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ฮั่วเซ่งเฮงคาดการณ์ราคาทองค าเป้าหมายที่ $3,360
ทรัมป์ท าสงครามการค้ารุนแรง เศรษฐกิจโลกเสี่ยงถดถอย ทอง All-time High

ในปีน้ีทองค ำเป็นสินทรัพย์ที่โดดเด่นและมีควำมต้องกำรซื้อทองค ำที่เป็นสินทรัพย์ปลอดภัย 
ทั้งจำกนักลงทุนรำยย่อย นักลงทุนสถำบัน ธนำคำรกลำง เป็นผลจำกควำมไม่แน่นอนของเศรษฐกิจ
โลกจำกนโยบำยทรัมป์ 2.0 ที่ส ำคัญคือกำรท ำสงครำมกำรค้ำ ท ำให้ในไตรมำส 1 ทองค ำ Spot ให้
ผลตอบแทน 18% เป็นไตรมำสที่ให้ผลตอบแทนดีที่สุดนับตั้งแต่ปี 1986 

ในต้นเดือนเมษำยนรำคำทองค ำ Spot ปรับตัวขึ้นท ำ All-time high ติดต่อกันทุกวัน ในช่วง
เช้ำของวันน้ีรำคำทองค ำ Spot ยังปรับตัวขึ้นท ำ All-time high นับเป็นคร้ังที่ 21 ของปีน้ี  แตะ 
3,167 ดอลลำร์ ให้ผลตอบแทน 20.7% รำคำทองแท่งไทยปรับตัวขึ้นท ำ All-time high อย่ำง
ต่อเนื่องเช่นกัน นับเป็นครั้งที่ 20 ของปีน้ี แตะ 51,250 บำท ให้ผลตอบแทน 20.9% ได้รับผลบวก
จำกเงินบำทที่อ่อนค่ำลงมำกในเดือนน้ี เนื่องจำกไทยเป็นประเทศที่สหรัฐขำดดุลกำรค้ำมำกที่สุดเป็น
อันดับที่ 10 และเก็บภำษีศุลกำกรตอบโต้กับไทยในอัตรำ 36% 

ปิด
(2 เม.ย. 68) ผลตอบแทน ราคาสูงสุด ราคาต่ าสุด สูงสุด-ต่ าสุด

Gold Spot (USD/Oz) 3,135 19.5% 3,167 2,614 21.1%

ทองแท่งในประเทศ 50,600 19.3% 51,250 42,550 20.4%

เงินบาท 34.31 0.2% 34.82 33.28 4.6%

ผลตอบแทนของทองค าในปี 2568

ข้อมูล วันท่ี 3 เมษายน 2568
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3 ปัจจัยขับเคลื่อนราคาทองค าปรับขึ้นอย่างร้อนแรง 
1. ควำมกังวลเรื่องเศรษฐกิจโลกถดถอย จำกสงครำมกำรค้ำโลกมีแนวโน้มรุนแรง 
2. โบรกเกอร์ต่ำงประเทศปรับเพิ่มรำคำทองค ำเป้ำหมำย
3. ควำมต้องกำรทองค ำจำกธนำคำรกลำงแข็งแกร่ง

เศรษฐกิจโลกถดถอยจากสงครามการค้าโลกที่รุนแรง 
ทรัมป์ประกำศวันที่ 2 เม.ย. เป็นวันแห่งกำรปลดปล่อย (Liberation Day) ของสหรัฐฯ โดย

สหรัฐฯ เก็บภำษีน ำเข้ำรถยนต์ 25% และประกำศเก็บภำษศีุลกำกรตอบโต้ (Reciprocal tariff) ต่อ
ทุกประเทศทั่วโลก จ ำนวน 185 ประเทศ โดยสหรัฐฯ จะเก็บภำษีศุลกำกร Baseline tariff ในอัตรำ 
10% ส ำหรับสินค้ำน ำเข้ำทั้งหมด และให้มผีลบังคับใช้ในวันที่ 5 เม.ย. 

อีกทั้งจะปรับใช้อัตรำกำรเก็บภำษีศุลกำกรตอบโต้ (Reciprocal tariff) กับ 60 ประเทศ “ที่
กระท ำผิดร้ำยแรงที่สุดต่อสหรัฐฯ” โดยบำงประเทศจะถูกเรียกเก็บในอัตรำเท่ำกับครึ่งหนึ่งของอัตรำ
ที่ประเทศเหล่ำน้ันเก็บภำษีน ำเข้ำกับสินค้ำของสหรัฐฯ ซึ่งจะมีผลบังคับใช้ในวันที่ 9 เม.ย. ประเทศคู่ค้ำ
ส ำคัญที่สหรัฐฯ จะเก็บภำษีน ำเข้ำ ได้แก่ จีน 34% สหภำพยุโรป 20% เวียดนำม 46% ไต้หวัน 32% 
ญี่ปุ่น 24% อินเดีย 26%  เกำหลีใต้ 25% ไทย 36% เป็นต้น (รำยละเอียดตำมเอกสำรแนบท้ำย)

กำรท ำสงครำมกำรค้ำทรัมป์ 2.0 คร้ังนี้รุนแรงกว่ำทรัมป์ 1.0 ซึ่งตอนน้ันเป็นกำรท ำสงครำม
กำรค้ำกับจีนเท่ำน้ัน แต่ทรัมป์ 2.0 เป็นกำรท ำสงครำมกำรค้ำโลก สิ่งที่ตำมมำคือเงินเฟ้อสูงขึ้น 
เศรษฐกิจชะลอตัวลง และมีโอกำสที่เศรษฐกิจสหรัฐจะถดถอย หรือ Trumpcession และคำดลุกลำม
ให้เศรษฐกิจโลกจะถดถอยตำมไปด้วย ซึ่งโอกำสที่เศรษฐกิจสหรัฐจะถดถอยมำกขึ้นเรื่อยๆ ล่ำสุดเจพี 
มอร์แกน คำดว่ำมีโอกำสเศรษฐกิจสหรัฐจะถดถอยในปีนี้ 40% จำกเดิม 30%  โกลด์แมน แซคส์คำด
ว่ำมีโอกำสเศรษฐกิจสหรัฐจะถดถอยในปีน้ี 35% จำกเดิม 20%  ขณะที่แบบจ ำลอง GDPNow
ล่ำสุดเมื่อวันที่ 1 เม.ย. คำดว่ำจีดีพีสหรัฐในไตรมำส 1 หดตัว 3.7% จำกเดิมหดตัว 2.8% ที่คำดใน
วันที่ 28 มี.ค.
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โบรกเกอร์ต่างประเทศปรับเพิ่มราคาทองค าเป้าหมาย
โบรกเกอร์ต่ำงประเทศปรับเพิ่มรำคำทองค ำเป้ำหมำย สะท้อนถึงมุมมองรำคำทองเป็นขำขึ้น

และมีแนวโน้มขึ้นได้อีก โกลด์แมน แซคส์ปรับเพิ่มรำคำทองค ำเป้ำหมำยสิ้นปีนี้เป็น $3,250-$3,520  
จำกเดิม  $3,100-$3,300 และในกรณี "ควำมเสี่ยงสุดขั้ว" คำดรำคำทองค ำอำจทะลุ $4,200 สิ้นปีนี้ 
และทะลุ $4,500 ใน 12 เดือนข้ำงหน้ำ ก่อนหน้ำน้ีโบรกเกอร์ต่ำงประเทศปรับเพิ่มรำคำทองค ำ
เป้ำหมำยหลำยรำย ประกอบด้วย Bank of America  คำดรำคำทองค ำอำจแตะ $3,500 ในอีก 2 ปี
ข้ำงหน้ำ ในกรณีที่ควำมต้องกำรเพื่อกำรลงทุนเพิ่มขึ้น 10% และสัดส่วนที่ธนำคำรกลำงถือทองค ำ
ในเงินทุนส ำรองเพิ่มขึ้นมำกกว่ำ 30% Macquarie คำดรำคำทองค ำอำจแตะ $3,500 ในไตรมำส 2 
ของปีน้ี และ UBS ปรับเพิ่มรำคำทองค ำเป้ำหมำยเป็น $3,200 ซึ่งอำจแตะเป้ำหมำยได้ในไตรมำส 2
ของปีน้ี หลังจำกทะลุเป้ำหมำยรำคำทองค ำเดิมที่ $3,000 ขึ้นมำได้เร็วกว่ำที่คำดไว้

ความต้องการทองค าจากธนาคารกลางแข็งแกร่ง
De-Dollarization คำดเป็นปัจจัยส ำคัญที่หนุนรำคำทองค ำ ในช่วงปี 2022 ที่เกิดสงครำม

รัสเซีย-ยูเครน ท ำให้ธนำคำรกลำงต่ำงๆ พยำยำมลดเงินดอลลำร์ในเงินส ำรองระหว่ำงประเทศ 
เนื่องจำกประเทศมหำอ ำนำจอย่ำงสหรัฐฯคว่ ำบำตรรัสเซียทั้งกำรอำยัดสินทรัพย์ของธนำคำรกลำง
รัสเซีย มูลค่ำ 630 พันล้ำนดอลลำร์ และตัดออกจำกระบบกำรช ำระเงินระหว่ำงประเทศ Swift  

ในปี 2022 เป็นปีแรกที่ธนำคำรกลำงทั่วโลกเข้ำมำซื้อทองค ำในเงินทุนส ำรองเกิน 1,000 ตัน 
เพิ่มขึ้นกว่ำเท่ำตัวจำกปี 2021 และในปีที่แล้วธนำคำรกลำงทั่วโลกเข้ำซื้อทองค ำเกิน 1,000 ตัน 
ติดต่อกันเป็นปีที่ 3  รวม 1,045 ตัน ท ำให้ธนำคำรกลำงมีบทบำทส ำคัญในกำรขับเคลื่อนรำคำ
ทองค ำ เนื่องจำกสัดส่วนควำมต้องกำรทองค ำจำกธนำคำรกลำงเพิ่มขึ้นอย่ำงมีนัยส ำคัญจำก 10% 
ในปี 2021 เป็น 23% ในปี 2025 
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เงินดอลลาร์เริ่มสูญเสียบทบาทส าคัญในเงินทุนส ารอง
กำรลดเงินดอลลำร์ในเงินทุนส ำรองมีแนวโน้มคำดลดลงอย่ำงต่อเนื่อง ในปี 2024 สัดส่วน

เงินดอลลำร์ในเงินทุนส ำรองลดลงเหลือ 57.8% ต่ ำที่สุดในรอบ 30 ปี ตลอดในช่วง 10 ปีที่ผ่ำนมำ
มีสัดส่วนลดลง 7.3% ธนำคำรกลำงรัสเซียและธนำคำรกลำงจีนเพิ่มทองค ำในเงินทุนส ำรองอย่ำง
ต่อเนื่อง ตลอดระยะเวลำเกือบ 20 ปีที่ผ่ำนมำ โดยเฉพำะอย่ำงยิ่งธนำคำรกลำงรัสเซียซื้อทองรำว 2 
พันตันในช่วงปี 2005-2022 ส่วนธนำคำรกลำงจีนเพิ่งเข้ำซื้อทองในปี 2009 ทั้งธนำคำรกลำงรัสเซีย
และธนำคำรกลำงจีนซ้ือทองรวมแล้ว 3,626 ตันตั้งแต่ปี 2005 และซ้ือทองรวมแล้วมีสัดส่วนรำว 
60% ของธนำคำรกลำงทั่วโลก ธนำคำรกลำงจีนได้เริ่มมีบทบำทเข้ำมำซื้อทองในเดือนพ.ย.2022 ที่มี
กำรเข้ำซ้ือทองติดต่อกันทุกเดือน ถึงแม้ว่ำได้หยุดซื้อทอง 6 เดือนในเดือนพ.ค.-เดือนต.ค.2024 แต่
เริ่มกลับเข้ำมำซื้อทองอีกครั้งในเดือนพ.ย.2024 ต่อเนื่องมำถึงเดือนก.พ.ของปีน้ี

ในปีน้ีคำดว่ำควำมต้องกำรทองค ำจำกธนำคำรกลำงจะเพิ่มขึ้นอย่ำงมีนัยส ำคัญและคำดเกินกว่ำ 
1 พันตันติดต่อกันเป็นปีที่ 4 เนื่องจำกควำมเสี่ยงของกำรด้อยค่ำของเงินดอลลำร์ ควำมไม่แน่นอน
ของเศรษฐกิจโลก และควำมเสี่ยงทำงภูมิรัฐศำสตร์

ธนาคารกลางซื้อทองเกิน 1,000 ตันเป็นปีท่ี 3

ที่มำ : World Gold Council
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ฮั่วเซ่งเฮงคาดการณ์ราคาทองค าเป้าหมายที่ $3,360 
ในช่วงเศรษฐกิจสหรัฐถดถอย รำคำทองค ำส่วนใหญ่ปรับตัวขึ้น เนื่องจำกอัตรำดอกเบ้ียที่มี

แนวโน้มลดลงเพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจเศรษฐกิจที่ถดถอย นักลงทุนลดกำรลงทุนในสินทรัพย์เสี่ยงและ
หันมำลงทุนในสินทรัพย์ปลอดภัย ในอดีตช่วงที่เศรษฐกิจสหรัฐถดถอย 7 คร้ัง รำคำทองค ำปรับขึ้น 
5 คร้ัง ระยะเวลำกำรถดถอยมีควำมแตกต่ำงกัน ช่วงที่เศรษฐกิจถดถอยยำวนำนมำกที่สุดเป็นวิกฤติ
ซับไพร์มในปี 2007-2008 ที่เกิดเศรษฐกิจถดถอยอย่ำงรุนแรง ช่วงนั้นเศรษฐกิจถดถอยยำวนำนถึง 
18 เดือน รำคำทองค ำในช่วงดังกล่ำวปรับขึ้นถึง 69% ส่วนช่วงเกิดวิกฤติโควิด-19 ในปี 2020 
เศรษฐกิจถดถอยสั้นที่สุดเพียง 2 เดือน รำคำทองค ำปรับเพิ่มขึ้น 24% โดยเฉลี่ย 7 คร้ัง เศรษฐกิจ
ถดถอยยำวประมำณ 11 เดือน รำคำทองค ำเพิ่มขึ้นเฉลี่ย 28% ดังนั้นทำงฮั่วเซ่งเฮงคำดกำรณ์
รำคำทองค ำเป้ำหมำยสิ้นปีน้ีที่ $3,360 ดอลลำร์ ซึ่งค ำนวณจำกรำคำทองค ำสิ้นปี 2024 ที่ $2,623
รำคำทองแท่งในประเทศคำดกำรณ์ว่ำจะอยู่ประมำณ 52,500-54,000 บำท ขึ้นอยู่กับเงินบำท โดยให้
สมมติฐำนเงินบำท 33- 34 บำท ถ้ำเงินบำท 33 บำท รำคำทองแท่งในประเทศคำดจะอยู่ที่ 52,500 
บำท ถ้ำเงินบำท 33.50 บำท รำคำทองแท่งในประเทศคำดจะอยู่ที่ 53,250 บำท ถ้ำเงินบำท 34 บำท 
รำคำทองแท่งในประเทศคำดจะอยู่ที่ 54,000 บำท
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เศรษฐกิจสหรัฐฯ ถดถอย กับ ราคาทองค า

ปี ระยะเวลาถดถอย (เดือน) ผลตอบแทนทอง Spot (%)

1973 16 39%

1980 6 71%

1981 16 (-14%)

1990 8 (-14%)

2001 8 19%

2008 18 69%

2020 2 24%

เฉลี่ย 11 28%

ราคาทองไทยเป้าหมายอาจแตะ 54,000 บาท

ราคาทอง Spot เป้าหมาย ค่าเงินบาท เป้าหมายราคาทองไทย (บาท)

$3,360

33.00 52,500

33.50 53,250

34.00 54,000
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เอกสารแนบท้าย
สหรัฐฯ เก็บภำษีศุลกำกรตอบโต้ต่อทุกประเทศทั่วโลก 
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