
Disclaimer: The information contained in this report has been obtained from sources believed to be reliable. However, neither we nor any of our respective affiliates, employees or 
representatives make any representation or warranty, express or implied, as to the accuracy or completeness of any of the information contained in this report, and we and our respective 
affiliates, employees or representatives expressly disclaim any and all liability relating to or resulting from the use of this report or such information by the recipient or other persons in 
whatever manner. Any opinions presented herein represent our subjective views and our current estimates and judgments based on various assumptions that may be subject to change 
without notice, and may not prove to be correct. This report is for the recipient’s information only. It does not represent or constitute any advice, offer, recommendation, or solicitation by 
us and should not be relied upon as such. We, or any of our associates, may also have an interest in the companies mentioned herein. 

  

 

 

Event  ผลการนับคะแนนในคืนวันเลือกตัง้ที่  24 ก.ย. (ตามเวลาเยอรมนี ) เผยว่าพรรค  Christian 
Democratic Union (CDU) และ Christian Social Union in Bavaria (CSU) ของ Angela Merkel มี
คะแนนเสยีงรวมกนัเป็นอนัดบั 1 ที ่32.8% ขณะทีคู่่แขง่ส าคญัอย่างพรรค Social Democratic Party 
(SPD) ของ Martin Schulz ผูม้แีนวคดิสนบัสนุน EU เช่นเดยีวกนักบั Angela Merkel ไดร้บัคะแนน
เสยีงเป็นอนัดบัที่ 2 ที่ 20.4% โดยผลการเลอืกตัง้สอดคลอ้งกบัที่ตลาดคาดการณ์และผลโพลก่อน
การเลอืกตัง้ อกีทัง้ยงัชีว้่าชาวเยอรมนีจ านวนมากยงัคงใหก้ารสนบัสนุน Angela Merkel ใหเ้ป็นเสา
หลกัของเยอรมนีและ EU ต่อไป แมว้่ากระแสต่อต้านผูอ้พยพในช่วง 2-3 ปีทีผ่่านมาจะท าใหค้ะแนน
เสยีงของพรรค CDU/CSU ลดลงต ่าสุดในรอบกว่า 70 ปี ทัง้นี้ แม้พรรค CDU/CSU จะไม่ได้เสยีง
ขา้งมากในสภา แต่กม็คีวามเป็นไปไดสู้งว่า Angela Merkel จะสามารถจดัตัง้รฐับาลผสมและด ารง
ต าแหน่งนายกรฐัมนตรขีองเยอรมนีต่อเป็นสมยัที ่4 ไดอ้ย่างราบรื่น  

  พรรค Alternative for Germany (AfD) ผู้มแีนวคดิต่อต้านผูอ้พยพและต้องการแยกตวัออกจาก EU 
ได้รบัคะแนนเสยีงเป็นอนัดบัที่ 3 อยู่ที่ราว 13% ซึ่งนับว่าเป็นคะแนนนิยมที่เพิ่มขึ้นอย่างรวดเร็ว 
เมื่อเทยีบกบัการเลอืกตัง้เมื่อปี 2013 ทีพ่รรค AfD ไดร้บัคะแนนเสยีงเพยีง 1.9%1 และเป็นครัง้แรก
นับตัง้แต่หลงัสงครามโลกครัง้ที่ 2 ทีพ่รรคการเมอืงฝ่ายขวาจดัไดก้ลบัมานัง่เกา้อีใ้นรฐัสภาเยอรมนี
อกีครัง้ 

Analysis  ชัยชนะของ Angela Merkel ตอกย ้ำควำมเชื่อมั่นให้กับนักลงทุนอย่ำงต่อเนื่อง 
สะท้อนผ่านค่าเงนิยูโรที่แขง็ค่าขึน้และส่วนต่างระหว่างผลตอบแทนพนัธบตัรเยอรมนีและพนัธบตัร
สหรฐัฯ ทีล่ดลงนบัตัง้แต่การเลอืกตัง้ผูน้ าฝรัง่เศสในรอบสดุทา้ย (รปูที ่1 และ 2) ทัง้นี้ ผลตอบรบัจาก
ตลาดการเงนิภายหลงัผลการเลอืกตัง้ไม่ผนัผวนมากนักและตอบสนองในทางบวกเนื่องจากพรรค 
ตวัเตง็ส าคญัทัง้สองฝ่ายต่างมแีนวคดิสนับสนุน EU ทัง้สิน้ อกีทัง้คะแนนเสยีงของพรรค AfD ซึ่งมี
แนวคดิต่อตา้น EU ไม่ไดส้งูเกนิกว่าทีผ่ลโพลเบือ้งตน้ชีไ้วม้ากนกั 

  Angela Merkel พร้อมน้ำเยอรมนีเดินหน้ำแผนปฏิรูป EU ร่วมกับฝรั่งเศส ผล
โหวต Brexit และกระแสต่อต้าน EU ที่ค่อนข้างรุนแรงในช่วงที่ผ่านมา ท าให้ผู้น าเยอรมนีและ
ฝรัง่เศส ซึ่งเป็น 2 เสาหลกัที่ส าคญัของ EU เลง็เหน็ความจ าเป็นในการปฏริูป EU เพื่อเสรมิความ
แข็งแกร่งให้กับสหภาพและเพื่อไม่ให้เกิดเหตุการณ์ซ ้ารอยอย่างในกรณีของ Brexit อีก ทัง้นี้  
ผลเลอืกตัง้ผู้น าเยอรมนีที่เป็นไปตามคาดช่วยให้ฝรัง่เศสและเยอรมนีรวมถึงประเทศอื่นๆ ใน EU 
สามารถเดนิหน้าแผนปฏริปู EU ได ้ซึง่จะเป็นผลบวกต่อความมัน่คงและเศรษฐกจิของ EU ในระยะ
ยาว โดย Emmanuel Macron ประธานาธิบดีฝรัง่เศสจะกล่าวถึงรายละเอียดของแผนการปฏิรูป

                                                 
1 จากการเลอืกตัง้เมื่อปี 2013 พรรค AfD ไม่ไดท้ีน่ัง่ในรฐัสภาเนื่องจากคะแนนเสยีงไม่ถงึ 5% 

Angela Merkel นั่งเก้ำอี นำยกฯ เยอรมนีต่อเปน็สมัยที ่4 เสริมควำมแข็งแกร่งให้ EU  
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เบื้องต้นเป็นครัง้แรกในวนัที ่26 กนัยายน 2017 (ตามเวลาฝรัง่เศส) ซึง่จะประกอบไปด้วยประเดน็ 
ทีเ่กี่ยวกบันโยบายเสรมิความแขง็แกร่งใหเ้ศรษฐกจิยูโรโซน นโยบายดา้นความมัน่คงและการต่อสู้
กับผู้ก่อการร้าย นโยบายต่อผู้อพยพ รวมถึงการสร้างความเป็นหนึ่งเดียวกันด้านสังคมและ
วฒันธรรมของสมาชกิใน EU 

   อย่ำงไรก็ดี ชัยชนะของฝ่ำยสนับสนุน EU ในเยอรมนีและฝรั่งเศสเพิ่มแรงกดดัน
ให้กับกำรเจรจำ Brexit Angela Merkel และ Emmanuel Macron มีมุมมองต่อ Brexit ที่
คล้ายคลึงกนั คือต้องการปฏิรูปและสร้างความแขง็แกร่งให้กบัสหภาพยุโรป ดงันัน้ เงื่อนไขการ
เจรจา Brexit ไม่ควรเป็นไปได้โดยง่ายและจะไม่มี Free Brexit ไม่เช่นนัน้จะเป็นตัวอย่างให้กับ
ประเทศสมาชกิอื่นๆ ได้ อกีทัง้ยงัมองว่าหลกัการตลาดเดยีวของ EU2 เป็นสิง่ส าคญั (Nothing but 
the Single Market) ดงันัน้ UK ควรออกจากตลาดเดยีวของ EU (หรอืที่เรยีกว่า Hard Brexit) หาก 
UK ตอ้งการควบคุมจ านวนผูอ้พยพ แต่ในขณะเดยีวกนั Theresa May นายกรฐัมนตรขีอง UK กลบั
ต้องเผชญิอุปสรรคส าคญัจากการเมอืงภายในประเทศ เนื่องจากผลการเลอืกตัง้ทัว่ไปของ UK เมื่อ
เดอืนมิถุนายนที่ผ่านมาออกมาว่า Theresa May จ าเป็นต้องจดัตัง้รฐับาลเสยีงขา้งน้อยเนื่องจาก
พรรค Conservative ของ Theresa May ไม่สามารถครองเสยีงขา้งมากในสภาได้ ซึง่ท าใหก้ารผ่าน
ร่างกฎหมายต่างๆ เป็นไปไดย้ากขึน้และส่งผลใหก้ารเจรจา Brexit ยิง่ล่าชา้ อกีทัง้พรรคร่วมรฐับาล
ของ Theresa May ยงัมีแนวคิดที่เป็นไปในทาง Soft Brexit คือไม่ต้องการให้ UK ออกจากตลาด
เดยีวของ EU แรงกดดนัจากทัง้ฝ ัง่ EU และการเมอืงใน UK ทีก่ล่าวขา้งต้นอาจท าให ้Theresa May 
อาจไม่สามารถบรรลุขอ้ตกลง Brexit ได้ง่ายและรวดเรว็อย่างที่ตัง้ใจไว้ โดยในกรณีที่รา้ยแรงที่สุด 
คือ UK จ าเป็นต้องออกจาก EU แบบ “No Deal”3 หากทัง้สองฝ่ายไม่สามารถบรรลุข้อตกลงได้
ภายในเดอืนมนีาคม 2019  

Implication  ผลกำรเลือกตั งเยอรมนีที่เป็นไปตำมคำดช่วยเสริมควำมเชื่อมั่นให้เศรษฐกิจยูโรโซน
เติบโตได้ต่อเนื่องในปี 2017 ชยัชนะของ Angela Merkel ตอกย ้ามุมมองเชงิบวกต่อเศรษฐกจิ 
ยูโรโซน โดยเฉพาะการคลายความกงัวลต่อกระแสต่อต้านโลกาภวิตัน์ในประเทศทีม่เีศรษฐกจิใหญ่
ทีสุ่ดในยูโรโซนอย่างเยอรมนี และการสานต่อนโยบายและการปฏริปู EU ทีจ่ะเป็นผลดต่ีอเศรษฐกจิ 
ยูโรโซนในระยะยาว ทัง้น้ี อีไอซีมองว่าปจัจยัดงักล่าวจะสนับสนุนให้เศรษฐกิจยูโรโซนเติบโตได้
ต่อเน่ืองที ่1.9% ในปี 2017 เพิม่สงูขึน้จาก 1.7% ในปี 2016 และจะสนบัสนุนใหค้วามตอ้งการสนิคา้
สง่ออกจากไทยไปยูโรโซนเตบิโตไดอ้ย่างต่อเนื่อง โดยไทยมสีดัส่วนในการสง่ออกไปยงักลุ่มประเทศ
ดงักล่าวถงึ 12% ของส่งออกทัง้หมด น าโดย เครื่องคอมพวิเตอร ์อุปกรณ์ และส่วนประกอบ รถยนต ์
อุปกรณ์ และสว่นประกอบ อญัมณีและเครื่องประดบั (รปูที ่3)  

  แผนปฏิรูป EU ชี ชะตำสหภำพยุโรป ความเสีย่งหลกัของเศรษฐกจิยโูรโซนในปี 2017 คอืการ
เลอืกตัง้ผูน้ าในประเทศหลกัทัง้ เยอรมนี ฝรัง่เศส เนเธอรแ์ลนด ์หรอืแมก้ระทัง้ UK ท่ามกลางความ
นิยมของพรรคต่อตา้น EU ทีเ่พิม่สงูขึน้ต่อเนื่อง และกระแสต่อต้านโลกาภวิตัน์ทีป่ะทุทัว่โลก อย่างไร
กด็ ีผลการเลอืกตัง้ต่างออกมาว่าประชาชนส่วนมากยงัเชื่อมัน่ใน EU ซึง่ท าให้ฝา่ยสนับสนุน EU ใน
ประเทศดงักล่าวยงัคงได้รบัต าแหน่งผู้น าต่อเนื่องไปอกี 4 ปี ทัง้นี้ ระยะเวลา 4 ปีขา้งหน้านับว่ามี

                                                 
2 หลกัการตลาดเดยีวของ EU (Single Market) คอืการเคลื่อนยา้ยสนิคา้ บรกิาร เงนิทุน และคนไดอ้ย่างเสร ี
3 หากทัง้สองฝา่ยไม่สามารถบรรลุขอ้ตกลงได้ภายในเดอืนมนีาคม 2019 ความสมัพนัธท์างการคา้ของ UK และ EU จะอยู่ภายใตเ้งื่อนไขขององคก์ารการคา้โลก (WTO) 
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ความส าคญัต่อฝ่ายสนับสนุน EU เป็นอย่างมาก เนื่องจากหากผูน้ าสามารถปฎริูปให ้EU แขง็แกร่ง
ขึน้และสรา้งความเชื่อมัน่ต่อสหภาพใหก้ลบัมาไดอ้กีครัง้กจ็ะสรา้งความมัน่คงให้กบัสหภาพ ในทาง
กลบักนั หากการปฏริปูไม่เป็นผลส าเรจ็หรอืมคีวามวุ่นวายเกดิขึน้อกี เช่น ปญัหาผูอ้พยพ หน้ีเสยีของ
ภาคธนาคารในอติาล ีหรอืวกิฤติหนี้กรซี อาจท าให้คะแนนนิยมของพรรคต่อต้าน EU เพิม่ขึน้อกีได ้
รวมถงึอาจสรา้งความแตกรา้วและเป็นจุดจบของการใชเ้งนิสกุลยโูรร่วมกนัใน EU 

  จับตำกำรเลือกตั งผู้น้ำอิตำลีในปี 2018 นอกเหนือจากการเจรจา Brexit ความเสีย่งจาก
ปจัจยัด้านการเมืองต่อเศรษฐกจิยูโรโซนที่ยงัคงมีอยู่คอืการเลอืกตัง้ผู้น าอิตาลทีี่จะมีขึน้ก่อนเดอืน
พฤษภาคม 2018 โดยผลส ารวจ ณ เดอืนกนัยายน ชีว้่าพรรคทีต่อ้ตา้น EU อย่าง 5-Star Movement 
(M5S) ก าลงัมคีะแนนนิยมน ามาเป็นอนัดบั 1 ที่ 27.6% ขณะที่พรรค PD ของอดีตนายกรฐัมนตร ี
Matteo Renzi มคีะแนนเสยีงลดลงอยู่ที ่26.8%4 ทัง้นี้ ปญัหาเศรษฐกจิทีเ่รือ้รงัของอติาล ีโดยเฉพาะ
ภาคธนาคาร สง่ผลใหค้ะแนนนิยมของพรรค M5S เพิม่ขึน้ต่อเนื่อง ซึง่หากพรรค M5S สามารถครอง
เสยีงขา้งมากและจดัตัง้รฐับาลได้ ย่อมมกีารผลกัดนัใหเ้กดิการลงประชามตเิพื่อถอนตวัออกจาก EU 
ในระยะต่อไป 

 
รปูที1่ และ 2: ความเชื่อมัน่ของนกัลงทุนต่อเศรษฐกจิเยอรมนแีละ EU เพิม่ขึน้อยา่งต่อเนื่องนบัตัง้แต่ผลการเลอืกตัง้ฝรัง่เศสรอบ
สดุทา้ย 
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4 จากการรวบรวมผลส ารวจโดย Wikipedia 
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