
วันท่ี 29 กันยายน 2568

• การใชจ้า่ยผู้บรโิภคสหรฐัฯ เรง่ตัวแต่อนาคตเส่ียง
• การเลือกต้ังนายกฯ ญี่ปุ�นและผลต่อเศรษฐกิจ 
• สหรฐัเส่ียง Shutdown 1 ต.ค. กระทบ ศก. รุนแรง
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สรุปการใช้จ่ายผู้บริโภคสหรัฐฯ เร่งตัวขึ้นแม้เงินเฟ�อสูง การเลือกต้ังหวัหน้า
พรรค LDP และผลกระทบต่อเศรษฐกิจญี่ปุ�น US Government Shutdown

• ผลการเลือกต้ังจะส่งผลกระทบต่อค่าเงนิเยน นโยบายการเงนิ และเศรษฐกิจไทยในฐานะคู่ค้า

สําคัญ โดยหากทาไคอิจชินะ เยนจะอ่อนค่าและสินค้าญี่ปุ�นจะถูกลงสําหรับไทย แต่หากโคอิซูมิ

ชนะ เยนจะมีเสถียรภาพมากกว่าและส่งผลดีต่อการส่งออกไทยไปญี่ปุ�น อนึ่ง เนื่องจากเงิน

เยนเป�นหนึ่งในเงนิสกุลหลักของเอเชยี หากเยนแข็งค่าเมื่อเทียบกับดอลลารส์หรฐัภายใต้การ

นําของโคอิซูมิ บาทอาจแข็งค่าเมื่อเทียบกับดอลลาร์ตามไปด้วย ขณะท่ีหากทาไคอิจไิด้รับ

ตําแหน่ง บาทอาจมีแนวโน้มอ่อนค่าลงตามทิศทางเงินเยน ด้านการสํารวจล่าสุดแสดงการ

แข่งขันท่ีสูสี โดยทาไคอิจนิําหน้าในความนิยมของประชาชนแต่โคอิซูมิได้รับการสนับสนุนจาก

สมาชกิรฐัสภามากกว่า 

• US Government Shutdown 2025 – ความเส่ียงสูงสุดในรอบทศวรรษ

• รัฐบาลสหรัฐเส่ียงเกิด Government Shutdown อย่างครอบคลุมในวันท่ี 1 ตุลาคม 2025 

เนื่องจากคองเกรสไม่สามารถผ่านงบประมาณป� 2026 ได้ โดยการป�ดรัฐบาลครั้งนี้มีความ

รุนแรงเป�นพิเศษเนื่องจากสํานักสํานักบริหารงบประมาณของประธานาธิบดี (OMB) ส่งแผน

ไล่ออกพนักงานรัฐบาลอย่างถาวรแทนการส่งกลับบ้านชั่วคราวตามปกติ ขณะท่ีรีพับลิกัน

เสนองบประมาณชัว่คราว (continuing resolution) แบบเรยีบงา่ย แต่เดโมแครตเรียกร้อง

ใหร้วมการขยายเครดิตภาษี Affordable Care Act (ACA) และยกเลิกการตัดงบ Medicaid 

ทําให้นักวิเคราะห์ประเมินโอกาสการป�ดรัฐบาลสูงถึง 99% และอาจเป�นการป�ดรัฐบาลท่ี

รุนแรงท่ีสุดในประวัติศาสตร์ โดยส่งผลกระทบต่อพนักงานรัฐบาล 2.3 ล้านคน ขณะท่ี 

Goldman Sachsคาดอาจทําให ้GDP Growth ลดลง 0.2% ต่อสัปดาห์

• การใชจ้า่ยผูบ้รโิภคเดือน ส.ค. ของสหรฐัเรง่ตัวขึ้นแมเ้งนิเฟ�อสูงจากการใชเ้งนิออม

• การใชจ้า่ยผู้บรโิภคสหรฐัฯ เดือนสิงหาคมเรง่ตัวขึ้น 0.4% หลังปรบัตามเงนิเฟ�อ แสดงความ

ต้องการท่ียังแข็งแกร่งแม้เผชิญเงนิเฟ�อพ้ืนฐาน Core PCE ท่ี 2.9% สูงกว่าเป�าหมาย Fed 

ท่ี 2% อย่างต่อเนื่อง โดยผู้บรโิภคเพ่ิมการซื้อสินค้าคงทนและใช้เงนิออมเพ่ือรักษาระดับการ

ใชจ้า่ย (อัตราการออมลดเหลือ 4.6%) แต่ความเชื่อมั่นผู้บริโภคลดลงสู่ระดับต�าสุดในรอบส่ี

เดือนเนื่องจากความกังวลเรื่องเงนิเฟ�อและตลาดแรงงานท่ีอ่อนแอลงท้ังนี้ เรามองว่าการ

ใช้จ่ายป�จจุบัน "ขาดรากฐานท่ีแข็งแกร่ง" และอาจชะลอตัวลงในช่วงปลายป� 2025-ต้นป� 

2026 หากเงนิเฟ�อยังคงสูงท่ามกลางตลาดแรงงานท่ีไม่ปรับตัวดีข้ึน ซึ่งจะเป�นความท้าทาย

สําคัญต่อการเติบโตเศรษฐกิจสหรัฐฯ ท่ีอาจเผชิญสถานการณ์เงินเฟ�อสูงท่ามกลาง

เศรษฐกิจท่ีชะลอลง

• การเลือกตั้งหวัหนา้พรรค LDP และผลกระทบต่อเศรษฐกิจญีปุ่�น

• การเลือกต้ังหวัหน้าพรรค LDP ของญี่ปุ�นในวันท่ี 4 ตลุาคม 2025 มีความสําคัญอย่างยิ่งต่อ

อนาคตการเมืองและเศรษฐกิจของประเทศ หลังนายกรฐัมนตร ีอิชบิะ ชเิงรุ ลาออกเนื่องจาก

สูญเสียการควบคุมรฐัสภา โดยการแข่งขันเข้มข้นระหว่าง ซาแน ทาไคอิจ ิ(ฝ�ายอนุรกัษ์นิยมท่ี

สนับสนุนนโยบาย "Sanaenomics" แบบกระตุ้นเศรษฐกิจและต่อต้านการขึ้นดอกเบิ้ย) กับ 

โคอิซูมิ ชนิจโิร (ฝ�ายปฏิรูปท่ีเน้นความระมัดระวังทางการคลังและใหอิ้สระธนาคารกลาง)
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การใช้จ่ายผู้บริโภคเดือน ส.ค. ของสหรัฐเร่งตัวขึ้นแม้เงินเฟ�อสูง
จากการใช้เงินออม

Source: Bloomberg, InnovestX Research

Aug Jul Con-
sensus

Core PCE (MoM, %) 0.2 0.2 0.2

Personal Income (MoM, %) 0.4 0.4 0.3

Personal Spending (MoM, %) 0.6 0.5 0.5

PCE (MoM, %) 0.3 0.2 0.3

PCE (YoY, %) 2.7 2.6 2.7

Core PCE (YoY, %) 2.9 2.9 2.9

• การใช้จ่ายของผู้บริโภคสหรัฐฯ เพ่ิมขึ้นในเดือนสิงหาคม โดย

ปรับตามอัตราเงินเฟ�อแล้วเติบโต 0.4% (ไม่หักเงินเฟ�อ

ขยายตัว 0.6%) มากท่ีสุดในรอบสามเดือนติดต่อกัน บ่งชี้ถึง

ความต้องการท่ียังคงแข็งแกร่งแม้จะเผชิญกับเงินเฟ�อท่ี

สูงขึ้น ผลจากการเพ่ิมขึ้นของการซื้อสินค้าโดยเฉพาะสินค้า

คงทนอย่างเฟอร์นิเจอร์ เส้ือผ้า และสินค้าสันทนาการ ขณะท่ี

การใชจ้า่ยบรกิารเพ่ิมขึ้นในอัตราท่ีชา้ลง 

• ดัชนี PCE พ้ืนฐาน (Core PCE) เพ่ิมขึ้น 0.2% ต่อเดือนและ

ยังคงอยู่ท่ี 2.9% ต่อป� สูงกว่าเป�าหมาย 2% ของ Fed อย่าง

ต่อเน่ือง การเพ่ิมขึ้นของเงนิเฟ�อครั้งน้ีเกิดจากต้นทุนบริการท่ี

สูงขึ้น ขณะท่ีราคาสินค้าบางประเภทลดลง เช่น สินค้าสันทนา

การ ยานพาหนะ และเครื่องใช้ไฟฟ�าขนาดใหญ่ ซึ่งช่วยกระตุ้น

การซื้อสินค้าเหล่าน้ี

• เราคาดการณ์ว่าราคาสินค้าท่ีสูงขึ้นจะสรา้งแรงกดดันต่ออัตรา

เงินเฟ�อในเดือนต่อๆ ไป เน่ืองจากผลกระทบจากนโยบายภาษี

นําเข้าของประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป�เริ่มส่งผลถึงผู้บริโภค 

แม้ว่าบางบริษัทจะพยายามดูดซับต้นทุนเพ่ิมเติมเหล่าน้ี แต่

หลายบริษัทเน้นย�าถึงความจําเป�นในการถ่ายทอดต้นทุน

เพ่ิมเติมไปยังผู้บรโิภค

• แม้ว่าผู้บริโภคยังคงใช้จ่าย แต่ความเชื่อม่ันของผู้บริโภคลดลงสู่

ระดับต�าสุดในรอบส่ีเดือน โดยมีความกังวลเก่ียวกับท้ังเงินเฟ�อท่ี

อาจเพ่ิมสูงขึ้นและตลาดแรงงานท่ีอ่อนแอลง ตลาดแรงงานแสดง

สัญญาณการชะลอตัวด้วยการจา้งงานท่ีช้าลงและการเพ่ิมค่าแรงท่ี

ชะลอตัว ทําใหเ้กิดความกังวลเก่ียวกับความย่ังยืนของการใช้จา่ยใน

อนาคต ขณะท่ีอัตราการออมลดลงเหลือ 4.6% ซึ่งเป�นระดับต�าสุด

ของป�

• เรามองว่าเงินเฟ�อสหรัฐฯ จะยังคงอยู่ในระดับสูงและท้าทายในช่วง 

6-12 เดือนข้างหน้า ขณะท่ีการใช้จา่ยของผู้บริโภคอาจเริ่มชะลอตัว

ลงจากความเชื่อม่ันท่ีรายงานโดย ม. มิชแิกน ท่ีลดลง (55.1 ในเดือน 

ก.ย. จาก 58.2 ณ ส.ค.) และตลาดแรงงานท่ีอ่อนแอ 

• ท้ัง น้ี  เรามองว่าแนวโน้มการใช้จ่ายป�จจุบัน "ขาดรากฐานท่ี

แข็งแกร่ง" เน่ืองจากครัวเรือนต้องลดอัตราการออมเพ่ือรักษา

ระดับการใช้จ่าย หากเงินเฟ�อยังคงทรงตัวสูงหรือปรับตัวเพ่ิมขึ้น 

ท่ามกลางการจา้งงานท่ีไม่ปรบัตัวดีขึ้น อาจส่งผลใหผู้้บริโภคลดการ

ใช้จ่ายลงอย่างชัดเจนในช่วงปลายป� 2025 และต้นป� 2026 ซึ่งจะ

เป�นความท้าทายสําคัญต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจโดยรวมของ

สหรฐัฯ ท่ีจะเผชญิท้ังเงนิเฟ�อท่ีเพ่ิมขึ้นท่ามกลางเศรษฐกิจท่ีชะลอลง 

อย่างไรก็ตาม หาก Fed ลดดอกเบี้ยต่อเน่ือง อาจช่วยสนับสนุน

กําลังซื้อของประชาชนได้ แต่ก็จะทําใหเ้งนิเฟ�อเพ่ิมมากขึ้น 
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การเลือกต้ังหวัหน้าพรรค LDP และผลกระทบต่อเศรษฐกิจญี่ปุ�น
• พรรค Liberal Democratic Party (LDP) ของญี่ปุ�นกําลังเผชิญวิกฤตการเมืองครั้งใหญ่ท่ี

อาจเปล่ียนแปลงการเมืองประเทศไปตลอดกาล นายกรัฐมนตรี อิชิบะ ชิเงรุ ประกาศลาออก

เมื่ อเดือนกันยายน 2025 หลังสูญเสียการควบคุมรัฐสภาท้ังสองสภาในการเลือกต้ัง

ติดต่อกัน คะแนนสนับสนุนพรรคร่วงจาก 20 ล้านเสียงในป� 2021 เหลือเพียง 13 ล้านเสียง

ในการเลือกต้ังสภาสูงเมื่อช่วงกลางป� 2025 ทําให้การแข่งขันชิงตําแหน่งหัวหน้าพรรคใน

วันท่ี 4 ตลุาคม 2025 มีความสําคัญอย่างยิ่งต่ออนาคตของประเทศ

• การลาออกของอิชิบะทําให้ญี่ปุ�นต้องหานายกรัฐมนตรีคนใหม่เป�นครั้งท่ีสามในรอบส่ีป� 

สะท้อนความไม่มั่นคงทางการเมืองท่ีส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจและนโยบายการเงินของ

ประเทศ การเลือกต้ังครั้งนี้จึงไม่ใช่เพียงการเปล่ียนแปลงผู้นํา แต่เป�นการกําหนดทิศทาง

การเมืองเศรษฐกิจของญี่ปุ�นในทศวรรษหน้า

• การสํารวจความคิดเห็นล่าสุดและการวิเคราะห์จากนักการเมืองญี่ปุ�น แสดงให้เห็นการ

แข่งขันท่ีเข้มข้นระหว่างผู้สมัครสองแนวหน้า การสํารวจของ Nippon TV เมื่อวันท่ี 25 

กันยายน 2025 แสดงใหเ้หน็การเปล่ียนแปลงสําคัญ โดยซาแน ทาไคอิจ ิเพ่ิมขึ้น 6 คะแนนสู่ 

34% ขณะท่ีโคอิซูมิ ชนิจโิร ลดลง 4 คะแนนเหลือ 28% ในการสํารวจหมู่สมาชกิ LDP

• การสํารวจรว่มของ Senkyo Dot Com และ JX Press เมื่อวันท่ี 13-14 กันยายน แสดงความ

แตกต่างระหว่างประชาชนท่ัวไปและสมาชิก LDP ในการสํารวจออนไลน์ ทาไคอิจนิําหน้าด้วย 

24.5% ตามด้วยโคอิซูมิ 19.4% แต่ในการสํารวจทางโทรศัพท์ โคอิซูมินําหน้าด้วย 26.7% ตาม

ด้วยทาไคอิจ ิ23.4%

ชนิจโิร โคอิซูมิ (Shinjiro Koizumi) และ ซาแน ทาไคอิจ ิ (Sanae Takaichi) 

• นักวิเคราะห์ Tobias Harris จาก Japan Foresight ระบุว่าโคอิซูมิมีโอกาสชนะสูงกว่า 

เนื่องจากมีการสนับสนุนท่ีแข็งแกรง่จากสมาชกิรฐัสภา LDP มากกว่า 20% ในขณะท่ีทาไคอิจิ

มีเพียง 10% การสํารวจของ Jiji Press ล่าสุดยืนยันสถานะของโคอิซูมิว่ามีเสียงสนับสนุน

จากสมาชกิรฐัสภามากกว่า
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การเลือกต้ังหวัหน้าพรรค LDP และผลกระทบต่อเศรษฐกิจญี่ปุ�น
หัวข้อ ซาแน ทาไคอิจิ โคอิซูมิ ชินจิโร

เพศ หญิง ชาย

อายุ 64 44

ตําแหน่งป�จจุบนั ประธานคณะกรรมการวิจยัด้านความปลอดภยัสาธารณะ LDP อดีต รมว. ว่า
การกระทรวงความมั่นคงเศรษฐกิจ และ อดีต รมว. มหาดไทยและการส่ือสาร

รมว. เกษตร ป�าไม้ และประมง ประสบการณ์ก่อนหน้า เป�น รมว. กิจการภายใน, ความมั่นคง
ทางเศรษฐกิจ, ประธานคณะกรรมการนโยบาย LDP รฐัมนตรส่ิีงแวดล้อม, ประธาน
คณะกรรมการกลยุทธก์ารเลือกต้ัง LDP

นโยบายการคลัง ขยายการใชจ้า่ยรฐับาล, ลดภาษี, เป�าหมายเพ่ิมขนาดเศรษฐกิจ 2 เท่าใน 10 ป� ระมัดระวังหนี้สาธารณะ, เน้นการปฏิรูปโครงสรา้ง, เพ่ิมผลิตภาพ

นโยบายการเงนิ Dove - ต่อต้านการขึ้นดอกเบิย้, สนับสนุนนโยบายผ่อนคลายเชงิปรมิาณ ปล่อยใหธ้นาคารกลางมีอิสระ, ไม่แทรกแซง

นโยบายต่างประเทศ อนุรกัษ์นิยม, เน้นการแก้ไขรฐัธรรมนญู, แข็งกรา้วกับจนี ปานกลาง, เน้นการทตู, เป�นมิตรกับเพ่ือนบา้น

การสนับสนุนในพรรค 10%+ จากสมาชกิรฐัสภา LDP 20%+ จากสมาชกิรฐัสภา LDP

ความนิยมจาก
ประชาชน

นําหน้าในการสํารวจออนไลน์ (24.5%) นําหน้าในการสํารวจทางโทรศัพท์ (26.7%)

ฐานสนับสนุน อนุรกัษ์นิยม, ผู้สนับสนุน Abe, อายุ 30-50 ป� ผู้สนับสนุน LDP สายกลาง, อายุ 60+ ป�

ผลกระทบต่อเยน แนวโน้มอ่อนค่า แนวโน้มแข็งค่าหรอืคงท่ี

ผลกระทบต่อพันธบตัร ผลตอบแทนเพ่ิมขึ้น (ความกังวลหนี้สาธารณะ) เสถียรกว่า

ผลกระทบต่อหุน้ เพ่ิมขึ้นจากนโยบายกระตุ้น ผันผวนแต่มีพ้ืนฐานแข็งแกรง่

ความท้าทายหลัก การรกัษาความสามัคคีในพรรค การสรา้งความน่าเชื่อถือ

Source: Nikkei, Bloomberg, WSJ, Asahi Shimbun, InnovestX Research
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การเลือกต้ังหวัหน้าพรรค LDP และผลกระทบต่อเศรษฐกิจญี่ปุ�น
• อย่างไรก็ตาม ยังมีสมาชิกรัฐสภา LDP ประมาณ 25% หรือ 107 จาก 295 คน ท่ียังไม่ได้

ตัดสินใจ ทําใหก้ารแข่งขันยังคงมีความผันผวน โดยเฉพาะการท่ีทาไคอิจมิีแนวโน้มได้รับการ

สนับสนุนจากประชาชนท่ัวไปมากกว่า ซึ่งอาจส่งผลต่อการตัดสินใจของสมาชกิรัฐสภาท่ียัง

ลังเล

• ทาไคอิจ ิซาแน อายุ 64 ป� อดีตรัฐมนตรีกิจการภายในและความมั่นคงทางเศรษฐกิจ เป�น

ตัวแทนของป�กอนุรักษ์นิยมในพรรค LDP ท่ีถือตนเป�นทายาทของ อาเบะ ชินโซ อดีต

นายกรัฐมนตรีท่ีถูกลอบสังหารในป� 2022 เธอมีภมูิหลังท่ีแตกต่างจากผู้นํา LDP ส่วนใหญ่

ท่ีมาจากตระกูลการเมือง โดยเติบโตในครอบครัวของพนักงานเงนิเดือนและตํารวจ เคยเป�น

นักรอ้งในวงฮารด์รอ็คและผู้ประกาศข่าวก่อนเข้าสู่การเมืองในป� 1993

• นโยบายเศรษฐกิจของทาไคอิจมุิ่งเน้นการกระตุ้นเศรษฐกิจแบบ "Sanaenomics" ท่ีเป�นการ

ต่อยอดจาก "Abenomics" เธอเสนอการเพ่ิมการใชจ้า่ยของรฐัอย่างมีนัยสําคัญและการลด

ภาษี พรอ้มกับเป�าหมายท่ีทะเยอทะยานในการเพ่ิมขนาดเศรษฐกิจเป�นสองเท่าภายใน 10 ป� ซึ่ง

ต้องการการเติบโตเฉล่ีย 7.2% ต่อป� เมื่อเทียบกับการเติบโตเพียง 0.1% ในป� 2024

• ด้านนโยบายการเงิน ทาไคอิจเิป�นฝ�าย dove ท่ีต่อต้านการข้ึนดอกเบิ้ยของธนาคารกลาง

ญี่ปุ�น เธอเคยกล่าวในป�ท่ีแล้วว่าการขึ้นดอกเบิย้เป�นเรื่อง "โงเ่ขลา" แม้ว่าในการหาเสียงครั้ง

นี้จะหลีกเล่ียงการใชถ้้อยคํารุนแรงเชน่นัน้ แต่ยังคงมีจุดยืนท่ีชดัเจนในการต่อต้านการกระชบั

นโยบายการเงนิ

• นโยบายต่างประเทศของทาไคอิจมิีลักษณะเป�นสายเหยี่ยวด้านความมั่นคง เธอสนับสนุนการ

แก้ไขรัฐธรรมนูญสันติภาพเพ่ือเสริมความแข็งแกร่งของกองทัพ มีจุดยืนแข็งกร้าวต่อจนี

และเกาหลีเหนือ เธอเคยเยอืนไต้หวันและเสนอแนวคิดการจดัต้ัง "quasi-security alliance" 

อย่างไรก็ตาม ในการหาเสียงครั้งนี้ เธอหลีกเล่ียงการกล่าวถึงการเยือนศาลเจา้ยาสุคุนิ ซึ่ง

เป�นประเด็นท่ีสรา้งความขัดแย้งกับประเทศเพ่ือนบา้น

• โคอิซูมิ ชินจโิร อายุ 44 ป� รัฐมนตรีเกษตรป�จจุบันและบุตรชายของ โคอิซูมิ จุนอิจโิร อดีต

นายกรัฐมนตรีท่ีได้รับความนิยมสูง เป�นตัวแทนของการเปล่ียนแปลงรุ่นใหม่ในพรรค LDP 

หากได้รบัเลือกจะเป�นนายกรฐัมนตรท่ีีอายุน้อยท่ีสุดในยุคป�จจุบนั

• นโยบายเศรษฐกิจของโคอิซูมิเน้นการปฏิรูปโครงสร้างและความระมัดระวังในการเพ่ิมหนี้

สาธารณะ เขาสนับสนุนการเพ่ิมค่าแรงและผลิตภาพเพ่ือรับมือกับเงินเฟ�อ แทนการพ่ึงพา

การกระตุ้นทางการคลังแบบด้ังเดิม ในฐานะรัฐมนตรีเกษตร เขาได้ผลักดันการปฏิรูป

อุตสาหกรรมเกษตรและการลดราคาข้าว แม้จะเส่ียงต่อการสูญเสียการสนับสนุนจาก

เกษตรกร

• ด้านนโยบายการเงนิ โคอิซูมิมีจุดยืนท่ีปล่อยใหธ้นาคารกลางมีอิสระในการดําเนินนโยบาย เขา

ไม่ค่อยวิพากษ์วิจารณ์การขึ้นดอกเบิย้ของ Bank of Japan และมีแนวโน้มท่ีจะสนับสนุนการ

ปรบันโยบายการเงนิใหเ้ป�นปกติตามความเหมาะสม

• นโยบายต่างประเทศของโคอิซูมิมีลักษณะปานกลางและเน้นการทูต เขามีแนวโน้มท่ีจะมี

ความสัมพันธท่ี์ดีกับประเทศเพ่ือนบา้น โดยเฉพาะเกาหลีใต้ และไม่เน้นประเด็นประวัติศาสตร์ท่ี

สรา้งความขัดแย้ง ซึ่งทําใหเ้ขาได้รบัการยอมรบัจากประเทศในภมูิภาคมากกว่า
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การเลือกต้ังหวัหน้าพรรค LDP และผลกระทบต่อเศรษฐกิจญี่ปุ�น
• ตลาดการเงินญี่ ปุ�นกําลังจับตาการเลือกต้ังครั้งนี้อย่าง

ใกล้ชิด เนื่องจากผลลัพธ์จะส่งผลกระทบโดยตรงต่อทิศทาง

นโยบายการเงินและการคลัง ในช่วงท่ีมีการคาดเดาผลการ

เลือกต้ัง ค่าเงนิเยนได้อ่อนค่าลงสู่ระดับ 149.94 ต่อดอลลาร์

สหรฐั ซึ่งเป�นระดับต�าสุดในรอบสองเดือน ขณะท่ีผลตอบแทน

พันธบตัรรฐับาลระยะยาวเพ่ิมขึ้นสู่ระดับสูงสุดใหม่

• หากทาไคอิจิได้รับเลือก นักวิเคราะห์คาดว่าค่าเงินเยนจะมี

แ น ว โ น้ ม อ่ อ น ค่ า ล ง ต่ อ เ นื่ อ ง  เ นื่ อ ง จ า ก น โ ย บ า ย 

"Sanaenomics" ท่ีเน้นการใช้จา่ยรัฐบาลเพ่ิมและการต่อต้าน

การข้ึนดอกเบิ้ย ผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลระยะยาวจะมี

แรงกดดันขึ้นจากความกังวลเรื่องหนี้สาธารณะท่ีอาจเพ่ิมขึ้น 

ซึ่งป�จจุบันอยู่ท่ี 250% ของ GDP แล้ว ในขณะเดียวกัน ดัชนี

หุ้นนิเคอิอาจได้รับประโยชน์จากการคาดหวังนโยบายกระตุ้น

เศรษฐกิจ

• หากโคอิซูมิชนะ ค่าเงนิเยนคาดว่าจะมีเสถียรภาพมากกว่า หรอื

อาจแข็งค่าขึ้ น เ ล็กน้อย เนื่ องจากนโยบายการคลัง ท่ี

ระมัดระวัง ผลตอบแทนพันธบตัรจะมีแรงกดดันน้อยกว่า และ

ธนาคารกลางญี่ปุ�นจะมีอิสระในการดําเนินนโยบายการเงิน

มากกว่า ดัชนีหุน้อาจมีความผันผวนในระยะส้ัน แต่จะมีพ้ืนฐาน

ท่ีแข็งแกรง่ในระยะยาว

• อนึ่ง เนื่องจากเงนิเยนเป�นหนึ่งในเงนิสกุลหลักของเอเชีย 

หากเยนแข็งค่าเมื่อเทียบกับดอลลาร์สหรัฐภายใต้การนํา

ของโคอิซูมิ บาทอาจแข็งค่าเมื่อเทียบกับดอลลาร์ตามไป

ด้วย ขณะท่ีหากทาไคอิจไิด้รับตําแหน่ง บาทอาจมีแนวโน้ม

อ่อนค่าลงตามทิศทางเงนิเยน

• ด้านการลงทุน นโยบายเศรษฐกิจใหม่ของญี่ปุ�นจะส่งผล

ต่อการไหลของเงินทุนในภูมิภาค หากญี่ปุ�นใช้นโยบาย

กระตุ้นเศรษฐกิจแบบทาไคอิจิ อาจมีการเพ่ิมการลงทุน

โครงสร้างพ้ืนฐานในเอเชียตะวันออกเฉียงใต้ ส่งผลดีต่อ

ไทยท่ีเป�นศูนย์กลางการลงทนุของญี่ปุ�นในภมูิภาค

• การเปล่ียนแปลงค่าเงินเยนจะส่งผลกระทบโดยตรงต่อ

เศรษฐกิจไทยในหลายด้าน เนื่องจากญี่ปุ�นเป�นคู่ค้าสําคัญ

อันดับสามของไทย รองจากจีนและสหรัฐอเมริกา โดย

มูลค่าการค้าทวิภาคีประมาณ 7 หมื่นล้านดอลลารส์หรัฐต่อ

ป�

• หากเยนอ่อนค่าภายใต้การนําของทาไคอิจ ิบาทไทยจะแข็ง

ค่าเทียบกับเยน ส่งผลให้สินค้านําเข้าจากญี่ ปุ�น เช่น 

เครื่องจักรกล ยานยนต์ และเทคโนโลยี มีราคาถูกลง 

ในขณะท่ีนักท่องเท่ียวไทยจะได้เปรียบในการเดินทางไป

ญี่ปุ�น อย่างไรก็ตาม การส่งออกสินค้าไทยไปญี่ปุ�นอาจ

ลดลง เนื่องจากความสามารถในการแข่งขันท่ีลดลง

• หากเยนแข็งค่าภายใต้การนําของโคอิซูมิ ผลกระทบจะเป�น

ในทิศทางตรงกันข้าม สินค้าไทยจะมีความสามารถในการ

แข่งขันท่ีดีขึ้นในตลาดญี่ปุ�น โดยเฉพาะสินค้าเกษตรและ

อาหารแปรรูป นักท่องเท่ียวญี่ปุ�นจะมีแนวโน้มเดินทางมา

ไทยมากขึ้น เนื่องจากค่าใชจ้า่ยท่ีถกูลง แต่สินค้านําเข้าจาก

ญี่ปุ�นจะมีราคาแพงขึ้น
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การเลือกต้ังหวัหน้าพรรค LDP และผลกระทบต่อเศรษฐกิจญี่ปุ�น
• ความท้าทายหลักท่ีผู้นําคนใหม่จะต้องเผชิญคือการจัดต้ังรัฐบาลผสมท่ีมีเสถียรภาพ 

เนื่องจาก LDP ไม่มีเสียงข้างมาจในรัฐสภาท้ังสองสภา ผู้นําใหม่จะต้องหาความร่วมมือจาก

พรรคฝ�ายค้าน เชน่ Democratic Party for the People หรอื Japan Innovation Party

• หากทาไคอิจชินะ เธออาจสามารถดึงฐานเสียงอนุรักษ์นิยมท่ีหลุดไปสู่ Sanseito กลับมาได้ 

แต่จะเผชิญกับความท้าทายในการรักษาความสามัคคีภายในพรรค เนื่องจาก Komeito 

พันธมิตรสําคัญของ LDP ได้ขู่ว่าจะถอนตัวหากเธอได้รบัเลือก นโยบายอนุรักษ์นิยมของเธอ

อาจกระตุ้นการประท้วงจากกลุ่มเสรีนิยม และสร้างความตึงเครียดกับประเทศเพ่ือนบ้าน 

โดยเฉพาะเกาหลีใต้และจนี

• หากโคอิซูมิชนะ เขามีโอกาสสรา้งความสามัคคีภายในพรรคได้ดีกว่า และมีความเป�นไปได้ท่ีจะ

จดัต้ังรัฐบาลผสมกับ Japan Innovation Party ท่ีมีรากฐานในโอซาก้า เขาได้รับความนิยม

จากผู้มีสิทธเิลือกต้ังกลางและมีโอกาสนํา LDP ผ่านการเลือกต้ังในอนาคตได้ดีกว่า อย่างไรก็

ตาม เขาอาจเผชิญกับการวิพากษ์วิจารณ์เรื่องประสบการณ์ท่ีจาํกัดในการเจรจาการเมือง

และการทตู

• ไม่ว่าผลการเลือกต้ังจะเป�นอย่างไร ความท้าทายระยะยาวยังคงอยู่ การฟ�้ นฟูความนิยมของ 

LDP จากประชาชนจะต้องใชเ้วลาและความพยายามอย่างมาก การรับมือกับป�ญหาเศรษฐกิจ 

เช่น เงินเฟ�อและค่าครองชีพท่ีสูงข้ึน รวมถึงการแก้ไขป�ญหาประชากรสูงวัยและอัตราการ

เกิดท่ีลดลง ล้วนเป�นป�ญหาท่ีต้องการผลลัพท์ระยะยาว

• การเลือกต้ังครัง้นี้จงึไม่ใชเ่พียงการเปล่ียนแปลงผู้นํา แต่เป�นการกําหนดอัตลักษณใ์หม่ของ

LDP ในศตวรรษท่ี 21 ระหว่างการเป�นพรรคอนุรกัษ์นยิมท่ีเน้นความภาคภมูใิจในชาติ กับการ

เป�นพรรคปฏิรูปท่ีมุ่งเนน้การแก้ไขป�ญหาของประชาชน ผลลัพธจ์ะส่งผลต่อไม่เพียงแต่ญี่ปุ�น

แต่ยังรวมไปถึงความสัมพันธร์ะหว่างประเทศในเอเชยีและเศรษฐกิจโลกด้วย
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• ในป�จจุบัน รัฐบาลสหรัฐเส่ียงท่ีจะเกิดสถานการณ์ Full Government Shutdown หรือการ 

"ป�ดรฐับาลอย่างครอบคลมุทกุหน่วยงาน" ในวันท่ี 1 ต.ค. เนื่องจากคองเกรสไม่สามารถผ่าน

งบประมาณป� 2026 ก่อนวันท่ี 30 กันยายน โดยรีพับลิกันเสนอ "clean continuing 

resolution" เพ่ือขยายการจดัสรรงบประมาณไป 7 สัปดาห ์แต่เดโมแครตในวุฒิสภาปฏิเสธ

และเรียกร้องใหร้วมการขยายเครดิตภาษี Affordable Care Act: ACA และยกเลิกการตัด

งบ Medicaid ความตึงเครยีดเพ่ิมสูงขึ้นเมื่อประธานาธบิดีทรมัป�ยกเลิกการประชุมกับผู้นําเด

โมแครตและสํานักงาน OMB (Office of Management and Budget หรือสํานักบริหาร

งบประมาณของประธานาธิบดี) ได้ส่งบันทึกใหห้น่วยงานรัฐบาลเตรียมแผนไล่ออกพนักงาน

อย่างถาวรแทนการส่งกลับบ้านชั่วคราวตามปกติ ทําให้นักวิเคราะห์ประเมินโอกาสเกิด 

shutdown สูงถึง 99% และอาจเป�นการป�ดรัฐบาลท่ีรุนแรงท่ีสุดในประวัติศาสตร์เนื่องจาก

เป�น full shutdown ครอบคลมุทกุหน่วยงานและมีนโยบายไล่ออกถาวรท่ีไม่เคยมีมาก่อน

• ความเป�นมาและประวัติศาสตร:์ Government Shutdown เริ่มเกิดขึ้นในสหรัฐฯ อย่างเป�น

ทางการต้ังแต่ป� 1980 หลังจากอัยการสูงสุด Benjamin Civiletti ออกความเห็นทาง

กฎหมายว่าเมื่อมีช่วงว่างในการจดัสรรงบประมาณ หน่วยงานรัฐบาลกลางต้องหยุดการ

ดําเนินงานท่ีไม่จาํเป�น  ก่อนหน้านั้น หน่วยงานรัฐบาลจะดําเนินงานต่อไปด้วยความคาดหวัง

ว่าจะได้รบังบประมาณในอนาคต

• ต้ังแต่ป� 1980 มีการป�ดรัฐบาลเกิดข้ึนแล้ว 14 ครั้ง โดยครั้งล่าสุดเกิดขึ้นระหว่างเดือน

ธันวาคม 2018 ถึงมกราคม 2019 นาน 35 วัน ซึ่งเป�นการป�ดรัฐบาลท่ียาวนานท่ีสุดใน

ประวัติศาสตรส์หรฐัฯ โดยการป�ดรฐับาลท่ีสําคัญๆ ได้แก่:

1. 1995-1996: ป�ด 21 วัน ในสมัย Bill Clinton เนื่องจากความขัดแย้งเรื่องการลด

ค่าใชจ้า่ยรฐับาล ส่งผลใหพ้นักงานรฐับาล 800,000 คนถกูส่งกลับบา้น 

2. 2013: ป�ด 16 วัน ในสมัย Barack Obama เนื่องจากความขัดแย้งเรื่อง Obamacare 

มีผลกระทบต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจ 

3. 2018-2019: ป�ด 35 วัน ในสมัยแรกของ Donald Trump เนื่องจากงบประมาณสร้าง

กําแพงชายแดน 

• ผลกระทบทางเศรษฐกิจ: การป�ดรฐับาลส่งผลกระทบทางเศรษฐกิจอย่างมีนัยสําคัญ โดยนัก

เศรษฐศาสตร์ประเมินว่าแต่ละสัปดาห์ท่ีป�ดจะทําให้เศรษฐกิจสหรัฐฯ สูญเสียประมาณ 7 

พันล้านดอลลาร์ Goldman Sachs ประเมินว่าการป�ดรัฐบาลจะลด GDP growth ลง 0.2% 

ต่อสัปดาห ์

• CBO ประเมินว่าการป�ดรฐับาล 2018-2019 ทําให ้GDP ลดลง 1.1 หมื่นล้านดอลลาร์ (0.05% 

GDP) โดย 3 พันล้านดอลลาร์เป�นการสูญเสียถาวรท่ีไม่สามารถกู้คืนได้ ในการป�ด 2013 

Standard & Poor's ประเมินว่าสูญเสีย 2.4 หมื่นล้านดอลลาร์ และลด GDP growth ลง 

0.6% ในไตรมาส 4
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• สถานการณ์ป�จจุบันและความแตกต่าง: การป�ดรัฐบาล

ครั้งนี้มีความพิเศษและเส่ียงสูงกว่าครั้งก่อนๆ หลาย

ประการ:

1. นโยบายไล่ออกถาวร: สํานักงาน OMB ของทรัมป�

ส่ ง บั น ทึ ก ใ ห้ ห น่ ว ย ง า น รั ฐ บ า ล เ ต รี ย ม แ ผ น 

"reduction in force" (RIF) เพ่ือไล่ออกพนักงาน

รัฐบาลอย่างถาวร แทนท่ีจะเป�นการส่งกลับบ้าน

ชั่วคราวอย่างท่ีเคยทํา  นี่เป�นการเปล่ียนแปลงครั้ง

ใหญ่จากแนวทางด้ังเดิม บันทึกดังกล่าวระบุให้

หน่วยงานระบุ โครงการ ท่ีจะหมดการจัดสรร

งบประมาณในวันท่ี 1 ตุลาคม และไม่สอดคล้องกับ

นโยบายของรัฐบาลทรัมป� เพ่ือดําเนินการไล่ออก

ถาวร 

2. ความตึงเครียดทางการเมือง: ทรัมป�ยกเลิกการ

ประชุมกับผู้นําเดโมแครต Chuck Schumer และ 

Hakeem Jeffries โดยโพสต์ว่า "ไม่มีการประชุมใด

ท่ีจะเป�นประโยชน์ได้" เนื่องจากข้อเรียกร้องท่ี "ไร้

สาระ" ของเดโมแครต

• โดยเดโมแครตกําหนดเส้นตายเรื่องการขยาย

เครดิตภาษี  ACA และการยกเลิกการตัดงบ 

Medicaid ขณะท่ีรีพับลิกันต้องการ "clean CR 

(Continuing Resolution--งบประมาณ

ต่อเนื่อง)" ท่ีไม่มีเงื่อนไขเพ่ิมเติม 

3. ขอบเขตการป�ดท่ีกว้างขวาง: การป�ดครั้งนี้จะเป�น 

"full shutdown" เนื่องจากคองเกรสยังไม่ผ่าน

ร่างงบประมาณ 12 ฉบับสําหรับป�งบประมาณ 

2026 เลย แตกต่างจากครั้งก่อนท่ีเป�น "partial 

shutdown" 

• ความเส่ียงและผลกระทบ: ในเดือนมีนาคม มีพนักงาน

รัฐบาล 1.4 ล้านคนท่ีจาํเป�น และประมาณ 900,000 

คนจะถูกส่งกลับบ้าน หากมีการไล่ออกถาวรตามแผน

ใหม่ ผลกระทบจะรุนแรงกว่าเดิมมาก นอกจากนั้น ยัง

มีผลกระทบต่อบริการสาธารณะ โดยอุทยานแหง่ชาติ

และพิพิธภัณฑ์ Smithsonian จะป�ด การบริการของ 

TSA และ air traffic control จะลดลง ICE agents 

(U.S. Immigration and Customs Enforcement 

(ICE) ซึ่งเป�นหน่วยงานบงัคับใชก้ฎหมายการตรวจคน

เข้าเมืองและศุลกากรของสหรัฐอเมริกา) จะไม่ได้รับ

เงนิเดือน 

• นักเศรษฐศาสตร์เตือนว่าการป�ดรัฐบาลในช่วงนี้ "เป�นความเส่ียงท่ี

ร้ายแรงกว่า" เมื่ อเศรษฐกิจไม่ได้ทํางานเต็มกําลัง เนื่ องจาก

ตลาดแรงงานกําลังเผชญิความท้าทาย 

• นักยุทธศาสตร์รีพับลิกัน Brian Darling ประเมินว่า "มีโอกาส 99% 

ท่ีจะเกิดการป�ดรัฐบาล เพราะดูเหมือนไม่มีทางออกสําหรับท้ังสอง

ฝ�าย" ด้านตลาดพนัน Polymarket ประเมินโอกาสการป�ดรัฐบาล

ภายในวันท่ี 1 ตลุาคม อยู่ท่ี 45% 
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• ท้ังนี้ มีป�จจยัสําคัญท่ีต้องจบัตา ได้แก่ 

1. การเจรจาในนาทีสุดท้าย: คองเกรสจะกลับมาประชุมในวันท่ี 29 กันยายน เหลือเวลา

เพียงไม่ก่ีชัว่โมงก่อนเส้นตาย 

2. ท่าทีของเดโมแครตกลาง: วุฒิสมาชกิ John Fetterman เป�นเดโมแครตคนเดียวท่ีโหวต

สนับสนุนรา่งของรพัีบลิกัน แสดงใหเ้หน็ถึงความแตกแยกในพรรค 

3. ปฏิกิรยิาของตลาดการเงนิ: ประวัติศาสตรแ์สดงว่าตลาดหุน้มักฟ�้ นตัวได้เร็วหลังการป�ด

รฐับาล แต่ความไม่แน่นอนในระยะส้ันอาจเพ่ิมความผันผวน 

4. ความเข้มแข็งของเศรษฐกิจ: การป�ดรฐับาลในชว่งท่ีเศรษฐกิจมีจุดอ่อน (ตลาดแรงงาน

ชะลอตัว เงนิเฟ�อยังสูง) จะสรา้งผลกระทบท่ีรุนแรงกว่าปกติ

• กล่าวโดยสรุป การป�ดรัฐบาลครั้งนี้มีความเส่ียงสูงเป�นพิเศษเนื่องจาก (1) นโยบายไล่ออก

ถาวรท่ีไม่เคยมีมาก่อน (2) ความตึงเครียดทางการเมืองท่ีรุนแรง (3) ขอบเขตการป�ดท่ี

กว้างขวาง และ (4) จงัหวะเวลาท่ีเศรษฐกิจกําลังเผชิญความท้าทาย ผลกระทบจะไม่ใช่เพียง

การหยุดชะงกัของบริการสาธารณะ แต่อาจส่งผลถาวรต่อการทํางานของรัฐบาลกลางและ

เศรษฐกิจสหรฐัฯ ในระยะยาว การพัฒนาในสัปดาหห์น้าจะเป�นตัวบ่งชี้สําคัญว่าอเมริกาจะเข้า

สู่วิกฤตการณ์ป�ดรฐับาลครัง้รุนแรงท่ีสุดในรอบทศวรรษหรอืไม่
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Disclaimer

ขอ้มูลในรายงานนีเ้ป�นขอ้มูลท่ีมกีารเป�ดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งนกัลงทนุสามารถเข้าถึงได้โดยท่ัวไป และเป�นข้อมูลท่ีเชื่อว่าน่าจะเชื่อถือได้ แต่ท้ังนี้ บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“บริษัท”) มิได้ยืนยนัหรือรับรองถึงความถูกต้อง หรือ

สมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวแต่อย่างใด ความคิดเหน็ท่ีปรากฏอยู่ในรายงานนี้เป�นเพียงการนําเสนอในมุมมองของบริษัท และเป�นความคิดเหน็ ณ วันท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่

จาํเป�นต้องแจง้ใหส้าธารณชน หรอืนกัลงทนุทราบ รายงานนีจ้ดัทําขึ้นเพ่ือเผยแพรข่อ้มูลใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านัน้ บรษัิทไมร่บัผิดชอบต่อการนาํขอ้มูลหรอืความคิดเหน็ใดๆ ไปใชใ้นทกุกรณี ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจ

ก่อนการลงทนุ นอกจากนี ้บรษัิท และ/หรอื บรษัิทในเครอืของบรษัิทอาจมส่ีวนเกี่ยวขอ้งหรอืผลประโยชนใ์ดๆ กับบรษัิทใดๆ ท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานนีก้็ได้

บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“INVX”) เป�นบริษัทย่อยท่ีบริษัท เอสซีบี เอกซ์ จาํกัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่แต่เพียงผู้เดียว และธนาคารไทยพาณิชย์ จาํกัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป�นบริษัทย่อยท่ีเอสซีบี 

เอกซ์ เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ ขอ้มูลใด ๆ ทีเกี่ยวขอ้งกับธนาคารฯ มวัีตถุประสงค์เพ่ือใชใ้นการเปรยีบเทียบเท่านัน้ 

เอกสารฉบับนีจ้ดัทําโดย บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“INVX”) ซึ่งมี บริษัท เอสซีบี เอกซ์ จาํกัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ โดยธนาคารไทยพาณิชย์ จาํกัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) ซึ่งเป�นบริษัทย่อยท่ีเอสซีบี 

เอกซ์ เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ เป�นท่ีปรึกษาทางการเงนิสําหรับธุรกรรมใด ๆ ของ ทรัสต์เพ่ือการลงทุนในสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย์ แอล เอช โฮเทล ความเหน็ ข่าว บทวิจยั บทวิเคราะห ์ราคา ข้อความ การคาดการณ์ การประเมิน และ/หรือ 

ขอ้มูลอ่ืนท่ีระบุในเอกสารฉบับนี ้(“ขอ้มูล”) มวัีตถุประสงค์เพ่ือใช้เป�นข้อมูลท่ัวไปเท่านั้น และไม่อาจตีความได้ว่าเป�นการใหค้ําแนะนําแก่บุคคลใดๆ หรือเป�นการเสนอซื้อ หรือเสนอขาย หรือชักชวนใหเ้สนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย์ โดย INVX 

และ/หรอืกรรมการ พนักงาน และลูกจา้งของ INVX ย่อมไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ท้ังความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม ความเสียหายจากการผิดสัญญา หรือความเสียหายอันสืบเนื่อง อันเป�นผลมาจากการใช้หรือการ

เชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ท้ังนี้ รวมถึงแต่ไม่จํากัดเพียงการสูญเสียผลกําไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบข้อมูลและความเหน็อ่ืนๆ รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้จัดทําขึ้นจาก

แหล่งขอ้มูลท่ี INVX เหน็ว่านา่เชื่อถือ โดย INVX ไมร่บัรองถึงความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรอื ครบถ้วนของขอ้มูลดังกล่าว

INVX สงวนสิทธใินการใชด้ลุพินจิของตนแต่เพียงผู้เดียวในการแก้ไขเพ่ิมเติมข้อมูลเป�นครั้งคราวโดยไม่ต้องบอกกล่าว เอกสารฉบับนี้จดัส่งใหแ้ก่เฉพาะบุคคลท่ีกําหนดเท่านั้น และหา้มมิใหม้กีารทําซ�า ดัดแปลง เผยแพร่ ขาย จาํหน่าย พิมพ์ซ�า 

ส่งต่อ หรอืแสวงหาประโยชนใ์นเชงิพาณิชยไ์มว่่าในลักษณะใดๆ เว้นแต่จะได้รบัความยนิยอมเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX ก่อน

การซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ (Futures and Options) มคีวามเส่ียงสูงท่ีอาจก่อใหเ้กิดผลขาดทนุอยา่งมนียัสําคัญ จงึไมเ่หมาะสมกับบุคคลทกุคน ท้ังนี้ ก่อนการตัดสินใจซื้อขายฟ�วเจอร์สและออปชั่น ท่านควรพิจารณาถึงฐานะทางการเงนิ 

วัตถุประสงค์ในการลงทุน ประสบการณ์ในการลงทุนของท่าน ตลอดจนความเส่ียงท่ีท่านสามารถยอมรับได้อย่างรอบคอบ เนื่องจากมีความเป�นไปได้ท่ีท่านอาจสูญเสียเงินลงทุนมากกว่าเงินลงทุนเริ่มแรก ท่านควรพิจารณาถึงความเส่ียง

ท้ังหมดท่ีอาจเกิดขึ้นจากการซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ และท่านควรตัดสินใจลงทนุด้วยตนเอง และ/หรอื ในกรณีท่ีมขีอ้สงสัย ท่านควรขอคําแนะนาํจากท่ีปรกึษาทางการลงทนุ

เอกสารฉบับนีจ้ดัส่งใหก้ับเฉพาะบุคคลท่ีกําหนด (intended recipient) เท่านัน้ และหา้มมใิหผู้้ใดนาํขอ้มูลในเอกสารฉบับนีไ้ปทําซ�า ส่งต่อ เผยแพร ่ขาย จาํหนา่ย คัดลอก นําออกแสดง หรือนําไปแสวงหาประโยชน์ในเชิงพาณิชย์ ไม่ว่าด้วยวิธีการ

ใด ๆ โดยไมไ่ด้รบัอนญุาตเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX เป�นการล่วงหนา้

© สงวนลิขสิทธิ ์2568 บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด
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CG Rating 2024 Companies with CG Rating
Companies with Excellent CG Scoring
AAV, ABM, ACE, ACG, ADVANC, AE, AF, AGE, AH, AIT, AJ, AKP, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, AMATAV, ANAN, AOT, AP, ASIMAR, ASK, ASP, ASW, AURA, AWC, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCP, BCPG, BDMS, BEC, BEM, BEYOND, BGC, BGRIM, BJC, BKIH, BLA, BPP, BR, 
BRI, BRR, BSRC, BTG, BTS, BTW, BWG, CBG, CENTEL, CFRESH, CHASE, CHEWA, CHOW, CIMBT, CIVIL, CK, CKP, CNT, COLOR, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPL, CPN, CPW, CRC, CRD, CREDIT, CSC, CV, DCC, DDD, DELTA, DEMCO, DITTO, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, ECF, ECL, EGCO, 
EPG, ERW, ETC, ETE, FLOYD, FN, FPI, FPT, FVC, GABLE, GC, GCAP, GFC, GFPT, GGC, GLAND, GLOBAL, GPSC, GRAMMY, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HENG, HMPRO, HPT, HTC, ICC, ICHI, III, ILINK, ILM, IND, INET, INSET, INTUCH, IP, IRC, IRPC, IT, ITC, ITEL, ITTHI, IVL, JAS, JTS, K, KBANK, KCC, 
KCE, KCG, KEX, KKP, KSL, KTB, KTC, KTMS, KUMWEL, LALIN, LANNA, LH, LHFG, LIT, LOXLEY, LPN, LRH, LST, M, MAJOR, MALEE, MBK, MC, M-CHAI, MCOT, MFC, MFEC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MOSHI, MSC, MST, MTC, MTI, MVP, NCH, NER, NKI, NOBLE, NRF, NSL, NTSC, NVD, NWR, 
NYT, OCC, OR, ORI, OSP, PAP, PB, PCC, PCSGH, PDJ, PEER, PG, PHOL, PIMO, PLANB, PLAT, PLUS, PM, PORT, PPP, PPS, PR9, PRG, PRIME, PRM, PRTR, PSH, PSL, PTT, PTTEP, PTTGC, Q-CON, QH, QTC, RATCH, RBF, RPC, RPH, RS, RT, RWI, S, S&J, SA, SAAM, SABINA, SAK, SAMART, SAMTEL, SAT, 
SAV, SAWAD, SC, SCAP, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SCN, SDC, SEAFCO, SEAOIL, SELIC, SENA, SENX, SGC, SGF, SGP, SHR, SICT, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKE, SKR, SM, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SO, SONIC, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SR, SSC, SSF, SSP, SSSC, STA, STEC, STGT, 
STI, SUC, SUN, SUTHA, SVI, SYMC, SYNEX, SYNTEC, TASCO, TBN, TCAP, TCMC, TEAMG, TEGH, TFG, TFMAMA, TGE, TGH, THANA, THANI, THCOM, THG*, THIP, THRE, THREL, TIPH, TISCO, TK, TKS, TKT, TLI, TM, TMILL, TMT, TNDT, TNITY, TNL, TOA, TOG, TOP, TPAC, TPBI, TPIPL, TPIPP, TPS, TQM, 
TQR, TRP, TRUBB, TRUE, TRV, TSC, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TU, TVDH, TVO, TVT, TWPC, UAC, UBE, UBIS, UKEM, UPF, UPOIC, UV, VARO, VGI, VIH, WACOAL, WGE, WHA, WHAUP, WICE, WINMED, WINNER, ZEN
Companies with Very Good CG Scoring
2S, AAI, ADB, AEONTS, AHC, AIRA, APCO, APCS, APURE, ARIP, ARROW, ASIAN, ATP30, AUCT, AYUD, BA, BBIK, BC, BE8, BH, BIZ, BOL, BSBM, BTC, CH, CI, CIG, CM, COCOCO, COMAN, CPI, CSS, DTCENT, EVER, FE, FORTH, FSMART, FSX, FTI, GEL, GIFT, GPI, HUMAN, IFS, INSURE, JCK, JDF, JMART, 
KGI, KJL, KTIS, KUN, L&E, LHK, MATCH, MBAX, MEGA, METCO, MICRO, NC, NCAP, NCL, NDR, ONEE, PATO, PDG, PJW, POLY, PQS, PREB, PROUD, PSG, PSP, PSTC, PT, PTECH, PYLON, QLT, RABBIT, RCL, SAPPE, SECURE, SFLEX, SFT, SINO, SMT, SPCG, SPVI, STANLY, STPI, SUPER, SUSCO, SVOA, 
SVT, TACC, TAE, TCC, TEKA, TFM, TITLE, TKN, TMD, TNR, TPA, TPCH, TPCS, TPLAS, TPOLY, TRT, TURTLE, TVH, UBA, UP, UREKA, VCOM, VIBHA, VRANDA, WARRIX, WIN, WP
Companies with Good CG Scoring
A5, ADD, AIE, ALUCON, AMC, AMR, ARIN, ASEFA, ASIA, ASN, BIG, BIOTEC, BIS, BJCHI, BLC, BVG, CEN, CGH, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHOTI, CITY, CMC, CPANEL, CSP, DEXON, DOD, DPAINT, DV8, EASON, EE, EFORL, EKH, ESTAR, ETL, FNS, GBX, GENCO, GTB, GYT, ICN, IIG, IMH, IRCP, J, JCKH, 
JMT, JPARK, JR, JSP, JUBILE, KBS, KCAR, KIAT, KISS, KK, KWC, LDC, LEO, MCA, META, MGC, MITSIB, MK, NAM, NOVA, NTV, NV, OGC, PACO, PANEL, PHG, PIN, PRAPAT, PRI, PRIN, PROEN, PROS, PTC, READY, ROCTEC, SABUY, SALEE, SAMCO, SANKO, SCI, SE, SE-ED, SINGER, SISB, SKN, SKY, 
SMD100, SMIT, SORKON, SPG, SST, STC, STOWER, STP, SVR, SWC, TAKUNI, TC, TFI, TMC, TMI, TNP, TOPP, TRU, UEC, UOBKH, VL, WAVE, WFX, WIIK, XO, XPG, YUASA, ZAA
Corporate Governance Report
The material contained in this publication is for general information only and is not intended as advice on any of the matters discussed herein. Readers and others should perform their own independent analysis as to the accuracy or completeness or legality of such information. The Thai 
Institute of Directors, its officers, the authors and editor make no representation or warranty as to the accuracy, completeness or legality of any of the information contained herein. By accepting this document, each recipient agrees that the Thai Institute of Directors Association, its officers, the 
authors and editor shall not have any liability for any information contained in, or for any omission from, this publication.
The survey result is as of the date appearing in the Corporate Governance Report of Thai Listed Companies. As a result, the survey result may be changed after that date. InnovestX Securities Company Limited does not conform nor certify the accuracy of such survey result.
To recognize well performers, the list of companies attaining “Good”, “Very Good” and “Excellent” levels of recognition (Not including listed companies qualified in the "no announcement of the results" clause from 1 January 2023 to 28 October 2024) is publicized.
*บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการ เช่น การกระทําผิดเก่ียวกับหลักทรพัย์ การทุจรติ คอรร์ปัชัน เป�นต้น ซึ่งการใช้ข้อมูล CGR ควรตระหนักถึงข่าวดังกล่าวประกอบด้วย

Anti-corruption Progress Indicator
Certified (ได้รบัการรบัรอง)
2S, AAI, ACE, ADB, ADVANC, AE, AF, AH, AI, AIE, AIRA, AJ, AKP, AMA, AMANAH, AMATA, AMATAV, AP, APCS, AS, ASIAN, ASK, ASP, ASW, AWC, AYUD, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCP, BCPG, BE8, BEC, BEYOND, BGC, BGRIM, BLA, BPP, BPS, BRI, BRR, BSBM, BTC, BTG, BTS, BWG, 
CAZ, CBG, CEN, CENTEL, CFRESH, CGH, CHASE, CHEWA, CHOTI, CHOW, CI, CIG, CIMBT, CM, CMC, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, CSC, CV, DCC, DELTA, DEMCO, DEXON, DIMET, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, ECF, EGCO, EP, EPG, ERW, ETC, ETE, FNS, 
FPI, FPT, FSMART, FSX, FTE, GBX, GC, GCAP, GEL, GFPT, GGC, GLOBAL, GPI, GPSC, GUNKUL, HANA, HARN, HEALTH, HENG, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, ICN, IFS, III, ILINK, ILM, INET, INOX, INSURE, IRPC, ITC, ITEL, IVL, JAS, JMART, JR, JTS, K, KASET, KBANK, KCAR, KCE, KGEN, KGI, KKP, KSL, KTB, 
KTC, L&E, LANNA, LH, LHFG, LHK, LPN, LRH, M, MAJOR, MALEE, MATCH, MBAX, MBK, MC, MCOT, MEGA, MENA, META, MFC, MFEC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MSC, MST, MTC, MTI, NATION, NCAP, NEP, NER, NKI, NOBLE, NRF, OCC, OGC, OR, ORI, OSP, PAP, PATO, PB, PCSGH, PDG, PDJ, 
PG, PHOL, PIMO, PK, PL, PLANB, PLANET, PLAT, PLUS, PM, PMC, PPP, PPPM, PPS, PQS, PR9, PREB, PRG, PRIME, PRINC, PRM, PROS, PRTR, PSH, PSL, PSTC, PT, PTECH, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, PYLON, Q-CON, QH, QLT, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, RML, RS, RWI, S&J, SA, SAAM, SABINA, SAK, 
SAPPE, SAT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SCN, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGP, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SMIT, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SORKON, SPACK, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SRICHA, SSF, SSP, SSSC, SST, STA, STARM, STGT, STOWER, SUSCO, 
SVI, SVOA, SVT, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TCAP, TCMC, TEGH, TFG, TFI, TFMAMA, TGE, TGH, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIPCO, TIPH, TISCO, TKN, TKS, TKT, TMD, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, TOP, TOPP, TPA, TPAC, TPCS, TPLAS, TRT, TRU, TRUE, TSC, TSI, 
TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TU, TURTLE, TVDH, TVO, TWPC, UBE, UBIS, UEC, UKEM, UPF, UV, VCOM, VGI, VIBHA, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, WPH, XO, YUASA, ZEN, ZIGA
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)
AMARIN, ANI, APCO, ASAP, ASEFA, AUCT, AURA, B52, BKIH, CHG, DITTO, EA, EAST, EMC, ESTAR, EVER, FLOYD, GABLE, GFC, GREEN, GULF, HL, HUMAN, IP, IT, J, JDF, JMT, KCC, KJL, LDC, LIT, M-CHAI, MEDEZE, MGC, MJD, MOSHI, NSL, NTSC, PCC, PCE, PLE, PROEN, PROUD, PTC, S, SANKO, 
SAWAD, SCAP, SFT, SHR, SINGER, SINO, SKE, SKY, SOLAR, SONIC, SUPER, TBN, TEAMG, TMC, TMI, TPP, TQM, UOBKH, UP, UREKA, VL, VNG, WARRIX, WELL, WIN, WP
N/A
24CS, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, ADD, ADVICE, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, AKS, ALLA, ALPHAX, ALT, ALUCON, AMARC, AMC, AMR, ANAN, AOT, APO, APP, APURE, AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, ASIA, ASIMAR, ASN, ATP30, AU, BA, BBIK, BC, BCT, BDMS, BEAUTY, BEM, BGT, 
BH, BIG, BIOTEC, BIS, BIZ, BJC, BJCHI, BKA, BKD, BKGI, BLAND, BLC, BLESS, BLISS, BM, BOL, BR, BROCK, BSM, BSRC, BTNC, BTW, BUI, BVG, BYD, CCET, CCP, CEYE, CFARM, CGD, CH, CHAO, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHO, CITY, CIVIL, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, COCOCO, COLOR, 
COMAN, CPANEL, CPH, CPR, CPT, CRANE, CRD, CSP, CSR, CSS, CTW, CWT, D, DCON, DDD, DHOUSE, DOD, DPAINT, DTCENT, DTCI, DV8, EASON, EFORL, EKH, ETL, EURO, F&D, FANCY, FE, FM, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GENCO, GJS, GLAND, GLORY, GRAMMY, GRAND, GSTEEL, GTB, GTV, GYT, 
HANN, HFT, HPT, HTECH, HYDRO, I2, IHL, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IRC, IRCP, IROYAL, ITD, ITNS, ITTHI, IVF, JAK, JCK, JCKH, JCT, JKN, JPARK, JSP, JUBILE, KAMART, KBS, KC, KCG, KCM, KDH, KEX, KIAT, KISS, KK, KKC, KLINIQ, KOOL, KTIS, KTMS, KUMWEL, KUN, KWC, KWI, KWM, KYE, LALIN, 
LEE, LEO, LOXLEY, LPH, LST, LTMH, LTS, MADAME, MAGURO, MANRIN, MASTER, MATI, MCA, MCS, MDX, MEB, METCO, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MILL, MITSIB, MK, ML, MORE, MOTHER, MPJ, MTW, MUD, MVP, NAM, NAT, NC, NCH, NCL, NCP, NDR, NEO, NETBAY, NEW, NEWS, NEX, NFC, NKT, NL, 
NNCL, NOVA, NPK, NTV, NUT, NV, NVD, NWR, NYT, OHTL, OKJ, ONEE, ORN, PACO, PAF, PANEL, PEACE, PEER, PERM, PF, PHG, PICO, PIN, PIS, PJW, PLT, PMTA, POLY, PORT, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRI, PRIN, PSG, PSP, PTL, QTCG, RAM, RCL, READY, RICHY, RJH, ROCK, ROCTEC, ROH, 
ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, RT, S11, SAF, SAFE, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SAUCE, SAV, SAWANG, SCI, SCL, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SEI, SGF, SHANG, SIAM, SICT, SIMAT, SISB, SK, SKIN, SKN, SLP, SMART, SMD100, SMT, SNPS, SO, SPA, SPCG, SPG, SPREME, SPVI, SQ, 
SR, SRS, STANLY, STC, STECH, STECON, STELLA, STI, STP, STPI, STX, SUC, SUN, SUTHA, SVR, SWC, SYNEX, TACC, TAN, TAPAC, TATG, TC, TCC, TCJ, TCOAT, TEAM, TEKA, TERA, TFM, TGPRO, TH, THAI, THANA, THE, THG, THMUI, TIDLOR, TIGER, TITLE, TK, TKC, TL, TLI, TM, TMAN, TMW, TNDT, 
TNH, TNPC, TOA, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TSR, TTI, TTT, TTW, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UMI, UMS, UNIQ, UPOIC, UTP, UVAN, VARO, VPO, VRANDA, VS, WAVE, WFX, WGE, WINDOW, WINMED, WINNER, WORK, WSOL, 
XBIO, XPG, XYZ, YGG, YONG, ZAA
Explanations
Companies participating in Thailand's Private Sector Collective Action Coalition Against Corruption programme (Thai CAC) under Thai Institute of Directors (as of May 2, 2025) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC.
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