
- ศึกชิงต ำแหน่งเก้ำอ้ีประธำนเฟดคนต่อไป 
อำจดันทองค ำพุ่งทะยำน

- เฟดลดอกเบี้ย พร้อมส่งสัญญำณลดเพิ่มเติมปี 2026 
/ 2027

- วุฒิสภำสหรัฐฯ ปัดตกร่ำงกฎหมำยประกันสุขภำพ 
ขณะที่ใกล้หมดอำยุสิ้นเดือนนี้

- ประธำนเฟดสำขำคลีฟแลนด์ชี้ เฟดควร “ลด” ดอกเบี้ย

- พำวเวลยังระวังเงินเฟ้อ ยังไม่ฟันธงลดดอกเบี้ยครั้ง
ต่อไป

- ตลำด CME FedWatch คำดเฟดอำจคงดอกเบี้ย
ในช่วงครึ่งปี 2026

- ประธำนเฟดสำขำคลีฟแลนด์ชี้ เฟดควร “คง” ดอกเบี้ย

เควิน แฮสเซตต์ อำจได้รับเลือกจำกปธน.โดนัลด์ ทรัมป์ ให้เป็นประธำนเฟดคนต่อจำกนำยเจอโรม พำวเวล ประธำน
เฟดคนปัจจุบัน ที่ก ำลังจะหมดวำระลงในเดือนพฤษภำคม 2026 ในขณะที่ตลำดได้รับรู้ปัจจัยบวกในกำรลดดอกเบี้ยของเฟด
และแนวโน้มกำรลดดอกเบี้ยในอนำคตผ่ำนตัวเลข Dot Plot อย่ำงไรก็ตำม ในสัปดำห์นี้ยังคงมีปัจจัยส ำคัญต่อรำคำทองที่
ส่งผลต่อเนื่องมำจำกอดีต และปัจจัยส ำคัญที่มีผลต่อสัปดำห์นี้โดยตรง ดังนี้

ศึกชิงต ำแหน่งเก้ำอ้ีประธำนเฟดคนต่อไป อำจดันทองค ำพุ่งทะยำน
เมื่อวันที่ 10 ธันวำคม ปธน.โดนัลด์ ทรัมป์ ได้เตรียมเปิดฉำกกำรสัมภำษณ์รอบสุดท้ำยส ำหรับต ำแหน่งประธำน

ธนำคำรกลำงสหรัฐฯ (เฟด) ในเร็วๆ นี้ โดยนำยเควิน แฮสเซตต์ ที่ปรึกษำเศรษฐกิจแห่งชำติ (NEC) ประจ ำท ำเนียบขำว ยังคง
เป็นตัวเต็งอันดับหนึ่งที่จะมำสืบทอดต ำแหน่งประธำนเฟดต่อจำกนำยเจอโรม พำวเวล ประธำนเฟด ที่ก ำลังจะหมดวำระ
ประธำนเฟดลงในเดือนพฤษภำคม ปี 2026 และทรัมป์ยังได้กล่ำวกับส ำนักข่ำว Financial Times ว่ำจะพิจำรณำผู้คัดเลือก 2-
3 คน แต่ทรัมป์มีไอเดียที่ค่อนข้ำงชัดเจนแล้วว่ำต้องกำรเลือกใครเป็นประธำนเฟด แม้จะมีควำมกังวลในหมู่นักลงทุนวอลล์
สตรีทบำงส่วนว่ำแฮสเซตต์มคีวำมใกล้ชิดกับทรัมป์มำกเกินไป และอำจปรับลดอัตรำดอกเบี้ยอย่ำงรุนแรงเกินไป ทั้งนี้
เจ้ำหน้ำที่ท ำเนียบขำว 3 รำยระบุว่ำ ทรัมป์และนำยสก็อตต์ เบสเซนต์ รมว.คลังสหรัฐฯ มีก ำหนดพบกับนำยเควิน วอร์ช อดีต
ผู้ว่ำกำรเฟดในวันพุธที่ผ่ำนมำ

สัปดำห์ที่ผ่ำนมำ รำคำทองค ำปรับตัวขึ้น จำกกำรที่ตลำดเริ่มมีกำรคำดกำรณ์ว่ำ 

ทองขึ้นแรง! ขานรับเฟดท า Mini QE
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ในขณะที่นำยเบสเซนต์ได้เสนอรำยชื่อ 4 คนต่อท ำเนียบขำว โดยมีนำยแฮสเซตต์และนำยวอร์ชรวมอยู่ด้วย ส่วน
อีก 2 คนจะถูกคัดเลือกจำกรำยชือ่ผู้เข้ำรอบสุดท้ำยคนอื่น ๆ ซึ่งได้แก่ ผู้ว่ำกำรเฟด คริสโตเฟอร์ วอลเลอร์ และ
มิเชล โบว์แมน รวมถึงนำยริก รีเดอร์ จำก BlackRock โดยคำดว่ำทรัมป์และเบสเซนต์จะจัดกำรสัมภำษณ์อย่ำง
น้อยหนึ่งครั้งในสัปดำห์หน้ำ ก่อนที่ทรัมป์จะประกำศกำรตัดสินใจขั้นสุดท้ำยในช่วงต้นเดือนมกรำคมปี 2026 
นอกจำกนี้ นำยอำทิตยำ บำฟ (Aditya Bhave) นักเศรษฐศำสตร์อำวุโสสหรัฐฯ ที่ Bank of America 

คำดกำรณ์ว่ำจะมีกำรลดดอกเบี้ยอีกสองครั้งในเดือนมิถุนำยนและกรกฎำคมปี 2026 ซึ่งไม่ใช่เพรำะควำมจ ำเป็น
ทำงเศรษฐกิจ แต่เป็นเพรำะประธำนเฟดคนใหม่ และอำจท ำให้เฟดเพิ่มควำมเสี่ยงในกำรผลักดันนโยบำยเข้ำสู่แดน
ผ่อนคลำย และส่งผลให้อัตรำดอกเบีย้ในปี 2026 อยู่ในช่วง 3.0 ถึง 3.25% ซึ่งส่งผลให้ดอลลำร์มีแนวโน้มอ่อน
ค่ำและเป็นปัจจัยบวกแก่ทองค ำ

อย่ำงไรก็ตำม กำรก้ำวขึ้นมำเป็นตัวเต็งของแฮสเซตต์ท ำให้นักลงทุนพันธบัตรบำงส่วนตื่นตระหนก ซึ่งได้
แจ้งต่อกระทรวงกำรคลังว่ำพวกเขำกลัวว่ำแฮสเซตต์อำจลดอัตรำดอกเบี้ยอย่ำงไม่เลือกหน้ำ ซึ่งเป็นกำร
เคลื่อนไหวที่พวกเขำเชื่อว่ำอำจท ำลำยเสถียรภำพของตลำดพันธบัตรรัฐบำลมูลค่ำ 30 ล้ำนล้ำนดอลลำร์ หำก
ส่งผลให้เงินเฟ้อสูงอย่ำงต่อเนื่อง ซึ่งหำกอัตรำผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐฯ หรือบอนด์ยีลด์สูงขึ้นจำกกำร
กระท ำงำนนำยแฮสเซตต์ อำจส่งผลให้รำคำทองค ำอำจได้รับปัจจัยกดดันเชิงลบได้เช่นกัน

เฟดลดอกเบี้ย พร้อมส่งสัญญำณลดเพิ่มเติมปี 2569 / 2570
เมื่อวันที่ 10 ธันวำคม เฟดมีมติ 9 ต่อ 3 เห็นชอบให้ลดดอกเบี้ย 0.25% ลงสู่ระดับ 3.50 - 3.75% 

โดย 3 เสียงที่โหวตสวนมติ ได้แก่ นำยสตีเฟน มิแรน ลงมติให้เฟดปรับลดอัตรำดอกเบี้ย 0.50% ในกำรประชุม
ครั้งนี้ ส่วนนำยเจฟฟรีย์ ชมิด ประธำนเฟด สำขำแคนซัสซิตี และนำยออสแตน กูลส์บี ประธำนเฟด สำขำชิคำโก 
ลงมติให้เฟดคงอัตรำดอกเบี้ยที่ระดับ 3.75-4.00% ในขณะที่กำรคำดกำรณ์อัตรำดอกเบี้ยนโยบำย (Dot Plot) 

เจ้ำหน้ำที่เฟดส่งสัญญำณปรับลดอัตรำดอกเบี้ย 1 ครั้ง ๆ ละ 0.25% ในปี 2569 และลดอัตรำดอกเบี้ยอีก 1 
ครั้ง ๆ ละ 0.25% ในปี 2570 ก่อนที่อัตรำดอกเบี้ยนโยบำยของเฟดแตะเป้ำหมำยระยะยำวที่ระดับ 3% ซึ่งไม่ต่ำง
ไปจำกกำร Dot Plot ในกำรประชุมเดือนก.ย. ทั้งนี้ เฟดยังได้มีกำรปรับเพิ่มคำดกำรณ์กำรขยำยตัวของ
เศรษฐกิจสหรัฐฯ (GDP) โดยเฟดคำดกำรณ์ GDP ในปี 2568, 2569, 2570 และ 2571 อยู่ที่ระดับ 1.7%, 
2.3%, 2.0% และ 1.9% ตำมล ำดับ จำกเดิมที่คำดกำรณ์ในเดือนก.ย.ว่ำจะมีกำรขยำยตัว 1.6%, 1.8%, 1.9% 
และ 1.8% ตำมล ำดับ 
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นอกจำกนี้ เฟดคำดกำรณ์อัตรำว่ำงงำนในปี 2568, 2569, 2570 และ 2571 อยู่ที่ระดับ 4.5%, 4.4%, 4.2% และ 4.2% 
ตำมล ำดับ จำกเดิมคำดกำรณ์ในเดือนก .ย.ว่ำจะอยู่ที่ระดับ 4.5%, 4.4%, 4.3% และ 4.2% ตำมล ำดับ ขณะที่อัตรำกำร
ว่ำงงำนระยะยำวยังคงอยู่ที่ระดับ 4.2% ขณะเดียวกัน เฟดคำดกำรณ์อัตรำเงินเฟ้อตำมดัชนี PCE พื้นฐำน (Core PCE) ในปี 
2568, 2569, 2570 และ 2571 อยู่ที่ระดับ 3.0%, 2.5%, 2.1% และ 2.0% ตำมล ำดับ จำกเดิมคำดกำรณ์ในเดือนก.ย.ว่ำจะอยู่
ที่ระดับ 3.1%, 2.6%, 2.1% และ 2.0% ตำมล ำดับ 

อีกประเด็นหนึ่งที่ เป็นปัจจัยบวกต่อทองค ำก็คือ เฟดยังได้ประกำศจะกลับมำซื้อพันธบัตรรัฐบำล (Treasury 
securities) หรือเริ่มกลับมำท ำ Mini QE โดยจะเริ่มซื้อพันธบัตรระยะสั้น (Treasury bills) มูลค่ำ 40,000 ล้ำนดอลลำร์ โดย
เริ่มตั้งแต่วันศุกร์นี้เป็นต้นไป เพื่อตอบสนองต่อแรงกดดันในตลำดระดมทุนข้ำมคืน (Overnight Funding Markets)

กล่ำวโดยสรุปก็คือ เฟดยังคงมีแนวโน้มในกำรลดดอกเบี้ยและท ำ QE ต่อเนื่องเพื่อเสริมสภำพคล่องให้กับตลำด
พันธบัตรรัฐบำลและธนำคำรพำณิชย์สหรัฐฯ ในขณะที่เฟดมีมุมมองว่ำเศรษฐกิจสหรัฐฯ จะเติบโตขึ้นจำกกำรลดดอกเบี้ย ซึ่ง
ส่งผลให้เงินเฟ้อจะยังคงขยำยตัวหรือทรงตัวสูงต่อไป ซึ่งอำจเป็นปัจจัยบวกต่อทองค ำในสัปดำห์หน้ำและลำกยำวไปถึงจึงปี 
2026 ในฐำนะสินทรัพย์ปลอดภัยที่ป้องกันเงินเฟ้อ

วุฒิสภำสหรัฐฯ ปัดตกร่ำงกฎหมำยประกันสุขภำพ ขณะที่ใกล้หมดอำยุสิ้นเดือนนี้
วุฒิสภำสหรัฐฯ ไม่สำมำรถผลักดันร่ำงกฎหมำยประกันสุขภำพที่พรรคเดโมแครตและพรรครีพับลิกันต่ำงเสนอกัน

คนละฉบับ ส่งผลให้ชำวอเมริกันกว่ำ 24 ล้ำนคน ซึ่งในจ ำนวนนี้มีถึง 22 ล้ำนคนที่ได้รับสิทธิ์เงินอุดหนุนเพิ่มเติมเพื่อช่วยลด
ค่ำเบี้ยประกันรำยเดือน อำจต้องเผชิญกับเบี้ยประกันที่สูงขึ้นอย่ำงมำก เนื่องจำกมำตรกำรเงินอุดหนุนเพิ่มเติมส ำหรับ
โครงกำรประกันสุขภำพถ้วนหน้ำ (Affordable Care Act: ACA) หรือที่รู้จักกันในชื่อ "โอบำมำแคร์" (Obamacare) ก ำลังจะ
หมดอำยุลง ณ สิ้นเดือนนี้ โดยในรำยงำนได้ระบุว่ำ ข้อเสนอของพรรคเดโมแครตที่ต้องกำรขยำยเงินอุดหนุนพิเศษที่ใช้มำ
ตั้งแต่ช่วงโควิด-19 ออกไปอีก 3 ปี ได้รับเสียงสนับสนุนจำกวุฒิสมำชิกพรรครีพับลิกัน 4 คน แต่คะแนนก็ยังไม่ถึง 60 เสียง
ที่จ ำเป็นต่อกำรหยุดย้ังกำรอภิปรำยประวิงเวลำเพื่อขัดขวำงกำรผ่ำนญัตติหรือมติในสภำ (Filibuster) ในขณะที่งบประมำณที่
ผ่ำนร่ำงกฎหมำยชั่วครำวเมื่อวันที่ 12 พฤศจิกำยน ได้ครอบคลุมงบประมำณเพียง 3 ใน 12 ส่วนที่สภำคองเกรสอนุมัติ
งบประมำณในแต่ละปี โดยหำกวันที่ 30 มกรำคม 2569 ยังไม่สำมำรถอนุมัติอีก 9 ส่วนได้ อำจเกิดภำวะชัตดำวน์ในอีก 2 
เดือนข้ำงหน้ำอีกครั้ง ซึ่งอำจส่งผลให้ตลำดรับรู้ถึงควำมกังวลล่วงหน้ำในสัปดำห์หน้ำไปจนถึงเดือนมกรำคม ปี 2026 หำก
รัฐสภำยังไม่สำมำรถหำทำงออกร่วมกันทั้ง 2 ฝ่ำยได้ส ำเร็จ
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พำวเวลยังระวังเงินเฟ้อ ยังไม่ฟันธงลดดอกเบี้ยครั้งต่อไป
อย่ำงไรก็ตำม กำรลดดอกเบี้ยของเฟดก็ยังไม่ฟันธงเลยซะทีเดียวว่ำในปี 2026 และ 2027 จะเป็นไปโดยรำบรื่น 

เนื่องจำกถ้อยแถลงของนำยเจอโรม พำวเวล ประธำนเฟดในกำรประชุม FOMC เมื่อวันพุธที่ 10 ธันวำคม ได้กล่ำวถึงกำร
ปรับลดอัตรำดอกเบี้ยนโยบำยลง 0.75% ตั้งแต่เดือนก.ย. และปรับลดลง 1.75% นับตั้งแต่เดือนก.ย.ปี 2024 ว่ำได้ส่งผลให้ 
ณ ปัจจุบันอัตรำดอกเบี้ยได้อยู่ในสถำนะที่เหมำะสมในกำรตอบสนองต่อเศรษฐกิจในวันข้ำงหน้ำแล้ว โดยเฟดจะยังคงรอดูว่ำ
เศรษฐกิจจะมีกำรพัฒนำไปในทิศทำงใด และกำรตัดสินใจเกี่ยวกับดอกเบี้ยจะยังคงดูเป็นกำรประชุมเป็นครั้ง ๆ ไป ในขณะที่
ทำงด้ำนเงินเฟ้อ พำวเวลได้กล่ำวว่ำมีกำรขยำยตัวขึ้น โดยมีสำเหตุสำเหตุมำจำกอัตรำภำษีน ำเข้ำของปธน .ทรัมป์ แต่
ผลกระทบจะท ำให้เงินเฟ้อปรับตัวสูงขึ้นนั้นจะเป็นเพียงแค่ครั้งเดียว อีกทั้งกรรมกำรเฟดทุกคนที่เข้ำร่วมกำรประชุม FOMC มี
ควำมเห็นตรงกันว่ำเงินเฟ้ออยู่ในระดับสูงเกินไป และเฟดต้องกำรให้เงินเฟ้อปรับตัวลดลง อีกทั้งยังมีควำมเห็นตรงกันว่ำ
ตลำดแรงงำนอ่อนแอลงและมีควำมเสี่ยงเพิ่มขึ้นด้วย

จำกปัจจัยข้ำงต้น ส่งผลให้ตลำด CME FedWatch ได้คำดกำรณ์ว่ำ เฟดอำจคงอัตรำดอกเบี้ยไว้ที่ 3.50-3.75% 
ในกำรประชุม FOMC ในเดือน มกรำคม และ มีนำคม ปี 2026 ถึง 77.9% และ 50.4% ตำมล ำดับ ท ำให้ตลำดยังต้องจับตำว่ำ 
ในอนำคต เฟดจะมีกำรคงดอกเบี้ยเพื่อรักษำควำมสมดุลของตลำดแรงงำน / เงินเฟ้อ หรืออำจเซอร์ไพรส์ด้วยกำรขึ้น
ดอกเบี้ยเพื่อสกัดเงินเฟ้อในภำยหลัง ซึ่งต่ำงจำกกำรคำดกำรณ์ใน Dot Plot หรือไม่?

ประธำนสำขำฟิลำเดลเฟีย vs คลีฟแลนด์ มองสวนทำงนโยบำยกำรเงิน
นำงแอนนำ พอลสัน (Anna Paulson) ประธำนธนำคำรกลำงสหรัฐฯ สำขำฟิลำเดลเฟีย กล่ำวเมื่อวัน

ศุกร์ว่ำ ควำมกังวลหลักในขณะนี้คอืสถำนกำรณ์ของตลำดแรงงำนที่อ่อนตัวลงมำกกว่ำควำมเสี่ยงด้ำนเงินเฟ้อ
ที่จะเพิ่มสูงขึ้น และสถำนะปัจจุบันของนโยบำยกำรเงินสำมำรถช่วยให้อัตรำเงินเฟ้อให้กลับตัวลงมำสู่เป้ำหมำย 
2% ของเฟดได้ อีกทั้งอัตรำดอกเบี้ยนโยบำยปัจจุบันที่ 3.50 - 3.75% และพอลสันยังคงเห็นว่ำนโยบำยกำรเงิน
ยังอยู่ในภำวะค่อนข้ำงตึงตัว (Somewhat Restrictive) แต่ในขณะเดียวกัน นำงเบธ แฮมแม็ค ประธำนเฟดสำขำ
คลีฟแลนด์ กล่ำวว่ำ ตนต้องกำรให้นโยบำยกำรเงินเข้มงวดกว่ำที่เป็นอยู่ในปัจจุบัน โดยกำรลดอัตรำดอกเบี้ย
ของเฟดในกำรประชุม FOMC ครั้งล่ำสุด ควบคู่กับกำรผ่อนคลำยนโยบำยกำรเงินในเดือน ก.ย. และ ต.ค. ท ำให้
ระดับนโยบำยอัตรำดอกเบี้ย อยู่ในระดับที่เป็นกลำง (ไม่มำกไปไม่น้อยไป) แฮมแม็คกล่ำวเสริมว่ำ ตนอยำกให้
นโยบำยกำรเงินมีควำมเข้มงวดมำกขึ้นเล็กน้อย เพื่อช่วยกดดันอัตรำเงินเฟ้อที่สูงเกินไป ซึ่งควำมแตกต่ำงกัน
อย่ำงสุดขั้วในมุมมองนโยบำยกำรเงินนี้ จะยังคงท ำให้ตลำดยังต้องจับตำต่อไปผ่ำนตัวเลขคำดกำรณ์ใน CME 

FedWatch ในสัปดำห์นี้ว่ำ ตลำดจะมองแนวโน้มดอกเบี้ยเฟดในปี 2026 อย่ำงไร
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ตัวเลขเศรษฐกิจที่ส ำคัญในสัปดำห์ 
• กำรจ้ำงงำนนอกภำคเกษตรรำยสัปดำห์จำก ADP

• กำรจ้ำงงำนนอกภำคเกษตร เดือน พ.ย.
• อัตรำกำรว่ำงงำน เดือน พ.ย.
• ดัชนีผู้จัดกำรฝ่ำยจัดซ้ือ (PMI) ภำคกำรผลิต / บริกำรเดือน ธ.ค.
• ดัชนีรำคำผู้บริโภคพื้นฐำน / ทั่วไปเดือน พ.ย. เทียบรำยเดือน / รำยปี
• จ ำนวนผู้ยื่นขอสวัสดิกำรว่ำงงำนรำยสัปดำห์
• กำรประชุมธนำคำรกลำงอังกฤษ / ยุโรป / ญี่ปุ่น
• ดัชนีกำรบริโภคส่วนบุคคลพื้นฐำน / ทั่วไป เทียบรำยเดือน / รำยปี เดือน ต.ค. 
• กำรประชุมคณะกรรมกำรนโยบำยกำรเงิน (กนง.)
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แนวโน้มรำคำทอง 
รำคำทองค ำโลกในสัปดำห์นี้คำดว่ำในทำงเทคนิคระยะสั้นยังคงทรง Sideway Up ในกรอบ Ascending 

Triangle แต่ระยะยำวยังคงมีรูปแบบ Expanding Triangle ซึ่งเป็นกำรสะท้อนถึงภำวะ “ฟื้นตัวต่อเนื่อง” หลังจำกที่
ตลำดได้รับรู้ปัจจัยบวกในกำรประชุม FOMC ของเฟดและกำรที่เฟดอำจได้ว่ำที่ประธำนเฟดคนใหม่ นำยเควิน แฮสเซตต์ 
เข้ำรับด ำรงต ำแหน่ง อำจส่งผลให้ทองค ำปรับตัวขึ้นทดสอบแนวต้ำนส ำคัญที่ 4,372 และ 4,472 ดอลลำร์ และอำจ
กระตุ้นแรงซื้อในตลำดทองค ำได้รอบใหม่ อย่ำงไรก็ตำม หำกตลำดรับรู้ปัจจัยลบจำกถ้อยแถลงของนำยเจอโรม 
พำวเวล ประธำนเฟด ที่ยังคงแสดงควำมไม่แน่นอนในกำรลดดอกเบี้ย รวมถึงแนวโน้มเงินเฟ้อที่อำจขยำยตัวขึ้นในปี 
2026 อำจท ำให้ทองค ำปรับตัวลงทดสอบแนวรับส ำคัญที่ 4,200 และ 4,130 ดอลลำร์ ซึ่งหำกหลุดแนวรับดังกล่ำว อำจ
กระตุ้นให้ตลำดมีกำรปรับตัวลงอย่ำงต่อเนื่องได้เช่นกัน

ส ำหรับทองค ำแท่งในประเทศ แนะน ำให้นักลงทุน ทยอยสะสมเมื่อรำคำปรับตัวลง ใกล้บริเวณ 63,400 บำท 
โดยมีจุดตัดขำดทุนที่ 62,800 บำท ขณะที่แนวต้ำนอยู่ที่ 64,600 บำท และ 65,200 บำท
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