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เศรษฐกิจจีนในไตรมาสท่ี 1 ปี 2563 หดตวัถึงรอ้ยละ 6.8 (YoY) อนัเป็นผลจากมาตรการควบคุม

และป้องกันการแพร่ระบาดของเช้ือไวรัสโควิด-19 ของจีนท่ีเข้มข้น ซ่ึงมีส่วนท าใหกิ้จกรรมทาง

เศรษฐกิจของจีนในไตรมาสท่ี 1/2563 ตอ้งชะงักงัน อย่างไรก็ดี ถึงแมท้างการจีนจะเริ่มสามารถ

ควบคุมสถานการณก์ารแพรร่ะบาดภายในประเทศได ้แตทิ่ศทางการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจจีนในปี 2563 

ยงัคงไม่ค่อยสดใส ทั้งจากภาพรวมการส่งออกจีนท่ียงัถูกกดดนัจากการท่ีหลายประเทศอาจเผชิญภาวะ

เศรษฐกิจถดถอยอย่างพรอ้มเพรียงกัน การบริโภคภาคเอกชนท่ีอาจยังไม่สามารถกลับมาฟ้ืนตัวได้

เหมือนช่วงก่อนเกิดการแพรร่ะบาด รวมทั้งการลงทุนท่ีอาจรอความชัดเจนของการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจ

โลก ดงัน้ีแลว้ ศูนยวิ์จยักสิกรไทยจึงไดป้รบัลดประมาณการอตัราการขยายตวัทางเศรษฐกิจของจีนในปี 

2563 จากเดิมในเดือน ม.ค. 2563 ท่ีคาดว่าจะโตไดร้อ้ยละ 5.7 ลงมาอยู่ในกรอบรอ้ยละ 1-3 ดว้ย

มุมมองท่ีระมดัระวงั 
 

 อตัราการขยายตวัทางเศรษฐกิจของจนีในไตรมาสที่ 1/2563 หดตวัรอ้ยละ 6.8 (YoY) ซ่ึงนับเป็นการ

หดตวัทางเศรษฐกิจครั้งแรกในรอบ 28 ปีนับตั้งแต่ท่ีจีนเริ่มเก็บสถิติในปี 2535 โดยสาเหตุส  าคญัมา

จากมาตรการควบคุมและป้องกันการแพร่ระบาดของเช้ือไวรัสโควิด-19 ของทางการจีนที่เขม้ขน้

นบัตั้งแตช่่วงปลายเดือน ม.ค. 2563 เป็นตน้มา ไม่ว่าจะเป็น ค าสัง่ปิดเมืองในมณฑลหูเป่ย รวมถึงเมือง

ไท่โจวและบางส่วนของหางโจวในมณฑลเจอ้เจียงท่ีส่งผลต่อกิจกรรมทางเศรษฐกิจในพื้ นท่ีขา้งตน้ นอกจากน้ี 

ค าสัง่ของทางการจีนใหบ้ริษัทน าเท่ียวทัว่ประเทศหยุดจ าหน่ายแพ็คเกจท่องเท่ียวก็ย่อมกระทบภาคการ

ท่องเท่ียวภายในประเทศของจีนท่ีมีมลูค่าถึงราว 1.6 ลา้นลา้นหยวนใน 1 ไตรมาส โดยผลกระทบบางส่วนได้

สะทอ้นผ่านตวัเลขการคา้ปลีกและผลผลิตภาคอุตสาหกรรมในไตรมาสท่ี 1/2563 ท่ีหดตัวรอ้ยละ 19.64 

(YTD, YoY) และรอ้ยละ 8.4 (YTD, YoY) ตามล าดบั ขณะท่ี การส่งออกของจีนในไตรมาสท่ี 1/2563 ก็

ไดร้บัผลกระทบจากมาตรการควบคุมการแพร่ระบาดน้ีดว้ยเช่นเดียวกนั โดยหดตวักว่ารอ้ยละ 13.4 (YoY)  

 มาตรการควบคุมและป้องกนัการแพร่ระบาดของเช้ือไวรสัโควิด-19 ต่อเศรษฐกิจจีนที่ส่งผลกระทบ

รุนแรงในไตรมาสที่ 1/2563 นั้นคาดว่าจะเป็นเพียงปัจจยัชัว่คราวท่ีกดดนัภาพรวมเศรษฐกิจจีนทั้งปี 

2563 อยา่งไรก็ดี ทิศทางการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจในช่วงไตรมาสท่ีเหลือของปี 2563 จะยงัคงต า่กว่า

อตัราการขยายตวัของ GDP ในช่วงเดียวกนัของปี 2562 ที่แต่ละไตรมาสสามารถโตไดร้าวรอ้ยละ 6 

(YoY) อนัเน่ืองมาจาก 3 ปัจจยัทา้ทายส าคญั ไดแ้ก่ 
 

o การส่งออกของจีนในช่วงที่เหลือของปี 2563 ยงัถูกกดดนัจากเศรษฐกิจโลกที่หลายประเทศ

เขา้สู่ภาวะถดถอย (Economic recession) อยา่งพรอ้มเพรียง อนัจะส่งผลท าใหค้วามตอ้งการ

สินคา้จากจีนลดลง โดยมุมมองการส่งออกสินคา้จากจีนไปยงัตลาดโลก โดยเฉพาะไปยงัสหรัฐฯ 

และสหภาพยุโรป ในช่วงคร่ึงหลังของปี 2563 จะดีกว่าช่วงคร่ึงแรกของปี 2563 แต่จะยังไม่

ECONOMIC BRIEF 
ปีที่ 26 ฉบบัท่ี 3861 

วนัท่ี 17 เมษายน 2563  

 

เศรษฐจนีไตรมาสที่ 1/2563 หดตวัครั้งแรกนับตัง้แต่

จดัเก็บขอ้มูล คาดทั้งปี 2563 โตไดใ้นกรอบรอ้ยละ 1-3  



 

 

2 ECONOMIC BRIEF 

สามารถฟ้ืนตวัจนท าใหก้ารส่งออกของจีนทั้งปี 2563 พลิกกลบัมาเป็นบวกได ้โดยศูนยว์ิจยักสิกร

ไทยคาดว่า การส่งออกของจีนในปี 2563 อาจจะหดตวัในกรอบรอ้ยละ -7 ถึง -11 อย่างไรก็ดี 

การส่งออกของจีนบางส่วนยงัสามารถประคองตวัไวไ้ดจ้ากการส่งออกเวชภณัฑท์างการแพทยท่ี์จีน

เป็นผูเ้ดียวท่ีมีศกัยภาพเพียงพอจะผลิตใหต้ลาดโลกไดใ้นเวลาน้ี  

o การบริโภคภาคเอกชนที่อาจจะเริ่มฟ้ืนตัวไดใ้นช่วงครึ่งหลังของปี 2563 แต่อัตราการ

ขยายตวัอาจไม่สูงเท่ากบัช่วงก่อนเกิดการแพร่ระบาด อนัเน่ืองมาจากแนวโน้มการว่างงานของ

ตลาดแรงงานจีนท่ีคาดว่าจะเพิ่มขึ้ นจากการท่ีหลายธุรกิจอาจยงัไม่สามารถกลบัมาด าเนินการเป็น

ปกติไดเ้ต็มศกัยภาพ โดยอตัราการว่างงานของ 31 เมืองท่ีส านักงานสถิติแห่งชาติจีนไดท้ าการ

ส ารวจพุ่งแตะระดับสูงสุดเป็นประวติัการณ์ท่ีรอ้ยละ 5.7 ในเดือน มี.ค. 2563 นอกจากน้ี 

พฤติกรรมการบริโภคของประชาชนอาจมีความระมดัระวงัมากขึ้ น ท่ามกลางเศรษฐกิจโลกท่ีถดถอย  

o การลงทุนในสินทรพัยถ์าวร (Fixed Asset Investment) อาจจะฟ้ืนตวัล่าชา้อนัเป็นผลจากความ

ไม่แน่นอนของเศรษฐกิจโลก โดยมลูค่าการลงทุนในสินทรพัยถ์าวรของจีนในไตรมาสท่ี 1/2563 

หดตวัถึงรอ้ยละ 16.1 (YoY) โดยเฉพาะในอุตสาหกรรมการผลิตท่ีหดตวักว่ารอ้ยละ 21.9 (YoY) 

ซ่ึงนับเป็นสัญญาณทางเศรษฐกิจท่ีอาจบ่งช้ีไดว้่า ภาคธุรกิจจีนอาจยงัไม่พรอ้มลงทุนเพิ่มในปีน้ี

จนกว่าความชดัเจนของการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจโลกจะเป็นท่ีประจกัษ์  
 

 จากประเด็นทา้ทายขา้งตน้ ประกอบกบัอตัราการขยายตวัของ GDP จีนในไตรมาสท่ี 1/2563 ท่ีหดตวัอย่าง

มาก ศูนยวิ์จยักสิกรไทยจงึไดป้รบัลดคาดการณอ์ตัราการขยายตวัทางเศรษฐกิจของจีนทั้งปี 2563 ลง

มาอยูใ่นกรอบรอ้ยละ 1-3 โดยมีความเป็นไปไดม้ากที่สุดที่เศรษฐกิจจีนจะเติบโตไม่เกินรอ้ยละ 2 ซ่ึง

ชะลอลงจากปี 2562 ท่ี GDP จีนขยายตวัไดร้อ้ยละ 6.1 ทั้งน้ี จากผลกระทบของการแพร่ระบาดของเช้ือไวรสั

โควิด-19 ท่ีมีต่อเศรษฐกิจจีนในระดบัท่ีสูง ทางการจีนไดอ้อกมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจ ทั้งนโยบายการคลงั

และการเงิน เพื่อบรรเทาภาวะซบเซาทางเศรษฐกิจมาอยา่งต่อเน่ือง โดยนับตั้งแต่ช่วงตน้ปี 2563 เป็นตน้มา 

ทางการจีนไดอ้อกมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจหลายขนาน โดยเฉพาะนโยบายการเงินแบบผ่อนคลายท่ีช่วย

เพิ่มสภาพคล่องใหก้บัระบบเศรษฐกิจ 

ตารางสรุปมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจของจนี 

นโยบายการเงิน 

1)  มาตรการปรบัลด RRR ของธนาคารพาณิชยข์นาดใหญ่ลง 50 bps จาก 13% เหลือ 12.5% 

2)  มาตรการปรบัลดอตัราดอกเบ้ีย One-year medium-term lending facility (MLF) ลง 10 bps จาก 3.25% เหลือ 

3.15% 

3) มาตรการปรบัลดอตัราดอกเบ้ียเงินกู ้Loan prime rate ประเภท 1 ปีลง 10 bps จาก 4.15% เหลือ 4.05% และ

ประเภท 5 ปีลง 5 bps จาก 4.80% เหลือ 4.75% 

4) PBoC ใหธ้นาคารพาณิชยข์นาดใหญ่สนับสนุนสินเช่ือดอกเบ้ียต  า่วงเงิน 3 แสนลา้นหยวนกบัผูป้ระกอบการท่ีไดร้ับ

ผลกระทบจากการแพร่ระบาดของเชื้ อไวรสั COVID-19 

 

นโยบายการคลงั 

1) มาตรการสนับสนุนภาคธุรกิจ อาทิ มาตรการยกเวน้การจ่ายเงินสมทบเขา้กองทุนประกันสังคมและขยายเวลาการ

จ่ายเงินสมทบเขา้กองทุนส ารองเล้ียงชีพดา้นท่ีอยู่อาศยั 

2) มาตรการกระตุน้การบริโภคภายในประเทศ อาทิ มาตรการใหเ้งินอุดหนุนการซ้ือรถยนต์ในบางมณฑลอย่าง มณฑล

กวางตุง้และหหูนาน 
 

จากภาวะเศรษฐกิจจีนในปี 2563 ท่ีมีแนวโนม้เติบโตต า่มากจนอาจส่งผลใหท้างการจีนยากท่ีจะ

บรรลเุป้าหมายการเพ่ิมผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (จดีีพี) ในปี 2563 น้ี ใหข้ยายตวัเป็น 2 เท่า

จากปี 2553 นอกจากน้ี ทางการจีนอาจจะประสบความทา้ทายในการรกัษาอัตราการจา้งงานให้

มัน่คง ดัง่ท่ีไดเ้คยระบุไวใ้นการประชุมงานดา้นเศรษฐกิจส่วนกลางของจีนเม่ือช่วงปลายปี 2562 ท่ี



 

 

3 ECONOMIC BRIEF 

ผ่านมา ดงันั้น ทางการจนีอาจออกมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจ ทั้งมาตรการทางการเงินและการคลงั

เพิ่มเติม เพื่อประคองสภาวะเศรษฐกิจ ซ่ึงอาจเพิ่มความเส่ียงท่ีมีต่อระบบเศรษฐกิจ โดยเฉพาะ

ประเด็นดา้นภาระหน้ีของภาคเอกชนจนีท่ีอยูใ่นระดบัสูง  
 

 แมจ้ะดเูหมือนว่า จนีจะผ่านพน้วิกฤตโควิด-19 ไดก้่อนประเทศอื่นๆ แตก่ารที่เศรษฐกิจโลกเขา้สูภ่าวะ

ถดถอยส่งผลใหท้างการจีนคงจะไม่มีทางเลือกมากนัก นอกจากที่จะตอ้งด าเนินนโยบายกระตุน้

เศรษฐกิจ ทั้งผ่านมาตรการดา้นการเงินและการคลงั ตอ่เน่ืองอยา่งนอ้ยก็ในระยะสั้น จนกว่าจะแน่ใจว่า 

ความเสี่ยงของการถดถอยทางเศรษฐกิจอย่างรุนแรงจะลดลง ซ่ึงคาดว่า ทางการจีนคงจะเฝ้าติดตาม

สถานการณ์อย่างใกลชิ้ด และเมื่อมัน่ใจแลว้ว่า เศรษฐกิจสามารถฟ้ืนตวัไดแ้ลว้ ทางการจีนคงจะทยอยปรับ

นโยบายการเงินและการคลังใหเ้ขา้สู่ภาวะปกติตามเดิม ทั้งน้ี เพื่อมิใหน้โยบายการเงินและการคลังท่ีผ่อน

คลายมากเกินไป น ามาสู่ปัญหาเสถียรภาพของระบบเศรษฐกิจจีนในระยะยาว 

 ทั้งน้ี ความเปราะบางของเศรษฐกิจจีนในปัจจุบนัท่ีทางการเร่งสะสางอยู่น้ัน นอกเหนือจากระดบัหน้ีของจีนท่ี

อยูใ่นระดบัสูง โดยเฉพาะภาระหน้ีภาคธุรกิจ (ไม่รวมสถาบนัการเงิน) ท่ีอยูใ่นระดบัสูงกว่ารอ้ยละ 150.3 ต่อ 

GDP ณ ส้ินปี 2562 แลว้ สดัส่วนหน้ีครวัเรือนต่อ GDP ท่ีสูงข้ึนในช่วงท่ีผ่านมาจากการท่ีทางการจีนหนั

มาเนน้การบริโภคภายในประเทศเพ่ือกระตุน้เศรษฐกิจนั้น อาจเป็นความทา้ทายใหม่ของทางการจีนใน

ระยะขา้งหนา้ โดยหากทางการจีนปรับใชน้โยบายการคลังเพื่อกระตุน้เศรษฐกิจเพิ่มเติม ผ่านการเร่งการ

บริโภคภาคเอกชนใหก้ลับมาฟ้ืนตัว อาจจะตอ้งด าเนินการควบคู่ไปกับการบริหารความเส่ียงของระบบ

การเงินอยา่งเหมาะสม เพื่อควบคุมคุณภาพสินเช่ือภาคครวัเรือนไม่ใหถ้ดถอย ท่ามกลางรายไดข้องครวัเรือน

และการจา้งงานท่ีซบเซาจากผลกระทบการแพร่ระบาดของเช้ือไวรสัโควิด-19 

 

Oct-19 Nov-19 Dec-19 Jan-20 Feb-20 Mar-20

PMI Manufacturing <CFLP> 49.3 50.2 50.2 50.0 35.7 52.0

PMI Manufacturing <Caixin> 51.7 51.8 51.5 51.1 40.3 50.1

PMI Non-Manufacturing <CFLP> 52.8 54.4 53.5 54.1 29.6 52.3

PMI Service <Caixin> 51.1 53.5 52.5 51.8 26.5 43.0

Industrial Production (%, YoY) 4.7 6.2 6.9 -1.1

Fixed-Asset Investment (%, YTD, YoY) 5.2 5.2 5.4 -16.1

Retail Sales (%, YoY) 7.2 8.0 8.0 -15.8

CPI (%, YoY) 3.8 4.5 4.5 5.4 5.2 4.3

PPI (%, YoY) -1.6 -1.4 -0.5 0.1 -0.4 -1.5

Exports (%, YoY) -0.9 -1.1 7.6 -6.6

Imports (%, YoY) -6.4 0.3 16.3 -0.9

Trade Balance (USD bn) 42.45 37.39 47.29 19.90

New Yuan Loans (CNY bn) 661 1,390 1,140 3,340 906 2,850

Money Supply- M2 (%, YoY) 8.4 8.2 8.7 8.4 8.8 10.1

Key Chinese Economic Indicators

Leading Economic Indicators

Current Economic Indicators

Financial Market Indicators

-13.5

-24.5

-20.5

-17.2

-4.0

-7.1
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---------------------------------------- 
Disclaimer 
 รายงานวิจยัฉบบันีจ้ดัท าเพ่ือเผยแพรท่ั่วไป โดยจดัท าขึน้จากแหลง่ขอ้มลูตา่งๆ ท่ีน่าเช่ือถือ แตบ่รษัิทฯ มิอาจรบัรองความถกูตอ้ง ความ
น่าเช่ือถือ หรือความสมบรูณเ์พ่ือใชใ้นทางการคา้หรือประโยชนอ่ื์นใด บรษัิทฯ อาจมีการเปล่ียนแปลงปรบัปรุงขอ้มลูไดต้ลอดเวลาโดยไม่ตอ้งแจง้ใหท้ราบ
ลว่งหนา้ ทัง้นีผู้ใ้ชข้อ้มลูตอ้งใชค้วามระมดัระวงัในการใชข้อ้มลูตา่งๆ ดว้ยวิจารณญาณของตนเองและรบัผิดชอบในความเสี่ยงเองทัง้สิน้ บรษัิทฯ จะไมร่บัผิด
ตอ่ผูใ้ชห้รือบคุคลใดในความเสียหายใดจากการใชข้อ้มลูดงักลา่ว ขอ้มลูในรายงานฉบบันีจ้งึไม่ถือว่าเป็นการใหค้วามเหน็หรือค าแนะน าในการตดัสนิใจทาง
ธุรกิจ แตอ่ย่างใดทัง้สิน้ 


