
การกาวขึ้นสูตําแหนงประธานาธิบดีสหรัฐฯ คนท่ี 45 ของนายโดนัลด ทรัมป นับเปนจุดเปล่ียนสําคัญของ
นโยบายดานการตางประเทศของสหรัฐฯ โดยเฉพาะอยางยิ่งความสัมพันธกับประเทศตางๆ ในภาคพ้ืนเอเชียแปซิฟก
รวมถึงจีน อันจะสงผลกระทบตอความสัมพันธในมิติเชิงเศรษฐกิจท่ีหลากหลายระหวางสหรัฐฯ กับภูมิภาคดังกลาว ไมวา
จะเปนในรูปแบบของคูคา จุดหมายปลายทางการลงทุน และในฐานะผูถือครองเงินสกุลดอลลารฯและพันธบัตรรัฐบาล
สหรัฐฯ รายใหญ

ท้ังน้ี หากเทียบแนวนโยบายดานการตางประเทศของทรัมปกับของรัฐบาลโอบามา พบวา ทรัมปมีนโยบายกีดกัน
การคาระหวางประเทศผานการขึ้นกําแพงภาษี เพ่ือปกปองภาคอุตสาหกรรมในสหรัฐฯ โดยใชขออางอันเกี่ยวกับ “การกด
คาเงินสกุลทองถิ่นใหออนเพ่ือประโยชนทางการสงออก” หรือ Currency manipulation เพ่ือลงโทษประเทศท่ีไดเปรียบ
ดุลการคากับสหรัฐฯ โดยมีจีนเปนเปาหมายสําคัญในการดําเนินการในคร้ังน้ี ผานการใชคําส่ังพิเศษของประธานาธิบดี
สหรัฐฯโดยไมตองผานรัฐสภา (Executive order) นอกจากน้ี ทรัมปยังมีทาทีท่ีแข็งกราวตอประเด็นภูมิรัฐศาสตรในทะเล
จีนใต ซึ่งจะกอใหเกิดตึงเครียดในภูมิภาคเอเชียแปซิฟคและเกิดความเส่ียงท่ีสูงขึ้นในการเกิดการเผชิญหนาทางการทหาร
แมวาความนาจะเปนท่ีจะเกิดความรุนแรงมีนอยมากก็ตาม

 ผลการเลือกต้ังประธานาธิบดีของสหรัฐฯ อาจเปนจุดเปลี่ยนความสัมพันธทางเศรษฐกิจระหวาง
สหรัฐฯ และจีนอยางสิ้นเชิง ภายใตนโยบายกีดกันการคาระหวางประเทศเพื่อปกปองภาคอุตสาหกรรมและ
การจางงานในสหรัฐฯ ที่นายโดนัลด ทรัมปหยิบยกมาเปนประเด็นที่ใชในการหาเสียงเลือกต้ัง

 อยางไรก็ดี ศูนยวิจัยกสิกรไทยมองวา ดวยเง่ือนไขทั้งทางเศรษฐกิจและการเมือง นาจะสงผลลดทอนความ
สุดโตงของนโยบายดานการตางประเทศของรัฐบาลภายใตการนําของโดนัลด ทรัมป และจะนําไปสูการเจรจา
ตอรองเชิงนโยบายระหวางสหรัฐฯ และจีนที่นาจะมีความเขมขนตอไป โดยคาดวาสหรัฐฯ อาจใชจังหวะความ
ไดเปรียบนี้ ตอรองเพื่อหาทางเขาสูตลาดภายในประเทศของจีนใหมากขึ้น
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ฉบับสงส่ือมวลชน

ระเบียงเศรษฐกิจภาคตะวันออก(EEC):นโยบายสนับสนุน
อุตสาหกรรมแหงอนาคต
จุดเปล่ียนนโยบายดานการตางประเทศของสหรัฐฯ:
เงื่อนไขตอความสัมพันธทางเศรษฐกจิระหวางสหรฐัฯ และจนี

ประเด็นสําคัญ



2 CURRENT ISSUE

ความสัมพันธทางเศรษฐกิจระหวางสหรัฐฯ และจีนท่ีครอบคลุม สะทอนใหเห็นภาวะพึ่งพากันทางดาน
เศรษฐกิจระหวางสองประเทศ

หากจะสรุปบทบาทความสัมพันธระหวางสหรัฐฯ และจีน นับชวงตั้งแตท่ีจีนเขาเปนสมาชิกองคการการคาโลก
(WTO) ในป 2001 จนถึงปจจุบัน วาเปนความสัมพันธท่ีเศรษฐกิจนําการเมือง ก็คงจะไมผิดนัก กลาวคือ ในเชิงอุดมคติ
ทางการเมืองของท้ังสองประเทศจะแตกตางกัน แตท้ังสองประเทศกลับมีการเชื่อมตออยางแนบสนิทผานระบบระเบียบทุน
นิยมโลก ท้ังน้ี แมในชวงทศวรรษท่ีผานมาท่ีจีนเร่ิมขยายบทบาทของตนในเวทีภูมิภาค โดยเฉพาะในภูมิภาคอาเซียน ซึ่งถือ
เปนเขตอิทธิพลดั้งเดิมของสหรัฐฯ ในเอเชียแปซิฟก สงผลใหแรงเสียดทานระหวางสองประเทศเพ่ิมมากขึ้น ก็ตาม ดังน้ี
 ความสัมพันธดานการคา สหรัฐฯ และจีนมีความสัมพันธทางการคาท่ีแนบแนนและมูลคาการคาระหวางกันก็

สามารถขยายตัวไดดีมาโดยตลอด โดยสหรัฐฯ นับเปนตลาดสงออกใหญอันดับท่ี 1 ของจีน ดวยสัดสวนการ
สงออกกวารอยละ 18 ของมูลคาการสงออกของจีนท้ังหมดในป 2558 ในทางกลับกัน จีนก็นับเปนแหลงนําเขา
อันดับหน่ึงของสหรัฐฯ ดวยเชนเดียวกัน ดวยสัดสวนการนําเขากวารอยละ 21.5 ในป 2558 นอกจากน้ี สหรัฐฯ
เปนเพียงไมกี่ตลาดการสงออกของจีนท่ีมูลคาการสงออกมีการขยายตัว ทามกลางการสงออกของจีนโดยรวมท่ี
หดตัวแลวกวารอยละ 7.7 (YTD, YoY) ในชวง 10 เดือนแรกของป 2559 น้ี

 ความสัมพันธดานการลงทุน สหรัฐฯ นับเปนนักลงทุนโดยตรงรายใหญอันดับท่ี 4 ของจีนในชวง 9 เดือนแรก
ของป 25591 โดยการลงทุนโดยตรงของสหรัฐฯ (FDI) ในจีนมีแนวโนมเพ่ิมขึ้นอยางตอเน่ืองเฉล่ียราวรอยละ 12.2
ตอปในชวงระหวางป 2550-2558 โดยเปนท่ีนาสังเกตวาอุตสาหกรรมบริการ (รวมการเงินการธนาคาร) ขยายตัว
ถึงรอยละ 15.5 ในชวงระยะเวลาเดียวกันและมีอัตราการขยายตัวสูงกวา FDI โดยรวม ดังน้ัน การลงทุน
โดยตรงจากสหรัฐฯ ในจีนที่มีแนวโนมเพิ่มขึ้น จึงไมไดกระจุกตัวอยูเฉพาะอุตสาหกรรมการผลิตอยาง
ที่ทรัมปไดกลาวอางไว นอกจากน้ี หากพิจารณาในมุมมองการลงทุนโดยตรงของจีนในสหรัฐฯจะพบวา มี
แนวโนมขยายตัวเพ่ิมขึ้นเชนเดียวกัน โดยจีนนับเปนนักลงทุนรายใหญในสหรัฐฯอันดับท่ี 5 (เปนอันดับท่ี 2 จาก
เอเชีย รองจากญ่ีปุน) ดวยเม็ดเงินท่ีคาดวาจะลงทุนในอนาคต (Planned total investment expenditure) กวา
12,300 ลานดอลลารสหรัฐฯ ซึ่งจะกอใหเกิดการจางงานในสหรัฐฯกวา 17,800 ตําแหนง ฉะน้ัน จีนจึงนับวามี
บทบาทสําคัญในการชวยประคองเศรษฐกิจของสหรัฐฯ ผานการลงทุนโดยตรงในชวงท่ีผานมา

จับตาการเจรจาตอรองเชิงนโยบายระหวางสหรัฐฯ และจีน ท่ีจะเร่ิมเขนขนข้ึน...นับจากน้ีเปนตนไป

ท้ังน้ี เปนการยากท่ีจะคาดการณผลกระทบของแนวนโยบายของรัฐบาลชุดใหมของสหรัฐฯ ตอความสัมพันธทาง
เศรษฐกิจระหวางสหรัฐฯ และจีนไดอยางแมนยํา เน่ืองจากการผลักดันนโยบายหลายๆ อยาง จําเปนตองออกเปนกฎหมาย
และไดรับเสียงสนับสนุนจากสภาคองเกรส แมวาพรรครีพับลิกันจะครองเสียงขางมากในท้ังสภาสูงและสภาลาง ทวา
นโยบายท่ีสุดโตงของทรัมป อาจทําใหเสียงสนับสนุนในพรรครีพับลิกันไมเปนเอกฉันท และอาจจําเปนตองมีการ
ประนีประนอมเชิงนโยบายมากกวาท่ีทรัมปไดเคยหาเสียงไว

อยางไรก็ดี ศูนยวิจัยกสิกรไทย ไดตั้งขอสังเกตถึงเงื่อนไขความเปนไปไดของการดําเนินนโยบายและ
ผลลัพธที่อาจเกิดขึ้น ดังนี้

1. การขึ้นกําแพงภาษีสําหรับสินคาสงออกของจีนเปนการเฉพาะ โดยใหอัตราภาษีนําเขาสูงกวา MFN
rate ตามที่กําหนดไวภายใตขอตกลง WTO นั้น หากมีการดําเนินการจริง ยอมสงผลตอโมเมนตัมการสงออกของจีนไป

1 ไมนับการลงทุนโดยตรงจากประเทศที่เปน Tax haven ไดแก หมูเกาะเคยแมนและหมูเกาะเวอรจิน
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ยังสหรัฐฯ อยางหลีกเล่ียงไมได โดยจากการติดตามนโยบายของทรัมปท่ีออกมาในชวงหาเสียงเลือกตั้ง พบวา มีการเสนอ
ใหเพ่ิมกําแพงภาษีนําเขาสินคาจากจีนสูงสุดถึงรอยละ 452 จากอัตราภาษีนําเขาจากจีนโดยเฉล่ียในปจจุบันเพียงราวรอย
ละ 4.3 ซึ่งศูนยวิจัยกสิกรไทยประเมินวา คงจะผลกระทบตอการสงออกของจีนไปยังสหรัฐฯ สามารถแบงไดเปน
2 กรณี3

 กรณีเลวรายปานกลาง (กําแพงภาษีรอยละ 20) อาจสงผลทําใหมูลคาการสงออกจากจีนไปยัง
สหรัฐฯ ลดลงราวรอยละ 25-30 โดยประเภทสินคาท่ีไดรับผลกระทบอยางรุนแรง ไดแก สินคาท่ีมี
กําแพงภาษีอยูในระดับต่ํา อาทิ โทรศัพทมือถือและสมารทโฟน เคร่ืองใชไฟฟา อุปกรณกีฬาและของ
เลน รถยนตและชิ้นสวนประกอบ เปนตน

 กรณีเลวรายที่สุด (กําแพงภาษีรอยละ 45) อาจสงผลทําใหมูลคาการสงออกจากจีนไปยังสหรัฐฯ
ลดลงถึงราวรอยละ 45-50 ของการสงออกของจีนไปสหรัฐฯ โดยสินคาท่ีไดรับผลกระทบเพ่ิมเติมจะเปน
สินคาท่ีแตเดิมมีกําแพงภาษีคอนขางสูงอยูแลว อาทิ เส้ือผาและเคร่ืองนุงหม กระเปาและเคร่ืองหนัง
เปนตน

อยางไรก็ดี การดําเนินมาตรการกีดกันสินคานําเขาจากจีนโดยใชกําแพงภาษีแบบสุดโตงนี้ จะไมเปน
ประโยชนกับสหรัฐฯ เองดวย เน่ืองจากสินคานําเขาจากจีนหลากหลายประเภทเปนสินคาท่ีไมมีฐานการผลิตอยูใน
สหรัฐฯ แลว และเปนสินคาอุปโภคบริโภคท่ีมีสัดสวนการนําเขาสูง โดยจีนเปนแหลงนําเขาสําคัญ ท้ังน้ี สินคาเหลาน้ีเปน
สินคาท่ีมีกําแพงภาษีท่ีคอนขางต่ําอยูแลว และการขึ้นอัตราภาษีนําเขาสินคาจากจีน นาจะทําใหภาระคาใชจายของ
ครัวเรือนสหรัฐฯ สูงขึ้น นอกจากน้ี การท่ีทรัมปมีแนวคิดตอตานขอตกลง TPP ก็จะยิ่งทําใหนํ้าหนักในการกีดกันการคากับ
จีนลดนอยลงอีก เน่ืองจากสหรัฐฯ ไมมีพันธมิตรทางการคา เพ่ือท่ีจะเปนแหลงนําเขาสินคาอุปโภคบริโภคราคาต่ําเพ่ือ
ตอบสนองอุปสงคของครัวเรือนสหรัฐฯ ท้ังประเทศได

2. การเรียกรองใหบรรษัทขามชาติของสหรัฐฯ โยกฐานการผลิตออกจากจีน เปนขอเรียกรองที่นาจะ
ไดรับการตอบสนองนอยมาก เน่ืองจากการเขาไปในจีนของบรรษัทขามชาติเหลาน้ี โดยเฉพาะในภาคการผลิตสินคา
อุปโภคบริโภคและภาคบริการ เปนการเขาไปเพ่ือแสวงหาโอกาสทางธุรกิจจากตลาดผูบริโภคในจีนเปนหลัก ซึ่งมีศักยภาพ
ในการขยายตัวท่ีสูงจากท้ังจํานวนประชากรท่ีสูงกวาพันลานคนและรายไดตอหัวท่ีเพ่ิมขึ้นอยางรวดเร็ว อีกท้ังจีนยังถือเปน
แหลงผลิตสินคาท่ีใชแรงงานเขมขนท่ีสําคัญท่ีสุดของโลก ดวยจํานวนแรงงานท่ีสูงและถือเปนแรงงานท่ีมีคุณภาพและมี
วินัยในการทํางานในภาคการผลิต ซึ่งทําการผลิตสินคาเพ่ือตอบสนองอุปสงคของประชากรท้ังโลก เมื่อพิจารณาปจจัย
ดังกลาว ก็ยิ่งทําใหความเปนไปไดในการยายฐานการผลิตออกจากจีนลดต่ําลงอีก เน่ืองจากบรรษัทขามชาติเหลาน้ีไมมี
ทางเลือกอื่นๆ ในการตั้งฐานการผลิตขนาดใหญทดแทนจีน ขณะท่ีฐานการผลิตในภูมิภาคอื่นๆ นอกเหนือจากจีน ถือเปน
ฐานการผลิตสวนเพ่ิมเทาน้ัน นอกจากน้ี กระแสการยายฐานการผลิตกลับสหรัฐฯ (Re-shoring) เพื่อใหเกิดการสราง
ตําแหนงงาน ถือเปนกระแสท่ีเกิดขึ้นและแผวไปสักพักแลวหลังจากวิกฤตการณแฮมเบอรเกอร จึงไมนากลับมาเปน
ประเด็นในสังคมสหรัฐฯ อีกคร้ังหน่ึง

3. การที่ธนาคารกลางจีนมีสัดสวนการถือครองพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ ที่สูง สะทอนวาจีนคือเจาหนี้
รายใหญของรัฐบาลสหรัฐฯ ท้ังน้ี นโยบายการลดภาษีและอัดฉีดเงินของทรัมปลวนแลวแตสงผลใหรัฐบาลกลางสหรัฐฯ
จําเปนตองขาดดุลการคลังเพ่ิมเติม สหรัฐฯ จึงจําเปนตองพ่ึงพาเงินออมของจีนในการชดเชยการขาดดุล บางสวน ตาม

2 http://www.latimes.com/opinion/op-ed/la-oe-navarro-trump-trade-china-tariffs-20160721-snap-story.html
3 ไมรวมผลกระทบทางออมตอการสงออกของจีน ผานการยายฐานการผลิตออกจากจีน ดังท่ีจะกลาวตอไป
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มาตรการเพ่ือกระตุนเศรษฐกิจภายในประเทศ ซึ่งนาจะมีความสําคัญเปนอันดับแรกสําหรับประธานาธิบดีคนใหม ในกรณี
เลวรายท่ีสุด หากสหรัฐฯ เกิดความขัดแยงกับจีน อาจทําใหจีนตัดสินใจขายพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ ออกมา และ
เปล่ียนเปนถือครองเงินสกุลอื่นๆ  ในทุนสํารองระหวางประเทศ จะทําใหอัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐฯ ปรับขึ้น สงผล
ตอจังหวะการเติบโตทางเศรษฐกิจของสหรัฐฯ ใหกลับมาอยูบนเสนทางของความไมแนนอนอีกคร้ัง แมวาจีนเองกอ็าจไมได
มีทางเลือกในการถือครองทรัพยสินในรูปแบบอื่นๆ มากนักก็ตาม

4. การใชนโยบายแบบสุดโตงตอจีนของสหรัฐฯ รวมไปถึงการคาดหวังถึงการตอบโตอยางรุนแรงจาก
ฝงของจีนเอง ลวนแลวแตเปนผลลัพธที่ไมกอใหเกิดประโยชนกับทั้งสองฝาย ท้ังน้ี หากใชกรอบของทฤษฎีเกม
(Game Theory) เขามาวิเคราะห จะเห็นวา การออกมาประกาศทาทีเชิงนโยบายของทรัมป ทําใหสหรัฐฯ ไดเปรียบใน
ฐานะ First mover ซึ่งทําใหทางการจีนเองตองพิจารณาทาทีและปฏิกิริยาตอบสนองของตนบนพ้ืนฐานของความเปนไป
ไดท่ีสหรัฐฯ จะดําเนินนโยบายตามท่ีทรัมปประกาศ แมวานโยบายสุดโตงดังกลาวจะถือวาเปน “คําขูท่ีมีความเปนไปได
ต่ํา” (non-credible threats) ก็ตาม4 ซึ่งในภาวะท่ีเศรษฐกิจภายในประเทศของจีนยังคงเปราะบางอยูในปจจุบัน จีนเองก็
คงไมอยูในสถานะท่ีจะตอบโตสหรัฐฯ ในทางเศรษฐกิจ โดยศูนยวิจัยกสิกรไทย คาดวา การคาดการณกลยุทธการ
ดําเนินการและปฏิกิริยาตอบสนองท้ังของสหรัฐฯ และจีนเอง จะนําไปสูกระบวนการตอรองเชิงนโยบายแบบทวิภาคีเพ่ือ
ผสานประโยชนของสหรัฐฯ เปนหลัก ในขณะท่ี จีนอาจไมมีอํานาจตอรองมากนักในชวงระยะน้ี

ท้ังน้ี สําหรับผลลัพธของการตอรองท่ีจะเกิดขึ้นน้ัน คาดวา สหรัฐฯ คงจะเนนผลประโยชนทางดานเศรษฐกิจ
มากกวาทางดานความมั่นคง ซึ่งเปนประเด็นท่ีออนไหวมากทางการเมืองของจีน โดยมีความเปนไปไดอยางมีนัยสําคัญ
ที่สหรัฐฯ จะเรียกรองใหจีนเปดตลาดภายในประเทศใหแกสหรัฐฯ มากขึ้น ไมวาจะเปนการลงทุน ภาคการ
บริการ รวมถึงตลาดการเงินและการบริการทางการเงิน ขณะที่ ขอกลาวหาของสหรัฐฯ ในประเด็นที่ทางการจีน
กดคาเงินหยวนใหออนเพ่ือกระตุนการสงออกนั้น ก็นาจะสงผลใหคาเงินหยวนจะปรับตัวแข็งคาขึ้นนับจากนี้ ซึ่ง
หากสหรัฐฯ สามารถเจรจาในประเด็นเหลาน้ีไดสําเร็จ ก็คงถือเปนชัยชนะกาวแรกของทรัมป และคงเพียงพอท่ีจะชวย
เบ่ียงเบนความสนใจของประชาชนในประเด็นเร่ืองสหรัฐฯ ขาดดุลการคากับจีนอยางเร้ือรัง รวมถึงการหดตัวของภาคการ
ผลิตในสหรัฐฯ อันเปนจุดท่ีทรัมปใชในการหาเสียงระหวางการเลือกตั้งคร้ังท่ีผานมา

กลาวโดยสรุป การเปล่ียนทาทีเชิงนโยบายดานการตางประเทศของสหรัฐฯ โดยเฉพาะอยางยิ่งทาทีท่ีมีตอจีนน้ัน
คงสงผลกระทบท่ีมีตอเศรษฐกิจจีนอยางมีนัยสําคัญ ผานความสัมพันธท้ังทางดานการคาและการลงทุน และคงจะสงผล
กระทบทางออมตอเศรษฐกิจในภูมิภาคอาเซียน ซึ่งมีการเชื่อมตอหวงโซการผลิตกับจีนอยางกวางขวาง นอกเหนือไปจาก
ผลกระทบท่ีมีตอตลาดการเงินและคาเงินของประเทศเศรษฐกิจเกิดใหมในภูมิภาค อยางไรก็ดี จําเปนตองติดตามทาที
ของผูบริหารประเทศชุดใหมของสหรัฐฯ ตอไปหลังจากเขารับตําแหนงอยางเปนทางการ วาจะยังคงแสดงทาทีแข็งกราว
และตองการดําเนินนโยบายแบบสุดโตงหรือไม ซึ่งศูนยวิจัยกสิกรไทยมองวาดวยเงื่อนไขทั้งทางเศรษฐกิจและ
การเมือง นาจะสงผลตอการประนีประนอมเชิงนโยบายมากขึ้น และอาจชวยลดทอนผลกระทบเชิงนโยบายที่มี
ตอเศรษฐกิจจีน เศรษฐกิจภายในภูมิภาคเอเชียแปซิฟก และเศรษฐกิจของสหรัฐฯ เองในทายที่สุด ขณะที่จีน
เองก็คงตองเตรียมตัวตั้งรับความไมแนนอนที่อาจจะเกิดขึ้นจากนโยบายของรัฐบาลชุดใหมของสหรัฐฯ ดวย
เชนกัน

4 ดวยเหตุท่ีจีนและสหรัฐฯ จะตองมีความสัมพันธทางเศรษฐกิจท้ังทางดานการคาและการลงทุนตอเน่ืองไปเรื่อยๆ  ทําใหเกมน้ีเปนเกมท่ีไมมีจุดส้ินสุด
(Infinite game) ซ่ึงทําใหการคาดการณผลลัพธสุดทายของเกมแลวตัดสินใจเชิงกลยุทธยอนกลับมาถึงปจจุบัน ( Backward induction) ไมเกิดขึ้น
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--------------------------------------
Disclaimer

รายงานวิจัยฉบับนีจ้ัดทาํเพ่ือเผยแพรทั่วไป โดยจัดทําข้ึนจากแหลงขอมูลตางๆ  ที่นาเชือ่ถือ แตบริษัทฯ มิอาจรับรองความถูกตอง ความนาเชือ่ถือ หรอืความสมบูรณเพ่ือใช
ในทางการคาหรือประโยชนอืน่ใด บริษัทฯอาจมีการเปลี่ยนแปลงปรับปรุงขอมูลไดตลอดเวลาโดยไมตองแจงใหทราบลวงหนา ทั้งนี้ผูใชขอมูลตองใชความระมัดระวังในการใชขอมูลตางๆ  ดวย
วิจารณญาณของตนเองและรับผิดชอบในความเสี่ยงเองทั้งสิน้ บริษัทฯ จะไมรับผิดตอผูใชหรือบุคคลใดในความเสียหายใดจากการใชขอมูลดังกลาว ขอมูลในรายงานฉบับนีจ้ึงไมถือวาเปน
การใหความเห็น หรือคําแนะนําในการตดัสินใจทางธุรกิจ แตอยางใดทั้งสิ้น


