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รัฐบาลไทยกับเงินกูฉุกเฉินจาก IMF
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คํ าใหสัมภาษณของรัฐมนตรีว าการกระทรวงการคลังเมื่อวันอาทิตย 27 
กรกฎาคม 2540 ที่กลาววา รัฐบาลไทยจะขอความชวยเหลือจากกองทุนการเงินระหวางประเทศ 
(IMF) นั้น นอกจากจะชวยยุติการคาดการณของสาธารณชนเกี่ยวกับแผนการกูวิกฤติการณทาง
เศรษฐกิจของรัฐบาลแลว ยังแสดงใหเห็นอยางชัดเจนถึงภาวะจนตรอกของรัฐบาลพลเอกชวลิต  
ยงใจยุทธอีกดวย ถึงรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังจะมิไดใหรายละเอียดเกี่ยวกับ ‘แผนการ 
ชวยเหลือ’ ของกองทุนการเงินระหวางประเทศ แตก็มิใชเร่ืองยากแกการคาดเดาวา รัฐบาลไทย
ตองการเงินกูฉุกเฉินจากกองทุนการเงินระหวางประเทศ หรือที่เรียกกันในชื่อภาษาอังกฤษวา 
Standby Arrangement

ภายหลังการปลอยใหเงินบาทมีคาลอยตัวเมื่อวันที่ 2 กรกฎาคม 2540 เปน 
ตนมา ทางการยืนยันอยางหนักแนนมาโดยตลอดถึงความมั่นคงของทุนสํ ารองระหวางประเทศ  
รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังถึงกับใหสัมภาษณวา ไมมีความจํ าเปนตองกูเงินจากตางประเทศ 
แตการที่ธนาคารแหงประเทศไทยถวงเวลาการเปดเผยขอมูลทุนสํ ารองระหวางประเทศ ณ ส้ิน 
เดือนมิถุนายน 2540 นอกจากจะสรางความไมโปรงใสเกี่ยวกับผลการบริหารทุนรักษาระดับอัตรา
แลกเปลี่ยน (Exchange Equalization Fund) แลว ยังกอใหเกิดการคาดการณในทางรายยิ่งขึ้น

การใชทุนสํ ารองระหวางประเทศในการทํ าสงครามปกปองคาเงินบาท ทั้งใน
เดือนพฤษภาคมและมิถุนายน 2540 มิใชปฏิบัติการที่เปนประโยชนแกสังคมเศรษฐกิจไทยโดย 
สวนรวม ยิ่งหนังสือพิมพบางฉบับรายงานวา ผูบริหารธนาคารแหงประเทศไทยมุงเลนงานนาย 
ยอรจ โซรอส (George Soros) โดยเฉพาะดวยแลว หากรายงานขาวนี้เปนจริง ยอมแสดงถึง
มิจฉาทิฐิของกลุมผูกุมนโยบายการเงินอยางเห็นไดชัด ทุนสํ ารองระหวางประเทศ ซึ่งเปนของ 
ปวงชนชาวไทยมิไดมีไวให ‘เลนงาน’ นักเก็งกํ าไรคนหนึ่งคนใดหรือกลุมหนึ่งกลุมใดโดยเฉพาะ  
หนทางที่มีประสิทธิผลที่สุดในการปองปรามการเก็งกํ าไรจากอัตราแลกเปลี่ยน ก็คือ การปรับ 
อัตราแลกเปลี่ยนใหตรงตอฐานะทางเศรษฐกิจที่เปนจริง และการปรับกลไกใหมีความยืดหยุน 
มากขึ้น
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เมื่อธนาคารแหงประเทศไทยใชมาตรการควบคุมปริวรรตเงินตราตางประเทศ 
ดวยการแยกตลาดเงินบาทนอกประเทศ (off-shore market) ออกจากตลาดเงินบาทในประเทศ 
(on-shore market) ต้ังแตกลางเดือนพฤษภาคม 2540 เพื่อมิใหนักเก็งกํ าไรตางชาติมีเงินบาท
สํ าหรับการเก็งกํ าไร ผูบริหารธนาคารแหงประเทศไทยแสดงอาการลิงโลด หลงเขาใจวา ‘ชนะ’ 
สงครามแลว หนังสือพิมพบางฉบับดังเชน The Nation ซึ่งมีสวนตานการปรับอัตราแลกเปลี่ยน 
ใหตรงตอฐานะทางเศรษฐกิจที่เปนจริง รวมแสดงอาการลิงโลดดวย หาไดสํ าเหนียกวา ตราบเทา 
ที่ยังเดินอยูบนเสนทางเสรีนิยมทางการเงิน การโจมตีเงินบาทจะยังคงมีตอไป หากเงินบาทมิได 
มีคาตรงตอพื้นฐานที่เปนจริง ในประการสํ าคัญ หาไดสํ าเหนียกวา ระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบ 
ตายตัว (Fixed Exchange Rate System) โดยพื้นฐานแลว ขัดกับระบบเสรีนิยมทางการเงิน

ไมมีขอมูลสาธารณะที่บงบอกวา ธนาคารแหงประเทศไทยใชทุนสํ ารองระหวาง
ประเทศจํ านวนมากนอยเพียงใดในการทํ าสงครามเงินบาททั้งในเดือนพฤษภาคมและมิถุนายน 
และนํ าทุนสํ ารองระหวางประเทศไปทํ าสัญญาขายลวงหนาจํ านวนมากนอยเพียงใด แตการหมด
ความเชื่อถือที่มีตอรัฐบาลไทยและตอเงินบาท ทํ าใหสถานการณในเดือนมิถุนายนเลวรายลง 
อยางรวดเร็ว บัดนี้ ประชาชนชาวไทยพากันทิ้งเงินบาท และหันไปถือเงินดอลลารอเมริกัน พอคา 
สงออกเมื่อขายสินคาได ร้ังรอการนํ าเงินตราตางประเทศเขาประเทศ เพราะหวังประโยชนจาก 
อัตราแลกเปลี่ยนระดับใหม ทายที่สุด บรรดาเงินกูตางประเทศเมื่อครบกํ าหนด เร่ิมมีปญหา 
ในการตอสัญญาการกู เพราะสถาบันการเงินตางประเทศเริ่มไมแนใจในความสามารถในการ 
ชํ าระหนี้ ดวยเหตุดังนี้เอง รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง โดยคํ าแนะนํ าของธนาคารแหง 
ประเทศไทย จึงประกาศใหเงินบาทมีคาลอยตัวเมื่อวันที่ 2 กรกฎาคม 2540 นับเปนการ 
เปลี่ยนแปลงนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนดวยอาการจนตรอกอยางยิ่ง

การรอยหรอของทุนสํ ารองระหวางประเทศในเดือนมิถุนายนและเดือนกรกฎาคม 
เปนเรื่องคาดการณได ในเมื่อทุนสํ ารองระหวางประเทศมิไดมีโครงสรางที่มั่นคงดังที่ธนาคารแหง
ประเทศไทยโออวด ประเทศที่มีปญหาการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดที่เร้ือรังและรุนแรง ดังเชน
ประเทศไทย จะมีทุนสํ ารองระหวางประเทศเพิ่มข้ึน ก็แตโดยการมีสวนเกินดุลในบัญชีเงินทุน 
(Capital Account) ขอเท็จจริงปรากฏวา เงินทุนนํ าเขาสวนใหญเปนเงินกูตางประเทศและการ 
ลงทุนซื้อขายหลักทรัพย (Portfolio Investment) เงินทุนนํ าเขาทั้งสองประเภทนี้มีลักษณะชีพจร 
ลงเทาสูงยิ่ง เมื่อความเชื่อมั่นที่มีตอเศรษฐกิจไทยหมดไป เงินทุนนํ าเขาเริ่มไหลออกและ 
ไมหวนกลับมา ซึ่งกระทบตอฐานะของทุนสํ ารองระหวางประเทศอยางสํ าคัญ
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เมื่อรองผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย (นายชัยวัฒน วิบูลยสวัสด์ิ) เรียกรอง
เมื่อวันศุกรที่ 25 กรกฎาคม 2540 ใหพอคาสงออกนํ ารายไดจากการสงออกเขาประเทศ เพื่อให
ตลาดเงินตราตางประเทศในประเทศไทยมีเสถียรภาพ (The Nation, July 26, 1997) อาการ 
วิกฤตของทุนสํ ารองระหวางประเทศก็ปรากฏสูสาธารณชนเปนครั้งแรก หากทุนสํ ารองระหวาง
ประเทศมีฐานะมั่นคงดังที่อวดอาง ยอมไมมีเหตุที่จะขอรองใหพอคาสงออกนํ าเงินตราตาง 
ประเทศเขาประเทศ

  

ทั้งๆที่สังคมเศรษฐกิจไทยกํ าลังเผชิญวิกฤติการณการเงินครั้งที่ร ายแรงที่สุด 
ในชวงหลังสงครามโลกครั้งที่สอง แตธนาคารแหงประเทศไทยพยายามหลีกเลี่ยงการขอความ 
ชวยเหลือจากกองทุนการเงินระหวางประเทศ  ทั้งๆที่สามารถตอสายโดยตรงได การหลีกเลี่ยงการ 
กู เงินจากกองทุนการเงินระหวางประเทศแสดงออกอยางชัดเจน ดวยการที่รัฐมนตรีวาการ 
กระทรวงการคลัง พรอมดวยผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยและคณะ เดินทางไป ‘จิ้มกอง’  
รัฐมนตรีการคลังญี่ปุนเมื่อกลางเดือนกรกฎาคม 2540 โดยมีเสียงรํ่ าลือวา รัฐบาลไทยขอกูเงิน
จํ านวน 20,000 ลานดอลลาร พรรคฝายคานตีปลาหนาไซ ดวยการคัดคานการกูเงินเพื่อพยุง 
ฐานะของสถาบันการเงิน และเพื่อแกปญหาสภาพคลอง หาไดตระหนักวา เจตนารมณของการ 
กูเงินอยูที่การเสริมฐานะทุนสํ ารองระหวางประเทศเปนสํ าคัญ แตแลวรัฐมนตรีวาการกระทรวง 
การคลังและคณะกลับจากญี่ปุน โดยมิไดเงินกูติดมือกลับมา

อาการลังเลใจของรัฐบาลไทยในการขอความชวยเหลือจากกองทุนการเงิน
ระหวางประเทศ สรางความหงุดหงิดใจแกผูบริหาร IMF อยางยิ่ง

เหตุใดคอยแลวไยไมมา ?

นี่มิใชคํ ารํ าพึงของศาสตราจารยสแตนลีย ฟชเชอร (Stanley Fischer) หากแต 
เปนคํ าถามผานสื่อมวลชน  ซึ่งกระจายขาวไปทั่วพิภพภายในเวลาไมกี่ชั่วโมง

ศาสตราจารยสแตนลีย ฟชเชอร มีสถานะอยูสองสถาน สถานหนึ่งเปนนัก 
เศรษฐศาสตรเรืองนาม อดีตอาจารยแหง Massachusetts Institute of Technology ผู 
เชี่ยวชาญเศรษฐศาสตรมหภาค โดยเฉพาะอยางยิ่งเศรษฐศาสตรการเงิน แตอีกสถานหนึ่งเปน 
รองผูอํ านวยการกองทุนการเงินระหวางประเทศ (IMF)

ในฐานะนักวิชาการ ศาสตราจารยฟชเชอรทราบแกใจดีวา ประเทศไทยบาดเจ็บ
สาหัสจากการทํ าสงครามเงินบาทมากเพียงใด ไมมีประเทศที่เรงรุดสูเสนทางเสรีนิยมทางการเงิน 
โดยยึดกุมระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัว (Fixed Exchange Rate System) ประเทศใด 
ที่สามารถรอดพนวิกฤติการณทางการเงินไปได กองทุนการเงินระหวางประเทศในความรับ 
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ผิดชอบของศาสตราจารยฟชเชอร เพียรพยายามเตือนธนาคารแหงประเทศไทยซํ้ าแลวซํ้ าเลา  
แตคํ าแนะนํ าที่เต็มเปยมดวยความหวังดีนี้ไมมีความหมาย เร่ืองที่นาเศราก็คือ ศิษยเกา M.I.T.  
ในประเทศไทยเปนฝายกดดันธนาคารแหงประเทศไทยมิใหละทิ้งระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบ 
ตายตัว  และมิใหลดคาเงินบาท  ทั้ง ๆ ที่เงินบาทมีคาสูงกวาความเปนจริง (overvaluation)

ในฐานะรองผูอํ านวยการกองทุนการเงินระหวางประเทศ ศาสตราจารยฟชเชอร
พรอมที่จะอาแขนโอบอุมและชวยเหลือธนาคารแหงประเทศไทย และรอคอยใหความชวยเหลือ 
ดังกลาวนี้ ในอดีตที่เปนมา เมื่อระบบเศรษฐกิจไทยเผชิญกับวิกฤติการณทางการเงิน และ 
ไมสามารถรับมือไดคราใด ก็ตองวิ่งเขาซบอกขอความชวยเหลือจากกองทุนการเงินระหวาง
ประเทศครานั้น แตคราวนี้ธนาคารแหงประเทศไทยสรางความประหลาดใจแกผูบริหารกองทุน 
การเงินระหวางประเทศ ดวยการหลีกลี้หนีหนา ไมเขาพบผูบริหาร IMF เพื่อขอความชวยเหลือ 
ดังที่เปนมาในอดีต และนี่เองที่ทํ าใหศาสตราจารยฟชเชอรหงุดหงิดใจ จะไมใหหงุดหงิดใจได 
อยางไร ในเมื่อฟลิปปนสซึ่งเผชิญวิกฤติการณเงินเปโซหลังจากที่ไทยเผชิญวิกฤติการณเงินบาท  
วิ่งเขาหากองทุนการเงินระหวางประเทศ จนสามารถตกลงแผนการชวยเหลือไดแลว แตยังไมมี 
เงาของผูบริหารนโยบายการเงินของไทย

ศาสตราจารยฟชเชอรพร่ังพรูถอยคํ าที่ไมเปนมงคลวา ผูบริหารรัฐบาลไทยกํ าลัง 
มีพฤติกรรมที่แสดงถึงความโงเงาเตาตุนดวยการไมขอเงินกูฉุกเฉินจาก IMF พรอมทั้งสํ าทับวา  
หากปลอยใหวิกฤติการณการเงินยืดเยื้อยาวนานมากเพียงใด ความยากลํ าบากในการแกปญหา 
ยิ่งมีมากเพียงนั้น ไมตองสงสัยเลยวา ถอยคํ าที่ไมเปนมงคลเหลานี้ตองการสงถึงผูคนในวัง 
บางขุนพรหมโดยตรง ศาสตราจารยฟชเชอรมิไดตองการดอกเบี้ยเงินกูมากไปกวาความตองการ
เห็นเสถียรภาพทางการเงินคืนสูอาเซียตะวันออกโดยเร็ว

ธนาคารแหงประเทศไทยเพิ่งยื่นขอเสนอการกูเงินฉุกเฉินจากกองทุนการเงิน
ระหวางประเทศตอรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังและนายกรัฐมนตรีเมื่อวันที่ 22 กรกฎาคม 
2540 ภายหลังจากที่การเจรจาขอความชวยเหลือจากญี่ปุนลมเหลว ทั้งนี้ตามคํ าใหสัมภาษณ 
ของอดีตผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย (ผูจัดการรายวัน ฉบับวันอังคารที่ 29 กรกฎาคม 2540) 
ไมเปนที่แนชัดวา ความพยายามหลีกเลี่ยงการกูเงินจากกองทุนการเงินระหวางประเทศใน 
เบื้องตนเปนความตองการของธนาคารแหงประเทศไทย หรือเปนความตองการของรัฐบาล คํ า 
ใหสัมภาษณของที่ปรึกษานายกรัฐมนตรีกอนหนานี้ บงบอกวา รัฐบาลเปนฝายตองการหลีกหนี
กองทุนการเงินระหวางประเทศ เพราะการกูเงินจากกองทุนการเงินระหวางประเทศมีผลเทากับ 
การยอมรับความผิดพลาดในการบริหารนโยบายการเงิน บทสัมภาษณศาสตราจารยฟชเชอร  
ซึ่งตีพิมพในหนังสือพิมพ The Washington Post ในเวลาไลเลี่ยกัน รวมทั้งการผลักดันของ 
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นักวิชาการไทยและพรรคฝายคานอาจมีผลไมมากนัก เพราะถึงตอนนั้นรัฐบาลอยูในภาวะจน
ตรอกแลว

อะไรจะเกิดขึ้น หากรัฐบาลไทยขอเงินกู ฉุกเฉินจากกองทุนการเงินระหวาง
ประเทศ ?

ประการแรก ประเทศไทยจะสูญเสียอธิปไตยในการกํ าหนดนโยบาย เพราะ 
กองทุนการเงินระหวางประเทศจะกํ าหนดเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบายที่ประเทศผูกูตองปฏิบัติ หรือ
ที่เรียกกันวา Policy Conditionalities ในทางปฏิบัติ เงื่อนไขการดํ าเนินนโยบายดังกลาวนี้ มิได
กํ าหนดดวยวิธีการสั่งการจากกรุงวอชิงตัน ดี.ซี. มายังกรุงเทพฯ หากแตเกิดจากการเจรจารวมกัน
ระหวางทั้งสองฝาย เมื่อมีขอตกลงเกี่ยวกับแผนการฟนฟูเศรษฐกิจที่ชัดเจนแลว ฝายไทยจะเปน
ฝายแจงความจํ านงวาจะดํ าเนินมาตรการทางนโยบายอะไรบาง ดวยเหตุดังนี้ จึงมิอาจกลาวหา
โดยนิตินัยวา กองทุนการเงินระหวางประเทศละเมิดอธิปไตยในการกํ าหนดนโยบายของภาคี
สมาชิก อยางไรก็ตาม หากประเทศผูกูไมปฏิบัติตามเงื่อนไขการดํ าเนินนโยบาย ซึ่งจะมีการ 
ทบทวนเปนระยะๆ กองทุนการเงินระหวางประเทศก็จะตัดเงินที่ใหกูโดยทันที ดังที่เคยตัดเงินกู 
ฉุกเฉินที่ใหแกไทยในป 2525 มาแลว

ประการที่สอง  เงื่อนไขการดํ าเนินนโยบายที่มาพรอมกับเงินกูฉุกเฉินนี้ สวนใหญ
มักเปนเงื่อนไขเกี่ยวกับการปรับโครงสรางอุปสงคมวลรวม (Demand-Side Structural 
Adjustment) การขอเงินกูฉุกเฉินจากกองทุนการเงินระหวางประเทศ จึงมีผลเทากับการยืมมือ  
IMF ใหเลนงานนักการเมืองใหมีวินัยทางการคลัง และเลนงานธนาคารแหงประเทศไทยใหมีวินัย
ทางการเงิน บรรดานักเศรษฐศาสตรที่สนับสนุนการขอเงินกูฉุกเฉินจาก IMF ลวนมีเปาประสงค 
ดังกลาวนี้ โดยไมใหความสํ าคัญเกี่ยวกับประเด็นการสูญเสียอธิปไตยในการกํ าหนดนโยบาย

ประการที่สาม  ความนาเชื่อถือของเศรษฐกิจไทยในสังคมเศรษฐกิจโลกมีมากขึ้น 
ตลาดการเงินระหวางประเทศใหความเชื่อถือ IMF ในฐานะองคกรโลกบาลทางการเงินระหวาง
ประเทศ เมื่อ IMF เขามาดูแลเศรษฐกิจไทย ก็เปนที่เชื่อถือกันวา IMF จะชวยแกวิกฤติการณ 
ทางการเงินในประเทศไทยได การกูเงินจากญี่ปุน หรือประเทศหรือองคกรอื่นใด จะไมชวยสราง
ความนาเชื่อถือไดมากเทา IMF

ประวัติศาสตรเศรษฐกิจไทยตองจารึกไววา รัฐบาลพลเอกชวลิต ยงใจยุทธ ตอง
ปลอยเงินบาทใหลอยตัวดวยความจนตรอกเมื่อวันที่ 2 กรกฎาคม 2540 และตองขอเงินกูฉุกเฉิน
จากกองทุนการเงินระหวางประเทศในเวลาตอมาดวยอาการจนตรอกไมแตกตางกัน ในฐานะ 
นายกรัฐมนตรี  พลเอกชวลิตมิอาจปฏิเสธความรับผิดได


