
คอลมัน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง”
ผูจดัการรายวัน  ฉบับวันศุกรที่ 1 พฤศจิกายน  2544
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ธนาคารแหงประเทศไทยประกาศปรับคํ าพยากรณภาวะเศรษฐกิจไทยในป 2544 
และ 2545 เมื่อปลายเดือนตุลาคม 2544 (ผูจัดการรายวัน ฉบับวนัอังคารที่ 30 ตุลาคม 2544) 
โดยปรับลดอัตราการจํ าเริญเติบโตทางเศรษฐกิจในป 2544  เหลือเพียง 1.3-1.8% จากเดิม 
1.5-2.0%  และอตัราการเพิ่มข้ึนของการสงออกเมื่อคิดตามมูลคาในรูปเงินดอลลารอเมริกันมีคา
ติดลบ –6% (ดูตารางที่ 1) หนังสือพิมพมติชน (ฉบับวันที่ 30 ตุลาคม 2544) พาดหัวขาววา
เปนการปรับคํ าพยากรณภาวะเศรษฐกิจเปนครั้งที่ 6 ในรอบป 2544

ในอดีตกาลที่ผานมา ธนาคารแหงประเทศไทยมักจะนํ าเสนอคํ าพยากรณภาวะ
เศรษฐกจิทีส่ดใสเกินกวาความเปนจริง  ในบางครั้งเพื่อ ‘ประจบ’ รัฐบาล  ทั้งนี้สาธารณชนไมมี
โอกาสทราบวา ธนาคารแหงประเทศไทยนํ าเสนอคํ าพยากรณจากพื้นฐานทางวิชาการอยางไร  
มีแบบจํ าลองเศรษฐกิจมหภาคสํ าหรับการพยากรณหรือไม หรือวาการพยากรณนั้นมาจากการ 
‘ปนแปะ’ ตัวเลข  เหตุไฉนจึงตองมีการปรับเปลี่ยนคํ าพยากรณในรอบปอยูบอยครั้ง  ความไม 
แมนยํ าของคํ าพยากรณไมเพียงแตจะทํ าลายความนาเชื่อถือของธนาคารแหงประเทศไทย 
(Central Bank Credibility) เทานัน้ หากยงัอาจสรางความเสียหายทางธุรกิจไดอีกดวย หาก 
ผูประกอบการในภาคเอกชนตัดสินใจในการลงทุนและในการประกอบธุรกิจโดยยึดคํ าพยากรณ
ภาวะเศรษฐกิจของธนาคารแหงประเทศไทยเปนพื้นฐาน

แตการปรบัคํ าพยากรณหลังอุบัติการณเดือนกันยายน 2544 ตองยกประโยชนให
ธนาคารแหงประเทศไทย เนื่องจากมีเหตุอันไมคาดฝนซึ่งกระทบตอภาวะเศรษฐกิจอยางรุนแรง  
บัดนี้ ธนาคารแหงประเทศไทยยอมรับอยางเปนทางการแลววา ระบบเศรษฐกิจไทยกํ าลังเผชิญ
ภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจ กระนั้นก็ตาม ธนาคารแหงประเทศไทยยังมีสุขทัศน (Optimism)  
ที่คาดการณวา ระบบเศรษฐกิจไทยจะสามารถฟนตัวอยางรวดเร็ว โดยที่การฟนตัวจะเกิดขึ้น 
ในชวงปลายป 2545
 การปรับคํ าพยากรณภาวะเศรษฐกิจของธนาคารแหงประเทศไทยครั้งนี้เปนที่ 
เขาใจกนัวา อาจสรางความไมพอใจแกผูนํ ารัฐบาลพรรคไทยรักไทย เพราะกอนหนานี้ไมนาน เมื่อ
สํ านักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติปรับคํ าพยากรณภาวะเศรษฐกิจ 
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โดยลดอัตราการจํ าเริญเติบโตทางเศรษฐกิจ รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังถึงกับออกอาการ 
ไมพอใจ ในแงนี้ รัฐบาลพรรคไทยรักไทยมิไดแตกตางจากรัฐบาลพรรคประชาธิปตยที่ตองการ 
รับฟงคํ าพยากรณภาวะเศรษฐกิจที่วาดภาพอยางสดใสเกินกวาความเปนจริง ทั้งๆที่การวาดภาพ
เศรษฐกิจอยางเริดหรูทํ าใหประชาชนมีความคาดหวังอยางผิดๆ หากความคาดหวังแตกตางจาก
ความเปนจริงมากเพียงใด ความผิดหวังยอมมีมากเพียงนั้น รัฐบาลที่ยึดปรัชญา ‘คิดใหม ทํ าใหม’
จะไมสามารถ ‘ท ําใหม’ อะไรได หากไมปรับเปลี่ยนความคิดพื้นฐานดวยการยอมรับความเปนจริง 
และประกาศเตือนใหประชาชนเตรียมรับความเปนจริงใหมที่ตองเผชิญ ในแงนี้ รัฐบาลพรรค 
ไทยรักไทยแตกตางจากรัฐบาลแหงประเทศสิงคโปรชนิดคนละขั้ว เพราะรัฐบาลสิงคโปรประกาศ
เตอืนประชาชนใหเตรียมรับภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจกิจมานานนับเดือนแลว

ภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจเปนปรากฏการณที่สามารถคาดการณไดนับต้ังแต 
ตนป 2544 แลว ในเมื่อภาวะเศรษฐกิจฟองสบูในสหรัฐอเมริกาเริ่มแตกตั้งแตปลายป 2543 
กระนั้นก็ตาม บรรดาสํ านักพยากรณเศรษฐกิจยังคงมีสุขทรรศนะวา ภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจ
ภายหลังการแตกสลายของภาวะเศรษฐกิจฟองสบูจะไมรุนแรง และระบบเศรษฐกิจอเมริกัน
จะมี Soft Landing ได แตแลวการถลม World Trade Center เมือ่วนัที ่11 กันยายน 2544 ทํ าให
สํ านักพยากรณเศรษฐกิจบางสํ านักเริ่มปรับคํ าพยากรณ โดยที่คํ าพยากรณโนมเอียงไปขาง
ทุกขทัศน (Pessimism) มากขึ้น

ภาวะถดถอยของระบบเศรษฐกิจไทยจะรุนแรงและยืดเยื้อมากนอยเพียงใด ยอม
ข้ึนอยูกบัความรวดเร็วในการฟนตัวของระบบเศรษฐกิจอเมริกัน ทั้งนี้เพราะเหตุวา ระบบเศรษฐกิจ
ไทยพึง่พิงระบบเศรษฐกิจอเมริกันอยางสํ าคัญ

ความรวดเร็วในการฟนตัวจากภาวะถดถอยของระบบเศรษฐกิจอเมริกันเปน
ประเดน็ทีม่ีวิวาทะในหมูนักเศรษฐศาสตร กลุมทุกขทศันฯเชือ่วา ภาวะถดถอยจะยืดเยื้อ เนื่องจาก
อุตสาหกรรมสํ าคัญมีกํ าลังการผลิตลนเกิน (Excess Capacity) อุบัติการณเดือนกันยายนกอผล
ซํ้ าเติมภาวะลนเกินของกํ าลังการผลิต กลุมสุขทัศนเชื่อวา ภาวะถดถอยจะไมยืดเยื้อ เนื่องจาก
สหรัฐอเมริกามีวิทยาการความรูและทักษะในการผลิตและการบริหารจัดการ ประกอบกับการ
ดํ าเนินนโยบายเศรษฐกิจมหภาคเพื่ออัดฉีดการเติบโต (Expansionary Macroeconomic Policy) 
จะชวยใหระบบเศรษฐกิจอเมริกันฟนคืนสูภาวะปกติรวดเร็วกวาที่คาด ศาสตราจารยโรเบิรต  
แบรโร (Robert J. Barro) เสนอบทวิเคราะหเสริมวา  การท ําสงครามมีผลในการอัดฉีดการเติบโต
ทางเศรษฐกจิ เพราะรัฐบาลตองใชจายในดานการกลาโหมเพิ่มข้ึน ทั้งนี้คาดวา รัฐบาลอเมริกัน
อาจตองใชจายในดานการทหารเพิ่มข้ึนอีก 2% ของ GDP โดยที่รายจายดานการทหารทุกๆ 
หนึง่ดอลลาร จะทํ าใหรายไดประชาชาติเพิ่มข้ึน 60-70 เซน็ต ดวยเหตุดังนี้ ระบบเศรษฐกิจอเมริกัน
อาจเบีย่งเบนจากภาวะถดถอยในปลายป 2545 ได
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อยางไรก็ตาม ความยืดเยื้อในการทํ าสงครามอัฟกานิสถานและสงครามอื่นที่จะ
ตามมามีผลในการทํ าลายศานติสุข ความไรเสถียรภาพและความระสํ่ าระสายในสังคมอเมริกัน
อาจทํ าใหภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจยืดเยื้อ และการฟนตัวทางเศรษฐกิจเผชิญอุปสรรคมากขึ้น 
ซึง่กระทบตอระบบเศรษฐกิจไทยอยางมิอาจหลีกเลี่ยงได

สุขภาพของระบบเศรษฐกิจไทยมีผลตอการฟนตัวทางเศรษฐกิจดวย แมวา 
วกิฤตกิารณการเงินเดือนกรกฎาคม 2540 จะผานพนมากวา 4 ปแลว  แตระบบเศรษฐกิจไทย 
ยังมิไดมีสุขภาพอันแข็งแรง ระบบสถาบันการเงินยังออนแอ หนี้อันไมกอใหเกิดรายได (Non-
performing Loans) ยงัมไิดมีการแกปญหาในขั้นฐานราก มีแตการ ‘ซุก’ ปญหา การลงทุนในภาค
ธุรกิจเอกชนยังมิไดติดเครื่อง ภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจอาจทํ าใหการกระตุนการลงทุนในภาค
ธรุกิจเอกชนทํ าไดยากขึ้น

เมื่อเปรียบเทียบสภาวการณในปจจุบันกับสภาพการณกอนเดือนกรกฎาคม 
2540 จะเห็นการเปลี่ยนแปลงที่สํ าคัญหลายประการ โดยเฉพาะอยางยิ่งการละทิ้งระบบอัตรา 
แลกเปลี่ยนแบบตายตัว (Fixed Exchange Rate System) ดุลบัญชีเดินสะพัดแปรจากการขาดดุล
มาเปนการเกนิดลุ ทนุสํ ารองระหวางประเทศมีฐานะมั่นคงมากกวาเดิม เงินกูภาคเอกชนลดความ
สํ าคญัลงไปมากในโครงสรางเงินกูตางประเทศ แตหนี้สาธารณะกลับเพิ่มข้ึนทั้งในเชิงสัมบูรณและ
เชงิสมัพทัธ (เมื่อเทียบกับรายไดประชาชาติ) การกอหนี้สาธารณะอยางบาระหํ ่านับต้ังแตรัฐบาล
นายชวน หลกีภยัเปนตนมา ยังผลใหวิกฤติการณการเงินกํ าลังแปรเปลี่ยนเปนวิกฤติการณการคลัง 
ขีดจํ ากัดในการกอหนี้สาธารณะยอมหมายถึงขีดจํ ากัดในการอัดฉีดการเติบโตทางเศรษฐกิจ  
อันหมายถงึขดีจ ํากดัในการแกปญหาภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจ รัฐบาลทักษิณหันไปใชทรัพยากร
นอกบัญชีเงินคงคลังในการดํ าเนินนโยบายของรัฐบาล โดยเฉพาะอยางยิ่งธนาคารออมสิน 
ธนาคารกรงุไทย กองทุนบํ าเหน็จบํ านาญขาราชการ กองทุนสํ ารองเลี้ยงชีพ ฯลฯ หากการใชจาย
ทรัพยากรนอกบญัชเีงินคงคลังเปนไปอยางหละหลวมและไมรอบคอบ ความมั่นคงทางการเงินของ
องคกรเหลานี้ยอมถูกบั่นทอนในอนาคต

ภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจ หากไมสามารถเยียวยาแกไขและปลอยใหยืดเยื้อ 
ยอมมีผลกัดกรอนธุรกิจเอกชน ซึ่งกระทบตอฐานะความมั่นคงของระบบสถาบันการเงิน โดยที่
วกิฤตกิารณสถาบันการเงินอาจหวนกลับมาอีกได บทวิเคราะหของ Sun-Bae Kim แหง Goldman 
Sachs จดัล ําดบัความเปราะบางของระบบสถาบันการเงิน เรียงลํ าดับจากมาเลเซีย ไตหวัน ไทย 
และอินโดนีเซีย
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ตารางที่ 1
คํ าพยากรณภาวะเศรษฐกิจไทยของธนาคารแหงประเทศไทย

2544 – 2545

ขอมูล 2544 2545

1. อัตราการจํ าเริญเติบโตทางเศรษฐกิจ (%) 1.3-1.8 1-3
2. มูลคาการสงออก (พันลานดอลลารอเมริกัน) 64 66
3. มูลคาการนํ าเขา (พันลานดอลลารอเมริกัน) 62 66
4. อัตราการเพิ่มขึ้นของการสงออก (%) -6 3-4
5. อัตราการเพิ่มขึ้นของการนํ าเขา (%) -1   7
6. ดุลบัญชีเดินสะพัด (พันลานดอลลารอเมริกัน)   5   3

ที่มา     The Nation (October 30, 2001)
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