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 การเติบโตของยอดขายสาขาเดิมพลิกเป็นบวกใน 4Q24F 
 

 ยอดขายสาขาเดิมเฉล่ีย 4Q24F อยู่ท่ี 2.4% ดีขึน้ q-q จาก -1.6%  
 ผูค้้าปลีกสินค้าฟุ่ มเฟือยการฟ้ืนตวัแขง็แกร่ง 
 สินค้าอปุโภคบริโภคพืน้ฐานยงัคงแขง็แกร่ง  
 CPALL, CPAXT และ MOSHI มีกาํไรแขง็แกร่งใน 4Q24F 

 

 การเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิ 4Q24F ของกลุ่มผูค้า้ปลกีจะพลกิเป็นบวกที ่ 2.4% 
จากตวัเลขตดิลบใน 1Q-3Q24 โดยรบัแรงหนุนจากมาตรการกระตุน้เศรษฐกจิของ
ภาครฐั เชน่ การแจกเงนิช่วยเหลอืระยะแรก 1 หมืน่บาท โครงการภาครฐัเพิม่เตมิที่
ผลกัดนัความตอ้งการวสัดุก่อสรา้ง และชว่งไฮซซีัน่ของการท่องเทีย่วทีม่นีกัท่องเทีย่ว
ต่างชาตเิตบิโตอยา่งแขง็แกรง่ 

 อยา่งไรกต็าม การเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิเดอืนธนัวาคมคาดวา่จะชะลอตวัลง
เหลอื +1.4% จาก 3.4-3.5% ในเดอืนตุลาคมและพฤศจกิายน นอกเหนือจากฐาน
นกัท่องเทีย่วทีส่งูตัง้แต่เดอืนธนัวาคม 2023 สง่ผลกระทบต่อการบรโิภคโดยรวมแลว้ 
กจิกรรมก่อสรา้งทีช่ะลอตวัก่อนวนัหยุดปีใหมย่งัสง่ผลกระทบต่อการเตบิโตของ
ยอดขายสาขาเดมิของ DOHOME และ GLOBAL ดว้ย การเตบิโตของยอดขายสาขา
เดมิของ BIGC อ่อนตวัลง m-m สูร่ะดบัทรงตวัในเดอืนธนัวาคม เน่ืองจากยอดขาย
อาหารแหง้ลดลง  การเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิ ของ MOSHI ในเดอืนธนัวาคม
ชะลอตวัลงสูร่ะดบัปกต ิหลงัจากเปิดตวัสนิคา้ใหม ่ (K Pop และ collaboration items) 
ในเดอืนต.ค.-พ.ย. การขยายรา้นในเชงิรุก และการแขง่ขนัทีเ่พิม่มากขึน้จาก KKV 
HMPRO ซึง่จดัแคมเปญซูเปอรเ์อก็ซโ์ปในเดอืนธนัวาคม (ปี 2023 งานเอก็ซโ์ปจดัขึน้
ในเดอืนพฤศจกิายน) น่าจะเหน็การเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิปรบัตวัดขีึน้เป็น 
2.5% 

 สนิคา้อุปโภคบรโิภคพืน้ฐาน: CPALL และ CPAXT (ธุรกจิคา้ส่งและคา้ปลกี) ยงัคงมี
การเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิใน 4Q24F ทีแ่ขง็แกรง่ต่อเน่ือง BIGC มกีารเตบิโต
ของยอดขายสาขาเดมิในเดอืนพฤศจกิายนทีด่ ีแต่ลดลงในเดอืนธนัวาคม 

 สนิคา้ตกแต่งบา้น: เราคาดวา่การเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิจะฟ้ืนตวัอยา่งแขง็แกรง่
จากตดิลบ 4-5% ใน 1Q-3Q24 เป็นบวก 1.1% ใน 4Q24F โดยไดแ้รงหนุนจาก 
DOHOME และ Mega Home 

 สนิคา้และบรกิารฟุม่เฟือยอื่นๆ ในขณะที ่ MOSHI น่าจะทาํผลงานไดด้ทีีส่ดุในกลุ่มฯ 
ดว้ยการเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิที ่15% ใน 4Q24F เราคาดวา่ MC จะฟ้ืนตวัไดด้ ี
q-q การเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิของ CRC ใน 4Q24F น่าจะตดิลบน้อยลง q-q 
เป็น -1.5% โดยไดร้บัแรงหนุนจากธุรกจิในประเทศไทยทีม่กีารเตบิโตของยอดขาย
สาขาเดมิเป็นบวกในระดบัตวัเลขเดยีวตน้ๆ ใน 4Q24F (ไดแ้รงหนุนจากการเตบิโตของ
ยอดขายสาขาเดมิของธุรกจิแฟชัน่ในประเทศไทยทีเ่ป็นบวกในระดบัเกอืบตวัเลขหลกั
เดยีวกลางๆ และการเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิของไทยวสัดุทีท่รงตวัใน 4Q24F 

Ex 1: Stock Rating And TP 

 
Rating  Price 

Current 
(Bt) 

Price 
Target 

(Bt) 

BJC SELL 22.80  22.00  

COM7 BUY 25.25  32.00  

CPALL BUY 56.00  73.00  

CPAXT BUY 27.25  41.00  

CPN BUY 56.00  75.00  

CRC BUY 34.75  43.00  

DOHOME BUY 9.05  12.70  

GLOBAL BUY 13.80  18.50  

HMPRO BUY 9.50  14.00  

MC BUY 10.50  15.00  

MOSHI BUY 42.00  63.00  
 

Sources: Bloomberg, Thanachart estimates 
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จาก -4% ใน 3Q24) ขณะทีเ่วยีดนาม (การเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิเป็นลบใน
ระดบัตวัเลขหลกัเดยีวปลายๆ ในสกุลเงนิบาทไทย แต่ตดิลบน้อยกวา่ 1% ในสกุลเงนิ
ดองเวยีดนาม) และอติาล ี (การเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิตดิลบในระดบัตวัเลขหลกั
เดยีวตน้-กลางในสกุลเงนิบาทไทย แต่ตดิลบในระดบัตวัเลขหลกัเดยีวตน้ๆ ในสกุลเงนิ
ยโูร) ไดร้บัผลกระทบจากเงนิบาททีแ่ขง็คา่เมือ่เทยีบกบัสกุลเงนิดองเวยีดนาม และยโูร 

 กาํไร 4Q24F ของ CPALL, CPAXT, MOSHI แขง็แกรง่: เราคาดวา่ CPALL, CPAXT 
และ MOSHI ไมไ่ดม้ปีจัจยัขบัเคลื่อนการเตบิโตจากยอดขายเพยีงอยา่งเดยีว (การ
เตบิโตของยอดขายสาขาเดมิใน 4Q24F เป็นบวก และการขยายสาขา) แต่มาจากกล
ยุทธส์ดัสว่นผลติภณัฑท์ีเ่พือ่มุง่สู่ผลติภณัฑท์ีม่อีตัรากาํไรสงูขึน้ซึง่จะชว่ยขยายอตัรา
กาํไรขัน้ตน้ของพวกเขาดว้ย นอกจากการรเิริม่จดัหาสนิคา้โดยตรงจาก 3Q24 แลว้ 
ตัง้แต่เดอืนตุลาคม CPAXT ยงัลดยอดขายบุหรีท่ีม่อีตัรากาํไรตํ่าในธุรกจิขายสง่ Makro 
ลงดว้ย แมว้า่การเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิสาํหรบัอุปกรป์รบัปรุงตกแต่งบา้นจะดี
ขึน้ แต่สดัสว่นการขายวสัดุก่อสรา้งทีม่อีตัรากาํไรตํ่าทีเ่พิม่ขึน้ถอืเป็นความทา้ทายต่อ
อตัรากาํไรขัน้ตน้ HMPRO ซึง่การเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิดขีึน้มาก q-q ใน 
4Q24F และมวีสัดุก่อสรา้งในระดบัตํ่า น่าจะกลบัมามกีาํไรเตบิโต y-y ใน 4Q24F 

 

Ex 2: Quarterly SSSG 

(%) 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24F Oct-24F Nov-24F Dec-24F 

BIGC (exc B2B) 5.8 4.8 2.1 (0.5) 0.1 (1.9) 0.0 1.5 0.0 5.5 0.0 

CPALL 8.0 7.0 3.5 3.6 4.9 3.8 3.3 3.5 4.0 4.0 2.5 

CPN 14.6 13.4 8.5 3.8 3.0 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0 

CRC 13.0 4.0 0.0 (2.0) 1.0 (1.0) (3.0) (1.5) (3.0) 1.0 (1.0) 

DOHOME (9.0) (9.9) (7.1) (9.5) (9.8) (5.3) (4.5) 2.3 3.5 3.5 1.0 

GLOBAL (8.7) (9.5) (12.3) (12.3) (5.3) (2.3) (6.5) (2.0) 0.0 0.0 (5.0) 

HMPRO (HomePro) 5.8 4.9 (3.6) (8.5) (2.1) (7.3) (5.8) (0.5) (2.0) (3.0) 2.5 

HMPRO (Mega Home) (0.3) (2.1) (1.5) (7.5) (4.0) (1.3) (3.9) 4.5 4.5 4.5 4.5 

CPAXT (Makro wholesale) 10.9 6.0 3.2 1.7 3.4 1.8 1.8 2.4 2.5 1.7 2.7 

CPAXT (Lotus's) 0.5 (2.9) 2.2 5.5 7.1 3.5 2.3 2.0 1.8 1.5 2.3 

MC 27.6 5.0 4.6 8.0 0.0 0.0 (10.0) (1.0) (2.5) (2.0) 0.0 

MOSHI 43.6 19.9 11.5 4.0 0.4 (8.5) 5.7 15.0 30.0 23.0 5.0 

 Average 9.3 3.4 0.9 (1.1) (0.1) (1.4) (1.6) 2.4 3.4 3.5 1.4 

Consumer staples 6.3 3.7 2.8 2.6 3.9 1.8 1.9 2.4 2.1 3.2 1.9 

Home improvement  (3.0) (4.1) (6.1) (9.5) (5.3) (4.1) (5.2) 1.1 1.5 1.3 0.8 

Consumer discretionary exc. 

Home improvement 

24.7 10.6 6.2 3.5 1.1 (1.9) (1.3) 3.6 6.6 6.0 1.5 

 

Sources: Company data, Thanachart estimates 

Note: Makro wholesale’s SSSG from 3Q24 includes overseas business (Makro Int’l, food service) 
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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: 

บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) ทาํหน้าทีเ่ป็นผูด้แูลสภาพคล่อง (Market Maker) และผูอ้อกใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์ (Derivative Warrants) โดยปจัจุบนับรษิทัเป็นผู้
ออกและเสนอขาย Derivative Warrants  และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักลา่วก่อนตดัสนิใจลงทุน  
 

หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TCAP) ถอืหุน้ 89.96% ในบรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน)  TCAP ยงัเป็นผูถ้อืหุน้ 100% ในบรษิทั Thanachart SPV1 
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รายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนดงักล่าวกอ่นตดัสนิใจลงทุน 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั บรษิทั เมอืงไทย แคปปิตอล จากดั (มหาชน) ครัง้ที ่8/2567 ชุดที ่1-3 
ครบกําหนดไถถ่อนปี พ.ศ. 2569-71  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูด้อ้ยสทิธทิีม่ลีกัษณะคลา้ยทุน (ไมม่วีนัครบกําหนดอายุ) ไถ่ถอนเมือ่เลกิบรษิทั ซึง่
ผูอ้อกหุน้กูม้สีทิธไิถ่ถอนหุน้กูก้่อนกําหนดและมสีทิธเิลื่อนชาํระดอกเบีย้โดยไมม่เีงือ่นไขใด ๆ ของบรษิทั พทีที ีโกลบอล เคมคิอล จาํกดั (มหาชน) (PTTGC) ครัง้ที ่1/2567" ("หุน้กู"้) 
ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 

 

 


