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เศรษฐกิจจนีทั้งปี 2564 ขยายตวัท่ีรอ้ยละ 8.1(YoY) สูงกว่าเป้าหมายท่ีทางการตั้งไวท้ี่ไมต่  า่กว่ารอ้ยละ 

6.0 (YoY) โดยในไตรมาส 4/2564 เศรษฐกิจเตบิโตที่ 4.0 (YoY) นบัเป็นการขยายตวัรายไตรมาสทีต่  า่ที่สุดใน

รอบปีสว่นหน่ึงเป็นผลจากฐานท่ีสูงในปีก่อนหนา้ โดยการชะลอตวัในไตรมาสท่ี 4 น้ีเป็นผลจากการเผชิญกบัประเด็น

หน้ีและการชะลอตวัของภาคอสงัหาริมทรพัยท่ี์ยงัไม่มีแนวโน้มคล่ีคลาย การแพร่ระบาดของโควิด-19 สายพนัธุโ์อมิค

รอนในประเทศซ่ึงน าไปสู่การล็อกดาวน์จากการด าเนินนโยบายโควิดเป็นศูนย ์(Covid-Zero) และราคาตน้ทุนการผลิต

ท่ียงัอยูใ่นระดบัสูง ในขณะท่ีทางการจีนเลือกใชน้โยบายทางการเงินในการเพิ่มสภาพคล่องและกระตุน้เศรษฐกิจ ผ่าน

การประกาศปรบัลดสดัส่วนกนัส ารองธนาคารพาณิชย ์ (RRR) ในอตัรา 0.5% ส าหรบัสถาบนัทางการเงิน ซ่ึงมีผล

บงัคบัใชว้นัท่ี 15 ธนัวาคม 2564 โดยเป็นปรบัลดครั้งท่ีสองในปีน้ี รวมถึงไดป้ระกาศลดอตัราดอกเบ้ียเงินกูลู้กคา้ชั้นดี 

(LPR) ส าหรบัการกู ้1 ปี ลงรอ้ยละ 0.05 ลงสู่ระดบั 3.8% ในวนัท่ี 20 ธนัวาคม 2564 ซ่ึงเป็นการปรบัลดดอกเบ้ีย 

LPR ครั้งแรกในรอบ 20 เดือน นับตั้งแต่เมษายน 2563  โดยมีรายละเอียดการขยายตวัของเศรษฐกิจจนีในไตร

มาสท่ี 4 ปี 2564 ดงัน้ี 

- ภาคการบริโภคเอกชนของจนียงัคงเติบโตแมมี้การปิดเมืองเพื่อควบคมุการแพรร่ะบาดของโควิด 

ในไตรมาส 4 ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายซ้ือภาคบริการ PMI Service Caixin ท่ีมุ่งเน้นไปท่ีธุรกิจขนาดเล็กยงัคงอยุ่

ในทิศทางขยายตวัในกรอบ 52.1-53.8 หลกัจากในเดือนสิงหาคม 2564 ท่ีลดลงมาอยูร่ะดบัต า่กวา่ 50 

เป็นครั้งแรกในรอบปีท่ี 46.7 โดยในไตรมาส 4 ตวัเลขการคา้ปลีกภาพรวมทั้งประเทศ (Retail Sale) ยงั

ขยายตวัอยา่งจ ากดัในกรอบรอ้ยละ 1.7– 4.9 (YoY) ทั้งน้ี พบว่าตวัเลขการคา้ปลีกในเขตชนบทมีการ

ขยายตวัดีกว่าเขตเมืองในช่วงไตรมาส 4 เป็นไปตามพื้ นท่ีการประกาศปิดเมืองต่างๆ เพื่อสกดักั้นการ

แพร่ระบาดเช้ือโควิด-19 อาทิ การล็อกดาวน์เมืองหลานโจวในมณฑลกานซู่ในช่วงเดือนตุลาคม การ 

ล็อกดาวน์เมืองเฮ่ยเหอในมณฑลเฮยห์ลงเจียงในเดือนพฤศจิกายน และล็อกดาวน์เมืองใหญ่ท่ีมปีระชากร

กว่า 13 ลา้นคนอยา่งซีอานมณฑลส่านซีในเดือนธนัวาคม  

- ภาคการผลิตยงัคงถกูกดดนัจากตน้ทุนการผลิตที่ยงัอยูใ่นระดบัสูง แมว้่าวิกฤติพลงังานเริ่ม

คล่ีคลาย ภาคการผลิตจีนเติบโตอยา่งชะลอตวั สะทอ้นจากผลผลิตภาคอุตสาหกรรม (Industrial 

Production Index) ท่ีเติบโตในกรอบรอ้ยละ 3.5-4.3 (YoY) ในไตรมาสน้ี ลดลงจากไตรมาสก่อนหน้าท่ี

ขยายตวัในกรอบรอ้ยละ 3.1 – 6.4 (YoY) โดยดชันีราคาผูผ้ลิต (PPI) ซ่ึงเป็นมาตรวดัตน้ทุนสินคา้หน้า

โรงงานยงัคงอยูใ่นระดบัสูงต่อเน่ือง แตะระดบัสูงสุดในเดือนตุลาคมท่ีระดบัรอ้ยละ 13.5 (YoY) ก่อน

ปรบัลดมาท่ี 10.3 (YoY) ในเดือนธนัวาคม โดยส่วนหน่ึงเป็นผลมาจากอุปสงคใ์นวสัดุก่อสรา้ง อาทิ 

ซีเมนตแ์ละเหล็กกลา้ ท่ีลดลงในช่วงฤดูหนาว รวมถึงราคาสินคา้โภคภณัฑท่ี์ปรบัตวัลดลง อาทิ ราคาถ่าน

หินท่ีปรบัตวัลดลงรอ้ยละ 15.4 (MoM) ในเดือนธนัวาคม ทั้งน้ี ท าใหท้ั้งปี 2564 PPI ของจีนขยายตวัท่ี

รอ้ยละ 8.1 (YoY)    
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- การลงทุนในสินทรพัยถ์าวรเตบิโตไดใ้นภาคการผลิตและอตุสาหกรรมไฮเทค ขณะที่การลงทุนใน

โครงสรา้งพ้ืนฐานและภาคอสงัหาริมทรพัยเ์ตบิโตอยา่งชะลอตวั การลงทุนในสินทรพัยถ์าวร (Fixed 

Asset Investment) ขยายตวัรอ้ยละ 4.9 (YTD, YoY) สนับสนุนโดยการลงทุนในภาคการผลิตท่ีเติบโตท่ี

รอ้ยละ 13.5 (YTD, YoY) และอุตสาหกรรมไฮเทคท่ีเติบโตรอ้ยละ 17.1 (YTD, YoY) โดยเฉพาะการ

ลงทุนในการผลิตอุปกรณอ์ิเล็กทรอนิกสแ์ละการส่ือสาร และการผลิตคอมพวิเตอรแ์ละอุปกรณส์ านักงาน 

ทั้งน้ี การลงทุนในโครงสรา้งพื้ นฐานขยายตวัเพียงรอ้ยละ 0.4 (YTD, YoY) และการลงทุนในภาค

อสงัหาริมทรพัยข์ยายตวัเพียงรอ้ยละ 4.4 (YTD, YoY) ผลจากนโยบาย “สามเสน้แดง” ท่ีออกมาเพื่อลด

การก่อหน้ีของบริษัทอสงัหาริมทรพัย ์และการก าหนดสดัส่วนสงูสุดท่ีธนาคารพาณิชยส์ามารถปล่อยกูต่้อ

ผูพ้ฒันาอสงัหาริมทรพัยแ์ละต่อผูกู้ซ้ื้อบา้น   

- ภาคการสง่ออกทั้งปี 2564 มีการเกินดลุการคา้มูลคา่สูงสุดนบัตั้งแตเ่ริ่มเริ่มบนัทึกในปี 2493 

ทา่มกลางภาวะสงครามการคา้ที่ยงัไม่คลี่คลาย โดยการเกินดลุแตะระดบั 676 พนัลา้นดอลลาร์

สหรฐัฯ เพิ่มขึ้ นจากปีกอ่นท่ีระดบั 534 พนัลา้นดอลลารส์หรฐัฯ หรือขยายตวัรอ้ยละ 29.1 (YTD, YoY) 

โดยภาพรวมการส่งออกทั้งปีขยายตวัท่ีรอ้ยละ 29.9 (YTD, YoY) โดยสินคา้ท่ีมีการขยายตวัโดดเด่นไดแ้ก่ 

อุปกรณย์านยนต ์ผลิตภณัฑเ์หล็ก อลูมิเนียม ในขณะท่ีมีการหดตวัในผลิตภณัฑผ์า้ทอและเสน้ดา้ย ขณะท่ี

ภาคการน าเขา้ทั้งปีขยายตวัท่ีรอ้ยละ 30.1 (YTD, YoY) โดยสินคา้ท่ีขยายตวัโดดเด่นอยูก่ลุ่มสินคา้โภค

ภณัฑ ์ ไดแ้ก่เหล็ก ทองแดง ถ่านหิน โดยเป็นผลจากปัจจยัดา้นราคาท่ีสูงขึ้ น มากกว่าปริมาณน าเขา้ท่ี

สูงขึ้ น 

เศรษฐกิจจนีในปี 2565 ยงัเผชิญแรงกดดนัจากภายนอกจากความขดัแยง้ทางภมิูรฐัศาสตรท์ี่ยงัไม่คล่ีคลาย 

และความเสี่ยงภายในประเทศที่ยงัรุมเรา้ จากการแพร่ระบาดของโควิด-19 ในประเทศท่ียงัมีความไม่แน่นอนสงู 

ท่ามกลางการด าเนินนโยบายโควิดเป็นศูนย ์ กอปรกบัภาวะชะลอตวัลงในภาคอสงัหาริมทรพัยท่ี์อาจลากยาว รวมถึง

ประเด็นดา้นการยกระดบักฎหมายเขา้ควบคุมเศรษฐกิจ (Regulatory Crackdown) ท่ีน่าจะมีความเขม้ขน้มากขึ้ น 

โดยเฉพาะเร่ืองท่ีเกี่ยวขอ้งกบัการป้องกนัการผูกขาด และธุรกจิท่ีเกี่ยวเน่ืองกบัคุณภาพชีวิตของประชาชนตามแนวคิด

เจริญรุ่งเรืองร่วมกนั (Common Prosperity) อยา่งไรก็ดี ในปี 2565 เช่ือว่าทางการจนีจะพยายามประคบัประคอง

เศรษฐกิจใหเ้ตบิโตไดร้าวรอ้ยละ 5.0 ผ่านการเริ่มเห็นแนวทางการผ่อนคลายทั้งดา้นนโยบายทางการเงินและ

การคลงัของจนีในเชิงรุกมากข้ึน โดยในช่วงปลายเดือนธนัวาคม 2564 ท่ีผ่านมา กระทรวงการคลงัของจีนระบุถึงการ

ด าเนินนโยบายการคลงัปี 2565 โดยจะออกมาตรการลดภาษีและคา่ธรรมเนียมอีกครั้งเพื่อสนับสนุนการลงทุนทาง

ธุรกิจ และพรอ้มเพิ่มค่าใชจ้า่ยภาครฐัเพื่อสนับสนุนธุรกิจขยายยอ่มเพื่อสรา้งตลาดเศรษฐกิจภายในประเทศใหส้มบูรณ ์

ขณะท่ีธนาคารกลางจนี (PBoC) ก็ส่งสญัญาณถึงความพรอ้มในการเร่ิมด าเนินนโยบายทางการเงินอยา่งผ่อนคลาย ซ่ึง

เป็นท่าทีท่ีเปล่ียนไปจากตน้ปี 2564 ท่ีมุ่งเน้นการด าเนินนโยบายการเงินแบบระมดัระวงั ทั้งน้ี มองว่าทางการจีนยงัมี

ช่องวา่งในการด าเนินนโยบายแบบผ่อนคลาย จากภาวะเงินเงินเฟ้อในประเทศท่ีอยูใ่นระดบัต า่ ในขณะท่ีประเทศอื่นๆ 

ก าลงัเผชิญกบัเงินเฟ้อเร่งตวัท าใหต้อ้งมีการปรบัเพิ่มดอกเบ้ียเพื่อชะลอเงินเฟ้อ ทั้งน้ี ศูนยวิ์จยักสิกรไทยมีมุมมองตอ่

การเติบโตทางเศรษฐกิจจนีในปี 2565 ว่าจะขยายตวัไดท้ี่รอ้ยละ 5.0 (กรอบคาดการณร์อ้ยละ 4.8 – 5.4) 
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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) 


