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 การเติบโตของยอดขายสาขาเดิมอ่อนตวัลงในเดือนตุลาคม 
 

 เราคาดว่ายอดขายสาขาเดิมเดือนต.ค.อยู่ท่ี -4.0% 

 เน่ืองจากฐานท่ีสูงจาก digital wallet การฟ้ืนตวัหลงัน้ําท่วม 

 มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจน่าจะช่วยหนุนการใช้จ่ายในเดือน พ.ย.-ธ.ค.  

 เราเหน็ความเส่ียงต่อค้าปลีกอปุกรณ์ตกแต่งบ้าน 
 

 การเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิ (SSSG) ของผูค้า้ปลกีในเดอืนตุลาคมคาดว่าจะชะลอ

ตวัลงมาอยูท่ี ่-4.0% จาก -2.0% ใน 3Q25F สาเหตุหลกัมาจากการเตบิโตของยอดขาย

สาขาเดมิในเดอืนตุลาคมปีทีแ่ลว้ทีส่งูทีสุ่ดเมื่อเทยีบรายเดอืนที ่ +3.6% เน่ืองจาก

นโยบายแจกเงนิผ่านกระเป๋าเงนิดจิทิลัในสปัดาหแ์รกของเดอืนตุลาคม ความตอ้งการ

วสัดุก่อสรา้งและการปรบัปรงุบา้นหลงัน้ําท่วม ฐาน SSSG ทีส่งูที ่ 30% ของ MOSHI 

(จากความสาํเรจ็ของการเปิดตวัสนิคา้จากวง NCT Dream, การปรบัปรุงรา้น, และการ

ฟ้ืนตวัหลงัจากปัญหาการขาดแคลนสนิคา้นําเขา้), และฝนทีต่กมากขึน้ในเดอืนตุลาคม

ปีน้ี. 

 เมื่อพจิารณาตามกลุ่มผลติภณัฑ ์ คา้ปลกีอุปกรณ์การปรบัปรุงบา้นยงัคงออ่นแอทีส่ดุ 

โดยคาดว่าม ี SSSG ที ่ -7.0% ตามมาดว้ยสนิคา้ฟุ่มเฟือยที ่ -3.9% สนิคา้อุปโภค

บรโิภคจําเป็นยงัคงแขง็แกร่งทีส่ดุ โดยม ีSSSG ที ่-1.2% 

 สนิคา้อุปโภคบรโิภคจําเป็น: SSSG ของคา้ปลกี Makro และ CPALL ของ CPAXT 

ยงัคงทรงตวัไดด้ ี SSSG ของ Lotus ของ CPAXT คาดว่าจะลดลง 1.3% กดดนัโดย  

SSSG ทีต่ดิลบในระดบัเลขหลกัเดยีวของ Lotus ประเทศไทย (Lotus มาเลเซยีม ี

SSSG เป็นบวกในระดบัเลขหลกัเดยีวกลางถงึสงู) Big C คาดว่าจะอยู่ที ่-3.0% ส่วนที่

อ่อนแอทีส่ดุคอืรา้นไฮเปอรม์ารเ์กต็ทีม่ ี SSSG ตดิลบในระดบัเลขหลกัเดยีวกลางๆ  

ขณะทีร่า้นคา้ขนาดเลก็ เช่น ซูเปอรม์ารเ์กต็ และ Big C mini น่าจะม ี SSSG ที ่ 1% 

กลุ่มไฮเปอรม์ารเ์กต็ออ่นแอทีสุ่ดเมื่อเทยีบกบัรา้นคา้อุปโภคบรโิภคจําเป็นรปูแบบอื่นๆ 

 ค้าปลีกอปุกรณ์ปรบัปรงุตกแต่งบ้าน: SSSG ในเดอืนตุลาคมคาดว่าจะอยู่ที ่ -7.0% 

ซึง่ชะลอตวัลงจาก -4.0% ใน 3Q25F เน่ืองจากฐานทีส่งูในปีทีแ่ลว้จากการฟ้ืนตวัหลงั

น้ําท่วมและฝนทีต่กมากขึน้ในปีน้ี สาํหรบั HMPRO ทัง้สองรปูแบบของรา้น คอื 

HomePro และ Mega Home คาดว่าจะมกีารเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิที ่-9% ส่วน 

GLOBAL และ DOHOME คาดว่าจะม ี SSSG ที ่ -5% DOHOME ซึง่เคยมผีลการ

เตบิโตทีอ่่อนแอที ่ -9% ถงึ -11% ใน 2Q-3Q25F คาดว่าจะม ีSSSG ทีต่ดิลบลดลงใน

เดอืนตุลาคม เน่ืองจากปัญหาการจดัหาเหลก็ทีบ่รรเทาลง (ช่วยให ้ SSSG ของเหลก็

กลบัมาเป็นบวกในระดบัเลขหลกัเดยีวตน้ๆ) และการใชจ่้ายของรฐับาลในปีงบประมาณ

ใหมท่ีม่ากขึน้ และ SSG ของผูร้บัเหมา, ตวัแทนจําหน่าย ดขีึน้เป็นตดิลบในระดบัหลกั

หน่วยตน้ๆ ขณะที ่ SSSG ของ end users ยงัคงอยู่ทีต่ดิลบในระดบัเลขหลกัเดยีว

ปลายๆ 

Ex 1: Stock Rating And TP 

 
Rating Price 

Current 
(Bt) 

Price 
Target 

(Bt) 
BJC SELL 17.90  18.00  
COM7 BUY 24.60  34.00  
CPALL BUY 46.25  64.00  
CPAXT BUY 19.60  25.00  
CPN BUY 52.25  66.00  
CRC HOLD 20.70  23.00  
DOHOME SELL 3.94  3.20  
GLOBAL HOLD 6.80  7.30  
HMPRO BUY 6.45  9.50  
MC BUY 11.20  12.50  
MOSHI BUY 34.25  50.00  

 

Sources: Bloomberg, Thanachart estimates 
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 สนิคา้ฟุ่มเฟือยอื่นๆ: MOSHI มกีารเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิที ่ -9% จากฐานทีส่งู

ในปีทีแ่ลว้ สาํหรบั MC คาดว่ายอดขายสาขาเดมิหน้ารา้นจะยงัคงมแีนวโน้มตดิลบที ่ -

7%. ส่วน CRC มกีารปรบัตวัดขีึน้เป็น -1% ซึง่ไดแ้รงหนุนจากแฟชัน่ในประเทศไทย

และกลุ่มอาหารในเวยีดนาม การปรบัอตัราค่าเชา่ของ CPN คาดว่าจะอยู่ที ่1-2% 

 เราคาดว่าการเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิจะดขีึน้ในเดอืนพฤศจกิายนและธนัวาคม 

โดยไดแ้รงหนุนจากฐานทีต่ํ่าลง และมาตรการกระตุน้เศรษฐกจิ เช่น โครงการ “คนละ

ครึง่พลสั” และ “เทีย่วด ีมคีนื” ทีม่ผีลตัง้แต่วนัที ่29 ตุลาคม เป็นตน้ไป. อย่างไรกต็าม 

เราเหน็ความเสีย่งตอ่การเตบิโตของ SSSG ในกลุ่มคา้ปลกีอุปกรณ์ปรบัปรงุและตกแต่ง

บา้นใน 4Q25F 

 หุน้ทีเ่ราชอบทีสุ่ดในกลุ่มน้ี ไดแ้ก่ CPALL, CPN และ MOSHI 

 

Ex 2: Quarterly SSSG 

(%) 1Q24 2Q24 3Q24 Oct-24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25F Oct-25F 4Q25F 
BIGC (exc B2B) 0.5 (1.9) 0.0 1.5 1.5 2.1 (3.2) (3.5) (3.0) (1.0) 
CPALL 4.9 3.8 3.3 4.0 4.0 3.0 (0.8) (0.2) (0.5) 1.0 
CPN 3.0 2.0 2.0 2.0 2.5 2.5 2.0 1.5 1.5 2.0 
CRC 1.0 (1.0) (3.0) (3.0) (1.3) (4.0) (6.0) (4.0) (1.0) (2.0) 
DOHOME (9.8) (5.3) (4.5) 3.5 1.5 0.4 (9.3) (10.7) (5.0) (7.0) 
GLOBAL (5.3) (2.3) (6.5) 0.0 (3.7) (10.0) (10.7) (0.9) (5.0) (2.0) 
HMPRO (HomePro) (2.1) (7.3) (5.8) (2.0) (0.7) (3.3) (8.8) (5.3) (9.0) (3.0) 
HMPRO (Mega Home) (4.1) (1.3) (3.9) 4.5 4.5 0.2 (1.6) 0.9 (9.0) 0.0 
CPAXT (Makro wholesale) 3.4 1.8 1.8 2.4 3.0 1.0 (1.2) 0.0 0.0 4.0 
CPAXT (Lotus's) 7.1 3.5 2.3 2.2 1.9 0.5 0.0 (0.5) (1.3) 1.0 
MC 0.0 0.0 (10.0) (2.5) (5.0) (5.0) (6.5) (7.0) (7.0) (1.0) 
MOSHI 0.4 (8.5) 5.7 30.0 15.4 7.9 15.2 5.5 (9.0) (2.0) 
Average (0.1) (1.4) (1.6) 3.6 2.0 (0.4) (2.6) (2.0) (4.0) (0.8) 
Consumer staples 4.0 1.8 1.9 2.5 2.6 1.7 (1.3) (1.0) (1.2) 1.3 
Home improvement  (5.3) (4.1) (5.2) 1.5 0.4 (3.2) (7.6) (4.0) (7.0) (3.0) 
Consumer discretionary 
exc. Home improvement 

1.1 (1.9) (1.3) 6.6 2.9 0.4 1.2 (1.0) (3.9) (0.8) 

 

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

 



THANACHART’S THE EARLY BIRD  TUESDAY, 04 NOVEMBER, 2025 

 

THANACHART SECURITIES  3 

 

Fundamental Story 
 

 

Ex 3: CRC SSSG 

(%) 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25F OctMTD (1-26 Oct) 
SSS - total CRC 1.0  (1.0) (3.0) (1.3) (4.0) (6.0) (4.0) (1.0) 
By segment         

   Fashion 2  3  (2) 1  (4) (6) (4) 1  
   Hardline (5) (8) (9) (5) (7) (8) (3) (6) 
   Food 4  (1) (1) (2) (3) (4) (5) 1  
By country         

   TH 0  (2) (2) 1  (2) (4) (3) (2) 
     Fashion 0  1  0  4  (2) (4) (4) 1  
     Hardline (3) (7) (7) (3) (6) (7) (3) (7) 
     Food 2  0  1  2  2  1  (2) 0  
   VN (in THB) 2  (4) (6) (9) (7) (13) (9) 2  
     Hardline (20) (15) (21) (19) (12) (22) (3) 0  
     Food 5  (2) (3) (7) (7) (12) (11) 2  
   Italy (in THB) 9  6  (4) (4) (10) (9) (5) (3) 
FX impact (%)         

   -VN     (7) (12) (12) (10) 
   - Italy         (8) (5) (2) 1  
SSS in local currency (%)         

   VN (in VND)     0  (1) 3  12  
     Hardline     (5) (10) 9  10  
     Food     0  0  1  12  
   Italy (in EUR)         (3) (4) (4) (4) 

 

Sources: Company data, Thanachart estimates 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบันี้จดัทําโดย บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) ซึง่มธีนาคารทหารไทยธนชาตเป็นธนาคารพาณิชย ์ ขนาดใหญ่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในสดัส่วนรอ้ยละ 
99.97 รายงานฉบบันี้จดัทําขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีสุ่ดทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้ว่าน่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพร่ขอ้มลูแก่นักลงทุนและใช้
เป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ื้อหรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อย่างใด ทัง้นี้รายงานและความเหน็ใน
เอกสารฉบบันี้อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยู่ในเอกสารฉบบันี้ ไม่ว่าทัง้หมดหรอืบางส่วนไปทําซํ้า ดดัแปลง 
แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพร่แกส่าธารณชน 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 จํากดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) (TNS) โดย TTB เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 
99.97 ใน TNS ดงันัน้ การจดัทําบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมส่ีวนไดส่้วนเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
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