
ทุนไทยหลัง ๑๔ ตุลาฯ1 

 

“ตระกูลสิริวฒันภกัดี นบัเป็นตระกูลเจ้าสวัยคุใหม่ ผูส้ร้างรากฐานทางธุรกิจการคา้ จนประสบความสําเร็จ
อย่างรวดเร็ว เฉพาะอย่างยิIงในยคุแห่งการเริIมตน้และบกุเบิกธุรกิจการคา้ ไม่ตอ้งอดอยากยากแคน้แสน
ลําเค็ญ เฉกเช่นกรรมกรแบกหามย่านทรงวาดและราชวงศ์ยคุก่อน 

นัIนเป็นเพราะผูนํ้าของตระกูลนีQคือ “เจ้าสวัเจริญ สิริวฒันภกัดี” ผูนํ้าตระกูล “สิริวฒันภกัดี รุ่นทีI 1” เป็นผูที้I
มีวรยทุธ์หรือกลยทุธ์ ในการสรรค์สร้างอาณาจกัรธุรกิจการคา้ ทีIเหนือกว่าเจ้าสวัรุ่นก่อนและรุ่นเดียวกนั 

กระนัQนสิIงทีIเขามีเหนือยิIงกว่าก็คือ มีทัQงความ “เก่ง” และความ “เฮง” หรือทีIกล่าวกนัว่ามีความอดทนมุ่งมัIน 
ทีIจะบากบัIนฟันฝ่าขวากหนามและอปุสรรค และมีฝีไมล้ายมือในการประกอบกิจการคา้ รวมทัQงมี “โชคดี” 
หรือ “มีโอกาสอํานวย” ตลอดถึงมีเคล็ดลบัทีIเยีIยมยอดในการดําเนินชีวิต 

ดว้ยคณุสมบติัเฉพาะตวัทีIดี และเพราะมีภววิสยัทีIเอืQออํานวยนีQเอง จึงส่งผลใหวิ้ถีชีวิตของผูนํ้าตระกูลสิริ
วฒันภกัดี กา้วมายืนอยู่บนเสน้ทางเจ้าสวัผูม้ัIงคัIงระดบัแนวหนา้”2 

การบนัทกึประวติัศาสตร์การพฒันาของกลุม่ทนุไทยเตม็ไปด้วยพรรณนาโวหารทีFเชิดชคูวาม

ปราดเปรืFองปรีชาสามารถและความขยนัอดทนของผู้ นํากลุม่ธรุกิจ ข้อความข้างต้นเป็นตวัอยา่งหนึFงของ

การเลา่เรืFองแบบมาตรฐานทีFปรากฏให้เห็นกลาดเกลืFอนในรูปแบบขา่วสั Tนหรือหนงัสือเลม่ ปัญหาของ

พรรณนาโวหารรูปแบบดงักลา่วคือการขาดความเชืFอมโยงระหวา่งการพฒันาของกลุม่ทนุกบัความสมัพนัธ์

เชิงอํานาจกบัโครงสร้างอํานาจอืFนในสงัคมไทยประหนึFงวา่การพฒันาของกลุม่ทนุตา่งๆนั Tนแยกขาดจากกนั

กบัปรากฏการณ์การพฒันาเศรษฐกิจ, สงัคม และการเมืองอืFนๆ  

งานเขียนชิ Tนนี Tปฏิเสธมายาคติดงักลา่วโดยสิ Tนเชิงและพยายามแสดงให้เห็นวา่การพฒันาของกลุม่

ทนุไทยน้อยกลุม่ทีFเกิดจากความสามารถของผู้ นําในการนําเสนอสิ Tนค้า/บริการทีFตอบสนองความต้องการ

ของผู้บริโภคและมีสว่นผลกัดนัเศรษฐกิจไทย กลุม่ทนุสว่นใหญ่สะสมทนุด้วยการอิงอํานาจรัฐปกปอ้งธรุกิจ

                                                             
1 งานชิ Tนนี Tอ้างถึงการจดัลําดบับริษัทในประเทศไทยบ่อยครั Tง การจดัลําดบับริษัททีFอ้างถึงคือการจดัอนัดบับริษัททีFใหญ่ทีFสดุในประเทศ

ไทย ๑๐๐ บริษัทแรกในระหวา่งปีพ.ศ. ๒๕๑๙ – ๒๕๔๐ ตามยอดขายและกําไร หากไมร่ะบเุป็นอืFนทีFมาของการจดัอนัดบัดงักลา่วมาจาก 

Business Review, ed., 100 Top Companies (1984-1992) และ Directory of Thailand’s 100 Largest Companies (1976-1982), 

คณะพาณิชยศาสตร์และการบญัชี มหาวิทยาลยั ธรรมศาสตร์ และกรมพฒันาธุรกิจ กระทรวงพาณิชย์, ข้อมลูบริษัทในการจดทะเบียน

กับกระทรวงพาณิชย์ รวบรวมโดยบริษัท Business Online Public Company Limited, www.bol.co.th (1999-2009) ดูการจดัลําดบั

ดงักลา่วเพิFมเติมได้ในสว่นแนบท้ายวิทยานิพนธ์ คณะเศรษฐศาสตร์ จฬุาลงกรณ์มหาวิทยาลยัเรืFอง “ลกัษณะการสะสมทนุของชนชัQนนํา

ทางธรุกิจไทยระหว่างปีพ.ศ. ๒๕๑๖ ถึง ๒๕๔๐” ของผู้ เขียน 

2 “๓  เจ้าสวัแสนลา้น “มรรควิธี” สู่ ตระกูลมหาเศรษฐีโลก”, กรุงเทพธรุกิจออนไลน์, วนัทีF ๒๒ ตลุาคม ๒๕๕๕  



ตวัเองจากการแขง่ขนัและเอาเปรียบผู้บริโภค/ผู้ เสียภาษีด้วยการแสวงหาคา่เชา่ทางเศรษฐกิจจากการ

ดําเนินการของตลาดทีFไร้ประสทิธิภาพ ลกัษณะการสะสมทนุดงักลา่วไมเ่อื Tอให้เกิดการพฒันาองค์กร, 

สนิค้า, บริการ และนวตักรรมใหมเ่พืFอรองรับกบัพลวตัรของตลาดทีFเปลีFยนแปลงไป กลุม่ทนุไทยหลายกลุม่

จงึล้มหายไปเมืFอเกิดวิกฤตเศรษฐกิจปีพ.ศ. ๒๕๔๐ หลายกลุม่ทีFสามารถฝ่าฟันวิกฤตมาได้เริFมปรับตวั 

ขณะทีFอีกหลายกลุม่ยงัอาศยัช่องทางเดิมๆในการฝ่ามรสมุวิกฤตเศรษฐกิจและคงรูปแบบการสะสม

ทนุเดิมๆไว้  

 คําถามสําคญัของงานเขียนชิ Tนนี Tมีสองประการคือ (๑) มีปัจจยัหรือสภาพแวดล้อมใดบ้างหลงั ๑๔ 

ตลุาฯ ทีFมีผลตอ่พฒันาการของกลุม่ทนุไทย? และ (๒) จากปัจจยัเหลา่นั Tน กลุม่ทนุไทยมีลกัษณะการสะสม

ทนุอยา่งไร? กลุม่ทนุได้พฒันาหรือปรับรูปแบบการสะสมทนุอยา่งไรบ้างเพืFอตอบสนองการเปลีFยนแปลงไป

ของปัจจยัเหลา่นั Tน? เพืFอตอบสนองคําถามดงักลา่ว งานเขียนชิ Tนนี Tแบง่ช่วงเวลาศกึษาออกเป็นสองช่วง

หลงัจาก ๑๔ ตลุาฯ ช่วงแรกคือช่วง ๑๔ ตลุาฯ ถงึ วิกฤตเศรษฐกิจปีพ.ศ. ๒๕๔๐ และช่วงทีFสองคือหลงั

วิกฤตเศรษฐกิจจนถงึปัจจบุนั 

    อนึFงบทความนี Tกลา่วถงึน้อยมากถงึบทบาทการพฒันาของกลุม่ทนุทีFเกีFยวข้องกบัสํานกังาน

ทรัพย์สนิสว่นพระมหากษัตริย์และกลุม่ทนุแวดล้อมทีFอาศยัเครือขา่ยราชสํานกัในการสะสมทนุ สาเหตนุั Tน

มิใช่เพราะผู้ เขียนไมไ่ด้ตระหนกัถงึความสําคญัหรือไมท่ราบถงึลกัษณะการพฒันาทีFพิเศษของบริษัท/

องค์กรเหลา่นี T ในทางกลบักนัผู้ เขียนต้องการให้งานชิ Tนนี TพดูถงึลกัษณะทัFวไปของการพฒันาของกลุม่ทนุ

ไทยหลงั ๑๔ ตลุามากกวา่ฯ สว่นประเดน็นี Tนั Tนผู้ เขียนตั Tงใจละไว้เพืFอนําเสนอในโอกาสอืFนตอ่ไป3 

ก่อนจะถงึ ๑๔ ตุลาฯ 

การสะสมทนุในประเทศไทยเริFมขึ Tนอยา่งจริงจงัหลงัการรับสนธิสญัญาเบาว์ริFงกบัสหราชอาณาจกัร

ในปีพ.ศ. ๒๔๙๘ (และสญัญาทีFมีเนื Tอหาคล้ายคลงึกนักบัชาติอืFนๆ) นายทนุสมยัใหมย่คุแรกได้แก่กลุม่

นายทนุจีนอพยพ กลุม่จีนอพยพนี Tสามารถแบง่ยอ่ยออกเป็นสองกลุม่ได้แก่ กลุม่ธรุกิจทีFเกิดก่อนช่วง

สงครามโลกครั TงทีFหนึFง นายทนุจีนอพยพกลุม่นี Tทําหน้าทีFเป็นนายหน้าค้าขายระหวา่งผู้ผลติสนิค้าไทยกบัผู้

ซื Tอชาวยโุรป, และรับเป็นเจ้าภาษีนายอากรให้กบัรัฐในการเก็บภาษีจากผลติภณัฑ์ตา่งๆ เจ้าภาษีนายอากร

สามารถสร้างรายได้ให้กบัรัฐไทยมหาศาลในช่วงการปกครองสมยัรัชการทีF ๔ – ๕ นายทนุกลุม่นี Tเช่น กลุม่

โสภโนดร (ฝิFน, เหล้า), เลาหเศรษฐี (เหล้า), โชติกพกุณะและโชติกเสถียร (ฝิFน), ณ ระนอง (แร่), บนุนาค 

และพิศาลบตุร เป็นต้น หลงัรัชการทีF ๕ รวบศนูย์การปกครองเข้าทีFกรุงเทพและเริFมเก็บภาษีเองด้วยการ

สร้างกลไกรัฐ นายทนุจีนกลุม่แรกนี Tจงึมีบทบาทน้อยลง นายทนุจีนกลุม่ทีFสองเติบโตขึ Tนหลงัสงครามโลก

                                                             
3 ลกัษณะพิเศษเฉพาะในทางกฎหมายของสาํนกังานทรัพย์สนิสว่นพระมหากษัตริย์ ด ู สมศกัดิs เจียมธีรสกลุ “สาํนกังานทรัพย์สนิสว่น

พระมหากษัตริย์คืออะไร?” ฟา้เดียวกนั ปีทีF t ฉบบัทีF u มกราคม –มีนาคม  vwtx    สาํหรับการสะสมทนุของสาํนกังานทรัพย์สนิสว่น
พระมหากษัตริย์ ดเูพิFมเตมิใน พอพนัธ์ อยุยานนท์  “สาํนกังานทรัพย์สนิสว่นพระมหากษัตริย์กบับทบาทการลงทนุทางธรุกิจ” ใน ผาสกุ 
พงษ์ไพจิตร (บรรณาธิการ) การต่อสูข้องทนุไทยเล่ม  �  สาํนกัพิมพ์มตชิน vwtx 



ครั TงทีFหนึFง และสร้างอาณาจกัรธรุกิจของตนเองจนกลายเป็นกลุม่ทนุทีFมีบทบาทอยา่งสงูทั Tงทางเศรษฐกิจ

และการเมืองสมยัตอ่มา ลกัษณะทีFสําคญัคือการเป็นนายหน้าลําเลียงสนิค้าเกษตรจากลุม่นํ Tาเจ้าพระยาสู่

มือพอ่ค้าจากตา่งประเทศเพืFอสง่ออกโดยมีสนิค้าทีFสําคญัทีFสดุคือข้าว การนายทนุกลุม่นี Tประกอบด้วย ๕ 

ตระกลูทีFสําคญัได้แก่ หวัFงหลี, บลูกลุ, เอีFยมสรีุย์, ลํFาซํา, และบลุสขุ ภายหลงัทั Tง ๕ ตระกลูกลายเป็นกลุม่

ทนุทีFสําคญัของไทย – เช่น ธนาคารนครธนและห้างสรรพสนิค้าฟิวเจอร์พาร์ค (หวัFงหลี), เสริมสขุ (บลุสขุ), 

ห้างสรรสนิค้ามาบญุครองและฟาร์มโชคชยั (บลูกลุ), ธนาคารกสกิรไทย, ไทยประกนัชีวิต (ลํFาซํา), กมลกิจ 

(เอีFยมสรีุย์) ทั Tงห้าตระกลูผกูขาดการค้าข้าวในประเทศไทยเป็นเวลาเกือบสามสบิปีเตม็ตั Tงแตพ่.ศ. ๒๕๗๐ – 

๒๕๐๐ 

หลงัการเปลีFยนแปลงการปกครอง พ.ศ. ๒๔๗๕ จนถงึพ.ศ. ๒๕๐๐ คณะราษฎรนํานโยบาย

เศรษฐกิจแบบชาตินิยมมาใช้ รัฐวิสาหกิจจํานวนมากถกูจดัตั Tงขึ TนเพืFอพฒันาอตุสาหกรรมตา่งๆ แตภ่ายใต้

สถานการณ์การต้อสู้ทางการเมืองทีFเข้มข้นในทศวรรษทีF ๒๔๘๐ และ ๒๔๙๐ วิสาหกิจตา่งๆทีFถกูตั Tงขึ Tนมกั

ไมป่ระสบความสําเร็จและกลายเป็นเครืFองมือในการสะสมทนุของผู้ นําทหารมากกวา่จะเป็นวิสาหกิจทีF

พฒันาประเทศ กลุม่ทนุขนาดใหญ่ทีFเติบโตขึ Tนในช่วงเวลานี Tมีอยู ่ ๔ กลุม่ด้วยกนั 4  ได้แก่กลุม่โสภณพนิช 

(เอเชียทรัสต์, ภายหลงัธนาคารกรุงเทพ), กลุม่ไทยฮั|ว (การรวมตวักนัของชาวจีนเชื Tอสายแต้จิ}ว ๕ ตระกลู

ได้แก่ อื TอจืFอเหลียง, เตชะไพบลูย์, เศรษฐภกัดี, เอีFยมสรีุย์, ศรีเฟืF องฟุง้ – ธนาคารศรีนคร, ประกนัภยัศรี

เมือง), กลุม่ธนาคารอยธุยา (การรวมตวัของกลุม่ทหารขนุนางกบันายทนุเชื Tอสายจีน กลุม่ทหารได้แก่ เผา่ 

ศรียานนท์, สริิ สริิโยธิน และผิน ชณุหะวณั กบันายทนุเชื Tอสายจีนได้แก่ตระกลูบวัสวุรรณ, องัสนัFน และ

วฒันะเวคิน – ธนาคารอยธุยา, อยธุยาประกนัภยั, นํ Tาตาลไทย) และกลุม่มหาคณุ (ธนาคารสหธนาคาร, 

ธนาคารกรุงเทพพาณิชยการณ์, กรุงเทพธนบรีุประกนัชีวิต) 

ทศวรรษทีF ๒๕๐๐ คือทศวรรษทีFมีการเปลีFยนแปลงการจัดองค์กรและแนวนโยบายรัฐเพืFอการ

พฒันาอยา่งจริงจงั หลายสถาบนัและนโยบายทีFสําคญัถกูสร้างในช่วงนี T เช่น พ.ร.บ. วิธีงบประมาณและการ

ตั Tงสํานักงบประมาณ (พ.ศ. ๒๕๐๒), คณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน (พ.ศ. ๒๕๐๙), แผนพัฒนา

เศรษฐกิจและสงัคมแห่งชาติฉบบัทีFหนึFง (พ.ศ. ๒๕๐๕), พ.ร.บ. ธนาคารพาณิชย์ (พ.ศ. ๒๕๐๕) เป็นต้น 

กลุม่ทนุไทยใหม่สามารถแบ่งออกเป็นกลุม่ทนุทีFเกิดในสามธุรกิจใหญ่ๆได้แก่ กลุม่ทนุในภาคการเงิน, กลุม่

ทนุในภาคอตุสาหกรรม และกลุม่ทนุในภาคเกษตร 

ในภาคการเงิน กลุม่ทนุการเงินยงันําโดยกลุม่ทนุทีFเกิดขึ Tนในช่วงไตรมาสสดุท้ายของศตวรรษทีFแล้ว

ได้แก่กลุม่ธนาคารกรุงเทพ (โสภณพนิช), ธนาคารศรีนคร (เตชะไพบลูย์), ธนาคารอยธุยา (รัตนรักษ์)5 และ

                                                             
4 Suehori, Akira, (1989), Capital Accumulation in Thailand 1855-1985, Tokyo, The Center of East Asian Cultural Studies, 

Yuuki Kikaku, pg. 157-169 

5 ตระกลูรัตนรักษ์เข้าซื Tอหุ้นของธนาคารอยธุยาตอ่จากตระกลูบวัสวุรรณในปีพ.ศ. ๒๕๐๑ 



ธนาคารกสกิรไทย (ลํFาซํา/หวัFงหลี) กลุม่ทนุเหลา่นี TเริFมทีFธรุกิจธนาคารและขยายไปยงัธรุกิจทีFตอ่เนืFองกนัเช่น 

ธรุกิจประกนัภยั หรือประกนัชีวิต, ธรุกิจหลกัทรัพย์, ธรุกิจการเงิน หลงัจากนั Tนขยายสูธ่รุกิจอืFนทีFไมเ่กีFยวข้อง

กบัภาคการเงินหลายธรุกิจ เช่น คลงัสนิค้า (เตชะไพบลูย์, ๒๕๒๑), สนามกอล์ฟ (เตชะไพบลูย์, ๒๕๒๑), 

การสง่ออกนําเข้า (ลํFาซํา, ๒๕๒๑), โทรทศัน์ (รัตนรักษ์ ๒๕๒๑), สนิค้าเกษตร, ผลติซีเมนต์ (รัตนรักษ์, 

๒๕๒๒), ผลติแก้ว (โสภณพนิช, ๒๕๒๑) เป็นต้น ในปีพ.ศ. ๒๕๒๕ ทั TงสีFตระกลูมีธรุกิจรวมกนัถงึ ๒๔๕ 

บริษัท 6  นอกจากการนําของตระกลูหลกัทั TงสีFตระกลูแล้วผู้ เลน่รายใหญ่ในภาคการธนาคารอีกหนึFงกลุม่คือ

กลุม่ธนาคารไทยพาณิชย์ของสํานกังานทรัพย์สนิสว่นพระมหากษัตริย์ กลุม่ธนาคารทั Tงห้าควบคมุทรัพย์สนิ

ร้อยละ ๖๖ ของทรัพย์สนิทั Tงหมดของธนาคารพาณิชย์ไทย 7  ในการจดัอนัดบับริษัททีFใหญ่ทีFสดุในประเทศ

ไทย ปีพ.ศ. ๒๕๑๙ ธนาคารกรุงเทพอยูใ่นอนัดบัทีF ๕, กสกิรไทย ๒๑, ธนาคารกรุงศรีอยธุยา ๓๒, ธนาคาร

ศรีนคร ๕๒ และธนาคารไทยพาณิชย์ ๙๑ 

ในภาคอตุสาหกรรม กลุ่มนายทนุทีFสร้างธุรกิจขึ Tนมาในช่วงเวลานี Tมกัมีประวติัการทําธุรกิจมาจาก

การนําเข้าสินค้าจากต่างประเทศเข้ามาขายในประเทศ ลกัษณะเด่นของกลุ่มทุนในภาคอตุสาหกรรมคือ

การเปลีFยนรูปแบบการสะสมทุนของตนเองจากการขายสินค้านําเข้า เป็นการเข้าสู่การผลิตใน

ภาคอุตสาหกรรม ในเมืFอสภาวะทางเศรษฐกิจเอื Tออํานวย ประกอบกับการต้องการขยายการลงทุนจาก

ตา่งชาติ นายทนุกลุม่นี TเริFมทีFจะเข้าสูภ่าคการผลิตในสินค้าทีFตนเองนําเข้าโดยมากมกัในรูปแบบการร่วมทนุ

กับต่างชาติ แนวโน้มนี Tสอดรับกับแนวนโยบายรัฐในช่วงต้นศตวรรษทีF ๒๕๐๐ ทีFรัฐบาลต้องการสร้าง

อตุสาหกรรมเพืFอทดแทนการนําเข้าเพืFอลดปัญหาการขาดดลุการค้า ตวัอยา่งกลุม่ทนุบางกลุม่ทีFก่อตวัขึ Tนใน

ยุคนี Tได้แก่กลุ่มสหพัฒน์ (เทียม โชควฒันา, เครืFองอุปโภคบริโภค), กลุ่มสยามกลการ (ถาวร พรประภา, 

ยานยนต์), และกลุม่ทีบีไอ (สกุรี โพธิรัตนงักรู, สิFงทอ) เป็นต้น 

กลุ่มทุนในภาคเกษตรทีFเป็นกลุ่มสําคญัก่อนปีพ.ศ. ๒๕๑๖ ได้แก่ กลุ่มซีพี (เจียรวนนท์), นํ Tาตาล

ขอนแก่น (ชินธรรมมิตร), เมโทร (เลาหทยั), กมลกิจ (เอีFยมสรีุย์), มาบญุครอง (บลูกลุ), มิตรผล (ว่องกศุล

กิจ), แหลมทองสหการ (คณาธนะวณิชย์) เป็นต้น สินค้าทีFสําคญัคือข้าว, มนั, ปอ และอ้อย กลุม่ทนุเหลา่นี T

นอกจากทําการเกษตรแล้วยงัมีการลงทนุในโรงงานแปรรูปขั Tนปฐมภมิูในสนิค้าเกษตรเหลา่นี Tด้วย 

 

จาก ๑๔ ตุลาฯ ถงึ วกิฤตเศรษฐกจิปี พ.ศ. ๒๕๔๐  

ระหวา่ง ๑๔ ตลุาฯ ถงึวิกฤตเศรษฐกิจปี ๒๕๔๐ มีการเปลีFยนแปลงทางเศรษฐกิจสงัคมและ

ปรากฏการณ์ทีFเป็นปัจจยัตอ่การพฒันาของกลุม่ทนุไทยดงันี T คือ การเปลีFยนแปลงโครงสร้างเศรษฐกิจไทย

                                                             
6 ดรูายละเอียดเพิFมเตมิในภาคผนวกทีFหนึFง เกริกเกียรต ิพิพฒัน์เสรีธรรม, ๒๕๒๕, วิเคราะห์ลกัษณะการเป็นเจ้าของธรุกิจขนาดใหญ่ใน

ประเทศไทย, กรุงเทพ – ธรรมศาสตร์ 
7 Suehiro, อ้างแล้ว, หน้า ๒๖๒ 



จากสงัคมทีFมีภาคการเกษตรใหญ่ทีFสดุเป็นสงัคมทีFมีภาคการผลติและบริการใหญ่ทีFสดุในช่วงกลางทศวรรษ

ทีF ๒๕๒๐, กระแสการเรียกร้องประชาธิปไตยทีFเกิดขึ Tนอยา่งกว้างขวางและการเปลีFยนแปลงการเมืองจาก

เผดจ็การทหารสูป่ระชาธิปไตย, การเกิดขึ Tนของตลาดหุ้นทีFถงึแม้ในช่วงแรกจะไมมี่ผลกระทบมากนกั แตมี่

บทบาทมากตอ่การระดมทนุปลายทศวรรษทีF ๒๕๓๐ และการเปลีFยนแปลงแนวนโยบายรัฐเป็นการผลติ

เพืFอการสง่ออกในต้นทศวรรษทีF ๒๕๒๐ และการลดคา่เงินบาทในสมยัรัฐพล.อ. เปรม ปัจจยัตา่งๆมี

รายละเอียดดงันี T 

 

๑. ภาคอุตสาหกรรมและภาคบริการเตบิโตขึ Oนแซงหน้าภาคการเกษตร  

ปรากฏการณ์หนึFงทีFสําคญัในทศวรรษทีF ๒๕๒๐ คือผลผลติจากภาคอตุสาหกรรมได้แซงหน้า

ผลผลติจากภาคเกษตรกรรม สว่นภาคการค้า ปลีกและภาคบริการใช้เวลาอีกเพียงไมถ่งึ ๑๐ ปีก็แซงหน้า

ผลผลติจากภาคเกษตรเชน่กนั (ดแูผนภมิูทีF ๑) สาเหตทีุFทําให้ภาคอตุสาหกรรมเติบโตอยา่งก้าวกระโดดคือ

การเปลีFยนแปลงนโยบายของรัฐบาลในช่วงต้นทศวรรษทีF ๒๕๐๐ โดยสฤษดิsได้ปรับนโยบายมหาภาคจาก

เศรษฐกิจชาตินิยมทีFรัฐเป็นผู้ เลน่หลกัในสมยัจอมพลป. และคณะราษฎรเป็นเศรษฐกิจทีFเปิดให้มีการลงทนุ

อยา่งกว้างขวางโดยไมเ่ลือกปฏิบติัวา่เป็นเอกชนไทยหรือตา่งชาติ 

นโยบายทีFสําคญัคือนโยบายการผลิตเพืFอทดแทนการนําเข้า รัฐบาลได้ปรับขึ Tนภาษีอากรขาเข้า ซึFง

ตํFาทีFสดุในเอเชีย (อนัเป็นผลมาจากสนธิสญัญาเบาว์ริFงและสนธิสญัญาทีFเกีFยวข้องอืFนๆ) เพืFอสนบัสนนุการ

ผลิตในประเทศ แผนพฒันาเศรษฐกิจและสงัคมแห่งชาติฉบบัทีF ๑, คณะกรรมการส่งเสริมการลงทนุ และ

สํานกังานคณะกรรมการพฒันาเศรษฐกิจและสงัคมแห่งชาติถกูก่อตั Tงขึ Tนมาในช่วงทศวรรษทีF ๒๕๐๐ การ

เปลีFยนแนวทางระดบัมหภาคทําให้การลงทุนจากต่างชาติเพิFมขึ Tนอย่างมหาศาลจาก จาก ๘๗๐.๓ ล้าน

บาทเป็น ๒,๗๖๖ ล้านบาทจากปีพ.ศ. ๒๕๐๘ - ๒๕๑๗ หรือสามเท่าในช่วงเวลา ๙ ปี8 รัฐบาลสฤษดิsออก

นโยบายห้ามไม่ให้กิจการของรัฐเข้าไปแข่งขนักบัเอกชน รัฐวิสาหกิจต้องดําเนินกิจการในการอํานวยความ

สะดวกด้านสาธารณปูโภคพื Tนฐานเทา่นั Tน และยงัห้ามไมใ่ห้รัฐเข้ายดึกิจการของเอกชนอีกด้วย9 

ก่อนหน้าทศวรรษทีF ๒๕๐๐ นายทุนเชื Tอสายจีนทําหน้าทีFนําเข้าสินค้าอุปโภคบริโภค, สินค้า

อุตสาหกรรม และวัตถุดิบต่างๆ เพราะกําแพงภาษีตํFาการลงทุนเพืFอการผลิตในประเทศจึงไม่สามารถ

แข่งขนัได้ การเปลีFยนนโยบายดงักลา่วสง่ผลให้เกิดการปรับรูปแบบการสะสมทนุในหมู่นายทนุพ่อค้า กลุม่

ทนุกลุม่นี Tผนัตวัเองจากพ่อค้านายหน้ากลายเป็นนกัอตุสาหกรรม เช่นกลุม่สหวิริยาเริFมต้นจากการเป็นห้าง

หุ้นส่วนสหวิริยะพาณิชย์ ในปีพ.ศ. ๒๔๙๘, แปรรูปเป็นบริษัทจํากัดพ.ศ. ๒๕๐๕ และตั Tงโรงงานแปรรูป

เหลก็ของตนเองแห่งแรกในพ.ศ. ๒๕๐๖, หรือนายถาวร พรประภาเริFมธุรกิจจากอู่ซอ่มรถยนต์และขยายมา

                                                             
8 ข้อมลูจากธนาคารแหง่ประเทศไทย 
9 ประกาศคณะปฏิวตั ิฉบบัทีF ๓๓, รัฐบาลสฤษดิs, พ.ศ. ๒๕๐๑ 



เป็นผู้ นําเข้าและตัวแทนจําหน่ายนิสสันในพ.ศ. ๒๔๙๕ และตั Tงโรงงานประกอบรถยนต์นิสสันในพ.ศ. 

๒๕๐๕, นายสกุรี โพธิรัตนงักูร ผู้ นําอตุสาหกรรมสิFงทอรายใหญ่ในทศวรรษทีF ๒๕๒๐ ถึง ๓๐ เริFมกิจการ

จากกิจการร้านขายผ้า ก่อนซื TอกิจการโรงปัFนได้และสิFงทอจากรัฐบาลในปีพ.ศ. ๒๔๙๓, ตั Tงบริษัทเรือธงของ

กลุ่มคือบริษัทโรงงานอุตสาหกรรมผ้าห่มไทย จํากัด ในปีพ.ศ. ๒๕๐๒ และร่วมทุนกับต่างชาติอีกหลาย

บริษัทในช่วงทศวรรษถัดมา เป็นต้น การผันตัวเองจากนายหน้านําเข้าสินค้าไปสู่นักอุตสาหกรรมของ

นายทุนจีนทําให้ผลผลิตภาคอุตสาหกรรมเติบโตอย่างต่อเนืFองจนภาคอุตสาหกรรมมีความสําคัญทาง

เศรษฐกิจกวา่ภาคการเกษตรในช่วงกลางทศวรรษทีF ๒๕๒๐ 

แผนภมิูทีF ๑ ตารางแสดงผลติภณัฑ์มวลรวมแยกรายภาคอตุสาหกรรม (หน่วยเป็นร้อยละ)10

 

 

๒. การเปลีRยนแปลงทางการเมืองจากเผดจ็การทหารสู่ประชาธิปไตย 

การเรียกร้องประชาธิปไตยของนกัศกึษาและประชาชนในเดือนตลุาคมปีพ.ศ. ๒๕๑๖ นํามาซึFง

รัฐธรรมนญูทีFเป็นประชาธิปไตยมากขึ TนและรัฐบาลทีFมาจากการเลือกตั Tงช่วงสั Tนๆ ก่อนจะถกูล้มล้างลงใน

เดือนตลุาคม พ.ศ. ๒๕๑๙ สงัคมไทยต้องรอถงึปีพ.ศ. ๒๕๓๑ กวา่ทีFจะได้รัฐบาลทีFมาจากการเลือกตั Tงอีก

ครั Tง ลกัษณะทีFสําคญัตอ่การสะสมทนุของกลุม่ทนุในประเทศไทยคือการทีFอํานาจการเมืองมีการเปลีFยนมือ

จากนกัการเมืองกลุม่หนึFงสูน่กัการเมืองอีกกลุม่หนึFง การเปลีFยนอํานาจจากกลุม่สูก่ลุม่นี Tเองเปิดทางให้เกิด

กลุม่ธรุกิจทีFหลากหลายมากขึ Tน ก่อนปีพ.ศ. ๒๕๑๖ อํานาจการเมืองกระจกุตวัอยูใ่นมือกลุม่ทหารเพียงไมกี่F

คนทําให้กลุม่ทนุทีFมีสายสมัพนัธ์อนัดีมีความได้เปรียบในการสะสมทนุเมืFอเทียบกบักลุม่อืFนสงูมาก 

ตวัอยา่งของความสมัพนัธ์ระหวา่งกลุม่ทนุใหม่ๆ ทีFสะสมทนุผา่นความใกล้ชิดกบันกัการเมืองทีFมา

จากการเลือกตั Tงเชน่ นโยบายโควตาข้าวสมยันายโกศล ไกรฤกษ์รัฐมนตรีวา่การกระทรวงพาณิชย์ปีพ.ศ. 

๒๕๒๘ ในโควตาพรรคกิจสงัคมทีFมีม.ร.ว. คกึฤกษ์ ปราโมชเป็นหวัหน้าพรรคทีFเอื Tอประโยชน์ให้กบักลุม่

                                                             
10 ฐานข้อมลูจากธนาคารแหง่ประเทศไทย, สาํนกังานคณะกรรมการพฒันาเศรษฐกิจและสงัคมแหง่ชาต,ิ กราฟฟิกโดยผู้ เขียน 



เกษตรรุ่งเรือง สง่ผลให้กลุม่เกษตรรุ่งเรืองกลายเป็นกลุม่ผู้สง่ออกข้าวรายใหญ่ทีFสดุในสงัคมไทย11, การตอ่

สญัญาสมัปทานคลืFนมือถือระบบ ๘๐๐ และ ๑๘๐๐ และการเชืFอมสญัญาณระบบ ๐๑ ทีFเอื Tอประโยชน์

ให้กบักลุม่เวิร์ลโฟน จนมีเสียงลํFาลือถงึความแนบแน่นระหวา่งบญุชยัและภษูณ กบั พินิจ จารุสมบติั 

รัฐมนตรีช่วยวา่การกระทรวงคมนาคมจากพรรคเสรีธรรมซึFงดแูลการสืFอสารแหง่ประเทศไทยขณะนั Tน 12 , 

นายทนุทีFใกล้ชิดกบันายบรรหาร ศิลปะอาชา เช่น นายสวสัดิs หอรุ่งเรือง13, นายธรรมา ปิFนสกุาญจนะ14 หรือ

ระหวา่งนายเนวิน ชิดชอบกบันายวิชยั รักศรีอกัษร15 เป็นต้น ในกรณีของวิชยันั Tน ความสมัพนัธ์ทีFนํามาซึFง

การผกูขาดการค้าในสนามบินทําให้เขากลายเป็นหนึFงในนกัธรุกิจทีFมีความมัFงคัFงแถวหน้าในประเทศไทย 

นอกจากนี Tการเลือกตั Tงยงัทําให้นกัธรุกิจสามารถเข้าสูอํ่านาจทางการเมืองได้โดยตรง เช่นนายวฒันา อศัว

เหม, นายสวุจัต์ ลปิตภลัลภ, นายเสนาะ เทียนทอง, หรือนายอนทิุน ชาญวีรกลุ เป็นต้น  

 

๓. ตลาดหุ้นเกดิขึ Oนแต่ยังไม่สามารถเป็นทางเลือกของการระดมทุนได้ 

นบัตั Tงแตก่ารพฒันาเปิดประเทศตั Tงแตปี่พ.ศ. ๒๕๐๐ จนถงึปีพ.ศ. ๒๕๔๐ ธรุกิจธนาคาร

เปลีFยนแปลงไปน้อยมาก ระหวา่งปีพ.ศ. ๒๕๐๐ – ๒๕๑๖ มีธนาคารใหมเ่กิดขึ Tนทั Tงหมด ๗ ราย อนัได้แก่ 

(๑) ธนาคารกรุงไทย เกิดจากการควบรวมกนัระหวา่งธนาคารเกษตรและธนาคารมณฑล โดนมีรัฐเป็น

เจ้าของกิจการ, (๒) ธนาคารเอเชียทรัสต์ เกิดขึ Tนจากการร่วมทนุระหวา่งธนาคารกรุงเทพและรัฐบาล, (๓) 

บรรษัทเงินทนุอตุสาหกรรมแหง่ประเทศไทย รัฐเป็นเจ้าของ จดัตั Tงขึ Tนตามพ.ร.บ. บรรษัทเงินทนุ

อตุสาหกรรมแหง่ประเทศไทย พ.ศ. ๒๕๐๒ เพืFอสง่เสริมการสร้างอตุสาหกรรมในประเทศ (๔) ธนาคารนคร

ธน เกิดจากการเปลีFยนชืFอจากธนาคารหวัFงหลี, (๕) ธนาคารสยามซึFงเกิดจากการโอนกิจการทีFล้มละลาย

ของธนาคารเอเชียทรัสต์16, (๖) ธนาคารไทยพฒันาซึFงเกิดขึ Tนจากธนาคารตนัเป็งชนุ และ (๗) ธนาคารมหา

นครซึFงเกิดจากธนาคารไทยพฒันา   

                                                             
11 ฐานเศรษฐกิจ, ๑๖ ถงึ ๒๑ พฤศจิกายน พ.ศ. ๒๕๓๐ อ้างใน ณิบพนั, “เจ้าสวั YESTERDAY โศกนาฏกรรมนายทนุไทย ภาคกําสรวล

นายวาณิช”, เนชัFน, ๒๕๔๕, กรุงเทพ 
12 ณิบพนั, “เจ้าสวั YESTERDAY โศกนาฏกรรมนายทนุไทย ภาคกําสรวลนายวาณิช”, เนชัFน, ๒๕๔๕, กรุงเทพ, หน้า ๑๗๙ 
13 นายทนุอิทธิพล, ผู้จดัการ, พฤษภาคม พ.ศ. ๒๕๔๒ 
14 “ตะลึงนายทนุเงินบริจาค “ชาติไทย” กวาดเละรบัเหมาสพุรรณ ๑.๒ พนัลา้น”, www.prasong.com 
15 สกุรี แมนชยันิมิต, วิชยั รกัศรีอกัษร The King of Connection Power, Positioning, พฤษภาคม พ.ศ. ๒๕๕๒ 
16 ณ วนัทีFเอเชียทรัสต์ล้มละลาย ผู้จดัการรายงานวา่เจ้าของเอเชียทรัสต์คือนายวลัลภ ธารวณิชกลุ (จอนนีF หมา่)นายธรุกิจชาวฮอ่งกง 

หุ้นสว่นของนายชิน โสภณพนิช (“ซเุปอร์เค “ซเุปอร์” เกินไป”, ผู้จดัการายเดือน, กนัยายน พ.ศ. ๒๕๓๐) จริงๆแล้ววนัทีFตั Tงในพ.ศ. ๒๕๐๒ 
บริษัทนายชิน ถือหุ้นใหญ่ (ร้อยละ ๔๑.๕) ธรุกิจหลกัของบริษัทคือการสง่เงินกลบัประเทศจีน หลงัจากได้ใบอนญุาตให้ทําธรุกิจธนาคาร
ในพ.ศ. ๒๕๐๘ นายชินก็มอบการบริหารให้กบันายวลัลภ คาดวา่ภายหลงัก่อนเกิดวิกฤตในธนาคาร นายชินคงขายหุ้นใหญ่ให้นายวลัลภ
แล้ว  



สองธนาคารทีFเกิดขึ Tนใหมมี่รัฐเป็นเจ้าของ สามธนาคารเกิดจากการจดัตั Tงของกลุม่ธนาคารทีFครอง

ตลาดทั Tงห้า และสองธนาคารสดุท้ายเกิดขึ Tนจากการล้มละลายของธนาคารเก่า หนึFงในนั Tนภายหลงัถกูโอน

ให้ธนาคารกรุงไทย อีกหนึFงเกิดเป็นธนาคารใหมร่ายสดุท้ายทีFกลุม่ผู้ ถือหุ้นไมแ่ตกตา่งจากเดิมมากนกั 

ดงันั Tนอาจกลา่วได้วา่ในชว่งเวลา ๔ ทศวรรษนบัจากพ.ศ. ๒๕๐๐ จนถงึวิกฤตเศรษฐกิจนั Tน โครงสร้างการ

เป็นเจ้าของและการแขง่ขนัไมเ่ปลีFยนไปเลย 17  ธรุกิจธนาคารพาณิชย์ในประเทศยงัอยูใ่นมือของผู้ เลน่ราย

เดิมคือ กลุม่โสภณพนิช, กลุม่เตชะไพบลูย์, กลุม่รัตนรักษ์, กลุม่ลํFาซํา/หวัFงหลี และสํานกังานทรัพย์สนิสว่น

พระมหากษัตริย์ กลุม่ทนุธนาคารขยายธรุกิจและเครือขา่ยของตนเองไปลงทนุในธรุกิจอืFนๆทีFไมเ่กีFยวข้อง

กบัการธนาคารอีกมากมาย ทําให้แทบจะเป็นไปไมไ่ด้เลยในการทําธรุกิจโดยไมต้่องข้องแวะกบักลุม่ทนุ

ธนาคารใหญ่ทั Tง ๕ กลุม่ 

 ตลาดหลกัทรัพย์ในประเทศไทยเกิดขึ TนเมืFอปีพ.ศ. ๒๕๐๕ โดยชืFอเดิมคือตลาดหุ้นกรุงเทพ 

(Bangkok Stock Exchange) แตไ่มเ่ป็นทีFประสบความสําเร็จเทา่ทีFควร ปริมาณการซื Tอขายและการระดม

ทนุเป็นไปอยา่งเบาบาง จนกระทัFงปิดตวัไปในปีพ.ศ. ๒๕๑๕ ตอ่มาในปีพ.ศ. ๒๕๑๘ ตลาดหลกัทรัพย์แหง่

ประเทศก็เปิดตวัขึ Tน ๘ บริษัททีFจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยได้แก่ ธนาคารกรุงเทพ, 

บรรษัทเงินทนุอตุสาหกรรมแหง่ประเทศไทย, โรงแรมดสุติธานี, เบอร์รีFยคุเกอร์, ปนูซีเมนต์ไทย, 

อตุสาหกรรมทางเครืFองแก้วแหง่ประเทศไทย, บางกอก อินเวสต์เมนต์และ เดอะเมตลับ๊อกซ์ ประเทศไทย

จากแผนภมิูด้านลา่งแสดงให้เห็นวา่ไมจ่นกระทัFงปีพ.ศ. ๒๕๔๗ (ค.ศ. ๒๐๐๓) ทีFการระดมทนุจากตลาด

หลกัทรัพย์จะใกล้เคียงกบัการระดมทนุด้วยเงินกู้จากธนาคารพาณิชย์ นบัตั Tงแตก่่อตั Tงตลาดจนถงึต้น

ทศวรรษทีF ๒๕๔๐ ตลาดหลกัทรัพย์ยงัคงเลก็และไมมี่นยัยะกบัการแยง่ฐานการแขง่ขนัจากธนาคาร

พาณิชย์เลยแม้จะมีชว่งคกึคกัสั Tนๆประมาณ ๔ ปีก่อนจะถงึวิกฤตปีพ.ศ. ๒๕๔๐  

แผนภมิูทีF ๒ แผนภมิูแสดงรูปแบบการระดมทนุในประเทศไทยตั Tงแตปี่พ.ศ. ๒๕๒๒ ถงึ พ.ศ. ๒๕๕๒18 

                                                             
17  นายทนุคนสดุท้ายทีFเข้าสูธ่รุกิจธนาคารคือนายเจริญ สริิวฒันภกัดี โดยการเข้าซื Tอธนาคารมหานครหลงัธนาคารถกูยดึโดยรัฐบาล 

เจริญมีบทบาทอยา่งมากเหน็ได้จากการแตง่ตั Tงกรรมการผู้จดัการใหญ่ในปีพ.ศ. ๒๕๓๒ เป็นนายอทุยั อคัรพฒันากลุ ซึFงเป็นลกูจ้างของ
กลุม่เจริญมากก่อน หรือในอีกกรณีคือการสมัภาษณ์ของผู้บริหารอีกคนหนึFงในพ.ศ. ๒๕๓๔ ทา่มกลางความหวาดกลวัวา่เจริญจะนําหนี T
เสียมาให้มหานคร การให้สมัภาษณ์พดูถงึเจริญวา่ “เจริญมีบทบาทในการชว่ยเหลือสภาพคลอ่งให้กบัธนาคารด้วยซํ Tา” (“รอดตายแลว้ 
แต่ยงัห่างฝัIง”, ผู้จดัการายเดือน, พฤษภาคม พ.ศ. ๒๕๓๔) เจริญจงึเป็นนายทนุตระกลูสดุท้ายทีFสามารถก้าวเข้าสูธ่รุกิจการธนาคารได้
ก่อนวิกฤตเศรษฐกิจ อยา่งไรก็ตามการเข้ามาของเจริญก็ไมไ่ด้เปลีFยนแปลงโครงสร้างของการแขง่ขนัใดๆเลย ตั Tงนั Tนคํากลา่วข้างต้นจงึเป็น
ความจริงครึFงเดียว 
18 ธนาคารแหง่ประเทศไทย, บรรษัทบริหารสนิทรัพย์แหง่ประเทศ, ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย และบ.ล. ทิสโก้ 



 

 

๔. การผลิตเพืRอส่งออกและการลดค่าเงนิบาทสมัยพลเอกเปรม 

ในทศวรรษทีF ๒๕๒๐ ประเทศไทยขาดดลุการค้าอยา่งหนกั เศรษฐกิจทัFวโลกตกตํFา สหรัฐอเมริกา

ไมส่ามารถรักษาคา่เงินของตนเองไว้กบัทองทําอีกตอ่ไป จงึประกาศลอยตวัคา่เงินดอลลา่ร์กบัทองคํา 

ยกเลกิข้อตกลง Bretton Woods ในปีพ.ศ. ๒๕๑๖ ในช่วงทศวรรษนั Tนประเทศไทยต้องการรักษา

เสถียรภาพของเงินบาท นโยบายบริหารอตัราแลกเปลีFยนจงึเป็นแบบยดึติดกบัดอลลา่ร์สหรัฐ แตก่ารยดึ

คา่เงินกบัดอลลา่ร์สหรัฐทําให้คา่เงินบาทแข็งเกินพื Tนฐานและขาดดลุการค้าจํานวนมหาศาล ปีพ.ศ. ๒๕๒๑ 

ประเทศไทยขาดดลุการค้าถงึ ๔๗,๐๐๐ ล้านบาท และมากขึ Tนเป็น ๕๗,๐๐๐ ล้านบาทในปีตอ่มา รัฐบาล

สมยัพลเอกเปรมได้ลดคา่เงินครั Tงแรกในปีพ.ศ. ๒๕๒๔ จากเดิม ๒๑ บาทเป็น ๒๔ บาทตอ่หนึFงดอลลา่ร์

สหรัฐ การลดคา่เงินทําให้ดลุการค้าดีขึ Tนและขาดดลุลดลงเหลือ ๓๖,๐๐๐ ล้านบาทในพ.ศ. ๒๕๒๕ แตก่าร

ลดคา่เงินจาก ๒๑ บาทเป็น ๒๔ บาทยงัไมส่ะท้อนพื TนฐานทีFแท้จริง ปีพ.ศ. ๒๕๒๖ ดลุการค้าแยล่งและ

กลบัไปขาดดลุสงูถงึ ๙๐,๐๐๐ ล้านบาท ดงันั Tนในปีพ.ศ. ๒๕๒๗ รัฐบาลจงึประกาศลอยตวัคา่เงินอีกครั Tง

จาก ๒๔ บาทเป็น ๒๗ บาทตอ่หนึFงดอลลา่ร์สหรัฐ19  

ประเทศไทยได้รับผลประโยชน์จากการลดคา่เงินถงึสองตอ่ กลา่วคือตอ่แรกได้จากการลดคา่เงิน

โดยตรงกบัดอลลา่ร์สหรัฐ อีกตอ่หนึFงคือดอลลา่ร์สหรัฐลดคา่เงินเทียบกบัเงินมาร์กของเยอรมนัตะวนัตก

และเงินเยนของญีFปุ่ นในสนธิสญัญา Plaza Accord ในปีพ.ศ. ๒๕๒๘ เพียงสองปีหลงัจากสนธิสญัญา 

Plaza Accord เงินเยนแข็งคา่ขึ Tนถงึร้อยละ ๕๐ เทียบกบัดอลลา่ร์สหรัฐ ถงึแม้การบริหารคา่เงินบาทจะ

เปลีFยนจากการผกูติดกบัดอลลา่ร์สหรัฐเป็นผกูติดกบัตะกร้าของคา่เงินคูค้่าสําคญัในปีพ.ศ. ๒๕๒๗ ดอล

ลา่ร์สหรัฐก็ยงัเป็นอตัราสว่นทีFมากในตะกร้าอยูดี่ ดงันั Tนจงึเทา่กบัวา่คา่เงินบาทออ่นคา่เมืFอเทียบกบัมาร์ก

และเยนตามไปด้วย การทีFเงินบาทลดคา่ลงอยา่งมากนี Tเป็นพื Tนฐานให้กบัยคุทองของการเจริญเติบโตของ

                                                             
19 เสรี ทรัพย์เจริญ, ลดค่าเงินบาทในภาษาทีIทกุคนเขา้ใจ, ผู้จดัการ, พฤศจิกายน พ.ศ. ๒๕๒๗ 



เศรษฐกิจไทยในทศวรรษทีF ๒๕๓๐ ด้วยเหตผุลอยา่งน้อยสองประการคือหนึFงภาคอตุสาหกรรมสามารถ

สง่ออกได้มากขึ Tนและสองการย้ายฐานการผลติจากประเทศญีFปุ่ นเนืFองจากการแข็งคา่ของคา่เงินเยน 

 

รูปแบบการสะสมทุนและการพัฒนาของกลุ่มทุนไทยระหว่าง ๑๔ ตุลาฯถงึวกิฤตเศรษฐกจิพ.ศ. 

๒๕๔๐  

ปัจจยัและสภาพแวดล้อมทางเศรษฐกิจการเมืองข้างต้น ก่อให้เกิดพฒันาการของกลุม่ทนุและรูปแบบ

การสะสมทนุหลงั ๑๔ ตลุาฯทีFสําคญัดงันี Tคือ ทนุธนาคารยงัมีความเหนือกวา่ทนุอตุสาหกรรม, ระบบ

อปุถมัภ์ยงัดํารงอยูแ่ละเป็นรูปแบบสําคญัของการสะสมทนุ, กลุม่ทนุไทยหยา่ร้างกบัความเป็นจีน, ทนุไทย

ไมมี่วฒิุภาวะเพียงพอในการบริหารการสะสมทนุและการก่อตวัของกลุม่ทนุใหมจ่ากรูปแบบการสะสมทนุ

แบบเดิมและแบบใหม ่แตล่ะหวัข้อมีรายละเอียดดงันี T 

 

ก. ทุนธนาคารยังมีความเหนือกว่าทุนอุตสาหกรรม 

ก่อนพ.ศ. ๒๕๓๑ (ค.ศ. ๑๙๘๘) กลุม่ทนุไทยมีช่องทางการเข้าถงึแหลง่ทนุไมม่ากนกั ขณะ

เศรษฐกิจกําลงัเจริญเติบโตและภาคการผลติจําเป็นต้องลงทนุเพืFอขยายการผลติอยา่งตอ่เนืFอง การขาดซึFง

การสนบัสนนุเรืFองการลงทนุเป็นปัญหาหลกัของนายทนุในภาคอตุสาหกรรม ทางเลือกของกลุม่ทนุไทยใน

การระดมทนุก่อนพ.ศ. ๒๕๓๐ มีเพียงแค ่ ๓ ช่องทางเทา่นั Tน คือ (๑) การกู้หรือขอสนิเชืFอของธนาคาร

พาณิชย์ซึFงถกูผกูขาดโดยกลุม่ผู้ เลน่ใหญ่เพียงแค ่ ๕ กลุม่, (๒) การอาศยัทนุจากตา่งชาติโดยการเข้าร่วม

ทนุทําธรุกิจ และ (๓) การสร้างสายสมัพนัธ์กบันายทหารหรือนกัการเมืองทีFสามารถช่วยเอื Tอประโยชน์ใน

การลงทนุได้ 

คําพดูของนายถาวร พรประภา ผู้ เป็นสญัลกัษณ์ของผู้ นํากลุม่ทนุอตุสาหกรรมยคุนั Tนเป็นตวัอยา่ง

ของความเหนือกวา่ของกลุม่ทนุธนาคารตอ่กลุม่ทนุอตุสาหกรรมได้อยา่งดี เมืFอครั Tงขา่วลือวา่สยามกลการ

ประสบปัญหาและอาจล้มละลายได้ นายถาวรกลา่วถงึนายอื Tอ จือ เหลียงไว้วา่ “เจ้าสวัอื Tอ จือ เหลียงนี T 

ข้าพเจ้าเคารพทา่นมากและทา่นก็เมตตากบัข้าพเจ้า หลงัจากมีขา่วแพร่ไปแล้ว วนัหนึFงทา่นได้มาหา

ข้าพเจ้าและบอกข้าพเจ้าวา่ “ถาวร อั|วกําลงัจะไปปีนงั แตอ่ั|วสัFงอเุทน (เตชะไพบลูย์) ไว้แล้ววา่ถ้าต้องการใช้

เงิน ๓๐ – ๔๐ ล้านก็ให้มาเอาไป” ข้าพเจ้าขอบพระคณุทา่นแล้วบอกทา่นวา่ตอนนี Tยงัไมเ่ป็นไร”20 นกัธรุกิจ

                                                             
20 บนัทกึความทรงจําครบรอบ ๖๐ ปี, ถาวร พรประภา 



ทีFเติบโตในยคุนั TนคนหนึFงเลา่ให้ฟังวา่ “เราสามารถพบนกัธรุกิจชั Tนนําของประเทศมากมายหน้าห้องของนาย

แบงค์ใหญ่ นกัธรุกิจเหลา่นั Tนตา่งรอเพืFอทีFจะพบนายแบงค์เพืFอขอกู้ เงิน”21 

เมืFอตลาดทนุยงัไมถ่กูพฒันา กลุม่ทนุอตุสาหกรรมจงึจําเป็นทีFจะต้องพึFงพิงกลุม่ทนุธนาคารอยา่ง

หลีกเลีFยงไมไ่ด้ ดงันั Tนกลุม่ทนุอตุสาหกรรมจงึไมมี่ทางเลือกมากนกันอกจากการสวามิภกัดิsกบัอํานาจนํา

ทางการเงิน กระบวนการดงักลา่วเปิดโอกาสให้การสะสมทนุให้กลุม่ทนุธนาคารสองประการได้แก่ (๑) 

ข้อมลูขา่วสารทางธรุกิจกระจกุตวัเข้าสูก่ลุม่คนเพียงไมกี่Fคน และ (๒) กลุม่ทนุธนาคารสามารถเข้าร่วม

ลงทนุกบักลุม่ทนุอตุสาหกรรมได้ในธรุกิจทีFตนเองเห็นวา่มีช่องทางหรือโอกาสในการทํากําไรทีFดี  

สภาพแวดล้อมทางธรุกิจทีFบีบบงัคบัให้กลุม่ทนุอตุสาหกรรมต้องสร้างความสมัพนัธ์ทีFดีกบักลุม่

ทนุธนาคารกลายเป็นดาบสองคม ความสมัพนัธ์สว่นตวัทีFเหนียวแน่นระหวา่งผู้ นํานํามาซึFงการปลอ่ยกู้ ทีF

หละหลวมของธนาคารพาณิชย์ ซึFงในหลายกรณีถงึกบัทําให้ธนาคารเข้าขั Tนวิกฤต เช่นในกรณีของธนาคาร

ศรีนคร ในปีพ.ศ. ๒๕๓๕ นายสมชาย สกลุสรุรัตน์ ซึFงเป็นกรรมการผู้จดัการทีFรัฐสง่เข้าไปช่วยบริหาร

ธนาคารในภาวะวิกฤตระบวุา่ ธนาคารปลอ่ยสนิเชืFอให้กบัธรุกิจในครอบครัวเตชะไพบลูย์มากถงึร้อยละ ๖๐ 

ของสนิเชืFอทั Tงหมด โดยในเวลานั TนธนาคารศรีนครมีสนิเชืFอทั Tงหมด ๑๖๐,๐๐๐ ล้านบาท เป็นต้น22 ในกรณี

ดงักลา่ว หากธรุกิจใดธรุกิจหนึFงของเครือขา่ยได้รับผลกระทบธรุกิจอืFนๆยอ่มได้รับผลกระทบตามไปด้วยดงั

ในวิกฤตเศรษฐกิจครั Tงใหญ่ซึFงจะเกิดขึ Tนใน ๕ ปีถดัมาทีFลบชืFอธนาคารศรีนครออกจากระบบธนาคารไทย  

เนืFองจากการเป็นนายธนาคารในสมยันั Tนมีเกียรติและมีหน้าตาในสงัคมมากกวา่การเป็นทนุ

อตุสาหกรรม การเป็นเจ้าของธนาคารจงึเป็นทีFหมายปองของกลุม่อตุสาหกรรมหลายกลุม่ ในช่วงปีปลาย

ทศวรรษทีF ๒๕๒๐ ถงึต้นทศวรรษทีF ๒๕๓๐ มีกลุม่ทนุอตุสาหกรรมมากมายทีFสามารถสะสมทนุได้เพียงพอ

และเริFมนําทนุสว่นเกิดนั Tนขยายการลงทนุในภาคการธนาคาร (เช่นกลุม่ภทัรประสทิธิs (ค้าข้าว, สรุา) ซื Tอหุ้น

ธนาคารเอเชียจากกลุม่เตชะไพบลูย์ ในต้นทศวรรษทีF ๒๕๒๐, เจริญ สริิวฒันภกัดีซื Tอธนาคารมหานคร ปี

พ.ศ. ๒๕๓๒, ประภา วิริยะประไพกิจซื Tอหุ้นถงึร้อละ ๑๐ ในธนาคารกรุงศรีอยธุยา เป็นต้น) อยา่งไรก็ตาม 

การลงทนุในภาคธนาคารของกลุม่ทนุอตุสาหกรรมสร้างความเปลีFยนแปลงเชิงโครงสร้างให้กบัธรุกิจ

ธนาคารน้อยมาก ตลาดยงักระจกุตวัอยูก่บั ๕ กลุม่ใหญ่เช่นเดิม เนืFองจากสาเหตสุามประการคือ (๑) 

ธนาคารทีFกลุม่ทนุอตุสาหกรรมเข้าซื Tอนั Tนมกัเกิดจากธนาคารมีปัญหาและผู้ ถือหุ้นเก่าไมส่ามารถระดมทนุ

ได้ ทําให้ต้องใช้เวลาแก้ไขและพฒันานาน ซึFงเวลาทีFเปิดให้พฒันาธนาคารทีFเพิFงเข้าซื Tอนั Tนน้อยมาก

เนืFองจากพายวิุกฤตลกูใหมที่FเคลืFอนตวัเข้ามาในปีพ.ศ. ๒๕๔๐, (๒) ความสมัพนัธ์ทีFนายทนุอตุสาหกรรม

ต้องพึFงพิงนายทนุธนาคารนกัมีอยู ่ การแขง่ขนัทีFเป็นจริงจงึไมเ่กิดขึ Tน และ (๓) กลุม่ทนุอตุสาหกรรมเข้าซื Tอ

ธนาคารเพืFอสถานะทางสงัคมมากกวา่เพืFอทําธรุกิจหรือสะสมทนุอยา่งจริงจงัในธรุกิจธนาคาร และโดยมาก

                                                             
21 สมัภาษณ์, ไมส่ามารถเปิดเผยชืFอได้ 
22 วิรัชน์ แสงทองคํา, The Fall of Thai Banking (กรุงเทพ – ซเิอด็, ๒๕๔๘), หน้า ๓๓-๓๔ 



รวมกลุม่กนัเข้าซื Tอ แรงผลกัดนัให้เข้าไปบริหารธนาคารเพืFอสร้างความเปลีFยนแปลงในอตุสาหกรรมจงึน้อย

กวา่ตระกลูหลกัซึFงสะสมทนุในธรุกิจธนาคารมาก่อน 

การกระจกุตวัของผู้ เลน่ในกลุม่ธนาคารพาณิชย์ไทยทําให้เกิดความไมพ่อใจอยา่งสงูในสงัคมไทย 

รังสรรค์ชี Tวา่ 23  “แม้ธนาคารพาณิชย์จะพยายามขยายกิจการแผกิ่Fงก้านสาขาออกไปสูต่า่งจงัหวดั แต่

สภาพการณ์เทา่ทีFเป็นอยูใ่นเวลานั Tน ธนาคารสาขาเป็นเพียงสถาบนัทีFมีหน้าทีFถ่ายเทเงินออมจาก

ตา่งจงัหวดัเข้าสูน่ครหลวงเทา่นั Tน ตวัเลขทีFมีผู้รวบรวมไว้ชี Tให้เห็นวา่ ในปี ๒๕๐๙ ธนาคารสาขาใน

ตา่งจงัหวดัมีเงินฝากประจําทั Tงสิ Tนเทา่กบัร้อยละ ๓๔.๘๒ ของเงินฝากประจําในธนาคารพาณิชย์ทั Tงหมด 

และมีเงินฝากเผืFอเรียกเทา่กบัร้อยละ ๓๑.๗๑ ของเงินฝากเผืFอเรียกในธนาคารพาณิชย์ทั Tงหมด แตธ่นาคาร

พาณิชย์กลบัให้เงินกู้และเงินเบิกเกินบญัชีแก่ลกูค้าในตา่งจงัหวดัเพียงร้อยละ ๑๖.๐๑ ของเงินให้กู้และเงิน

เบิกเกินบญัชีทั Tงหมด... ธนาคารพาณิชย์จงึเป็นเพียงเครืFองมือทีFดงึดดูเงินออมจากตา่งจงัหวดัเข้าสูน่คร

หลวงเทา่นี T ดงันั Tน เราจะเห็นได้วา่ เทา่ทีFผา่นมาและเทา่ทีFเป็นอยูใ่นเวลานี T ธนาคารพาณิชย์ไมแ่ตจ่ะมีสว่น

ทําให้มีการจดัสรรทรัพยากรอยา่งไร้ประสทิธิภาพเทา่นั Tน ทวา่ยงัมีสว่นอยูไ่มน้่อยในการก่อให้เกิดการ

จําเริญเติบโตอยา่งไมส่มดลุระหวา่งสว่นเกษตรกรรมกบัสว่นอตุสาหกรรม และระหวา่งสว่นชนบทกบั

สว่นตวัเมือง” 

กลุม่นายทนุธนาคารพยายามรักษาสภาพการแขง่ขนัในลกัษณะทีFเป็นอยูไ่ว้โดยพยายามไมใ่ห้มี

การเกิดผู้ เลน่รายใหมข่ึ Tน ครั TงหนึFงในปีพ.ศ. ๒๕๑๓ ธนาคารแหง่ประเทศไทยเคยผลกัดนัแนวคิดธนาคาร

ท้องถิFนขึ Tน โดยใช้เหตผุลวา่ธนาคารพาณิชย์ทอดทิ Tงภาคการเกษตร ธนาคารพาณิชย์สาขาตา่งจงัหวดัเป็นทีF

สบูเงินฝากเข้ามาปลอ่ยกู้ ในกรุงเทพ ในปีพ.ศ. ๒๕๑๐ ภาคเกษตรมีกําลงัแรงงานสองในสามของประเทศ

และมีสว่นแบง่ในผลติ๓ณฑ์มวลรวมสงูถงึร้อยละ ๒๙.๖ แตมี่สว่นแบง่เงินกู้ เพียงแคร้่อยละ ๓.๘ ของเงินกู้

ภาคธนาคารทั Tงหมด ภายหลงักระทรวงการคลงัเห็นชอบทีFจะให้มีการจดัตั Tงธนาคารท้องถิFนขึ Tนตาม

ความคิดริเริFมของธนาคารแหง่ประเทศไทย แตถ่กูสมาคมนายธนาคารคดัค้านอยา่งหนกั ท้ายทีFสดุรัฐบาล

คณะปฏิวติัก็ได้สัFงยกเลกิโครงการนี Tไปในปีพ.ศ. ๒๕๑๕24 

จําเป็นต้องกลา่วด้วยวา่ในทศวรรษทีF ๒๕๓๐ เกิดรูปแบบการสะสมทนุแบบใหมข่ึ Tน สําหรับนกัการ

เงินหรือกลุม่ทนุอตุสาหกรรมทีFต้องการได้ชืFอวา่เป็นนายธนาคาร ทางเลือกหนึFงคือการลงทนุในบริษัท

เงินทนุหลกัทรัพย์ ในทศวรรษทีF ๒๕๓๐ เมืFอตลาดหุ้นเติบโตถงึขีดสดุ ธรุกิจเงินทนุหลกัทรัพย์เป็นทั Tง

สญัลกัษณ์ของอํานาจ, ความฟุง้เฟืTอและความรํFารวยทีFหาได้งา่ยจากตลาดทนุ นกัการเงินทีFหวงัสร้าง

ชืFอเสียงให้ตนเองหรือนายทนุอตุสาหกรรมทีFต้องการเข้าสูภ่าคการเงินสามารถเริFมต้นทีFการตั Tงหรือซื Tอบริษัท

                                                             
23 รังสรรค์ ธนะพรพนัธุ์, ” ธนาคารพาณิชย์: ปลิงดูดเลือดสงัคมไทย?” สงัคมศาสตร์ปริทศัน์ (มิถนุายน ๒๕๑๗) อ้างจากสฤณี อา

ชวานนัทกลุ, “๑ ศตวรรษธนาคารไทย : จากกําเนิด ยคุทอง พิษฟองสบู่ สู่การปรบัตวัเพืIอความอยู่รอด” นิตยสารสารคดี (ตลุาคม  
๒๕๕๐). 
24 อภิชาต ิสถิตนิรมยั, รฐัไทยกบัการปฏิรูปเศรษฐกิจ, ฟา้เดียวกนั, กรุงเทพ ๒๕๕๖, หน้า ๑๒๔-๑๒๙ 



เงินทนุหลกัทรัพย์ โดยหวงัวา่เมืFอกิจการดําเนินไปได้อยา่งดีบริษัทก็สามารถขอเปลีFยนสถานะเป็นธนาคาร

ได้ บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์เกิดขึ Tนมากมายและสร้างฐานการเงินด้วยเงินกู้  และต้องจากไปพร้อมกบัวิกฤต

เศรษฐกิจปีพ.ศ. ๒๕๔๐ เมืFอธนาคารแหง่ประเทศไทยสัFงปิดบริษัทหลกัทรัพย์ทั Tงสิ Tน ๕๖ บริษัทภายในเวลา 

๒ ปีหลงัจากเกิดวิกฤต กรณีศกึษาทีFดีคือกรณีของบริษัทหลกัทรัพย์เอกธนกิจของนายปิFน จกักะพาก  

กลุม่บริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์เอกธนกิจนําโดยนายปิFน จกักะพาก นกัการเงินรุ่นใหมใ่นยคุนั TนทีFมี

ความสามารถในการพลกิฟืTนกิจการบริษัทเงินทนุเลก็ๆของครอบครัวมาเป็นกิจการทีFมีกําไรและขยายตวั

อยา่งรวดเร็ว ในยคุเฟืF องฟ ู เอกธนกิจมีสว่นแบง่ในตลาดเงินทนุและหลกัทรัพย์เป็นรายใหญ่ของประเทศ 

(คาดวา่ไมตํ่Fากวา่ร้อยละ ๒๐ ทา่มกลางคูแ่ขง่เกือบ ๑๐๐ แหง่ในขณะนั Tน) แม้แตธ่นาคารแหง่ประเทศไทยก็

ยอมรับในฝีมือการบริหารงานของปิFน โดยสนบัสนนุให้กลุม่เอกธนกิจเข้าไปถือหุ้นใหญ่ในธนาคารไทยทน ุ

โดยผอ่นผนักฎการถือหุ้นในธนาคารพาณิชย์ทีFห้ามบคุคลหรือนิติบคุคลถือหุ้นมากกวา่ร้อยละ ๕ แตใ่นทีFสดุ

กลุม่เอกธนกิจก็เป็นบริษัทเงินทนุทีFใหญ่ทีFสดุในกลุม่ ๕๖ บริษัททีFถกูรัฐบาลสัFงปิดในช่วงวิกฤติเศรษฐกิจปี 

๒๕๔๐ เนืFองมาจากปัญหาขาดสภาพคลอ่ง และปิFนถกูดําเนินคดีในข้อหาฉ้อโกงเช่นเดียวกบัราเกซ สกั

เสนา 

ปิFนเกิดทีFสหรัฐ ตอนทีFนายประพาส จกักะพาก (บิดาของปิFน) อดีตปลดักระทรวงอตุสาหกรรม 

กําลงัศกึษาปริญญาเอกทางเศรษฐศาสตร์ทีFนัFน สว่นมารดามาจากครอบครัวจตูระกลู ซึFงเป็นตระกลูธรุกิจ

เก่าแก่ก่อนสงครามโลกครั Tงสอง มีเครือญาติทีFมีอิทธิพลอยูใ่นสงัคมธรุกิจไทย โดยเฉพาะตระกลูหวัFงหลี 

และลํFาซํา ปิFนเรียบจบปริญญาตรี ด้านเศรษฐศาสตร์ การเงิน จากมหาวิทยาลยัเพนซิลวาเนีย และสําเร็จ

ปริญญาโทจาก Wharton Business School มหาวิทยาลยัธรุกิจชั Tนนําของอเมริกา ปิFนเริFมงานทีFเชส แมน

ฮตัตนั ฮ่องกง และเกิดความคิดทีFจะนํารูปแบบการทําธรุกิจการเงินแบบตะวนัตกมาใช้กบัธรุกิจในไทย เมืFอ

กบัมาสูป่ระเทศไทย ปิFนถือได้วา่มีพื TนฐานทางครอบครัวดีจงึสามารถเริFมธรุกิจได้งา่ย ตระกลูยิบอินซอยนั Tน 

แม้ไมไ่ด้ใหญ่ขนาดโสภณพนิชหรือลํFาซํา แตก็่ถือได้วา่ไมเ่ลก็และไมใ่ช่หน้าใหมใ่นธรุกิจการเงิน 

ในปี ๒๕๒๓ ปิFนลาออกจากเชสและเข้ามาบริหารบริษัทเงินทนุของครอบครัว ซึFงแตเ่ดิมชืFอบริษัท

ยิบอินซอยการลงทนุ เป็นกิจการร่วมทนุระหวา่งตระกลูลํFาซํากบัยิบอินซอยซึFงเป็นเครือญาติ แตเ่ป็นกิจการ

เลก็ๆและไมเ่ติบโต ปิFนนําเทคนิคการเงินและการบริหารแบบตะวนัตกมาใช้ จ้างคนรุ่นใหมที่Fมีความรู้

ความสามารถในอตัราเงินเดือนและผลตอบแทนทีFสงู และชกันําธนาคารพาริบาส์ แหง่ฝรัFงเศส เข้าถือหุ้น

ใหญ่ในบริษัทยิบอินซอย จากนั Tนในปี ๒๕๓๑ บริษัทซึFงเปลีFยนชืFอใหมเ่ป็นเอกธนกิจได้เข้าจดทะเบียนใน

ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย หลงัจากนั Tน ปิFนขยายเอกธนกิจอยา่งก้าวกระโดดโดยการซื Tอและควบ

รวมกิจการบริษัทเงินทนุหลายแหง่ด้วยเทคนิคของนกัการเงินยคุใหม่ จนมีการขนานนามปิFนวา่เป็น “พอ่มด

การเงิน” ปิFนถือเป็นโมเดลมืออาชีพคนรุ่นใหม ่ทีFใช้วิธีสะสมทนุแบบใหมอ่ยา่งรวดเร็วผา่นทางตลาดเงินและ



ตลาดทนุ ในช่วงปี ๒๕๒๙ – ๒๕๓๙ สนิทรัพย์ของกลุม่เอกธนกิจได้ขยายตวัถงึเกือบ ๕๐ เทา่ จากระดบั

สองพนัล้านบาท ทะลหุนึFงแสนล้านบาท ในปี ๒๕๓๐25  

แตใ่นชว่งปี ๒๕๓๙ ก่อนวิกฤติ กลุม่เอกธนกิจเริFมเผชิญปัญหาจากมรสมุขา่วลือตา่งๆเกีFยวกบั

คณุภาพสนิเชืFอ, การขาดทนุจากเงินลงทนุในหลกัทรัพย์  และความไมม่ัFนคงทางการเงิน ทําให้ราคาหุ้นของ

เอกธนกิจตกลงถงึ ๘๐% ในหนึFงปี และลกูค้าเริFมถอนเงินฝาก ในทีFสดุในปี ๒๕๔๐ เกิดวิกฤติสถาบนั

การเงิน รัฐบาลต้องประกาศปิดบริษัทเงินทนุเอกธนกิจ ซึFงเป็นบริษัทเงินทนุทีFใหญ่ทีFสดุในขณะนั TนเนืFองจาก

เผชิญปัญหาสภาพคลอ่งและหนี Tเสียจํานวนมาก โดยหนี Tเสียขนาดใหญ่เป็นเงินกู้ ให้กบับริษัทในเครือของ

เอกธนกิจเอง เป็นทีFมาให้ในปี ๒๕๔๑ รัฐบาลแจ้งดําเนินคดีกบัปิFนในข้อหาฉ้อโกงโดยนําเงินของบริษัทซึFง

เป็นเงินฝากของประชาชนไปปลอ่ยกู้กบับริษัทในเครือเป็นเงินจํานวน ๑,๗๖๖ ล้านบาทโดยทีFไมมี่

หลกัทรัพย์คํ Tาประกนั  ปิFนได้เดินทางไปองักฤษก่อนหน้านั Tน และไมม่ามอบตวัแตสู่้คดีอยูที่Fองักฤษ และในปี 

๒๕๕๐ ศาลองักฤษตดัสนิวา่ปิFนไมมี่ความผิดตามทีFศาลไทยกลา่วโทษ ทําให้การยืFนคําร้องขอสง่ผู้ ร้ายข้าม

แดนของไทยไมไ่ด้ผล และปิFนไมส่ามารถถกูนําตวัมาดําเนินคดีในประเทศไทยได้จนถงึปัจจบุนั26 

 

ข. ระบบอุปถัมภ์ยังดาํรงอยู่และเป็นรูปแบบสาํคัญของการสะสมทุน 

ชนชั Tนนําทางการเมืองให้สมัปทานกบัชนชั Tนนําทางธรุกิจในลกัษณะผกูขาด ทําให้ฝ่ายหลงัสามารถ

สะสมทนุได้ในจํานวนมหาศาลโดยไมต้่องสร้างเทคโนโลยี, ยีFห้อสนิค้า หรือความสามารถในการเพิFม

ผลติผล (productivity) ซึFงนํามาซึFงความยัFงยืนในการพฒันาเศรษฐกิจเลย การกระจายความมัFงคัFงหลงัการ

เปลีFยนแปลงการปกครอง พ.ศ. ๒๔๗๕ กระจกุตวัอยูเ่พียงกลุม่คนทีFใกล้ชิดกบัอํานาจทางการเมืองเทา่นั Tน 

ชนชั TนนําทีFกมุอํานาจทางการเมืองจําเป็นต้องหากลุม่คนทีFสามารถสะสมความมัFงคัFงแทนตนเองโดยทีFคน

กลุม่นี Tต้องไมส่ามารถท้าทายอํานาจทางการเมืองของชนชั Tนนําได้ กลุม่ชนชั Tนนําทางธรุกิจเติบโตขึ Tนภายใต้

เงืFอนไขดงักลา่ว เมืFอการดําเนินธรุกิจโดยปราศจากการแขง่ขนั กลุม่ชนชั Tนนําทางธรุกิจจงึแทบไมมี่บทบาท

ตอ่การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศเลย ภาระการผลกัดนัการเติบโตทางเศรษฐกิจในระยะแรก

ของประเทศจงึอยูก่บัชาวนา, กรรมกรทีFทํางานอยูใ่นโรงงานสง่ออกของบริษัทข้ามชาติ และผู้ประกอบการ

ขนาดยอ่ม 
                                                             
25 ในปีพ.ศ. ๒๕๓๑ ปิFนมีการร่วมทนุกบักรณ์ จาตกิวนิช รัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงัขณะนี T ซึFงเป็นญาตฝัิFงแมเ่ข้าซื Tอกิจการเฟิร์ส 

แปซฟิิก เอเชีย ซึFงตอ่มาภายหลงัเปลีFยนชืFอเป็น บริษัทหลกัทรัพย์เจเอฟ ธนาคมด้วย 
26 กรณีเอกธนากิจ สรุปความจาก 
(๑) ฝ่ายกฎหมายและคดี, ธนาคารแหง่ประเทศไทย 
(๒) เอกสารประชาสมัพนัธ์, เอกธนกิจ, ๓๐ มกราคม ๒๕๔๐ 
(๓) เอกสารประชาสมัพนัธ์, ธนาคารแหง่ประเทศไทย, ๒๖ พฤษภาคม ๒๕๔๐ 
(๔) “เอกธนกิจกบัข่าวลือทัQงขาขึQนขาลง”, นิตยสารผู้จดัการ, มีนาคม ๒๕๔๐ 
(๕) “ปิI น จกักะพาก อีกเป็นปี กว่าเขาจะกลบัมาขึQนศาลในไทย”, นิตยสารผู้จดัการ, เมษายน ๒๕๔๔ 
(๖) “ปิI น จกักะพาก เริIมจากหนึIงกลายเป็นศูนย์”, นิตยสารผู้จดัการ, กรกฎาคม ๒๕๔๓  



ในหลายสงัคมชนชั Tนกระฎมุพีเป็นผู้ นําความเป็นเปลีFยนสงัคมไปสูค่วามเป็นเสรีนิยมประชาธิปไตย 

และ/หรือมีสว่นในการปฏิวติัการทําธรุกิจและกระบวนการสะสมทนุ (เช่น กระฎมุพีในยโุรปเช่น the 

Warburg, the Rothschild, the Bearings หรือในอเมริกาเช่น The Rockefellers, Morgan, Vanderbilt, 

Carnegie หรือในญีFปุ่ น เช่น มิตซบิุชิ หรือ ซมิุโตโม) ในทางการเมือง ไมป่รากฏวา่มีกลุม่ทนุใดในไทยกล้าทีF

จะแสดงความจดุยืนทางการเมืองทีFเป็นประชาธิปไตยในช่วงเปลีFยนผา่น หรือในทางเศรษฐกิจ กล้าพอทีFจะ

ปฏิวติัรูปแบบการสะสมทนุ ทั TงๆทีFทศวรรษทีF ๒๕๓๐ เป็นช่วงจงัหวะทีFดีทีFสดุ เพราะเศรษฐกิจมีการขยายตวั

อยา่งตอ่เนืFอง 

การเมืองแบบรวบศนูย์อํานาจด้วยเผดจ็การการทหารบวกกบัการปิดตลาด (ไมพ่ยายามให้เกิด

การแขง่ขนั) และการกํากบัดแูลตลาดมากเกินไป (การทําธรุกิจต้องผา่นสมัปทาน) เปิดโอกาสให้นายทนุ

พอ่ค้าเติบโตขึ Tนผา่นการใช้ประโยชน์จากความไมมี่ประสทิธิภาพของระบบทีFสร้างโดยขนุพลและ

นกัการเมือง ผลประโยชน์ทีFเกีFยวข้องและโยงใยกนัอยา่งลกึซึ Tงระหวา่งชนชั Tนนําทางธรุกิจและชนชั Tนนําทาง

การเมืองและระหวา่งชนชั Tนนําทางธรุกิจด้วยกนัเองทําให้สามารถควบคมุอํานาจการเมืองได้อยา่งเบด็เสร็จ 

ถงึแม้วา่รัฐบาลจะเปลีFยนไปก็ตาม สภาพแวดล้อมทีFอยูเ่บื TองหลงัคือนายทนุจีนทีFปราศจากความ

ทะเยอทะยานทางการเมืองรับหน้าทีFเป็นพอ่ค้ารับใช้อํานาจของนายทหารและข้าราชการทีFเป็นคนเชื Tอสาย

ไทย ภายหลงัเมืFอสภาพแวดล้อมทางการเมืองเปิดขึ Tนโดยมีนกัการเมืองจากการเลือกตั Tงเข้ามามีอํานาจ ทํา

ให้อํานาจเปลีFยนมือบอ่ย กลุม่ทนุไทยปรับตวัเพียงแคส่ร้างสมัพนัธ์กบันกัการเมืองให้ครบทกุกลุม่ 

สภาพแวดล้อมเช่นนี Tทําให้ทนุนิยมไทยไมส่ามารถพฒันาได้ ชนชั Tนนําทางธรุกิจไทยขาดความกล้าหาญใน

การนําการเปลีFยนแปลงทางการเมืองสูส่งัคมไทยในฐานะกระฎมุพีรุ่นแรก และล้มเหลวในการพฒันา

เศรษฐกิจของประเทศไทยอยา่งยัFงยืนและทดัเทียมกบัอารยประเทศ ซึFงความล้มเหลวดงักลา่วได้กลบัมา

หลอกหลอนตนเองในวิกฤตเศรษฐกิจครั Tงใหญ่ทีFเกิดขึ Tนในอีกทศวรรษถดัมา ชนชั Tนนําทางธรุกิจไทยจงึ

เป็นได้เพียงกระจกสะท้อนสงัคมมากกวา่ทีFจะเป็นผู้ นําการเปลีFยนแปลงสงัคม 

ความสมัพนัธ์ระหวา่งชนชั Tนนําเชื Tอชาติไทยและนกัธรุกิจเชื Tอสายจีนเป็นสถาปัตยกรรมทีFไม่

ก่อให้เกิดแรงบนัดาลใจในการลงทนุภาคการผลติ ชนชั TนนําทางธรุกิจเลือกทีFจะลงทนุในด้านตา่งๆทีFรอบ

ล้อมภาคการผลติทีFมีความเสีFยงตํFากวา่ ด้วยการผกูขาดนายทนุเชื Tอสายจีนเลือกทําธรุกิจการเดินเรือ, การ

ธนาคาร, การสง่ออก และการประกนัภยั เมืFอเกิดการเปลีFยนแปลงในแนวนโยบายรัฐ จากการนําเข้าสนิค้า

เป็นการผลติเพืFอทดแทนการนําเข้าในต้นทศวรรษทีF ๒๕๐๐ หลงัแผนพฒันาประเทศฉบบัทีFหนึFง นายทนุ

เชื TอสายจีนทีFได้รับสมัปทานเป็นผู้ เชื Tอเชิญให้บรรษัทข้ามชาติเข้ามาลงทนุในลกัษณะหุ้นสว่นในประเทศไทย

มากกวา่ทีFจะพฒันาเทคโนโลยีการผลติทีFเป็นของตนเอง รัฐบาลเริFมตั Tงกําแพงภาษีสนิค้านําเข้าให้สงูเพืFอ

สนองกบันโยบายดงักลา่ว ผลคือภาคการผลติครอบงําโดยทนุไทยเชื TอสายจีนทีFนําเข้าหุ้นสว่นและ

เทคโนโลยีจากตา่งชาติ รัฐบาลสนบัสนนุนายทนุจีนมากกวา่ทีFจะช่วยเหลือผู้ประกอบการขนาดยอ่มให้

แขง่ขนัและเติบโตได้ ความพยายามในการพฒันาอตุสาหกรรมโดยรัฐกลายเป็นโอกาสทางธรุกิจของกลุม่

ทนุทีFใกล้ชิดทางการเมือง โมเดลการสะสมทนุคือ การวางแผนพฒันาประเทศ – ออกสมัปทานให้กลุม่ทนุ – 



หาหุ้นสว่นตา่งชาติ – สร้างอตุสาหกรรม – หลบหลงักําแพงภาษี ผลของการสะสมทนุลกัษณะนี Tคือกําไร

มหาศาลและการเติบโตทีFไมย่ัFงยืน องค์กรทางธรุกิจไมมี่แรงจงูใจให้ปรับตวัรับกบัการแขง่ขนัและแรงกดดนั

ทางธรุกิจเลย  

กลไกการอปุถมัภ์ระหวา่งกลุม่ผู้ มีอํานาจทางการเมืองและกลุม่ทนุมีอยูสี่Fประการได้แก่ การปกปอ้ง

ธรุกิจจากการเข้ามาของทนุตา่งชาติ, การกํากบัจํานวนผู้ เลน่ผา่นการออกสมัปทาน, การกีดกนัการแขง่ขนั

จากสนิค้านําเข้าด้วยกําแพงภาษีขาเข้าทีFสงู, การเข้าซื TอกิจการจากรัฐในราคาตํFา, และการใช้อํานาจเอา

เปรียบเจ้าหนี TเมืFอการเจรจาผลประโยชน์เข้าสูช่ั Tนศาล  

การปอ้งกนัการเข้ามาลงทนุของทนุตา่งชาติกระทํากระทําผา่นประกาศคณะปฏิวติัทีF ๒๘๑ 

(พฤศจิกายน พ.ศ. ๒๕๑๕) ซึFงห้ามไมใ่ห้ตา่งชาติทําธรุกิจหลายประเภท เช่น การผลติปนูซีเมนต์ (สยาม

ซีเมนต์), การปศสุตัว์และค้าขายสนิค้าเกษตร (ซีพี), การปลกูอ้อยและผลตินํ Tาตาล (มิตรผล) เป็นต้น 

นอกจากนี TยงัมีการออกกฎหมายพิเศษเพืFอธรุกิจเฉพาะอีกเช่น พ.ร.บ. ธนาคารพาณิชย์ ๒๕๐๕ เป็นต้น ใน

พ.ร.บ. ฉบบันี T มีการกําหนดให้ตา่งชาติไมส่ามารถถือหุ้นในธนาคารพาณิชย์ไทยได้เกินร้อยละ ๒๕ 27 

นอกจากนี T งานศกึษาของอภิชาติยงัชี Tให้เห็นถงึความพยายามของกลุม่ธรุกิจธนาคารทีFจะเข้าไปมีสว่นร่วม

ในการกําหนดกฏกติกาการแขง่ขนัหลายครั Tงโดยอาศยัอํานาจนกัการเมืองต้านข้อเสนอทีFไมเ่ป็นประโยชน์

ตอ่ตนเองทีFเสนอโดยแทคโนแครต เช่น กรณีสถาบนัประกนัเงินฝากหรือกรณีการให้อํานาจกบัธนาคารแหง่

ประเทศไทยในการเข้าไปจดัการปัญหากบัธนาคารทีFสอ่วา่จะมีปัญหา28 

การกํากบัจํานวนผู้ เลน่ผา่นการทําสมัปทานเห็นได้จากธรุกิจ เช่น ธรุกิจการโทรทศัน์, ธรุกิจการ

โทรคมนาคม และ สญัญาช่อง ๓ และสมัปทานมือถือ เป็นต้น ในกรณีของบริษัทบางกอกเอ็นเตอร์เทน

เม้นต์จํากดั ผู้ ดําเนินกิจการโทรทศัน์ช่องสาม ได้สญัญาสมัปทานฉบบัแรกจากองค์การสืFอสารมวลชนแหง่

ประเทศไทยครั TงแรกเมืFอปีพ.ศ. ๒๕๒๑ ซึFงสญัญาฉบบันี Tกําหนดให้สมัปทานหมดลงในปีพ.ศ. ๒๕๓๒ ทวา่

สญัญาดงักลา่วยงัมีชีวิตจนถงึปัจจบุนัด้วยการเจรจาแก้ไขเป็นครั Tงๆ สญัญาฉบบันี Tได้รับการแก้ไขทั Tงหมด 

๓ ครั Tงจนถงึปัจจบุนัทําให้บริษัท บางกอกเอ็นเตอร์เทนเม้นต์ จํากดัได้รับสมัปทานตอ่เนืFองมามากกวา่ ๓๐ 

ปีโดยไมต้่องเปิดประมลู การแก้ไขครั Tงสดุท้ายมีกําหนดหมดอายสุญัญาจนถงึปีพ.ศ. ๒๕๖๓29 การผกูขาด

สญัญาโดยไมเ่ปิดประมลูแขง่ขนัทําให้บริษัทบางกอกเอ็นเตอร์เทนเม้นต์จํากดัมีอตัรากําไรสงูกวา่คา่เฉลีFย

ของบริษัททัFวไปมหาศาล ในปีทีF ๒๕๕๒ กําไรสทุธิของบริษัท บีอีซีเวิลด์ เทา่กบั ๒,๗๒๐ ล้านบาทคิดเป็น

ร้อยละ ๓๐ ของยอดขาย บริษัทมีกําไรเป็นลําดบัทีF ๗๗ ในประเทศไทย 

                                                             
27 มาตรา ๕ พระราชบญัญตักิารธนาคารพาณิชย์ พ.ศ. ๒๕๐๕ 
28 อภิชาต ส., อ้างแล้ว, หน้า ๑๓๘-๑๔๖ 
29 ดสูญัญาร่วมดําเนินกิจการสง่โทรทศัน์สรีะหวา่งองค์การสืFอสารมวลชนแหง่ประเทศไทย กบับริษัทบางกอกเอน็เตอร์เทนเม้นต์ จํากดั 

และฉบบัแก้ไขครั TงทีF ๑ ลงวนัทีF ๑๓ กนัยายน พ.ศ. ๒๕๒๕, ครั TงทีF ๒ ลงวนัทีF ๑๖ กรกฎาคม พ.ศ. ๒๕๓๐ และครั TงทีF ๓ ลงวนัทีF ๒๕๓๒ 



ตวัอยา่งทีFดีในการพดูถงึการปกปอ้งอตุสาหกรรมด้วยกลไกภาษีสามารถแสดงให้เห็นดีทีFสดุผา่น

การให้สมัภาษณ์ของนายวรรณ ซนัซืFอ ซึFงเป็นหนึFงในนกัธรุกิจชั Tนนําของประเทศและครั TงหนึFงเคยเป็น

ประธานรัฐสภา วรรณเป็นหนึFงในบคุคลทีFเสียภาษีรายได้บคุคลธรรมดาเป็นอนัดบัหนึFงใน ๒๕๐ คนแรก

ของประเทศไทยจากการเปิดเผยของกรมสรรพกากรในปีพ.ศ. ๒๕๒๔ วรรณให้สมัภาษณ์วา่ “มนัเป็นเรืFองทีF

ผู้บริโภคจะต้องเสียสละ...มนัเป็นเรืFองทีFต้องเสียสละเพืFอให้อตุสาหกรรมเหลา่นั Tนอยูไ่ด้ ดกูนังา่ย ๆ 

อยา่งเชน่นํ Tาตาล ตอนนี Tเรากินนํ Tาตาลกิโลละ ๑๐-๑๑  บาท เราสัFงซื Tอจากข้างนอกกิโลละ ๓ บาทไมดี่กวา่

หรือ หรือปนูซิเมนต์อนันี Tลองเราเปิดส ิ ปนูซิเมนต์บ้านเราอยูไ่มไ่ด้แน่ เมืองนอกมนัทุม่เข้ามาตายเลย อยู่

ไมไ่ด้ พงัหมด สิFงทอก็เหมือนกนั เราภมิูใจกนัหนกัหนาลองเปิดดสู ิ ตา่งประเทศมนัทุม่ตายอีกเหมือนกนั 

เพราะฉะนั Tนอตุสาหกรรมบ้านเรามนัจงึอยูไ่ด้ด้วยความคุ้มครองปอ้งกนั คณุบอกมาเลยวา่มีอตุสาหกรรม

ไหนทีFอยูไ่ด้โดยทีFรัฐบาลไมต้่องปกปอ้ง เกือบจะไมมี่เลย ผมไมก่ล้าบอกวา่แอ๊บโซลทูลีFไมมี่ แตเ่กือบไมมี่

เลย เอ้า...วา่มาตั Tงแตป่นูซิเมนต์ สิFงทอ เบียร์ เหล้า มนัทั Tงนั Tน... การชัFงนํ TาหนกันีFแหละมนัเป็นเรืFองน่าคิด 

โครงการปิโตรเคมีคลั ทั TงหลายของเราทีFมนั ล้มลกุคลกุคลานอยูก็่เพราะเรืFองนี T เพราะถ้าพดูตามความเป็น

จริงหลายโครงการต้นทนุมนัสงูมาก เมืFอเทียบกบัของตา่งประเทศ อยา่งปุ๋ ย ปุ๋ ยนอก มนัถกูกวา่เยอะ แตม่นั

จะถกูอยา่งนี Tตลอดไปหรือไมเ่ราไมรู้่ บางปีมนัถกูบางปีมนัก็แพง เราควรจะตั Tงหรือไมต่ั Tงโรงปุ๋ ย ก็จะต้องมา

ชัFงนํ Tาหนกักนัด”ู ในทํานองเดียวกนั สําหรับโครงการผลติเครืFองยนต์ดีเซล สําหรับรถ "ปิคอพั" ซึFงอีซซูเุป็น ๑ 

ใน ๔ กลุม่ทีFยืFนเรืFองขอสง่เสริมจากบีโอไอ อยูใ่นขณะนี T สําหรับทศันะของ วรรณ ชนัซืFอ ประธานกลุม่บริษัท

เครืออีซซูก็ุมองวา่ เป็นเรืFองทีFผู้บริโภคจะต้องเสียสละ ยอมซื Tอรถราคาแพงขึ Tนหน่อย คณุภาพอาจจะด้อย

กวา่ตา่งประเทศ เพืFอให้อตุสาหกรรมผลติเครืFองยนต์ดีเซลของไทยสามารถพฒันาตอ่ไปได้30  

การใช้อํานาจเอาเปรียบเจ้าหนี TเมืFอการเจรจาผลประโยชน์เข้าสูช่ั Tนศาลเห็นได้จากกรณีบริษัทสยาม

สตริปมิลล์ จํากดั (SSM)31 หนึFงในผู้ผลติเหลก็รายใหญ่ประเทศไทยก่อนเกิดวิกฤตเศรษฐกิจปีพ.ศ. ๒๕๔๐ 

ก่อนวิกฤตบริษัทกู้ เงินระยะยาวเพืFอลงทนุในโครงการเหลก็รีดร้อนจากธนาคารตา่งชาติก่อนเป็นเงิน ๑๙๐ 

ล้านเหรียญสหรัฐ โดยมีบริษัทซมิุโตโม คอร์ปอเรชัFนและบริษัทอิโตช ู คอร์ปอเรชัFนจํากดัเป็นผู้ให้กู้หลกั 

(เนืFองจากทั Tงสองบริษัทเป็นผู้จดัหาเครืFองจกัรให้ SSM ดงันั TนเมืFอ SSM เข้าสูก่ระบวนการล้มละลาย ทั Tงสอง

บริษัทจงึกลายเป็นเจ้าหนี T) นอกจากนี Tยงัมีเงินกู้ระยะยาวจากธนาคารในประเทศอีกประมาณ ๑๖๐ ล้าน

เหรียญสหรัฐ และเงินกู้สกลุบาทอีกประมาณ ๓,๐๐๐ ล้านบาท บริษัทเข้าสูก่ระบวนการล้มละลายเพืFอปรับ

โครงสร้างในปีพ.ศ. ๒๕๔๔ ในปีพ.ศ. ๒๕๔๖ เจ้าหนี TมีมติยอมรับแผนทีFของลกูหนี TทีFเสนอให้ลดหนี Tจาก 

๖๓,๐๐๐ ล้านบาทเหลือเพียง ๖,๗๐๐ ล้านบาทหรือลดหนี Tมากกวา่ร้อยละ ๘๐ และทําการลดทนุจด

ทะเบียนจาก ๕,๐๐๐ ล้านเหลือ ๕๐ ล้านบาท จากนั Tนออกหุ้นเพิFมทนุใหมใ่ห้แก่บริษัท Superior Oversea 
                                                             
30 ไพศาล มงักรไชยา, “วรรณ ซนัซืIอ ทํางานเงียบๆ รวยเงียบ,” ผู้จดัการายเดือน (พ.ย. ๒๕๒๘). 
31 กรณีศกึษานี Tสรุปความจาก 
(๑) แบบแสดงรายการข้อมลูประจําปี, บริษัท จีสตีล จํากดั (มหาชน), ๓๑ ธ.ค. พ.ศ. ๒๕๔๙ 
(๒) จีสตีลจ่อถือหุน้ใหญ่เอ็นเอสเอ็ม ซืQอหนีQ ๘ พนัลา้นหวงัขึQนผูนํ้าธรุกิจเหล็ก, ผู้จดัการรายวนั, ๒๗ มิถนุายน พ.ศ. ๒๕๔๙ 
(๓) เจ้าหนีQยุ่น SSM จะยืIนฏีกา รฐับาลปลาดิบจบัตาดูคดีนีQ, ผู้จดัการรายวนั, ๑๔ ส.ค. พ.ศ. ๒๕๔๖ 



ประเทศไทย จํากดั32 เป็นจํานวนเงิน ๕๐๐ ล้านบาท ทําให้บริษัทนี Tกลายเป็นผู้ ถือหุ้นร้อยละ ๙๑ หลงัการ

ปรับโครงสร้างหนี TและการเพิFมทนุ SSM เปลีFยนชืFอเป็นบริษัท GSteel จํากดั (มหาชน) และมีภาระหนี Tเหลือ

เพียง ๑,๒๐๐ ล้านบาท ณ วนัทีF ๓๑ มีนาคม พ.ศ. ๒๕๔๗ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์อีกครั Tงใน

ปีพ.ศ. ๒๕๔๗ หลงัจากนั Tน Gsteel เข้าซื TอบริษัทนครไทยสตริปมิลจํากดัดงัทีFกลา่วไปแล้วข้างต้น ในเดือน

มีนาคมปีพ.ศ. ๒๕๕๔ บริษัท Arcelor Mittal ได้เข้าซื Tอหุ้นเพืFอทนุของ Gsteel ในสดัสว่นร้อยละ ๔๐ คิด

เป็นเงิน ๗,๕๐๐ ล้านบาท 

ในกระบวนการล้มละลาย บริษัทสยามพาวเวอร์เจนเนอร์เรชัFนจํากดัซึFงเป็นบริษัทของสมศกัดิs

เช่นกนั ทีFตั Tงขึ TนเพืFอจ่ายไฟให้กบั SSM เข้าฟอ้ง SSM เพืFอขอทวงหนี Tจํานวน ๓๕,๐๐๐ ล้านบาททีFอ้างวา่มี

อยูจ่ากสญัญาให้บริการพลงังานทีFทํากบั SSM ในปีพ.ศ. ๒๕๔๐ เพราะบริษัทสยามพาวเวอฯร์ตั Tงขึ TนเพืFอ

ขายไฟฟา้เชิงพาณิชย์ให้กบั SSM  (แม้ในเวลาทีFฟอ้ง สยามพาวเวอร์ยงัไมไ่ด้ลงทนุและไมมี่ความพร้อมใน

การจ่ายไฟให้ SSM ก็ตาม) ถงึแม้วา่จํานวนหนี Tสงูเกินความมีเหตมีุผลแตเ่จ้าพนกังานพิทกัษ์ทรัพย์ของไทย

ก็ยอมรับคําขอรับชําระหนี Tของบริษัทสยามพาวเวอร์ฯ เตม็จํานวน ทําให้สยามเพาร์เวอร์กลายเป็นเจ้าหนี T

ใหญ่และมีสทิธิลงคะแนนเสียงด้วยคะแนนร้อยละ ๕๘,๓๖ เจ้าหนี TชาวญีFปุ่ นและบรรษัทเงินทนุ

อตุสาหกรรมมีหนี Tรวมกนั ๒๖,๓๐๐ ล้านบาทซึFงเป็นหนี Tจริง สยามพาวเวอร์จงึโหวตยอมรับการแผนฟืTนฟู

กิจการของลกูหนี TทีFให้เจ้าหนี Tลดหนี Tถงึกวา่ร้อยละ ๘๐ การกระทําของสมศกัดิsดงักลา่วสร้างความไมพ่อใจ

ให้เจ้าหนี Tอยา่งมาก โดยเฉพาะอยา่งยิFงเจ้าหนี TชาวญีFปุ่ น 

การเข้าซื TอกิจการจากรัฐในราคาทีFตํFาผา่นสายสมัพนัธ์ระหวา่งนายทหารในช่วงทศวรรษทีF ๒๕๐๐ 

ถงึทศวรรษทีF ๒๕๑๐ เป็นหนึFงในรูปแบบการสะสมทนุของกลุม่ทนุทีFสยายปีกกิจการของตนเองในทศวรรษ

ทีF ๒๕๒๐ การเปลีFยนนโยบายการทนุนิยมโดยรัฐเป็นลกัษณะเศรษฐกิจทีFมุง่เน้นการลงทนุจากเอกชน

ในช่วงทีFอํานาจการเมืองยงักระจกุตวัและปราศจากกลไกการตรวจสอบเปิดโอกาสให้เกิดการเข้าถงึ

ทรัพยากรของรัฐโดยไมต้่องลงทนุหรือหากมีการลงทนุก็มีความเสีFยงตํFาหากสามารถเข้าถงึสายสมัพนัธ์แหง่

อํานาจได้ ตระกลูรัตนรักษ์โดยนายชวน รัตนรักษ์ เข้าถือหุ้นในธนาคารกรุงศรีอยธุยาด้วยความสมัพนัธ์อนัดี

กบัประภาส จารุเสถียรสายสมัพนัธ์นั Tนโยงมาถงึรุ่นถดัมา บริษัทกรุงเทพโทรทศัน์และวิทยจํุากดั ซึFงเป็น

เจ้าของสมัปทานโทรทศัน์สีในช่อง ๗ รับสมัปทานจากกองทพับก บริษัทกรุงเทพโทรทศัน์และวิทยมีุถกู

ตั Tงขึ Tนโดยนางเรวดี ซึFงน้องสาวของประภาสเองในปีพ.ศ. ๒๕๑๐ ซึFงขณะนั Tนประภาสดํารงตําแหน่งผู้

บญัชาการทหารบกอยู ่ โดยทีFบริษัท กรุงเทพการโทรทศัน์และวิทยนุั Tนเป็นการร่วมทนุกนัระหวา่งตระกลู

กรรณสตู – จารุเสถียร – รัตนรักษ์ นางเรวดีแตง่งานกบันายสชุาติ กรรณสตู ในจํานวนบตุรทั Tงสามคนของ

ทั Tงคูมี่บตุรสาวคนหนึFงชืFอสรุางค์ สรุางค์เป็นผู้บริหารช่อง ๗ ในนามของบริษัทกรุงเทพการโทรทศัน์ และวิทยุ

อยูน่าน ภายหลงัสรุางค์แตง่งานกบัตระกลูเปรมปรีย์ และยงับริหารงานในช่อง ๗ อยูเ่ป็นทีFรู้จกัในนาม “คณุ

                                                             
32 ผู้ ถือหุ้นของบริษัทนี Tคือคณุหญิงปัฐมา ลสีวสัดิsตระกลู (ร้ยละ ๒๙.๔) และบริษัทมาโค เวลช์ อินเวสเมนต์จํากดั ซึFงจดทะเบียนในหมู่

เกาะบริทิช เวอร์จิ Tน (ร้อยละ ๒๕.๓), นายเอกเพชร ซนัซืFอ (ร้อยละ ๑๙.๘), นางชวนพิศ พฒันา (ร้อยละ ๑๕.๓) และนางเรวดี ธาราไชย 
(ร้อยละ ๑๐) 



แดง” แตตํ่าแหน่งประธานบริษัทเป็นของนายกฤต รัตนรักษ์ ลกูชายของนายชวน รัตนรักษ์อดีตเจ้าของ

ธนาคารกรุงศรีอยธุยา กลุม่ทนุอืFนๆก็มีลกัษณะคล้ายคลงึกนั กลุม่ศรีกรุงวฒันา (หรือกลุม่ Metro ใน

ภาษาองักฤษ) ของนายสวา่ง เลาหทยัเกิดจากการซื Tอโรงงานปุ๋ ยแมเ่มาะจากรัฐบาลไทยในทศวรรษทีF 

๒๕๑๐ ภายหลงัเปลีFยนชืFอเป็นบริษัท ไทยเซน็ทรัลเคมี จํากดั บริษัทนี Tกลายเป็นเรือธงของกลุม่ศรีกรุง

วฒันาซึFงยดึตลาดปุ๋ ยในประเทศไทยในช่วงนั Tนได้ถงึร้อยละ ๗๖33 สกุรี โพธิรัตนงักรูเริFมธรุกิจสิFงทอด้วยการ

เซ้งโรงงานปัFนด้ายและสิFงทอจากรัฐบาล ภายหลงัร่วมทนุกบัชํานาญ เพ็ญชาติ ลกูเขยของจอมพลถนอม 

กิตติขจร ในปีพ.ศ. ๒๕๐๒ เปิดบริษัท โรงงานอตุสาหกรรมผ้าหม่ไทย จํากดั เพืFอทอผ้าหม่ขายให้กบัทหาร 

เป็นต้น 

  

ค. กลุ่มทุนไทยหย่าร้างกับความเป็นจีน 

ก่อน ๑๔ ตลุาฯ กลุม่ทนุจีนมีปัจจยัสามประการทีFทําให้คนไทยเชื Tอสายจีนต้องรวมตวักนัอยา่งแน่น

แฟน้ในการสร้างอาณาจกัรธรุกิจ ประการแรกคือคนจีนยงัเป็นทีFน่ารังเกียจของสงัคมไทย เนืFองจากความ

เป็นจีนทําให้พวกเขาถกูดแูคลนจากชนชั Tนนําทางการเมืองไทยวา่ตํFาต้อย ไมภ่กัดีตอ่ชาติ และ/หรือเป็น

คอมมิวนิสต์ นกัวิชาการบางทา่นเรียกขานนกัธรุกิจไทยเชื Tอสายจีนวา่ “ผู้ประกอบการทีFน่ารังเกียจ” 34 

ประการทีFสองคือกลุม่ทนุไทยเชื Tอสายจีนยงัเลก็เกินกวา่ทีFจะสะสมทนุได้ลําพงัเพียงตระกลูเดียว และ

ประการทีFสามคือการใช้เครือขา่ยของกนัและกนัติดตอ่สืFอสาร, เปลีFยนข้อมลูและสง่เกินกลบัไปยงัประเทศ

จีน 

ลกัษณะการรวมกลุม่มกัรวมตวักนัจากถิFนฐานทีFอพยพ เช่นการรวมตวักนัของชาวจีนเชื Tอสายแต้จิ}ว 

๕ ตระกลูได้แก่ อื TอจืFอเหลียง, เตชะไพบลูย์, เศรษฐภกัดี, เอีFยมสรีุย์, ศรีเฟืF องฟุง้ กลายเป็นอาณาจกัรธรุกิจ

ธนาคารศรีนคร หรือตระกลูลํFาซําผู้ ก่อตั Tงสมาคมจีนฮกเกี Tยนแหง่ประเทศไทย เป็นผู้ นําสมาคมหลายยคุ

หลายสมยั เป็นต้น นอกจากนี Tกลุม่ทนุจีนในไทยยงัมีการจดัการแตง่งานข้ามตระกลูเพืFอเป็นการเชืFอม

ความสมัพนัธ์ทางธรุกิจอีกด้วย การแตง่งานข้ามตระกลูกนัระหวา่งสีFตระกลูคือ หวัFงหลี, ลํFาซํา, เศรษฐภกัดี 

และบลุสขุ 35  ความสมัพนัธ์ทีFดีขึ Tนทําให้การร่วมมือกนัทางธรุกิจเป็นไปได้งา่ยโดยเฉพาะอยา่งยิFงการไว้เนื Tอ

เชืFอใจกนัในเรืFองทีFเกีFยวกบัการเงิน  

ภายหลงั ๑๔ ตลุาฯ Suehiro ชี Tให้เห็นวา่ กลุม่ทนุจีนเริFมสามารถสะสมทนุได้เพียงลําพงัตระกลู

เดียว เช่นในธรุกิจธนาคาร ตระกลูหลกัในทั TงสีFกลุม่เริFมแสดงให้เห็นถงึความเป็นผู้ นําในกลุม่ธรุกิจอยา่ง

ชดัเจนในช่วงนี TโดยทีFลกัษณะการร่วมกิจการของสมาคมจีนลดลง (ดตูารางทีF ๓) เช่น กลุม่โสภณพนิชเพิFม

                                                             
33 “ศรีกรุงฯ นกัสูผู้ไ้ม่เคยสิQนหวงั”, ประชาชาตธิรุกิจ, ๒๖-๒๘ ตลุาคม พ.ศ. ๒๕๓๑ 
34 อภิชาต ิสถิตนิรมยั, รฐัไทยกบัการปฏิรูปเศรษฐกิจ, ฟา้เดียวกนั, กรุงเทพ ๒๕๕๖, หน้า ๓๐ 
35 ดแูผนภมิูการแตง่งานข้ามตระกลูระหวา่งสีFตระกลูดงักลา่วได้ใน Suehiro, อ้างแล้ว, หน้า ๑๑๓ 



หุ้นในธนาคารกรุงเทพจากร้อยละ ๒๘.๗ ในพ.ศ. ๒๕๐๗ เป็นร้อยละ ๓๒.๕ ในปีพ.ศ. ๒๕๑๔ กลุม่เตชะ

ไพบลูย์เพิFมหุ้นของกลุม่ตนเองในธนาคารนครหลวงไทยจากร้อยละ ๑๑ ในพ.ศ. ๒๔๙๓ เป็นร้อยละ ๔๓.๙ 

ในปีพ.ศ. ๒๕๒๕ กลุม่รัตนรักษ์เพิFมหุ้นของตนเองในธนาคารกรุงศรีอยธุยาจากร้อยละ ๒๕.๖ ในปีพ.ศ. 

๒๕๐๗ เป็นร้อยละ ๔๓.๓ ในปีพ.ศ. ๒๕๑๕ เป็นต้น 

แผนภมิูทีF ๓ ตารางแสดงการถือครองหุ้นของตระกลูตา่งในแตล่ะธนาคารและช่วงเวลา36 

 

 

กลุม่ทนุเชื Tอสายจีนคอ่ยๆแยกทางกบักลุม่สมาคมจีนตา่งๆทีFเคยสร้างธรุกิจร่วมกนัมาในทศวรรษ

ทีF ๒๕๒๐ การแยกทางแสดงให้เห็นถงึวิวฒันนาการของการจดัรูปแบบองค์ในระบบทนุนิยมทีFต้องการ

ประสทิธิภาพในการบริหารงาน ซึFงแตกตา่งจากยคุแรกทีFกลุม่พอ่ค้าจีนจําเป็นต้องสร้างธรุกิจร่วมกนั

เนืFองจากยงัไมมี่ทนุ, ความรู้, ประสบการณ์ หรือความแข็งแกร่งขององค์กรมากพอทีFจะสร้างองค์กรเพียง

ลําพงัตระกลูเดียว Suehiro ให้ข้อสงัเกตสามประการเกีFยวกบัการแยกตวัระหวา่งกลุม่ทนุกบัสมาคมจีน

                                                             
36 Suehiro, อ้างแล้ว, หน้า ๒๔๗ 

ธนาคารกร ุงเทพ 2496 2507 2511 2514 2525
กระทรวงการคล ัง 60 30 22.5 15.3 8.1
กล ุ่มโสภณพาน ิช n.a. 28.7 32.3 32.5 32
ประภาส จาร ุเสถ ียร 7.1 6.1 2.3

ธนาคารกส ิกรไทย 2488 2513 2516 2522
กล ุ่มล ํ @าซ าํ 22 58.2 55.9
กล ุ่มย ิบอ ินซอย 8 7.1 6.8 3.5
ราชวงศ ์ n.a. 1.8 1.8

ธนาคารกร ุงศร ีอย ุธยา 2487 2507 2515 2522
หล ุยส ์ พนมยงค ์ (กล ุ่มปร ีด ี) 66
ประภาส จาร ุเสถ ียร 22 15 5.2
กล ุ่มร ัตนร ักษ ์ 25.6 43.3 37.8

ธนาคารนครหลวงไทย 2493 2515 2522
กล ุ่มอ ืKอจ ือเหล ียง 12.5 16.6 5.8
กล ุ่มศร ีเฟ ื@องฟ ุ้ง 5.7 1.6 1.1
กล ุ่มเศรษฐภ ักด ี 5 3.1
กล ุ่มเตชะไพบ ูลย ์ 11 18.5 43.9

ธนาคารเอเซ ีย 2482 2496 2515 2522
กล ุ่มปร ีด ี (มหาว ิทยาล ัยธรรมศาสตร ์) 62
กล ุ่มพ ัฒนาสากลตะว ันออก 61
ประภาส จาร ุเสถ ียร 7.6
กล ุ่มก ันทมานนท ์ 27.5 13
กล ุ่มอ ืKอจ ือเหล ียง 20 31.4
กล ุ่มเตชะไพบ ูลย ์ 31.4 54.7



ตา่งๆดงันี T37 (๑) คนรุ่นลกูของกลุม่ทนุมกัถกูสง่ให้ศกึษาในตา่งประเทศ คนรุ่นสองหรือสามในบางตระกลูจงึ

รับเอาขนบประเพณีความคิดจากประเทศตะวนัตก คนกลุม่นี Tไมเ่ห็นความสําคญัหรือประโยชน์ในสมาคม

คนจีน แม้วา่ในรุ่นลกูหลาน กลุม่ทนุตา่งๆก็ยงัคบหาสมาคมกนัอยู ่แตก่าละและเทศะทีFใช้ไมไ่ด้ผา่นสมาคม

คนจีนทีFซึFงขนบประเพณียงัเป็นเหมือนเดิมอยู ่ (๒) หน้าทีFหนีFงของสมาคมจีนในยคุก่อนคือการสง่เงินกลบั

ประเทศจีนหรือทําหน้าทีFแลกเปลีFยนข้อมลู, สนิค้าหรือบริการระหวา่งคนจีนทีFยงัอยูใ่นแผน่ดินใหญ่และจีน

โพ้นทะเล ในภาวะทีFระบบการเงินยงัไมเ่ปิดเสรีการโอนเงินข้ามไปมาข้ามประเทศเป็นเรืFองทีFยากและวุน่วาย 

กลุม่ทนุจงึใช้เครือขา่ยสมาคมคนจีนทําหน้าทีFสง่ผา่นเงินรวมถงึการซื Tอขายข้าวของเครืFองใช้บางประการไป

มาระหวา่งสองประเทศ เมืFอระบบสืFอสาร, การเดินทางและการเงินระหวา่งพฒันาขึ TนตามเงืFอนไขของเวลา 

หน้าทีFของสมาคมจีนในฐานสืFอกลางระหวา่งการซื Tอขายและการโอนเงินจงึเหลือน้อยลงหรือไมมี่เลย (๓) 

กลุม่ทนุเข้มแข็งมากขึ Tนและไมจํ่าเป็นต้องพาการค้าขายภายในกลุม่คนจีนด้วยกนัอีก ตลาดในประเทศทีF

เติบโตกอปรกบัความเข้มข้นในการตอ่ต้านคนจีนลดลงทําให้กลุม่ทนุเชื Tอสายจีนในประเทศสามารถสร้าง

ความมัFงคัFงได้โดยการทําธรุกิจกบัคนในประเทศ นอกจากนี Tการเปิดให้ทนุตา่งชาติเข้ามาลงทนุในประเทศ

ทําให้กลุม่ทนุจีนไมจํ่าเป็นต้องพึFงกลุม่ทนุจีนด้วยกนัอีก กลุม่ทนุเชื Tอสายจีนในประเทศสามารถสะสมทนุได้

จากการระดมทนุจากทนุตา่งชาติ อาจกลา่วได้วา่ช่วงเวลาหลงัพ.ศ. ๒๕๑๖ เป็นจดุเริFมต้นของการลม่สลาย

ของกลุม่ธรุกิจทีFพึFงพิงกนัแบบเชื Tอชาติ กลุม่ทนุไทยเชื Tอสายจีนมีแรงจงูใจน้อยมากทีFจะรักษาอตัลกัษณ์

ความเป็นจีนของตนเอง ในทางกลบักนัการมีอตัลกัษณ์เป็นจีนอาจเป็นอปุสรรคตอ่การสะสมทนุในประเทศ

ไทยด้วยซํ Tา  

อยา่งไรก็ตาม ในการศกึษาการพฒันาทางเศรษฐกิจในประเทศไทย เชื Tอชาติได้กลายเป็นชดุ

คําอธิบายพื TนฐานชดุหนึFงทีFใช้กนัโดยแพร่หลาย ชนชั TนทีFถกูกลา่วถงึมากทีFสดุคือชนชาติจีน บ้างวา่ชนชาติ

จีนเป็นปรสติของสงัคม บ้างวา่ชนชาติจีนเป็นคนฉลาด บ้างวา่ชนชาติจีนเป็นคนค้าขายเก่ง การอธิบายการ

พฒันาทางเศรษฐกิจโดยมีสว่นผสมของเชื Tอชาติทําให้การอธิบายนั Tนดลูกึลบัและน่าสนเทห์่ งานเขียนชิ Tนนี T

เห็นแย้งกบัความคิดแบบเหมารวมดงักลา่ว มายาคติทีFใช้แพร่หลายและจําเป็นต้องท้าทายมี ๓ ประการ

ได้แก่ 

ก. การกําหนดความเป็นไปของเชื Tอชาติใดเชื TอชาติหนึFงในสงัคมนั Tนมกัมีลกัษณะเป็นไปตามความ

ต้องการของผู้ มีอํานาจในสงัคม ในอดีตจกัรวรรดินิยมองักฤษนําเข้าคนอินเดียและคนศรีลงักา

จํานวนมากสูส่งิคโปร์และมาเลเชียเพราะคนอินเดียและคนศรีลงักาพดูภาษาองักฤษได้และได้รับ

การศกึษาจากองักฤษมาแล้ว จงึไมเ่ป็นทีFน่าแปลกใจวา่คนอินเดียจํานวนมากในประเทศสงิคโปร์

และมาเลเชียทําอาชีพทนายความหรือผู้ พิพากษาหรือรับราชการ มองในแงนี่ Tแล้วคนอินเดียจงึ

ไมไ่ด้เป็นทนายความหรือรับราชการเพราะดีเอ็นเอ เช่นเดียวกบัคนจีนในประเทศไทยทีFมกัถกูมอง

                                                             
37 Suehiro, A., 2008, Business Leaders in Contemporary Thailand: Politics, Business Circles and The Chinese 

Community, ใน Shiraishi, T. & Pongpaichit, P., The Rise of Middle Class in Southeast Asia, Kyoto – Kyoto University Press 



วา่ค้าขายเก่งในสายเลือด ข้อเท็จจริงคือ รัฐบาลไทยห้ามไมใ่ห้คนจีนรับราชการ, ทําการเกษตรหรือ

ถือครองทีFดิน คนจีนอพยพในไทยจงึต้องทําการค้าขายเพืFอการสะสมทนุในระดบัปัจเจก 

ข. คนจีนมีลกัษณะเหมือนกนัหมดและเป็นตวัแทนของคนจีนทั Tงหมดได้ การอพยพถิFนฐานของคนจีน

ออกจากจีนแผน่ดินใหญ่เกิดขึ Tนก่อนค.ศ. ๑๙๔๙ ซึFงก่อนปีค.ศ. ๑๙๔๙ นั Tนประเทศจีนยงัไมมี่

ลกัษณะเป็นจีนเดียว เห็นได้ชดัจากการมีภาษามากมาย ภาษาทีFแตกตา่งกนันั Tนไมเ่หมือน

ภาษาไทยทีFแตกตา่งกนัเพียงเลก็น้อยทีFการออกเสียง แตอ่อกเสียงไมเ่หมือนกนัเลย รัฐบาล

ประกาศให้ใช้จีนกลางเป็นภาษากลางเมืFอหลงัปีค.ศ. ๑๙๔๙ เทา่นั Tน ความรู้สกึวา่เป็นจีนจงึเกิดขึ Tน

ภายหลงั ไมไ่ด้เกิดขึ Tนก่อนการอพยพ คนจีนกลุม่ตา่งๆทีFอพยพมาไมไ่ด้รู้สกึวา่เป็นคนจีนเหมือนกนั 

คนจีนอพยพในประเทศไทยมกัประสบความสําเร็จมากกวา่คนจีนในถิFนฐานทีFตนเองอพยพมา

เพราะคนจีนทีFเลือกออกจากประเทศจีนนั TนเลือกทีFจะเสีFยงด้วยตวัเอง ซึFงตา่งจากคนอินเดียทีFอพยพ

สูเ่อเชียอาคเนย์ คนอินเดียนั Tนมกัถกูคดัให้มาโดยองักฤษซึFงโดยมาเลือกจากชนชั Tนจณัฑาลใน

อินเดีย คนทีFเลือกอพยพด้วยตนเองนั Tนมกัประสบความสําเร็จมากกวา่คนท้องถิFนทีFตนเองทิ Tงมา

เช่นคนไอริชหรือคนอิตาลีในอเมริกาเป็นต้น สาเหตมุาจากกลุม่ผู้อพยพนั Tนต้องการชีวิตความ

เป็นอยูที่Fดีกวา่โดยเสีFยงเอาอนาคตของตนเป็นเดิมพนั การกล้าเสีFยงนี TเองทีFเป็นหวัใจของ

ผู้ประกอบการอนัเป็นลกัษณะสําคญัของการพฒันาทนุนิยม จากการศกึษาของ Skimmer พบวา่

ความเป็นจีนแปรผกผนักบัความใหญ่ของธรุกิจและการมีหน้ามีตาในสงัคม ยิFงอาณาจกัรธรุกิจ

ใหญ่เทา่ไหร่ ความเป็นจีนยิFงน้อยลงเทา่นั TนเพืFอให้อตัลกัษณ์ของตนเองใกล้เคียงกบัผู้ปกครองมาก

ทีFสดุ38 

ค. มีหลกัฐานมากมายวา่ในประเทศไทยก็มีคนจีนทีFยากจนและมีชีวิตความเป็นอยูอ่ยา่งลําบาก

ดงัเช่นคําพดูทีFวา่ “กลีุจีน” หรือกรรมกรจีน เป็นต้น คนกลุม่หลกักลุม่แรกทีFสนบัสนนุและเป็น

มวลชนของพรรคคอมมิวนิสต์แหง่ประเทศไทยก็คือคนจีน ซึFงแสดงให้เห็นวา่คนจีนไมไ่ด้รวย

ทั Tงหมด แตก่ลบักนัคนจีนทีFมัFงคัFงกลบัเป็นคนจีนอพยพกลุม่น้อยในประเทศไทย อีกทั Tงในหมูค่นจีน

ทีFมัFงคัFงนั TนมีหลายคนทีFพดูและเขียนภาษาจีนไมไ่ด้ มีเพียงชนชั Tนนําทางธรุกิจไทยไมกี่FคนทีFยงันบัได้

วา่เป็นจีนจริงๆ งานวิจยัชิ Tนนี Tปฏิเสธมายาคติแบบโรแมนติกของการสร้างอาณาจกัรธรุกิจอนั

ยิFงใหญ่ภายใต้ชัFวอายคุนเดียวของผู้ ก่อตั TงอนัปราดเปรืFอง มายาคติในลกัษณะนี Tมกัอธิบายการ

เกิดขึ Tนของธรุกิจขนาดใหญ่ด้วยการทํางานหนกัและความปรีชาสามารถของผู้ ก่อตั Tงโดยละเลยถงึ

การสํารวจความสมัพนัธ์เชิงอํานาจอืFนๆทีFเป็นบริบทของการเติบใหญ่ของธรุกิจนั Tนๆ ชนชั Tนนําทาง

ธรุกิจมกัใช้วาทกรรม “เสืFอผืนหมอนใบ” ในการปกปิดลกัษณะการสะสมทนุของตนเองทีF

จําเป็นต้องเกีFยวข้องกบัผู้ มีอํานาจในสงัคมเพืFอดงึทรัพยากรรัฐมาสนบัสนนุการสะสมทนุของ

ตนเอง หาใช่การสะสมทนุอิสระด้วยความสามารถของตนเองอยา่งเดียวอยา่งทีFวาทกรรมนั Tนชวน

ให้เชืFอไม ่

                                                             
38 Skinner, W.G., Leadership and Power in The Chinese Community of Thailand, Cornell university Press, 1985, หน้า ๒๓๙ 



 

ง. ทุนไทยไม่มีวุฒภิาวะเพียงพอในการบริหารการสะสมทุน 

ทศวรรษทีF ๒๕๓๐ คือยคุทองของนายทนุไทย ไมมี่ช่วงใดในประวติัศาสตร์ทีFนายทนุไทยจะสะสม

ความมัFงคัFงได้เทา่นี Tมาก่อน ลกัษณะการสะสมความมัFงคัFงขนาดนี Tเกิดขึ TนในชัFวคนเดียว นายทนุ

อตุสาหกรรมสว่นใหญ่ไมไ่ด้เป็นคนมีฐานะมากก่อน ความมัFงคัFงมหาศาลจงึเป็นของประหลาดสําหรับพวก

เขา และการบริหารความมัFงคัFงนั Tนเป็นประสบการณ์ทีFใหมสํ่าหรับทกุคน ลกัษณะทีFแสดงถงึความออ่นด้อย

ในประสบการณ์ของชนชั Tนนําทางธรุกิจกบัการบริหารการสะสมทนุให้ตอ่เนืFองไปแสดงออกให้เห็นสาม

ประการ คือ  

(๑) การนําความมัFงคัFงทีFสะสมได้จากการหมนุของเงินลงทนุรอบแรกๆไปลงทนุในกิจการอืFนทีF

ตนเองไมมี่ความถนดัหรือไมเ่กีFยวข้องกบัธรุกิจหลกัของตนเอง การลงทนุในธรุกิจทีFไมเ่กีFยวข้องมีให้เห็นใน

ชนชั Tนนําทางธรุกิจเกือบทกุกลุม่ เหตผุลหนึFงทีFอาจอธิบายการลงทนุในอตุสาหกรรมทีFไมเ่กีFยวข้องกบัธรุกิจ

หลกัอาจอธิบายได้วา่เมืFอชนชั TนนําทางธรุกิจเริFมมีความมัFงคัFงก็ต้องการการยอมรับจากสงัคม การลงทนุใน

ธรุกิจการเงินหรือการธนาคารกลายเป็นทีFหมายปองและเป็นเปา้หมายการเดินทางในเส้นทางการสะสมทนุ

ของคนหลายคน การลงทนุในธรุกิจทีFแปลกออกไปทําให้ชนชั Tนนําสามารถพบปะกลุม่คนทีFเหมือนกนั และ

แสดงให้สาธารณะเห็นถงึความสามารถของพวกเขาโดยเฉพาะอยา่งยิFงเมืFอพวกเขาเป็นจีนและเป็นพอ่ค้า 

ซึFงตํFาต้อยกวา่ข้าราชการและชนชั TนสงูในสามญัสํานกึของคนทัFวไป ข้อเสียคือการลงทนุในธรุกิจทีFเกีFยวเนืFอง

ทําให้ผู้บริหารขาดเวลาในการมุง่เน้นสร้างธรุกิจหลกัของตนเองให้แข็งยิFงขึ Tน และเป็นการดงึทรัพยากร

ทางการเงินออกมาจากธรุกิจหลกั ชนชั Tนนําทางธรุกิจหลายกลุม่ล้มเพราะใช้ธรุกิจหลกัเป็นเสาคํ TาในธรุกิจทีF

ไมเ่กีFยวข้องจนทําให้ธรุกิจหลกัล้มลง ชนชั Tนนํายอมตดัเนื Tอตวัเอง ยอมรับการขาดทนุและตดัธรุกิจทีFไม่

เกีFยวเนืFองทิ Tงในการปรับตวัหลงัวิกฤตเศรษฐกิจ 

(๒) การจดัองค์กรทีFไมมี่ระเบียบแบบแผน การตั Tงบริษัทใหมข่องชนชั Tนนําทางธรุกิจมีลกัษณะ

เป็นไปตามอําเภอใจ การจดัตั Tงองค์กรในสงัคมทีFมีวิวฒันาการการสะสมทนุทีFทนัสมยัแล้วนั Tน ประเภทธรุกิจ

ทีFเหมือนกนัมกัอยูภ่ายใต้บริษัทใหญ่เพียงบริษัทเดียว ในกรณีของประเทศไทย ชนชั Tนนําทางธรุกิจมกัใช้ชืFอ

ตนเองลงทนุในบริษัทลกูตา่งๆโดยตรง หรือบางครั Tงใช้ชืFอสว่นตวัลงทนุร่วมกบับริษัททีFเป็นของตนเอง การ

จดัโครงสร้างองค์กรเช่นนี Tทําให้บริษัทของไทยใหญ่น้อยกวา่ความเป็นจริงเพราะการรวมงบการเงินไม่

สามารถเป็นไปได้ ผลของการจดัองค์กรในรูปแบบนี Tคือ (๑) การบริหารและ/หรือการกระจายทรัพยากรข้าม

บริษัทให้มีประสทิธิภาพสงูสดุเป็นไปได้ยากโดยเฉพาะอยา่งยิFงการจดัหาเงินทนุ, (๒) การบริหารการเงิน

หรือการมองการเงินและวิเคราะห์สถานะทางการเงินของกลุม่เป็นไปได้ยาก, (๓) อํานาจการบริหารถกูโยง

ให้กลบัขึ Tนไปถงึเจ้าของกิจการเพียงคนเดียว ทําให้ธรุกิจขาดการเอาใจใสที่Fเพียงพอจากผู้ มีอํานาจสงูสดุ, 

(๔) การประสานงานและการสืFอสารข้ามบริษัททําได้ไมเ่ตม็ทีF, และ (๕) การนํานโยบายจากสว่นกลางอาจ

ไมส่อดคล้องหรือไมเ่ป็นอนัหนึFงอนัเดียวกนัทําให้องค์กรขาดพลงั และ  



(๓) การขาดการมุง่เน้นในการพฒันาประสทิธิภาพและนวตักรรมในกระบวนการ, สนิค้า หรือ

บริการขององค์กร สามเหตผุลทีFอาจใช้อธิบายการขาดนําเสนอนวตักรรมหรือการพฒันาเทคโนโลยีทีFเป็น

เอกลกัษณ์ของตนเองได้แก่ (๑) การทีFชนชั Tนนําทางธรุกิจสว่นใหญ่มีพื Tนเพจากการเป็นพอ่ค้ามาก่อน ไมมี่

ความรู้อยา่งจริงจงัในสนิค้าและ/หรือกระบวนการผลติ ตา่งจากชนชั Tนช่างฝีมือทีFเป็นกระฎมุพียคุแรกใน

ยโุรปตะวนัตก, (๒) การทีFตลาดขาดการแขง่ขนัอยา่งเพียงพอ ไมมี่คูแ่ขง่คอยกระตุ้นให้เกิดการตืFนตวั และ 

(๓) การพยายามเข้ามาลงทนุของตา่งขาติในประเทศไทยทีFทําให้ชนชั Tนนําไทยคิดวา่จบัมือเป็นพนัธมิตร

ดีกวา่การเข้าแขง่ขนั วิกฤตเศรษฐกิจ พ.ศ. ๒๕๔๐ พิสจูน์ให้เห็นวา่เมืFอองค์ทางธรุกิจไมมี่เทคโนโลยีหรือ

นวตักรรมใดๆทีFเป็นจดุแข็งของตนเอง พลงัหรืออํานาจตอ่รองทางธรุกิจจะมีน้อยหรือไมมี่เลย โดยเฉพาะ

อยา่งยิFงกบัหุ้นสว่นตา่งชาติทีFเมืFอตลาดและระบบเศรษฐกิจเริFมเปิดขึ Tนชนชั Tนนําทางธรุกิจในประเทศก็มี

อํานาจตอ่รองน้อยลง บางรายถงึกบัต้องยอมขายหุ้นและปลอ่ยอํานาจการบริหารออกไปเนืFองจากไมมี่

เทคโนโลยีเพียงพอทีFจะรักษาอาณาจกัรธรุกิจตนเองไว้ได้   

กลุม่อตุสาหกรรมยานยนต์เป็นตวัอยา่งทีFดีของการขาดการพฒันาทกัษะการบริหารองค์กรและ

เทคโนโลยี ก่อนวิกฤตปีพ.ศ. ๒๕๔๐ สยามนิสสนั, มิตซบิุชิ และยามาฮ่ายงัเป็นของและบริหารโดยกลุม่พร

ประภา, กลุม่ลี Tอิสระนกุลู/พรรณเชษฐ์ และกลุม่ณรงค์เดช ตามลําดบั กลุม่ของนายวรรณ ซนัซืFอและนาย

พงษ์ สารสนิและสํานกังานทรัพย์สนิสว่นพระมหากษัตริย์ยงัมีบทบาทในบริษัทอีซซูแุละโตโยต้า แต่

ภายหลงัจากวิกฤตเศรษฐกิจ ไมป่รากฏวา่กลุม่ใดมีอํานาจบริหารหรือดํารงสถานะผู้ ถือหุ้นใหญ่ได้อีกเลย  

กลุม่คณุหญิงพรทิพย์ ณรงค์เดชขายหุ้นทั Tงหมดให้บริษัทยามาฮา่ในปีพ.ศ. ๒๕๔๓ แล้วเปลีFยนชืFอ

จากบริษัท สยามยามาฮา่ เป็นบริษัท ไทยยามาฮา่ จํากดั สว่นนายพรเทพ พรประภาขายหุ้นร้อยละ ๕๐ ให้

บริษัทนิสสนัประเทศญีFปุ่ นในปีพ.ศ. ๒๕๔๖ ทําให้หุ้นของบริษัทสยามนิสสนัออโต้โมบิลล์ของกลุม่พร

ประภาลดลงจากร้อยละ ๗๕ เหลือร้อยละ ๒๕ และหมดสิ Tนอํานาจบริหารไป วรรณ ซนัซืFอ, พงส์ สารสนิ, 

และจติุ บญุสงู ภายหลงัต้องขายหุ้นข้างมากให้แก่บริษัทอีซซุ ุ ประเทศญีFปุ่ น ปัจจบุนัทั Tง ๓ ตระกลูถือหุ้น

รวมกนัในบริษัท อีซซุ ุมอเตอร์ ประเทศไทย จํากดัอยูร้่อยละ ๐.๒๙ (ณ วนัทีF ๓๐ กรกฏาคม พ.ศ. ๒๕๕๓)39 

และในบริษัทตรีเพชร อีซซุ ุ จํากดัอยูร้่อยละ ๙.๔๗  (ณ วนัทีF ๒๘ กรกฏาคม พ.ศ. ๒๕๕๓)40, โตโยต้าร่วม

ทนุกบัสยามซีเมนต์ กลุม่สยามซีเมนต์ลงทนุในบริษัทชิ Tนสว่นยานยนต์หลายบริษัท ก่อนทีFตดัสนิใจทิ Tงธรุกิจ

ยานยนต์และชิ Tนสว่นหลงัวิกฤตเศรษฐกิจปีพ.ศ. ๒๕๔๐ ปัจจบุนัสยามซีเมนต์เหลือหุ้นในบริษัทโตโยต้า 

มอเตอร์ ประเทศไทยจํากดัร้อยละ ๑๐ (ณ วนัทีF ๒๕ มิถนุายน พ.ศ. ๒๕๕๓) 41 , ฮอนด้าร่วมทนุกบั

                                                             
39 รายงานการประชมุผู้ ถือหุ้นของบริษัท, กระทรวงพาณิชย์ [ออนไลน์],๑๐ พฤษภาคม ๒๕๕๔. แหลง่ทีมา 
www.corpus.bol.co.th/Corpus 
40 รายงานการประชมุผู้ ถือหุ้นของบริษัท, กระทรวงพาณิชย์ [ออนไลน์] ,๑๐ พฤษภาคม ๒๕๕๔. แหลง่ทีมา 
www.corpus.bol.co.th/Corpus 
41 รายงานการประชมุผู้ ถือหุ้นของบริษัท, กระทรวงพาณิชย์ [ออนไลน์] ,๑๐ พฤษภาคม ๒๕๕๔. แหลง่ทีมา 
www.corpus.bol.co.th/Corpus 



สํานกังานทรัพย์สนิสว่นพระมหากษัตริย์และปัจจบุนัทนุลดาวลัย์ยงัถือหุ้นอยูจํ่านวนร้อยละ ๑๐ (ณ วนัทีF ๙ 

มิถนุายน พ.ศ. ๒๕๕๓)42 

 

จ. เกดิกลุ่มทุนใหม่ๆจากภาคอุตสาหกรรมใหม่ 

 แผนภมิูทีF ๔ แสดงสะท้อนให้เห็นถงึการเปลีFยนแปลงโครงสร้างเศรษฐกิจของประเทศไทย กลุม่ทนุ

ทีFเกีFยวข้องกบัภาคเกษตร (โดยเฉพาะการค้าข้าว) ไมส่ามารถคงสถานการณ์เป็นกลุม่ทนุทีFใหญ่ทีFสดุใน

ประเทศได้ เช่น กลุม่แสงทองไรซ์ อนัดบั ๑๗ ในปีพ.ศ. ๒๕๒๓, กลุม่เมโทรของเลาหทยั อนัดบัทีF ๙ ในปี

พ.ศ. ๒๕๒๓ และ ๒๑ ในปีพ.ศ. ๒๕๒๙, กลุม่แหลมทองสหการของคณาธนะวานิชย์ อนัดบัทีF ๓๑ ในปี

พ.ศ. ๒๕๒๓, อนัดบัทีF ๘๘ ในปีพ.ศ. ๒๕๒๙, กลุม่กมลกิจของเอีFยมสรีุย์ อนัดบัทีF ๗๗ ในปีพ.ศ. ๒๕๒๓ 

บริษัทเหลา่นี TเมืFอเข้าสูท่ศวรรษทีF ๒๕๓๐ แล้วไมเ่คยติดอนัดบับริษัททีFใหญ่ทีFสดุ ๑๐๐ อนัดบัแรกได้อีกเลย 

ธรุกิจหลกัของบริษัทเหลา่นี Tคือการค้าข้าวและ/หรือการแปรรูปสนิค้าเกษตรขั Tนปฐมภมิู อยา่งไรก็ตามกลุม่

ธรุกิจเกษตรทีFมีการนําเทคโนโลยีมาใช้และแปรรูปสนิค้าเกษตรในระดบัทติุยภมิูได้ยงัสามารถคงตําแหน่งไว้

ได้ เช่นกลุม่ซีพี และกลุม่เบทาโกร เป็นต้น กลุม่ซีพีติดอนัดบัครั Tงแรกปีพ.ศ. ๒๕๒๙ สว่นกลุม่เบทาโกรปี

พ.ศ. ๒๕๔๒ 

 นอกจากกลุม่ธรุกิจเกษตรแล้ว อีกกลุม่ธรุกิจหนึFงทีFบทบาทน้อยลงในช่วงปลายทศวรรษทีF ๒๕๒๐ 

ถงึต้นทศวรรษทีF ๒๕๓๐ ได้แก่กลุม่ธรุกิจสิFงทอ บริษัทเทียนจิน โพลีเอสเตอร์, บริษัททีบีไอและบริษัทไทยเม

ลอนทีFอยูใ่นกลุม่สิFงทอล้วนเป็นบริษัททีFติดอนัดบับริษัททีFใหญ่ทีFสดุในทศวรรษทีF ๒๕๒๐ และหลดุไปในช่วง

ต้นทศวรรษทีF ๒๕๓๐ ทั Tงสิ Tน 

ในทางกลบักนั ทศวรรษทีF ๒๕๓๐ เป็นการก่อร่างสร้างตวัของกลุม่ธรุกิจใหม่ๆ  กลุม่ค้าปลีกก้าวขึ Tน

เป็นบริษัททีFใหญ่ทีFสดุในปลายทศวรรษทีF ๒๕๓๐ และต้นทศวรรษทีF ๒๕๔๐ เช่น กลุม่เซน็ทรัล, บริษัทเอก

ชยัดิสทริบิวชัFนซิสเตม็ (เจ้าของกิจการเทสโก้), บริษัทบิ|กซี, บริษัทสยามแม๊คโคร, บริษัทซีพีเซเวน่ อีเลเวน่ 

เป็นต้น กลุม่โทรคมนาคมขึ Tนอนัดบัในปีพ.ศ. ๒๕๔๒ ได้แก่บริษัท เอไอเอส และบริษัทแท๊ค โดยอยูใ่นอนัดบั

ทีF ๓๙ และ ๕๓ ตามลําดบั ธรุกิจกลุม่สรุาหลงัจากการควบรวมธรุกิจสรุาจากกลุม่เตชะไพบลูย์ในช่วงปลาย

ทศวรรษทีF ๒๕๒๐ และต้นทศวรรษทีF ๒๕๓๐ ธรุกิจสรุาของกลุม่เถลงิ/เจริญ ก็ผกูขาดธรุกิจสรุาในประเทศ

ไทยและมีหลายบริษัทติดอนัดบับริษัททีFใหญ่ทีFสดุในประเทศไทย ๑๐๐ อนัดบัในปีตา่งๆสลบักนัไป เช่น 

สรุามหาทิพย์ในปีพ.ศ. ๒๕๓๕ อนัดบัทีF ๑๗ หรือบริษัทกิตติยาบญุ ปีพ.ศ. ๒๕๔๒ อนัดบั ๕๔ เป็นต้น 

อยา่งไรก็ตาม ถงึแม้มีกลุม่ธรุกิจเกิดขึ Tนใหม ่ และกลายเป็นกลุม่ทนุทีFมีอิทธิพลทางเศรษฐกิจ

ระดบัชาติ แตก่ลุม่ธรุกิจเหลา่นี Tยงักระจกุตวัอยูใ่นการเข้าร่วมสมัปทานกบัรัฐ เช่น เทคและเอไอเอสคือ

                                                             
42 รายงานการประชมุผู้ ถือหุ้นของบริษัท, กระทรวงพาณิชย์ [ออนไลน์] ,แหลง่ทีมา www.corpus.bol.co.th/Corpus 



คูส่ญัญากบัการโทรศพัท์แหง่ประเทศไทยและองค์การสืFอสารมวลชนแหง่ประเทศไทย หรือการประมลู

โรงงานสรุาจากรัฐ เช่น กลุม่บริษัทโรงงานสรุาหลายบริษัทของนายเจริญ หรือการอยูใ่นธรุกิจทีFได้รับการ

ปกปอ้งจากการแขง่ขนัจากตา่งชาติ เช่นการค้าปลีก เป็นต้น    

แผนภมิูทีF ๔ บริษัททีFใหญ่ทีFสดุในประเทศไทย ๑๐๐ อนัดบัแรกในปีตา่งๆ (เลือกเฉพาะบางบริษัท) 



 

 

 

1980 1986 1992 1999 2003 2009
2523 2529 2535 2542 2546 2552

Thai Farmer Bank 15 13 6 10 24 25
Bangkok Bank 4 3 1 2 18 21
Siam Cement 7 14 10 7 59
Metro 9 21
Boonrod Brewery 11 31 23 72 58 32
Toyota Motors 10 25 9 11 41 2
Saeng Thong Rice 17
Surathip Sinsamutr 34
Siam City Cement 94 55 37 64
Laem thong 31
Teijin Plyester 26 58 96
Serm Suk 46 70 51 67
CP Intertrade 79 62 79
Thai Melon 50 84
Red Bull 85 76
TBI 86
Chaiyaporn Rice 88
Thai Petrochemical Industry 99 44 40 63 95
Saha Pathanapibul 58 98 85
bank of ayudthaya 24 33 18 21 52
SCB 61 18 11 13 32
Tri Petch Isuzu 20 36 12 68 14 22
Saha Union 38 26 28 54 95
Sara Maharas 20 27
Surathip (Central&South) 40
Soon hua Seng 20 38 43 94
ITD 42 93 48 50 99
Siam Motors 23 35 15 75 50 37
Kamolkij 74
CP Feedmill 31 32 51 35
Thai Life Insurance 100 40 49 52 47
Central Department Store 61 65 67 72
Sura Mahathip 17 61
Siam Macro 39 19 28 23
Beer Thai 1991 22 68
Sangsom 20
Ekkachai Distribution (TESCO) 32 16 12
AIS 39 12 19
CP 7-11 47 27 15
TAC 53 38 33
SahaViriya Steel 78 57 40 63
Sura Mahathip South 25
BigC 81 25 24
Betago 82 31
YLG Bullion International 8
Kritayaboon 54



ทุนไทยหลังวกิฤตเศรษฐกจิ 

วิกฤตเศรษฐกิจนํามาซึFงการเปลีFยนแปลงอยา่งใหญ่หลวงตอ่กลุม่ทนุไทย ช่วงเศรษฐกิจฟองสบู่

ระหวา่งปี ๒๕๓๐-๒๕๓๙ ดลุบญัชีเดินสะพดัของไทยก่อนการลดคา่เงินขาดดลุอยา่งตอ่เนืFองประเทศไทย

ขาดดลุการค้าอยา่งหนกัพ.ศ. ๒๕๔๐ รัฐบาลทีFสมยัพล.อ.ชวลติ ยงใจยทุธประกาศลอยตวัคา่เงินบาทใน

วนัทีF ๒ กรกฎาคม พ.ศ. ๒๕๔๐ ภาคธรุกิจทีFกู้ เงินในสกลุเหรียญสหรัฐมีต้นทนุทีFเพิFมขึ TนมหาศาลในชัFว

ข้ามคืน รัฐบาลไทยจําเป็นต้องขอให้กองทนุการเงินระหวา่งประเทศ (International Monetary Fund: IMF) 

เข้ามาช่วยเหลือโดยกู้ เงินจากกองทนุการเงินระหวา่งประเทศเป็นจํานวน ๑๗,๒๐๐ ล้านเหรียญสหรัฐ เงินกู้

ทีFได้รับจากกองทนุการเงินระหวา่งประเทศเป็นเงินกู้ ทีFได้รับอยา่งมีเงืFอนไข ประเทศไทยจะต้องตกลงเข้า

โครงการสร้างเสถียรภาพและปรับโครงสร้างทางเศรษฐกิจภายใต้การแนะนําของกองทนุการเงินระหวา่ง

ประเทศ รัฐบาลจําเป็นต้องออกมาตรการเพืFออุ้มสถาบนัการเงินและพยงุระบบเศรษฐกิจไว้ทําให้รัฐบาล

ไทยต้องเป็นหนี Tผา่นกองทนุเพืFอการฟืTนฟแูละพฒันาระบบสถาบนัการเงิน (หรือเรียกสั TนๆโดยทัFวไปวา่

กองทนุฟืTนฟฯู) ถงึ ๑.๑๔ ล้านล้านบาทจนถงึปัจจบุนั43  

ปัจจยัแวดล้อมทีFสําคญักบัการพฒันากลุม่ทนุและการสะสมทนุในประเทศหลงั พ.ศ. ๒๕๔๐ ถงึ

ปัจจบุนัได้แก่ การลอยตวัคา่เงินบาทซึFงนํามาสูก่ารลม่สลายของกลุม่ทนุหลายกลุม่, การเติบโตทาง

เศรษฐกิจของชนบทไทยและการกระจายอํานาจผา่นองค์กรปกครองสว่นท้องถิFน, และการเปิดตลาดเสรี

โดยเฉพาะในภมิูภาคอาเซียน ซึFงแตล่ะปัจจยัมีรายละเอียดดงันี T 

 

 

แผนภมิูทีF ๕ แผนภมิูแสดงดลุบญัชีเดินสะพดัและดลุการค้าของประเทศไทยพ.ศ. ๒๕๓๖ – ๒๕๕๓44 

                                                             
43 หนี TกองทนุฟืTนฟฯู ก่อให้เกิดภาระดอกเบี Tยปีละ กวา่ ๖ หมืFนล้านบาทตอ่ปีในปัจจบุนั เงินกองทนุนี TเองทีFทําให้เกิดปรากฏการณ์ล้มบน

ฟกู กลา่วคือการนําเงินจากกองทนุฟืTนฟฯูไปชว่ยบริษัทและสถาบนัการเงินตา่งๆ โดยทีFผู้ ถือหุ้นไมต้่องรับผิดชอบแตอ่ยา่งใด ในชว่งต้นปี
พ.ศ. ๒๕๕๕ รัฐบาลได้ผลกัดนัให้ธนาคารแหง่ประเทศรับหนี TกองทนุฟืTนฟฯูกลบัไปบริหาร ทําให้เกิดขา่วใหญ่โตเรืFองความไมล่งรอยกนั
ระหวา่งกระทรวงการคลงักบัธนาคารแหง่ประเทศไทย รายละเอียดเกีFยวกบักองทนุฟืTนฟฯูและการวิวาทะกนัระหวา่งกระทรวงการคลงั
และธนาคารแหง่ประเทศไทยสามารถตดิตามได้ในสาํนกัขา่ว ThaiPublica www.thaipublica.com อนึFงจําเป็นต้องกลา่วในทีFนี Tด้วย
วา่ไมป่รากฏวา่มีรายละเอียดการใช้เงินกองทนุฟืTนฟฯูในชว่งวิกฤตเศรษฐกิจ ทั Tงในหน้าเว๊บไซค์ของกองทนุเองหรือในธนาคารแหง่ประเทศ
ไทย ทําให้ไมส่ามารถตรวจสอบได้วา่คนกลุม่ใดได้ประโยชน์จากเงินกองทนุเท่าใดบ้าง เงินจํานวน ๑.๑๔ ล้านล้านบาทถือเป็นเงินจํานวน
มากและสง่ผลตอ่การพฒันารัฐไทยมหาศาล ดงันั Tนหากมีการศกึษาถงึการใช้เงินกองทนุฟืTนเพืFอให้เหน็ทีFมาทีFไปจะทําให้สงัคมไทย
กระจา่งมากขึ Tน 
44 ข้อมลูจากธนาคารแหง่ประเทศไทย, กราฟฟิกโดยผู้ เขียน 



 

 

๑. การลอยตัวจากเงนิบาทและการล่มสลายของกลุ่มทุนไทย 

การลอยตวัคา่เงินบาททําให้กลุม่ธรุกิจชั Tนนําของไทยลม่สลายเป็นจํานวนมาก ก่อนวิกฤต

เศรษฐกิจกลุม่ทนุไทยเริFมกู้ เงินเพืFอใช้ในการลงทนุในรูปเงินสกลุดอลลาร์สหรัฐเนืFองจากดอกเบี Tยของเงิน

สกลุดอลลาร์สหรัฐตํFากวา่ดอกเบี Tยของเงินสกลุบาทมาก ความตา่งระหวา่งดอกเบี Tยเงินบาทและดอกเบี Tย

ดอลลาร์สหรัฐเริFมถ่างขึ Tนในปีพ.ศ. ๒๕๓๙ และในบางช่วงของปีอตัราดอกเบี Tยตา่งกบัถงึสามเทา่ (ดงัทีF

แสดงในแผนภมิูทีF ๖ ก่อนลอยตวัคา่เงินดอกเบี Tยเงินบาทแพงกวา่ดอกเบี Tยดอลลาร์สหรัฐถงึเทา่ตวั ดงันั Tน

การกู้ ยืมในรูปแบบดอลลาร์สหรัฐสามารถลดต้นทนุดอกเบี Tยได้ถงึเทา่ตวัหากอตัราแลกเปลีFยนคงทีF) 

ประกอบกบันโยบายของรัฐบาลไทยทีFต้องการสร้างเสถียรภาพทางเศรษฐกิจเพืFอดงึดดูนกัลงทนุจาก

ตา่งชาติได้ใช้การตรึงอตัราแลกเปลีFยนระหวา่งดอลลาร์สหรัฐกบัคา่เงินบาทไว้ทีF ๒๕ บาทตอ่ดอลลาร์สหรัฐ

เป็นเวลานานตั Tงแตป่ลายทศวรรษทีF ๒๕๒๐ นโยบายการตรึงอตัราแลกเปลีFยนนี Tทําให้กลุม่ทนุไทยมีความ

เชืFอมัFนในการกู้ เงินสกลุดอลลาร์สหรัฐ แตส่ถานภาพของการคลงัของรัฐไทยทําให้ในเดือนกรกฎาคม พ.ศ. 

๒๕๔๐ ธนาคารแหง่ประเทศไทยไมส่ามารถรักษาระดบัอตัราแลกเปลีFยนดงักลา่วไว้ได้อีกตอ่ไปเนืFองจาก

เงินทนุสํารองระหวา่งประเทศไมมี่เหลือพอทีFจะตอ่สู้กบัการเก็งกําไรระดบันานาชาติ รัฐบาลจําต้องประกาศ

ลอยตวัคา่เงินจากดอลลาร์ละ ๒๕ บาทเป็นดอลลาร์ละ ๕๐ บาท  

แผนภมิูทีF ๖ การเปรียบเทียบอตัราดอกเบี Tยกู้ ยืมระหวา่งเงินบาทกบัเงินดอลลา่ร์สหรัฐย้อนหลงั45 

                                                             
45 ธนาคารแหง่ประเทศไทย, Board of Governors of the Federal Reserve System, กราฟฟิกโดยผู้ เขียน 
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ธรุกิจไทยทีFกู้ เงินเพืFอการลงทนุระยะยาวในรูปของเงินดอลลาร์สหรัฐมกักู้ลกัษณะเงินกู้ระยะสั Tนดงั

แสดงให้เห็นในแผนภมิูทีF ๗ เมืFอนกัลงทนุหรือผู้ให้กู้ชาวตา่งชาติเริFมตั TงคําถามกบัความเชืFอมัFนในเศรษฐกิจ

และความมัFนคงทางการคลงัของไทย การตอ่สญัญาเงินกู้ระยะสั Tนก็เริFมยากขึ Tน ทําให้ธรุกิจไทยเกิดปัญหา

สภาพคลอ่ง ยิFงเมืFอรัฐประกาศลอยตวัคา่เงินบาทในปีพ.ศ. ๒๕๔๐ ภาระดอกเบี Tยและเงินต้นของเงินกู้สกลุ

ดอลลาร์สหรัฐในรูปเงินบาทก็เพิFมขึ Tนเทา่ตวัในช่วงข้ามคืน46  

ธรุกิจทีพีไอของประชยั เลีFยวไพรัตน์มีหนี Tในรูปดอลลาร์สหรัฐถงึ ๓๒,๐๐๐ ล้านดอลลาร์สหรัฐในปี

พ.ศ. ๒๕๔๐ 47  และหนี Tก้อนนี Tทําให้ทีพีไอกลายเป็นตํานานแหง่การปรับโครงสร้างหนี TทีFยื Tอเยื Tอและยาวนาน

ทีFสดุในประวติัศาสตร์ธรุกิจไทย กลุม่แท็ค/ยคูอมของบญุชยักู้ เงินราว ๔๐๐ กวา่ล้านดอลลาร์สหรัฐต้นปี

พ.ศ. ๒๕๓๙ ทําให้บริษัทยคูอมขาดทนุจากอตัราแลกเปลีFยนอยา่งเดียวในปีพ.ศ. ๒๕๔๐ ถงึ ๒๐,๐๔๑ 

ล้านบาทและมีหนี Tทั Tงสกลุบาทและดอลลาร์สหรัฐสงูถงึ ๑๐๑,๗๘๗ ล้านบาท ณ สิ Tนปีนั Tน การปรับ

โครงสร้างหนี Tมหาศาลนี Tทําให้บญุชยัต้องขายหุ้นยคูอมและแท็คให้ทนุตา่งชาติเพืFอนําเงินจากการขายหุ้น

                                                             
46 เชน่เมืFอผู้กู้กู้ เงินดอลลา่สหรัฐมา ๑๐๐ เหรียญทีFดอกเบี Tยเทา่กบัร้อยละ ๖ ตอ่ปี ในภาวะอตัราแลกเปลีFยนเทา่กบั ๑ ดอลลา่ตอ่ ๒๕ 

บาท เทา่กบัเธอได้เงินในรูปบาทมา ๒,๕๐๐ บาท และต้องจา่ยดอกเบี Tยปีละ ๖ ดอลลา่หรือ ๑๕๐ บาทตอ่ปี เธอคาดหวงัวา่รัฐบาลจะ
ยงัคงอตัราแลกเปลีFยนไว้ทีF ๒๕ บาทตลอดไป ดงันั Tนจงึไมไ่ด้ประกนัความเสีFยงใดๆกบัอตัราแลกเปลีFยน วนัรุ่งขึ TนอตัราแลกเปลีFยนออ่นลง
เทา่ตวัเป็น ๑ ดอลลา่ตอ่ ๕๐ บาท เธอต้องจา่ยดอกเบี Tยปีละ ๓๐๐ บาท และเงินต้นเปลีFยนไปเป็นมลูคา่ ๕,๐๐๐ บาททนัที ต้นทนุทาง
การเงินเพิFมขึ Tนเทา่ตวัเนืFองจากรายรับของเธอเป็นเงินบาททั Tงหมด   
47 “ปรบัโครงสร้างหนีQทีพีไอ ประชยัวางบริษัทเป็นเดิมพนั”, ผู้จดัการ, มกราคม, ๒๕๔๒ 



มาใช้หนี T กลุม่ทนุตา่งชาติทีFเข้ามาซื Tอหุ้นจากบญุชยัคือกลุม่เทเลนอร์จากประเทศนอร์เวย์ 48 กลุม่ปนูซิเมนต์

ไทยคือกลุม่ทีFมีหนี Tเสียใหญ่ทีFสดุอนัดบัสองรองจากกลุม่ทีพีไอของประชยัในระบบธนาคารไทยหลงัเกิด

วิกฤตเศรษฐกิจ เมืFอมีการลอยตวัอตัราแลกเปลีFยนหนี TของบริษัททีFเป็นเงินดอลลาร์ประมาณร้อยละ ๘๐ คิด

แปลงเป็นเงินบาทสงูขึ Tนมาก จากหนี Tเดิมแสนกวา่ล้านบาท เพิFมขึ Tนไปเป็น ๒๔๗,๐๐๐ ล้านบาท หนี Tของ

บริษัทช่วงนั Tนคิดเป็นประมาณร้อยละ ๕ ของหนี Tทั Tงประเทศ ในปีนั Tนปีเดียวบริษัทขาดทนุจากอตัรา

แลกเปลีFยนมากกวา่ ๕๒,๐๐๐ ล้านบาท49 

แผนภมิูทีF ๗ แผนภมิูแสดงจํานวนเงินกู้ตา่งประเทศระหวา่งปีพ.ศ. ๒๕๓๐ – ๒๕๕๑50 

 

 กลุม่ธรุกิจชั Tนนําของไทยหลายกลุม่ลม่สลาย เช่น กลุม่คาเธ่ย์/กระจกไทยอาซาฮีของตระกลูศรี

เฟืF องฟุง้, กลุม่ธนาคารศรีนครของตระกลูเตชะไพบลูย์, กลุม่ทีพีไอของตระกลูเลีFยวไพรัตน์, กลุม่

อตุสาหกรรมเหลก็ของสวสัดิs หอรุ่งเรือง, กลุม่ทีบีไอของสกุรี โพธิรัตนนงักรู ล้มละลาย กลุม่ธนาคารกรุงเทพ

, ธนาคารกสกิรไทย, แท็คของบญุชยั, สยามนิสสนัของตระกลูพรประภา เสียหุ้นสว่นใหญ่ให้กบัการเพิFมทนุ

ของตา่งชาติ เป็นต้น การสญูเสียธรุกิจไมว่า่จะในรูปแบบการล้มละลาย, การปรับโครงสร้างหนี Tหรือการ

ยอมให้ตา่งชาติเข้าครอบครองกิจการล้วนสร้างความเจ็บปวดให้กบักลุม่ทนุไทยทั Tงสิ Tน กลุม่ทีFล้มละลายไป

หลายกลุม่บทบาททางเศรษฐกิจการเมือง กลุม่ทีFยืนหยดัอยูไ่ด้หลายกลุม่ปรับตวัให้เข้ากบัโลกการแขง่ขนั

สมยัใหมแ่ละกลายเป็นกลุม่ทีFก้าวหน้าชั TนนําของประเทศและของโลกดงัทีFจะเห็นได้ตอ่ไป  

 

๒. การเตบิโตทางเศรษฐกจิของชนบทไทยและการกระจายอาํนาจผ่านองค์กรปกครองส่วน

ท้องถิRน 
                                                             
48 ณิบพนั, “เจ้าสวั YESTERDAY โศกนาฏกรรมนายทนุไทย ภาคกําสรวลนายวาณิช”, เนชัFน, ๒๕๔๕, กรุงเทพ, หน้า ๑๘๔ – ๑๘๗ 
49 “กานต์ ตระกูลฮนุ แนะเคล็ดลา้งหนีQ”, มตชินออนไลน์, ๑๖ เมษายน พ.ศ. ๒๕๕๕ 
50 ธนาคารแหง่ประเทศไทย 



รัฐธรรมนญูปีพ.ศ. ๒๕๔๐ หมวดทีF ๙ มีการระบถุงึการจดัตั Tงองค์กรปกครองสว่นท้องถิFน (อปท.) 

โดยมีจดุมุง่หมายให้เกิดการกระจายอํานาจจากสว่นกลางและเกิดการกําหนดนโยบายจากท้องถิFนเอง 

อปท. มีสามรูปแบบคือระดบัเทศบาล, องค์การบริหารสว่นตําบล และองค์การบริหารสว่นจงัหวดั องค์กร

ปกครองสว่นท้องถิFนมีอํานาจหน้าทีFในการบริหารสาธารณปูโภคพื Tนฐานตา่งๆของท้องถิFน โดยทีFรัฐ

สว่นกลางโอนอํานาจและหน่วยงานมาให้พร้อมทั Tงงบประมาณ กลา่วคือมีการโอนถ่ายสามอยา่งด้วยกนัคือ

งาน, เงิน และคน เช่น การโอนโรงเรียนในท้องถิFนจากสงักดักระทรวงศกึษาธิการ หรือการโอนโรงพยาบาล

ในท้องถิFนจากสงักดักระทรวงสาธารณะสขุกบัเข้าสงักดัอปท. เป็นต้น กฎหมายลกูทีFเกิดขึ TนเพืFอรองรับการ

จดัตั Tง อปท. ตามรัฐธรรมนญูคือ พ.ร.บ. กําหนดแผนและขั Tนตอนการกระจายอํานาจให้แก่องค์การการ

ปกครองสว่นท้องถิFน พ.ศ. ๒๕๔๒  

ทีFมาของอปท.มาจากการเลือกตั Tงโดยตรงจากประชาชนแตส่งักดักระทรวงมหาไทย เชน่องค์กร
บริหารจงัหวดัมีสมาชิกมาจากการเลือกตั Tงและมีผู้วา่ราชการจงัหวดัคอยกํากบัดแูล อปท.มีความเป็นอิสระ
ในการกําหนดนโยบาย, การปกครอง, การบริหาร, การบริหารงานบคุคล การเงินและการคลงั และมีอํานาจ
หน้าทีFของตนเองโดยเฉพาะ อปท.ยงัได้รับการจดัสรรงบประมาณเพืFอบริหารหน่วยงานทีFได้รับโอนไปอีก
ด้วย กฎหมายลกูของอปท. ช่วงแรกกําหนดให้อปท.สามารถได้สว่นแบง่ถงึร้อยละ ๓๕ ของบประมาณรัฐ 
ซึFงภายหลงัถกูแก้ไขให้ได้รับอยูที่Fร้อยละ ๒๕ ในปีพ.ศ. ๒๕๕๓ อปท.ทัFวประเทศได้รับการจดัสรรเงิน
งบประมาณจากรัฐสว่นกลางทั Tงสิ Tนเป็นเงิน ๓๓๗,๐๐๐ ล้านบาท ซึFงเติบโตขึ Tนจากปีพ.ศ. ๒๕๔๓ ซึFงได้รับ
การจดัถงึ ๙๙,๐๐๐ ล้านบาทถงึร้อยละ ๒๓๗   

แผนภมิูทีF ๙ รายได้องค์กรปกครองสว่นท้องถิFนเทียบกบัรายได้รัฐสว่นกลาง51 

 

                                                             
51 สมาคมสนันิบาตเทศบาลแหง่ประเทศไทย, www.nmt.co.th 



การเกิดของอปท.สง่ผลมหาศาลกบัการพฒันาเศรษฐกิจและสงัคมไทย ในด้านการใช้งบประมาณ
อปท.สามารถกําหนดนโยบายการบริหารงบประมาณได้ด้วยตนเองโดยทําให้ความรู้/ทกัษะในการให้บริการ
สาธารณะกลบัสูท้่องถิFนซึFงสามารถเข้าถงึและเข้าใจความต้องการในพื TนทีFได้ดีกวา่ การบริหารทรัพยากรเอง
ถ่ายทอดทกัษะการบริหารจดัการรายรับ-รายจ่าย, วางแผนงบประมาณ, ตดัสนิใจการลงทนุ, การจดัทํา
บญัชี การจดัซื Tอจดัจ้างไปสูน่กัการเมืองท้องถิFน ในทางการเมือง การกระจายอํานาจสง่ผลให้เกิดการตืFนตวั
ทางการเมืองครั Tงใหญ่เมืFองบประมาณถงึ ๑ ใน ๔ ของประเทศสามารถบริหารได้โดยตรงจากการเลือกตั Tง
ระดบัท้องถิFน ในแงนี่ Tการกระจายอํานาจอาจมีสว่นสนบัสนนุและพฒันาความเข้าใจเกีFยวกบัประชาธิปไตย
ไทยให้กบัชนบทด้วย ในทางเศรษฐกิจ การบริหารงบประมาณได้เองสง่ผลให้เศรษฐกิจชนบทพฒันาได้
รวดเร็ว ประกอบกบัราคาพืชผลการเกษตรทีFเพิFมขึ TนในทศวรรษทีF ๒๕๔๐ สง่ผลให้เศรษฐกิจในตา่งจงัหวดัมี
อตัราการเติบโตทีFรวดเร็วกวา่กรุงเทพและปริมณฑล  

จากแผนภมิูทีF ๑๐ และ ๑๑ จะเห็นได้วา่การเติบโตของจีดีพีและจีดีพีตอ่หวัของทกุภมิูภาคยกเว้น
ภาคตะวนัตกเติบโตในอตัราทีFเร็วกวา่กรุงเทพและปริมณฑล โดยเฉพาะอยา่งยิFงภาคตะวนัออกทีFซึFงมีการ
พฒันาอตุสาหกรรมอยา่งสงู ทั Tงนี Tคนงานในภาคอตุสาหกรรมของภาคตะวนัออกโดยมากยงัมีพื Tนเพจาก
อีสาน ซึFงทําให้รายได้ตวัหวัของคนอีสานอาจจะมากขึ Tนกวา่จีดีพีตอ่หวัด้วย การเติบโตทางเศรษฐกิจของ
สว่นภมิูภาคนี Tกลายเป็นตลาดทีFสําคญัสําหรับการขยายตวัของทนุนิยมในประเทศไทย และเป็นภาพสะท้อน
ของกระบวนทีFไมอ่าจย้อนกลบัได้ของการเชืFอมโยงเศรษฐกิจทนุนิยมเข้าสูเ่ศรษฐกิจชนบท  

แผนภมิูทีF ๑๐ แผนภมิูแสดงการเติบโตของจีดีพีประเทศไทยแบง่ตามภมิูภาค ทีFราคาตลาด ใช้ปี
พ.ศ. ๒๕๔๐ เป็นปีฐาน จีดีพี ณ ปีพ.ศ. ๒๕๔๐ เทา่กบั ๑๐๐52 

 

 

                                                             
52 สาํนกังานคณะกรรมการพฒันาเศรษฐกิจและสงัคมแหง่ชาต,ิ กราฟฟิกโดยผู้ เขียน 



แผนภมิูทีF ๑๑ แผนภมิูแสดงการเติบโตของจีดีพีตอ่หวัของประเทศไทยแบง่ตามภมิูภาค ทีFราคา
ตลาด ใช้ปีพ.ศ. ๒๕๔๐ เป็นปีฐาน จีดีพีตอ่หวั ณ ปีพ.ศ. ๒๕๔๐ เทา่กบั ๑๐๐53 

 

 

๓. การเปิดตลาดเสรีโดยเฉพาะในภมิูภาคอาเซียน 

หลงัวิกฤตเศรษฐกิจปีพ.ศ. ๒๕๔๐ เกิดปรากฎการณ์ด้านการค้าตา่งประเทศทีFสําคญัสองประการ

คือ การขยายตวัอยา่งรวดเร็วของการทําสนธิสญัญาการค้าเสรีแบบทวิภาคี ปรากฏการณ์นี Tเกิดขึ Tนภายใต้

บริบทของความล้มเหลวในการเจรจากรอบการค้าเสรีระดบัโลกภายใต้การนําขององค์กรการค้าโลกในการ

เจรจารอบโดฮา เมืFอการเจรจาในระดบัพหภุาคีไมเ่ป็นผลสําเร็จ ประเทศตา่งๆทัFวโลกจงึตดัสนิใจเจรจา

กรอบการค้าเสรีในรูปแบบทวิภาคี ในอดีตทีFผา่นมา การเปิดเสรีการค้าและบริการมีองค์กรการค้าโลกเป็น

ตวัประสานงาน ในรอบการค้าปัจจบุนัความขดัแย้งเกิดจากประเทศทีFกําลงัพฒันาเห็นวา่ประเทศทีFพฒันา

แล้วไมมี่ความเป็นธรรมเนืFองจากประเทศทีFกําลงัพฒันาขนาดใหญ่ต้องเปิดเสรีในด้านการค้าและการลงทนุ

ในภาคบริการและภาคอตุสาหกรรมให้กบัประเทศทีFพฒันาแล้วซึFงได้เปรียบอยา่งมากในด้านเงินทนุและ

เทคโลโนยี ขณะทีFประเทศทีFพฒันาแล้วกลบัไมเ่ปิดตลาดสนิค้าการเกษตรให้กบัประเทศทีFกําลงัพฒันา 

ดงันั Tนความตกลงร่วมมือในรอบโดฮาจงึไมป่ระสบความสําเร็จ 

หลายประเทศจงึเปลีFยนกลยทุธ์ด้วยการสร้างตลาดเสรีแบบทวิภาคี ลกัษณะการทําสญัญาพหภุาคี

มีโอกาสทีFจะสําเร็จมากกวา่ การทําสญัญาทวิภาคีคือการทําสญัญาระหวา่งเขตเศรษฐกิจสองเขต จํานวน

รายการสนิค้าทีFนํามาเจรจากนัมีน้อยและไมมี่ความขดัแย้งกนัมาก ในรายการทีFขดัแย้งกนัมากก็สามารถ
                                                             
53 สาํนกังานคณะกรรมการพฒันาเศรษฐกิจและสงัคมแหง่ชาต,ิ กราฟฟิกโดยผู้ เขียน 



สงวนไว้ได้ การทําสญัญาการค้าทวิภาคีถกูผลกัดนัจากประเทศคูแ่ขง่ตามกลไกความได้เปรียบในการ

แขง่ขนัเชิงเปรียบเทียบ การลดภาษีและเปิดเสรีการค้าระหวา่งประเทศคูแ่ขง่จะทําให้ประเทศสนิค้าจาก

ประเทศนั Tนถกูกวา่ประเทศอืFน ดงันั TนเมืFอมีประเทศใดประเทศหนึFงทําสญัญาเปิดเสรีการค้ากบัประเทศอืFน 

ประเทศคูแ่ขง่จงึต้องทําสญัญาแบบเดียวกนักบัประเทศนั TนหรือประเทศทีFใกล้เคียงด้วยเพืFอไมใ่ห้เสียเปรียบ  

ภายใต้บริบทการค้าโลกเช่นนี T ประเทศไทยได้เข้าลงนามการค้าเสรีในลกัษณะทวิภาคีกบัประเทศ

ตา่งๆ เช่น สญัญาการค้าเสรีระหวา่งไทย – ออสเตรเลีย, ไทย – อินเดีย, ไทย – ญีFปุ่ น ในช่วงระหวา่งปีพ.ศ. 

๒๕๔๔ – ๒๕๔๙ 

ปรากฏการณ์ทีFสองคือความร่วมมือกนัทางเศรษฐกิจในกลุม่ประเทศอาเซียน กลุม่ประเทศอาเซียน

ร่วมกนัลงนามในกฎบตัรอาเซียน (Asean Chapter) ในเดือนธนัวาคม พ.ศ. ๒๕๕๑ เสาทีFสําคญัทีFสดุใน

กรอบความร่วมมืออาเซียนคือเสาประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน ผิดกบัความเข้าใจของคนทัFวไป ประชาคม

เศรษฐกิจอาเซียนไมใ่ช่จดุๆหนึFงทีFเกิดขึ Tน ณ เวลาในใดเวลาหนึFงในประวติัศาสตร์ สืFอมวลชนหรือ

นกัวิชาการทีFไมมี่ความรู้พอมกักลา่ววา่ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนจะเริFมขึ Tนในปีพ.ศ. ๒๕๕๘ ในความเป็น

จริง ประชาคมเศรษฐกิจเริFมขึ Tนนานแล้ว และสง่ผลกระทบในด้านการค้าการลงทนุมานานแล้ว กลา่วคือ 

ประชาคมเศรษฐกิจคือเขตเศรษฐกิจทีFมีการค้าเสรี ไมมี่การกีดกนัทางการค้าจากเชื Tอชาติและประเทศ

ผู้ผลติ โดยเฉพาะอยา่งยิFงในรูปแบบภาษีหรือโควต้า กฎเกณฑ์ตา่งๆทีFเกีFยวกบัการค้าต้องตั Tงอยูบ่นพื Tนฐาน

การปฏิบติัตอ่ผู้ เลน่ทีFอยูใ่นตลาดอยา่งเทา่เทียมกนัโดยปราศจากการเลือกปฏิบติัด้านเชื Tอชาติ การลด

กําแพงภาษีในการนําเข้า-สง่ออกสนิค้าในประเทศอาเซียนเป็นไปอยา่งคอ่ยเป็นคอ่ยไปมานานแล้ว ไมใ่ช ่

(สมมติุวา่) มีกําแพงภาษีอยูร้่อยละ ๓๐ และลดลงทนัทีครั TงเดียวในวนัทีF ๑ มกราคม พ.ศ. ๒๕๕๘ และผล

ของการลดกําแพงภาษีนั Tนเห็นได้จากการค้าขายกบัประเทศในอาเซียนด้วยกนัทีFเป็นขึ Tนอยา่งมีนยัยะสําคญั

หลงั พ.ศ. ๒๕๔๐ เป็นต้นมา ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนทําให้ฐานตลาดของกลุม่ทนุไทยเพิFมขึ Tนเป็น ๖๐๐ 

ล้านคนจากเดิมเพียงฐานประชาชรไทยแค ่๖๕ ล้านคน 

แผนภมิูทีF ๑๒ แสดงให้เห็นถงึการค้าระหวา่งประเทศไทยกบัสมาชิกอาเซียน อาเซียนกลายเป็นคู่

ค้ารายใหญ่ของประเทศไทย แซงหน้าคูค้่าทีFมีความสําคญัทางการค้าดั Tงเดิมอยา่งประเทศญีFปุ่ น, สหภาพ

ยโุรป หรืออเมริกาแล้ว ในปีพ.ศ. ๒๕๕๕ การสง่ออกไปในประเทศกลุม่อาเซียนสงูถงึร้อยละ ๒๕ ของการ

สง่ออกทั Tงหมดเทียบกบัร้อยละ ๑๐ ไปญีFปุ่ น, ร้อยละ ๑๑ ไปอเมริกาเหนือ, ร้อยละ ๑๒ ไปสหภาพยโุรป  

แผนภมิูทีF ๑๒ สดัสว่นการสง่ออกของไทยไปยงัคูค้่าหลกั (หน่วย บาท, ร้อยละของการสง่ออก)54 
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รูปแบบการสะสมทุนและพัฒนาการของกลุ่มทุนหลังวกิฤตเศรษฐกจิปีพ.ศ. ๒๕๔๐ 

 กลุม่ทนุไทยทีFเคยครอบงําระบบเศรษฐกิจไทยมาก่อนปีพ.ศ. ๒๕๔๐ สว่นมากได้รับผลกระทบ

อยา่งสาหสั แตก่ารฟืTนตวัของเศรษฐกิจไทยเป็นไปอยา่งรวดเร็ว ในแงห่นึFงการลอยตวัคา่เงินบาททําให้กลุม่

ทนุทีFไมมี่ความพร้อมลม่ลาย แตใ่นอีกแงห่นึFงการลอยตวัคา่เงินบาทคือการเปิดศกัราชใหมข่องทนุไทย การ

สง่ออกของไทยเติบโตอยา่งก้าวกระโด กลุม่ทนุทีFรอดตวัจากวิกฤตกลายเป็นกลุม่ทนุทีFก้าวหน้า หลายกลุม่

กลายเป็นกลุม่ทนุระดบัโลก การเปลีFยนแปลงของกลุม่ทนุไทยและรูปแบบการสะสมทนุทีFสําคญัมี ๓ 

ประการคือ กลุม่ทนุทีFรอดจากวิกฤตปรับตวัขนานใหญ่, กลุม่ทนุธนาคารลดความสําคญัลงและเกิดช่อง

ทางการเข้าถงึแหลง่ทนุช่องทางใหม ่ และเกิดกลุม่ทนุทีFสามารถสะสมทนุได้อยา่งเสรีโดยไมต้่องอิงกบั

อํานาจรัฐ รายละเอียดของแตล่ะหวัข้อมีดงันี T  

ก. กลุ่มทุนไทยปรับตัว: จากวกิฤตสู่ยุคทองของทุนนิยมไทย 

วิกฤตภาคการเงินการธนาคารใช้เวลาซอ่มแซมและปรับโครงสร้างนาน แตภ่าคอตุสาหกรรมทีF

เกีFยวข้องกบัการสง่ออกเติบโตขึ Tนทนัทีหลงัจากลอยตวัคา่เงินบาท ดลุบญัชีเดินสะพดัของไทยได้กลบัมา

เกินดลุตั Tงแตปี่ ๒๕๔๑ เป็นต้นมา นอกจากนี Tรัฐบาลได้ดําเนินนโยบายการคลงัแบบขาดดลุเพืFอกระตุ้น

เศรษฐกิจ เศรษฐกิจไทยพึFงพิงการสง่ออกเพิFมมากขึ Tนอยา่งตอ่เนืFอง โดยในปี ๒๕๓๙ การสง่ออกคิดเป็น

เพียงร้อยละ ๓๐ ของ จีดีพี แตภ่ายหลงัลอยตวัคา่เงินบาท สดัสว่นของการสง่ออกเพิFมขึ Tนเป็นร้อยละ ๔ 



ของ จีดีพี ในปี ๒๕๔๑ และเพิFมขึ Tนเป็นร้อยละ ๖๐ ในปัจจบุนั55 การฟืTนตวัของเศรษฐกิจไทยจากวิกฤตจงึ

รวดเร็วแม้การปรับโครงสร้างหนี Tเสียในภาคธนาคารจะยงัเป็นปัญหาอยูก็่ตาม 

แผนภมิูทีF ๑๒ อตัราแลกเปลีFยนระหวา่งเงินบาทและเงินดอลลาร์สหรัฐ พ.ศ. ๒๕๒๔ – ๒๕๕๖56 

  

 

 แผนภมิูทีF ๑๓ ชี Tให้เห็นถงึยอดขายและกําไรรวมของบริษัท ๑๐๐ แหง่ทีFใหญ่ทีFสดุในประเทศเมืFอ

เทียบกบัจีดีพี ยอดขายของ ๑๐๐ บริษัทคิดเป็นร้อยละ ๔๕ ของจีดีพีในปีพ.ศ. ๒๕๓๕ และเติบโตขึ Tนมา

เป็นร้อยละ ๘๖ ของจีดีพีในปีพ.ศ. ๘๖ สว่นกําไรของบริษัททีFมีกําไรมากทีFสดุ ๑๐๐ บริษัทแรกคิดเป็นร้อย

ละ ๕.๐ ของจีดีพีในปีพ.ศ. ๒๕๓๕ และเติบโตขึ Tนเป็นร้อยละ ๖.๔ ของจีดีพีในปีพ.ศ. ๒๕๕๒  

หลงัจากวิกฤตเศรษฐกิจ ๑๐ ปีเมืFอถงึต้นทศวรรษทีF ๒๕๕๐ ตวัชี Tวดัทางเศรษฐกิจทั Tงระดบัจลุภาค

และมหภาคของไทยกลายเป็นจดุสงูสดุใหมข่องทนุนิยมไทยไปแล้ว ปริมาณเงินสํารองระหวา่งประเทศสงู

เป็นประวติัการณ์, อตัราหนี Tเสียในระบบธนาคารพาณิชย์อยูใ่นเกณฑ์ตํFาแสดงถงึสขุภาพทีFดีของระบบ

ธนาคารไทย, อตัราหนี Tสนิตอ่ทนุของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ของในเกณฑ์ตํFา, บริษัททํากําไร

ได้สงูสดุเป็นประวติัการณ์, หนี Tสาธารณะอยูใ่นเกณฑ์ทีFบริหารการจดัการได้ และเงินสดของบริษัทจด
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ทะเบียนสงูสดุเป็นประวติัการณ์ 57  ดชันีตา่งๆเหลา่นี Tแสดงให้เห็นวา่ทนุไทยมิใช่เพียงฟืTนตวัจากวิกฤต

เศรษฐกิจภายในระยะเวลาอนัสั Tนเทา่นั Tน หนึFงทศวรรษหลงัวิกฤตกลุม่ทนุเหลา่นี Tได้ปรับและเพิFมความ

แข็งแกร่งให้กบัตวัเอง ทําให้กลุม่ทนุไทยพฒันาไปอยา่งรวดเร็วในปลายทศวรรษทีF ๒๕๔๐ ถงึต้นทศวรรษทีF 

๒๕๕๐ เมืFอเกิดวิกฤตการเงินโลกในช่วงต้นทศวรรษทีF ๒๕๕๐ กลุม่ทนุไทยแทบจะไมมี่ผลกระทบเนืFองจาก

งบดลุของบริษัทอยูใ่นสภาพแข็งแรง และในทางกลบักบักลุม่ทนุไทยกลบัใช้ประโยชน์จากความออ่นแอของ

คูแ่ขง่ในประเทศทีFพฒันา เข้าลงทนุซื Tอกิจการหรือขยายสว่นแบง่การตลาดในประเทศทีFพฒันาแล้วอีกด้วย 

 

แผนภมิูทีF ๑๓ การแสดงยอดขายและกําไรเทียบกบัจีดีพีประเทศไทยของบริษัททีFใหญ่ทีFสดุใน

ประเทศไทย ๑๐๐ บริษัท (หน่วย: ร้อยละของจีดีพี) 

 

 

การปรับตวัของกลุม่ธรุกิจไทยหลงัปีพ.ศ. ๒๕๔๐ มี ๗ ประการได้แก่ (๑) การนํามาตรฐานธรรมาภิ

บาลเข้ามาใช้ เมืFอมีการระดมทนุจากบริษัทตา่งชาติและผู้ ถือหุ้นรายยอ่ยมากขึ Tนหลงัวิกฤต กลุม่ทนุไทยเริFม

เห็นถงึความสําคญัของความโป่งใสในการบริหารจดัการอนัเกิดจากการกดดนัของผู้ ถือหุ้นรายยอ่ยทีFเป็น

ตา่งชาติ ธรรมาภิบาลในบริษัทเป็นมิติใหมใ่นการจดัการองค์กรทีFการตดัสนิใจเคยกระจกุอยูใ่นหมูเ่จ้าของ

ธรุกิจโดยไมมี่การชี Tแจงถงึกระบวนการตดัสนิใจหรือผลของการตดัสนิใจโดยละเอียด กลา่วอยา่งสั Tนคือ 

กลุม่ทนุไทยต้องเอาใจใสน่กัลงทนุมากขึ Tน เพืFอรักษาความสามารถในการเข้าถงึเงินทนุทีFมีราคาถกูจากการ

ระดมทนุผา่นตลาดหลกัทรัพย์, (๒) การนํามาตรฐานทางบญัชีทีFเป็นสากล ในธรุกิจธนาคารมีการนํา
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มาตรฐานการดําเนินการสากลจาก Bank of International Settlement หรือทีFเรียกวา่ Basel 2 เข้ามาโดย

ธนาคารแหง่ประเทศไทยบงัคบัใช้กบัธนาคารพาณิชย์ทกุแหง่ในปี พ.ศ. ๒๕๕๐ สว่นในการรายงานบญัชี

ของภาคเอกชน มีการปรับปรุง Thailand Accounting System และเพิFมมาตรฐาน International 

Financial Reporting System ให้สอดคล้องกบั International Accounting System เป็นระยะๆ ตลอด

ทศวรรษทีF ๒๕๔๐ จนมีการแก้ไขครั Tงใหญ่ในปี พ.ศ. ๒๕๔๒ และบงัคบัใช้ในปี พ.ศ. ๒๕๕๔, (๓) เนืFองจาก

ความหละหลอมของผู้สอบบญัชีเป็นสว่นหนึFงของปัญหาวิกฤตเศรษฐกิจ หลงัวิกฤตจงึการเพิFมคณุภาพของ

ผู้สอบบญัชีโดยการแก้ไข พ.ร.บ. วิชาชีพบญัชี ในปี พ.ศ. ๒๕๔๗ อนัเป็นการแก้ไขครั Tงใหญ่ทีFสดุในรอบ ๒๘ 

ปี, (๔) ในด้านการบริหารองค์กร กลุม่ทนุมีการคดัเลือกธรุกิจหลกัและขายธรุกิจทีFเป็นธรุกิจรองทิ TงเพืFอนํา

เงินมารักษาธรุกิจหลกั และบงัคบัให้ผู้บริหารองค์กรให้ความสนใจกบัธรุกิจหลกัมากขึ Tน เช่น กลุม่

ปนูซีเมนต์ตดัสนิใจเลกิธรุกิจยานยนต์และชิ Tนสว่นยานยนต์หลงัวิกฤต, กลุม่สหวิริยาหนัมาสนใจแตธ่รุกิจ

เหลก็อนัเป็นธรุกิจดง้ัเดิมของตระกลู, (๕) กลุม่ทนุขายธรุกิจในตา่งประเทศ กลุม่ซีพีเข้าซื Tอกลุม่ธรุกิจ

ประกนัภยัขนาดใหญ่ในประเทศจีน, กลุม่ไทยเบฟของเจริญเข้าซื TอบริษัทเครืFองดืFมและอสงัหาริมทรัพย์

ขนาดใหญ่ในสงิค์โปร, กลุม่เซน็ทรัลซื Tอห้างสรรพค้าระดบับนในเมืองมิลานประเทศอิตาลี, บริษัทปตท.ส.ผ. 

ซื Tอบริษัทพลงังานโคฟ ในประเทศองักฤษ, บริษัทสหวิริยาเข้าซื Tอบริษัทผลติเหลก็ต้นนํ Tาประเทศองักฤษ, 

บริษัทบ้านปลูงทนุถ่านเหมืองในประเทศอินโดนิเชีย เป็นต้น การลงทนุในตา่งประเทศนี Tในปริมาณเช่นนี Tไม่

ปรากฏมาก่อนในการพฒันาทนุนิยมไทย (๖) นําระบบการบริหารจดัการสมยัใหมเ่ข้ามาใช้เพืFอการจดัการ

องค์กรทีFมีประสทิธิภาพมากขึ Tน เช่นการนําระบบประเมินผลด้วยผลงานและความสามารถ, การตั Tง

มาตรฐานการบริหารองค์กรอยา่งมีประสทิธิภาพ Thailand Quality Management ขึ TนซึFงถือวา่เป็นรางวลั

การบริหารทีFสงูทีFสดุในประเทศไทย, (๗) มีการนําลกัษณะการบริหารและนวตักรรมการเงินทีFซบัซ้อนมาใช้ 

เช่นการถือหุ้นไขว้ในองค์กรเพืFอรักษาอํานาจการบริหาร, การเข้าซื Tอหรือควบรวมกิจการด้วยการวิธีการอนั

ซบัซ้อน, การจดัตั TงบริษัทในประเทศทีFมีมาตรฐานการเก็บภาษีทีFหละหลวมและมาตรฐานการรักษา

ความลบัของผู้ลงทนุ ทีFเอื Tอประโยชน์ในการหลบเลีFยงภาษีหรือปกปิดตวัจริงของการเป็นเจ้าของกิจการ เป็น

ต้น58 

 

แผนภมิูทีF ๑๔ แผนผงัแสดงตวัอยา่งการถือหุ้นไขว้ในกลุม่สหพฒัน์59 

                                                             
58 สาํหรับการศกึษาการปรับตวัของกลุม่ทนุไทยรายกลุม่ ด ูผาสกุ พงษ์ไพจิตร, บรรณาธิการ, การต่อสูข้องทนุไทย ๑, (กรุงเทพ: มตชิน, 

๒๕๔๙) และ ผาสกุ พงษ์ไพจิตร, บรรณาธิการ, การต่อสูข้องทนุไทย ๒ (กรุงเทพ: มตชิน, ๒๕๔๙) 

59 กระทรวงพาณิชย์, ๓๑ ธนัวาคม พ.ศ. ๒๕๕๓, วิเคราะห์และกราฟฟิกเป็นของผู้ เขียน 



 

  

ข. การเพิRมขึ Oนของช่องทางการเข้าถงึแหล่งทุนและการล่มสลายของการผูกขาดธนาคาร

พาณิชย์ในรูปแบบเดมิ 

หลงัวิกฤตเศรษฐกิจการเข้าถงึแหลง่ทนุและเงินทนุเป็นไปได้งา่ยขึ Tนด้วยเหตผุลสองประการคือ (๑) 

การลม่สลายของการผกูขาดระบบธนาคารแบบดั Tงเดิม และ (๒) การใช้การระดมทนุจากนกัลงทนุผา่น

ตลาดทนุและตลาดตราสารหนี T 

ประการแรก วิกฤตเศรษฐกิจปี ๒๕๔๐ สง่ผลอยา่งมีนยัสําคญัตอ่ระบบธนาคารพาณิชย์ไทย60 โดย

หลงัวิกฤต ธนาคารขนาดเลก็หรือกลางทีFมีปัญหาหนี Tเสียและขาดสภาพคลอ่งรุนแรงได้ถกูรัฐบาลเข้าไป

                                                             
60 เกีFยวกบัเรืFองธนาคารพาณิชย์ในชว่งนี T รวบรวมจาก 
(๑) แถลงขา่วเรืFอง แนวทางการฟืTนฟสูถาบนัการเงินทีFถกูแทรกแซงในวนัทีF ๑๔ สงิหาคม ๒๕๔๑, ธนาคารแหง่ประเทศไทย, ฉบบัทีF ๕๒/
๒๕๔๑ 
(๒) “สแตนดาร์ดชาร์เตอร์ดนครธน”, นิตยสารผู้จดัการ, ตลุาคม ๒๕๔๒ 
(๓) “ธนาคารดีบีเอส ไทยทน ุยงัต้องปรับตวัอีกมาก”, นิตยสารผู้จดัการ, พฤศจิกายน ๒๕๔๒  
(๔) ขา่วธนาคารแหง่ประเทศไทย เรืFอง การรวมกิจการของธนาคารศรีนคร กบั ธนาคารนครหลวงไทย, ฉบบัทีF ๑๒/๒๕๔๕  
(๕)“จดัทพัลงตวั”, นิตยสารผู้จดัการ, สงิหาคม ๒๕๔๗  
(๖) “พิธีลงนามสญัญาการควบรวมธนาคารทหารไทย บรรษัทเงินทนุอตุสาหกรรมแหง่ประเทศไทยและธนาคารดีบีเอสไทยทน”ุ, ขา่ว
กระทรวงการคลงั กลุม่การประชาสมัพนัธ์ สาํนกังานปลดักระทรวงการคลงั, ฉบบัทีF ๑๕/๒๕๔๗, ๘ มีนาคม ๒๕๔๗ 
(๗) “แบงก์ไทยหลงัวิกฤต ๔๐ พลวตั การปรับตวั และการแขง่ขนัใหม”่, มตชินรายวนั, ๒๒ มิถนุายน ๒๕๔๙ 
(๘) “โนวาฯใส ่๗ พนัล้านซื Tอธนชาติ ๒๔.๙๙%”, ผู้จดัการรายวนั, ๓๐ มีนาคม ๒๕๕๐  



แทรกแซงและสัFงปิดกิจการหรือจบัควบรวมกบัธนาคารอืFน เช่น ธนาคารกรุงเทพพาณิชยการและธนาคาร

มหานครถกูปิดกิจการและโอนสนิทรัพย์ดีไปรวมกบัธนาคารกรุงไทยในปี ๒๕๔๑, ธนาคารแหลมทองถกูจบั

ควบรวมกบัธนาคารรัตนสนิในปี ๒๕๔๑, ธนาคารสหธนาคาร(และบริษัทเงินทนุอืFนทีFถกูรัฐแทรกแซงอีก 

๑๒ บริษัท) ถกูจบัควบรวมกบับริษัทเงินทนุหลกัทรัพย์กรุงไทยธนกิจ (KTT) ในปี ๒๕๔๑ และจดัตั Tงเป็น

ธนาคารไทยธนาคารในปี ๒๕๔๒, ธนาคารทหารไทยได้รับเงินเพิFมทนุจากกระทรวงการคลงั แลกกบัการ

ออกหุ้นบริุมสทิธิทีFแปลงเป็นหุ้นสามญัได้ในปี ๒๕๔๒, ธนาคารศรีนครถกูควบรวมกบัธนาคารนครหลวง

ไทยในปี ๒๕๔๕ 

นอกจากนี Tในช่วงหลงัวิกฤต กลุม่ทนุจากตา่งประเทศทยอยเข้าถือหุ้นในธนาคารไทยอยา่งตอ่เนืFอง 

สง่ผลตอ่การเปลีFยนแปลงโครงสร้างความเป็นเจ้าของในระบบธนาคารไทยซึFงเดิมถกูผกูขาดโดยทนุไทย

เพียงไมกี่Fตระกลู รัฐบาลผอ่นปรนอนญุาตให้ธนาคารตา่งชาติเข้ามาซื Tอและถือหุ้นในธนาคารไทยได้มาก

กวา่เดิม (ทีFให้ตา่งชาติถือหุ้นได้ไมเ่กินร้อยละ ๒๕) โดยอนญุาตให้ธนาคารตา่งชาติถือหุ้นได้มากกวา่ร้อย

ละ ๒๕ เป็นเวลาไมเ่กิน ๑๐ ปี ทําให้ในช่วงปี ๒๕๔๑-๒๕๔๒ มีธนาคารตา่งชาติเข้ามาถือหุ้นใหญ่ใน

ธนาคารไทยทนัที ๔ ธนาคารคือ  

๑. ธนาคารเอเชีย: ธนาคาร ABN Amro (เนเธอร์แลนด์) เข้าถือหุ้นร้อยละ ๗๕ ในเดือนมิถนุายน 

๒๕๔๑  

๒. ธนาคารไทยทน:ุ กลุม่ธนาคาร DBS (สงิคโปร์) เข้าถือหุ้นร้อยละ ๕๔.๓ ในเดือนมกราคม ๒๕๔๑ 

๓. ธนาคารนครธน: ธนาคาร Standard Chartered (องักฤษ) เข้าถือหุ้นร้อยละ ๗๕ ในเดือนกนัยายน 

๒๕๔๒ 

๔. ธนาคารรัตนสนิ: ธนาคาร UOB (สงิคโปร์) เข้าถือหุ้นร้อยละ ๗๕ ในเดือนพฤศจิกายน ๒๕๔๒ 

สําหรับธนาคารพาณิชย์ขนาดใหญ่ ๔ แหง่ ได้แก่ ธนาคารกรุงเทพ ธนาคารกสกิรไทย ธนาคารไทย

พาณิชย์ และกรุงศรีอยธุยา แม้จะไมเ่สียอํานาจบริหารให้แก่รัฐบาลหรือตา่งชาติ แตจ่ากข้อมลูของตลาด

หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย พบวา่ได้มีนกัลงทนุตา่งชาติเข้ามาลงทนุในหลกัทรัพย์ของธนาคารเหลา่นี T

เพิFมขึ Tนจากช่วงก่อนวิกฤตอยา่งเห็นได้ชดั สว่นหนึFงเป็นผลมาจากการเพิFมทนุเพืFอชดเชยการขาดสภาพ

คลอ่งและเพืFอแก้ปัญหาหนี Tเสีย โดยในปี ๒๕๔๗ ธนาคารกรุงเทพ มีผู้ ถือหุ้นตา่งชาติอยูถ่งึร้อยละ ๔๘.๓๒, 

ธนาคารกสกิรไทยร้อยละ ๔๘.๙๘, ธนาคารไทยพาณิชย์ร้อยละ ๕๒.๖๖, ธนาคารกรุงศรีอยธุยาร้อยละ 

๓๑.๒๕  

การแทรกแซงของรัฐยงัดําเนินตอ่มาแม้วิกฤตจะลว่งเลยไประยะหนึFง ในปี ๒๕๔๗ กระทรวง การ

คลงัในฐานะผู้ ถือหุ้นใหญ่ของธนาคารทหารไทยมีนโยบายให้ธนาคารทหารไทยควบรวมกบัดีบีเอสไทยทน ุ

และบรรษัทเงินทนุอตุสาหกรรมแหง่ประเทศไทย โดยมีเปา้หมายเพืFอเพิFมศกัยภาพของธนาคารทหารไทย

                                                                                                                                                                                             
(๙) “"คลงั"เปิดชอ่งหาเงินถม"ทหารไทย" "ไอเอน็จีกรุ๊ป"สง่ทตูทาบทามแบงก์”, ผู้จดัการรายสปัดาห์, ๒๗ สงิหาคม ๒๕๕๐  
 



และบรรษัทเงินทนุอตุสาหกรรมแหง่ประเทศไทย และเข้าร่วมเป็นพนัธมิตรกบั DBS สงิคโปร์ โดยหลงัการ

ควบรวม กระทรวงการคลงัยงัเป็นผู้ ถือหุ้นใหญ่ร้อยละ ๓๑.๒ ธนาคาร DBS สงิคโปร์ ซึFงกลายเป็นพนัธมิตร

ถือหุ้นเป็นอนัดบัสองร้อยละ ๑๖.๑ ในปี ๒๕๔๗ ธนาคารเอบีเอ็น แอมโร ได้ตกลงขายหุ้นทั TงหมดซึFงถืออยู่

ในธนาคารเอเชียให้กบัธนาคารยโูอบีสงิคโปร์ เพืFอควบรวมธนาคารเอเชียเข้ากบัธนาคารยโูอบีรัตนสนิ, ในปี 

๒๕๕๐ ธนาคารทหารไทย(ทีFมี DBS สงิคโปร์เป็นพนัธมิตรเดิม) ต้อนรับกลุม่ไอเอ็นจีจากเนเธอร์แลนด์เป็น

พนัธมิตรใหมโ่ดยให้ถือหุ้น vw.u% ผา่นการเพิFมทนุ ทําให้ไอเอ็นจีเข้ามาเป็นผู้ ถือหุ้นใหญ่คูก่บั

กระทรวงการคลงัและ DBS ถอนตวัออกไป 

ในปี ๒๕๔๗ รัฐบาลอนมุติัจดัตั Tงธนาคารพาณิชย์ใหม ่ ได้แก่ ธนาคารสนิเอเชีย ธนาคารเกียรติ

นาคิน ธนาคารธนชาติ และธนาคารทิสโก้ ซึFงมีผู้ ทีFเข้ารอรับใบอนญุาตทั TงสีFใบดงันี T โดยธนาคารสนิเอเชีย

เดิมคือบริษัทเงินทนุสนิเอเชียซึFงเป็นบริษัทลกูของธนาคารกรุงเทพ, สว่นธนาคารเกียรตินาคินเป็นของ

ตระกลูวธันเวคิน ซึFงเป็นตระกลูดั TงเดิมทีFอยูใ่นแวดวงธรุกิจรวมทั Tงธรุกิจธนาคารมาก่อน, สว่นธนาคารธน

ชาติ และธนาคารทิสโก้ เกิดจากการรวมตวัของนกับริหารมืออาชีพรุ่นใหมที่Fเข้าใจกลไกการเงินสมยัใหม ่   

มีความสามารถสร้างกิจการจนประสบความสําเร็จและมีทีมผู้บริหารทีFมีอิทธิพลและมีความสมัพนัธ์อยา่ง

แน่นเฟน้กบัรัฐบาลสมยันั Tน 

ในต้นทศวรรษทีF ๒๕๕๐ ธนาคารตา่งชาติเข้ามามีบทบาทในระบบธนาคารมากขึ Tน ในปี ๒๕๕๐ 

ธนาคารโนวาสโกเทียของแคนาดาซื Tอหุ้นร้อยละ ๒๕ ของธนาคารธนชาติจากผู้ ถือหุ้นเดิมและยงัมีแผนจะ

เพิFมสดัสว่นการถือหุ้นเป็นร้อยละ ๔๙ เพืFอเข้ามาเป็นพนัธมิตรและร่วมบริหารกบัผู้ ถือหุ้นเดิม, ปี ๒๕๕๑ 

ธนาคาร CIMB ของมาเลเซียเข้าซื Tอหุ้นธนาคารไทยธนาคารจากกองทนุเพืFอการฟืTนฟแูละพฒันาระบบ

สถาบนัการเงิน และเปลีFยนชืFอเป็น ธนาคารซีไอเอ็มบี ไทย, ในปี ๒๕๕๒ ธนาคารกรุงเทพซึFงเป็นผู้ ถือหุ้น

ใหญ่ในธนาคารสนิเอเชียได้ขายหุ้นธนาคารสนิเอเชียให้กบัธนาคาร Industrial and Commercial Bank of 

China (ICBC) ของจีน ทําให้ ICBC เข้ามาถือหุ้นเกินร้อยละ ๕๑ โดยกระทรวงการคลงัผอ่นผนัให้ ICBC 

สามารถถือหุ้นได้เกินร้อยละ tx ไมเ่กินระยะเวลา u» ปี  

จากการเข้ามามีบทบาทของธนาคารตา่งชาติและกรอบกติกาใหมใ่นการกํากบัดแูลสถาบนัการเงิน

ทีFมีความเข้มข้นขึ Tน เช่น ในสว่นของมาตรฐานบญัชีสากลและบาเซิล II ทําให้ธนาคารพาณิชย์ไทยทั Tงระบบ

ต้องปรับตวัเพืFอให้สอดรับกบัการแขง่ขนั และทําให้รูปแบบความสมัพนัธ์ระหวา่งรัฐบาลกบัธนาคาร

พาณิชย์ โดยเฉพาะการพึFงพาซึFงกนัและกนัทางการเมือง และการพึFงพากนัทางธรุกิจระหวา่งธนาคาร

พาณิชย์กบักลุม่ธรุกิจอืFนของตระกลูผู้ ก่อตั Tงคอ่ยๆลดเลือนไป 

 ประการทีFสอง กลุม่ทนุใช้การระดมุทนุผา่นตลาดหลกัทรัพย์มากขึ Tน ปัจจยัทีFมีผลมากสองอยา่ง

ได้แก่ หนึFง การเติบโตทีFแข็งแกร่งของเศรษฐกิจและบริษัทไทย ตลาดทนุไทยจงึเป็นทีFสนใจของนกัลงทนุ

ตา่งประเทศเป็นจํานวนมากในฐานะตวัแทนของกลุม่ตลาดเกิดใหม ่ และสองอตัราดอกเบี Tยเงินฝากหลงั

วิกฤตอยูใ่นระดบัตํFา หลายช่วงเวลาอตัราดอกเบี TยทีFแท้จริงเป็นติดลบ ชนชั Tนกลางใหมที่Fเข้าใจพลวตัรของ



ตลาดและกลไกของตลาดทนุเลือกทีFจะออกผา่นตลาดทนุมากกวา่จะออมทั Tงหมดด้วยการฝากธนาคาร 

ตลาดหุ้นกู้ ในประเทศไทยจงึเติบโตอยา่งตอ่เนืFองและมหาศาลหลงัจากปีพ.ศ. ๒๕๔๐ เป็นต้นมาและ

กลายเป็นทีFมาของเงินทนุในการดําเนินกิจการหลกัของกลุม่ทนุ (ดแูผนภมิูทีFสอง)  

 การลม่สลายของการผกูขาดของกลุม่ทนุธนาคารเดิม, การเข้ามาของบริษัทตา่งชาติ, การแขง่ขนั

จากตลาดทนุและการลงทนุของนกัลงทนุตา่งชาติทําให้สถานะของกลุม่ทนุธนาคารไมไ่ด้มีลกัษณะสงูสง่

กวา่ในทางสงัคมอีกหลงัวิกฤตเศรษฐกิจ พ.ศ. ๒๕๔๐ การแขง่ขนัทีFเพิFมขึ Tนทําให้กลุม่ทนุธนาคารเปลีFยนการ

บริหารในรูปแบบทีFเอาใจลกูค้า, ตอบสนองความต้องการของบริษัทและผู้บริโภคมากขึ Tน การแขง่ขนัจาก

ตา่งชาติทําให้การแยง่ตลาดสนิเชืFอผู้บริโภคเป็นไปได้อยา่งดเุดือด กลา่วได้วา่หากไมเ่กิดวิกฤตเศรษฐกิจ

แล้ว การพฒันาเศรษฐกิจและทนุนิยมไทยอาจมาไมถ่งึยคุทองเพราะการผกูขาดการเข้าถงึแหลง่ทนุอาจ

ดํารงอยูจ่นถงึทกุวนันี T 

 

ค. เกดิกลุ่มทุนใหม่ทีRเป็นกลุ่มทุนแถวหน้าของไทยซึRงเตบิโตโดยปราศจากการองิอาํนาจรัฐ 

หลงัวิกฤตเศรษฐกิจปี พ.ศ. ๒๕๔๐ ลกัษณะการถือครองธรุกิจขนาดใหญ่มีการเปลีFยนแปลงอยา่ง

เห็นได้ชดั ภาวะเศรษฐกิจทีFเติบโตอยา่งรวดเร็วเปิดโอกาสในการสะสมทนุได้อยา่งไมเ่คยเป็นมาก่อน หาก

กลุม่ทนุทีFเกิดขึ Tนก่อน พ.ศ. ๒๕๑๖ คือกลุม่ทนุสมยัใหมก่ลุม่แรกในสงัคมไทย โดยมีลกัษณะคือการอิงกบั

ทหารทีFกมุอํานาจอยา่งเผดจ็การ และกลุม่ทนุคลืFนลกูทีFสองทีFเกิดขึ Tนหลงัพ.ศ. ๒๕๑๖ คือกลุม่ทนุทีFอิงกบั

นกัการเมือง กลุม่ทนุทีFเกิดขึ TนนบัปลายทศวรรษทีF ๒๕๓๐ ถงึต้นทศวรรษทีF ๒๕๔๐ ก็คือคลืFนลกูทีFสามทีFเกิด

ได้โดยไมต้่องอิงกบัสายสมัพนัธ์ของผู้ มีอํานาจ ในขณะทีFเครือขา่ยวงัและชนชั Tนปกครองวุน่อยูก่บัการขยาย

กิจการของตนเองในช่วงก่อนวิกฤตและยิFงวุน่หนกัอยูก่บัการปรับโครงสร้างเพืFอช่วยเหลือตวัเองให้รอดหลงั

วิกฤต กลุม่ทนุใหมที่Fไมมี่เส้นสายกบัชนชั Tนปกครอง – ไมว่า่กบันกัการเมืองหรือเครือขา่ยวงั – ก็เกิดขึ Tนและ

สะสมทนุในแนวธรุกิจของตนเองอยา่งเงียบๆ ความมัFงคัFงของกลุม่ทนุใหมทํ่าให้พวกเขาสามารถยืนบน

สงัคมได้อยา่งไมน้่อยหน้ากบัชนชั Tนสงูเก่าทีFความมัFงคัFงถกูซดัทลายหายไปพร้อมกบัวิกฤตเศรษฐกิจ กลุม่

ทนุเก่าทีFไมมี่การปรับตวัล้มหายไปจากหน้าประวติัศาสตร์และถกูแทนทีFด้วยกลุม่ทนุใหมที่Fมีประสทิธิภาพ

กวา่  

เราสามารถสงัเกตได้วา่กลุม่ทนุใหมที่Fเกิดขึ Tนหลงัปีพ.ศ. ๒๕๔๐ มกัจะมุง่เน้นในกิจการทีFตนเอง

ชํานาญเพียงอยา่งเดียวโดยไมมี่การนํากําไรไปลงทนุในกิจการทีFไมมี่ความเกีFยว เนืFองกนัเพียงเพืFอความมี

หน้ามีตาในสงัคม 61  กลุม่ทนุทีFเกิดใหมม่กัมีลกัษณะเดน่ในธรุกิจทีFตนเองทําและอยูใ่นธรุกิจทีFมีการแขง่ขนั 

เช่นกรณีของบริษัท พฤกษาเรียลเอสเตท ทีFนําเทคโนโลยีการสร้างบ้านแบบ pre-cast เข้ามาในประเทศไทย

                                                             
61 สาํหรับกลุม่ทนุเก่าทีFล้มและกลุม่ทีFมีการปรับตวัให้ทนัสมยั ด ูเนตรนภา ไวทย์เลศิศกัดิs, ๒๕๔๙, กลุ่มทนุ – ธรุกิจครอบครวัไทยก่อน

และหลงัวิกฤต ๒๕๔๐, กรุงเทพ – แบรนด์เอจบุ๊ค 



เป็นเจ้าแรกๆ ทําให้สามารถผลติบ้านได้เร็วและถกูกวา่คูแ่ขง่ นายทองมา วิจิตรพงศ์พนัธ์กลายเป็นเศรษฐี

อนัดบัหนึFงในตลาดหุ้นไทยแซงหน้าตระกลูอศัวโภคินทีFยดึตําแหน่งนั Tนมาอยา่งยาวนานในปีพ.ศ. ๒๕๕๒ 

ในปีนั TนเขามีความมัFงคัFงในตลาดหุ้นถงึ ๑๕,๘๐๐ ล้านบาท62, บริษัทนํ Tามนัพืชไทย ติดลําดบั ๓๗ ในการจดั

อนัดบับริษัทไทยทีFใหญ่ทีF ๑๐๐ บริษัทแรกในพ.ศ. ๒๕๕๒ ด้วยการนําเทคโนโลยีการผลติจากเยอรมนัเข้า

มาใช้ในประเทศไทย ประยกุต์ใช้การบรรจหีุบหอ่ทีFดนู่าใช้และการสร้างยีFตวัสนิค้าให้เป็นทีFยอมรับ, กลุม่

เมเจอร์ ซีนีเพลก็ ก้าวขึ Tนเป็นผู้ นําในธรุกิจบนัเทิงและวิชา พลูรวรลกัษ์กลายเป็นหนึFงในผู้ ทีFมัFงคัFงมากทีFสดุใน

ประเทศไทยด้วยทรัพย์สนิประมาณ ๑๕,๐๐๐ ล้านบาท63, นายตนั ภาสกรนที ผู้ ปั Tนธรุกิจชาเขียวพร้อมดืFม

ในประเทศไทยขายบริษัททีFเขาตั Tงมากบัมือในราคา ๓,๓๐๐ กวา่ล้านให้กบัเจริญ64, บริษัท YLG Bullion 

International จํากดั พฒันาตนเองเงียบๆจากผู้ผลติอญัมณีและห้างค้าทอง กลายเป็นบริษัททีFมียอดขาย

ใหญ่ทีFสดุอนัดบั ๘ ในประเทศในปีพ.ศ. ๒๕๕๒ โดยมียอดขายถงึ ๑๖๗,๐๐๐ ล้านบาทและมีเครืFองมือ

บริหารการค้าทองโดยใช้ผลติภณัฑ์ทางการเงินทีFซบัซ้อนทีFสดุแหง่หนึFงโดยทีFแทบไมมี่ใครรู้, นายวิทรู สริุยว

นากลุ ผู้ ก่อตั Tงบริษัทสยามโกลบอลกลายเป็นหนึFงในผู้ ทีFมัFงคัFงทีFสดุในประเทศไทย ด้วยทรัพย์สนิประมาณ 

๒๑,๐๐๐ ล้านบาท 65  การเติบโตของบริษัทสยามโกลบอลเป็นไปอยา่งสามญัและเงียบๆ แตส่ะท้อน

ปรากฏการณ์การเปลีFยนแปลงในสงัคมไทยอยา่งลกึซึ Tง กลา่วคือการเติบโตของสยามโกลบอลคือภาพ

สะท้อนการการเติบโตของเศรษฐกิจชนบทโดยเฉพาะอยา่งยิFงเศรษฐกิจอีสาน และสะท้อนถงึการ

เปลีFยนแปลงทางความคิดและโลกทศัน์ของผู้ประกอบการท้องถิFน สยามโกลบอลคือบริษัททีFเป็นบริษัทแถว

หน้าของประเทศไทยเพียงบริษัทเดียวทีFไมไ่ด้มีสํานกังานใหญ่อยูใ่นกรุงเทพหรือปริมณฑล และวิทรูคือ

นายทนุภธูรคนแรกทีFกลายเป็นนายทนุแถวหน้าของสงัคมไทย เป็นต้น 

ลกัษณะของกลุม่ทนุทีFเกิดขึ Tนโดยเสรี ปราศจากการพึFงพิงอํานาจรัฐเป็นปรากฏการณ์ใหมใ่น

สงัคมไทย กลุม่ทนุเหลา่นี Tไมส่ามารเกิดและเติบโตเป็นกลุม่ทนุชั Tนนําได้เลยจากปราศจากวิกฤตเศรษฐกิจปี

พ.ศ. ๒๕๔๐ สิFงทีFวิกฤตเศรษฐกิจสร้างให้กลุม่ทนุเหลา่นี Tคือการทลายกลุม่ทนุดั Tงเดิม และเปิดโอกาสให้

กลุม่ทนุใหมส่ามารถเข้าถงึช่องทางการทําธรุกิจใหมไ่ด้ หากปราศจากวิกฤตปีพ.ศ. ๒๕๔๐ แล้ว โอกาสทาง

ธรุกิจใหม่ๆ ใดๆถ้ามี จะต้องถกูแบง่ปันจดัสรรกนัในกลุม่ธรุกิจขนาดใหญ่ทีFกมุเศรษฐกิจไทยไว้ ดงันั Tน กลุม่

ทนุทีFเกิดขึ Tนหลงัปีพ.ศ. ๒๕๔๐ จงึมีลกัษณะการสะสมทนุทีFแสวงหาคา่เช่าทางเศรษฐกิจ, การสะสมทนุด้วย

เบียดบงัภาษีประชาชนและผลประโยชน์ผู้บริโภค น้อยกวา่กลุม่ทนุทีFเกิดขึ Tนก่อนหน้าพวกเขามากนกั 

 

ปัจฉิมลิขิต 

                                                             
62 ไทยรัฐออนไลน์, ๒๖ กนัยายน ๒๕๕๖ 
63 Forbes, ๑๕ กรกฎาคม ๒๕๕๖ 
64 นิตยสาร Marketeer, www.marketeer.co.th 
65 Forbes, ๑๕ กรกฎาคม ๒๕๕๖ 



 การพฒันาของกลุม่ทนุหลงั ๑๔ ตลุาฯยงัคงมีลกัษณะทีFหลงเหลือมากจากช่วงก่อนหน้านั Tนคือ

ลกัษณะการสะสมทนุโดยพึFงพิงอํานาจรัฐในเกือบทกุกลุม่อตุสาหกรรม การมีระบบการเมืองทีFเปิดโอกาสให้

นกัการเมืองทีFมาจากการเลือกตั Tงมีอํานาจการเมืองเปิดให้มีกลุม่ทนุทีFหลากหลายมากขึ Tนมีโอกาสสะสมทนุ

ผา่นอํานาจรัฐ กลุม่ทนุเลือกทีFจะละทิ Tงความเป็นจีนของตนเองและสร้างอตัลกัษณ์ทีFเป็นไทยมากขึ TนเพืFอลด

การเสียดทานด้านเชื Tอชาติ ก่อนวิกฤตปีพ.ศ. ๒๕๔๐ ไมป่รากฏกลุม่ทนุทีFเป็นกลุม่ทนุระดบัชาติทีFสามารถ

สะสมทนุได้โดยมีเทคโนโลยีเป็นของตนเองหรือสามารถพฒันาผลติภณัฑ์ทางอตุสาหกรรมทีFเป็นของตนเอง

ได้เลย 

 กลุม่ทนุสะสมความมัFงคัFงได้อยา่งมหาศาลจากเงินกู้ ทีFหละหลวมของธนาคารพาณิชย์ในช่วง

ทศวรรษทีF ๒๕๓๐ แทนทีFกลุม่ทนุจะนําสว่นเกินนี Tไปพฒันาผลติภณัฑ์, สนิค้า, เทคโนโลยี หรือบริการของ

ตนเอง กลุม่ทนุกลบัเลือกทีFจะนําสว่นเกินไปลงทนุในธรุกิจทีFไมเ่กีFยวข้องกบักิจการหลกัเพืFอสร้างฐานะทาง

สงัคมมากกวา่ทีFจะสร้างกลุม่ธรุกิจทีFก้าวหน้า ผลคือวิกฤตเศรษฐกิจทําลายกลุม่ทนุทีFไร้สมถภาพในการ

แขง่ขนัลง และเปิดหน้าใหมข่องการพฒันากลุม่ทนุไทย 

 การลอยตวัคา่เงินบาทนอกจากจะทําให้กลุม่ทนุหลายกลุม่ลม่สลาย ยงัทําให้เกิดการสง่ออกขนาน

ใหญ่ขึ Tนในภาคอตุสาหกรรมการผลติ ขณะทีFเครือขา่ยของกลุม่ทนุทีFสร้างขึ Tนจากอํานาจการเมืองเก่ากําลงั

ยุง่อยูก่บัการเลียแผลรักษางบการเงิน (โดยเฉพาะอยา่งยิFงในกลุม่ธนาคาร) กลุม่ทนุใหมไ่ด้เกิดขึ Tนและ

สามารถแสวงหาโอกาสทางธรุกิจใหม่ๆ ทีFเกิดขึ Tนในสงัคมได้ จากเดิมทีFโอกาสใหม่ๆ มกัถกูหยิบยืFนให้กบักลุม่

ทนุเดิมๆทีFมีเครือขา่ยทีFแนบแน่นกบัการเมืองเสมอ การกระจายอํานาจจากรัฐธรรมนญูปีพ.ศ. ๒๕๔๐ ช่วย

หนนุเสริมให้เศรษฐกิจตา่งจงัหวดัเติบโตอยา่งรวดเร็วสรร้างตลาดทีFมีกําลงัซื Tอมหาศาลให้กบักลุม่ทนุ กลา่ว

ได้วา่กลุม่ทนุอิสระทีFสามารถสะสมทนุได้โดยปราศจากเส้นสายทางการเมืองสามารถก้าวขึ Tนเป็นกลุม่ทนุ

แถวหน้าของสงัคมไทยได้ก็หลงัวิกฤตปีพ.ศ. ๒๕๔๐ นี Tเอง  

 

 


