
ทิศทางราคาทองคํา ป 2019
คุณพวรรณ นววัฒนทรัพย

ประธานเจาหนาที่บริหาร  บจ. วายแอลจี บูลเลี่ยน อินเตอรเนชั่นแนล



กราฟการเคล่ือนไหวของราคาทองคําในตลาดโลก
ป 2011 High : $1,920

ป 2012 High : $1,795

ป 2011 Low : $1,305

ป 2012 Low : $1,527

ป High($) Low($)

2018 1,366 1,160

2017 1,358 1,146

แมวาระดับต่ําสุดและระดับสูงสุดจะยกตัวสูงขึ้น
ในชวง 2 ปที่ผานมา แตก็ไมมากนัก สงผลใหการเคล่ือนไหว
ของราคาทองคําป 2019 มีแนวโนมที่จะแกวงตัวออก
ดานขางในทิศทางคอยๆขยับขึ้น

Sideway Up

ป 2015 Low : $1,045



FOMC voters – likely a less hawkish tilt in 2019-2020

2018 2019

นางลอเรตตา เมสเตอร (คลีฟแลนด) นางเอสเธอร จอรจ (แคนซัส ซิต้ี)

นายโธมสั บารคนิ (ริชมอนด) นายเอริค โรเซนเกรน(บอสตัน) 

นายจอหน วิลเลยีมส (นิวยอรก) นายจอหน วิลเลยีมส (นิวยอรก)

นายแรนดัล ควอรเลส (ผูวาการเฟด) นายแรนดัล ควอรเลส(ผูวาการเฟด)

นางมาลยี ดารลี่ (ซานฟรานซิสโก) นายริชารด คลาริดา(รองประธานเฟด) 

นายริชารด คลาริดา (รองประธานเฟด) นางมิเชล โบวแมน (ผูวาการเฟด)

ตําแหนงวาง ตําแหนงวาง

ตําแหนงวาง ตําแหนงวาง

ตําแหนงวาง นายเจอโรม พาวเวลล (ประธานเฟด) 

นายเจอโรม พาวเวลล (ประธานเฟด) นายชารลส อีแวนส(ชิคาโก )

นางลาเอล เบรนารด (ผูวาการเฟด) นางลาเอล เบรนารด(ผูวาการเฟด)

นายราฟาเอล บอสติค (แอตแลนตา) นายเจมส บูลลารด(เซนตหลุยส)

ป 2019 กรรมการเฟดสายเหย่ียว(Hawkish) จะนอยลง

Less Dovish

Dovish

Centrist

Less Hawkish

Hawkish

ท่ีมา : abnamro และ federalreserveงานสัมมนา  “ทิศทางราคาทองคํา ป 2019” 20 มกราคม 2019 

ในป 2019 ประธานเฟดที่เปน
สายเหยี่ยวลดลงเหลือ 4 คน  
หรือ  เปนสัดสวนไมถึงคร่ึง
ของกรรมการ เฟดที่ สิ ท ธิ
โหวตในปนี้ที่มีทั้งหมด 10 คน  
จ า ก เ ดิ ม ที่ ใ น ป  2 0 1 8  มี
กรรมการเฟดสายเหยี่ยวถึง 
5 คน  หรือ  เปนสัดสวนเกิน
ครึ่งหนึ่งของกรรมการเฟดที่
สิทธิโหวตในป 2018 



CME Group ระบุวา จากการใช FedWatch Tool วิเคราะห
ภาวะการซื้อขายสัญญาลวงหนาอัตราดอกเบี้ยสหรัฐ  พบวา...

เทรดเดอรคาดวาเฟดจะไมปรับขึ้นดอกเบี้ยแมแตครั้งเดียวในป 2019

CME FedWatch Tool Screen cap taken on 17 January 2019

งานสัมมนา  “ทิศทางราคาทองคํา ป 2019” 20 มกราคม 2019 



งานสัมมนา  “ทิศทางราคาทองคํา ป 2019” 20 มกราคม 2019 

US DEBT CLOCK

 หนี้สาธารณะของสหรัฐทะยานขึ้น
สู 21.95 ลานลานดอลลาร  

 ขณะที่ GDP อยูที่ 20.66 ลาน
ลานดอลลาร ในไตรมาส 3 ของ
ป 2018

 ทํา ใหหนี้ ของสหรัฐ เกินร ะ ดับ 
100% ของ GDPซึ่งหมายความ
ว า ร ะ ดั บ ห นี้ ที่ มี อ ยู สู ง ก ว า
ความสามารถที่จะหารายไดมา
ชําระคืน

$21,948,723,178,967

USdebtclock Screen cap taken on 19 January 2019



Gold and debt had a positive monthly correlation of 
87.7% from 2000 – 2018

หน้ีเพิ่ม - กดดันดอลลาร - หนุนทอง
• ธนาคารกลางสหรัฐ(เฟด)จําเปนตองรักษาระดับของ
อัตราดอกเบ้ียไวในระดับท่ีต่ําเพ่ือลดภาระตอรัฐบาลใน
การจายคืนดอกเบ้ีย
• ภาระหน้ีของภาครัฐท่ีมีสูงข้ึนทําใหพันธบัตรสหรัฐมี
ความเส่ียง Default สูงข้ึน  ความนาดึงดูดใจลดลง
• หน้ีสาธารณะมากจนเกินไปอาจกระตุนภาวะเงินเฟอใน
ประเทศ จะทําใหคาเงินดอลลารสหรัฐฯ มีคาลดลง

ตั้งแตป 2000-2018 ความสัมพันธระหวางการ
เพิ่มข้ึนของหน้ีสหรัฐกับทองคําอยูท่ีระดับ87.7%

งานสัมมนา  “ทิศทางราคาทองคํา ป 2019” 20 มกราคม 2019 



แนวโนมการเคลื่อนไหวของราคาทองคําในป 2019

Low ป 2017 $1,145

Low ป 2018 $1,160

High ป 2018 $1,366

High ป 2017 $1,357

แนวรับ1 แนวรับ2 แนวตาน1 แนวตาน2
1,180/17,650 1,160-1,145/17,350-17,150 1,366-1,380/20,500-20,700 1,400/21,000

ราคาทองคําในประเทศคํานวณโดยใชคาเงินบาท ณ วันท่ี 17 ม.ค. ท่ี 31.67 บาทตอดอลลาร

แนวตาน 1 : $1,366-1,380

แนวตาน 2 : $1,400

แนวรับ 2 : $1,160-1,145

แนวรับ 1 : $1,180

งานสัมมนา  “ทิศทางราคาทองคํา ป 2019” 20 มกราคม 2019 



Global gold-backed ETF holdings and flows
กระแสเงินทุนเริ่มไหลกลับเขา ETF ทองคําในชวงไตรมาสสุดทายของป 2018
“SPDR กลับมาเพิ่มการถือครองทองคําในเดือนต.ค.-ธ.ค. จํานวน  11.83 ตัน, 7.68 ตัน 

และ 25.93 ตันตามลําดับ  หลังจาก SPDR ลดการถือครองทองคําลง 5 เดือนติดตอกัน”

งานสัมมนา  “ทิศทางราคาทองคํา ป 2019” 20 มกราคม 2019 



สถานะสัญญาฟวเจอรสทองคํา COMEX 
(สัปดาหที่สิ้นสุดวันที่ 18/12/2018)

กองทุนเฮดจและผูจัดการกองทุนลดสถานะขายลง  
ขณะท่ีเพ่ิมสถานะซื้อจนทําใหสถานะสุทธิในตลาดในสัปดาหท่ี
ส้ินสุดวันท่ี 18/12/2018  กลับมาเปนสถานะซื้อสุทธิเปนครั้ง
แรกหลังจากเปนสถานะขายสุทธิ 25 สัปดาหติดตอกัน

ท่ีมา : Data provided by CFTC.gov และ YLG

ในสัปดาหที่สิ้นสุดวันที่ 18/12/2018
• จํานวนสถานะ Short ในฟวเจอรส COMEX ลดลง  378 สัญญา สู 
89,630 สัญญา เทากับ 278,780 กิโล  
•  จํานวนสถานะ Long ในฟวเจอรส COMEX เพิ่ม 10,886  สัญญา สู 
100,828  สัญญา เทากับ 313,610  กิโล

สถานะสุทธิเปนสถานะซ้ือสุทธิที่ 11,198  สัญญา เทากับ 
34,830  กิโล

AS OF DATE LONG SHORT NET
18/12/2561 100,828 89,630 +11,198
11/12/2561 89,942 90,008 -66
04/12/2561 99,414 109,201 -9,787
27/11/2561 79,992 138,382 -58,390
20/11/2561 84,356 136,207 -51,851
13/11/2561 79,529 158,723 -79,194

6/11/2561 82,188 129,634 -47,446

30/10/2561 80,105 135,628 -55,523

23/10/2561 99,368 137,484 -38,116

16/10/2561 95,333 144,715 -49,382

9/10/2561 82,218 191,672 -109,454

02/10/2561 100,671 180,274 -79,603 

25/09/2561 98,513 182,190 -83,677

18/09/2561 97,904 180,367 -82,463

11/09/2561 100,593 175,812 -75,219

04/09/2561 101,651 184,373 -82,722

28/08/2561 105,971 181,743 -75,772

21/08/2561 107,143 197,171 -90,028

14/08/2561 104,803 188,127 -83,324

7/08/2561 105,849 171,965 -66,116

31/07/2561 110,580 153,108 -42,528

24/7/2561 110,249 146,671 -36,422

17/7/2561 107,775 134,224 -26,449

10/7/2561 107,402 109,929 -2,527

3/7/2561 104,275 105,529 -1,254

26/6/2561 94,845 94,869 -24

งานสัมมนา  “ทิศทางราคาทองคํา ป 2019” 20 มกราคม 2019 



แรงซื้อทองจากธนาคารกลางป 2018 แข็งแกรงสุดนับตั้งแตป 2015

ในป 2018 ธนาคารกลางหลายแหงท่ัวโลกเพ่ิมการถือ
ครองทองคําในเงินทุนสํารองระหวางประเทศ โดยในเดือนม.ค.-พ.ย. 
ธนาคารกลางท่ัวโลกเขาซื้อทองคํามากกวา 450 ตัน  โดยมีประเทศผู
ซื้อหลักอยางรัสเซีย, ตุรกี, คาซัคสถาน และอินเดีย,อินโดนีเซีย, ไทย
,ฟลิปปนส, อียิปต, โปแลนดและฮังการี  รวมไปถึงจีนท่ีกลับมาเขาซื้อ
ทองคําในเดือนธ.ค. เปนครั้งแรกในรอบกวา 2 ป

ปจจัยหนุนความตองการจากธนาคารกลาง
1. กระจายเงินทุนสํารองระหวางประเทศออกหางจากสกุลเงนิ

ดอลลารสหรัฐ
2. การปรับสมดุลสัดสวนการลงทุน
3. การบริหารแบบเชิงรกุ

Top 20 WORLD OFFICIAL GOLD HOLDINGS
International Financial Statistics, January 2019*

Tonnes % of reserves**
1 United States 8,133.5 73.9%
2 Germany 3,369.7 69.2%
3 Italy 2,451.8 65.5%
4 France 2,436.0 59.0%
5 Russia 2,066.2 17.6%
6 Mainland China 1,842.6 2.3%
7 Switzerland 1,040.0 5.1%
8 Japan 765.2 2.4%
9 Netherlands 612.5 65.5%
10 India 592.0 5.9%
11 ECB 504.8 25.8%
12 Taiwan 423.6 3.5%
13 Portugal 382.5 63.8%
14 Kazakhstan 345.4 44.9%
15 Saudi Arabia 323.1 2.4%
16 United Kingdom 310.3 7.3%
17 Lebanon 286.8 20.2%
18 Spain 281.6 15.8%
19 Austria 280.0 48.3%
20 Turkey6) 253.1 12.1%

งานสัมมนา  “ทิศทางราคาทองคํา ป 2019” 20 มกราคม 2019 ท่ีมา : World Gold Council



ตนทุนหนาเหมืองของผูประกอบการเหมืองแรทองคําบริษัทมหาชน 10 อันดับแรก

ท่ีมา : Miningงานสัมมนา  “ทิศทางราคาทองคํา ป 2019” 20 มกราคม 2019 

ตนทุนหนาเหมืองแบบ All-in Sustaining Cost (AISC) ผูประกอบการเหมืองแรทองคํา
บริษัทมหาชน 10 อันดับแรกมี
ตนทุน AISC ตอออนซ  ของ
ก า ร ผ ลิ ต ใ น ป  2017 อ ยู
ระหวาง 621-1,009 ดอลลาร
ตอออนซ 

 ตนทุน AISC โดยเฉลี่ยของ
บริษัทเหมืองทองที่ ใหญที่สุด 
10 อันดับแรกในป 2017 อยูที่ 
853.22 ดอลลารตอออนซ 
ลดลงเล็กนอยจากระดับ 856
ดอลลารตอออนซในป 2016



Q1/2018 Q2/2018 Q3/2018

ไตรมาส 1/2018
• ราคาทองคาํทรงตัวอยูเนือ่งระดับ 1,302
ดอลลารตอออนซ 
• ปดตลาดไตรมาสแรกดวยการปรับตัวขึ้น 
+1.7%

ไตรมาส 2/2018
• ไ ด รั บ แรงกดดันจากการแข็ งค า ของ
ดอลลาร
• เฟดสงสัญญาณเรงขึ้นดอกเบี้ยในปนี้หนุน
ดอลลาร + สงครามการคาหนุนดอลลารพุง
กดดันทอง

เปด $1,302

High $1,366
ไตรมาส 3/2018
• สงครามการคาสหรัฐ-จีนหนุนดอลลาร
• วิกฤติตุรกีกระตุนแรงซื้อดอลลาร
• เฟดขึ้นดอกเบี้ยในการประชุมเดือนก.ย.พรอม
สงสัญญาณเดินหนาขึ้นดอกเบี้ยในปนี้และปหนา

Low $1,160

ราคาทองคําในตลาดโลก -1.6% ในป 2018

Q4/2018

ไตรมาส 4/2018
• ตลาดหุนทั่วโลกด่ิงลงแรงกระตุนแรงซื้อ
ทองคําในฐานะสินทรัพยปลอดภัย
• ประธานเฟดสงสัญญาณอาจชะลอการปรับ
ขึ้นอัตราดอกเบี้ยในป 2019
• SPDR กลับมาเขาซื้อทองคําอีกคร้ัง
• สถานะขายใน Futures ทองในตลาดComex 
ลดลง

งานสัมมนา  “ทิศทางราคาทองคํา ป 2019” 20 มกราคม 2019 



การเคล่ือนไหวของราคาทองคําในประเทศในป 2018

High ป 2018 : 20,300 บาทตอบาททองคํา

Low ป 2018 : 18,150 บาทตอบาททองคํา
“ระดับต่ําสุดในรอบ 2 ป 10 เดือน”

Q1/2018 Q2/2018 Q3/2018 Q4/2018

บาทแข็งกดดันราคาทองคําในประเทศในป 2018 ปรับตัวลดลง  550 บาทตอบาททองคํา หรือ -2.7% 
“แตมีกรอบการแกวงตัวจากระดับสูงสุดถึงต่ําสุด  2,150  บาทตอบาททองคํา”

Open : 20,250
Close : 19,700

งานสัมมนา  “ทิศทางราคาทองคํา ป 2019” 20 มกราคม 2019 
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