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 3Q25F ยอดขายสาขาเดิมส่งสญัญาณการฟ้ืนตวั 
 

 การเติบโตของยอดขายสาขาเดิม 3Q25F ปรบัตวัดีขึน้เป็น -1.7% 

 กลุ่มสินค้าจาํเป็นเพื่อการบริโภคยงัคงมีความแขง็แกร่ง ยกเว้น BIGC 

 ยอดขายสาขาเดิมของกลุ่มปรบัปรงุบา้นติดลบน้อยลง 

 โครงการคนละคร่ึงจะช่วยหนุนยอดขายกลุ่มสินค้าจาํเป็นใน 4Q25F 
 

 ยอดขายสาขาเดมิของกลุ่มคา้ปลกีใน 3Q25F คาดวา่จะตดิลบน้อยลงที ่ -1.7% จาก

ระดบัตํ่าสดุที ่ -2.6% ใน 2Q25 แมภ้าพรวมเศรษฐกจิยงัคงอ่อนแอ แตก่ารบรโิภคใน 

3Q25F ปรบัตวัดขีึน้ q-q เน่ืองจาก 2Q25 ไดร้บัผลกระทบจากสภาพอากาศ (ฝนตก

มากกวา่ปกตใินปีน้ี) และเหตุแผ่นดนิไหว 

 แบ่งตามกลุ่มธุรกจิ กลุ่มวสัดุก่อสรา้งและปรบัปรุงบา้น (home improvement) ยงัคง

อ่อนแอทีส่ดุ โดยคาดวา่ยอดขายสาขาเดมิจะอยูท่ี ่ -4.2% รองลงมาคอืกลุ่มสนิคา้

ฟุ่มเฟือย (discretionary) เชน่ CRC และ MC รวมถงึไฮเปอรม์ารเ์กต็อยา่ง Big C  

ขณะทีก่ลุ่มสนิคา้จาํเป็นเพือ่การบรโิภค (consumer staples) ยงัคงแขง็แกรง่ทีส่ดุ โดย

ไดแ้รงหนุนจากยอดขายอาหาร 

 กลุ่มสนิคา้จาํเป็นเพือ่การบรโิภค (Consumer staples): CPALL และ CPAXT มผีล

ประกอบการทีด่ขี ึน้ โดยยอดขายสาขาเดมิของรา้น 7-Eleven (CPALL) ใน 3Q25F 

ปรบัตวัดขีึน้มาอยูใ่นระดบัทรงตวั  สาํหรบั CPAXT คาดวา่ยอดขายสาขาเดมิจะเป็น

บวกเลก็น้อยราว 0.7% สาํหรบัคา้สง่ Makro โดยไดแ้รงหนุนจากเทศกาลสารทจนี และ

ราว 0.2% สาํหรบั Lotus’s ขณะที ่Big C คาดวา่จะยงัคงมโีมเมนตมัเชงิลบ q-q ที ่ -

3.2% นอกจากผลกระทบดา้นเศรษฐกจิ และนกัท่องเทีย่วทีล่ดลงแลว้ ยงัมผีลของฐานที่

สงูในเดอืนกนัยายนปีก่อนจากการใชจ้่ายผา่นโครงการ digital wallet ดว้ย 

 กลุ่มปรบัปรุงบา้น (Home improvement): ยอดขายสาขาเดมิโดยเฉลีย่ยงัตดิลบแต่

ปรบัตวัดขีึน้เป็น -4.2% ใน 3Q25F จาก -7.6% ใน 2Q25 Mega Home ของ HMPRO 

ทาํผลงานไดด้กีวา่คูแ่ขง่ โดยมยีอดขายสาขาเดมิเป็นบวกในทุกเดอืนของไตรมาส 3 

(กรกฎาคม สงิหาคม และกนัยายน) เน่ืองจากมสีาขาในทาํเลทีห่ลากหลายทัว่ประเทศ

และอยูใ่นภาคตะวนัออกเฉียงเหนือน้อย GLOBAL ปรบัตวัดขีึน้อยา่งมาก จากตดิลบ -

10.7% ใน 2Q25 มาเป็นตดิลบเพยีง -1.7% ใน 3Q25 แต่ยอดขายสาขาเดมิในเดอืน

กนัยายนกลบัมาตดิลบอกีครัง้เน่ืองจากไดร้บัผลกระทบจากพายุเขตรอ้น HomePro มี

ยอดขายสาขาเดมิปรบัตวัดขีึน้ m-m แต่ยงัคงไดร้บัผลกระทบจากเศรษฐกจิทีอ่่อนแอ 

โดยมยีอดขายสาขาเดมิตดิลบที ่ -5.3% DOHOME อ่อนแอทีส่ดุใน 3Q25 โดยมี

ยอดขายสาขาเดมิตดิลบ -10.7% โดยกลุ่มลกูคา้หลงับา้น (ผูร้บัเหมาและผูค้า้ต่อ) มี

ยอดขายสาขาเดมิตดิลบในระดบัสบิตน้ๆ และกลุ่มผูใ้ชข้ ัน้ปลายตดิลบในระดบัเลขหลกั

เดยีวปลายๆ 

Ex 1: Stock Rating And TP 

 
Rating Price 

Current 
(Bt) 

Price 
Target 

(Bt) 
BJC SELL 19.90  18.00  
COM7 BUY 25.50  34.00  
CPALL BUY 47.25  64.00  
CPAXT BUY 22.60  26.00  
CPN BUY 54.75  66.00  
CRC HOLD 21.30  23.00  
DOHOME SELL 3.82  3.20  
GLOBAL HOLD 7.50  7.30  
HMPRO BUY 7.25  9.50  
MC BUY 11.10  12.50  
MOSHI BUY 41.25  55.00  

 

Sources: Bloomberg, Thanachart estimates 
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 กลุ่มสนิคา้ฟุ่มเฟือยอื่น ๆ (Other discretionary): MOSHI ยงัคงทาํผลงานโดดเด่น

อยา่งตอ่เน่ือง โดยมยีอดขายสาขาเดมิ (SSSG) เตบิโต 5.5% ขณะที ่CRC และ MC 

ซึง่มสีดัสว่นยอดขายจากสนิคา้ชิน้ใหญ่ทีไ่มจ่าํเป็นสงู มยีอดขายสาขาเดมิตดิลบใน

ระดบัเลขหลกัเดยีวกลาง CPN คาดวา่จะสามารถรกัษาอตัราการปรบัคา่เชา่ขึน้ (rent 

reversion) ไดท้ีร่ะดบั 2% 

 เราคาดวา่ มาตรการกระตุน้เศรษฐกจิ "คนละครึง่" จะชว่ยกระตุน้ยอดขายของ CPAXT 

(ทัง้ชอ่งทางขายสง่และคา้ปลกี) รวมถงึไฮเปอรม์ารเ์กต็ Big C ของ BJC ใน 4Q25F 

ซึง่เป็นปัจจยับวกต่อสมมตฐิานปัจจบุนัของเราทีค่าดวา่ยอดขายสาขาเดมิของกลุ่ม

สนิคา้จาํเป็นจะกลบัมาเป็นบวกในไตรมาสดงักล่าว 

 Top Pick ของเราในกลุ่มน้ี ไดแ้ก่ CPALL, CPN และ MOSHI 

 

Ex 2: Quarterly SSSG 

(%) 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 July25F Aug25F Sep25F 3Q25F 4Q25F 

BIGC (exc B2B) 0.5 (1.9) 0.0 1.5 2.1 (3.2) (4.0) (2.0) (3.5) (3.2) (1.0) 

CPALL 4.9 3.8 3.3 4.0 3.0 (0.8) (1.0) 0.4 0.6 0.0 1.0 

CPN 3.0 2.0 2.0 2.5 2.5 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0 

CRC 1.0 (1.0) (3.0) (1.3) (4.0) (6.0) (5.0) (3.0) (4.0) (4.0) (2.0) 

DOHOME (9.8) (5.3) (4.5) 1.5 0.4 (9.3) (10.0) (11.0) (11.0) (10.7) (7.0) 

GLOBAL (5.3) (2.3) (6.5) (3.7) (10.0) (10.7) (3.0) 0.0 (2.0) (1.7) (2.0) 

HMPRO (HomePro) (2.1) (7.3) (5.8) (0.7) (3.3) (8.8) (4.0) (5.0) (7.0) (5.3) (3.0) 

HMPRO (Mega Home) (4.1) (1.3) (3.9) 4.5 0.2 (1.6) 2.0 0.8 0.0 0.9 0.0 

CPAXT (Makro wholesale) 3.4 1.8 1.8 3.0 1.0 (1.2) 0.0 0.0 2.0 0.7 1.0 

CPAXT (Lotus's) 7.1 3.5 2.3 1.9 0.5 0.0 0.0 0.5 0.0 0.2 1.0 

MC 0.0 0.0 (10.0) (5.0) (5.0) (6.5) (10.0) (2.0) (2.0) (4.7) (1.0) 

MOSHI 0.4 (8.5) 5.7 15.4 7.9 15.2 6.5 7.5 2.5 5.5 0.0 

 Average (0.1) (1.4) (1.6) 2.0 (0.4) (2.6) (2.2) (1.0) (1.9) (1.7) (0.9) 
Consumer staples 4.0 1.8 1.9 2.6 1.7 (1.3) (1.3) (0.3) (0.2) (0.6) 0.5 
Home improvement  (5.3) (4.1) (5.2) 0.4 (3.2) (7.6) (3.8) (3.8) (5.0) (4.2) (3.0) 
Consumer discretionary 
exc. Home improvement 

1.1 (1.9) (1.3) 2.9 0.4 1.2 (1.6) 1.1 (0.4) (0.3) (0.3) 

 

Sources: Company data, Thanachart estimates 
Note: Makro wholesale’s SSSG from 3Q24 includes overseas business (Makro Int’l, food service) 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดย บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) ซึง่มธีนาคารทหารไทยธนชาตเป็นธนาคารพาณิชย ์ ขนาดใหญ่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในสดัสว่นรอ้ยละ 
99.97 รายงานฉบบัน้ีจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมวีตัถุประสงคเ์พื่อใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใช้
เป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้น้ีรายงานและความเหน็ใน
เอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบัน้ี ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซ้ํา ดดัแปลง 
แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
 

This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) which is owned 99.97% by TMBThanachart Bank Public 
Company Limited (TTB) as a resource only for clients of TNS, TMBThanachart Bank Public Company Limited (TTB) 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: 
 

หมายเหตุ: ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) โดย TTB เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 
99.97 ใน TNS ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS)  เป็น Joint Lead Underwriter ใหก้บับรษิทั บรษิทั ยโูรเอเชยี โทเทลิ โลจสิตกิส ์จาํกดั (มหาชน)  Euroasia Total 
Logistics Pcl (ETL) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นกัลงทุนควรศกึษา
รายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนดงักลา่วกอ่นตดัสนิใจลงทุน 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย ""หุน้กูข้องบรษิทั บา้นป ูจาํกดั (มหาชน) ครัง้ที ่2/2568 ชุดที ่1-3 ดงันัน้ การจดัทาํบท
วเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย ""หุน้กูข้องบรษิทั กลัฟ์ ดเีวลอปเมนท ์จาํกดั (มหาชน) ครัง้ที ่1/2568 ชุดที ่1-4 ดงันัน้ 
การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 
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