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Disclaimer: 
ข้อมูล บทวิเคราะห์ และการแสดงความคิดเห็นต่างๆที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้ ได้จัดทำขึ้นบนพื้นฐานของแหล่งข้อมูลที่ได้รับมาจากแหล่งข้อมูลที่เชื่อถือได้ เพื่อใช้
ประกอบการวิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจและอุตสาหกรรมซึ่งเป็นเอกสารภายในของธนาคารแลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จำกัด (มหาชน) เท่านั้น ทั้งนี้ธนาคารฯ จะไม่รับผิดชอบ
ความเสียหายใดๆทั้งปวงที่เกิดขึ้นจากการนำข้อมูล บทวิเคราะห์ การคาดหมาย และความคิดเห็นต่างๆ ที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ไปใช้ โดยผู้ที่ประสงค์จะนำไปใช้ต้อง
ยอมรับความเสี่ยง และความเสียหายที่อาจเกิดขึ้นเองโดยลำพัง 

ภาพรวมธรุกิจ 

• ในปี 2568 ธรุกิจร้านทองไทยยงัคงเผชิญการเติบโตในภาพรวมท่ีค่อนข้างจ ากดั แม้ว่าความต้องการบริโภค
ทองค าของประเทศจะขยายตวัอย่างมีนัยส าคญั โดยในช่วง 3 ไตรมาสแรกของปี 2568 ปริมาณการบริโภค
ทองค าของไทยเพ่ิมขึ้นถึง 20.3%YoY สะท้อนแรงซื้อที่เร่งตัวขึ้นตามทิศทางราคาทองคำที่ปรับสูงขึ้นต่อเนื่องและ
ความต้องการถือครองทองคำในฐานะสินทรัพย์ปลอดภัย ท่ามกลางความไม่แน่นอนของเศรษฐกิจและการเงินโลก 
อย่างไรก็ดี การขยายตัวของอุปสงค์ดังกล่าวยังคงกระจุกตัวอยู่ในกลุ่มทองคำแท่งและเหรียญทองคำ ซึ่ง เป็น
ผลิตภัณฑ์เพื่อการลงทุนและการรักษามูลค่ามากกว่าการบริโภคเพื่อเป็นเครื่องประดับ ขณะที่ความต้องการ

บริโภคทองรูปพรรณซ่ึงเป็นแหล่งรายได้หลกัของร้านทอง1 โดยเฉพาะผู้ประกอบการแบบดัง้เดิมยงัคงมี
แนวโน้มซบเซาและหดตวัต่อเน่ือง จากแรงกดดันด้านกำลังซื้อในประเทศที่ยังไม่ฟื้นตัวเต็มที่ ภาระค่าครองชีพ 
และหนี้ครัวเรือนที่อยู่ในระดับสูง ประกอบกับราคาทองคำที่อยู่ในระดับสูงและมีความผันผวน ส่งผลให้ผู้บริโภค
จำนวนมากเลือกขายทองที่ถือครองเพื่อทำกำไรหรือเพิ่มสภาพคล่อง มากกว่าการซื้อทองรูปพรรณใหม่ นอกจากนี้ 
ภาวะราคาทองคำขาขึ้นในช่วงปี 2567–2568 ซึ่งได้รับแรงหนุนจากปัจจัยเชิงโครงสร้าง เช่น ความตึงเครียดทางภูมิ
รัฐศาสตร์ การอ่อนค่าของเงินดอลลาร์สหรัฐ และการสะสมทองคำอย่างต่อเนื่องของธนาคารกลางทั่วโลก ได้สะท้อน
การเปล่ียนแปลงเชิงโครงสร้างของอุปสงค์ทองค าจากการบริโภคเชิงเคร่ืองประดบัไปสู่การถือครองเพื่อ
การลงทุนอย่างชดัเจน ส่งผลให้รายได้ของร้านทองท่ีพึ่งพาค่าก าเหน็จจากทองรปูพรรณเป็นหลกัถกูกดดนั 
ขณะที่ผู้ประกอบการรายใหญ่ที่สามารถขยายไปสู่ธุรกิจออมทองออนไลน์ การซื้อขายทองคำแท่ง และแพลตฟอร์ม
ดิจิทัล มีแนวโน้มได้รับประโยชน์และมีความสามารถในการแข่งขันสูงกว่าในระยะถัดไป 

• ทั้งนี้ ร้านทองบางส่วนท่ีสามารถปรบัตวัและขยายรปูแบบธรุกิจไปสู่ธรุกิจท่ีเก่ียวเน่ือง โดยเฉพาะการออม
ทองออนไลน์ การซื้อขายทองค าแท่ง การลงทุนหรือซื้อขายทองค าล่วงหน้า (Gold Futures) รวมถึงการท า
ธุรกรรมทองค าผ่านแพลตฟอรม์ดิจิทลั มีแนวโน้มเติบโตได้ดีกว่าภาพรวมของอุตสาหกรรมในช่วงท่ีราคา
ทองค าอยู่ในทิศทางขาขึ้น ทั้งนี้ ธุรกิจในกลุ่มดังกล่าวยังคงกระจุกตัวอยู่ในกลุ่มผู้ประกอบการรายใหญ่เป็นหลัก 
เน่ืองจากต้องใช้เงินลงทุนสูงทั้งด้านโครงสร้างพื้นฐาน ระบบเทคโนโลยี ความปลอดภัยทางไซเบอร์ และการพัฒนา
แพลตฟอร์มให้รองรับธุรกรรมทางการเงินที่มีมูลค่าสูงและมีความผันผวน ซึ่งสะท้ อนผ่านโครงสร้างตลาดที่
ผู้ประกอบการรายใหญ่มีสัดส่วนรายได้สูงถึงประมาณ 88.1% ของรายได้รวมทั้งอุตสาหกรรม ขณะที่ผู้ประกอบการ
ขนาดกลางและขนาดเล็กมีสัดส่วนรายได้รวมกันเพียงราว 11.9% เท่านั้น ส่งผลให้ผู้เล่นรายใหญ่มีความได้เปรยีบ
อย่างชัดเจนในการขยายฐานลูกค้า พัฒนาผลิตภัณฑ์ด้านการลงทุน และต่อยอดรายได้จากค่าธรรมเนียมและส่วน
ต่างราคาในช่วงที่กระแสการลงทุนทองคำคึกคัก โดยเฉพาะในภาวะที่ตลาดการเงินโลกยังเผชิญความผันผวนและ
ความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจ ในทางตรงกันข้าม ร้านทองขนาดเล็กที่ยังพึ่งพาการจำหน่ายทองรูปพรรณเปน็หลัก 
มีแนวโน้มเผชิญแรงกดดันจากกำลังซื้อที่ชะลอตัว ต้นทุนการดำเนินงานที่สูงขึ้น และข้อจำกัดในการลงทุนด้าน
เทคโนโลยีหรือแพลตฟอร์มดิจิทัล ส่งผลให้ช่องว่างด้านความสามารถในการแข่งขันและศักยภาพการทำกำไร
ระหว่างผู้ประกอบการรายใหญ่กับรายย่อยมีแนวโน้มขยายกว้างขึ้นอย่างต่อเนื่องภายใต้โครงสร้างตลาดในปัจจุบัน 

 
 

1 รายไดห้ลกัของธุรกจิรา้นทองมาจากค่าก าเหน็จและส่วนต่างราคาซื้อขายทองค าแท่งจากการขายปลกีทองค า โดยค่าก าเหน็จจะขึน้อยู่กบั
รปูแบบและความประณีตของงาน ซึง่โดยเฉลีย่จะอยู่ในชว่ง 500-2,000 บาท ขณะทีส่่วนต่างราคาซื้อขายทองค าแท่งจะอยู่ในชว่ง 50-100 
บาทต่อบาททองค า 
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รปูท่ี 1 การบริโภคทองคำของไทย     รปูท่ี 2 การบริโภคทองคำของไทย จำแนกรายผลติภัณฑ์ 

 

 

 
ท่ีมา : วิเคราะห์โดยวิจัยธุรกิจ บมจ.ธนาคารแลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จากข้อมูลของ World Gold Counsil 
 

รปูท่ี 3 ราคาทองคำตลาดโลกและในประเทศ     รปูท่ี 4 ส่วนแบ่งตลาดด้านรายได้ จำแนกตามขนาดธุรกิจ, ปี 2567 

 

 

 
ท่ีมา : วิเคราะห์โดยวิจัยธุรกิจ บมจ.ธนาคารแลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จากข้อมูลของ World Gold Counsil, สมาคมคา้ทองคำ, World Bank, Enlite 
(TSIC: 47732) เฉพาะบรษิัทท่ีสง่งบการเงินปี 2567 

สถานการณ์ด้านอปุสงคแ์ละราคาทองค าโลก 

• ในช่วง 3 ไตรมาสแรกของปี 2568 ความต้องการทองค าทัว่โลกมีปริมาณรวมประมาณ 3,639.7 ตนั เพ่ิมขึ้น 
10.0%YoY สะท้อนการฟ้ืนตัวของอุปสงค์ทองค าอย่างมีนัยส าคัญเมื่อเทียบกับปีก่อนหน้า โดยแรง
ขบัเคลื่อนหลกัมาจาก ความต้องการทองค าเพื่อการลงทุน ( Investment demand) ซ่ึงเพ่ิมขึ้นอย่างก้าว
กระโดดถึง 87.0%YoY โดยเฉพาะการไหลกลับเข้ามาถือครองทองคำของกองทุน ETFs ที่กลับมาเป็นผู้ซื้อสุทธิใน
ปริมาณสูง ภายใต้ภาวะราคาทองคำโลกที่ปรับตัวขึ้นต่อเนื่องและความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจและภูมิรัฐศาสตรท์ี่
ยังอยู่ในระดับสูง ส่งผลให้นักลงทุนเพิ่มสัดส่วนการถือครองสินทรัพย์ปลอดภัยเพื่อกระจายความเส่ียง ขณะที่ความ
ต้องการทองคำในรูปแบบ เครื่องประดับ (Jewelry) กลับปรับลดลงแรงที่ 20.2%YoY สะท้อนผลกระทบจากราคา
ทองคำที่อยู่ในระดับสูงซึ่งกดดันกำลังซื้อของผู้บริโภค โดยเฉพาะในประเทศผู้บริโภคหลักอย่างจีนและอินเดีย 
นอกจากนี้ ความต้องการทองคำจากภาคธนาคารกลางในช่วงดังกล่าวปรับลดลง 12.5%YoY หลังจากเร่งสะสม
ทองคำในช่วงก่อนหน้า ส่งผลให้โครงสร้างอุปสงค์ทองคำโลกในปี 2568 มีสัดส่วนการลงทุนเพิ่มขึ้นอย่างชัดเจน 
ขณะที่บทบาทของทองคำในฐานะสินค้าเพื่อการบริโภคเชิงเครื่องประดับลดลง สอดคล้องกับการเปลี่ยนแปลงเชิง
โครงสร้างของตลาดทองคำโลกในระยะปัจจุบันและระยะถัดไป 

• ส าหรบัราคาทองค าตลาดโลกในช่วง 3 ไตรมาสแรกของปี 2568 มีทิศทางเร่งตวัขึ้นและท าจุดสูงสุดใหม่
อย่างต่อเน่ือง ตามแรงหนุนจากกระแสการลงทุนในทองค าท่ีกลบัมาคึกคกั โดยเฉพาะจากนักลงทุน
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สถาบนัและกองทุนทองค า (ETFs) ท่ามกลางความไม่แน่นอนของเศรษฐกิจโลกและความเส่ียงด้านภมิู
รฐัศาสตรท่ี์ยงัอยู่ในระดบัสูง ไม่ว่าจะเป็นความขัดแย้งในตะวันออกกลาง ยุโรปตะวันออก รวมถึงความตึงเครียด
เชิงโครงสร้างด้านการค้าและการเมืองระหว่างประเทศมหาอำนาจ นอกจากนี้ แนวโน้มการผ่อนคลายนโยบาย
การเงินของธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) ผ่านการปรับลดอัตราดอกเบี้ยในช่วงครึ่งหลังของปี ได้ส่งผลให้ค่าเงิน
ดอลลาร์สหรัฐอ่อนค่าลงและอัตราผลตอบแทนที่แท้จริง (Real Yield) ลดลง ซึ่งเป็นปัจจัยสนับสนุนราคาทองคำ
อย่างมีนัยสำคัญ เนื่องจากทองคำมีความสัมพันธ์เชิงผกผันกับค่าเงินดอลลาร์และอัตราดอกเบี้ย เมื่อดอลลาร์อ่อน
ค่าและต้นทุนค่าเสียโอกาสในการถือครองทองคำลดลง จะยิ่งจูงใจให้นักลงทุนทั่วโลกเพิ่มสัดส่วนการถือครอง
ทองคำในฐานะสินทรัพย์ปลอดภัยและเครื่องมือกระจายความเสี่ยง ส่งผลให้ราคาทองคำโลกในช่วงดังกล่าวยังคง
เคล่ือนไหวในทิศทางขาขึ้นอย่างแข็งแกร่งและมีความผันผวนสูงตามบริบทเศรษฐกิจและภาวะการเงินโลก 

• ทั้งนี้ ภาวะราคาทองคำที่ปรับตัวเพิ่มขึ้นและเคลื่อนไหวในระดับสูงอย่างต่อเนื่องในช่วงปี 256 7–2568 ส่งผลให้
ผู้ประกอบการร้านทองจำเป็นต้องให้ความสำคัญกับการบริหารจัดการสต็อกทองคำอย่างรอบคอบมากขึ้น เน่ืองจาก
การที่ราคาทองคำทำจุดสูงสุดใหม่เป็นระยะ ได้กระตุ้นให้ผู้ถือครองทองคำบางส่วนทยอยนำทองออกมาขายเพื่อทำ
กำไรหรือเพิ่มสภาพคล่อง ส่งผลให้ร้านทองมีปริมาณทองคำหมุนเวียนเข้าสู่ระบบสูงขึ้นในช่วงเวลาสั้น ๆ หากขาด
การวางแผนด้านเงินทุนและการบริหารสต็อกอย่างมีประสิทธิภาพ อาจนำไปสู่ภาวะสภาพคล่องตึงตัวจากความ
จำเป็นต้องใช้เงินสดจำนวนมากในการรับซื้อทองคำคืนจากลูกค้า ขณะเดียวกัน ความผันผวนของราคาทองคำที่อยู่
ในระดับสูงยังเพิ่มความเสี่ยงด้านมูลค่าสินค้าคงคลัง (Inventory Risk) และอาจกระทบต่ออัตรากำไรของร้านทองที่
ถือครองสต็อกทองคำในปริมาณมากเกินความจำเป็น ภายใต้บริบทดังกล่าว ร้านทองที่สามารถปรับกลยุทธ์การ
บริหารความเสี่ยงได้อย่างเหมาะสม อาทิ การระบายทองคำส่วนเกินไปยังตลาดส่งออก การเชื่อมต่อกับตลาดซื้อ
ขายทองคำล่วงหน้า (Gold Futures) หรือการใช้เครื ่องมือป้องกันความเสี ่ยงด้านราคา (Hedging) จะมีความ
ได้เปรียบในการรักษาเสถียรภาพด้านกระแสเงินสดและความสามารถในการแข่งขันเมื่อเทียบกับร้านทองที่ยังพึ่งพา
รายได้จากการจำหน่ายทองรูปพรรณเพียงอย่างเดียวภายใต้สภาวะตลาดที่มีความผันผวนสูงในปัจจุบัน 

ตารางท่ี 1 อุปสงค์ทองคำโลก จำแนกตามวัตถุประสงค์     รปูท่ี 5 ปริมาณส่งออกทองคำของไทย และราคาทองคำตลาดโลก 

Demand 
Tons %YoY Share (%) 

2024 3Q25 2024 3Q25 2024 3Q25 

Jewelry 2,026.6 1,199.2  -8.2 -20.2  43.8 32.9 

Technology 326.2 240.7  6.9 -1.1  7.1 6.6 

Investment 1,180.9 1,566.3  24.2 87.0  25.5 43.0 

  - Bar&Coin 1,187.2 947.4  -0.7 9.8  25.7 26.0 

  - ETFs -6.4 618.8  N.A. 2,571.3  N.A. 17.0 

Central Bank 1,089.4 633.6  3.7 -12.5  23.6 17.4 

Total 4,623.0 3,639.7  2.4 10.0  100.0 100.0  

 

 
ท่ีมา : วิเคราะห์โดยวิจัยธุรกิจ บมจ.ธนาคารแลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จากข้อมูลของ World Gold Council, World bank, MOC 

สถานการณ์ด้านผู้ประกอบการร้านทอง 

• จากข้อมูลของกรมพฒันาธุรกิจการค้าพบว่า รายได้ของธรุกิจร้านทองกระจกุตวัอยู่ในกลุ่มผู้ประกอบการ
รายใหญ่ในสดัส่วนสูง โดยผู้ประกอบการท่ีมีส่วนแบ่งตลาดสูงสุด 10 อนัดบัแรกครองรายได้รวมมากกว่า 
80% โดยเฉพาะผู้ประกอบการรายใหญ่ที่สุดเพียงรายเดียวมีส่วนแบ่งรายได้มากกว่าครึ ่งหนึ่งของมูลค่าตลาด 
ขณะที่ผู้ประกอบการในลำดับถัดมามีส่วนแบ่งรายได้ลดหลั่นลงอย่างชัดเจน สอดคล้องกับภาพรวมรายได้ของธุรกิจ
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Disclaimer: 
ข้อมูล บทวิเคราะห์ และการแสดงความคิดเห็นต่างๆที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้ ได้จัดทำขึ้นบนพื้นฐานของแหล่งข้อมูลที่ได้รับมาจากแหล่งข้อมูลที่เชื่อถือได้ เพื่อใช้
ประกอบการวิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจและอุตสาหกรรมซึ่งเป็นเอกสารภายในของธนาคารแลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จำกัด (มหาชน) เท่านั้น ทั้งนี้ธนาคารฯ จะไม่รับผิดชอบ
ความเสียหายใดๆทั้งปวงที่เกิดขึ้นจากการนำข้อมูล บทวิเคราะห์ การคาดหมาย และความคิดเห็นต่างๆ ที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ไปใช้ โดยผู้ที่ประสงค์จะนำไปใช้ต้อง
ยอมรับความเสี่ยง และความเสียหายที่อาจเกิดขึ้นเองโดยลำพัง 

ร้านทองเมื่อจำแนกตามขนาดกิจการ ซึ่งพบว่า กลุ่มผู้ประกอบการรายใหญ่ (Large) มีรายได้รวมขยายตัวอย่าง
ต่อเนื่องและเร่งตัวในปี 2567 สะท้อนศักยภาพในการใช้ประโยชน์จากภาวะราคาทองคำขาขึ้น การขยายธุรกิจไปสู่
ทองคำแท่ง ธุรกิจการลงทุน และแพลตฟอร์มดิจิทัล ในขณะที่ ผู้ประกอบการขนาดกลาง (Medium) มีรายได้เติบโต
ในอัตราที่จำกัด และผู้ประกอบการขนาดเลก็ (Small) มีรายได้หดตวัต่อเน่ือง สะท้อนแรงกดดนัจากก าลงัซื้อ
ทองรปูพรรณท่ีซบเซา ต้นทุนการด าเนินงานท่ีปรบัสูงขึ้น และข้อจ ากดัด้านเงินทุนและเทคโนโลยี ภาพรวม
ดังกล่าวชี้ให้เห็นว่าโครงสร้างตลาดธุรกิจร้านทองไทยกำลังมีลักษณะกระจุกตัวเพิ่มขึ้นอย่างตอ่เนื่อง โดยรายได้และ
โอกาสในการเติบโตมีแนวโน้มกระจุกตัวอยู่กับผู้ประกอบการรายใหญ่ที่มีความพร้อมด้านเงินทุน ระบบเทคโนโลยี 
และการบริหารความเส่ียง ขณะที่ผู้ประกอบการรายย่อยจะเผชิญความท้าทายด้านการแข่งขันและความสามารถใน
การทำกำไรที่รุนแรงยิ่งขึ้นในระยะถัดไป 

รปูท่ี 6 ผู้ประกอบการที่มีส่วนแบ่งตลาดสูงสุด 10 อันดับแรก
ในปี 2567 

    รปูท่ี 7 รายได้รวมของธุรกิจร้านทอง จำแนกตามขนาดธุรกิจ 

อนัดบั บริษทั รายได้รวม(ล้านบาท) %Share 
1 ฮัว่เซ่งเฮง คอมโมดทิซั 2,657,574 51.7 
2 อนิเตอรโ์กลด ์โกลดเ์ทรด 610,437 11.9 
3 ออโรร่า เทรดดิง้ 434,324 8.4 
4 เบสตัน้ โกลด์ เทรดดิง้ 227,443 4.4 
5 ออสสริสิ 122,741 2.4 
6 ว ีอาร ์เค เพาเวอรโ์กลด์ 94,438 1.8 
7 หา้งทองลายกนก 74,983 1.5 
8 เอส เอน็ พ ีโกลด์ 64,015 1.2 
9 เอสดบับลวิพ ีโกลด์ บูลเลีย่น 56,532 1.1 
10 เอม็เคเค โกลด ์ 45,957 0.9  

 

 
ท่ีมา : วิเคราะห์โดยวิจัยธุรกิจธนาคารแลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จากข้อมูลของ DBD, Enlite (TSIC: 47732) 
หมายเหต:ุ รายได้รวมของธุรกิจคำนวณเฉพาะบรษิัทท่ีส่งงบการเงินในปี 2022, 2023, 2024 ต่อเนื่อง 3 ปี 

แนวโน้มธรุกิจ 

• แนวโน้มธุรกิจร้านทองไทยในปี 2569 มีทิศทางเติบโตในลกัษณะ “K-Shape” โดยผลการด าเนินงานและโอกาสใน
การเติบโตมีความแตกต่างกนัอย่างชดัเจนระหว่างกลุ่มผู้ประกอบการรายใหญ่และผู้ประกอบการ SMEs โดยแรง
สนับสนุนหลกัยงัคงมาจากภาวะราคาทองค าท่ีอยู่ในระดบัสูงและมีแนวโน้มผนัผวนในกรอบขาขึ้น จากปัจจยัเชิง
โครงสร้างของตลาดทองค าโลก อาทิ การสะสมทองค าของธนาคารกลาง การกระจายความเส่ียงออกจากเงิน
ดอลลาร์สหรฐั และความไม่แน่นอนทางภมิูรฐัศาสตร์ ซึ่งเอื้อต่อความต้องการทองคำเพื่อการลงทุน ทั้งในรูปแบบ
ทองคำแท่ง การออมทองออนไลน์ และการซื้อขายผ่านแพลตฟอร์มดิจิทัล ส่งผลให้ผู้ประกอบการรายใหญ่ที่มีความพร้อม
ด้านเงินทุน เทคโนโลยี และผลิตภัณฑ์การลงทุน มีศักยภาพในการสร้างรายได้และรักษาความสามารถในการทำกำไรได้
ดีกว่าภาพรวมอุตสาหกรรม อย่างไรก็ดี กลุ่มผู้ประกอบการ SMEs โดยเฉพาะร้านทองขนาดเล็ก มีแนวโน้มเผชิญแรงกดดัน
สูงกว่ากลุ่มอื่น เนื่องจากยังพึ่งพารายได้จากการจำหน่ายทองรูปพรรณเป็นหลัก ซึ่งได้รับผลกระทบโดยตรงจากกำลังซื้อที่
ซบเซาและราคาทองคำที่อยู ่ในระดับสูง อีกทั้งมีข้อจำกัดด้านเงินทุนและเทคโนโลยี ทำให้ไม่สามารถลงทุนพัฒนา
แพลตฟอร์มดิจิทัลหรือขยายไปสู่ธุรกิจที่เกี่ยวเนื่องกับการลงทุนทองคำได้อย่างเต็มที่ นอกจากนี้ ความผนัผวนของราคา
ทองค ายงัเพ่ิมความเส่ียงด้านสภาพคล่องและการบริหารสินค้าคงคลงั ขณะท่ีความเข้มงวดด้านกฎระเบียบ 
โดยเฉพาะมาตรการป้องกนัการฟอกเงิน (AML/KYC) และการก ากบัดูแลธุรกรรมทองค า อาจเพ่ิมภาระต้นทุนและ
ความซบัซ้อนในการด าเนินงานให้กบัผู้ประกอบการ SMEs มากกว่าผู้เล่นรายใหญ่ 
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Disclaimer: 
ข้อมูล บทวิเคราะห์ และการแสดงความคิดเห็นต่างๆที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้ ได้จัดทำขึ้นบนพื้นฐานของแหล่งข้อมูลที่ได้รับมาจากแหล่งข้อมูลที่เชื่อถือได้ เพื่อใช้
ประกอบการวิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจและอุตสาหกรรมซึ่งเป็นเอกสารภายในของธนาคารแลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จำกัด (มหาชน) เท่านั้น ทั้งนี้ธนาคารฯ จะไม่รับผิดชอบ
ความเสียหายใดๆทั้งปวงที่เกิดขึ้นจากการนำข้อมูล บทวิเคราะห์ การคาดหมาย และความคิดเห็นต่างๆ ที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ไปใช้ โดยผู้ที่ประสงค์จะนำไปใช้ต้อง
ยอมรับความเสี่ยง และความเสียหายที่อาจเกิดขึ้นเองโดยลำพัง 

• ภายใต้บริบทดังกล่าว ปัจจยัความส าเร็จท่ีส าคญั (Key Success Factors) ของธุรกิจร้านทองในปี 2569 จะอยู่ท่ี
ความสามารถในการปรบัโครงสร้างรายได้จากการพึ่งพาค่าก าเหน็จทองรปูพรรณไปสู่รายได้จากธุรกิจการลงทุน
และบริการท่ีเก่ียวเน่ืองกบัทองค า การบริหารสภาพคล่องและความเส่ียงด้านราคาอย่างมีระบบ การใช้เคร่ืองมือ
ป้องกนัความเส่ียง (Hedging) และการบริหารสต็อกอย่างมีประสิทธิภาพ สำหรับกลุ่ม SMEs การอยู่รอดและรักษา
ความสามารถในการแข่งขันจะขึ้นอยู่กับการเลือกกลยุทธ์เฉพาะตัว เช่น การเน้นตลาดเฉพาะ (Niche Market) การจำหน่าย
ทองรูปพรรณน้ำหนักเบาหรือมูลค่าต่อชิ้นต่ำ การร่วมมือกับแพลตฟอร์มรายใหญ่หรือสถาบันการเงินเพื่อลดต้นทุนด้าน
เทคโนโลยีและการปฏิบัติตามกฎเกณฑ์ ตลอดจนการเสริมสภาพคล่องทางการเงิน ซึ่งจะเป็นปัจจัยชี้ขาดต่อการดำเนินธุรกิจ
อย่างยั่งยืนของร้านทอง SMEs ในระยะถัดไป 

• ส าหรบัแนวโน้มราคาทองค าในปี 2569 ยงัคงอยู่ในทิศทาง “ขาขึ้นแต่มีความผนัผวนสูง” โดยแรงสนับสนุน
ราคาทองค าไม่ได้เกิดจากภาวะเศรษฐกิจชะลอตวัหรือการลดดอกเบี้ยในระยะสัน้เพียงอย่างเดียว แต่เกิด
จากการเปล่ียนแปลงเชิงโครงสร้างของตลาดการเงินโลก เช่น การท่ีธนาคารกลางทัว่โลกถือครองทองค า
เพ่ิมขึ้นอย่างต่อเน่ือง และการใช้ทองค าเป็นเคร่ืองมือกระจายความเส่ียงในระยะยาว โดยเฉพาะในประเทศ
เศรษฐกิจเกิดใหม่ เพื่อลดการพึ่งพาเงินดอลลาร์สหรัฐ (De-dollarization) ประกอบกับบทบาทของทองคำในฐานะ
สินทรัพย์ปลอดภัย ท่ามกลางความไม่แน่นอนทางภูมิรัฐศาสตร์ ความขัดแย้งระหว่างประเทศ และความเสี่ยงด้าน
เสถียรภาพทางการคลังของประเทศเศรษฐกิจหลัก ขณะเดียวกัน สภาพแวดล้อมอัตราดอกเบี้ยโลกที่มีแนวโน้มเข้าสู่
ช่วงผ่อนคลายมากขึ้น และอัตราผลตอบแทนที่แท้จริง (Real Yield) ที่อยู่ในระดับต่ำ จะยังคงเอื้อต่อการถือครอง
ทองคำในฐานะสินทรัพย์ที่ไม่มีดอกเบี้ย อย่างไรก็ดี ราคาทองคำในปี 2569 มีแนวโน้มเผชิญแรงแกว่งตัวที่รุนแรงมาก
ขึ้นจากแรงเก็งกำไรของนักลงทุนและการเคลื่อนไหวของเงินทุนในกองทุน ETFs รวมถึงความเป็นไปได้ของการปรับ
ฐานเป็นระยะ หากเศรษฐกิจโลกฟื้นตัวเร็วกว่าคาดหรือทิศทางนโยบายการเงินของสหรัฐฯ กลับมาตึงตัวกว่าที่ตลาด
ประเมินไว้ โดยภาพรวมราคาทองคำโลกในปี 2569 จึงมีแนวโน้มทรงตัวในระดับสูงและผันผวนในกรอบกว้าง สะท้อน
ภาวะ “New Normal” ของตลาดทองคำ ซึ่งผู้ลงทุนและผู้ประกอบการจำเป็นต้องให้ความสำคัญกับการบริหารความ
เส่ียงด้านราคาและจังหวะการลงทุนมากกว่าการคาดหวังการปรับขึ้นแบบต่อเนื่องเช่นในช่วงก่อนหน้า 

 

ผู้จดัท าบทวิเคราะห์ 
นายธรัทนล ศรีทองเติม (Taratnons@lhbank.co.th) 
วิจัยธุรกิจธนาคารแลนด์แอนด์เฮ้าส์ 
ธนาคารแลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จำกดั (มหาชน) 
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Disclaimer: 
ข้อมูล บทวิเคราะห์ และการแสดงความคิดเห็นต่างๆที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้ ได้จัดทำขึ้นบนพื้นฐานของแหล่งข้อมูลที่ได้รับมาจากแหล่งข้อมูลที่เชื่อถือได้ เพื่อใช้
ประกอบการวิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจและอุตสาหกรรมซึ่งเป็นเอกสารภายในของธนาคารแลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จำกัด (มหาชน) เท่านั้น ทั้งนี้ธนาคารฯ จะไม่รับผิดชอบ
ความเสียหายใดๆทั้งปวงที่เกิดขึ้นจากการนำข้อมูล บทวิเคราะห์ การคาดหมาย และความคิดเห็นต่างๆ ที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ไปใช้ โดยผู้ที่ประสงค์จะนำไปใช้ต้อง
ยอมรับความเสี่ยง และความเสียหายที่อาจเกิดขึ้นเองโดยลำพัง 
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