
 

 

 

 

 

▪ ธนาคารกลางยุโรปมีมติลดดอกเบ้ียลง 25bps ตามที่คาดการณ ์ท าใหด้อกเบ้ียเงินฝากลดลงสู่ระดบั 2.50% 

โดยประเมินการลดลงของเงินเฟ้อยงัคงเป็นไปตามท่ีคาดแมจ้ะล่าชา้จากที่เคยคาดไวเ้ดิมบา้งก็ตาม ขณะท่ีเศรษฐกิจ

ยังรายลอ้มไปดว้ยความเสี่ยงดา้นต า่ ทั้งน้ี แถลงการณร์ะบุว่านโยบายการเงินไดมี้ความตึงตัวลดลงอย่างมี

นัยส าคญั เปล่ียนไปจากเดิมท่ีระบุว่านโยบายการเงินยงัตึงตวั สะทอ้นการลดดอกเบ้ียในระยะขา้งหนา้ที่จะท าได้

ยากข้ึน และวงจรการลดดอกเบ้ียไดเ้ขา้ใกลจุ้ดจบแลว้  

▪ หอ้งคา้กสิกรไทยประเมินอีซีบีลดดอกเบ้ียลงอีก 2 ครั้ง (รวม 50bps) ท าใหด้อกเบ้ียเงินฝากอยู่ที่ระดับ 

2.00% ณ สิ้ นปีน้ี ซึ่งเป็นมุมมองเดียวกับตลาด โดยมองการลดครั้งถัดไปในเดือนมิถุนายน ส่วนหน่ึงเพื่อให้

ผลกระทบของสถานการณต์่างๆ อาทิ นโยบายการคา้สหรฐัฯ และการเพิ่มการใชจ้่ายทางทหารของยุโรปมีความชัดเจน

มากขึ้ น ดา้นค่าเงินยูโรมีแนวโนม้กลบัมาอยูใ่นฝัง่แข็งค่าโดยเฉพาะในระยะน้ีซ่ึงเราประเมินกรอบที่ 1.05-1.10 

ดอลลารส์หรฐั/ยูโร ตอบรบัข่าวยุโรป โดยเฉพาะเยอรมนีท่ีเตรียมเพิ่มการใชจ้่ายดา้นการทหาร ขณะท่ีตลาดมีความ

กงัวลมากขึ้ นต่อประเด็นเศรษฐกิจสหรฐัฯ ชะลอลง  

อีซีบีลดดอกเบี้ ย 25bps ตามคาด แต่ส่งสัญญาณวงจร

การลดดอกเบี้ ยใกลถึ้งจุดจบ 

ธนาคารกลางยุโรป (ECB) มีมติลดดอกเบ้ียลงอีก -25bps เป็นครั้งที่ 

6 ตามที่ตลาดคาดการณ ์ในการประชุมวันที่ 6 มีนาคมที่ผ่านมา ท า

ให้ดอกเบ้ียเงินฝาก (Deposit facility rate) ลดลงสู่ระดับ 2.50% 

ดอกเบี้ ยส าหรับการปล่อยสภาพคล่องให้ระบบธนาคาร (Main 

Refinancing Rate) และดอกเบี้ ย ข้ามคืน ท่ี ให้สถาบันการ เงินกู ้ยืม 

(Marginal Lending Facility) ลดลงสู่ ร ะดั บ  2 .65  % และ  2 .90% 

ตามล าดับ โดยมองการลดลงของเงินเฟ้อเป็นไปตามคาด แมจ้ะกลับเขา้

เป้าได้ในปี 2026 ช้ากว่าเดิมท่ีมองปี 2025 ซึ่งอีซีบีได้ปรับเพิ่ม

ประมาณการเงินเฟ้อเฉล่ียของปี 2025-2026 ข้ึนเป็น 2.3% และ 

1.9% ตามล าดับ และอยู่ที่ 2.0% ในปี 2027 ส่วนหน่ึงจากราคา

พลังงานท่ีสูงขึ้ น ขณะท่ีเครื่องชี้ แรงกดดันเงินเฟ้อส่วนใหญ่ยงัสะทอ้นเงิน

เฟ้อจะอยู่ท่ีเป้า 2% ไดใ้นระยะปานกลางอย่างยัง่ยืน ส่วนภาพเศรษฐกิจ

มองวา่รายลอ้มไปดว้ยความเสี่ยงและเผชิญความทา้ทายอยา่งมาก โดยอีซี

บีไดป้รบัลดคาดการณจ์ีดีพีปี 2025-2026 ลงเป็น 0.9% และ 1.2% 
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อีซีบีลดดอกเบี้ ยอีก 25bps ตามคาด แตช้ี่ถึงการลดดอกเบี้ ยตอ่จากน้ี 

ท่ีจะท าไดย้ากข้ึน  
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ตามล าดบั และคาดปี 2027 ที่ 1.3% อยา่งไรก็ดี ประมาณการดงักล่าว

ไม่ได้นับรวมผลกระทบจากนโยบายการค้าสหรัฐฯ และการใช้จ่าย

ทางดา้นทหารในยุโรป โดยเฉพาะเยอรมนีท่ีมีแนวโน้มเพิ่มข้ึน  

ทั้งน้ี แถลงการณไ์ดร้ะบุว่านโยบายการเงินไดมี้ความตึงตวัลดลงอย่าง

มีนัยส าคัญ (Meaningfully less restrictive) ซึ่งเปล่ียนไปจากเดิมท่ีระบุ

ว่านโยบายการเงินยังตึงตัว สะท้อนไดถึ้งการลดดอกเบ้ียในระยะ

ขา้งหนา้ที่จะท าไดย้ากข้ึนและวงจรการลดดอกเบ้ียใกลจ้ะถึงจุดจบ 

ส่วนหน่ึงเน่ืองจากดอกเบี้ ยในระดับปัจจุบันท่ี 2.50% น้ัน ใกล้ระดับ

ดอกเบี้ ยท่ีเป็นกลาง (Neutral) ท่ีไม่กดดันเศรษฐกิจและหนุนเศรษฐกิจ 

ซึ่งประเมินกนัวา่น่าจะอยูท่ี่ราว 2.00% ค่อนขา้งมาก 

  

รูปท่ี 1 อตัราดอกเบี้ ยนโยบายของอีซีบี และเงินเฟ้อยูโรโซน 

 
ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 

 

รูปท่ี 2 คาดการณเ์ศรษฐกิจและเงินเฟ้อของอีซีบี   

 
ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 
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รูปท่ี 3 เงินเฟ้อยูโรโซนเดือนกุมภาพนัธ์อยูท่ี่ 2.4%YoY แต่หมวด

บริการ (เสน้สีแดง) ยงัหนืดมาก   

 
ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 

 

ประธานอีซีบีลาการด์ย  ้าตอ้งด าเนินนโยบายดว้ยความ

ระมดัระวงั  

ประธานอีซีบี คริสติน ลาการด์ย ้าอีซีบีจะไม่ยึดแนวทางดอกเบ้ียใด 

แนวทางหน่ึง เน่ืองจากขอ้มูลมีการเปล่ียนแปลงไปมามาก และอีซีบี

จะตอ้งมีความระมดัระวงัอย่างมากและมีความว่องไวพรอ้มปรับเปล่ียนให้

ตอบสนองกบัขอ้มูลท่ีออกมา โดยหากขอ้มูลบ่งชี้ ว่าการลดดอกเบี้ ยมีความ

เหมาะสม ก็จะลดดอกเบี้ ย แต่หากขอ้มูลชี้ ว่าสิ่งท่ีเหมาะสมไม่ใช่การลด

ดอกเบี้ ย ก็จะคงดอกเบี้ ยไว ้

ลาการด์กล่าวว่าความไม่แน่นอนต่อเศรษฐกิจมีสูง และจะกดดันการ

ลงทุนและส่งออกมากกว่าที่เคยประเมินไว้ ขณะท่ีมองการใชจ้่ายดา้น

การทหาร โดยเฉพาะจากเยอรมนี น่าจะช่วยหนุนเศรษฐกิจไดบ้า้ง 

หลงัสหรฐัฯ ไดล้ดการใหค้วามสนับสนุนยูเครนและท าใหยุ้โรปตอ้งหนัมา

พึ่งพาตนเองมากขึ้ น โดยล่าสุดสหภาพยุโรปมีแผนท่ีงบใช้จ่ายด้าน

การทหารราว 8 แสนลา้นยูโร  
 

ความคิดเห็นของหอ้งคา้กสิกรไทย  

หอ้งคา้กสิกรไทยประเมินอีซีบลีดดอกเบ้ียลงอีก 2 ครั้ง (รวม 50bps) 

ท าใหด้อกเบ้ียเงินฝากอยู่ที่ระดับ 2.00% ณ สิ้ นปีน้ี ซึ่งเป็นมุมมอง

เดียวกับตลาด โดยมองการลดครั้งถัดไปในเดือนมิถุนายนน้ี ส่วนหน่ึง

เพื่อใหผ้ลกระทบของสถานการณ์ต่างๆ อาทิ นโยบายการคา้สหรัฐฯ และ

การเพิ่มการใชจ้่ายทางทหารของยุโรปมีความชดัเจนมากขึ้ น  
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ดา้นค่าเงินยูโรมีแนวโนม้กลบัมาอยู่ในฝัง่แข็งค่าโดยเฉพาะในระยะน้ีซ่ึง

เราประเมินกรอบที่ 1.05-1.10 ดอลลารส์หรัฐ/ยูโร ตอบรับข่าวยุโรป 

โดยเฉพาะเยอรมนีท่ีเตรียมเพิ่มการใชจ้่ายดา้นการทหาร ขณะท่ีตลาดมี

ความกังวลมากขึ้ นต่อประเด็นเศรษฐกิจสหรัฐฯ ชะลอลง อย่างไรก็ดี ยัง

ตอ้งระมัดระวังการปรับข้ึนภาษีน าเขา้ของสหรัฐฯ ซ่ึงทรัมป์เตรียม

ประกาศภาษีตอบโต้ (Reciprocal tariffs) ในวันที่  2 เมษายนน้ี 

รวมถึงการข้ึนภาษีน าเขา้รถยนตแ์ละเภสัชภัณฑท์ี่อัตรา 25% ซึ่งจะ

กระทบยุโรปค่อนขา้งมาก เน่ืองจากเป็นสินคา้ส่งออกส าคญั   

 

รูปท่ี 4 คาดการณด์อกเบี้ ยของตลาด  

 
ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย; ขอ้มูล ณ วนัท่ี 7 มีนาคม 2025 

 

รูปท่ี 5 บอนดย์ีลด์อายุ 10 ปี ยุโรปพุ่งสูงข้ึน จากการใชจ้่ายทางทหารท่ีมี

แนวโน้มสูงข้ึน   

 
ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย; ขอ้มูล ณ วนัท่ี 6 มีนาคม 2025 
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รูปท่ี 6 เงินยูโรแข็งค่าขึ้ นแรง แตะระดบัแข็งค่าสุดตั้งแต่เดือนพฤศจิกายน 

 
ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย; ขอ้มูล ณ วนัท่ี 7 มีนาคม 2025 

 

รูปท่ี 7 สินคา้ส่งออกของยุโรปไปสหรฐัฯ 10 อนัดบัแรก  

 
ท่ีมา: Trademap, tradingeconomics และธนาคารกสิกรไทย  
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Disclaimer 

  

“เอกสารฉบับน้ีใชส้ าหรับเป็นเอกสารใหข้อ้มูลท่ีส าคัญเกี่ยวกับการลงทุนหรือผลิตภัณฑ์ประกอบการ

สนทนา/สมัมนาเกี่ยวกบัผลิตภณัฑ ์หรือ ธุรกรรมต่างๆท่ีผูไ้ดร้บัขอ้มูลสนใจเท่าน้ัน ไม่ถือเป็นเอกสารใหค้ าแนะน า 

ขอ้เสนอ ขอ้ชี้ แนะหรือขอ้ชี้ ชวนใดๆท่ีธนาคารกสิกรไทย จ ากัด (มหาชน) (“ธนาคาร”)ใหแ้ก่ผู ้ได้รับข้อมูล 

ธนาคารจดัท าเอกสารน้ีขึ้ นโดยใชข้อ้มูลทางการเงินและขอ้มูลท่ีเกี่ยวขอ้งอื่นๆท่ีไดม้าจากแหล่งขอ้มูลทัว่ไปเป็น

ส าคญั โดยไดท้ าการตั้งขอ้สมมติฐานต่างๆในการจดัท าเอกสารน้ีไวด้ว้ย ดงัน้ันธนาคารจึงไม่อาจใหค้ ารบัรองไดว้่า

ขอ้มูลท่ีแสดงในเอกสารน้ีเป็นขอ้มูลท่ีถูกตอ้งและครบถว้น  

ในกรณีของผลิตภัณฑ์อนุพันธ์ ท่ีผูไ้ดร้ับขอ้มูลแจง้ขอ้มูลแก่ธนาคารไม่ครบถว้นหรือใหข้อ้มูลไม่ตรงกับ

ความจริง ธนาคารอาจน าเสนอขอ้มูลเกี่ยวกับการลงทุนหรือผลิตภณัฑไ์ดไ้ม่ครบถว้นตามความตอ้งการท่ีแทจ้ริง

ของผูไ้ดร้บัขอ้มูล นอกจากน้ี ผูไ้ดร้บัขอ้มูลรบัทราบ และเขา้ใจว่าขอ้มูลท่ีธนาคารไดใ้หไ้ม่ไดแ้สดงผลตอบแทนของ

การท าธุรกรรมท่ีลูกคา้จะไดร้ับในอนาคต นอกจากน้ีผูไ้ดร้ับขอ้มูลควรทราบว่าธุรกรรมดังกล่าวมีความเสี่ยงสูง

เน่ืองจากสภาวะตลาดไม่สามารถคาดการณ์ได ้และอาจมีระเบียบ กฎเกณฑ์ หรือมาตรการคุม้ครองไม่เพียงพอ

ส าหรบัผูไ้ดร้บัขอ้มูล 

ดังน้ันก่อนท่ีผูไ้ดร้ับขอ้มูลจะตัดสินใจดว้ยตนเองในการลงทุนหรือเขา้ท าธุรกรรม ผูไ้ดร้บัขอ้มูลตอ้งศึกษา

ขอ้มูลเกี่ยวกับการบริการหรือผลิตภัณฑ์ของธนาคาร สภาพเศรษฐกิจ สภาวะตลาด ปัจจัยแวดลอ้มท่ีเกี่ยวกับ

ธุรกรรมในเว็บไซต์ของธนาคารตามท่ีอยูน้ี่ URL https://www.kasikornbank.com หรือเว็บไซต์อื่นๆท่ีเกี่ยวขอ้ง รวมทั้ง 

รายละเอียดขอ้มูลหรือเอกสารอา้งอิงท่ีจัดท าขึ้ นโดยสถาบันอื่นๆ รวมตลอดถึงปรึกษากับท่ีปรึกษาดา้นการเงิน 

กฎหมาย และภาษีเพื่อประกอบการตัดสินใจก่อนการลงทุนหรือเขา้ท าธุรกรรมทุกครั้ง นอกจากน้ีผูไ้ดร้ับขอ้มูล

เขา้ใจและรบัทราบว่าการลงทุน หรือการเขา้ท าธุรกรรมดังกล่าวน้ีเป็นธุรกรรมทีมีสภาพคล่องต า่ และธนาคารไม่

รบัผิดต่อความเสียหายใดๆท่ีเกิดขึ้ นแก่ผูไ้ดร้บัขอ้มูลอนัเน่ืองมาจากการลงทุนหรือเขา้ท าธุรกรรม ผูไ้ดร้บัขอ้มูลซึ่ง

ไม่ว่าจะเป็นตน้ฉบับหรือส าเนารับรองและตกลงว่าจะไม่ท าการคัดลอกหรือท าซ ้า หรือเผยแพร่ขอ้มูลน้ีไม่ว่าส่วน

หน่ึงส่วนใดหรือทั้งหมดของเอกสารฉบับน้ีแก่ผูอ้ื่น และตกลงจะรักษาขอ้มูลดังกล่าวไวเ้ป็นความลับ รวมทั้งจะ

ด าเนินการใหลู้กจา้ง พนักงานหรือบุคคลอื่นใดท่ีไดร้บัเอกสารไวแ้ทนรกัษาขอ้มูลไวเ้ป็นความลบัดว้ย 

ผูไ้ดร้ับขอ้มูลรับทราบว่าการใหบ้ริการของธนาคารอาจมีประเด็นความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ได ้ไม่ว่า

ทางตรงหรือทางออ้ม และควรพิจารณาลกัษณะ ความเสี่ยง และผลตอบแทนจากผลิตภณัฑ ์โดยศึกษารายละเอียด

จากเอกสารต่างๆท่ีเกี่ยวขอ้งท่ีไดร้ับจากธนาคาร และสามารถศึกษาเอกสาร KBank Foreign Exchange Disclosure ท่ี 

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

Disclosure.pdf 

ผูไ้ดร้ับขอ้มูลสามารถสอบถามขอ้มูลเพิ่มเติมไดจ้ากธนาคาร หรือในกรณีมีขอ้รอ้งเรียนการบริการ หรือ

ผลิตภณัฑ ์ผูไ้ดร้บัขอ้มูลสามารถติดต่อไดท่ี้ หน่วยงานรบัเรื่องรอ้งเรียน ท่ี (662) 888-8822” 
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