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ได้ส่งสัญญาณว่านโยบายการเงินในปัจจุบันอยู่ในจุดที่เหมาะสมต่อการควบคุมเงินเฟ้อ และเฟดสามารถรอดูสถานการณ์ได้
โดยไม่จ้าเป็นต้องเร่งขึ้นดอกเบี้ยเพื่อตอบโต้ภาวะราคาน้้ามันที่ตึงตัว ส่งผลให้ในภายหลัง ตลาด CME FedWatch ได้ลดการ
คาดการณ์ลงว่าเฟดอาจขึ้นดอกเบี้ยในปี 2026 อย่างไรก็ตาม ในสัปดาห์นี้ยังคงมีปัจจัยส้าคัญต่อราคาทองที่ส่งผลต่อ
เนื่องมาจากอดีต และปัจจัยส้าคัญที่มีผลต่อสัปดาห์นี้โดยตรง ดังนี้

ติดตามความคืบหน้าในการยุติสงครามสหรัฐฯ – อิหร่าน
สงครามสหรัฐฯ – อิหร่าน ในสัปดาห์นี้ยังคงต้องจับตาไทม์ไลน์ 2-3 สัปดาห์ ที่ปธน.โดนัลด์ ทรัมป์ ได้ประกาศ

เป้าหมายในการยุติสงครามและถอนทหารออกจากอิหร่าน แต่ทว่าภายใต้สัญญาณการสงบศึกกลับแฝงไปด้วยปัจจัยเสี่ยงที่
อาจท้าให้สถานการณ์พลิกผันได้ทุกเมื่อ เนื่องจากในช่วงแรกทรัมป์ได้กล่าวว่าตนต้องการยุติสงครามและถอนทหารออก
จากอิหร่านหลังบรรลุเป้าหมายการเปลี่ยนระบอบการปกครองของอิหร่าน (Regime Change) และการสกัดกั้นนิวเคลียร์
ของอิหร่านได้ส้าเร็จลุล่วงแล้ว แต่พอมาในช่วงหลัง ทรัมป์ได้กลับมาขู่ว่าจะยกระดับการโจมตีเพื่อให้อิหร่านกลับสู่ยุคหินหาก
การเจรจาไม่เป็นผล ในขณะที่ช่องแคบฮอร์มุซยังคงอยู่บนความไม่แน่นอนที่สูงมาก เนื่องจากทรัมป์ประกาศชัดเจนว่าสหรัฐฯ
จะไม่รับผิดชอบการเปิดช่องแคบและปล่อยให้ชาติต่างๆ ที่พึ่งพาการน้าเข้าน้้ามันมาเอาน้้ามันไปเอง และทางฝั่งอิหร่านยังคง
ยืนกรานสิทธิ์ขาดเหนือพื้นที่และเริ่มเก็บค่าธรรมเนียมการผ่านทางในช่องแคบฮอร์มุซ

สัปดาห์ที่ผ่านมา ราคาทองค าปรับตัวขึ้น หลังจาก นายเจอโรม พาวเวล ประธานเฟด

จับตาความไม่แน่นอนของทรัมป์ต่อศึกอิหร่าน 
จ่อจุดชนวนเงินเฟ้อสหรัฐฯ พุ่ง 
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จากปัจจัยข้างต้น ท้าให้นักลงทุนยังคงตอ้งจับตาต่อไปว่า 1.ช่องแคบฮอร์มุซจะสามารถเปิดใช้ได้ตามปกติ
หรือไม่ และจ้าเป็นต้องจ่ายค่าผ่านทางหากต้องการผ่านช่องแคบหรือไม่ 2.สหรัฐฯ – อิหร่านจะมีการเจรจาสงบ
ศึกที่ลงตัวกนัในเรื่องโครงการอาวุธนิวเคลียร์ / ขีปนาวุธหรือไม่ ซึ่งหากทั้ง 2 ข้อสามารถบรรลุผลการเจรจาได้ 
อาจส่งผลให้ราคาทองค้าปรับตัวขึ้นจากราคาน้้ามันอาจย่อตัวลงและตลาดเลิกกังวลเรื่องเงินเฟ้อ แต่หากทั้ง 2 
ข้อยังมีความยืดเยื้อและไม่แน่นอน ก็อาจส่งผลให้ราคาทองค้าปรับตัวลง จากภาวะเงินเฟ้อที่อาจยืดเยื้อได้เช่นกัน

ติดตามอัตราเงินเฟ้อสหรัฐฯ วันที่ 10 เม.ษ. เสี่ยงสูงกว่าคาดการณ์
สหรัฐฯ จะมีการประกาศตัวเลขอัตราเงินเฟ้อในวันที่ 10 เม.ษ. นี้ ซึง่เปน็การประกาศตัวเลขเงินเฟ้อของ

เดือนมี.ค. ทัง้เดือนในช่วงที่เกิดสงครามระหว่างสหรัฐฯ – อิหร่าน ทั้งนี้ นายเจอโรม พาวเวล ประธานเฟด ได้
กล่าวสุนทรพจนเ์มื่อวนัจนัทร์ที่ 30 ม.ีค. โดยกล่าวว่า การคาดการณ์เงนิเฟ้อระยะยาวของสหรัฐฯ ยังคงอยู่ใน
ระดับที่ควบคุมได้ แม้ราคาน้้ามันจะพุง่สงูจากภาวะสงครามจนสร้างแรงกดดันด้านเงนิเฟ้อกต็าม และนโยบายของ
เฟด ณ ปัจจบุนัอยู่ในจุดที่ดีพอให้เรารอดูสถานการณ์ (Wait and see) ซึง่คา้พูดของพาวเวล เป็นการลดการ
คาดการณ์ของตลาดว่าเฟดจะขึ้นดอกเบีย้เพื่อสกดัเงินเฟ้อ

อย่างไรก็ตาม หากพิจารณาถงึอัตราดอกเบี้ยพันธบัตร (Treasury constant maturities) อายุ 10 ปี
ณ วันที่ 27 มี.ค. อยู่ที่ 4.44% มาหักลบกับอัตราดอกเบี้ยพันธบัตรหลักหกัเงนิเฟ้อ (Inflation indexed) อายุ
10 ปี ณ วันที่ 27 มี.ค. จะอยู่ที่ 2.13% จะสง่ผลให้อัตราเงนิเฟ้อระยะยาวที่ตลาดคาดการณ์ในอกี 10 ปีจะยังคง
อยู่ที่ 2.31% ซึ่งถอืว่ายังอยู่สงูกว่าเงนิเฟ้อทีเ่ฟดคาดการณ์ อยู่ที่ 2.0% เอาไว้พอสมควร ขณะเดียวกัน หาก
พิจารณาถงึอตัราเงินเฟอ้ระยะยาวที่ตลาดคาดการณ์ในอีก 5 ปี มาคา้นวณด้วยพันธบัตรชนิดเดียวกัน ก็ยังคง
อยู่สูงถึง 2.56% ซึง่ก็ยงัสงูกว่ากว่าเงินเฟอ้ที่เฟดคาดการณ์อยู่ที่ 2.0% เช่นกัน นอกจากนี้ ผู้ว่าการเฟดหลาย
ท่าน เช่น นายไมเคิล บาร์ , นางลซิา คกุ และ นายจอห์น วิลเลียมส์ ประธานเฟดนิวยอร์ก ได้เริ่มแสดงความ
กังวลภาวะเงินเฟอ้มากกวา่การชะลอตัวลงของตลาดแรงงานจากภาวะราคาน้า้มันดิบที่อาจตึงตัวเปน็ระยะ
เวลานาน เนื่องด้วยภาวะสงครามสหรัฐฯ – อิหร่าน

จากปจัจัยข้างตน้ ทา้ให้นักลงทุนต้องจับตาทศิทางเงนิเฟ้ออย่างใกลช้ิด เนื่องจากปัจจัยดังกล่าวอาจ
ส่งผลลบต่อราคาทองหากตัวเลขเงินเฟอ้ประกาศออกมาแล้วมีการขยายตัว อย่างไรก็ตาม หากตัวเลขที่ประกาศ
มีทิศทางทีต่รงกันข้าม ก็อาจส่งผลบวกต่อทอง เนื่องจากเฟดอาจมีพื้นที่ในการพิจารณาลดดอกเบี้ยได้มากขึ้น
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ติดตามตัวเลข GDP และผลการประชุม FOMC

ในวันที่ 9 เม.ษ. สหรัฐฯ เตรียมเผยดัชนี GDP ของสหรัฐฯ ไตรมาส 1 ประมาณการครั้งที่ 3 ซึ่งคาดว่า
อาจประกาศออกมามากกว่าครั้งก่อน เนื่องจากในการประชุม FOMC วันที่ 17-18 มี.ค. ได้เผยให้เห็นผ่าน 
Economic projections ว่า เศรษฐกิจสหรัฐฯ อาจขยายตัวขึ้นเล็กน้อยในปี 2026 เป็น 2.4% จากเดิมที่
คาดการณ์ 2.3% ในขณะที่ดัชนีการบริโภคส่วนบุคคลพื้นฐาน (Core PCE Price Index) อาจขยายตัวขึ้น
เล็กน้อยในปี 2026 เป็น 2.7% จากเดิมที่คาดการณ์ 2.5% นอกจากนี้ นายนูเรียล รูบินี (Nouriel Roubini) นัก
เศรษฐศาสตร์ชื่อดังจากมหาวิทยาลัย New York University เจ้าของฉายา Dr. Doom (ผู้ท้านายวิกฤตสินเชื่อ
ซับไพรม์ปี 2008) กลับมีมุมมองเชิงบวกต่อเศรษฐกิจสหรัฐฯ ท่ามกลางวิกฤตสงครามอิหร่าน เนื่องจากหาก
สงครามยืดเยื้อเพียงแค่ 2 เดือน ผลกระทบก็จะมีเพียงการเติบโตที่ชะลอตัวลงและเงินเฟ้อที่สูงขึ้นแบบปานกลาง 
(Moderate) เท่านั้น และเศรษฐกิจสหรัฐฯ ก็ยังคงสามารถเติบโตได้เร็วกว่าระดับศักยภาพ (Potential growth) ใน
ปี 2026 นี้ จากการที่ AI จะเป็นตัวขับเคลื่อนประสิทธิภาพการผลิตในระบบเศรษฐกิจอย่างมหาศาล

จากปัจจัยข้างต้น ท้าให้มีแนวโน้มว่า การประกาศตัวเลข GDP / Core PCE อาจมีการขยายตัวขึ้น จาก
การที่เศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังคงมีความแข็งแกร่งท่ามกลางภาวะสงคราม ซึ่งหากประกาศออกมาสูงกว่าที่คาดจริง 
อาจส่งผลให้ราคาทองค้ามีการย่อตัวลง แต่หากออกมาในทางตรงกันข้าม ก็อาจท้าให้ราคาทองค้าปรับตัวขึ้น 
จากความเสี่ยงที่เศรษฐกิจสหรัฐฯ อ่อนแอลงได้เช่นกัน
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ตัวเลขเศรษฐกิจที่ส าคัญในสัปดาห์นี้
• ดัชนี PMI ภาคการบริการจาก ISM เดือน ม.ีค.
• ธนาคารกลางสหรัฐฯ เผยรายงานการประชุม วันที่ 17-18 มี.ค.
• ดัชนีการบริโภคส่วนบุคคลพื้นฐาน / ทั่วไป เทียบรายเดือน / รายปี เดือน ก.พ.
• GDP สหรัฐฯ ไตรมาสที่ 1 (ประมาณการครั้งที่ 3) q/q

• จ้านวนผู้ขอย่ืนรับสวัสดิการว่างงานรายสัปดาห์
• ดัชนีราคาผู้บริโภคพื้นฐาน / ทั่วไป เดือน ม.ีค. เทียบรายเดือน / รายปี
• ดัชนีความเชื่อมัน่ผู้บริโภคโดยม.มิชิแกน เดือนมี.ค.
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แนวโน้มราคาทอง
ราคาทองค้าโลกในสปัดาห์นี้คาดว่าในทางเทคนคิได้เริ่มมีการ Rebound หลังจากได้มีการปรับตัวลง

ทดสอบแนวรับที่ 4,400 ดอลลาร์ และมกีารฟ้ืนตัวขึ้น หลงัจากราคาทองคา้ได้รับปัจจัยบวกจากนายเจอโรม
พาวเวล ประธานเฟด ไม่ได้แสดงความกังวลถงึภาวะเงินเฟอ้จากราคาน้า้มนัดิบที่พุง่สงู ซึง่อาจสง่ผลให้ราคา
ทองค้ามกีารปรับตัวขึ้นตอ่เนื่อง โดยมีแนวต้านที่ 4,850 และ 5,000 ดอลลาร์ ตามเส้น 0.618 และ 0.5 ของ
Fibonacci ตามล้าดับ อย่างไรก็ตาม หากในสปัดาห์นี้ ภาวะสงครามสหรัฐฯ – อิหร่านยังคงยืดเยื้อ และเงินเฟอ้
/ GDP สหรัฐฯ ที่จะมีการประกาศในสัปดาห์นีม้ีการขยายตัวขึ้น อาจสง่ผลให้ราคาทองค้ามกีารปรับตัวลง
ทดสอบแนวรับที่ 4,400 และ 4,250 ดอลลาร์ ตามบริเวณแนวเส้นที่ 1 ของ Fibonacci ได้เช่นกัน

ส าหรับทองค าแท่งในประเทศ แนะน าใหน้ักลงทนุ ทยอยสะสมเมื่อราคาปรับตัวลง ใกล้บริเวณ
70,000 บาท โดยมีจุดตดัขาดทุนที่ 69,000 บาท ขณะที่แนวต้านอยู่ที่ 74,700 บาท และ 75,700 บาท
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