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- สหรัฐฯ เผชิญความเสี่ยงชัตดาวน์
- ธนาคารกลางและกองทุนเข้าซื้อทองค า
- ภาษีชุดใหม่ทรัมป์ สร้างความกดดันให้พันธมิตร
- สงครามภูมิรัฐศาสตร์

- แรงขายจากสัญญาณทางเทคนิค

ท าจุดสูงสุดที่ 3,791 ดอลลาร์ ได้รับแรงหนุนจากความคาดหวังว่า ธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) จะปรับลดอัตราดอกเบี้ยลง
อีก 2 ครั้งในปีนี้ หลังจากที่มีมติปรับลดอัตราดอกเบี้ยระยะสั้นลง 0.25% สู่ระดับ 4.00-4.25% และคาดการณ์ว่าอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบาย (Dot Plot) จะปรับลดอีก 2 ครั้งภายในสิ้นปีนี้ รวม 0.50% พร้อมคาดว่าจะมีการปรับลดอีก 0.50% ในปี
2569 และอีก 0.25% ในปี 2570 ขณะที่ช่วงกลางสัปดาห์ หลังจากนายเจอโรม พาวเวล ประธานธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด)
กล่าวสุนทรพจน์ในการประชุมที่ Greater Providence Chamber of Commerce (GPCC) แสดงความเห็นในเชิงระมัดระวัง
เกี่ยวกับการปรับลดอัตราดอกเบี้ย ขณะที่ปัจจุบันเฟดก าลังเผชิญความเสี่ยงจากเงินเฟ้อที่ดีดตัวขึ้น และการจ้างงานที่มี
แนวโน้มลดลง ซึ่งถือเป็นสถานการณ์ที่ท้าทายส าหรับเฟด และท าให้เฟดจ าเป็นต้องสร้างสมดุลระหว่างการควบคุมเงินเฟ้อและ
การสนับสนุนการจ้างงาน ซึ่งสถานการณ์ที่พาวเวลอธิบายสอดคล้องกับภาวะ stagflation ซึ่งหมายถึงการเกิดภาวะ
เศรษฐกิจชะลอตัวควบคู่กับเงินเฟ้อที่พุ่งขึ้น แม้ว่าสถานการณ์ในปัจจุบันไม่รุนแรงเท่ากับที่สหรัฐเคยเผชิญในช่วงทศวรรษ
1970 และต้นทศวรรษ 1980 แต่ก็ยังเป็นโจทย์ที่ท้าทายต่อการก าหนดนโยบายของเฟด

ราคาทองโลกปรับตัวเพิ่มขึ้นติดต่อกันเป็นสัปดาห์ท่ี 6

ทองค ำจะพุ่งต่อหรือปรับฐำน? 
ชัตดำวน์สหรัฐฯ ใกล้เข้ำมำ 



อย่างไรก็ดี นายพาวเวลมีความเห็นว่า ไม่มีความกังวลต่อแนวทางนโยบายปัจจุบันของเฟด แม้จะส่งสัญญาณต่อความเป็นไป
ได้ที่จะมีการปรับลดอัตราดอกเบี้ยเพิ่มเติม หากคณะกรรมการก าหนดนโยบายการเงินของเฟด (FOMC) เห็นความจ าเป็นใน
การผ่อนคลายนโยบายมากขึ้น ก่อนที่จะกล่าวทิ้งท้ายโดยพาวเวลระบุว่า เฟดยังคงติดตามภาวะการเงินโดยรวมอย่างใกล้ชิด 
เพื่อประเมินว่านโยบายที่ด าเนินอยู่ส่งผลในทิศทางที่สอดคล้องกับเป้าหมายหรือไม่ พร้อมยอมรับว่า หากพิจารณาจาก
ตัวชี้วัดหลายด้าน เช่น ตลาดหุ้น พบว่าอยู่ในระดับที่ค่อนข้างสูง

ทรัมป์ขึ้นภาษีชุดใหม่ ยา–รถบรรทุก–เฟอร์นิเจอร์ ส่อดันราคาสินค้าพุ่ง
ประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ เดินหน้าขึ้นภาษีชุดใหม่ มุ่งเป้าสินค้าเฉพาะกลุ่มทั้ง ยา รถบรรทุกขนาดใหญ่ ตู้ครัว ตู้

อ่างล้างหน้า และเฟอร์นิเจอร์บุผ้า โดยจะเก็บ ภาษีน าเข้า 100% ส าหรับยาที่มีตราสินค้า เริ่ม 1 ตุลาคม ยกเว้นบริษัทที่ย้าย
ฐานผลิตเข้าสหรัฐฯ พร้อมจะเก็บภาษี 25% ส าหรับรถบรรทุก 50% ส าหรับตู้ครัวและอ่างล้างหน้า และ 30% ส าหรับ
เฟอร์นิเจอร์บุผ้า ขณะที่ทรัมป์อธิบายว่ามาตรการนี้มีขึ้นเพื่อปกป้องผู้ผลิตในประเทศจากสินค้าน าเข้าที่ “ทะลักเข้าสหรัฐฯ” 
โดยหวังช่วยผู้ผลิตท้องถิ่นอย่าง Peterbilt และ Mack Trucks ทว่ามาตรการดังกล่าวจะกระทบผู้ผลิตยาจากสหราช
อาณาจักร เยอรมนี สวิตเซอร์แลนด์ และญี่ปุ่น ซ่ึงเพียงอังกฤษประเทศเดียวก็ส่งออกยามูลค่ากว่า 6 พันล้านดอลลาร์ไปยัง
สหรัฐฯ ในปีที่ผ่านมา

ด้านหอการค้าสหรัฐฯ เตือนว่ารถบรรทุกจ านวนมากยังพึ่งพาช้ินส่วนจากพันธมิตรอย่างเม็กซิโก แคนาดา และญี่ปุ่น 
การเลี่ยงการน าเข้าแทบเป็นไปไม่ได้ และจะดันต้นทุนให้สูงขึ้น ขณะที่ผู้เชี่ยวชาญอย่างเดบราห์ เอล์มส ระบุว่ามาตรการนี้แม้ช่วย
ผู้ผลิตในประเทศ แต่อาจส่งผล “เลวร้าย” ต่อผู้บริโภค เพราะราคาสินค้าจะสูงขึ้นอย่างหลีกเลี่ยงไม่ได้
มาตรการภาษีรอบใหม่จึงถูกมองว่าเป็นการขยายแนวรบทางการค้าของทรัมป์ หลังจากก่อนหน้านี้ได้เก็บภาษีเหล็ก 
อะลูมิเนียม รถยนต์ และชิ้นส่วนยานยนต์มาแล้ว ซึ่งในสัปดาห์นี้ต้องจับตาการตอบโต้จากคู่ค้า รวมถึงผลกระทบต่อตลาดและ
ผู้บริโภคในสหรัฐฯ เอง

ทรัมป์นัดคุยผู้น าสภาคองเกรส 29 ก.ย. เร่งหาข้อยุติงบฯ ก่อนเกิด “ชัตดาวน์”
ประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ เตรียมพบผู้น าพรรคเดโมแครตและรีพับลิกันในสภาคองเกรสวันที่ 29 ก.ย. ตามเวลา

สหรัฐฯ เพื่อเจรจาจัดสรรงบประมาณรัฐบาลก่อนถึงเส้นตาย 30 ก.ย. เพื่อหลีกเลี่ยงการชัตดาวน์หน่วยงานรัฐบาล ซึ่ง
ขณะนี้ตลาดการเงินจับตาความเป็นไปได้ที่สหรัฐฯ อาจเผชิญภาวะชัตดาวน์หากไม่สามารถบรรลุข้อตกลงได้ทัน ซึ่งก่อนหน้านี้ 
วุฒิสภาสหรัฐได้ปฏิเสธข้อเสนอการจัดสรรงบชั่วคราวจากทั้งพรรครีพับลิกันและพรรคเดโมแครต ท าให้การจัดท าร่าง
งบประมาณยังไม่คืบหน้า นายชัค ชูเมอร์ ผู้น าพรรคเดโมแครตในวุฒิสภา จึงเรียกร้องให้ทรัมป์เข้าพบเพื่อหาทางออก
ร่วมกัน แต่ทรัมป์เคยประกาศยกเลิกการประชุมกับผู้น าเดโมแครต โดยให้เหตุผลว่าการเจรจาในเวลานั้นจะไม่ก่อให้เกิดประโยชน์
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ทรัมป์ระบุว่า ข้อเสนอของเดโมแครตเป็น “ข้อเรียกร้องที่ไม่จริงจังและไร้สาระ” พร้อมกล่าวหาว่าเดโมแครตฝ่ายซ้าย
ต้องการงบประมาณใหม่กว่า 1 ล้านล้านดอลลาร์เพื่อด าเนินนโยบายที่เขาคัดค้าน เช่น การให้บริการสาธารณสุขฟรีแก่ผู้
อพยพผิดกฎหมาย การใช้เงินภาษีสนับสนุนการผ่าตัดแปลงเพศส าหรับผู้เยาว์ การปล่อยให้มีรายชื่อผู้เสียชีวิตในบัญชี 
Medicaid การเปิดทางให้ผู้อพยพผิดกฎหมายที่เป็นอาชญากรได้รับสิทธิประโยชน์จากรัฐ การผ่อนปรนมาตรการควบคุม
ชายแดน การอนุญาตให้ผู้ชายแข่งขันในกีฬาส าหรับผู้หญิง และการให้สิทธิ์ผ่าตัดแปลงเพศอย่างกว้างขวาง อีกทั้งยังย้ าว่า
ทัศนคติและนโยบายเหล่านี้เป็นเหตุผลส าคัญที่ท าให้เขาชนะการเลือกตั้งประธานาธิบดีทั้งใน 7 รัฐสมรภูมิและชนะคะแนนเสียงรวม 
(popular vote) พร้อมประกาศว่าพร้อมจะกลับมาเจรจากับเดโมแครตอีกครั้ง หากอีกฝ่ายยอมรับ “หลักการ” ที่เขาก าหนด 
เพื่อให้สามารถผ่านกฎหมายงบประมาณและให้รัฐบาลด าเนินงานต่อได้ โดยเขาเรียกร้องให้ผู้น าเดโมแครตปฏิบัติหน้าที่และ
ตัดสินใจเพื่อประโยชน์ของประเทศก่อนถึงเส้นตายสิ้นเดือนนี้

“เฟด” เผชิญแรงกดดันไม่หยุด เบสเซนท์เร่งคัดเลือกประธานใหม่แทนพาวเวล
สก็อต เบสเซนท์ รัฐมนตรีคลังสหรัฐฯ เตรียมสัมภาษณ์ผู้สมัครจ านวนมากในสัปดาห์นี้เพื่อคัดเลือกประธานธนาคาร

กลางสหรัฐ (Fed) คนใหม่แทนเจอโรม พาวเวล โดยตั้งเป้าจะคัดเลือกรอบแรกให้เสร็จภายในสัปดาห์แรกของเดือนตุลาคม แม้
ไม่เปิดเผยชื่อผู้สมัครแต่ยอมรับว่าประทับใจกับศักยภาพของหลายคน พร้อมย้ าว่าผู้ที่จะมาด ารงต าแหน่งดังกล่าวต้องมี 
“ความคิดเปิดกว้าง” อีกทั้งยังวิจารณ์พาวเวลว่าไม่เร่งลดดอกเบี้ยเร็วกว่านี้ ทั้งยังยกตัวอย่างสตีเฟน มิแรน กรรมการ 
Fed คนใหม่ที่โดนัลด์ ทรัมป์แต่งตั้ง ซึ่งเสนอให้ลดดอกเบี้ย 0.50% แต่ที่ประชุมกลับมีมติลดเพียง 0.25% อีกทั้งยังตั้ง
ข้อสังเกตว่าการที่ Fed ไม่ได้ก าหนดเป้าหมายการปรับลดดอกเบี้ยรวม 1.00–1.50% ภายในสิ้นปี ถือเป็นเรื่องน่าประหลาดใจ 
เมื่อพิจารณาจากการที่ข้อมูลการจ้างงานล่าสุดถูกปรับลดลง พร้อมทั้งเปรียบการประชุม Fed ควรเป็นเวทีแลกเปลี่ยนความ
คิดเห็นอย่างเปิดกว้าง ไม่ยึดติดกับแนวทางเดิมซ้ า ๆ พร้อมเน้นว่าถึงเวลาแล้วที่องค์กรควรได้ “เลือดใหม่” และยังยืนยันแผน
จัดสัมภาษณ์รอบสองก่อนจะเสนอบัญชีรายชื่อผู้สมัครที่แข็งแกร่ง 3–4 คนให้ประธานาธิบดีทรัมป์พิจารณา โดยชี้ว่าการปรับ
ลดตัวเลขการจ้างงานล่าสุดเป็นสัญญาณว่ามีปัญหาเชิงโครงสร้างซ่อนอยู่ แม้จะยังไม่กังวลว่าเศรษฐกิจจะเข้าสู่ภาวะถดถอย 
แต่สิ่งที่น่าห่วงคือผลกระทบเป็นวงกว้างกับกลุ่มรายได้น้อยที่ต้องเผชิญภาระหนักกว่ากลุ่มอ่ืน

จีนก าลังเร่งบทบาทสู่การเป็น “ศูนย์กลางทองค าโลก” 
ธนาคารกลางจีน (PBOC) ใช้ตลาดทองค าเซี่ยงไฮ้ (SGE) เชิญชวนประเทศพันธมิตรให้น าทองค าส ารองมาฝากไว้ใน

จีน เพื่อเสริมอิทธิพลทางการเงิน ลดการพึ่งพาเงินดอลลาร์ และลดบทบาทของศูนย์กลางการเงินตะวันตก ขณะเดียวกัน 
PBOC เองก็ยังคงเดินหน้าซื้อทองค าติดต่อกันเป็นเวลา 10 เดือน แผนการของจีนคือการจัดเก็บทองค าส ารองของประเทศ
ต่าง ๆ ไว้ในคลังที่เชื่อมโยงกับ SGE International Board โดยเน้นการซื้อทองค าใหม่ ไม่ใช่การย้ายส ารองที่มีอยู่ แม้ว่าจะยัง
ห่างไกลจากสหราชอาณาจักรซึ่งถือทองค ามากกว่า 5,000 ตัน (ราว 600,000 ล้านดอลลาร์) แต่จีนยังคงครองสถานะ
ประเทศผู้บริโภคทองค ารายใหญ่ที่สุดในโลก ไม่ว่าจะเป็นเครื่องประดับ เหรียญ หรือแท่งทอง
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Goldman Sachs ให้มุมมองหากการถือครองพันธบัตรสหรัฐโดยภาคเอกชนถูกเปลี่ยนเป็นทองค าเพียง 1% ราคา
ทองค าอาจพุ่งแตะ 5,000 ดอลลาร์ต่อออนซ์ได้ อีกทั้งจีนยังเร่งเปิดตลาดทองค ามากขึ้น เช่น การจัดตั้งคลังเก็บทองใน
ต่างประเทศ การเปิดสัญญาซื้อขายนอกประเทศในฮ่องกง รวมถึงการผ่อนคลายกฎการน าเข้าทองค า การเสนอบริการฝาก
ทองค าส ารองจึงถูกมองว่าเป็นทางเลือกเชิงยุทธศาสตร์ในการลดความเสี่ยงจากการถูกกีดกันออกจากระบบการเงินโลก ซึ่ง
สะท้อนจากเหตุการณ์ในปี 2565 เมื่อสหรัฐและพันธมิตรอายัดเงินทุนส ารองของรัสเซีย ท าให้หลายประเทศตระหนักถึงความ
จ าเป็นในการกระจายความเสี่ยงทางการเงินมากขึ้น

ประเด็นส าคัญที่ต้องติดตามในสัปดาห์
30 กันยายน
• เวลา 21.00 น. – ตัวเลขการเปิดรับสมัครงาน เดือนส.ค. นักวิเคราะห์คาดการณ์ลดลงสู่ระดับ 7.15 ล้านต าแหน่ง จาก

ระดับ 7.18 ล้านต าแหน่ง ในเดือนก.ค.

1 ตุลาคม
• เวลา 19.15 น. – การจ้างงานนอกภาคเกษตร (ADP) เดือนก.ย. นักวิเคราะห์คาดการณ์ลดลงสู่ระดับ 53,000 ต าแหน่ง 

จากระดับ 54,000 ต าแหน่ง ในเดือนส.ค.
• เวลา 21.00 น. – ดัชนี PMI ภาคการผลิตโดย ISM เดือนก.ย. นักวิเคราะห์คาดการณ์เพิ่มขึ้นสู่ระดับ 49.1  จากระดับ 

48.7 ในเดือนก.ค.

3 ตุลาคม
• เวลา 19.30 น. – การจ้างงานนอกภาคเกษตร เดือนก.ย. นักวิเคราะห์คาดการณ์เพิ่มขึ้นสู่ระดับ 51,000 ต าแหน่ง จาก

ระดับ 22,000 ต าแหน่ง ในเดือนส.ค. และ อัตราการว่างงาน เดือนก.ย. นักวิเคราะห์คาดการณ์ทรงตัวที่ 4.3% จาก
เดือนส.ค.

• เวลา 21.00 น. - ดัชนี PMI ภาคการบริการโดย ISM เดือนก.ย. นักวิเคราะห์คาดการณ์ทรงตัวที่ระดับ 52.0 จากเดือน
ส.ค.
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แนวโน้มราคาทอง
ภาพรวมในสัปดาห์นี้ แม้ราคาทองค าโลกยังคงปรับตัวในทิศทางขาขึ้นอย่างต่อเนื่อง ขณะที่ระยะสั้นราคาทอง

คล้ายเกิดภาวะ Double Top อีกทั้งสัญญาณ RSI อยู่ใกล้ระดับ Overbought ซึ่งอาจบ่งชี้ว่าราคามีโอกาสปรับฐานได้
ในเร็วๆ นี้ โดยมีแนวรับส าคัญอยู่ที่ 3,720 ดอลลาร์ ตามเส้นค่าเฉลี่ยเคลื่อนที่ EMA50 (ของกราฟราย 4 ชั่วโมง) และ
หากหลุดแนวรับระดับดังกล่าวจะมีแนวรับถัดไป 3,665 ดอลลาร์ ขณะที่แนวต้านอยู่ในกรอบ 3,790 – 3,800 ดอลลาร์
แต่หากสามารถทะลุขึ้นไปได้จะมีแนวต้านถัดไปที่ 3,835 ดอลลาร์

ส าหรับนักลงทุนทองค าแท่ง แนะน าทยอยขายท าก าไรเมื่อราคาปรับขึ้นบริเวณ 57,700 – 57,800 บาท การเข้า
ซื้อกลับควรใช้กลยุทธ์ทยอยสะสมเล็กน้อย เนื่องจากช่วงนี้ราคาทองค่อนข้างปรับตัวขึ้นมาสูงมาก การปรับฐานก็มี
โอกาสปรับลงแรงได้เช่นกัน และมีจุด Stop loss หากราคาทองโลกหลุดต่ ากว่าแนวรับจิตวิทยาที่ 3,700 ดอลลาร์

วันที่ 29 / 09 / 2025


