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ttb analytics มองเศรษฐกิจไทยปี 65 ฟ้ืนตัวใกล้ก่อนโควิด คาดเติบโตที ่3.6% จากประมาณการ 
1% ในปี 64 ด้วยแรงหนุนจากกิจกรรมทางเศรษฐกิจในประเทศที่ฟ้ืนตัวได้เร็ว ส่งออกโต
ต่อเน่ือง และปัจจัยบวกเปิดประเทศดึงนักท่องเทีย่วต่างชาติทยอยกลับมา   
 

ttb analytics เผยเศรษฐกิจไทยปี 2565 มีแนวโนม้ขยายตวั 3.6% จากทุกองคป์ระกอบที่มีแรงขบัเคลื่อนเศรษฐกิจมาก
ขึน้ โดยเฉพาะปัจจยัการบรโิภคและการลงทนุภาคเอกชนที่ฟ้ืนตวักลบัมาไดเ้ร็วใกลเ้คียงช่วงก่อนเกิดสถานการณโ์ควิด-
19  สว่นการลงทนุภาครฐัยงัขยายตวัเพิ่มขึน้ การสง่ออกเติบโตต่อเนื่อง ขณะที่การท่องเที่ยวทยอยฟ้ืนตวั และใชเ้วลาไม่
ต ่ากว่า 2 ปีในการกลบัสูร่ะดบัปกติ 
 

การเปิดประเทศได้เร็ว อัตราการฉีดวัคซีนทีเ่พิ่มขึน้ และแรงกระตุ้นต่อเน่ืองจากมาตรการภาครัฐ เป็นปัจจัย
บวกหนุนกิจกรรมทางเศรษฐกิจโค้งสุดท้ายของปี ท าให้จีดีพีในปี 2564 ขยายตัว 1.0% จากเดิมคาดการณไ์ว้
ที ่0.3% โดยสภาพฒันาการเศรษฐกิจและสงัคมแห่งชาติ (สศช.) รายงานเศรษฐกิจไตรมาส 3 ปี 2564 ลดลง 0.3% เม่ือ
เทียบกับช่วงเดียวกันของปี 2563 และลดลง 1.1% เมื่อเทียบกับไตรมาส 2 ปี 2564 (หกัผลฤดกูาลแลว้) เป็นผลมาจาก
วิกฤตโควิด-19 ที่ยงัคงแพร่ระบาดเป็นวงกวา้งอย่างต่อเนื่อง น าไปสู่การใชม้าตรการควบคมุที่เขม้งวดขึน้ ส่งผลกระทบ
ต่อกิจกรรมทางเศรษฐกิจในประเทศ ทัง้การบริโภคและการลงทุนภาคเอกชน แมย้งัคงมีแรงพยุงจากมาตรการเยียวยา
จากภาครฐั อย่างไรก็ดี ยงัคงไดแ้รงหนนุต่อเนื่องจากภาคการสง่ออกที่เติบโต 15.3% ในไตรมาส 3 นี ้และส าหรบัในไตร
มาสสดุทา้ยของปี 2564 ภาคการสง่ออกมีแนวโนม้ขยายตวัต่อเนื่องตามทิศทางการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจคู่คา้ โดยเฉพาะ
สหรฐัอเมรกิา และจีน รวมทัง้มีแรงขบัเคลื่อนเพิ่มจากการผ่อนคลายมาตรการล็อกดาวน ์อตัราการฉีดวคัซีนเพิ่มขึน้ และ
การเปิดรบันกัท่องเที่ยวต่างชาติตัง้แต่วนัที่ 1 พฤศจิกายน ที่ผ่านมา ส่งผลใหก้ิจกรรมทางเศรษฐกิจมีแนวโนม้ปรบัตวัดี
ขึน้ กอปรกับยงัคงมีแรงกระตุน้จากมาตรการภาครฐั ขณะที่ สถานการณน์ า้ท่วมในช่วงเดือนกันยายนถึงตลุาคม ส่งผล
กระทบต่อภาคเกษตรในวงจ ากัด ท าใหเ้ศรษฐกิจโคง้สดุทา้ยของปีมีทิศทางดีขึน้ และหนุนภาพรวมเศรษฐกิ จไทยทัง้ปี 
2564 ขยายตวัที่ 1.0% 
 

ปัจจยัขบัเคลื่อนเศรษฐกิจทกุดา้นมีแรงสง่มากขึน้ ดันเศรษฐกิจไทยปี 2565 โตต่อเน่ืองที ่3.6%  โดยการเปิดประเทศ
ไดเ้ร็ว การคลายล็อกดาวนอ์ย่างต่อเนื่อง และความคืบหนา้ในการฉีดวัคซีนที่ชดัเจนมากขึน้  เป็นปัจจัยบวกส่งผลให้
กิจกรรมทางเศรษฐกิจภายในประเทศ ทั้งการบริโภคและการลงทุนภาคเอกชนมีแนวโน้มฟ้ืนตัวต่อเนื่องจากความ
เชื่อมั่นผูบ้รโิภคและบรรยากาศทางธุรกิจที่ปรบัดีขึน้  ในส่วนของการบริโภคมีแนวโน้มดีขึน้ในทุกหมวดสินค้า ท า
ใ ห้ ภ า พ ร ว ม ก า ร บ ริ โ ภ ค ฟ้ื น ตั ว ก ลั บ สู่ ร ะ ดั บ ก่ อ น ส ถ า น ก า รณ์ โ ค วิ ด - 19 ไ ด้ เ ร็ ว  แล ะยั ง ค ง
มีความตอ้งการซือ้เพิ่มขึน้อย่างรวดเร็วในส่วนของสินคา้คงทน หลงัสถานการณโ์ควิด-19 เริ่มมีทิศทางดีขึน้ (pend up 
demand) สะทอ้นใหเ้ห็นไดจ้ากยอดขายรถยนตใ์นเดือนตลุาคม 2564 ที่มีแนวโนม้เพิ่มขึน้ สอดรบัการเปิดประเทศที่จะ
ช่วยกระตุน้เศรษฐกิจ สรา้งก าลงัซือ้ของผูบ้ริโภคใหฟ้ื้นคืนกลบัมา รวมทัง้สถานการณน์ า้ท่วมที่คลี่คลายในหลายพืน้ที่ 
และการเดินหนา้เขา้สูช่่วงไตรมาสสดุทา้ยของปีที่เป็นช่วงไฮซีซนัจะช่วยใหด้ีมานดร์ถยนตด์ีขึน้ต่อเนื่องไปจนถึงปี 2565  
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ด้านการลงทุนภาคเอกชนมีแนวโน้มขยายตัวเพิ่มขึ้น ตามอุปสงคใ์นประเทศที่ฟ้ืนตัว และการส่งออกที่มี
แนวโน้มขยายตัว สอดคล้องดัชนีความเช่ือมั่นภาคธุรกิจมีทศิทางดีขึน้ รวมทัง้ได้รับผลเช่ือมโยงจากการปรับ
แผนโครงการลงทุนใน EEC ระยะสอง (ปี 2565-2569)  เป็นวงเงิน 2.2 ลา้นลา้นบาท จากระยะแรก 1.7 ลา้นลา้น
บาท ที่มุ่งเนน้การลงทนุที่ใชเ้ทคโนโลยี นวตักรรม วิจยัและพฒันาเพื่อเพิ่มขีดความสามารถการแข่งขนัของประเทศ โดย
มีมลูค่าการลงทุน 500,000 ลา้นบาทต่อปี ซึ่งครอบคลมุทัง้ส่วนของการลงทุนทัง้ในโครงสรา้งพืน้ฐาน ในอุตสาหกรรม
เปา้หมาย และในอตุสาหกรรมอนาคต (New S-Curve) 
 

ภาคการส่งออกปี 2565 ยังคงเป็นแรงขับเคลื่อนหลักของเศรษฐกิจไทยอย่างต่อเน่ือง จากสถานการณก์าร
ระบาดของโรคโควิด-19 ในหลายประเทศเริ่มคลี่คลาย และอตัราการฉีดวคัซีนที่ครอบคลมุมากขึน้ สง่ผลใหก้ิจกรรมทาง
เศรษฐกิจทั่วโลกเขา้สู่โหมดฟ้ืนตัว น าไปสู่ความตอ้งการสินคา้ใกลเ้คียงช่วงปกติไดอ้ย่างรวดเร็ว กอปรกับเงินบาทมี
ทิศทางอ่อนค่า ท าใหม้ลูค่าสง่ออกไทย (รูปเงินดอลลารส์หรฐั) ในปี 2565 คาดว่าจะขยายตวัต่อเนื่องที่ 4.5% เทียบกบั
กับประมาณการปี 2564 ที่จะโตไดถ้ึง 15.7% (เป็นช่วงที่เศรษฐกิจโลกฟ้ืนตัวไดเ้ร็วประกอบกับผลของฐานต ่าในปี 
2563) แต่ตัวเลขส่งออกในระดับนีน้ับว่าเป็นการขยายตัวที่อยู่ในระดับสูงกว่าปีก่อนสถานการณ์โควิด และเป็นการ
ขยายตวัที่สอดคลอ้งกบัทิศทางเศรษฐกิจโลกที่กลบัสู่ภาวะปกติ รวมทัง้ภาวะที่เศรษฐกิจอาจมีแรงกดดนัจากปัญหาเงิน
เฟ้อที่ปรบัสงูขึน้ ซึ่งอาจลดทอนก าลงัซือ้ของผูบ้รโิภคลง  
 

ส่วนภาคการท่องเที่ยวฟ้ืนตัวอย่างค่อยเป็นค่อยไป คาดจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติแตะ 7.5 ล้านคนในปี 
2565 ซึ่งยังต ่ากว่าช่วงก่อนสถานการณโ์ควิด-19 มาก โดยเกิดจากปัจจยัหนนุจากการเปิดประเทศ และสถานการณ์
การระบาดโควิด-19 ทั่วโลกเริ่มคลี่คลาย ส่งผลใหภ้าคการท่องเที่ยวมีทิศทางดีขึน้ ทัง้นี ้จ  านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติ
ในช่วง 2 เดือนสดุทา้ยของปี 2564 ทยอยเพิ่มขึน้ แต่ยงัอยู่ในระดบัต ่าเนื่องจากนกัท่องเที่ยวจีนซึ่งเป็นนกัท่องเที่ยวหลกั
ที่เขา้มาเที่ยวในประเทศไทยยงัคงไม่สามารถเดินทางออกนอกประเทศได ้ท  าใหป้ระมาณการนกัท่องเที่ยวต่างชาติทัง้ปี 
2564 อยู่ที่ 3 แสนคน และมีแนวโนม้ทยอยเพิ่มขึน้เป็น 7.5 ลา้นคนในปี 2565 ซึ่งคิดเป็น 19% ของนกัท่องเที่ยวต่างชาติ 
40 ลา้นคนเมื่อเทียบกับปี 2562 เนื่องจากความกังวลดา้นสถานการณก์ารแพร่ระบาดของโรคโควิด-19 ทัง้ในประเทศ
และต่างประเทศที่ยงัคงมีความไม่แน่นอน เห็นไดจ้ากการที่หลายประเทศ อาทิ สิงคโปร ์จีน และรสัเซียต่างเผชิญกบัการ
ระบาดหลงัผ่อนคลายมาตรการ น าไปสู่การใชม้าตรการจ ากัดการเดินทางระหว่างประเทศ โดยเฉพาะจีน  จึงส่งผลให้
การฟ้ืนตวัในครึ่งแรกของปี 2565 เป็นไปไดอ้ย่างจ ากัด ก่อนจะทยอยกลบัมาคึกคกัมากขึน้ในช่วงครึ่งหลงัของปี 2565  
และมีแนวโนม้เรง่สงูขึน้ในปี 2567 สูร่ะดบัใกลเ้คียงก่อนการเกิดสถานการณโ์ควิด-19  
 
การระบาดโรคโควิด-19 ระลอกใหม่ ยังคงเป็นปัจจัยเสี่ยงทีต้่องติดตาม ความไม่แน่นอนทัง้สายพนัธุปั์จจบุนัและ
สายพันธุ์ที่อาจเกิดใหม่ในอนาคต อาจเป็นสาเหตุน าไปสู่การลดทอนประสิทธิภาพของวัคซีน อย่างไรก็ดี เชื่อว่า
ประชาชนและภาคธุรกิจจะสามารถปรบัตวัรบัมือกบัสถานการณต์่าง ๆ ได ้เนื่องจากทุกหน่วยงานเรง่อตัราการฉีดวคัซีน
สูงขึน้เป็นล าดับและมีมาตรการป้องกัน เพื่อไม่ใหเ้กิดผลกระทบรุนแรง นอกจากนี ้แรงกดดันอัตราเงินเฟ้อจากราคา
น า้มนัดิบในตลาดโลกอาจมีการปรบัสงูขึน้  
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ในด้านตลาดการเงนิ ดอกเบีย้ระยะสั้นมีแนวโน้มทรงตัวต่อไป สอดคล้องกับอัตราดอกเบีย้นโยบายที่คาดว่า
จะอยู่ในระดับ 0.50% ไปจนถึงปี 2565  เพื่อสนับสนุนเศรษฐกิจที่ยังอยู่ในระยะฟ้ืนตัวจากวิกฤตโควิด-19 อีกทัง้
อตัราเงินเฟ้อของไทยยงัอยู่ในระดบัที่ไม่สงูมากนัก เมื่อเทียบกับหลายประเทศ โดยเฉพาะประเทศที่มีเศรษฐกิจขนาด
ใหญ่ คาดว่าผลกระทบจากการที่ธนาคารกลางสหรฐัอาจจะขึน้ดอกเบีย้นโยบายในครึ่งหลงัของปี  2565 จะไม่ส่งผล
กระทบต่อการตดัสินใจของธนาคารแห่งประเทศไทย ซึ่งน่าจะยงัคงใหน้ า้หนกักับตน้ทุนการเงินของภาคธุรกิจในระยะ
ฟ้ืนตวัมากกว่า 
 

นอกจากนี้ ttb analytics ยังคาดการณ์ว่าค่าเงินบาทอาจผันผวนและมีทิศทางอ่อนค่าลง ขณะที่บอนดย์ีลด์
ระยะยาวมีโอกาสปรับสูงขึ้น  ท าใหส้ิน้ปี 2565 ค่าเงินบาทมีโอกาสแตะ 34.5 บาทต่อดอลลารส์หรัฐ จากปัจจัย
ภายนอกที่มาจากการลดการเขา้ซือ้สินทรพัยแ์ละการขึน้ดอกเบีย้นโยบายในครึง่หลงัปี 2565 ของธนาคารกลางสหรฐัฯ 
และปัจจยัภายในที่ดลุบญัชีเดินสะพดัของไทยอาจจะยงัไม่ฟ้ืนตวัเรว็ ๆ นี ้ในขณะที่บอนดย์ีลดร์ะยะยาวมีโอกาสปรบัตวั
สูงขึ ้นจากความกดดันของพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ  ในระยะยาว โดยปัจจุบันพันธบัตรรัฐบาลไทย (10Y) 
มีอัตราดอกเบีย้อยู่ที่ 1.90% มีโอกาสปรบัตัวไปไดถ้ึง 2.20%  ในปี 2565 เป็นสาเหตุส  าคัญที่กดดันผลตอบแทนการ
ลงทนุในตราสารหนีแ้ละกระทบตน้ทนุการกูย้ืมเงินของภาคเอกชน  


