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ผมรูสึกเหน็ใจคณุเริงชัย มะระกานนทที่ถูกกลาวโทษจากคณะกรรมการทุนรักษา
ระดับอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราในขอหาประมาทเลินเลออยางรายแรงในการทํ าสงครามปกปอง 
คาเงินบาท และขอสงพลังจิตเพื่อใหคุณเริงชัยมีกํ าลังใจในการฝามรสุมแหงชีวิตที่กํ าลังเผชิญอยู
ในขณะนี้

แมผมจะมีบทบาทในการวิพากษธนาคารแหงประเทศไทยมาเปนเวลานาน 
หลายปกอนทีจ่ะเกิดวิกฤติการณการเงินเดือนกรกฎาคม 2540 แตผมก็มีความเห็นโดยสุจริตใจวา 
บรรดา ‘ขุนนางนักวิชาการ’ เหลานี้มีความซื่อสัตวสุจริตและมีความเปนมืออาชีพ โดยที่มีชน 
สวนนอยเทานั้นที่ใชอํ านาจในทางฉอฉลและละเวนการปฏิบัติหนาที่อันเปนผลจากผลประโยชน
สวนบุคคล

ในชวงเวลากวาสองทศวรรษที่ผานมานี้ มนุษยพิภพมีความสลับซับซอนมากขึ้น 
และระบบการเงินระหวางประเทศมีลักษณะซับซอนซอนเงื่อนมากกวาเดิมอยางอักโข แตธนาคาร
แหงประเทศไทยกลับเผชิญภาวะเสื่อมทรามทั้งทางวิชาการและจริยธรรม อันเปนเหตุปจจัย 
พืน้ฐานอนัน ํามาซึ่งวิกฤติการณการเงินเดือนกรกฎาคม 2540  คุณเริงชัย ‘โชคดี’ ทีไ่ดนั่งเกาอี้ 
ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย  แต ‘โชคราย‘ ทีม่าเปนผูบัญชาการองคกรที่กํ าลังเสื่อมทรุด 
ในจังหวะเวลาที่มรสุมการเงินระหวางประเทศกํ าลังกอตัวขึ้น ณ บัดนี้ หากสามารถหมุนเข็ม
นาฬกิากลบัไปในป 2539 ได  คุณเริงชัยคงเลือกที่จะไมนั่งเกาอี้ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย 
แตเนือ่งเพราะการลบลางอดีตมิอาจกระทํ าได  คุณเริงชัยจึงตองเผชิญมรสุมแหงชีวิตในปจจุบัน

การตดัสนิใจเดนิบนเสนทางเสรีนิยมทางการเงิน โดยที่มิไดตระเตรียมความพรอม
ในภาคเศรษฐกิจการเงินและปฏิรูประบบการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาค ประกอบกับการ 
ยึดกุมระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัวจนตัวตาย นับเปนเหตุปจจัยสํ าคัญอันนํ ามาซึ่ง 
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วกิฤตกิารณการเงินเดือนกรกฎาคม 2540 ในแงนี้ คุณเริงชัยมิอาจปฏิเสธความรับผิดได แตความ
ผิดมิควรโยนใหแกคุณเริงชัยแตเพียงผูเดียว หากแตเปนความผิดรวมกันของบรรดาผูนํ าธนาคาร
แหงประเทศไทยและกระทรวงการคลัง  ความขอนี้ครอบคลุมถึงฝายการเมืองดวย

เมื่อรัฐบาลพลเอกชาติชาย ชุณหวัณตัดสินใจนํ าสยามรัฐนาวสูเสนทางเสรีนิยม
ทางการเงนิ ดวยการยอมรับพันธะขอ 8 ของกองทุนการเงินระหวางประเทศในเดือนพฤษภาคม 
2533 นั้น วิกฤติการณการเงินเกิดขึ้นในประเทศตางๆที่เลือกเสนทางเดินนี้แลว เพียงแตมีการ
ศึกษาวจิยัไมมากนัก  แตเมื่อรัฐบาลนายชวน  หลีกภัยตัดสินใจเปดเสรีบัญชีเงินทุน (Capital 
Account Liberalization) ในป 2536 นัน้ วงวิชาการเศรษฐศาสตรมีงานวิจัยจํ านวนมากที่ศึกษา
พบวา บรรดาประเทศที่เรงรุดสูเสนทางเสรีนิยมทางการเงินจํ านวนมากตองเผชิญวิกฤติการณ 
การเงนิ ทัง้วกิฤตกิารณเงินตราและวิกฤติการณสถาบันการเงิน บทสรุปที่ลงตัวจากงานวิจัยเหลานี้ 
กคื็อ ลํ าดับกอนหลังในการดํ าเนินนโยบาย (Policy Sequencing) มคีวามสํ าคัญตอการเดินสู 
เสนทางเสรนียิมทางการเงิน กลาวอยางเขาใจงายก็คือ กอนจะเปดเสรีทางการเงิน จะตองเตรียม
ความพรอม ในประการสํ าคัญ จะตองละทิ้งระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัว ปรับปรุงกระบวน
การกํ าหนดนโยบาย ปรับปรุงประสิทธิภาพของระบบการกํ ากับและตรวจสอบสถาบันการเงิน  
ยกระดับมาตรฐานการเงินใหเปนไปตามบรรทัดฐานที่กํ าหนดโดย Bank for International 
Settlements และตองดํ าเนินการใหภาคเศรษฐกิจการเงินมีความโปรงใส เพื่อลดทอนความ 
ไมสมบูรณและความไรสมมาตรของสารสนเทศ

ธนาคารแหงประเทศไทยตกอยูในหลมทางปญญาของกองทุนการเงินระหวาง
ประเทศมาเปนเวลาชานาน บรรดาแมทัพนายกองของวังบางขุนพรหมถูกสงไปใหกองทุนการเงิน
ระหวางประเทศ ‘ลางสมอง’ ณ นครวอชงิตนั ดีซี อยางเปนกระบวนการ  จนดูเสมือนหนึ่งวา  ผูที่
ไมผานกระบวนการ ‘ลางสมอง’ ดังกลาวนีย้ากทีจ่ะขึ้นมาเปนผูนํ าของธนาคารแหงประเทศไทยได 
ดวยเหตุดังนี้จึงมิใชเร่ืองนาประหลาดใจที่ธนาคารแหงประเทศไทยเห็นดีเห็นงามกับนโยบายเสรี
นิยมทางการเงินที่ผลักดันและกดดันโดยกองทุนการเงินระหวางประเทศ โดยมิไดสนใจ 
บทวิเคราะหในวงวิชาการเศรษฐศาสตรการเงินและเศรษฐศาสตรสารสนเทศวาดวยความ 
ไมสมบูรณและความไรสมมาตรของสารสนเทศในภาคเศรษฐกิจการเงินอันนํ ามาซึ่งวิกฤติการณ
การเงินไดโดยงาย

จากหลกัฐานเอกสาร เปนที่เขาใจวา คุณชวลิต ธนะชานนัท ผูวาการธนาคาร 
แหงประเทศไทยในป 2533 ตระหนักถึงปญหาที่ตามมาจากการดํ าเนินนโยบายเสรีนิยมทางการ
เงนิ เมื่อรัฐบาลพรรคประชาธิปตยภายใตการนํ าของนายธารินทร นิมมานเหมนิท ผลักดันนโยบาย
การเปดเสรบัีญชีเงินทุนในป 2536 คุณวิจิตร สุพินิจดํ ารงตํ าแหนงผูวาการธนาคารแหงประเทศ
ไทย
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ผมรับทราบจากเพื่อนรวมสํ านักทาพระจันทร ซึ่งมีโอกาสศึกษาเอกสารชั้นตน 
ของธนาคารแหงประเทศไทย (โดยธนาคารแหงประเทศไทยไมเต็มใจ แตเปนเพราะคํ าสั่งของ 
คณะกรรมการขอมูลขาวสารของทางราชการจึงจํ ายอมใหศึกษาได) และพบขอเท็จจริงวา คุณศิริ 
การเจริญดี ผูอํ านวยการฝายวิชาการมีบันทึกเตือนวา ระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัวมิอาจ 
รับมือกับการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศอยางเสรีได ผมไมทราบแนชัดวา ในหมูผูนํ า
ธนาคารแหงประเทศไทยและกระทรวงการคลังมีการถกอภิปรายประเด็นปญหานี้หรือไม และ 
ลึกซึ้งเพียงใด สุนทรพจนของคุณวิจิตร สุพินิจหลายกรรมหลายวาระบงบอกความตระหนักถึง
ปญหาอันเกิดจากการดํ าเนินนโยบายเสรีนิยมทางการเงินภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบ 
ตายตวั แมคุณวิจิตรไมเคยชี้นํ าถึงการละทิ้งระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัว และหันไปใชระบบ
อัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัว แตคุณวิจิตรก็กลาวถึงการปรับระบบอัตราแลกเปลี่ยนใหมีความ
คลองตัวหลายตอหลายครั้ง คุณวิจิตรดํ ารงตํ าแหนงผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยระหวางป 
2533-2539 สามปภายหลงัการเปดเสรีบัญชีเงินทุนเปนชวงเวลายาวนานพอที่จะปรับเปลี่ยนระบบ
อัตราแลกเปลี่ยนได แตคุณวิจิตรมิไดดํ าเนินการอะไรเลย แมแตการขยายขอบอัตราแลกเปลี่ยน 
(Exchange Rate Band)

เมื่อคุณวิจิตรรวมกับคุณธารินทรในการเปดเสรีบัญชีเงินทุนในป 2536 นั้น ลํ าดับ
การด ําเนนินโยบายกอนการเปดเสรีทางการเงิน  หรือ Policy Sequencing เปนความรูที่ลงตัว 
จนถือเปน Conventional Wisdom แลว  แตคุณชัยวฒัน วบูิลยสวัสด์ิกลับมีความเห็นวา Policy 
Sequencing อาจมไิดมคีวามสํ าคัญมากนัก  รัฐบาลไทยสามารถนํ าสยามรัฐนาวาสูเสนทางเสรี
นิยมทางการเงิน โดยที่ในขณะเดียวกันก็ปรับปรุงกลไกทางการเงินตางๆใหมีประสิทธิภาพเพิ่มข้ึน
ควบคูไปดวยได ผมเคารพความเห็นของคุณชัยวฒัน แตกาลเวลาไดพิสูจนแลววา ความเห็นนี้ผิด 
และนํ ามาซึ่งมหนัตภัยแกระบบเศรษฐกิจไทย

คํ าถามพื้นฐานมีอยูวา เหตุใดขอทักทวงเกี่ยวกับการเปดเสรีบัญชีเงินทุนของ 
คุณศิริ การเจริญดี จึงไมเปนที่สนใจในหมูผูมีบทบาทในการกํ าหนดนโยบายเศรษฐกิจมหภาค  
แตความเห็นวาดวยความไมสํ าคัญของ Policy Sequencing ของคุณชัยวฒัน วิบูลยสวัสด์ิกลับมี
อิทธิพลอยางสูง

ธนาคารแหงประเทศไทยดูดดึงมันสมองของสังคมไทยมาเปนเวลาสี่ทศวรรษแลว
แตมันสมองที่เขาไปอยูในวังบางขุนพรหมไมถูกใชใหสมประโยชน ไมมีการพัฒนาใหเทาทัน 
การเปลี่ยนแปลงของสังคมโลกและสังคมไทย มีแตจะรอใหแฟบลงตามกาลเวลา ภายในองคกร 
ทีม่อีายุยังไมครบศตวรรษนี้ขาดวฒันธรรมการวิพากษ ไมมี ‘บทสนทนา’ ทีจ่ะสือ่ความคิดซึ่งกัน
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และกนั และขาดกลไกการทบทวนนโยบาย (Policy Review Mechanism) ความเสื่อมทรามของ
ฝายวชิาการในชวงเวลากวาสองทศวรรษ (จวบจนการฟนคืนชีพในยุค ม.ร.ว.จัตุมงคล โสณกุล)  
ทํ าใหฝายวิชาการไมสามารถผลิตงานวิจัยอันเปนพื้นฐานในการกํ าหนดนโยบายได ดวยเหตุดังนี้ 
กระบวนการกํ าหนดนโยบายการเงินภายในธนาคารแหงประเทศไทยมิอาจถือไดวาเปนกระบวน
การทางวิทยาศาสตร เพราะปราศจากพื้นฐานทางทฤษฎีและขอเท็จจริงอันทันสมัย อาวุโส 
กลายเปนปจจยัสํ าคัญในกระบวนการกํ าหนดนโยบาย ความเห็นของผูอาวุโส ‘ถูกตอง’ มากกวา
ความเหน็ของผูดอยอาวุโส ทั้งๆที่ความเห็นของผูอาวุโสมิใชสัจธรรม อาจถูกหรือผิดก็ได เมื่ออาวุโส
กลายเปนปจจัยชี้ขาดในกระบวนการกํ าหนดนโยบาย หายนภัยอันเกิดจากการดํ าเนินนโยบาย 
กม็ใิชเร่ืองนานเกินรอ

เมื่อเกิดวิกฤติการณการเงินเดือนกรกฎาคม 2540 ตํ าแหนงผูนํ าธนาคารแหง
ประเทศไทยลวนถูกครอบครองโดย ‘นกัเรยีนทุนแบงกชาติ’ คนเหลานี้คุนเคยกับการบริหารระบบ
อัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัว ทั้งๆที่ระบบอัตราแลกเปลี่ยนดังกลาวนี้ไปดวยกันไมไดกับนโยบาย
เสรีนิยมทางการเงิน The Impossible Trinity เปนความรูที่ลงตัวในเศรษฐศาสตรมหภาค  
กลาวอยางงายๆก็คือ ธนาคารกลางมิอาจดํ าเนินนโยบายการเงินอยางอิสระภายใตระบบเสรีนิยม
ทางการเงินและระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัว แตมิจฉาทิฐิทํ าใหธนาคารแหงประเทศไทย 
ยังคงยึดโยงอยูกับระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัว ภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนดังกลาวนี้  
คาเสมอภาคหรืออัตราแลกเปลี่ยนจักตองกํ าหนดใหตรงตอพื้นฐานที่เปนจริง หากมีการ 
เปลี่ยนแปลงปจจัยพื้นฐานทางเศรษฐกิจ ก็ตองมีการปรับคาเสมอภาคหรืออัตราแลกเปลี่ยน 
ตามไปดวย มิใชตรึงอัตราแลกเปลี่ยนใหอยู กับที่ ทั้งๆที่มีการเปลี่ยนแปลงปจจัยพื้นฐาน 
ทางเศรษฐกิจแลว ธนาคารแหงประเทศไทยมิไดซึมซับบทเรียนจากการลดคาเงินบาทป 2527  
ในเมื่อการลดคาเงินบาทครั้งนั้นชวยเกื้อกูลฐานะการแขงขันของไทยในสังคมเศรษฐกิจโลก  
ความพยามยามของธนาคารแหงประเทศไทยในการแข็งขืนไมลดคาเงินบาทในเบื้องตนนับเปน
มจิฉาทฐิโิดยแท มิจฉาทิฐิดังกลาวนี้กลับมาปรากฏใหเห็นอีกในชวงป 2539-2540 คราวนี้สราง
หายนภยัแกสังคมเศรษฐกิจไทยอยางเหลือคณานับ

เริงชัย มะระกานนท ในฐานะผูนํ าธนาคารแหงประเทศไทยเปนสวนหนึ่งของ
ปญหาอยางมิอาจปฏิเสธได แตคุณเริงชัยมิใชสวนทั้งหมดของปญหา หากคุณเริงชัยมีความผิด 
ในฐานพายแพในการทํ าสงครามปกปองคาเงินบาท บรรดาผูคนที่มีสวนลากระบบเศรษฐกิจไทย 
ไปสูเสนทางเสรีนิยมทางการเงิน โดยมิไดเตรียมความพรอมแกระบบเศรษฐกิจไทยควรแกการ 
รับโทษทัณฑดวย จึงจะเปนธรรม
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คํ าถามพื้นฐานมีอยูวา ความผิดพลาดในการดํ าเนินนโยบายเปนการกระทํ า 
อันสมควรแกการลงโทษหรือไม สังคมไทยไมเคยมีจารีตการลงโทษผูดํ าเนินโดยบายผิดพลาด 
ในทางแพง ทัง้ๆทีม่คีวามผิดพลาดในการดํ าเนินนโยบายจํ านวนมาก จะมีก็แตการลงโทษผูบริหาร
นโยบายที่ทุจริตและประพฤติมิชอบ ในระบอบประชาธิปไตย ประชาชนผูมีสิทธิเลือกตั้งจะเปน 
ผูลงโทษรัฐบาลที่ดํ าเนินนโยบายผิดพลาด
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