
 

 

 

 

 

 

 

 

จบัทิศทางนโยบายเศรษฐกิจจีน...หลงัอตัราเงินเฟ้อส่งสญัญาณชะลอลง 

สถานะปัจจบุนั : เมือ่วนัที ่8 พฤศจกิายน 2554 สาํนกังานสถติแิหง่ชาตจินีรายงานอตัราเงินเฟ้อของจีนลดลงจาก 
6.1% (y-o-y) ในเดือนกนัยายนมาอยู่ท่ี 5.5% ในเดือนตุลาคม ซ่ึงตํ่าสุดในรอบ 5 เดือนและเป็นการลดลง
ตดิต่อกนัเป็นเดอืนที ่3 ตามราคาสนิคา้หมวดอาหารทีช่ะลอลงต่อเน่ือง และผลของการดาํเนินนโยบายการเงนิทีเ่ขม้งวด
เป็นลาํดบัของรฐับาลจนี รวมทัง้ตน้ทุนการผลติและคา่ขนสง่ทีล่ดลงจากราคาน้ํามนัทีป่รบัลดลง ขณะทีด่ชันีราคาผู้ผลิต 
(Producer Price Index : PPI) ซ่ึงสะท้อนต้นทุนของผู้ผลิตลดลงจาก 6.5% ในเดือนกนัยายนมาอยู่ท่ี 5% ใน
เดือนตลุาคม ซ่ึงตํา่สดุในรอบ 1 ปี สะทอ้นอตัราเงนิเฟ้อมแีนวโน้มลดลงในระยะถดัไป ทาํใหเ้ริม่มกีระแสคาดการณ์วา่
รฐับาลจนีอาจผ่อนคลายการดําเนินนโยบายเศรษฐกจิ โดยเฉพาะนโยบายการเงนิที่เขม้งวด เพื่อประคบัประคอง
เศรษฐกจิจนีทีเ่ริม่สอ่เคา้ชะลอลง  

แมก้ารดาํเนินนโยบายควบคุมเศรษฐกจิของรฐับาลจนี โดยเฉพาะการใชม้าตรการทางการเงนิทีเ่ขม้งวด
มเีป้าหมายควบคุมอตัราเงนิเฟ้อและสกดักัน้การเกง็กําไรในภาคอสงัหารมิทรพัยข์องจนี แต่ผลของ
มาตรการดังกล่าวทําให้เศรษฐกิจจีนชะลอการขยายตัวลงต่อเน่ืองตั Êงแต่ต้นปี 2554 และ
ขยายตวัตํา่สดุในรอบ 2 ปี ท่ีระดบั 9.1% ในไตรมาส 3 ปี 2554 ขณะท่ีเศรษฐกิจโลกมีทิศทางชะลอลง
ชดัเจนขึÊน  ทาํให้เร่ิมมีความกงัวลว่าเศรษฐกิจจีนอาจชะลอลงมากกว่าท่ีคาดการณ์ไว้ ทัง้น้ี ดชันีสาํคญั
ทีท่ยอยประกาศออกมาตัง้แต่ตน้เดอืนพฤศจกิายนลว้นบง่ชีส้ญัญาณการชะลอตวัของเศรษฐกจิจนี   
• ภาคการผลิตของจีนขยายตวัตํา่สุดในรอบเกือบ 3 ปี The China Federal of Logistics 

and Purchasing (CFLP) รายงานดชันี Purchasing Managers’ Index (PMI) ซึง่เป็นดชันีชีว้ดัภาคการผลติ
ของจีนเดือนตุลาคมอยู่ที่ระดับ 50.4 (สูงกว่า 50 ถือว่าขยายตัว) ซึ่งตํ่าสุดในรอบเกือบ 3 ปี 
นอกจากน้ี ดชันี PMI ยงัอยูใ่กลร้ะดบั 50 ทาํใหภ้าคการผลติจนีมคีวามเสีย่งทีจ่ะเขา้สูภ่าวะหดตวั  
• มูลค่าส่งออกของจีนขยายตวัตํา่สุดในรอบเกือบ 2 ปี กรมศุลกากรจนีรายงานมลูค่าส่งออก

เดอืนตุลาคมอยูท่ีร่ะดบั 157.5 พนัลา้นดอลลารส์หรฐั ขยายตวั 15.9% (y-o-y) ตํ่าสดุในรอบเกอืบ 2 ปี 
อนัเป็นผลจากการส่งออกไป EU และสหรฐัฯ (ตลาดส่งออกสาํคญัอนัดบั 1 และ 2 ของจนี) ชะลอลง 
ทัง้น้ี EIU คาดวา่มลูคา่สง่ออกของจนีมแีนวโน้มชะลอลงต่อเน่ืองตามการชะลอตวัของเศรษฐกจิคู่คา้สาํคญั 
และจะสง่ผลใหย้อดเกนิดุลการคา้ของจนีลดลงตาม 
• ยอดปล่อยสินเช่ือของธนาคารในจีนลดลง ในชว่ง 10 เดอืนแรกของปี 2554 ยอดปลอ่ยสนิเชือ่

ของธนาคารในจนีอยู่ที ่6.3 ลา้นลา้นหยวน ลดลง 6 แสนลา้นหยวน จากช่วงเดยีวกนัของปีก่อน 
นกัวเิคราะหค์าดวา่ยอดปลอ่ยสนิเชือ่ทัง้ปี 2554 จะไมเ่กนิระดบัทีธ่นาคารกลางจนี (The People’s Bank 
of China : PBC) ตัง้เป้าไวท้ี ่7.5 ลา้นลา้นหยวน หรอืลดลง 6% จาก 7.95 ลา้นลา้นหยวนในปี 2553  
 
ประเดน็ท่ีต้องจบัตามอง : รฐับาลจีนมีแนวโน้มผอ่นคลายการดาํเนินนโยบายควบคมุความร้อนแรงของเศรษฐกิจ 

ดชันีสาํคญับง่ชีÊเศรษฐกิจจีนมีสญัญาณชะลอลง 

Disclaimer : ขอ้มลูต่าง ๆ ทีป่รากฏ เป็นขอ้มลูทีไ่ดจ้ากแหลง่ขอ้มลูทีห่ลากหลาย และการเผยแพรข่อ้มลูเป็นไปเพื่อวตัถุประสงคใ์นการใหข้อ้มลูแก่ผูท้ ีส่นใจเท่านัน้ โดยธนาคารเพื่อการสง่ออกและนําเขา้ 
แหง่ประเทศไทยจะไมร่บัผดิชอบในความเสยีหายใดๆ ทีอ่าจเกดิขึน้จากการทีม่บุีคคลนําขอ้มลูนี้ไปใชไ้มว่า่โดยทางใด 

ผลสาํรวจของ Bloomberg ระบุวา่นักวเิคราะหส์ว่นใหญ่เหน็ตรงกนัวา่รฐับาลจนีมแีนวโน้มจะผอ่นคลายการดาํเนินนโยบายเศรษฐกจิทัง้ดา้นการเงนิและ
การคลงั โดยด้านการเงิน คาดว่ารฐับาลจนีจะยุตกิารปรบัขึน้อตัราดอกเบี้ยนโยบายหลงัจากปรบัเพิม่ 3 ครัง้ นับตัง้แต่ตน้ปี 2554 จนมาอยู่ที ่6.56% 
อยา่งไรกต็าม จนีจะยงัไมป่รบัลดอตัราดอกเบีย้นโยบาย เน่ืองจากตอ้งการควบคุมอตัราเงนิเฟ้อ ซึง่ปจัจุบนัยงัสงูกวา่อตัราเงนิเฟ้อเป้าหมายของรฐับาลจนีที ่4% 
ทัง้น้ี คาดว่ารฐับาลจนีจะรอประเมนิสถานการณ์ทางเศรษฐกจิในช่วงทีเ่หลอืของปี 2554 ซึง่หากเศรษฐกจิจนีมสีญัญาณชะลอลงต่อเน่ือง คาดว่ารฐับาลจนี
จะปรบัลดอตัราการดํารงเงนิสดสาํรองตามกฎหมายในช่วงไตรมาสแรกของปี 2555 รวมทัง้จะผ่อนคลายการควบคุมการปล่อยสนิเชื่อของธนาคารพาณิชย ์
โดยเฉพาะสนิเชื่อใหแ้ก่ผูป้ระกอบการ SMEs ซึง่เป็นกลุ่มทีไ่ดร้บัผลกระทบค่อนขา้งมากจากนโยบายควบคุมความรอ้นแรงของเศรษฐกจิจนีในช่วงทีผ่า่นมา 
ขณะทีด้่านการคลงั คาดวา่รฐับาลจนีจะใชจ้า่ยเพิม่ขึน้ในโครงการทีเ่อือ้ประโยชน์แก่ผูม้รีายไดน้้อยเพือ่ลดความไมเ่ท่าเทยีมกนัในสงัคมตามแผนพฒันา
เศรษฐกจิและสงัคมแหง่ชาต ิฉบบัที ่12 (ปี 2554-2559) อาท ิโครงการก่อสรา้งบา้นสาํหรบัผูม้รีายไดน้้อย รวมทัง้มาตรการลดภาษแีก่ผูป้ระกอบการ SMEs 
ทัง้น้ี การปรบัเปลีย่นทศิทางการดาํเนินนโยบายเศรษฐกจิของรฐับาลจนี รวมทัง้ภาวะเศรษฐกจิจนีทีม่แีนวโน้มชะลอลง เป็นประเดน็ทีผู่ป้ระกอบการ
ควรตดิตามอย่างใกลช้ดิ เน่ืองจากเป็นอกีปจัจยัสาํคญัทีจ่ะส่งผลกระทบต่อภาคส่งออกของไทย จากการทีป่จัจุบนัจนีเป็นตลาดส่งออกสาํคญัอนัดบั 1 
ของไทยและสนิคา้ส่งออกสาํคญัของไทยหลายรายการตอ้งพึง่พาการเตบิโตของตลาดจนี อาท ิยางพาราและผลติภณัฑย์าง ไมย้างพารา มนัเสน้ และ
เมด็พลาสตกิ เป็นตน้ 
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