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Thailand Economic – GDP Growth

เศรษฐกิจไตรมาส
สาม ขยายตัว 
+1.5%y/y
ชะลอลงจากไตรมาสสอง
ตามการหดตัวของการ
ส่งออกสินค้าและ
การใช้จา่ยของรฐับาล

พูน พานิชพิบูลย์
Markets Strategist
Poon.Panichpibool@krungthai.com

ส านักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคม
แห่งชาติ (สศช.) แถลงตัวเลขอตัราการขยายตัวทางเศรษฐกิจ 
(Real GDP) ประจ าไตรมาสท่ี 3 ปี 2023 ขยายตัว +1.5% เทียบ
กับช่วงเดียวกันของปีก่อน “แยก่วา่” ท่ีตลาดคาดท่ี +2.4%

Real GDP Growth (%y/y)

Source: NESDC, Bloomberg, Bloomberg Consensus and Krungthai COMPASS

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

*Pending downward 
revision on GDP growth 
for 2023F & 2024F

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



 GDP Q3 2023
Actual: +1.5%y/y Previous: +1.8%y/y 
Consensus: +2.4%y/y

 เศรษฐกิจไทยไตรมาสสามของปี 2023 ขยายตัว +1.5% 
จากช่วงเวลาเดียวกันของปีก่อน ชะลอลงจากไตรมาสก่อน
หน้าท่ีโต +1.8% โดยมีปัจจยักดดันจากการหดตัวลง
ต่อเน่ืองของการใชจ้า่ยและการลงทนุของภาครฐั รวมถึง
การหดตัวต่อเน่ืองของการส่งออกสินค้า ขณะท่ีปัจจยัหนุน
ยังคงเป็นการฟื้ นตัวของการส่งออกภาคการบรกิาร (การ
ท่องเท่ียวจากต่างชาติ) ท่ีหนุนให้การบรโิภคภาคเอกชน
ขยายตัวในอตัราเรง่ข้ึน

 สศช. ประเมินอตัราการเติบโตเศรษฐกิจท้ังปี 2023 +2.5% 
และส่วนในปี 2024 อาจโตราว +2.7% ถึง +3.7% โดย
เศรษฐกิจไทยจะได้แรงหนุนจากการกลับมาขยายตัวของ
การส่งออกสินค้า รวมถึงการขยายตัวต่อเน่ืองของการ
บรโิภคและการลงทนุภาคเอกชน ขณะท่ีปัจจยัเส่ียง คือ 
ความล่าชา้ของการจดัท างบประมาณของรฐับาล ปัญหาหน้ี
ครวัเรอืนและเอกชนท่ีอยู่ในระดับสูง ผลกระทบจากภาวะ El 
Nino และความเส่ียงเศรษฐกิจโลกชะลอตัวมากกวา่คาด

 แนวโน้มเศรษฐกิจไทยท่ีอาจไมไ่ด้ขยายตัวได้ดีมากตามท่ีเรา
คาด รวมถึง แนวโน้มอตัราเงนิเฟอ้ท่ีอาจเคล่ือนไหวในกรอบ
เป้าหมายของธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) ท าให้เราคง
มองวา่ ธปท. ได้จบรอบการขึน้ดอกเบีย้แล้วท่ีระดับ 2.50%

 เศรษฐกิจไทยในไตรมาสสามของปี 2023 ขยายตัวเพียง 
+1.5% จากช่วงเวลาเดียวกันของปีก่อน โดยยังมีปัจจยัหนุน
จากการบรโิภคภาคเอกชน +8.1% การส่งออกบรกิารซึง่ส่วน
ใหญ่คือ การท่องเท่ียวท่ีขยายตัวต่อเน่ือง +23.1% ส่วนการ
ลงทุนก็กลับมาขยายตัวดีขึ้น หลังการลงทนุภาคเอกชนโต 
+3.1% เรง่ขึ้นจากไตรมาสก่อนหน้า อย่างไรก็ดี การลงทุนของ
ภาครฐั รวมถึงการใชจ้า่ยของภาครฐัยังคงหดตัวลงต่อเน่ือง
กวา่ -2.6% และ -4.9% ตามล าดับ นอกจากน้ี การส่งออกสินค้า
ก็ยังคงหดตัวต่อเน่ือง -2.0% แต่เริม่เห็นสัญญาณการฟ้ืนตัว
ของการส่งออกสินค้าท่ีดีขึ้น อาทิ สินค้าเกษตรและสินค้า
อตุสาหกรรม ท่ีได้แรงหนุนจากวฏัจกัรสินค้าอเิล็กทรอนิกส์ท่ี
กลับมาเป็นขาขึ้น

 สศช. “ปรบัลด” คาดการณ์แนวโน้มเศรษฐกิจในปี 2023 เป็น
ขยายตัว 2.5% และขยายตัว 2.7%-3.7% ในปี 2024 โดยในปี
หน้าเศรษฐกิจไทยยังคงได้รบัแรงหนุนจากการขยายตัวต่อเน่ือง
ของการลงทุนโดยรวม แนวโน้มการบรโิภคภาคเอกชนท่ีจะ
ขยายตัวได้ดี ส่วนการส่งออกก็จะพลิกกลับมาขยายตัวได้กวา่ 
+3.8% จาก -2% ในปี 2023

 นอกจากน้ี ในการปรบัประมาณการเศรษฐกิจใหม ่สศช. ได้มอง
อตัราเงินเฟ้อท่ัวไปในปี 2023 ท่ีระดับ 1.4% และมองอตัราเงิน
เฟ้อท่ัวไปในปี 2024 ในกรอบ 1.7%-2.7% เพ่ือให้สอดคล้องกับ
การปรบัลดคาดการณ์อตัราการเติบโตเศรษฐกิจ ขณะเดียวกัน 
สศช. ได้ประเมิน ดุลบัญชเีดินสะพัดในปี 2024 อาจเกินดลุราว 
1.5% ของ GDP ดีขึ้นจากท่ีเกินดลุ 1.0% ของ GDP ในปีน้ี

 เราประเมินวา่ เศรษฐกิจไทยในปี 2023 อาจโตได้ไม่ถึง 
+3.0%y/y ตามท่ีเคยประเมินไว ้หลังในช่วงไตรมาสท่ี 2 และ 
3 ล่าสุด เศรษฐกิจไทยขยายตัวแย่กวา่ท่ีประเมินไว ้(ซึ่งส่วน
หน่ึงก็เป็นผลมาจากการลดลงของสินค้าคงคลัง หรอื 
Inventories พอสมควร) นอกจากน้ี การฟื้ นตัวอย่างค่อย
เป็นค่อยไปของเศรษฐกิจจนี ก็อาจกระทบต่อท้ังภาคการ
ท่องเท่ียวและการส่งออกของไทยในช่วงไตรมาส 4 

 ส่วนในปีหน้า เรายังคงมองวา่ เศรษฐกิจไทยก็มีแนวโน้ม
ขยายตัวได้ดีขึ้น ตามการขยายตัวของเครื่องยนต์เศรษฐกิจ
ส าคัญ โดยเฉพาะการส่งออกท่ีจะกลับมาขยายตัวได้ ทวา่ 
เศรษฐกิจไทยในปีหน้า ก็อาจไม่ได้ขยายตัวได้ตามท่ีเราเคย
ประเมินไวก่้อนหน้า +3.6%y/y หากสุดท้าย รฐับาลไม่
สามารถออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ เช่น Digital 
Wallet วงเงิน 5-6 แสนล้านบาท (มีความเป็นไปได้วา่ 
รฐับาลอาจต้องลดวงเงนิของมาตรการดังกล่าวลงราว 
50%) นอกจากน้ี ปัจจยัภายนอกอย่างผลกระทบของภาวะ El 
Nino รวมถึง ความเส่ียงเศรษฐกิจหลักท้ัง สหรฐัฯ ยุโรป 
และจนี อาจชะลอตัวลงมากกวา่คาด ก็สามารถฉุดการเติบโต
ของเศรษฐกิจในปีหน้าได้บ้าง ซึ่งหากแนวโน้มเศรษฐกิจไทย
อาจไม่ได้ขยายตัวแข็งแกรง่ ก็จะช่วยลดแรงกดดันฝ่ังอปุสงค์
ต่อเงินเฟ้อ ท าให้เรามองวา่ อัตราเงินเฟ้อก็จะยังมีแนวโน้มอยู่
ในกรอบ 1%-3% ของธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) ท าให้ 
เราคงมุมมองเดิมวา่ ธปท. จะคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไวท่ี้
ระดับ 2. 50% ซึ่ง ธปท. มองวา่ เป็นระดับท่ี “เหมาะสม” กับ
แนวโน้มเศรษฐกิจและอัตราเงินเฟ้อท่ีได้ประเมินไวล่้าสุด  

Latest GDP by Components (%y/y)

Source: NESDC, Bloomberg and Krungthai Global Markets

แนวโน้มเศรษฐกิจไทยท่ีอาจโตน้อยกว่าท่ีเราประเมินไว้
ก่อนหน้า ท าให้เราคงมุมมองเดิมวา่ ธนาคารแห่งประเทศ
ไทยได้จบรอบการขึน้ดอกเบี้ยแล้วท่ีระดับ 2.50%

-4.9

-3.1

-2.6

3.1

8.1

23.1

1.5

-6 -4 -2 0 2 4 6

Govt. Con.

Exports Goods

Govt. Invest.

Private Invest.

Private Con.

Exports Services

GDP

Compare to 
previous 
quarter



เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มฟื้ นตัวต่อเน่ืองและขยายตัวราว 2.7%-3.7% ในปี 2024

Source : NESDC



สศช. ประเมินวา่ การส่งออกของไทยจะกลับมาขยายตัวดีขึ้นและจะชว่ยเป็นแรงส่งต่อการเติบโตเศรษฐกิจ
ไทยในปี 2024 เช่นเดียวกันกับ การลงทุนภาคเอกชนท่ีมแีนวโน้มขยายตัวต่อเน่ือง

Source : NESDC 

ขณะท่ีปัจจยัเส่ียงท่ีต้องติดตาม คือ ภาระหน้ีสินครวัเรอืนและภาคเอกชนท่ียังอยู่ในระดับสูง รวมถึง ความ
ล่าช้าของการจดัท างบประมาณของรฐับาล



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. 

© 2019 Krung Thai bank. All right reserved. 


