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"คุณจะบอกวา ผมคือคนที่เขามาตักตวงผลประโยชน ดังนั้นจึง
ไมควรฟงสิ่งที่ผมพูด ก็แลวแตคุณ หากแตความจริงก็คือ การที่
ผมทําเงินไดอยางมหาศาลนั้น ยอมเปนขอพิสูจนแลววา ระบบ
ตลาด น้ันไมดีจริง คนอยางผมจึงสังเกตเห็นและเขามาหา
ประโยชนจนร่ํารวยขนาดนี้ได"

จอรช โซรอส

(ใหสัมภาษณสถานีโทรทัศน ซี เอ็น เอ็น หลังจากกรณีที่เขาทํากําไรจากการลงทุนแบบเก็ง
กําไรไดมากกวา 2 พันลานดอลลาร ในชวงเวลาไมกี่วัน ในตลาดการเงินในยุโรป เดือนกันยายน 
ป พ.ศ.2535)
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คํานําโดยผูเรียบเรียง 

หนังสือเลมนี้เปนงานเชิงแนะนําและวิจารณหนังสือภาษาอังกฤษ ชื่อ The Crisis of Global 
Capitalism ซึ่งเปนหนังสือเลมลาสุดของ จอรช โซรอส (1930 - ) ผูเปนที่รูจักในฐานะพอมด
ทางการเงิน หรือที่ปรึกษานักลงทุนทางดานการเงินระหวางประเทศที่ประสบความสําเร็จมาก
ที่สุด เปนทั้งมหาเศรษฐกิจ เปนนักคิดนักเขียน และนักรณรงคเพื่อการพัฒนาสังคมที่มีชื่อเสียง 
ทั้งในแงความสําเร็จและในแงการมีความคิดวิพากษวิจารณที่นอกคอก 

โซรอส เปนชาวฮังการีเชื้อสายยิว ซึ่งตองเอาตัวใหรอดจากการตามลางผลาญของพวกนาซี
เยอรมัน เขาอพยพไปอังกฤษตั้งแตวัยรุน และทํางานไปดวยเรียนไปดวย เขาเรียนจบปริญญาตรี
ทางเศรษฐศาสตรการเมือง จากสํานักเศรษฐศาสตรการเมืองแหงมหาวิทยาลัยลอนดอน (L.S.E) 
สํานักเดียวกับ อ.ปวย อึ๊งภากรณ หลังจากทํางานในบริษัทลงทุนทางดานการเงินในอังกฤษอยู
ระยะหนึ่งก็ยายไปที่สหรัฐ ซึ่งทําใหเขาประสบความสําเร็จในฐานะที่ปรึกษานักลงทุนในตลาด
การเงิน ผูมีรายไดจากเงินเดือนและคาคอมมิชชั่นการเปนที่ปรึกษา กวาปละพันลานดอลลาร 
ตั้งแตป พ.ศ.2536 เปนตนมา นิตยสารฟอรปส ประเมินในป พ.ศ.2540 วา โซรอสมีทรัพยสินราว 
3.5 พันลานดอลลาร เปนมหาเศรษฐีอันดับที ่27 ของโลก 



โซรอส เริ่มใชเงินสวนตัวจัดตั้งกองทุนสังคมเปด (Open Society Fund) ซึ่งเปนมูลนิธิที่ทํางาน
รณรงคเพื่อสรางสรรคสังคมประชาธิปไตยแบบเสรีนิยมในยุโรปกลาง ยุโรปตะวันออก และ
ประเทศอื่นๆ ตั้งแตป 2522 ในสมัยมี่เขายังไมไดรํ่ารวยมากนัก เมื่อเขายิ่งรวยขึ้น เขาก็ยิ่งบริจาค
ใหมูลนิธิมากขึ้น ปจจุบันมูลนิธิดังกลาวมีสาขาอยูใน 31 ประเทศ และใชงบดําเนินการปละ
ประมาณ 400 ลานดอลลารสหรัฐ โซรอสเขียนหนังสือหลังจากที่เขามชีื่อเสยีงในฐานะนักลงทุน
แลว 2 เลม คือ The Alchemy of Finance (การเลนแรแปรธาตุของตลาดการเงิน) และ SOROS 
ON SOROS 

สําหรับหนังสือเลมลาสุดของเขา ที่ผม (วิทยากร เชียงกูล) นํามาเขียนแนะนําเชิงวิจารณเลมนี้ มี
ชื่อเต็มวา The Crisis of Global Capitalism (Open Society Endangered) วิกฤติของระบบทุน
นิยมโลก (สังคมเปดกําลังจะสูญพันธุ) เปนหนังสือที่เพ่ิงเขียนและพิมพเผยแพรเมื่อปลายป 
2541 นี้เอง ครอบคลุมถึงสถานการณวิกฤติในเอเชีย และรุสเซีย (แตเขียนกอนเกิดวิกฤติใน
บราซิล) ผมเห็นวาเปนหนังสือที่มีแนวคิดที่กาวหนา ทาทายและนาสนใจมากกวางานของนัก
เศรษฐศาสตรสวนใหญในประเทศไทยในปจจุบัน ผมจึงไดทําบทแนะนําเชิงวิจารณมาเสนอให
คนไทยสวนใหญ ซึ่งคงจะไมมีโอกาสไดอานกัน ไดรับรูวาในโลกนี้ยังมีแนวคิดที่แตกตางไปจาก
ทฤษฎีเศรษฐศาสตรแบบบูชาระบบตลาด หรือแนวคิดแบบไอเอ็มเอฟ-ธารินทร ที่เปนแนวคิดที่
ครอบงําสังคมไทยในเวลานี้อยูมาก 

โซรอส เปนคนที่มีภาพลกัษณขัดแยงกันอยางซับซอน คุณถนัด คอมันตร อดีตรัฐมนตรี
ตางประเทศของเราเรียกเขาวา มหาโจรโซรอส มหาเธร นายกรัฐมนตรีมาเลเซียโจมตีวา เขาคือ 
นักเก็งกําไรคาเงินที่ทําใหเกิดวิกฤติเอเชีย คนในประเทศทุนนิยมพัฒนาอุตสาหกรรมเรียกเขาวา
โรบินฮูดสมัยใหม ผูปลนจากโลกตะวันตกที่ร่ํารวยไปชวยโลกตะวันออกที่ยากจนกวา คนอังกฤษ 
ซึ่งรัฐบาลเคยขาดทุนจากการไปพยุงคาเงินปอนดเพื่อสูกับโซรอส (และผูลงทุนเก็งกําไรคน
อื่นๆ) ไมตํ่ากวา 1,000 ลานดอลลาร ในป 2535 วิจารณวาเพราะรัฐบาลอังกฤษโงกวาโซรอส
เอง จึงควรโทษรัฐบาลอังกฤษมากกวาจะโทษโซรอส ซึ่งเลนตามกติกาของระบบทุนนิยมโลก
(กรณีนี้ฟงดูคุนๆ กับกรณีรัฐบาลไทยในป 2540) 

ไมวาตัวตนที่แทจริงของโซรอสจะเปนอยางไร แนวคิดแนววิเคราะหของเขามีประเด็นที่นาสนใจ 
ไมใชเพราะเขาเปนคนดังระดับโลก เปนมหาเศรษฐีที่อยากเปนนักเขียน อยากเปนปญญาชนที่มี
อิทธิพลตอการเปลี่ยนแปลงโลกเทานั้น แตเปนเพราะวานี่คือการวิจารณระบบทุนนิยมโลกจาก
คนที่รูจักทุนนิยมโลกอยางดีมาก และเปนเพราะวาประชาชนสวนใหญรวมทั้งนักวิชาการของไทย 
หรือแตกตางจากแนวคิดเศรษฐศาสตรแบบบูชาระบบตลาดอยางหลงใหล 

แนวคิดของโซรอสที่นาสนใจคือ การวิพากษเศรษฐศาสตร, สังคมศาสตร และระบบทุนนิยมโลก 
สวนขอเสนอแนะทางออกของเขาสูการวิพากษไมได เพราะมีลักษณะปฏิรูปจากขางบนลงมา 
เพ่ือปรับปรุงใหระบบทุนนิยมโลกมีความทันสมัยและอยูไดยั่งยืนขึ้น แนวคิดเชิงวิพากษวิจารณ
ของโซรอสในหนังสือเลมนี้ นาจะชวยกระตุนใหมีการคิดใหมกันไดมากพอสมควร แมแนวคิด
หลายอยางของเขาจะไมไดใหมมากนกัสําหรับนักวชิาการกลุมกาวหนาของไทย ที่สนใจแนวคิด
ทางเลือกกระแสใหม ที่ตางจากเศรษฐศาสตรกระแสเกาอยูแลว แตเราก็ยังเรียนรูจากเขาได ถา
อานงานของเขาอยางวิพากษวิจารณ 

ขณะที่ผมไดหนังสือเลมนีม้า ผมกําลังคนควาหนังสือหลายเลมเพ่ือเขียนเร่ือง "เศรษฐศาสตร
แนวใหม ทางแกไขวิกฤติไดอยางย่ังยืน" อยู และคิดวาคงตองใชเวลาอีกหลายเดอืนจึงจะแลว
เสร็จ จึงใชเวลาสั้นๆ ประมาณ 2 – 3 สัปดาห เขียนบทแนะนําเชิงวิจารณหนังสือเลมนี้ออกมา
กอน เพื่อเปนการเร่ิมเปดประเด็นวิพากษเศรษฐศาสตรแบบบูชาระบบตลาด และระบบคุณคาที่
วัดทุกอยางดวยเงิน ที่เปนตัวการสําคัญในการสรางวิกฤติและหายนะใหสังคมไทย และสังคม
โลกอยูในเวลานี้ 

วิทยากร เชียงกูล
ศูนยวิจัยทางดานสังคมศาสตร มหาวิทยาลยัรังสิต
17 กุมภาพันธ 2542



บทเกริ่นและคํานํา (ของจอรช โซรอส) 

ผูเขียนไดรับอิทธิพลทางความคิดจาก KARL POPPER (นักปรัชญาและนักทฤษฎีสังคมชาว
ออสเตรเลีย ผูสอนตรรกวิทยา และวิธีการทางวิทยาศาสตร ที่มหาวิทยาลัยลอนดอน) ในเร่ือง
การคิดอยางวิพากษวิจารณ และวิธีพิสูจนทางวิทยาศาสตร แตเขาเห็นตางจาก POPPER วา
วิธีการพิสูจนทางวิทยาศาสตรจะใชไดเฉพาะกับวิทยาศาสตรธรรมชาติเทานั้น แตใชไมไดกับ
สังคมศาสตร เพราะวาในสังคมศาสตร การคิดเปนสวนหนึ่งของเร่ืองราว ขณะที่ปรากฎการณทาง
วิทยาศาสตรธรรมชาติเกิดขึ้นอยางอิสระจากการที่ใครจะคิดอยางไร 

ผูเขียนไดพัฒนาแนวคิดเร่ือง "ปฏิสัมพันธแบบสงผลสะทอนกลบั" (Reflexivity) กลไกในการ
ตอบสนองแบบ 2 ทาง ระหวางการคิดและความเปนจริง ซึ่งเขาไดใชใหเปนประโยชนในการ
จัดการเรื่องการลงทุนในตลาดการเงิน และตอมาไดใชสวนหนึ่งของเงินที่เขาหาได ตั้งกองทุน
เพ่ือสังคมเปด เพื่อชวยใหคนจากประเทศปด เชนโซเวียสรุสเซีย และยุโรปตะวันออก พัฒนา
วิธีการคิดแบบวิพากษวิจารณและมีโอกาสไดรับการศึกษา และการรับรูขอมูลขาวสารจาก
ประเทศอื่นมากขึ้น 

แนวคิดในการมองปญหาอยางวิพากษวิจารณ และการมีจิตสํานึกอยางสรางสังคมเปดของเขา 
ไดรับอิทธิพลทั้งจาก POPPER และประสบการณสวนตัวของเขา ในฐานะของชาวยิวในฮังการี 
สมัยที่ถูกตามลางผลาญจากลัทธิฟาสซิสม เขาไดพบในภายหลัง (จากการพยายามเขาไปชวย
รุสเซียใหเปนสังคมเปด) วาสังคมเปดไมไดถูกคุกคามจากลัทธิเผด็จการเทานั้น แตยังถูกคุกคาม
จากการที่สังคมขาดความเปนน้ําหนึ่งใจเดียวกัน และการขาดรัฐบาลที่ดีดวย 

ประเทศทุนนิยมศูนยกลาง (เชน สหรัฐและยุโรป) ไดรับผลประโยชนจากการไปลงทุนใน
ประเทศทุนนิยมขอบนอก (ในเอเชีย ลาตินอเมริกา แอฟริกา) ตลอดมา ฯลฯ แมประเทศขอบ
นอกจะเคยเกิดปญหาวิกฤติอยางไร ประเทศทุนนิยมศูนยกลางกย็ังไดประโยชนอยู แตจะถึงจุด
หนึ่งที่วิกฤติในประเทศทุนนิยมขอบนอก ไมไดเปนผลดีตอประเทศทุนนิยมศูนยกลางอีกตอไป 
วิกฤติในเอเชียและรุสเซียในปจจุบัน คือจุดนั้น โดยผูเขียนมีเหตุผล 3 ขอคือ 

1. การลมละลายของรุสเซีย ไดเปดใหเห็นขอบกพรองในระบบการธนาคารระหวาง
ประเทศ ซึ่งดําเนินธุรกิจซื้อขายสวอป (ซื้อหรือขายทันทีและลวงหนา), ตราสาร
อนุพันธ-เคร่ืองมือทางการเงินชนิดตางๆ กับทั้งธนาคารดวยกันและลูกคาของพวกเขา 
โดยไมแสดงรายการซื้อขายทั้งหมดใหเห็นในบัญชีงบดุล แตจะแสดงเฉพาะที่มีการโอน
เงินสดกัน เพ่ือลดการเส่ียงจากการที่ลูกคาไมชําระหนี ้(DEFAULT) เมื่อระบบธนาคาร
ในรุสเซียลม ทําใหระบบธนาคารระหวางประเทศสั่นสะเทือนอยางรุนแรง 

2. วิกฤติที่เกิดข้ึนในประเทศทุนนิยมบริวาร ทําใหบางประเทศเลือกที่จะออกจากระบบ
ทุนนิยมโลก หรือตกหลนอยูขางทาง ประเทศแรกสุดคือ อินโดนีเซีย ตอมาก็รุสเซีย ซึ่ง
เศรษฐกิจหยุดชะงักอยางรุนแรง แตที่เปนลางรายกวา คือสิ่งที่มาเลเซียทํา และฮองกง
ในระดับหนึ่ง การทรุดฮวบของอินโดนีเซียและรุสเซียเปนไปอยางไมไดตั้งใจ แต
มาเลเซยีตั้งใจที่จะเลอืกออกจากระบบทุนนิยมโลก (ดวยการใชมาตรการควบคุมการ
ไหลเขาออกของเงินตรา) ถานโยบายของมาเลเซียดูดีเมื่อเปรียบเทียบกับประเทศเพื่อน
บาน นโยบายนี้ก็จะมีผูอื่นๆ ตามอยาง ซึ่งจะทําใหประเทศอื่นๆ เปดตลาดของตัวเองได
ยากลําบากมากขึ้น และสงผลสะเทือนตอระบบทุนนิยมโลก 

3. ความไมสามารถของกองทุนระหวางประเทศ IMF ที่จะปองกันหรือแกปญหาการลม
สลายของระบบทุนนิยมโลกได โปรแกรมของ IMF ไมไดผล และ IMF เองก็แทบไมมี
เงินเหลือใหใครกูไดอีกแลว

ปจจัยทั้ง 3 นี้ ทําใหเงินทุนไหลกลับจากประเทศทุนนิยมขอบนอก กลับไปประเทศทุนนิยม
ศูนยกลาง การไหลกลับของเงินไดแพรขยายไปถึงบราซิล เมื่อบราซิลเกิดวิกฤติ อารเจนตินาก็
จะไดรับผลสะเทือนดวย นักเศรษฐศาสตรตองปรับตัวเลขการคาดการณการเติบโตของเศรษฐกิจ



โลกต่ําจากเดิม และผูเขียนเช่ือวาในที่สุดก็จะติดลบ เมือ่เศรษฐกิจตกต่ําลามไปถึงสหรัฐ 
ประชาชนอเมริกันจะซื้อสินคาเขาลดลง ทั้งๆ ที่การส่ังสินคาเขาของสหรัฐเปนสิ่งจําเปนที่จะทํา
ใหทุนไหลกลับไปประเทศอื่นๆ การหยุดชะงักของระบบการเงินของโลก จะตามมาดวยการ
หยุดชะงักของการคาของโลก 

ดังน้ันจึงมีความจําเปนเรงดวน ที่จะตองคิดใหมและปฏิรูประบบทุนนิยมโลก เร่ิมตนดวยการ
ยอมรับวาตลาดการเงินของโลกนั้น มีความไมมั่นคงโดยพื้นฐาน ความเชื่อของระบบทุนนิยมโลก
ที่วาตลาดการเงินจะเคลื่อนไหวไปสูจุดสมดุล เหมอืนกับการแกวงของลูกตุมนั้น เปนความเชื่อที่
ผิดพลาด ตลาดการเงินของโลกในปจจุบัน สวนใหญอยูนอกเหนือการควบคุมของธนาคารกลาง
ระดับชาติ และองคกรระหวางประเทศที่มีอยู เราจําเปนตองมีระบบควบคุมดูแลระดับระหวาง
ประเทศ ที่คอยดูแลธนาคารกลางของประเทศตางๆ เราจะตองคิดถึงการปฏิรูประบบธนาคาร
ระหวางประเทศ และการทํางานของตลาดสวอป และตลาดตราสารอนุพันธที่มั่นคงกวาปจจุบัน 

ขอโตแยงที่สําคัญของหนังสือเลมนี้คอื ลัทธิบูชาระบบตลาดอยางหลงใหล (MARKET 
FUNDAMENTALISM) เปนอันตรายตอสังคมเปดในปจจุบัน ยิ่งเสียกวาอุดมการณอํานาจนิยม
ใดๆ การที่ลัทธิบูชาระบบตลาดอยางหลงใหลเปนอันตรายตอสังคมเปด ก็เนือ่งจากมันตีความ
ผิดพลาด ที่วา ระบบตลาดจะทํางานอยางกาวไปสูจุดดุลยภาพเปนประโยชนกับคนทุกคน และ
เพราะวามันทําใหระบบตลาดมีบทบาทในสังคมโลกมากเกินกวาที่สมควรจะเปน 

ผูเขียนวิจารณระบบทุนนิยมโลกใน 2 ประเด็นใหญคือ 

1. ขอบกพรองของกลไกการตลาด โดยเฉพาะอยางยิ่ง ความไมมั่นคงในตลาดการเงิน 

2. จุดออนของภาคที่ไมใชการตลาด (Non Market Sector) โดยเฉพาะอยางยิ่ง ความ
ลมเหลวของระบบการเมือง และการสึกกรอนของคุณคาทางสังคมและคุณคาศีลธรรม 
ทั้งในระดับชาติและระดับนานาชาติ

ผูเขียนมองวา มนุษยเราตอบสนองตอพลังทางเศรษฐกิจ สังคมและการเมือง ในสิ่งแวดลอมของ
เขา แตกตางจากการตอบสนองของอนุภาคในทางฟสิกส กลาวคือ การรับรูและทัศนคติขอ
มนุษยเรานั้น สามารถเปลี่ยนแปลงพลังทางเศรษฐกิจ สงัคม การเมือง ที่มีอิทธิพลตอพวกเขา
ดวยพรอมๆ กันไป 

ปฏิสัมพันธแบบสงผลสะทอนกลับ 2 ทาง (Two Way Reflexive Interaction) ระหวางการ
คาดหมายของผูมีสวนรวมและสิ่งที่เกิดขึ้นจริงๆ เปนประเด็นใจกลางในการที่เราจะเขาใจ
ปรากฎการณทางเศรษฐกิจ การเมือง และสังคม แนวคิดเรื่องปฏิสัมพันธแบบสงผลสะทอนกลับ 
(Reflexivity) คือ แนวคิดสําคัญที่ผูเขียนใชอธิบายความคิดของตนในหนังสือเลมนี้ 

โอกาสที่จะผิดพลาดไดและปฏิสัมพันธแบบสงผลสะทอนกลับ (Fallibility 
and Reflexivity)

FALLIBILITY

คําวา FALLIBILITY แปลวา โอกาสที่จะผิดพลาดได, ซึ่งยอมผิดพลาดได ผูเขียนเนอแนวคิดนี้
ในความหมายวา ความเขาใจของเราเกี่ยวกับโลกที่เราอาศัยอยูนั้น ไมสมบูรณโดยรากเหงา 
ความเขาใจของเรามีโอกาสที่จะผิดพลาดได, ไมมีใครรูสัจธรรมโดยสมบูรณ เพราะวายอมจะมี
ความตางกันระหวางความเปนจริง และความเขาใจของเราเกี่ยวกับความจริงอยูเสมอ 

เมื่อผูมีสวนรวมในเหตุการณตีความความเปนจริงตามการรับรูของเขา การตีความซึ่งเปนอัตตวิสัย
นั้น ยอมมีบทบาทสําคัญในการกําหนดทิศทางการเปลี่ยนแปลงของสังคม การตีความที่มี
อิทธิพลนั้นยอมทีจ่ะผิดพลาดได แตคนชั้นนําที่มีอํานาจตัดสินใจทางดานเศรษฐกิจและการเมือง 
หรือแมแตนักวิชาการ มักไมยอมรับความจริงขอนี้ พวกเขามักคิดวาเขารูขอมูลทกุอยาง และ



ตัดสินใจถูกทกุอยาง เพราะพวกเขามองวาการตัดสินใจทางเศรษฐกิจ สังคม ของพวกเขามี
พื้นฐานทางวิชาการที่สมบูรณแบบ เหมือนวิทยาศาสตรธรรมชาติ 

แตเหตุการณทางสังคมนั้นแตกตางจากเหตุการณทางวิทยาศาสตรธรรมชาติ ดาวตางๆ ยอม
โคจรไปตามทิศทางของมัน ไมวาใครจะคิดหรือจะอธิบายอยางไร การคิดนั้นไมมีผลกระทบตอ
ปรากฏการณทางวิทยาศาสตรธรรมชาติ แตสําหรับเหตุการณทางสังคมนั้น มีผูมีสวนรวมซึ่งการ
คิดของพวกเขามีผลกระทบตอเหตกุารณนั้นดวย 

การคิดของมนุษยผูมีสวนรวมในเหตุการณทางสังคม มีบทบาท 2 ประการคือ เปนทั้งการสะทอน
ความจริงตามที่มนุษยแสวงหาความเขาใจ ขณะเดียวกันการคิดของพวกเขาก็เปนสวนที่มี
บทบาทอยางแข็งขัน ในการกําหนดเหตุการณที่พวกเขามีสวนรวม 

ความเขาใจของผูมีสวนรวมจึงไมอาจถือไดวาเปนความรูอยางเปนภววิสัย หรืออยางเปนกลาง 
ไมมีอคติ (Objective Knowledge) เมื่อการตัดสินใจของพวกเขาไมไดมีพื้นฐานอยูบนความรูที่
เปนภววิสัย ผลที่เกิดข้ึนจึงยอมตางไปจากความคาดหมายของพวกเขาได 

REFLEXIBILITY

ดังน้ันผูเขียนจึงเสนอกรอบคิดทฤษฎีในการมองเหตุการณทางสังคม แบบปฏิสัมพันธที่สงผล
สะทอนกลับ – Reflexibility ซึ่งหมายถึงการตระหนักวา ความคิดของเรานั้นมีอิทธิพลอยางแข็ง
ขัน ในเหตุการณที่เรามีสวนรวมและในเรื่องที่เราคิด โดยเขาอธิบายวา ในเหตุการณทางสังคม
ซึ่งมีผูมีสวนรวมที่มีความคิด (Thinking Participant) อยูดวยนั้น มีการเชื่อมโยง 2 ทางคือ 

ทางแรก ผูมีสวนรวมแสวงหาการเขาใจสถานการณที่เขาเขาไปมีสวนรวม พวกเขาพยายามที่จะ
สรางภาพซึ่งสอดคลองกับความเปนจริง ซึ่งเปนบทบาทของการรับรูแบบราบเรียบ (Passive 
Cognitive Function) 

ทางที่สอง คือ พวกเขาแสวงหาการเขาไปมีอิทธิพลที่จะเปลี่ยนสภาพความเปนจริงใหเปนไป
อยางที่เขาปรารถนา ซึ่งเปนบทบาทของการมีสวนรวมอยางแข็งขัน (Active Participating 
Function) 

เมื่อบทบาททั้ง 2 อยางทํางานพรอมกัน นี่คือสถานการณที่ผูเขียนเรียกวา Flexibility –
ปฏิสัมพันธแบบสงผลสะทอนกลับ 

ผูเขียนเสนอวา หากเราเขาใจเร่ืองแนวคิดทฤษฎีปฏิสัมพันธแบบสงผลสะทอนกลับ เราก็จะ
เขาใจไดวา การคาดหมายของคนเรานั้น สามารถมีบทบาทตอเหตุการณที่จะเกิดข้ึนจริงๆ ใน
อนาคตไดมาก เขายกตัวอยางวา การคาดหมายของนักลงทุนที่มีอิทธิพลตาง  ๆในตลาดการเงิน
วา เงินตรา หุน หรือสินคาโภคภัณฑ มีแนวโนมที่จะขึ้นหรือลง มีบทบาทในการทําใหเหตุการณ
เปนไปเชนนั้นไดอยูมาก กลาวคือ เหตกุารณไมไดเกิดข้ึนตามหลักการวิเคราะหปจจัยพื้นฐาน
ทางวิชาการอยางเปนภววิสัยเสมอไป แตปฏิกิริยาสะทอนกลับจากการคิดของคน มีบทบาท
ตอเหตุการณอยูมาก 

ความจริงขอนี้ไมไดจํากัดอยูเฉพาะแคตลาดการเงินเทานั้น แตมันปรากฎอยูในกระบวนการ
เปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจสังคมในทุกๆ เรื่อง และจริงๆ แลวปฏกิิริยาสะทอนกลับนี้เอง ที่เปน
ผูสรางประวัติศาสตรอยางแทจริง เหตุการณที่สําคัญทางประวัติศาสตร เชน การปฏิวัติใหญใน
ฝรั่งเศส, คําปราศรัยของครุสชอฟ ที่โจมตีลัทธิสตาลินนสิม ในการประชุมสภาพรรคคอมมิวนิสต
โซเวียต คร้ังที่ 20 ไมไดเพียงแตเปลี่ยนแปลงโลกเทานัน้ แตมันเปลี่ยน ความเขาใจของเรา
ตอโลก และความเขาใจใหมอันนี้เอง ที่มีผลกระทบอันใหมและอยางคาดไมถึงตอการ
เปลี่ยนแปลงของโลก 

ดานบวกของ FALLIBILITY



คนเราไมชอบยอมรับกรอบคิดทฤษฎี Fallibility – โอกาสที่จะผิดพลาดได เพราะนอกจากพวก
เขาจะถูกครอบงําจากนักคิดตะวันตกของศตวรรษที ่19 ที่ชูธงวา สังคมศาสตรเปนวิทยาศาสตร
เชิงภววิสัย แบบเดียวกับวิทยาศาสตรธรรมชาติแลว กรอบคิดทฤษฎีนี้ยังมีน้ําเสียงในทางลบอกี
ดวย ผูเขียนเสนอวา Fallibility มีดานบวก ซึ่งอาจจะใหแรงบันดาลใจมนุษยเราไดอยางไร 

ผูเขียนเห็นวาอะไรก็ตามที่ไมสมบูรณ ยอมปรับปรุงแกไขได ความจริงที่วาความเขาใจของเราไม
สมบูรณโดยรากเหงานั้น ทําใหเกิดความเปนไปไดที่จะเรียนรู และปรับปรุงความเขาใจของเรา 
สิ่งที่ตองการคือ การเกิดความตระหนักวา เรามีโอกาสที่จะผิดพลาดได 

การคิดเชนนี้ จะเปดทางใหเกิดความคิดแบบวิพากษวิจารณ (Critical Thinking) ทําใหเรา
สามารถทําความเขาใจกับความเปนจริงไดโดยไมมีขีดจํากัด และทําใหเราสามารถปรับปรุงได
อยางไมมีขีดจํากัด ไมเฉพาะในการคิดของเราเทานั้น แตในการปรับปรุงสังคมของเราดวย 

ในทางตรงกันขาม การเชื่อในความสมบูรณถูกตอง จะลวงตาเรา ไมวาเราจะเลือกทางใด มันจะ
นําไปสูขอบกพรองได ดังนั้นเราจึงควรพอใจกับสิ่งที่ดีที่สุดที่เราสามารถทําได – รูปแบบของ
องคกรทางสังคมที่ยังขาดความสมบูรณ แตเปดโอกาสใหมีการปรับปรุงพัฒนาได คือแนวคิด
ของ สังคมเปด (Open Society) : สังคมที่เปดใหมีการปรับปรุงได แนวคิดเรื่องสังคมเปดวาง
อยูบนพื้นฐานการยอมรับวา คนเรามีโอกาสจะผิดพลาดได 

วิพากษวิชาเศรษฐศาสตร 

ทฤษฎีเศรษฐศาสตรเปนทฤษฎีที่อางความเปนวิทยาศาสตรแบบวิทยาศาสตรธรรมชาติไดอยาง
ทําใหคนเชื่อไดมากที่สุด นกัทฤษฎีเศรษฐศาสตรคลาสสิกไดรับแรงบันดาลใจจากทฤษฎีฟสกิส
แบบนิวตัน พวกเขาสรางทฤษฎีดุลยภาพ (Equilibrium) ของซัพพลาย (การสนองความ
ตองการ) และดีมานด (ความตองการ) ในระบบตลาดเสรี ใหเปนกฎที่เชือ่ถอืไดอยางสากล ที่
สามารถใชไดทั้งในการอธิบาย และทํานายพฤติกรรมทางเศรษฐกิจของมนุษย 

พวกเขาสรางทฤษฎีดุลยภาพจากสมมติฐานวา เมื่อผูขายรูวาเขาเต็มใจที่จะเสนอขายสินคาอยาง
หนึ่งในปริมาณเทาไหร ณ ที่ราคาไหน และผูซื้อรูวาเขาเต็มใจที่จะเสนอซื้อสินคาเดียวกันนั้นใน
ปริมาณเทาไหร ณ ที่ราคาไหน สิ่งที่จะเกิดขึ้นตอไปคือ จุดสมดลุหรือจุดที่ราคาของผูเสนอขาย
และผูตองการซื้อมาตรงกันในตลาดเสรี 

แตพวกเขาไมไดมองขอเท็จจริงที่วา ถาผูซื้อหรือผูขายคาดหมายวาราคาจะสูงขึ้นในอนาคตอัน
ใกล การคาดหมายนั้นยอมเปลี่ยนความเต็มใจของผูซือ้และผูขายที่จะซื้อหรือขาย ในปริมาณที่
ตางออกไปจากจุดสมดุลของดีมานดและซัพพลาย ตามที่ทฤษฎอีธิบายไวในตอนแรกได 

กรณีเชนนี้ คือ สภาพความเปนจริงที่เกิดข้ึนในตลาดซื้อขายเงินตรา หุน และสินคาโภคภัณฑ 
ตลอดเวลา และก็เกิดขึ้นในอุตสาหกรรมประเภทที่มีการพัฒนาเทคโนโลยีอยางรวดเร็วดวย (นั่น
ก็คือ ขึ้นอยูกับการคาดหมาย, การเก็งกําไรของผูลงทุน) ทฤษฎีดุลยภาพจึงไมไดเปน กฎสากล
หรือเปนวิทยาศาสตรเชิงภววิสัย อยางที่นักเศรษฐศาสตรอางวาเปนแตอยางใด การที่ราคา
สินคาสามารถถูกกําหนดโดยปจจัยการเก็งกําไรแบบอัตตวิสัย ก็คือการพิสูจนวาทฤษฎี
ดุลยภาพนั้นไมสมบูรณเพียงพอ ที่จะอธิบายความเปนจริงของการตัดสินใจทาง
เศรษฐกิจของมนุษยได 

ทฤษฎีดุลยภาพ คือสิ่งที่อยูเบื้องหลังสมมติฐานของนักเศรษฐศาสตร ที่อางวากลไกตลาดเสรีจะ
สามารถปรับตัวเองได นั่นก็คือสมมตฐิานที่วา ถาปลอยใหคนทุกคนมีเสรีภาพในการดูแล
ผลประโยชนของตัวเอง โดยที่รัฐบาลไมตองแทรกแซงกํากับดูแล (ซึ่งจะทําใหกลไกตลาด
บิดเบือน) ทุกคนกจ็ะทําในสิ่งที่มีเหตุผล ซึ่งจะเปนผลดีตอเศรษฐกิจสวนรวม และเศรษฐกิจของ
โลกจะสามารถเจริญรุงเรืองไปไดเร่ือยๆ โดยไมจําเปนตองมีการควบคุมดูแลจากรัฐบาลของโลก 



สมมติฐานของทฤษฎีตลาดเสรีไมไดเปนจริง เพราะการมุงหาประโยชนสวนตัวของเอกชน ไมได
นําไปสูดุลยภาพและความเจริญรุงเรืองสําหรับสังคมสวนรวม แตกลับนําไปสูการพัฒนาที่ขาด
ความสมดุล การกระจายทรัพยสินและรายไดที่ไมเปนธรรม ความไรเสถียรภาพของระบบการเงิน, 
การตลาด และระบบเศรษฐกิจทั้งหมด การทําลายทรัพยากรธรรมชาติและทําลายคุณคาทาง
สังคม ของคนที่เคยเชื่อในเรื่องการทําอะไรเพ่ือประโยชนรวมกันของสังคม หันมาเนนคุณคาที่
คํานึงผลประโยชนสวนตัวมากกวา ทฤษฎีเศรษฐศาสตรแบบเสรีน้ี ผูเขียนคิดวาชื่อที่เรียกวา 
Laissez Faire (เปดเสรีใหทําไดตามใจชอบ) ควรจะถูกเรียกวา ลัทธิบูชาการตลาดอยาง
หลงใหล (Market Fundamentalism) 

ความผิดพลาดอีกขอหนึ่งของทฤษฎีเศรษฐศาสตรแบบบูชาการตลาดอยางหลงใหล คือ การให
ความสําคัญกับคุณคาหรือราคาตามตลาด (Market Value) ของกิจกรรมทางเศรษฐกิจ ที่วัด
ออกมาเปนเงิน วาเปนเพียงคุณคาที่สําคัญที่สุดของมนุษย น่ันก็คือ การใหความสําคัญกับเฉพาะ
สินคาและบริการที่คนพรอมที่จะซื้อขายกันในตลาด และพวกเขาคิดวาสิ่งนี้ (การวัดเปน
ผลิตภัณฑมวลรวมประชาชาติ หรือรายไดประชาชาติ) คือสิ่งที่ใชวัดความเจริญเติบโต หรือการ
พัฒนาทางเศรษฐกิจที่เปนเปาหมายของประชาชนและสังคม 

พวกนักเศรษฐศาสตรละเลย กิจกรรมและคุณคาทั้งของเอกชนและสังคมจํานวนมาก ซึ่ง
ไมสามารถวัดออกมาเปนราคาตามตลาดได การถือเอาเรื่องราคาตลาดเปนสําคัญ เปนการ
บิดเบือนการตัดสินใจของมนุษย ในเรื่องที่วาเราควรจะจัดการสังคมกันอยางไร ประชาชนควรจะ
มีชีวิตอยูอยางไร ซึ่งเปนเรื่องที่เกี่ยวของกับคุณคา การตัดสินใจของมนุษย ทีม่ีความกวางขวาง 
ลึกซึ้ง มากกวาที่จะใชราคาตลาดเปนพ้ืนฐานในการตัดสินใจ 

จริงๆ แลวกิจกรรมทางเศรษฐกิจเปนเพียงกิจกรรมสวนหนึ่งของมนุษย ซึ่งจําเปนตองมี กิจกรรม
ทางการเมือง สังคม วัฒนธรรม ฯลฯ ควบคูกันไป มนุษยไมไดตองการเพียงแคหาอาหาร
เลี้ยงปากเลี้ยงทอง ทีอ่ยูอาศัย เสื้อผา ยา สินคาและบริการที่จําเปนตางๆ เทานั้น เรายังตองการ
ความรัก ความอบอุน ความสัมพันธที่ดีกับเพื่อนมนุษยคนอื่นๆ ความรูสึกมั่นคงปลอดภยัภายใน
ครอบครัวและประชาคม 

การตัดสินใจของมนุษย ก็ไมใชการตัดสินใจที่มีเหตุผลทางเศรษฐกิจลวนๆ แตขึ้นอยูกับปจจัย
สภาพแวดลอมจํานวนมาก เชน ครอบครัว เพ่ือนฝูง วัฒนธรรม คุณคาของสังคมจํานวนมาก 
พฤติกรรมทางเศรษฐกิจเปนเพียงพฤติกรรมหนึ่งในพฤติกรรมหลายอยางของมนุษย และคุณคา
ทางเศรษฐกิจ (วัดจากราคาตามตลาด) ก็เปนเพียงคุณคาหนึ่งในคุณคาหลายอยางของมนุษย 

แตลัทธิบูชาการตลาดอยางหลงใหล พยายามทําใหพฤติกรรมทางเศรษฐกิจและคุณคา
ทางเศรษฐกิจ เปนตัวกําหนดพฤติกรรมทุกอยางของมนุษยในปจจุบัน และทําใหสังคม
โลกเกิดปญหาวิกฤติขึ้น 

การเนนเร่ืองคุณคาทางเศรษฐกิจทําใหมนุษยผูมีสวนรวม มองตัวเองเปนศูนยกลางในการหา
กําไร (Profit Center) คือทุกคนพยายามหากําไรใหตัวเองใหไดมากที่สุด และละเลยการคิด
คํานึงถึงคุณคาดานอื่นๆ ในชีวิตและสังคม คุณคาที่มีสวนเพิ่มคุณภาพชีวิต และทําใหสังคม
พัฒนาไดอยางยั่งยืนยาวนาน มากกวาคุณคาในการหากําไรของเอกชนแตละคน ดังนั้นทฤษฎี
เศรษฐศาสตรอยางเดียวจึงไมเพียงพอที่จะทําใหสังคมพัฒนาแบบยั่งยืนได 

แทนที่เราจะมองคุณคาในปจจุบันเหมือนกับวามันมอียูแนนอนตายตัวอยูแลว เราควรจะมอง
คุณคาเหลานี้ ในลักษณะปฏิสัมพันธที่สงผลสะทอนกลับ (Reflexive) คือ การมองวาคุณคา
ตางๆ ดํารงอยูในสถานการณตางๆ และมีกลไกแบบปฏิสมัพันธโตตอบ 2 ทาง ที่เชื่อมโยงคุณคา
กับสถานการณที่เปนจริง และสรางพัฒนาการทางประวัติศาสตรที่มีลักษณะเฉพาะ 

เราตองมองวาคุณคาเปนสิ่งที่มีโอกาสผิดพลาดได (Fallible) นั่นหมายความวา คุณคาที่เรา
ยึดถือกันอยูในปจจุบันอาจจะไมเพียงพอและไมเหมาะสมได 



ผูเขียนยืนยันจากประสบการณและการวิเคราะหของเขาวา คุณคาที่เนนแตเรื่องคุณคาทาง
เศรษฐกิจในโลกยุคปจจุบัน เปนคุณคาที่ไมเหมาะสม และไมสามารถทําใหโลกพัฒนาอยาง
ยั่งยืน 

ปฏิสัมพันธแบบสงผลสะทอนกลับในตลาดการเงิน
(REFLEXIVITY IN FINANCIAL MARKET) 

ผูลงทุนในตลาดการเงิน (การซื้อขายหุน, เงินตรา, สินคาโภคภัณฑ) ไมอาจหลกีเลี่ยงการมอีคติ
ในกระบวนการตัดสินใจของเขาได ที่วามีอคติ ก็เนื่องมาจากเขาตองใชการตัดสินใจของตัวเขา
เอง ที่จะประเมินราคาของหุนในอนาคต จากราคาตลาดในปจจุบัน ที่เปนผลมาจากการประเมิน
ของผูลงทุนทุกคนรวมกัน 

ลักษณะที่สําคัญของอคติคอื มันไมใชเกิดขึ้นอยางสงบเงียบ โดยบริสุทธ์ิ หากแตมันมีอิทธิพล
อยางแข็งขันตอเหตุการณซึ่งมันควรจะเปนเพียงผูสะทอนดวย 

ในกรณีของตลาดการเงิน จุดดุลยภาพในทางเศรษฐศาสตร คือการปฏิสัมพันธระหวางทัศนะของ
ผูลงทุนกับปจจยัพื้นฐานของบริษัทที่เขาจะลงทุน (รายรับ, งบดุล, อัตราเงินปนผลของบริษัท) 
หรือปฏิสัมพันธระหวางการคาดหมายกับผลที่ออกมาจริง จุดดุลยภาพในตลาดการเงินไมเคย
เกิดขึ้นจริง แตเปนไปไดวาแนวโนมของราคาหลักทรัพยในแตละชวงนั้น กําลังเดินเขาไปใกลจุด
ดุลยภาพหรือเดินหางออกไป) 

แตปจจัยพื้นฐานของบริษัทที่มีความหมาย คอืปจจัยพ้ืนฐานของบริษัทในอนาคตซึ่งยังไมเกิดขึ้น 
ตองใชการคาดการณเอา ประเด็นสําคัญคือ อนาคตเมื่อมันเกิดขึ้นจริงๆ นั้น จะเกิดขึ้นโดย
อิทธิพลของการคาดการณที่มีมากอนหนานั้นแลว การคาดการณในเรื่องราคาหุนและตัวราคาหุน 
ตางก็สงผลกระทบตอปจจัยพื้นฐานของบริษัทดวยกันทั้งคู เปนปฏิสัมพันธสะทอนกลบัของกัน
และกัน ไมใชวาปจจัยพื้นฐานของบริษัทเปนตัวกําหนดราคาฝายเดียว 

บริษัทสามารถเพิ่มทุนไดโดยการขายหุนเพิ่มทุน ราคาหุนเพิ่มทุนที่เขาขาย ยอมจะมีอิทธิพลตอ
อัตราสวนของรายไดตอหุน ราคาหุนยังมีอิทธิพลตอเงื่อนไขที่บริษัทสามารถกูได บริษัทยัง
สามารถสรางแรงจูงใจ การบริหารของตน ดวยการออกขายออปชั่น (สิทธิในการจะซื้อ หรือขาย
หลักทรัพยภายในระยะเวลาที่กําหนด และราคาที่กําหนดกันไวลวงหนา) นอกจากนี้กย็ังมีวิธีอื่นๆ 
ที่ภาพพจนชื่อเสียงของบริษัท ซึ่งสะทอนโดยราคาหุน สามารถมีอิทธิพลตอปจจยัพื้นฐานของ
บริษัทได 

เมื่อสิ่งนั้นเกิดขึ้น ก็หมายถึงการเกิดข้ึนของปฏิสัมพันธที่สงผลสะทอนกลับแบบสองทาง และ
ทฤษฎีดุลยภาพของเศรษฐศาสตรแบบบูชาตลาดกลายเปนแนวคิดที่หลอกลวง เพราะวา
ปจจัยพ้ืนฐานของบริษัทเลิกเปนตัวผันแปรอิสระ ซึ่งราคาหุนจะเคลื่อนไหวสอดคลองตามอกี
ตอไป ดุลยภาพกลายเปนเปาเคลื่อนที่ และปฏิสมัพันธแบบสงสะทอนกลับจะยิ่งทําใหมันหลง
ทางมากขึ้น เพราะวาการเคลื่อนไหวของราคาอาจยิ่งผลักดันใหปจจัยพื้นฐานเคลือ่นไหวไป
ในทางเดียวกับราคาหุนก็ได 

อนาคตที่ผูลงทุนสนใจจริงๆ ก็คือ อนาคตของราคาหุน ไมใชอนาคตของปจจัยพื้นฐานของ
บริษัท ปจจัยพื้นฐานของบริษัทจะมีความสําคัญก็ตอเมือ่มันมอีิทธิพลตอราคาหุน แตเมื่อราคา
หุนกลับเปนฝายมีอทิธิพลตอปจจัยพื้นฐานของบริษัท กระบวนการเพ่ิมกําลังดวยตัวของตัวเองก็
จะเร่ิมขึ้น ซึ่งจะทําใหทั้งปจจัยพื้นฐานของบริษัทและราคาหุน กาวไปไกลจากจุดดลุยภาพปรกติ 

นี่คือพฤติกรรมแบบตามกระแส (เก็งกําไร) ซึ่งหางไกลจากจุดดุลยภาพ และในที่สุดความ
แตกตางกันระหวางภาพพจนกับความเปนจริง, การคาดหมายและผลทีอ่อกมาจริง จะไปถึงจุดที่
ไมอาจจะอยูยั่งยืนตอไปได (ราคาหุนไมอาจขึ้นสูงไปกวานี้ได) และกระบวนการก็จะพลิกกลับ 
(จากภาวะราคาหุนสูง กลับเปนภาวะราคาหุนต่ํา และจะเกิดภาวะผันผวนเชนนี้ เปนชวงๆ หรือ
เปนวัฏจักร) 



ดังน้ันตลาดการเงิน เชน ตลาดหุน จึงอยูในภาวะผันผวนไรเสถียรภาพ ปญหาการไรเสถียรภาพ
ในตลาดการเงินปจจุบันเปนปญหาใหญ นักลงทุนเชื่อในปจจัยพื้นฐานของบริษัทนอยลง และมี
พฤติกรรมแบบคอยตามกระแส (การเก็งกําไร) มากขึ้น 

สภาพการณเชนนี้ ไดรับการหลอเลี้ยงโดยนักลงทุนประเภทสถาบัน ซึ่งถูกประเมินผลงานจาก
การทํากําไรสุทธิในเชิงเปรียบเทียบของพวกเขา มากกวาความสามารถในการทํากําไรในระยะ
ยาว และจากธนาคารขนาดใหญ ซึ่งเปนผูตัดสินใจซื้อขายแทนคนอื่นแบบมีอทิธิพล (Market 
Maker) ทั้งในตลาดแลกเปลี่ยนเงินตราและตลาดเคร่ืองมือทางการเงินอื่นๆ 

กองทุนรวม บริษัทนายหนา และธนาคาร เหลานี้ เปนผูไดประโยชนจากภาวะผันผวนในตลาด
เงิน ทั้งในฐานะผูตัดสินใจซื้อขายแทนคนอื่น และในฐานะผูปลอยสินเชื่อ และผูขายการ
รับประกันความเสี่ยงใหนักลงทุน เนื่องจากตลาดการเงินจะตองพัฒนาตอไปในระยะยาว การไร
เสถียรภาพที่เพ่ิมขึ้นอยางเรื้อรังจึงเปนอันตรายที่ไมควรจะดูเบา 

ระบบทุนนิยมโลก 

ผูเขียนวิจารณระบบทุนนิยมโลกใน 2 ประเด็นใหญคือ 

1. ขอบกพรองของกลไกตลาด ซึ่งเห็นไดชัดที่สุดในความไรเสถียรภาพของตลาดการเงิน
ระหวางประเทศ 

2. จุดออนของภาคสังคมที่ไมเกีย่วกับการตลาด ซึ่งเห็นไดชัดที่สุดคือ ความลมเหลวของ
การเมืองทั้งในระดับประเทศและระดับระหวางประเทศ 

จักรวรรดิที่เปนนามธรรม 

สิ่งที่เรียกวาระบบทุนนิยมโลก อาจจะดูเหมือนกับเปนระบบจักรวรรดิที่เปนนามธรรม มากกวา
จักรวรรดิที่เห็นไดชัดแบบในอดีต แตมันมีอิทธิพลตอชีวิตของคนทั่วทั้งโลกมากกวายุคใดใน
ประวัติศาสตร และที่สําคัญที่สุดคือ ระบบทุนนิยมโลกมุงขยายตัวอยางไมหยุดยั้ง ไมตางไปจาก
จักรพรรดิ เชน พระเจาอเล็กซานเดอรมหาราชหรืออัตตลิา ชาวฮั่น การขยายตัวของมันมุงไปใน
ทางการมีอิทธิพลครอบงําชีวิตประชาชน มากกวาการขยายดินแดนทางภูมิศาสตร 

ระบบปกครองที่ไมสมบูรณ 

ทุนนิยมการคาของโลกเกิดข้ึนมานานแลว แตเศรษฐกิจของประเทศทั่วโลกไดเขามาเชื่อมโยง
กันเปนระบบเศรษฐกิจโลกจริงๆ ก็หลังจากที่ทุน ขอมูลขาวสาร และการประกอบการ สามารถ
เคลื่อนยายไดอยางเสรี เหมือนไมมีพรมแดน เมื่อสักราว 20 ปที่แลวนี้เอง 

การขยายตัวของระบบทุนนิยมโลก เปนประโยชนกับบริษัทขามชาติและตลาดการเงินระหวาง
ประเทศ ซึ่งมีอํานาจมากขึ้น แมวารัฐบาลของแตละประเทศจะยังคงมีอํานาจอธิปไตยในการเขา
แทรกแซงทางเศรษฐกิจในประเทศของตน แตรัฐบาลก็ตองขึ้นอยูกับพลังของการแขงขันใน
ระบบทุนนิยมโลก ทั้งในเรื่องการคาและการลงทุน ถารัฐบาลไหนกําหนดเงื่อนไขที่ไมเอื้อตอ
เงินทุน เงินทุนก็จะหนีไปประเทศอื่น ถารัฐบาลไหนใหแรงจูงใจแกการลงทุน หรือรักษาคาจาง
แรงงานใหต่ํา เงินทุนก็จะไหลเขาประเทศ 

ทุนนิยมกับประชาธิปไตย 

ความเชื่อที่วาระบบทุนนิยมจะทําใหเกิดประชาธิปไตยทางการเมืองไปดวยนั้น เปนความจริง
เฉพาะในประเทศทุนนิยมศูนยกลาง แตไมเปนจริงสําหรับประเทศพัฒนาทุนนิยมขอบนอก ที่
พัฒนาทุนนิยมขึ้นมาทีหลัง การพัฒนาเศรษฐกิจแบบทุนนิยมตองการการสะสมทุน ดังนั้นจึง



ตองการคาจางต่ํา และอัตราการออมสูง ซึ่งรัฐบาลเผด็จการอาจจะทําไดดีกวาดวยซ้ํา อยางใน
เอเชีย รัฐบาลสวนใหญก็เขาขางนักธุรกิจ และชวยพวกเขาสะสมทุน 

แมในประเทศทุนนิยมศูนยกลางเอง ทุนนิยมและประชาธิปไตยก็มหีลักการที่แตกตางกัน ทุน
นิยมเนนความมั่งคั่ง ขณะที่ประชาธิปไตยเนนอํานาจทางการเมือง หนวยวัดในระบบทุนนิยมคือ
เงิน หนวยวัดในประชาธิปไตยคือสิทธิในการออกเสียงเลอืกตั้ง ทุนนิยมรับใชประโยชนสวนตัว 
ประชาธิปไตยรับใชประโยชนสวนรวม ในประเทศทุนนิยมศูนยกลางมีความแตกตางขัดแยงสูง 
และระบบรัฐสวัสดิการ (ซึ่งทําใหทุนนิยมมีอายุยืนยาวกวาที่คารล มารกซทํานายไว) ในปจจุบันก็
เร่ิมลดลง เพราะเงินทุนสามารถโยกยายหนีภาษีและการจางงานที่มีเงื่อนไขมากไปสูประเทศอื่น
ไดงายขึ้น 

ระบบรัฐสวัสดิการที่ลดลงในประเทศทุนนิยมศูนยกลาง เปนปรากฎการณที่เกิดขึ้นไมนานมานี้ 
และผลกระทบทั้งหมดของมันยังไมปรากฏใหรูสึกไดทั้งหมด ที่นาสังเกตคือ สัดสวนของ
เศรษฐกิจภาครัฐบาลตอผลิตภัณฑมวลรวมประชาชาติ ในประเทศพัฒนาอุตสาหกรรมที่มีอัตรา
เพ่ิมขึ้นสูง นับจากหลังสงครามโลกครั้งที่สองเปนตนมา เริ่มมีอัตราลดลงนับจากป 2523 แมจะ
ลดลงไมมากนัก แตภาษีที่เก็บจากทุนและการจางงานมีสัดสวนลดลง ขณะที่ภาษีจากการ
บริโภคมีสัดสวนสูงขึ้น กลาวอีกนยัหนึ่งก็คอื ภาระของภาษียายจากเจาของเงินทุนไปสูประชาชน
มากขึ้น 

บทบาทของเงิน 

เงินมีบทบาท 3 อยางคือ เปนหนวยวัดทางบัญชี, เปนสื่อกลางในการแลกเปลีย่น และเปนที่
สะสมมลูคา นักเศรษฐศาสตรคลาสสิกตีความวา เงินเปนเครื่องมือเพื่อจุดมุงหมาย (Means to 
an End) เงินไมใชจุดมุงหมายในตัวเอง เงินสะทอนมูลคาในการแลกเปลี่ยน (Exchange Value) 
ไมใชมูลคาแทจริงที่อยูภายในตัวมัน (Intrinsic Value) นั่นก็คือ มลูคาของเงินขึ้นอยูกับมูลคา
ของสินคาและบริการ ที่เงินสามารถแลกเปลีย่นได (เงินไมไดมีคาในตัวมันเอง แตเพราะคน
ยอมรับใหมันเปนเงิน) 

ในสังคมทุนนิยม ซึ่งเนนการแขงขัน และการวัดความสําเร็จดวยความมั่งคั่งคิดเปนตัวเงิน มูลคา
ในการแลกเปลี่ยนของเงินไดเขามาแทนที่มูลคาภายในของตัวเงิน เมื่อเงินสามารถซื้อเกอืบทกุ
สิ่งได ทุกคนก็ตองการเงิน เงินกลายเปนอํานาจ และอํานาจก็คอืจุดมุงหมายในตัวของมันเอง 
คนยิ่งมีเงินมาก ก็ยิ่งมีอํานาจมาก 

การที่ระบบทุนนิยมโลกเนนการแสวงหากําไรสูงสุด ทําใหละเลยจุดมุงหมายดานอื่นของสังคม 
เชน การเพิ่มการจางงาน ซึ่งจะเปนผลดีตอสังคมสวนรวมมากกวากรณีบริษัทไดกําไรสูงสุด การ
แขงกันหากําไร ทําใหเกิดการรวมบริษัท, การลดขนาด และการยายโรงงานไปตางประเทศ ทํา
ใหเกิดปญหาการวางงานที่เรื้อรังในยุโรป 

ระบบทุนนิยมโลกยังประสบความสําเร็จอยางวิปริต ในการแผอิทธิพลทางอุดมการณเขาไปใน
อาณาบริเวณที่คุณคาอยางอื่น นอกจากคุณคาที่คิดเปนตัวเงินเคยครอบครองอยู คือใน
วัฒนธรรมและในอาชีพบางอาชีพ ซึ่งคนเคยยึดคุณคาของวิชาชีพ (เชน แพทย ครู) มากกวา
คุณคาที่คิดเปนตัวเงิน ระบบทุนนิยมโลกในปจจบุันแตกตางจากทุนนิยมสมัยกอนตรงที่เงินมี
บทบาทเปนมูลคาภายในตัวของมันเอง (Intrinsic Value) เพ่ิมขึ้นอยางมาก เมื่อเปรียบเทียบกับ
วากอนน้ีเงินเคยมีบทบาทแคเปนมลูคาในการแลกเปลีย่นเทาน้ัน ปจจุบันเงินไดกลายเปน
ผูปกครองชีวิตของคน ที่ยิ่งใหญกวาครั้งใดในประวัติศาสตรของมนุษยชาติ 

เครดติในฐานะของที่มาแหงความไมมั่งคง 

เงินเปนเรื่องที่สัมพันธกับเรื่องเครดิต (สินเช่ือ) อยางใกลชิด แตคนเรายังเขาใจบทบาทของ
เครดิตนอยกวาบทบาทของเงิน เครดิตมักจะขึ้นอยูกับหลกัทรัพยที่ผูขอกูนํามาจํานอง หรือ
หลักฐานที่แสดงวาผูขอกูมีเครดิต มูลคาของหลักทรัพยที่จํานองหรือเครดิตของผูกูเปน
ปฏิสัมพันธแบบสงผลสะทอนกลับ เพราะการมีเครดิตมากนอยแคไหนขึ้นอยูกับการประเมินของ



ผูใหกู และมลูคาของหลักทรัพยจํานอง (ที่นิยมมากที่สุดคืออสังหาริมทรัพย) ก็ไดรับอิทธิพล
จากความจริงที่วา ในระบบเศรษฐกิจขณะน้ันมีเครดิตหรือสินเชือ่ ที่จะปลอยกูไดมากแคไหนดวย 

เครดิตของประเทศผูขอกู มกัจะถูกวัดโดยสถิติบางตัว เชนอัตราสวนหนี้ตอผลิตภัณฑสุทธิ
ประชาชาติ, อัตราสวนการชําระหน้ีตอการสงออก ฯลฯ มาตรวัดเหลานี้เปนปฏิสัมพันธแบบสงผล
สะทอนกลับ เพราะความมั่งคั่งของประเทศผูขอกูมักจะขึ้นตอความสามารถในการกูจาก
ตางประเทศไดมาก ปฏิสัมพันธแบบสงผลสะทอนกลับ 2 ทางนี้ มักถูกมองขาม ดังนั้นจึงเกิดการ
ปลอยกูระหวางประเทศกันอยางขนานใหญ ชนิดเกินความพอดีในทศวรรษ 2510 หลังจากเกิด
วิกฤติหนี้สินในป 2525 ก็เชื่อกันวาผูใหกูคงจะระมัดระวังมากขึ้น คงไมมีการปลอยเงินกูกันมาก
เกินไปจนทําใหเกิดวิกฤติเหมือนอยางที่เคยเกิดมาแลวอกี แตสิ่งนี้ก็เกิดขึ้นอีกครั้งที่เม็กซิโกในป 
2537 และอีกคร้ังที่ไทยและประเทศเอเชียอีกหลายประเทศในป 2540 

เครดิตระหวางประเทศมีลักษณะที่ไมมั่นคงมากกวาเครดิตภายในประเทศพัฒนาอุตสาหกรรม ซึ่ง
มีระบบควบคุมจากธนาคารกลางที่ดีกวา ดังเราจะเห็นไดวามีปญหาวิกฤติหนี้สินระหวางประเทศ
เกิดขึ้นอยูเปนระยะๆ และองคกรระหวางประเทศที่มีอยู ไมไดมีอํานาจหนาที่ที่จะควบคุมดูแลได
อยางสม่ําเสมอ เหมือนกับธนาคารกลางในแตละประเทศที่ทําหนาที่ดูแลเรื่องการกูยมืในประเทศ
ของตน องคกรระหวางประเทศและธนาคารกลางของประเทศตางๆ อาจจะรวมมือกันบาง เวลา
เกิดวิกฤติหน้ีสินระหวางประเทศ แตเปนการตามแกปญหาภายหลังจากเกิดวิกฤติแลว มากกวาที่
จะปองกันไมใหเกิดวิกฤติคร้ังตอไป 

ความไมสมมาตร, ความไมมั่นคง และการรวมมือกัน 

เวลาเกิดวิกฤติหนี้สินระหวางประเทศ เจาหนี้จากประเทศทุนนิยมศูนยกลาง (ดวยความชวยเหลือ
ของ IMF ธนาคารโลกและองคกรอื่นๆ ที่มีอยู) มักเปนฝายไดเปรียบลูกหนีจ้ากประเทศทุนนิยม
ขอบนอกคอนขางมาก เจาหนีอ้าจจะใหกูตอ, ยืดอายุหนี้หรือแมแตลดหนี้ แตพวกเขาไมเคยตัด
หนี้สูญใหลกูหนี้ บอยคร้ังที่พวกเขาสามารถชักจูงรัฐบาลประเทศลูกหนี้ ใหเปนฝายรับผิดชอบ
ตอหนี้สินของธนาคารพาณิชย (เชน ที่ชิลีในป 2525 เม็กซิโกป 2537 เกาหลีใต อินโดนีเซีย 
และไทยในป 2540) แมวาพวกเจาหนี้อาจจะตองตั้งสํารองหนี้เพิ่มขึ้น แตในที่สุดแลว พวกเขา
มักจะไดรับการชําระคืนจากหนี้เลวเปนสัดสวนสูงพอสมควร ถึงกรณีที่ประเทศลูกหนีอ้าจจะไม
สามารถชําระหนี้ไดเต็มเม็ดเต็มหนวย แตพวกเขาก็จะถูกบีบใหตองชําระหนี้ใหมากที่สุดเทาที่จะ
ทําได ภาระการถูกบีบบังคับใหตองชําระหนี้เชนนี้ มกัทําใหเศรษฐกิจประเทศลูกหนี้ตอง
ตกต่ําไปหลายป 

การที่เจาหนี้เงินกูระหวางประเทศไดรับประกันความเสียหายจากระบบทุนนิยมโลก
คอนขางมาก เปนตัวการสรางการเสี่ยงจากการปลอยสินเชื่ออยางไมตองรับผิดชอบ 
(Moral Hazard) เนื่องจากความเสี่ยงจากการปลอยกูระหวางประเทศ มีไมมากพอที่จะยับยั้ง
ใหเจาหนี้ตองระมัดระวังในการปลอยเงินกู ความไมสมมาตรในลักษณะนี้เปนสาเหตุสําคัญของ
ความไมมั่นคงของการกูยืมระหวางประเทศ 

วิกฤติทางการเงินทุกครั้ง มักจะเร่ิมตนดวยการขยายตัวของการปลอยสินเชือ่อยางไมจีรังยั่งยืน 
ถาหากมีเงินสําหรับใหกูอยูมากมาย ยอมเปนการยากที่จะคาดหมายใหผูขอกูตองยับยั้งชั่งใจ
ตนเอง ถาหากภาครัฐบาลเปนผูกู คนที่จะใชหน้ีคือรัฐบาลชุดตอไป รัฐบาลจึงนิยมกูเงินเพ่ือมา
ทดแทนการบริหารที่ไมไดเร่ืองของตน แตไมใชภาครัฐบาลเทานั้นที่ไมสนใจจะควบคุมตนเอง
ไมใหกูมากเกินไป ภาคเอกชนกม็ักไมสนใจควบคุมตนเองเชนกัน โดยที่หนวยงานที่ทําหนาที่
ดูแลทางการเงินของรัฐบาลเชน ธนาคารกลางมักไมตระหนักวาประเทศของตน มีการกูหนี้
ระหวางประเทศมากเกินไป จนกวามันจะสายไปเสียแลว น่ีคือกรณีที่เกิดขึ้นกับหลายประเทศใน
เอเชียในวิกฤติป 2540 

ความไมสมมาตรอกีประการหนึ่งก็คือ การที่เงินตราสกุลที่เปนที่ยอมรับในการซื้อขายระหวาง
ประเทศ เปนของประเทศพัฒนาอุตสาหกรรมเพียงไมกี่ประเทศ และการเงินของประเทศเหลานี้
ถูกกําหนดโดยนโยบายของรับบาลภายในประเทศนั้น มากกวาเพื่อประโยชนของการเงินระหวาง
ประเทศ ประเทศทุนนิยมขอบนอกจึงควบคุมชะตากรรมของตนไดนอยมาก วิกฤติหนี้ระหวาง



ประเทศในป 2525 เกิดขึ้นเพราะสหรัฐเพิ่มอัตราดอกเบี้ยสูงมาก ขณะที่วิกฤติของเอเชียในป 
2540 ก็เริ่มมาจากการที่คาเงินดอลลารสูงขึ้น 

ความไมสมมาตร 2 ประการที่กลาวมา เปนสาเหตุใหญ แมจะไมใชสาเหตุทั้งหมดของความไม
มั่นคงของระบบการเงินของโลก 

ลัทธิบูชาการตลาดอยางหลงใหล
(MARKET FUNDAMENTALISM) 

ระบบทุนนิยมโลกไดรับการสนับสนุนจากอุดมการณที่มีรากมาจากทฤษฎีการแขงขันสมบูรณ 
ทฤษฎีนี้อางวาตลาดมีแนวโนมจะเคลื่อนยายไปสูจุดดุลยภาพเสมอ และจุดดลุยภาพสะทอนถึง
การจัดสรรทรัพยากรที่มีประสิทธิภาพมากที่สุด ทฤษฎีนี้เชื่อวาไมควรมีการแทรกแซงใดๆ เพราะ
จะทําใหประสิทธิภาพของกลไกตลาดเสียไป อุดมการณนี้มีชื่อเรียกวา LAISSES FAIRE "เปด
เสรีใหทําอะไรไดตามใจชอบ" แตผูเขียนคิดวานาจะเรียกวา MARKET FUNDAMENTALISM –
ลัทธิบูชาการตลาดอยางหลงใหล มากกวา 

คําวา FUNDAMENTALISM หมายถึง ความเชื่อทีอ่าจจะนําไปสูความสุดขั้วไดงาย มันคือความ
เชื่อในเรื่องความสมบูรณ ความเช่ือในเรื่องความจริงแท ความเชื่อวาปญหาทุกปญหาตองมี
ทางแกไข มันสะทอนถึงสิทธิอํานาจ (AUTHORITY) ที่อางถึงความรูที่สมบูรณ แมวาความรูน้ัน
มนุษยธรรมดาไมสามารถเขาถึงได 

พระเจาคือสิทธิอํานาจเชนน้ัน และในโลกยุคใหม วิทยาศาสตรก็คือสิ่งทดแทนที่เปนที่ยอมรับกัน 
ทั้งลัทธิการบูชาการตลาดและมารกซิสม ตางอางวาทฤษฎีของตนมีพื้นฐานทางวิทยาศาสตร
รองรับ เพราะอุดมการณทั้งสองนี้พัฒนาขึ้นในคริสตศตวรรษที่ 19 ในยุคที่การต่ืนตัวใน
ความกาวหนาทางวิทยาศาสตร ยังทําใหคนเชื่อวา เราสามารถจะคนหาสัจธรรมที่สมบูรณได 

ปจจุบันเราไดเรียนรูอยางมากถึงขอจํากัดของวิธีการแบบวิทยาศาสตร และความไมสมบูรณของ
กลไกตลาด ทั้งอุดมการณบูชาการตลาดอยางหลงใหลและมารกซิสม ตางถูกลดความเชือ่ถอื
ดวยกันทั้งคู อยางแรก หลังจากการเกิดภาวะเศรษฐกิจตกต่ําคร้ังใหญในทศวรรษ 2470 และการ
แทนที่โดยเศรษฐศาสตรแบบเคนส อยางหลังโดยการลมสลายของสหภาพโซเวียต แตลัทธิ
บูชาการตลาดอยางหลงใหลก็กลับฟนคืนชีพไดในภายหลัง ดวยความเชื่อของคนมากกวา
พื้นฐานทางวิทยาศาสตร 

[ แนวความคิดเศรษฐศาสตรของจอหน เมยนารด เคนส (1883-1946) ผูเสนอแนวทางแกไข
ปญหาการวางงานเศรษฐกิจตกต่ํา ที่แยงกับนกัเศรษฐศาสตรแบบเกา เขาเสนอวาแทนที่จะลด
คาจาง เพื่อใหนักธุรกิจมีแรงจูงใจที่จะลงทุน คนจะไดมีงานทํามากขึ้นตามทฤษฎีตลาด รัฐควร
แทรกแซงดวยการเพิ่มอุปสงคการลงทุน สรางสาธารณูปโภค และกอใหเกิดจางงานเพ่ิมขึ้น เปน
การกระตุนเศรษฐกิจ ] 

ชัยชนะของทุนนิยม 

ตลาดการเงินของโลกขยายตัวใหญกวาตลาดการคาหลายรอยเทา ผูจัดการมุงแสวงหากําไร
สูงสุดจากราคาหุน มากกวามุงขยายสวนแบงในตลาด การควบและเขาซื้อกิจการขยายตัวใน
อัตราสูงอยางที่ไมเคยเกิดขึ้นมากอน การผูกขาดและกึ่งผูกขาดระดับโลกกําลังปรากฎตัวข้ึน 
ขณะนี้มีบริษัทตรวจสอบบัญชี (AUDITING FIRMS) ระดับโลกเหลือเพียง 4 บริษัท วงการ
ธนาคารและธุรกิจการเงินก็มีแนวโนมจะควบกิจการกันมากขึ้น ไมโครซอฟทและอินเทลเกือบจะ
กลายเปนผูผูกขาดธุรกิจคอมพิวเตอรของโลกอยูแลว 

ขณะเดียวกัน จํานวนผูถือหุนในบริษัทตางๆ ก็เพิ่มขึ้น และสัดสวนของการมีหุนเปนสวนหนึ่งของ
ทรัพยสินในครัวเรือนก็มีมากขึ้น การขยายตัวของการเปนเจาของหุนในกองทุนรวมตางๆ 
กอใหเกิดความไมมั่นคงทางการเงิน โดยเฉพาะในสหรัฐอเมริกา 2 ประเด็นคือ 



1) ผลจากความร่ํารวยของกําไรจากการถือหุน ทําใหมีการบริโภคมากขึ้น และการออม
ของประชาชนอเมริกันลดลง ดังนั้นถาราคาหุนเกิดตกต่ํา ความรูสึกจะเปลี่ยนเปนตรงกัน
ขาม นําไปสูเศรษฐกิจชะลอตัว และซ้ําเติมใหตลาดหุนยิ่งตกมากยิ่งขึ้น 

2) ความไมมั่นคงที่เกิดจากการที่ผูจัดการกองทุนรวม ถูกประเมินผลจากความสามารถ
ในการทํากําไรในเชิงเปรียบเทียบระยะสั้น มากกวาจากการทํากําไรสุทธิในระยะยาว 
ดังน้ันพวกเขาจึงมีแนวโนมที่จะลงทุนแบบตามกระแสการเก็งกําไร มากกวาที่จะลงทุน
โดยพิจารณาปจจัยพื้นฐานของบริษัท และมักจะทุมตัวลงแบบสุดๆ เพ่ือมุงหวังทํากําไร
สูงสุด โดยเก็บเงินสดสํารองไวนอยมาก ถาหากกระแสราคาหุนเปลี่ยนกลบัเปนขาลง 
พวกเขาจะตองถูกสถานการณบังคับใหขายหุนเพื่อมีเงินสดสํารอง ซึ่งยิ่งเปนการกดดัน
ใหหุนราคาดิ่งลงไปอีก

ทุนนิยมโลกรูปแบบใหมที่รุนแรงกวาเกา กําลังมุงทําลายโมเดลการบริหารแบบเอเชีย หรือแบบ
ขงจื๊อ ที่ใหคุณคาในเร่ืองครอบครัว (รวมทั้งการดูแลพนักงานเหมือนสมาชิกในครอบครัว) วิกฤติ
ปจจุบันบีบบังคับใหธุรกิจแบบครอบครัวของเอเชีย ตองเปดทางใหตางชาติเขามาซื้อกจิการ 
และทําใหธุรกิจของประเทศในเอเชียเปนสวนหนึ่งของระบบทุนนิยมโลกอยางแนบแนนมากขึ้น 
ธนาคารระหวางประเทศและบริษัทขามชาติจะเขาไปมีฐานที่มั่นในเอเชียมากขึ้น ผูบริหารรุนใหม
จะเปนคนที่ไดรับการศึกษาแบบตะวันตก ที่จะมีแรงจูงใจมุงทํากําไรสูงสุดใหบริษัท มากกวา
จริยธรรมแบบขงจ๊ือ และความภาคภูมิใจในชาติของตน 

ดังน้ันถาระบบทุนนิยมโลกสามารถกาวผานวิกฤติระลอกนี้ได เศรษฐกิจโลกจะถูกครอบงําโดย
บริษัทขามชาติมากยิ่งขึ้น การแขงขันอยางรุนแรงจะยิ่งทําใหพวกเขามุงแสวงหากําไรเอกชน 
โดยไมสนใจตอผลกระทบทางสังคม บางบริษัทอาจจะตองสรางภาพพจนในเร่ืองที่ประชาชน
สนใจ เชน การอนุรักษสิ่งแวดลอมบาง แตพวกเขาจะไมยอมลดกําไรลงมาเพียงเพ่ือจะชวยให
ประชาชนในเอเชียมีงานทําเพ่ิมขึ้น 

ในอีกดานหนึ่งกม็ีความเปนไปไดวา ระบบทุนนิยมโลกจะไมสามารถผานการทดสอบวิกฤติ
ระลอกนี้ได การตกต่ําทางเศรษฐกิจยังไมถึงจุดต่ําสุดในประเทศทุนนิยมขอบนอก และมันไม
สามารถจะฟนตัวไดโดยไมผานความเจ็บปวดอยางมากมาย จะตองมีการปฏิรูปการจัดองคกร 
ธนาคาร และบริษัทตางๆ เสียใหม จะตองมีการลดการจางคนลงอีกมาก การเมืองก็จะตองมีการ
ปฏิรูปเปลี่ยนแปลงไปในทางที่เสรีประชาธิปไตยขึ้น แตปญหาวิกฤติขนาดหนัก อาจจะยิ่งทําให
การเมืองพลิกกลับไปในขั้วตรงขาม คือขั้วของเผด็จการอํานาจนิยมก็ได 

สิ่งที่เปนตัวตัดสินคือ จะเกิดอะไรขึ้นที่ประเทศทุนนิยมศูนยกลาง ที่ผานมาจนกระทั่งถึงเมื่อเร็วๆ 
นี้เทาน้ัน ปญหาวิกฤติในประเทศทุนนิยมขอบนอก กลับเปนประโยชนตอประเทศทุนนิยม
ศูนยกลาง วิกฤติในเอเชียทําใหประเทศทุนนิยมศูนยกลางลดความกดดันเร่ืองภาวะเงินเฟอ, ทํา
ใหทางการไมตองข้ึนอัตราดอกเบี้ย และทําใหราคาหุนเพิ่มขึ้นจุดสูงสุดใหม 

แตผลในทางบวกของวิกฤติเอเชยีตอประเทศทุนนิยมศูนยกลางกําลังหมดไป และผลทางลบเร่ิม
จะปรากฎใหเห็น กําไรของบริษัทในประเทศทุนนิยมศูนยกลางเร่ิมลดลง เนื่องจากมีดมีานดซื้อ
สินคาลดลง และมกีารแขงขันจากสินคาตางประเทศมากขึ้น ธุรกิจภาคบริการ ซึ่งไมไดรับ
ผลกระทบโดยตรงจากการแขงขันระหวางประเทศ ก็เจอปญหาตนทุนคาจางสูงขึ้น 

ตลาดหุนในประเทศทุนนิยมศูนยกลางไดขึ้นถึงจุดสูงสุดแลว ถาตลาดเร่ิมเปนขาลงเมื่อไหร ผล
จากความมั่งค่ังที่ผูถือหุนเคยชินก็จะแปรใหการตกต่ําของตลาดหุนกลายเปนการตกต่ําของระบบ
เศรษฐกิจของประเทศ สิ่งนี้จะกอใหเกิดการตอตานการสั่งสินคาเขา ซึ่งจะเปนการสดน้ํามัน
เชื้อเพลิงเขาใสประเทศทุนนิยมขอบนอก ผูสงออกสินคาไปประเทศทุนนิยมศูนยกลาง 

แลวระบบทุนนิยมโลกจะไปทางไหน 2 ฉากขางตน ผูเขียนเช่ือวาแนวโนมจะเปนอยางหลัง คือ
วิกฤติเพ่ิมขึ้นมากกวาอยางแรก ถึงอยางไรระบบทุนนิยมโลกก็จะตองถึงวาระลมสลาย เพราะ
ขอบกพรองในตัวของมันเอง ถาไมใชวิกฤติระลอกนี้ ก็คงในวิกฤติระลอกตอไป นอกเสยีจากวา 
เราจะตระหนักถึงขอบกพรองของมัน และลงมือแกไขไดทันกับสถานการณ 



วิกฤติการเงินของโลก 

วิกฤติเอเชีย 

วิกฤติทางการเงินซึ่งเริ่มเกิดขึ้นที่ประเทศไทยในป 2540 เปนเร่ืองที่นาหวาดผวา เพราะขอบเขต
ความรุนแรงของมัน กลุมผูบริหารกองทุนรวม SOROS FUND MANAGEMENT เชนเดียวกับกลุม
อื่นๆ ตางมองเห็นแนวโนมวาจะวิกฤติระลอกนี้อยู แตขอบเขตของการเคลื่อนไหวของมัน เปน
เร่ืองที่เกินความคาดหมายของทุกคน 

สาเหตุที่ใกลทีสุ่ดของปญหาวิกฤติเอเชยีคือ การที่ประเทศเอเชียผูกพันคาเงินของตนกับ
ดอลลารสหรัฐ สภาพที่ดูเหมือนมั่นคงของเงินสกุลดอลลาร กระตุนใหธนาคารและธุรกิจในเอเชีย
กูเงินเปนดอลลาร และแลกเปนเงินสกุลตนโดยไมไดซื้อประกันความเสี่ยง (จากความผันผวน
ของอัตราแลกเปลี่ยน) แลวธนาคารก็เอาเงินนั้นไปใหกูยมืตอ หรือลงทุนในโครงการตางๆ ใน
ประเทศของตน โดยเฉพาะอยางยิ่งดานธุรกิจอสังหาริมทรัพย การทําเชนนี้ เปนการหากําไรที่ดู
ไมเสี่ยงอะไร ถาอัตราแลกเปลี่ยนของเงินสกุลทองถิ่นกับดอลลารยังคงที่อยู 

แตการดําเนินธุรกิจในลกัษณะนี้ถูกกดดัน สวนหนึ่งจากการที่จีนคงคาเงินหยวนไวต่ําเกินไปในป
2539 และสวนหนึ่งมาจากการที่คาเงินดอลลารสหรัฐไดเพิ่มข้ึน เมื่อเทียบกับสกุลเงินเยนของ
ญ่ีปุน ดุลการคาของประเทศที่เกี่ยวของติดลบมากขึ้นตามลําดับ แตการขาดดุลการคาก็ถูก
ชดเชยไดในตอนแรก จากการไหลเขาของเงินทุนจากตางประเทศ 

ตั้งแตตอนตนป 2540 พวกเราที่กองทุนรวม SOROS FUND MANAGEMENT เห็นชัดแลววา 
ความแตกตางระหวางดุลการคากับดุลเงินทุน ไมสามารถจะยืนยงตอไปได เราทําสัญญาขายเงิน
บาทและเงินริงกิตของมาเลเซียแบบลวงหนา โดยที่เรายังไมมีเงินสกุลทั้ง 2 อยูในมอื (SELL 
SHORT) ตั้งแตตนป 2540 สัญญาที่จะสงมอบเงินบาทและเงินริงกิตมาเลเซียมอีายลุวงหนา
ตั้งแต 6 เดือนถึง 1 ป หลังจากเกิดวกิฤติแลว นายกรัฐมนตรีมหาเธรแหงมาเลเซีย มากลาวหา
ผูเขียนวาเปนผูกอใหเกิดวิกฤติเอเชยี ซึ่งไมเปนความจริง เราไมไดขายเงินสกุลของเอเชยีใน
ระหวางวิกฤติหรือหลายเดือนกอนวิกฤติ ในทางตรงกันขาม เราเปนผูเขาไปซื้อเงินเหลานั้นเมื่อ
คาของเงินเริ่มตก เราเขาไปซื้อเงินริงกิตเพื่อทํากําไรจากการที่เราเก็งกําไรทําสัญญาแบบ 
SHORT ไวลวงหนา กอนที่จะเกิดวิกฤติ 

การที่เราเห็นไดชัดตั้งแตเดือนมกราคม 2540 วาสถานการณการเปนหนี้และขาดดุลบัญชี
เดินสะพัดมากเกินไปของเอเชีย ไมสามารถจะยืนยงไดอีกตอไป ก็แสดงวาผูลงทุนในตลาด
การเงินอื่นๆ ก็ตองเห็นเชนเดียวกัน แตวิกฤติก็ไมไดเกิดขึ้นจนกระทั่งเดือนกรกฎาคม 2540 เมื่อ
รัฐบาลไทยประกาศเลิกนโยบายอัตราแลกเปลีย่นเงินตราแบบคงที่ เปลี่ยนมาเปนนโยบายให
คาเงินบาทลอยตัว วิกฤติในเอเชียเกิดขึ้นชากวาที่เราคาดไว เพราะวาธนาคารกลางของประเทศ
เหลานั้น พยายามพยุงคาเงินของตนเนิ่นนานเกินไป และธนาคารระหวางประเทศก็ยังคงปลอยกู
อยู ทั้งๆ ที่พวกเขานาจะรูสถานการณที่จะเกิดขึ้นตอไปดีอยูแลว ไมตองสงสัยเลยวาพฤติกรรม
ในการถวงเวลา (ที่ควรจะลดคาเงิน) ของธนาคารกลางในเอเชีย ชวยทําใหวิกฤติมีความรุนแรง
ยิ่งขึ้น จากประเทศไทยมันขยายตัวอยางรวดเร็วไปมาเลเซีย อินโดนีเซีย ฟลิปปนส เกาหลีใต 
และประเทศอื่นๆ 

อยางไรก็ตาม ประเด็นที่นาพิจารณาประเด็นหนึ่งก็คือ ประเทศที่วิกฤติลามไปถึงนั้น บางประเทศ
ก็ไมไดผูกพันคาเงินแบบคงที่ไวกับดอลลาร จึงนาจะหาวาประเทศเหลานี้มีลกัษณะอะไรรวมกัน 
ถึงไดเผชิญวิกฤติคลายกัน บางคนอางวาปญหาคือ ประเทศเหลานี้พัฒนาทุนนิยมแบบบิดเบือน
หรือไมมีวุฒิภาวะพอ และใชคําในทางเหยียดหยามวาเปน CRONY CAPITALISM – ทุนนิยม
แบบเลนพวก ทั้งๆ ที่ตอนชวงเศรษฐกิจเอเชียเจริญเติบโตสูง ประเทศเอเชียเหลานี้เคยไดรับ
การยกยองวา เปนการพัฒนาทุนนิยมแบบขงจ๊ือ ที่เปนโมเดลของเอเชีย โดยเฉพาะการกลาว
อางวาลักษณะของทุนนิยมแบบเอเชียทําใหเกิดวิกฤติขึ้น ไมไดใหภาพที่แทจริง เพราะวิกฤติได
เกิดขึ้นในลาตินอเมริกาและยุโรปตะวันออกดวย และเริ่มจะมีผลกระทบตอตลาดการเงินและ
เศรษฐกิจของยุโรปตะวันตกและสหรัฐ ดังน้ันจริงๆ แลว วิกฤติเอเชียจึงเปนวิกฤติของระบบทุน
นิยมโลก ที่มีสาเหตจุากโรคภายในระบบการเงินของโลกนั่นเอง 



ความไมมั่นคงของการเงินระหวางประเทศ 

ระบบการเงินระหวางประเทศ ประกอบไปดวยนักลงทุนโดยตรง, นักลงทุนตลาดการเงิน, 
ธนาคาร, องคกรดูแลดานการเงิน เชน ธนาคารกลางของประเทศตางๆ และ IMF 

ในตลาดซื้อขายเงินตราระหวางประเทศ ธนาคารมีความสําคัญกวากองทุนรวมบริหารความเสี่ยง
(HEGE FUND) มาก แตตองยอมรับวากองทุนรวมบริหารความเสี่ยงอยางเรา ไดมีบทบาทในการ
สรางความผันผวนดานเงินตราในเอเชีย เนื่องจากกองทนุรวมบริหารความเสี่ยง สนใจการทํา
กําไรแบบโดยสมบูรณมากกวาโดยเปรียบเทียบ พวกเขาจึงมักจะมีบทบาทอยางแข็งขันในการ
เรงใหเกิดความเปลี่ยนแปลงของกระแสแนวโนม ถาหากการเปลี่ยนแปลงเปนไปอยางไมเปนที่
พึงปรารถนา พวกเขาก็จะถูกวิจารณ แตถาหากกระแสแนวโนมไมสามารถยืนยาวตอไปได นาจะ
เปนการดีกวาที่จะกลับหลังหันอยางรวดเร็วขึ้น แทนที่จะปลอยใหเนิ่นชาออกไป 

ยกตัวอยางเชน การที่กองทุนรวม (QUANTUM FUNDS) ขายลวงหนา (SELL SHORT) เงินบาท
ในเดือนมกราคม 2540 ก็เทากับเปนการสงสัญญาณเตือนแลววา เงินบาทมีคาแข็งเกินไป ถา
หากผูดูแลทางการเงินของไทยตอบสนองคําเตือนนี้ พวกเขาก็นาจะปรับตัวไดเร็วกวานี้ และ
ไดรับความเจ็บปวดนอยกวานี้ แตที่เกิดขึ้นคือ ผูดูแลทางการเงินของไทยตอตาน ดังนั้นเมื่อถึง
จุดแตกหักจึงเกิดผลเสียหายที่ใหญโต 

บทบาทของกองเงินทุน IMF

IMF ตองเผชิญกับปญหาชินดที่พวกเขาไมเคยเจอมากอน วิกฤติเอเชียเปนวิกฤติทีส่ลับซับซอน 
เปนทั้งวิกฤติเร่ืองอัตราแลกเปลี่ยน และวิกฤติเร่ืองเครดิต วิกฤติเร่ืองเครดิตมีทั้งสวนระหวาง
ประเทศและในประเทศ และปจจัยทั้งหมดเชื่อมโยงกัน IMF เคยแตเจอปญหาในประเทศอื่นที่มา
จากภาครัฐบาล แตวิกฤติในเอเชียเริ่มมาจากภาคเอกชน 

IMF คงใหยาขนานเดิม คือ เพิ่มอัตราดอกเบี้ย และลดงบประมาณรายจายของรัฐ เพ่ือจะทําให
คาเงินในประเทศนั้นมั่นคง และสรางความมั่นใจใหนักลงทุนตางชาติ IMF เห็นปญหาดาน
โครงสรางของประเทศเหลานั้นดวย และกําหนดเง่ือนไขแบบสําเร็จรูป เชน สั่งปดสถาบันการเงิน
ที่ไมมั่นคง แตโครงการของ IMF ไมไดผล เพราะวา IMF พยายามแกวิกฤติเพียงบางสวน ไมได
มุงแกวิกฤติทั้งหมด ปจจัยตางๆ ลวนเชื่อมโยงเกี่ยวของกันอยางไมอาจแยกเปนสวนๆ 

ปญหาวิกฤติการขาดสภาพคลอง แยกไมออกจากปญหาความไมสมดุลในโครงสรางทาง
เศรษฐกิจของประเทศนั้นๆ ดังนั้นการใหประเทศเหลานั้นไดกูยืมเงินมากขึ้น จึงไมสามารถ
แกปญหาได เมื่อทั้งธนาคารและบริษัทตางมีหนี้เกินตัว เชน อัตราสวนหนี้ตอสวนทุนของเจาของ
สูงเกินไป ก็จําเปนตองมีการเพิ่มทุน ปญหาก็คือ ในสถานการณวิกฤติ เปนการยากที่จะหา
เงินทุนกอนใหม หรือหาเครดิตเพิ่ม โครงการของ IMF ในเอเชียลมเหลว เพราะ IMF ไมได
ยืนยันใหประเทศเหลานั้น ใชโครงการแปลงหนี้ใหเปนทุน (DEBT-TO-EQUITY) (คือเจรจาให
เจาหนี้เขามารวมลงทุน แทนการเปนเจาหนี้ที่คอยทวงหนี้ และเมื่อบริษัทลกูหนี้ฟน เจาหนีก้็จะ
ไดเงินปนผลหรือขายหุนออกภายหลังได) 

บางทีอาจจะเปนสิ่งที่เปนไปไมไดที่ IMF จะจัดการกับปญหาทั้งวิกฤติสภาพคลอง และการ
แปลงหนี้ใหเปนทุนพรอมๆ กันไป พวกเจาหนี้ตางประเทศอาจจะไมรวมมือ และทําใหโครงการ
ชวยเหลอืประเทศลูกหนี้ไมประสบความสําเร็จ ในอีกดานหนึ่งการลมเหลวที่จะจัดการกับปญหา
หนี้ ยิ่งทําใหปญหาคาเงินทองถิ่นของเอเชียตกต่ํา และการแกปญหาแบบ IMF โดยใชอัตรา
ดอกเบี้ยสูง ยิ่งทําใหผูกูไมมีปญญาใชหนี้ และเศรษฐกิจยิ่งตกต่ําลกึลงไปอกี เห็นไดชัดวา นี่
เปนปญหาระบบโครงสราง IMF เปนสวนหนึ่งของปญหา ไมใชสวนหนึ่งในการแกปญหา 

พยากรณอนาคต 

ผูเขียนเช่ือวาเศรษฐกิจโลกยังตกไมถึงจุดต่ําสุด ดวยเหตุผลคือ 



1. วิกฤติในรุสเซีย สะทอนใหเห็นขอบกพรองของระบบธนาคารระหวางประเทศ ที่ไมแสดงการ
ซื้อขายลวงหนา และเคร่ืองมือทางการเงินแบบเก็งกําไรตางๆ ในบัญชีงบดุล ทั้งธนาคาร กอง
เงินทุนบริหารความเสี่ยง และกองเงินทุนเก็งกําไรอื่นๆ ตางไดรับความเสียหายมาก และมี
แนวโนมวาโลกจะมีปญหาการหดตัวของเครดิต (CREDIT CRUNCH) (เนื่องจากคนไมกลา
ปลอยเครดิต คนลงทุนก็ไมกลาลงทุน) 

2. ความปวดราวของประเทศทุนนิยมบริวารมีความเขมขนมาก จนบางประเทศ (มาเลเซีย) เลือก
ที่จะออกจากระบบทุนนิยมโลก หรือไมก็หลบไปอยูขางทาง (อินโดนีเซีย, รุสเซีย) ถาหากการ
ไหลออกของเงินทุนจากมาเลเซีย ดูทาทางนาจะดีเมื่อเทียบกับประเทศเพื่อนบาน ตอไปก็จะมี
ประเทศอื่นทําตามอยางนโยบายนี้ 

3. ความลมเหลวของโปรแกรม IMF และตัว IMF เองก็แทบไมมีเงินเหลอืพอทีจ่ะใหใครกูเพ่ิม
ไดอีก รัฐบาลประเทศพัฒนาอุตสาหกรรมที่มั่งคั่งที่สุด 7 ประเทศ (G7) สนใจชวยรัสเซียไม
เพียงพอ และปญหาในรุสเซียซึ่งดูเหมือนจะไมมีใครควบคุมดูแลได เปนเร่ืองที่ยังมองไมเห็น
ทางออก 

สถานการณจะเปนอยางไรตอไปขึ้นอยูกับวา ระบบธนาคารระหวางประเทศ, นักลงทุน และ
ทางการของประเทศศูนยกลาง จะมีปฏกิิริยาตอปญหาทีก่ลาวมานี้อยางไร ผูเขียนเชื่อวาคงจะใช
เวลาพอสมควรกวาที่ปจจัยในทางลบทั้ง 3 ขอที่กลาวมา จะกอใหเกิดผลเห็นชัด การทรงตัวและ
ทําทาเหมือนกับจะฟนตัวของตลาดการเงินในปลายป 2541 จะเปนการฟนแบบหลอกๆ มากกวา 
และจะตามมาดวยตลาดซบเซาเปนระยะเวลายาวนาน 

ประชาชนจะยายการลงทุนจากตลาดหุนไปตลาดเงิน หรือตลาดพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐ 
(TREASURY BILLS) ผลกระทบจากการที่รายไดจากหุนของผูเลนหุนลดลง จะทําใหความ
ตองการซื้อสินคาลดลง ความตองการที่จะลงทุนก็จะลดลงดวยหลายเหตุผล กําไรทําไดยากขึ้น 
การสั่งเขาเพิ่มมากขึ้น และการสงออกลดลง และปริมาณสนองตอบเงินทุนสําหรับธุรกิจที่ไม
ใหญโตเขมแข็งพอ และอสังหาริมทรัพยจะเหือดแหงลง 

การลดดอกเบี้ยจะชวยปกปองการตกต่ําของตลาดไดบาง และเศรษฐกิจอาจจะคอยๆ ฟนตัวขึ้น 
แตโอกาสที่เศรษฐกิจจะพังทลายก็ยังเพิ่มขึ้น โดยเฉพาะถาเศรษฐกิจในประเทศสหรัฐชะลอตัว 
ชาวอเมริกันจะหมดความอดทนกับการขาดดุลการคาจํานวนมาก และเตรียมปกปองตนเอง ซึ่งจะ
ทําใหระบบการคาเสรีสูญพันธุ 

ตอนแรกผูเขียนเชื่อวาวิกฤติเอเชีย จะนําไปสูชัยชนะของระบบทุนนิยม บริษัทขามชาติจะเขาไป
แทนที่บริษัทคนจีนโพนทะเล และการบริหารแบบเอเชียจะถูกกลืนเปนระบบการบริหารแบบทุน
นิยมโลก แนวโนมเชนนี้ยังคงจะเกิดขึ้นได แตขณะนี้ดูเหมือนวาประเทศทุนนิยมขอบนอกจะ
เลือกที่จะออกจากระบบทุนนิยมโลกมากขึ้น เมื่อพวกเขาพบวาโอกาสที่จะดึงทุนจากประเทศ
ศูนยกลางกลบัมาไดจางหายไป ธนาคารและนักลงทุนตลาดการเงินเสียหายอยางหนกั และยัง
จะตองมีการสูญเสียมากกวานี้อีก 

รุสเซียมีแนวโนมที่จะไมสามารถชําระหนี้ที่เปนดอลลารได การสูญเสียในอินโดนีเซียจะปรากฎ
ผลใหรูสึกมากขึ้น ธนาคารเจาหนี้ในประเทศศูนยกลางจะถูกลงโทษจากผูถือหุน กรณีที่ไปปลอย
กูใหประเทศทุนนิยมขอบนอก พวกเขาจะไมตองการปลอยเงินกูเพิ่ม จะมีก็แตองคกรระหวาง
ประเทศเทานั้น ที่จะสามารถปลอยเงินใหประเทศขอบนอกได แตขณะนี้ยังไมมีสัญญาณความ
รวมมือนานาชาติแตอยางใด 


