
 

 

รารร 

 

 

 

 

 

 

 

 

อตัราการขยายตวัทางเศรษฐกิจของจนีในไตรมาสที ่ 2/2564 เติบโตที่รอ้ยละ 7.9 (YoY) ยงัคง

ขยายตวัตอ่เน่ืองจากไตรมาส 1/2564 ที่เติบโตรอ้ยละ 18.3 (YoY) อยา่งไรก็ดี การเติบโตทางเศรษฐกิจของจนี

เริ่มสง่สญัญาณชะลอตวั จากตน้ทุนการผลิตท่ีสูงข้ึน และสถานการณก์ารความไม่แน่นอนของการแพรร่ะบาดโค

วิด-19 สายพนัธุใ์หม่ทั้งในประเทศจนีเองและประเทศคูค่า้ รวมถึงมาตรการของชาติตะวนัตกที่อาจออกมา

เพิ่มเติมเพ่ือกดดนัจนี โดยมีรายละเอียดดงัน้ี  

 ภาคการผลิตจนีกลบัมาเตบิโตในระดบัก่อนเกิดโควิด แตเ่ผชิญปัญหาใหม่เรื่องตน้ทุนการผลิตท่ีสูงข้ึน 

แมว้่าผลผลิตภาคอุตสาหกรรม (Industrial Production Index) ยงัคงฟ้ืนตวัอยา่งต่อเน่ือง ขยายตวัในคร่ึงปีแรก

2564 ท่ีรอ้ยละ 15.9 (YoY, YTD) และนับเป็นการเติบโตเฉล่ีย 2 ปี (ปี 2563 และ ปี 2564) ท่ีรอ้ยละ 7.0 

ซ่ึงเป็นระดบัการเติบโตท่ีสูงกว่าระดบัปกติก่อนเกิดวิกฤติโควิด-19 (เติบโตเฉล่ียท่ีรอ้ยละ 5.8 ในปี 2562) 

อยา่งไรก็ดี ความน่ากงัวลสะทอ้นจากตวัเลขดชันีผูจ้ดัการฝ่ายซ้ือ (Purchasing Managers Index) ภาคการ

ผลิตท่ีเร่ิมส่งสญัญาณชะลอตวั โดย PMI (CFLP) เดือนมิถุนายน 2564 ปรบัลดลงมาแตะระดบั 50.9 นับเป็น

ค่าต า่สุดในรอบ 4 เดือน และ PMI (Caixin) ปรบัลดลงมาแตะระดบั 51.3 นับเป็นค่าต า่สุดในรอบ 3 เดือน 

โดยเป็นผลมาจากการท่ีผูป้ระกอบการผลิตในจีนตอ้งเผชิญกบัปัจจยัทา้ทา้ยต่างๆ อาทิ ตน้ทุนวตัถดุิบที่เพิ่ม

สูงข้ึน โดยเฉพาะราคาสินคา้โภคภณัฑ ์ ท่ีปรบัตวัสูงข้ึนจากอปุสงคท่ี์เพ่ิมข้ึนตามการฟ้ืนตวัของ

เศรษฐกิจโลก ขณะที่ห่วงโซ่อปุทานประสบปัญหาคอขวด สะทอ้นผ่านดชันีราคาผูผ้ลิต (Producer Price 

Index) ซ่ึงเป็นมาตรวดัตน้ทุนสินคา้หน้าโรงงานยงัคงอยูใ่นระดบัสูง โดยในเดือนมถุินายน 2564 PPI ขยายตวั

ในอตัรารอ้ยละ 8.8 (YoY) ต่อเน่ืองจากเดือนเมษายนและพฤษภาคม ท่ีขยายตวัรอ้ยละ 6.8 (YoY) 9.0 

(YoY) ตามล าดบั ตลอดจนการแพรร่ะบาดของโควิด-19 ระลอกใหมใ่นมณฑลกวางตุง้1 ที่เกิดจากไวรสั

กลายพนัธุส์ายพนัธุเ์ดลตา้ ท าใหภ้าคธุรกิจจีนเผชิญวิกฤตดา้นการขนส่ง ท่าเรือหยุดชะงกัส่งผลใหก้ารขนส่ง

เกิดความล่าชา้ และส่งผลต่อตน้ทุนท่ีสูงขึ้ น ในขณะท่ีตน้ทุนของการผลิตน้ันไม่สามารถส่งผ่านไปยงัผูบ้ริโภค

ไดใ้นขณะท่ีความเช่ือมัน่ยงัไม่ฟ้ืนตวัเต็มท่ี ส่งผลใหผู้ผ้ลิตตอ้งแบกรบัตน้ทุนท่ีเพิ่มขึ้ นเอง 

 ภาคการบริการที่เก่ียวเน่ืองกบัการบริโภคเอกชนเริ่มสง่สญัญาณความน่ากงัวล จากการแพรร่ะบาดของ

โควิด-19 ระลอกใหม่จากไวรสักลายพนัธุ ์ แมว้า่ในคร่ึงปีแรก 2564 ตวัเลขการคา้ปลีก (Retail Sale) 

ขยายตวัรอ้ยละ 23.0 (YoY, YTD) และนับเป็นการเติบโตเฉล่ีย 2 ปี (ปี 2563 และ ปี 2564) ท่ีรอ้ยละ 4.4 

แต่ยงัเป็นระดบัการเติบโตท่ีต า่กว่าระดบัปกติก่อนเกิดวิกฤติโควดิ-19 (เติบโตเฉล่ียท่ีรอ้ยละ 8.04 ในปี 

2562) สะทอ้นถึงความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภคท่ีเร่ิมฟ้ืนตวัแต่ยงัไม่กลบัมาในระดบัเดิม  ขณะท่ีภาพรวมการ

                                                                                 
1 มณฑลกวางตุง้ เป็นเมืองท่าศูนยก์ลางทางการขนส่งท่ีส าคญัทางตอนใตข้องจีน คิดเป็นมูลค่าการขนส่งประมาณ 24% ของการส่งออก

ทั้งหมดของจีน เร่ิมระบาดระลอกใหมว่นัท่ี 21 พฤษภาคม 2564 

ECONOMIC BRIEF 
ปีที่ 27 ฉบบัท่ี 3938  

วนัท่ี 15 กรกฎาคม  2564  

 

เศรษฐกิจจนีไตรมาส 2/2564 ส่งสญัญาณชะลอตวั 

ที่ 7.9%(YoY) คาดทั้งปี 2564 ยงัเตบิโตไดท่ี้ 8.0-8.5%  
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ท่องเท่ียวในประเทศเร่ิมกลบัมาอยูใ่นระดบัก่อนเกิดวิกฤติการณโ์ควิด-19 สะทอ้นจากตวัเลขนักท่องเท่ียว

ในช่วงวนัหยุดแรงงานสากล (May Day) ในช่วงตน้เดือนพฤษภาคม 2564 ท่ีเติบโตกว่ารอ้ยละ 100 (YoY) 

ท าใหจ้ านวนนักท่องเท่ียวในช่วงวนัหยุดดงักล่าวกลบัมาอยูใ่นระดบัสูงกวา่ระดบัก่อนเกิดโควิด-19 อยา่งไรก็

ดี ความน่ากงัวลยงัคงอยูท่ี่ความเป็นไปไดข้องการประกาศปิดเมืองอีกครั้ง หากไม่สามารถควบคมุการ

แพรร่ะบาดของโควิด-19 ได ้ ประกอบกบัประสิทธิภาพของวคัซีนในการตอ่ตา้นไวรสัที่เกิดจากการ

กลายพนัธุ ์ ทั้งน้ี การแพร่ระบาดระลอกใหม่ในมณฑลกวางตุง้ในช่วงปลายเดือนพฤษภาคม 2564 ส่งผล

กระทบต่อภาคบริการมากกว่าภาคการผลิต สะทอ้นผ่านตวัเลข PMI (Caixin) ภาคการบริการ เดือนมิถุนายน

ท่ีปรบัตวัลงแตะระดบั 50.3 ซ่ึงนับเป็นระดบัต า่สุดในรอบ 14 เดือน ถึงแมว้่า ทางการจีนจะใชม้าตรการ

เด็ดขาดทนัท่วงที และสามารถควบคุมสถานการณไ์ดไ้ม่ใหลุ้กลามขยายตวัเป็นวงกวา้ง หากแต่ PMI ภาค

บริการสะทอ้นใหเ้ห็นถึงภาพความกงัวลท่ีเกิดจะเกิดขึ้ น ซ่ึงจะส่งผลต่อการด าเนินกิจกรรมทางเศรษฐกิจจีน 

และความเช่ือมัน่ของประชาชนในช่วงคร่ึงหลงัของปี 2564  

 การลงทุนในสินทรพัยถ์าวรยงัคงเติบโตอยา่งกา้วกระโดด ในอตุสาหกรรมท่ีประยกุตใ์ชเ้ทคโนโลย ี

ขณะที่ภาคอตุสาหกรรมดั้งเดมิยงัคงเติบโตในอตัราที่ต  า่กวา่ โดยอุตสาหกรรมท่ีขยายตวัโดดเด่นน้ันยงัอยู่

ในกระแสการป้องกนัการแพร่ระบาดของโควิด-19 และการ work-from-home ทั้งการลงทุนในอุตสาหกรรม

การผลิตอปุกรณท์างการแพทย ์และการลงทุนในบริการ E-Commerce ขณะท่ีการลงทุนในภาคอุตสาหกรรม

ดั้งเดิมยงัคงมีการขยายตวัแต่ในอตัราท่ีต า่กว่า อาทิ การลงทุนในโครงสรา้งพื้ นฐาน และการลงทุนใน

อสงัหาริมทรพัย ์ ทั้งน้ี เห็นไดว่้าการลงทุนในสินทรพัยถ์าวรในประเทศจนีนั้นด าเนินไปในทิศทาง

นโยบายท่ีประเทศตั้งไว ้ กล่าวคือเนน้การลงทุนท่ีเก่ียวเน่ืองกบัเทคโนโลยทีี่เพิ่มมูลค่าและเนน้คณุภาพ 

มากกว่าการลงทุนแบบเดิม ที่เนน้การผลิตแบบการประหยดัเชิงขนาดเป็นหลกั 

 ทา่มกลางความขดัแยง้ทางภมิูรฐัศาสตร ์ ตลาดสง่ออกอนัดบั 1 ของจนียงัเป็นสหรฐัฯ โดยยอดการ

สง่ออกรวมในครึ่งปีแรก 2564 ขยายตวัรอ้ยละ 28.1 (YoY, YTD) แตะระดบั 9.85 ลา้นลา้นหยวน 

สินคา้ส่งออกจีนท่ีมีการขยายตวัอยา่งโดดเด่นไดแ้ก่ ยานยนตแ์ละแซสซีติดตั้งเคร่ืองยนต ์ ส่วนประกอบและ

ช้ินส่วนยานยนต ์ และเฟอรนิ์เจอร ์ ในขณะท่ีสินคา้ท่ีสนับสนันสนุนการส่งออกในปีท่ีแลว้ อาทิ อปุกรณ์

เคร่ืองมือทางการแพทย ์ขยายตวัเพียงเล็กน้อย ในดา้นของการน าเขา้ของจนี ในครึ่งปีแรก 2564 ขยายตวั

รอ้ยละ 25.9 (YoY, YTD) แตะระดบั 8.22 ลา้นลา้นหยวน โดยแหล่งน าเขา้อนัดบั 1 ของจีนคือกลุ่ม

ประเทศอาเซียน คิดเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 15.6 ของยอดการน าเขา้ทั้งหมด ตามมาดว้ยกลุ่มประเทศสหภาพ

ยุโรป (สดัส่วนการน าเขา้รอ้ยละ 12.2) และไตห้วนั (สดัส่วนการน าเขา้รอ้ยละ 9.1) โดยสินคา้ท่ีมีการ

ขยายตวัอยา่งโดดเด่นไดแ้ก่ สินคา้โภคภณัฑ ์ อาทิ แร่เหล็ก ขยายตวัรอ้ยละ 71.7 (YoY, YTD) แร่ทองแดง 

ขยายตวัรอ้ยละ 46.5 (YoY, YTD) เมล็ดธญัพชื ขยายตวัรอ้ยละ 54.6 (YoY, YTD) 

จากสญัญาณการชะลอตวัของเศรษฐกิจจนีในไตรมาสที่ 2 ทางการจนีไดเ้ลือกใชน้โยบายทางการเงินใน

การกระตุน้เศรษฐกิจอีกครั้ง โดยธนาคารกลางจนี (The People’s Bank of China) ไดป้ระกาศปรบัลดอตัราด ารง

เงินส ารองธนาคารพาณิชย(์Required Reserve Requirement) เป็นครั้งแรกในรอบปี หลงัจากท่ีมีการปรบัลดอตัรา 

RRR ครั้งล่าสุดในเดือนเมษายน 2563 โดยการปรบั RRR ในครั้งน้ี มีผลอยา่งเป็นทางการในวนัท่ี 15 กรกฎาคม 

2564 โดยเป็นการปรบั RRR ลดลง 50 bps ครอบคลมุธนาคารพาณิชยต์ั้งแตข่นาดใหญไ่ปตลอดจนขนาดเล็กซ่ึง

การปรบัลด RRR ในครั้งน้ีคาดว่าจะช่วยเพ่ิมเม็ดเงินในระบบกว่า 1 ลา้นลา้นหยวน (มูลค่าประมาณ 154 

พนัลา้นเหรียญสหรฐัฯ) การปรบัลด RRR ครั้งน้ี คาดว่าเป็นมาตรการเร่งใหม้ีการปล่อยสินเช่ือส าหรบัผูป้ระกอบการ
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ท่ีก าลงัประสบปัญหาการเพิ่มขึ้ นอยา่งต่อเน่ืองของตน้ทุนการผลิต กอปรกบัการช่วยเหลือภาคบริการท่ีไดร้บัผลกระทบ

เน่ืองจากการใชจ้่ายของผูบ้ริโภคท่ีลดลงจากการระบาดของไวรสัโควิด-19 ในบางพื้ นท่ี  

 

มองไปในช่วงครึ่งปีหลงัของปี 2564 คาดว่าเศรษฐกิจจนียงัคงฉายภาพเติบโต แตช่ะลอตวักว่าช่วงครึ่ง

แรกของปีเล็กนอ้ย จากปัจจยัความไม่แน่นอนของสถานการณก์ารแพรร่ะบาดที่สง่ผลตอ่การบริโภคภาคเอกชน

และภาคการผลิต แมว้่าจนีมีอตัราการฉีดวคัซีนท่ีค่อนขา้งสูงเทียบกบัจ านวนประชากรในประเทศท่ี 1.44 พนัลา้นคน 

โดยมีการฉีดไปมากกว่า 1.38 พนัลา้นโดส การกลายพนัธุข์องไวรสัอาจท าใหว้คัซีนมีประสิทธิภาพลดลง โดยอาจส่งผล

ใหเ้กิดการแพร่ระบาดในระลอกใหม่จนท าใหต้อ้งประกาศปิดเมอืงอีกครั้ง ในขณะที่ทิศทางการสง่ออกของจนี ยงัมี

ความไม่แน่นอนอยูสู่งจากทั้งสถานการณก์ารแพรร่ะบาดของโควิด-19 ในประเทศคู่คา้ และมาตรการของชาติ

ตะวนัตกทีอ่อกมาเพิ่มเติมเพ่ือกดดนัจนี โดยล่าสุดสหรฐัฯมีค าสัง่หา้มน าเขา้วสัดุโซล่ารเ์ซลลจ์ากบริษัทจีน 5 แห่ง 

เมื่อวนัท่ี 23 มิถุนายน 2564 ท่ีผ่านมา 

 

ทั้งน้ี ศูนยวิ์จยักสิกรไทยยงัคงประมาณการเตบิโตทางเศรษฐกิจจนี ทั้งปี 2564 ในกรอบรอ้ยละ 8.0-

8.5 (YoY) บนสมมุติฐานวา่ไม่มีการแพร่ระบาดของโควิด-19 เป็นวงกวา้ง ถึงแมว้า่เร่ิมเห็นสญัญาณการชะลอตวัของ

กิจกรรมทางเศรษฐกิจจีนในไตรมาส 2/2564 ทั้งในภาคการผลิตจากตน้ทุนท่ีสูงขึ้ นและในภาคบริการจากการแพร่

ระบาดโควิด-19 ในขณะท่ีเสน้ทางการเติบโตทางเศรษฐกิจของจีนในระยะถดัไป ยงัคงเผชิญความเส่ียงจากประเด็น

ประสิทธิภาพของวคัซีนในการต่อตา้นไวรสักลายพนัธุ ์ จากทั้งในประเทศจีนและประเทศคู่คา้ท่ีอาจส่งผลต่อกิจกรรม

ทางเศรษฐกิจ รวมถึงความเส่ียงจากประเด็นภูมิรฐัศาสตรร์ะหวา่งจีนและสหรฐัฯ ท่ีเร่ิมยกระดบัความรุนแรงจากระดบั

ทวิภาคีเป็นระดบัพหุภาคี จากการกดดนัจีนร่วมกนัผ่านการประชุมร่วมของกลุ่มประเทศ G7 และ NATO ในเดือน

มิถุนายน 2564 ท่ีผ่านมา ซ่ึงส่งสญัญาณเชิงลบกบัจีนอยา่งมีนัยส าคญั และมีความเป็นไปไดใ้นการออกมาตรการตอบ

โตจ้ีนมาเพิ่มเติม ทั้งในดา้นมาตรการกนักีดกนัทางการคา้และกฎหมายดา้นความมัน่คง ซ่ึงอาจเป็นอปุสรรคต่อการ

ด าเนินธุรกจิของจีนในอนาคต อยา่งไรก็ดี ท่ามกลางปัจจยัเส่ียงทั้งหลาย คาดวา่ทางการจนียงัคงมีเคร่ืองมือทางการเงิน

และการคลงัท่ีมากพอในการประคองเศรษฐกจิใหข้ยายตวัไม่ต า่กว่าเป้าหมายท่ีทางการจีนตั้งเป้าไว ้ หรือขยายตวัทั้งปี 

2564 ไม่ต า่กว่ารอ้ยละ 6.0(YoY) 

 

 

 

 
 
 

Key Chinese Economic Indicators

Oct-20 Nov-20 Dec-20 Jan-21 Feb-21 Mar-21 Apr-21 May-21 Jun-21

Leading Economic Indicators

PMI Manufacturing <CFLP> 51.4 52.1 51.9 51.3 50.6 51.9 51.1 51.0 50.9

PMI Manufacturing <Caixin> 53.6 54.9 53.0 51.5 50.9 50.6 51.9 52.0 51.3

PMI Non-Manufacturing <CFLP> 56.2 56.4 55.7 52.4 51.4 56.3 54.9 55.2 53.5

PMI Service <Caixin> 56.8 57.8 56.3 52.0 51.5 54.3 56.3 55.1 50.3

Current Economic Indicators

Industrial Production (%, YoY) 6.9 7.0 7.3 14.1 9.8 8.8 8.3

Fixed-Asset Investment (%, YTD, YoY) 1.8 2.6 2.9 25.6 19.9 15.4 12.6

Retail Sales (%, YoY) 4.3 5.0 4.6 34.2 17.7 12.4 12.1

CPI (%, YoY) 0.5 -0.5 0.2 -0.3 -0.2 0.4 0.9 1.3 1.1

PPI (%, YoY) -2.1 -1.5 -0.4 0.3 1.7 4.4 6.8 9.0 8.8

Exports (%, YoY) 11.4 21.1 18.1 30.6 32.3 27.9 32.2

Imports (%, YoY) 4.7 4.5 6.5 38.1 43.1 51.1 36.7

Trade Balance (USD bn) 58.44 75.43 78.17 13.80 42.85 45.54 51.53

Financial Market Indicators

New Yuan Loans (CNY bn) 690 1,434 1,255 3,578 1,305 2,784 1,469 1,496 2,122

Money Supply- M2 (%, YoY) 10.5 10.7 10.1 9.4 10.1 9.4 8.1 8.3 8.6
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Disclaimer 
รายงานวิจยันีจ้ดัท าโดยบรษัิท ศนูยวิ์จยักสิกรไทย จ  ากดั (“KResearch”) เพ่ือเผยแพรเ่ป็นการทั่วไป โดยอาศยัแหลง่ขอ้มลูสาธารณะหรือขอ้มลูท่ีเช่ือวา่มีความน่าเช่ือถือท่ีปรากฏขณะจดัท า ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดใ้น
แตล่ะขณะเวลา ทัง้นี ้ KResearch มิอาจรบัรองความถกูตอ้ง ความน่าเช่ือถือ ความเหมาะสม ความครบถว้นสมบรูณ ์ หรือความเป็นปัจจบุนัของขอ้มลูดงักลา่ว และไมไ่ดม้ีวตัถปุระสงคเ์พ่ือชีช้วน เสนอแนะ ให้
ค  าแนะน า หรือจงูใจในการตดัสินใจเพ่ือด  าเนินการใดๆ แตอ่ย่างใด ดงันัน้ ท่านควรศกึษาขอ้มลูดว้ยความระมดัระวงัและใชวิ้จารณญาณอย่างรอบคอบก่อนตดัสินใจใดๆ KResearch จะไมร่บัผิดในความเสียหายใด
ท่ีเกิดขึน้จากการใชข้อ้มลูดงักลา่ว  
 
ขอ้มลูใดๆ ท่ีปรากฎในรายงานวิจยันีถื้อเป็นทรพัยส์ินของ KResearch และ/หรือบคุคลท่ีสาม (แลว้แตก่รณี) การน าขอ้มลูดงักลา่ว (ไมว่า่ทัง้หมดหรือบางสว่น) ไปใชต้อ้งแสดงขอ้ความถึงสิทธิความเป็นเจา้ของแก ่
KResearch และ/หรือบคุคลท่ีสาม (แลว้แตก่รณี) หรือแหลง่ท่ีมาของขอ้มลูนัน้ๆ ทัง้นี ้ท่านจะไมท่  าซ  า้ ปรบัปรุง ดดัแปลง แกไ้ข สง่ตอ่ เผยแพร ่หรือกระท าในลกัษณะใดๆ เพ่ือวตัถปุระสงคใ์นทางการคา้ โดยไมไ่ดร้บั
อนญุาตลว่งหนา้เป็นลายลกัษณอ์กัษรจาก KResearch และ/หรือบคุคลท่ีสาม (แลว้แตก่รณี) 


