
 
 
TISCO ESU Morning View November 19, 2025: อุปสงคท์องค ำโลกเติบโตขึ้นกว่ำ +7% QoQ เป็น 1,313 ตนั
ในไตรมำสท่ี 3/2025 จำกทัง้ควำมต้องกำรของนักลงทุนในทองค ำแท่งและกองทุน ETF ทองค ำ และอปุสงค์
จำกธนำคำรกลำง   
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Today’s Data Releases 

• ญีปุ่่ น: ยอดส่งออก-น ำเขำ้ (Exports-Imports) และดุลกำรคำ้ (Trade Balance) เดอืน ต.ค. และยอดค ำสัง่ซื้อสนิคำ้เครื่องจกัร 

(Core Machine Orders) เดอืน ก.ย.  

• ยโูรโซน: ดชันีรำคำผูบ้รโิภค (CPI) เดอืน ต.ค.  

• สหรฐัฯ: รำยงำนปรมิำณกำรยื่นขอสนิเชื่อทีอ่ยู่อำศยั (MBA Mortgage Applications) สิน้สุดสปัดำห ์ณ วนัที ่14 พ.ย. 

,ยอดทีอ่ยู่อำศยัเริม่สรำ้ง (Housing Starts) และยอดใบอนุญำตกอ่สรำ้งบำ้น (Building Permits) เบือ้งตน้ เดอืน ต.ค. 

Key economic indicators 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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อปุสงคท์องค ำโลกเติบโตขึ้นกว่ำ +7% QoQ เป็น 1,313 ตนัในไตรมำสท่ี 3/2025 
จำกทัง้ควำมต้องกำรของนักลงทุนในทองค ำแท่งและกองทุน ETF ทองค ำ และอปุสงคจ์ำกธนำคำรกลำง 

 

 
Note: The percentages represent each type of demand as a share of total gold demand  
Source: World Gold Council, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 

• World Gold Council รำยงำนอปุสงคท์องค ำโลกเพิม่ขึน้เป็น 1,313 ตนั ในไตรมำสที ่3/2025 คดิเป็นกำรเตบิโต 7.0% 

QoQ และ 2.9% YoY และเป็นกำรเพิม่ขึน้ในทุกประเภทของอุปสงคห์ลกั ไดแ้ก่ เครื่องประดบั, ธนำคำรกลำง, 

เพื่อกำรผลติอุปกรณ์เชงิเทคโนโลย,ี และเพื่อกำรลงทุน (ทองค ำแท่งและกองทุน ETF ทองค ำ) 

• อุปสงคข์องทองค ำทีแ่ขง็แกร่งในไตรมำสทีผ่่ำนมำ ผลกัดนัใหร้ำคำทองค ำพุ่งสงูขึน้ต่อเนื่องตดิต่อกนักว่ำ 9 สปัดำห ์

นับเป็นครัง้ที ่5 ในประวตัศิำสตรท์ีร่ำคำทองค ำปรบัเพิม่ขึน้ตดิตอ่กนั 5 สปัดำหห์รอืยำวนำนกวำ่ ซึง่เคยเกดิขึน้ในปี 1980, 

1983, 2006, 2020, และ 2025 และท ำรำคำสงูสุดเป็นประวตักิำรณ์ที ่ 4,381 ดอลลำรส์หรฐัฯ ต่อทรอยออนซ์ ($/oz) 

ก่อนจะปรบัตวัลงมำเคลื่อนไหวในระดบัรำว $4,000-4,200/oz ในปัจจุบนั 

• โดยหำกวเิครำะหจ์ำกประเภทของอุปสงคท์องค ำในระยะหลงั พบว่ำตัง้แตช่่วงกลำงปี 2024 

อุปสงคห์ลกัของทองค ำเตบิโตเพิม่ขึน้จำกกลุ่มนักลงทุน ซึง่ลงทุนในรปูแบบทองค ำแทง่และกองทุน ETF 

ซึง่จดัเป็นผูซ้ื้อทีม่คีวำมอ่อนไหวต่อรำคำสงู (Price-sensitive) เมือ่เทยีบกบัธนำคำรกลำงทีก่วำ้นซื้อทองค ำเป็นปรมิำณมำก 

ระหว่ำงปี 2022-2024 หลงัเกดิสงครำมรสัเซยี-ยเูครน 

ส่งผลใหแ้นวโน้มของรำคำทองค ำผนัผวนขึน้จำกพฤตกิรรมเกง็ก ำไรของนักลงทุน ทัง้กำรไล่รำคำซื้อในขำขึน้ 

และกำรขำยเพื่อท ำก ำไร/ตดัขำดทุนในชว่งทีเ่ป็นขำลง 

ซึง่เรำมองว่ำจะสภำพแวดลอ้มของตลำดทองค ำจะยงัคงเป็นเช่นนี้ไปอกีระยะหนึ่ง  

• อย่ำงไรกด็ ีแมธ้นำคำรกลำงทัว่โลกจะชะลอกำรซื้อทองค ำลงบำ้งแลว้ ทว่ำกย็งัสงูกว่ำ 210 ตนัตอ่ไตรมำสใน 3 

ไตรมำสแรกของปี 2025 มำกกว่ำค่ำเฉลีย่ชว่งก่อนทีจ่ะเกดิสงครำมรสัเซยี-ยเูครน (2020-2021) ทีป่ระมำณ 90 

ตนัต่อไตรมำสนับเท่ำตวั 

• สภำพแวดลอ้มเชงิปัจจยัภูมริฐัศำสตรท์ีม่คีวำมตงึเครยีดสงูขึน้ ปัจจยัเงนิเฟ้อทีส่งูและผนัผวนกวำ่ในยุคก่อนโควดิ 

ประกอบกบัวนิัยกำรคลงัทีถ่ดถอยในกลุ่มประเทศเศรษฐกจิขนำดใหญ่ ท ำใหเ้รำยงัคงมมุมองเชงิบวกและให้น ้ำหนัก 
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Overweight ทองค ำในระยะยำว ทว่ำรำคำทีพุ่่งสงูขึน้มำกแลว้อย่ำงมนียั มกัจะตำมมำดว้ยกำรปรบัฐำนทีค่่อนขำ้งนำน 

คลำ้ยกบัในปี 2006 และ 2020 ในระยะสัน้เรำจงึมองรำคำทองค ำเคลื่อนไหวในกรอบ Sideway 

ก่อนจะมโีอกำสปรบัสงูขึน้ในปี 2026 

 
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 
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