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การเติบโตของ CRC และ HMPRO มีแนวโน้มสูงขึน้ 
ในรายงานนี ้เรารายงานเก่ียวกับการเติบโตของยอดขายจากสาขาเดิม (SSSg) ของบริษัทคา้ปลีกท่ีอยู่ใน coverage ของเราส าหรบั
ช่วงเดือนเมษายน-พฤษภาคม ผลประกอบการ QTD ดีกว่า 1Q23 ในส่วนของรา้นขายสินคา้ท่ีเก่ียวกับวสัดุก่อสรา้ง (hardline stores) 
ขณะท่ี SSSg ของร้านอื่นๆเติบโตดีแต่ในอัตราท่ีน้อยกว่า โดย CRC และ HMPRO ยังอยู่ในแดนบวก ขณะท่ี DOHOME และ 
GLOBAL รายงานผลประกอบการท่ีอ่อนตัวจากตน้ทุนเหล็กท่ีสูงกดดันการด าเนินงานโดยรวม เรายังคงค าแนะน า “ ถือ” ใน CRC, 
HMPRO, และ GLOBAL และ “ขาย” ใน DOHOME โดย CRC เป็น top pick ของเราในกลุ่มนีจ้ากการปรบัฐานราคาล่าสดุ 
 
การเติบโตของ CRC ลดลง 
เราคาด CRC รายงาน SSSg รายไตรมาสท่ี 6% จากสดัส่วนสินคา้แฟชั่นท่ีแข็งแกร่ง (+20%) น าโดยสาขาท่ีอิตาลี (เกือบ 30%) ตรง
ขา้มกับวสัดุก่อสรา้งและอาหารท่ียังคงอ่อนตัวจากการลดลงของผลประกอบการในเวียดนาม ส่วนไทวสัดุเริ่มเห็นการเติบโตเชิงบวก
แบบ low single-digit และวัสดุก่อสรา้งในเวียดนามท่ีหดตัวในอตัราท่ีลดลง YoY โดยบริษัทยงัคงคาดว่าการเติบโตจะเป็นแบบค่อย
เป็นค่อยไปตลอดทัง้ปี แต่ยงัเห็นการลดลงตามฤดูกาลของ SSSg ใน 2Q ซึ่งการลดลงของราคาหุน้ล่าสดุส่วนหน่ึงมาจากความกังวล
ความไม่แน่นอนของเศรษฐกิจอาจท าใหก้ารใชจ้่ายลดลง 
 
ผลประกอบการ HMPRO ยังคงที ่
เราคาดผลประกอบการรายไตรมาสของ HMPRO ใกลเ้คียงกับ 1Q23 และ SSSg ใกล ้5% โดยเดือนเมษายนจะแข็งแกร่งกว่าเดือน
พฤษภาคมท่ีการด าเนินงานลดลง YoY จากการด าเนินงานในมาเลเซีย การลดลงเกิดจากในปีท่ีแลว้รฐับาลมาเลเซียอนุญาตใหช้าว
มาเลเซียใชก้องทุนบ านาญในการใชจ้่ายได ้ในขณะเดียวกัน การด าเนินงานของ Megahome ลดลงในเดือนพฤษภาคม และโดยรวม
อ่อนตวัในไตรมาสนี ้อย่างไรก็ตาม SSSg รวมยงัคงเป็นไปตาม guidance ในปีนี ้ 
 
GLOBAL ดีขึน้ QTD, แต่ YoY ยังเป็นลบ 
GLOABAL QTD การเติบโตของยอดขายจากสาขาเดิมอยู่ท่ี -7% แสดงใหเ้ห็นถึง QoQ ท่ีดีขึน้เพียงเล็กนอ้ย ไม่เหมือน DOHOME 
ยอดขายภาคตะวนัออกเฉียงเหนือยงัคงอยู่ตามท่ีคาด ในขณะที่การด าเนินงานอาจจะเห็นการลดลง YoY เนื่องจากผลกระทบของฐาน
ท่ีสงู โดยภาพรวมอุปสงคค์าดจะเพิ่มขึน้ต่อใน 2H ไดร้บัความช่วยเหลือจากฐานท่ีต ่ากว่าส าหรบัการเติบโต ส าหรบัจังหวดัท่ีเนน้การ
ท่องเท่ียวเห็นการเพิ่มขึน้อย่างชา้ๆ ในยอดขาย เช่น ภูเก็ต และสมุย บริษัทคาดนโยบายใหม่ของพรรคก้าวไกลจะช่วยสนับสนุนการ
ขยายตวัของความเป็นเมือง และการกระจายอ านาจเพื่อส่งเสริมการพฒันาจงัหวดั และการด าเนินงาน 
 
DOHOME การเติบโตของยอดขายจากสาขาเดิมลดลงในเดือนพฤษภาคม 
QTD การด าเนินงานของ DOHOME ยังคงอ่อนตัวจากยอดขายท่ีนอ้ยในต่างจังหวัด ลกูคา้ DOHOME ซึ่งรวมถึงโครงการผูร้บัเหมา
ช่วงท่ีเชื่อมโยงกับภาครัฐมีการชะลอการซือ้หลังจากเลือกตั้ง ในขณะ ท่ีการใช้จ่ายภาคการเกษตรลดลงเพื่อเตรียมงบส าหรับท า
การเกษตร เช่น ส ารองพืชผล การเติบโตของยอดขายจากสาขาเดิมในเดือนพฤษภาคมอยู่ท่ี -10% ในขณะที่เดือนเมษายนยงัคงติดลบ
ท่ี 4-5% ส่งผลใหก้ารด าเนินงาน QTD อยู่ท่ี 7-8% นอกจากนี ้บริษัทไดเ้จรจาเรียกรอ้งส าหรบัประกันน า้ท่วม และคาดผลรวมที่ต  ่ากว่า
คาด การเจรจาครัง้ใหม่ส  าหรบัภาพรวมท่ีสงูขึน้สามารถผลกัดนัการรบัรูอ้อกจาก 2Q  
 
 

• COMMERCE : การบริโภคภายในประเทศ QTD อ่อนตัวลงตามฤดูกาล 
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เราเลือก CRC เป็นหุ้นแนะน า โดยแนะน าให้ “ถือ” มีมูลค่าทีเ่หมาะสม 49.00 บาท 
มูลค่าท่ีเหมาะสมของเราส าหรับบริษัทปรับปรุงบ้านค านวนจาก DCF-based methodology ความเสี่ยงของ sector นี ้คือ : 1) 
พฤติกรรมการซือ้ท่ีเปลี่ยนแปลงไปของผูบ้ริโภค และยุคสารสนเทศ, 2) ความเก่ียวกับความไม่แน่นอนของการเมือง และเศษรฐกิจ, 3) 
ความเสี่ยงท่ีเก่ียวกบัการจดัหา และการพฒันาส าหรบัอสงัหาริมทรพัย ์ ◼ 
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