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Fed 3:a9a009a108 N1una1vAINLIAIVSIAIWALVIUGUIDULWD

. msuUs:yy FOMC udvsurnisnavaksy (Fed) Wodun 19 GurAu 2026 Gud 11 do 1 W@evlumsavdasiaanibons:au 3.50 —
3.75% muimanisaily

Us:s1u Fed (Jerome Powell) 146131 Fed gvavijviiulunisaiunudasibutialzagis:au 2% lus:g:e1d wiauAua1sSaus-auls
Sovu Tagszundavaistiusasidulioszasavagvdamunauf=wasauIUsSuaadns10ontiodnASH

luveusldodnu Fed Tddunvinanuliudusumnanudaudvmonisgmaassgvavidutsdsnus:iiunans:nuldsinnvdatAsugaoiia:
Buwo ag1v0lsfou Fed uavaimstiuduvavsimwavviuiatdunans:nuddinsiua:lulsladokantumsusududasiaaniie
duuusltindasiaaniboulauie (Dot Plot) d1aadvdeysyrcudn Fed maia:usuaadasiaantdewisn 1 asvludidua:saasoluliin
dSuus:naumisiAsyzin Fed [dUSUWumansad GDP Uhlu 2.4% 21n 2.3% veuzdodaudasiduwa (Core PCE) Usudulu
2.7% 90 2.4% Goa:Asunduiadvavagius:auaonduthkuie uanmai Fed ma3ndnsimsioviud:agn 4.4% auiudi

» yuuavIAUAIIASI:KNaaU

. Fed Aavdasiaantiomuimamsaild doahaufivrf “wait and see” lun1d:OUIWaRFVEO LAzANUIEEVNVATSTMaasShdvNadasIm h
wabviu wiz1 Dot plot a=Fdvlomatumsaccanluagvlios 1 ASH udvainv:=drdumsgoliganu ¥:293Q02AL08

. MsUSuUs:NauMsBUWatuLasAsygiiongoTmsiaulond domatiiAmoulsunigoavaaniuluuudny “‘Hawkish” Tasmwsouagiy RUA3TLANULEEY
20N “UszAavAIuanqa” s:kdwasAIUANDUIWDLAznsaduayumstaula laglowizilausvnadquaiuduwauidaRvgunmunnsusu -
sasiaantfgainsasamsldagivsiaa mikaaralus:o: ﬁua‘mwﬁuwaumuﬁaual\‘)UlWaua s1AUu veusn US Bond yield Juudliu S1ﬂJW§DD;IU
nsvagviunudAa “higher for longer” ninn31MsUSuanavaevsIaLsd soaznaulkiRunnAnvulaunigdoaviuagaudoyaldukan lag auouwe
UADWEgVND:s:aaNsaqqaALduINAIIAISISHED

. Jayaon Fed Watch Tool ( 23 GuiAu ) mMad1 Fed 2:AvdasI09Aignasalld uaza1naaaaniislugivnavt 2027

. nagnsmsavnu: “ngagazau” navnu Asset Allocation, Auinalulaguunalkaymnsu, Kundulasvadwvowumiu Al, nduwaovudordss wakumndulds dufsa “Buy-on-dip”
iWasimeadav 10-15% [aun Runauinaluladuunalkajuazndu Memory chip veuzAndulak:iA (Nove, ©u, uaznaviav) goddadru 10-15% vovwasa lagsinnavAngs
(avuragns:au $4,600-4,700 dooaud dotlulomatunmisiitodksuwasanisavnus:g:nawvive1d ksuRusious:ina wuzthiksadnngosaauiuaksgd uazeguu

wuzin “ngagda:zan” ES-GAINCOME (Asset Allocation), MEGA10AICHINA-A (Auinagduvunalkay), LHNUKZ-A (Kuwavviutoindes), K-INDX (Auduldguuu Passive) ta: SCBGOLD (s1A1navAn)
“Buy-on-Dip” Uas1mgadd 10-15% ES-GTECH (Aulnaduulalkay), MEGA10-A (Auarksgduunalkey) a: ASP-NGF (Kusgduuuu Selective)

AnviAmasurgnagnsuuucve [Gludrumeavavionals
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BOJ-ECB-BOE avaaalds nin Wait & See nmuaawanuliuuuduiAsyga

asus:uusuimsaawalsu (ECB) W@oulunAu 2026: ECB Gud “Avdasiaantle” uazdveithkuienduauduian 2% lus:g:nav
lags:ysavasvassusannavwuANUlbLtusudaLASyEAD dowalk “DuliolAnuEevndu” MASIAMWALU UeuzR “lASEADD
ANUEELYIaY” wiauUsSUWUAamsaiduial 2026 Wu 2.6% uwazUusuaamanised GDP U 2026 tkdo 0.9% munaatvuudltiuas
iaulangvszaadius:g:dnokin

msuszyusuimsaawadu (BOJ) ma31 avdasiasntbon 0.75% Dud 8 do 1 1Fev uddiFeviauaiutlu 1.00% lagduiios:anav
FrAsdUGTANUEEY  “VITu”  Mastmtu  veusAgJuivwiwdomudidngy  mikdevaamunans:nUavASIULE:NSTUATILSY
“Shunto” Bvoakuulonmaduaantioluyav w.u.—0.9.

nsUs:gusSUINISAaIavAqu (BoE) Asharaa: BoE Tudiluendur Avdasiaantls A 3.75% muaaiamamsai lags:yinavasiy
a:dupPANAILAUSIMWALIUEYTIU AadUBUWas:g:du udusvaadudusimmeluiBus:as vausAAsygAdGuUdItudauLDay 1A
dunuwavviuigodu tazdodavaamunans:znudauliauazmsiaulaagvinada

>uuua\>a1numms1 KWaaU

lwu:

u

1:

oNP JNP

u
u

BOJ Avdasiaonlls  Gva:fAsudivmins:uas:3viumsduduulovignmisidu  lagdvaglus:aznmsusumadivrsailudasly  (gradual
normalization) uinn3IMsihdsaumsusuiudasiaantlgadwiusdiuu (Tightening) ag1wlsAmu AUIEEVAUDBUWBUTUUSTEHY
WuduinsIAMWALYIU YrusAusvdutAdauduiansluds:inAa laglaw: msmufmua\)mm\) godovnsAuTaUIWUIiy dowallk BOJ
dadulpszaamsusuiudasiaanilgaus:iiudayadiAnylus:a:aall uanmnl  ANVlbduaumMATUdFeMeuDAduINUANUIFEVAIUAU
(downside risk) domsiaula Milkassumsdiduuloviedoavdamudoya (data-dependent) uazduuslivhv:usududasiaaniiuadio
Aagllursgluiloauludosiude

d1su ECB Tlausuuszunaumsduagodunazaayuuavmsiaula vazAsuiivanuidalufacaviia:dununswaanaviu vauzAyuuew
uov JP Morgan ua: Morgan Stanley ldwasumimaduimamsaisiazinisancdasiaanids viduanuavialigaduns "aduuidu
sasraentle” WadAuduwWasaulki Tagman ECB sminsusuiudasiaaniisluyivnaivdi

Aouktnd aalamamsaidn BoE a:msusuaadasiaanids 2 Asv udUsavunduidmsiassusuionuanulululdlunisusuiusas
aanlggoandv 2 Asoluld

"ol BOJ, ECB ua: BoE a:rhmsdadulbluuda:zasvlaswansaumndoayalunisus:yuuu meeting-by-meeting.

egJu: “Buy-on-Dip” novnu ASP-NGF ((uidanfuuuu Selective Atdulamnamelu uazuavasiaulolus:g:na1vdved
Isu: “Neutral” dad>uluidu 10% vavwasa navnu ES-EG-A (Luu Active) lia: K-EUX (1wu Passive)

g
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Tencent—Alibaba laukun Al kuumsiiula uddunuaisavnuaadusals

. Tencent: s19vUWaUs:naumsiulasuiaaiga sreldsouagn 194.37 Wudukedu (+12.7% atAsulaaukd) dogondimaldn
Goo Taosd ssAntnuluusviuindaukdn Taglawrzaaradivus:ina +31.9% uazluszinA +15.1% agwlsAamu msidulavavilsizy
yzanav (Wovma AunuusutWudumumsiingsaumsavnu (Investment Cycle) 1k Tasusdnisoth Al uldWuUs:ansmw
uwaawasukanagv WeChat/Weixin wazla3su tWuvuavnudiu Al Infrastructure uinnst 2 iiiul 2026 wauAuUsuaanisBoiu

Al-POWERED GROWTH:

BE Al IRzhif<

AU WaSaLSUMISavNUS=8:81) YUUavYRUSKIsAMadlus:e=aall stelda=idulaidrninmls wWovandunudiu Al tWududikinnisasiv M e

s10ld Nl usendgvAvUsvunadukan diuAldone R&D, marketing ua: Al infrastructure Ravdu ssudivdasiAadiu GPU /
compute Nas:nuaaMsve1gssAd Cloud meuandvwWalik Operating leverage aauduazaasidilsannadu

. Alibaba: s19vus191d 284.8 Wudukedu Godindima veuzAslsgnsanavisy 66% thatiguaulndaurkin mnnsisvavnuéu Al,
Cloud uazmsgns:zauUszaumsain(éoiu (User Experience) Giusilspinnisdiiduviukadav 74% WatAsulaou Wovannls
a\)numumnfu[aamwuuuua msuuwunsuusw a8wIsAioy ssAd Cloud W@ulalaalau +36% WatRsuUnauklh Tasd Al Wuusv
uumaauamfy nvd Alibaba 10unu1a\)numalua\ﬂu Al ua: Cloud Infrastructure wSauwaur Al Model ua: Agentic Commerce Tencent

Wosns=auuwaawasulus:o:e1d i
» yuudvVMAUAILASIKWaaU Allbaba
- I I . - »s 2 - i - — 1 —_ —u 2 — 2.
. 1S190AVYUUDYVaDKUDULOU  “Slightly Positive” laglasuusvkuuoinmisiudovavounmsidulunauinalulad  uazAIUAUKUD raukun Al
Corporate Reform wav31dudvilu Tactical Play d&nsumisas:arsukunlgvsunaaidan [dun Al uazgaanknssuavliu wu ksuunistaula

waoviu msiu uazinsauunau metdmsdamuadugoduvavauavAtudszina uazanuAukiimsavsiuulouiediAsygndsy
. “ngdgazan” Kuduludaaruluiau 20% vavwasa aus:auaNUEEgvNgaUSUld

uustii: MEGA10AICHINA-A wiuavnuuwuns=andd 10 Kuaduinaduunalkey uaswAakuntngddovsu Al
ES-COF (All China) Wuavnuiuduvuialkey Luuns=a1gad{u H-Shares ua: A-Shares
MCHINAGA avnuiluundu A-Shares uunalkey ua:Aaidankulluu Bottom-Up Naaandavulauiasyuiasu
AaviAmasurgnagnsuuuave [Gludumevavionans

yUuavAISavnuuaznavnuuuztihllagnuundIAs1zkAoYNUSIUNaaU
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THE PLAYERS STRATEGY

(STRATEGIC ALLOCATIONS)

msvawasamu “rkidinaisiviu” (Functional Roles) WumswasunsauAaadinmsidandunswaduuuaviau uviidumsaanuuuwasalagssutiautdiiou
A1sda “AuWauaa” Gukdivd1AtyAonsWaunaiurlau 4 unuinkan lArmviudaads:aiuAu WWaasvnvaisiaula ANuduAY uazAstavAauanuldaviuaniw

Qa1anNWuUmWdU

The Striker (navkUn) The Midfielder (novnaiv) The Defender (ndvKav)

Us:AundIuIdgva1ndnga

asiwaaduunuiaivla asas:udaivouaauazAuIVKIIAN asiwanudasansua:ziavlaadu ! :
(Growth Engine) Income & Consistency niviAsygnd Safety & Resilience (Insurance against Policy Error)
1Wudrimlskanuavwasa | Wumasvas:uaduaanauiaus msmilEwa<a “lUEsus-a” UsimsaiugamenydgdoavAunduuna
tund:=NiAsugADaUlalad wazaaraluvidu lLazAUILKIUDOYWISOlUNI=aDALTgUIAY (Winning by not losing) lugvRaa1aNUNIU P1NINHAMDUKSDANIUNOWaIaLBVUlgUIE

Recommend Fund Recommend Fund Recommend Fund Recommend Fund

LHNUKZ-A

& DAOL-RARE

aandAnuirtonalwuiiiv : MARKET PLAYBOOK 2026

novnuluzthlagnuundlns1zknaonusiIuWaal


https://www.phillip.co.th/th/update/research-fund/market-play-book
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BY PHILLIP FUND ANALYST

UNIVERS

INVESTMENT UPDATE & RECOMMENDED FUNDS Q

1. 8.0.0.0. @l Quarter

MAHKET PLA‘I’EDDK

IMIC TREHDE AND INVEETMENT STRATEQIES

ok kk

PICK FUND
Us:dadalk

Tk k *
FUND MENU MORNING BRIEF

naonuuusi (BEST IN CLASS) loefiudnSinsizRua. Waau

laBfafaBed VVockiy
WH

IPO LIST REPORT &

Market Playbook 2026 What? You Need to Know This Week Weekly Spotlight Pick Fund Us:51duUai Term Fund FUND MENU Morning Brief

yuuaemsavnusielosua asudayadifiny ua:yuuaemsannu Us=Buidudduandedaaony T T R navnunauiud lauaelssalme s1afanaonuuu= funda: duon 5 usafuding
: : wiaunagnsilasnaenu L= ' . AaRnUuUsLUsnaUmA ' Assel Class onfiudnSiasi filnaanuAIsnsId

ASSET ALLOCATION FOR PORTFOLIO TECHNICAL & STATISTIC

N Sl
astowasamsaovnu Sawasa TAX SAVING FUND
CORE & SATELLITE drenagnémsavnuaiudivag . GLOBAL UATON

VALUATION
*

vadraumnanudAsyuaviaya
wamslgvnulumisuuzinnsavnu

Idea Asset Allocation Core & Satellite Portfolio Tax Saving Fund FUND BOOK ALL STAT Global Market valuation

Aapnsmsiowasn MISWaSaRALHTIUSRITOMISaenU _ medowadnmuihoans Rululs=Tm] Enswasioaldeinuaonaenuiud Us= [Duuapi'|ﬂ-ug'|una1nn|_|
wuu Asset Allocation [UEzEzEnd wasmsaonuEUanUnISnd T e —— ||.'ﬁ;:||__luua'.:-us.rnaulumsﬂnauha'nr!u (P/E) (EPS) (EY(E)

AanA QR Code (.PDF) kdaaunu 1A QR Code
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A195U18AAYNSNISAVNULLUUCIVY)

A1SavNULUULIG/IWNUIKUA a1savnuuuvu Buy On Dip

A195UNY: Bodunswalwulliuoanidagldy IWudaddumsavnuiudunsweguue) Adsu1e: Wunagnsavnu “Gatidasimch vaiiiasiAmav” TaguurAadonardv:arfonIu
WU lauidmsavnuiunavnu A 9¢ 10% yavwasanisavnu UndtAsIKLUziNIKIWUdaddou [onIs1mMKuNUSUanaL 2:10uwegvALEILAU o tazduudliunondauuiwuddlduasiyan
noavnu A Wu 20% ydvwasa UnavnusvavnUIWUdn 10% uavwasa WudulusunAaLgBo

Ik:dKSU: Unavnundavmsivudadiunisavnuilokivwaaauununguiu

A1savnuluungdgnga/uuvi Aa1savnuuuu Follow Buy

A195u19: uividunuaanludiue avnukalgAsLIULILAINEIAU U GDVAISAVNULNY A125U18: Wunagnsavnuuuu “Goauuudllivuavaaraksaaunswagninisinaasulikd
1&iu 100,000 uin Tagudvavnuidu 3 ASL Waulisa 30,000 un Wauaaluda 30,000 un symnadu” lagAakdIvIINDVNU

uaztdauganme 40,000 un uu:zgvavidulacalu

tk:d1KSU: UnavnundavsanANUIFENINMSTOFUNSWEIROIOKI:

A1savnuuUUNgd8da=aukssd DCA n1savnuuuu Buy and Hold
Apsue: Gogunswdlususudunimausgvaiiiaus TaglumbvavsiAmaana Ad5U19: 1Wunagnsavnuluu “Gauazfin” 1WuU3sAMsavnunUnavnuaanavnusiuLLa:
UoLUNISAOAIURURIUYDLSIALLA:IDAYAUNU LU avnunAatdau Whaua: 5,000 un lAusauBilus:gznaiuiu laslurmasgauguagnsy

Wus=g:zna12 U
KA IKSU: Unavnus:e:81d / A1savnuiunovnuaakgaum



PhillipCapital

Wiousoumvmsavnu

Disclaimer
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	WHAT?
	YOU NEED
	TO KNOW
	THIS WEEK
	23 - 27 MAR. 2026
	ประเด็นสำคัญ


	IMPORTANT POINTS
	AS OF 20 MAR. 2026
	Fed ชะลอลดดอกเบี้ย ท่ามกลางความเสี่ยงราคาพลังงานดันเงินเฟ้อ
	BOJ–ECB-BOE คงดอกเบี้ย ท่าที Wait & See ท่ามกลางความไม่แน่นอนเศรษฐกิจ
	Tencent–Alibaba เดินหน้า AI หนุนการเติบโต แต่ต้นทุนการลงทุนกดดันกำไร
	เอกสารนี้เป็นการสรุปประเด็นสำคัญในการลงทุนประจำสัปดาห์ไม่ใช่บทวิเคราะห์

	Fed ชะลอลดดอกเบี้ย ท่ามกลางความเสี่ยงราคาพลังงานดันเงินเฟ้อ
	การประชุม FOMC ของธนาคารกลางสหรัฐ (Fed) เมื่อวันที่ 19 มีนาคม 2026 มีมติ 11 ต่อ 1 เสียงในการคงอัตราดอกเบี้ยที่ระดับ 3.50 – 3.75% ตามที่คาดการณ์ไว้
	ประธาน Fed (Jerome Powell) ได้ย้ำว่า Fed ยังคงมุ่งมั่นในการควบคุมอัตราเงินเฟ้อให้อยู่ที่ระดับ 2% ในระยะยาว พร้อมกับการรักษาระดับการจ้างงาน โดยระบุว่าต้องการเห็นอัตราเงินเฟ้อชะลอลงอย่างชัดเจนก่อนที่จะพิจารณาปรับลดอัตราดอกเบี้ยอีกครั้ง
	ในขณะเดียวกัน Fed ได้ชี้แจงว่าความไม่แน่นอนจากความขัดแย้งทางภูมิรัฐศาสตร์ยังคงเป็นปัจจัยที่ประเมินผลกระทบได้ยากทั้งต่อเศรษฐกิจและเงินเฟ้อ อย่างไรก็ตาม  Fed มองว่าการเพิ่มขึ้นของราคาพลังงานมักเป็นผลกระทบชั่วคราวและไม่ใช่ปัจจัยหลักในการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย
	ด้านแนวโน้มอัตราดอกเบี้ยนโยบาย (Dot Plot) ล่าสุดส่งสัญญาณว่า Fed คาดว่าจะปรับลดอัตราดอกเบี้ยเพียง 1 ครั้งในปีนี้และอีกครั้งในปีหน้า
	สำหรับประมาณการเศรษฐกิจ Fed ได้ปรับเพิ่มคาดการณ์ GDP ปีนี้เป็น 2.4% จาก 2.3% ขณะเดียวกันอัตราเงินเฟ้อ (Core PCE) ปรับขึ้นเป็น 2.7% จาก 2.4% ซึ่งสะท้อนว่าเงินเฟ้อยังคงอยู่ในระดับสูงกว่าเป้าหมาย นอกจากนี้ Fed คาดว่าอัตราการว่างงานจะอยู่ที่ 4.4% เท่าเดิมในปีนี้
	มุมมองจากนักวิเคราะห์ฟิลลิป
	Fed คงอัตราดอกเบี้ยตามที่คาดการณ์ไว้ ซึ่งสะท้อนถึงท่าที “wait and see” ในภาวะเงินเฟ้อที่ยังสูงและความเสี่ยงทางภูมิรัฐศาสตร์ที่ส่งผลต่อราคาพลังงาน แม้ว่า Dot plot จะชี้ถึงโอกาสในการลดดอกเบี้ยอย่างน้อย 1 ครั้ง แต่เวลาที่จะดำเนินการยังไม่ชัดเจน
	การปรับประมาณการเงินเฟ้อขึ้นและเศรษฐกิจที่ยังมีการเติบโตที่ดี ส่งผลให้ทิศทางนโยบายยังคงออกไปในแนวทาง “Hawkish” โดยภาพรวมอยู่ในจุดที่ “ประคองความสมดุล” ระหว่างการควบคุมเงินเฟ้อและการสนับสนุนการเติบโต โดยเฉพาะเมื่อแรงกดดันด้านเงินเฟ้อมาจากฝั่งอุปทานที่การปรับอัตราดอกเบี้ยสามารถจัดการได้อย่างจำกัด ทำให้ตลาดในระยะสั้นยังคงผันผวนตามข้อมูลเงินเฟ้อและราคาน้ำมัน ขณะที่ US Bond yield มีแนวโน้มทรงตัวสูงในแนวคิด “higher for longer” มากกว่าการปรับลดลงอย่างรวดเร็ว ซึ่งสะท้อนให้เห็นว่าทิศทางนโยบายยังคงขึ้นอยู่กับข้อมูลเป็นหลัก โดยมีความเสี่ยงที่จะชะลอการลดดอกเบี้ยมากกว่าการเร่งตัว
	ข้อมูลจาก Fed Watch Tool ( 23 มีนาคม ) คาดว่า Fed จะคงอัตราดอกเบี้ยตลอดปีนี้ และอาจลดดอกเบี้ยในช่วงกลางปี 2027



	Fed ชะลอลดดอกเบี้ย ท่ามกลางความเสี่ยงราคาพลังงาน ดันเงินเฟ้อ
	กลยุทธ์การลงทุน: “ทยอยสะสม” กองทุน Asset Allocation, หุ้นเทคโนโลยีขนาดใหญ่จากจีน, หุ้นกลุ่มโครงสร้างพื้นฐาน AI, กลุ่มพลังงานนิวเคลียร์ และหุ้นจากอินเดีย ส่วนที่รอ “Buy-on-dip” เมื่อราคาย่อตัวลง 10-15% ได้แก่ หุ้นกลุ่มเทคโนโลยีขนาดใหญ่และกลุ่ม Memory chip ขณะที่กลุ่มโลหะมีค่า (ทองคำ, เงิน, และทองแดง) ยังมีสัดส่วน 10-15% ของพอร์ต โดยราคาทองคำที่ย่อตัวลงมาอยู่ที่ระดับ $4,600-4,700 ต่อออนซ์ ถือเป็นโอกาสในการเข้าซื้อสำหรับพอร์ตการลงทุนระยะกลางถึงยาว สำหรับหุ้นรายประเทศ แนะนำให้รอเข้าทยอยสะสมหุ้นสหรัฐฯ และญี่ปุ่น
	มุมมองการลงทุนและกองทุนแนะนำโดยทีมนักวิเคราะห์กองทุนรวมฟิลลิป
	เอกสารนี้เป็นการสรุปประเด็นสำคัญในการลงทุนประจำสัปดาห์ไม่ใช่บทวิเคราะห์
	BOJ–ECB-BOE คงดอกเบี้ย ท่าที Wait & See ท่ามกลางความไม่แน่นอนเศรษฐกิจ

	BOJ–ECB-BOE คงดอกเบี้ย ท่าที Wait & See ท่ามกลางความไม่แน่นอนเศรษฐกิจ
	การประชุมธนาคารกลางยุโรป (ECB) เดือนมีนาคม 2026: ECB มีมติ “คงอัตราดอกเบี้ย” และยังย้ำเป้าหมายควบคุมเงินเฟ้อที่ 2% ในระยะกลาง โดยระบุว่าสงครามตะวันออกกลางเพิ่มความไม่แน่นอนต่อเศรษฐกิจ ส่งผลให้ “เงินเฟ้อมีความเสี่ยงขาขึ้น” จากราคาพลังงาน ขณะที่ “เศรษฐกิจมีความเสี่ยงขาลง” พร้อมปรับเพิ่มคาดการณ์เงินเฟ้อปี 2026 เป็น 2.6% และปรับลดคาดการณ์ GDP ปี 2026 เหลือ 0.9% ท่ามกลางแนวโน้มการเติบโตที่ยังชะลอตัวในระยะข้างหน้า
	การประชุมธนาคารกลางญี่ปุ่น (BOJ) คาดว่า คงอัตราดอกเบี้ยที่ 0.75% มีมติ 8 ต่อ 1 เสียง แม้มีเสียงเสนอขึ้นเป็น 1.00% โดยเงินเฟ้อชะลอลงชั่วคราวแต่มีความเสี่ยง “ขาขึ้น” จากราคาน้ำมัน ขณะที่ญี่ปุ่นพึ่งพาพลังงานนำเข้าสูง ทำให้ต้องติดตามผลกระทบสงครามและการขึ้นค่าแรง “Shunto” ซึ่งอาจหนุนโอกาสขึ้นดอกเบี้ยในช่วง เม.ย.–มิ.ย.
	การประชุมธนาคารกลางอังกฤษ (BoE) ครั้งล่าสุด: BoE มีมติเป็นเอกฉันท์ คงอัตราดอกเบี้ย ที่ 3.75% ตามตลาดคาดการณ์ โดยระบุว่าสงครามตะวันออกกลางดันราคาพลังงานสูงขึ้น กดดันเงินเฟ้อระยะสั้น แม้แรงกดดันด้านราคาภายในเริ่มชะลอ ขณะที่เศรษฐกิจมีแนวโน้มอ่อนแอลง จากต้นทุนพลังงานที่สูงขึ้น และยังต้องติดตามผลกระทบต่อเงินเฟ้อและการเติบโตอย่างใกล้ชิด
	มุมมองจากนักวิเคราะห์ฟิลลิป
	BOJ คงอัตราดอกเบี้ย ซึ่งสะท้อนถึงท่าทีที่ระมัดระวังในการดำเนินนโยบายการเงิน โดยยังอยู่ในระยะการปรับตัวอย่างค่อยเป็นค่อยไป (gradual normalization) มากกว่าการเข้าสู่รอบการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยอย่างเต็มรูปแบบ (Tightening) อย่างไรก็ตาม ความเสี่ยงด้านเงินเฟ้อเริ่มมีแนวโน้มเพิ่มขึ้นจากราคาพลังงาน ขณะที่แรงขับเคลื่อนเงินเฟ้อภายในประเทศ โดยเฉพาะการเติบโตของค่าจ้าง ยังต้องการความชัดเจนเพิ่มเติม ส่งผลให้ BOJ ตัดสินใจชะลอการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยเพื่อประเมินข้อมูลสำคัญในระยะถัดไป นอกจากนี้ ความไม่แน่นอนจากปัจจัยภายนอกยังเพิ่มความเสี่ยงด้านลบ (downside risk) ต่อการเติบโต ทำให้กรอบการดำเนินนโยบายยังคงยึดตามข้อมูล (data-dependent) และมีแนวโน้มที่จะปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยอย่างค่อยเป็นค่อยไปเมื่อเงื่อนไขเอื้ออำนวย
	สำหรับ ECB ได้ปรับประมาณการเงินเฟ้อสูงขึ้นและลดมุมมองการเติบโต ซึ่งสะท้อนถึงความเชื่อมั่นที่ลดลงและต้นทุนการผลิตที่สูงขึ้น ขณะที่มุมมองของ JP Morgan และ Morgan Stanley ได้เปลี่ยนท่าทีจากเดิมที่คาดการณ์ว่าจะมีการลดอัตราดอกเบี้ย มาเป็นความกังวลเกี่ยวกับการ "กลับมาขึ้นอัตราดอกเบี้ย" เพื่อสู้กับเงินเฟ้อรอบใหม่ โดยคาดว่า ECB อาจมีการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยในช่วงกลางปีนี้
	ก่อนหน้านี้ ตลาดคาดการณ์ว่า BoE จะมีการปรับลดอัตราดอกเบี้ย 2 ครั้ง แต่ปัจจุบันกลับมีการเตรียมรับมือกับความเป็นไปได้ในการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยสูงสุดถึง 2 ครั้งในปีนี้
	ทั้งนี้ BOJ, ECB และ BoE จะทำการตัดสินใจในแต่ละครั้งโดยพิจารณาจากข้อมูลในการประชุมแบบ meeting-by-meeting.

	มุมมองการลงทุนและกองทุนแนะนำโดยทีมนักวิเคราะห์กองทุนรวมฟิลลิป
	เอกสารนี้เป็นการสรุปประเด็นสำคัญในการลงทุนประจำสัปดาห์ไม่ใช่บทวิเคราะห์
	Tencent–Alibaba เดินหน้า AI หนุนการเติบโต แต่ต้นทุนการลงทุนกดดันกำไร

	Tencent Alibaba เดินหน้า AI  หนุนการเติบโต
	Tencent:  รายงานผลประกอบการในไตรมาสล่าสุด รายได้รวมอยู่ที่ 194.37 พันล้านหยวน (+12.7% เมื่อเทียบปีก่อนหน้า) ซึ่งสูงกว่าคาดเล็กน้อย โดยมี ธุรกิจเกมเป็นแรงขับเคลื่อนหลัก โดยเฉพาะตลาดต่างประเทศ +31.9% และในประเทศ +15.1% อย่างไรก็ตาม การเติบโตของกำไรเริ่มชะลอลง เนื่องจาก ต้นทุนปรับเพิ่มขึ้นตามการเข้าสู่รอบการลงทุน (Investment Cycle) ใหม่ โดยบริษัทเร่งนำ AI มาใช้เพิ่มประสิทธิภาพแพลตฟอร์มหลักอย่าง WeChat/Weixin และเตรียม เพิ่มงบลงทุนด้าน AI Infrastructure มากกว่า 2 เท่าในปี 2026 พร้อมกับปรับลดการซื้อหุ้นคืน เพื่อรองรับการลงทุนระยะยาว มุมมองผู้บริหารคาดว่าในระยะถัดไป รายได้จะเติบโตเร็วกว่ากำไร เนื่องจากต้นทุนด้าน AI เพิ่มขึ้นนำหน้าการสร้างรายได้ ทั้งนี้ บริษัทยังคงมีปัจจัยกดดันหลัก ด้านค่าใช้จ่าย R&D, marketing และ AI infrastructure ที่สูงขึ้น รวมถึงข้อจำกัดด้าน GPU / compute ที่กระทบต่อการขยายธุรกิจ Cloud ภายนอกส่งผลให้ Operating leverage อ่อนตัวและอัตรากำไรถูกกดดัน
	Alibaba: รายงานรายได้ 284.8 พันล้านหยวน ซึ่งต่ำกว่าคาด ขณะที่กำไรสุทธิลดลงแรง 66% เมื่อเทียบกับปีก่อนหน้า จากการเร่งลงทุนด้าน AI, Cloud และการยกระดับประสบการณ์ผู้ใช้งาน (User Experience) ด้านกำไรจากการดำเนินงานหดตัวถึง 74% เมื่อเทียบปีก่อน เนื่องจากการลงทุนด้านเทคโนโลยีที่เพิ่มขึ้นและการแข่งขันที่รุนแรง อย่างไรก็ตาม ธุรกิจ Cloud เติบโตโดดเด่น +36% เมื่อเทียบปีก่อนหน้า โดยมี AI เป็นแรงขับเคลื่อนสำคัญ ทั้งนี้ Alibaba เดินหน้าลงทุนต่อเนื่องใน AI และ Cloud Infrastructure พร้อมพัฒนา AI Model และ Agentic Commerce เพื่อยกระดับแพลตฟอร์มในระยะยาว
	มุมมองจากนักวิเคราะห์ฟิลลิป
	เรายังคงมุมมองต่อหุ้นจีนเป็น “Slightly Positive” โดยได้รับแรงหนุนจากการฟื้นตัวของงบการเงินในกลุ่มเทคโนโลยี และความคืบหน้า Corporate Reform มองว่าจีนยังเป็น Tactical Play สำหรับการกระจายน้ำหนักไปยังธีมที่คัดเลือก ได้แก่ AI และอุตสาหกรรมดั้งเดิม เช่น พลังงาน การเงิน และโทรคมนาคม ภายใต้การติดตามความยั่งยืนของอุปสงค์ในประเทศ และความคืบหน้าการส่งผ่านนโยบายสู่เศรษฐกิจจริง
	“ทยอยสะสม” หุ้นจีนในสัดส่วนไม่เกิน 20% ของพอร์ต ตามระดับความเสี่ยงที่ยอมรับได้
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	การจัดพอร์ตตาม “หน้าที่การทำงาน” (Functional Roles) เป็นการเปลี่ยนกรอบคิดจากการเลือกสินทรัพย์แบบดั้งเดิม มาเป็นการออกแบบพอร์ตโดยเปรียบเทียบเสมือนการจัด “ทีมฟุตบอล” ซึ่งหัวใจสำคัญคือการผสมผสานผู้เล่น 4 บทบาทหลัก ให้ทำงานสอดประสานกัน เพื่อสร้างทั้งการเติบโต ความมั่นคง และการป้องกันความเสี่ยงในสภาพตลาดที่ผันผวน
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