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Retail Sector  – Overweight News Update 

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

 การเติบโตของยอดขายสาขาเดิมดีขึน้ใน 2Q26F 
 

 SSSG ท่ีลดลงได้ทรงตวัแล้ว 

 กลุ่มค้าปลีกวสัดตุกแต่งและซ่อมแซมบา้นดีขึน้มากท่ีสดุ 

 ผลกระทบจากโครงการไทยช่วยไทยพลสัมีจาํกดั 

 คงน้ําหนักลงทุนเป็น “OVERWEIGHT”  
 

เราคาดวา่หุน้คา้ปลกีทัง้ 9 ตวัทีอ่ยูภ่ายใตก้ารวเิคราะหข์องเราจะรายงานการเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิ (SSSG) ที ่

0.7% y-y หลงัจากทีล่ดลง 3.4% และ 1.9% ใน 4Q25-1Q26 โดยรวมแลว้ เราเชื่อวา่การลดลงของ SSSG ในชว่งสาม

ปีทีผ่า่นมาไดท้รงตวัแลว้ โดยไดร้บัการสนบัสนุนจากเศรษฐกจิและความเชือ่มัน่ของผูบ้รโิภคทีค่อ่ยๆ ดขีึน้ ภายหลงั

จากรฐับาลมเีสถยีรภาพและการดาํเนินมาตรการกระตุน้เศรษฐกจิ เราไมค่าดวา่สถานการณ์ในตะวนัออกกลางจะมี

ผลกระทบเชงิโครงสรา้งอยา่งมนีัยสาํคญั เน่ืองจากทัง้ผลกระทบเชงิลบจากราคาน้ํามนัทีส่งูขึน้และผลกระทบเชงิบวก

จากราคาวสัดุก่อสรา้งทีส่งูขึน้นัน้ไมม่นียัสาํคญั เราคาดวา่กลุ่มคา้ปลกีวสัดุตกแต่งและซ่อมแซมบา้น จะมกีารปรบัตวัดี

ขึน้มากทีส่ดุ ดว้ยการลดลงใน SSSG สิน้สดุลง เน่ืองจากฐานทีต่ํ่ามากและความเชือ่มัน่ของผูบ้รโิภคทีป่รบัตวัดขีึน้ 

ตามมาดว้ยกลุ่มสนิคา้ฟุ่มเฟือย เราคาดวา่กลุ่มสนิคา้อุปโภคบรโิภคพืน้ฐานจะยงัคงทรงตวัโดยรวม 

 กลุ่มค้าปลีกวสัดตุกแต่งและซ่อมแซมบา้น: เราคาดวา่ยอดขายสาขาเดมิ (SSSG) จะทรงตวัใน 2Q26F 

หลงัจากทีล่ดลงเฉลีย่ -7.5/5.8% ใน 4Q25/1Q26 และ -5.4% ต่อปีในชว่งปี 2023-25 หากไมร่วมผลบวกดา้น

ราคาจากภาวะขาดแคลนอุปทานทีเ่กีย่วขอ้งกบัสงคราม เรายงัคงคาดวา่ SSSG จะลดลงเพยีง -1.3% y-y ซึง่ถอื

เป็นการลดลงทีน้่อยลงมาก 

- DOHOME (ขาย) ป็นบรษิทัทีไ่ดร้บัอานิสงสจ์ากความตอ้งการวสัดุก่อสรา้งทีเ่พิม่ขึน้จากโครงการลงทุนของ

ภาครฐัมากทีส่ดุ เน่ืองจากมสีดัสว่นรายไดท้ีเ่กีย่วขอ้งกบัธุรกจิก่อสรา้งสงูกวา่บรษิทัอื่นในกลุ่ม 

- HMPRO (ซ้ือ) มกีารปรบัตวัดขีึน้ในระดบัทีน้่อยกวา่ เน่ืองจากกลุ่มลกูคา้ระดบักลางถงึบนเริม่ไดร้บัอานิสงส์

จากภาวะเศรษฐกจิทีม่เีสถยีรภาพมากขึน้ 

- GLOBAL (ซ้ือ) ยงัคงมผีลการดาํเนินงานลดลง เน่ืองจากมสีดัสว่นลกูคา้ในต่างจงัหวดัและกลุ่มรายไดร้ะดบั

ล่างมากกวา่ ซึง่ไดร้บัผลกระทบจากราคาน้ํามนัทีส่งูขึน้มากกวา่ อยา่งไรกต็าม GLOBAL ยงัคงเป็น Top Pick 

ของเราในกลุ่มคา้ปลกีวสัดุตกแต่งและซ่อมแซมบา้น เราคาดวา่ กาํไรต่อหุน้ (EPS) ใน 2Q26F จะเตบิโต

แขง็แกรง่ถงึ 33% y-y โดยไดร้บัแรงหนุนจากการมุง่เน้นการจาํหน่ายสนิคา้ House Brand ซึง่มอีตัรากาํไรสงู 

และการประหยดัตน้ทุน ซึง่เรามองวา่เป็นปัจจยัขบัเคลื่อนการเตบิโตเชงิโครงสรา้งทีจ่ะสนบัสนุนการเตบิโต

ต่อเน่ืองไปจนถงึปีหน้า นอกจากน้ี เราคาดวา่ยอดขายสาขาเดมิ (SSSG) ของ GLOBAL จะปรบัตวัดขีึน้ใน 

2H26F หลงัจากแรงกดดนัจากราคาน้ํามนัทีอ่ยูใ่นระดบัสงูเริม่คลีค่ลาย 

 กลุ่มสินค้าฟุ่ มเฟือย: เราคาดว่าบรษิทัในกลุ่มจะยงัคงรกัษาการเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิ (SSSG) ในแดน

บวก ได ้ โดยมแีนวโน้มเตบิโตดขีึน้เลก็น้อย จากแรงหนุนของการฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิ รวมถงึกลยุทธเ์ฉพาะของ

แต่ละบรษิทั 

- CRC (ซ้ือ) คาดวา่ยอดขายสาขาเดมิ (SSSG) จะกลบัมาเตบิโต 1.0% หลงัจากหดตวัเฉลีย่ 1.9% ต่อปี ในปี 

2023–25 ธุรกจิทีฟ้ื่นตวัเด่นทีสุ่ดคอืหา้งสรรพสนิคา้ (แฟชัน่) โดยคาดวา่ SSSG จะอยูท่ี ่ -1.5% ซึง่ถอืวา่ดขีึน้

มากเมือ่เทยีบกบัชว่งตน้ปีทีห่ดตวัในระดบั High Single Digit (ประมาณ 7–9%) หลงัจากยอดขายอ่อนตวั 
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ต่อเน่ืองมาหลายปี มาตรการปรบัโครงสรา้งของทมีผูบ้รหิารชุดใหม ่ เชน่ การปรบักลุ่มสนิคา้ การปรบัผงัและ

รปูแบบการจดัรา้น การหนัมาใหค้วามสาํคญักบัลกูคา้ระดบับนมากขึน้ ไดเ้ริม่สะทอ้นผลเชงิบวกต่อผลการ

ดาํเนินงานแลว้ ขณะเดยีวกนั ธุรกจิวสัดุก่อสรา้งกม็แีนวโน้มดขีึน้เชน่กนั (ทรงตวั) จากปัจจยับวกทีก่ล่าวมา

ขา้งตน้ สว่นธุรกจิอาหาร ยงัคงเตบิโตแขง็แกรง่ (+5%) จากสว่นแบ่งตลาดทีเ่พิม่ขึน้ ทัง้น้ี แม ้ SSSG รวมใน

เดอืนมถิุนายนจะตดิลบเลก็น้อย แต่เราเชือ่ว่าสาเหตุหลกัเกดิจาก การเลื่อนกจิกรรมสง่เสรมิการขายของ

หา้งสรรพสนิคา้ไปเป็นเดอืนกรกฎาคม มากกวา่จะสะทอ้นการชะลอตวัของอุปสงค ์

- CPN แนะนํา (ซ้ือ) มแีนวโน้มรกัษาการเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิ (SSSG) ในระดบัทีด่ไีดต้่อเน่ือง จาก

ความสาํเรจ็ของกลยุทธก์ารบรหิารและพฒันาศนูยก์ารคา้ทีย่งัคงดาํเนินไปอยา่งมปีระสทิธภิาพ 

- MOSHI (ซ้ือ) มแีนวโน้มรายงานการเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิ (SSSG) ในระดบัสงูกวา่คา่เฉลีย่ของกลุ่ม 

ไดอ้ยา่งต่อเน่ือง จากการทีส่นิคา้กลุ่มไลฟ์สไตลข์องบรษิทัไดร้บัความนิยมเพิม่ขึน้ในหมูผู่บ้รโิภควยัรุน่และวยั

หนุ่มสาว ขณะเดยีวกนักลยุทธก์ารคดัสรรทีป่ระสบความสาํเรจ็ ยงัชว่ยใหบ้รษิทัสามารถตอบรบักระแสความ

นิยมใหม ่ๆ ไดอ้ยา่งรวดเรว็ เชน่ ของเล่น Squeeze Toys ทีก่าํลงัเป็นเทรนดใ์นไตรมาสน้ี 

- MRDIYT (ซ้ือ) มแีนวโน้มรกัษายอดขายสาขาเดมิ (SSSG) ใหอ้ยูใ่นระดบัทรงตวั จากอุปสงคท์ีเ่ริม่มี

เสถยีรภาพสาํหรบัสนิคา้กลุ่มซ่อมแซมบา้น งานปรบัปรุงบา้นขนาดเลก็ และสนิคา้ไลฟ์สไตลร์าคายอ่มเยา 

อยา่งไรกต็าม เราคาดวา่ ยอดขายรวมจะเตบิโตในอตัราทีส่งูกวา่มาก เน่ืองจากบรษิทัเดนิหน้าขยายสาขาอยา่ง

รวดเรว็ 

 กลุ่มสินค้าอปุโภคบริโภคจาํเป็น: เราคาดวา่ ยอดขายสาขาเดมิ (SSSG) ของกลุ่มจะยงัคงหดตวัเลก็น้อยอยา่ง

ต่อเน่ือง แมเ้ราจะไมไ่ดม้องวา่ความตอ้งการซื้อสนิคา้อุปโภคบรโิภคทีจ่าํเป็นลดลง แต่เราเชือ่วา่ BJC ยงัคง

สญูเสยีสว่นแบ่งตลาดใหก้บัคูแ่ขง่ อยา่งต่อเน่ือง 

- CPALL (ซ้ือ) มแีนวโน้มรกัษาการเตบิโตของยอดขายสาขาเดมิ (SSSG) ในระดบับวกเลก็น้อยได ้แมจ้ะเผชญิ

แรงกดดนัจากโครงการ “ไทยชว่ยไทยพลสั” เน่ืองจากกลยุทธก์ารคดัสรรและบรหิารประเภทสนิคา้ของบรษิทั

ชว่ยสนบัสนุนยอดขายไดอ้ยา่งต่อเน่ือง 

- BJC (ขาย) มแีนวโน้มรายงานการหดตวัของยอดขายสาขาเดมิ (SSSG) มากกวา่คา่เฉลีย่ของกลุ่ม เน่ืองจาก

บรษิทัยงัคงสญูเสยีสว่นแบ่งตลาดใหก้บัคูแ่ขง่อยา่งต่อเน่ือง ตามมมุมองของเรา 

 ผลกระทบจากโครงการไทยชว่ยไทยพลสัอยูใ่นระดบัจาํกดั: ภาครฐัไมอ่นุญาตใหร้า้นคา้ปลกีสาขา (Chain 

Stores) เขา้รว่มโครงการในชว่ง เดอืนมถิุนายน–กนัยายน 2026 อยา่งไรกต็าม เราเชือ่วา่ธุรกจิอาหารของ 

CPALL, BJC และ CRC ไดร้บัผลกระทบเชงิลบเพยีงเลก็น้อย และมผีลการดาํเนินงานดกีว่าชว่งทีม่โีครงการคน

ละครึง่ครัง้ก่อนใน 4Q25 เรามองวา่ปัจจยัดงักล่าวสะทอ้น บรรยากาศการบรโิภคโดยรวมทีด่ขี ึน้ ขณะเดยีวกนั 

ผูป้ระกอบการกม็กีารเตรยีมความพรอ้มมากกวา่ครัง้ก่อน โดยน่าจะหนัมาใหค้วามสาํคญักบัการจาํหน่ายสนิคา้ที ่

โดยทัว่ไปไมม่จีาํหน่ายจากรา้นคา้รายยอ่ยหรอืรา้นคา้ทีเ่ขา้รว่มโครงการ เช่น อาหารพรอ้มรบัประทาน

ระดบัพรเีมยีม และสนิคา้ของขวญัขนาดเลก็ ซึง่ชว่ยลดผลกระทบจากมาตรการดงักล่าว 
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Ex 1: Jun26F SSSG 

(%) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 Apr26F May26F Jun26F 2Q26F 
BJC 2.1 (3.2) (3.8) (3.3) (3.3) (3.0) (1.5) (2.0) (2.2) 
CPALL 3.0 (0.8) (0.5) (1.5) 1.9 1.8 1.2 0.0 1.0 
CPN* 1Q26 estimate  2.5 2.0 1.5 2.0 4.0 4.0 4.0 4.0 4.0 
CRC (4.0) (6.0) (4.0) (4.0) (2.0) 2.0 2.5 (1.5) 1.0 
DOHOME 0.4 (9.3) (11.2) (10.4) (4.1) 5.5 0.5 2.0 2.7 
GLOBAL (10.0) (10.7) (0.9) (4.9) (2.8) 2.0 (4.0) (5.5) (2.8) 
HMPRO (HomePro) (3.3) (8.8) (5.7) (7.8) (12.5) 2.0 (1.0) (3.0) (0.7) 
HMPRO (Mega Home) 0.2 (1.6) 0.9 (6.9) (4.0) 4.0 (1.0) (1.0) 0.7 
MOSHI 7.9 15.2 6.0 1.6 3.5 0.0 6.5 5.0 3.8 
MRDIY 0.4 4.0 2.5 1.4 0.1 (2.0) 0.0 (1.0) (1.0) 
Average (0.1) (1.9) (1.5) (3.4) (1.9) 1.6 0.7 (0.3) 0.7 
Consumer staples 2.6 (2.0) (2.2) (2.4) (0.7) (0.6) (0.2) (1.0) (0.6) 
Home improvement  (3.2) (7.6) (4.2) (7.5) (5.8) 3.4 (1.4) (1.9) 0.0 
Consumer discretionary 
exc. Home improvement 1.7 3.8 1.5 0.3 1.4 1.0 3.3 1.6 2.0 

 

Sources: Company data, ttb wealth estimates 
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รายงานฉบบันี้จดัทาํโดย บรษิทัหลกัทรพัย ์ ททีบี ี เวลธ ์ จาํกดั (มหาชน) ซึง่มธีนาคารทหารไทยธนชาตเป็นธนาคารพาณิชย ์ ขนาดใหญ่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในสดัสว่นรอ้ยละ 
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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