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Retail Sector  – Overweight News Update 

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

 ยอดขายสาขาเดิมอ่อนตวัลงในเดือนกมุภาพนัธ ์
 

 ยอดขายสาขาเดิมในเดือนก.พ. ติดลบเลก็น้อยจากจาํนวนวนัท่ีน้อยลง  
 ยอดขายสาขาเดิม YTD (ม.ค.-ก.พ.) อยู่ท่ีระดบัทรงตวั  
 ผลงานท่ีดีท่ีสดุ: MOSHI และสินค้าจาํเป็นพืน้ฐาน  
 ผลงานท่ีแย่ท่ีสุด: สินค้าตกแต่งปรบัปรงุบา้น ยกเว้น DOHOME  

 

 ยอดขายสาขาเดมิในเดอืนกุมภาพนัธ ์(SSSG) คาดวา่จะลดลงเป็น -1% จาก 1.8% ใน
เดอืนมกราคม เน่ืองจากปี 2024 เป็นปีอธกิสรุทนิทาํใหเ้ดอืนกุมภาพนัธปี์น้ีมวีนัทาํการ
น้อยลง และชว่งเทศกาลตรุษจนีในปีน้ีจดัในเดอืนมกราคมแทนทีจ่ะเป็นเดอืน
กุมภาพนัธเ์หมอืนปีทีผ่า่นมา 

 ยอดขายสาขาเดมิ YTD (ม.ค.-ก.พ.) คาดวา่ทรงตวั y-y แมว้า่จะมผีลกระทบเชงิลบจาก
แคมเปญ E-Receipt ทีท่าํใหส้ามารถลดหยอ่นภาษไีดจ้ากการใชจ้่าย 30,000 บาท
สาํหรบัสนิคา้บรโิภคและบรกิาร และ 20,000 บาทสาํหรบัสนิคา้จาก OTOP ระหวา่ง
วนัที ่ 16 มกราคม - 28 กุมภาพนัธ ์ 2025 ในขณะทีปี่ทีแ่ลว้สามารถหกัภาษไีดถ้งึ 
50,000 บาทจากการซือ้สนิคา้ทุกประเภททีม่ใีบเสรจ็อเิลก็ทรอนิกสร์ะหวา่งวนัที ่ 1 
มกราคม - 15 กุมภาพนัธ ์2024 

 สนิคา้จาํเป็นพืน้ฐาน: BIGC, CPALL และ CPAXT (ธุรกจิคา้สง่และคา้ปลกี) มยีอดขาย
สาขาเดมิทีอ่่อนตวัลง m-m ในเดอืนกุมภาพนัธ ์โดยยอดขายสาขาเดมิเฉลีย่อยูท่ี ่0.5% 
เทยีบกบั 3.9% ในเดอืนมกราคม เน่ืองจากมจีาํนวนวนัทาํการน้อยลง ยอดขายสาขา
เดมิเดอืนม.ค.-ก.พ. ยงัคงอยูใ่นระดบัเลขบวกหลกัเดยีวตน้ๆ 

 สนิคา้ตกแต่งและปรบัปรุงบา้น: ยอดขายสาขาเดมิเฉลีย่ตดิลบทัง้สองเดอืน (มกราคม
และกุมภาพนัธ)์ เน่ืองจากความตอ้งการสนิคา้ราคาสงูอ่อนแอลง ยกเวน้ DOHOME ซึง่
มยีอดขายสาขาเดมิอยูท่ี ่ 1-2% ในเดอืนมกราคม และ 3-4% ในเดอืนกุมภาพนัธ ์ โดย
ไดแ้รงหนุนจากลกูคา้ผูร้บัเหมา และตวัแทนจาํหน่าย 

 สนิคา้ฟุม่เฟือยอื่นๆ: MOSHI ยงัคงมผีลการดาํเนินงานทีโ่ดดเด่น โดยมยีอดขายสาขา
เดมิเตบิโตที ่7.5% ทัง้เดอืนมกราคมและกุมภาพนัธ ์จากคอลเลคชนัใหม่ๆ  เช่น หมเูดง้ 
ตวัละครการต์ูนของตวัเอง Jukka & Friends และ Puffy Monster และยงัเขา้รว่ม
แคมเปญ E-Receipt ในปีน้ีดว้ย ในทางตรงกนัขา้ม การเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิ
ของ CRC ในเดอืนมกราคม-กุมภาพนัธ ์ อยูใ่นระดบัตดิลบเลขหลกัเดยีวตน้ๆ-กลาง 
โดยมตีวัเลขตดิลบในทุกประเทศทีด่าํเนินการ (ลบหลกัเดยีวตน้ๆในไทย, ลบหลกัเดยีว
ปลายๆ ในเวยีดนาม และลบหลกัสบิตน้ๆ ในอติาล)ี สาํหรบัยอดขายสาขาเดมิใน
ต่างประเทศ เตบิโตของยอดขายสาขาเดมิถูกกระทบจากคา่เงนิบาททีแ่ขง็คา่ขึน้เมือ่
เทยีบกบัเงนิด่อง (VND) และยโูร (EUR) หากแยกตามกลุ่มสนิคา้, ทุกกลุ่มตดิลบ; ลบ
หลกัเดยีวตน้ๆ ในกลุ่มแฟชัน่, ลบหลกัเดยีวปลายๆ ในกลุ่มฮารด์ไลน์, ลบหลกัเดยีว
ตน้ๆ ในกลุ่มอาหาร 

Ex 1: Stock Rating And TP 

 
Rating  Price 

Current 
(Bt) 

Price 
Target 

(Bt) 

BJC SELL 20.90  22.00  

COM7 BUY 20.00  32.00  

CPALL BUY 50.50  63.00  

CPAXT BUY 28.00  35.00  

CPN BUY 51.25  75.00  

CRC BUY 30.25  43.00  

DOHOME BUY 6.35  12.70  

GLOBAL BUY 6.80  18.50  

HMPRO BUY 7.90  14.00  

MC BUY 10.00  12.00  

MOSHI BUY 41.25  63.00  
 

Sources: Bloomberg, Thanachart estimates 

 

 

 



THANACHART’S THE EARLY BIRD  TUESDAY, 11 MARCH, 2025 

 

THANACHART SECURITIES  2 

 

Fundamental Story 
 

 

Ex 2: Quarterly SSSG 

(%) 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 Jan25F Feb25F 

BIGC (exc B2B) 5.8 4.8 2.1 (0.5) 0.5 (1.9) 0.0 1.5 5.0 0.0 

CPALL 8.0 7.0 3.5 3.6 4.9 3.8 3.3 4.0 3.5 3.0 

CPN 14.6 13.4 8.5 3.8 3.0 2.0 2.0 2.5 2.5 2.5 

CRC 13.0 4.0 0.0 (2.0) 1.0 (1.0) (3.0) (1.3) 6.0 (11.0) 

DOHOME (9.0) (9.9) (7.1) (9.5) (9.8) (5.3) (4.5) 1.5 1.5 3.5 

GLOBAL (8.7) (9.5) (12.3) (12.3) (5.3) (2.3) (6.5) (3.7) (8.0) (8.0) 

HMPRO (HomePro) 5.8 4.9 (3.6) (8.5) (2.1) (7.3) (5.8) (0.7) (3.5) (5.5) 

HMPRO (Mega Home) (0.3) (2.1) (1.5) (7.5) (4.1) (1.3) (3.9) 4.5 0.5 (2.5) 

CPAXT (Makro wholesale) 10.9 6.0 3.2 1.7 3.4 1.8 1.8 3.0 3.0 0.0 

CPAXT (Lotus's) 0.5 (2.9) 2.2 5.5 7.1 3.5 2.3 1.9 4.0 (1.0) 

MC 27.6 5.0 4.6 8.0 0.0 0.0 (10.0) (5.0) 0.0 0.0 

MOSHI 43.6 19.9 11.5 4.0 0.4 (8.5) 5.7 15.4 7.5 7.5 

 Average 9.3 3.4 0.9 (1.1) (0.1) (1.4) (1.6) 2.0 1.8 (1.0) 

Consumer staples 6.3 3.7 2.8 2.6 4.0 1.8 1.9 2.6 3.9 0.5 

Home improvement  (3.0) (4.1) (6.1) (9.5) (5.3) (4.1) (5.2) 0.4 (2.4) (3.1) 

Consumer discretionary exc. Home improvement 24.7 10.6 6.2 3.5 1.1 (1.9) (1.3) 2.9 4.0 (0.3) 
 

Sources: Company data, Thanachart estimates 

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

 

 

Ex 3: CRC SSSG 

(%) 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 Jan-Feb25F 

SSS - total CRC 13.0  4.0  0.0  (2.0) 1.0  (1.0) (3.0) (1.3) (3.5) 

By segment          

   Fashion 31  14  6  3  2  3  (2) 1  (3) 

   Hardline 0  (2) (6) (8) (5) (8) (9) (5) (8) 

   Food 8  (2) (3) (5) 4  (1) (1) (2) (2) 

By country          

   TH 16  5  3  (1) 0  (2) (2) 1  (3) 

     Fashion 29  8  4  0  0  1  0  4  0  

     Hardline 6  2  0  (3) (3) (7) (7) (3) (8) 

     Food 11  4  3  0  2  0  1  2  3  

   VN (1) (11) (15) (16) 2  (4) (6) (9) (8) 

     Hardline (28) (23) (37) (34) (20) (15) (21) (19) (11) 

     Food 6  (8) (9) (11) 5  (2) (3) (7) (6) 

   Italy 37  26  10  9  9  6  (4) (4) (11) 
 

Sources: Company data; Thanachart estimates 
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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  
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1/2568 ชดุที ่ 1 ครบกําหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2571  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of 
interest)” 

 

 

 


