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TPIPL 

ASPS: วิกฤติคือโอกาส! ผลขาดทุนของ TPIPL เกิดจากการเปล่ียนแปลงนโยบายบัญชี แต่ไม่ได้
กระทบต่อการดําเนินงาน และกระแสเงินสด ขณะท่ีโรงไฟฟ้าขยะปัจจุบันสร้างรายได้เต็มท่ี 73 MW 
และปีน้ีจะรับรู้เพ่ิมอีก 90 MW ในวันอังคารหน้าจะมี Analyst Meeting ครั้งแรกในรอบหลายปี  

 ราคาปัจจุบัน (บาท): 2.26 
มูลค่าตลาด (ล้านบาท) 45,629 
 

ความเห็น : 

ราคาหุ้น TPIPL ปรับลงแรงในช่วงก่อนหน้า หลงั 1Q59 พลิกขาดทนุสทุธิ 55 ล้านบาท เน่ืองจากมีการ
เปลี่ยนแปลงนโยบายบญัชีท่ีกําหนดให้รับรู้คา่เสื่อมราคาของสว่นเกินทนุจากการตีราคาสินทรัพย์เป็น
คา่ใช้จ่าย ซึง่ตรงนีถื้อวา่ไมไ่ด้กระทบตอ่ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของ TPIPL แตอ่ย่างใด 
และถ้าหกัรายการนีอ้อกจะมีกําไรในเกณฑ์ท่ีดี 280 ล้านบาท และพบวา่ธรุกิจพลงังานมีกําไรก่อนหกั
ภาษีเติบโตสงูถึง 2.8 เทา่ตวั YoY จากการรับรู้รายได้โรงไฟฟ้าขยะกําลงัการผลิต 73 MW เตม็ไตรมาส  

ปี 2559 ถือเป็นปีแหง่การเก็บเก่ียวผลประโยชน์จากการลงทนุครัง้ใหญ่ของ TPIPL โดยโรงปนู
สายการผลิตท่ี 4 ได้เร่ิมผลิตแล้ว สว่นธรุกิจพลงังานของบริษัทยอ่ย TPIPP คาดวา่จะก่อสร้างโรงไฟฟ้า
เชือ้เพลงิขยะ RDF 70 MW เสร็จสิน้ในช่วงสิน้ปี เม่ือรวมกบักําลงัการผลิตของโรงไฟฟ้าพลงังานความ
ร้อนทิง้ 30 MW จะทําให้ TPIPP เร่ิมจําหน่ายไฟเชิงพาณิชย์ให้กบั EGAT ได้ภายใต้สญัญาซือ้ขาย
ไฟฟ้า (PPA) จํานวน 90 MW นอกจากนี ้TPIPL ยงัเตรียม Spinoff บริษัท TPIPP เข้าจดทะเบียนใน
ตลาดฯช่วงสิน้ปี โดยให้สิทธิประโยชน์แก่ผู้ ถือหุ้นเดิมในการจองซือ้ IPO ด้วยอตัราสว่น 161.52 หุ้น 
TPIPL ตอ่ 1 หุ้น IPO ซึง่น่าจะเป็น Catalyst ท่ีสําคญัอีกประการในระยะยาว  

ฝ่ายวิจยัมองวา่ราคาหุ้น TPIPL ท่ีระดบัปัจจบุนัมีความน่าสนใจ โดยในวนัองัคารหน้า (31 พ.ค. 59) 
TPIPL จะมีการจดั Analyst Meeting ครัง้แรกในรอบหลายปี แนะนํา ซือ้ เก็งกําไร 
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TPIPL: หลงัจากร่วงลงอย่างรุนแรง TPIPL 
สามารถสร้างฐานใหมไ่ด้บริเวณ 2.20 บาท พร้อม
กบัปริมาณการซือ้ขายท่ีมากขึน้ เป็นการยืนยนัถึง
ฐานใหมท่ี่เร่ิมแขง็แรง และมีโอกาสเป็นจดุเร่ิมต้น
ของแนวโน้มขาขึน้ใหม ่โดยในระยะสัน้มีแนวต้าน
ท่ี 2.28 และ 2.38 บาท ตามลําดบั 

กลยุทธ์การลงทนุ: แนะนําซือ้ท่ีระดบัราคาไม่
เกิน 2.26 บาท โดยมีเป้าหมายทํากําไรระยะสัน้ท่ี 
2.38 บาท ตัง้จดุตดัขาดทนุไมเ่กิน 3% จากทนุ 

 

 

ตัวเลขท่ีสําคัญทางการเงิน
ส ิน้สดุ 31 ธ.ค. 2Q58 3Q58 4Q58 1Q59
รายได ้(ลบ) 7,306 6,937 7,759 8,287

กําไรสุทธ ิ(ลบ) -191 -509 424 -55
EPS (บาท) -0.01 -0.03 0.02 0.00
BV (บาท) 2.82 2.78 2.77 2.77
PER (เท่า) N/A
PBV (เท่า) 0.81

ผู้ถอืห ุน้ใหญ่ 5 อนัดบัแรก

จํานวนหุน้ท่ีถือ (% )
1 บรษัิท เลียวไพรัตนวสิาหกจิ จํากัด 21.01
2 บรษัิท ไทย ปิโตรเคมีกัล อุตสาหกรร 13.63
3 นางอรพนิ เลี่ยวไพรัตน์ 4.30
4 นายประหยัด เลี่ยวไพรัตน์ 4.29
5 นายภากร เลี่ยวไพรัตน์ 4.27


