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Fundamental Story 
 

Retail Sector  – Overweight News update 

Phannarai Tiyapittayarut  |  Email: phannarai.von@thanachartsec.co.th 
 

 การเติบโตของยอดขายสาขาเดิมใน 3Q24F คาดว่าจะทรงตวั 
 

 มีการฟ้ืนตวัจาก m-m  
 สินค้าอปุโภคบริโภคยงัคงแขง็แกร่ง  
 ยอดขายสาขาเดิมของธรุกิจปรบัปรงุบา้นเดือนก.ย. ติดลบน้อยลง   
 MOSHI มีการดาํเนินงานดีท่ีสุด 

 

 การเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิของผูค้า้ปลกีใน 3Q24F คาดวา่จะลดลงเลก็น้อยที ่
0.3% แต่มแีนวโน้มดขีึน้ m-m จากเดอืนกรกฎาคมถงึกนัยายน 

 การเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิในเดอืนกนัยายนจะกลบัมาเป็นบวกที ่ +0.6% โดย
ไดร้บัแรงหนุนจากคา้ปลกีสนิคา้อุปโภคบรโิภค เชน่ BIGC, CPALL และ CPAXT 
(Makro wholesale และ Lotus’s) ซึง่มกีารเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิอยูท่ี ่3-4% 

 การเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิของธุรกจิปรบัปรุงตกแต่งบา้น (DOHOME, 
GLOBAL, HomePro, Mega Home) ในเดอืนกนัยายนเป็นลบน้อยลง m-m เป็น -4% 
โดยไดแ้รงหนุนจากการฟ้ืนฟูหลงัน้ําท่วมในบางพืน้ทีแ่ละการแจกเงนิ 10,000 บาท 
DOHOME ซึง่มกีารเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิตํ่าทีส่ดุที ่ -10/-6.5% ในเดอืน
สงิหาคมและกนัยายน ยงัไดร้บัผลกระทบจากราคาเหลก็ทีล่ดลง และคาดวา่จะมอีตัรา
กาํไรขัน้ตน้ลดลงทัง้ y-y และ q-q 

 MOSHI มผีลประกอบการดทีีสุ่ด โดยมกีารเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิทีแ่ขง็แกรง่ที ่
5.8% ใน 3Q24F หลงัจากทีป่ญัหาการขาดแคลนสตอ็กสนิคา้นําเขา้ถูกแกไ้ข การ
เตบิโตของยอดขายสาขาเดมิฟ้ืนตวัมาอยูท่ี ่11.5/8.0% ในเดอืนสงิหาคมและกนัยายน 

 

Ex 2: Quarterly SSSG 

(%) 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24F Jul-24F Aug-24F Sep-24F 

BIGC (exc B2B) 5.8 4.8 2.1 (0.5) 0.1 (1.9) 0.5 (4.0) 2.0 3.5 

CPALL 8.0 7.0 3.5 3.6 4.9 3.8 3.0 2.8 3.3 3.0 

CPN 14.6 13.4 8.5 3.8 3.0 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0 

CRC 13.0 4.0 0.0 (2.0) 1.0 (1.0) (1.7) (3.0) (1.0) (1.0) 

DOHOME (9.0) (9.9) (7.1) (9.5) (9.8) (5.3) (4.8) 2.0 (10.0) (6.5) 

GLOBAL (8.7) (9.5) (12.3) (12.3) (5.3) (2.3) (5.0) (7.0) (5.0) (3.0) 

HMPRO (HomePro) 5.8 4.9 (3.6) (8.5) (2.1) (7.3) (5.7) (5.0) (7.0) (5.0) 

HMPRO (Mega Home) (0.3) (2.1) (1.5) (7.5) (4.0) (1.3) (3.4) (5.2) (3.4) (1.5) 

CPAXT (Makro wholesale) 10.9 6.0 3.2 1.7 3.4 1.8 2.5 1.8 2.8 2.8 

CPAXT (Lotus's) 0.5 (2.9) 2.2 5.5 7.1 3.5 3.1 1.5 3.3 4.5 

MC 27.6 5.0 4.6 8.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

MOSHI 43.6 19.9 11.5 4.0 0.4 (8.5) 5.8 (2.0) 11.5 8.0 

Average 9.3 3.4 0.9 (1.1) (0.1) (1.4) (0.3) (1.3) (0.1) 0.6 

Home improvement  (3.0) (4.1) (6.1) (9.5) (5.3) (4.1) (4.7) (3.8) (6.4) (4.0) 

Avg exc. Home improvement 15.5 7.2 4.5 3.0 2.5 (0.0) 1.9 (0.1) 3.0 2.9 
 

Sources: Company data, Thanachart estimates 

 
 

Ex 1: Stock Rating And TP 

 
Rating  Price 

Current 
(Bt) 

Price 
Target 

(Bt) 

BJC SELL 24.90  22.00  

COM7 BUY 23.80  28.00  

CPALL BUY 64.75  73.00  

CPAXT HOLD 32.25  33.00  

CPN BUY 67.50  75.00  

CRC BUY 31.75  43.00  

DOHOME BUY 10.70  14.50  

GLOBAL BUY 16.20  19.00  

HMPRO BUY 10.40  14.00  

MC BUY 11.80  15.00  

MOSHI BUY 44.75  60.00  
 

Sources: Bloomberg, Thanachart estimates 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบันี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิาร
เผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้นี้รายงานและ
ความเหน็ในเอกสารฉบบันี้อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี้ ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า 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: 
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