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• วิเคราะหเ์จาะลึก  TISA 
• สรุป 5 คําทํานายเศรษฐกิจและภมูิรฐัศาสตรโ์ลก 
• สรุป 10 คําทํานายภาคธุรกิจโลก จาก The Economist 
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สรุปประเด็นวิเคราะหเ์จาะลึก  TISA สรุป 5 คําทํานายเศรษฐกิจและภูมิรัฐศาสตร์
โลก 2026 สรุป 10 คําทํานายภาคธุรกิจโลก 2026 จาก The Economist 

• สรุป 5 คําทํานายเศรษฐกิจและภูมิรัฐศาสตร์โลก 2026 จาก The Economist 1. ระเบียบโลกเก่าส้ินสุด

ลง - ทรมัป�ทําลายบรรทัดฐานระหว่างประเทศ ทําใหป้ระเทศ Global South เริ่มคานอํานาจสหรฐัมากขึ้น 2. 

การเลือกต้ังกลางเทอม 2026 เป�นจุดชี้ขาด - หาก Democratic ชนะจะมีการตรวจสอบถ่วงดุลรัฐบาล

ทรมัป� และแนวนโยบายน่าจะกลับสู่สายกลางมากขึ้น 3. ภมูิรัฐศาสตร์เปล่ียนไป การค้าซับซ้อนขึ้น - ทรัมป�ใช้

นโยบายต่างตอบแทนสรา้งสันติภาพชัว่คราวท่ีไม่ยั่งยืน ส่วนการค้าโลกจะปรบัเปล่ียนโดยจนีเปล่ียนเส้นทาง

ส่งออกและสหรัฐจะถูกกีดกันจากการค้าโลกมากขึ้น 4. เงินเฟ�อสหรัฐพุ่ง ความเส่ียงวิกฤตพันธบัตรและ

ตลาดหุ้นเพ่ิมขึ้น จากความเส่ียงหนี้สาธารณะ ฟองสบู่ AI แตก และเศรษฐกิจถดถอยผ่าน Negative 

Wealth Effect 5. สินค้าโภคภณัฑ์เคล่ือนไหวต่างทิศทาง - น�ามันดิบราคาต�าจากอุปทานล้น ทองคําพุ่งทะล ุ

4,500 ดอลลารจ์ากความไม่แน่นอนทางการเมือง ส่วนทองแดงผันผวนอาจได้แรงหนุนจาก EV 

• สรุป 10 คําทํานายภาคธุรกิจโลก 2026 จาก The Economist The Economist คาดการณ์ว่าป� 2026 

ภาคธุรกิจโลกจะเผชิญ (1) ดอกเบี้ยลงแต่กฎเกณฑ์การกํากับสถาบันการเงนิแยกทางกัน สหรัฐผ่อนปรน 

Basel III ขณะสวิตเซอรแ์ลนด์-จนี-ญี่ปุ�นเขม้งวดขึ้น (2) สงครามการค้าถ่วงเศรษฐกิจ การค้าโลกขยายตัว

น้อยกว่า 2% บรษัิทต้องปรบั supply chain (3) จนีขบัเคล่ือนตลาด EV ยอดขายรถไฟฟ�าโลกพุ่ง 15% เป�น 

24 ล้านคัน จีนครองครึ่งตลาด (4) กีฬาโลกหนุนเศรษฐกิจ ฟุตบอลโลกและกีฬาระดับโลกจะผลักดัน

ค่าใชจ้า่ยด้านกีฬาสู่ 450,000 ล้านดอลลาร ์(5) เทคโนโลยีสะอาดหนุนราคาโลหะ พุ่ง 7% โดยนิกเกิลเติบโต 

13% จากความต้องการแบตเตอรี่ (6) งบกลาโหมพุ่งสถิติใหม่ งบป�องกันประเทศโลกทะลุ 2.9 ล้านล้าน

ดอลลาร์ สมาชิก NATO ต้ังเป�าใช้จ่าย 5% ของ GDP ภายในป� 2035 (7) ภาคสาธารณสุขขาดงบแต่ยาลด

ความอ้วนบูม โดยยอดขายยาพุ่ง 5% โดดเด่นด้วยยาลดน�าหนักรูปแบบเม็ด (8) ผู้บริโภคประหยัด มัธยัสถ์

มากขึ้น ความเชื่อมั่นผู้บรโิภคลดลง ทําใหย้อดขายปลีกเติบโตเพียง 2% ตลาดท่ีมีแนวโน้มดีคืออินเดียและ

ฟ�ลิปป�นส์ท่ีจะโต 5-7% (9) การลงทุนโครงสร้างพ้ืนฐานเพ่ิมขึ้น พลังงานหมุนเวียนจะครอง 30% ของการ

ผลิตไฟฟ�าโลก จนีเพ่ิมกําลังผลิตพลังงานลมและแสงอาทิตย์กว่า 300 กิกะวัตต์ (10) การใช้ AI แพร่หลาย

แต่ทํากําไรยังยาก 4 ใน 5 บริษัทจะใช้ generative AI แต่หลายบริษัทยังด้ินรนหากําไร อินเดียต้องการ

แรงงานท่ีผ่านการฝ�ก AI ถึง 1 ล้านคน

• วิเคราะห์เจาะลึก  TISA (Thailand Individual Savings Account) InnovestX วิเคราะห์แนวคิด 

Individual Savings Account (ISA) ซึ่งเป�นบัญชีออม-ลงทุนท่ีใหสิ้ทธิยกเว้นภาษีเงนิป�นผลและกําไรจากการ

ลงทุน โดยมีต้นแบบจาก ISA ในอังกฤษ และ NISA ในญ่ีปุ�นย ซึ่งท้ังสองประเทศประสบความสําเร็จในการ

เปล่ียนโครงสรา้งสินทรพัย์ครวัเรอืน โดยเฉพาะญ่ีปุ�นท่ีสัดส่วนการลงทุนต่อเงนิฝากเพ่ิมจาก 17% (2015) เป�น 

23.6% (2024) และมีผู้ใช ้NISA เพ่ิมจาก 8.3 ล้านบญัช ี(2014) เป�น 25.6 ล้านบญัช ี(2024) 

• สําหรับประเทศไทย สินทรัพย์ทางการเงนิมีสัดส่วนเพียง 10% ของสินทรัพย์ครัวเรือนท้ังหมด (ต�ากว่าสหรัฐฯ 

42%, EU 25%, ญี่ปุ�น 12%) โดยการลงทุนคิดเป�นเพียง 0.5% ของสินทรัพย์ท้ังหมด ขณะท่ีคนไทยออม 24% 

ของ GDP และกําลังเข้าสู่สังคมสูงวัย ดังนั้น มาตรการ TISA จะช่วยเพ่ิมสัดส่วนสินทรพัย์ทางการเงนิ พัฒนา

ตลาดทุน และรองรบัสังคมผู้สูงอายุ โดย InnovestX คาดว่ามาตรการ TISA จะทําใหจ้ํานวนผู้ลงทุนในตลาดทุน

เพ่ิมจาก 1.7 ล้านคน หรอื 2.3% ของจาํนวนประชากร ในป� 2026 เป�น 3.7 ล้านคน หรอื 5.1% ของประชากรใน 10

ป�ขา้งหน้า 

• อย่างไรก็ตาม ตามแนวนโยบาย TISA ล่าสุด กระทรวงการคลังจะใช้กลไกลดหย่อนภาษีแทนการยกเว้นภาษี 

ต่างจาก ISA/NISA ของต่างประเทศท่ีใหสิ้ทธปิระโยชน์ลดหย่อนเงนิป�นผลและ Capital Gain Tax ทําให ้TISA มี

ลักษณะเป�นเพียง "LTF เวอร์ชันใหม่" ท่ีเน้นให้ผลประโยชน์ผู้เสียภาษีเงนิได้บุคคลธรรมดา (PIT) สูง ไม่ใช่การ

ปฏิรูปโครงสรา้งท่ีแท้จรงิ นอกจากนั้นการกําหนดเพดานลดหย่อนภาษีรวมไม่เกิน 800,000 บาทต่อป� จะทําให้

แรงจูงใจในการลงทุนในตลาดทุนลดลง เนื่องจากผู้เสีย PIT ของไทยมีเพียง 15.9% ของประชากร (ต�ากว่า UK 

50.6%, ญี่ปุ�น 18.4%) ยิ่งไปกว่านั้น ในกรณีของญี่ปุ�น (NISA) ทางการได้มีการปฎิรูปนโยบายการเงนิ การคลัง 

รวมถึงพัฒนาธรรมาภบิาลไปพรอ้มกัน (นโยบายธนูสามดอก) ขณะท่ีในกรณีของไทยเป�นเพียงแต่การสนับสนุน

ตลาดทุนผ่านมาตรการภาษี ทําให้มีความเป�นไปได้ท่ี TISA อาจไม่ประสบความสําเร็จเท่าท่ีควร อย่างไรก็ตาม 

เนื่องจากการวิเคราะห์ครั้งนี้ อ้างอิงข้อมูลท่ีเผยแพร่ล่าสุด แต่ยังไม่ได้ประกาศเป�นทางการขั้นสุดท้าย ซึ่ง

รายละเอียดในความเป�นจริงอาจแตกต่างจากท่ีส่ือสารมาก่อนหน้านี้ได้ โดยหากทางการปฏิรูปนโยบายการเงนิ

การคลัง และธรรมาภบิาลอย่างเป�นระบบ ผลบวกของมาตรการ TISA อาจสูงกว่าท่ีคาดการณ์ไว้ได้



3 Source: Gov.uk, Japan Securities Dealers Association, InnovestX Research

Key takeaways
• ISA คือบญัชอีอม-ลงทนุที่ใหย้กเวน้ภาษีกําไรจากการลงทนุ เพ่ือใหป้ระชาชนเขา้ถึงตลาดทนุได้งา่ยขึ้น
• UK ISA เน้นสรา้งวฒันธรรมการออมระยะยาวและลดภาระรฐัด้านบาํนาญ ในขณะที่ Japan NISA เน้นดึงเงนิฝากเขา้สู่ตลาดทนุ 
• ทั้งสองประเทศใช ้ISA เพ่ือเพ่ิมความมัน่คงทางการเงนิของประชาชน และเสรมิการขบัเคล่ือนเศรษฐกิจผ่านตลาดทนุ

Individual Savings Account (ISA) รายละเอียด

ISA คืออะไร?

• ISA หรอืชื่อเต็ม “Individual Savings Account” หรอื บญัชกีารออมส่วนบุคคล
• มต้ีนแบบแนวคิดมาจาก 

• ISA (UK) ที่เริม่ต้นในป� 1999 ที่มเีป�าหมายหลักเพ่ือกระตุ้นคนวยัทํางานใหเ้ริม่ออมและลดภาระสวัสดิการชราภาพภาครฐั
• NISA (Japan) ที่เริม่ต้นในป� 2014 ที่มเีป�าหมายหลักเพ่ือดึงเงนิฝากมหาศาลเขา้ตลาดทนุและสนับสนุนนวัตกรรมใหม่

• เป�นบญัชเีพ่ือการออมหรอืลงทนุ ที่รฐั ใหสิ้ทธปิระโยชนท์างภาษี แก่ประชาชนอยา่งชดัเจน
• กําไรจากการลงทนุไมต้่องเสียภาษี ทั้งภาษีเงนิป�นผล และ ภาษี Capital Gain

ISA ใช้งานอย่างไร?

• ประชาชนสามารถเป�ด ISA กับสถาบนัการเงนิที่ได้รบัอนุญาต และเลือกกองทนุหรอืสินทรพัยท์ี่ต้องการลงทนุได้ เชน่ หุน้ กองทนุ 
พันธบตัร ตามประเภท ISA

• หลักการ 3 อยา่งที่เหมอืนกันทั้ง UK และญี่ปุ�น
• ยกเวน้ภาษีเงนิป�นผล และ Capital gains
• ม ีวงเงนิลงทนุต่อป�
• ใหค้นทั่วไปเขา้ถึงงา่ย ไมใ่ชเ่ฉพาะคนมฐีานะหรอืคนเสียภาษีสูง

ทําไมต้องมี ISA?

• ส่งเสรมิ วฒันธรรมการออมเพ่ืออนาคต
• เพ่ิมการเขา้ถึงตลาดทนุ ของประชาชน
• ลดความเหล่ือมล�าด้านการลงทนุ (ไมใ่ชแ่ค่คนเสีย PIT สูง)
• สนับสนุน การพ่ึงพาตนเองด้านเงนิบาํนาญ ลดภาระรฐัในระยะยาว
• ดึงเงนิออมของประชาชนสู่นวัตกรรม-ธุรกจิในประเทศ (โดยเฉพาะ NISA ของญี่ปุ�น)

Individual Savings Account (ISA)
Individual Savings Account คืออะไร? ใชง้านอยา่งไร? มีวัตถุประสงค์เพ่ืออะไร?
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คุณลักษณะ เงื่อนไข และ สินทรัพย์ท่ีลงทุนได้
ISA สามารถลงทุนได้ในผลิตภณัฑ์ท่ีหลากหลายโดยยกเว้นภาษีเงนิป�นผล และ Capital gains

คณุลักษณะสําคัญ สหราชอาณาจกัร (ISA) ญี่ปุ�น (New NISA)

ผู้มีสิทธิเป�ดบัญชี • ผู้มถ่ิีนอาศัยในสหราชอาณาจกัร อายุ ≥ 18 ป� (Junior ISA อายุ < 18 ป�) • ผู้มถ่ิีนอาศัยในญี่ปุ�น อายุ ≥ 18 ป�

ประเภทบัญชี • (1) Cash ISA (2) Stocks & shares ISA (3) Innovative finance ISA 
(4) Lifetime ISA (เพ่ิมเงนิสมทบรฐั 25%) (5) Junior ISA

• (1) Growth Investment Quota (2) Tsunamitate (Installment) 
Quota

วงเงินสูงสุดต่อป� • ≤ 20,000 ปอนด์/ป� (≤ 9,000 ปอนด์สําหรบั Junior ISA / ≤ 4,000 
ปอนด์สําหรบั Lifetime ISA)

• รวม ≤ 3,600,000 เยน/ป� และเพดานสะสมทั้งชวิีต ≤ 18,000,000
เยน

สินทรัพย์ท่ีลงทุนได้ • เงนิฝาก, กองทนุรวม, หุน้ (รวมหุน้ต่างประเทศ), พันธบตัรรฐั, หุน้กู้, 
ผลิตภัณฑ์ NS&I, P2P loan ฯลฯ • หุน้ (รวมหุน้ต่างประเทศ), กองทนุรวม, ETF, REIT

สิทธิพิเศษทางภาษี • ยกเวน้ภาษีดอกเบีย้ เงนิป�นผล และ Capital gains • ยกเวน้ภาษีเงนิป�นผล และ Capital gains

ระยะเวลาภาษี
คุ้มครอง • ตราบเท่าที่ยงัอยูใ่นบญัชี • ตราบเท่าที่ยงัอยูใ่นบญัชี

Key takeaways • ISA สามารถลงทนุใน หุน้ (รวมหุน้ต่างประเทศ), กองทนุรวม, ETF, REIT โดยปลอดภาษีเงนิป�นผล และ ภาษี Capital gains ภายใต้
วงเงนิการลงทนุท่ีกําหนด
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• ในป� 2014 เศรษฐกิจญีปุ่�นมปี�ญหาเรื้อรงัมานาน อัตราดอกเบี้ยต�ามากเป�นเวลานานจนเงิน

ฝากใหผ้ลตอบแทนแทบเป�นศูนย,์ สัดส่วนเงนิฝากและเงินสดในครัวเรือนสูงเมื่อเทียบกับ

สหรัฐฯหรือยุโรป, ความต้องการสร้างวัฒนธรรมการลงทุนเพ่ือรองรับสังคมสูงวัย, และ

ความจาํเป�นในการดึงเงินออมมหาศาลเข้าสู่ตลาดทุนเพ่ือกระตุ้นนวัตกรรมและเติบโตทาง

เศรษฐกิจ NISA จงึเป�นหนึ่งใน “นโยบายโครงสร้าง” ท่ีมุ่งเปล่ียนพฤติกรรมการออมของ

ประชาชนญี่ปุ�นจากการเก็บเงนิสดไปสู่การลงทนุระยะยาว

• ญี่ปุ�นเริ่มใช้ General NISA ต้ังแต่ป� 2014 โดยให้สิทธิผู้ลงทุนสามารถลงทุนในหุ้นและ

กองทุนท่ีเก่ียวข้องได้ พร้อมยกเว้นภาษีเงินป�นผลและกําไรจากการขาย ต่อมาในป� 2018 

รัฐบาลญี่ปุ�นได้ออก Tsumitate NISA ซึ่งเป�นรูปแบบการลงทุนแบบทยอยสะสมเพ่ือระยะ

ยาว 

• ผลิตภัณฑ์ท่ีลงทุนได้ภายใต้ General NISA ได้แก่ หุ้นท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 

กองทุนรวมตราสารทุน ETFs และ J-REITs (ท่ีได้รับการรับรอง) รวมถึงหุน้ต่างประเทศและ

กองทนุต่างประเทศท่ีโบรกเกอรญ์ี่ปุ�นนํามาจาํหน่าย ภายใต้การชาํระราคาเป�นเงนิเยน ซึ่งได้รับ

การยกเว้นภาษี capital gain เชน่เดียวกับหุน้ญี่ปุ�น

สัดส่วนของการลงทนุต่อเงนิฝากเพ่ิมขึ้นจาก 17% ในป� 2015 เป�น 23.6% ในป� 2024

ความสําเร็จของ NISA ในการปรับโครงสร้างสินทรัพย์
โครงสรา้งสินทรพัยข์องครวัเรอืนญี่ปุ�นเปล่ียนไปอยา่งมีนัยยะ จากเงนิฝากเปล่ียนเป�นเงนิลงทุน

• ผลลัพธท่ี์เหน็ได้ชดัคือ โครงสรา้งสินทรพัย์ของครวัเรอืนญี่ปุ�นเริม่เปล่ียนไป เงนิสดและเงนิ

ฝากท่ีเคยมสัีดส่วนสูงมากลดลงจาก 52.3% ในป� 2015 เหลือ 51% ในป� 2024 ขณะท่ีการ

ถือหุน้และกองทนุรวมเพ่ิมขึ้นจาก 17% เป�น 23.6% สะท้อนว่าประชาชนเริม่ยา้ยเงนิออมเข้า

สู่การลงทุนมากข้ึน นอกจากนี้ ข้อมูลยังชี้ว่า การเติบโตของยอดลงทุนผ่าน NISA เติบโต

ควบคู่ไปกับมูลค่าตลาดหุน้โตเกียว (TSE) จงึสามารถมองได้ว่า NISA คือหนึ่งในป�จจยัท่ีช่วย

ใหต้ลาดหุน้ญี่ปุ�นมีความคึกคักขึ้นในชว่งหลัง

Key takeaways
• ญี่ปุ�นมปี�ญหาเรื้อรงัเงนิฝากใหผ้ลตอบแทนแทบเป�นศนูย,์ สังคมสูงวัย, ต้องการดึงเงนิออมมหาศาลเขา้สู่ตลาดทนุ NISA เขา้มาตอบ

โจทย์
• หลังญี่ปุ�นเริม่ใช ้NISA สัดส่วนการลงทนุต่อเงนิสดเพ่ิมขึ้นจาก 17% ในป� 2015 เป�น 23.6% ในป� 2024
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Composition of Japan Household Financial Assets 

ความสําเร็จของ NISA ในการปรับโครงสร้างสินทรัพย์
หุน้และกองทุนรวมรวมกันเพ่ิมจาก 14% ในป� 2015 เป�น 18% ในป� 2024 ของสินทรพัยค์รวัเรอืน
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ผู้ใช ้NISA เพ่ิมขึ้นจาก 8.3 ล้านบญัชใีนป� 2014 เป�น 25.6 ล้านบญัชใีนป� 2024 สัดส่วนประชากรวยั 20s ท่ีลงทนุเติบโตขึ้นจาก 13% ในป� 2016 สู่ 36% ในป� 2024

Source: FSA, InnovestX Research Source: Bloomberg, ITA

ความสําเร็จของ NISA ในการดึงดูดนักลงทุน
จาํนวนบัญชเีพ่ิมกว่า 5 เท่า ใน 10 ป� (2014–2024) มูลค่าลงทุนสะสมโตเฉล่ีย ประมาณ +23% ต่อป�
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• จากข้อมูลของ OECD Capital Market Review of Thailand 2025 ระบุว่า สินทรัพย์

ครัวเรือนในประเทศไทย กระจุกตัวสูงในอสังหาริมทรัพย์ ขณะท่ีการลงทุนในสินทรัพย์ทาง

การเงินยังมีจาํกัด อสังหาริมทรัพย์มีสัดส่วนมากกว่า 3 ใน 4 ของสินทรัพย์ครัวเรือน

ท้ังหมด จากอัตราการเป�นเจา้ของบา้นท่ีสูง (ประมาณ 71% ของครวัเรอืนท้ังหมด) 

• ในทางตรงกันข้าม สินทรพัยท์างการเงนิมสัีดส่วนเพียง ราว 10% ของสินทรพัยค์รวัเรอืน

ท้ังหมด ภายในหมวดนี้มากกว่า 75% อยูใ่นเงินฝากธนาคารหรือบัญชีออมทรัพย์ สะท้อน

ถึงความชื่นชอบสินทรัพย์ความเส่ียงต�าของประชาชน อีกท้ังยังมีสัดส่วนสูงถึง 18% อยู่ใน

ทองคําและเครื่องประดับ ซึ่งเป�นสินทรัพย์ท่ีคนไทยมองว่าเป�นแหล่งเก็บมูลค่าท่ีปลอดภัย

ขณะท่ี มเีพียง 5% ของสินทรพัยท์างการเงนิท่ีถกูจดัสรรไปยงัหลักทรพัยเ์พ่ือการลงทนุ 

หรอืคิดเป�น 0.5% ของสินทรพัยค์รวัเรอืนท้ังหมด 

• การจดัสรรท่ีต�าต่อหลักทรัพย์เพ่ือการลงทุนยังสะท้อนอยู่ในพฤติกรรมการออมและการ

ลงทุนของประชาชน จากผลสํารวจ Financial Literacy Survey 2022 ของธนาคารแหง่

ประเทศไทย พบว่า 75% ของผู้ใหญ่ยังคงเก็บออมในรูปแบบเงนิสด ขณะท่ี 53% เก็บออมใน

บัญชอีอมทรัพย์ และ 17% ออมผ่านกลุ่มออมทรัพย์ชุมชนหรือเครือข่ายอ่ืน ๆ โดยมี เพียง 

2.6% ของผู้ใหญ่ท่ีมีการลงทนุในผลิตภณัฑ์ทางการเงนิ เชน่ พันธบตัร หุน้ และกองทนุรวม

บริบทการออมและการลงทุนของไทยในป�จจุบัน
สินทรพัยท์างการเงนิมีสัดส่วนเพียง ราว 10% ของสินทรพัยค์รวัเรอืนท้ังหมด

Key takeaways
• คนไทยมสิีนทรพัย์ทางการเงนิมสัีดส่วนเพียง ราว 10% ของสินทรพัย์ครวัเรอืนท้ังหมด
• มเีพียง 5% ของสินทรพัยท์างการเงนิที่ถกูจดัสรรไปยงัหลักทรพัยเ์พ่ือการลงทนุ
• หรอืการลงทนุคิดเป�นเพียง 0.5% ของสินทรพัยข์องคนไทย

Source: National Statistical Office (2023), Household Social-Economic Survey, InnovestX Research
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1. เพ่ิมสัดส่วนการลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงิน และยกระดับวัฒนธรรมการออมระยะยาว

ป�จจุบันคนไทยลงทุนเพียง 0.5% ของสินทรัพย์ท้ังหมด ส่งผลให้ผลตอบแทนต่อเนื่องต�า และ

โอกาสสะสมความมั่นคงทางเศรษฐกิจมีจาํกัด ISA จะช่วยจูงใจให้มีการกระจายสินทรัพย์สู่การ

ลงทุนท่ีใหผ้ลตอบแทนดีข้ึน เพ่ิมความสามารถในการเติบโตของความมั่งค่ังครัวเรือน (wealth 

accumulation)

2. ขยายโอกาสเข้าถึงตลาดทุน และสนับสนุนการพัฒนาตลาดทุนไทยด้วยสิทธิประโยชน์ด้านภาษี

และโครงสร้างผลิตภัณฑ์ท่ีเข้าใจงา่ย ISA จะช่วยดึงประชาชนรายได้ปานกลาง–ล่างและแรงงาน

นอกระบบเข้าสู่ระบบการเงนิมากข้ึน เพ่ิม retail participation ในตลาดทนุ ซึ่งจะส่งผลใหต้ลาดทนุ

ไทยลึกขึ้น มีสภาพคล่องสูงขึ้น และเป�นแหล่งทนุระยะยาวรองรบัการพัฒนาประเทศได้อย่างยั่งยืน

3. เสริมความมั่นคงทางการเงินของประชาชน เพ่ือรับมือสังคมสูงวัยเมื่อผู้สูงอายุมีจํานวน

เพ่ิมขึ้นอย่างรวดเร็ว ขณะท่ีเงนิออมและบํานาญของประชาชนจาํนวนมากยังไม่เพียงพอ ISA จะ

เป�นเครื่องมือสําคัญท่ีช่วยใหป้ระชาชนออมและลงทุนระยะยาวได้อย่างเป�นระบบ เพ่ิมรายได้หลัง

เกษียณ ลดความเส่ียงต่อความยากจนในวัยชรา และช่วยบรรเทาภาระงบประมาณสวัสดิการ

ภาครฐัในอนาคต

ทําไมประเทศไทยควรมี ISA (TISA)
เพ่ิมสัดส่วนสินทรพัยท์างการเงนิ, พัฒนาตลาดทุน, รองรบัสังคมผู้สูงอายุ

Key takeaways
• เราเผชญิป�ญหาใกล้เคียงกับญี่ปุ�นคือ การรองรบัสังคมสูงวัย, ต้องการดึงเงนิออมเขา้สู่ตลาดทนุและเปล่ียนโครงสรา้งสินทรพัย์
• ISA คือมาตรการสําคัญในการ “ออมเพียงพอ-ลงทนุเป�น-มหีลักประกันยามแก่” พรอ้มทั้งสนับสนุนเสถียรภาพการคลังและการ

เติบโตทางเศรษฐกิจในระยะยาวของไทย

Source: World Bank, InnovestX Research

คนไทยออมนอ้ยลงจาก 30% ของ GDP เหลือแค่ 24% ต�าสุดในรอบ 40 ป�
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• ดร.เอกนิติ นิติทัณฑ์ประภาศ รองนายกรัฐมนตรีและรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลัง 

เป�ดเผยว่า รฐับาลเตรยีมออกมาตรการชุดใหม่เพ่ือส่งเสรมิการออมของประชาชน โดยเฉพาะ

การออมผ่านตลาดทุน ซึ่งจะประกาศเป�นแพ็กเกจเสนอท่ีประชุมคณะรัฐมนตรี (ครม.) ใน

สัปดาห์หน้า (9 ธ.ค.) เน้นปรับโครงสร้างสิทธิลดหย่อนภาษีท่ีในป�จจุบันผู้มีรายได้สูงได้รับ

ประโยชน์มากกว่าผู้มีรายได้น้อย เพ่ือชว่ยลดความเหล่ือมล�า พร้อมกับขยายฐานตลาดทุนให้

เติบโตอย่างมีประสิทธภิาพ 

• โดยเตรยีมนําระบบ Individual Saving Account (ISA) มาใช ้ใหป้ระชาชนทุกคนมีบัญชีออม

การลงทุนของตนเอง 1 บัญชี สามารถเลือกลงทุนในตลาดทุนได้โดยตรงตามความเส่ียงท่ี

ยอมรับได้ และสามารถนําไปลดหย่อนภาษีโดยตรง ไม่ต้องยื่นลดหย่อนภาษีจากผลิตภัณฑ์

เฉพาะทาง เช่น กองทุนรวมหุ้นระยะยาว (LTF) เหมือนท่ีผ่านมา ซึ่งมองว่าเป�นมาตรการท่ี

สรา้งแรงจูงใจบดิเบอืนต่อกลไกตลาด

• กระทรวงการคลังจะเสนอ ครม. เห็นชอบการกําหนดเพดานค่าลดหย่อนภาษีเงินได้บุคคล

ธรรมดา โดยจะกําหนดไว้ท่ีไม่เกิน 800,000 บาทต่อป� สําหรับการใช้สิทธิประโยชน์ค่า

ลดหย่อนทกุประเภทรวมกัน เช่น ค่าลดหย่อนครอบครัว, กบข., RMF, ประกัน, ดอกเบี้ยบ้าน 

และ TISA ซึ่งคาดว่าจะเพ่ิมรายได้รฐัราว 40,000–45,800 ล้านบาท/ป�

สถานะป�จจุบันของ ISA ในไทย (TISA)
ป�จจุบัน ดร.เอกนิติระบุว่า ISA ของไทยจะใชก้ลไกลดหยอ่นภาษีไม่ใชก่ารยกเว้นภาษีเหมือนท่ี UK และ ญี่ปุ�น

Key takeaways • TISA ไมม่กีารยกเว้นภาษีป�นผล/กําไรแบบ ISA-NISA ต่างประเทศ ยงัใชก้ลไกลดหยอ่นภาษีเหมอืน LTF, SSF, THAIESG
• TISA ลงทนุหุน้ไทยได้โดยตรง โดยไมต้่องผ่านกองทนุ LTF/RMF 

ไทยกําลังจะได้ ISA ท่ี “คล้าย LTF เวอรช์นัใหม”่ ท่ีลงทนุหุน้ได้โดยตรง 
มากกว่าระบบ ISA/NISA ของต่างประเทศท่ีเน้นผลตอบแทนปลอดภาษี

ตารางเปรยีบเทียบสิทธปิระโยชนข์อง ISA ของแต่ละประเทศ

ประเทศ Dividend 
Tax

Capital 
Gain Tax

วงเงนิ
ลดหยอ่น
เงนิภาษี

หมายเหตุ

UK ISA ไม่เสีย ไม่เสีย ไม่มี

NISA ไม่เสีย ไม่เสีย ไม่มี

TISA 
(ขอ้เสนอ) เสีย ไม่เสีย

(อยูแ่ล้ว)

มี แต่จาํกัด
ใน 800k 

รวมทกุสิทธิ

เน้นคนท่ี
จา่ย PIT

Source: Prachachat, InnovestX Research
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คาดการณ์จํานวนผู้ใช้ TISA
ด้วยเงื่อนไขในป�จจุบันคาดว่าใน 10 ป� จะมีจาํนวนผู้ใชร้าว 5.1% ของประชากร

Note: Thailand’s TISA adoption is benchmarked against Japan’s NISA first-decade penetration. Penetration is discounted to reflect weaker market incentives vs. Japan: (1) No capital gains tax to waive (2) Lower financial literacy (3) 
Limited investment-product (4) Lower expected investment returns (5) Tax incentives have limited effectiveness due to Thailand’s narrow PIT base. This is a policy-scenario estimation intended for high-level planning.
Source: Calculated by InnovestX Research
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• แม้ว่าในป�จจุบัน (06/12/2025) ยังไม่ได้ข้อสรุปของนโยบายท่ีชัดเจน แต่เรามองว่า

เป�าหมายท่ีแท้จริงของ ISA ไทย ควรเป�นการสร้างระบบออมระยะยาวท่ียั่งยืนให้กับ

ประชาชนทกุกลุ่ม เพ่ือใหค้นไทยมีความมั่นคงทางการเงนิในวัยเกษียณ ลดภาระภาครฐัด้าน

สวัสดิการในอนาคต และเพ่ิมความสามารถของครัวเรือนไทยในการสร้างความมั่งค่ังผ่าน

การย้ายเงนิฝากมายัง financial assets 

• ISA จงึควรเป�น “โครงสร้างพ้ืนฐานด้านความมั่งค่ังของประเทศ” ท่ีกระจายโอกาสในการ

ลงทนุและลดความเหล่ือมล�าอย่างแท้จรงิแต่ทิศทางการออกแบบนโยบาย ISA ท่ีกําลังหารือ

กันอยู่ในเวลานี้ยังมีความเส่ียงท่ีจะวนกลับไปเหมือนมาตรการลดหย่อนภาษีในอดีต เช่น LTF 

ซึ่งผู้ได้รบัประโยชน์หลักคือกลุ่มท่ีมีรายได้สูงและมีภาระ PIT สูง 

• สวนทางกับหลักการของ ISA ท่ีควรเอ้ือต่อผู้มีรายได้ปานกลาง–ล่างและกลุ่มแรงงานนอก

ระบบท่ีเป�นประชากรส่วนใหญ่ของประเทศ การใช้เพียง “กลไกหกัลดหย่อนภาษีจากเงินต้น

ลงทุน” จะทําใหแ้รงจูงใจเข้าร่วมโครงการจาํกัดอยู่กับคนเพียง 4.8 ล้านคนท่ีเสีย PIT จริง 

ขณะท่ีประเทศเรามีประชากรวัยแรงงานมากกว่า 40 ล้านคนท่ีควรได้รบัโอกาสสร้างความมั่ง

ค่ังระยะยาวเชน่กัน

TISA ในมุมมองของเราและข้อเสนอแนะ
ISA ของไทยควรเป�น “การปฏิรูปโครงสรา้งการออมและความมั่งค่ังของประเทศ” ไม่ใชเ่พียง LTF เวอรช์นัใหม่

Key takeaways • เราเสนอใหไ้ทยใชโ้มเดลของประเทศที่เคยทํา ISA ประสบความสําเรจ็ เชน่ สหราชอาณาจกัรและญี่ปุ�น ที่เลือกใชน้โยบาย “งดเวน้
ภาษีผลตอบแทน” แทนที่มาตรการลดหยอ่นภาษี

• ในทางตรงกันข้าม ประเทศท่ี ISA ประสบความสําเร็จ เช่น สหราชอาณาจักรและญี่ปุ�น 

เลือกใชน้โยบาย “งดเว้นภาษีผลตอบแทน” เพ่ือใหผู้้ลงทุนได้รับผลตอบแทนเต็มเม็ดเต็ม

หน่วย สรา้งแรงจูงใจใหป้ระชาชนเข้าถึงตลาดทนุอย่างกว้างขวางและต่อเนื่องซึ่งสอดคล้อง

กับข้อเสนอเชงินโยบายของงานวิจยั “แนวคิดเชงินโยบายโครงการบญัชกีารออมส่วนบุคคล

ของประเทศไทย (TISAs)” โดย สถาบนัวิจยัและใหคํ้าปรกึษาแหง่มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์ ท่ี

เสนอให ้งดเว้นภาษีเงนิป�นผลในบญัช ีTISA เพ่ือกระตุ้นใหป้ระชาชนถือสินทรัพย์ทางการเงนิ

ระยะยาวและเกิด wealth accumulation อย่างแท้จรงิ

• ดังนั้น การออกแบบ ISA ไทยควรมุ่งตอบโจทย ์Structural Change มากกว่าเป�นเพียงสิทธิ

ภาษีรายป� เราเสนอใหร้ฐับาล “สรา้งแรงจูงใจต่อผลตอบแทน ไม่ใชแ่ค่ต่อเงนิต้นลงทนุ” เพ่ือ

สรา้งแรงจูงใจอยา่งกว้างขวางและให ้ISA เป�นมาตรการท่ีชว่ยสรา้งความมั่นคงชวีิต 

เพ่ิมบทบาทตลาดทนุไทย และลดความเหลื่อมล�าทางทรพัยสิ์นในระยะยาว ไม่ใชเ่พียงการ

กระตุ้นการซื้อขายในชว่งส้ันหรอืการอุดหนนุกลุ่มภาษีสูงเพียงหยบิมอื

• หากประเทศไทยต้องการระบบออมระยะยาวท่ียั่งยืนเพ่ือรองรับสังคมสูงวัย ISA ต้องถูก

ออกแบบให้ “เป�นเครื่องมือของประชาชนทุกคน” ไม่ใช่เป�นเพียงอีกหนึ่งสิทธิประโยชน์ทาง

ภาษีท่ีมีคนได้ใชเ้ฉพาะกลุ่ม
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ผู้เสีย PIT ของไทยน้อยกว่าประเทศอ่ืนๆอย่างมาก 
ทําใหก้ารจูงใจผ่านการใหสิ้ทธปิระโยชน์การลดหยอ่นมีประสิทธภิาพต�า

Source: ADB, CIAT, IOTA, IMF, OECD, International Survey on Revenue Administration, Table D.19 Registration of personal income taxpayers, http://isoradata.org (accessed on 1 October 2025), InnovestX Research
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• แม้มาตรการ ISA จะชว่ยใหป้ระชาชนเข้าถึงการลงทนุระยะยาวมากข้ึน และสรา้งฐานนักลงทนุ

รายย่อยให้ขยายตัวได้อย่างแท้จริง แต่หากประเทศไทยต้องการยกระดับตลาดหุ้นให้เป�น 

“เครื่องยนต์ขับเคล่ือนเศรษฐกิจ” การมีเพียงมาตรการด้านบัญชีออม–ลงทุนหนึ่งมาตรการ

ย่อมไม่เพียงพอ การเติบโตของตลาดทุนต้องได้รับแรงสนับสนุนจากพ้ืนฐานของเศรษฐกิจ

และนโยบายมหภาคด้วย ดังเชน่ในกรณีของญี่ปุ�นท่ีมีการ

(1) Monetary Easing ธนาคารกลางญี่ปุ�น (BoJ) อัดฉีดสภาพคล่องครั้งใหญ่ ลดดอกเบี้ย

ใกล้ศูนย์–ติดลบ และ เข้าซื้อ ETF ในตลาดหุ้นโดยตรง ส่งผลให้ต้นทุนทางการเงินลดลง 

ความเชื่อมั่นสูงขึ้น และราคาสินทรพัย์ปรบัตัวต่อเนื่อง

(2) Flexible Fiscal Policy การใช้จา่ยภาครัฐเพ่ือพยุงรายได้–การจา้งงาน และลงทุน

โครงสรา้งพ้ืนฐานในวงกว้าง สร้างกําลังซื้อในระบบเศรษฐกิจและส่วนหนึ่งทําใหกํ้าไรบริษัท

ญี่ปุ�นทําสถิติสูงสุดต่อเนื่อง ซึ่งสะท้อนกลับเข้าสู่ตลาดทนุโดยตรง

(3) Corporate Governance Reforms นอกจากนี้ญี่ปุ�นยังใหค้วามสําคัญกับโครงการ

ปฏิรูปธรรมาภิบาลองค์กร ซึ่งมีผลอย่างเป�นรูปธรรม โดยการสร้างผลตอบแทนแก่ผู้ถือหุน้

เพ่ิมขึ้นอยา่งชดัเจนสะท้อนจากบรษัิทจดทะเบยีนใหค้วามสําคัญกับ Dividend payout สูงขึ้น 

และ Share buybacks เพ่ิมขึ้นต่อเนื่อง

ตลาดหุน้ท่ีเติบโตต้องอยู่บนพ้ืนฐานของเศรษฐกิจท่ีเติบโต
การเพ่ิมผู้ลงทุนไม่สามารถทําใหต้ลาดหุน้ไทยเติบโตได้เพียงลําพัง

Key takeaways • การผ่อนคลายนโยบายการเงนิ, การลงทนุโครงสรา้งพ้ืนฐาน,การปฏิรูปกฎระเบยีบ มคีวามจาํเป�นในการพลิกฟ�้ นตลาดหุน้ไทย
• การพลิกฟ�้ นตลาดหุน้ไทยต้องอยูบ่นพ้ืนฐานของการสรา้งเศรษฐกจิใหเ้ติบโต

ผลตอบแทนแก่ผู้ถือหุน้ญี่ปุ�นเพ่ิมขึ้นอย่างชดัเจน

Source: FSA
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การกําหนดเพดานค่าลดหย่อนภาษีเงินได้บุคคลธรรมดา 
โดยจะกําหนดไว้ท่ีไม่เกิน 800,000 บาทต่อป� ทําใหร้ฐับาลเก็บภาษีได้มากขึ้นแต่แลกมากับเม็ดเงนิลงทุนท่ีลดลง 

การต้ังเพดานการลดหย่อนภาษีทําใหม้โีอกาสท่ีเมด็เงนิท่ีจะไหลเขา้ตลาดทนุมีนอ้ยลง

รายการลดหยอ่น ลดหยอ่น (บาท) ภาษีต้องจา่ย

ลดหยอ่นส่วนตัว 60,000

Easy E-Receipt 2.0 50,000

เที่ยวไทยคนละครึ่ง 15,000

ดอกเบีย้บา้น/คอนโดฯ 100,000

ประกันสังคม 9,000

PVD 168,000

ลกู 2 คน 60,000

เบีย้ประกันชวิีตและสุขภาพ 100,000

รวมลดหย่อน (ก่อนลงทนุ) 562,000 496,400

(เดิม) สามารถลดหยอ่นจากการลงทนุได้รวมอีก 5
แสน 500,000 349,500

(ใหม)่ การลดหย่อนทกุอย่างรวมกัน Max ท่ี 8
แสน

238,000
(นาย A ลงทนุนอ้ยลง)

425,000
(นาย A ต้องจา่ยภาษี

มากขึ้น)

นาย A ลกู 2 รายได้ก่อนหกัภาษีต่อป� 3 ล้าน 

Source: The Revenue Department, InnovestX Research
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• The Economist วารสารเศรษฐกิจการเมืองชั้นนําของโลก ได้เผยแพร่คําทํานายสําคัญสําหรับป� 

2026 ท่ีวาดภาพโลกกําลังเปล่ียนแปลงอย่างรุนแรงภายใต้การนําของประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป�

ในวาระท่ีสอง บทความนี้ขอสรุป 5 ประเด็นสําคัญท่ีนักลงทุนและผู้กําหนดนโยบายไทยควรติดตาม

อย่างใกล้ชดิ

• 1. ระเบยีบโลกเก่าส้ินสุดลง โลกใหมเ่กิดขึ้นท่ามกลางความไมแ่นน่อน

• ป� 2025 เป�นจุดจบของระเบียบโลกท่ีมีมาหลายทศวรรษ เมื่อทรัมป�ทําลายบรรทัดฐานและสถาบัน

ระหว่างประเทศอย่างเป�นระบบ ต้ังแต่ระบบการค้าพหุภาคีท่ีถูกกระหน�าด้วยภาษีนําเข้า ไปจนถึง

องค์การสหประชาชาติและความช่วยเหลือต่างประเทศท่ีถูกตัดงบประมาณ ขณะท่ีพันธมิตรทาง

ความมั่นคงถกูปรบัเปล่ียนเป�นความสัมพันธเ์ชงิธุรกรรมท่ีต้อง "จา่ยเงนิ" เพ่ือการปกป�องทางทหาร 

ภายในสหรัฐฯ ทรัมป�ใช้อํานาจบริหารกว้างขวางท่ีสุดในรอบศตวรรษ แม้จะมีความกังวลเรื่องการ

คุกคามประชาธิปไตย แต่การนําแบบ "ผู้ทรงอิทธิพล" ของเขาก็สร้างความสําเร็จบางประการ 

โดยเฉพาะการหยุดยิงในฉนวนกาซา การเพ่ิมงบกลาโหมของ NATO และการช่วยแก้ข้อพิพาท

ระหว่างประเทศเล็กๆ เชน่ กรณีไทย-กัมพูชา 

• อย่างไรก็ตาม ยังมีความล้มเหลวชดัเจน เชน่ การกีดกันอินเดียและบราซลิด้วยภาษีสูงท่ีจะผลักพวก

เขาเข้าใกล้จนีมากขึ้น ทรมัป�ไม่ประสบความสําเร็จกับปูติน (กรณีรัสเซีย-ยูเครน) และถกูสี จิน้ผิงเอา

เปรียบในการเจรจา (กรณีแร่ธาตุหายาก) ทําให้ InnovestX มองว่าการเมืองในรูปแบบ "ผู้ทรง

อิทธพิล" ของทรมัป�จะถกูท้าทายมากขึ้นในป� 2026

5 คําทํานายเศรษฐกิจและภูมิรัฐศาสตร์โลกของ The Economist

BRICS Members

Member states

Partner states

Candidate states

ประเทศในกลุ่ม Global South จะเริม่มาคานอํานาจทรมัป�มากขึ้น

Source: InnovestX Research
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• 2. การเลือกตั้งกลางเทอม (Mid-term Election) เป�นจุดชีข้าด 

นโยบายทรมัป�อาจกลับสู่สายกลาง

• การเลือกต้ังกลางเทอมในพฤศจกิายน 2026 จะเป�นตัวกําหนดว่า

อเมริกามีความเส่ียงต่อการปกครองแบบก่ึงเผด็จการจริงจัง

หรือไม่ หากพรรคเดโมแครตชนะควบคุมสภา จะมีการตรวจสอบ

ถ่วงดลุรฐับาลทรมัป�อย่างมีความหมาย แม้ประวัติศาสตรบ์อกว่าเด

โมแครตควรชนะ แต่พรรคเดโมแครตมีความนิยมน้อยกว่าทรัมป� 

และมีความเส่ียงท่ีรฐับาลอาจแทรกแซงกลไกการเลือกต้ัง 

• ในยุโรป นักชาตินิยมประชานิยมแบบ MAGA (Make America 

Great Again) กําลังใกล้เข้าสู่อํานาจ ท้ังในอังกฤษท่ีพรรค 

Reform UK นําโพล ฝรัง่เศสท่ีอาจมีนายกฯ จากขวาจดัประชานิยม

คนแรก และเยอรมนีท่ีพรรขวาจดัได้รบัความนิยมเพ่ิมขึ้น 

• อย่างไรก็ตาม InnovestX มองว่าความเส่ียงนโยบายสุดโต่ง

ของทรัมป�อาจบรรเทาลงได้ ไม่ว่าจะเป�นศาลท่ีอาจตัดสินภาษี

ศุลกากรของทรัมป�เป�นโมฆะ หรือตัวทรัมป�เองท่ีอาจปรับนโยบาย

เพ่ือหาเสียง เช่น อนุญาตแรงงานฝ�มือสูง ผลักดัน AI และ

พลังงานสะอาดมากขึ้ น  ไม่ว่า  Republican จะ ช นะ ห รือ แ พ้ 

แนวนโยบายก็นา่จะกลับสู่สายกลางมากขึ้น

5 คําทํานายเศรษฐกิจและภูมิรัฐศาสตร์โลกของ The Economist

คะแนนความพึงพอใจของทรมัป�แทบจะอยู่ในระดับต�าสุดต้ังแต่เป�นประธานาธบิดี บ่งชี้
อาจมคีวามเส่ียงท่ี Republican จะแพ้เลือกต้ัง Mid-term Election

Source: Realclearpolitics.com
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5 คําทํานายเศรษฐกิจและภูมิรัฐศาสตร์โลกของ The Economist

• 3. ภมูริฐัศาสตรเ์ปลี่ยนไป การค้าโลกจะซบัซอ้นขึ้น

• นโยบายต่างประเทศแบบต่างตอบแทนของทรมัป�จะพัฒนาไปสู่การผสมผสานระหว่างการสรา้งสันติภาพท่ี

ผันผวนท่ัวโลก การแทรกแซงการเมืองในหลายประเทศ และการทําดีลแรธ่าตหุายาก โดยในตะวันออก

กลาง ทรมัป�จะป�องกันสงครามกาซาและผลักดันทางออกใหน้ายกรัฐมนตรีเนทันยาฮูของอิสราเอล แต่หาก

เจรจาสงบศึกรสัเซยี-ยูเครนไมสํ่าเรจ็ อเมรกิาจะปล่อยใหยุ้โรปรบัผิดชอบ ในเอเชยี ทรมัป�อาจทําดีลกับจนีจน

กระทบต่อประเด็นความมั่นคงของไต้หวัน ส่วนในละตินอเมรกิา จะเหน็การใชอํ้านาจหนักหน่วง สนับสนุนผู้นํา

ท่ีใกล้ชดิ พยายามเปล่ียนระบอบเวเนซุเอลา และโน้มน้าวเลือกต้ังในโคลอมเบยี 

• สําหรบัจนี แม้จะชนะสงครามเย็นกับสหรัฐในป� 2025 ด้วยเศรษฐกิจทีโต 5% ดัชนีหุ้น CSI300 เอาชนะ 

S&P 500 และระดมทนุ IPO มากกว่า Wall Street แต่ประธานาธบิดีสี จิน้ผงิเผชญิความเส่ียงสามประการ 

คือ (1) การส่งออกจนีท่วมโลกจนกระตุ้นใหป้ระเทศอ่ืน ๆ ทําภาษีตอบโต้ (2) การกดดันไต้หวันมากเกินไปจน

กระตุ้นการแข่งขันอาวุธในภมูิภาค และ (3) การผลักดันกฎเกณฑ์โลกใหม่ท่ีจนีนําแต่ไม่เป�นท่ีนิยม 

• ด้านการค้าโลก แม้ "Liberation Day" ของทรัมป�จะทําใหก้ารค้าโลกมีความเส่ียง แต่การค้าก็ยังปรับเปล่ียน

เพ่ือไปต่อ WTO เพ่ิมการคาดการณ์การค้า 2025 ว่าจะเติบโตท่ี 2.4% จาก 0.5% จนีเปล่ียนเส้นทางส่งออก

ไปยุโรป ASEAN และแอฟรกิา ขณะท่ีประเทศต่างๆ แข่งกันทําข้อตกลงการค้าเสรใีหม่ สหภาพยุโรปทําดีลกับ 

Mercosur (ละตินอเมรกิา) และอินโดนีเซยี และหวังป�ดดีลกับอินเดีย และ UAE  

• ท้ังนี้ InnovestX มองว่า ในระยะยาว การค้าเสรจีะยงัดําเนินต่อไป แต่สหรฐัจะเริม่ถกูกีดกันจากการค้า

โลกมากขึ้น 

สัดส่วนการค้าระหวา่งสหรฐักับโลกท่ีเริม่เพ่ิมขึ้นในชว่งหลังอาจเริม่ลดลงในระยะถัดไป 
ผลจากการท่ีประเทศต่าง ๆ หลีกเล่ียงท่ีจะค้าขายกับสหรฐัและจนีมากขึ้น

Source: UN Comtrade, The Economist, InnovestX Research
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• 4. เงินเฟ�อสหรัฐพุ่ง หนี้ประเทศพัฒนาแล้วขยายตัว ความเส่ียงวิกฤตพันธบัตรและ

ตลาดหุน้เพ่ิมขึ้น

• แม้ภาษีจะไม่ทําลายเศรษฐกิจโลก แต่สงครามการค้ายงัไม่จบ โดยเฉพาะภาษีต่อจนีเพียง

หยุดชั่วคราว และภายในฤดูใบไม้ผลิ 2026 ภาษีจะผลักเงินเฟ�ออเมริกาขึ้นอีก 1% ทําให้

ธนาคารกลางสหรฐั (Fed) ไม่เต็มใจลดดอกเบีย้มากตามท่ีตลาดหวัง 

• ความเป�นอิสระของธนาคารกลางเริม่ส่ันคลอน โดยประธานเฟด เจอโรม พาวเวลล์ ลงจาก

ตําแหน่งในเดือนพฤษภาคม ซึ่งหากทรัมป�เลือกเคลวิน แฮสเซท ซึ่งเป�นพันธมิตรทาง

การเมือง พาวเวลล์อาจอยู่ต่อในตําแหน่งต่อ (ในฐานะสมาชิก FOMC) เพ่ือรักษาความเป�น

อิสระของสถาบัน ด้านศาลฎีกาจะตัดสินคดีทรัมป�พยายามไล่ผู้ว่าการลิซ่า คุก ซึ่งหากศาล

ตัดสินตามคําส่ังทรมัป� ทรมัป�อาจลองกับคนอ่ืนต่อ 

• การคุกคามต่อความเป�นอิสระของธนาคารกลางมาพร้อมป�ญหาหนี้สาธารณะท่ีพุ่งสูง

ท่ีสุดในรอบกวา่ศตวรรษ ในป� 2026 อัตราส่วนหนี้ต่อ GDP จะเกิน 110% อเมริกาขาดดุล 

6% ของ GDP ฝรั่งเศสเสียนายกฯ 5 คนใน 2 ป� อังกฤษเก็บภาษีสูงสุดนับต้ังแต่ทศวรรษ 

1950 ซึ่งความเส่ียงวิกฤตตลาดพันธบตัรเพ่ิมสูง หากเกิดในฝรัง่เศสหรอืญี่ปุ�นจะกระทบโลก 

หรอืหากเกิดในอเมรกิาจะเป�นเหตกุารณ์ใหญ่ระดับโลก 

• ส่วนตลาดหุน้ท่ีได้รับแรงหนุนจากความเชื่อใน AI หากฟองสบู่แตก อาจจะทําใหช้าวอเมริกัน

รูสึ้กจนลง ลดการใชจ้า่ย และทําใหเ้ศรษฐกิจเส่ียงเพ่ิมขึ้นได้ (Negative Wealth Effect) 

5 คําทํานายเศรษฐกิจและภูมิรัฐศาสตร์โลกของ The Economist
• ท้ังนี้ InnovestX มองวา่ ธมีนีเ้ป�นเชน่เดียวกับธมีความเส่ียงเศรษฐกิจโลกท่ีเราได้พูดไว้

ในกลยุทธไ์ตรมาส 1/2026 ท้ัง (1) การเติบโตแบบ K-shape Economy ในสหรัฐ (2) ความ

เส่ียงฟองสบู่ AI และ (3) ความเส่ียงหนี้สาธารณะโลก ทําใหเ้รามองเช่นเดียวกับ The 

Economist วา่ความผนัผวนทางการเงนิจะเพ่ิมขึ้นในป� 2026
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5 คําทํานายเศรษฐกิจและภูมิรัฐศาสตร์โลกของ The Economist
• 5. สินค้าโภคภัณฑ์เคลื่อนไหวต่างทิศทาง ทองคําพุ่ง น�ามันดิบถูก นักลงทุน

ไทยต้องกระจายความเส่ียง

• ตลาดสินค้าโภคภัณฑ์จะผันผวนในป� 2026 โดยแบ่งเป�น 3 กลุ่ม กลุ่มแรกคือ

เชื้อเพลิงและอาหารท่ีอุปสงค์ซบเซาแต่อุปทานเพ่ิมขึ้นต่อเนื่อง โดยเฉพาะ

น�ามันดิบท่ีโลกท่ีกําลังการผลิตจะเพ่ิมข้ึนมหาศาล โดยเฉพาะอย่างยิ่งเมื่ อ

ประเทศตะวันออกกลางเพ่ิมกําลังการผลิต และทรมัป�ไม่คว�าบาตรน�ามันรสัเซีย

เต็มรูปแบบเพ่ือรกัษาราคาใหต้�า (เพ่ือใหเ้งนิเฟ�อต�า) ก่อนเลือกต้ังกลางเทอม 

• กลุ่มท่ีสองคือทองคําท่ีความต้องการจะยังพุ่งสูงจากความไม่แน่นอน

การเมือง วิกฤตภูมิรัฐศาสตร์  และความเ ส่ียงทางการค้า โดย The 

Economist มองว่าราคาทองคําอาจทะลุ 4,500 ดอลลาร์ ในป� 2026 ท้ังนัก

ลงทนุรายย่อยและธนาคารกลางจะยังคงซื้อ 

• กลุ่มท่ีสามคือโลหะอุตสาหกรรมนําโดยทองแดง ซึ่งเป�นมาตรวัดสุขภาพ

เศรษฐกิจโลก ท่ีจะถูกกระทบโดยความผันผวนเศรษฐกิจโลก ภาษีการค้า 

และค่าเงนิดอลลาร์ แต่การลดดอกเบี้ยของ Fed และการขายรถ EV ท่ีเร่งตัว

อาจหนุนความต้องการทองแดงใหพุ่้งขึ้น สนับสนุนใหร้าคาเพ่ิมขึ้นได้  

• InnovestX มองวา่ สําหรบันกัลงทนุไทย คําทํานายเหล่านี้ชีใ้หเ้หน็ถึงความ

จาํเป�นในการกระจายความเส่ียงท้ังภูมิศาสตรแ์ละชัน้สินทรพัย ์การติดตาม

การเมืองสหรัฐฯ นโยบายจนี และความเคล่ือนไหวตลาดพันธบัตรจะมีสําคัญ

ในการปรบักลยุทธก์ารลงทนุ
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• The Economist ได้เผยแพรคํ่าทํานายทิศทางภาคธุรกิจสําคัญของโลกสําหรบัป� 2026 บทความนี้ขอสรุป 10 ประเด็นสําคัญ

ดังนี้ 

1. ดอกเบีย้ลง แต่กฎเกณฑ์การกํากับสถาบนัการเงนิจะกระจดักระจาย: ธนาคารกลางสหรัฐ และอังกฤษ จะปรับลดอัตรา

ดอกเบี้ยในป� 2026 ส่งผลให้การให้สินเชื่อของธนาคารท่ัวโลกขยายตัวเกือบ 5% แต่ความท้าทายใหม่กําลังรอนักการเงิน

ระหว่างประเทศอยู่ เพราะกฎเกณฑ์การกํากับดแูลทางการเงนิในแต่ละประเทศเริม่แยกทางกันอย่างชดัเจน สหรฐัฯ ผ่อนปรน

มาตรฐาน Basel III ขณะท่ีสวิตเซอรแ์ลนด์เข้มงวดขึ้นหลังวิกฤต Credit Suisse จนีเรง่ผสานธนาคารและบริษัทหลักทรัพย์ 

ส่วนญี่ปุ�นพยายามขึ้นดอกเบีย้แต่ติดขัดจากรฐับาลใหม่ท่ีต้องการกระตุ้นเศรษฐกิจ

2. สงครามการค้าถ่วงเศรษฐกิจโลก: นโยบายกีดกันทางการค้าของสหรัฐฯ จะทําใหก้ารค้าโลกขยายตัวน้อยกว่า 2% ในป� 

2026 อุตสาหกรรมต้ังแต่รถยนต์ โลหะ การขนส่งทางเรอื ไปจนถึงยา ต้องปรบัตัวรบัมือกับภาษีนําเข้าและอุปสรรคทางการ

ค้า บรษัิทสินค้าอุปโภคบรโิภคต้องปรบัโครงสรา้งซพัพลายเชน Nike ต้ังเป�าลดการพ่ึงพาสินค้านําเข้าจากจนีมาอเมริกาจาก 

16% เหลือเพียงหลักหน่วยสูง ขณะท่ีรา้นค้าออนไลน์จะได้รบัผลกระทบหนักจากภาษีและกฎเกณฑ์ท่ีเข้มงวดขึ้น

3. จนีขบัเคลื่อนตลาดรถยนต์ไฟฟ�า: ยอดขายรถยนต์ไฟฟ�าท่ัวโลกจะพุ่งข้ึน 15% ไปแตะ 24 ล้านคัน โดยจนีคิดเป�นมากกว่า

ครึ่งของตลาดโลก ในขณะท่ีสหรฐัฯ ยกเลิกสิทธปิระโยชน์และเป�าหมายการปล่อยมลพิษ ทําใหย้อดขาย EV เติบโตเพียง 2% 

ค่ายรถอย่าง Audi เล่ือนการเป�ดตัวรถน�ามันรุน่สุดท้าย Aston Martin เล่ือนรถไฟฟ�ารุ่นแรก ส่วน Honda ยกเลิกแผน EV 

ในโอไฮโอ ผู้ผลิตรถจนีท่ีถกูกีดกันจากอเมรกิาจะเรง่ส่งออกไปท่ัวโลก BYD เริม่ผลิตในบราซลิ ฮังการี ตุรกี และอาจรวมถึง

อินโดนีเซยี

10 คําทํานายภาคธุรกิจโลกของ The Economist
การค้าโลกจะขยายตัวลดลงในป� 2026

Source: The Economist
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4. กีฬาโลกหนุนเศรษฐกิจ: ฟุตบอลโลกท่ีอเมริกาเหนือและกีฬาระดับโลกอ่ืนๆ จะผลักดันค่าใช้จ่ายด้านกีฬาสู่ระดับ 

450,000 ล้านดอลลาร์ รายได้จากโฆษณาเติบโต 6% และเพ่ิมมูลค่าการท่องเท่ียวอีก 1.8 ล้านล้านดอลลาร์ การแข่งขัน

ฟุตบอลโลกจะมีทีมเข้ารว่มสถิติใหม่ถึง 48 ทีม แข่งขัน 104 นัด สเปนเป�นทีมเต็งหนึ่ง นอกจากนี้ Super Bowl มูลค่าโฆษณา 

800 ล้านดอลลาร์จะต้องแข่งกับโอลิมป�กฤดูหนาวในการดึงดูดผู้ชม องค์กรกีฬาจะเผชิญความท้าทายจากการ

เปล่ียนแปลงสภาพภมูิอากาศมากขึ้น

5. เทคโนโลยีสะอาดหนุนราคาโลหะ: ราคาโลหะจะพุ่งขึ้น 7% ในป� 2026 โดยนิกเกิลนําทีมด้วยการเติบโต 13% จากความ

ต้องการแบตเตอรี่และอุปทานท่ีจํากัด อินโดนีเซียคงห้ามส่งออกและเป�ดตลาดซื้อขายนิกเกิล ราคาทองแดง ตะก่ัว และ

สังกะสีจะสดใสจากความต้องการของอุตสาหกรรมพลังงานสะอาด การผลิตเหล็กกล้า "สีเขียว" ท่ีนําเศษเหล็กมารีไซเคิลจะ

เติบโตขึ้น EU และอินเดียสนับสนุนการรไีซเคิล ส่วนราคาทองคําและเงนิจะลดลงเล็กน้อยเมื่อดอลลารม์ีเสถียรภาพขึ้น

6. งบกลาโหมพุ่งสถิติใหม่: งบประมาณด้านการป�องกันประเทศท่ัวโลกจะทะลุระดับ 2.9 ล้านล้านดอลลาร์ สมาชิก NATO 

ต้ังเป�าใช้จา่ย 5% ของ GDP ภายในป� 2035 หลังแรงกดดันจากภัยคุกคามรัสเซีย-จนีและคําเรียกร้องของโดนัลด์ ทรัมป� 

เยอรมนีนําทีมด้วยกองทุนป�องกันประเทศพิเศษ 100,000 ล้านยูโร สหรัฐฯ จะใช้จา่ยเกิน 1 ล้านล้านดอลลาร์ครั้งแรก จนี

ทดสอบแพลตฟอร์มไฮเปอร์โซนิคและอวกาศพร้อมฝ�ง AI เข้ากับระบบควบคุม ญี่ปุ�นมุ่งขีปนาวุธและหุ่นยนต์ ส่วน

ซาอุดีอาระเบยีและ UAE เรง่ผลิตอาวุธผ่านกิจการรว่มทนุ

7. ภาคสาธารณสุขขาดงบประมาณ แต่อุตสาหกรรมยาลดความอ้วนบูม: แม้การใชจ้า่ยด้านสุขภาพโลกจะเพ่ิมขึ้น 5% เป�น

เกือบ 12 ล้านล้านดอลลาร์ แต่รัฐบาลจะให้ความสําคัญกับการป�องกันประเทศและลดหนี้มากกว่า ขณะท่ีประชากรสูงวัย

เพ่ิมขึ้น โดยเฉพาะญี่ปุ�นท่ีคนอายุเกิน 65 ป�จะทะลุ 30% ของประชากร สหรัฐฯ ตัดงบ Medicaid ทําใหโ้รงพยาบาลสูญเงนิ 

80,000 ล้านดอลลาร์ การออกจาก WHO ของสหรัฐฯ จะลดงบ 15% ส่งผลกระทบโปรแกรม AIDS และวัคซีนเด็ก 

ยอดขายยาจะพุ่ง 5% เป�น 1.6 ล้านล้าน โดดเด่นด้วยยาลดน�าหนักรูปแบบเม็ด

10 คําทํานายภาคธุรกิจโลกของ The Economist

ราคาโลหะท่ีเก่ียวขอ้งกับเทคโนโลยีสะอาดจะขยายตัวดี

Source: The Economist
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8. ผู้บริโภคจะประหยัดมัธยัสถ์มากขึ้น: ความเชื่อมั่นผู้บริโภคส่ายท่ามกลางความไม่แน่นอนท่ัวโลก ทําให้ยอดขายปลีก

เติบโตเพียง 2% ตลาดท่ีมีแนวโน้มดีคือประเทศท่ีพ่ึงพาการค้าน้อย อินเดียและฟ�ลิปป�นส์จะโต 5-7% จากประชากรหนุ่มสาว 

สงครามการค้าบงัคับใหผู้้ผลิตปรบัซพัพลายเชน กฎ e-commerce ใหม่ในตุรกีเข้มงวดข้ึน ภาษีสินค้าจนีราคาถูกอาจชว่ย

ใหผู้้ค้าปลีกอ่ืนแย่งส่วนแบง่ตลาด IKEA ขยายสาขาในอเมรกิา 2 แหง่ ผู้ค้าปลีกแอฟรกิาใต้เป�ดรา้นใหม่ถึง 600 สาขา

9. การลงทนุโครงสรา้งพ้ืนฐาน โดยเฉพาะพลังงานหมุนเวียนจะเพ่ิมขึ้น: พลังงานหมุนเวียนจะครอง 30% ของการ

ผลิตไฟฟ�าโลก แซงหน้าสัดส่วนของถ่านหนิเป�นครัง้แรก จนีเพ่ิมกําลังผลิตพลังงานลมและแสงอาทิตย์กว่า 300 กิกะวัตต์ 

และการปล่อยมลพิษจากถ่านหนิเริ่มลดลง แต่ความหวังถึงจุดสูงสุดการใช้ถ่านหนิจะจางหาย เพราะอินเดียยังเพ่ิมการใช ้

ส่วนสหรัฐฯ เพ่ิมผลผลิตถ่านหนิแม้นโยบายทรัมป�จะสนับสนุนเชื้อเพลิงฟอสซิล ขณะท่ีดาต้าเซ็นเตอร์ท่ีใช้ไฟฟ�ามากเพ่ือ

สนับสนุน AI ทําใหค้วามต้องการไฟฟ�าโลกพุ่ง 3% ฝรัง่เศสและญี่ปุ�นฟ�้ นโรงไฟฟ�านิวเคลียร ์จนีเริม่ก่อสรา้งใหม่

10. การใช ้AI จะแพรห่ลาย แต่ทํากําไรยงัยาก: ป�ญญาประดิษฐจ์ะแทรกซึมทุกอุตสาหกรรม ต้ังแต่การทําภาพยนตร์ไป

จนถึงประกันภัย คาดว่า 4 ใน 5 บริษัทจะทดลองใช้ generative AI แล้ว เพ่ิมจากน้อยกว่า 5% ในป� 2023 แต่หลายบริษัท

ยังด้ินรนหากําไรจากเทคโนโลยีนี้ เพราะต้องปรับคนและกระบวนการทํางาน อินเดียเพียงประเทศเดียวต้องการแรงงานท่ี

ผ่านการฝ�ก AI ถึง 1 ล้านคน บรษัิทเทคผลิตชปิ AI รุน่ใหม่ TSMC เรง่เป�ดโรงงานชิปท่ีสหรัฐฯ และเริ่มผลิตชิป 2 นาโนเมตร

ท่ีไต้หวัน กฎ AI Act ของ EU มีผลบงัคับเต็มรูปแบบ แต่หน่วยงานกํากับดแูลยังตามเทคโนโลยีไม่ทัน

10 คําทํานายภาคธุรกิจโลกของ The Economist
การลงทนุโครงสรา้งพ้ืนฐานจะเพ่ิมขึ้นท่ัวโลกโดยเฉพาะโรงงานไฟฟ�า

• กล่าวโดยสรุป ป� 2026 จะเป�นป�ท่ีภาคธุรกิจโลกต้องปรบัตัวอยา่งหนกัท่ามกลางนโยบายกีดกันทางการค้าของสหรฐัฯ ท่ีส่งผลกระทบวงกวา้ง แม้นโยบายการเงนิจะผ่อนคลายในหลายประเทศ 

แต่การค้าโลกจะขยายตัวต�ากว่า 2% และยอดขายปลีกโตเพียง 2% สะท้อนความกังวลของผู้บริโภค ในขณะเดียวกัน จนียงัคงเป�นเครื่องยนต์สําคัญของเศรษฐกิจโลก โดยเฉพาะตลาด EV 

(ครองส่วนแบ่งกว่าครึ่ง) พลังงานหมุนเวียน (เพ่ิมกําลังผลิต 300 GW) และโลหะอุตสาหกรรม ส่วนประเด็นภูมิรัฐศาสตร์จะผลักดันงบกลาโหมโลกทะลุ 2.9 ล้านล้านดอลลาร์ ขณะท่ี AI 

แพรห่ลายในทกุภาคส่วน (80% ของบรษัิททดลองใชแ้ล้ว) แต่ยังหากําไรได้ยาก สําหรบันักลงทนุไทย ควรจบัตาผลกระทบจากสงครามการค้า โอกาสในอุตสาหกรรมป�องกันประเทศและสุขภาพ (ยา

ลดน�าหนักบูม) การปรบัโครงสรา้งซพัพลายเชนท่ีอาจเอ้ือประเทศในภมูิภาค และความผันผวนของค่าเงนิดอลลารท่ี์จะส่งผลต่อบาทและตลาดทนุไทย

Source: The Economist







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 2025 Companies with CG Rating
Companies with Excellent CG Scoring
AAI, AAV, ACE, ADB, ADVANC, AEONTS, AF, AGE, AIRA, AJ, AKP, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, AMATAV, AOT, AP, ARIP, ASIAN, ASIMAR, ASK, ASP, ASW, AUCT, AURA, AWC, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCPG, BDMS, BEC, BEM, BEYOND, BGC, BGRIM, BH, BIZ, BJC, 
BKIH, BLA, BLC, BOL, BPP, BRI, BRR, BSRC, BTG, BTS, BWG, CBG, CENTEL, CFRESH, CGH, CHASE, CHEWA, CHG, CHOW, CIMBT, CIVIL, CK, CKP, CMC, CNT, COLOR, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, DCC, DDD, DELTA, DEMCO, DITTO, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, 
EASTW, EGCO, EPG, ERW, ETC, ETE, FLOYD, FN, FORTH, FPI, FPT, FSMART, FSX, FTI, 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, INSURE, IP, IRC, IRPC, IT, ITC, ITEL, 
ITTHI, IVL, J, JAS, JMART, JMT, JTS, KBANK, KCAR, KCC, KCE, KCG, KEX, KJL, KKP, KSL, KTB, KTC, KUMWEL, LH, LHFG, LIT, LOXLEY, LRH, LST, M, MAJOR, MALEE, MBK, MC, MEGA, MFC, MFEC, MGC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MOSHI, MSC, MST, MTC, MTI, NEP, NER, NKI, NOBLE, NRF*, 
NV, NVD, NYT, OCC, ONEE, OR, ORI, ORN, OSP, PAP, PB, PCC, PCSGH, PDJ, PG, PHOL, PIMO, PJW, PL, PLANB, PLAT, PLUS, PM, PMC, PORT, PPP, PPS, PQS, PR9, PRG, PRM, PRTR, PSH, PSL, PSP, PTC, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, Q-CON, QH, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, ROCTEC, RS, RT, S, S&J, SA, 
SAAM, SABINA, SAK, SAMART, SAMTEL, SAT, SAV, SAWAD, SC, SCAP, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SDC, SE, SEAFCO, SEAOIL, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGF, SGP, SHR, SICT, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SKY, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SO, SONIC, SPALI, SPC, SPCG, 
SPI, SPRC, SR, SSF, SSP, SSSC, STA, STARM, STECON, STGT, STI, SUC, SUN, SUSCO, SUTHA, SVOA, SYMC, SYNEX, SYNTEC, TACC, TAN, TASCO, TBN, TCAP, TCMC, TEAMG, TEGH, TEKA, TFG, TFMAMA, TGE, TGH, THANA, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIPH, TISCO, TKS, TKT, TLI, TM, 
TMD, TMILL, TMT, TNDT, TNITY, TNL, TOA, TOG, TOP, TPAC, TPBI, TQM, TRUBB, TRUE, TSC, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TU, TVDH, TVH, TVO, TWPC, UAC, UBE, UBIS, UP, UPF, UPOIC, UV, VGI, VIBHA, VIH, VNG, WACOAL, WGE, WHA, WHAUP, WICE, WINMED, WINNER, WP, WPH, ZEN
Companies with Very Good CG Scoring
2S, A5, ABM, ACG, ADD, AE, AH*, AIT, ALUCON, AMC, ANAN, APCO, APCS, ATP30, BA, BBIK, BC, BCP, BE8, BIG, BPS, BR, BSBM, BTC, BTW, BVG, BYD*, CFARM, CH, CIG, CM, CMAN, CMO*, COCOCO, COMAN*, CPI, CRD, CSC, DEXON, DTCENT, EAST, EKH, ESTAR, EURO, EVER, FE, FVC, GEL, 
HUMAN, ICN, IFS, JDF, JPARK, JSP, JUBILE, K, KGI*, KTIS, KTMS, KUN, LALIN, LANNA, LEO, LHK, LPN*, MAGURO, MATCH, MBAX, M-CHAI, MCOT, METCO, MICRO, MVP*, NC, NCH, NCL, NDR, NEO, NL, NSL, NTSC, NTV, OKJ, PATO, PDG, PEACE, PEER, PREB, PRI, PRIME, PRIN, PRINC*, PROUD, PSG, 
PSTC, PT, QLT, RCL, READY, RPH, SAMCO, SANKO, SAPPE, SCI, SCN, SECURE, SFT, SINO, SKE, SMT, SPA, SPVI, SRS, SUPER, SVI*, SWC, TAE, TFM, TIDLOR*, TIPCO, TITLE, TK, TKN*, TMC, TMI, TNP, TNR, TPA, TPCS, TPIPL*, TPIPP, TPS, TQR, TRP, TRT, TURTLE, TVT, UBA, UREKA, VCOM, VRANDA, 
WARRIX, WAVE*, WIN, XO, XPG, XYZ, ZIGA
Companies with Good CG Scoring
AHC, AIE, AMANAH, AMR, ANI, APURE, ARIN, ARROW, ASIA, ASN, AYUD, BIOTEC, BIS, BJCHI, BLAND, CAZ, CEN, CHAO, CHARAN*, CHAYO, CHIC, CHOTI, CI, CITY, CSP, CSS, CWT, DIMET*, DOD, DPAINT, DV8, EA*, EASON, ECF*, EFORL, FNS, FTE, GBX, GPI, GTB, GYT, IMH, IRCP, ITNS, IVF, JCK, 
KBS, KISS, KK, KWC, KWM, L&E, LDC, LEE, MCA, MEB, MEDEZE, MENA, MILL*, MITSIB, MK, MPJ, NAM, NATION, NCAP, NEX, NOVA, NPK, OGC, PACO, PANEL, PCE, PHG, PICO*, PIN, PIS, PLANET, POLY, PRAKIT, PRAPAT, PROEN, PROS, PTECH, PYLON, RAM, RJH, RML, ROCK, RPC, SAFE, SALEE, SE-
ED, SIAM, SINGER, SISB, SK, SKN, SMD100, SNPS, SORKON, SPREME, SST, STANLY, STC, STPI, STX, SVR, SVT, TAKUNI, TATG, TFI, THG*, TMAN, TOPP, TPLAS, TPOLY, TRC*, TRU, TSE, TSR*, UKEM, UOBKH, VARO, VL, WFX, WIIK, WORK, 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.
* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการที่ส่งผลใหถู้กลดผลสํารวจลง 1 ช่วงคะแนน เช่น การกระทําผิดเก่ียวกับหลักทรพัย์ การทุจรติ คอรร์ปัชัน เป�นต้น ซึ่งการใช้ข้อมูล CGR ควรตระหนักถึงข่าว ดังกล่าวประกอบด้วย
* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการ เช่น กรณีที่มีการฝ�าฝ�นหรอืละเลยการปฏิบัติตามกฎหมาย ข้อบังคับ ระเบียบ ประกาศ ค าส่ัง มติคณะกรรมการ หรอืข้อตกลงการจดทะเบียนหลักทรพัย์กับ

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, 88TH, 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, ATLAS, 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, IDG, 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, MASTEC, MASTER, MATI, MCA, MCS, MDX, MEB, METCO, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MILL, MITSIB, MK, ML, MMM, MORE, MOTHER, MPJ, MRDIYT, 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, ONSENS, 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, SMO, 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, TURBO, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UMI, UMS, UNIQ, UPOIC, UTP, UVAN, VARO, 
VPO, VRANDA, VS, WASH, 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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