
- จับตาความไม่แน่นอนในการเตรียมประชุมซัมมิต
ระหว่าง สี จิ้นผิง – ทรัมป์

- จับตาความไม่แน่นอนของช่องแคบฮอร์มุซ

- ติดตามการประชุม FOMC ของเฟดในคืนวันพุธนี้
- จับตาดัชนี PPI คืนวันพุธนี้

โดยมีปัจจัยเรื่องราคาน้้ามันดิบที่ปรับตัวสูงขึ้นและอาจก่อให้เกิดเงินเฟ้อภาคพลังงานเป็นปัจจัยหนุน ในขณะที่ตลาดยังคง
กังวลว่าการประชุม FOMC ในวันพุธนี้ อาจมีสัญญาณของการแสดงความกังวลด้านเงินเฟ้อจากธนาคารกลางสหรัฐฯ 
(เฟด) อย่างไรก็ตาม ในสัปดาห์นี้ยังคงมีปัจจัยส้าคัญต่อราคาทองที่ส่งผลต่อเนื่องมาจากอดีต และปัจจัยส้าคัญที่มีผลต่อ
สัปดาห์นี้โดยตรง ดังนี้

จับตาความไม่แน่นอนของช่องแคบฮอร์มุซ
ช่วงแคบฮอร์มุซคือ 1 ในภูมิรัฐศาสตร์ที่ส้าคัญในการขนส่งน้้ามันผ่านทางเรือ เนื่องจากปริมาณน้้ามัน ประมาณ

20 ล้านบาร์เรลต่อวัน และ ก๊าซธรรมชาติเหลว (LNG): ประมาณ 1 หมื่นล้านลูกบาศก์ฟุตต่อวัน ต้องผ่านช่องแคบดังกล่าว
โดยเหตุการณ์ความตึงเครียดระหว่างสหรัฐฯ – อิหร่าน ยังคงร้อนระอุย่างต่อเนื่อง โดยปธน.ทรัมป์ได้กล่าวสุนทรพจน์ที่รัฐ
เคนทักกีเมื่อวันที่ 11 มี.ค. โดยยังคงย้้าค้าเดิมว่าสงครามจะจบลงในไม่ช้า แต่ในขณะเดียวกันตนก็ส่งสัญญาณว่าสหรัฐฯ จะ
ยังคงปฏิบัติการต่อไปตราบเท่าที่จ้าเป็นเพื่อให้บรรลุวัตถุประสงค์ ในขณะที่นายโมฮัมหมัด บาเกอร์ กาลิบาฟ ประธานรัฐสภา
อิหร่าน ระบุว่าอิหร่านไม่มีความประสงค์ที่จะหาทางหยุดยิงอย่างแน่นอน

สัปดาห์ที่ผ่านมา ราคาทองค าปรับตัวลง จากการที่ดัชนีเงินดอลลาร์ (DXY) แข็งค่าต่อ

ราคาทองสร้างฐาน ลุ้นขึ้นต่อ 
ติดตามประชุม FOMC และความตึงเครียดที่ช่องแคบฮอร์มุซ
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จากปัจจัยข้างต้น ส่งผลให้ในปัจจุบัน สงครามระหว่างสหรัฐฯ – อิหร่าน ยังคงด้าเนินต่อไปโดยไม่มีท่าที
ว่าจะยุติลงได้โดยง่าย และส่งผลให้ช่องแคบฮอร์มุซ ต้องถูกปิดลง หรือไม่ก็ถูกโจมตีหากมกีารละเมดิเข้าไปในพืน้ที่
ช่องแคบ ซึ่งท้าให้นักลงทุนยังคงต้องจับตาต่อไปว่าจะมีสถานการณ์อาจขยายวงกว้างและมีความรุนแรงมากกว่า
นี้อีกหรือไม่ ทั้งนี้ ความไม่แน่นอนที่ได้กล่าวไป อาจส่งผลให้ราคาทองค้ามีการปรับตัวสูงขึ้น 

ติดตามการประชุม FOMC ของเฟดในคืนวันพุธนี้
การประชุมธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) ในคนืวนัพุธที่ 18 มี.ค. เฟดจะมกีารประกาศอัตราดอกเบี้ย

นโยบาย โดยนายเจอโรม พาวเวล ประธานเฟด จะมีการเปิดเผยมุมมองต่อเศรษฐกิจสหรัฐฯ รวมถงึตัวเลข
คาดการณ์ทางเศรษฐกจิของคณะกรรมการเฟด หรือที่เรียกว่า Dot Plot โดยข้อมูลจากเครื่องมอื FedWatch

ของ CME Group ชี้ว่ามคีวามเป็นไปได้ถึง 97.3% ที่เฟดจะคงดอกเบี้ยในการประชุมครั้งนี้ อย่างไรกต็าม ภายใน
คณะกรรมการเฟดยังคงมีความเห็นทีแ่ตกต่างกันอย่างชัดเจนในช่วงหลายเดือนที่ผา่นมา โดยกลุ่มที่มมีุมมอง
เข้มงวดต่อเงินเฟอ้ (สายเหย่ียว) เช่น ผู้ว่าการเฟด นางมิเชล โบว์แมน และประธานเฟดสาขานิวยอร์ก / มินนีแอ
โพลิสได้แสดงความกงัวลว่าราคาพลงังานทีป่รับตวัสูงขึ้นจากความตงึเครียดระหว่างสหรัฐฯ กับอิหร่าน ที่อาจ
ท้าให้เงนิเฟ้อกลับมาสูงขึน้อีกครั้ง จงึเห็นว่าเฟดควรคงอัตราดอกเบี้ยไวใ้นระดับสูงต่อไป ในทางตรงกนัข้าม
กลุม่ทีม่ีมมุมองผอ่นคลาย (สายนกพิราบ) เช่น ผูว้่าการเฟด สายคริสโตเฟอร์ วอลเลอร์ และนายสตเีฟน มแิรน
ได้มองว่าการเพิ่มขึ้นของราคาพลงังานเปน็เพียงแรงกระแทกต่อเงินเฟอ้ในระยะสั้น (One-off shock) ซึ่งไม่น่าจะ
ส่งผลต่อทิศทางเงนิเฟ้อในระยะยาว จึงเปิดโอกาสให้เฟดสามารถพิจารณาลดดอกเบีย้ได้ในอนาคต

นอกจากประเด็นเงนิเฟ้อแล้ว อีกเรือ่งส้าคัญทีน่ักลงทุนต้องติดตามคอืแนวทางการใช้นโยบาย QE ของ
เฟดในระยะต่อไป โดยตั้งแต่วันที่ 11 ธ.ค. - ปจัจบุัน เฟดได้เพิ่มสภาพคล่องเข้าสู่ระบบการเงินผา่นการซื้อ
พันธบัตรรัฐบาลระยะสั้นเท่านัน้ ซึง่โครงสร้างการท้า QE ในลกัษณะนีท้้าให้สภาพคล่องที่เพิม่เข้าสู่ระบบการเงนิ
อาจยงัไมส่่งผลต่อเศรษฐกิจจริงอย่างเตม็ที่ ขณะเดียวกัน ผู้ว่าการเฟด นางมิเชล โบว์แมน ซึ่งมบีทบาทส้าคัญ
ในการก้ากบัดูแลเสถียรภาพของระบบธนาคารสหรัฐฯ ยังได้แสดงความกังวลว่า ธนาคารขนาดใหญ่จ้านวนมาก
ก้าลงักักตุนเงินสดหรือสินทรัพย์ที่มสีภาพคล่องสงู แทนทีจ่ะปล่อยสนิเชือ่เข้าสู่ระบบเศรษฐกิจ และทางฝัง่
ธนาคารขนาดเล็กยงัมแีนวโน้มหลีกเลี่ยงการกู้ยืมเงินจากเฟดผ่านช่องทาง Discount Window เพื่อเสริมสภาพ
คล่อง เนื่องจากธนาคารกังวลว่าการใช้เครื่องมอืดังกล่าวอาจกระทบต่อความเชื่อมั่นของประชาชนที่เป็นผู้ฝาก
เงิน และอาจน้าไปสูค่วามเสี่ยงของการเกดิ Bank Run
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จากปัจจัยทั้งหมดนี้ นักลงทุนจึงต้องติดตามอย่างใกล้ชิดว่า พาวเวลจะส่งสัญญาณต่อทิศทางนโยบาย
การเงินอย่างไร ไม่ว่าจะเป็นเรื่องอัตราดอกเบี้ย ตัวเลข Dot Plot มุมมองต่อเงินเฟ้อและตลาดแรงงาน รวมถึง
แนวทางการบริหารสภาพคล่องของเฟดในอนาคต โดยหากพาวเวลส่งสัญญาณเชิงผ่อนคลายต่อเงินเฟ้อ 
ตลาดแรงงาน หรือแนวทางการท้า QE ราคาทองค้าอาจมีโอกาสปรับตัวสูงขึ้น แต่หากเฟดเลือกใช้ท่าที
ระมัดระวังและรอดูสถานการณ์เศรษฐกิจเพิ่มเติม อาจท้าให้ราคาทองค้าเผชิญแรงกดดันและปรับตัวลดลงได้
เช่นกัน

จับตาดัชนี PPI คืนวันพุธนี้
ในคนืวันพุธที่ 18 ม.ีค. หน่วยงานกระทรวงแรงงาน (BLS) ของสหรัฐฯ จะมกีารเผยดัชนีราคาผู้ผลิต

(PPI) ประจ้าเดือน ก.พ. ที่อาจมีการขยายตัวสูงกว่าครัง้ก่อน เนื่องจากกอ่นหน้านี้ นักวจิัยของธนาคารกลาง
สหรัฐฯ สาขานิวยอร์ก (Fed New York) ได้กลา่วว่ามาตรการภาษีศลุกากรของปธน.ทรมัป์ได้สง่ผลให้ต้นทนุ
ของประชาชน / นติิบคุคลอเมริกนัรับรู้ผลกระทบไปแล้วกว่า 90% ซึง่สง่ผลให้อัตราเงนิเฟ้อทัง้ฝั่งผู้ผลิต /
ผู้บริโภคมีแนวโน้มปรับตัวสูงขึน้ ในขณะทีน่ายสตเีฟน สแตนลีย์ หัวหน้านกัเศรษฐศาสตร์สหรัฐฯ จาก
Santander U.S. Capital Markets กล่าวว่า กระบวนการของการสง่ผ่านต้นทุน (Pass-through) นี้อาจคงอยู่
ต่อไปอีกสักระยะ เนื่องจากต้นทุนปจัจยัการผลิตยังคงเพิ่มสูงขึ้น แม้ว่าระดับภาษีศุลกากรจะเริ่มทรงตัวแลว้ก็ตาม

จากปัจจัยที่ได้กลา่วไปในข้างตน้ ทา้ให้มีแนวโน้มว่า ดัชนีราคาผู้ผลิต (PPI) มีแนวโน้มปรับตัวสูงขึน้ โดย
ดัชนี PPI ได้มีการขยายตัว 2 เดือนติดต่อกัน จากเดือน ธ.ค. – ม.ค. อยู่ที่ระดับ 0.5% ในขณะที่ดัชนี Core PPI

ที่ไม่รวมหมวดอาหารและพลังงาน ได้มีการขยายตัวขึ้น 2 เดือนติดตอ่กนั จากเดือน ธ.ค. และ ม.ค. ที่ระดับ
0.7% และ 0.8% ตามลา้ดับ และยังมีแนวโน้มขยายตัวต่อเนือ่งจากผลกระทบภาษี ซึง่หากดัชนีดงักลา่วยังมีการ
ขยายตัวต่อเนื่อง อาจเป็นปัจจัยลบต่อทองเนือ่งจากตลาดอาจกงัวลเงินเฟ้อที่กา้ลงัถกูสง่ตรงมายังผู้บริโภค
แต่หากดัชนีเริ่มมีการหดตัว ก็อาจสง่ผลบวกต่อทอง เนื่องจากเงนิเฟ้อมีแนวโน้มลดลงและเปิดทางให้เฟดลด
ดอกเบี้ยได้โดยง่ายขึ้น
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จับตาความไม่แน่นอนในการเตรียมประชุมซัมมิตระหว่าง สี – ทรัมป์
รัฐบาลจีนไม่พอใจกบัการวางแผนที่ลา่ชา้กอ่นที่ทรัมป์จะเดินทางมาถงึจีนในวันที่ 31 มี.ค. เนือ่งจากการ

ที่ท้าเนียบขาวละทิง้ธรรมเนียมปฏิบตัิมาตรฐานของจีน ทีม่ักจะให้เจ้าหนา้ที่ระดับสูงของสหรัฐฯ เดินทางมาเตรียม
ล่วงหน้าหลายเดือนก่อนการเยือนระดับรัฐ (State Visit) ทั้งนี้ ในกา้หนดการเดิม นายสก็อตต์ เบสเซนต์
รัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังสหรัฐฯ และนายเหอ ลี่เฟิง รองนายกรัฐมนตรีจีน คาดว่าจะร่วมประชุมกันที่
ปารีสในสุดสปัดาห์ที่ผ่านมาเพื่อหารือเรื่องการค้า ซึ่งความล่าช้าที่คณะผูแ้ทนสหรัฐฯ - จีน จะเข้าพบกนัเพื่อปู
ทางไปสู่การพบปะระหว่างปธน.ทรมัป์ - สี จิ้นผิง ส่วนหนึง่มาจาก 1.ทรัมปแ์ละคณะทา้งานก้าลงัวุ่นอยู่กบั
สงครามในอิหร่าน 2.นโยบายภาษีที่ตอ้งเรง่รีบปรบัโครงสร้างภาษีใหม่หลงัจากศาลฎีกาตัดสินว่าโครงสร้างเดิม
ผิดกฎหมาย และ 3.ความพยายามยุติสงครามและท้าข้อตกลงสันติภาพระหว่างยูเครน – รัสเซีย ซึง่กอ่นหน้านี้
จีนเคยเสนอให้ทรัมป์เดินทางมาในช่วงปลายเดือนเม.ษ.เพื่อให้มีเวลาเตรียมการมากขึ้น แตสุ่ดท้ายก้าหนดการ
ยังคงเป็นสิ้นเดือนมี.ค.นี้

จากปจัจัยข้างตน้ ท้าให้นกัลงทนุยังคงต้องติดตามต่อไปว่า ผูแ้ทนระหว่างสหรัฐฯ – จีน จะเข้าไปเจรจา
หารือเพื่อปูทางไปยังการพบปะกันระหว่างปธน.สี จิ้นผงิ – ปธน.โดนัลด์ ทรัมป์ ได้อย่างราบรื่นหรือไม่
เนื่องจากว่าหากการปูทางดังกลา่วเป็นไปได้ด้วยดี อาจท้าให้ตลาดเริ่มรับรู้ถึงความตงึเครียดทางการค้าที่ผอ่น
คลายลง เปน็ปจัจัยลบตอ่ทอง แต่หากในเบื้องตน้ การพบปะระหว่างผู้แทนการค้ายังมีความลา่ชา้ ก็อาจทา้ให้
ทองค้าปรับตวัขึ้นจากความไมแ่นน่อนได้เช่นกัน

ตัวเลขเศรษฐกิจที่ส าคัญในสัปดาห์น้ี
• ดัชนีราคาผู้ผลิตพื้นฐาน / ทั่วไป เดือน ก.พ. เทียบรายเดือน / รายปี
• การประชุมธนาคารกลางสหรัฐ (FOMC) / ประมาณการตัวเลขเศรษฐกิจ
• การประชุมธนาคารกลางญี่ปุน่ (BOJ)

• การประชุมธนาคารกลางองักฤษ (BoE)

• จ้านวนผู้ขอย่ืนรับสวัสดิการว่างงานรายสัปดาห์
• การประชุมธนาคารกลางยุโรป (ECB)
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แนวโน้มราคาทอง
ราคาทองค้าโลกในสปัดาห์นี้คาดว่าในทางเทคนคิยังคงอยู่ในระยะ Symmetrical triangle หลังจากทองคา้

ยังคง Price Inรับรู้เรื่องราคาพลงังานที่อาจมีผลต่อเงนิเฟ้อ และการแข็งค่าของดัชนีเงนิดอลลาร์ (DXY) เมื่อ
สัปดาห์ที่แล้ว แต่ภาพรวมของโครงสร้างราคายังไม่ได้เป็นขาลง ซึง่อาจเปน็การสะท้อนถงึภาวะ “ย่อตัว สร้าง
ฐาน และลุ้นขึน้ต่อ” ทีม่ีปจัจัยเรื่องความตงึเครียดในช่องแคบฮอรม์ุซเปน็ปัจจัยหนุน โดยปัจจัยดังกล่าวอาจ
ส่งผลให้ทองค้าปรับตัวขึ้นทดสอบแนวต้านสา้คัญที่ 5,330 - 5,430 ดอลลาร์ ซึง่หากราคาทองคา้ทะลุแนวต้าน
ดังกลา่ว อาจท้าให้ราคาทองค้าอาจท้า High เดิมที่ 5,600 ดอลลาร์ตามเส้นที่ 1 ของ Fibonacci อย่างไรกต็าม
หากทองคา้ยังไมส่ามารถทะลุขึ้นแนวตา้นดังกล่าวได้ อาจส่งผลให้ทองคา้ปรับตัวลงทดสอบแนวรับที่ 5,000 -
4,850 ดอลลาร์ ตามบริเวณเส้นที่ 0.5 และ 0.382 ของ Fibonacci ตามลา้ดับ ซึ่งหากหลุดแนวรับดงักล่าว อาจ
ท้าให้ราคาทองค้าท้า New Low ทดสอบแนวรับที่ 4,670 ดอลลาร์ ตามเส้น 0.236 ของ Fibonacci ได้เช่นกัน

ส าหรับทองค าแท่งในประเทศ แนะน าให้นกัลงทนุทยอยสะสมเมื่อราคาปรับตัวลง ใกล้บริเวณ 76,650
บาท โดยมีจุดตัดขาดทนุที่ 76,000 บาท ขณะที่แนวต้านอยู่ที่ 78,850 บาท และ 79,600 บาท
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