
 

 

 
 

 
 

 
 
 

 สงครามการค้าระหว่างสหรัฐฯ และจีน เพิ่มความตึงเครียดมากขึน้จากเดิม เน่ืองจากความ

ขัดแย้งระหว่างสองประเทศลุกลามไปยัง “ประเดน็ค่าเงนิ” จากท่ีก่อนหน้านี ้การตอบโต้ระหว่างกนัมกัจะอยู่ใน
ขอบเขตของเร่ืองภาษีและการค้าระหวา่งประเทศเท่านัน้   

 กระทรวงการคลังสหรัฐฯ ออกแถลงการณ์ล่าสุดระบุว่า “จีนเป็นผู้บิดเบือนค่าเงิน” ซึ่ งนับเป็นการ
ประกาศอย่างเป็นทางการครั้งแรกนับตัง้แต่ ปี 2537 เป็นต้นมา โดยท่าทีท่ีแข็งกร้าวมากขึน้ดงักล่าว
เกิดขึน้หลงัจากท่ีทางการจีนปลอ่ยให้เงินหยวนอ่อนค่าทะลแุนว 7 หยวนต่อดอลลาร์ฯ เข้าแตะระดบัอ่อนค่าสดุ
ในรอบ 11 ปีท่ีระดบัประมาณ 7.06 หยวนต่อดอลลาร์ฯ โดยขณะนี ้เงินหยวนได้อ่อนค่าลงแล้วถึง 2.2% เพียง
ไมก่ี่วนั หลงัจากท่ีประธานาธิบดี โดนลัด์ ทรัมป์ ประกาศว่า สหรัฐฯ เตรียมจะขึน้ภาษี 10% จากวงเงินสินค้าท่ี
น าเข้าจากจีน 3 แสนล้านดอลลาร์ฯ ในช่วงต้นเดือนส.ค. ท่ีผ่านมาวา่  

  และแม้ในวันนี ้(6 ส.ค.) ทางการจีนจะประกาศอัตราอ้างองิของเงนิหยวนที่ 6.9683 หยวน
ต่อดอลลาร์ฯ ซึ่งเป็นระดับที่แข็งค่ากว่าระดับที่หลายฝ่ายประเมินไว้ เพ่ือส่งสญัญาณชะลอทิศทางการ
ออ่นคา่ของเงินหยวนไมใ่ห้มีความรุนแรงมากเกินไป หลงัจากโดนระบวุ่าบิดเบือนความเคลื่อนไหวของเงินหยวน 
แต่ก็เป็นท่ีน่าสงัเกตว่า เงินหยวนยังคงเคลื่อนไหวในกรอบท่ีอ่อนกว่า 7 หยวนต่อดอลลาร์ฯ นอกจากนี ้จีนยัง
ตอบโต้กลับด้วยการระงับการน าเข้าสินค้าเกษตรจากสหรัฐฯ ซึ่ งภาพดังกล่าว ท าให้ศูนย์วิจัยกสิกรไทย 
ประเมินว่า ความเส่ียงต่อสถานการณ์ตึงเครียดระหว่างทัง้สองประเทศ ยังไม่น่าจะลดระดับลงใน
อนาคตอันใกล้นี ้ 

 ศูนย์วิจัยกสิกรไทย ประเมินว่า เงนิหยวนที่อาจจะมีแนวโน้มขยับอ่อนค่าได้อีกในระยะใกล้ๆ นี ้น่าจะ
เป็นหน่ึงในปัจจัยที่กดดันให้สกุลเงินในภูมิภาค ขยับอ่อนค่าลงตามไปด้วย โดยแรงกดดนัด้านการอ่อน
คา่ของแตล่ะสกลุเงินจะขึน้อยู่กบั หลายองค์ประกอบ ได้แก่  

1) มีการพึง่พาจีนเป็นตลาดสง่ออกหลกัของประเทศ  
2) มีสดัสว่นการสง่ออกสินค้าโภคภณัฑ์สงู ซึง่จะมีความเปราะบางมากขึน้ หากเศรษฐกิจจีนชะลอตวั

และสงครามการค้ากบัสหรัฐฯ ยืดเยือ้เป็นเวลานาน 
3) มีปัจจัยพืน้ฐานท่ีอ่อนแอ อาทิ ขาดดุลบัญชีเดินสะพัด และ/หรือมีทุนส ารองระหว่างประเทศใน
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ท  มา: CEIC  ละ นูย  ิ  ยกสิกร ทย 

  ทัง้นี ้หากพิจารณาจากโครงสร้างการส่งออก จะพบว่า หลายๆ ประเทศในอาเซียน และไทย 
ล้วนมีจีนเป็นตลาดปลายทางของการสง่ออกสินค้า โดยไทย สิงคโปร์ และฟิลิปปินส์ มีสดัส่วนการส่งออกไปจีน
ประมาณ 12.0-12.7                       แต่ละประเทศ อย่างไรก็ดี มาเลเซีย อินโดนีเซีย และ
เวียดนาม จะมีสัดส่วนการพึ่งพาตลาดจีนที่สูงกว่าที่ประมาณ 14.0-17.0                       
แตล่ะประเทศ   

  เม่ือประกอบภาพต่อมาในมิติของประเภทสินค้าส่งออก จะพบว่า ทัง้มาเลเซีย และ
อินโดนีเซีย ต่างก็มีสัดส่วนการส่งออกสินค้าโภคภัณฑ์ที่สูง โดยมีสดัส่วนประมาณ 36.0% และ 58.0% 
ต่อการส่งออกรวมของแต่ละประเทศ ตามล าดบั ในขณะท่ี น า้หนักการส่งออกสินค้าโภคภัณฑ์ของไทยและ
เวียดนาม มีสดัส่วนใกล้เคียงกันประมาณ 25.0% 
ต่อการส่ งออกรวมของแต่ละประเทศ ส่ วน
ฟิลิปปินส์และสิงคโปร์ พึ่งพาการส่งออกสินค้าโภค
ภณัฑ์เพียง 19.0-20.0% ตอ่การสง่ออกรวมของแต่
ละประเทศเท่านัน้  และในมิติสุดท้ายเร่ือง
ปัจจยัพืน้ฐาน ซึง่คงต้องยอมรับว่า ทัง้อินโดนีเซีย 
และมาเลเซีย ต่างก็เผชิญปัญหาความอ่อนแอ
ของปัจจัยพืน้ฐานกันคนละด้าน โดยอินโดนีเซีย
มีปัญหาขาดดุลบัญชีเดินสะพัดเรือ้รัง ในขณะท่ี 
มาเลเซียมีทุนส ารองระหว่างประเทศในระดบัท่ีไม่
สงู ประกอบกบัฐานะการเกินดุลบญัชีเดินสะพดัก็
เร่ิมมีทิศทางท่ีออ่นแอลง   
  

 ต่อภาพไปในระยะข้างหน้า    ศูนย์วิจัยกสิกรไทย มองว่า สถานการณ์ที่ยืดเยือ้ของสงครามการค้า
ระหว่างสหรัฐฯ และจีน อาจส่งผลท าให้เงินหยวนยังมีโอกาสผันผวนในด้านอ่อนค่า ซึ่งภาพดังกล่าว
อาจกระทบต่อบรรยากาศของสกุลเงินในภูมิภาค และในกรณีเลวร้าย สกุลเงินในภูมิภาคเอเชียท่ีพึ่งพิงจีน
เป็นตลาดส่งออกหลกั และมีปัจจยัพืน้ฐานท่ีเปราะบาง โดยเฉพาะเงินรูเปียห์และเงินริงกิต อาจต้องรับมือกับ
แรงกดดนัเพ่ิมเติมจากความเสี่ยงของเงินทนุไหลออก   

  ส าหรับไทยแล้ว มองว่า ความเส่ียงส าหรับเงินบาทของไทยต่อกรณีดังกล่าว น่าจะอยู่ใน
กรอบที่จ ากัด เน่ืองจากไทยมีปัจจยัพืน้ฐานท่ียงัอยู่ในเกณฑ์ดี ทัง้ดลุบญัชีเดินสะพดัท่ียงัมีแนวโน้มเกินดลุ และ
ทุนส ารองระหว่างประเทศท่ีอยู่ในระดบัสูง อย่างไรก็ดี หากมองในอีกด้านหนึ่ง จังหวะการเคลื่อนไหวของเงิน
บาทในบางช่วงท่ีอาจไม่อ่อนค่าสอดคล้องกับสกุลเงินอื่นๆ โดยเฉพาะเงินรูเปียห์ เงินริงกิต และ /หรือ เงินด่อง 
ย่อมมีผลท าให้ภาคการสง่ออกของไทยสญูเสียแต้มตอ่ในการแข่งขนัเม่ือเทียบกบัประเทศคูแ่ข่งอื่นๆ ในภมูิภาค 
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Disclaimer 
 รายงานวิจัยฉบบันีจ้ัดท าเพ่ือเผยแพร่ทั่วไป โดยจัดท าขึน้จากแหล่งข้อมลูต่างๆ ท่ีน่าเช่ือถือ แต่บริษัทฯ มิอาจรับรองความถกูต้อง  ความน่าเช่ือถือ หรือความ
สมบูรณ์เพ่ือใช้ในทางการค้าหรือประโยชน์อ่ืนใด บริษัทฯ อาจมีการเปลี่ยนแปลงปรับปรุงข้อมลูได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้ า ทัง้นีผู้้ ใช้ข้อมลูต้องใช้ความ
ระมดัระวงัในการใช้ข้อมลูต่างๆ ด้วยวิจารณญาณของตนเองและรับผิดชอบในความเสี่ยงเองทัง้สิน้ บริษัทฯ จะไม่รับผิดต่อผู้ ใช้หรือบุคคลใดในความเสียหายใดจากการใช้
ข้อมลูดงักลา่ว ข้อมลูในรายงานฉบบันีจ้ึงไมถื่อวา่เป็นการให้ความเห็นหรือค าแนะน าในการตดัสินใจทางธุรกิจ แต่อยา่งใดทัง้สิน้  


