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เงินบาทชะลอการอ่อนค่า หลงั Fed ส่งสญัญาณ Hawkish น้อยลง, ธปท. เตรียมขึ้น
ดอกเบี้ยในการประชุมสปัดาห์หน้า ทําให้ส่วนต่างระหว่าง Spread ระหว่างดอกเบี้ย
ไทย-สหรฐัฯ ลดลง หนุนเงินทุนต่างชาติไหลกลบั ผลกัดนั SET ปรบัขึ้นได้ต่อ ประกอบ
กบัพื้นฐานเศรษฐกิจไทยฟ้ืนตวัแขง็แกร่งจากภาคท่องเท่ียว เป็นอีกปัจจยัสาํคญัท่ีช่วย
เงินบาทกลบัมาแขง็ค่าใน 2H22F...เป้าหมาย SET ส้ินปีน้ีท่ี 1,650 จดุ 

เงินบาทชะลอการอ่อนค่า หลงั Fed เร่ิม “ผอ่น” คนัเร่ง... 
เงนิบาทออ่นคา่แรงในชว่งทีผ่า่นมา แตะจุดสงูสดุที ่37 บาท/ดอลลาร ์อ่อนคา่ทีส่ดุในรอบ 16 ปี 
ซึง่เป็นไปในทศิทางเดยีวกบัสกุลเงนิอื่นๆ ในภูมภิาค เนื่องจาก Fed เรง่ขึน้ดอกเบีย้เพือ่ต่อสู้
กบัเงนิเฟ้อ อยา่งไรกด็เีราคาดวา่เงนิบาทจะเริม่ชะลอการอ่อนคา่ขึน้ ตัง้แต่ปลายเดอืน ก.ค.ที่
ผา่นมา เนื่องจาก 1) Fed ชะลอการขึน้ดอกเบีย้ โดยถา้ดจูาก Fed Watch Tool จะเหน็วา่ใน
การประชุมครัง้หน้ามโีอกาสสงู 66.5% ทีจ่ะเหน็การขึน้ดอกเบีย้แค ่ 0.50% เท่านัน้ 2) ตวัเลข
เศรษฐกจิสหรฐัฯ บางสว่น โดยเฉพาะภาคอสงัหาฯ เริม่ชะลอตวั ซึง่เป็นไปตามความตอ้งการ
ของ Fed  ขณะที ่ Fed เองกม็กีระสนุทีจ่ะใชใ้นการต่อสูก้บัการชะลอตวัของเศรษฐกจิในรอบ
ถดัไปบา้งแลว้ 3) ธปท.จะขึน้ดอกเบีย้ 0.25% ในการประชุม กนง.วนัที ่ 10 ส.ค.นี้ และจะขึน้
อกีครัง้ใน 4Q22 ซึง่ทาํใหส้ว่นต่างระหวา่งอตัราดอกเบีย้นโยบายไทย-สหรฐัฯ ลดลง 4) ดุล
บญัชเีดนิสะพดัไทยจะขาดดุลลดลงใน 4Q22 จากนกัท่องเทีย่วต่างประเทศทีฟ้ื่นตวัเรว็กวา่ที่
คาดไว ้ ล่าสดุเดอืน ก.ค. มนีกัท่องเทีย่วต่างชาตเิขา้มาในไทยกวา่ 1.2 ลา้นคน สง่ผล
นกัท่องเทีย่วสะสม 7 เดอืนแรกอยูท่ี ่3.33 ลา้นคน  

...ธปท.ขึน้ดอกเบีย้ นักท่องเท่ียวฟ้ืนตวั หนุน Fund Flow  
การชะลอขึน้ดอกเบีย้ของ Fed, การขึน้ดอกเบีย้ของ ธปท.ในเดอืน ส.ค.นี้ และเศรษฐกจิไทยทีม่ี
แนวโน้มเร่งตวัขึน้ในปีนี้ เทยีบกบัปีก่อนโดยเฉพาะจากอุตสาหกรรมท่องเทีย่วทีม่ฐีานต่ําในช่วง 
2 ปีที่ผ่านมา ทําใหเ้ริม่เหน็กระแสเงนิทุนต่างชาตไิหลเขา้ประเทศไทยอกีครัง้ มยีอดซื้อสะสม
หุ้นไทยติดต่อกัน 7 วนั และซื้อสุทธิตลาดหุ้นไทย 1.21 แสนล้านบาท ตัง้แต่ต้นปี โดยถ้า
พิจารณาเป็นรายกลุ่มอุตสาหกรรม จะเห็นว่ามีการซื้อหุ้นกลุ่มโรงไฟฟ้า พลงังาน ค้าปลีก 
โรงพยาบาล ขนส่ง และสื่อสารมากที่สุด ขณะที่ลดสัดส่วนการถือหุ้นในกลุ่มปิโตรเคม ี
อเิล็กทรอนิกส์ อาหาร และบรรจุภณัฑ์ นอกจากนี้นักลงทุนต่างชาติยงัเปิดสถานะ Long ใน
ตลาด TFEX ตดิต่อกนั 2 สปัดาห์ คดิเป็น 146,567 สญัญา...แมเ้รามอง SET มแีนวโน้ม “ยํ่า
ฐาน” ระยะสัน้ แต่จะปรบัขึน้ต่อในระยะสปัดาห ์เป้าหมายสิน้ปี 1,650 จุด โดยมโีอกาสเหน็การ
เกดิ Short Covering สาํหรบัหุน้ทีถู่ก Short-Sell มากใน 1 เดอืนทีผ่่านมา โดยหุน้ทีถู่ก Short-
Sell มากทีสุ่ด 10 อนัดบัแรก ไดแ้ก่ PTT BDMS BANPU AOT PTTEP KBANK CPALL BBL 
ADVANC และ KTB  

“ซ้ือ” หุ้นพืน้ฐานดี-เงินไหลเข้า และกลุ่มท่ีมีโอกาสถกู Short-Covering 
แนะนํา “ซือ้” กลุ่มทีก่าํไรเตบิโตดตีามเศรษฐกจิในประเทศและปจัจยัเฉพาะตวั รวมถงึมี
สญัญาณของเงนิทุนต่างชาตเิขา้สะสม หรอื มโีอกาสเกดิ Short-Covering โดยแบ่งเป็น 3 กลุ่ม  

1. กลุ่มหุน้ทีไ่ดผ้ลบวกจากการท่องเทีย่วฟ้ืนตวัเรว็กวา่คาด เชน่ โรงแรม-สนามบนิ-สปา ชอบ 
MINT CENTEL AOT และ SPA  

2. กลุ่มหุน้ทีไ่ดผ้ลบวกจากการปรบัขึน้ดอกเบีย้ในประเทศ อยา่งกลุ่มธนาคาร ซึง่เป็นกลุ่มหุน้
ทีม่โีอกาสถูกทาํ Short-Covering ดว้ย ชอบ KBANK BBL และ KTB 

3. กลุ่มหุน้ทีม่เีงนิไหลเขา้ และมโีอกาสถูกทาํ Short-Covering ในกลุ่มคา้ปลกี-โรงพยาบาล-
พลงังาน-บรรจุภณัฑ ์ชอบ SCGP CPALL HMPRO CPN BDMS และ BANPU 

Ex 1: Foreign Fund Flow YTD 
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Ex 2: Short Sell Value 1-27 July 2022 
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Source: SET SMART 

 

Ex 3: Recommended Stock 

Stocks TP EPS (Bt) EPS Gr PE (x) 

   22F 23F (%) 22F 23F 

AOT 85.0 (0.8) 0.4  na na 179.5  

BANPU 17.0 3.2  2.6  -17% 4.2  5.1  

BBL 165.0 15.8  17.5  11% 8.3  7.5  

BDMS 33.0 0.7  0.7  8% 41.7  38.4  

CENTEL 48.0 0.2  1.2  679% 278.1  35.7  

CPALL 75.0 1.4  2.2  57% 42.1  26.8  

CPN 73.0 1.8  2.4  35% 37.0  27.4  

HMPRO 19.0 0.5  0.6  21% 26.5  22.0  

KBANK 190.0 18.1  20.3  12% 8.0  7.2  

KTB 18.0 2.1  2.4  13% 7.5  6.6  

MINT 43.0 0.0  1.0  na 805.4  34.4  

SCGP 56.0 2.0  2.6  29% 25.7  19.9  

SPA 11.0 (0.1) 0.1  na na 97.4   
Source: Thanachart estimate 
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Ex 4: Sector Cumulative Net Foreign Buy  Ex 5: Sector Cumulative Net Foreign Sell 
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Source: Thanachart calculate  Source: Thanachart calculate 

 
 

Ex 6: Top Cumulative Net Foreign BUY 1H22  Ex 7: Top Cumulative Net Foreign SELL 1H22 
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Source: Thanachart calculate  Source: Thanachart calculate 

 
 

Ex 8: Foreign Fund Flow Top 20 Net Buy 1 – 27 July 22  Ex 9: Foreign Fund Flow Top 20 Net Sell 1 – 27 July 22 
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Disclaimers 
รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมี
วตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอื
ประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้น้ีรายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูที่
ปรากฏอยูใ่นเอกสารฉบบัน้ี ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซ้ํา ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) as a resource only for clients of TNS, Thanachart Capital 
Public Company Limited (TCAP) and its group companies. Copyright © Thanachart Securities Public Company Limited. All rights reserved. The report 
may not be reproduced in whole or in part or delivered to other persons without our written consent.  Investors should use this report as one of many 
tools in making their investment decisions since Thanachart Securities may seek to do other business with the companies mentioned in the report. 
Thus, investors need to be aware that there could be potential conflicts of interest that could affect the report's neutrality. 

Recommendation Structure:  

Recommendations are based on absolute upside or downside, which is the difference between the target price and the current market price. If the 
upside is 10% or more, the recommendation is BUY. If the downside is 10% or more, the recommendation is SELL. For stocks where the upside or 
downside is less than 10%, the recommendation is HOLD. Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month horizon. Thus, it 
is possible that future price volatility may cause a temporary mismatch between upside/downside for a stock based on the market price and the formal 
recommendation. 

For sectors, an “Overweight” sector weighting is used when we have BUYs on majority of the stocks under our coverage by market cap. “Underweight” 
is used when we have SELLs on majority of the stocks we cover by market cap. “Neutral” is used when there are relatively equal weightings of BUYs 
and SELLs. 

Disclosures: 

บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) ทาํหน้าทีเ่ป็นผูด้แูลสภาพคล่อง (Market Maker) และผูอ้อกใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์(Derivative Warrants) โดยปจัจุบนับรษิทั
เป็นผูอ้อกและเสนอขาย Derivative Warrants จาํนวน 63 หลกัทรพัย ์ ไดแ้ก ่ ADVANC16C2210A, ADVANC16C2211A, AMAT16C2209A, AOT16C2209A, 
BANPU16C2210A, BCH16C2211A, BGRI16C2209A, BLA16C2208A, BLA16C2209A, CBG16C2210A, CENTEL16C2209A, COM716C2208A, COM716C2209A, 
COM716C2211A, COM716C2211B, COM716C2211C, CPALL16C2211A, EA16C2209A, EA16C2211A, ESSO16C2209A, ESSO16C2209B, FORTH16C2211A, 
GPSC16C2209A, GULF16C2210A, GUNK16C2209A, HANA16C2209A, HANA16C2211A, IVL16C2209A, IVL16C2211A, JMART16C2210A, JMART16C2211A, 
JMT16C2210A, JMT16C2211A, KBAN16C2208A, KBAN16C2209A, KBANK16C2211A, KCE16C2208A, KCE16C2209A, KCE16C2211A, KTC16C2211A, 
KTC16C2209A, MINT16C2211A, MTC16C2209A, PTG16C2211A, PTG16C2209A, PTTE16C2209A, RBF16C2209A, RCL16C2208A, S5016C2209A, 
S5016P2209A, SAWA16C2209A, SCB16C2211A, SCB16C2208A, SET5016C2209B, SET5016P2209B, SPRC16C2209A, STEC16C2209A, TIDLOR16C2212A, 
TOP16C2211A, TTA16C2208A, TTA16C2211A, TU16C2210A, WHA16C2209A (underlying securities are ADVANC, AMATA, AOT, BANPU, BCH, BGRIM, 
BLA, CBG, CENTEL, COM7, CPALL, EA, ESSO, FORTH, GPSC, GULF, GUNKUL, HANA, IVL, JMART, JMT, KBANK, KCE, KTC, MINT, MTC, PTG, PTTEP, 
RBF, RCL, SAWAD, SCB, SET50, SPRC, STEC, TIDLOR, TOP, TTA, TU, WHA). และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่น
เสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธ์
ดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทุน 

หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จากดั (TCAP) เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ของ บรษิทั Thanachart SPV1 Co. Ltd  โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 100   และ TCAP เป็นผูถ้อืหุน้ราย
ใหญ่ของบรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จากดั (มหาชน) โดยถอืหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 50.96  โดย ทุนธนชาต จากดั (TCAP) และ บรษิทั Thanachart SPV1 Co. Ltd   ม ีสดัสว่น
การถอืหุน้ บรษิทั ราชธานลีสิซิง่ จากดั (มหาชน) (THANI) ทัง้ทางตรงและทางออ้ม รอ้ยละ 60  และเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ของ THANI 

บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) โดย 
TCAP เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 50.96 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 23 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทาง
ผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP) บรษิทั ราชธานลีสีซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) บรษิทั เอม็ บ ีเค (มหาชน) (MBK) และบรษิทั ปทุมไรซมลิ แอนด ์แกรนาร ีจาํกดั (มหาชน) 
(PRG) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวาม
ขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) TCAP มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ นายสมเจตน์ หมูศ่ริเิลศิ ซึง่ทาํหน้าที ่
กรรมการผูจ้ดัการใหญ่ของ TCAP และ ทาํหน้าที ่ประธานกรรมการบรษิทั และประธานกรรมการบรหิาร TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถู้กจดัทาํขึน้บนสมมตฐิานของ
ฝา่ยวจิยัของ TNS” 

หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั จดัการและพฒันาทรพัยากรน้ําภาคตะวนัออก จาํกดั (มหาชน) EASTW มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ 
นางอศัวนิี ไตลงัคะ ซึง่ทาํหน้าที ่กรรมการตรวจสอบของ EASTW และ ทาํหน้าที ่กรรมการบรษิทั กรรมการบรหิารของ TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถ้กูจดัทาํขึน้บน
สมมตฐิานของฝา่ยวจิยัของ TNS” 

หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจาํหน่าย หุน้กูช้นิดระบุชื่อผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิ ไมม่หีลกัประกนั มผีูแ้ทนผูถ้อืหุน้กู ้
“หุน้กู ้บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์จาํกดั (มหาชน) ครัง้ที ่1/2562 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2565” ทีอ่อกโดย บรษิทั สหกลอคิวปิเมนท ์จาํกดั (มหาชน) (SQ)  ดงันัน้ การ
จดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 

หมายเหตุ: ** “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) ผูจ้ดัการการจดัจาํหน่ายหุน้กู ้ หุน้กูช้นิดระบุชือ่ผูถ้อื ประเภทไมด่อ้ยสทิธ ิไมม่ปีระกนั และมผีูแ้ทน ผูถ้อืหุน้
กูข้องบรษิทั สวนอตุสาหกรรมโรจนะ จาํกดั (มหาชน) (ROJNA) ครัง้ที ่3/2562 ครบกําหนดไถถ่อนปี พ.ศ. 2566” ทีอ่อกโดย บรษิทั สวนอุตสาหกรรมโรจนะ จาํกดั (มหาชน) 
ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
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