
คอลมัน “จากทาพระจันทรถึงสนามหลวง”
ผูจดัการรายวัน  ฉบับวันพฤหัสบดีที่ 8 สิงหาคม พ.ศ. 2545

นายกรัฐมนตรี ธนาคารแหงประเทศไทย และคาเงินบาท

รังสรรค  ธนะพรพันธุ

  นายกรัฐมนตรีแสดงความหงุดหงิดที่อัตราแลกเปลี่ยนของเงินบาทมีความผันผวน
ในชวงปลายเดือนกรกฎาคม 2545 พรอมทั้งใหสัมภาษณส่ือมวลชนตํ าหนิรัฐมนตรีวาการ
กระทรวงการคลังในฐานที่ไมกํ ากับธนาคารแหงประเทศไทยใหรักษาเสถียรภาพของอัตรา 
แลกเปลี่ยน หนังสือพิมพมติชน (ฉบับวนัที ่ 1 สิงหาคม 2545) พาดหัวรายงานขาววา “ดาสมคิด
กระทบอุย” สวนหนังสือพิมพผูจัดการรายวัน (ฉบับวนัพฤหสับดีที่ 1 สิงหาคม 2545) พาดหัววา  
“ดาหนาถลมอุย”

 อาการอารมณบูดของนายกรัฐมนตรีกอใหเกิดคํ าถามพื้นฐานวา บูดในฐานะอะไร 
บูดในฐานะ พ.ต.ท.ทักษิณ ชินวัตร หรือบูดในฐานะนายกรัฐมนตรี

 ดังเปนทีท่ราบกนัโดยทั่วไปวา พ.ต.ท.ทักษิณ มีผลประโยชนในธุรกิจจํ านวนมาก 
ถงึจะโอนหนุใหภรรยา บุตร และคนใกลชิด แตคนเหลานั้นก็เปนเพียงเจาของโดยนิตินัย (de jure 
owner) โดยที ่พ.ต.ท.ทกัษณิ ยังคงมีฐานะเปนเจาของโดยพฤตินัย de facto owner) ในเมื่อ พ.ต.
ท.ทกัษิณ มิไดปฏิบัติตามบทบัญญัติมาตรา 209 ตามรัฐธรรมนญูแหงราชอาณาจักรไทย พ.ศ. 
2540 และพระราชบัญญัติการจัดการหุนสวนและหุนของรัฐมนตรี พ.ศ. 2543 โดยเครงครัด 
ประชาชนยอมมีขอกังขาไดเสมอวา พ.ต.ท.ทักษิณในฐานะนายทุนตองสูญเสียผลประโยชนจาก
ความผนัผวนของคาเงินบาท จึงออกมารองแรกแหกกระเฌอ

 ในฐานะนายกรัฐมนตรี พ.ต.ท.ทักษิณมีความชอบธรรมที่จะแสดงความกังวล
เกี่ยวกับความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน ในเมื่อความผันผวนดังกลาวนี้สรางสภาวะความ 
ไมแนนอนในการประกอบธุรกรรมมากยิ่งขึ้น โดยเฉพาะอยางยิ่งการประกอบธุรกรรมระหวาง
ประเทศ ทั้งดานการคาและการลงทุน อันเปนธรุกรรมส ําคัญมิจํ าเพาะแตของประเทศชาติเทานั้น 
หากยังเปนธุรกรรมสํ าคัญของกลมุชินวัตรดวย

 นายกรัฐมนตรีอางวา ความผันผวนของคาเงินบาทในชวงปลายเดือนกรกฎาคม 
2545 เกดิจากอารมณของนักเก็งกํ าไร หาไดเกิดจากการเปลี่ยนแปลงพื้นฐานของสังคมเศรษฐกิจ
ไทยไม ขออางดังกลาวนี้กอใหเกิดคํ าถามตอไปวา อารมณของนายกรัฐมนตรีมีสวนซํ้ าเติมความ
ผันผวนของคาเงินบาทหรือไม
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 ในการประชุมพรรคไทยรักไทยเดือนกรกฎาคม 2545 พ.ต.ท.ทักษิณกลาว
ปราศรัยเรื่องความสํ าเร็จในการดํ าเนินนโยบายของรัฐบาล และใชอัตราแลกเปลี่ยนของเงินบาท
เปนดชันชีีว้ดัสวนหนึ่งของความสํ าเร็จดังกลาว โดยทํ านายวา เงินดอลลารจะมีคาตกตอไปอีก 2 ป 
และอตัราแลกเปลี่ยนมีโอกาสอยูในระดับ 30 บาทตอดอลลาร ประดุจวา เงินบาทมีคาแข็งมาก
เพียงใด ยอมแสดงถึงความแข็งแกรงของระบบเศรษฐกิจไทยมากเพียงนั้น และประดุจวา หาก 
เงนิบาทมคีาสงูถงึระดับหนึ่งบาทเทากับหนึ่งดอลลารแลว ระบบเศรษฐกิจไทยจะยิ่งใหญเกรียงไกร
อันหาทีเ่ปรียบมไิด แทที่จริงแลวหาไดเปนเชนนั้นไม แตการใหคํ าทํ านายเกี่ยวกับคาเงินบาทของ
นายกรัฐมนตรีกอใหเกิดความแปรปรวนในตลาดปริวรรตตางประเทศ แมโฆษกรัฐบาลจะแถลง 
แกเกีย้วในภายหลังวา อัตราแลกเปลี่ยนระดับ 30 บาทตอดอลลารที่นายกรัฐมนตรีใหคํ าทํ านาย
นัน้อาจเปน 39 บาทตอดอลลารก็ได แตการที่เงินบาทมีคาแข็งขึ้นจากระดับ 42 บาทตอดอลลาร 
เปน 39 บาทตอดอลลารนั้น มีความหมายวา เงินบาทมีคาแข็งขึ้นเกือบ 8% ซึ่งเปนระดับการ
เปลีย่นแปลงคาเงนิบาทที่มากกวาความผันผวนที่เกิดขึ้นในเดือนกรกฎาคม 2545 เสียอีก ในดาน
หนึง่ นายกรฐัมนตรีไมชอบความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน แตในอีกดานหนึ่ง นายกรัฐมนตรี
กลบัเปนตัวการในการสรางความผันผวนเสียเอง

 เมื่อนายกรัฐมนตรีไมพอใจที่คาเงินบาทผันผวนแปรปรวนมาก นายกรัฐมนตรี 
มีหนทางที่จะบอกกลาวรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังเปนการภายใน และหากมีความเคารพ
ความเปนอิสระของธนาคารแหงประเทศไทย ก็ควรปรึกษาหารือรวมกับธนาคารแหงประเทศไทย
ในการแสวงหาหนทางในการรักษาเสถียรภาพของอัตราแลกเปลี่ยน แตการที่นายกรัฐมนตรี  
’ดาสมคิดกระทบอุย’ ในทีส่าธารณะ (ตามถอยคํ าของหนังสือพิมพ มติชน)  ในดานหนึ่งเปนการ
แสดงใหประชาชนเห็นวา ใครเปนใหญในแผนดิน และความเปนอิสระของธนาคารแหงประเทศ
ไทยมีความหมายมากนอยเพียงใด มิไยตองกลาววา คํ าใหสัมภาษณของนายกรัฐมนตรีมีผลใน
การขมขูผูวาการธนาคารแหงประเทศไทย ในอีกดานหนึ่ง อารมณบูดของนายกรัฐมนตรีทํ าใหนัก
เกง็ก ําไรมอีารมณในการเก็งกํ าไรอีกครั้งหนึ่ง ทั้งๆ ที่นายกรัฐมนตรีไมชอบใหเงินบาทมีคาผันผวน 
แตประพฤติกรรมของนายกรัฐมนตรีสรางความผันผวนครั้งแลวครั้งเลา

 เงินดอลลารมีคาสูงเกินกวาพื้นฐานที่เปนจริง ดังนั้น จึงเปนธรรมชาติที่
เงินดอลลารจะมีคาตกตํ่ าลง ซึ่งสงผลกระทบตออัตราแลกเปลี่ยนของเงินสกุลตางๆ ภาวะตกตํ่ า
ของคาเงนิดอลลารถูกซํ้ าเติมดวยปจจัยสํ าคัญอยางนอย 2 ปจจัย ปจจัยแรก ไดแก วิกฤติการณ
วิสาหกิจอเมริกัน ดังปรากฏวา บริษัทยักษใหญอเมริกันพากันลมละลายทีละบริษัทสองบริษัท 
ปจจัยที่สอง ไดแก วิกฤติการณการเงินในละตินอเมริกา ซึ่งกํ าลังลุกลามเปนวิกฤติการณใหญ 
(ทั้งในอารเจนตินา บราซิล และอรุุกวัย) ในทามกลางวิกฤติการณเหลานี้ ตลาดการเงินระหวาง
ประเทศยอมมีภาวะผันผวนปรวนแปรเปนธรรมดา
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 เมื่อนายกรัฐมนตรีทํ านายวา เงินดอลลารจะมีคาตกตํ่ าตอไปอีก 2 ป 
นักเศรษฐศาสตรพากันหูผ่ึง และอดฉงนมิไดวานายกรัฐมนตรีไดแบบจํ าลองวิเศษจากที่ไหน 
จึงใหคํ าทํ านายอยางกลาหาญชาญชัยเชนนั้น ในวงวิชาการเศรษฐศาสตร ไมมีแบบจํ าลอง
เศรษฐกิจมหภาคใดๆ ทีส่ามารถใหคํ าทํ านายการเคลื่อนไหวเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนได
อยางถูกตองแมนยํ า โดยเฉพาะอยางยิ่งอัตราแลกเปลี่ยนของเงินตราสกุลหลัก ดังเชนดอลลาร
อเมริกัน ยูโร และเยน เพราะอตัราแลกเปลี่ยนของเงินตราสกุลหลักเหลานั้นถูกกํ าหนดโดยกลไก
ตลาด นายเคนเนธ็ โรก็อฟ (Kenneth Rogoff) ผูอํ านวยการฝายวิจัยของกองทุนการเงินระหวาง
ประเทศคนปจจุบัน เคยพยายามศึกษาเรื่องนี้ในทศวรรษ 2520 แตไมประสบความสํ าเร็จ

 ในเมื่ออัตราแลกเปลี่ยนของเงินตราสกุลหลักมีการเปลี่ยนแปลงอันยากแกการ
คาดการณ การรักษาเสถียรภาพของอัตราแลกเปลี่ยนของเงินสกุลเล็กๆ ดังเชนเงินบาท จึงเปน
เร่ืองยากล ําบากยิ่ง ประเทศที่เลือกใช Flexible Exchange Rate System ธนาคารกลางไมตองมี
ภาระในการเขาไปแทรกตลาดปริวรรตตางประเทศ แตประเทศที่เลือกใช Managed Floating 
Exchange Rate System ดังเชนประเทศไทย ธนาคารแหงประเทศไทยตองรับผิดในการเขาไป
แทรกแซง และนี่เองเปนชองทางที่ฝายการเมืองสามารถลิดรอนความเปนอิสระของธนาคาร
แหงประเทศไทยได มิไยตองกลาววา ธนาคารแหงประเทศไทยอาจแทรกแซงผิด เนื่องเพราะความ
ไมรูของธนาคารแหงประเทศไทย และความไมสมบูรณของตลาดการเงินระหวางประเทศ ปญหา
การแทรกแซงตลาดปริวรรตตางประเทศที่สํ าคัญอีกปญหาหนึ่งก็คือ ธนาคารแหงประเทศไทย
มี ‘หนาตัก’ ในการแทรกแซงมากนอยเพียงใด  หากหมด ‘หนาตัก’ แลว จะทํ าอยางไร  บรรดา
ประเทศที่เลือกใช Managed Floating Exchange Rate System ลวนแลวแตตกอยูในภาวะ Fear 
of Floating (ตามถอยคํ าของ Guillermo Calvo และ Carmen Reinhart) ทั้งสิ้น

 การที่ฝายการเมืองมักจะแสดงอาการขมขูธนาคารแหงประเทศไทยและผูวาการ
ธนาคารแหงประเทศไทย เปนปรากฏการณใหมที่มีอายุเพียงครึ่งทศวรรษเศษ ประพฤติกรรมของ
ผูนํ าทางการเมืองดังกลาวนี้ไมเปนผลดีตอสุขภาพของภาคเศรษฐกิจการเงินและระบบเศรษฐกิจ
โดยสวนรวม เพราะมผีลในการทํ าลายความนาเชื่อถือในการดํ าเนินนโยบายการเงิน การเปลี่ยนตัว
ผูวาการธนาคารแหงประเทศไทยบอยๆ ยิ่งเปนการซํ้ าเติมปญหานี้ ผลของการปลดผูวาการ
ธนาคารแหงประเทศไทยซํ้ าแลวซํ้ าเลา ยอมทํ าใหผูวาการฯ ที่ไดรับแตงตั้งใหมตองยอมสยบเปน
สมุนบริวารและผูอยูใตการอุปถัมภของฝายการเมือง ในสภาวการณเชนนี้ ธนาคารแหงประเทศ
ไทยยอมมิอาจธํ ารงความเปนอิสระตอไปได อันนํ าไปสูการขาดความนาเชื่อถือ ซึ่งสรางปญหา
ในการรกัษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจอีกทอดหนึ่ง
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