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KEY TAKEAWAYS: 

 

• KKP Research โดยเกียรตินาคินภัทร ปรับการประมาณ
การณ์ตัวเลขเศรษฐกิจจากการเติบโตที่ 2.2% เหลือ 1.5% 
ในปี 2021 ตามการระบาดระลอกใหม่ที่รุนแรงและ
ยาวนานกว่าที่ ค าดและ วัคซีนที่ ล่ าช้ าจะส่ งผ ล ให้
นักท่องเที่ยวกลับมาได้เพียงประมาณ 160,000 คนเท่านั้น
ในปีนี้ ท าให้เศรษฐกิจไทยยากที่จะกลับมาฟ้ืนได้อย่าง
เต็มที่ได้ในปีนี้ 

• การ เติบ โตของเศรษฐกิจในปี  2022 จะขึ้ นอ ยู่ กั บ
ความส าเร็จของนโยบายวัคซีน และการกลับมาของ
นักท่องเที่ยวต่างชาติ อย่างไรก็ตามสัญญาณจากรัฐบาล
จีนว่าจะไม่กลับมาเปิดประ เทศในเร็ วๆ  นี้  ท าให้
นั กท่ อง เที่ ยว จีนจะ ยังไ ม่กลับมาไทย และคาดว่า
นักท่องเที่ยวจะกลับมาได้เพียง 5.8 ล้านคนในปี 2022 

 

 

 

  

 

    

   

  

  

   

  

  

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

เศรษฐกิจไทยไมฟ่ื้ นยาว  

ท่องเที่ยวยังไม่กลับเป็นปกติแม้เปิดประเทศ 

 

• การฉีดวัคซีนที่ล่าช้าก าลังสร้างต้นทุนมหาศาลต่อ
เศรษฐกิจใน 3 ช่องทาง คือ (1) ความไม่แน่นอนจาก
การระบาดระลอกใหม่ (2) นักท่องเที่ยวต่างชาติที่จะ
กลับมาได้ช้าลง และ (3) ต้นทุนทางการคลังจาก
นโยบายเยียวยาที่ต้องออกเพ่ิมเติม ซึ่งมีมูลค่าที่สูงกว่า
ราคาวัคซีนหลายเท่า นโยบายเศรษฐกิจที่ส าคัญที่สุดใน
ปัจจุบัน คือการเร่งการจัดหา และกระจายวัคซีน เพ่ือ
ท าให้เศรษฐกิจในประเทศกลับมาเดินหน้าได้เร็วที่สุด 
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เศรษฐกิจไทยไม่ฟื้ นยาว ท่องเที่ยวยังไม่กลับเป็นปกติแม้เปิดประเทศ 

เศรษฐกิจไทยในปี 2021 ก าลังเผชิญกับการระบาดของโควิด-19 ที่เริ่มต้นตั้งแต่ต้นเดือนเมษายนและมีความรุนแรงและยาวนาน
กว่าการระบาดรอบก่อนในเดือนมกราคม ส่งผลให้การฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจในประเทศที่เริ่มมีสัญญาณดีขึ้นหยุดชะงักไปอีกครั้ง 
แผนการฉีดวัคซีนที่ท าได้ล่าช้าและมีความไม่แน่นอนสูง สร้างความไม่แน่นอนให้กับเศรษฐกิจในประเทศที่มีโอกาสหยุดชะงัก
จากการระบาดระลอกใหม่และความเป็นไปได้ในการเปิดประเทศรับนักท่องเที่ยวอาจจะล่าช้า ออกไปอีก ส่งผลให้ภาคการ
ท่องเที่ยวยังไม่มีแนวโน้มที่จะกลับมาฟ้ืนตัวได้ภายในปีนี้ ท าให้เศรษฐกิจปี 2021 อาจจะขยายตัวได้เพียง 1.5% KKP Research 
โดยเกียรตินาคินภัทร ชวนประเมินภาพการฟื้นตัวในระยะต่อไป คือ ในปี 2022 ที่อาจเป็นอีกปทีี่เศรษฐกิจไทยยังคงมีความเสี่ยง 
และอาจฟื้นตัวได้ช้าต่อเนื่อง เง่ือนไขส าคัญ คือ การจัดหาและกระจายวัคซีนเพ่ือท าให้เปิดเมือง เศรษฐกิจกลับมาเดินได้อีกครั้ง 
และเร่งการฟ้ืนตัวของการท่องเที่ยวที่จะเป็นตัวช่วยให้เศรษฐกิจเห็นภาพฟ้ืนตัวแข็งแกร่งได้ 

เศรษฐกิจไทยจะไม่กลับมาจนปี 2023  

KKP Research ประเมินว่าสถานการณ์การจัดหาและกระจายวัคซีนท่ีล่าช้าและการระบาดของโควิด-19 ที่ยังไม่สิ้นสุด ส่งผลให้
การบริโภคและการลงทุนของไทยในไตรมาส 2 ปีนี้ น่าจะหดตัวลงเมื่อเทียบกับไตรมาสก่อน และการเปิดประเทศอาจท าได้
ล่าช้า ส่งผลให้นักท่องเที่ยวต่างชาติจะกลับเข้ามาได้เพียง 160,000 คนเท่านั้นในปี 2021 แม้ว่าการส่งออกและภาคเกษตรน่าจะ
ได้รับผลดีจากการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจโลกและเป็นเครื่องจักรหลักของเศรษฐกิจในปีนี้ แต่ไม่เพียงพอที่จะชดเชยเศรษฐกิจใน
ประเทศที่ชะลอลงแรง KKP Research ปรับการประมาณการณ์การเติบโตของ GDP ในปี 2021 จากการเติบโตที่ 2.2% เหลือ 
1.5%  (รูปที่ 1) และยังมีความเสี่ยงโตต่ ากว่านี้หากการระบาดของโควิด-19ไม่สามารถควบคุมได้ หรือมีการระบาดเกิดขึ้นอีกใน
อนาคต ซึ่งตัวเลขดังกล่าวเป็นฟ้ืนตัวที่ต่ ามากเม่ือเทียบกับเศรษฐกิจที่หดตัวไป 6.1% ในปีก่อน เรียกได้ว่า “เศรษฐกิจไทยคง
ยากที่จะกลับมาฟื้นตัวในปีนี้ และความส าคัญของการประเมินเศรษฐกิจในตอนนี้ คือ ท าความเข้าใจปัจจัยส าคัญเศรษฐกิจในปี 
2022 และเร่งท าให้เศรษฐกิจเข้าสู่ภาวะปกติ และฟื้นตัวได้เร็วที่สุด” 

รูปที ่1: ตารางการคาดการณ ์GDP ของไทยในปี 2021 และ 2022 

    

Previous 

Forecast 

New  

forecast 

%YoY 2020 2021E 2021E 2022E 

Real GDP -6.1 2.2 1.5 4.0 

Private Consumption -1.0 2.3 1.4 3.5 

Government Consumption 0.8 4.2 5.0 2.0 

Gross Fixed Capital Formation -5.2 6.5 5.6 5.7 

   Private -8.4 6.5 4.4 6.0 

   Public 5.7 8.0 10.0 5.0 

Exports of Goods and Services -19.4 5.3 5.7 8.8 

Imports of Goods and Services -13.1 7.7 7.7 6.3 

Exports of Goods -5.8 7.9 8.5 6.1 

Imports of Goods -11.9 9.2 8.4 6.0 

Current account (US$ bn) 16.5 2.4 1.5 9.0 

as % of GDP 3.3 0.5 0.3 1.6 

Headline CPI -0.9 1.2 1.2 1.0 

Policy rate 0.5 0.5 0.5 0.5 

Tourist arrivals (mn persons) 6.7 0.5 0.16 5.8 

 

ท่ีมา: KKP Research 
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ความหวังที่เศรษฐกิจไทยจะฟื้นตัวได้อย่างมีนัยส าคัญ คือ จาก
นักท่องเที่ยวต่างชาติที่อาจเริ่มสามารถกลับเข้ามา ตั้งแต่ช่วง
กลางปี 2022 แต่ยังมีความไม่แน่นอนอยู่ค่อนข้างมาก ทั้งจาก
สถานการณ์การฉีดวัคซีนในประเทศที่ล่าช้า ความไม่แน่นอน
เก่ียวกับประสิทธิผลของวัคซีนกับเชื้อไวรัสสายพันธุ์ใหม่ ๆ และ
นโยบายประเทศต่าง ๆ (โดยเฉพาะจีน) ในการอนุญาตให้คน
เข้าออกประเทศ ที่อาจท าให้ภาคการท่องเที่ยวในปีหน้ายังไม่
สามารถกลับมาฟ้ืนตัวได้เต็มที่ KKP Research คาดว่าในปี 
2022 นักท่องเที่ยวจะกลับมาในประเทศได้เพียง 5.8 ล้านคน 
ลดลงจากที่เคยประเมินไว้ที่ 14.1 ล้านคน และเศรษฐกิจในปี 
2022 จะเติบโตได้ประมาณ 4.0% หมายความว่าในกรณีฐาน 
เศรษฐกิจไทยจะเติบโตได้เพียง 5.5% ในเวลาสองปี (2021 -
2022) ซึ่งต่ ากว่าระดับการหดตัวที่ 6.1% ในปี 2021 การฟ้ืนตัว
ที่ช้ามากจะท าให้เศรษฐกิจไทยต้องใช้เวลานานออกไปอีกถึงปี 
2023 กว่าจะกลับเข้าสู่ระดับก่อนโควิด-19 ระบาด (รูปที่ 2) 
และการฟ้ืนตัวของจ านวนนักท่องเที่ยวจะเป็นปัจจัยส าคัญที่
ก าหนดการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจในปีหน้า 

วัคซีนไทยล่าช้าเพราะอะไร ? ทางเลือกของนโยบายรัฐ  

KKP Research ประเมินว่า เหตุผลส าคัญที่ท าให้เศรษฐกิจไทยฟ้ืนตัวได้ช้าและความไม่แน่นอนยังสูงต่อเนื่องเกิดจากการฉีด
วัคซีนท่ีล่าช้าของไทยเม่ือเทียบกับโลก อย่างไรก็ตามเม่ือดูตัวเลขการฉีดวัคซีนของไทยเทียบกับประเทศอ่ืน ๆ จะพบว่าแม้ปัจจัย
ด้านรายได้ของแต่ละประเทศจะส่งผลต่อการเข้าถึงวัคซีนบ้าง ซึ่งสะท้อนจากสัดส่วนประชากรที่ได้รับวัคซีนที่สูงกว่าในกลุ่ม
ประเทศรายได้สูง แต่เม่ือพิจารณาในกลุ่มประเทศรายได้ปานกลางก็มีประเทศที่สามารถท าได้ดีและฉีดวัคซีนได้ในสัดส่วนสูง
เช่นกัน (รูปท่ี 3) หมายความว่า ปัญหาส าคัญไม่ได้ขึ้นอยู่กับรายได้ของประเทศแต่เป็นเรื่องการท างานของภาครัฐ 

รูปที ่2: เศรษฐกจิไทยจะกลบัไปทีร่ะดับกอ่นโควิด-19  

ต้องใชเ้วลานานถึงปี 2023  

 
ท่ีมา: NESDC, KKP Research 
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รูปที ่3: แม้ประเทศรายไดส้งูมแีนวโนม้ฉีดวคัซนีไดม้ากกวา่  

แตเ่มือ่เทยีบเฉพาะในกลุม่ประเทศรายได้ปานกลางมีประเทศทีส่ามารถฉีดวคัซนีไดเ้รว็กวา่ไทยมากสะทอ้นประสทิธิภาพของนโยบายรฐั 

Total vaccinations (per 100) 

 
ท่ีมา: Our World in data, KKP Research 

Thailand

8.87

0

50

100

150

200

250

C
h
a
d

S
y
ri
a

S
o
m

a
li
a

M
o
za

m
b
iq

u
e

U
g
a
n
d
a

V
a
n
u
a
tu

C
o
n
g
o

K
y
rg

y
zs

ta
n

E
g
y
p
t

H
o
n
d
u
ra

s

U
zb

e
k
is
ta

n

N
e
p
a
l

M
o
ld

o
v
a

E
l 
S
a
lv

a
d
o
r

Ir
a
q

N
a
m

ib
ia

B
o
ts

w
a
n
a

In
d
o
n
e
si
a

E
q
u
a
to

ri
a
l 
G
u
in

e
a

N
o
rt
h
 M

a
ce

d
o
n
ia

G
re

n
a
d
a

A
ze

rb
a
ij
a
n

A
rg

e
n
ti
n
a

M
o
n
te

n
e
g
ro

M
a
ld

iv
e
s

N
e
w
 Z

e
a
la

n
d

P
a
n
a
m

a

F
re

n
ch

 P
o
ly

n
e
si
a

G
re

e
n
la

n
d

B
ri
ti
sh

 V
ir
g
in

 I
sl
a
n
d
s

C
ze

c
h
ia

P
o
la

n
d

P
o
rt
u
g
a
l

A
u
st

ri
a

B
e
lg

iu
m

F
a
e
ro

e
 I
sl
a
n
d
s

U
ru

g
u
a
y

Is
le

 o
f 
M
a
n

Is
ra

e
l

U
n
it
e
d
 A

ra
b
 E

m
ir
a
te

s

Low income Lower middle income Upper middle income High income



 

 

เศรษฐกิจไทยไม่ฟื้ นยาว ท่องเที่ยวยังไม่กลับเป็นปกตแิม้เปดิประเทศ 

6 KKP Research | Kiatnakin Phatra Financial Group 

 

วัคซีนที่ล่าช้าไม่ได้เกิดจากงบประมาณที่ไม่เพียงพอแต่เป็นทางเลือกนโยบายของภาครัฐ ข้อมูลที่สะท้อนภาพชัดเจน คือ เม่ือ
ประเมินตัวเลขงบประมาณทั้งหมดที่รัฐต้องใช้เพ่ือการเยียวยาประชาชนเพ่ิมเติม ผ่านนโยบายจ านวนมากทั้งการแจกเงิน การให้
เงินอุดหนุน โครงการคนละครึ่ง โครงการย่ิงใช้ย่ิงได้ ซึ่งเป็นการออกนโยบายเพ่ือช่วยเศรษฐกิจจากสถานการณ์การระบาดของ
โควิด-19 ระลอกใหม่ หากเปรียบเทียบงบประมาณทั้งหมดกับราคาวัคซีนจะพบว่า หากน านโยบายที่ใช้เยียวยาจากการระบาด
ระลอกใหม่เพียงสองสัปดาห์ไปซื้อและฉีดวัคซีนแทนจะสามารถซื้อ Pfizer ได้ถึง 129.4 ล้านโดส Moderna ได้อย่างน้อย 68.8 
ล้านโดส (รูปท่ี 4) ซึ่งเพียงพอส าหรับประชากรไทยเกือบทั้งประเทศและจะลดต้นทุนทางการคลังจากการเยียวยาไปได้อย่างมาก 

ภายใต้งบประมาณที่มีอยู่จ ากัดรัฐควรเลือกทางเลือกที่ดีที่สุดต่อ
เศรษฐกิจไทย ภายใต้สถานการณ์ปัจจุบันแม้การกู้เงินเพ่ิมเติมยัง
สามารถท าได้ ภายใต้เง่ือนไขส าคัญ คือ การกู้นั้นต้องน ามาใช้ให้มี
ประสิทธิภาพสูงที่สุด ในปัจจุบันรัฐจ าเป็นต้องด าเนินนโยบายขาด
ดุลและกู้เงินเพ่ิมเพ่ือประคับประคองเศรษฐกิจจากการระบาด
ระลอกใหม่ และจะส่งผลให้ระดับหนี้สาธารณะจะเกิน 60% ใน 
ปีหน้า ซึ่งเป็นขอบบนของกรอบวินัยทางการคลัง (รูปท่ี 5) แม้หนี้ท่ี
สูงขึ้นในระดับปัจจุบันจะไม่เป็นปัญหาในภาวะที่ดอกเบี้ยอยู่ในระดับ
ต่ ามาก แต่การกู้เงินเพ่ือเยียวยาไปเรื่ อย ๆ เป็นการแก้ปัญหาไม่
ตรงจุดเพราะจะเป็นการใช้จ่ายที่ไม่สิ้นสุดหากมีการระบาดระลอก
ใหม่เกิดขึ้น ซึ่ งจะกลายเป็นต้นทุนที่ ไ ม่จ าเป็นที่ เป็นผลต่ อ
เนื่องมาจากความล่าช้าของวัคซีน 

 

 

 

 

รูปที ่4: รัฐตอ้งออกมาตรการเยยีวยาทางเศรษฐกจิเพ่ิมเตมิจากการระบาดระลอกใหม ่ 

ในขณะทีเ่งนิจ านวนเดยีวกนันีส้ามารถน าไปใช้ซือ้วคัซนีไดค้รอบคลมุคนเกอืบทัง้ประเทศ  

นโยบายการคลัง 
จ านวน
ต่อคน 

จ านวนผู้เข้าร่วม
โครงการ  
(ล้านคน) 

งบประมาณ 
ที่ใช้  

(พันล้านบาท) 

จ านวนวัคซีนที่ซื้อได้ 
(ล้านโดส) 

Pfizer Moderna 

อนุมัติวันที่ 11 พฤษภาคม      
• การแจกเงินจ านวน 1000 บาท 2 สัปดาห์  

ให้แรงงานกลุ่ม Informal sectors 2,000 33.5 67.0 110.2 58.4 – 86.5 

• การแจกเงินจ านวน 1000 บาท 2 สัปดาห ์
ให้แรงงานกลุ่มทีอ่ยู่ในประกันสงัคม 2,000 8.1 11.7 19.2 10.2 – 15.0 

รวมทั้งหมด   78.7 129.4 68.6 – 101.5 
 

ท่ีมา: KKP Research 

รูปที ่5: รัฐตอ้งด าเนนินโยบายขาดดลุตอ่เนือ่ง และ

สง่ผลใหห้นีส้าธารณะจะเกนิ 60% ในป ี2022 

 
ท่ีมา: Budget Bureau, KKP Research 
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วัคซีนไม่พอ การท่องเที่ยวยังไม่ฟื้ น 

KKP Research ประเมินว่าแผนการฉีดวัคซีนของไทยในปัจจุบัน
ยังมีความไม่แน่นอนสูง ในกรณีฐานประเมินว่าการฉีดวัคซีน
ของไทยน่าจะสามารถฉีดวัคซีนได้ครอบคลุม 50% ของ
ประชากรในปีนี้ และด้วยระดับประสิทธิผลของวัคซีนที่ ใช้  
กว่าประเทศไทยจะเข้าสู่ภาวะภูมิคุ้มกันหมู่ (Herd immunity) 
จะต้องใช้ฉีดวัคซีนมากกว่า 80% ของประชากร (ขึ้นอยู่กับ
ประสิทธิผลของวัคซีนและความสามารถในการแพร่กระจายของ
เชื้อไวรัสท่ีมีการกลายพันธุ์อยู่ตลอดเวลา) และอาจจะใช้เวลาถึง
ไตรมาสสองของปี 2022 แต่ในกรณีแลวร้ายที่วัคซีนท าไม่ได้
ตามแผนอาจต้องใช้เวลานานกว่าเดิม ไทยอาจจะเข้าสู่ภาวะ
ภูมิคุ้มกันหมู่ในครึ่งหลังของปี (รูปที่ 6) (หรืออาจจะเป็นไป
ไม่ได้เลย เช่น มีผู้ไม่ประสงค์ฉีดวัคซีนจ านวนมาก) แผนการฉีด
วัคซีนที่ล่าช้าและไม่มีความไม่แน่นอนจะสร้างความไม่แน่นอน
เพ่ิมเติมต่อเศรษฐกิจไทยและส่งผลให้ภาคการท่องเที่ยวจะยัง
แทบไม่สามารถกลับมาได้ในเต็มที่ในปีนี ้ 

ย่ิงไปกว่านั้นการท่องเที่ยวปี 2022 อาจกลับมาน้อยกว่าที่หลาย
ฝ่ายประเมินเพราะนักท่องเที่ยวจีนจะยังไม่กลับมาเที่ยวในไทย 
เศรษฐกิจไทยหวังการฟ้ืนตัวจากภาคการท่องเที่ยวเป็นหลัก
หลังจากการฉีดวัคซีนในไทยท าได้ตามแผน แม้ว่าในปัจจุบัน
นายกรัฐมนตรีจะประกาศตั้งเป้าเปิดประเทศภายใน 120 วัน 
แต่ KKP Research ประเมินว่าการท่องเที่ยวจะกลับมาได้
หรือไม่ ยังขึ้นอยู่กับความต้องการท่องเที่ยวในไทยของคน
ต่างชาติด้วย การฉีดวัคซีนทีล่่าช้าและการระบาดของโควิด-19
ในประเทศที่อาจยังไม่สิ้นสุดโดยเฉพาะจากโควิดสายพันธุ์ใหม่
จะเป็นปัจจัยเสี่ยงส าคัญที่ท าให้นักท่องเที่ยวยังไม่กล้ากลับเข้า
มาในไทย ย่ิงไปกว่านั้นเม่ือดูโครงสร้างของนักท่องเที่ยวของ
ไทยจะพบว่าประมาณ 1 ใน 4 เป็นนักท่องเที่ยวจีน และรัฐบาล
จีนยังส่งสัญญาณนโยบายว่าจะยังปิดประเทศต่อเนื่องแม้
ประชากรจะได้รับวัคซีนไปจ านวนมากแล้ว และทางการจีนยังมี
นโยบายที่ต้องการสนับสนุนการท่องเที่ยวในประเทศในระยะ
ยาว ท าให้ ค าด ว่ า ในปี  2022 นักท่ อง เที่ ย ว จีนซึ่ ง เ ป็ น
นักท่องเที่ยวกลุ่มหลักจะยังไม่กลับเข้ามาเที่ยวในไทยปีหน้าและ
ท าใหป้ระเมินจ านวนนักท่องเที่ยวในปีหน้าที่ 5.8 ล้านคน เทียบ
กับก่อนการระบาดของโควิด-19 ที่ 40 ล้านคน (รูปท่ี 7) 

 

 

รูปที ่7: นกัทอ่งเทีย่วจนีจะยงัไม่กลบัมา คาดนักทอ่งเทีย่ว

จ านวน 5.8 ลา้นคนในปี 2022 

 
ท่ีมา: TAT, KKP Research 
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รปูที ่6: สถานการณว์คัซนีในไทยยงัมคีวามไมแ่นน่อน และนา่จะใชเ้วลา

ถงึไตรมาส 2 ปี 2022 กวา่ไทยจะเขา้สูภ่าวะภมูคิุม้กนัหมู ่

Vaccine Rollout 

 
ท่ีมา: KKP Research 
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ภาคการท่องเที่ยวที่ขึ้นอยู่กับนโยบายต่างประเทศส่งผลให้
เ ศ รษฐ กิจ ไทยในปี  2022 ยั ง ค ง มี ค ว า ม ไม่ แ น่ น อนสู ง  
KKP Research มองว่าหากการฉีดวัคซีนในประเทศเป็นไปได้
ตามแผน การกลับมาของนักท่องเที่ยวต่างชาติจะเป็นปัจจัย
ส าคัญที่ส่งผลต่อการเติบโตของเศรษฐกิจในปีหน้า โดยในกรณี
เลวร้ายที่นักท่องเที่ยวกลับมาเพียง 3 ล้านคน เศรษฐกิจอาจโต
ได้ต่ ากว่าที่ประเมินเหลือเพียง 3.1% เท่านั้น (รูปท่ี 8) สิ่งที่ต้อง
จับตามอง คือ หากการท่องเที่ยวกลับมาไม่ได้เหมือนเก่าในปี
หน้าและระยะยาว ธุรกิจที่เก่ียวข้องกับการท่องเที่ยวจะได้รับ
ผลกระทบต่อเนื่องอย่างหนัก  

การฟื้ นตัวแบบไม่เท่าเทียม: เศรษฐกิจในอ่อนแอ นอกแข็งแกร่ง  

การระบาดระลอกใหม่รุนแรงและยาวนานกว่าที่เคยประเมินไว้ส่งผลให้เศรษฐกิจไตรมาส 2 หดตัวแรงกว่าเดิม แม้ว่าตัวเลขการ
บริโภคและการลงทุนหดตัวลงในระดับความรุนแรงที่ใกล้เคียงกับผลกระทบท่ีเกิดขึ้นในช่วงเดือนมกราคม ไม่รุนแรงเท่ากับการ
ระบาดในปี 2020 จากนโยบายปิดเมืองที่มีการผ่อนคลายมากขึ้น แต่แนวโน้มการระบาดที่ยืดเย้ือยาวนานและรุนแรงกว่าเก่า 
ส่งผลให้การออกไปจับจ่ายใช้สอยของประชาชนลดลงต่อเนื่องทั้งในเดือนเมษายนและพฤษภาคม และยังไม่ฟ้ืนกลับมาถึงระดับ
ปกติในเดือนมิถุนายน (รูปท่ี 9) ในขณะที่เศรษฐกิจในประเทศพัฒนาเริ่มฟ้ืนตัวเกินระดับก่อนโควิด-19ไปแล้วตามการเปิดเมือง 
ความต้องการซื้อที่เริ่มกลับมาเป็นปัจจัยหลักที่ช่วยหนุนภาคการส่งออกและภาคเกษตรของไทยตามราคาสินค้าเกษตรที่เพ่ิม
สูงขึ้นต่อเนื่องในช่วงที่ผ่านมา  (รูปท่ี 10)  

 

 

รูปที ่8: การเติบโตของเศรษฐกจิในป ี2022 ยังมคีวามไม่

แนน่อนสูงขึน้อยู่กบัการกลบัมาของนักทอ่งเทีย่ว 

  2022 Scenarios 

  Baseline 

Bad 

case 

Good 

case 

Tourist arrivals 

(Mn persons) 5.8 3.0 12.1 

GDP (%YoY) 4.0 3.1 5.4 

ท่ีมา: KKP Research 

รปูที ่9: ขอ้มลู google mobility และ traffic congestion  

สะทอ้นการหดตวัทีล่กึและยาวนานของการระบาดระลอกปัจจบุนั 

Google Mobility and Traffic Congestion 

 
ท่ีมา: Google, tomtom.com, KKP Research 
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รปูที ่10: การสง่ออกมแีนวโนม้ฟื้นตวัชดัเจนทัว่โลก  

ท าใหก้ารสง่ออกเป็นเครือ่งยนต์ส าคญัทีเ่หลอือยูข่องเศรษฐกจิไทย 

 

 
ท่ีมา: CEIC, KKP Research 
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ความเสี่ยงส าคัญที่อาจเกิดขึ้นตามมาจากเศรษฐกิจโลกที่เติบโต
ร้อนแรง คือ ต้นทุนการผลิตสินค้าอาจสูงขึ้นมากกว่าและยาวนาน
กว่าที่คาด ในกรณีของไทยเงินเฟ้อที่ปรับตัวสูงขึ้นยังเกิดจากฐานที่
ปรับตัวลงไปต่ ามากในปีก่อน (รูปที่ 11) ในขณะที่ประเทศพัฒนา
แล้วอ่ืน ๆ โดยเฉพาะสหรัฐอเมริกามีอัตราเงินเฟ้อที่สูงเกินกว่าก่อน
โควิด-19 ไปแล้ว อย่างไรก็ตามหลายฝ่ายยังเชื่อว่าเงินเฟ้อดังกล่าว
จะเกิดขึ้นชั่วคราวเพราะเกิดจากเหตุผลด้านอุปทานที่มีการปรับตัวไม่
ทันต่อความต้องการซื้อทีเพ่ิมขึ้น (supply shortage) และปัญหาจะ
กลับมาคลี่คลายลงเม่ือการผลิตกลับสู่ภาวะปกติ แต่หากเงินเฟ้อที่
เกิดขึ้นกลายเป็นเงินเฟ้อที่เกิดถาวร จะสร้างความเสี่ยงเพ่ิมเติมต่อ
เศรษฐกิจไทยให้เข้าสู่ภาวะ Stagflation หรือภาวะราคาสินค้าแพง
ขึ้นในขณะที่เศรษฐกิจยังไม่ฟ้ืนตัวได้ เพราะราคาสินค้าในไทยมี
แนวโน้มปรับตัวตามราคาสินค้าโลกมาตลอดในอดีต สร้างแรงกดดัน
ต่อต้นทุนและก าไรของผู้ประกอบการที่ไม่สามารถส่งผ่านต้นทุนที่
สูงขึ้นสู่ผู้บริโภคได้ 

ต้นทุนมหาศาลจากวัคซีนล่าช้า อะไรคือนโยบายที่ส าคัญที่สุด ? 

การฉีดวัคซีนล่าช้าถือเป็นต้นทุนขนาดใหญ่ต่อเศรษฐกิจไทย KKP Research ประเมินว่า ในภาพรวมไทยต้องเจอต้นทุนมหาศาล
ที่เพ่ิมขึ้นผ่านหลายช่องทางในภาวะที่การฉีดวัคซีนท าได้อย่างล่าช้า  

1) ความเสี่ยงจากการระบาดระลอกใหม่ ตัวอย่างของผลกระทบที่พอประเมินได้ในเดือนเมษายน คือ การบริโภคหดตัวลง
ประมาณ 4% คิดเป็นมูลค่าประมาณ 19,000 ล้านบาทและการลงทุนหดตัวลงประมาณ 2% คิดเป็นมูลค่าประมาณ 4,500 ล้าน
บาท หรือต้นทุนต่อเศรษฐกิจคิดเป็นประมาณ 23,500 ล้านบาท ต่อเดือนที่มีการระบาดซึ่งในปัจจุบันมีการระบาดต่อเนื่องกัน
แล้วอย่างน้อย 2 เดือน 

2) ภาคการท่องเที่ยวจะฟื้นตัวได้ล่าช้ากว่าเดิม KKP Research ประเมินว่าหากไทยเร่งฉีดวัคซีนจนกลับมาเปิดประเทศได้ภายใน
ปีนี้ อาจท าให้นักท่องเที่ยวกลับมาได้ประมาณ 3 ล้านคนในปีนี้ และ 14.1 ล้านคนในปีหน้า ความล่าช้าจะส่งผลให้นักท่องเที่ยว
จะลดลงเหลือ 160,000 คน และ 5.8 ล้านคนในปี 2021 และ 2022 ตามล าดับ ค่าใช้จ่ายเฉลี่ยคิดเป็นประมาณ 34,000 บาท
ต่อคนคิดเป็นต้นทุนต่อเศรษฐกิจอีกประมาณ 96,560 ล้านบาทในปี 2021 และ 292,400 ล้านบาทในปี 2022 

3) ต้นทุนทางการคลังเพื่อต่อสู้กับการระบาด ในการระบาดระลอกใหม่รัฐต้องออกมาตรการช่วยเหลือเพ่ิมเติมอีกกว่า 2.19 แสน
ล้านบาท และต้องกู้เงินเพ่ิมเติมอีก 5 แสนล้านบาท ซึ่งจะส่งผลให้หนี้สาธารณะจะสูงขึ้นประมาณ 3% ของ GDP เม่ือเทียบกับ
กรณีไม่มีการกู้เพ่ิมเติม  

เมื่อคิดต้นทุนท้ังหมดรวมกันจะพบว่ามีมูลค่ามหาศาลมาก โดยประเมินว่าการฉีดวัคซีนล่าช้า สร้างต้นทุนต่อเศรษฐกิจเฉลี่ยสูง
ถึงประมาณ 430,000 ล้านบาทส าหรับการระบาดระลอกปัจจุบัน และต้นทุนทางการคลังที่จะมีโอกาสเพ่ิมขึ้นได้อีก หาก
เปรียบเทียบต้นทุนทั้งหมดที่เกิดขึ้นจะเห็นภาพชัดเจนว่ามีมูลค่าสูงกว่าราคาวัคซีนหลายเท่าตัว  

KKP Research โดยเกียรตินาคินภัทร วิเคราะห์ว่ารัฐบาลมีทางเลือกในการหลีกเลี่ยงต้นทุนมหาศาลเหล่านี้ได้โดยการเร่งจัดหา
และฉีดวัคซีนให้กับประชาชน ต้นทุนที่สูงต่อเศรษฐกิจและชีวิตความเป็นอยู่ของประชาชนเป็นเครื่องชี้ให้เห็นว่า  นโยบายที่
ภาครัฐควรท าที่สุดในเวลานี้คือการเร่งควบคุมการระบาดให้เร็วที่สุดเพ่ือลดความเสี่ยงจากการระบาดระลอกใหม่ เร่งจัดหาวัคซีน 

รูปที ่11: ราคาสนิคา้ของไทยเพ่ิมสูงขึน้เมือ่เทยีบกบัปีกอ่นแต่

สว่นใหญเ่กิดจากฐานต ่าจากราคาน า้มันปีกอ่น 

 
 

ท่ีมา: Ministry of Commerce, KKP Research 
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เศรษฐกิจไทยไม่ฟื้ นยาว ท่องเที่ยวยังไม่กลับเป็นปกตแิม้เปดิประเทศ 
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เยียวยาผู้ได้รับผลกระทบ เตรียมเร่งฟ้ืนฟูอุตสาหกรรมที่ได้รับผลกระทบ เช่น อุตสาหกรรมการท่องเที่ยว ให้กลับมาเป็น
เครื่องจักรในการขับเคลื่อนเศรษฐกิจ เม่ือสถานการณ์เริ่มอยู่ภายใต้การควบคุม รัฐต้องเตรียมการกระตุ้นเศรษฐกิจที่เน้น
โครงการลงทุนท่ีสร้างรายได้ สร้างงาน และสามารถขับเคลื่อนเศรษฐกิจไทยไปในทิศทางที่ตอบโจทย์และความท้าทายของโลก
หลังโควิด-19ได้ 

เศรษฐกิจไทยในช่วงปี 2021 และ 2022 จะยังคงฟื้นตัวได้ช้ามากตามการฉีดวัคซีนที่ล่าช้า การระบาดระลอกใหม่ในประเทศ 
และนักท่องเที่ยวที่ยังกลับมาไม่ได้ นอกจากนี้ความเสี่ยงที่ต้องติดตามในช่วงหลังจากนี้ไป คือ การกลายพันธุ์ของไวรัสโควิดสาย
พันธุ์ใหม่ที่อาจท าให้วัคซีนใช้ไม่ได้ผลและกลับมาระบาดได้อีกครั้ง หรือการควบคุมการระบาดในต่างประเทศท าได้ล่าช้าลง ใน
กรณีของไทยที่ใช้วัคซีนที่มีประสิทธิภาพต่ าและป้องกันไวรัสสายพันธุ์ใหม่ ๆ ได้น้อยจะเป็นหนึ่งความเสี่ยงที่ต้องจับตามอง
ส าหรับการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจ ภาครัฐควรเร่งจัดหาวัคซีนท่ีมีประสิทธิภาพสูง เพ่ือเร่งให้เศรษฐกิจในประเทศกลับมาเดินหน้าได้
โดยเร็ว และหลีกเลี่ยงต้นทุนขนาดใหญ่ที่จะเกิดขึ้นกับเศรษฐกิจต่อไป 

 


