
 

 
                              

Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทไไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน า
ในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้จิารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนทีเ่ก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก ีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัทีป่รากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก ีย่วขอ้งมี
การเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org  
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COMPANY UPDATE 8 พฤศจิกายน 2567 

mai / Services ราคาปิด 3.48 บาท 
THANAPIRIYA PLC. (TNP) “ซื้อ” ราคาเหมาะสม 5.00 บาท 
 

EARNINGS FORECAST 

Year to Dec 2564A 2565A 2566A 2567E 2568E 
Net Profit (Mb) 192 149 156 177 192 
EPS (Bt.) 0.24 0.19 0.19 0.22 0.24 
Growth (%) 43.5 -22.4 4.4 13.5 8.6 
P/E (x) 14.6 18.8 18.0 15.9 14.6 
DPS (Bt) 0.09 0.09 0.09 0.10 0.11 
Yield (%) 2.6 2.4 2.4 2.8 3.1 
BVPS (Bt.) 1.1 1.2 1.3 1.5 1.6 
P/BV (x) 3.1 2.8 2.6 2.4 2.2 

Source:  Financial Statement and Globlex securities 
 

PERTINENT INFORMATION 
SET Index 1,464.21 
Market Cap. Bt 2,816m 
Total Shares 800m common share Par Bt 0.25 
Major Shareholders as of Aug 10, 2024 
กลุ่มพุฒิพริิยะ 72.24% 
% Free Float 27.7% 

Source: SET 

 

Analyst : Salakbun Wongakaradeth 
02 687 7287 
Salakbun@globlex.co.th 

Anti-Corruption score : N/A 

CORPORATE GOVERNANCE Rating :  

(Btm.) 2Q67 2Q66 %YoY 1Q67 %QoQ 1H66 1H67 %YoY 

Sales 714 651 10% 703 1% 1,276 1,417 -10% 
NetProfit 42 38 12% 45 -6% 74 87 -15% 
EPS 0.05 0.05 13% 0.06 -6% 0.09 0.11 -15% 
%GPM 17.2% 17.0%   17.5%   17.0% 17.4%   
%NPM 6.0% 5.9%   6.4%   5.9% 6.2%   
สาขา 45 42   44   42 45   

 

Source: Financial Statement 

 
ปัจจัยเส่ียง 
i) แนวโนม้การแข่งขนัทีรุ่นแรงข้ึนในอตุสาหกรรมคา้ปลีก 
ii) แผนการขยายสาขาไม่เป็นไปตามเปา้ 
iii) การเติบโตของยอดขายสาขาเดิมเร่ิมชะลอลง 
iv) ภาครัฐหยดุกระตุ้นเศรษฐกิจ  
v) ภาครัฐปรับเพ่ิมค่าแรงขัน้ต ่า 

คาดก าไร 3-4Q67 จะเติบโตรายไตรมาส  
ทั้งปี 67 คาดก าไร 177 ลบ. เตบิโต 14% 

 คาดการณ์ก าไร 3Q67 ราว 43 ลบ. +29%YoY +3%QoQ 
 คงคาดการณ์ก าไรท้ังปี 67 ราว 177 ลบ. +14%YoY 
 คงค าแนะน า “ซื้อ” ปรับใช้ราคาเหมาะสมปี 68 ท่ี 5.00 บาท 

ประเด็นส าคัญในการลงทุน 

 คาดการณ์ก าไร 3Q67 ราว 43 ลบ. +29%YoY +3%QoQ: เราคาดการณ์
รายได้ 3Q67 ราว 713 ลบ. +10%YoY +1%QoQ เติบโตแม้เป็น Low 
Season ท่ีเป็นฤดูฝน โดยมีปัจจัยสนับสนุนจากสถานการณ์น ้าท่วม
ภาคเหนือ ท้าให้มีการเร่งกักตุนสินค้าจ้าเป็นมากขึ น ส่วนสาขาท่ีได้รับ
ผลกระทบจากน ้าท่วมมีทั งหมด 3 แห่ง ใช้เวลาปิดปรับปรุงเพียง 3-10 วัน 
และมีการท้าประกนัรองรับไว้อยู่แล้ว นอกจากนี  ยังได้อานิสงส์จากมาตรการ
แจกเงินสด 10,000 บาท ตั งแต่ช่วงปลายเดือน ก.ย. สะท้อน SSSG ท่ีเติบโต 
1-2% รวมทั งมีการขยายสาขาใหม่เพิ่มขึ นอีก 2 สาขาสู่ทั งหมด 47 สาขา (+5 
สาขา YoY +2 สาขา QoQ) ส่วน %GPM คาดปรับดีขึ นสู่ 17.3% (3Q66 = 
16.3%, 2Q67 = 17.2%) จากประสิทธิภาพการด้าเนินงาน และ Economies 
of Scale ส่งผลให้เราคาดการณ์ก้าไร 3Q67 ราว 43 ลบ. +29%YoY 
+3%QoQ 

 คงคาดการณ์ก าไรทั้งปี 67 ราว 177 ลบ. +14%YoY: เราคงประมาณการ
รายได้ปี 67 ราว 2,873 ลบ. +10%YoY โดยคาดผลประกอบการจะเติบโต
รายไตรมาสตั งแต่งวด 3Q67 เป็นต้นไป และช่วง 4Q67 จะเข้าสู่  High 
Season ท่ีเป็นช่วงจับจ่ายใช้สอย และเทศกาลปีใหม่ ประกอบกับยังคงได้
อานิสงส์จากมาตรการแจกเงินสด 10,000 บาท ท่ีกลุ่มผู้มีสิทธิ์เพิ่งได้รับเมื่อ
ช่วงปลาย 3Q67 รวมทั งรอบเก็บตกในช่วงเดือน ต.ค.-ธ.ค. นอกจากนี  4Q67 
มีแผนขยายสาขาใหม่เพิ่มขึ นอีก 2 สาขา สู่ ณ สิ นปี 67 ทั งหมด 49 สาขา 
ส่วน %GPM คาดปรับดีขึ นสู่ 17.2% จากปีก่อนอยู่ท่ีระดับ 16.8% จาก
ประสิทธิภาพการด้าเนินงานท่ีดีขึ น โดยเรายังคงคาดการณ์ก้าไรปี 67 ราว 
177 ลบ. +14%YoY ทั งนี  ผลประกอบการดังกล่าวยังไม่รวมอัพไซต์จาก
มาตรการกระตุ้นการบริโภคท่ีอาจมีเพิ่มเติม อาทิ Easy E-receipt หรือ เงิน
สด 10,000 บาทเฟส 2 (รอบกลุ่มคนท่ัวไป) 

 คงค าแนะน า “ซื้อ” และปรับใช้ราคาเหมาะสมปี 68 ราว 5.00 บาทฝ่าย
วิจัยประเมินราคาเหมาะสม TNP โดยอิง Prospective P/E Ratio ท่ี 21x 
ซึ่งเป็นระดับค่าเฉลี่ยย้อนหลัง 5  ปี และคาดการณ์ก้าไรสุทธิต่อหุ้นปี 68 ท่ี
ราว 0.24 บาทต่อหุ้น ค้านวณเป็นราคาเหมาะสมปี 68 ท่ี 5.00 บาท จาก
ราคาเหมาะสมเดิมของปี 67 ท่ี 4.90 บาท โดยราคาหุ้นมีอัพไซต์จากราคา
ปัจจุบันราว 43% และจ่ายปันผลในอัตรา 2-3% ต่อปี เราจึงคงค้าแนะน้า 
“ซื อ” 

 

mailto:Salakbun@globlex.co.th


Disclaimer : ความคิดเห็นที่ปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัที่ที่ปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ  าเป็นตอ้งแจง้ให้ทราบ  รายงานน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลให้แกน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทกุกรณี  ดงันั้น
นกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพจิารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเก ีย่วขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆที่ถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตาม
นโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทไไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจที่แสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบตัิงานและไม่ถือเป็นการให้ค  าแนะน า
ในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้จิารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแตอ่ยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนทีเ่ก ีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เก ีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือ่การประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัทีป่รากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลที่เก ีย่วขอ้งมี
การเปล่ียนแปลง  ท ั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ทีม่า : www.cgthailand.org  
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Balance Sheet (Btm) 64A 65A 66A 67E 68E

Cash 141 65 108 134 147

Receivables 20 19 32 36 39

Inventories 295 364 396 433 477

other current assets 0 0 0 0 0

Current assets 455 448 536 603 663

Non-current assets 734 802 870 902 973

Total assets 1,189 1,250 1,407 1,504 1,637

Current liabilities 203 185 239 257 284

Long-term liabilities 77 74 89 72 72

Total liabilities 280 259 328 328 355

Paid-up, prem share & others 498 498 498 498 498

Retained earnings 412 493 581 678 784

Equity 910 991 1,079 1,176 1,281

P&L (Btm) 64A 65A 66A 67E 68E

Sales 2,623 2,433 2,613 2,873 3,163

Cost of sales 2,173 2,016 2,173 2,378 2,622

Gross profits 450 417 440 494 541

Other Revenues 16 15 19 15 15

Selling & admin exp. 227 246 264 287 315

Other Expenses 0 0 0 0 0

EBIT 239 186 195 221 241

Interest exp. 2 2 2 3 4

EBT 237 184 193 219 238

Taxes 44 35 37 42 46

Pre-excep. Net profits 192 149 156 177 192

Exceptionals 0 0 0 0 0

Net profit 192 149 156 177 192

EBITDA 286 237 248 279 303

EPS (Bt) 0.24 0.19 0.19 0.22 0.24

Cashflow projection (Btm) 64A 65A 66A 67E 68E

EBIT(1-t) 283 222 232 264 287

Dep. & Amortization 47 51 53 57 62

Change in net working capital 11            83            (6)             20            0

Capital expenditure (74)           (74)           (53)           (75)           (60)           

Firm free cashflow 268          282          226          266          289          

Financial Ratios 64A 65A 66A 67E 68E

Gross profit margin 17.1% 17.2% 16.8% 17.2% 17.1%

Net profit margin 7.3% 6.1% 6.0% 6.1% 6.1%

Current ratio (x) 2.2           2.4           2.2           2.3           2.3           

Times interest earned (x) 133.2      104.5      113.1      111.5      86.7         

Net Debt to Equity (x) 0.0           0.0           0.0           0.0           0.0           

ROA 16% 12% 11% 12% 12%

ROE 21% 15% 14% 15% 15%

Trends (%) 64A 65A 66A 67E 68E

Sales growth 19% -7% 7% 10% 10%

Expense growth 18% -6% 8% 9% 10%

EBIT growth 45% -22% 5% 14% 9%

Net Profit 44% -22% 4% 14% 9%

EBITDA 37% -17% 4% 13% 9%

EPS  44% -22% 4% 14% 9%

Quarterly performance (Btm) 2Q66 3Q66 4Q66 1Q67 2Q67

Sales 643.8 650.6 697.3 699.8 709.8

Cost of sales 534.6 544.7 578.1 577.1 587.7

Selling & admin exp. 68.3 66.7 65.6 69.9 73.0

Interest exp. 0.5 0.5 0.6 0.7 0.7

Taxes 9.2 8.0 11.4 10.8 10.2

Net profit 37.8 33.7 47.7 44.9 42.2

Source: Financial Statement and Globlex Securities estimated
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