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ดชัน ีNIKKEI ขึน้มาสวยครับ ทรงกราฟตอนนีถ้อืวา่เเข็งกวา่เพือ่น เชา้วนัที ่5 ตลุาวิง่เเถวๆ 69900 จดุ 

เเตถ่า้ใหเ้ลอืก Narrative Shift เรือ่งเดยีว เพือ่สง่ใหต้ลาดหุน้ญีปุ่่ นนวิไฮเเลว้ไปตอ่ไดจ้รงิ ​
ผมเอาประเด็น AI play ของญีปุ่่ นทีย่งัซอ่นอยูใ่นหุน้ Old Economy 

ยกตวัอยา่ง Ajinomoto ทีท่กุคนรูจั้กวา่เป็นเจา้ของเเบรนดผ์งชรูส แตร่ะหวา่งทางทีว่จัิยบรษัิทไดค้วามรู ้
ดา้นเคมตีดิมอืมาแลว้เอาไปทำเป็นฟิลม์กนัไฟฟ้าร่ัวทีใ่ชใ้นชปิ CPU/GPU 

นกึภาพชปิเป็นตกึหลายชัน้มสีายไฟวิง่เต็มทกุชัน้ ฟิลม์ของ Ajinomoto คอืแผน่ทีป่คูัน่แตล่ะชัน้ไมใ่ห ้
ไฟฟ้าวิง่มัว่ขา้มชัน้กนัเเละชปิแรงๆเกอืบทกุตวัในโลกตอ้งใชฟิ้ลม์นี ้และเกอืบทัง้ตลาดเป็นของ 
Ajinomoto เจา้เดยีว 

อกีตวัทีช่ดัเหมอืนกนัคอื TOTO ทีท่กุคนรูจั้กจากโถสว้ม 

TOTO เผาเซรามกิมาเป็นรอ้ยปี เลยเอาฝีมอืดา้นนีไ้ปทำแทน่จับแผน่เวเฟอรใ์นเครือ่งผลติชปิหน่วย
ความจำ นกึภาพตอนกดัลายวงจรลงบนแผน่ชปิ ขา้งในเครือ่งทัง้รอ้นทัง้เย็นจัด แผน่ชปิตอ้งถกูจับใหน้ิง่
และเรยีบทีส่ดุ ขยบันดิเดยีวเสยีทัง้แผน่ ซึง่แทน่เซรามกิของ TOTO ทำหนา้ทีต่รงนี ้ทีเ่เจว๋กวา่นัน้คอื
แทน่นีพ้อใชไ้ปเรือ่ยๆแลว้สกึมนัตอ้งซือ้ใหมเ่ป็นรอบๆเหมอืนใบมดีโกนทีต่อ้งเปลีย่นตลอด 

ขายโถสว้มไดเ้งนิเยอะแตข่ายชิน้สว่นชปิไดก้ำไรเยอะกวา่​
เเละยงัมอีกีหลายๆตวัทีก่ำลงั Transform  

. 

มองภาพรวมๆหุน้ญีปุ่่ นวนันีก้ำลงัสเกลเเบบ Horizontal tech extension 

เเละจดุทีม่นัเป็น Gap คอืตลาดยงัให ้Multiple แบบ consumer staples ทัง้ๆทีบ่างสว่นของกำไรมา
จาก AI supply chain ไปเเลว้ ซึง่เรือ่งนีม้นัเป็นหนึง่ใน Narrative Shift ทีย่งัไมถ่กู price-in เต็มที ่

เพราะฉะนัน้โอกาสคอืการ re-rate PE เมือ่สดัสว่นกำไรจากธรุกจิใหมใ่หญพ่อทีฝ่ั่ง sell-side จะตอ้ง
เปลีย่น peer group 

การบา้นจรงิๆสำหรับคนทีส่นใจตลาดญีปุ่่ นผมเลยวา่มนัเป็นการสแกนกจิการทีเ่ริม่ม ีsegment อืน่โตเร็ว
กวา่ธรุกจิหลกัเเละเขา้ไปอยูใ่น AI Supply Chain อยา่งมนัียยะสำคญั 

ปี 2026 ถอืวา่เป็นปีทีต่ลาดหุน้ญีปุ่่ น Outperform พอตวั เเตถ่า้ถามในมมุ Macro อะไรคอืเเรงสง่หลกัๆ 
ผมวา่มสีามประเด็นเทา่ทีเ่ห็นชดัๆ 

1. เศรษฐกจิในประเทศกลบัมาเเข็งขึน้อกีจากคา่จา้งในญีปุ่่ นโตชนะเงนิเฟ้อ​
2. นโยบายการเงนิกลบัสูภ่าวะปกต ิBOJ ปรับนโยบายอยา่งเป็นระเบยีบ โดยมกีารคลงัชว่ยพยงุ​
3. เงนิทนุญีปุ่่ นทยอยไหลกลบัจากตา่งประเทศ 

ทีส่ำคญั Don’t Mess with GPIF ครับ​
กระสนุปืนใหญอ่ยูต่รงนี ้

เงนิเยอะมาก​
Liquidity is Here.  


