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นครธน

รังสรรค  ธนะพรพันธุ

ธนาคารแหงประเทศไทยเขาควบคุมกิจการธนาคารนครธน จํ ากัด (มหาชน) เมื่อ
วนัที ่ 12 กรกฎาคม 2542 พรอมทั้งสั่งลดทุนจดทะเบียนและทุนที่ชํ าระแลว โดยหุนราคา 10 บาท 
มคีาลดลงเหลอื 1 สตางค ยังผลใหเงินทุน 2,016 ลานบาท มีคาเหลือเพียง 2 ลานบาทเศษ ทั้งนี้
เพื่อลางผลขาดทุนสะสมจํ านวนหนึ่ง แลวจึงใหธนาคารนครธนเพิ่มทุนรอบใหม โดยกองทุน
เพือ่การฟนฟแูละพฒันาระบบสถาบันการเงินจะเขาไปซื้อหุนมูลคา 7,001 ลานบาท หลังจากนั้น 
กองทนุเพือ่การฟนฟูฯจะขายหุนจํ านวน 75% ของหุนทัง้หมดใหแกนักลงทุนเอกชน โดยจะดํ าเนิน
การใหเสร็จส้ินภายในกํ าหนดเวลา 60 วัน ในระหวางนี้ ธนาคารแหงประเทศไทยไดสงพนักงาน 
เขาไปเปนคณะกรรมการเพื่อบริหารจัดการธนาคารเปนการชั่วคราว

กระทรวงการคลังและธนาคารแหงประเทศไทยถูกวิพากษอยางรุนแรงในการ
จัดการปญหาธนาคารฯนครธนเชื่องชากวาที่ควรจะเปนอยางมาก ทั้งๆที่ธนาคารสแตนดารด
ชารเตอรด (Standard Chartered Bank) ยืน่ขอเสนอเพื่อเปนผูรวมทุนมาเปนเวลากวา 3 เดือน
แลว เพยีงแตติดขัดในขอที่ไมเขาขายมาตรการ 14 สิงหาคม 2541 ความเชื่องชาในการตัดสินใจ
และดํ าเนินการแกปญหา ทํ าใหฐานะทางการเงินของธนาคารนครธนเสื่อมทรุดลงไปตามลํ าดับ 
ขอเท็จจริงปรากฏวา ธนาคารนครธนจะสามารถอยูไดจนถึงสิ้นเดือนกรกฎาคม 2542 นี้เทานั้น 
เนื่องจากไมมีเงินทุนสํ าหรับการประกอบธุรกรรมประจํ าวันอีกตอไป การตัดสินใจเขาควบคุม 
กจิการจึงเกิดจากภาวะจํ ายอม  อันเปนผลจากความเชื่องชาในการแกปญหา

แตการตัดสินใจใหกองทุนเพื่อการฟนฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงินเขาไป 
ค้ํ ายันธนาคารนครธนมิใหลม ดานหนึ่งเทากับผลักภาระการดํ ารงชีพของธนาคารไปใหประชาชน 
อีกดานหนึง่แสดงใหเห็นวา ธนาคารแหงประเทศไทยมิไดเปลี่ยนแปลงปรัชญาและหลักการในการ
ก ํากับและตรวจสอบสถาบันการเงิน

ความเปนไปไดที่กองทุนเพื่อการฟนฟูฯจะขาดทุนจากการถือหุนธนาคารนครธน 
มอียูสูงยิง่ ในเมือ่ธนาคารดังกลาวนี้มีสภาพไมแตกตางจากผีตายซาก เมื่อกองทุนเพื่อการฟนฟูฯ 
น ําหุน 75% ของหุนทัง้หมดจํ าหนายคืนใหเอกชน ยอมเปนที่คาดไดวา ราคาที่นักลงทุนเอกชน
เสนอซื้อยอมตองตํ่ ากวาราคาพาร และกองทุนเพื่อการฟนฟูฯจะตองขาดทุนจากการขายหุน
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จํ านวนดังกลาว ธนาคารแหงประเทศไทยพยายามบรรเทาความเสียหายในสวนนี้ดวยการเปด
ประมูล แมวาจะมีการทํ าสัญญาขายหุนแกธนาคารสแตนดารดชารเตอรดไปแลวก็ตาม โดยที่
ธนาคารสแตนดารดชารเตอรดมสิีทธริวมประมูลไดดวย หากไมมีนักลงทุนเอกชนรายใดเสนอราคา
ซือ้สูงกวาราคารที่ธนาคารสแตนดารดชารเตอรดเสนอ ธนาคารสแตนดารดก็จะเปนผูซื้อหุนจํ านวน
ดังกลาว และเขาบริหารจัดการธนาคารนครธนตอไป

ภายหลังจากที่ผูรวมทุนเขามาบริหารจัดการธนาคารนครธน กองทุนเพื่อการ 
ฟนฟฯูยงัคงถอืหุน 25% ในธนาคารนั้น หากการบริหารจัดการในอนาคตมีกํ าไร กองทุนเพื่อการ 
ฟนฟูฯยอมไดรับสวนแบงกํ าไรดวยในฐานะผูถือหุน กํ าไรในสวนนี้จะชวยบรรเทาการขาดทุน 
จากการขายหุนในสวนแรก แตก็มีความไมแนนอนอยูมากวา การประกอบการในอนาคตจะมี 
ผลกํ าไรหรือไม

ดังนัน้ จงึเปนเรือ่งคอนขางแนชัดวา กองทุนเพื่อการฟนฟูฯจะตองขาดทุนจากการ
ขายหุนธนาคารนครธน เพียงแตจะมากหรือนอยเทานั้น รัฐบาลดํ าเนินการกอหนี้สาธารณะเพื่อ 
ชดเชยการขาดทุนของกองทุนเพื่อการฟนฟูฯ โดยที่ภาระหนี้สาธารณะตกแกประชาชนผูเสียภาษี
อากร ดังนั้น ธนาคารนครธนดํ ารงชีพตอไปไดก็ดวยการแบกภาระของประชาชนผูเสียภาษีอากร 
โดยทีเ่จาของซึง่มอํี านาจควบคุมจัดการเปนนายทุนตางชาติ คํ าถามพื้นฐานมีอยูวา เหตุใดจึงตอง
ใหประชาชนผูเสียภาษีอากรแบกภาระการดํ ารงชีพของธนาคารนครธน เพียงเพื่อใหนายทุน 
ตางชาติเขามาเปนเจาของ?

การคํ้ ายันมิใหธนาคารนครธนลมยังสะทอนถึงปรัชญา 'สถาบันการเงินลมมิได'
ของธนาคารแหงประเทศไทยอีกดวย แสดงใหเห็นวา ธนาคารแหงประเทศไทยมิไดเรียนรูและไมมี 
ทีทาจะเรียนรูบทเรียนจากวิกฤติการณสถาบันการเงินที่เกิดขึ้นนับต้ังแตป 2540 เปนตนมา 
ปรัชญา 'สถาบันการเงินลมไมได' เปน 'กตกิาการเลนเกม' (Rule of the Game) ในภาคเศรษฐกิจ
การเงนิมาเปนเวลาชานาน เพราะเปนปรัชญาที่ธนาคารแหงประเทศไทยยึดกุมมาตั้งแตแรกกอต้ัง 
แตปรัชญาดังกลาวนี้กอใหเกิดโครงสรางสิ่งจูงใจ (Structure of Incentives) ซึ่งมีผลบ่ันทอน 
ความมัน่คงระบบสถาบันการเงินในขั้นรากฐาน

ดวยเหตุที่ธนาคารแหงประเทศไทยกระโดดเขาไป 'อุม' สถาบนัการเงินทุกครั้งครา
ทีม่ปีญหาความงอนแงนทางการเงินและคํ้ ายันมิใหลม ถึงจะมีกรณีที่ปลอยใหลม ก็มักจะเปนเรื่อง
สุดวสัิย แตก็ยังคุมครองประชาชนเขาของเงินฝาก 'กตกิาการเลนเกม' เชนนีเ้อง ทํ าใหประชาชน
เลือกฝากเงินออมกับสถาบันการเงินที่ใหดอกเบี้ยอัตราสูงสุด โดยไมพิจารณาฐานะทางการเงิน
และประพฤติกรรมของผูบริหารเทาที่ควร เพราะเชื่อมั่นวา หากสถาบันการเงินดังกลาวมีปญหา 
ธนาคารแหงประเทศไทยจะตองกระโดดเขามา 'อุม' ดวยความเชื่อมั่นเดียวกันนี้เอง ผูบริหาร
สถาบันการเงินจํ านวนมากมีประพฤติกรรมสุมเสี่ยง บางครั้งถึงกับฉอฉล โดยเฉพาะอยางยิ่ง 
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ในการจัดสรรสินเชื่อโดยปราศจากความเขมงวดในการประเมินและติดตามโครงการที่ขอเงินกู  
ในทํ านองเดียวกัน เจาของหรือผูถือหุนไมกํ ากับและตรวจสอบผูบริหารสถาบันการเงินเทาที่ควร 
ดวยเหตุที่วางใจวา จะไดรับความชวยเหลือจากธนาคารแหงประเทศไทยในยามที่มีปญหา  
ดวยเหตดัุงที่กลาวนี้ โครงสรางสิ่งจูงใจที่แฝงเรนมากับปรัชญา 'สถาบนัการเงินลมมิได' จงึสราง
ภยันตรายอันเกิดจากความวางใจวา สถาบันการเงินมีฐานะมั่นคง หรือที่เรียกในวงวิชาการ 
เศรษฐศาสตรวา Moral Hazard

แมวิกฤติการณการเงินป 2540 มีอายุครบสองขวบปในเดือนกรกฎาคม 2542  
แตไมมีวี่แวววา ธนาคารแหงประเทศไทยจะกํ าหนดการสะสางภาวะการขาดทุนของกองทุน 
เพือ่การฟนฟฯูภายในกรอบเวลายาวนานเพียงใด อีกทั้งไมมีวี่แวววา จะมีปรับเปลี่ยนปรัชญาและ
หลักการการกํ ากับและตรวจสอบสถาบันการเงิน เมื่อไรจึงจะละทิ้งหลักการ 'สถาบันการเงินลม 
มิได' และหันไปยึดหลักการ 'สถาบันการเงินลมได'  หากยังไมมีการเปลี่ยนแปลงหลักการ 
ดังกลาวนี้ โครงสรางสิ่งจูงใจที่กัดกรอนความมั่นคงของระบบสถาบันการเงินในขั้นรากฐานจะ 
ยังคงดํ ารงอยูตอไป และวิกฤติการณสถาบันการเงินระลอกใหมจะปรากฏใหเห็นในเวลาไมชา 
นานนัก

การตัดสินใจเขาควบคุมกิจการธนาคารนครธน โดยที่กองทุนเพื่อการฟนฟูฯ 
เปนผูถือหุนใหญเปนการชั่วคราว ทํ าใหในขณะนี้รัฐไทยเปนเจาของธนาคารพาณิชยถึง 6 แหง  
อันประกอบดวยธนาคารกรุงไทย ธนาคารรัตนสิน ธนาคารศรีนคร ธนาคารนครหลวงไทย  
ไทยธนาคาร และธนาคารนครธน ในประวัติศาสตรเศรษฐกิจไทย ไมมีรัฐมนตรีวาการกระทรวง 
การคลังคนใดที่ทํ าใหรัฐไทยเปนเจาของธนาคารพาณิชยมากเทานายธารินทร นิมมานเหมินท  
โดยทีธ่นาคารพาณชิยของรัฐลวนมีฐานะงอนแงน ความขอนี้ครอบคลุมถึงธนาคารกรุงไทยดวย

ขอทีน่าสงัเกต ก็คือ กระแสการควบกิจการธนาคารพาณิชยเอกชนมาเปนของรัฐ 
(Publicization) เกิดขึ้นควบคูกับกระแสการถายโอนการผลิตไปสูภาคเอกชน (Privatization)  
รัฐบาลโดยเฉพาะอยางยิ่งกระทรวงการคลัง กลาวหาวา รัฐวิสาหกิจไมมีประสิทธิภาพในการ
ประกอบการ จํ าเปนตองขายใหแกเอกชน เพื่อใหไดมาซึ่งรายไดของรัฐ ทั้งนี้โดยการชี้นํ าของ 
กองทุนการเงินระหวางประเทศ ธนาคารโลก และรัฐบาลอเมริกัน ภายใตกรอบความคิดของ  
'ฉันทมติแหงนครวอชิงตัน' (Washington Consensus) ในขณะที่กระบวนการถายโอนการผลิตไป
สูภาคเอกชนเอกชนกํ าลังทวีความเขมขนนี้เอง รัฐบาลกลับยึดธนาคารพาณิชยและสถาบันการเงิน
ทีม่สีภาพเปนผีตายซากมาเปนของรัฐ อะไรคือความสมเหตุสมผลและความสอดคลองตองกันของ
แนวนโยบายทั้งสองสวน
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ธนาคารนครธนเดินบนถนนสายเดียวกับธนาคารศรีนคร ธนาคารมหานคร 
ธนาคารนครหลวงไทย ธนาคารกรุงเทพฯพาณิชยการ สหธนาคาร และธนาคารแหลมทอง โดยที่
ธนาคารเกษตรและธนาคารเอเชียทรัสตไดลวงลับไปกอนหนานี้ ยุคทองของเจาสัวจบสิ้นไปแลว 
โดยที่เจาสัวแตละสายพันธุมิไดมี 'ตํ านาน' ทีแ่ตกตางกัน เกือบทุกสายพันธุเติบใหญจากระบบ 
ทุนนิยมอภิสิทธิ์ ดวยการสรางสายสัมพันธเชิงอุปถัมภกับผูทรงอํ านาจทางการเมือง และอาศัย 
สายสัมพันธดังกลาวในการยึดกุมธนาคารพาณิชย แลวใชธนาคารพาณิชยเปนฐานในการจัดสรร
สินเชื่อใหแกธุรกิจของตนเอง เครือญาติ และมิตรสหาย คร้ันเมื่อธุรกิจเหลานี้มีปญหา ความ
งอนแงนของธรุกิจสงผลตอความมั่นคงของสถาบันการเงินดวย วิกฤติการณการเงินป 2540 เกิด
ข้ึนอยางฉบัพลนัและรุนแรงเกินกวาที่เจาสัวเหลานี้ต้ังรับไดทัน ในประการสํ าคัญเปนวิกฤติการณที่
เกดิแกระบบสถาบนัการเงินทั้งระบบจึงมิใชเร่ืองนาประหลาดใจที่เจาสัวจํ านวนมากตอง 'สูญพันธุ'
จากวกิฤติการณคร้ังนี้ ในขณะที่เจาสวัทีห่ลงเหลืออยูตองดิ้นรนเพื่อความอยูรอดตอไป

ถงึเจาสวัอยูในภาวะใกลสูญพันธุ แตระบบทุนนิยมอภิสิทธิ์ยังคงดํ ารงอยูในสังคม
เศรษฐกิจไทยตราบนานเทานาน
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