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ซานตาคลอสแหงบางขุนพรหม

                        รังสรรค  ธนะพรพันธุ

  ธนาคารแหงประเทศไทยและกองทุนเพื่อการฟ นฟูและพัฒนาระบบสถาบัน 
การเงนิ มหีนงัสอืถงึผูบัญชาการการตํ ารวจแหงชาติเมื่อวันที่ 16 ธันวาคม 2541 กลาวโทษบริษัท
เงนิทนุหลักทรัพยไทยแคปตอล จ ํากัด และผูบริหาร 4 คน ในขอหากระทํ าความผิดฐานฉอโกงตาม
ประมวลกฎหมายอาญา มาตรา 269 และมาตรา 341  และกระทํ าความผิดตามมาตรา 75 อัฏฐ 
แหงพระราชบัญญัติการประกอบธุรกิจเงินทุน ธุรกิจหลักทรัพย และธุรกิจเครดิตฟองซิเอร  
พ.ศ. 2522 ทีแ่กไขเพิ่มเติมแลว  ซึ่งมีโทษจํ าคุก 5-10 ป และปรับต้ังแต 5 แสนบาท ถึง 1 ลานบาท 
พรอมกันนี้ก็มีหนังสือถึงผู บัญชาการตํ ารวจแหงชาติและสํ านักงานตรวจคนเขาเมือง เพื่อมี 
คํ าสั่งหามผูบริหารบริษัทเงินทุนหลักทรัพยดังกลาว อันประกอบดวยนายกี่เส็ง อนันตศิริประภา 
นางวรรณี พรฉมิ นายอกุฤษ พงษพนัธ และนายสมบัติ อุชชนิ ออกจากราชอาณาจักรเปนการ 
ชั่วคราว(ผูจัดการรายวัน ฉบับวนัที่ 17 ธันวาคม 2541)

ประพฤติกรรมการกระทํ าความผิดฐานฉอโกงเกิดขึ้นระหวางวันที่ 30 มิถุนายน 
ถึงวันที่ 3 ตุลาคม 2540 ผูบริหารบริษัทเงินทุนหลักทรัพยไทยแคปตอล จํ ากัด(เดิมคือบริษัท 
เงนิทนุและหลักทรัพยไทยมิตซูบิชิอินเวสตเมนต จํ ากัด)ไดทํ าเอกสารอันเปนเท็จหลอกลวงกองทุน 
เพื่อการฟนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงินวาขาดสภาพคลอง ไมมีเงินคืนแกผูถอนเงินตาม 
ต๋ัวสญัญาการใชเงนิ และขอความชวยเหลือจากกองทุนเพื่อการฟนฟูฯ รวม 6 คร้ัง คิดเปนเงิน 
ทัง้สิน้ 213.89 ลานบาท ทั้งๆที่บริษัทมีเงินฝากธนาคารพาณิชยถึง 179-228 ลานบาท ในขณะที่มี
พันธะตองดํ ารงสินทรัพยสภาพคลองเพียง 32-39 ลานบาทเทานั้น ประพฤติกรรมดังกลาวนี้ 
ตองถอืเปนการฉอโกง เพราะหากกองทุนเพื่อการฟนฟูฯพบวา  บริษัทยังมีสภาพคลองดีอยู กองทุน
เพือ่การฟนฟูฯยอมไมปลอยเงินกู

กองทนุเพือ่การฟนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน กอต้ังขึ้นในป 2528 ทั้งนี้
เปนผลจากพระราชกํ าหนดแกไขเพิ่มเติมพระราชบัญญัติธนาคารแหงประเทศไทย พ.ศ. 2485 
พทุธศกัราช 2528 ซึ่งเพิ่มเติมหมวด 5 ทวิ ในพระราชบัญญัติดังกลาว หากสืบคนใหถึงที่สุด การ
จดัตัง้กองทนุเพือ่การฟนฟูฯยึดแบบจํ าลองอังกฤษเปนแมแบบ เมื่อเกิดวิกฤติการณสถาบันการเงิน
ในป 2517 ธนาคารแหงประเทศอังกฤษไดจัดตั้ง Lifeboat Fund ข้ึนมาเปนกลไกในการแกปญหา 
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กองทนุเพือ่การฟนฟูฯ มีรูปลักษณการจัดองคกร และปรัชญาคลายคลึงกับ Lifeboat Fund ของ
ประเทศอังกฤษ

นับต้ังแตกอต้ังธนาคารแหงประเทศไทยในป 2485 เปนตนมา ธนาคารแหง
ประเทศไทยทํ าหนาที่เปน ‘ซานตาคลอส’ (Santa Claus) เขาไปโอบอุมสถาบันการเงินที่มี 
ปญหาการขาดสภาพคลองและฐานะการเงินงอนแงน ทั้งนี้โดยอางวา เพื่อปกปองคุมครอง 
ผลประโยชนของประชาชนเจาของเงินฝาก แตมีผลในการปกปองและใหทายเจาของและผูบริหาร
สถาบนัการเงินดวย ธนาคารแหงประเทศไทยยึดมั่นในปรัชญา ‘สถาบนัการเงินลมมิได’ ดวยเหตุ
ดังนัน้ จงึอดัฉดีเงนิเพือ่ค้ํ าจุนสถาบันการเงินที่มีปญหา โดยเฉพาะอยางยิ่งดวยการจัดสรรสินเชื่อ
อัตราดอกเบี้ยตํ่ า (soft loan) ในการคํ้ าจุนมิใหสถาบันการเงินลม ธนาคารแหงประเทศไทย 
มักจะกํ าหนดเงื่อนไขในการปรับปรุงการบริหาร พรอมทั้งสงผูแทนเขาไปดูแลการบริหาร หรือ
เปลี่ยนแปลงฝายบริหาร ในกรณีที่รายแรงที่สุด ถึงกับเขาไปควบคุมกิจการสถาบันการเงิน ดัง 
กรณีธนาคารเอเชียทรัสต จํ ากัด (2527)

เมื่อมีการกอต้ังกองทุนเพื่อการฟนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงินในป 2528 
กองทนุเพือ่การฟนฟูฯซึ่งมีฐานะเปนนิติบุคคลรับชวงทํ าหนาที่ ‘ซานตาคลอส’ สืบตอจากธนาคาร
แหงประเทศไทย อีกทั้งสืบทอดปรัชญา ‘สถาบนัการเงินลมมิได’ อีกดวย กลาวอีกนัยหนึ่งก็คือ  
กองทนุเพือ่การฟนฟูฯมีฐานะเปน ‘องคกรซานตาคลอสเพื่อค้ํ าจุนสถาบันการเงิน’  สถาบนัการเงิน
ที่มีปญหาการขาดสภาพคลองและฐานะการเงินงอนแงนลวนแลวแตวิ่งไปหากองทุนเพื่อการ 
ฟนฟฯูเพือ่ขอความชวยเหลือ กองทุนเพื่อการฟนฟูฯจึงทํ าหนาที่เปน “ผูใหกูยืมแหลงสุดทาย” หรือ
ทีรู่จกักนัในวงวิชาการเศรษฐศาสตรการเงินวา Lender of Last Resort

ดวยเหตุที่ธนาคารแหงประเทศไทยมีจารีตในการใหสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ า
แกสถาบนัการเงนิทีม่ปีญหาการขาดสภาพคลองและฐานะการเงินงอนแงน กองทุนเพื่อการฟนฟูฯ
สืบทอดจารีตดังกลาวนี้ การคิดดอกเบี้ยในอัตราที่ผอนปรนก็เพื่อใหสถาบันการเงินที่มีปญหา
มีโอกาสฟนฟูกิจการ จนฐานะการเงินกลับมามีความมั่นคง แตการที่กองทุนเพื่อการฟนฟูฯคิด 
ดอกเบี้ยในอัตราตํ่ ากวาอัตราตลาด มีผลในการสรางแรงจูงใจใหสถาบันการเงินตางๆวิ่งเขาหา 
กองทุนเพื่อการฟนฟูฯเพื่อขอสินเชื่อ กองทุนเพื่อการฟนฟูฯกลายเปนแหลงเงินทุนของสถาบัน 
การเงินที่มิไดมีฐานะแตกตางจากแหลงเงินทุนอื่นๆ สถาบันการเงินที่มิไดมีปญหาความงอนแงน
ของฐานะการเงินพากันขอ ‘ความชวยเหลือ’ จากกองทนุเพื่อการฟนฟูฯ  เพราะเงนิกูจากกองทุน
เพือ่การฟนฟฯูเสยีตนทนุตํ่ ากวาเงินทุนจากแหลงอื่นๆ ไมวาจะเปนเงินฝากประชาชนและเงินกูจาก
แหลงภายในและภายนอกประเทศ  ดวยเหตุดังนี้กองทุนเพื่อการฟนฟูฯจึงมิไดทํ าหนาที่ Lender of 
Last Resort อยางเครงครัด  ตรงกนัขามกลับทํ าหนาที่ เปน Lender of the First Resort
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เหตใุดกองทุนเพื่อการฟนฟูฯจึงกลับกลายเปน Lender of the First Resort ?

อรรถาธบิายในเรื่องนี้มีอยูอยางนอย 3 ประการ
ประการแรก นโยบายสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยตํ่ าเปนแมเหล็กที่ดึงดูดใหสถาบัน 

การเงนิทัง้ทีม่แีละไมมีปญหาสภาพคลอง  ตองการเงินกูจากกองทุนเพื่อการฟนฟูฯ
ประการที่สอง  ความไรประสิทธิภาพของธนาคารแหงประเทศไทยในการกํ ากับ

และตรวจสอบสถาบันการเงิน ทั้งธนาคารพาณิชยและธุรกิจเงินทุน ทํ าใหไมสามารถแยกแยะ
ระหวางสถาบันการเงินที่มีปญหากับสถาบันเงินที่ไมมีปญหา ความไรประสิทธิภาพดังกลาวนี้สง
ผลใหกองทนุเพือ่การฟนฟูฯเขาไปชวยเหลือสถาบันการเงินที่มิสมควรไดรับความชวยเหลือ

ประการที่สาม  การฉอราษฎรบังหลวงของพนักงานและผูบริหารระดับสูงของ
ธนาคารแหงประเทศไทย อาจเปนเหตุใหมีการจัดสรรสินเชื่อจากกองทุนเพื่อการฟนฟูฯแกสถาบัน
การเงนิที่ยังไมมีปญหาการขาดสภาพคลอง

เมื่อวิกฤติการสถาบันการเงินเริ่มกอตัวในป 2539 และตอมาทวีความรายแรง 
ในป 2540  สถาบนัการเงินจํ านวนมากไดขอเงินกูจากกองทุนเพื่อการฟนฟูฯ  มรสุมทางการเงิน 
ที่ถาโถมสูสังคมเศรษฐกิจไทย ทํ าใหกองทุนเพื่อการฟนฟูฯมิอาจตรวจสอบไดอยางถี่ถวนไดวา 
สถาบันการเงินใดมีปญหาการขาดสภาพคลองอยางแทจริง ในเวลานั้น (2539-2540) อัตรา 
ดอกเบีย้ภายในประเทศอยูในระดับสูง อันเปนผลจากนโยบายของธนาคารแหงประเทศไทย การ
ตรึงอตัราดอกเบี้ยในระดับสูงเกิดจากความจํ าเปนในการดูดดึงเงินทุนเขาประเทศ (capital inflow) 
เพื่อสะสมทุนสํ ารองระหวางประเทศ และความจํ าเปนในการสะสมทุนสํ ารองระหวางประเทศ 
เกดิจากการเลือกใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัว (Fixed Exchange Rate System) เมื่อ
ตองการปกปองคาเงินบาทตามอัตราแลกเปลี่ยนที่กํ าหนดไวตายตัว ก็ตองสะสมทุนสํ ารองระหวาง
ประเทศสํ าหรับการทํ าสงครามเงินบาท การตรึงอัตราดอกเบี้ยในระดับสูงเปนผลจากการ 
ดํ าเนินยุทธศาสตรการเงินดังกลาวนี้ อัตราดอกเบี้ยที่อยูในระดับสูงทํ าใหสถาบันการเงินจํ าเปน
ตองแสวงหาแหลงเงินทุนอัตราดอกเบี้ยตํ่ า ดวยการกูเงินจากตางประเทศและการกูเงินจากกองทุน
เพือ่การฟนฟูฯ

นบัต้ังแตปลายป 2539 เปนตนมา บริษัทจัดอันดับความนาเชื่อถือทางการเงิน
(Credit Rating Agency) โดยเฉพาะอยางยิ่ง Moody ‘s Investors Service เร่ิมกลาวถึงความ
งอนแงนของสถาบันการเงินไทย ธนาคารแหงประเทศไทยปฏิเสธขอกลาวหานี้ แมจนเดือน
กมุภาพันธ 2540 เมื่อ Moody ‘s ขูทีจ่ะลดอนัดับความนาเชื่อถือทางการเงินของไทย ผูนํ าวัง 
บางขุนพรหมพากันดาหนาออกมายืนยันความมั่นคงของระบบสถาบันการเงิน แตแลวกลับมี
ประกาศ ‘มาตรการ 3 มีนาคม 2540’ ส่ังใหธรุกจิเงินทุนเพิ่มทุนประกอบการรวม 10 บริษัท  
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ตามมาดวย ‘มาตรากร 27 มิถุนายน 2540’ ประกาศปดกิจการบริษัทเงินทุน 16 บริษัทเปน 
การชั่วคราว

การประกาศปดกิจการบริษัทเงินทุน 16 บริษัทเมื่อวันที่ 27 มิถุนายน 2540 กอ 
ใหเกดิการวพิากษอยางมาก ขอวิพากษที่สํ าคัญก็คือ ธนาคารแหงประเทศไทยมิไดใชหลักเกณฑ 
ทีโ่ปรงใส มหิน ําซํ ้ายังถูกฝายการเมืองแทรกแซงอีกดวย หนังสือพิมพบางฉบับรายงานวา มีการ 
วิ่งเตนเพื่อใหบริษัทเงินทุนบางบริษัทหลุดจากบัญชีรายชื่อ แมรายงานลักษณะนี้จะไมมีประจักษ
พยานขอเท็จจริงที่ชัดเจน แตการที่ธนาคารแหงประเทศไทยไมมีแถลงการณปฏิเสธรายงานขาว 
พรอมทั้งเปดเผยหลักเกณฑการสั่งปดกิจการบริษัทเงินทุนเหลานั้น ยอมทํ าใหธนาคารแหง 
ประเทศไทยเสื่อมเสียความนาเชื่อถือ หนังสือพิมพหลายฉบับในเวลานั้นรายงานตองตรงกันวา 
บรรดาบริษัทเงินทุนที่ถูกสั่งปดกิจการลวนแลวแตมีหนี้คงคางกับกองทุนเพื่อการฟนฟูฯเกินเลย 
กวาทุนประกอบการ กลาวอีกนัยหนึ่งก็คือ มีทุนประกอบการไมพอชํ าระหนี้คืนกองทุนเพื่อการ 
ฟนฟูฯ ผูบริหารบริษัทเงินทุนหลายบริษัท โดยเฉพาะอยางยิ่งบริษัทตะวันออกไฟแนนซออกมา 
ตอบโตธนาคารแหงประเทศไทยในประเด็นนี้ โดยกลาววา การกูเงินจากกองทุนเพื่อการฟนฟูฯ 
เปนประพฤติกรรมสามัญที่สมเหตุสมผล ในเมื่อกองทุนเพื่อการฟนฟูฯเปนแหลงเงินทุนอัตรา 
ดอกเบี้ยตํ่ า บทสมัภาษณดังกลาวนี้สะทอนขอเท็จจริงที่วา กองทุนเพื่อการฟนฟูฯสํ าหรับสถาบัน
การเงนิจํ านวนมากหาใช Lender of Last Resort ไม หากแตแปรสภาพเปน Lender of the First 
Resort ไปเสียแลว

ขอเท็จจริงที่วา สถาบันการเงินจํ านวนมากถือวา กองทุนเพื่อการฟนฟูฯเปน
Lender of the First Resort เนือ่งจากเสยีดอกเบี้ยตํ่ ากวาอัตราตลาด ทํ าใหตองทบทวนวา  
มาตรการสัง่ปดบริษัทเงินทุน 16 บริษัทเมื่อวันที่ 27 มิถุนายน 2540 เปนมาตรการที่ถูกตองหรือไม 
ในขณะทีธ่นาคารแหงประเทศไทยเห็นวา บริษัทเงินทุนเหลานี้สมควรถูกปด เนื่องจากมีหนี้สินลน
พนตัว แตผูบริหารสถาบันการเงินจํ านวนไมนอยกลาวหาวา ธนาคารแหงประเทศไทยเลือกใช 
หลกัเกณฑทีผิ่ดพลาด ในทศันะของผูบริหารสถาบันการเงินเหลานี้ เงินกูจากกองทุนเพื่อการฟนฟูฯ
มีฐานะไมแตกตางจากเงินกู(หรืออีกนัยหนึ่งเงินฝาก)จากประชาชน การสั่งปดธุรกิจเงินทุนที่กูเงิน
จากกองทนุเพือ่การฟนฟูฯเกินเลยทุนประกอบการจึงเปนเรื่องไมถูกตอง

เมื่อธนาคารแหงประเทศไทยเริ่มฟองบริษัทเงินทุนและหลักทรัพยไทยแคปตอล 
จํ ากัดเปนคดีแรก ยอมเปนที่แนชัดวา จะมีบริษัทเงินทุนอีกหลายบริษัทรอคิวถูกฟองดวยขอหา
เดียวกันในภายหลัง ในเมื่อมีบริษัทเงินทุนจํ านวนไมนอยที่ถือวา กองทุนเพื่อการฟนฟูฯเปน 
Lender of the First Resort
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การดํ าเนินคดีสถาบันการเงินที่ไดรับความชวยเหลือจากกองทุนเพื่อการฟนฟูฯ
โดยไมสมควร นับเปนเรื่องถูกตอง เพราะจะไดไมเปนเยี่ยงอยางตอไปในอนาคต แตการที่ผูชวย 
ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยฝายกิจการพิเศษ (นายรัฐกร นิ่มวัฒนา) ประกาศไมเอาผิด 
ผูจัดการกองทุน (มติชน  ฉบับวนัที ่17 ธนัวาคม 2541) กอใหเกิดขอกังขาในใจสาธารณชนจํ านวน
มาก การที่มีสถาบันการเงินไดรับความชวยเหลือจากกองทุนเพื่อการฟนฟูฯโดยมิสมควรนั้น  
ความ ‘ผิด’ ที่เกิดขึ้นมิไดมีแตสถาบันการเงินที่ยื่นเรื่องขอความชวยเหลือเทานั้น หากยังอาจมี
ความผิดในฝายผูอนุมัติเงินกูดวย

หากผูบริหารธนาคารแหงประเทศไทยมีความเปนธรรมในหัวใจ สมควรจัดการให
มคีณะกรรมการอิสระทํ าหนาที่ไตสวนกรณีที่กองทุนเพื่อการฟนฟูฯแปรสภาพเปน Lender of the 
First Resort การไตสวนควรครอบคลุมประเด็นเรื่องประสิทธิภาพของธนาคารแหงประเทศไทย 
ในการก ํากบัและตรวจสอบสถาบันการเงิน รวมตลอดจนขอเท็จจริงที่วา มีการวิ่งเตนและจายเงิน
ใตโตะเพื่อใหไดมาซึ่งเงินกู จากกองทุนเพื่อการฟนฟูฯหรือไม หากปราศจากการไตสวนเพื่อ 
ทํ าใหเกิดความกระจางในขอเท็จจริง ความนาเชื่อถือของธนาคารแหงประเทศไทยจะยังคง 
เสื่อมทรุดตอไป
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