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พัฒนาขึ้นจากผลของมาตรการ Corporate Reform 

 
 

รายงานฉบับนี้ไม่ถือว่าเป็นคำเสนอหรือคำช้ีชวนให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ และจัดทำขึ้นเป็นการเฉพาะเพื่อประโยชน์แก่บุคคลท่ีเกี่ยวข้องกับบริษัทเท่านั้น มิให้นำไป
เผยแพร่ทางสื่อมวลชนหรือโดยทางอื่นใด ทิสโก้ไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นโดยตรงหรือเป็นผลจากการใช้เนื้อหาหรือรายงานฉบับนี้  การนำไปซึ่ง
ข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์ และการคาดหมายทั้งหลายที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้เป็นการนำไปใช้โดยผู้ใช้ยอมรับความเสี่ยงและเป็นดุลยพินิจของผู้ใช้แต่ผู้เดียว 
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Today’s Data Releases 

• ญี่ปุ่น: ยอดส่งออก-นำเข้า (Exports-Imports), ดุลการค้า (Trade Balance) และผลผลิตอุตสาหกรรม (Industrial Production) 

เดือน ก.พ. 

• ยูโรโซน: ดัชนีราคาผู้บรโิภค (CPI) เดือน ก.พ. 

• สหรัฐฯ: รายงานปริมาณการยื่นขอสินเชื่อที่อยู่อาศยั (MBA Mortgage Applications) ส้ินสุดสัปดาห์ ณ วันที่ 14 มี.ค. 

Key economic indicators 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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Valuation ของหุ้นญี่ปุ่นยังค่อนข้างถูกเมื่อเทยีบกบัคุณภาพที่พัฒนาขึ้นจากผลของมาตรการ Corporate Reform 

 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 

• ตั้งแต่ปี 2023 เป็นต้นมา รัฐบาลญี่ปุ่นร่วมกับตลาดหลักทรัพย์โตเกียว (TSE) ได้ผลักดันให้เกิดการปฏิรูปโครงสร้างองค์กร 

(Corporate Reform) อย่างต่อเนื่อง 

เพื่อยกระดับธรรมาภิบาลของบริษัทจดทะเบียนใหม้ีความโปรง่ใสและมีประสิทธิภาพมากขึ้น 

โดยหนึง่ในมาตรการสำคัญคือการกระตุ้นใหบ้ริษัทที่มีเงินสดสำรองส่วนเกินในปริมาณมาก 

นำเงินไปใช้ให้เกิดประโยชน์ต่อผู้ถือหุ้น ไม่ว่าจะเป็นการเพิ่มการลงทุน หรือการซื้อหุ้นคืน (Shares Buyback)  

• ผลจาก Corporate Reform ของบริษัทญี่ปุ่นเริ่มปรากฎให้เห็นผ่านการปรับตัวดขีึ้นของอัตราส่วนกำไรต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 

(RoE) ของดชันี Nikkei 225 ที่เคยต่ำกว่าค่าเฉลี่ยของดัชนีหุ้นโลก (MSCI ACWI) ถงึ -8 ppt ในปี 2022 

ปัจจบุันช่องว่างนี้ลดลงเหลือเพยีง -4 ถงึ -5 ppt 

• อย่างไรก็ดี แม้ประสิทธภิาพการดำเนินงานของบริษทัญี่ปุ่นจะมแีนวโนม้ดีขึ้น 

ประกอบกับเศรษฐกิจและเงินเฟอ้ที่ฟื้นตัวต่อเนื่อง ทว่า Valuation ของตลาดหุ้นญี่ปุ่นยังปรับตัวขึ้นช้ากว่าตลาดหุ้นโลก 

โดยอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชี (P/BV) ของ Nikkei 225 ยังคงตำ่กว่าดชันี MSCI ACWI ถึง -1.3 เท่า 

สะท้อนว่าหุ้นญี่ปุ่นยังมีโอกาสปรับตัวขึ้นได้อีก 

• ด้วย Valuation ทีย่ังอยูใ่นระดับต่ำเมื่อเทยีบกับหุ้นโลก 

บวกกับผลจากการปรับโครงสร้างองค์กรที่ชว่ยเพิม่ประสิทธิภาพการดำเนินงานได้อย่างต่อเนื่อง 

และแนวโน้มเศรษฐกจิที่ได้รับแรงหนุนจากการปรับขึ้นค่าจ้างเปน็วงกว้าง ทำให้เรามองว่าหุ้นญีปุ่่นมีแนวโน้ม Outperform 

ดัชนีหุ้นโลกได้ในระยะข้างหน้า 
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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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