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Thailand Economic – GDP Growth

เศรษฐกิจไตรมาส
แรก ขยายตัว 
+2.7%y/y
เรง่ตัวขึ้นจากไตรมาส
สุดท้ายปีก่อน หนุนโดย
ภาคการท่องเท่ียวและ
การบรโิภคภาคเอกชน

พูน พานิชพิบูลย์
Markets Strategist
Poon.Panichpibool@krungthai.com

ส านักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคม
แห่งชาติ (สศช.) แถลงตัวเลขอตัราการขยายตัวทางเศรษฐกิจ 
(Real GDP) ประจ าไตรมาสท่ี 1 ปี 2023 ขยายตัว +2.7% เทียบ
กับช่วงเดียวกันของปีก่อน ดีกวา่ท่ีตลาดคาดท่ี +2.3%

Real GDP Growth (%y/y)

Source: NESDC, Bloomberg, Bloomberg Consensus and Krungthai COMPASS

NESDC expects 
GDP growth in 
2023 between 
+2.7%y/y to 
+3.7%y/y



 GDP Q1 2023
Actual: +2.7%y/y Previous: +1.4%y/y 
Consensus: +2.3%y/y

 เศรษฐกิจไทยไตรมาสแรกของปี 2023 ขยายตัว +2.7% 
จากช่วงเวลาเดียวกันของปีก่อน เรง่ขึ้นจากไตรมาสก่อน
หน้าท่ีโตเพียง +1.4% โดยปัจจยัหนุนยังคงเป็นการฟื้ นตัว
ต่อเน่ืองของการส่งออกภาคการบรกิาร (การท่องเท่ียวจาก
ต่างชาติ) ท่ีหนุนให้การบรโิภคภาคเอกชนยังคงขยายตัวได้
ดี ส่วนการส่งออกสินค้าและการใชจ้า่ยของภาครฐัยังคงหด
ตัวต่อเน่ือง

 การเรง่ตัวขึ้นของเศรษฐกิจไทยในไตรมาสที่ 1 ท าให้ทั้งปี 
2023 สศช. มองเศรษฐกิจอาจขยายตัวราว 2.7%-3.7% 
โดยยังคงมีการฟื้ นตัวของภาคการท่องเท่ียวและการ
ขยายตัวต่อเน่ืองของการบรโิภคเป็นเครื่องยนต์ส าคัญ 
ส่วนปัจจยักดดันยังคงเป็นการหดตัวลงของการส่งออก
สินค้า ตามแนวโน้มการชะลอลงของเศรษฐกิจโลก

 เราประเมินวา่ หากเศรษฐกิจไทยยังคงฟื้ นตัวดีขึ้นต่อเน่ือง 
(จบัตายอดนักท่องเท่ียวต่างชาติรายเดือน) ก็อาจท าให้แรง
กดดันเงนิเฟ้อจากฝั่ งอปุสงค์ยังคงมีอยู่ ขณะเดียวกัน 
บรรดาผู้ประกอบการก็อาจทยอยส่งผ่านต้นทนุไปยัง
ผู้บรโิภคมากขึ้นได้เชน่กัน ท าให้เราคงมุมมองเดิมวา่ ธปท. 
จะเดินหน้าขึ้นดอกเบี้ยต่อเนื่องสู่ระดับ 2.00% และมีโอกาส
ท่ี ธปท. จะคงอตัราดอกเบี้ยนโยบายท่ีระดับดังกล่าวได้นาน
จนกวา่เศรษฐกิจจะส่งสัญญาณชะลอตัวชดัเจน

 เศรษฐกิจไทยในไตรมาสแรกของปี 2023 ขยายตัวราว +2.7% 
จากช่วงเวลาเดียวกันของปีก่อน โดยมีปัจจยัหนุนมาจากการ
บรโิภคภาคเอกชน +5.4% การส่งออกบรกิารซึง่ส่วนใหญคื่อ 
การท่องเท่ียวท่ีขยายตัวต่อเน่ืองในอตัราท่ีสูงถึง +87.8% 
อย่างไรก็ดี การส่งออกสินค้ายังคงหดตัวต่อเน่ืองกวา่ -6.4% 
ตามการชะลอตัวลงของเศรษฐกิจคู่ค้าส าคัญ ส่วนการใชจ้า่ย
ของภาครฐัฯ หดตัวกวา่ -6.2% ตามการลดลงของค่าใชจ้า่ยการ
โอนเพ่ือสวสัดิการสังคมท่ีลดลงถึง -40.4% อกีท้ัง การเบิกจา่ย
ของงบประมาณรายจา่ยประจ ายังลดตา่ลงจากไตรมาสก่อน

 สศช. คงคาดการณ์แนวโน้มเศรษฐกิจในปี 2023 ขยายตัว 
2.7%-3.7% (ค่ากลางอยู่ท่ี 3.2%) โดยเศรษฐกิจยังมีแรงหนุน
จากการฟื้ นตัวของภาคการท่องเท่ียว การขยายตัวต่อเน่ืองของ
การลงทุนโดยรวม แนวโน้มการบรโิภคภาคเอกชนท่ีจะขยายตัว
ได้ดี ส่วนปัจจยักดดันยังคงเป็นภาคการส่งออกสินค้าท่ีออ่นแอ

 ท้ังน้ี ในการปรบัประมาณการเศรษฐกิจใหม ่สศช. ได้ปรบัเพ่ิม
คาดการณ์ การบรโิภคภาคเอกชนเป็น +3.7%y/y จากเดิมท่ี
มองวา่ จะขยายตัวราว +3.2%y/y สอดคล้องกับแนวโน้มการ
ฟื้ นตัวของเศรษฐกิจท่ีได้แรงหนุนจากภาคการท่องเท่ียว 
อย่างไรก็ดี สศช. ได้ปรบัลดประมาณการใช้จา่ยของภาครฐั 
เป็น -2.6%y/y จากเดิมมองท่ี -1.5%y/y ตามฐานท่ีสูงใน
ปีงบประมาณท่ีมีการเบิกจา่ยเพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจในชว่งการ
ระบาดของ COVID-19 และการเบิกจา่ยของภาครฐัท่ีล่าชา้หรอื
น้อยกวา่ปกติ ในส่วนของแนวโน้มอตัราเงินเฟอ้ ทาง สศช. 
ยังคงมองอตัราเงินเฟ้อท่ัวไปอยู่ในกรอบ 2.5%-3.5%

 หากดูในรายละเอียดรายงาน GDP ในไตรมาสแรก จะเห็นได้
วา่ เครื่องยนต์หลักของเศรษฐกิจไทยยังคงเป็นการฟื้ นตัว
ของการท่องเท่ียวต่างชาติ ซึ่งจากการติดตามสถิติจ านวน
นักท่องเท่ียวต่างชาติรายเดือน เรามองวา่ มีโอกาสท่ีจ านวน
นักท่องเท่ียวต่างชาติอาจเข้ามาในปีน้ีไม่น้อยกวา่ 25 ล้านคน
ซึ่งจะช่วยหนุนให้เกิดการจา้งงานในภาคการบรกิารและช่วย
ให้การบรโิภคภาคเอกชนยังคงขยายตัวต่อเน่ืองได้ อย่างไรก็
ดี การฟื้ นตัวของเศรษฐกิจในประเทศดังกล่าว ก็อาจเป็น
ปัจจยัท่ีกดดันให้ อัตราเงินเฟ้อโดยรวม โดยเฉพาะ อัตราเงิน
เฟ้อพ้ืนฐานชะลอตัวลงได้ยาก โดยเฉพาะในช่วงครึ่งหลังของ
ปีน้ี ท่ีเศรษฐกิจไทยมีโอกาสกลับเข้าสู่ระดับศักยภาพมากขึ้น 
อีกท้ัง บรรดาผู้ประกอบการก็อาจเริม่ม่ันใจต่อแนวโน้มการ
ฟื้ นตัวเศรษฐกิจและอาจเริม่ส่งผ่านต้นทุนสินค้าและบรกิารท่ี
แบกรบัไว ้ไปยังผู้บรโิภคได้ ท าให้อัตราเงินเฟ้อยังมีโอกาส
เผชิญแรงกดดันท้ังฝ่ังอปุสงค์และอุปทาน ซึ่งเรามองวา่ 
ธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) จะยังคงจ าเป็นต้องใช้
นโยบายการเงินท่ีตึงตัวต่อเน่ืองใน โดย ธปท. จะเดินหน้าขึ้น
ดอกเบี้ยนโยบาย 0.25% อีกครัง้เป็นครัง้สุดท้าย ในการ
ประชุมเดือนพฤษภาคม ท าให้อัตราดอกเบ้ียนโยบายจะแตะ
ระดับ 2.00% และ ธปท. อาจสามารถคงอัตราดอกเบ้ีย
นโยบายท่ีระดับสูงได้นานท้ังปีน้ี จนกวา่ เศรษฐกิจไทยจะส่ง
สัญญาณชะลอตัวลงหนัก

 อย่างไรก็ดี เรามองวา่ ยังมีความเส่ียงท่ี ธปท. อาจเดินหน้า
ขึ้นดอกเบี้ยนโยบายได้สูงกวา่ท่ีเราคาด หากเศรษฐกิจฟื้ นตัว
ดีกวา่คาด และอัตราเงินเฟ้อไม่ได้ชะลอลงชัดเจน ซึ่งเราจะ
ติดตามผลการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงินในเดือน
พฤษภาคมอย่างใกล้ชิด

Latest GDP by Components (%y/y)

Source: NESDC, Bloomberg and Krungthai Global Markets

เศรษฐกิจไทยฟื้ นตัวได้ดีกวา่คาด ท าให้ เรายังคงมั่นใจว่า 
ธนาคารแห่งประเทศไทย จะเดินหน้าขึ้นดอกเบี้ยนโยบาย
จนแตะระดับ 2.00% และอาจคงดอกเบี้ยท่ีระดับดังกล่าว
ได้นาน จนกวา่จะเห็นภาพเศรษฐกิจชะลอลงชัดเจน
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IMPORTANT NOTICE :

These contents have been prepared by Krung Thai Bank (KTB) exclusively for the benefit and internal use 
of prospective clients in order to indicate, on a preliminary basis, the feasibility of possible transactions. 
Terms contained in this presentation are intended for discussion purposes only and are subject to a 
definitive agreement. All information contained in this presentation belongs to KTB  and may not be 
copied, distributed or otherwise disseminated in whole or in part without the written consent of KTB

These contents have been prepared on the basis of information that is believed to be correct at the time 
the presentation was prepared, but that may not have been independently verified. KTB make no express 
or implied warranty as to the accuracy or completeness of any such information.

KTB  are not acting as an advisor or agent to any person to whom these contents are directed. Such 
persons must make their own independent assessment of the contents, should not treat such content as 
advice relating to legal, accounting, taxation or investment matters and  should consult their own 
advisers.

KTB or its affiliates may act as a principal or agent in any transaction contemplated by this presentation, 
or any other transaction connected with any such transaction, and may as a result earn brokerage, 
commission or other income. Nothing in these contents are intended to be, or should be construed as an 
offer to buy or sell, or invitation to subscribe for, any securities.

Neither KTB nor any of its directors, employees or representatives are to have any liability (including 
liability to any person by reason of negligence or negligent misstatement) from any statement, opinion, 
information or matter (express or implied) arising out of, contained in or derived from or any omission 
from these contents, except liability under statute that cannot be excluded

© 2019 Krung Thai bank. All right reserved. 

IMPORTANT NOTE FOR INVESTMENT PRODUCTS :

These contents provide an option of investment which is not an offer for sale of any product. If you wish 
to invest in any product, please contact bank officer for receiving the offer and explanation including 
information relating to investment risk and relevant fees. Past performance of any funds do not 
guarantee the future performance. Any amount in this presentation is estimate financial information 
and the future performance may not be in line with them. 

The bank may be subject to conflict of interest relating to sale of investment product as a result from fee 
or any benefits arising from the sale receiving by the bank or its affiliate who is responsible for fund 
management, therefore, you should carefully use these contents for your decision of investment. 

An investment is not a deposit of the commercial bank and there is no any protection from the Deposit 
Protection Agency and subject to certain risk. The investor may receive return that is less than amounts 
you invested at the first date.

Investors should understand product feature, conditions, return and risk before making their investment 
decision. 
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