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Thailand Economic – GDP Growth

เศรษฐกิจไตรมาส
สอง ขยายตัว 
+1.8%y/y
ชะลอลงจากไตรมาสแรก 
กดดันโดยการลงทุน
และการใช้จา่ยภาครฐั

พูน พานิชพิบูลย์
Markets Strategist
Poon.Panichpibool@krungthai.com

ส านักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคม
แห่งชาติ (สศช.) แถลงตัวเลขอตัราการขยายตัวทางเศรษฐกิจ 
(Real GDP) ประจ าไตรมาสท่ี 2 ปี 2023 ขยายตัว +1.8% เทียบ
กับช่วงเดียวกันของปีก่อน “แยก่วา่” ท่ีตลาดคาดท่ี +3.1%

Real GDP Growth (%y/y)

Source: NESDC, Bloomberg, Bloomberg Consensus and Krungthai COMPASS

NESDC expects 
GDP growth in 
2023 between 
+2.5%y/y to 
+3.0%y/y

*Pending downward 
revision on GDP growth 
for 2023F



 GDP Q2 2023
Actual: +1.8%y/y Previous: +2.6%y/y 
Consensus: +3.1%y/y

 เศรษฐกิจไทยไตรมาสสองของปี 2023 ขยายตัว +1.8% 
จากช่วงเวลาเดียวกันของปีก่อน ชะลอลงจากไตรมาสก่อน
หน้าท่ีโต +2.6% โดยมีปัจจยักดดันจากการหดตัวลงของ
การใชจ้า่ยและการลงทนุของภาครฐั รวมถึงการหดตัว
ต่อเน่ืองของการส่งออกสินค้า ขณะท่ีปัจจยัหนุนยังคงเป็น
การฟื้ นตัวต่อเน่ืองของการส่งออกภาคการบรกิาร (การ
ท่องเท่ียวจากต่างชาติ) ท่ีหนุนให้การบรโิภคภาคเอกชน
ยังคงขยายตัวเรง่ขึ้น

 การชะลอตัวลงมากกวา่คาดของเศรษฐกิจไทยในไตรมาสท่ี 
2 ท าให้สศช. ปรบัลดอตัราการเติบโตเศรษฐกิจท้ังปี 2023 
เหลือ 2.5%-3.0% (เดิม 2.7%-3.7%) โดยยังคงมีการฟื้ น
ตัวของภาคการท่องเท่ียวและการขยายตัวต่อเน่ืองของการ
บรโิภคเป็นเครื่องยนต์ส าคัญ ส่วนปัจจยักดดันยังคงเป็น
การหดตัวลงของการส่งออกสินค้าและการชะลอตัวลง
ของการลงทุนจากท้ังภาคเอกชนและภาครฐั

 เราเตรยีมปรบัประมาณการอตัราการเติบโตเศรษฐกิจไทย
ลง เพ่ือให้สอดคล้องกับรายงานเศรษฐกิจล่าสุด ท้ังน้ี เรา
คงมุมมองเป็นบวกต่อแนวโน้มการฟื้ นตัวของเศรษฐกิจไทย
ท่ีจะได้แรงหนุนจากภาคการท่องเท่ียวและการบรโิภค 
อย่างไรก็ดี เราจะติดตามผลกระทบจากภาวะแล้งจาก El 
Nino ท่ีอาจกระทบต่อรายได้และการใชจ้า่ยครวัเรอืน

 เศรษฐกิจไทยในไตรมาสสองของปี 2023 ขยายตัวเพียง 
+1.8% จากช่วงเวลาเดียวกันของปีก่อน โดยยังมีปัจจยัหนุน
จากการบรโิภคภาคเอกชน +7.8% การส่งออกบรกิารซึง่ส่วน
ใหญ่คือ การท่องเท่ียวท่ีขยายตัวต่อเน่ืองถึง +54.6% อย่างไรก็
ดี การส่งออกสินค้ายังคงหดตัวต่อเน่ืองกวา่ -5.7% ตามการ
ชะลอตัวลงของเศรษฐกิจคู่ค้าส าคัญ ส่วนการใชจ้า่ยของภาครฐั
หดตัวกวา่ -4.3% ตามการลดลงของค่าใชจ้า่ยการโอนเพ่ือ
สวสัดิการสังคมท่ีลดลงต่อเน่ือง -25.1% นอกจากน้ี การลงทุน
โดยรวมยังชะลอตัวลง +0.4% จาก +3.1% ในไตรมาสก่อนหน้า 
ตามการชะลอตัวลงของการลงทนุท้ังในภาคเอกชนและภาครฐั

 สศช. “ปรบัลด” คาดการณ์แนวโน้มเศรษฐกิจในปี 2023 เป็น
ขยายตัว 2.5%-3.0% (เดิม 2.7%-3.7%) โดยเศรษฐกิจยังมี
แรงหนุนจากการฟื้ นตัวของภาคการท่องเท่ียว การขยายตัว
ต่อเน่ืองของการลงทนุโดยรวม แนวโน้มการบรโิภคภาคเอกชน
ท่ีจะขยายตัวได้ดี ส่วนปัจจยักดดันยังคงเป็นภาคการส่งออก
สินค้าท่ีออ่นแอ

 ท้ังน้ี ในการปรบัประมาณการเศรษฐกิจใหม ่สศช. ได้ปรบัเพ่ิม
คาดการณ์ การบรโิภคภาคเอกชนเป็น +5.0%y/y จากเดิมท่ี
มองวา่ จะขยายตัวราว +3.7%y/y สอดคล้องกับแนวโน้มการ
ฟื้ นตัวของเศรษฐกิจท่ีได้แรงหนุนจากภาคการท่องเท่ียว 
อย่างไรก็ดี สศช. ได้ปรบัลดประมาณการใช้จา่ยของภาครฐั 
เป็น -3.1%y/y จากเดิมมองที่ -2.6%y/y ตามฐานท่ีสูงใน
ปีงบประมาณท่ีมีการเบิกจา่ยเพ่ือกระตุ้นเศรษฐกิจในชว่งการ
ระบาดของ COVID-19 และการเบิกจา่ยของภาครฐัท่ีล่าชา้หรอื
น้อยกวา่ปกติ นอกจากน้ี ยังมีการปรบัลดคาดการณ์การลงทนุ
รวมเป็น +1.6% จาก +2.1% ในส่วนของแนวโน้มอตัราเงินเฟ้อ 
ทาง สศช. มองอตัราเงินเฟ้อท่ัวไปอยู่ในกรอบ 1.7%-2.2% 
ลดลงจากคาดการณ์ครัง้ก่อนท่ี 2.5%-3.5%

 เครื่องยนต์หลักของเศรษฐกิจไทย อาทิ การฟื้ นตัวของการ
ท่องเท่ียวต่างชาติ และการบรโิภคภาคเอกชนยังคงขยายตัว
ต่อเน่ือง แต่ปัจจยักดดันกลับเป็นฝ่ังภาคการลงทุน ท้ังใน
ส่วนการลงทุนจากภาคเอกชนและภาครฐั ซึ่งเรามองวา่ 
ปัจจยัส าคัญ อาจมาจากสถานการณ์การเมืองไทยท่ียังมี
ความไม่แน่นอนอยู่ ซึ่งคาดการณ์อัตราการเติบโตเศรษฐกิจ
ท้ังปี 2023 ก่อนหน้าของเราท่ี +3.4%y/y น้ัน ได้มีการ
ค านึงถึงปัญหาการท างบประมาณท่ีล่าช้าไปบ้าง แต่ในส่วน
ของประมาณการใหม่ เรามองวา่ การจัดต้ังรฐับาลท่ีล่าช้า จะ
มีโอกาสส่งผลให้การจดัท างบประมาณล่าช้ากวา่คาด ซึ่งจะ
ส่งผลต่อความเชื่อม่ันของภาคเอกชน จนกระทบต่อ 
sentiment การลงทุนโดยรวม อย่างไรก็ดี เรายังคงมี
มุมมองเชิงบวกต่อแนวโน้มการทยอยฟื้ นตัวของภาคการ
ส่งออกในช่วงปลายปี ท าให้เราประเมินเบื้องต้นวา่ อัตราการ
เติบโตเศรษฐกิจท้ังปี อาจลดลงจาก +3.4% แต่ยังคง
ใกล้เคียง +3.0% ท้ังน้ี เราอาจปรบัประมาณการเศรษฐกิจลง
อีก หากรายได้ภาคเกษตรกรรม ได้รบัผลกระทบจากภาวะ El 
Nino จนกดดันให้การบรโิภคภาคเอกชนโตน้อยกวา่คาด

 แนวโน้มเศรษฐกิจไทยท่ีไม่ได้ขยายตัวดีอย่างท่ีเคยประเมินไว ้
รวมถึงแนวโน้มอัตราเงินเฟ้อท่ีชะลอตัวลง จนท าให้
นักวเิคราะห์ส่วนใหญ่ รวมถึงเรามีการปรบัประมาณการลง 
เป็นเหตุผลท่ีท าให้ เรายังคงมองวา่ ธนาคารแห่งประเทศไทย 
(ธปท.) อาจเลือกท่ีจะคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไวท่ี้ระดับ 
2.25% อย่างไรก็ดี เรายังให้โอกาสการขึ้นดอกเบี้ยต่อสู่ระดับ 
2.50% ราว 45% เน่ืองจาก ธปท. อาจยังมีความกังวลต่อ
แนวโน้มเงินเฟ้อ จากนโยบายของรฐับาลใหม่และผลของ El 
Nino รวมถึง ธปท. อาจต้องการเพ่ิมขีดความสามารถในการ
ด าเนินนโยบายการเงิน (Policy Space) เพ่ือรบัมือความ
เส่ียงต่อเศรษฐกิจในอนาคต  

Latest GDP by Components (%y/y)

Source: NESDC, Bloomberg and Krungthai Global Markets

เศรษฐกิจไทยชะลอลงมากกว่าคาด ท าให้เราเตรียมปรับ
ลดประมาณการอตัราการเติบโตเศรษฐกิจไทยปี 2023 ลง 
และต้องติดตามความเส่ียงจากการเมอืงรวมถึง El Nino
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เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มฟื้ นตัวต่อเน่ืองและขยายตัวราว 2.5%-3.0% ในปี 2023

Source : NESDC

การฟื้ นตัวต่อเน่ืองของการท่องเท่ียวยงัคงเป็นเครื่องยนต์หลักต่อการฟื้ นตัวของเศรษฐกิจไทย



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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