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o ในเดือนมิ.ย.68 ดัชนีราคาผู้ผลิตของจีน (PPI) หดตัวติดต่อกันเป็นเดือนที่  33 อยู่ที่        

-3.6%YoY ซึ่งเป็นระดับหดตัวที่ต ่าสุดในรอบเกือบ 2 ปี (รูปที่ 1) ระดับราคาสินค้าผู้ผลิต
หดตัวในทุกกลุ่มสินค้า โดยเฉพาะในส่วนของถ่านหิน (-21.8%YoY) ปิโตรเลียม และก๊าซ
ธรรมชาต ิ(-12.6%YoY) รวมถึงเหล็ก (-11.3%YoY)   

 

         
     

Source: CEIC 
 

o ขณะที่เงินเฟ้อจีน (CPI) กลับมาขยายตัวเป็นบวกได้เล็กน้อย ปัจจัยหนุนหลักมาจาก
มาตรการสนับสนุนภาคการบริโภคของภาครัฐ เช่น โครงการของเก่าแลกของใหม่ (Trade-
in Program) โดยระดับราคาของเครื่องใช้ภายในบ้านขยายตัวที่ 0.7%YoY จาก 0.1%YoY 
ในเดือนพ.ค.68 อย่างไรก็ตาม เงินเฟ้อยังคงอยู่ในระดับต ่าที่ 0.1%YoY (รูปที่ 2) จาก
ทิศทางการใช้จ่ายภายในประเทศที่ยังไม่แน่นอน และการปรับลดราคาสินค้าของผู้ผลิตตาม
ทิศทางดัชนีราคาผู้ผลิต (PPI) ที่ยังปรับลดลง  

 

 

ทิศทางราคาผู้ผลิตในจีนยังมีแนวโน้มหดตัวกดดัน
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รูปที ่1: ราคาผูผ้ลติ (PPI) หดตวัตดิตอ่กนัเปน็เดอืนที ่33
%YoY 
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o ในระยะขา้งหนา้จนียงัมคีวามเสีย่งดา้นเงนิฝดื โดยเงนิเฟอ้มทีศิทางอยูใ่นระดบัต า่ตลอดทัง้ป ี
2568 มีรายละเอียด ดังนี้  

1. ผลบวกจากโครงการของเก่าแลกของใหม ่(Trade-in Program) คาดว่าจะลดลงใน
ครึ่งหลังของปี เนื่องจากสินค้าในโครงการเป็นสินค้าคงทน เช่น รถยนต์ และ 
Smartphones อีกทั้งรัฐบาลท้องถิ่นบางแห่งเริ่มประกาศระงับเงินอุดหนุน และ
จ ากัดโควต้ารายวันหลังเริ่มเผชิญปัญหาขาดแคลนเงินทุน 

2. ความเสี่ยงจากสงครามการค้าที่ยังไม่แน่นอนสูงกดดันภาคการผลิตในจีน แม้จะมี
ข้อตกลงปรับลดภาษีชั่วคราวระหว่างสหรัฐฯ และจีน แต่อัตราภาษีปัจจุบันยังคงอยู่
ในระดับสูง อีกทั้ง ทิศทางและระดับการเก็บภาษีในระยะข้างหน้ายังมีความไม่
แน่นอนสูง ท าให้ผู ้ผลิตมีแนวโน้มชะลอการลงทุน และการผลิต สะท้อนผ่าน
ผลผลิตภาคอุตสาหกรรมทีเ่ติบโตชะลอลงต่อเนื่อง  

3. ผ ู ้ผล ิตในจ ีนย ังคงเผช ิญสงครามราคาในหลายอ ุตสาหกรรม  โดยก  าไร
ภาคอุตสาหกรรมในจีนเดือนพ.ค.68 หดตัวลงอย่างมาก (รูปที่ 3)  

Source: CEIC, KResearch 
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รูปที ่2: เงินเฟอ้จนีเดอืนม.ิย.68 กลับมาเปน็บวกในรอบ 5 เดือน

Food Non-Food Service CPI

%YoY 

2.6 3.0

-9.1Mar-25 Apr-25 May-25

รูปที ่3: ก าไรภาคอตุสาหกรรมของจนีหดตวัสะทอ้นการแขง่ขนั
ทางดา้นราคาของจนียงัรนุแรง (%YoY)

Source: CEIC 
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o ศูนย์วิจัยกสิกรไทยมองว่า ทิศทางราคาผู้ผลิตในจีนทีย่ังมีแนวโน้มหดตัวจะยิ่งกดดันปัญหา

สินค้าราคาถกูทีจ่ะไหลเข้าสูอ่าเซยีนรวมถึงไทย โดยเมื่อมองไประยะข้างหน้าผู้ผลิตในจีนยัง
มีแนวโน้มปรับลดราคาสินค้าลงจากปัญหาก าลังการผลิตส่วนเกินที่ได้รับปัจจัยกดดันจาก
ปัญหาสงครามการค้าตั้งแต่ 1 ส.ค. 2658 ที่ระดับภาษีในแต่ละประเทศมีแนวโน้มปรับสูงขึน้ 
โดยสินค้าคงคลังในบางอุตสาหกรรมของจีน เช่น เครื่องใช้ไฟฟ้า และผลิตภัณฑ์ยายังอยู่ใน
ระดับสูง (รูปที่ 4) ซึ่งจะกดดันต่อเนื่องไปถึงทิศทางระดับราคาสินค้าในประเทศที่จีนส่งออก
สินค้าไป โดยเฉพาะประเทศในอาเซียนอย่างเวียดนามรวมถึงไทย  

 

 

 

 

 

 

  

 Source: CEIC 
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รูปที ่4: Industrial Inventory ในอตุสาหกรรมเครือ่งใชไ้ฟฟา้ และผลติภณัฑ์ยา
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รายงานวิจัยนี้จัดท าโดย บรษัิท ศูนย์วิจัยกสิกรไทย จ ากัด (KResearch) เพ่ือเผยแพรเ่ป็นการท่ัวไป โดยอาศัยแหล่งข้อมูลสาธารณะ หรอื ข้อมูลท่ีเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือท่ี

ปรากฏขณะจัดท า ซ่ึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ในแต่ละขณะเวลา ท้ังนี้ KResearch มิอาจรบัรองความถูกต้อง ความน่าเชื่อถือ ความเหมาะสม ความครบถ้วนสมบูรณ์ หรอืความเป็นปัจจุบันของข้อมูล

ดังกล่าว และไม่ได้มีวัตถุประสงค์เพื่อชี้ชวน เสนอแนะ ให้ค าแนะน า หรอืจูงใจในการตัดสินใจเพ่ือด าเนินการใดๆ แต่อย่างใด ดังนั้น ท่านควรศึกษาข้อมูลด้วยความระมัดระวังและใช้วิจารณญาณ

อย่างรอบคอบก่อนตัดสินใจใดๆ KResearch จะไม่รบัผิดในความเสียหายใดท่ีเกิดขึ้นจากการใช้ข้อมูลดังกล่าว  

ข้อมูลใดๆ ท่ีปรากฎในรายงานวิจัยนี้ถือเป็นทรพัย์สินของ KResearch และ/หรอืบุคคลท่ีสาม (แล้วแต่กรณี) การน าข้อมูลดังกล่าว (ไม่ว่าท้ังหมดหรอืบางส่วน) ไปใช้ต้องแสดงข้อความถึงสิทธิ

ความเป็นเจ้าของแก่ KResearch และ/หรอืบุคคลท่ีสาม (แล้วแต่กรณี) หรอืแหล่งท่ีมาของข้อมูลนั้นๆ ท้ังนี ้ท่านจะไม่ท าซ้า ปรบัปรุง ดัดแปลง แก้ไข ส่งต่อ เผยแพร ่หรอืกระท าในลักษณะใดๆ เพ่ือ

วัตถุประสงค์ในทางการค้า โดยไม่ได้รบัอนุญาตล่วงหน้า เป็นลายลักษณ์อักษรจาก KResearch และ/หรอืบุคคลท่ีสาม (แล้วแต่กรณี) 
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