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เสรีนิยมของธนาคารพาณิชย
กับเสรีนิยมของธนาคารแหงประเทศไทย

                                                      รังสรรค  ธนะพรพันธุ

          ภายหลังจากที่ธนาคารพาณิชยยักษใหญ 5 ธนาคารฮั้วกันลดอัตราดอกเบี้ย 
ทั้งเงินฝากและเงินใหกูลงประมาณ 1% เมื่อกลางเดือนเมษายน 2534 ที่ผานมานี้ ธนาคาร 
แหงประเทศไทยโดยผูวาการและผูอํ านวยการสํ านักผูวาการฯไดแสดงความไมพอใจที่ธนาคาร
พาณิชยลดอัตราดอกเบี้ยมากเกินไป ในทัศนะของธนาคารแหงประเทศไทย การลดอัตราดอกเบี้ย
ในระดับที่เหมาะสมควรจะอยูในชวง 0.25-0.50% เพราะการลดอัตราดอกเบี้ยมากเกินไป อาจ 
ทํ าใหสินเชื่อขยายตัวในอัตราสูง ซึ่งไมเพียงแตจะสรางแรงกดดันของเงินเฟอเทานั้น หากทวายัง
สรางปญหาแกดุลบัญชีเดินสะพัดในดุลการชํ าระเงินระหวางประเทศอีกดวย นอกจากนี้ เมื่อ 
อัตราดอกเบี้ยลดตํ่ าลงมากๆยังชวยจูงใจใหมีการเก็งกํ าไรมากขึ้นดวย นายวีรพงษ รามางกูร  
รัฐมนตรีชวยวาการกระทรวงการคลังมีความเห็นวา การปรับอัตราดอกเบี้ยใหลดลง 1% นั้นเปน
การปรับลดที่สูงมาก  ซึ่งอาจสรางปญหา `โอเวอรฮีตติ้ง' (over-heating) แกระบบเศรษฐกิจไทย 
(ไทยรัฐ ฉบับวันที่ 18 เมษายน 2534) อยางไรก็ตาม นักวิชาการของฝายธนาคารพาณิชยได 
โตแยงวา การลดอัตราดอกเบี้ยลง 1% นั้นเปนการปรับในระดับที่เหมาะสม เพราะในขณะนี้ 
ระบบธนาคารพาณิชยมีสภาพคลองสวนเกินมากพอสมควร ประกอบกับอัตราดอกเบี้ยในตลาด
การเงินระหวางประเทศมีแนวโนมลดลงดวย
          นับต้ังแตกลางป 2532 เปนตนมา ธนาคารแหงประเทศไทยไดผลักดันใหมี
การปฏิรูปนโยบายการเงินในแนวทางเสรีนิยม (financial liberalization) โดยมีแนวนโยบายที่ 
เดนชัดอยางนอย 3 ดาน
         ดานที่หนึ่ง  ไดแก การประกาศยอมรับพันธะ ขอ 8 ของขอบังคับกองทุนการเงิน  
ระหวางประเทศเมื่อวันที่ 22 พฤษภาคม 2533 โดยในขณะเดียวกันก็ไดผอนคลายการควบคุม 
การปริวรรตเงินตราตางประเทศ (foreign exchange liberalization) ทั้งนี้เพื่อใหการเคลื่อนยาย 
เงินทุนระหวางประเทศ (international capital mobility) เปนไปโดยเสรีมากขึ้น  และตอมาก็มี 
การผอนคลายการปริวรรตเงินตราตางประเทศรอบที่สองซ่ึงเพิ่งมีผลบังคับนับต้ังแตวันที่ 1 
เมษายน 2534 เปนตนมา
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         ดานที่สอง ไดแก การปลอยใหอัตราดอกเบี้ยเงินฝากธนาคารลอยตัว โดยยกเลิก
เพดานอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํ าระยะเวลาเกินกวา 1 ปเมื่อวันที่ 1 มิถุนายน 2532 และ 
การปลอยใหอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํ าทุกประเภทลอยตัวนับต้ังแตวันที่ 16 มีนาคม 2533 
เปนตนมา สวนอัตราดอกเบี้ยเงินฝากออมทรัพยยังไมสามารถยกเลิกเพดานได เนื่องจากติด 
ปญหาในทางกฎหมายเกี่ยวกับการคํ านวณภาษีดอกเบี้ยพันธบัตรรัฐบาล ซึ่งอิงอยูกับอัตรา 
ดอกเบี้ยเงินฝากออมทรัพย (ดู "ภาษีดอกเบี้ยเงินฝากธนาคาร : จะเอาอยางไรกันแน?" ผูจัดการ 
รายวัน ฉบับวันที่ 10 พฤษภาคม 2534)
         ดานที่สาม  ไดแก การเขยิบเพดานอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูจากระดับไมเกิน 15% 
ตอปตามประมวลกฎหมายแพงและพาณิชย  และ พ.ร.บ.หามเรียกดอกเบี้ยเกินอัตรา พ.ศ. 2475 
เปนไมเกินปละ 16.5% เมื่อวันที่ 16 มีนาคม 2533 และเขยิบเพดานเปนไมเกินปละ 19% นับต้ัง
แตวันที่ 26 พฤศจิกายน 2533 เปนตนมา
         การดํ าเนินนโยบายการเงินในแนวทางเสรีนิยมนับเปนนโยบายที่เดนชัดในชวง 3 
ปเศษที่ผานมานี้ ในเมื่อแนวนโยบายเปลี่ยนแปลงจากการกํ ากับและควบคุม (regulation) มาเปน
การผอนคลายการกํ ากับและการผอนคลายการควบคุม (deregulation) เจาหนาที่ธนาคารแหง
ประเทศไทยก็ควรที่จะกํ าหนดทาทีและบทบาทของตนเสียใหม เพื่อใหสอดคลองกับแนวนโยบาย 
ที่แปรเปลี่ยนไป ตรงกันขาม ธนาคารแหงประเทศไทยยังคงสอแสดงถึงจิตวิญญาณของผูกํ ากับ
และควบคุม ถึงกับแสดงความไมพอใจเมื่อธนาคารพาณิชยลดอัตราดอกเบี้ยเกินกวาระดับ 
ที่ธนาคารแหงประเทศไทยตองการ ถาเชนนั้น ธนาคารแหงประเทศไทยจะปลอยใหอัตราดอกเบี้ย
ลอยตัวไปทํ าไมกัน เมื่อธนาคารแหงประเทศไทยประกาศนโยบายอัตราดอกเบี้ยในแนวทาง 
เสรีนิยม ธนาคารแหงประเทศไทยก็ควรที่จะปลอยใหพลังตลาดเปนปจจัยสํ าคัญในการกํ าหนด
อัตราดอกเบี้ยอยางเต็มที่
         ผมจึงไมคอยเขาใจวา `เสรีนิยมทางการเงิน' ในทัศนะของธนาคารแหงประเทศ
ไทยนั้นมีความหมายอยางไรกันแน ?
          ผมยังจํ าไดดีวา เมื่ออัตราดอกเบี้ยในตลาดการเงินระหวางประเทศมีแนวโนม
ลดลงในชวงกลางป 2529 และตลาดการเงินในประเทศไทยมีสภาพคลองเพิ่มข้ึน ธนาคารพาณิชย
ไมกลาปรับอัตราดอกเบี้ยตามสภาวะการเงินที่แปรเปลี่ยนไป เพราะตางก็กร่ิงเกรงวา หากธนาคาร
พาณิชยแหงหนึ่งแหงใดลดอัตราดอกเบี้ยเงินฝากลงโดยที่ธนาคารอื่นๆไมปรับอัตราดอกเบี้ยตาม 
เงินออมจะถายเทจากธนาคารที่ใหดอกเบี้ยตํ่ าไปสูธนาคารที่ใหดอกเบี้ยสูง อันเปนเหตุใหตอง 
สูญเสียสวนแบงตลาด นายธนาคารพาณิชยหลายตอหลายนายพากันเรียกรองใหธนาคารแหง
ประเทศไทยเขามาแทรกแซงดวยการลดเพดานอัตราดอกเบี้ยที่ควบคุม แตธนาคารแหงประเทศ
ไทยปฏิเสธขอเรียกรองดังกลาวนี้ เพราะตองการใหธนาคารพาณิชยปรับกลไกราคากันเอง อัตรา
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ดอกเบี้ยที่ธนาคารแหงประเทศไทยควบคุมเปนอัตราดอกเบี้ยขั้นสูง ธนาคารพาณิชยมีเสรีภาพ 
ที่จะกํ าหนดอัตราดอกเบี้ยในระดับใดก็ได ตราบเทาที่ยังไมเกินอัตราที่ธนาคารแหงประเทศไทย
ควบคุม
         ความใจแข็งของธนาคารแหงประเทศไทยในป 2529 ไดชวยใหบทเรียนแก
ธนาคารพาณิชย และธนาคารพาณิชยก็มีประสบการณในการปรับอัตราดอกเบี้ยกันเองนับต้ังแต
บัดนั้นเปนตนมา ดังจะเห็นไดวา เมื่อตลาดการเงินภายในประเทศมีสภาพคลองเพิ่มข้ึนนับต้ังแต
ตนป 2534 ธนาคารพาณิชยก็ไดปรับอัตราดอกเบี้ยลงในเดือนกุมภาพันธ และอีกครั้งหนึ่งในเดือน
เมษายน 2534 ที่ผานมา โดยไมตองรบกวนธนาคารแหงประเทศไทยแมแตนอย แตการปรับอัตรา
ดอกเบี้ยในเดือนเมษายน 2534 แตกตางจากป 2529  เพราะในป 2529 นั้น ธนาคารพาณิชย
ตองการใหธนาคารแหงประเทศไทยแทรกแซง อันเปนความตองการที่มิไดรับการตอบสนอง  
แตการลดอัตราดอกเบี้ยในเดือนเมษายน 2534 ธนาคารแหงประเทศไทยกลับโกรธที่ธนาคาร
พาณิชยปกกลาขาแข็ง ไมขอใหเขาแทรกแซง
         ดังไดกลาวแลววา ธนาคารแหงประเทศไทยมิไดมีนโยบายเฉพาะแตการปลอยให
อัตราดอกเบี้ยเงินฝากลอยตัวเทานั้น หากยังตองการใหอัตราดอกเบี้ยเงินกู ลอยตัวดวย  
ซึ่งสอดคลองกับแนวทางเสรีนิยมทางการเงิน แตแทนที่ธนาคารพาณิชยจะชื่นชมแนวนโยบาย 
ดังกลาวนี้ กลับแสดงความเห็นคัดคานตอตาน นายธนาคารพาณิชยยังคงตองการใหธนาคารแหง
ประเทศไทยควบคุมอัตราดอกเบี้ยเงินกู โดยปรับเพดานอัตราดอกเบี้ยดังกลาวนี้ใหสอดคลองกับ
การเปลี่ยนแปลงสภาวการณทางการเงินภายในประเทศ
          นายธารินทร นิมมานเหมินท นายกสมาคมธนาคารไทยแสดงความเห็นวา การ 
ยกเลิกเพดานอัตราดอกเบี้ยเงินกูยังไมเหมาะสมสํ าหรับตลาดเงินในเมืองไทย เพราะตลาดเงิน 
ที่ไมมีเพดานอัตราดอกเบี้ยเงินกูตองเปนตลาดที่มีวินัย อีกทั้งการกระจายขอมูลขาวสารเกี่ยวกับ
การเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบี้ยสํ าหรับผูประกอบการธนาคารพาณิชยและผูใชบริการจักตอง 
เปนธรรม (ผูจัดการรายวัน ฉบับวันที่ 26 เมษายน 2534) หนังสือพิมพบางฉบับรายงาน 
ขอเรียกรองของสมาคมธนาคารไทยที่มีตอกระทรวงการคลังวา การคงไวซึ่งเพดานอัตราดอกเบี้ย
เงินกูจะมีผลในการกํ ากับอัตราดอกเบี้ยในชนบทดวย (The Bangkok Post, April 24, 1991)
         นายธนาคารพาณิชยไดรองเรียนทั้งในที่ลับและที่แจงมาเปนเวลานานแลววา 
ธนาคารแหงประเทศไทยไดเขาไปควบคุมและกํ ากับธนาคารพาณิชยมากจนเกินไป ธนาคาร
กรุงเทพ จํ ากัด ถึงกับใหเงินอุดหนุนแกสถาบันวิจัยเพื่อการพัฒนาประเทศไทย (TDRI) เพื่อศึกษา
ถึงผลเสียอันเกิดจากการกํ ากับและการควบคุมของธนาคารแหงประเทศไทย พรอมทั้งจัดทํ า 
ขอเสนอแนะเกี่ยวกับการผอนคลายการกํ ากับและการผอนคลายการควบคุม (deregulation)  
ดังกลาวนี้ แตคร้ันเมื่อธนาคารแหงประเทศไทยรุดหนาในการดํ าเนินนโยบายการเงินในแนวทาง 
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เสรีนิยม นายธนาคารพาณิชยกลับเรียกรองใหธนาคารแหงประเทศไทยควบคุมและกํ ากับธนาคาร
พาณิชยตอไป
         ธนาคารพาณิชยคุ นเคยและไดประโยชนอยางมหาศาลจากนโยบายการกด
อัตราดอกเบี้ยของธนาคารแหงประเทศไทยมาเปนเวลาชานาน นายธนาคารพาณิชยมิไดเปนเพียง
ผูบริหารสถาบันการเงิน หากยังเปนนายทุนที่มีผลประโยชนในพาณิชยกรรมและอุตสาหกรรม
ประเภทตางๆดวย ในเมื่อนายธนาคารพาณิชยมีอํ านาจผูกขาดในทรัพยากรทางการเงินราคาถูก
นายธนาคารพาณิชยไดใช ทรัพยากรทางการเงินราคาถูกนี้ในการเพิ่มพูนความมั่งคั่งและ 
ทรัพยศฤงคารของตนเองมาโดยตลอด การยกเลิกเพดานอัตราดอกเบี้ยทั้งเงินฝากและเงินกูเปน
แนวนโยบายที่จะใหประโยชนแกประชาชนผูมีเงินออม โดยที่อัตราผลตอบแทนในการถือเงินฝาก
ธนาคารเปนไปตามกลไกตลาด แนวนโยบายดังกลาวนี้ไมเพียงแตจะทํ าใหทรัพยากรทางการเงิน 
มีราคาแพงขึ้นเทานั้น หากทวายังทํ าใหการบริหารสถาบันการเงินมีสภาวะความเสี่ยงและความ 
ไมแนนอนเพิ่มข้ึนอีกดวย
         การเรียกรองใหธนาคารแหงประเทศไทยคงไวซึ่งเพดานอัตราดอกเบี้ยเงินกู  
แมจะปลอยใหอัตราดอกเบี้ยเงินฝากลอยตัว ยอมทํ าใหอัตราดอกเบี้ยเงินฝากไมสามารถลอยตัว 
ไดอยางเต็มที่ (ดู "นโยบายอัตราดอกเบี้ย : จะเอาอยางไรกันแน ?"  ผูจัดการรายวัน ฉบับวันที่ 21 
มกราคม 2534) ขอเรียกรองนี้จึงมีจุดมุงสุดทายที่จะใหทรัพยากรทางการเงินมีราคาถูกตอไป และ
ไมตองการใหสถาบันการเงินเผชิญกับสภาวะความเสี่ยงและความไมแนนอนเพิ่มข้ึนจากระดับ 
ที่เปนอยูในปจจุบัน
          กรณีการลดอัตราดอกเบี้ยของธนาคารพาณิชยในเดือนเมษายน 2534 และความ   
พยายามของธนาคารแหงประเทศไทยในการยกเลิกเพดานอัตราดอกเบี้ยเงินกูในขณะนี้ ในดาน
หนึ่งดูเสมือนหนึ่งวา `เสรีนิยมทางการเงิน' ในความหมายของธนาคารพาณิชยแตกตางจากความ
หมายของธนาคารแหงประเทสไทยโดยสิ้นเชิง แตแทที่จริงแลวความหมายในขั้นรากฐานหาได 
แตกตางกันไม ธนาคารแหงประเทศไทยเลือกแนวทางเสรีนิยมทางการเงิน โดยการปลดเปลื้อง
พันธนาการของอัตราดอกเบี้ย แตการลอยตัวของอัตราดอกเบี้ยจักตองอยูในขอบเขตที่ธนาคาร 
แหงประเทศไทยพอใจ ในทํ านองเดียวกัน ธนาคารพาณิชยตองการใหธนาคารแหงประเทศไทย
ผอนคลายการควบคุมและผอนคลายการกํ ากับตราบเทาที่การผอนคลายนั้นเปนประโยชนตอ
ธนาคารพาณิชย แตมาตรการผอนคลายใดทํ าใหธนาคารพาณิชยเสียประโยชน ธนาคารพาณิชยก็
จะเรียกรองใหธนาคารแหงประเทศไทยควบคุมและกํ ากับตอไป

         นี่คือลัทธิเสรีนิยมทางเศรษฐกิจในประเทศไทย !


