
คอลมัน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง”
ผูจดัการรายวัน  ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 8 สิงหาคม พ.ศ. 2545

นายกรัฐมนตรี ธนาคารแหงประเทศไทย และคาเงินบาท

รังสรรค  ธนะพรพันธุ

  นายกรัฐมนตรีแสดงความหงุดหงิดที่อัตราแลกเปลี่ยนของเงินบาทมีความผันผวน
ในชวงปลายเดือนกรกฎาคม 2545 พรอมทั้งใหสัมภาษณส่ือมวลชนตํ าหนิรัฐมนตรีวาการ
กระทรวงการคลังในฐานที่ไมกํ ากับธนาคารแหงประเทศไทยใหรักษาเสถียรภาพของอัตรา 
แลกเปลี่ยน หนังสือพิมพมติชน (ฉบับวนัที ่ 1 สิงหาคม 2545) พาดหัวรายงานขาววา “ดาสมคิด
กระทบอุย” สวนหนังสือพิมพผูจัดการรายวัน (ฉบับวนัพฤหสับดีที่ 1 สิงหาคม 2545) พาดหัววา  
“ดาหนาถลมอุย”

 อาการอารมณบูดของนายกรัฐมนตรีกอใหเกิดคํ าถามพื้นฐานวา บูดในฐานะอะไร 
บูดในฐานะ พ.ต.ท.ทักษิณ ชินวัตร หรือบูดในฐานะนายกรัฐมนตรี

 ดังเปนทีท่ราบกนัโดยทั่วไปวา พ.ต.ท.ทักษิณ มีผลประโยชนในธุรกิจจํ านวนมาก 
ถงึจะโอนหนุใหภรรยา บุตร และคนใกลชิด แตคนเหลานั้นก็เปนเพียงเจาของโดยนิตินัย (de jure 
owner) โดยที ่พ.ต.ท.ทกัษณิ ยังคงมีฐานะเปนเจาของโดยพฤตินัย de facto owner) ในเมื่อ พ.ต.
ท.ทกัษิณ มิไดปฏิบัติตามบทบัญญัติมาตรา 209 ตามรัฐธรรมนญูแหงราชอาณาจักรไทย พ.ศ. 
2540 และพระราชบัญญัติการจัดการหุนสวนและหุนของรัฐมนตรี พ.ศ. 2543 โดยเครงครัด 
ประชาชนยอมมีขอกังขาไดเสมอวา พ.ต.ท.ทักษิณในฐานะนายทุนตองสูญเสียผลประโยชนจาก
ความผนัผวนของคาเงินบาท จึงออกมารองแรกแหกกระเฌอ

 ในฐานะนายกรัฐมนตรี พ.ต.ท.ทักษิณมีความชอบธรรมที่จะแสดงความกังวล
เกี่ยวกับความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน ในเมื่อความผันผวนดังกลาวนี้สรางสภาวะความ 
ไมแนนอนในการประกอบธุรกรรมมากยิ่งขึ้น โดยเฉพาะอยางยิ่งการประกอบธุรกรรมระหวาง
ประเทศ ทั้งดานการคาและการลงทุน อันเปนธรุกรรมส ําคัญมิจํ าเพาะแตของประเทศชาติเทานั้น 
หากยังเปนธุรกรรมสํ าคัญของกลมุชินวัตรดวย

 นายกรัฐมนตรีอางวา ความผันผวนของคาเงินบาทในชวงปลายเดือนกรกฎาคม 
2545 เกดิจากอารมณของนักเก็งกํ าไร หาไดเกิดจากการเปลี่ยนแปลงพื้นฐานของสังคมเศรษฐกิจ
ไทยไม ขออางดังกลาวนี้กอใหเกิดคํ าถามตอไปวา อารมณของนายกรัฐมนตรีมีสวนซํ้ าเติมความ
ผันผวนของคาเงินบาทหรือไม
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 ในการประชุมพรรคไทยรักไทยเดือนกรกฎาคม 2545 พ.ต.ท.ทักษิณกลาว
ปราศรัยเรื่องความสํ าเร็จในการดํ าเนินนโยบายของรัฐบาล และใชอัตราแลกเปลี่ยนของเงินบาท
เปนดชันชีีว้ดัสวนหนึ่งของความสํ าเร็จดังกลาว โดยทํ านายวา เงินดอลลารจะมีคาตกตอไปอีก 2 ป 
และอตัราแลกเปลี่ยนมีโอกาสอยูในระดับ 30 บาทตอดอลลาร ประดุจวา เงินบาทมีคาแข็งมาก
เพียงใด ยอมแสดงถึงความแข็งแกรงของระบบเศรษฐกิจไทยมากเพียงนั้น และประดุจวา หาก 
เงนิบาทมคีาสงูถงึระดับหนึ่งบาทเทากับหนึ่งดอลลารแลว ระบบเศรษฐกิจไทยจะยิ่งใหญเกรียงไกร
อันหาทีเ่ปรียบมไิด แทที่จริงแลวหาไดเปนเชนนั้นไม แตการใหคํ าทํ านายเกี่ยวกับคาเงินบาทของ
นายกรัฐมนตรีกอใหเกิดความแปรปรวนในตลาดปริวรรตตางประเทศ แมโฆษกรัฐบาลจะแถลง 
แกเกีย้วในภายหลังวา อัตราแลกเปลี่ยนระดับ 30 บาทตอดอลลารที่นายกรัฐมนตรีใหคํ าทํ านาย
นัน้อาจเปน 39 บาทตอดอลลารก็ได แตการที่เงินบาทมีคาแข็งขึ้นจากระดับ 42 บาทตอดอลลาร 
เปน 39 บาทตอดอลลารนั้น มีความหมายวา เงินบาทมีคาแข็งขึ้นเกือบ 8% ซึ่งเปนระดับการ
เปลีย่นแปลงคาเงนิบาทที่มากกวาความผันผวนที่เกิดขึ้นในเดือนกรกฎาคม 2545 เสียอีก ในดาน
หนึง่ นายกรฐัมนตรีไมชอบความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน แตในอีกดานหนึ่ง นายกรัฐมนตรี
กลบัเปนตัวการในการสรางความผันผวนเสียเอง

 เมื่อนายกรัฐมนตรีไมพอใจที่คาเงินบาทผันผวนแปรปรวนมาก นายกรัฐมนตรี 
มีหนทางที่จะบอกกลาวรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังเปนการภายใน และหากมีความเคารพ
ความเปนอิสระของธนาคารแหงประเทศไทย ก็ควรปรึกษาหารือรวมกับธนาคารแหงประเทศไทย
ในการแสวงหาหนทางในการรักษาเสถียรภาพของอัตราแลกเปลี่ยน แตการที่นายกรัฐมนตรี  
’ดาสมคิดกระทบอุย’ ในทีส่าธารณะ (ตามถอยคํ าของหนังสือพิมพ มติชน)  ในดานหนึ่งเปนการ
แสดงใหประชาชนเห็นวา ใครเปนใหญในแผนดิน และความเปนอิสระของธนาคารแหงประเทศ
ไทยมีความหมายมากนอยเพียงใด มิไยตองกลาววา คํ าใหสัมภาษณของนายกรัฐมนตรีมีผลใน
การขมขูผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย ในอีกดานหนึ่ง อารมณบูดของนายกรัฐมนตรีทํ าใหนัก
เกง็ก ําไรมอีารมณในการเก็งกํ าไรอีกครั้งหนึ่ง ทั้งๆ ที่นายกรัฐมนตรีไมชอบใหเงินบาทมีคาผันผวน 
แตประพฤติกรรมของนายกรัฐมนตรีสรางความผันผวนครั้งแลวครั้งเลา

 เงินดอลลารมีคาสูงเกินกวาพื้นฐานที่เปนจริง ดังนั้น จึงเปนธรรมชาติที่
เงินดอลลารจะมีคาตกตํ่ าลง ซึ่งสงผลกระทบตออัตราแลกเปลี่ยนของเงินสกุลตางๆ ภาวะตกตํ่ า
ของคาเงนิดอลลารถูกซํ้ าเติมดวยปจจัยสํ าคัญอยางนอย 2 ปจจัย ปจจัยแรก ไดแก วิกฤติการณ
วิสาหกิจอเมริกัน ดังปรากฏวา บริษัทยักษใหญอเมริกันพากันลมละลายทีละบริษัทสองบริษัท 
ปจจัยที่สอง ไดแก วิกฤติการณการเงินในละตินอเมริกา ซึ่งกํ าลังลุกลามเปนวิกฤติการณใหญ 
(ทั้งในอารเจนตินา บราซิล และอรุุกวัย) ในทามกลางวิกฤติการณเหลานี้ ตลาดการเงินระหวาง
ประเทศยอมมีภาวะผันผวนปรวนแปรเปนธรรมดา
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 เมื่อนายกรัฐมนตรีทํ านายวา เงินดอลลารจะมีคาตกตํ่ าตอไปอีก 2 ป 
นักเศรษฐศาสตรพากันหูผ่ึง และอดฉงนมิไดวานายกรัฐมนตรีไดแบบจํ าลองวิเศษจากที่ไหน 
จึงใหคํ าทํ านายอยางกลาหาญชาญชัยเชนนั้น ในวงวิชาการเศรษฐศาสตร ไมมีแบบจํ าลอง
เศรษฐกิจมหภาคใดๆ ทีส่ามารถใหคํ าทํ านายการเคลื่อนไหวเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนได
อยางถูกตองแมนยํ า โดยเฉพาะอยางยิ่งอัตราแลกเปลี่ยนของเงินตราสกุลหลัก ดังเชนดอลลาร
อเมริกัน ยูโร และเยน เพราะอตัราแลกเปลี่ยนของเงินตราสกุลหลักเหลานั้นถูกกํ าหนดโดยกลไก
ตลาด นายเคนเนธ็ โรก็อฟ (Kenneth Rogoff) ผูอํ านวยการฝายวิจัยของกองทุนการเงินระหวาง
ประเทศคนปจจุบัน เคยพยายามศึกษาเรื่องนี้ในทศวรรษ 2520 แตไมประสบความสํ าเร็จ

 ในเมื่ออัตราแลกเปลี่ยนของเงินตราสกุลหลักมีการเปลี่ยนแปลงอันยากแกการ
คาดการณ การรักษาเสถียรภาพของอัตราแลกเปลี่ยนของเงินสกุลเล็กๆ ดังเชนเงินบาท จึงเปน
เร่ืองยากล ําบากยิ่ง ประเทศที่เลือกใช Flexible Exchange Rate System ธนาคารกลางไมตองมี
ภาระในการเขาไปแทรกตลาดปริวรรตตางประเทศ แตประเทศที่เลือกใช Managed Floating 
Exchange Rate System ดังเชนประเทศไทย ธนาคารแหงประเทศไทยตองรับผิดในการเขาไป
แทรกแซง และนี่เองเปนชองทางที่ฝายการเมืองสามารถลิดรอนความเปนอิสระของธนาคาร
แหงประเทศไทยได มิไยตองกลาววา ธนาคารแหงประเทศไทยอาจแทรกแซงผิด เนื่องเพราะความ
ไมรูของธนาคารแหงประเทศไทย และความไมสมบูรณของตลาดการเงินระหวางประเทศ ปญหา
การแทรกแซงตลาดปริวรรตตางประเทศที่สํ าคัญอีกปญหาหนึ่งก็คือ ธนาคารแหงประเทศไทย
มี ‘หนาตัก’ ในการแทรกแซงมากนอยเพียงใด  หากหมด ‘หนาตัก’ แลว จะทํ าอยางไร  บรรดา
ประเทศที่เลือกใช Managed Floating Exchange Rate System ลวนแลวแตตกอยูในภาวะ Fear 
of Floating (ตามถอยคํ าของ Guillermo Calvo และ Carmen Reinhart) ทั้งสิ้น

 การที่ฝายการเมืองมักจะแสดงอาการขมขูธนาคารแหงประเทศไทยและผูวาการ
ธนาคารแหงประเทศไทย เปนปรากฏการณใหมที่มีอายุเพียงครึ่งทศวรรษเศษ ประพฤติกรรมของ
ผูนํ าทางการเมืองดังกลาวนี้ไมเปนผลดีตอสุขภาพของภาคเศรษฐกิจการเงินและระบบเศรษฐกิจ
โดยสวนรวม เพราะมผีลในการทํ าลายความนาเชื่อถือในการดํ าเนินนโยบายการเงิน การเปลี่ยนตัว
ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยบอยๆ ยิ่งเปนการซํ้ าเติมปญหานี้ ผลของการปลดผูวาการ
ธนาคารแหงประเทศไทยซํ้ าแลวซํ้ าเลา ยอมทํ าใหผูวาการฯ ที่ไดรับแตงตั้งใหมตองยอมสยบเปน
สมุนบริวารและผูอยูใตการอุปถัมภของฝายการเมือง ในสภาวการณเชนนี้ ธนาคารแหงประเทศ
ไทยยอมมิอาจธํ ารงความเปนอิสระตอไปได อันนํ าไปสูการขาดความนาเชื่อถือ ซึ่งสรางปญหา
ในการรกัษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจอีกทอดหนึ่ง
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