
This report is not intended to provide the basis for any evaluation of the financial instruments discussed herein. 
The information was obtained from various sources; we do not guarantee its accuracy or completeness. In particular, 

information provided herein should be regarded as indicative, preliminary and for illustrative purposes only. There is no 
representation that any transaction can execute at such terms or price. 

Information provided in this report is not intended to constitute legal, tax or accounting advice in relation to entering into any transaction 
and does not have regard to the particular needs of any specific person who may receive this report. Clients should consult their own financial
advisors regarding the appropriateness of investing in any investment strategies discussed or recommended in this report and should 

understand that statements regarding future prospects may not be realized. While all information this presentation has been produced or 
compiled from sources believed to be reliable, the Bank makes no representation as to its accuracy or completeness. 
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Macro View
เศรษฐกิจไทยไตรมาสที่ 4/2024 ขยายตัวต่อเนื่องจากไตรมาสก่อน 

3.2%YoY จากแรงส่งภาครฐัเป็นส าคัญ โดยเฉพาะการลงทุนภาครัฐท่ี
ขยายตัวสูง ส่วนหน่ึงจากฐานท่ีต่าจากการเบิกจ่ายท่ีล่าช้าในปีก่อน ขณะท่ี
การส่งออกสินค้าขยายตัวต่อเน่ืองเป็นไตรมาสท่ีสาม ด้านการท่องเท่ียว
ขยายตัวดี อย่างไรก็ดี เม่ือเทียบกับไตรมาสท่ี 3 โมเมนตัมเศรษฐกิจ
ขยายตัวได้ค่อนข้างต่าท่ี  0.4%QoQ โดยรวมเศรษฐกิจในปี  2024
ขยายตัว 2.5%YoY ท้ังน้ีสภาพัฒน์คงการคาดการณ์เศรษฐกิจไทยในปี 
2025 ว่าจะขยายตัวในช่วง 2.3%-3.3% (ค่ากลาง 2.8%) 

Krungthai COMPASS ประเมินเศรษฐกิจไทยในปี 2025 ความเสี่ยง
จากสงครามการค้าที่มีแนวโนม้ชัดเจนมากขึ้น อาจฉดุให้เศรษฐกิจไทย
ขยายตัวได้ต่ากว่า 2.8% หลังสหรัฐฯเริ่มด าเนินมาตรการกีดกันทาง
การค้าท่ีขยายวงมากข้ึน อาจกระทบโมเมนตัมเศรษฐกิจไทยในช่วงครึ่ง
ปีแรกให้ขยายตัวได้ต่ากว่าท่ีประเมินไว้เดิม นอกจากน้ีไทยยังเผชิญกับ
การแข่งขันท่ีสูงจากจีนท้ังในตลาดส่งออกและในประเทศ และปัญหา
การส่งออกท่ีขยายตัวไม่ส่งผ่านผลดีไปสู่ภาคการผลิต

จดีีพีไตรมาส 4 ขยายตัว 3.2%
ขณะท่ีท้ังปี 2024 โต 2.5%
สภาพัฒน์คาดจีดีพีปี 2025 โต 2.3-3.3%
พรอ้มจับตาความเส่ียงจากนโยบายสหรฐัฯ 
ท่ีเริม่ขยายวง
February 18, 2025
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จีดีพีไตรมาส 4/2024 เรง่ตัวขึ้น 3.2%YoY ตามการส่งออกสินค้าและการท่องเท่ียวเป็นส าคัญ 

ประกอบกับการลงทุนภาครัฐท่ีเร่งตัวขึ้น

ส านักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่ง

ชาติ (สศช.) รายงานตัวเลขการเติบโตทางเศรษฐกิจ

ในไตรมาสที่ 4/2024 ขยายตัว 3.2%YoY และเมื่อ

เทียบกับไตรมาสก่อนหนา้ขยายตวัได้ 0.4%QoQSA

โดยมีแรงขับเคล่ือนท่ีส ำคัญจำก

การส่งออกสินค้าและบรกิารที่ขยายตัวต่อเนื่อง 

โดยกำรส่งออกสินค้ำยังขยำยตัวได้ต่อเน่ืองเป็น

ไตรมำสท่ี 3 ท่ี 8.8%YoY และขยำยตัวในอัตรำ

สูงท่ีสุดนับต้ังแต่ไตรมำสท่ี 1/2022 โดยเฉพำะ

สินค้ำในกลุ่มอิเล็กทรอนิกส์ และเคร ื่องจักรและ

อุปกรณ์ ส่วนหน่ึงจำกกำรเรง่ส่งออกสินค้ำเพ่ือ

หลีกเล่ียงผลจำกควำมไม่แน่นอนของมำตรกำร

กีดกันทำงกำรค้ำของสหรฐัฯ ด้ำนกำรท่องเท่ียว

ขยำยตัวดีท่ี 22.9%YoY ตำมจ ำนวนนักเท่ียว

ต่ำงชำติ โดยเฉพำะจำกจีน มำเลเซีย และอินเดีย

การลงทุนภาครัฐขยายตัวเร่งขึ้น 39.4% โดย

ขยำยตัวสูงข้ึนเม่ือเทียบกับไตรมำสก่อน จำก

กำรเรง่ข้ึนท้ังกำรลงทุนก่อสรำ้งและเคร ื่องจักร

เคร ื่องมือ

การบรโิภคภาคเอกชนขยายตัว 3.4% ใกล้เคียง

กับไตรมาสก่อนตำมกำรใช้จ่ำยในทุกหมวดสินค้ำ

ท่ีขยำยตัวดี ยกเว้นกำรใช้จ่ำยในหมวดสินค้ำ

คงทน โดยเฉพำะกำรใช้จ่ำยเพ่ือซื้อยำนพำหนะ 

ส่วนหน่ึงจำกหน้ีครวัเรอืนท่ียังอยู่ในระดับสูง และ

สถำบันกำรเงนิท่ีระมัดระวังในกำรให้สินเช่ือใหม่

อย่างไรก็ดี การลงทุนภาคเอกชนยังหดตัวต่อเนื่อง

เป็นไตรมาสที่ 3 ที่ -2.1% ตำมกำรหดตัวในหมวด

เคร ื่องจักรเคร ื่องมือท่ี -1.7% โดยเฉพำะกำรลงทุน

ในกลุ่มยำนพำหนะเป็นส ำคัญ ขณะท่ีกำรลงทุน

ก่อสรำ้งหดตัว -3.9% ตำมกำรก่อสรำ้งอำคำรท่ี

อยู่อำศัย

อัตราการเติบโตของเศรษฐกิจรายไตรมาส (%yoy)
ที่มา: สศช.

ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน (PII)(Index sa, Jan-21=100)
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เศรษฐกิจไทยปี 2024 ขยายตัวได้ 2.5% โดยแรง

ขับเคล่ือนหลักจำกกำรส่งออกท่ีขยำยตัวดี 4.3%

โดยเฉพำะกำรส่งออกไปยังสหรฐัฯ คำดว่ำเป็นผล

จำกกำรเร่งส่งออกก่อนมีกำรเปล่ียนแปลงด้ำน

นโยบำยกำรค้ำของสหรฐัฯ สินค้ำท่ีขยำยตัวดี อำทิ 

กลุ่มอิเล็กทรอนิกส์ เช่นเดียวกับกำรท่องเท่ียวท่ี

ขยำยตัวต่อเน่ือง

กำรบรโิภคภำคเอกชนขยำยตัวในเกณฑ์ดีท่ี 4.4% 

ท่ำมกลำงปัจจัยลบท้ังก ำลังซื้อท่ียังไม่เข้มแข็ง หน้ี

ครวัเรอืนท่ีอยู่ในระดับสูง และภำวะอุทกภัย ส่วนหน่ึง

จำกผลดีของมำตรกำรกระตุ้นเศรษฐกิจของภำครฐั

แม้ว่ำกำรใช้จ่ำยภำครฐัจะเป็นแรงขับเคล่ือนท่ีส ำคัญ 

แต่บำงส่วนเป็นผลจำกกำรเร่งรัดกำรเบิกจ่ำย

หลังจำกท่ีมีกำรล่ำช้ำในปีงบประมำณก่อน

ด้ำนกำรลงทุนภำคเอกชนหดตัวจำกกำรลงทุนใน

เคร ื่องจักรท่ี -1.5% โดยเฉพำะท่ีเก่ียวเน่ืองกับ

รถยนต์ เช่นเดียวกับภำคกำรก่อสรำ้งท่ีหดตัว -2.1% 

ตำมก ำลังซื้อผู้บรโิภคท่ียังไม่เข้มแข็ง

อัตราการเติบโตของเศรษฐกิจรายปี (%yoy)
ที่มา: สศช. วเิคราะห์โดย Krungthai COMPASS

มูลค่าการส่งออกสินค้าของไทยในตลาดหลัก
(Index 3MMA, Jan-21=100)
ที่มา: CEIC วเิคราะห์โดย Krungthai COMPASS

แนวโน้มเศรษฐกิจไทยในปี 2025 สภาพัฒน์ยังคง

การประมาณการณ์วา่จะขยายตัวในช่วง 2.3% ถึง 

3.3% (ค่ำกลำง 2.8%) จำกปัจจัยสนับสนุนท้ัง 

1) กำรเพ่ิมข้ึนของรำยจ่ำยภำครัฐ โดยเฉพำะงบ

ลงทุน 2) แนวโน้มกำรปรบัตัวดีข้ึนของกำรลงทุน

ภำคเอกชนตำมกำรออกบัตรส่งเสรมิกำรลงทุน

ของ BOI รวมถึงกำรบรโิภคภำคเอกชนซึ่งคำดว่ำ

จะขยำยตัวต่อเน่ือง 3) กำรฟื้ นตัวต่อเน่ืองของภำค

กำรท่องเท่ียว ซึ่งคำดว่ำจะกลับเข้ำสู่ระดับก่อน 

covid-19 และ ) กำรขยำยตัวต่อเน่ืองของส่งออก

สินค้ำ อย่ำงไรก็ดี สภำพัฒน์มองว่ำเศรษฐกิจในปี

2025 ยังมีปัจจัยกดดันจำก 1) ภำวะผันผวนจำก

ควำมเส่ียงด้ำนภูมิรัฐศำสตร์และนโยบำยกีดกัน

ทำงกำรค้ำ 2) ภำระหน้ีสินของภำคครัวเรอืนและ

ธุรกิจท่ีอยู่ในระดับสูง และ 3) ควำมผันผวนใน

ภำคเกษตร ประกอบกับปัญหำสภำพอำกำศท่ีมี

ควำมแปรปรวนสูง
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เศรษฐกิจปี 2024 ขยายตัวต่ากว่าคาดที่ 2.5% 

และต่ากวา่ระดับศักยภาพ แม้กำรส่งออกสินค้ำ

จะขยำยตัวได้ต่อเน่ือง โดยเฉพำะในสินค้ำกลุ่ม

อิเล็กทรอนิกส์ และอุปกรณ์ไฟฟ้ำ แต่กำรผลิต

ภำคอุตสำหกรรมกลับไม่เห็นผลดีท่ีชัดเจน 

สะท้อนผ่ำนดัชนี MPI ท่ีหดตัวในหลำยหมวด

สินค้ำ อำทิ อิเล็กทรอนิกส์ นอกจำกน้ี สินค้ำคง

คลังท่ีลดลงสูงและมี contribution ต่อ GDP 

ในปีน้ีมำกเป็นประวัติกำรณ์ท ำให้ต้องเรง่ติดตำม

พัฒนำกำรของควำมเปล่ียนแปลงดังกล่ำวท่ี

อำจกลำยสภำพเป็นปัญหำเชิงโครงสร้ำงใหม่

ของเศรษฐกิจไทย

การส่งออกสินค้าท่ีขยายตัวไม่ได้ส่งผลดีต่อภาค
การผลิตอย่างเต็มท่ี (%, LHS)(Mn baht, RHS)
ที่มา: สศช., CEIC  วเิคราะห์โดย Krungthai

แนวโน้มการขยายตัวเศรษฐกิจปี 2568
ที่มา: Krungthai COMPASS

มาตรการกีดกันทางการค้าที่เริ่มขยายวงกว้าง

มากขึ้น และเรว็กวา่ที่ตลาดคาดการณ์ อาจส่งผล

ให้การขยายตัวของเศรษฐกิจไทยในครึ่งแรก

ของปี 2025 เติบโตได้น้อยกวา่ที่คาด โดยเฉพำะ

ด้ำนกำรส่งออกสินค้ำท่ี Krungthai COMPASS 

คำดว่ำจะขยำยตัวได้ใกล้เคียงระดับ 6% ใน 

2025H1 ก็อำจได้รบัผลกระทบให้ขยำยตัวได้ต่ำ 

อีกท้ังอำจส่งผลให้ปัญหำกำรรทะลักเข้ำมำของ

สินค้ำจำกต่ำงประเทศท่ีมีอยู่เดิมทวคีวำมรุนแรง

มำกข้ึน ควำมเส่ียงท่ีทยอยชัดเจนมำกข้ึนท ำให้

ในช่วงคร ึ่งปีหลังยังมีควำมจ ำเป็นท่ีต้องอำศัย

มำตรกำรภำครฐัเพ่ิมเติมในกำรขับเคล่ือนเศรษฐกิจ

เพ่ือรบัมือกับควำมผันผวน
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