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Retail Sector  – Overweight News Update 

Pattadol Bunnak  |  Email: pattadol.bun@ttbwealth.co.th 
 

 ผลบวกพิเศษในเดือนมีนาคม 
 

 ธรุกิจอปุกรณ์ปรบัปรงุบา้นมีการปรบัตวัดีขึ้นมากท่ีสดุ 

 สินค้าอปุโภคบริโภคได้ประโยชน์จากการกกัตนุสินค้าจากความกลวัสงคราม 

 สินค้าฟุ่ มเฟือยยงัคงอ่อนตวั 

 ผลกระทบจากสงครามในตะวนัออกกลางยงัคงจาํกดั 
 

 บรษิทัทีเ่ราทาํบทวเิคราะหพ์บว่าอตัราการเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิ (SSSG) เริม่

ปรบัตวัดขีึน้ในเดอืนม.ีค. 2026F โดยคาดวา่ SSSG อยูท่ี ่ 0.2% หลงัจากหดตวั

ต่อเน่ืองในชว่งก่อนหน้า ในมุมมองรายไตรมาส เราประเมนิวา่ SSSG ของกลุ่มคา้ปลกี

อยูท่ี ่-2.0% ใน 1Q26F เทยีบกบั -4.2% ใน 4Q25 โดยรวมแลว้ อุปสงคย์งัไมไ่ดฟ้ื้นตวั

มากนัก แต่ไดแ้รงหนุนบางสว่นจากการกกัตุนสนิคา้อุปโภคบรโิภคจาํเป็น เน่ืองจาก

ความกงัวลวา่สงครามในตะวนัออกกลางอาจนําไปสูก่ารขาดแคลนสนิคา้ ขณะทีภ่าค

ธุรกจิเดยีวทีเ่หน็การเพิม่ขึน้ของความตอ้งการอยา่งแทจ้รงิคอืธุรกจิปรบัปรุงบา้น 

 บริษทัสินค้าปรบัปรงุท่ีอยู่อาศยัมกีารฟ้ืนตวัทีด่ขี ึน้ โดยเราคาดวา่ SSSG อยูท่ี ่ -

5.7% ใน 1Q26F จาก -8.7% ใน 4Q25 ในรายเดอืน SSSG ปรบัตวัดขีึน้เป็น -0.7% 

ในเดอืนม.ีค. จาก -7.0% ใน 2M26F เรามองวา่สาเหตุหลกัมาจากอุปสงคท์ีฟ้ื่นตวัจาก

ฐานทีต่ํ่ามากหลงัจากซบเซามาหลายปี ขณะเดยีวกนัเซนตเิมนกด็ขีึน้จากเสถยีรภาพ

ของรฐับาลและตลาดหุน้ทีป่รบัตวัดขีึน้ สง่ผลใหค้วามตอ้งการสนิคา้ราคาสงู (large-

ticket items) เชน่ สนิคา้ปรบัปรุงบา้นและการรโีนเวตเพิม่ขึน้ นอกจากน้ี ยงัมคีวาม

ตอ้งการกกัตุนสนิคา้บางสว่นจากผูร้บัเหมา โดยเฉพาะสนิคา้ทีร่าคาผนัผวน เชน่ เหลก็ 

หลงัจากสงครามเริม่ตน้ บรษิทัอยา่ง GLOBAL และ DOHOME เริม่เหน็การฟ้ืนตวั 

ขณะที ่HMPRO แม ้SSSG ในเดอืนม.ีค. 2026F ยงัตดิลบ แตย่อดคาํสัง่ซือ้ของลกูคา้

เพิม่ขึน้ y-y เน่ืองจากมคีวามล่าชา้ในการขนสง่สนิคา้ทีม่คีวามตอ้งการสงู เชน่ 

เครือ่งปรบัอากาศ ซึง่ตอ้งมกีารนดัหมายตดิตัง้ ทาํใหก้ารรบัรูร้ายไดเ้ลื่อนไปในเดอืน

ถดัไป 

 กลุ่มสินค้าอปุโภคบริโภคจาํเป็น (Consumer staples) กเ็ริม่เหน็การปรบัตวัดขีึน้ 

โดย SSSG ทรงตวัใน 1Q26F เทยีบกบั -3.3% ใน 4Q25 จากแรงหนุนของ SSSG 

เดอืนม.ีค. 2026F ที ่1.3% สนิคา้ในกลุ่มน้ี เช่น อาหารและของใชใ้นชวีติประจาํวนั ยงั

ไมไ่ดร้บัอานิสงสเ์ชงิบวกมากนักจากการฟ้ืนตวัของ sentiment ทางเศรษฐกจิใน

ชว่งแรก การที ่SSSG เป็นบวกในเดอืนม.ีค. สว่นใหญ่เกดิจากการกกัตุนสนิคา้อุปโภค

บรโิภคจาํเป็น เชน่ อาหารแหง้ และของใชส้ว่นบุคคล จากความกงัวลว่าสงครามใน

ตะวนัออกกลางอาจทาํใหเ้กดิการขาดแคลนสนิคา้ CPAXT ม ีSSSG เป็นบวกในเดอืน

ม.ีค. 2026F ขณะที ่ BJC มกีารหดตวัของ SSSG ลดลง สาํหรบั CPALL รา้นเซเวน่

อเีลฟเวน่ไมไ่ดร้บัประโยชน์จากการกกัตุนสนิคา้ เน่ืองจากลกัษณะสนิคา้เป็นของ

บรโิภคในชวีติประจาํวนั อยา่งไรกต็าม SSSG ทีย่งัคงเป็นบวกมาจากความแขง็แกรง่

ของโมเดลธุรกจิรา้นคา้ 

Ex 1: Stock Rating And TP 

 
Rating Price 

Current 
(Bt) 

Price 
Target 

(Bt) 
 BJC  SELL 15.10 12.50 
 COM7  BUY 22.60 34.00 
 CPALL  BUY 46.25 60.00 
 CPAXT  HOLD 16.20 16.00 
 CPN  BUY 63.50 75.00 
 CRC  BUY 19.10 23.00 
 DOHOME  SELL 3.38 3.20 
 GLOBAL  HOLD 5.85 7.30 
 HMPRO  BUY 6.30 9.50 
 MC  BUY 10.90 12.50 
 MOSHI  BUY 36.00 50.00 

 

Sources: Company data, ttb wealth estimates 
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 กลุ่มสินค้าไม่จาํเป็น (Consumer discretionary) ยงัคงม ี SSSG อ่อนแอในเดอืน

มนีาคม 2026F สว่นหน่ึงไดร้บัผลกระทบจากสงครามในตะวนัออกกลาง เราคาดวา่ผู้

จาํหน่ายสนิคา้ทีไ่มจ่าํเป็น เชน่ สนิคา้ไลฟ์สไตลข์อง MOSHI จะม ี SSSG โดยเฉลีย่

ทรงตวั โดยรา้นคา้ปลกีหลกับางแหง่ยงัเหน็การเตบิโตเป็นบวก ขณะทีช่อ่งทางคา้สง่

ปรบัตวัลดลงจากการหายไปของนกัท่องเทีย่วตะวนัออกกลาง อกีทัง้ความตอ้งการจาก

ลกูคา้ B2B ในไทยกล็ดลงจากราคาน้ํามนัทีป่รบัสงูขึน้ ความตอ้งการสนิคา้เสือ้ผา้ของ 

MC กล็ดลงเช่นกนั CRC มแีนวโน้มทีจ่ะเหน็ยอดขายสาขาเดมิเพิม่ขึน้ในเชงิบวกใน

เดอืนมนีาคม 2026 เน่ืองจากความตอ้งการสนิคา้อาหารและสนิคา้จาํเป็นอยูใ่นระดบัสงู 

ตามดว้ยสนิคา้อุปโภคบรโิภคทัว่ไป เน่ืองจากผูบ้รโิภคมกีารกกัตุนสนิคา้ดงักล่าว สว่น

สนิคา้แฟชัน่ทีไ่ม่จาํเป็นอาจมยีอดขายลดลง เราคาดวา่ CPN จะมจีาํนวนผูเ้ขา้ใช้

บรกิารเพิม่ขึน้และยอดขายของผูเ้ชา่ดขีึน้ เน่ืองจากกลยุทธท์ีป่ระสบความสาํเรจ็ในการ

ปรบัปรุงประสบการณ์การชอ้ปป้ิงในศนูยก์ารคา้และการมผีูเ้ชา่รายใหมท่ีด่กีวา่เดมิ 

 ผลกระทบจากสงครามตะวนัออกกลาง: นอกเหนือจากผูป้ระกอบการสนิคา้อุปโภค

บรโิภคทีไ่มจ่าํเป็นแลว้ บรษิทัคา้ปลกีสว่นใหญ่ไมไ่ดร้บัผลกระทบเชงิลบมากนัก 

ในขณะทีบ่างบรษิทั เช่น บรษิทัสนิคา้อุปโภคบรโิภคพืน้ฐานและบรษิทัปรบัปรุงบา้น 

กลบัไดร้บัความตอ้งการเพิม่ขึน้ ในระยะถดัไป บรษิทัคาดวา่จะมตีน้ทุนเพิม่ขึน้บา้ง แต่

ยงัเชือ่วา่สามารถบรหิารจดัการได ้ กลุ่มสนิคา้ปรบัปรุงทีอ่ยู่อาศยัคาดวา่ตน้ทุนการ

ขนสง่จะสงูขึน้เน่ืองจากราคาน้ํามนัและตน้ทุนสนิคา้ทีเ่พิม่ขึน้ เช่น เหลก็และผลติภณัฑ์

ทีท่าํจากพลาสตกิ ผูป้ระกอบการบางรายวางแผนทีจ่ะขอสว่นลดจากซพัพลายเออร ์

และเชือ่วา่ราคาสนิคา้ทีผู่บ้รโิภคตอ้งจ่ายจะไมส่งูขึน้มากนัก ขณะน้ียงัไมม่ปัีญหาการ

ขาดแคลนสนิคา้ แต่กาํลงัตดิตามสถานการณ์สนิคา้ทีใ่ชพ้ลาสตกิเป็นหลกั ซึง่อาจมี

ความเสีย่งดา้นอุปทาน สนิคา้คงคลงัในปัจจุบนัมเีพยีงพอจนถงึประมาณเดอืนมถิุนายน 
 

Ex 2: Mar26F SSSG 

(%) 1Q24 2Q24 3Q24 4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 Jan26F Feb26F Mar26F 1Q26F 

BJC (1.1) (4.0) (0.4) 2.2 2.1 (3.2) (3.8) (3.3) (3.0) (4.0) (1.5) (2.8) 
CPALL 4.9 3.8 3.3 4.0 3.0 (0.8) (0.5) (1.5) 0.5 1.5 1.5 1.2 
CPN 3.0 2.0 2.0 2.5 2.5 2.0 1.5 2.0 2.0 2.0 2.2 2.1 
CRC 1.0 (1.0) (3.0) (1.3) (4.0) (6.0) (4.0) (4.0) (4.5) (3.5) 1.5 (2.2) 
DOHOME (9.8) (5.3) (4.5) 1.5 0.4 (9.3) (11.2) (10.4) (7.5) (5.0) 4.2 (4.2) 
GLOBAL (5.3) (2.3) (6.5) (3.7) (10.0) (10.7) (0.9) (4.9) (4.0) (5.0) 1.2 (2.6) 
HMPRO (HomePro) (2.1) (7.3) (5.8) (0.7) (3.3) (8.8) (5.7) (7.8) (10.0) (18.0) (7.5) (12.5) 
HMPRO (Mega Home) (4.1) (1.3) (3.9) 4.5 0.2 (1.6) 0.9 (6.9) (1.5) (5.0) (0.5) (3.5) 
CPAXT (Makro wholesale) 3.4 1.8 1.8 3.0 1.0 (1.2) 0.3 (0.6) (1.0) (0.5) 4.0 2.0 
CPAXT (Lotus's) 7.1 3.5 2.3 1.9 0.5 0.0 (0.5) (7.6) (2.0) (0.5) 1.2 (0.4) 
MC 0.0 0.0 (10.0) (5.0) (5.0) (6.5) (9.0) (7.0) (7.0) (1.0) (4.2) (4.1) 
MOSHI 0.4 (8.5) 5.7 15.4 7.9 15.2 6.0 1.6 8.5 0.0 0.0 2.8 
Average (0.2) (1.6) (1.6) 2.0 (0.4) (2.6) (2.2) (4.2) (2.5) (3.3) 0.2 (2.0) 
Consumer staples 3.6 1.3 1.8 2.8 1.7 (1.3) (1.1) (3.3) (1.4) (0.9) 1.3 (0.0) 
Home improvement  (5.3) (4.1) (5.2) 0.4 (3.2) (7.6) (4.2) (7.5) (5.8) (8.3) (0.7) (5.7) 
Consumer discretionary 
exc. Home improvement 

1.1 (1.9) (1.3) 2.9 0.4 1.2 (1.4) (1.9) (0.3) (0.6) (0.1) (0.3) 

 

Sources: Company data, ttb wealth estimates 
Note: Makro wholesale’s SSSG from 3Q24 includes overseas business (Makro Int’l, food service)  
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99.97 รายงานฉบบันี้จดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็น
ขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์แตม่ไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้นี้รายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบันี้
อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี้ ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออก
เผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   

This report is prepared and issued by ttb wealth securities public company limited (ttbwealth) which is owned 99.97% by TMBThanachart Bank Public 
Company Limited (TTB) as a resource only for clients of ttbwealth, TMBThanachart Bank Public Company Limited (TTB) and its group companies. 
Copyright © ttb wealth 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 ttb wealth 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. 

“บทวเิคราะหน์ี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ททีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน) ("บล.ททีบี ีเวลธ"์) โดยใชข้อ้มลูจาก แนวโน้มธรุกจิ, ประมาณการทางการเงนิ, Bloomberg และแหลง่อื่น 
ๆ บรษิทัมไิดเ้ป็นผูอ้อกตราสารแสดงสทิธใินหลกัทรพัยต์่างประเทศ (DRs) จงึไมม่คีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์” 

คาํเตือน: DRs มคีวามเสีย่งจาก อตัราแลกเปลีย่น และ หลกัทรพัยอ์า้งองิในต่างประเทศ ซึง่อาจทาํใหม้ลูคา่ลดลงได ้ผูล้งทุนตอ้งศกึษาความเสีย่งดว้ยตนเอง ก่อนตดัสนิใจลงทุน
นกัวเิคราะหข์อง บล ททีบี ี เวลธ ์ จาํกดั (มหาชน) ไดข้ึน้ทะเบยีนโดย ก.ล.ต. และขอรบัรองวา่ความเหน็ในบทวเิคราะหน์ี้เป็น ความเหน็ทีเ่ป็นอสิระ มเีหตผุลรองรบั และ
นกัวเิคราะห ์ไมม่สีว่นไดเ้สยี ในหลกัทรพัยท์ีนํ่าเสนอ ณ วนัทีจ่ดัทาํ 

"This analysis was prepared by ttb wealth securities public company limited (“ttb wealth”) using data from business trends, financial forecasts, Bloomberg, 
and other sources. The Company is not an issuer of rights in foreign securities (DRs), so there is no conflict of interest." 

WARNING: DRs involve risks from foreign exchange rates and underlying securities, which may result in devaluation. Investors must study the risks 
themselves before making any investment decision.  

ttb wealth analyst registered with the SEC and certifies that the views in this analysis are as follows: Independent opinions are justified and analysts have no 
interest in the offered securities as of the date of issuance. 

 

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. 
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