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ทองค ำหลุดเส้น SMA 200 วันอีกคร้ัง 

มีโอกาสลงไปถึงแค่ไหน

เดือนสิงหาคมราคาทองค าปรับข้ึนต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 2 ให้ผลตอบแทน 10% ปิดตลาดท่ี 4,447 

ดอลลาร์ ทองค าเดือนสิงหาคมกลับมาปรับตัวข้ึนร้อนแรงท าจุดสูงสุดในรอบกว่า 3 เดือน  เข้าใกล้ 

4,700 ดอลลาร์ เพ่ิมข้ึนถึง 16% แต่ในท่ีสุดก็มีแรงเทขายท าก าไรออกมา โดยเฉพาะหลังการแถลง

ของเควิน วอร์ช ประธานเฟด ในงานประชุมเฟดประจ าปีท่ีแจ็คสัน โฮล ส่งสัญญาณปรับข้ึนอัตรา

ดอกเบ้ีย ราคาทองค าปรับตัวลงแรงจนหลุดเส้น SMA 200 วัน  ท่ี 4,530 ดอลลาร์  ถ้อยแถลงของ

เควิน วอร์ช  ท่ีว่า "เราต้องม่ันใจว่าเงินเฟ้อพ้ืนฐานก าลังเคล่ือนตัวสู่เป้าหมายของเราอย่างชัดเจน

และด้วยความเร็วท่ีเพียงพอ หากไม่เป็นเช่นน้ัน เราก็ยังมีงานท่ีต้องท า "  ส่งผลให้ตลาดปรับมุมมอง

ต่อทิศทางนโยบายการเงินของเฟด โดยคาดว่าเฟดอาจเร่งปรับข้ึนอัตราดอกเบ้ีย และเร่ิมข้ึนดอกเบ้ีย

ต้ังแต่การประชุมเดือนกันยายน ขณะท่ีตลาดคาดว่าเฟดจะปรับข้ึนดอกเบ้ียรวม 2 คร้ังในปีน้ี ได้แก่ 

การประชุมเดือนกันยายนและเดือนธันวาคม ท้ังน้ีก่อนการแถลงของ เควิน วอร์ช ตลาดเคยคาดว่า

เฟดจะปรับข้ึนดอกเบ้ียเพียง 1 คร้ังในปีน้ี โดยจะเกิดข้ึนในการประชุมเดือนธันวาคม
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Operation Twist 1.0 สู่ Twist 2.0: เม่ือสหรัฐฯ  พยำยำมกดดอกเบ้ียยำว 
          Operation Twist กลับมาเป็นค าท่ีตลาดการเงินพูดถึงอีกคร้ัง หลังตลาดเร่ิมมองว่าการด าเนิน

นโยบายของ สก็อตต์ เบสเซนต์ รมต .กระทรวงการคลังสหรัฐฯ และเควิน วอร์ช ประธานเฟด อาจมี

ลักษณะคล้ายการท างานคนละด้านของเส้นอัตราผลตอบแทน หรือท่ีบางฝ่ายเรียกว่า 

Operation Twist 2.0 

          ย้อนกลับไปในปี 2011 เบน เบอร์นันเก้ อดีตประธานเฟด ประกาศใช้ Operation Twist ในวันท่ี 21 

กันยายน  เพ่ือรับมือเศรษฐกิจท่ีฟ้ืนตัวช้า โดยเฟดขายพันธบัตรระยะส้ันและน าเงินไปซ้ือพันธบัตรระยะ

ยาว วงเงินรวม 400,000 ล้านดอลลาร์ ภายในเดือนมิถุนายน 2012 เป้าหมายคือกดอัตราผลตอบแทน

พันธบัตร (Bond Yield) ระยะยาวลง และท าให้ภาวะการเงินผ่อนคลายมากข้ึน โดยไม่เพ่ิมขนาดงบดุล

ของเฟดเหมือน QE การกด Bond Yield ระยะยาวช่วยลดต้นทุนทางการเงินและท าให้สภาพคล่องใน

ตลาดดีข้ึน ผลกระทบต่อตลาดทองค าในช่วงท่ีเฟดประกาศท า  Operation Twist ท าให้ทองค าถูกเทขาย

อย่างหนัก เม็ดเงินไหลเข้าเงินดอลลาร์ ราคาทองค าปรับลงแรงกว่า 10% ภายในไม่ก่ีวัน แต่หลังจากน้ัน

ฟ้ืนตัวข้ึน

          สถานการณ์ปี 2026 แตกต่างจากปี 2011 อย่างมาก เพราะปัญหาหลักไม่ใช่เศรษฐกิจอ่อนแอ

เพียงอย่างเดียว แต่คือหน้ีสาธารณะสหรัฐฯ ท่ีพุ่งทะลุ 40 ล้านล้านดอลลาร์ และต้นทุนการกู้ยืมระยะ

ยาวท่ีสูงข้ึน สก็อตต์ เบสเซนต์ ใช้การซ้ือคืนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ ท่ีมีอายุยาว โดยล่าสุดเพ่ิมวงเงิน

เป็น 4 พันล้านดอลลาร์ต่อคร้ัง จากเดิม 2 พันล้านดอลลาร์ต่อคร้ัง เป้าหมายคือช่วยเพ่ิมสภาพคล่อง

และลดแรงกดดันในตลาดพันธบัตรระยะยาว การซ้ือคืนจะเร่ิมวันท่ี 9 กันยายน – 4 พฤศจิกายน 

ขณะเดียวกันวอร์ช ประธานเฟดส่งสัญญาณท่ีแจ็กสัน โฮล ว่าเฟดจะให้น้ าหนักกับการควบคุมเงินเฟ้อ

และเปิดทางข้ึนอัตราดอกเบ้ีย ท าให้ Bond Yield ระยะส้ัน ปรับตัวสูงข้ึน หากเกิดข้ึนพร้อมกันเส้น Yield 

Curve จะมีแนวโน้ม Flattening มากข้ึน ซ่ึงเป็นเหตุผลท่ีตลาดบางส่วนเรียกสถานการณ์น้ีว่า “Twist 

2.0” 
          อัตราดอกเบ้ียระยะส้ันท่ีมีแนวโน้มปรับข้ึนกลายเป็นปัจจัยลบต่อราคาทองค าในช่วงน้ี อย่างไรก็ดี 

Twist 2.0 กลายเป็นสัญญาณว่ารัฐบาลจ าเป็นต้องเข้ามาช่วยพยุงตลาดพันธบัตร เพราะภาระหน้ี

สาธารณะสหรัฐฯ สูงข้ึน ในระยะยาวทองค าจะเป็นสินทรัพย์ท่ีได้รับความสนใจในแง่ของการป้องกัน

ความเส่ียงด้านเงินเฟ้อ ค่าเงิน และหน้ีสาธารณะสหรัฐฯ
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ทองค ำหลุดเส้น SMA 200 วัน อยู่ในช่วงของกำรปรับฐำน 
          ราคาทองค าทางด้านเทคนิคอยู่ในช่วงของการปรับฐาน หลังราคาทองลดลงหลุดเส้น 

SMA 200 วัน ลงมาอีกคร้ังในวันท่ี 29 สิงหาคม ท้ังท่ีก่อนหน้าน้ีปรับข้ึนแรงจนทะลุเส้น SMA 200 วัน ใน

วันท่ี 19 สิงหาคม ฮ่ัวเซ่งเฮง ประเมินว่าแนวโน้มราคาทองค าคาดว่ายังมีโอกาสปรับลดลงได้ แต่คาดว่า

จะไม่ลงถึงระดับ 4,000 ดอลลาร์หรือต่ ากว่า ซ่ึงเคยเกิดข้ึนหลังจากท่ีหลุดเส้น SMA 200 วัน ในวันท่ี 5 

มิถุนายน และราคาทองค าปรับตัวลงแรง การปรับฐานของทองค ารอบน้ีคาดว่ามีแนวรับท่ี 4,200–
4,230 ดอลลาร์ ประเมินว่าถ้าราคาทองค าปรับตัวลงถึงระดับดังกล่าวคาดว่าจะมีแรงซ้ือกลับเข้ามา

และราคาทองค ามีแนวโน้มท่ีจะฟ้ืนตัวข้ึนได้อย่างต่อเน่ือง ส่วนแนวต้านส าคัญอยู่ท่ี 4,530 ดอลลาร์ 

          ในเดือนกันยายนตลาดกลับมาอยู่ในโหมดของความกังวลเงินเฟ้อ ความกังวลเฟดเร่งข้ึนดอกเบ้ีย

อีกคร้ัง หลังจากราคาน้ ามันดิบสูงข้ึนอย่างต่อเน่ืองจากการท่ีสหรัฐและอิหร่านกลับมาโจมตีกันอีกรอบ 

ประเด็นส าคัญท่ีต้องติดตามในเดือนกันยายน คือ ราคาน้ ามันดิบ Bond Yield สหรัฐฯ การจ้างงาน NFP 

เดือนสิงหาคม การประชุมเฟดในวันท่ี 15- 16 กันยายน ซ่ึงฮ่ัวเซ่งเฮงคาดว่าเฟดจะข้ึนดอกเบ้ียในการ

ประชุมเดือนกันยายน ซ่ึงการประชุมรอบน้ีมีการเปิดเผย Dot Plot ท าให้จะเห็นภาพชัดเจนมากข้ึนว่าปีน้ี

เฟดจะข้ึนดอกเบ้ียเท่าไร จ านวนก่ีคร้ัง และแนวโน้มดอกเบ้ียอีก 2 ปีข้างหน้า จะเป็นทิศทางอย่างไร
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ทองค ำอยู่ในช่วงของกำรปรับฐำน

ท่ีมา : Aspen, ฮ่ัวเซ่งเฮง
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