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  เศรษฐกิจจีนในไตรมาสที ่ 1/2564 ขยายตัวอยา่งต่อเน่ืองที่ร้อยละ 18.3 (YoY) จากไตรมาสที่ 4/2563 ที่
ขยายตัวร้อยละ 6.5 (YoY) ซ่ึงเป็นการเติบโตทางเศรษฐกิจรายไตรมาสที่สูงสุดในรอบ 29 ปี นับตั้งแตท่ี่จีนเร่ิม
เก็บสถติิในปี 2535 ส่วนหน่ึงเป็นผลจากประสิทธิภาพของทางจนีการในควบคุมการแพรร่ะบาดโควดิ-19 ท าให้
กิจกรรมทางเศรษฐกิจกลับมาด าเนินได้อยา่งปกต ิ แม้จะมีการระบาดเป็นกลุ่มก้อนในหลากหลายหวัเมือง จน
ท าใหท้างการจีนต้องมีค าสั่งปิดเมือง และระงบัการเดนิทางข้ามเขตในช่วงเทศกาลตรุษจนี  แต่หลกัๆ แล้วมา
จากฐานที่ต ่าในไตรมาส 1/2563 ทีห่ดตัวร้อยละ (-)6.8 (YoY) เน่ืองจากหากเปรียบเทียบการเติบโตรายไตรมาส 
ที่อาจสะท้อนการเติบโตทางเศรษฐกิจได้ดกีว่า จะเหน็ว่าเศรษฐกิจจีนเติบโตเพียงร้อยละ 0.6 (QoQ) จากความ
เปราะบางของการบริโภคภาคเอกชน ภาคการผลติและการลงทุนที่ฟ้ืนตัวไม่เทา่กันในแต่ละหมวดหมู่
อุตสาหกรรม รวมถงึภาพรวมการส่งออกที่ยงัถกูกดดนัจากการที่เศรษฐกิจทั่วโลกยงัไม่กลับมาฟ้ืนตวัอยา่ง
เต็มที่  
 

o ภาคการบริการทีเ่กี่ยวเน่ืองกบัการบริโภคภาคเอกชนยงัคงขยายตัวอยา่งตอ่เน่ือง แตย่งัต ่ากว่า
ระดับช่วงก่อนเกดิโควดิ แมจ้ะมีค าสั่งปิดเมืองในบางพืน้ท่ี ในชว่งตน้ปี 2564 และระงบัการเดินทางขา้ม

เขตในช่วงเทศการปีใหมจี่น 1  แตก่ารคา้ปลกีออนไลนเ์ติบโตอยา่งตอ่เนื่องหนนุการขยายตวัของตวัเลข

การคา้ปลกี (Retail Sale) ในไตรมาสแรกของปี 2564 ใหเ้ติบโตรอ้ยละ 33.9 (YoY) ในขณะท่ี หากคดิเป็น
อตัราการเติบโตเฉลีย่ของตวัเลขคา้ปลกีในไตรมาสแรกของปี 2563 และไตรมาสแรกของปี 2564 ทีข่ยายตวั
ที่รอ้ยละ 4.2 ซึง่ยงัเป็นระดบัท่ีต ่ากวา่ระดบัปกตกิ่อนเกิดวกิฤติโควิด-19 (เติบโตเฉลีย่ที่รอ้ยละ 8.04 ในปี 
2562) อยา่งไรก็ดี เริม่เห็นการกลบัมาคกึคกัของการจบัจา่ยสนิคา้ไมจ่ าเป็นมากขึน้ เช่น อปุกรณกี์ฬาและ
สนัทนาการ เป็นตน้ 

o ภาคการผลิตของจนียงัคงขยายตัวตอ่เน่ือง แตเ่ติบโตในอตัราทีต่่างกนัในแต่ละภาคอุตสาหกรรม 
โดยเป็นขับเคลื่อนด้วยภาคการผลิตที่ใช้อุตสาหกรรมขัน้สูงเพิ่มมากขึน้ สอดคล้องกบัทิศทาง
แผนพัฒนาเศรษฐกิจของจีนฉบับที่ 14 ที่เน้นการพัฒนาเทคโนโลยเีพื่อการขับเคลื่อนเศรษฐกิจ
อยา่งมีคุณภาพ โดยในภาพรวมตวัเลขดชันกีารผลติภาคอตุสาหกรรม (Industrial Production Index) 
เติบโตหดตวัลงเลก็ทีร่อ้ยละ 14.1 (YoY) ในเดือนมีนาคม 2564 ลดลงจากเติบโตในอตัรา 35.1 (YoY) 
ในช่วงเดือนมกราคม – กมุภาพนัธ ์ 2564 ในแงข่องการเติบโตรายอตุสาหกรรม มลูคา่เพิม่ของการผลติ
เครือ่งจกัรอปุกรณแ์ละการผลติทีใ่ชเ้ทคโนโลยีขัน้สงูเพิ่มขึน้ถึงรอ้ยละ 39.9 และ 31.2 (YoY) ตามล าดบั 
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เศรษฐกิจจนีไตรมาส 1/ 2564 เตบิโต 18.3% (YoY)  
สูงสุดในรอบ 29 ปี จากฐานทีต่ ่าในปีก่อนหน้า 
ทัง้ปี 2564 ยังคาดขยายตัว 8.0-8.5% 
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หรอืนบัเป็นการเติบโตเฉลีย่สองปีที่รอ้ยละ 9.7 และ 12.3 โดยเฉพาะอยา่งยิง่ การผลติรถยนตพ์ลงังานใหม ่
หุน่ยนตไ์มโครคอมพวิเตอรแ์ละวงจรรวม ลว้นขยายตวัมากกวา่รอ้ยละ 60.0 (YoY) ในขณะท่ีการผลติใน
ภาคอื่นๆ ขยายตวัเพียงเลก็นอ้ย อาทิ การผลติในอตุสาหกรรมทั่วไป และการผลติในอตุสาหกรรมเหมือง 

o ภาคการลงทุนในสนิทรัพยถ์าวรฟ้ืนตวัล่าช้าในภาคอุตสาหกรรมดั้งเดิม แต่เติบโตอยา่งก้าว
กระโดดในอุตสาหกรรมที่ประยุกตใ์ช้เทคโนโลยขีัน้สูง และอุตสาหกรรมที่เกี่ยวเน่ืองกับคุณภาพ
ประชากร  ในภาพรวม การลงทนุในสนิทรพัยถ์าวร (Fixed Asset Investment) เติบโตในอตัรารอ้ยละ 
25.6 (YoY) ในไตรมาส 1/2564  หรอืเติบโตเพิม่ขึน้รอ้ยละ 2.06 (QoQ) โดยการเติบโตถกูขบัเคลือ่นจาก
อตุสาหกรรมที่เนน้การประยกุตใ์ชเ้ทคโนโลยี และอตุสาหกรรมที่ใหค้วามส าคญักบัคณุภาพประชากร
มากกวา่อตุสาหกรรมดัง้เดมิ อาทิ การลงทนุภาคการผลติที่ใชเ้ทคโนโลยีขัน้สงู และการลงทนุในภาค
สขุภาพและภาคการศกึษา ในขณะที่ การลงทนุโครงสรา้งพืน้ฐาน การลงทนุภาคการผลติ และการลงทนุ
ภาคอสงัหารมิทรพัย ์เติบโตอยา่งชะลอตวั  

o ภาพรวมการส่งออกของจีนยงัคงขยายตวัตอ่เน่ือง หากเทียบกับฐานทีต่ ่าในช่วงเดียวกนัของปี
ก่อน แต่ยอดการส่งออกยงัต า่กว่าไตรมาสกอ่นหน้า โดยการสง่ออกในไตรมาส 1/2564 ขยายตวัรอ้ย
ละ 48.81 (YoY) ในขณะท่ีการน าเขา้ขยายตวัรอ้ยละ 27.62 (YoY) แตห่ากเปรยีบเทยีบกบัไตรมาสก่อน 
การสง่ออกหดตวัรอ้ยละ (-) 9.8 (QoQ) ในขณะท่ีการน าเขา้ขยายตวัรอ้ยละ 3.1 (QoQ) ทัง้นี ้ ทา่มกลาง
ภาวะสงครามการคา้ แตก่ารสง่ออกจากจีนไปยงัประเทศสหรฐักลบัเติบโตสงูสดุในอตัรา 61.3 (YoY) 
ตามมาดว้ยสหภาพยโุรปที่เติบโตในอตัรารอ้ยละ 36.4 (YoY) ในขณะท่ีกลุม่ประเทศอาเซียน ซึง่เป็นตลาด
สง่ออกที่ใหญ่ที่สดุของจีน เติบโตในอตัรารอ้ยละ 26.1 (YoY) ในทางกลบักนั การขยายตวัของการน าเขา้
เป็นผลจากการน าเขา้สนิคา้โภคภณัฑ ์ อาทิ น า้มนัดิบ ทองแดง เหลก็ ถั่วเหลอืง น า้มนัพืช เพื่อตอบสนอง
การขยายตวัของเศรษฐกิจภายในประเทศ  

  ทิศทางการเติบโตของเศรษฐกจิจีนในชว่งไตรมาสที่เหลอืของปี 2564 คาดว่าจะฉายภาพการเตบิโตต่อเน่ือง 
แต่ต ่ากว่าที่คาดไว้ จากความคืบหน้าในการฉีดวัคซนีโควดิ-19 ที่ยงัล่าช้า การบริโภคและการลงทุนภาคเอกชนที่
อาจชะลอตัวลงจากการถอนมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจของภาครัฐทีอ่าจเร็วเกนิไป และความเสี่ยงด้านสงคราม
การค้าที่ยงัคงไม่แน่นอน  
 

o ความคืบหน้าในการฉีดวัคซนีโควดิ-19 ในจนียงัคงล่าช้า โดยขอ้มลู ณ วนัท่ี 10 เมษายน 2564 
ประชากรจีนไดร้บัวคัซีนแลว้ทัง้สิน้ 164.5 ลา้นโดส ซึง่ยงัหา่งไกลจากเปา้หมายทีต่ัง้ไวใ้นการไดร้บัวคัซีน
ครอบคลมุ 560 ลา้นคน หรอืประมาณ 40% ของประชากรภายในเดือนมิถนุายน 2564 และครอบคลมุ 
70% ของประชากรเพื่อใหเ้กิดภมูิคุม้กนัหมู ่ ภายในเดือนธนัวาคม 2564 ซึง่หากการฉีดวคัซีนยงัคงลา่ชา้ 
อาจมคีวามเสีย่งในการเกิดการระบาดของโควิด-19 ระลอกใหมใ่นบางหวัเมือง ดงัเช่นที่เกิดในช่วงตน้ปี 
2564 ก่อใหเ้กิดความชะงกังนัทางกิจกรรมทางเศรษฐกิจ ความเช่ือมั่นผูบ้รโิภคที่อาจลดลง และการชะลอ
ตวัในภาคการลงทนุได ้

o ในขณะที่การถอนมาตรกระตุน้เศรษฐกิจของภาครัฐที่อาจเร็วเกนิไป ท่ามกลางความเชือ่ม่ันของ
ผู้บริโภคและนักลงทุนยงัไม่กลับมา อาจส่งผลต่อการฟ้ืนตวัของการบริโภคและการลงทุน
ภาคเอกชนจีนในระยะข้างหน้า การใชน้โยบายทางการเงินและการคลงัของจีนในปี 2564 มทีิศทางที่
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คอ่นขา้งระมดัระวงั2 รวมถึงการงดการออกพนัธบตัรรฐับาลกรณีพเิศษ (Special Treasury Bond) ในการ

จดัหาเงินทนุเพื่อน าเม็ดเงินมาใชก้ระตุน้เศรษฐกิจหลงัการอบุตัิของโควิด-19 (ปี 2563: 1 ลา้นลา้นหยวน) 
ในท านองเดยีวกนั ทศิทางการใชน้โยบายทางการเงินของจีนเป็นการเนน้ใชเ้พื่อรกัษาเสถียรภาพทางการเงิน 
มากกวา่การใชเ้พื่อกระตุน้เศรษฐกิจ และไมไ่ดม้ีการประกาศใชน้โยบายทางการเงินแบบนอกกรอบ 
(Unconventional Monetary Policy) เพิ่มเตมิจากปีที่แลว้  

o ขณะทีท่ิศทางการส่งออกของจีนในปี 2564 ยงัเผชิญความท้าทาย ท่ามกลางความเสีย่งด้านภมิู
รัฐศาสตรแ์ละสงครามทางการค้าที่อาจขยายเป็นวงกว้าง แมว้า่กองทนุการเงินระหวา่งประเทศ (IMF) 
ไดป้รบัมมุมองเศรษฐกิจโลกไปในทิศทางเป็นบวกมากขึน้ โดยปรบัประมาณการเติบโตเศรษฐกิจโลกขึน้มา
อยูท่ี่รอ้ยละ 6.0 ในเดือนเมษายน 2564 (ปรบัขึน้จากประมาณการเดิมที่รอ้ยละ 5.5 ในเดือนมกราคม 
2564) รวมถงึความคืบหนา้ในเรือ่งของการฉีดวคัซีนโควิด-19 ที่เป็นปัจจยัเรง่ส  าคญัตอ่เสน้ทางการฟ้ืนตวั
ของเศรษฐกิจโลก ยิ่งไปกวา่นัน้ มาตรการกระตุน้เศรษฐกิจของแตล่ะประเทศยงัเป็นเหตใุหเ้ศรษฐกิจทั่วโลก
กลบัมาฟ้ืนตวัเรว็เกิดคาด อาท ิ การออกมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจมลูคา่ 1.9 ลา้นลา้นดอลลารฯ์ ของ
สหรฐัฯ ที่ลา่สดุที่ไดร้บัการอนมุตัแิละเริม่ด  าเนินการแลว้ อยา่งไรก็ดี          จากความเสีย่งของประเด็นดา้น

สงครามทางการคา้ จากทา่ทีของกลุม่ G73 ที่มีทิศทางในการรวมกลุม่เพื่อตอบโตจี้น และกลา่วหาจีนในการ

ใชน้โยบายแทรกแซงกลไกตลาด (non-market oriented policies) โดยกลุม่ G7 มุง่หวงัการรวมกลุม่เพื่อ
แกไ้ขปัญหาการแขง่ขนัไมเ่ป็นยตุธิรรมของจีน เพื่อใหเ้กิดการคา้ที่เสร ี มีประสทิธิภาพและเป็นธรรม อาจ
ลดทอนผลประโยชนท์ีจี่นไดร้บัจากการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจโลก 

 
  ส าหรับภาพรวมเศรษฐกิจจีน 2564 ศูนยว์ิจัยกสกิรไทย ยงัคงมีมุมมองตอ่ภาพรวมการขยายตวัของ
เศรษฐกิจจีนตลอดทั้งปี ไว้ในกรอบประมาณการเดิมที่ร้อยละ 8.0 – 8.5  แมว้่าเศรษฐกจิจีนในไตรมาสแรกจะ
ขยายตัวสงูกว่าทีค่าด ซ่ึงมาจากปัจจัยฐานที่ต ่าเป็นหลกั ในขณะที่เสน้ทางการเตบิโตของเศรษฐกิจจีนในระยะ
ถดัไป ยงัคงเผชิญกับความเสี่ยงในประเดน็ความคืบหน้าและประสิทธิภาพของการฉีดวคัซีน รวมไปถงึความ
เสี่ยงจากการแพร่ระบาดของไวรัสสายพันธุใ์หม่ และความเสี่ยงทางด้านภมิูรัฐศาสตรร์ะหว่างจีนกับสหรัฐฯ ที่
ยงัไม่มีแนวโน้มทีค่ลี่คลายหลงัการเข้าด ารงต าแหน่งของไบเดน รวมถงึมาตรการทีก่ลุ่มประเทศคู่ค้าจะออกมา
ตอบโต้จีนเพิ่มเตมิ ท าใหต้ัวเลขต่างๆ ยงัมีความไม่แน่นอนสูง อยา่งไรก็ด ีท่ามกลางความเสี่ยงที่ยงัรุมเร้า คาด
ว่าทางการจีน ยงัมีเคร่ืองมือและทรัพยากรทางการเงนิและการคลังมากเพียงพอ ที่จะประคับประคองให้
เศรษฐกิจจีนในปีนี ้ขยายตัวได้ใกล้เคียงกับอัตราการขยายตัวที่คาดการณไ์ว้  
 
 
 
 
 
 

                                                                                 
2 โดยมีการก าหนดตวัเลขขาดดลุงบประมาณ (Fiscal Deficit) ต  ่าลงจากปีทีแ่ลว้ โดยตัง้เป้าหมายไวท้ี ่ 3.20%  ของ GDP (ปี 2563: จากเดิม 
3.60% ของ GDP) และมีการลดก าหนดโควตา้การออกตราสารหนีข้องรฐับาลทอ้งถ่ิน (Local Government Special – Purposed Bond) ลง
มาที่ 3.65 ลา้นลา้นหยวน  (ปี 2563: จากเดิม 3.75 ลา้นลา้นหยวน) 
3 ประกอบดว้ย 7 ประเทศอตุสาหกรรมชัน้น าของโลก ไดแ้ก่ สหรฐัอเมรกิา องักฤษ แคนาดา ฝรั่งเศส เยอรมนี อิตาลี และญ่ีปุ่ น หลงัจากการ
ประชมุที่จดัขึน้ในเดือนกมุภาพนัธ ์2564  
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Disclaimer 
รายงานวิจยันีจ้ดัท าโดยบริษัท ศนูยว์ิจยักสกิรไทย จ ากดั (“KResearch”) เพื่อเผยแพร่เป็นการทั่วไป โดยอาศยัแหล่งขอ้มลูสาธารณะหรือขอ้มลูที่เชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือที่ปรากฏขณะจดัท า 
ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดใ้นแต่ละขณะเวลา ทัง้นี ้KResearch มิอาจรบัรองความถกูตอ้ง ความน่าเชื่อถอื ความเหมาะสม ความครบถว้นสมบรูณ ์หรอืความเป็นปัจจบุนัของข้อมลูดงักลา่ว และ
ไม่ไดม้ีวตัถปุระสงคเ์พื่อชีช้วน เสนอแนะ ใหค้ าแนะน า หรือจงูใจในการตดัสนิใจเพื่อด าเนินการใดๆ แต่อย่างใด ดงันั้น ท่านควรศกึษาขอ้มลูดว้ยความระมดัระวงัและใชว้ิจารณญาณอย่าง
รอบคอบก่อนตดัสนิใจใดๆ KResearch จะไมร่บัผิดในความเสยีหายใดที่เกิดขึน้จากการใชข้อ้มลูดงักลา่ว  
 
ขอ้มลูใดๆ ที่ปรากฎในรายงานวิจยันีถ้ือเป็นทรพัยส์นิของ KResearch และ/หรือบคุคลที่สาม (แลว้แต่กรณี) การน าขอ้มลูดงักลา่ว (ไม่ว่าทัง้หมดหรือบางสว่น) ไปใชต้อ้งแสดงขอ้ความถงึสทิธิ
ความเป็นเจา้ของแก่ KResearch และ/หรือบคุคลที่สาม (แลว้แต่กรณี) หรือแหลง่ที่มาของขอ้มลูนัน้ๆ ทัง้นี ้ท่านจะไม่ท าซ า้ ปรบัปรุง ดดัแปลง แกไ้ข สง่ต่อ เผยแพร่ หรือกระท าในลกัษณะใดๆ 
เพื่อวตัถปุระสงคใ์นทางการคา้ โดยไม่ไดร้บัอนญุาตลว่งหนา้เป็นลายลกัษณอ์กัษรจาก KResearch และ/หรือบคุคลที่สาม (แลว้แต่กรณี) 
  

Key Chinese Economic Indicators

Jul-20 Aug-20 Sep-20 Oct-20 Nov-20 Dec-20 Jan-21 Feb-21 Mar-21

Leading Economic Indicators

PMI Manufacturing <CFLP> 51.1 51.0 51.5 51.4 52.1 51.9 51.3 50.6 51.9

PMI Manufacturing <Caixin> 52.8 53.1 53.0 53.6 54.9 53.0 51.5 50.9 50.6

PMI Non-Manufacturing <CFLP> 54.2 55.2 55.9 56.2 56.4 55.7 52.4 51.4 56.3

PMI Service <Caixin> 54.1 54.0 54.8 56.8 57.8 56.3 52.0 51.5 54.3

Current Economic Indicators

Industrial Production (%, YoY) 4.8 5.6 6.9 6.9 7.0 7.3 14.1

Fixed-Asset Investment (%, YTD, YoY) -1.6 -0.3 0.8 1.8 2.6 2.9 25.6

Retail Sales (%, YoY) -1.1 0.5 3.3 4.3 5.0 4.6 34.2

CPI (%, YoY) 2.7 2.4 1.7 0.5 -0.5 0.2 -0.3 -0.2 0.4

PPI (%, YoY) -2.4 -2.0 -2.1 -2.1 -1.5 -0.4 0.3 1.7 4.4

Exports (%, YoY) 7.2 9.5 9.9 11.4 21.1 18.1 30.6

Imports (%, YoY) -1.4 2.1 13.2 4.7 4.5 6.5 38.1

Trade Balance (USD bn) 62.33 58.93 37.00 58.44 75.43 78.17 13.80

Financial Market Indicators

New Yuan Loans (CNY bn) 993 1,278 1,896 690 1,434 1,255 3,578 1,305 2,784

Money Supply- M2 (%, YoY) 10.7 10.4 10.9 10.5 10.7 10.1 9.4 10.1 9.4
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33.8

60.6

22.2


