
 
 
TISCO ESU Morning View June 23, 2026: เราประเมินกรอบราคาทองค า 4,000-4,200/oz เป็นแนวรบัท่ี
แขง็แกร่ง และมีความเส่ียงด้านต า่ (Downside risk) ค่อนข้างจ ากดั หลงัตลาด Priced in โอกาสการขึ้น
ดอกเบีย้ไปแล้ว 1-2 ครัง้ในปีน้ี   

 
 

รายงานฉบบันี้ไม่ถอืว่าเป็นค าเสนอหรอืค าชี้ชวนใหซ้ื้อหรอืขายหลกัทรพัย์ และจดัท าขึน้เป็นการเฉพาะเพื่อประโยชน์แก่บุคคลทีเ่กีย่วขอ้งกบับรษิทัเท่านัน้ มใิหน้ าไป
เผยแพร่ทางสื่อมวลชนหรอืโดยทางอื่นใด ทสิโก้ไม่ต้องรบัผดิต่อความเสยีหายใดๆ ที่เกดิขึ้นโดยตรงหรอืเป็นผลจากการใช้เนื้อหาหรอืรายงานฉบบันี้  การน าไปซึง่
ขอ้มลู บทความ บทวเิคราะห ์และการคาดหมายทัง้หลายทีป่รากฏอยู่ในรายงานฉบบันี้เป็นการน าไปใชโ้ดยผูใ้ชย้อมรบัความเสีย่งและเป็นดุลยพินิจของผูใ้ชแ้ต่ผูเ้ดยีว 
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Today’s Data Releases 

• ญีปุ่่ น, ยโูรโซน และสหรฐัฯ: ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซื้อภาคการผลติและบรกิาร (Manufacturing and Services PMI) เบือ้งตน้ 

เดอืน ม.ิย.  

• ยโูรโซน: ยอดจดทะเบยีนรถยนตใ์หม่ (New Car Registrations) เดอืน พ.ค. 

Key economic indicators 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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เราประเมินกรอบราคาทองค า 4,000-4,200/oz เป็นแนวรบัท่ีแขง็แกร่ง และมีความเส่ียงด้านต า่ (Downside risk) 
ค่อนข้างจ ากดั หลงัตลาด Priced in โอกาสการขึ้นดอกเบีย้ไปแล้ว 1-2 ครัง้ในปีน้ี 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 

• ดว้ยภาวะสงครามทีย่ดืเยือ้เขา้สูเ่ดอืนที ่4 และแนวโน้มเงนิเฟ้อสหรฐัฯ ทีถู่กกดดนัจากราคาพลงังาน 

ส่งผลใหต้ลาดไดป้รบัคาดการณ์ทศิทางนโยบายการเงนิของธนาคารกลางสหรฐั (Fed) อย่างมนียั จากเดมิทีเ่คยคาดว่า Fed 

จะปรบัลดอตัราดอกเบีย้ในปี 2026 ไดพ้ลกิมาเป็นการคาดการณ์การปรบัขึน้ดอกเบีย้ราว 25-50 bps ภายในปี 2026 

จากท่าทขีองกรรมการหลายทา่นทีโ่น้มไปในทาง Hawkish ขึน้อย่างมนีัย 

• การเปลีย่นมุมมองของตลาดทีใ่หน้ ้าหนักว่า Fed อาจจะตอ้งกลบัล าขึน้ดอกเบีย้ประมาณ 25-50 bps ภายในปี 2026 นี้ 

ส่งผลใหร้าคาทองค าเผชญิแรงกดดนัจากตน้ทุนค่าเสยีโอกาส (Opportunity Cost) ทีเ่พิม่ขึน้ 

เน่ืองจากทองค าเป็นสนิทรพัยท์ีไ่ม่มผีลตอบแทนในรปูดอกเบีย้ (Non-Yielding Asset) 

นอกจากนี้เมื่อพจิารณาความสมัพนัธร์ะหว่างราคาทองค าและคาดการณ์การเปลีย่นแปลงอตัราดอกเบีย้ในปี 2026 

พบว่ามคีวามสมัพนัธเ์ป็นลบทีช่ดัเจน 

• กล่าวคอื เมื่อใดกต็ามทีต่ลาดเริม่กงัวลว่าอตัราเงนิเฟ้อจะกลบัมาเร่งตวัขึน้ และอาจส่งผลใหธ้นาคารกลางสหรฐัฯ (Fed) 

ตอ้งคงอตัราดอกเบีย้ไวใ้นระดบัสงูเป็นเวลานาน (Higher for Longer) 

หรอืแมก้ระทัง่การกลบัมาปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้เพิม่เตมิหากทศิทางเงนิเฟ้อยงัคงอยู่เหนือระดบัเป้าหมายต่อเนื่อง 

ราคาทองค ากม็กัจะปรบัตวัลดลง 

• โดยการปรบัลดลงของราคาทองค าในระยะทีผ่่านมาสู่กรอบแนวรบับรเิวณ 4,000-4,200 ดอลลารต์่อออนซ์ 

มคีวามสอดคลอ้งกบัระดบัทีแ่บบจ าลองความสมัพนัธป์ระเมนิไว ้

บ่งชีว้า่ตลาดไดน้ าความเป็นไปไดข้องการปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้ในปี 2026 มาสะทอ้น (Priced in) 

ในราคาทองค าไปแลว้พอสมควร และหาก Fed ไมไ่ดด้ าเนินนโยบายการเงนิทีเ่ขม้งวดกว่าทีต่ลาดคาดการณ์ไวใ้นปัจจุบนั 

กค็าดว่าราคาทองค าอาจมโีอกาสฟ้ืนตวัได ้
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• ดงันัน้ แมแ้นวโน้มอตัราดอกเบีย้ทีส่งูขึน้ยงัคงเป็นปัจจยักดดนัต่อราคาทองค าในระยะสัน้ 

ผ่านตน้ทุนค่าเสยีโอกาสของการถอืครองสนิทรพัยท์ีไ่มม่ผีลตอบแทนในรปูดอกเบีย้ 

แต่การทีต่ลาดรบัรูแ้ละสะทอ้นความเสีย่งดงักล่าวไปค่อนขา้งมากแลว้  กท็ าใหค้วามเสีย่งขาลง (Downside risk) 

ของราคาทองค ามแีนวโน้มจ ากดัเช่นกนั 

 
TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
Direct line: (66) 2633 6488   
Email:  esu@tisco.co.th 
 
 
Disclaimer 

The information, statements, forecasts and projections contained herein, including any expression of opinion, are based upon sources believed to be 
reliable but their accuracy, completeness or correctness are not guaranteed. Expressions of opinion herein were arrived at after due and careful 
consideration and they were based upon the best information then known to us, and in our opinion are fair and reasonable in the circumstances prevailing 
at the time. Expressions of opinion contained herein are subject to change without notice. This document is not, and should not be construed as, an offer 
or the solicitation of an offer to buy or sell any securities. TISCO and other companies in the TISCO Group and/or their officers, directors and employees 
may have positions and may affect transactions in securities of companies mentioned herein and may also perform or seek to perform investment 
banking services for these companies. No person is authorized to give any information or to make any representation not contained in this document and 
any information or representation not contained in this document must not be relied upon as having been authorized by or on behalf of TISCO. This 
document is for private circulation only and is not for publication in the press or elsewhere. TISCO accepts no liability whatsoever for any direct or 
consequential loss arising from any use of this document or its content. The use of any information, statements forecasts and projections contained 
herein shall be at the sole discretion and risk of the user. 
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