
 

 

 

 

 

▪ ธนาคารกลางยุโรปมีมติลดดอกเบ้ียลง 25bps เป็นครั้งที่ 5 ตามที่ตลาดคาดการณ ์โดยปรบัลดดอกเบี้ ยเงิน

ฝาก สู่ระดับ 2.75% โดยอา้งถึงเศรษฐกิจท่ีชะงกังนัและความไม่แน่นอนท่ีมีอยู่สูง ขณะท่ีมีความกงัวลเรื่องเงินเฟ้อ

น้อยลง ดา้นประธานอีซีบีกล่าวว่าธนาคารกลางมีทิศทางของดอกเบ้ียที่ชัดเจน แต่ยังใหช้่วงเวลาที่แน่ชัด

ไม่ได ้เน่ืองจากความไม่แน่นอนเพิ่มขึ้ น โดยสมาชิกเห็นตรงกันว่านโยบายภาษีน าเขา้ของสหรัฐฯ เป็นความไม่

แน่นอนส าคญั 

▪ หอ้งคา้กสิกรไทยคาดว่าอีซีบีจะลดอัตราดอกเบ้ียอีก 25bps ในเดือนมีนาคมน้ี และรวมทั้งปีคาดว่าอีซีบีจะลด

ดอกเบี้ ยรวมอีก 75bps ส่งผลใหด้อกเบี้ ยเงินฝากจะลดลงสู่ 2.00% ณ สิ้ นปี 2025 ขณะที่เรามองค่าเงินยูโรมี

แนวโนม้อยูใ่นฝัง่อ่อนค่าเทียบกบัดอลลารส์หรฐั โดยเราประเมินแนวรบัส าคญัแรกท่ี 1.030 ดอลลารส์หรฐั/ยูโร 

อีซีบีลดดอกเบี้ ย 25bps ตามคาด ดา้นลาการด์ยงั

ปฏิเสธการใหเ้สน้ทางดอกเบี้ ยท่ีชดัเจน  

ธนาคารกลางยุโรป (ECB) มีมติลดดอกเบ้ียลง 25bps เป็นครั้งที่ 5 

ในรอบการลดดอกเบ้ียครั้งน้ี ตามที่ตลาดคาดการณ์ โดยปรับลด

ดอกเบ้ียเงินฝาก (Deposit facility rate) ลงสู่ระดับ 2.75% และลด

ดอกเบี้ ยส าหรับการปล่อยสภาพคล่องให้ระบบธนาคาร (Main 

Refinancing Rate) และดอกเบี้ ยข้ามคืนท่ีให้สถาบันการเงินกู ้ยืม 

(Marginal Lending Facility) ลงสู่ระดับ 2.90 % และ 3.15% ตามล าดับ 

โดยอา้งถึงเศรษฐกิจท่ีชะงกังนัและความไม่แน่นอนท่ีมีอยูสู่ง เพื่อสนับสนุน

เศรษฐกิจซึ่งเกิดการชะลอตัวโดยไม่คาดคิดในปลายปี 2024 และมีความ

กังวลเรื่องเงินเฟ้อน้อยลง เน่ืองจากคาดว่าเงินเฟ้อจะกลับไปท่ีเป้าหมาย 

2% ในปีน้ี 

ประธานอีซีบี คริสติน ลาการด์ กล่าวว่าอีซีบีมีทิศทางของดอกเบ้ียที่

ชัดเจน แต่การให้ช่วงเวลาที่แน่ชัดยังท าไม่ได้ เน่ืองจากความไม่

แน่นอนมีมากขึ้ น โดยประเมินว่าเศรษฐกิจของยุโรปจะยังคงอ่อนแอใน
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ระยะสั้น จากความตึงเครียดทางการคา้ระหว่างประเทศท่ีอาจเกิดขึ้ น ทั้งน้ี 

เธอยังเน้นย ้าว่าในขณะท่ีภาคการผลิตยังคงหดตัว ภาคบริการก าลัง

ขยายตัว แต่ความเชื่อมัน่ของผูบ้ริโภคยังคงเปราะบาง และครัวเรือนยัง

ไม่ไดร้บัแรงกระตุน้เพียงพอจากการเพิ่มขึ้ นของรายไดท่ี้แทจ้ริงในการเพิ่ม

การใชจ้่ายอยา่งมีนัยส าคญั 

รูปท่ี 1 อตัราดอกเบี้ ยนโยบายของอีซีบี และเงินเฟ้อยูโรโซน 

 

ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 

รูปท่ี 2 เงินเฟ้อมีพฒันาการดีในการกลบัเขา้เป้าหมาย 2%  

 
ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 

สมาชิกอีซีบีเห็นตรงกันว่าการเรียกเก็บภาษีสินคา้น าเขา้กับยุโรปของ

สหรฐัฯ เป็นความไม่แน่นอนส าคัญ โดยแมว้่าความเสี่ยงว่าจะเพิ่มภาษี

สินคา้จากยุโรปยงัคงเป็นเรื่องท่ีน่ากงัวล แต่เจา้หน้าท่ีก็เน้นย ้าผลกระทบ

เชิงลบท่ีอาจเกิดขึ้ นต่อกิจกรรมทางเศรษฐกิจ โดยส่วนใหญ่ไม่ไดแ้สดง

ความกงัวลวา่ราคาสินคา้จะปรบัเพิ่มข้ึน 
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นอกจากน้ี จีดีพีในไตรมาสที่ 4 ที่ออกมาก่อนการประชุม ต า่กว่า

คาดการณข์องธนาคารกลางและตลาด จากแรงกดดันทางการเมืองใน

เยอรมนีและฝรัง่เศส ซึ่งท าใหส้มาชิกอีซีบีบางส่วนเรียกรอ้งใหม้ีการปรบัลด

ดอกเบี้ ยเพื่อช่วยสนับสนุนการเติบโตทางเศรษฐกิจ แมว้่าเงินเฟ้อจะเพิ่มข้ึน

เล็กน้อยเป็น 2.4% ในเดือนธันวาคม แต่สมาชิกก็ไม่ไดว้ิตกกังวลมากนัก 

โดยชี้ ใหเ้ห็นวา่เงินเฟ้อท่ีเพิ่มขึ้ นส่วนใหญ่มาจากราคาพลงังานท่ีผนัผวน  

หลงัทราบผลการประชุม ตลาดคงคาดการณด์อกเบ้ียของอีซีบีในปีน้ีว่า

จะลดลงอีกประมาณ 75bps โดยคาดว่าอีซีบีจะลดดอกเบี้ ยในเดือน

มีนาคม มิถุนายน และกนัยายน ดา้นค่าเงินยูโรอ่อนค่าต่อเน่ืองเป็นวนัท่ี 

3 ปิดวนัท่ี 1.0391 ดอลลารต์่อยูโร  

ความคิดเห็นของหอ้งคา้กสกิรไทย  

หอ้งคา้กสิกรไทยคาดว่าอีซีบีจะลดอัตราดอกเบ้ียเป็นครั้งที่ 6 อีก 

25bps ในเดือนมีนาคม เน่ืองจากเงินเฟ้อใกลเ้คียงกบัเป้าหมายท่ี 2% 

ท าใหอ้ีซีบีมีพื้ นท่ีใหผ่้อนคลายนโยบายการเงิน เพื่อกระตุน้เศรษฐกิจท่ี

ก าลังเผชิญแรงกดดันโดยเฉพาะความตึงเครียดทางการเมืองในสอง

ประเทศสมาชิกที่ใหญ่ท่ีสุดของเขตยูโรโซน คือ เยอรมนีและฝรัง่เศส ส่งผล

กระทบต่อผูบ้ริโภคและธุรกิจ และรวมทั้งปีคาดว่าอีซีบีจะลดดอกเบ้ีย

อีก 3 ครั้ง ครั้งละ 25bps ส่งผลใหอ้ตัราดอกเบ้ียเงินฝากหรือ Deposit 

facility rate จะลดลงสู่ระดบั 2.00% ณ สิ้ นปี 2025  

ทั้งน้ี หอ้งคา้กสิกรไทยมองเงินยูโรอยู่ในฝัง่อ่อนค่าเทียบกับดอลลาร์

สหรฐั จากดอกเบ้ียในยุโรปที่มีแนวโนม้ขยบัลงเร็วกว่าดอกเบ้ียของ

สหรัฐฯ (รูปท่ี 3) จากตัวเลขจีดีพีสหรัฐฯ ในไตรมาส 4 ท่ีแมอ้อกมา 

2.3%QoQ annualized ชะลอลงและต า่กว่าคาดการณ์ แต่ยงัดีกว่ายุโรป

โดยเปรียบเทียบ นอกจากน้ี ค่าเงินยูโรยงัมีความเสี่ยงอ่อนค่าจากการ

แข็งค่าของดอลลารส์หรฐั โดยเฉพาะในช่วงหวัเล้ียวหวัต่อท่ีทรัมป์ยังคง

ยืนยันจะจัดเก็บภาษีน าเขา้ตามท่ีไดเ้คยประกาศไวท้ั้งกับแคนาดาและ

เม็กซิโก ในวันท่ี 1 กุมภาพันธ์น้ี โดยเราประเมินแนวรับส าคัญแรกที่ 

1.030 ดอลลารส์หรฐั/ยูโร และถดัไปท่ี 1.020 ดอลลารส์หรฐั/ยูโร 



 

 

 

 

รูปท่ี 3 ตลาดมองอีซีบ ี(สีแดง) จะขยบัดอกเบี้ ยลงเร็วกวา่เฟดมาก  

 
ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย; ขอ้มูล ณ วนัท่ี 31 มกราคม 2025 

รูปท่ี 4 ค่าเงินยูโรและคาดการณก์ารลดดอกเบี้ ยของอีซีบี 

 
ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 

 

 

 



 

 

 

 

 Disclaimer 

  

“This document is intended to provide material information relating to investment or product in 

discussion, presentation or seminar only. It does not represent or constitute an advice, offer, recommendation 

or solicitation by KBank and should not be relied on as such. In preparation of this document, KASIKORNBANK 

Public Company Limited (“KBank”) has made assumptions on the financial and other information from public 

sources, and KBank makes no warranty of the accuracy and/or completeness of the information described 

herein.  

In the case of derivative products, where the recipient of the information (the "Recipient") provides 

incomplete or inaccurate information to KBank, KBank may not be capable of delivering information relating to 

investment or derivative products in conformity with the genuine need of the Recipient. The Recipient also 

acknowledges and understands that the information provided by KBank does not indicate the expected profit, 

yield or positive return in the future. Furthermore the Recipient acknowledges that such investment involves a 

high degree of risk as the market conditions are unpredictable and there may be inadequate regulations and 

safeguards for the Recipient. 

Before making your own independent decision to invest or enter into transaction, the Recipient must  

review information relating to services or products of KBank including economic and market situation and 

other factors pertaining to the transaction as posted in KBank’s website at URL https://www.kasikornbank.com 

and/or in other websites including  all other  information, documents prepared by other institutions and 

consult with your financial, legal or tax advisors before making any investment decision. The Recipient 

understands and acknowledges that the investment or transaction hereunder is the low liquidity transaction 

and KBank shall not be responsible for any loss or damage arising from such investment or any transaction 

made by the Recipient. The Recipient including its employee, officer or other person who receives information 

from this document or its copy on the behalf of Recipient, represent and agree not to make any copy, 

reproduce or distribute any information hereunder whether in whole or in part to any other person and shall 

keep confidential of all information contained therein.The Recipient  acknowledges that there may be conflict 

of interest under the KBank’s services, whether directly or indirectly and should further consider the character, 

risk and investment return of each  product by reading details from relevant documents provided by KBank and 

the Recipient shall review KBank Foreign Exchange Disclosure at 

https://www.kasikornbank.com/th/business/derivative-investments/Documents/KASIKORNBANK-Foreign-

Exchange-Disclosure.pdf 

Where there is any inquiry, the Recipient may seek further information from KBank or in case of making 

complaint, the Recipient can contact KBank at (662) 888-8822.” 
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