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เศรษฐกิจจนีไตรมาส 1/2565 เตบิโตรอ้ยละ 4.8 (YoY) และ 1.3 (QoQ) ทา่มกลางปัญหาที่รุมเรา้จาก

การแพรร่ะบาดของโควิด-19 ระลอกใหม่ครั้งใหญ่ท่ีสุด นบัตั้งแตมี่การแพรร่ะบาดครั้งแรกในเมืองอูฮ่ัน่เม่ือตน้

ปี 2563  ประเด็นหน้ีภาคอสงัหาริมทรพัยท์ี่ยงัไมค่ล่ีคลาย รวมถึงความซบัซอ้นในบรบิทภมิูรฐัศาสตรร์ะหว่าง

ประเทศท่ีเพ่ิมมากข้ึน โดยมีรายละเอียดการขยายตวัของเศรษฐกิจจนีในไตรมาสท่ี 1 ปี 2565 ดงัน้ี 

 

- แมว่้าจะเห็นทิศทางการฟ้ืนตวัการบริโภคเอกชนในช่วง 2 เดือนแรกของปี จากความตอ้งการท่ีเพ่ิมข้ึน

ในช่วงเทศกาลตรุษจนีและโอลิมปิกฤดหูนาวท่ีปักก่ิง แตต่อ้งสะดดุลงในเดือนมีนาคม เป็นผลจากการ 

ล็อกดาวนใ์นหลายมณฑลทัว่ประเทศ หลงัจ ำนวนผูติ้ดเช้ือโควิด-19 พุ่งสูงสุดนับตั้งแต่มีกำรแพร่ระบำด

ครั้งแรกในเมืองอู่ฮัน่ สะทอ้นจำกดชันีผูจ้ดักำรฝ่ำยซ้ือภำคบริกำร PMI Service Caixin ท่ีมุ่งเน้นไปท่ีธุรกิจ

ขนำดเล็กลดลงมำอยูท่ี่ 42 ในเดือนมีนำคมจำกระดบั 50.2 ในเดือนกุมภำพนัธ ์ ซ่ึงค่ำตวัเลขท่ีต ำ่กว่ำ 50 

บ่งช้ีวำ่ภำคบริกำรโดยทัว่ไปมีกำรหดตวั ซ่ึงนับเป็นกำรหดตวัครั้งแรกในรอบ 7 เดือน โดยตวัเลขคา้ปลีก 

(Retail Sale) หดตวัท่ีรอ้ยละ (-)3.5 (YoY) ในเดือนมีนาคม นบัเป็นการหดตวัครั้งแรกตัง้แตก่ารแพร่

ระบาดระลอกแรกในปี 2563 โดยยอดคำ้ปลีกลดลงในหลำกหลำยหมวดหมู่ โดยเฉพำะสินคำ้ฟุ่มเฟือย 

อำทิ เคร่ืองส ำอำง (-6.3% YoY) เส้ือผำ้ (-12.7% YoY) เคร่ืองประดบั (-17.9% YoY) เฟอรนิ์เจอร ์         

(-8.8% YoY) ทั้งน้ี ยอดคำ้ปลีกออนไลน์ชะลอตวัลงท่ีรอ้ยละ 3.0 (YoY) ในเดือนมีนำคม เทียบกบักำรเติบโต

ท่ีรอ้ยละ 12.3 (YoY) ในเดือนมกรำคม – กุมภำพนัธ ์ 

 

- ภาคการผลิตไดร้บัแรงกดดนัจากการแพรร่ะบาดโควิด-19 ในเขตเศรษฐกิจที่ส  าคญั ขณะที่ตน้ทุนการ

ผลิตที่อยูใ่นระดบัสูง โดยดชันีรำคำผูผ้ลิต (PPI) ซ่ึงเป็นมำตรวดัตน้ทุนสินคำ้หนำ้โรงงำนยงัคงอยูใ่นระดบัสูง

ในกรอบ 8.3-9.1 (YoY) ในไตรมำสแรกน้ี ขณะท่ีในเดือนมีนำคมยงัคงขยำยตวัท่ี 1.1 (MoM) ต่อเน่ืองจำก

เดือนกุมภำพนัธท่ี์ขยำยตวัรอ้ยละ 0.5 (MoM) จำกรำคำน ้ำมนัและรำคำโลหะท่ีปรบัตวัเพิม่ขึ้ น ส่วนหน่ึง

ปัจจยัภูมิรฐัศำสตรร์ะหว่ำงรสัเซีย-ยเูครนท่ียงัไม่คล่ีคลำย ในขณะท่ีกำรแพร่ระบำดของโควิด-19 ระลอกใหม่

น้ี ก ำลงัเกิดขึ้ นในเขตเศรษฐกิจท่ีส ำคญัหลำยแห่งกดดนัภำคกำรผลิตของจีน อำทิ มณฑลเจอ้เจียงทำงภำค

ตะวนัออกของจีน มณฑลกวำงตุง้ของจีน รวมถึงเมืองเซ่ียงไฮซ่ึ้งเป็นฐำนกำรผลิตอุตสำหกรรมไฮเทคของจีน 

ทั้งน้ี ภำพรวมผลผลิตภำคอุตสำหกรรม (Industrial Production Index) เติบโตในกรอบรอ้ยละ 5.0-7.5 

(YoY) ในไตรมำสน้ี นอกจากน้ี การคว า่บาตรจากชาตติะวนัตกท่ีเพ่ิมข้ึนจากความขดัแขง้ระหว่าง

ECONOMIC BRIEF 
28.3969 | 18 เมษายน 2565 

แต่ยังเผชิญแรงกดดันจากโควิด-19 ที่ยังไม่คลี่คลาย 

และความซับซ้อนในบริบทภูมิรัฐศาสตร์ที่เพ่ิมข้ึน ซึ่งคาด

ว่า ทั้งปี ‘65 เศรษฐกิจจีนจะขยายตัวได้ในกรอบร้อยละ 

4.4-4.8 

เศรษฐกิจจีน 

ไตรมาสท่ี 1/2565 

โต 4.8% (YoY) 
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รสัเซีย-ยเูครน ถือเป็นแรงกดดนัใหม่ตอ่โรงงานในจนีจากปัญหาคอขวดในห่วงโซ่อปุทาน โดยเฉพำะ

กำรขำดแคลนวสัดุกำรผลิตในภำคอุตสำหกรรมเซมิคอนดกัเตอรแ์ละยำนยนต ์ กำรชะลอกำรส่งสินคำ้ไปยงั

ตลำดยเูครน และโรงงำนท่ีมีธุรกิจในรสัเซียท่ีก ำลงัรอกำรช ำระเงินก่อนด ำเนินกำรจดัส่งครั้งต่อไป แมค้ ำสัง่

ส่งออกใหม่ PMI New Order จะฟ้ืนตวัขึ้ นในเดือนกุมภำพนัธ ์2565 ท่ี 50.7 ซ่ึงเป็นเดือนแรกท่ีมีค่ำสูงกวำ่ 50 

นับจำกกำรระบำดของโควิดสำยพนัธุเ์ดลตำ้ในเดือนสิงหำคม 2564 ท่ี 49.6 แต่ก็กลบัมำหดตวัในเดือน

มีนำคม อยูท่ี่ 48.8 จำกกำรหยุดชะงกัในภำคกำรขนส่งและควำมไม่แน่นอนทำงกำรคำ้ของตลำดโลก ท ำให้

ลูกคำ้มีกำรยกเลิกหรือระงบัค ำสัง่ซ้ือ ประกอบกบัปัญหำหว่งโซ่อุปทำนทัว่โลกท่ีตึงตวัดว้ยกำรเพิ่มขึ้ นของ

รำคำตน้ทุนวตัถุดิบ  

 

- การลงทุนในสินทรพัยถ์าวรยงัคงเติบโต โดยเฉพาะภาคธุรกิจและบริการทีไ่ดร้บัการสนบัสนุนจาก

นโยบายของรฐั อำทิ กำรลงทุนในภำคอุตสำหกรรมไฮเทคท่ีตอบรบันโยบำยกำรพิงพำตนเองดำ้นเทคโนโลย ี

(Tech self-reliance) และภำคสุขภำพและกำรศึกษำท่ีตอบรบันโยบำยเจริญรุ่งเรืองร่วมกนั (Common 

Prosperity) โดยไตรมำสแรกน้ี กำำรลงทุนในสินทรพัยถ์ำวร (Fixed Asset Investment) ขยำยตวัรอ้ยละ 9.3 

(YTD, YoY) สนับสนุนโดยกำรเติบโตในภำคกำรผลิตสินคำ้ไฮเทคท่ีเติบโตรอ้ยละ 32.7 (YTD, YoY)  และ

บริกำรไฮเทคท่ีเติบโตรอ้ยละ 14.5 (YTD, YoY) ขณะท่ีกำรลงทุนในภำคสุขภำพและกำรศึกษำเพิ่มขึ้ น 23.8 

และ 17.2 (YTD, YoY) ตำมล ำดบั  

 

- ภาคการคา้ระหวา่งประเทศยงัคงขยายตวัด ี ทา่มกลางผลกระทบจากโควิด-19 สง่ผลตอ่การจดัสง่ท่ี

ล่าชา้ที่ทา่เรือส าคญัหลายแห่ง และภาคการผลิตเพื่อสง่ออกในเขตเศรษฐกิจที่ส  าคญั โดยในไตรมำสท่ี 1 

ภำคกำรคำ้ระหวำ่งประเทศขยำยตวัรอ้ยละ 10.7 (YTD,YoY) แตะระดบั 9.42 ลำ้นลำ้นหยวน โดยภำคส่ง

ออกขยำยตวัรอ้ยละ 13.4 (YTD,YoY) แตะระดบั 5.23 ลำ้นลำ้นหยวน ขณะท่ีกำรน ำเขำ้ขยำยตวัรอ้ยละ 7.5 

(YTD, YoY) แตะระดบั 4.19 ลำ้นลำ้นหยวน โดยในไตรมำสแรกน้ี การคา้กบัอาเซียนมีมลูค่าสูงสุด ตามมา

ดว้ยสหภาพยโุรปและสหรฐัฯ ท่ีระดบั 1.35 ลำ้นลำ้นหยวน 1.31 ลำ้นลำ้นหยวน และ 1.18 ลำ้นลำ้น

หยวน หรือขยำยตวัรอ้ยละ 8.4 รอ้ยละ 10.2 และรอ้ยละ 9.9 ตำมล ำดบั ในขณะท่ีการคา้กบัประเทศในกลุ่ม

ประเทศใน Belt and Road Initiative สูงกว่าการเตบิโตเฉล่ีย ขยำยตวัรอ้ยละ16.7 (YTD,YoY)  

 

- แมห้ลายประเทศทัว่โลกก าลงัเผชิญแรงกดดนัจากภาวะเงินเฟ้อ แตอ่ตัราเงินเฟ้อของจนีถือว่ายงัอยูใ่น

ระดบัค่อนขา้งต า่แมมี้การจะปรบัตวัเพ่ิมข้ึนข้ึนในเดือนมีนาคมท่ีผ่านมา โดยดชันีรำคำผูบ้ริโภค 

(Consumer Price Index) ในเดือนมีนำคม เพิ่มขึ้ นรอ้ยละ 1.5 (YoY) จำกรอ้ยละ 0.9(YoY) ในเดือน

มกรำคม-กุมภำพนัธ ์ท ำใหท้ำงกำรจีนจะยงัมีช่องว่ำงในกำรด ำเนินนโยบำยทำงกำรเงินเพื่อกระตุน้เศรษฐกิจ

เพิ่มเติมท่ำมกลำงแรงกดดนัดำ้นเงินเฟ้อท่ีเป็นผลจำกสงครำมรสัเซีย-ยเูครน 

 

- การแพรร่ะบาด-19 ระลอกใหม่น้ี กดดนัภาคการจา้งงานอยา่งมีนยัส าคญั ในเดือนมีนำคม อตัรำกำร

ว่ำงงำนส ำรวจ 31 ในเมอืง เพิ่มขึ้ นแตะระดบั 6.0% จำก 5.4% ในเดือนกุมภำพนัธ ์และอตัรำกำรว่ำงงำนทัว่

ประเทศเพิ่มขึ้ นแตะระดบั 5.8% จำก 5.5% ในเดือนกุมภำพนัธ ์ ซ่ึงสูงกว่ำช่วงกำรแพร่ระบำดของสำยพนัธุ์

เดลตำ้ในช่วงเดือน ส.ค. – ก.ย. 2564 (อตัรำกำรวำ่งงำนในกรอบ 4.9 – 5.1%) ทั้งน้ี กำรว่ำงงำนใน

นักศึกษำจบใหม่ ช่วงอำยุ 16-24 ปี มีควำมน่ำเป็นห่วงท่ีสุด โดยอตัรำวำ่งงำนเพิ่มขึ้ นมำท่ี 16.0% จำก 

15.3%  

 

 



 

 

3 
ทิศทางนโยบายเศรษฐกิจจนี ขอ้มูลจากการประชุมสภาประชาชนแห่งชาติ เดือนมีนาคม 2565 

ตวัช้ีวดั เป้าหมาย ขอ้เท็จจริง เป้าหมาย 

2564 2564 2565 

ผลิตภณัฑม์วลรวมประชาชาต ิ(GDP) > 6.0% 8.1% ~5.5% 

ดชันีราคาผูบ้ริโภค (CPI) ~3.0% 0.9% ~3.0% 

การขาดดลุทางการคลงั (% GDP)  ~3.2% 3.1% ~2.8% 

การออกตราสารหน้ีรฐับาลทอ้งถ่ิน 3.65 ลำ้นหยวน 3.58 ลำ้นหยวน 3.65 ลำ้นหยวน 

การจา้งงานใหม่ในเขตเมือง >11ลำ้นคน 12.7 ลำ้นคน >11ลำ้นคน 

อตัราการว่างงาน  ~5.5% 5.1% ~5.5 

รวบรวมโดยศูนยว์ิจยักสิกรไทย 

 แมเ้ศรษฐกิจจีนจะแสดงแนวโนม้การฟ้ืนตวัไดด้ีในไตรมาสแรก แต่จีนยงัคงเผชิญปัจจยัเสี่ยงต่อการ

ชะลอตวัของเศรษฐกิจในระยะที่เหลือของปี จำกกำรชะลอตวัลงของเศรษฐกิจโลกจำกผลกระทบของควำมขดัแยง้

ระหว่ำงรสัเซีย-ยเูครนท่ียงัไม่คล่ีคลำย ประเด็นภำคอสงัหำริมทรพัยท่ี์ยงัมีกำรผิดนัดช ำระหน้ีทยอยออกมำใหม่ซ่ึงคำด

ว่ำจะยงัเป็นควำมไม่แน่นอนของเศรษฐกิจจีนต่อไป นอกจำกน้ีกำรระบำดของโควิด-19 ระลอกใหม่สำยพนัธุโ์อมิครอน

ท่ีเพิ่มแรงกดดนัใหก้บันโยบำย Zero-Covid ของจีน  และกำรใชม้ำตรกำรล็อกดำวน์เขม้งวดอำจส่งผลกระทบต่อกำร

เติบโตของเศรษฐกิจจีนในช่วงท่ีเหลือของปีหำกมีกำรระบำดไปยงัเมืองต่ำงๆ ของจีนมำกขึ้ น ท ำใหก้ำรบริโภคฟ้ืนตวัได้

ชำ้ และเพิ่มแรงกดดนัดำ้นโลจิสติกสต่์อผูส่้งออก  

 ในขณะที่ทางการจีนประกาศชดัในความพรอ้มในการใชม้าตรการกระตุน้เศรษฐกิจ ทั้งมาตรการทาง

การเงินผ่านการปรบัลดดอกเบ้ีย และการปรบัลดสดัส่วนกนัส ารองธนาคารพาณิชย ์(RRR) และมาตรการคลงั

เพิ่มเติมหลงัจากไดมี้การลดหยอ่นภาษีส าหรบัภาคส่วนที่ไดร้บัผลกระทบจากการแพร่ระบาดใหญ่  ในส่วนภำค

กำรคลงั ทำงกำรจีนวำงแผนกำรเพิ่มกำรใชจ้่ำยของภำครฐัขยำยตวัรอ้ยละ 8.4 ตลอดจนกำรขยำยนโยบำยสนับสนุน

ธุรกิจกำรผลิตขนำดเล็กและบุคคลท่ีประกอบอำชีพอิสระผ่ำนมำตรกำรลดหย่อนและคืนภำษีรวมมูลค่ำกว่ำ 2.5 ลำ้น

ลำ้นหยวน (ประมำณ 395 พนัลำ้นดอลลำรส์หรฐัฯ) ในขณะท่ียงัมีกำรคงโควตำ้ส ำหรบักำรออกตรำสำรหน้ีรฐับำล

ทอ้งถ่ินไวท่ี้ 3.65 ลำ้นลำ้นหยวนเพื่อสนับสนุนกำรลงทุนในโครงสรำ้งพื้ นฐำน ในส่วนภำคกำรเงิน ทำงกำรจีนยงัคง

ด ำเนินนโยบำยทำงกำรเงินอย่ำงต่อเน่ืองผ่ำนกำรลดดอกเบ้ียและกำรลดสดัส่วนกนัส ำรองธนำคำรพำณิชย ์(RRR) 

โดยวนัท่ี 15 เม.ย.  ทำงกำรจีนประกำศปรบัลด RRR ลงในอตัรำ 0.25% มีผลบงัคบัใชใ้นวนัท่ี 25 เม.ย. 2565 ซ่ึงจะ

เพิ่มสภำพคล่องสู่เศรษฐกิจรำว 530 พนัลำ้นหยวน (83 พนัลำ้นเหรียญสหรฐัฯ) ซ่ึงเป็นกำรปรบัลดครั้งแรกในรอบปี 

2565 หลงัจำกมีกำรปรบัลดมำ 2 ครั้งในปี 2564 

 ดังนั้น จากปัจจยัความไม่แน่นอนที่เศรษฐกิจจีนเผชิญส่งผลใหก้ารขยายตัวของเศรษฐกิจจีนในปี 

2565 คาดว่าจะขยายตัวไดใ้นกรอบรอ้ยละ 4.4-4.8 โดยแรงหนุนหลักยงัคงมาจากแนวทางการกระตุน้

เศรษฐกิจตา่งๆ ของทางการจีน การลงทุนของภาครฐัและเอกชน การส่งออกท่ียงัเติบโตได้ ในขณะที่ยงัคงตอ้ง

ติดตามสถานการณก์ารแพร่ระบาดของโควิดในจีนรวมถึงแนวทางของจีนที่ใชใ้นการบรรลุเป้าหมาย Zero-

Covid ในระยะต่อไป ตลอดจนมาตรการภาครฐัเพิ่มเติมในระยะตอ่ไปก่อนที่จะมีการประชุมพรรคคอมมิวนิสต์

ใหญ่ในเดือนพฤศจกิายนน้ี  
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Key Chinese Economic Indicators

Jul-21 Aug-21 Sep-21 Oct-21 Nov-21 Dec-21 Jan-22 Feb-22 Mar-22

Leading Economic Indicators

PMI Manufacturing <CFLP> 50.4 50.1 49.6 49.2 50.1 50.3 50.1 50.2 49.5

PMI Manufacturing <Caixin> 50.3 49.2 50.0 50.6 49.9 50.9 49.1 50.4 48.1

PMI Non-Manufacturing <CFLP> 53.3 47.5 53.2 52.4 52.3 52.7 51.1 51.6 48.4

PMI Service <Caixin> 54.9 46.7 53.4 53.8 52.1 53.1 51.4 50.2 42.0

Current Economic Indicators

Industrial Production (%, YoY) 6.4 5.3 3.1 3.5 3.8 4.3 5.0

Fixed-Asset Investment (%, YTD, YoY) 10.3 8.9 7.3 6.1 5.2 4.9 9.3

Retail Sales (%, YoY) 8.5 2.5 4.4 4.9 3.9 1.7 -3.5

CPI (%, YoY) 1.0 0.8 0.7 1.5 2.3 1.5 0.9 0.9 1.5

PPI (%, YoY) 9.0 9.5 10.7 13.5 12.9 10.3 9.1 8.8 8.3

Exports (%, YoY) 19.3 25.6 28.1 27.1 22.0 20.9 14.7

Imports (%, YoY) 28.1 33.1 17.6 20.6 31.7 19.5 -0.1

Trade Balance (USD bn) 56.58 58.34 66.76 84.54 71.71 94.46 85.38 30.58 47.38

Financial Market Indicators

New Yuan Loans (CNY bn) 1,080 1,220 1,660 826 1,270 1,130 3,890 1,230 3,130

Money Supply- M2 (%, YoY) 8.3 8.2 8.3 8.7 8.5 9.0 9.8 9.2 9.7

Cash Reserve Ratio (Big Banks) 12.0 12.0 12.0 12.0 12.0 11.5 11.5 11.5 11.5

One-year loan prime rate (LPR) 3.85 3.85 3.85 3.85 3.85 3.8 3.7 3.7 3.7

16.3

15.5

6.7

12.2

7.5

รายงานวิจัยน้ีจัดท าโดย บริษัท ศูนย์วิจัยกสิกรไทย จ ากัด (KResearch) เพ่ือเผยแพร่เป็นการท่ัวไป โดยอาศัยแหล่งข้อมูลสาธารณะ หรือ ข้อมูลท่ีเชื่อว่ามีความ

น่าเชื่อถือท่ีปรากฏขณะจัดท า ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงได้ในแต่ละขณะเวลา ท้ังน้ี KResearch มิอาจรับรองความถูกต้อง ความน่าเชื่อถือ ความเหมาะสม ความครบถ้วนสมบูรณ์ หรือความเป็น

ปัจจุบันของข้อมูลดังกล่าว และไม่ได้มีวัตถุประสงค์เพ่ือชี้ชวน เสนอแนะ ให้ค าแนะน า หรือจูงใจในการตัดสินใจเพ่ือด าเนินการใดๆ แต่อย่างใด ดังน้ัน ท่านควรศึกษาข้อมูลด้วยความระมัดระวัง

และใช้วิจารณญาณอย่างรอบคอบก่อนตัดสินใจใดๆ KResearch จะไม่รับผิดในความเสียหายใดท่ีเกิดขึ้นจากการใช้ข้อมูลดังกล่าว  

ข้อมูลใดๆ ท่ีปรากฎในรายงานวิจัยน้ีถือเป็นทรัพย์สินของ KResearch และ/หรือบุคคลท่ีสาม (แล้วแต่กรณี) การน าข้อมูลดังกล่าว (ไม่ว่าท้ังหมดหรือบางส่วน) ไปใช้ต้องแสดงข้อความถึง

สิทธิความเป็นเจ้าของแก่ KResearch และ/หรือบุคคลท่ีสาม (แล้วแต่กรณี) หรือแหล่งท่ีมาของข้อมูลน้ันๆ ท้ังน้ี ท่านจะไม่ท าซ ้า ปรับปรุง ดัดแปลง แก้ไข ส่งต่อ เผยแพร่ หรือกระท าใน

ลักษณะใดๆ เพ่ือวัตถุประสงค์ในทางการค้า โดยไม่ได้รับอนุญาตล่วงหน้า เป็นลายลักษณ์อักษรจาก KResearch และ/หรือบุคคลท่ีสาม (แล้วแต่กรณี) 

Disclaimers 


