปจจัยสํ าคัญในการดึงดูดลูกคา  
ขออางเชนนี้ดูนาชวนหัวอยูไมนอย เมื่อคํ านึงถึงขอเท็จจริงที่วา คนที่มีเงินฝากธนาคารหรือคน 
ที่คิดกู เงินจากธนาคาร คงมิไดพิจารณาความโออาใหญโตของสํ านักงานเปนปจจัยสํ าคัญ  
แทที่จริงการสรางที่ทํ าการธนาคารอยางโอฬาริกเชนนี้ นาจะสืบเนื่องมาจากเหตุผลดานภาษี 
เงินไดนิติบุคคลที่ตองเสียเปนสํ าคัญ นอกเหนือจากเหตุผลความมีหนามีตาของนายธนาคาร 
โดยทั่วไป

2.  การจางคนงานเกินกวาที่จํ าเปน โดยเฉพาะอยางยิ่งการจางนักวิชาการ 
ประจํ าธนาคาร ธนาคารพาณิชยก็ดุจดังบริษัทสมัยใหมที่มีขนาดใหญโดยทั่วไป ที่มักจะมี 
หนวยวิจัยและการพัฒนา (research and development) แตจนบัดนี้ก็ยังหามีงานวิจัย 
จากธนาคารพาณิชยชนิดที่จะเปนประโยชนแกวงวิชาการไม ในแงนี้ธนาคารพาณิชยมิได 
กอใหเกิดผลเสียแตประการใด  แตการที่ธนาคารพาณิชยเที่ยวไปดึง ‘นักวิชาการ’ จากภาครัฐบาล
นั้น แมจะมีข อดีในการกอใหเกิดการเคลื่อนยายแรงงาน แตข อเสียก็คือ ภาครัฐบาล 
ตองเสียเวลาและเสียทุนทรัพยในการสรางกํ าลังคน ในบางกรณีทํ าใหหนวยงานบางหนวย 
ของรัฐบาล โดยเฉพาะอยางยิ่งมหาวิทยาลัยตองขาดแคลนกํ าลังคนในบางสาขาวิชา การชุบ 
มือเปบเชนนี้ยอมกอผลเสียแกสังคม ทั้งๆที่ธนาคารพาณิชยเองก็มีทรัพยากรมากพอที่จะ 
สรางกํ าลังคนของตนเอง แตในเวลานี้มีธนาคารนอยแหงที่มีทัศนคติเชนนี้ เมื่อพิจารณา 
ลักษณะงานของ ‘นักวิชาการ’ ประจํ าธนาคารเหลานี้ในบางกรณีสะทอนใหเห็นถึงความสูญเปลา
ทางการศึกษาและการใชกํ าลังคน  ธนาคารพาณิชยบางแหงจาง ‘นักวิชาการ’ ไปเพียงเพื่อ 
รางสุนทรพจน คํ าอภิปราย และ/หรือบทปาฐกถาของนายธนาคารนั้นๆ และที่รายยิ่งไปกวาก็คือ  
ในบางกรณี ‘นักวิชาการ’ มีหนาที่แสดงความเห็นตอที่สาธารณะตามแนวทางที่นายธนาคาร
กํ าหนด

3.  การออกวารสารของธนาคาร ตามปกติวารสารของธนาคารพาณิชยยอมอยู 
ในฐานะที่จะเผยแพรวิชาความรูและความคิดเห็นได แตคุณภาพของวารสารเหลานี้เทาที่เปน 
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อยูในเวลานี้ โดยทั่วไปแลวยังตํ่ ากวามาตรฐานอันควร ในบางกรณีวารสารของธนาคารพาณิชย
เปนเครื่องมือในการรักษาผลประโยชนของฝายนายธนาคาร

นอกจากนี้ ยังมี organisational slack ในรูปอ่ืน เชน การซื้อรถประจํ าตํ าแหนงให
แกกรรมการของธนาคาร ดังที่ปรากฏเปนขาวเมื่อตนป 2517

6. ขอโจมตีบทบาทของธนาคารพาณิชยในปจจุบัน
ขอโจมตีบทบาทของธนาคารพาณิชยในปจจุบัน มีอยูนานัปการ แตที่สํ าคัญมีดังนี้

6.1  บทบาทของธนาคารพาณิชยในการจัดสรรทรัพยากร
การขาดแคลนเงินทุนสํ าหรับการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมนั้น ดูจะเปน 

ลักษณะทั่วไปของประเทศดอยพัฒนา ไทยในฐานะประเทศดอยพัฒนาก็มีลักษณาการ 
เชนวานี้ ดังนั้นจึงควรที่จะมีการใชทุนที่มีอยูโดยจํ ากัดนี้ ไปในทางที่เปนประโยชนตอสังคม 
มากที่สุดเทาที่จะมากได โดยหลักการกิจการที่ควรจักไดรับจัดสรรเงินทุนในการผลิตควรเปน 
กิจการที่ใหอัตราผลตอบแทนแกสังคม (social rate of return) สูงที่สุด  ในระบบเศรษฐกิจแบบ
สังคมนิยม  รัฐบาลยอมทํ าหนาที่เปน ‘คุณพอรูดี’ ตัดสินวา  จะใชเงินทุนที่มีอยูจํ ากัดอยางไร   
แตในระบบเศรษฐกิจแบบทุนนิยม หากรัฐบาลไมสามารถดึงเงินออมจากประชาชนในรูปภาษี 
อากรไดหมดแลว ประชาชนยอมสามารถเก็บเงินออมที่เหลือนั้นในรูปตางๆได หากประชาชน 
นํ าเงินออมไปฝากธนาคารพาณิชย ธนาคารพาณิชยยอมจัดสรรเงินใหกูโดยอาศัยการทํ างาน 
ของกลไกตลาดเปนเกณฑ โดยทั่วไปแลวกิจการที่สามารถใชเงินทุนอยางมีประสิทธิภาพมากที่สุด  
ยอมไดรับจัดสรรเงินทุนในการผลิต แตกลไกตลาดจะเปนเครื่องมือในการจัดสรรทรัพยากร 
อยางมีประสิทธิภาพมากที่สุด ก็ตอเมื่อมีเงื่อนไขนานัปการ และเงื่อนไขประการหนึ่งก็คือ  
ทุกขุมขนของระบบเศรษฐกิจจะตองมีการแขงขันอยางสมบูรณ (perfect competition)  มิฉะนั้น
กลไกตลาดจักไมสามารถทํ างานอยางมีประสิทธิภาพได แตเราเห็นไดวาโครงสรางระบบเศรษฐกิจ 
ไทยมีการผูกขาดอยูเปนอันมาก แมในอุตสาหกรรมการธนาคารพาณิชยก็มีอํ านาจผูกขาดอยู  
 ดังนั้นถึงจะสงเสริมใหมีการแขงขันในหมูผูประกอบการธนาคารพาณิชยมากขึ้น แตถาหาก 
ยังคงมีการผูกขาดในสวนหนึ่งสวนใดของระบบเศรษฐกิจ ก็ไมมีหลักประกันวา จักมีการ 
ใชทรัพยากร ไปในทางที่มีประสิทธิภาพและกอใหเกิดสวัสดิภาพแกสังคมมากขึ้น ขอที่พึงกลาวถึง 
ก็คือ ถึงการจัดสรรเงินทุนจะยึดถือหลักประสิทธิภาพในการผลิตโดยเครงครัด แตอยางดีที่สุด 
ที่กลไกตลาดจะสามารถทํ าไดก็คือ การจัดสรรเงินทุนไปใหแกโครงการหรือกิจการที่ใหอัตรา 
ผลตอบแทนแกผูใชเงินทุน (private rate of return)  ในระดับสูง  โดยที่โครงการหรือกิจการเชนวา
นี้  อาจมิไดเปนประโยชนแกสังคมโดยสวนรวม ตรงกันขามโครงการหรือกิจการที่ใหอัตราผลตอบ
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แทนแกเจาของเงินทุนตํ่ า ถึงจะเปนประโยชนแกสังคมสักปานใด ก็จะไมไดรับจัดสรรเงินทุนในการ
ผลิต  และนี่เปนปรากฏการณของธนาคารพาณิชยไทยในปจจุบัน

จากตารางที่ 1  มีขอที่นาสังเกตอยูหลายประการ คือ

ประการแรก เงินใหกูจากธนาคารพาณิชยรายการสํ าคัญที่สุด ก็คือ การใหกู 
เพื่อการคาระหวางประเทศ ในป 2512 เงินใหกูเพื่อการสั่งซื้อสินคาเขาตกประมาณรอยละ  
18.8 ของยอดกูจากธนาคารพาณิชย และเงินใหกูเพื่อการสงสินคาออกตกประมาณรอยละ  
10.4 รวมทั้งสิ้นเปนเงินใหกูเพื่อการคาระหวางประเทศประมาณรอยละ 29.2 ของยอดเงินใหกู 
ของธนาคารพาณิชยทั้งหมด ตัวเลขดังกลาวนี้ลดลงเหลือ 27.3 ในป 2518 และตลอด 
ชวงระยะเวลาระหวางป 2512-2518 อัตราสวนของเงินใหกูเพื่อการคาระหวางประเทศ ข้ึนๆลงๆ 
ตามภาวะของการคาระหวางประเทศ ธนาคารพาณิชยในประเทศไทยซึ่งแรกเริ่มที่กอต้ังขึ้น  
มุงจัดสรรบริการเพื่อการคาระหวางประเทศยังคงใหความสํ าคัญแกเร่ืองนี้อยูเชนเดิม แตส่ิง 
ที่นาสังเกตก็คือ  การใหเงินกูเพื่อการคาขายสงและขายปลีก  ไดมีความสํ าคัญเปนอันดับสอง  
(รอยละ 24.5 ในป 2512 และ 19.6% ในป 2518)

ประการที่สอง กลาวโดยทั่วไป การใหกูเงินเพื่อกิจการอุตสาหกรรมมีแนวโนม 
เพิ่มข้ึนใน 2512  เงินใหกูเพื่อกิจการอุตสาหกรรมมีมูลคาคิดเปนรอยละ 13.5 ของยอดเงินใหกู 
ของธนาคารพาณิชยทั้งหมด เพิ่มข้ึนเปนรอยละ 19.9 ในป 2518 ทั้งนี้อาจเปนผลจากนโยบาย 
การสงเสริมการลงทุนของเอกชน และนโยบายของรัฐที่มุ งสงเสริมการพัฒนาอุตสาหกรรม  
ยิ่งกวาการพัฒนาเกษตรกรรม
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ตารางที่ 1
เงินกูจากธนาคารพาณิชยจํ าแนกตามจุดมุงหมาย

2512-2518
(อัตราสวนรอยละของเงินกูทั้งหมด)

จุดมุงหมายของการใหกู 2512 2513 2514 2515 2516 2517 2518

เกษตรกรรม 2.8 2.3 2.3 2.1 1.9 1.9 2.9
เหมืองแร 1.6 1.4 1.3 1.2 0.9 0.8 0.7
อุตสาหกรรม 13.5 15.4 16.3 15.9 16.3 18.5 19.9
การกอสราง 6.9 5.7 5.6 6.0 5.1 4.7 4.6
ธุรกิจที่ดิน 5.3 6.1 5.1 5.2 4.7 4.8 4.1
การสั่งสินคาเขา 18.8 21.5 18.9 17.5 17.8 17.9 15.0
การสงสินคาออก 10.4 9.9 9.9 9.3 9.5 11.6 12.3
การคาขายสง-ปลีก 24.5 21.4 22.8 22.9 23.8 19.7 19.6
การสาธารณูปโภค   1.0 1.1 1.5 1.1 1.2 1.1 1.1
การธนาคารและธุรกิจการ
เงิน

1.3 2.2 2.6 4.5 5.5 6.9 6.5

บริการตาง ๆ 5.1 5.4 6.2 5.8 4.5 4.5 4.3
การบริโภค 8.2 7.6 7.3 8.6 8.7 7.5 8.9
อ่ืน ๆ 0.6 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1

ที่มา  ธนาคารแหงประเทศไทย
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ประการที่สาม  การใหเงินกูเพื่อการบริโภคมีอัตราสวนคอนขางสูง ดังจะเห็น 
ไดวา ในป 2512 เงินใหกูเพื่อการบริโภคมีมูลคาคิดเปนรอยละ 8.2 ของยอดเงินใหกูจาก 
ธนาคารพาณิชยทั้งหมด เพิ่มเปนรอยละ 8.9 ในป 2518 เงินใหกูเพื่อการบริโภคมีมูลคา 
ประมาณรอยละ 7-9 ของยอดเงินกูจากธนาคารพาณิชยทั้งหมด การที่เงินใหกูเพื่อการบริโภค 
มีอัตราสวนคอนขางสูงเชนนี้ สวนหนึ่งอาจเปนผลจากการขยายตัวของระบบการซื้อขาย 
สินคาและบริการแบบผอนสง และอีกสวนหนึ่งเปนผลจากความพยายามของผูผลิตที่จะใช 
การโฆษณาเปนเครื่องมือในการหลอหลอมรสนิยมของผูบริโภค ในแงนี้ เราอาจกลาวสรุปได 
อยางไมผิดนักวา ธนาคารพาณิชยไดมีสวนสํ าคัญอยูไมนอย ในการเรงเราใหมีการเลียนแบบ 
ในการบริโภคมากขึ้น สวนผลเสียของการเลียนแบบในการบริโภคที่มีตอเศรษฐกิจและสังคมไทย
นั้น  มิจํ าตองกลาวถึง

ประการที่ส่ี แมวาโดยทั่วไป เงินใหกูเพื่อการเกษตรจากธนาคารพาณิชยจะมี 
ยอดรวมเพิ่มข้ึน แตเมื่อคิดเทียบเปนอัตราสวนรอย ยังคงอยูในอัตราตํ่ ามาก และมีแนวโนม 
ลดลงตลอดชวงระหวางป 2512-2517  และกลับเพิ่มข้ึนในป 2518

อยางไรก็ตาม การพิจารณาตัวเลขยอดเงินกูจากธนาคารพาณิชย หรือตัวเลข
อัตราสวนรอยดังตารางที่ 1 นั้น มีขอพึงสังวรวา ตัวเลขดังกลาวนี้อาจเปนประมาณการตํ่ ากวา 
ที่เปนจริง เปนตนวา การใหเงินกูเพื่อการอุตสาหกรรมในบางกรณีอาจเปนอุตสาหกรรมที่ใช 
พืชผลเกษตรเปนวัตถุดิบสํ าคัญ ซึ่งมีสวนกระตุนใหมีการพัฒนาภาคเกษตรกรรมดวย แตขออาง 
ที่วา เงินกู จากธนาคารพาณิชยไมวาเพื่อการสงสินคาออกสินคาเขา หรือการอุตสาหกรรม   
ในที่สุดแลวประโยชนจะตกแกภาคเกษตรกรรมนั้น10  ยอมเปนขออางที่เกินจริงโดยมิพักตองสงสัย

ทํ าไมธนาคารพาณิชยจึงใหเงินกูเพื่อการเกษตรนอยกวาที่ควร? แมวาประจักษ
พยานดังที่กลาวขางตนนี้จะเพียงพอที่จะกลาวหาวา ธนาคารพาณิชยขาดความรับผิดชอบ 
ตอสังคม แตการที่ธนาคารพาณิชยใหเงินกู เพื่อการเกษตรนอยกวาที่ควรนั้น จะยกใหเปน 
ความผิดของธนาคารพาณิชยแตฝายเดียว ยอมไมชอบดวยเหตุผล เพราะเทาที่ผานมารัฐบาลเอง 
ก็มิได สนใจและเน นถึงการพัฒนาเกษตรกรรมอย างจริงใจ  ยิ่งไปกว านั้นการที่กิจการ 
ธนาคารพาณิชยเปนวิสาหกิจเอกชน วิสาหกิจเอกชนยอมยึดถือการทํ างานของกลไกตลาด 
เปนสํ าคัญ ถาหากเกษตรกรรมยังคงเปนวิสาหกิจที่ใหอัตราผลตอบแทนตํ่ ากวาการประกอบการ
แขนงอื่น การประกอบการทางการเกษตรก็จะยังคงไดรับเงินกูจากธนาคารพาณิชยในระดับต่ํ า 
อยูเชนนี้ ในทํ านองเดียวกัน หากอัตราการเสี่ยงที่หนี้จะสูญเปลายังคงสูงอยูเชนนี้ เกษตรกร 
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ที่จะไดรับเงินกูจากธนาคารพาณิชยก็จะยังคงเปนเกษตรกรที่มีฐานะพอมีอันจะกิจ สวนเกษตรกร 
ที่ยากจนขนแคนซึ่งควรไดรับเงินกู ก็จะยังคงไมสามารถกู เงินจากธนาคารพาณิชยอีกตอไป  
แทที่จริง ถาจะกลาวอยางเปนธรรมแลว ธนาคารพาณิชยบางธนาคารก็ใชความพยายาม 
ในการขยายปริมาณสินเชื่อการเกษตรอยู ไมน อย โดยเฉพาะอยางยิ่งธนาคารกรุงเทพฯ 
และธนาคารกสิกรไทย แตความพยายามดังกลาวนี้เปนความพยายามที่เพียงพอหรือไมดูจะเปนที่
ถกเถียงกันได

6.2  บทบาทของธนาคารพาณิชยในการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคม
เมื่อพิจารณาในแง ของการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคม  เราจะเห็นไดว า  

ธนาคารพาณิชยมีบทบาทอยู ไมนอยในการสงเสริมใหการคาขยายตัว ไมวาจะเปนการคา 
ภายในประเทศหรือการคาระหวางประเทศ ขอที่คนมักจะหยิบยกขึ้นมาโจมตีอยู เนืองๆ  
ก็คือ ธนาคารพาณิชยมิไดเหลียวแลและสงเสริมใหมีการพัฒนาภาคเกษตรกรรมมากเทาที่ควร  
ตัวเลขในตารางที่ 1 ยอมเปนประจักษพยานที่ดีอยูแลว มิจํ าตองขยายความ ยิ่งไปกวานั้น 
แมธนาคารพาณิชยจะพยายามขยายกิจการแผกิ่งกานสาขาออกไปสูตางจังหวัด แตสภาพการณ
เทาที่เปนอยูในเวลานี้ ธนาคารสาขาเปนเพียงสถาบันที่มีหนาที่ถายเทเงินออมจากตางจังหวัด 
เขาสูนครหลวงเทานั้น ตัวเลขเทาที่มีผูรวบรวมไว11 ชี้ใหเห็นวา ในป 2509 ธนาคารสาขา 
ในตางจังหวัดมีเงินฝากประจํ าทั้งสิ้นเทากับรอยละ 34.72 ของเงินฝากประจํ าในธนาคาร 
พาณิชยทั้งหมด และมีเงินฝากเผื่อเรียกเทากับรอยละ 31.71 ของเงินฝากเผื่อเรียกในธนาคาร
พาณิชยทั้งหมด แตธนาคารพาณิชยกลับใหเงินกู และเงินเกินบัญชีแกลูกคาในตางจังหวัด 
เพียงรอยละ 16.01 ของเงินใหกูและเงินเบิกเกินบัญชีทั้งหมด แสดงใหเห็นวาอัตราสวนระหวาง 
เงินฝากในธนาคารตางจังหวัดกับเงินฝากในธนาคารพาณิชยทั้งหมดมีคาสูงกวาอัตราสวน 
ระหวางเงินใหกูและเงินเบิกเกินบัญชีจากธนาคารในตางจังหวัดกับเงินใหกูและเงินเบิกเกินบัญชี 
ทั้งหมดถึงสองเทา ธนาคารพาณิชยจึงเปนเพียงเครื่องมือที่ดึงดูดเงินออมจากตางจังหวัดเขาสู 
นครหลวงเทานี้ ดังนั้น เราจะเห็นไดวา เทาที่ผานมาและเทาที่เปนอยูในเวลานี้ธนาคารพาณิชย 
ไมแตจะมีสวนทํ าใหมีการจัดดสรรทรัพยากรอยางไรประสิทธิภาพเทานั้น หากทวายังมีสวน 
อยู ไมนอยในการกอใหเกิดการจํ าเริญเติบโตอยางไมสมดุลระหวางภาคเกษตรกรรมกับภาค 
อุตสาหกรรม และระหวางภาคชนบทกับภาคตัวเมืองอีกดวย

เมื่อพิจารณาในแงบวก เราตองยอมรับวา ธนาคารพาณิชยไดมีสวนสํ าคัญ 
ในการพัฒนาอุตสาหกรรมในประเทศไทยอยูไมนอย ขณะเดียวกัน ฝายวิจัยของธนาคารพาณิชย 
ก็มีชองทางที่จะทํ าประโยชนแกสังคมไดมาก หากมีเจตจํ านงอันบริสุทธิ์เพื่อการนี้ มิใชจัดตั้ง 
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ฝายวิจัยขึ้นเพื่อความมีหนามีตาในสังคม หรือเพื่อเปนเครื่องมือแสวงหาผลประโยชนและ 
อํ านาจทางการเมืองของนายธนาคารบางคน  ในดานการสาธารณกุศลและการศึกษา 
ธนาคารพาณิชยก็มีบทบาทเสมอมา แมจะมีผู สงสัยอยู เนืองๆวา การบริจาคเงินเพื่อการ 
สาธารณกุศลและการศึกษาของธนาคารพาณิชยนั้น เกิดจากเหตุผลทางดานมนุษยธรรม  
เหตุผลทางดานภาษีอากร หรือเหตุผลแอบแฝงอื่นใด ในบัดนี้ธนาคารพาณิชยบางแหงกาวไปไกล
ถึงกับจัดบริการและสิ่งอํ านวยความสะดวกแกผูตองการศึกษาตอในตางประเทศโดยเฉพาะ  
ซึ่งนาจะหยุดคิดดูวา บริการเชนนี้กอผลเสียแกสังคมอยางไร

6.3   บทบาทของธนาคารพาณิชยในการสรางอํ านาจผูกขาด
เราไดชี้ใหเห็นแลววา เงินกูจากธนาคารพาณิชยเพื่อการคาขายสงและขายปลีก 

มีแนวโนมเพิ่มข้ึน จนครองความสํ าคัญเปนอันดับที่สอง ลํ าพังตัวเลขดังกลาวนี้คงไมสามารถ 
ชี้ใหเห็นวา ธนาคารพาณิชยไดมีสวนในการสรางอํ านาจผูกขาดหรือไม เพราะอาจเปนไปไดวา  
การที่เงินกู เพื่อการนี้เพิ่มข้ึนอาจเปนผลจากการขยายตัวทางการคา แตการที่ผู ซึ่งมีความ 
รับผิดชอบตอระบบการเงิน  เฉกเช นผู  อํ านวยการธนาคารแห งประเทศไทยคนปจจุบัน 
ใหสัมภาษณหนังสือพิมพเปนทํ านองวา การกักตุนสินคาที่เกิดขึ้นนั้นไมมีใครรูดีกวาธนาคาร
พาณิชยก็ดี12 และการที่นายธนาคารที่มีอิทธิพลอยางนายบุญชู โรจนเสถียรยอมรับวา การที่ 
ภาวะเงินเฟอที่เกิดขึ้นในขณะนี้มีอัตราสูงกวาที่ควรนั้น ‘...ธนาคารพาณิชยมีสวนรับผิดชอบอยู
ดวยไมมากก็นอย หรือไมก็เปนตัวการสํ าคัญไปเลย‘ ก็ดี13  ลวนเปนประจักษพยานที่สํ าคัญในการ
สนับสนุนวา ธนาคารพาณิชยไดมีสวนสํ าคัญในการสงเสริมใหมีการเก็งกํ าไรและการกักตุนสินคา  
ซึ่งชักนํ าใหองคประกอบของการผูกขาดในโครงสรางเศรษฐกิจมีมากขึ้น แมวิกฤติการณกระดาษ
และอํ านาจผูกขาดในอุตสาหกรรมกระดาษที่เกิดขึ้นธนาคารพาณิชยก็มีสวนหานอยไม ทั้งนี้ 
โดยคํ านึงถึงขอเท็จจริงที่วา กรรมการและนายธนาคารเองไดมีหุนสวนอยูในวิสาหกิจประเภทนี้ 
เปนอันมาก14 ในบางกรณี ธนาคารพาณิชยบางแหงไดยื่นมือที่จะใหสินเชื่อแกผูประกอบการ 
โรงพิมพบางรายในการซื้อกระดาษมากักตุน15

ตารางที่ 2 แสดงใหเห็นถึงผลประโยชนทางเศรษฐกิจของตระกูลนายธนาคาร
พาณิชย  ซึ่งจะเห็นไดวา  ผลประโยชนนอกอุตสาหกรรมธนาคารพาณิชยมีอยูอยางมหาศาล
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ตารางที่ 2
ผลประโยชนทางเศรษฐกิจของนายธนาคารพาณิชย

ตระกูลนายธนาคารพาณิชย ผลประโยชนในธนาคารพาณิชย ผลประโยชนนอกธนาคารพาณิชย

ตระกูลเตชะไพบูลย 1. ธนาคาร ศรีนคร จํ ากัด
2. ธนาคารแหงเอเซียเพื่อการอุตสาหกรรม
     และพาณิชยกรรม  จํ ากัด
3. ธนาคารไทยพัฒนา จํ ากัด

1. บริษัท ไทยอมฤตบริวเวอรี่  จํ ากัด
2. บริษัท กระจกไทยอาซาฮี  จํ ากัด
3. บริษัท สุรามหาคุณ จํ ากัด
4. บริษัท ไทยอาซาฮีโซดาไฟ  จํ ากัด
5. บริษัท คาเธยทรัสต จํ ากัด
6. บริษัท ธนพัฒนาทรัสท จํ ากัด
7. บริษัท กมลสุโกศล อินเวสตเมนท
     แอนดทรัสท จํ ากัด
8. บริษัท ไทยโอเวอรซีสทรัสต  จํ ากัด
9. บริษัท ศรีนครพัฒนา จํ ากัด
10. บริษัท ไทยโปรดัคทดีพารทเมนท
      สโตร จํ ากัด
11. บริษัท พาราวินเชอร จํ ากัด
12. บริษัท ไทยมิตซูบิชิ อินเวสตเมนท
      จํ ากัด
13. บริษัท สหธนกิจไทย จํ ากัด
14. บริษัท อินเตอรเนชันแนลไฟแนนซ
       แอนดคอนเซาลแทนส  จํ ากัด
15. โรงแรมรีเจนทพัทยา
16. โรงรับจํ านํ า 11 แหง
             ฯลฯ

ตระกูลหวั่งหลี 1. ธนาคารหวั่งหลี จํ ากัด 1. บริษัท พูนผล จํ ากัด
2. บริษัท อุตสาหกรรมวิวัฒน  จํ ากัด
3. บริษัท วิสุทธิพาณิชย จํ ากัด
4. บริษัท หวั่งหลี จํ ากัด
5. บริษัท ไทยพาณิชยประกันภัย จํ ากัด
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ตระกูลนายธนาคารพาณิชย ผลประโยชนในธนาคารพาณิชย ผลประโยชนนอกธนาคารพาณิชย

ตระกูลล่ํ าซํ า 1. ธนาคารกสิกรไทย จํ ากัด 1. บริษัทเลอเปอรตี้ต (ประเทศไทย) จํ ากัด
2. บริษัท อุตสาหกรรมกระดาษไทย  จํ ากัด
3. บริษัท สมบัติล่ํ าซํ า จํ ากัด
4. บริษัท เมืองไทยประกันชีวิต จํ ากัด
5. บริษัท สุรามหาคุณ จํ ากัด
6. บริษัท ยิบอินซอย จํ ากัด
7. บริษัท ล็อกซเลย (กรุงเทพฯ) จํ ากัด
8. บริษัท ภัทรเคหะ จํ ากัด
9. บริษัท ล่ํ าซํ าประกันภัยและคลังสินคา จํ ากัด
10. บริษัทคลังสินคาแมนํ้ าประกันภัย จํ ากัด
11. หยาดฟาภัตตาคาร
12. บริษัท ปูนซีเมนตไทย จํ ากัด
13. บริษัท ล่ํ าซํ าอิมปอรต จํ ากัด
14. บริษัท ภัทรธนกิจ จํ ากัด
15. บริษํท ยางไฟรสโตนส (ประเทศไทย) จํ ากัด
16. บริษั ทิสโก (คาหลักทรัพยและลงทุน) จํ ากัด
17. บริษัท ล่ํ าซํ าบราเดอรส จํ ากัด
              ฯลฯ

ตระกูลโสภณพณิช 1. ธนาคาร กรุงเทพ จํ ากัด 1. บริษัท กรุงเทพประกันภัย จํ ากัด
2. บริษัท กรุงเทพคลังสินคา จํ ากัด
3. บริษัท กรุงเทพธนาทร จํ ากัด
4. บริษัท เคหพัฒนา จํ ากัด
5. บริษัท บางกอกโนมูระ อินเตอรเนทชั่นแนล
     ซีเคียวริตี้ จํ ากัด
6. บริษัท อั้นฟองเหลาไมฮง จํ ากัด
7. บริษัท สินเอเซียทรัสต จํ ากัด
8. บริษัท กรีนสปอต (ประเทศไทย) จํ ากัด
9. บริษัท บางกอกรัษฎาและทรัสท จํ ากัด
10. โรงงานทอผาประมาณ 10 โรง
11. โรงงานนํ้ าตาลประมาณ 10 โรง
               ฯลฯ

ที่มา    นิทรรศการเรื่อง “การผูกขาดในอุตสาหกรรมไทย” จัดโดยกลุมเศรษฐธรรม มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร (2517)
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การที่กรรมการธนาคารพาณิชยลวนมีผลประโยชนในวิสาหกิจอ่ืนๆเปนอันมาก
ยอมมีสวนเปนเหตุใหนายธนาคารเหลานี้ใชอํ านาจหนาที่ในการแสวงหาผลประโยชนแหงตน  
นอกเหนือจากการอาศัยทรัพยากรจากธนาคารพาณิชยในการเก็งกํ าไรและการกักตุนสินคาแลว  
ยังอาจอาศัยอํ านาจหนาที่ในธนาคารนั้นเอง ในการสรางอํ านาจผูกขาดใหตนเอง การที่กิจการ
ธนาคารพาณิชยมีการใชอํ านาจในการปฏิบัติอยางลํ าเอียงตอลูกคานั้น ยอมเปดชองใหการ 
สรางอํ านาจผูกขาดใน โครงสรางเศรษฐกิจไทยเปนไปอยางสะดวกงายดายขึ้น เพราะโดย 
สัญชาตญาณของสัตวเศรษฐกิจ นายธนาคารพาณิชยยอมเลือกไมใหเงินกูแกผูประกอบการ 
ในวิสาหกิจที่ตนมีผลประโยชนอยูอยางสํ าคัญได เพราะการใหเงินกูแกผูที่จะเขาไปประกอบการ 
ในอุตสาหกรรมที่ตนมีผลประโยชนอยู กอนแลวก็ดี หรือในอุตสาหกรรมที่ตนคิดจะแสวงหา 
ผลประโยชนก็ดี ยอมเปนการบั่นทอนอํ านาจทางเศรษฐกิจและผลประโยชนของนายธนาคาร 
เหลานี้ ดังนั้น ธนาคารพาณิชยจึงมีบทบาทสํ าคัญในการสรางเสริมองคประกอบแหงอํ านาจ 
ผูกขาดในโครงสรางเศรษฐกิจไทย การมีอํ านาจผูกขาดยอมหมายถึงการไดรับผลตอบแทน 
สูงกวาอัตราอันสมควร เมื่อพิจารณาประกอบกับลักษณะการ กระจายของหุนธนาคารพาณิชย  
(ดูตารางที่ 3) ซึ่งสวนใหญตกแกตระกูลนายทุนเพียงไมกี่ตระกูลดวยแลว เราก็ไมอาจจะได 
ขอสรุปเปนอยางอื่นนอกจากวา  ลักษณะและการประกอบกิจกรรมของธนาคารพาณิชยใน
ประเทศไทยทุกวันนี้เปนปจจัยหนึ่งที่ทํ าใหการกระจายรายไดประชาชาติไมเปนธรรมมากขึ้น

6.4  บทบาทของธนาคารพาณิชยในทางการเมือง
เมื่อนาย ที. เอช. ซิลคอก (T.H. Silcock) เขียนบทความปริทัศนเร่ือง “Thai  

Money: Review Article” ซึ่งตีพิมพในวารสาร The Malayan Economic Review ฉบับเดือน
เมษายน 2509 โดยวิพากษวิจารณหนังสือเกี่ยวกับการเงินและการธนาคารในประเทศไทยนั้น   
นักเศรษฐศาสตรชาวออสเตรเลียผูนี้ไดแสดงความเห็นอยางกระจางชัดวา ธนาคารกรุงเทพ  
จํ ากัด  เปนธนาคารที่มีอํ านาจทางการเมืองมากที่สุดในเมืองไทย และธนาคารดังกลาวก็ใชอํ านาจ
ทางการเมืองสวนหนึ่งเพื่อขยายธุรกิจของตนดวยวิธีการที่ธนาคารแหงประเทศไทยไมสามารถ  
ควบคุมได และอีกสวนหนึ่งเพื่อผลประโยชนทางการเมืองของประธานธนาคารนั้น (ประภาส  
จารุเสถียร)16

แทที่จริง ความเกี่ยวพันระหวางธนาคารพาณิชยกับผูมีอํ านาจทางการเมืองนั้น  
มิไดจํ ากัดเฉพาะธนาคารกรุงเทพเทานั้น เราอาจกลาวไดวา ธนาคารพาณิชยเปนอันมากมักจะ 
ดึงเอาผูมีอํ านาจทางการเมืองเขาไปเปนกรรมการของธนาคารบาง หรือให ‘หุนลม’ แกผูมีอํ านาจ
ทางการเมืองบาง ความสัมพันธเชิงผูอุปถัมภกับผูอยูใตอุปถัมภ (patron-client relationship)  
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ดังกลาวนี้ ในชั้นแรกคงเกิดขึ้นจากความตองการที่จะอยูรอดและความตองการความมั่นคง 
ในการประกอบการของฝ ายธนาคารพาณิชย   มาภายหลังเมื่อความสัมพันธ ระหว าง  
ธนาคารพาณิชยกับผูมีอํ านาจทางการเมืองแนนแฟนขึ้น ธนาคารพาณิชยก็เร่ิมอาศัยอํ านาจ 
ทางการเงินในการแสวงหาอิทธิพลทางการเมือง เพื่อผลประโยชนทางเศรษฐกิจอีกทอดหนึ่ง  
ขณะเดียวกันผูมีอํ านาจทางการเมือง ก็อาศัยอํ านาจทางการเมืองในการแสวงหาผลประโยชน 
ทางเศรษฐกิจ ถาหากเงินเปนปจจัยสํ าคัญปจจัยหนึ่งในการรักษาเสถียรภาพของการปกครอง 
แบบเผด็จการ ธนาคารพาณิชยนับวามีสวนสํ าคัญในการนี้

เมื่อพิจารณายอนหลังไปในอดีต จุดเริ่มตนที่สํ าคัญนาจะเปนป 2475 เมื่อ 
คณะราษฎรยึดกุมอํ านาจรัฐจากชนชั้นปกครองเดิมและมีการเปลี่ยนแปลงการปกครองจาก 
ระบอบสมบูรณาญาสิทธิราชยมาเปนระบอบ ‘ประชาธิปไตย’ กลุมคณะราษฎรแมจะสามารถ 
ยึดกุมอํ านาจทางการเมืองไวได แตขาดฐานอํ านาจทางเศรษฐกิจ ดวยเหตุดังนั้น จึงมี 
ความพยายามที่จะสรางฐานอํ านาจทางเศรษฐกิจในเวลาตอมา วิธีการหนึ่งที่ใชก็คือ การกอต้ัง
ธนาคารพาณิชย ดังกรณีธนาคารแหงเอเซีย การใชอํ านาจทางการเมืองในการสรางฐานอํ านาจ
ทางเศรษฐกิจในธนาคารพาณิชยเร่ิมปรากฏอยางเดนชัดมากขึ้นภายหลังการรัฐประหารในป  
2490 ในชวงระหวางป 2490-2500 กลุมผูมีอํ านาจทางการเมืองอาจจํ าแนกออกเปนสองกลุม
ใหญๆ คือ กลุมซอยราชครู (อันมีจอมพลผิน ชุณหะวัณ และพลตํ ารวจเอกเผา ศรียานนท  
เปนผูนํ า) และกลุมส่ีเสาเทเวศร (อันมีจอมพลสฤษดิ์ ธนะรัชต เปนผูนํ า) ธนาคารพาณิชย 
ที่เปนฐานอํ านาจทางเศรษฐกิจที่สํ าคัญของกลุมซอยราชครู คือ ธนาคารแหงกรุงศรีอยุธยา  
สวนธนาคารพาณิชยที่เปนฐานอํ านาจทางเศรษฐกิจที่สํ าคัญของกลุมส่ีเสาเทเวศรคือ ธนาคาร 
แหงเอเซีย และสหธนาคารกรุงเทพ ในชวงนี้เปนชวงที่นายธนาคารพาณิชยสวนใหญพากัน 
ไปเกาะอยูกับกลุมผูมีอํ านาจทางการเมืองกลุมตางๆ  และมีการให ‘หุนลม’ แกผูทรงอิทธิพล 
ทางการเมืองอยางแพรหลาย พอถึงปลายยุคนี้นายธนาคารพาณิชยเร่ิมอาศัยอิทธิพลทาง 
การเมืองของผู ยิ่ งใหญ  ในการแสวงหาผลประโยชน ทางเศรษฐกิจอยางแจ มชัดยิ่งขึ้น   
นายธนาคารพาณิชยบางคนไดนํ าเงินฝากของประชาชนไปใชจายในการลงทุนแสวงหาประโยชน
สวนตน เมื่อกิจการลงทุนนั้นประสบความหายนะ ก็สงผลกระทบกระเทือนตอความมั่นคง 
ของธนาคารพาณิชยนั้นๆ กรณีที่เปนอุทาหรณอันดี ไดแก กรณีของธนาคารเกษตร จํ ากัด  
และธนาคารมณฑล จํ ากัด ซึ่งปรากฏวา นายธนาคารพาณิชยของธนาคารทั้งสองนี้ ไดนํ า 
เงินฝากของประชาชนไปใชหาผลประโยชนสวนตัว เมื่อหมุนเงินไมทัน ก็เปนเหตุใหธนาคาร 
ขาดเงินสํ ารองที่จะจายใหแกลูกคา ความเชื่อมั่นในระบบการธนาคารพาณิชยเร่ิมเสื่อมคลาย 
จนเปนเหตุใหธนาคารแหงประเทศตองเขามากูสถานการณไว  กรณีนายธนาคารแหงกรุงศรี
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อยุธยาสมคบกับกลุมซอยราชครูในการขูดรีดผลประโยชนจากประชาชน ดวยการกอต้ังบริษัท 
สงเสริมเศรษฐกิจแหงชาติ จํ ากัด ก็เปนอีกกรณีหนึ่งที่เปนตัวอยางของการสมคบกันใชอิทธิพล
ทางการเมืองระหวางนายธนาคารพาณิชยกับผูมีอํ านาจทางการเมืองในการฉอราษฎรบังหลวง 
และกรณีนี้เองที่จอมพล สฤษดิ์ ธนะรัชตหยิบยกขึ้นมาเปนขอโจมตีจอมพล ป. พิบูลสงคราม
ภายหลังการรัฐประหารในป 2500

ดังไดกลาวแลววา ธนาคารกรุงเทพมิใชธนาคารเดียวที่พยายามแสวงหาอิทธิพล
ทางการเมือง แตธนาคารกรุงเทพ ดูจะเปนเปาแหงการโจมตีมากกวาธนาคารอื่นใด ทั้งนี้มิใช
เปนเพราะความสัมพันธระหวางธนาคารกรุงเทพกับรัฐมนตรีวาการกระทรวงมหาดไทยผูฉาวโฉ
เทานั้น หากรวมตลอดถึงการที่ธนาคารกรุงเทพมีนักการเมืองเปนกรรมการอยูเปนจํ านวนมาก
อีกดวย ดังจะเห็นไดวา ในสมัยหนึ่งนั้น กรรมการของธนาคารกรุงเทพประกอบดวยรัฐมนตรี
วาการกระทรวงมหาดไทย รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง รัฐมนตรีวาการกระทรวงการ
พาณิชย และประธานสภานิติบัญญัติแหงชาติ เพราะฉะนั้นจึงไมนาประหลาดใจที่การ
เปลี่ยนแปลงการเมืองในเดือนตุลาคม 2516 ยังผลใหธนาคารกรุงเทพ เร่ิมวิพากษวิจารณ
การปกครองแบบเผด็จการ ชนิดที่ไมเคยปรากฏมากอน (ดูรายงานเศรษฐกิจประจํ าป 2516 
ของธนาคารกรุงเทพ)

7.  มาตรการในการแกไข : หนทางที่มืดมน
ในระบบเศรษฐกิจแบบผสม (mixed economy) ซึ่งปลอยใหการธนาคาร

พาณิชยเปนวิสาหกิจเอกชน ดุจดังเศรษฐกิจไทยนี้ การที่จะเรงรัดใหธนาคารพาณิชยมีความ
รับผิดชอบตอสังคม ดวยการวางระเบียบกฎเกณฑและการออกกฎหมายบังคับนั้น ยอมเปน 
วิธีการที่ไรประสิทธิผล เพราะถาหากนายธนาคารพาณิชยเห็นแกประโยชนสวนตนยิ่งกวา 
ประโยชนสวนรวมโดยกมลสันดานแลว ถึงจะมีระเบียบกฎเกณฑอยางไร ก็ยอมหาชองโหว 
หลีกเลี่ยงไดเสมอ ถาหากคํ านึงถึงขอเท็จจริงที่วา วิสาหกิจเอกชนยอมยึดถือกลไกตลาดในการ 
จัดสรรทรัพยากรและกลไกตลาดเองก็ไมสามารถสะทอนใหเห็นผลประโยชนที่เกิดแกสังคม 
โดยสวนรวม ทั้งไมอาจทํ างานไดอยางมีประสิทธิภาพในโครงสรางเศรษฐกิจที่มีการผูกขาด 
ดวยแลว การที่เงินทุนมีอยู อยางจํ ากัดและมีความจํ าเปนที่จักตองใชเงินทุกบาททุกสตางค 
ในการกอประโยชนสุขแกมวลชนโดยสวนรวมก็ยอมมีเหตุผลที่พอเพียงในการที่จะกํ าหนดให
ธนาคารพาณิชยเปนวิสาหกิจของรัฐ17 เพราะตามปกติแลว วิสาหกิจเอกชนยอมจัดสรรทรัพยากร 
โดยคํ านึงถึงอัตราผลตอบแทนของเอกชน (private rate of return) เปนเกณฑ แตรัฐวิสาหกิจ 
ยอมอยูในฐานะที่จะจัดสรรทรัพยากรโดยคํ านึงถึงอัตราผลตอบแทนของสังคม (social rate of 
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return)  ไดดี ดังจะเห็นไดวา แมการประกอบเกษตรกรรมจะเปนวิสาหกิจที่ใหอัตราผลตอบแทน 
แกสังคมสูงสักปานใดก็ตาม แตถาหากธนาคารพาณิชยซึ่งเปนวิสาหกิจเอกชนจัดสรรเงินใหกู 
โดยคํ านึงถึงอัตราผลตอบแทนของเอกชนเปนเกณฑแลว เงินกูที่จัดสรรใหแกการเกษตรยอม 
นอยกวาที่ควรเสมอ แตการกํ าหนดใหธนาคารพาณิชยเปนรัฐวิสาหกิจจะชวยใหการจัดสรร 
เงินทุนที่มีจํ ากัดอยางมีประสิทธิภาพเพียงใด จะชวยใหการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมดํ าเนิน 
ไปตามมรรควิถีอันพึงปรารถนาเพียงใด และจะชวยขจัดองคประกอบของการผูกขาดไดหรือไมนั้น  
ยอมข้ึนอยู กับเจตจํ านงอันบริสุทธิ์ของผู ที่เปนรัฐบาล เพราะวิธีการเชนวานี้ยอมเทากับวา  
เรายึดถือวารัฐบาลเปน ‘คุณพอรูดี’ และมีความสามารถที่จะกํ าหนดวา  กิจการใดเปน 
ที่พึงปรารถนาของสังคมโดยสวนรวม ในระบอบการปกครองแบบประชาธิปไตย หากรัฐบาล 
มิไดทํ าหนาที่เปน ‘คุณพอรูดี’ ที่มุงสรางสรรคประโยชนสุขแกมวลชน  ประชาชนยอมหาทาง 
เปลี่ยนรัฐบาลไดโดยอาศัยกลไกการเลือกตั้ง แตในระบอบการปกครองแบบเผด็จการ ยอมข้ึนอยู
กับเจตนารมณเบื้องฐานของผู เผด็จการวาเปนผู ที่เห็นแกประโยชนสวนรวมหรือประโยชน 
สวนตน นอกจากปญหาที่วารัฐบาลทํ าหนาที่ของ ‘คุณพอรูดี’ ที่ดีหรือไมแลว  ก็ยังมีปญหาการ 
ฉอราษฎรบังหลวงเปนอันมาก สํ าหรับปญหาคอรรัปชั่นนั้นในธนาคารพาณิชยเองก็มีอยูไมนอย    
การใหสินบาทคาดสินบนแกเจาหนาที่ที่มีหนาที่พิจารณาโครงการที่ขอกูเงิน เปนปรากฏการณ 
ที่เกิดขึ้นทั่วไป ในสวนที่เกี่ยวกับประสิทธิภาพการผลิตนั้นยังพอที่จะมีชองทางปรับปรุงแกไข  
ขอสํ าคัญก็คือ หากจะกํ าหนดใหธนาคารพาณิชยเปนรัฐวิสาหกิจแลวจักตองหาม มิใหบรรดา 
รัฐมนตรีและขาราชการทั้งหลายเขาไปกินตํ าแหนงในธนาคารนั้น ขณะเดียวกันก็ควรวาจาง 
ผูชํ านาญการเฉพาะดานมาบริหารงานของธนาคาร รัฐบาลเพียงแตทํ าหนาที่ควบคุมและกํ าหนด
นโยบายอยางกวางๆ เทานั้น

ถาหากเรายังคงตองการใหการธนาคารพาณิชยเปนวิสาหกิจเอกชนตอไป  
การที่จะทํ าใหธนาคารพาณิชยมีบทบาทตอสังคมมากขึ้น ควรที่จะพิจารณาใชมาตรการตางๆ  
ตอไปนี้

1. ควรที่จะเปลี่ยนสภาพของธนาคารพาณิชยจากบริษัทของตระกูลหนึ่ง 
ตระกูลใด (family company) มาเปนบริษัทมหาชน (public company) กลาวอีกนัยหนึ่ง  
การกระจายของหุนสวนในธนาคารพาณิชย (distribution of shares)  ควรจะมีมากกวาในปจจุบัน  
ทั้งในแงจํ านวนผูถือหุนและอัตราสวนหุนที่ถือ ในบัดนี้ เราจักเห็นไดวา ญาติมิตรของตระกูล 
เพียงไมกี่ตระกูลมีกรรมสิทธิ์ครอบครองหุนธนาคารพาณิชยอยางสํ าคัญ ซึ่งเปดชองใหมีการใช
อํ านาจทางเศรษฐกิจไปในทางที่เปนผลเสียตอสังคมไดโดยงาย ยิ่งกวานั้นการแตงงานกันเอง 
ในหมูครอบครัวนายธนาคาร มีผลใหการกระจายหุนเลวรายยิ่งขึ้น มาตรการที่ควรดํ าเนินการ 
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ก็คือ การกํ าหนดอัตราสวนของหุ นสวนจํ านวนสูงสุดที่ตระกูลหนึ่งตระกูลใดจะถือครองได  
เปนตนวา กํ าหนดใหตระกูลหนึ่งๆ ถือหุนไดไมเกินรอยละ 5 ของหุนธนาคารพาณิชยแตละ 
ธนาคาร และผู ที่มีหุ นในธนาคารหนึ่งแลวจักไปถือหุ นในธนาคารอื่นอีกไมได นอกจากนี้  
ควรที่จะกํ าหนดใหมีการแบงแยกระหวางความเปนเจาของ (ownership) กับการควบคุมจัดการ 
(control) ในธนาคารพาณิชย กลาวคือ ผูถือหุนของธนาคารใด จักตองไมมีตํ าแหนงหนาที่ใดๆ 
ในธนาคารนั้น ขณะเดียวกันผูจัดการของธนาคาร จักตองไมถือหุนในธนาคารใดๆ มาตรการเชนนี้
จักมีประสิทธิผลก็ตอเมื่อผู ถือหุ นรายใหญและญาติมิตรไมมีคะแนนเสียงสิทธิขาดในการ 
เลือกกรรมการอํ านวยการของธนาคารในการประชุมใหญประจํ าป อยางไรก็ตาม มาตรการ 
ที่กลาวขางตนนี้มีสวนปองกันการสรางสมอํ านาจผูกขาดไดบางเทานั้น แตยังไมสามารถชวยใหมี
การจัดสรรทรัพยากร ในทางที่เปนประโยชนตอสังคมโดยสวนรวมได

2. ควรกํ าหนดอัตราสวนขั้นตํ่ าของเงินใหกูเพื่อการเกษตร เปนตนวา เงินกู 
เพื่อการเกษตรจักตองมีไมน อยกวาร อยละ 10 ของเงินกู จากธนาคารพาณิชยทั้งหมด  
ขณะเดียวกัน ธนาคารแหงประเทศไทย ก็ควรจะสงเสริมดวยการออกพันธบัตรการเกษตร 
ซึ่งคิดอัตราสวนลด (discount rate) ต่ํ ากวาปกติ พันธบัตรการเกษตรที่ธนาคารพาณิชยถือนั้น  
อาจอนุโลมใหเปนสวนหนึ่งของเงินสํ ารองตามกฎหมายดวย นอกจากนี้ ธนาคารแหงประเทศไทย
อาจอาศัยอํ  านาจการอนุมั ติให ธนาคารพาณิชย เป ดสาขาเป นเครื่องมือในการกระจาย  
ความเจริญระหวางเขตนครหลวงกับตางจังหวัด ดวยการกํ าหนดวา การสงเสริมการพัฒนา 
ธุรกิจสวนภูมิภาคเปนปจจัยพื้นฐานในการพิจารณาอนุมัติการเปดสาขาใหมของธนาคาร 
พาณิชยในตางจังหวัด ขณะเดียวกันอาจกํ าหนดดวยวา สาขาธนาคารพาณิชยในตางจังหวัด 
จะตองใหเงินกูเพื่อการประกอบการในตางจังหวัด อยางนอยรอยละ 25 ของยอดเงินกูจาก 
ธนาคารพาณิชยทั้งหมด

3. ควรหามมิใหขาราชการและรัฐมนตรีถือหุนหรือมีตํ าแหนงใดๆในธนาคาร
พาณิชย ถาหากรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังเขาไปเปนกรรมการของธนาคารหนึ่งธนาคารใด 
การที่ธนาคารนั้นจะหลีกเลี่ยงระเบียบกติกาที่กํ าหนดโดยธนาคารแหงประเทศไทยเปนไปไดงาย
เพียงใด มิจํ าตองใหอรรถาธิบายมากนัก ในเมื่อรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังอยูในฐานะ 
ที่จะบั่นทอนประสิทธิผลการดํ าเนินงานของธนาคารแหงประเทศไทย และนํ าความลับของทาง 
ราชการไปบอกกลาวแกธนาคารพาณิชยได

4. ธนาคารแหงประเทศไทยควรกํ าหนดอัตราสวนขั้นสูงของเงินกูเพื่อการบริโภค  
ทั้งนี้เพื่อลดการเลียนแบบในการบริโภค
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อยางไรก็ตาม มาตรการเหลานี้ลวนเปนมาตรการที่ธนาคารพาณิชย สามารถ 
หลบเลี่ยงไดทั้งสิ้น ดังไดกลาวแลววา การที่ธนาคารพาณิชยจะมีความรับผิดชอบตอสังคม 
หรือไมยอมข้ึนอยูกับเจตจํ านงพื้นฐานของธนาคารพาณิชยเอง แตในยามที่ธนาคารพาณิชย 
ยังขาดความเอื้ออาทรตอสังคมเทาที่ควรเชนนี้ มาตรการเหลานี้ยอมมีประสิทธิผลอยูไมมาก 
ก็นอย  ในการชวยใหมีการใชทรัพยากรที่มีอยูโดยจํ ากัด ใหเปนประโยชนตอสังคมมากขึ้น ธนาคาร
แหงประเทศไทยก็ควรกระฉับกระเฉงมากขึ้น มิใชเปน เสือกระดาษ  ดังที่ผานมา

ตารางที่ 3
ผูถือหุนรายสํ าคัญในธนาคารพาณิชย

ธนาคาร รายชื่อผูถือหุนรายสํ าคัญ

ธนาคารกรุงเทพ จํ ากัด 1. กระทรวงการคลัง
2. ชิน โสภณพณิช และครอบครัว
3. ประภาส จารุเสถียร และครอบครัว
4. ประมุข สุวรรณศิลป และครอบครัว

ธนาคารกรุงเทพฯพณิชยการ จํ ากัด 1. ตระกูลพระพินิจชนคดี

ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด 1. กระทรวงการคลัง
2. สํ านักงานทรัพยสินสวนพระมหากษัตริย
3. บริษัทขาวไทย จํ ากัด

ธนาคารกสิกรไทย จํ ากัด 1. ตระกูลล่ํ าซํ า

ธนาคารทหารไทย จํ ากัด 1. กองทัพบก
2. กองทัพอากาศ
3. กองทัพเรือ
4. องคการทหารผานศึก

ธนาคารไทยทนุ จํ ากัด 1. บริษัทไทยประกันภัย จํ ากัด
2. ตระกูลซิวตอสวน
3. ตระกูลทวีสิน
4. บริษัทรัตนมาลา จํ ากัด
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ธนาคาร รายชื่อผูถือหุนรายสํ าคัญ

ธนาคารไทยพัฒนา จํ ากัด 1. ธนาคารกรุงไทย จํ ากัด
2. ธนาคารกรุงเทพ จํ ากัด
3. ธนาคารศรีอยุธยา จํ ากัด
4. ธนาคารกสิกรไทย จํ ากัด
5. ตระกูลเตชะไพบูลย
6. ธนาคารนครหลวงไทย จํ ากัด
7. ธนาคารกรุงเทพพาณิชยการ จํ ากัด
8. ธนาคารศรีนคร จํ ากัด

ธนาคารไทยพาณิชยการ จํ ากัด 1. สํ านักงานทรัพยสินสวนพระมหากษัตริย
2. กระทรวงการคลัง

ธนาคารนครหลวงไทย จํ ากัด 1. นายชวน รัตนรักษ และครอบครัว
2. บริษัท ธนกิจนครหลวง จํ ากัด
3. สํ านักงานทรัพยสินสวนพระมหากษัตริย

ธนาคารศรีนคร จํ ากัด 1. ตระกูลเตชะไพบูลย
2. ตระกูลอึ้อจือเหลียง

ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํ ากัด 1. นายชวน รัตนรักษ และครอบครัว
2. ประภาส จารุเสถียร และครองครัว
3. ประเสริฐ รุจิรวงศ และครอบครัว
4. ถวิล สุนทรศารทูล และครอบครัว

สหธนาคารกรุงเทพฯ จํ ากัด 1. ชํ านาญ เพ็ญชาติ และครอบครัว
2. บรรเจิด ชลวิจารณ และครอบครัว
3. กระทรวงการคลัง
4. ถนอม กิตติขจร
5. แสวง เสนาณรงค

ธนาคารแหลมทอง จํ ากัด 1. ตระกูลนันทาภิวัฒน
2. กระทรวงการคลัง

ธนาคารหวั่งหลี จํ ากัด 1. ตระกูลหวั่งหลี
ธนาคารเอเซียทรัสต จํ ากัด 1. วัลลภ ตันวานิชกุล และครอบครัว
ธนาคารแหงเอเชียเพื่อการอุตสาหกรรม
        และพาณิชยกรรม จํ ากัด

1. ตระกูลเอื้อชูเกียรติ
2. ตระกูลเตชะไพบูลย

ที่มา : Business in Thailand (August 1972).
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หมายเหตุ บทความเรื่องนี้ตีพิมพคร้ังแรกในวารสาร สังคมศาสตรปริทัศน  ปที่ 12  เลมที่ 6  
 (มิถุนายน  2517)  ตอมาตีพิมพในรังสรรค  ธนะพรพันธุ (บรรณาธิการ) สังคมกับ 
 เศรษฐกิจ (โรงพิมพมหาวิทยาลัยธรรมศาสตร 2519) หนา  237- 265โดยมีการ 

แกไขเพิ่มเติมขอมูล โดยเฉพาะอยางยิ่งขอมูลสถิติในการนํ าบทความเรื่องนี้ 
 มาตีพิมพซํ้ าครั้งนี้ เพียงแตมีการแกไขสํ านวนภาษาเทานั้น  ความเห็นของผูเขียน 
 ในปจจุบันแตกตางไปจากทีป่รากฏในบทความที่เขียนเมื่อกวาสองทศวรรษที่แลว 
 อยูไมนอย
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บทเรียนจากธนาคารนครหลวงไทย :
การดํ ารงอยูของปลิงดูดเลือดสังคม

‘ดวน  ส่ังจับวิศิษฐ ฉอแบงค 200 ลาน’

พาดหัวขาวของหนังสือพิมพ เสนทางเศรษฐกิจ ฉบับวันที่ 19-25 กันยายน  
2526  ขางตนนี้กอใหเกิดความสั่นสะเทือนแกวงการธนาคารไทยไมนอย

หนังสือพิมพดังกลาวรายงานขาววา ธนาคารนครหลวงไทย จํ ากัด ไดแจงความ
ตอกองบังคับการกองปราบปราม กรมตํ ารวจ เพื่อใหดํ าเนินคดีกับนายวิศิษฐ ศรีสมบูรณ  
อดีตกรรมการผูจัดการธนาคารนครหลวงไทย จํ ากัด ในขอหาฉอโกงทรัพยสินของธนาคารฯ  
มูลคาเกือบ 200 ลานบาท โดยกลาวหาวา นายวิศิษฐไดใชอํ านาจหนาที่ในขณะที่ดํ ารงตํ าแหนง
กรรมการผูจัดการ ปลอยเงินกูแกสมัครพรรคพวกเพื่อกวานซื้อที่ดิน และรับจํ านองที่ดินในราคา 
สูงเกินกวาที่ควร จนกอใหเกิดความเสียหาย และทํ าใหธนาคารฯมีปญหาการขาดสภาพคลอง   
การปลอยสินเชื่อนอกรูปแบบดังกลาวนี้ ทํ าใหธนาคารนครหลวงไทยตองเสียหายคิดเปนมูลคา
ประมาณ 200 ลานบาท

รายงานขาวแจงวา กองบังคับการกองปราบปรามไดพิจารณาและตรวจสอบ 
หลักฐานการแจงความดังกลาวนี้ และวินิจฉัยวา คดีมีมูล แตยังไมสามารถดํ าเนินคดีได  
เนื่องจากนายวิศิษฐเดินทางไปพํ านักอยูในสหรัฐอเมริกา

เหตุเกิดเมื่อปลิงดูดปลิง
บาดแผลเวอหวะของธนาคารนครหลวงไทย จํ ากัด จะไมปรากฏสูสายตา 

สาธารณชนเลย หากไมมีความขัดแยงในผลประโยชนภายในธนาคาร การเปลี่ยนแปลงสภาพ 
การถือหุ นภายในธนาคารแหงนี้ในรอบปเศษที่ผานมา ซึ่งเปนเหตุใหตระกูลมหาดํ ารงคกุล 
กลายเปนผูถือหุนรายใหญนั้น นับเปนจุดเริ่มตนที่มีการผลักดันใหมีการเปลี่ยนแปลงผูบริหาร 
ระดับสํ าคัญภายในธนาคาร ในการนี้ ปรากฏวา ตระกูลมหาดํ ารงคกุลไดดึงนายบุญชู โรจนเสถียร  
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เขาไปชวยปฏิรูประบบการบริหารภายใน ขณะเดียวกัน ก็พยายามผลักดันใหนายวิศิษฐ  
ศรีสมบูรณออกจากตํ าแหนงกรรมการผูจัดการ

แตแลวเมื่อนายวิศิษฐ ศรีสมบูรณ ลาออกจากตํ าแหนง แทนที่กลุมมหาดํ ารงคกุล
จะปลอยใหทีมงานของนายบุญชูมีอํ านาจในการบริหารอยางเต็มที่ กลับขยักอํ านาจไว  
แลวแตงตั้งสมาชิกในตระกูลมหาดํ ารงคกุลประกบทีมงานของนายบุญชูในตํ าแหนงสํ าคัญตางๆ 
ความขัดแยงระหวางกลุมมหาดํ ารงคกุลกับทีมงานของนายบุญชู โดยเฉพาะอยางยิ่งระหวาง 
นายชัยโรจน มหาดํ ารงคกุลกับนายวิศิษฐ เร่ิมปรากฏสูสาธารณชน เมื่อตางฝายตางโจมตี 
ซึ่งกันและกันในหนาหนังสือพิมพ จนเปนที่ทราบกันทั่วไปวา ธนาคารนครหลวงไทย แทนที่ 
จะเปนสวรรคของนายบุญชูในเบื้องปลายแหงชีวิต กลับกลายเปนหลุมฝงศพไปเสียแลว

ในขณะที่ความขัดแยงระหวางกลุ มหาดํ ารงคกุลกับทีมงานของนายบุญชู 
กํ าลังปะทุสูจุดสุดยอดนั้นเอง ผูบริหารชุดใหมก็พบวา มีความไมชอบมาพากลจากการดํ าเนินการ
ของผูบริหารชุดเดิมเปนอันมาก จนในที่สุดธนาคารแหงประเทศไทยตองเขาไปกํ าหนดกฎเกณฑ
บางประการ โดยเฉพาะอยางยิ่งใหเพิ่มทุนดํ าเนินการจาก 500 ลานบาทเปน 1,000 ลานบาท  
ทั้งนี้เพื่อแกปญหาการขาดสภาพคลอง พรอมกันนั้นก็ใหธนาคารฯรายงานภาวะหนี้สินและ 
ทรัพยสินทุกวัน รวมตลอดทั้งหามเปดสาขาใหมและหามจายเงินปนผล เนื่องจากพบวา มีการ 
ทํ าบัญชีพรางตา ดวยการนํ าดอกเบี้ยของหนี้ที่สูญไปแลวมานับเปนรายไดของธนาคาร แมวานาย
บุญชูจะนํ าผูบริหารธนาคารนครหลวงไทย จํ ากัด เขาพบนายนุกูล ประจวบเหมาะ เพื่อให 
ผอนคลายเงื่อนไขอันเขมงวดเหลานี้ แตธนาคารแหงประเทศไทยก็หาไดผอนปรนใหแตประการใด
ไม (ประชาชาติธุรกิจ  ฉบับวันที่ 20 กรกฎาคม 2526)

เสนทางของปลิงดูดเลือดสังคมในประวัติศาสตรเศรษฐกิจไทย
การที่นายธนาคารพาณิชย และผู บริหารระดับสูงในธนาคารพาณิชยนํ า 

เงินฝากของประชาชนไปใชหาผลประโยชนสวนตัว มิไดเพิ่งมีในกรณีของธนาคารนครหลวงไทย 
จํ ากัด นี้เทานั้น หากทวาไดมีมาแลวเปนเวลาชานาน

เมื่อสองทศวรรษที่แลว ไดเกิดกรณีธนาคารเกษตร จํ ากัด และธนาคารมณฑล  
จํ ากัด ซึ่งปรากฏวา นายธนาคารพาณิชยของธนาคารทั้งสองนี้ไดนํ าเงินฝากของประชาชนไปใช 
หาผลประโยชนสวนตัว เมื่อหมุนเงินไมทัน ก็เปนเหตุใหธนาคารขาดเงินสํ ารองที่จะจายใหแก 
ลูกคา ความเชื่อมั่นในระบบธนาคารพาณิชยเร่ิมเสื่อมคลาย จนเปนเหตุใหธนาคารแหง 
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ประเทศไทยตองเขาไปกูสถานการณไว และในที่สุดก็ไดดํ าเนินการรวมธนาคารเกษตร จํ ากัด  
และธนาคารมณฑล จํ ากัด เขาดวยกัน โดยรัฐบาลกลายเปนผูถือหุนใหญ ซึ่งกลายมาเปน 
ธนาคารกรุงไทย จํ ากัดในปจจุบัน

เมื่อทศวรรษที่แลว มีปรากฎการณทํ านองเดียวกับธนาคารเกษตรและธนาคาร
มณฑลเกิดขึ้นอีกครั้งหนึ่ง คราวนี้เกิดแกธนาคารไทยพัฒนา จํ ากัด ซึ่งบัดนี้ไดกลายมาเปน
ธนาคารมหานคร จํ ากัด นายสมบูรณ นันทาภิวัฒน กรรมการผูจัดการธนาคารแหลมทอง จํ ากัด 
และประธานสมาคมธนาคารไทยไดเคยใหสัมภาษณนิตยสารดอกเบี้ย (ฉบับเดือนกรกฎาคม 
2525) เกี่ยวกับเร่ืองนี้วา

‘...อยางไทยพัฒนาฯนี่ บอกตรงๆ ถาไมไดผม เปนเศษกระดาษไปนานแลว  
 ตอนนั้นแบงคไทยพัฒนาทุนไมพอ ผมก็ประชุมพวกแบงค เขามีมติใหเขา 
 ไปตรวจบัญชียอดลูกหนี้ยอดเจ าหนี้ทั้งหมด ผมบอกวามีอยางเดียวคือ  
 ตองเพิ่มทุน ตอนนั้น 72 ลาน อีก 28 ลานพวกเราควักกระเปากัน สมาคมแบงค 
 ชวยกัน เราเอาหุนของผูถือหุนใหญมาเปนประกันเลย ตอนนั้นผูถือหุนใหญ 
 คือใคร รูไหม จอมพลประภาส จารุเสถียร ทุกคนบอกผมบา ไปยึดหุนเขาได 
 ยังไง ผมบอกไปบอกคุณประภาส จะใหหุ นเปนเศษกระดาษหรือเปลา  
 ผมใชเวลา 4-5 ป...’

ในป 2525 บาดแผลอันเหวอะหวะในธนาคารเอเชีย จํ ากดั ก็ถูกเปดโปงโดย 
กลุมผูถือหุนใหญในธนาคารนี้ ความขัดแยงระหวางตระกูลเอื้อชูเกียรติกับตระกูลคัณธามานนท 
ไดกอใหเกิดสงครามระหวางตระกูลข้ึน แตเดิมนั้น ผูถือหุ นใหญในธนาคารเอเชีย จํ ากัด  
มีอยู เพียง 3 กลุ ม คือ กลุ มเอื้อชูเกียรติ กลุ มเตชะไพบูลย และกลุ มคัณธามานนท  
คร้ันในการประชุมใหญประจํ าป 2521 กลุมเอื้อชูเกียรติดวยความรวมมือของกลุมเตชะไพบูลย 
ไดพากันเขี่ยสมาชิกของตระกูล คัณธามานนทออกจากตํ าแหนงบริหารที่สํ าคัญๆ และตามติด 
ดวยการลางสายใยของกลุมคัณธามานนทในธนาคารแหงนี้ ซึ่งสรางความไมพอใจแกตระกูล 
คัณธามานนทเปนอันมาก

และแลวสายใยแหงความอดทนของกลุมคัณธามานนทก็ขาดสะบั้นลงในป 2525 
เมื่อเปนที่แนชัดวา ผลประโยชนของตนในธนาคารเอเชีย จํ ากัด กํ าลังหลุดลอยไป กลุม 
คัณธามานนทลงทุนโฆษณาในหนาหนังสือพิมพเปดโปงการดํ าเนินการอันไมชอบมาพากลภายใน
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ธนาคารเอเชีย จํ ากัด สงครามโฆษณาระหวางตระกูลเอื้อชูเกียรติกับตระกูลคัณธามานนท 
มีอายุไมถึงเดือน ก็จบส้ินลงดวยการไกลเกลี่ยของสมาคมธนาคารไทยและธนาคารแห ง 
ประเทศไทย

จากการตรวจสอบบัญชีในธนาคารเอเชีย จํ ากัด พบวา ทั้งตระกูลเอื้อชูเกียรติ 
และตระกูลคัณธามานนทตางอาศัยธนาคารเอเชีย จํ ากัดเปนฐานสนับสนุนทางการเงินแกธุรกิจ 
อุตสาหกรรมของตนดวยกันทั้งสองฝาย เมื่อธนาคารเอเชีย จํ ากัด ซึ่งการบริหารถูกยึดกุม 
โดยตระกูลเอื้อชูเกียรติไดทวงถามใหกลุมคัณธามานนทชํ าระหนี้ กลุมคัณธามานนทจึงรูสึก 
เจ็บแคนเปนอันมาก และเปดโปงใหสาธารณชนทราบวา กลุมเอื้อชูเกียรติไดกูเงินจากธนาคาร 
เอเชีย จํ ากัดไปประกอบธุรกิจของตนเชนเดียวกัน

ในที่สุด ธนาคารแหงประเทศไทยไดชี้ขาดใหทั้งตระกูลเอื้อชูเกียรติและตระกูล 
คัณธามานนทปฏิบัติตามเงื่อนไขโดยทัดเทียมกัน กลาวคือ ทั้งสองฝายจะตองชํ าระหนี้คืน 
แกธนาคารเอเชีย จํ ากัดภายใน 5 ป โดยจะหักเงินเขาธนาคารแบงเปนงวดๆ งวดละ 6 เดือน  
รวม 10 งวด หรือเทากับงวดละ 10% ของหนี้สินทั้งหมด หนังสือพิมพ ประชาชาติธุรกิจ ฉบับ 
วันที่ 3 กรกฎาคม 2525 รายงานขาววา ตระกูลคัณธามานนทเปนหนี้ธนาคารเอเชีย จํ ากัด  
เพียงรอยกวาลานบาท   ในขณะที่ตระกูลเอื้อชูเกียรติเปนหนี้ไมต่ํ ากวาพันลานบาท

ประวัติศาสตรเศรษฐกิจไทยไดใหบทเรียนแกเราวา นายธนาคารพาณิชยไดใช
ธนาคารพาณิชยเปนเครื่องมือในการแสวงหาผลประโยชนสวนบุคคล ซึ่งนับเปนปรากฏการณ
สามัญของสัตวเศรษฐกิจทั้งหลาย แตในการแสวงหาผลประโยชนสวนบุคคลดังกลาวนี้ ในหลาย 
ตอหลายกรณีไดกอใหเกิดผลเสียแกสังคม ทั้งนี้ปรากฏวา เมื่อธุรกิจของนายธนาคารพาณิชย 
เหลานี้ประสบวิกฤติการณทางการเงิน ฐานะของธนาคารพาณิชยในความควบคุมก็พลอย 
ส่ันคลอนไปดวย  ซึ่งเปนผลเสียแกประชาชนเจาของเงินฝากผูไมรูอิโหนอิเหน

การหาผลประโยชนจากสถาบันการเงินในความควบคุมมิไดเกิดเฉพาะใน 
ธนาคารพาณิชยเทานั้น หากทวายังเปนปรากฏการณทั่วไปในบริษัทเงินทุนอีกดวย นับต้ังแตป
2522 เปนตนมา ผูบริหารบริษัทเงินทุนหลายตอหลายบริษัทไดใชเงินฝากของประชาชนไปหา
ผลประโยชนดวยวิธีการอันมิชอบ  จนบริษัทตองอยูในฐานะลมละลาย
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ธาตุแทของสัตวเศรษฐกิจ
ในการทํ าความเขาใจเกี่ยวกับประพฤติกรรมการแสวงหาผลประโยชนของ 

นายธนาคารพาณิชย เราตองทราบขอเท็จจริงที่สํ าคัญอยางนอย 2 ประการ กลาวคือ

ประการแรก ธนาคารพาณิชยเปนธุรกิจที่สามารถใชอํ านาจในการปฏิบัติ 
อยางลํ าเอียงแกลูกคา และไดมีการใชอํ านาจดังกลาวนี้จนเปนปกติวิสัย ในกรณีของการ 
ประกอบธุรกิจชนิดอื่น การซื้อขายสินคาและบริการตางๆจะเกิดขึ้นเสมอ หากราคาและคุณภาพ
ของสินคาหรือบริการนั้นๆ ตลอดจนเงื่อนไขแหงการซื้อขายเปนที่พอใจทั้งฝายผูซื้อและฝายผูขาย 
แตในกรณีของธนาคารพาณิชยนั้น ธนาคารพาณิชยตามขอเท็จจริงมิไดเปดขายบริการแก 
สาธารณชนโดยทั่วไป แตสามารถที่จะเลือกใหใครกูก็ได หรือเลือกที่จะไมใหใครกูก็ได จริงอยู  
แมวิสาหกิจอ่ืนๆ จะมีอํ านาจที่จะเลือกปฏิบัติอยางลํ าเอียงตอลูกคาของตนไดเชนกัน  แตโดยทั่ว
ไปไมสูไดใชอํ านาจดังกลาวนี้

ประการที่สอง นายธนาคารพาณิชยและผูบริหารธนาคารพาณิชยระดับสูง  
ลวนแลวแตมีผลประโยชนในธุรกิจการคาและอุตสาหกรรมตางๆทั้งสิ้น ดวยเหตุนี้เอง นายธนาคาร
พาณิชย จึงเลือกที่จะให กู แก ธุรกิจที่ตนมีผลประโยชนอยู  โดยที่หากมีการประเมินโดย 
หลักเกณฑอันชอบธรรมอาจไมมีเหตุผลที่จะจัดสรรเงินกูนั้น เนื่องจากความเสี่ยงมีมากเกินไป  
และในบางกรณีอาจเลือกที่จะใหกู แกธุรกิจที่ตนมีผลประโยชนอยู โดยคิดดอกเบี้ยในอัตรา 
ต่ํ ากวาที่ควรจะเปน โดยในขณะเดียวกันก็กีดกันมิใหเงินกู แก ผู ที่จะเขาไปประกอบการ 
ในอุตสาหกรรมที่ตนเองมีผลประโยชนอยูกอนแลว หรือในอุตสาหกรรมที่ตนกํ าลังมีโครงการ 
ที่จะขยายอาณาจักรแหงผลประโยชน

แมวาขอเท็จจริงจะปรากฏแกสาธารณชนโดยทั่วไปวา นายธนาคารพาณิชย 
ลวนแลวแตมีผลประโยชนในธุรกิจการคาและอุตสาหกรรมตางๆ แตดูเหมือนวา นายธนาคาร
พาณิชยตางพยายามที่จะกลบเกลื่อนขอเท็จจริงดังกลาวนี้ ขอที่นาสนใจก็คือ นายธนาคาร 
พาณิชยมองนายธนาคารพาณิชยดวยกันอยางไร ? ในประเด็นนี้ นายสมบูรณ นันทาภิวัฒนไดให
สัมภาษณนิตยสาร ดอกเบี้ย  (ฉบับเดือนกรกฎาคม 2525) วา

“...คุณตองเขาใจวา ผมทํ างานธนาคารอยางเดียว  ไมมีธุรกิจอยางอื่น แต
 บางคนอาจจะวา เอะ ผมเปนกรรมการที่โนนที่นี่เยอะแยะ นั่นหมายความวา 
 อะไร การเปนกรรมการนี่ไมไดหมายความวา เรามีธุรกิจนั้นเปนหลัก ผมมี 
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 เหมือนกันแตในนามของแบงค คือ ธนาคารไปถือหุนอยู ตอนที่เขาตั้งกิจการ  
 เราก็ไปรวมกับเขาไป ชวยกันริเร่ิมข้ึนมา 2%  3% เล็กๆ นอยๆ เพราะเขา 
 อยากใหธนาคารเขาไปถือดวย เมื่อแบงคเราเขาไป เขาก็เชิญเขาไปเปนเกียรติ  
 ไปใหคํ าปรึกษาใหเปนกรรมการ มันลักษณะนั้น เราไมไดไปในฐานะเจาของ 
 กิจการหรือผูถือหุนใหญหรือเขาไปยุงในการบริหารงานธุรกิจดานอื่น.... อยาง 
 คุณบุญชูเขาอีกอยางหนึ่ง เพราะคนละสไตล เขามีธุรกิจมีพรรคพวกของเขา 
 ที่จะชวยกันทํ า อันนั้นผมโนคอมเมนต ผมไมเกี่ยวและผมไมรู ความจริง 
 ในเรื่องของเขา แตผมมีธนาคารอยางเดียว  ไมไดมีอยางอื่น ...”

โดยเหตุที่นายธนาคารพาณิชยลวนแลวแตจัดสรรเงินใหกู แกธุรกิจของตนเอง 
โดยมิสมควร ก็ดี หรือโดยคิดดอกเบี้ยตํ่ ากวาที่ควรจะเปนก็ดี ผลก็คือ อัตรากํ าไรของกิจการ 
ธนาคารพาณิชย ในประเทศไทยจึงมักตํ่  ากว าที่ควรจะเป น  และนายธนาคารพาณิชย    
โดยคํ าแนะนํ าของบรรดาลิ่วลอนักวิชาการที่ยอมขายแมแตวิญญาณแหงเสรีชน ก็มักจะหยิบยก
ตัวเลขอัตรากํ าไรของธนาคารพาณิชยเพื่ออางเปนประจักษพยานวา ธนาคารพาณิชยมิใช 
ปลิงดูดเลือดสังคม นายชาตรี โสภณพณิช กรรมการผูจัดการใหญธนาคารกรุงเทพ จํ ากัด  
ไดใหสัมภาษณหนังสือพิมพ ประชาชาติธุรกิจ  ฉบับวันที่ 15 กันยายน 2525 ความตอนหนึ่งวา

“...ธนาคารเป นธุรกิจขนาดใหญ มีขอบเขตการประกอบการกว างขวาง 
 ทั่วประเทศ เพราะเปนธุรกิจที่รวบรวมเงินเหลือใชของคนทั้งประเทศเขาไว 
 ในแหลงเดียวกัน และกระจายไปใหกับคนที่มีเงินไมพอใชทั้งประเทศ กํ าไร 
 ที่เปนตัวเงินจึงเปนจํ านวนมาก แตเมื่อคิดเปนอัตราสวนกับเงินทุนที่ผูถือหุน 
 ตองลงไปและจํ านวนเงินที่ธนาคารพาณิชยตองรับผิดชอบแลว ธุรกิจธนาคาร 
 ใหผลตอบแทนคอนขางตํ่ า ต่ํ ากวาธุรกิจอ่ืนๆอีกมากมาย ยกตัวอยางเชน 
 ผลกํ าไรงวดแรกของธนาคารกรุงเทพปนี้ (2525) เปนจํ านวน 590 ลานบาท  
 คนเห็นตัวเลขก็ตาโต แตลืมคิดไปวา ผลกํ าไร 590 ลานบาทเปนผลกํ าไรที่ตก 
 แกผูถือหุนจํ านวนกวา 17,000 คน เกิดจากเงินลงทุนเปนจํ านวนถึง 7,633  
 ลานบาท และเกิดจาก เงินหมุนเวียนเปนจํ านวนถึง 157,255 ลานบาท อัตรา 
 ผลตอบแทนตอเงินลงทุนจะเทากับรอยละ 7.7 ตอคร่ึงป หรือประมาณรอยละ  
 15.4 ตอป จะเห็นไดวา อัตราผลตอบแทนที่ผูถือหุนไดรับไมสูงไปกวาอัตรา 
 ดอกเบี้ยพันธบัตรรัฐบาล..’
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ประชาชนผู ไมมีความรู ความเขาใจเกี่ยวกับธรรมชาติของธนาคารพาณิชย 
และผลประโยชนของบรรดานายธนาคารพาณิชยทั้งหลายอาจหลงลมปากคํ าใหสัมภาษณ 
ของนายชาตรีดังกลาวขางตนนี้ แตสํ าหรับผูที่ยอมรับขอเท็จจริงที่วา บรรดานายธนาคารพาณิชย
ทั้งหลายลวนแลวแตมีผลประโยชนในธุรกิจการคาและอุตสาหกรรมตางๆ ยอมเขาใจโดยถองแท 
ไดวา กิจการธนาคารพาณิชยมิอาจมีอัตรากํ าไรสูงได ในเมื่อนายธนาคารพาณิชยไดใชธนาคาร
พาณิชยเปนฐานสํ าหรับการหลอเลี้ยงใหธุรกิจของตนเจริญเติบโต และผลประโยชนของนาย
ธนาคารพาณิชยภายนอกกิจการธนาคารพาณิชยมีจํ านวนมหาศาลกวาผลประโยชนในธนาคาร
พาณิชยมากมายนัก

เมื่อเร็วๆ นี้ บริษัท วังเพชรบูรณ จํ ากัด ของกลุมเตชะไพบูลย ชนะการประมูล 
การพัฒนาที่ดินบริเวณวังเพชรบูรณของสํ านักงานทรัพยสินสวนพระมหากษัตริย เพื่อสราง 
ศูนยกลางการคานานาชาติ มีผู เขียนจดหมายถึงผู ว าการธนาคารแหงประเทศไทยผาน 
หนังสือพิมพ ประชาชาติธุรกิจ ความตอนหนึ่งวา

“...การที่กรรมการและประธานของธนาคารศรีนครฯไดรวมกันตั้งบริษัทขึ้น 
 เพื่อดํ าเนินงานนี้ ทานคิดวาเปนการกระทํ าที่เหมาะสมแลวหรือ เงินฝาก 
 ของธนาคารก็คือ เงินฝากของประชาชน แตธนาคารไดใหกรรมการเอา 
 สิทธิประโยชน มาเพื่อสร างความรํ่ ารวยให แต  เฉพาะกลุ มของตนเช นนี้  
 ถาทุกธนาคารตางรุมกันเอาเงินของธนาคารมาทํ าธุรกิจในทางการคาแขงกับ 
 เอกชน ซึ่งเขาไมมีธนาคารอยู ผลที่เกิดขึ้นก็คือ ไมสามารถที่จะทํ าธุรกิจแขง 
 กับผูบริหารธนาคารไดอยางแนนอน

พวกธนาคารอาจจะพูดแกตัววา ไมไดใชเงินของธนาคารภายในประเทศ โดยจะ 
 กูจากตางประเทศทั้งหมด การกลาวเชนนี้เปนการกลาวแกเกอมากกวา การที่ 
 จะกูเงินเขาไดจะตองมีธนาคารภายในประเทศคํ้ าประกัน เขาจึงจะยอมใหกูเงิน 
 ได  รู สึกวา ขณะนี้ทุกธนาคารไดเขาไปยุงเกี่ยวกันในกิจการธุรกิจตางๆ  
 มากเกินไปแลว...”  (ประชาชาติธุรกิจ  ฉบับวันที่ 7 กันยายน 2526)

การตีรอบของกฎหมาย
ภายหลังจากที่นายธนาคารพาณิชยไดนํ าเงินฝากของประชาชนไปใชเกื้อหนุน

ธุรกิจของตน จนกอใหเกิดความสั่นคลอนแกระบบธนาคารพาณิชยหลายตอหลายกรณี ธนาคาร
แหงประเทศไทยไดพยายามผลักดันใหมีการแกไขเพิ่มเติมพระราชบัญญัติการธนาคารพาณิชย 
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พ.ศ. 2505 ทั้งนี้เพื่อปองกันมิใหประวัติศาสตรซํ้ ารอยและเพื่อเสริมสรางระบบการธนาคารพาณิชย
ใหมีเสถียรภาพมากยิ่งขึ้น การแกไขดังกลาวนี้สํ าเร็จลงดวยการตราพระราชบัญญัติการธนาคาร
พาณิชย (ฉบับที่ 2) พ.ศ. 2522

กฎหมายฉบับดังกลาวนิ้ไดมีมาตรการที่จะปองกันมิใหนายธนาคารพาณิชย 
นํ าเงินฝากของประชาชนไปหาผลประโยชนโดยมิชอบ มาตรา 12(2) มีบทบัญญัติวา หามมิให
ธนาคารพาณิชยใหสินเชื่อแกกรรมการ หรือค้ํ าประกันการกูยืมเงิน หรือค้ํ าประกันการขาย  
ขายลด หรือขายชวงลดตั๋วเงินของกรรมการ

นอกจากนี้  มาตรา 12 ทวิ ยังมีบทบัญญัติวา  การใหสินเชื่อหรือค้ํ าประกันการ
กูยืมเงินหรือค้ํ าประกันการขาย ขายลด หรือขายชวงลดตั๋วเงิน  แกหรือเพื่อบุคคลหรือหางหุนสวน
ดังตอไปนี้ ใหถือวาเปนการใหสินเชื่อที่ผิดกฎหมาย

(1)  คูสมรส
(2)  บุตรที่ยังไมบรรลุนิติภาวะของกรรมการ
(3)  หางหุนสวนสามัญที่กรรมการ คูสมรส หรือบุตร เปนหุนสวน
(4) หางหุนสวนจํ ากัดที่กรรมการ คูสมรส หรือบุตรเปนหุนสวนจํ าพวกไมจํ ากัด

ความรับผิด หรือเปนหุนสวนจํ าพวกจํ ากัดความรับผิดรวมกันเกินรอยละ 30 ของทุนทั้งหมดของ
หางหุนสวนจํ ากัดนั้น

(5)  บริษัทจํ ากัดที่กรรมการ คูสมรส บุตร หรือหางหุนสวนสามัญตาม (3) หรือ 
(4) ถือหุนรวมกันเกินกวารอยละ 30 ของจํ านวนหุนที่จํ าหนายไดแลวทั้งหมด

แมวากฎหมายจะมีมาตรการปองกันมิใหมีการนํ าเงินฝากของประชาชนไปหา 
ผลประโยชนสวนตัว แตเนื่องจากสัดสวนของจํ านวนหุนอันแสดงใหเห็นถึงการมีอํ านาจควบคุม 
จัดการตามที่ปรากฏอยูในกฎหมายฉบับนี้อยูในเกณฑสูงจนเกินไป เพราะกฎหมายฉบับนี้ถือวา  
ผูที่ถือหุนเกินกวารอยละ 30 ของจํ านวนหุนทั้งหมดเปนผูที่มีอํ านาจจัดการ แตขอเท็จจริง 
ปรากฏวา ในบางกรณี การถือหุนเพียงรอยละ 10-20 ของจํ านวนหุนทั้งหมด ก็สามารถควบคุม 
การจัดการไดแลว

ดวยเหตุนี้เอง นายธนาคารพาณิชยที่ตองการหาผลประโยชนจากเงินฝาก 
ของประชาชน ยอมกระทํ าไดดวยการจัดตั้งบริษัทจํ ากัด โดยตนถือหุนตํ่ ากวารอยละ 30  
แลวใชอํ านาจในฐานะกรรมการบริหารธนาคารจัดสรรเงินใหกูแกบริษัทนั้นๆ
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นอกจากจะมีข อหามเกี่ยวกับการจัดสรรเงินใหกู และการคํ้ าประกันเงินกู  
ดังกลาวขางตนนี้แลว พระราชบัญญัติการธนาคารพาณิชย พ.ศ. 2505 แกไขเพิ่มเติม พ.ศ.2522 
ยังมีมาตรการสํ าคัญซึ่งปรากฏในมาตรา 12 จัตวา (8) ดังมีบทบัญญัติวา

“มาตรา 12 จัตวา หามมิใหธนาคารพาณิชยต้ังหรือยอมใหบุคคลซึ่งมีคุณสมบัติ
หรือลักษณะดังตอไปนี้เปนหรือทํ าหนาที่กรรมการ ผูจัดการ รองผูจัดการ ผูชวยผูจัดการ หรือที่
ปรึกษาของธนาคารพาณิชย

........................................................................

(8) เปนผูจัดการ รองผูจัดการ ผูชวยผูจัดการของหางหุนสวนหรือบริษัทจํ ากัด  
ซึ่งคนหรือบุคคลตามมาตรา 12 ทวิ ถือหุนอยู เวนแตจะเปนกรรมการหรือที่ปรึกษาของธนาคาร
พาณิชย”

อยางไรก็ตาม ธนาคารแหงประเทศไทยยังมิไดบังคับใชมาตรการดังกลาวนี้ 
มากอน แตเพิ่งจะดํ าเนินการบังคับใชตามความปรากฏในหนังสือขอธนาคารแหงประเทศไทย 
ที่ ธปท. ญต. (ว) 736/2526 ลงวันที่ 8 กรกฎาคม 2526 ซึ่งมีถึงผูจัดการธนาคารพาณิชย 
ทุกธนาคาร

การบังคับใชมาตรการดังกลาวนี้ หลังจากที่ไดละเลยมาเปนเวลา 5 ปเศษ  
ไดก อใหเกิดความไมพอใจในหมู นายธนาคารพาณิชยเปนอันมาก คนเหลานี้คุ นเคยกับ 
ระบบที่เกื้อกูลผลประโยชนแหงตน คุนเคยกับการใชธนาคารพาณริชยเปนเครื่องมือในการสราง
สายใยแหงการผูกขาดและในการสะสมทรัพยศฤงคาร จึงยอมไมพอใจอยูเองที่เงื้อมมือ
แหงกฎหมายกํ าลังตีกรอบจํ ากัดฐานอํ านาจทางเศรษฐกิจ

หากนายธนาคารพาณิชยเปนเวไนยสัตวที่มีความสํ านึกทางประวัติศาสตร 
อยูบาง ก็คงจะตองยอมรับขอเท็จจริงที่วา พฤติกรรมเยี่ยงสัตวเศรษฐกิจของนายธนาคารพาณิชย 
ที่ผานมาในอดีตไดมีสวนในการทํ าลายเสถียรภาพของระบบการธนาคารพาณิชยอยางสํ าคัญ  
และหากกรณีเหลานี้มิได เกิดขึ้นย อมไมมีเหตุผลที่จะสนับสนุนให  รัฐบาลเข าไปควบคุม 
กิจการธนาคารพาณิชยอยางรอบดาน ดังมาตรการตางๆ ที่ปรากฏในพระราชบัญญัติการธนาคาร
พาณิชย พ.ศ. 2505 แกไขเพิ่มเติม พ.ศ. 2522
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กระแสธารแหงประวัติศาสตรเทานั้นที่จะบอกแกเราไดวา ธนาคารพาณิชย 
แหงใดกํ าลังเดินอยูบนเสนทางเดียวกับธนาคารเกษตร ธนาคารมณฑล ธนาคารไทยพัฒนา 
ธนาคารเอเชีย และธนาคารนครหลวงไทย

ใครจะเปนนายธนาคารพาณิชยคนตอไปที่จะถูกเปดโปงใหเห็นความฉอฉลตอ
สังคม ?1

                                                
1 หมายเหตุ   ตีพิมพครั้งแรกในนิตยสาร ไทยแลนด  ฉบับพิเศษตนเดือน ตุลาคม 2526
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ธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการ จํ ากัด (มหาชน)
ปลิงดูดเลือดสังคมไทยตัวสุดทาย ?

กระทรวงการคลังออกคํ าสั่งที่ 81/2539 ลงวันที่ 17 พฤษภาคม 2539  
ซึ่งอาศัยอํ านาจตามมาตรา 25 มาตรา 28 และมาตรา 50 แหงพระราชบัญญัติการธนาคาร
พาณิชย พ.ศ. 2505 แกไขเพิ่มเติม พ.ศ. 2522 ใหควบคุมธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการจํ ากัด 
(มหาชน) พรอมทั้งแตงตั้งคณะกรรมการควบคุมธนาคารดังกลาว โดยมีนายพชร อิศรเสนา  
ณ อยุธยา เปนประธาน ทั้งนี้ดวยเหตุผลที่วา ธนาคารแหงนี้ ‘..มีฐานะและการดํ าเนินงาน 
อยูในลักษณะอันจะเปนเหตุใหเกิดความเสียหายอยางรายแรงแกประโยชนของประชาชน...’

เมื่อผมเขียนบทความเรื่อง “ธนาคารพาณิชย-ปลิงดูดเลือดสังคมไทย?” ตีพิมพ 
ใน วารสารสังคมศาสตรปริทัศน ฉบับเดือนมิถุนายน 2517 ปฏิกิริยาของนายธนาคารพาณิชย 
ที่มีตอบทความเรื่องนี้มีอยูมากพอสมควร อยางนอยที่สุดธนาคารกรุงเทพฯ จํ ากัด ถอนโฆษณา
ออกจาก วารสารสังคมศาสตรปริทัศน ธนาคารกสิกรไทย จํ ากัด จัดใหมีการประชุมทางวิชาการ
เร่ือง ธนาคารพาณิชยกับความรับผิดชอบตอสังคม บรรดานักวิชาการในสังกัดธนาคารพาณิชย 
ตางดาหนาออกมาปกปองธนาคารพาณิชย บางก็ตอบโตผมเปนการเฉพาะเจาะจง แตเพียง 
ชั่วเวลาไมนานหลังจากนั้น ผูคนเหลานี้ก็ส้ินประโยชนสํ าหรับธนาคารพาณิชย และถูกกดดัน 
ใหออกจากตํ าแหนง  แมจะไมถึงกับ ‘ถูกถีบ’ ออกมาก็ตาม  ผมกลาวถึงเรื่องนี้มิใชเพราะตองการ
ฟนฝอยหาตะเข็บ  และไมตองการเอยชื่อบุคคลที่ตองเยียวยา ‘บาดแผลแหงชีวิต’ อันเกิดจากการ
กระทํ าของธนาคารพาณิชยเหลานี้

แมบัดนี้ เวลาจะลวงเลยมากวาสองทศวรรษ ประพฤติกรรมของธนาคาร 
พาณิชยในปจจุบันมิไดแตกตางไปจากขอเขียนของผมในป 2517 ธนาคารพาณิชยยังคงเปน  
‘ปลิงดูดเลือดสังคมไทย’  หาประโยชนสวนบุคคลจากเงินฝากของประชาชน  นายธนาคารพาณิชย
มิใชอรหันตที่ปราศจากกิเลสตัณหา หากแตเปนปุถุชนที่มีความเห็นแกได โดยที่ระดับความ 
เห็นแกไดแตกตางไปตามปจเจกบุคคล การศึกษาและชาติตระกูลมิใชปจจัยที่บงบอกระดับ 
ความเห็นแกได ถึงจะมีการศึกษาและชาติตระกูลดีเพียงใด แตสันดานดิบและความสามานย 
อาจมีมากเกินกวาที่จะขัดเกลาได นายธนาคารพาณิชยจึงเปนสัตวเศรษฐกิจเยี่ยงปุถุชน 
โดยทั่วไป แตนายธนาคารพาณิชยเปนสัตวเศรษฐกิจที่มีเงื่อนไขเฉพาะ เพราะมีโอกาสหา 
ประโยชนจากเงินฝากของประชาชน อันเปนชองทางในการหารายไดชนิดที่ผู มีอาชีพอื่น 
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ในสังคมมิไดมีโอกาสเหมือน ดวยเหตุดังนั้น รัฐบาลจึงตองแทรกแซงดวยการควบคุม กํ ากับ  
และตรวจสอบการดํ าเนินงานของธนาคารพาณิชย มิใหมีการดํ าเนินงานชนิดเห็นแกไดจนเกิน
ขอบเขต  และปองกันการฉอฉลเงินฝากประชาชน

พ.ร.บ.การธนาคารพาณิชย พ.ศ. 2505 บัญญัติข้ึนเพื่อใหอํ านาจธนาคารแหง
ประเทศไทยและกระทรวงการคลังควบคุม กํ ากับ และตรวจสอบธนาคารพาณิชย สวนหนึ่ง 
เพื่อเปาหมายเสถียรภาพทางการเงินในระบบเศรษฐกิจไทย อีกสวนหนึ่งเพื่อคุมครองประชาชน 
ผูฝากเงินในธนาคาร กฎหมายฉบับนี้มีการแกไขเพิ่มเติมคร้ังสํ าคัญในป 2522  แมหลังจากนั้น 
จะมีความเพียรพยายามที่จะแกไขกฎหมายในยุคที่นายสมหมาย ฮุนตระกูล ดํ ารงตํ าแหนง 
รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง แตไมสัมฤทธิ์ผล เนื่องจากมิอาจแทนแรงตอตานจากกลุม 
นายธนาคารพาณิชยได

แตถึงทางการจะวางระเบียบ อีกทั้งกํ ากับ ควบคุม และตรวจสอบธนาคาร 
พาณิชยมากเพียงใด สันดานดิบและความเห็นแกไดของนายธนาคารพาณิชยบางคนและ 
บางหมูบางเหลากอใหเกิดวิกฤติการณธนาคารพาณิชยเปนระลอกๆ ไมวาจะเปนกรณีธนาคาร 
เอเชียทรัสต (2527) ธนาคารมหานคร (2529) และธนาคารนครหลวงไทย (2530) ธนาคาร
กรุงเทพฯพาณิชยการดํ าเนินรอยตามธนาคารที่เคยมีชื่อเหม็นเหลานี้

รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังใหสัมภาษณส่ือมวลชนในวันที่มีคํ าสั่งควบคุม
ธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการวา ภายหลังจากที่ธนาคารแหงประเทศไทยควบคุมและกํ ากับ 
การดํ าเนินงานของธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการแลว ธนาคารฯก็เร่ิมมีฐานะมั่นคงขึ้น แตแลว 
การอภิปรายไมไววางใจรัฐมนตรีการคลังในสภาผูแทนราษฎรในชวงตนเดือนพฤษภาคม 2539  
โดยมีการเปดโปงฐานะการเงินของธนาคารดังกลาว มีผลอยางสํ าคัญตอความมั่นใจของ 
ประชาชน จนฐานะการเงินทรุดลงอยางรวดเร็ว เนื่องจากประชาชนพากันแหกันไปถอนเงิน 
ออกจากธนาคารดังกลาว

ขอกลาวหาของรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังที่วา การทรุดตัวของธนาคาร
กรุงเทพฯพาณิชยการเปนผลจากการอภิปรายในสภาผูแทนราษฎรนั้นเปนขอกลาวหาอันควร 
แกการเพงพิเคราะห เมื่อธนาคารกรุงเทพฯ จํ ากัดเผชิญกับการขวางคอนของ ‘รามสูร’ ในยุค 
รัฐบาลพลเอกเปรม ติณสูลานนท ไมเพียงแตพลเอกเปรมสยายปกอุ มชูธนาคารกรุงเทพฯ 
เทานั้น หากยังเปนเพราะธนาคารกรุงเทพฯมีฐานะอันมั่นคงเกินกวาการกลาวหาอยางพลอยๆ 
อีกดวย แตในกรณีธนาคารกรุงเทพฯ พาณิชยการนี้ ถึงนายกรัฐมนตรีและรัฐมนตรีวาการ 
กระทรวงการคลังจะพรอมใจโอบอุ มธนาคารดังกลาว ก็ยากที่จะประคองฐานะใหดํ ารงอยู 
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ตอไปได เพราะขอมูลบรรดามีคอยๆเปดเผยตัวตนที่แทจริงของธนาคารแหงนี้ ดวยเหตุนี้เอง  
นายกรัฐมนตรีและรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังจึงมิหาญกลาออกมายืนยันความมั่นคง 
ของธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการ ในเมื่อรูอยูแกใจวา  ขอเท็จจริงเปนไปในทิศทางตรงกันขาม

หนังสือของธนาคารแหงประเทศไทยถึงประธานกรรมการธนาคารกรุงเทพฯ
พาณิชยการ เมื่อวันที่ 29 มีนาคม 2539 ชวยเปลือยตัวตนของธนาคารแหงนี้อยางลอนจอน  
(มติชน  ฉบับวันที่ 9 พฤษภาคม 2539) ฐานะการเงินของธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการ เมื่อวันที่ 
31 ธันวาคม 2538 ปรากฏขอเท็จจริงดังตอไปนี้

(1)  ธนาคารฯ มีทรัพยรวม 181,880 ลานบาท ในจํ านวนนี้เปนสินทรัพย 
ดอยคุณภาพ 45,280 ลานบาท คิดเปนรอยละ 27.41 ของสินทรัพยรวม ในขณะที่อัตราเฉลี่ยของ
ระบบธนาคารพาณิชยไทยตก 7.39%

(2) ธนาคารฯ ใหสินเชื่อเพื่อการครอบงํ ากิจการ (take over) ซึ่งมีความเสี่ยงสูง
และอาจกอใหเกิดความเสียหายถึง 32,688 ลานบาท

(3) เมื่อรวมสินทรัพยดอยคุณภาพตามขอ (1) และสินเชื่อความเสี่ยงสูงตาม 
ขอ (2) สินทรัพยดอยคุณภาพรวมทั้งสิ้นเทากับ 77,968 ลานบาท คิดเปนรอยละ 74.20 ของ 
สินทรัพยรวม

หนังสือพิมพ ผูจัดการรายวัน (ฉบับวันที่ 18-19 พฤษภาคม 2539) รายงาน 
อยางถูกตองวา ธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการหารายไดหลักจากการใหสินเชื่อเพื่อครอบงํ า 
กิจการดวยเกมการเงินที่เรียกวา Leveraged Buy-Out (LBO)  ทั้งนี้โดยอาศัยนายราเกซ  สักเสนา
เปนที่ปรึกษา การอนุมัติสินเชื่อเปนไปอยางหละหลวม โดยมิไดสนใจวิเคราะหฐานะ พื้นฐาน 
การประกอบธุรกิจ ความสามารถในการชํ าระหนี้ และเรียกหลักทรัพยค้ํ าประกันใหคุมหนี้ 
เงินกู ธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการจึงเกี่ยวพันกับกระบวนการสรางราคาในตลาดหลักทรัพย 
แหงประเทศไทย  ซึ่งมีความผิดตาม พ.ร.บ. หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535  
แตทางการไมเคยสนใจที่จะเอาผิด ทั้งๆ ที่ตรวจสอบพบขอเท็จจริงมาเปนเวลาชานานแลว

ธนาคารแห งประเทศไทยยังพบขอเท็จจริงอีกดวยว า ธนาคารกรุงเทพฯ 
พาณิชยการใหสินเชื่อแกกลุ มลูกหนี้รายใหญเพียงไมกี่กลุ ม ไมวาจะเปนกลุ มนายราเจน  
พิเล (Rajan Pillai) กลุมนายอัดนัน คาช็อคกี (Adnan Khashoggi) กลุมนายราเกซ สักเสนา  
และกลุมนายสุชาติ ตันเจริญ ขอสํ าคัญก็คือ มีการจัดสรรสินเชื่อใหแกกลุมธุรกิจที่กรรมการ 
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ผูจัดการใหญ กรรมการพนักงาน หรือตัวแทนมีผลประโยชนเกี่ยวของดวย นอกจากนี้ยังมี 
การจัดสรรสินเชื่อใหแกบริษัทกระดาษ (paper company)  ที่จัดตั้งขึ้นในประเทศตางๆ

ดวยขอเท็จจริงที่คอยๆปรากฏสูความรับรูของสาธารณชนดังที่กลาวขางตนนี้  
หากประชาชนผูมีเงินออมไดรับรูขอมูลขาวสารเหลานี้โดยสมบูรณ ก็คงไมมีใครนํ าเงินออม 
ไปฝากไวกับธนาคารกรุงเทพฯ พาณิชยการ ในเมื่อมีการนํ าเงินฝากของประชาชนไปปูยี้ปูยํ า 
ดวยวิธีการอันสามานยเชนนี้ สวนประชาชนที่เลนหุ นในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  
หากไดรับทราบขอมูลเหลานี้อย างถูกตองสมบูรณ ก็คงไมมีใครลงทุนซื้อหุ นธนาคารนี้  
การที่หุน BBC มิไดตกตํ่ ามากนักก็เปนเพราะความไมสมบูรณของขอมูลขาวสาร หากประชาชน 
ไดรับทราบขอมูลขาวสารอยางถูกตองสมบูรณแลว หุน BBC ยอมกลายเปนหุนหมาเมินอยาง 
ชวยมิได

แมวาการอภิปรายในสภาผู แทนราษฎรจะมีสวนสั่นคลอนฐานะของธนาคาร
กรุงเทพฯพาณิชยการอยู บาง แตเปนเพราะตัวตนอันแทจริงของธนาคารแหงนี้เต็มไปดวย 
บาดแผลอันเนาเฟะที่ยากจะปกปดได ถึงจะโกหกวา ธนาคารฯยังมีฐานะอันมั่นคง ก็ยาก 
ที่จะมีคนเชื่อถือ กระแสการถอนเงินออกจากธนาคารจึงเปนเรื่องที่เขาใจได ถึงจะพยายาม 
กลบเกลื่อนวา กระแสการถอนเงินไมรุนแรง แตชางตายทั้งตัวจะเอาใบบัวมาปดไดอยางไร  
การที่กระทรวงการคลังตัดสินใจเขาควบคุมกิจการของธนาคารนี้ ก็เปนประจักษพยานอยาง 
ชัดเจนของตัวตนอันอัปลักษณของธนาคารแหงนี้ การเปดโปงขอมูลในสภาผู แทนราษฎร 
เปนเพียงการเรงใหธนาคารแหงประเทศไทยตองจัดการกับ ‘ปลิงดูดเลือดสังคมไทย’  หากไมมีการ
เปดโปงขอมูลเชนนี้ การแกปญหาชนิดลูบหนาปะจมูกจะยังคงมีตอไป ทั้งๆที่ปญหาคางคา 
และสะสมมากวาครึ่งทศวรรษแลว

บัดนี้ ถึงเวลาที่ประชาชนและรัฐสภาจักตองคอยติดตามและจองจับผิด 
รัฐบาล กระทรวงการคลัง และธนาคารแหงประเทศไทยตอไปวา จะดํ าเนินการลงโทษผูบริหาร
ธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการหรือไม อยางไร หรือวาจะปลอยใหเร่ืองเงียบหายไป เขาทํ านอง 
ปลิงยอมไมดูดเลือดปลิงดวยกัน2

                                                
2 หมายเหตุ  ตีพิมพครั้งแรกในหนังสือพิมพ ผูจัดการรายวัน  ฉบับวันศุกรที่ 24 พฤษภาคม 2539
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การควบคุมกิจการธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการ

หากมิใช เป นเพราะกระทรวงการคลังใช อํ านาจตามพระราชบัญญัติการ
ธนาคารพาณิชย พ.ศ. 2505 แกไขเพิ่มเติม พ.ศ. 2522 เขาควบคุมกิจการธนาคารกรุงเทพฯ
พาณิชยการ จํ ากัด (มหาชน) ธนาคารแหงนี้คงตองลมครืนโดยมิพักตองสงสัย เพราะมีสินทรัพย
ดอยคุณภาพรวมทั้งสิ้น 77,968 ลานบาท คิดเปนรอยละ 47.2 ของสินทรัพยรวม ซึ่งมีมูลคา 
181,880 ลานบาท

เมื่อพรรคฝายคานเปดโปงขอมูลเหลานี้ในสภาผูแทนราษฎร ประชาชนพากัน 
แหแหนไปถอนเงินฝาก จนเกิดปญหาสภาพคลองอยางรุนแรง แมจะผนึกกํ าลังจากธนาคาร
พาณิชยและบริษัทเงินทุนเพื่อประคองฐานะการเงินไว แตก็ยังยากที่จะคํ้ ายันไวได เนื่องเพราะ
ประชาชนเจาของเงินฝากขาดศรัทธาและความเชื่อมั่นเสียแลว

ธนาคารพาณิชยและบริษัทเงินทุนเองในชั้นแรกยังลังเลที่จะปลอยสินเชื่อ 
ใหธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการเพื่อแกปญหาสภาพคลอง เพราะไมแนใจวาจะไดเงินกูคืน  
นายธนาคารบางคนถึงกับออกมาใหสัมภาษณหนังสือพิมพวา เงินกูที่จะใหแกธนาคารกรุงเทพฯ
พาณิชยการจักตองคิดดอกเบี้ยสูงกวาอัตราปกติ เพราะภาระความเสี่ยง (risk premium)  
มีมากขึ้น จวบจนเปนที่แนใจวา ธนาคารแหงประเทศไทยจะเปนผูรับภาระความเสี่ยงแทน  
ความรวมมือจากธนาคารพาณิชยและบริษัทเงินทุนในการประคองฐานะของธนาคารกรุงเทพ
พาณิชยการจึงเปนไปอยางเต็มที่ แตการตํ าหนิสถาบันเหลานี้มิอาจเปนไปอยางเต็มปากเต็มคํ า  
เพราะใครๆในธุรกิจนี้ลวนแลวแตสวมวิญญาณสัตวเศรษฐกิจทั้งสิ้น ผูที่ควรไดรับการตํ าหนิ 
มากกวาผูอ่ืนใด ก็คือ ผูบริหารธนาคารกรุงเทพพาณิชยการนั้นเอง

แมว าสถาบันการเงินตางๆจะผนึกกํ าลังประคับประคองธนาคารกรุงเทพฯ 
พาณิชยการ แตกระแสการถอนเงินจากธนาคารหาไดออนตัวลงไม ประชาชนผูมีเงินฝากมิได 
โงเงาเตาตุน และหลงผิดคิดวา ดวยการระดมปอนสินเชื่อจากสถาบันการเงินตางๆ ฐานะการเงิน
ของธนาคารกรุงเทพพาณิชยการจะดีข้ึนชั่วขามคืน ในเมื่อตัวตนอันแทจริงของธนาคารแหงนี้ 
เต็มไปดวยบาดแผลอันเนาเฟะ การแหกันถอนเงินฝากออกจากธนาคารที่มิไดรักษาผลประโยชน
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ของเจาของเงินออมจึงนับเปนประพฤติกรรมอันสมเหตุสมผล ดวยเหตุดังนี้เอง กระทรวงการคลัง
จึงตองตัดสินใจเขาควบคุมธนาคารกรุงเทพพาณิชยการ มิฉะนั้นกระแสการถอนเงินฝาก 
อาจทํ าใหธนาคารลมไปได การเขาควบคุมกิจการธนาคารเปนการใหหลักประกันวา ประชาชน 
จะไมสูญเสียเงินฝาก เพราะรัฐบาลเขามาคํ้ ายันธนาคารเอง ถึงกระนั้นกระแสการถอนเงินภายหลัง
การควบคุมธนาคารก็ยังอยูในระดับสูง  แตคอยๆ ออนตัวลงในภายหลัง

แตการที่รัฐบาลเขาควบคุมกิจการธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการ ยอมมีนัยวา 
ประชาชนเปนผูรับภาระรายจายในการคํ้ ายันธนาคารแหงนี้ แมวาทรัพยากรทางการเงินที่ใช 
ในการอัดฉีดจะมาจากกองทุนเพื่อการฟนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน แตภาระรายจาย 
ในขั้นสุดทายตกแกประชาชนอยู นั่นเอง เพราะกองทุนดังกลาวนี้ไดเงินจากสถาบันการเงิน 
และธนาคารแหงประเทศไทยทรัพยากรทางการเงินของธนาคารแหงประเทศไทยยอมตองถือวา 
เปนของประชาชน ในขณะที่เงินที่สถาบันการเงินจายสมทบใหแกกองทุนฯก็มาจากรายได 
ที่เกิดจากเงินฝากประชาชนเชนกัน

ณ บัดนี้ ฐานะที่แทจริงของธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการตองถือวาลมละลาย  
ฐานะอันตํ่ าทรามเชนนี้ยอมเกิดจากการบริหาร ซึ่งจะเปนความผิดพลาดในการบริหาร หรือ 
ความจงใจในการหาประโยชนจากเงินฝากประชาชนจนเกินเลย เปนเรื่องที่ทางการตองสืบสวน
และสอบสวน หากมีการใชอํ านาจไปในทางฉอฉล ก็ตองนํ าผูบริหารมาลงโทษตามกระบิลเมือง  
รายงานเบื้องตนของธนาคารแหงประเทศไทยบงบอกวา ธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการหารายได
หลักจากการใหสินเชื่อเพื่อครอบงํ ากิจการ (Leveraged Buy-out) การอนุมัติสินเชื่อเปนไป 
อยางหละหลวม โดยมิไดสนใจวิเคราะหฐานะ พื้นฐานการประกอบธุรกิจ และความสามารถ 
ในการชํ าระหนี้ อีกทั้งมิไดเรียกทรัพยค้ํ าประกันใหคุมหนี้เงินกู  ผูบริหารธนาคารกรุงเทพฯ 
พาณิชยการ ซึ่งนํ าพากิจการไปสูหุบเหวแหงความหายนะ ไมวาจะเปนนายเกริกเกียรติ ชาลีจันทร  
และนายเอกชัย อธิคมนันทะ ลวนแลวแตเคยเปน ‘ลูกหมอ’ ของธนาคารแหงประเทศไทย  
นาประหลาดนักที่คนทั้งสองมิไดซึมซับวินัยทางการเงินที่ธนาคารแหงประเทศไทยพยายาม
สถาปนาและรักษาไว มิไยตองกลาวถึงการรักษาผลประโยชนแหงสาธารณชน บางทีแลว 
จิตวิญญาณแหงสัตวเศรษฐกิจหรือที่ Adam Smith เรียกวา Animal Spirit มีอิทธิพลอันคาด 
ไมถึง  มิฉะนั้นคงไมมีการจัดสรรสินเชื่อใหแกบริษัทกระดาษ (paper company)  ที่จัดตั้งขึ้น 
ในตางประเทศ และคงไมมีการจัดสรรสินเชื่อแกกลุมการเมืองที่ใชไปในการกวานซื้อที่ดินเพื่อ 
เก็งกํ าไร ทั้งที่ถูกและไมถูกกฎหมาย รวมทั้งคงไมมีการจัดสรรสินเชื่อแกกรรมการผูจัดการใหญ  
กรรมการ  พนักงาน  หรือตัวแทนที่มีผลประโยชนเกี่ยวของดวย
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ธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการ จํ ากัด เปนบริษัทมหาชน แตนาประหลาดนัก 
ที่การบริหารจัดการกลับไปประดุจบริษัทในครอบครัว (family company) แตธนาคารกรุงเทพฯ
พาณิชยการ มิใชบริษัทเดียวที่มีประพฤติกรรมเชนนี้ บริษัทมหาชนสวนใหญที่มีประพฤติกรรม 
ในทํ านองเดียวกัน สมควรที่จะตองทบทวนกฎหมายบริษัทมหาชน เพราะบริษัทมหาชนที่มี 
อยู ในปจจุบันมิไดแตกตางจากธุรกิจในครอบครัวชนิดที่สามารถแยกแยะและจํ าแนกความ 
แตกตางได  หากบริษัทมหาชนมิไดมี ‘ความเปนมหาชน’ (publicness) แลวเราจะมีกฎหมาย
บริษัทมหาชนไปทํ าไมกัน

ในกรณีของธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการ ขอเท็จจริงปรากฏวา การบริหาร
ธนาคารตกอยูในเงื้อมมือของผูคนในตระกูล ‘ชาลีจันทร - อินทรทัต’ ตามรายงานขาวใน 
หนาหนังสือพิมพ กรรมการผูจัดการใหญมีอํ านาจอนุมัติสินเชื่อในวงเงินสูงถึง 5,000 ลานบาท  
นับเปนกรรมการผูจัดการใหญที่มีอํ านาจสูงยิ่ง และคงจะไมมีธนาคารใดที่กรรมการผูจัดการใหญ 
มีอํ านาจมากเชนนี้ อํ านาจการอนุมัติสินเชื่อดังกลาวนี้มีนัยสํ าคัญวา กรรมการผูจัดการใหญ
สามารถอนุมัติสินเชื่อใหแกธุรกิจของตนเองถึง 5,000 ลานบาท ขอเท็จจริงจากรายงาน 
ของธนาคารแหงประเทศไทยปรากฏวา มีการจัดสรรสินเชื่อแกกรรมการผู จัดการใหญและ 
สมุนบริวาร ธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการในทศวรรษ 2530 มิไดมีพฤติกรรมแตกตางจาก 
ธนาคารพาณิชยในทศวรรษ 2490 แมวาเวลาลวงเลยมากวา 4 ทศวรรษก็ตาม

ในฐานะธนาคารมหาชน ผู ถือหุ นและสาธารณชนควรไดรับขาวสารขอมูล 
เกี่ยวกับการดํ าเนินงานของธนาคารโดยสมบูรณ จึงจะไดชื่อวาเปนธนาคารมหาชนที่แท  
แตขอเท็จจริงกลับเปนไปในทางตรงกันขาม ประชาชนเจาของเงินฝากไมสามารถทราบวา  
ผูบริหารธนาคารนํ าเงินฝากไปจัดสรรสินเชื่ออยางไรบาง มีการกระจุกตัวของสินเชื่อหรือไม  
มีการจัดสรรสินเชื่อแกธุรกิจของผู บริหารจัดการมากนอยเพียงใด และการจัดสรรสินเชื่อ 
มีหลักทรัพยค้ํ าประกันเพียงพอหรือไม สาธารณชนไดเห็นแตงบดุลและรายงานการเงินที่มี 
การอํ าพรางตัวเลข  ซึ่งรับรองโดยผูตรวจบัญชีที่มีวิญญาณแหงสัตวเศรษฐกิจไมแตกตางกัน

ธนาคารแหงประเทศไทยมีสวนอํ าพรางขอมูลที่แทจริงดวย ดวยเหตุที่ธนาคาร 
แหงประเทศไทยยึดถือนโยบายวา ธนาคารพาณิชยนั้นลมมิได เพราะเกรงผลกระทบลูกโซ 
ที่มีตอภาคเศรษฐกิจการเงิน แมจะตรวจสอบพบวามีการกระทํ าอันมิชอบ หรือมีการใชอํ านาจ 
ในทางฉอฉล ก็ตองปกปดขอมูลมิใหสาธารณชนไดรับรู เพราะเกรงวิกฤติการณแหงศรัทธา  
จึงใชวิธีการปดประตูจัดการปญหากันเอง แตการปกปดขอมูลมีผลเสมือนหนึ่งการใหทาย 



384

ใหฉ อฉลอํ านาจ ยิ่งในอดีตที่ เป นมาธนาคารแหงประเทศไทยและทางการไม เคยจับตัว 
นายธนาคารที่กระทํ าผิดมาลงอาญาตามขื่อแปบานเมืองได นโยบาย ‘ธนาคารพาณิชยลมมิได’ 
 จึงกลายเปนสิ่งจูงใจใหนายธนาคารบางคนและบางหมูเหลาในการเปน ‘ปลิงดูดเลือดสังคม’  
ตอไป

ในกรณีธนาคารกรุงเทพพาณิชยการ เจาหนาที่ธนาคารแหงประเทศไทย 
ไดตรวจสอบพบปญหาสินทรัพยดอยคุณภาพมาเปนเวลาชานานแลว แตผูบริหารระดับสูงมิได 
เอาจริงเอาจังในการแกปญหา ทั้งๆที่กฎหมายการธนาคารพาณิชยใหอํ านาจในการลงโทษมาก 
พอสมควร จนถึงขั้นเขาควบคุมกิจและยึดใบอนุญาต แตผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย 
มักจะอางอยูเสมอวากฎหมายมิไดใหอํ านาจเจาพนักงานอยางพอเพียง วิญูชนอดตั้งขอสงสัย 
มิไดวา การควบคุมกิจการและการยึดใบอนุญาตยังมิใชการใหอํ านาจที่พอเพียงอีกละหรือ  
ความลาชาและความไมเอาจริงเอาจังในการแกปญหา ทํ าใหฐานะการเงินของธนาคารกรุงเทพฯ
พาณิชยการยิ่งทรุดลงไปอีก รายงานของธนาคารแหงประเทศไทยถึงกับยอมรับวา ฐานะการเงิน
เมื่อส้ินป 2538 เลวรายยิ่งกวาเมื่อส้ินป 2537 เสียอีก ประพฤติกรรมของผูบริหารธนาคารกรุงเทพ
พาณิชยการมิไดเปลี่ยนแปลงแมแตนอย  แมจะไดรับคํ าเตือนจากวังบางขุนพรหมแลวก็ตาม

เหตุใดธนาคารแหงประเทศไทยจึงจัดการปญหาธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการ
อยางเชื่องชา? ไมมีหลักฐานที่จะกลาวไดวา ผูบริหารธนาคารแหงประเทศไทยมีผลประโยชน 
รวมกับผูบริหารธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการ แตการที่ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยกูเงิน 
จากธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการตามรายงานขาวของหนังสือพิมพ มติชน และ ประชาชาติชาติ
ธุรกิจ กอใหเกิดขอกังขาในใจสาธารณชนจํ านวนมากวา จะมีการขัดกันแหงผลประโยชน (conflict 
of interest) หรือไม ในดานหนึ่ง ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยเปนผูควบคุม กํ ากับ และ 
ตรวจสอบการดํ าเนินงานของธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการ แตในอีกดานหนึ่งกลับเปนลูกหนี้ 
ของธนาคารนี้ คํ าถามพื้นฐานที่ประชาชนมีสิทธิถามก็คือ การไดสินเชื่อโดยปราศจากหลักทรัพย 
ค้ํ าประกันจะเปนเหตุใหผูวาการธนาคารแหงประเทศหยอนยานในการควบคุม กํ ากับ และ 
ตรวจสอบธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการหรือไม มิไยตองกลาวถึงคํ าถามอีกขอหนึ่งวา เหตุใด 
ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยจึงเลือกกูเงินจากธนาคารพาณิชยที่มีฐานะงอนแงน ?

ธนาคารแหงประเทศไทยเลือกใช ‘ไมนวม’ ในการควบคุมและกํ ากับธนาคาร
กรุงเทพฯพาณิชยการมาโดยตลอด  ทั้งๆที่มี ‘ไมแข็ง‘ จะเลือกใชตาม พ.ร.บ. การธนาคารพาณิชย 
พ.ศ. 2505 แกไขเพิ่มเติม พ.ศ. 2522 ในรอบป 2538 ธนาคารแหงประเทศไทยไดเตือน 



385

ธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการหลายตอหลายครั้งเกี่ยวกับการใหสินเชื่อเพื่อครอบกิจการ (take-
over credits) แตธนาคารดังกลาวไมเพียงแตมิไดใหความรวมมือในการแกปญหา หากยังคง 
หาชองทางปลอยเงินกูเพื่อการครอบกิจการตอไป มิหนํ าซํ้ ายังประเมินหลักทรัพยค้ํ าประกันเงินกู 
สูงกวาความเปนจริงอีกดวย แมวาธนาคารแหงประเทศไทยจะเพิ่มการควบคุมและเพิ่มการ 
กํ ากับธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการในป 2538 แตเปนเพราะการใชไมนวม และผูบริหาร 
ธนาคารดังกลาวมิไดใหความรวมมือ  การณจึงปรากฏวา ฐานะการเงินเมื่อส้ินป 2538 เลวราย
กวาเมื่อส้ินป 2537 ในชวงตนป 2539 ธนาคารแหงประเทศไทยบังคับใหธนาคารกรุงเทพฯ 
พาณิชยการเพิ่มทุนจดทะเบียนโดยไมตองขอความเห็นชอบจากผู ถือหุ น และทางการโดย 
กองทุนเพื่อการฟ นฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงินเขาไปถือหุ นเพิ่มข้ึน อีกทั้งพยายาม 
เข าไปควบคุมการจัดการเพิ่มข้ึนด วยการเปลี่ยนแปลงโครงสร างและองคประกอบของ  
คณะกรรมการธนาคาร โดยใชสิทธิในฐานผูถือหุนใหญ แตฝายบริหารซึ่งนํ าโดยนายเกริกเกียรติ  
ชาลีจันทร กลับใชแงมุมและเทคนิคทางกฎหมายในการเตะถวงการเปลี่ยนแปลงคณะกรรมการ
ธนาคาร

หากมิใช เป นเพราะการเปดโปงขอมูลในสภาผู แทนราษฎร การเลนเกม  
‘แมวไลจับหนู’ จะยังคงดํ าเนินตอไป  อาการลูบหนาปะจมูกอาจจะยังปรากฏอยู  รายงานของ 
ส่ือมวลชนไมเปนที่แนชัดวา การควบคุมกิจการธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการเกิดจากแรงผลักดัน
ของผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย หรือปลัดกระทรวงการคลัง ?3

                                                
3 หมายเหตุ  ตีพิมพครั้งแรกในหนังสือพิมพ Financial Day ฉบับวันพุธที่ 29 พฤษภาคม 2539



ภาคผนวก

* Moody’s Investors Service
* Federal Reserve System
* Federal Reserve System (2)
* The Fed และ FOMC กับนโยบายอัตราดอกเบี้ย
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Moody’s Investors Service

ผูนํ ารัฐบาล ผูบริหารนโยบายการเงิน และนายธนาคารรวมกันกนประณาม 
Moody’s Investor Service ในฐานที่ออกขาววาจะพิจารณาลดอันดับความนาเชื่อถือทางการเงิน
ระยะยาวของประเทศไทย เพียงการออกขาวเชนนี้ ภาคเศรษฐกิจการเงินไทยถึงกับระส่ํ าระสาย 
และสรางความโกลาหลแกผูบริหารนโยบายการเงินอยางสุดพรรณนา

Moody’s Investor Service เปนใคร ? เหตุใดจึงมีอิทธิฤทธิ์ถึงขั้นสั่นคลอนระบบ
เศรษฐกิจไทยได ?

Moody’s Investor Service (ซึ่งตอไปจะเรียกสั้นๆวา Moody’s) ประกอบ 
ธุรกิจการจัดอันดับความนาเชื่อถือทางการเงินของประเทศและหนวยงานตางๆ ผูกอต้ังบริษัทนี้ 
ในเบื้องตนชื่อจอหน มูดี (John Moody) เดิมบริษัทนี้มิไดชื่อ Moody’s Investor Service  
หากแตชื่อ John Moody เร่ิมจัดอันดับความนาเชื่อถือของหลักทรัพยที่ออกโดยบริษัทตางๆในป 
ค.ศ. 1909 หากนับอายุมาจนถึงป ค.ศ. 1997 ก็ตก 88 ป ในป ค.ศ. 1962 John Moody  
ถูกซื้อโดย Dun and Bradstreet และเปลี่ยนชื่อเปน Moody Investors Service  บริษัทแมยังคง
ชื่อ Moody ไว เพราะในขณะครอบกิจการนั้น Moody’s มีอายุ 53 ป แลว

แมวา Moody’s เปนบริษัทจัดอันดับความนาเชื่อถือของหลักทรัพยบริษัทแรก      
แตก็มีผูกาวสูธุรกิจการจัดอันดับกอน Moody’s เพราะการประกอบธุรกิจการจัดอันดับมิไดเร่ิมตน
จากการจัดอันดับหลักทรัพย  หากแตเร่ิมจากการจัดอันดับพอคาหรือบริษัทการคา

หากจะเขาใจธุรกิจการจัดอันดับความนาเชื่อถือทางการเงิน (Credit Rating 
Agency) จะตองทํ าความเขาใจพัฒนาการของระบบทุนนิยมตะวันตก การเติบโตของระบบ 
ทุนนิยมในระยะเริ่มแรกเกิดจากการขยายตัวของพาณิชยกรรม เมื่อพอคาหรือบริษัทการคา 
ตองการขยายกิจการและมีเงินทุนไมเพียงพอ ก็จํ าเปนตองกูเงินจากตลาดการเงิน ไมวาจะเปน 
นายทุนเงินกูหรือสถาบันการเงิน หากนายทุนเงินกูหรือสถาบันการเงินมีความเชื่อมั่นในฐานะ 
การเงินของลูกคา ก็จะตัดสินใจปลอยเงินกู เมื่อระบบเศรษฐกิจยังไมซับซอน การแสวงหาขอมูล
เกี่ยวกับความนาเชื่อถือทางการเงินของลูกคามิใชเร่ืองยากเย็น แตเมื่อระบบเศรษฐกิจมีความ 
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สลับซับซอนมากขึ้น ตนทุนสารสนเทศ (Information Cost) ในการไดมาซึ่งขอมูลดังกลาวยอมสูง
ข้ึนตามไปดวย ดวยเหตุดังนี้ จึงมีความตองการบริการการจัดอันดับความนาเชื่อถือทางการเงิน 
ความตองการนี้มิไดมาจากผูที่ตองการปลอยเงินกูแตเพียงฝายเดียว หากยังมากผูที่ตองการเงินกู
ดวย ธุรกิจการจัดอันดับความนาเชื่อถือของพอคา/บริษัทการคา (Merccantile Credit Rating 
Agency) จึงถือกํ าเนิดขึ้นจากเหตุปจจัยดังกลาวนี้

Louis Tappan ซึ่งกอต้ังในป ค.ศ. 1841 ในนครนิวยอรกถือเปนธุรกิจการจัด
อันดับพอคา/บริษัทการคาเปนบริษัทแรก  ตอมาบริษัทนี้ถูกซื้อโดย Robert Dun ในป ค.ศ. 1859  
บริษัทตอมาไดแก John Bradstreet   ซึ่งกอต้ังในป ค.ศ. 1849   คร้ันในป ค.ศ. 1933 Robert Dun 
และ John Bradstreet ตกลงควบกิจการเปนอันหนึ่งอันเดียวกัน โดยเปลี่ยนชื่อเปน Dun and 
Bradstreet  ซึ่งในเวลาตอมาเขาครอบ Moody’s ในป ค.ศ. 1962

เมื่อตลาดหลักทรัพยเติบโต และนักลงทุนระดมเงินทุนดวยการออกพันธบัตร 
(bond) ไปขายในตลาดหลักทรัพย ผูที่เขาไปซื้อหลักทรัพยยอมตองการทราบขอมูลวา บริษัท 
ผูออกหลักทรัพยมีความนาเชื่อถือทางการเงินมากนอยเพียงใด จึงมีความตองการการจัดอันดับ
ความนาเชื่อถือทางการเงิน ความตองการนี้มาจากบริษัทผูออกหลักทรัพยดวย เพราะเกื้อกูล 
ตอการระดมเงินทุนในตลาดหลักทรัพย ธุรกิจการจัดอันดับจึงขยายจากการจัดอันดับพอคา/บริษัท
การคาไปสูการจัดอันดับหลักทรัพย

John Moody เร่ิมตนดวยการจัดอันดับพันธบัตรรถไฟ (railway bond) ในป ค.ศ. 
1909  และขยายไปจัดอันดับพันธบัตรอุตสาหกรรม (industrial bond) และพันธบัตร
สาธารณูปโภค (utility bond) ในปตอมา

ดวยเหตุที่ความตองการบริการการจัดอันดับขยายตัวตามการเติบโตของ 
ระบบทุนนิยม จึงมีบริษัทจัดอันดับกอต้ังขึ้นอีก 3 บริษัทตามหลัง John Moody ไดแก Poor’s 
Publishing Company (ค.ศ. 1916), Standard Statistics Company (1922) และ Fitch 
Publishing Company (1924) ตอมาในป ค.ศ. 1941 Poor’s Publishing Company ตกลง 
ควบกิจการกับ Standard Satistics Company โดยเปลี่ยนชื่อเปน Standard and Poor’s 
Corporation (S & P)
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ในชั้นแรก ธุรกิจการจัดอันดับมีรายไดจากการขายเอกสาร ส่ิงตีพิมพ หรือ 
หนังสือที่ใหขอมูลเกี่ยวกับการจัดอันดับความนาเชื่อถือทางการเงิน ผูตองการขอมูลเพียงแต 
ซื้อส่ิงตีพิมพเหลานั้น ธุรกิจที่ตองการการจัดอันดับอาจขอใหบริษัทจัดอันดับพิจารณาลํ าดับ 
ธุรกิจของตน โดยมิตองเสียคาบริการ การคิดคาบริการจากผูวาจาง ไมวาจะเปนบริษัทที่ออก 
หลักทรัพยหรือสถาบันการเงิน เพิ่งจะมีอยางเปนกิจจะลักษณะในป 2513 เมื่อบริษัทรถไฟ 
ยักษใหญ Penn Central  ลมละลาย เนื่องจากไมสามารถชํ าระหนี้มูลคา 82 ลานดอลลาร  
ซึ่งถึงกํ าหนดชํ าระ  แตเดิมประชาชนชาวอเมริกันมักจะซื้อหลักทรัพยของบริษัทที่มีชื่อเสียง  เพราะ
คิดวาการเสี่ยงตอการสูญหนี้มีนอย การลมละลายของ Penn Central เปลี่ยนทีทัศนดังกลาวนี้  
โดยที่เร่ิมมีขอกังขาเกี่ยวกับความนาเชื่อทางการเงินของบริษัทที่มีชื่อเสียงเปนอันมาก ความ 
ลังเลใจในการซื้อหลักทรัพยของบริษัทตางๆ สรางปญหาสภาพคลองแกบริษัทเหลานั้น  
จนบางบริษัทตองลมละลาย เพื่อชํ าระลางความกังขาของประชาชน บรรดาบริษัทที่ตองการ 
ระดมเงินทุนในตลาดหลักทรัพยจึงขอใหบริษัทจัดอันดับพิจารณาอันดับความนาเชื่อถือทาง 
การเงินของบริษัทตน จุดเปลี่ยนผันนี้เองที่ทํ าใหธุรกิจจัดอันดับสามารถเก็บคาบริการจากบริษัท 
ที่ออกหลักทรัพยโดยตรงได ในปจจุบัน คาบริการเปนแหลงที่มาสํ าคัญของโครงสรางรายได 
ของธุรกิจจัดอันดับ ผลการวิจัยชิ้นหนึ่งพบวา S&P มีรายไดจากคาบริการประมาณ 80 %  
ของรายไดทั้งหมด

การกอเกิดของตลาดหลกัทรัพยในประเทศตางๆ โดยเฉพาะอยางยิ่งตลาด 
เกิดใหม (emerging market) ในโลกที่สามและยุโรปตะวันออก มีสวนสํ าคัญที่ผลักดันใหธุรกิจ 
การจัดอันดับกลายเปนบรรษัทระหวางประเทศ ในชวงทศวรรษที่ผานมานี้ Moody’s เปด 
สาขาใหมในโตเกียว ลอนดอน ปารีส แฟรงกเฟรต แมดริด และซิดนีย มีบทบาทในการจัด 
อันดับหลักทรัพยประมาณ 4,500 หลักทรัพย ในจํ านวนนี้เปนหลักทรัพยที่ออกในตลาด 
นอกสหรัฐอเมริกา 1,200 หลักทรัพย  ในขณะเดียวกัน S&P เปดสาขาใหมในลอนดอน ปารีส  
แฟรงกเฟรต สต็อกโฮลม โตรอนโต โตเกียว เมลเบิรน และเม็กซิโกซิต้ี อีกทั้งมีเครือขายใน 
สวีเดน สเปน ออสเตรเลีย และเม็กซิโก

การกอเกิดและเติบโตของตลาดหลักทรัพย (bond market) ในตลาดเกิดใหม 
นับเปนปจจัยสํ าคัญยิ่งในการผลักดันใหธุรกิจการจัดอันดับเปนธุรกิจนานาชาติ ในปจจุบัน  
มีธุรกิจการจัดอันดับยักษใหญ 11 บริษัท เปนบริษัทอเมริกัน 5 บริษัท ญ่ีปุน 3 บริษัท คานาดา  
2 บริษัท และอังกฤษ 1 บริษัท (ดูตารางที่ 1) ในจํ านวนทั้งหมดนี้ Moody’s และ S&P นับเปน 
บริษัทที่ใหญที่สุดในธุรกิจนี้
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เมื่อพิจารณาความเปนเจาของในธุรกิจการจัดอันดับยักษใหญ 11 บริษัทนี้  
มีถึง 4 บริษัทที่เปนบริษัทอิสระ อีก 5 บริษัทมีเจาของที่มิใชสถาบันการเงิน โดยมีเพียง 2 บริษัท 
(ญ่ีปุน) ที่สถาบันการเงินเปนเจาของ Dun and Bradstreet เปนเจาของ Moody’s และ  
McGraw-Hill เปนเจาของ S&P ในแงนี้ จึงไมมีปญหาขัดกันแหงผลประโยชน หากสถาบัน 
การเงินเปนเจาของ อาจมีปญหาขัดกันแหงผลประโยชนได เพราะบางครั้งสถาบันการเงินอาจ 
มีผลประโยชนในหลักทรัพยที่ตองถูกจัดอันดับดวย

ธุรกิจการจัดอันดับนั้นจํ าเปนตองรักษาชื่อเสียงและมาตรฐานของตนเอง   
มิฉะนั้นอาจไมเปนที่เชื่อถือในตลาดการเงิน ยิ่งธุรกิจการจัดอันดับนานาชาติดวยแลว ยิ่งตองมี 
การความเขมงวดและความพิถีพิถันในการจัดอันดับ การสั่งสมชื่อเสียงและเกียรติคุณของธุรกิจ
การจัดอันดับมีมากถึงระดับที่พนักงานการเงินของรัฐใหความเชื่อถือ ในสหรัฐอเมริกาเจาหนาที่
การเงินของรัฐใหความสํ าคัญแกการจัดอันดับความนาเชื่อถือทางการเงินและใชเปนเครื่องมือ 
ในการควบคุม กํ ากับและตรวจสอบสถาบันการเงินและบริษัทที่ออกหลักทรัพย หากความ 
นาเชื่อถือทางการเงินอยูในอันดับสูง การควบคุม กํ ากับ และตรวจสอบจะผอนคลายความเขมงวด

ในวงวิชาการเศรษฐศาสตรการเงิน มีการศึกษาถึงความนาเชื่อถือของการ 
จัดอันดับ (reliability of rating) ผลการศึกษาสวนใหญพบวา การจัดอันดับของบริษัทเหลานี้ 
อยูในระดับที่นาเชื่อถือ บริษัทที่ถูกจัดอันดับไวในอันดับต่ํ าโดยขอเท็จจริงมีโอกาสที่จะ ’เบี้ยว’ หนี้   
หรือลมละลายสูง

แตความผิดพลาดในการจัดอันดับเกิดขึ้นไดเหมือนกัน ดังกรณี Washington 
Public Power Supply และ Executive Life ลมละลายในป 2526 และ 2534 ตามลํ าดับ ทั้งๆที่ 
ถูกจัดอันดับไวคอนขางสูง บรรดาผูซื้อหลักทรัพยที่ออกโดยบริษัททั้งสองรวมกลุมกันฟองรอง 
ความเสียหายจากธุรกิจการจัดอันดับ แตสามารถตกลงเรื่องคาชดเชยความเสียหายนอกศาลได 
กรณีทั้งสองนี้เปนกรณีการจัดอันดับไวสูงเกิน

การฟองรองเรียกคาเสียหายจากธุรกิจการจัดอันดับในฐาน ’หมิ่นประมาท’  
หรือสรางความเสื่อมเสียแกชื่อเสียง เนื่องจากการจัดอันดับไวต่ํ าเกินไปนั้นไมเคยปรากฏ ธุรกิจ 
การจัดอันดับมีแนวโนมที่จะจัดอันดับไวต่ํ าอยูแลวโดยธรรมชาติ การกํ าหนดอันดับไวสูง หากมี
ความผิดพลาดเกิดขึ้น ยอมกระทบกระเทือนตอชื่อเสียงเกียรติคุณไดงาย การ ‘กดคะแนน’ จึง
ปลอดภัยกวาการ ‘ปลอยคะแนน’



391

ผูถูกจัดอันดับมักจะไมพอใจผูจัดอันดับ หากอันดับที่ไดรับต่ํ าหรือถูกลดอันดับ  
แตความไมพอใจที่รุนแรงจะเกิดขึ้นในกรณีของบริษัทที่ถูกจัดอันดับโดยไมรองขอ หรือที่เรียกวา 
Unsol ici ted Rat ing ตามปกติการจัดอันดับจะกระทํ  าก็ต อเมื่อบริษัทที่ถูกจัดอันดับ  
รองขอ (Solicited Rating) แตธุรกิจการจัดอันดับก็กาวลวงไปจัดอันดับโดยมิไดรับการรองขอดวย  
ในกรณีเชนนี้ บริษัทที่ถูกจัดอันดับมักจะไมพอใจ เพราะผูจัดอันดับไมมีของมูลที่สมบูรณเกี่ยวกับ 
ผูถูกจัดอันดับ

ในป 2539 Moody’s ถูกรองเรียนวาใชอํ านาจในทางฉอฉลในการจัดอันดับ 
ความนาเชื่อถือทางการเงินโดยมิถูกรองขอ ดวยเหตุที่ Moody’s มีอํ านาจผูกขาดระดับหนึ่ง 
ในธุรกิจการจัดอันดับ และเปนที่เชื่อถือของประชาชนโดยทั่วไป การที่ Moody’s จัดทํ า  
Unsolicited Rating โดยจัดอันดับในระดับต่ํ า ทั้งๆที่บริษัทที่ถูกจัดอันดับมิไดรองขอหรือวาจาง 
ยอมสรางความเสียหายแกผูถูกจัดอันดับ กระทรวงยุติธรรมแหงสหรัฐอเมริกากํ าลังไตสวนเรื่องนี้ 
เนื่องจากมีผูรองเรียนวา Moody’s ใชอํ านาจในทางมิชอบ (The Economist, June 1996)

การออกขาวในเดือนกุมภาพันธ 2540 ของ Moody’s  เกี่ยวกับการลดอันดับ 
ความนาเชื่อถือทางการเงินระยะยาวของประเทศไทย กอใหเกิดของกังขาวา Moody’s รวม 
ในขบวนการ ‘ทุบ’ ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  และกดดันใหเงินบาทลดคาดวยหรือไม

จังหวะกาวการออกขาวของ Moody’s มีสวนสั่นคลอนภาคเศรษฐกิจการเงิน 
ของไทย เพราะเปนชวงที่ดุลบัญชีเดินสะพัดยังไมมีแนวโนมที่ชัดเจนวามีฐานะดีข้ึน สถาบันการ
เงินกํ าลังเผชิญวิกฤติการณหนี้สูญ และเงินบาทกํ าลังเผชิญมรสุมอันเกิดจากการเก็งกํ าไร

ปญหาพื้นฐานมีอยูวา เมืองไทยจะหลุดพนจากอุงมือของ Credit Rating 
Agency ไดอยางไร ?1

                                         
1หมายเหตุ ตีพิมพครั้งแรกใน ผูจัดการรายสัปดาห ฉบับวันที่ 24  กุมภาพันธ ถึง 2 มีนาคม  2540
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ตารางที่ 1
ธุรกิจการจัดอันดับความนาเชื่อถือทางการเงิน

ระดับนานาชาติ

ธุรกิจการจัดอันดับ ประเทศเมืองแม ปกอตั้ง จํ านวนพนักงาน
(1994)

เจาของ

1. Moody’s Investor Service
    (= Moody’s)
2. Fitch Investor Service
    (=Ficth)
3. Standard and Poor’s
    Corporation  (= S & P)
4. Canadian Bond Rating
    Service    (=CBRS)
5. Thomson Bank Watch
    (=Thom)
6. Japanese Bond Rating
    Institution    (=JBRI)
7. Dominion Bond Rating
    Service     (=IBRI)
8. IBCA Ltd.  (IBCA)
9. Duff and Phelpd Credit
    Rating Co.   (= Duff)

10. Japanese Credit Rating
     Agency    (=JCRA)
11. Nippon Investor Service Inc.
      (= NIS)

สหรัฐฯ

สหรัฐฯ

สหรัฐฯ

คานาดา

สหรัฐฯ

ญี่ปุน

คานาดา

อังกฤษ
สหรัฐฯ

ญี่ปุน

ญี่ปุน

1909

1922

1923

1972

1974

1975

1977

1978
1980

1985

1985

674

200 +

700 +

26

40

91

20

50
160

61

70

Dun and Bradstreet

อิสระ

McGraw -Hill

อิสระ

Thomson Company

Japanese Economic
Journal (Nikket)
อิสระ

อิสระ
Duff and Phelps Corp

สถาบันการเงิน

สถาบันการเงิน
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Federal Reserve System

ทุกครั้งคราที่มีการกลาวถึงความเปนอิสระของธนาคารกลาง ระบบธนาคารกลาง
แหงสหรัฐอเมริกา หรือที่เรียกวา Federal Reserve System มักจะถูกหยิบยกขึ้นมาเปน 
ตัวอยางประเด็นเรื่องความเปนอิสระของธนาคารกลางฝงรากในประวัติศาสตรของ Federal 
Reserve System

สหรัฐอเมริกามีธนาคารกลางมาแตคริสตศตวรรษที่ 19 เร่ิมดวย The First Bank 
of the United States ซึ่งลมเลิกไปในป ค.ศ. 1811 และตอมาก็มี The Second Bank of the 
United States ซึ่งยุบเลิกในป ค.ศ. 1836 โดยประธานาธิบดีแอนดรูว แจ็กสัน (Andrew Jackson)

เหตุที่การทดลองตั้งธนาคารกลางในสหรัฐอเมริกาไมประสบผลสํ าเร็จ และ 
ตองลมเลิกไปถึงสองครั้งสองครา ก็เปนเพราะวา ประชาชนชาวอเมริกันไมไววางใจระบบ 
การรวมศูนยอํ านาจ และไมตองการธนาคารกลางในรูปแบบเดียวกับธนาคารแหงประเทศอังกฤษ 
(Bank of England) เพราะเกรงวาจะเขามาแทรกแซงเศรษฐกิจมากจนเกินไป และเกรงวาจะตก
อยูภายใตอิทธิพลของ Wall Street และบริษัทยักษใหญ

แต การที่สหรัฐอเมริกาไม มีธนาคารกลางยังความเสียหายทางเศรษฐกิจ 
อยางมาก เพราะไมมีองคกรที่ดูแลนโยบายการเงิน และแกไขวิกฤติการณการเงินที่เกิดขึ้น 
เปนระยะๆ ในที่สุด ผูนํ าอเมริกันจึงตกลงในหลักการที่จะจัดตั้งธนาคารกลางขึ้น แตเปน 
ระบบธนาคารกลางที่มีการกระจายอํ านาจและมีการถวงดุลอํ านาจอยางเหมาะสมระหวาง 
ฝายบริหารกับฝายนิติบัญญัติ

รัฐสภาอเมริกันมอบหมายใหนายคารเตอร กลาสส (Carter Glass) แหง 
สภาผูแทนราษฎร และนายโรเบิรต โอเวน (Robert Owen) แหงวุฒิสภาเปนผูรางกฎหมาย 
เพื่อจัดตั้งธนาคารกลางแหงสหรัฐอเมริกา อันเปนที่มาของ Federal Reserve Act of 1913  
ซึ่งประธานาธิบดีวูดโรว  วิลสัน (Woodrow Wilson) ลงนามเมื่อวันที่ 23 ธันวาคม ค.ศ. 1913
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ดวยเหตุที่ยึดหลักการกระจายอํ านาจ ระบบธนาคารกลางอเมริกัน หรือ Federal 
Reserve System จึงจํ าแนกภาคเศรษฐกิจการเงินออกเปน 12 มณฑล แตละมณฑลเรียกวา 
Federal Reserve District และมีธนาคารกลางหรือ Federal Reserve Bank จํ านวน 12 ธนาคาร 
ดูแลเศรษฐกิจการเงินในแตละมณฑล ในปจจุบันธนาคารกลางระดับมณฑลที่ใหญที่สุด ไดแก 
Federal Reserve Bank of New York, Federal Reserve Bank of Chicago และ Federal 
Reserve Bank of San Francisco ธนาคารกลางระดับมณฑล 3 แหงนี้มีสินทรัพยรวมทั้งสิ้น 
มากกวา 50% ของระบบธนาคารกลางทั้งระบบ

ธนาคารกลางระดับมณฑล มีฐานะเปนสถาบันนิติบุคคลกึ่งสาธารณะ (quasi-
public incorporated institution) ถือหุนโดยธนาคารพาณิชยเอกชนในแตละมณฑล ธนาคาร
พาณิชยระดับชาติ (national banks) ซึ่งจัดตั้งโดยการอนุญาตของ Office of the Comptroller  
of the Currency ตองเปนสมาชิกธนาคารกลางในมณฑลการเงินที่สังกัดตามกฎหมาย  
แตธนาคารพาณิชยที่จัดตั้งโดยมลรัฐ กฎหมายมิไดบังคับใหเปนสมาชิกธนาคารกลางระดับ 
มณฑล ทั้งนี้ข้ึนอยูกับความสมัครใจของแตละธนาคาร ธนาคารพาณิชยที่เปนสมาชิกของ 
ธนาคารกลางระดับมณฑลธนาคารใด จักตองถือหุนในธนาคารกลางนั้น โดยไดรับเงินปนผล 6% 
ของมูลคาหุนที่ถือ

แตเดิมธนาคารพาณิชย แมจะมิใชระดับชาติ นิยมเปนสมาชิกธนาคารกลาง 
ในมณฑลการเงินที่สังกัด แตมีแนวโนมลดนอยลงในชวงหลังป 2490 ซึ่งสรางความกังวล 
แก Federal Reserve System อยางมาก การที่ธนาคารพาณิชยเปนสมาชิกธนาคารกลางนอยลง
ยอมมีความหมายวา ประสิทธิภาพในการควบคุมปริมาณเงินของธนาคารกลางพลอยลดนอย 
ถอยลงตามไปดวย เพราะสถาบันการเงินที่อยู นอกการควบคุมของธนาคารกลางมีมากขึ้น  
แรงกดดันจากธนาคารกลางทํ าใหรัฐสภาอเมริกันตองตรากฎหมายชื่อ Depository Institutions 
Deregulation and Monetary Control Act of 1980 ซึ่งมีสาระสํ าคัญวา นับต้ังแตป 2530  
เปนตนไป ธนาคารพาณิชยทุกธนาคารในสหรัฐอเมริกา ไมวาจะเปนสมาชิกธนาคารกลาง 
ระดับมณฑลหรือไม จักตองถือเงินสํ ารองตามกฎหมายโดยฝากไวกับธนาคารกลาง ดวยเหตุดังนี้ 
ธนาคารกลางจึงสามารถใชอัตราเงินสํ ารองตามกฎหมายเปนเครื่องมือในการควบคุมปริมาณ 
เงินได ทั้งนี้ดวยการเพิ่มหรือลดอัตราเงินสํ ารองตามกฎหมาย โดยขึ้นอยูกับความตองการลด 
หรือเพิ่มปริมาณเงินที่หมุนเวียนในระบบเศรษฐกิจ นอกจากนี้ กฎหมายฉบับนี้ยังมีบทบัญญัติ
กํ าหนดหนาที่ของธนาคารกลางในการรับซื้อลดตั๋วเงิน (discount facilities) และในการเคลียรเช็ค
ใหแกธนาคารทุกธนาคารอีกดวย
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ธนาคารกลางระดับมณฑลมีคณะผูอํ านวยการ (directors) เปนผูบริหาร  
ซึ่งประกอบดวยผูอํ านวยการ 9 คน โดยแบงเปน 3 ประเภท ผูอํ านวยการประเภท A จํ านวน 3 คน 
ธนาคารที่เปนสมาชิกเลือกจากผูมีอาชีพนักการธนาคาร ผูอํ านวยการประเภท B จํ านวน 3 คน 
ธนาคารสมาชิกเลือกจากนักธุรกิจในภาคอุตสาหกรรม ภาคพาณิชยกรรม และภาคเกษตรกรรม 
และทายที่สุด ผูอํ านวยการประเภท C จํ านวน 3 คน สภาผูวาการของ Federal Reserve System 
เปนผูแตงตั้ง คณะผูอํ านวยการธนาคารกลางระดับมณฑลแตละแหงจะเลือกผูทํ าหนาที่ประธาน 
(President) ดังนี้จะเห็นไดวา ธนาคารกลางระดับมณฑลมีความเปนอิสระคอนขางมาก โดยที่ 
Federal Reserve System ยากที่จะเขาไปบงการหรือแทรกแซงการดํ าเนินงานของงธนาคารกลาง
ระดับมณฑลแตละแหงได

ธนาคารกลางในมณฑลการเงินตางๆ รวม 12 มณฑล รวมตัวกันเปน Federal 
Reserve System องคกรสํ าคัญที่ทํ าหนาที่บริหาร Federal Reserve System ก็คือ สภาผูวาการ 
(Board of Governors) ซึ่งมีสมาชิก 7 คน ประธานาธิบดีเปนผูแตงตั้งผูวาการ โดยตองไดรับ 
ความเห็นชอบจากวุฒิสภา ผูวาการแตละคนอยูในตํ าแหนง 14 ป โดยไมสามารถดํ ารงตออีก 
เมื่อครบวาระ โครงสรางสภาผูวาการถูกกํ าหนดในลักษณะที่มีผูวาการ 1 คน ตองพนจาก 
ตํ าแหนงทุกสองป ผูวาการจะตองมาจากมณฑลการเงินที่แตกตางกัน เพื่อปองกันมิใหมณฑลการ
เงินบางมณฑลมีอิทธิพลในการกํ าหนดนโยบายการเงินมากเกินไป

สภาผูวาการมีหัวหนาเรียกวา “ประธานสภาผูวาการ” (Chairman) หากเทียบกับ
กรณีของไทย ประธานสภาผูวาการก็คือ ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยนั่นเอง ประธานาธิบดี
เปนผูแตงตั้งประธานสภาผูวาการ โดยตองไดรับความเห็นชอบจากวุฒิสภา ประธานสภาผูวาการ
อยูในตํ าแหนงคราวละ 4 ป โดยที่ผูวาการมีวาระ 14 ป ดังนั้น ประธานสภาผูวาการสามารถ 
ตออายุและอยูในตํ าแหนงไดนานถึง 14 ป หากพนจากตํ าแหนงประธานสภาผูวาการ ก็ยัง 
อาจดํ ารงตํ าแหนงผูวาการตอไปจนครบวาระได แตจารีตของ Federal Reserve System  
ที่เปนมา เมื่อประธานสภาผูวาการพนจากตํ าแหนงแลว แมวาระผูวาการยังไมส้ินสุด ก็มักจะ 
ลาออกจากตํ าแหนงพรอมกันไป ประธานาธิบดีเปนผูแตงตั้งรองประธานสภาผูวาการดวย

ดังนี้ จะเห็นไดวา ในระบบธนาคารกลางของสหรัฐอเมริกา ฝายบริหาร 
ถูกถวงดุลอํ านาจโดยฝายนิติบัญญัติ ฝายบริหารโดยประธานาธิบดีมิอาจแตงตั้งคนของตน 
เขาไปยึดกุมสภาผูวาการธนาคารกลางไดโดยสะดวก ดานหนึ่งเปนเพราะวา ผูวาการที่ไดรับแตง
ต้ังตองไดรับความเห็นชอบจากวุฒิสภา อีกดานหนึ่งเปนเพราะวา ผูวาการที่อยูในตํ าแหนงแตงตั้ง 
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โดยรัฐบาลกอนหนานี้ และมีผูครบวาระจํ านวนไมมาก รัฐบาลแตละชุดมีโอกาสแตงตั้งผูวาการ
เพียง 2-3 คน เนื่องจากผูวาการแตละคนอยูในตํ าแหนงยาวนานถึง 14 ป และมีผูวาการ 
พนจากตํ าแหนงทุก 2 ป ในขอเท็จจริง ผูวาการมักจะลาออกกอนครบวาระ ทั้งนี้เพราะเหตุวา  
เงินเดือนผูวาการตํ่ าเกินไปสํ าหรับผูที่อยูในภาคเศรษฐกิจการเงิน สวนใหญเมื่อไดรับแตงตั้ง  
มักจะอยูเรียนรู งานและสรางเครือขายความสัมพันธจนเปนที่พอใจแลว ก็มักจะลาออกจาก
ตํ าแหนง

เมื่อแรกกอต้ัง สภาผูวาการธนาคารกลางมีผูวาการโดยตํ าแหนงอยู 2 คน คือ  
รัฐมนตรีวาการกระทวงการคลัง  และ Comptroller of the Currency (อธิบดีกรมธนารักษ?)  
ซึ่งอาจถือเปนตํ าแหนงของฝายบริหาร เนื่องจากไมตองไดรับความเห็นชอบจากวุฒิสภา ในการ 
แกไขกฎหมายในป ค.ศ. 1935  Banking Act of 1935 ยกเลิกผูวาการโดยตํ าแหนง  ยังผลให 
ผูวาการทุกคนตองไดรับความเห็นชอบจากวุฒิสภา2

                                         
2 หมายเหตุ ตีพิมพครั้งแรกในหนังสือพิมพ Financial Day  ฉบับวันพุธที่  14 สิงหาคม  2539
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Federal Reserve System (2)

เมื่อแรกกอต้ัง Federal Reserve System ยังมิไดมีหนาที่หลักในการรักษา 
เสถียรภาพทางเศรษฐกิจ Federal Reserve Act of 1913 มุงจัดระบบธนาคารกลางเพื่อให 
มีการกระจายอํ านาจ และให Federal Reserve System รับซื้อลดตั๋วเงินจากธนาคารกลาง 
ระดับมณฑล โดยที่ยังมิไดมีหนาที่ควบคุมปริมาณเงินที่หมุนเวียนในระบบเศรษฐกิจ ในเวลานั้น 
การซื้อขายหลักทรัพยในตลาด หรือที่เรียกวา Open Market Operation ยังเปนกลไกที่ไมสู 
เปนที่เขาใจมากนัก สวนการกํ าหนดอัตราเงินสํ ารองตามกฎหมาย (reserve requirements)  
ก็อยูนอกอํ านาจของ Federal Reserve System   เพราะ Federal Reserve Act กํ าหนดอัตราไว
ตายตัว

เมื่อเกิดภาวะเศรษฐกิจตกตํ่ าครั้งใหญ (The Great Depression) ในทศวรรษ 
1930 มีการเปลี่ยนแปลงกฎหมายการเงินไปในทางที่ทํ าให Federal Reserve System  
มีอํ านาจหนาที่รับผิดชอบมากขึ้นและชัดเจนขึ้น เร่ิมตนดวย The Banking Act of 1933  
ซึ่งยังผลใหมีการจัดตั้ง Federal Open Market Committee (FOMC) โดยใหมีอํ านาจหนาที่ 
การซื้อขายหลักทรัพยในตลาด ตามมาดวย The Banking Act of 1935 ซึ่งกํ าหนดใหสภา 
ผูวาการระบบธนาคารกลางมีเสียงขางมากใน FOMC  และใหสภาผูวาการมีอํ านาจในการกํ าหนด
อัตราเงินสํ ารองตามกฎหมาย

การเปลี่ยนแปลงกฎหมายการเงินดังกลาวขางตนนี้ทํ าให Federal Reserve 
System มีอํ านาจในการใชเครื่องมือทางการเงินอยางคอนขางครบครัน ทั้งอํ านาจในการ 
รับซื้อลดตั๋วเงิน (Discount Facilities) อํ านาจในการซื้อขายหลักทรัพยในตลาด และอํ านาจ 
ในการกํ าหนดอัตราเงินสํ ารองตามกฎหมาย อํ านาจเหลานี้ทํ าให Federal Reserve System  
อยูในฐานะที่จะควบคุมปริมาณเงิน และดูแลสุขภาพของระบบเศรษฐกิจอเมริกันได

ในบรรดากลไกของ Federal Reserve System นอกจากสภาผู วาการ 
ระบบธนาคารกลาง (Board of Governors) แลว คณะกรรมการซื้อขายหลักทรัพยแหงสหรัฐฯ 
(FOMC) นับเปนกลไกที่สํ าคัญยิ่งในการกํ าหนดนโยบายการเงิน คณะกรรมการชุดนี้มีสมาชิก  
12 คน มาจากสภาผูวาการ 7 คน อีก 5 คนเลือกจากประธานผูอํ านวยการธนาคารกลาง 
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ระดับมณฑล ในจํ านวนนี้ ประธาน Federal Reserve Bank of New York เปนกรรมการ 
โดยตํ าแหนง เนื่องจากประธานผูอํ านวยการธนาคารกลางระดับมณฑลมีถึง 12 คน แตมีเพียง  
5 คนที่เปนกรรมการ FOMC สวนที่เหลืออีก 7 คน สามารถเขารวมประชุม FOMC และแสดง 
ความคิดเห็นได แตไมมีสิทธิในการลงคะแนนเสียง ประธานสภาผูวาการระบบธนาคารกลาง 
เปนประธาน FOMC โดยตํ าแหนง ดังนี้ จะเห็นไดวา สภาผูวาการยึดกุมอํ านาจการตัดสินใจ 
ของ FOMC ซึ่งเทากับยึดกุมอํ านาจในการควบคุมปริมาณเงิน เพราะการซื้อหรือขายหลักทรัพยมี
ผลกระทบในการเพิ่มหรือลดปริมาณเงิน FOMC มิไดเปนผูซื้อขายเอง หากแตเปนผูส่ังให  
Federal Reserve Bank of New York ดํ าเนินการตามนโยบายที่กํ าหนด แมวา FOMC  
มิไดมีอํ านาจตามกฎหมายในการกํ าหนดอัตราเงินสํ ารองตามกฎหมายและอัตราดอกเบี้ย 
สํ าหรับการซื้อลดตั๋วเงิน แตในทางปฏิบัติ เมื่อมีการพิจารณานโยบายการซื้อขายหลักทรัพย 
ในตลาด มักจะมีการพิจารณานโยบายอัตราเงินสํ ารองและนโยบายอัตราดอกเบี้ยควบคูไปดวย

ดวยเหตุที่พรรณนาขางตนนี้ แมวา Federal Reserve System มีการจัดองคกร 
ในลักษณะการกระจายอํ านาจ แตพัฒนาการทางเศรษฐกิจการเงิน ทํ าให Federal Reserve 
System คอยๆรวบอํ านาจในการใชเครื่องมือของนโยบายการเงิน

แมว าจะมีการกระจายอํ านาจใหธนาคารกลางระดับมณฑล แตธนาคาร 
พาณิชยในฐานะผู ถือหุ นในธนาคารกลางในมณฑลการเงินแตละแหง หามีอํ านาจในฐานะ 
เจาของไม ทั้งนี้ดวยเหตุผลและขอเท็จจริงอยางนอย 3 ประการ ใน ประการแรก แมวา 
ธนาคารกลางในมณฑลการเงินที่เปนสมาชิกจะมีกํ าไรอยางมหาศาล แตธนาคารที่เปนผูถือหุน 
มิไดรับสวนแบงกํ าไรตามไปดวย เพียงแตไดรับเงินปนผล 6% ของมูลคาหุนที่ถือ หรือกลาว 
อีกนัยหนึ่งก็คือ ไดดอกเบี้ยเพียง 6% สํ าหรับเงินที่ฝากไวในธนาคารกลางนั้น ประการที่สอง
ธนาคารผูเปนผูถือหุนไมมีอํ านาจกํ าหนดนโยบายการใชกํ าไรของธนาคารกลางระดับมณฑล 
อํ านาจนี้เปนของ Federal Reserve System ประการที่สาม แมวาตามกฎหมาย  ธนาคารพาณิชย
ที่เปนสมาชิกเปนผู เลือกผู อํ านวยการธนาคารระดับกลางระดับมณฑล แตในทางปฏิบัติ 
ประธานคณะผูอํ านวยการธนาคารกลางระดับมณฑลเปนผู เสนอชื่อผูอํ านวยการดวยความ 
เห็นชอบของสภาผูวาการ โดยที่สภาผูวาการใชอิทธิพลในการแตงตั้งประธานคณะผูอํ านวยการ
ธนาคารกลางระดับมณฑลอีกทอดหนึ่ง

สภาผูวาการ Federal Reserve System ยังมีอํ านาจเหนือธนาคารกลาง 
ระดับมณฑลในอีกสองดาน ดานหนึ่งไดแก การกํ าหนดเงินเดือนประธานคณะผูอํ านวยการ
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ธนาคารกลางในมณฑลการเงินตางๆ อีกดานหนึ่งไดแก อํ านาจในการอนุมัติงบประมาณของ
ธนาคารกลางระดับมณฑล

ระบบธนาคารกลางแหงสหรัฐอเมริกามีความเปนอิสระจากฝายบริหารและ 
ฝายนิติบัญญัติมากพอสมควร ฝายบริหารยากที่จะสงคนของตนเขาไปยึดกุม Federal Reserve 
System ได เพราะผูวาการมีวาระการดํ ารงตํ าแหนงยาวนานถึง 14 ป โดยที่ประธานาธิบดี 
ไมสามารถปลดออกกลางคัน การจัดโครงสรางสภาผู ว าการใหมีผู ว าการหนึ่งคนพนจาก 
ตํ าแหนงทุกสองป ทํ าใหรัฐบาลอเมริกันชุดหนึ่งๆ มีโอกาสตั้งผูวาการไดเพียง 2 คน แตเนื่องจาก 
ผูวาการสวนใหญมิไดอยูในตํ าแหนงจนครบวาระ ทํ าใหรัฐบาลอเมริกันแตละชุดมีโอกาสแตงตั้ง 
ผูวาการ 2-4 คน กระนั้นก็ตาม ประธานาธิบดีมิอาจแตงตั้งผูวาการไดตามใจชอบ เพราะตอง 
ไดรับความเห็นชอบจากวุฒิสภาดวย

การถวงดุลระหวางฝายบริหารกับฝายนิติบัญญัติสรางความกระอักกระอวน 
แกรัฐบาลชุดตางๆเปนครั้งคราว เพราะการแตงตั้งผูวาการตองคํ านึงถึงดุลอํ านาจในรัฐสภา 
ของพรรคการเมืองแตละพรรค การแตงตั้งประธานสภาผูวาการก็เชนเดียวกัน อาทิเชน วิลเลียม 
แม็กเชสนีย มารติน (William McChesney Martin) ดํ ารงตํ าแหนงประธานสภาผูวาการ 
ระหวางป 2494 จนถึงป 2513 โดยไดรับแตงตั้งจากประธานาธิบดีทรูแมน และตออายุในยุค 
รัฐบาลไอเซนฮาวร เคนเนดี และนิกสันตามลํ าดับ นายพอล โวลกเกอร (Paul Volcker)  
ไดรับแตงตั้งเปนประธานสภาผูวาการในป 2522 ในยุครัฐบาลคารเตอร เมื่อหมดวาระในป 2526 
ประธานาธิบดีเรแกนจํ าเปนตองตออายุ เนื่องจากรัฐสภายึดครองโดยพรรคเดโมแครต ทายที่สุด 
นายอลัน กรีนสแปน (Alan Greenspan) เปนคนที่พรรครีปบลิกันเลือกขึ้นมาดํ ารงตํ าแหนง
ประธานสภาผูวาการในยุครัฐบาลเรแกน และตออายุในรัฐบาลบุช เมื่อครบวาระสมัยที่สอง  
รัฐบาลคลินตันจํ าเปนตองตออายุเปนสมัยที่สาม  เนื่องจากรัฐสภายึดครองโดยพรรครีปบลิกัน

ดังนี้ จะเห็นไดวา ประธานาธิบดีและฝายบริหารมิอาจสงคนของตนเขาไป 
ยึดกุมสภาผูวาการระบบธนาคารกลางตามอํ าเภอใจ เพราะไมเพียงแตจํ านวนผูวาการที่จะแตงตั้ง
ไดในชวงอายุรัฐบาลหนึ่งๆจะคอนขางจํ ากัดเทานั้น หากยังตองคํ านึงถึงดุลอํ านาจในรัฐสภา 
อีกดวย

ดวยเหตุที่กฎหมายใหความเปนอิสระแกระบบธนาคารกลางมากพอสมควร 
การณจึงปรากฏอยูเสมอวา ประธานสภาผูวาการมีความขัดแยงกับรัฐบาลในประเด็นวาดวย
นโยบายการเงิน ทั้งๆที่เปนรัฐบาลที่แตงตั้งตนก็ตาม ตัวอยางเชน นายอลัน กรีนสแปน  
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ซึ่งแต งตั้งโดยรัฐบาลเรแกน และเปนผู ที่อยู ในวงในของพรรครีปบลิกันตั้งแตสมัยที่นาย 
ริชารด นิกสันรณรงคเพื่อชิงตํ าแหนงประธานาธิบดีในป 2511 เมื่อลวงเขาสูยุครัฐบาลบุช  
กลับมีความขัดแยงกับรัฐบาลบุชอยางรุนแรง รัฐบาลบุชกลาวหาวา Federal Reserve System  
ลดอัตราดอกเบี้ยชาเกินไปและนอยเกินไป จนเปนเหตุใหการฟนตัวทางเศรษฐกิจเชื่องชากวา 
ที่ควร ผูนํ าพรรครีปบลิกันบางคนถึงกับกลาวหาวา นายกรีนสแปนเปนตนเหตุที่ทํ าใหนายบุช 
แพเลือกตั้งนายวิลเลียม  คลินตัน

Federal Reserve System เปนอิสระจากฝายนิติบัญญัติมากพอสมควร  
ระบบธนาคารกลางไมตองขออนุมัติงบประมาณจากรัฐสภา เพราะมีรายไดจากการซื้อขาย 
หลักทรัพยและจากการใหกู แกธนาคารตางๆ การที่ระบบธนาคารกลางไมตองขออนุมัติ 
งบประมาณจากรัฐสภา ทํ าใหรัฐสภาขาดบังเหียนที่จะควบคุมและตรวจสอบการทํ างานของ 
ระบบธนาคารกลาง ในประวัติศาสตรที่เปนมา เมื่อรัฐสภาไมพอใจการทํ างานของระบบธนาคาร
กลาง ผูนํ ารัฐสภามักจะเรียกรองใหรัฐสภาควบคุมและกํ ากับระบบธนาคารกลางอยางเขมงวด 
มากขึ้น และขอเรียกรองขอหนึ่งที่ปรากฏเปนขาวอยูเนืองๆ ก็คือ การตรากฎหมายใหระบบ
ธนาคารกลางตองขออนุมัติงบประมาณจากรัฐสภา แตคํ าขูในเรื่องนี้ยังไมปรากฏวาเปนจริง

อยางไรก็ตาม การปลอยใหระบบธนาคารกลางเปนอิสระยอมทํ าใหระบบ 
ธนาคารกลางไมตองรับผิดตอผูใด ผูนํ ารัฐสภาเรียกรองใหระบบธนาคารกลางตองรับผิดตอรัฐสภา
มากขึ้น ความรับผิด (accountability) กับความเปนอิสระ (independence) จึงตองมีการถวงดุล
อยางเหมาะสม

ในป 2518 รัฐสภาโดยสภาผูแทนราษฎรมีมติ House Concurrent Resolution 
133 กํ าหนดใหระบบธนาคารกลางตองประกาศเปาหมายอัตราการเพิ่มของตัวแปรมหภาคทาง
การเงิน (growth rate of monetary aggregates) ดังเชนอัตราการเพิ่มข้ึนของปริมาณเงิน

ในป 2521 รัฐสภาตรากฎหมายชื่อ Full Employment and Balanced  
Growth Act of 1978 หรือที่รูจักกันในชื่อ Humphrey-Hawkins Act กํ าหนดใหระบบธนาคาร 
กลางมีหนาที่ในการแกปญหาการวางงาน และตองรายงานตอรัฐสภาวา เปาหมายทางการเงิน 
ที่กํ าหนดสอดคลองกับแผนเศรษฐกิจของประธานาธิบดีแหงสหรัฐอเมริกาหรือไม ประธานสภา 
ผูวาการตองรายงานตอรัฐสภาปละ 2 คร้ัง Humphrey-Hawkins Act ทํ าใหระบบธนาคารกลาง 
มีหนาที่ตองดูแลทั้งเปาหมายการจํ าเริญเติบโตทางเศรษฐกิจ การวางงาน และเสถียรภาพ 
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ของราคา เมื่อการวางงานเพิ่มข้ึน ระบบธนาคารกลางก็ตองดํ าเนินมาตรการในการกระตุน 
การจํ าเริญเติบโตทางเศรษฐกิจ และเมื่อระบบเศรษฐกิจเติบโต ก็ตองระมัดระวังมิใหเกิดเงินเฟอ

แตเดิมระบบธนาคารกลางพยายามกํ ากับมิใหปริมาณเงินเพิ่มมากจนเกินไป  
แลวพบวา การควบคุมปริมาณเงินเปนเรื่องยากยิ่ง ตอมาภายหลัง จึงหันมากํ ากับอัตราดอกเบี้ย 
เพราะการปรับอัตราดอกเบี้ยมีผลตอการลงทุนและการบริโภค ซึ่งกระทบตอการเติบโตทาง
เศรษฐกิจ

ผูนํ ารัฐสภาพยายามผลักดันใหยกเลิก Humphrey-Hawkins Act ลาสุด 
วุฒิสมาชิกคอนนี แม็ก (Connie Mack) แหงมลรัฐฟลอริดา พรอมดวยผูนํ าพรรครีปบลิกัน 
เสนอใหรัฐสภาพิจารณาอนุมัติกฎหมายชื่อ Economic Growth and Price Stability Act  
เพื่อใชแทน Humphrey-Hawkins Act ตามกฎหมายฉบับนี้ การเติบโตทางเศรษฐกิจเปน 
เปาหมายสูงสุดของการดํ าเนินนโยบายเศรษฐกิจ และระบบธนาคารกลางมีหนาที่เฉพาะการรักษา
เสถียรภาพของราคาเทานั้น รัฐสภากํ าลังพิจารณากฎหมายฉบับนี้3

                                         
3 หมายเหตุ ตีพิมพครั้งแรกในหนังสือพิมพ   Financial Day   ฉบับวันพุธที่ 14 สิงหาคม 2539
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The Fed และ FOMC กับนโยบายอัตราดอกเบี้ย

หนังสือพิมพรายงานขาวเมื่อปลายเดือนกันยายน 2539 วา ธนาคารกลางแหง
สหรัฐอเมริกา หรือ Federal Reserve System ตัดสินใจในการธํ ารงอัตราดอกเบี้ยในระดับ 5.25% 
ตามเดิม

แทที่จริงแลว องคกรที่ทํ าหนาที่ในการกํ าหนดนโยบายอัตราดอกเบี้ยใน 
สหรัฐอเมริกามิใช The Fed หากแตเปน Federal Open Market Committee หรือที่เรียกยอๆวา 
FOMC

FOMC มีหน าที่กํ  าหนดนโยบายการซื้อและขายหลักทรัพย ของรัฐบาล  
หรือที่ภาษาเศรษฐ-ศาสตรการเงินเรียกวา Open Market Operation ในการนี้ FOMC ตองกํ าหนด
อัตราการซื้อลดหลักทรัพย (discount rate) ซึ่งมีผลงานในการกํ ากับอัตราดอกเบี้ยตางๆ 
อีกทอดหนึ่ง

คณะกรรมการซื้อขายหลักทรัพยรัฐบาลกลางหรือ FOMC ประกอบดวย 
กรรมการ 12 คน ในจํ านวนนี้ ผูวาการธนาคารกลางจํ านวน 7 คน ซึ่งประกอบกันขึ้นเปน 
คณะผูวาการ (Board of Governors) เปนกรรมการ FOMC โดยตํ าแหนง อีก 5 คน เลือกจาก
ประธานธนาคารกลางระดับมณฑล (ซึ่งมีอยู 12 มณฑล) ทั้งนี้ประธานธนาคารกลางมณฑล 
นิวยอรก (Federal Reserve Bank of New York = FRBNY) เปนกรรมการโดยตํ าแหนง  
ประธานคณะผูวาการธนาคารกลางเปนประธาน FOMC โดยตํ าแหนงดวย ดังนี้ จะเห็นไดวา  
คณะผูวาการธนาคารกลางมีเสียงขางมากใน FOMC จึงมิใชเร่ืองผิดที่จะสรุปวา ธนาคารกลาง 
แหงสหรัฐอเมริกาเปนผูกํ าหนดนโยบายอัตราดอกเบี้ย

หนาที่ของ FOMC ในการตัดสินใจซื้อหรือขายหลักทรัพยรัฐบาลมีผลอยาง 
สํ าคัญตอปริมาณเงินที่หมุนเวียนในระบบเศรษฐกิจ ในยามที่ FOMC ตัดสินใจขายหลักทรัพย  
ซึ่งมีผลเสมือนหนึ่งรัฐบาลขอกูเงินจากประชาชน ประชาชนที่ซื้อหลักทรัพยรัฐบาลตองจายเงิน 
ใหแกธนาคาร กลาง โดยถือหลักทรัพยในฐานะตราสารที่แสดงสภาพแหงหนี้แทน เงินยอม 
หลุดจากการหมุนเวียนในระบบเศรษฐกิจ ปริมาณเงินยอมลดลง ในกรณีตรงกันขาม เมื่อ  
FOMC ตัดสินใจซื้อหลักทรัพยรัฐบาลคืน เงินยอมถูกอัดฉีดเขาสูการหมุนเวียนในระบบเศรษฐกิจ
มากขึ้น
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ปฏิบัติการของ FOMC ในการซื้อหรือขายหลักทรัพยรัฐบาลเปนกลไกสํ าคัญ 
ในการกํ ากับปริมาณเงินที่หมุนเวียนในระบบเศรษฐกิจใหเพิ่มข้ึนหรือลดลง ในทางปฏิบัติ FOMC  
มิไดซื้อหรือขายหลักทรัพยรัฐบาลเอง หากแตมอบหมายใหธนาคารกลางแหงมณฑลนิวยอรค 
(FRBNY) เปน ผูซื้อขายในตลาดหลักทรัพย ณ Wall Street แทน ดวยเหตุดังนี้ ประธานธนาคาร
กลางแหงมณฑลนิวยอรคจึงเปนกรรมการ FOMC โดยตํ าแหนง

การทํ างานของ FOMC ยึดถือการเก็บความลับเปนเกณฑสํ าคัญ แมแต 
รายงานการประชุมก็ยังถือเปนเอกสารลับ จารีตที่ FOMC ยึดถือในทางปฏิบัติก็คือ รายงาน 
การประชุมจะเผยแพรสู สาธารณชนภายหลังจากที่การประชุมลวงไปแลวระยะเวลาหนึ่ง  
เดิมกํ าหนดไว 90 วัน ในป 2518 มีผูยื่นฟองธนาคารกลางแหงสหรัฐอเมริกาวา การปกปด 
รายงานการประชุมของ FOMC เปนการละเมิดเสรีภาพของประชาชนในการเขาถึงขาวสารขอมูล
ตาม Freedom of Information Act ธนาคารกลางแหงสหรัฐอเมริกาแกขอหาวา การเปดเผย 
มติในการดํ าเนินนโยบายการเงินปจจุบันอาจทํ าใหอัตราดอกเบี้ยผันผวนมากเกินกวาที่ควร  
ศาลระดับมณฑล (District Court) และศาลอุทธรณ (Court of Appeals) ตัดสินใจใหโจทกชนะ  
แตศาลฎีกา (Supreme Court) สงคดีกลับไปใหศาลชั้นตนพิจารณาใหม โดยกํ าหนดเกณฑ 
การพิจารณาบางประการ ภายหลังจากที่ยืดเยื้ออยู 6 ป ศาลระดับมณฑลกลับคํ าพิพากษาวา  
ศาลไมอยูในฐานะที่จะพิจารณาขอวินิจฉัยของธนาคารกลางแหงสหรัฐอมริกาในประเด็นเกี่ยวกับ
ทฤษฎีเศรษฐศาสตร

อยางไรก็ตาม ในระหวางที่มีการดํ าเนินคดีนี้นั้นเอง FOMC ตัดสินใจลดความ 
ลาชาในการเผยแพรรายงานการประชุมจาก 90 วัน เหลือ 45 วัน เมื่อมีคํ าพิพากษาให 
ธนาคารกลางแหงสหรัฐอเมริกาชนะคดี FOMC ก็มิไดจดรายงานการประชุมอีกตอไป  
นักเศรษฐศาสตรจํ านวนไมนอย สนใจศึกษารายงานการประชุมของ FOMC แตแลวก็พากัน 
ผิดหวังตามๆ กัน เพราะรายงานการประชุมเหลานั้นมิไดใหขอมูลที่ละเอียดพิสดารแตประการใด

FOMC มีการประชุมปละ 8 คร้ัง เฉลี่ยแลวประมาณทุก 6 สัปดาห การประชุม 
เมื่อวันที่ 24 กันยายน 2539 นับเปนวาระสํ าคัญยิ่ง ทั้งตอการเมืองภายในสหรัฐอเมริกาและ 
ตอสังคมเศรษฐกิจโลก   FOMC ปรับอัตราดอกเบี้ยครั้งลาสุดในเดือนมกราคม 2539 ผูคนกํ าลัง 
จับตาวา FOMC จะปรับอัตราดอกเบี้ยขึ้นหรือไม ธนาคารกลางระดับมณฑลจํ านวน 8 แหง  
(จากจํ านวนทั้งสิ้น 12 แหง) เสนอความเห็นตอ FOMC ใหข้ึนอัตราดอกเบี้ย แตเอกสาร 
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ความเห็นของธนาคารกลางระดับมณฑลเหลานี้ ร่ัวไหลสู  ส่ือมวลชน ธนาคารกลางแหง 
สหรัฐอเมริกาจึงรองทุกขตอกระทรวงยุติธรรม ซึ่งสั่งการให FBI สอบสวนเรื่องนี้อีกทอดหนึ่ง

การรั่วไหลของเอกสารความเห็นจากธนาคารกลางระดับมณฑลมีผลไมมาก 
ก็นอยตอการตัดสินใจของ FOMC ใหธํ ารงอัตราดอกเบี้ยในระดับ 5.25% ดังเดิม การตัดสินใจ 
ดังกลาวนี้มีทั้งผูที่เห็นดวยและไมเห็นดวย นายอลัน  กรีนสแปน (Alan Greenspan) ประธาน 
คณะผูวาการธนาคารกลางแหงสหรัฐอเมริกาตกเปนเปาแหงการวิพากษวิจารณอยางมิอาจ 
หลีกเลี่ยงได

การดํ าเนินนโยบายอัตราดอกเบี้ยของนายกรีนสแปน ประสบความสํ าเร็จ 
อยางสํ าคัญในการรักษาเสถียรภาพของราคา มิหนํ าซํ้ ายังเกื้อกูลใหระบบเศรษฐกิจเจริญเติบโต 
ในอัตรา 2.0 -2.5% ตอปอีกดวย นอกจากนี้ การวางงานยังลดลงไปเปนอันมาก อัตราการ 
วางงานเหลือเพียง 5.1% นับเปนระดับต่ํ าสุดในรอบ 7 ป สถานการณทางเศรษฐกิจดังกลาวนี้ 
นับวาเกื้อกูลตอการธํ ารงตํ าแหนงประธานาธิบดีของนายวิลเลียม  คลินตันอยางยิ่ง นับต้ังแต 
เดือนมิถุนายน 2539 เปนตนมา รัฐบาลประสบความสํ าเร็จในการสรางงานถึงเดือนละ  
260,000 ตํ าแหนง สถานการณทางเศรษฐกิจดังกลาวนี้แตกตางจากป 2535 เมื่อนายยอรช บุช 
รณรงคเพื่อชิงตํ าแหนงประธานาธิบดีอเมริกันสมัยที่สอง ภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจทํ าให 
นายบุชตองสูญเสียตํ าแหนงแกนายคลินตัน ทั้งๆที่ประธานคณะผูวาการธนาคารกลางแหง 
สหรัฐอเมริกาเปนคนเดียวกัน คือ นายอลัน  กรีนสแปน

ดวยเหตุที่การเลือกตั้งประธานาธิบดีอเมริกันจะมีในอีก 6 สัปดาหขางหนา  
การที่ FOMC ตัดสินใจไมข้ึนอัตราดอกเบี้ยจึงเกื้อกูลตอการรณรงคการเลือกตั้งของนาย 
คลินตัน เพราะการขึ้นอัตราดอกเบี้ยยอมทํ าใหการลงทุนชะลอตัว และกระทบตอการจางงาน  
การไมข้ึนอัตราดอกเบี้ยและปลอยใหเศรษฐกิจดํ าเนินตามครรลองที่เปนอยู ยอมไมมีผลในการ 
บ่ันทอนฐานะการแขงขันของนายคลินตัน

อยางไรก็ตาม นักเศรษฐศาสตรจํ านวนไมนอยมีความเห็นวา FOMC ควรจะ 
ปรับอัตราดอกเบี้ยขึ้นไปอีก  เพราะมี สัญญาณว า  แรงกดดันของอัตราเงินเฟ อกํ  าลัง  
เพิ่มข้ึน นักเศรษฐศาสตรบางคนเชื่อวา อัตราการวางงานตามธรรมชาติ (natural rate of 
unemployment) ในสหรัฐอเมริกาตกประมาณ 6% อัตราการวางงานตามธรรมชาติดังกลาวนี้ 
เปนอัตราการวางงานที่ไมสรางแรงกดดันของเงินเฟอ เมื่อการวางงานลดลงเหลือ 5.1%  
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ยอมเปนสัญญาณวา แรงกดดันของภาวะเงินเฟอมีมากขึ้น นอกจากนี้ อัตราการเติบโต 
ทางเศรษฐกิจในไตรมาสที่สอง (เมษายน-มิถุนายน) ของป 2539 ยังสูงถึง 4.6% อีกดวย  
สัญญาณตางๆ เหลานี้ลวนสื่อสารในทิศทางเดียวกันวา FOMC ควรจะขึ้นอัตราดอกเบี้ยเพื่อลด 
แรงกดดันของเงินเฟอ

นักเศรษฐศาสตรกลุมที่สนับสนุนจุดยืนของธนาคารกลางชี้ใหเห็นวา ในเวลานี้ 
อัตราเงินเฟออยู ในระดับ 2-3% ซึ่งนับวาตํ่ ามาก จึงไมมีเหตุตองหวั่นเกรงแรงกดดันของ 
เงินเฟอ การขึ้นอัตราดอกเบี้ยอาจทํ าใหการเติบโตของระบบเศรษฐกิจชะลอตัวลง และการวางงาน
มีมากขึ้น ผูนํ าพรรครีปบลิกันบางคนถึงกับหนุนใหธนาคารกลางลดลงอัตราดอกเบี้ยเพื่อกระตุน
เศรษฐกิจมากกวาที่เปนอยูเสียอีก

ธนาคารกลางแหงสหรัฐอเมริกานับเปนตัวอยางของธนาคารกลางที่มีความ 
เปนอิสระในการดํ าเนินนโยบายการเงินมากพอสมควร แมจะตองเผชิญกับความพยายามในการ
แทรกแซงทั้งจากฝายบริหารและฝายนิติบัญญัติในรูปแบบตางๆ การบริหารนโยบายการเงิน 
เพื่อการรักษาเสถียรภาพของราคาของธนาคารกลางแหงสหรัฐอเมริกามีสวนกํ าหนดทิศทาง 
การจํ าเริญเติบโตของระบบเศรษฐกิจ และมีสวนกํ าหนดชะตากรรมทางการเมืองในปที่มีการ 
เลือกตั้งประธานาธิบดีอเมริกันดวย4

                                         
4 หมายเหตุ ตีพิมพครั้งแรกในหนังสือพิมพ Financial Day  ฉบับวันพุธที่  2 ตุลาคม 2539
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