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ผมรูสึกเหน็ใจคณุเริงชัย มะระกานนทที่ถูกกลาวโทษจากคณะกรรมการทุนรักษา
ระดับอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราในขอหาประมาทเลินเลออยางรายแรงในการทํ าสงครามปกปอง 
คาเงินบาท และขอสงพลังจิตเพื่อใหคุณเริงชัยมีกํ าลังใจในการฝามรสุมแหงชีวิตที่กํ าลังเผชิญอยู
ในขณะนี้

แมผมจะมีบทบาทในการวิพากษธนาคารแหงประเทศไทยมาเปนเวลานาน 
หลายปกอนทีจ่ะเกิดวิกฤติการณการเงินเดือนกรกฎาคม 2540 แตผมก็มีความเห็นโดยสุจริตใจวา 
บรรดา ‘ขุนนางนักวิชาการ’ เหลานี้มีความซื่อสัตวสุจริตและมีความเปนมืออาชีพ โดยที่มีชน 
สวนนอยเทานั้นที่ใชอํ านาจในทางฉอฉลและละเวนการปฏิบัติหนาที่อันเปนผลจากผลประโยชน
สวนบุคคล

ในชวงเวลากวาสองทศวรรษที่ผานมานี้ มนุษยพิภพมีความสลับซับซอนมากขึ้น 
และระบบการเงินระหวางประเทศมีลักษณะซับซอนซอนเงื่อนมากกวาเดิมอยางอักโข แตธนาคาร
แหงประเทศไทยกลับเผชิญภาวะเสื่อมทรามทั้งทางวิชาการและจริยธรรม อันเปนเหตุปจจัย 
พืน้ฐานอนัน ํามาซึ่งวิกฤติการณการเงินเดือนกรกฎาคม 2540  คุณเริงชัย ‘โชคดี’ ทีไ่ดนั่งเกาอี้ 
ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย  แต ‘โชคราย‘ ทีม่าเปนผูบัญชาการองคกรที่กํ าลังเสื่อมทรุด 
ในจังหวะเวลาที่มรสุมการเงินระหวางประเทศกํ าลังกอตัวขึ้น ณ บัดนี้ หากสามารถหมุนเข็ม
นาฬกิากลบัไปในป 2539 ได  คุณเริงชัยคงเลือกที่จะไมนั่งเกาอี้ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย 
แตเนือ่งเพราะการลบลางอดีตมิอาจกระทํ าได  คุณเริงชัยจึงตองเผชิญมรสุมแหงชีวิตในปจจุบัน

การตดัสนิใจเดนิบนเสนทางเสรีนิยมทางการเงิน โดยที่มิไดตระเตรียมความพรอม
ในภาคเศรษฐกิจการเงินและปฏิรูประบบการบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาค ประกอบกับการ 
ยึดกุมระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัวจนตัวตาย นับเปนเหตุปจจัยสํ าคัญอันนํ ามาซึ่ง 
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วกิฤตกิารณการเงินเดือนกรกฎาคม 2540 ในแงนี้ คุณเริงชัยมิอาจปฏิเสธความรับผิดได แตความ
ผิดมิควรโยนใหแกคุณเริงชัยแตเพียงผูเดียว หากแตเปนความผิดรวมกันของบรรดาผูนํ าธนาคาร
แหงประเทศไทยและกระทรวงการคลัง  ความขอนี้ครอบคลุมถึงฝายการเมืองดวย

เมื่อรัฐบาลพลเอกชาติชาย ชุณหวัณตัดสินใจนํ าสยามรัฐนาวสูเสนทางเสรีนิยม
ทางการเงนิ ดวยการยอมรับพันธะขอ 8 ของกองทุนการเงินระหวางประเทศในเดือนพฤษภาคม 
2533 นั้น วิกฤติการณการเงินเกิดขึ้นในประเทศตางๆที่เลือกเสนทางเดินนี้แลว เพียงแตมีการ
ศึกษาวจิยัไมมากนัก  แตเมื่อรัฐบาลนายชวน  หลีกภัยตัดสินใจเปดเสรีบัญชีเงินทุน (Capital 
Account Liberalization) ในป 2536 นัน้ วงวิชาการเศรษฐศาสตรมีงานวิจัยจํ านวนมากที่ศึกษา
พบวา บรรดาประเทศที่เรงรุดสูเสนทางเสรีนิยมทางการเงินจํ านวนมากตองเผชิญวิกฤติการณ 
การเงนิ ทัง้วกิฤตกิารณเงินตราและวิกฤติการณสถาบันการเงิน บทสรุปที่ลงตัวจากงานวิจัยเหลานี้ 
กคื็อ ลํ าดับกอนหลังในการดํ าเนินนโยบาย (Policy Sequencing) มคีวามสํ าคัญตอการเดินสู 
เสนทางเสรนียิมทางการเงิน กลาวอยางเขาใจงายก็คือ กอนจะเปดเสรีทางการเงิน จะตองเตรียม
ความพรอม ในประการสํ าคัญ จะตองละทิ้งระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัว ปรับปรุงกระบวน
การกํ าหนดนโยบาย ปรับปรุงประสิทธิภาพของระบบการกํ ากับและตรวจสอบสถาบันการเงิน  
ยกระดับมาตรฐานการเงินใหเปนไปตามบรรทัดฐานที่กํ าหนดโดย Bank for International 
Settlements และตองดํ าเนินการใหภาคเศรษฐกิจการเงินมีความโปรงใส เพื่อลดทอนความ 
ไมสมบูรณและความไรสมมาตรของสารสนเทศ

ธนาคารแหงประเทศไทยตกอยูในหลมทางปญญาของกองทุนการเงินระหวาง
ประเทศมาเปนเวลาชานาน บรรดาแมทัพนายกองของวังบางขุนพรหมถูกสงไปใหกองทุนการเงิน
ระหวางประเทศ ‘ลางสมอง’ ณ นครวอชงิตนั ดีซี อยางเปนกระบวนการ  จนดูเสมือนหนึ่งวา  ผูที่
ไมผานกระบวนการ ‘ลางสมอง’ ดังกลาวนีย้ากทีจ่ะขึ้นมาเปนผูนํ าของธนาคารแหงประเทศไทยได 
ดวยเหตุดังนี้จึงมิใชเร่ืองนาประหลาดใจที่ธนาคารแหงประเทศไทยเห็นดีเห็นงามกับนโยบายเสรี
นิยมทางการเงินที่ผลักดันและกดดันโดยกองทุนการเงินระหวางประเทศ โดยมิไดสนใจ 
บทวิเคราะหในวงวิชาการเศรษฐศาสตรการเงินและเศรษฐศาสตรสารสนเทศวาดวยความ 
ไมสมบูรณและความไรสมมาตรของสารสนเทศในภาคเศรษฐกิจการเงินอันนํ ามาซึ่งวิกฤติการณ
การเงินไดโดยงาย

จากหลกัฐานเอกสาร เปนที่เขาใจวา คุณชวลิต ธนะชานนัท ผูวาการธนาคาร 
แหงประเทศไทยในป 2533 ตระหนักถึงปญหาที่ตามมาจากการดํ าเนินนโยบายเสรีนิยมทางการ
เงนิ เมื่อรัฐบาลพรรคประชาธิปตยภายใตการนํ าของนายธารินทร นิมมานเหมนิท ผลักดันนโยบาย
การเปดเสรบัีญชีเงินทุนในป 2536 คุณวิจิตร สุพินิจดํ ารงตํ าแหนงผูวาการธนาคารแหงประเทศ
ไทย
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ผมรับทราบจากเพื่อนรวมสํ านักทาพระจันทร ซึ่งมีโอกาสศึกษาเอกสารชั้นตน 
ของธนาคารแหงประเทศไทย (โดยธนาคารแหงประเทศไทยไมเต็มใจ แตเปนเพราะคํ าสั่งของ 
คณะกรรมการขอมูลขาวสารของทางราชการจึงจํ ายอมใหศึกษาได) และพบขอเท็จจริงวา คุณศิริ 
การเจริญดี ผูอํ านวยการฝายวิชาการมีบันทึกเตือนวา ระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัวมิอาจ 
รับมือกับการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศอยางเสรีได ผมไมทราบแนชัดวา ในหมูผูนํ า
ธนาคารแหงประเทศไทยและกระทรวงการคลังมีการถกอภิปรายประเด็นปญหานี้หรือไม และ 
ลึกซึ้งเพียงใด สุนทรพจนของคุณวิจิตร สุพินิจหลายกรรมหลายวาระบงบอกความตระหนักถึง
ปญหาอันเกิดจากการดํ าเนินนโยบายเสรีนิยมทางการเงินภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบ 
ตายตวั แมคุณวิจิตรไมเคยชี้นํ าถึงการละทิ้งระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัว และหันไปใชระบบ
อัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัว แตคุณวิจิตรก็กลาวถึงการปรับระบบอัตราแลกเปลี่ยนใหมีความ
คลองตัวหลายตอหลายครั้ง คุณวิจิตรดํ ารงตํ าแหนงผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยระหวางป 
2533-2539 สามปภายหลงัการเปดเสรีบัญชีเงินทุนเปนชวงเวลายาวนานพอที่จะปรับเปลี่ยนระบบ
อัตราแลกเปลี่ยนได แตคุณวิจิตรมิไดดํ าเนินการอะไรเลย แมแตการขยายขอบอัตราแลกเปลี่ยน 
(Exchange Rate Band)

เมื่อคุณวิจิตรรวมกับคุณธารินทรในการเปดเสรีบัญชีเงินทุนในป 2536 นั้น ลํ าดับ
การด ําเนนินโยบายกอนการเปดเสรีทางการเงิน  หรือ Policy Sequencing เปนความรูที่ลงตัว 
จนถือเปน Conventional Wisdom แลว  แตคุณชัยวฒัน วบูิลยสวัสด์ิกลับมีความเห็นวา Policy 
Sequencing อาจมไิดมคีวามสํ าคัญมากนัก  รัฐบาลไทยสามารถนํ าสยามรัฐนาวาสูเสนทางเสรี
นิยมทางการเงิน โดยที่ในขณะเดียวกันก็ปรับปรุงกลไกทางการเงินตางๆใหมีประสิทธิภาพเพิ่มข้ึน
ควบคูไปดวยได ผมเคารพความเห็นของคุณชัยวฒัน แตกาลเวลาไดพิสูจนแลววา ความเห็นนี้ผิด 
และนํ ามาซึ่งมหนัตภัยแกระบบเศรษฐกิจไทย

คํ าถามพื้นฐานมีอยูวา เหตุใดขอทักทวงเกี่ยวกับการเปดเสรีบัญชีเงินทุนของ 
คุณศิริ การเจริญดี จึงไมเปนที่สนใจในหมูผูมีบทบาทในการกํ าหนดนโยบายเศรษฐกิจมหภาค  
แตความเห็นวาดวยความไมสํ าคัญของ Policy Sequencing ของคุณชัยวฒัน วิบูลยสวัสด์ิกลับมี
อิทธิพลอยางสูง

ธนาคารแหงประเทศไทยดูดดึงมันสมองของสังคมไทยมาเปนเวลาสี่ทศวรรษแลว
แตมันสมองที่เขาไปอยูในวังบางขุนพรหมไมถูกใชใหสมประโยชน ไมมีการพัฒนาใหเทาทัน 
การเปลี่ยนแปลงของสังคมโลกและสังคมไทย มีแตจะรอใหแฟบลงตามกาลเวลา ภายในองคกร 
ทีม่อีายุยังไมครบศตวรรษนี้ขาดวฒันธรรมการวิพากษ ไมมี ‘บทสนทนา’ ทีจ่ะสือ่ความคิดซึ่งกัน
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และกนั และขาดกลไกการทบทวนนโยบาย (Policy Review Mechanism) ความเสื่อมทรามของ
ฝายวชิาการในชวงเวลากวาสองทศวรรษ (จวบจนการฟนคืนชีพในยุค ม.ร.ว.จัตุมงคล โสณกุล)  
ทํ าใหฝายวิชาการไมสามารถผลิตงานวิจัยอันเปนพื้นฐานในการกํ าหนดนโยบายได ดวยเหตุดังนี้ 
กระบวนการกํ าหนดนโยบายการเงินภายในธนาคารแหงประเทศไทยมิอาจถือไดวาเปนกระบวน
การทางวิทยาศาสตร เพราะปราศจากพื้นฐานทางทฤษฎีและขอเท็จจริงอันทันสมัย อาวุโส 
กลายเปนปจจยัสํ าคัญในกระบวนการกํ าหนดนโยบาย ความเห็นของผูอาวุโส ‘ถูกตอง’ มากกวา
ความเหน็ของผูดอยอาวุโส ทั้งๆที่ความเห็นของผูอาวุโสมิใชสัจธรรม อาจถูกหรือผิดก็ได เมื่ออาวุโส
กลายเปนปจจัยชี้ขาดในกระบวนการกํ าหนดนโยบาย หายนภัยอันเกิดจากการดํ าเนินนโยบาย 
กม็ใิชเร่ืองนานเกินรอ

เมื่อเกิดวิกฤติการณการเงินเดือนกรกฎาคม 2540 ตํ าแหนงผูนํ าธนาคารแหง
ประเทศไทยลวนถูกครอบครองโดย ‘นกัเรยีนทุนแบงกชาติ’ คนเหลานี้คุนเคยกับการบริหารระบบ
อัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัว ทั้งๆที่ระบบอัตราแลกเปลี่ยนดังกลาวนี้ไปดวยกันไมไดกับนโยบาย
เสรีนิยมทางการเงิน The Impossible Trinity เปนความรูที่ลงตัวในเศรษฐศาสตรมหภาค  
กลาวอยางงายๆก็คือ ธนาคารกลางมิอาจดํ าเนินนโยบายการเงินอยางอิสระภายใตระบบเสรีนิยม
ทางการเงินและระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัว แตมิจฉาทิฐิทํ าใหธนาคารแหงประเทศไทย 
ยังคงยึดโยงอยูกับระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตายตัว ภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนดังกลาวนี้  
คาเสมอภาคหรืออัตราแลกเปลี่ยนจักตองกํ าหนดใหตรงตอพื้นฐานที่เปนจริง หากมีการ 
เปลี่ยนแปลงปจจัยพื้นฐานทางเศรษฐกิจ ก็ตองมีการปรับคาเสมอภาคหรืออัตราแลกเปลี่ยน 
ตามไปดวย มิใชตรึงอัตราแลกเปลี่ยนใหอยู กับที่ ทั้งๆที่มีการเปลี่ยนแปลงปจจัยพื้นฐาน 
ทางเศรษฐกิจแลว ธนาคารแหงประเทศไทยมิไดซึมซับบทเรียนจากการลดคาเงินบาทป 2527  
ในเมื่อการลดคาเงินบาทครั้งนั้นชวยเกื้อกูลฐานะการแขงขันของไทยในสังคมเศรษฐกิจโลก  
ความพยามยามของธนาคารแหงประเทศไทยในการแข็งขืนไมลดคาเงินบาทในเบื้องตนนับเปน
มจิฉาทฐิโิดยแท มิจฉาทิฐิดังกลาวนี้กลับมาปรากฏใหเห็นอีกในชวงป 2539-2540 คราวนี้สราง
หายนภยัแกสังคมเศรษฐกิจไทยอยางเหลือคณานับ

เริงชัย มะระกานนท ในฐานะผูนํ าธนาคารแหงประเทศไทยเปนสวนหนึ่งของ
ปญหาอยางมิอาจปฏิเสธได แตคุณเริงชัยมิใชสวนทั้งหมดของปญหา หากคุณเริงชัยมีความผิด 
ในฐานพายแพในการทํ าสงครามปกปองคาเงินบาท บรรดาผูคนที่มีสวนลากระบบเศรษฐกิจไทย 
ไปสูเสนทางเสรีนิยมทางการเงิน โดยมิไดเตรียมความพรอมแกระบบเศรษฐกิจไทยควรแกการ 
รับโทษทัณฑดวย จึงจะเปนธรรม
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คํ าถามพื้นฐานมีอยูวา ความผิดพลาดในการดํ าเนินนโยบายเปนการกระทํ า 
อันสมควรแกการลงโทษหรือไม สังคมไทยไมเคยมีจารีตการลงโทษผูดํ าเนินโดยบายผิดพลาด 
ในทางแพง ทัง้ๆทีม่คีวามผิดพลาดในการดํ าเนินนโยบายจํ านวนมาก จะมีก็แตการลงโทษผูบริหาร
นโยบายที่ทุจริตและประพฤติมิชอบ ในระบอบประชาธิปไตย ประชาชนผูมีสิทธิเลือกตั้งจะเปน 
ผูลงโทษรัฐบาลที่ดํ าเนินนโยบายผิดพลาด
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