
ธนาคารกลางแหงประเทศจีนปรับลดอัตราดอกเบ้ีย 

 

  สํานักขาวซินหัว รายงานวา ธนาคารกลางแหงประเทศจีน (China’s Central Bank) ปรับลด

อัตราดอกเบี้ยในวันท่ี ๑๑ พ.ค. ๕๘ เนื่องจากแรงกดดันจากภาวะเงินเฟอและสภาพเศรษฐกิจในปจจุบัน 

โดยไดประกาศเม่ือวันท่ี ๑๐ พฤษภาคมวา จะปรับอัตราดอกเบี้ยอางอิงลง ๒๕ basis point โดยหลังจาก

การปรับลดอัตราดอกเบี้ยครั้งนี้ ซ่ึงเปนการปรับลดครั้งท่ีสามในรอบระยะเวลา ๖ เดือนแลว อัตราดอกเบี้ย

เงินฝากระยะเวลา ๑ ปจะอยูท่ีรอยละ ๒.๒๕ และอัตราดอกเบี้ยสําหรับเงินกูระยะเวลา ๑ ปจะอยูท่ี 

รอยละ ๕.๑ แตผูเชี่ยวชาญทางการเงินกลาววา การปรับลดอัตราดอกเบี้ยดังกลาวไมไดเปนจุดเริ่มตนของ

มาตรการผอนคลายเชิงปริมาณ (Quantitative Easing: QE)  

 

  ในชวงเดือนเมษายนท่ีผานมาดัชนีราคาผูบริโภคของจีน (Consumer Price Index: CPI) 

เพ่ิมข้ึนเปนรอยละ ๑.๕ แตยังคงต่ํากวาการคาดการณของตลาด ขณะท่ีดัชนีราคาผูผลิต (Producer Price 

Index: PPI) ซ่ึงเปนตัววัดตนทุนสินคาหนาโรงงานและเปนตัวบงชี้ความเคลื่อนไหวของดัชนีราคาผูบริโภค

ลดลงรอยละ ๔.๖ เม่ือเทียบกับชวงเวลาเดียวกันของปท่ีแลว ซ่ึงเปนการปรับตัวลดลงติดตอกันเปนเวลา 

๓๘ เดือนและเปนสัญญาณวาอุปสงคในตลาดกําลังลดลง 

 

  สภาวะเงินเฟอของจีนท่ีลดลง เกิดข้ึนหลังจากท่ีตัวเลขทางเศรษฐกิจลาสุด ซ่ึงรวมถึงตัวเลขการ

สงออกบงชี้วาแนวโนมของเศรษฐกิจจีนกําลังชะลอตัว และเปนโอกาสใหผูกําหนดนโยบายผอนคลาย

นโยบายทางการเงินสามารถออกนโยบายเพ่ือรองรับการเติบโตทางเศรษฐกิจ แตการคาดการณในตลาดยัง

ไมไดขอสรุปวาจีนจะนํามาตรการผอนคลายเชิงปริมาณ (QE) มาใชตามอยางประเทศอ่ืนๆ หรือไม 

 

  Mr. Wen Bin นักวิเคราะหจาก China Minsheng Bank กลาววาจีนกําลังเผชิญกับความไม

แนนอนของเศรษฐกิจโลกและแรงกดดันจากสถานการณเศรษฐกิจภายในประเทศ และการปรับลดอัตรา

ดอกเบี้ยก็ไดรับการประกาศออกมาในชวงเวลาท่ีเหมาะสมเพ่ือหยุดการชะลอตัวของเศรษฐกิจ ซ่ึงการผอน

คลายนโยบายการเงินสามารถสนับสนุนไดท้ังการลงทุนและการบริโภค รวมท้ังยังสามารถชวยการลด

ตนทุนการกูยืมสําหรับบริษัทดวย เนื่องจากจีนยังตองใชเวลาอีกระยะหนึ่งในการสรางตัวขับเคลื่อน

เศรษฐกิจใหมๆ ข้ึนมา  

 

โดย Mr. Lian Ping นักเศรษฐศาสตรจาก Bank of Communications กลาววา การลดอัตรา 

ดอกเบี้ยสามารถชวยลดตนทุนทางการเงินของภาคครัวเรือนและภาคธุรกิจทามกลางความเสี่ยงจากภาวะ

เงินฝดและขอมูลตางๆ ซ่ึงรวมถึงมูลคาการลงทุนในภาคการผลิตท่ีไมดีนัก รวมถึง Mr. Ma Jun 

นักเศรษฐกรจากสํานักวิจัยของธนาคารประชาชนจีน ระบุวาขณะนี้เศรษฐกิจของจีนกําลังเผชิญกับแรง

กดดันอยางมาก จึงจําเปนท่ีจะตองมีการปรับลดอัตราดอกเบี้ยท่ีแทจริง และรักษาเสถียรภาพของการ

เติบโตดานการลงทุนโดยการลดอัตราดอกเบี้ยในนาม ซ่ึงการปรับลดอัตราดอกเบี้ยครั้งนี้มไดเปนการใช

มาตรการผอนคลายเชิงปริมาณ (QE) ในแบบของจีน เนื่องจากมาตรการผอนคลายเชิงปริมาณ (QE) จะถูก
๑ 

 



นํามาใชในกรณีท่ีดอกเบี้ยนโยบายเขาใกลศูนยและสภาวะเศรษฐกิจท่ีแทจริงถดถอย ท้ังนี้ Mr. Ma ย้ําวา 

สถานการณดังกลาวยังมิไดเปนสิ่งท่ีกําลังเกิดข้ึนในประเทศจีน เพราะทางธนาคารกลางแหงประเทศจีน

ยังคงมีมาตรการท่ีใชในสภาวะปกติอ่ืนๆ อีกมากมายท่ีจะชวยสรางสภาพคลองใหแกเศรษฐกิจ 

 

  ในไตรมาสแรกของปนี้เศรษฐกิจของจีนขยายตัวรอยละ ๗ ซ่ึงเปนอัตราการเติบโตรายไตรมาสท่ี

ต่ําท่ีสุดตั้งแตป ๒๕๕๒ แตตัวเลขดังกลาวก็ยังคงสูงกวาประเทศอ่ืนๆ ซ่ึงการชะลอตัวของเศรษฐกิจเกิดข้ึน

ในขณะท่ีรัฐบาลจีนพยายามสรางใหรูปแบบการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจมีความยั่งยืนมากข้ึน 

 

  รายงานลาสุดของธนาคารประชาชนจีนสําหรับชวงไตรมาสแรกระบุวา ไมจําเปนท่ีตองใช

มาตรการผอนคลายเชิงปริมาณเพ่ือสรางสภาพคลองในตลาด เพราะจีนยังคงมีเครื่องมือทางการเงินอ่ืนๆ 

อีกมากท่ีจะบริหารจัดการและสรางเสริมสภาพคลอง ท้ังนี้ มาตรการผอนคลายเชิงปริมาณ หรือ 

Quantitative Easing (QE) เปนนโยบายการเงินท่ีชวยขยายงบดุลของธนาคารกลางในขณะท่ีในขณะท่ี

อัตราดอกเบี้ยนโยบายเขาใกลศูนย ซ่ึงประเทศท่ีมีระดับการพัฒนาสูง เชน สหรัฐฯ และญ่ีปุนตางก็ใช QE 

เพ่ือกระตุนการกูยืมและการใชจาย 

  

ตั้งแตเดือนพฤศจิกายน ๒๕๕๗ เปนตนมา ธนาคารประชาชนจีนไดหันไปใชวิธีการปรับลดอัตรา

ดอกเบี้ยและปรับลดเง่ือนไขเรื่องสัดสวนสํารองสภาพคลองของธนาคารพาณิชย (Reserve Requirement 

Ratio: RRR) รวมท้ังมาตรการอ่ืนๆ เพ่ือเพ่ิมสภาพคลองในตลาด 

 

ในชวงสัปดาหท่ี ๒ ของเดือนพฤษภาคม หลังประกาศปรับลดอัตราดอกเบี้ย ตลาดหุนจีนฟนตัว

ดีข้ึน โดยดัชนี Shanghai Composite Index เพ่ิมข้ึนรอยละ ๓.๐๔ ไปอยูท่ีระดับ ๔,๓๓๓.๕๘ จุด โดย

หุนท่ีปรับตัวสูงข้ึนคอนขางมาก ไดแก อสังหาริมทรัพย เฟอรนิเจอร เครื่องใชในบาน และเทคโนโลยี

ระดับสูง เนื่องจากการปรับลดอัตราดอกเบี้ยสงผลดีตอกับกลุมอสังหาริมทรัพย 

 

นักวิเคราะหใหความเห็นวา หุนของธนาคารสวนใหญของจีนมีผลประกอบการต่ํากวาท่ีควรจะ

เปนเม่ือเปรียบเทียบกับกลุมธุรกิจอ่ืน โดยหุนของธนาคาร Industrial and Commercial Bank of 

China (ICBC) ซ่ึงเปนธนาคารท่ีใหญท่ีสุดในแงมูลคากิจการในตลาดไดปรับตัวเพ่ิมข้ึนรอยละ ๐.๙๗ ไปอยู

ท่ีราคา ๕.๒ หยวน (๐.๘๕ เหรียญสหรัฐ) ตอหุน เนื่องจากการปรับลดอัตราดอกเบี้ยสงผลตอมูลคาผล

กําไรของธนาคาร  

 

ท้ังนี้ ประเทศจีนมีกําหนดการเผยแพรตัวเลขเศรษฐกิจสําคัญ ซ่ึงรวมถึง มูลคาการคาปลีก นัก

เศรษฐศาสตร เชน Mr. Wen Bin จาก China Minsheng Bank คาดการณวาจีนอาจนํามาตรการทาง

การเงินมาใชเพ่ิมเติมอีก หากตัวเลขดังกลาวต่ํากวาตัวเลขท่ีคาดการณไว    

 

 

๒ 
 



ขอคิดเห็น 

  การปรับลดอัตราดอกเบี้ยในครั้งนี้ อาจมีนัยสําคัญ ๒ ประการ คือ 

(๑) สภาพเศรษฐกิจของจีนกําลังหดตัว ทําใหรัฐบาลจีนตองใชมาตรการเพ่ือกระตุนการใชสอย

ของผูบริโภคเพ่ิมข้ึนอีก ซ่ึงตองจับตามองตัวเลขทางเศรษฐกิจในไตรมาสท่ี ๒-๓ วาจะปรับตัวดีข้ึนหรือไม 

ซ่ึงหากวาสถานการณยังไมดีข้ึน จีนอาจออกนโยบายหรือมาตรการอ่ืนๆ อีก แตคาดกวา จีนอาจพยายาม

หลีกเลี่ยงการใชมาตรการผอนคลายเชิงปริมาณอยางเต็มรูปแบบ เพราะอาจสงผลกระทบใหเกิดภาวะและ

สงผลใหเงินหยวนออนคาลง หรือ      

(๒) จีนอาจกําลังปรับแผนการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศใหมีการพัฒนาอยางยั่งยืนข้ึนโดยการ

หันมาใหความสําคัญกับภาคสวนภายในประเทศเพ่ือพัฒนาเศรษฐกิจและยกระดับอุตสาหกรรมในประเทศ

มากกวาการเดินหนาผลักดันการสงออก เพราะจีนยังคงมีสถานะเปนผูนําในตลาดโลก ขณะท่ีอุปสงคใน

ตลาดตางประเทศยังไมเพ่ิมข้ึนมากนักตามทิศทางของเศรษฐกิจโลกท่ียังคงชะลอตัว  

 

อยางไรก็ดี ท้ังสองกรณีตางก็เปนภาพสะทอนวา เศรษฐกิจของจีนในปจจุบันยังคงไมแนนอนท้ัง

ในแงปจจัยในประเทศหรือตางประเทศ ทําใหประเทศตางๆ รวมท้ังไทยตองติดตามสถานการณอยาง

ใกลชิดตอไปวา การปรับลดอัตราดอกเบี้ยในครั้งนี้ จะสงผลใหเศรษฐกิจจีนมุงหนาไปยังทิศทางใด และใน

ทายท่ีสุดแลว จีนจะเดินตามแนวทางของมหาอํานาจทางเศรษฐกิจของโลกรายอ่ืนๆ โดยการนํามาตรการ

ผอนคลายเชิงปริมาณอยางเต็มรูปแบบมาใชดวยหรือไม 

 

-------------------------------------------------------------------- 

 
 

สํานักงานพาณิชยในตางประเทศ ณ กรุงปกก่ิง 

๒๗ พฤษภาคม ๒๕๕๘ 

๓ 
 


