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ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลท่ีบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็น
ขอ้มูลท่ีผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจท่ีแสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการใหค้ าแนะน าในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้ิจารณญาณในการวิเคราะหแ์ละตดัสินใจลงทุน  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดยิ้นยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจ
ดงักล่าวแต่อย่างใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนท่ีเกีย่วขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษทัจดทะเบียนท่ีจดัท าโดยสถาบนัท่ีเกีย่วขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษทัจดทะเบียน
และมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพ่ือการประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัท่ีปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มลูท่ีเก ีย่วขอ้งมีการเปล่ียนแปลง  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบล็ก จ  ากดั มิไดยิ้นยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความ
ถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด ท่ีมา : www.cgthailand.org 

                                                                                                                    
COMPANY UPDATE  17 พฤศจิกายน 2560 
MAI / Services ราคาปิด 2.60  บาท 
EASTERN TECHNICAL ENGINEERING PCL. (ETE) **Non – Rated**  

Source:  Financial Statement and Bloomberg Consensus **  

PERTINENT INFORMATION 

SET Index 1,691.25 

Market Cap. Bt1,456m 

Total Shares 560m common share Par Bt 0.50 

Major Shareholders as of March 13, 2017 

นายไรวินท ์เลขวรนนัท ์ 26.58% 
บริษทั วรนนัท ์โฮลด้ิง จ  ากดั 26.11% 
นายทวีศกัด์ิ วงศศ์ุภชาติ 3.19% 
% Free Float 43.73% 

Source: SET Smart 
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    Anti-Corruption score : N/A 
CORPORATE GOVERNANCE Rating : N/A 

ตารางแสดงยอดขาย คา่ใชจ้า่ย และก าไรสทุธิ

(MB) 3Q59 2Q60 %QoQ 3Q60 %YoY

Sales              340              356 13.7%              405 19.1%

COGS              293              303 13.9%              345 17.5%

Gross Profit                46                53 12.9%                60 29.1%

SG&A                29                30 -4.2%                29 0.1%

Net Profits                 6                 9 101.4%                18 184.8%

EPS(Bt)             0.01             0.02 101.4%             0.03 113.6%
 

 
Source : Financial Statement 

 

EARNINGS RESULT 

Year to Dec 2012A 2013A 2014A 2015A 2016A 

Net profit (Btm) 31.0 8.0 16.0 62.2 31.2 

EPS(Bt) 0.19  0.03  0.06  0.22  0.07  

EPS Growth (%) N/A -83% 100% 244% -67% 

P/E (x) 13.90  80.52  40.27  11.71  35.03  

BV (Bt) 0.03  0.23  0.39  0.55  0.60  

PBV (x) 75.52  11.10  6.69   4.77  4.30  

DPS (Bt) N/A N/A N/A N/A 0.03 

Yield (%) N/A N/A N/A N/A 1.2% 

คาดก าไรเร่ิมประคองตวัได้ในระดบัต า่ รองานใหญ่จุดพลอุกีคร้ัง 

 ETE แม้พลาด Solar cell แต่ 3Q60 ยงักลบัมาเตบิโตได้ต่อ 

 เข้าประมูลงานสเปคสูงขึน้ เพือ่ใช้เป็นบันไดพฒันาตนเองอย่างต่อเนื่อง 
พร้อมกบัขยายธุรกจิบริหารบุคลากรไปยงัส่วนทีม่มีาร์จนิสูง หนุนปี 60 - 
61 ช่วงต า่สุด  

ประเดน็ส าคัญ:  
 ETE แม้พลาด Solar cell แต่ 3Q60 ยังกลับมาเติบโตได้ต่อ : ภายหลงัจากการ

พลาดงานยื่นซองประมูลโซล่าสหกรณ์ (40 MW) ไปเม่ือราวกลางปี 60 แต่ผล
ก าไรงวด 3Q60 ยงัแสดงความสามารถในการสร้างการเติบโตของบริษัท 
กล่าวคือ ส่วนงานวศิวกรรม (40% ของรายได)้ เติบโต 33%YoY ซ่ึงเหตุหลกัส่วน
หน่ึงเกิดจากรูปแบบการรับรู้งานสายส่งระดบัภูมิภาคท่ีเป็น S Curve กล่าวคือ มี
การรับรู้รายไดจ้ากมูลค่างานทั้งหมดเป็นสัดส่วนท่ีน้อยในช่วงแรกเน่ืองจากเป็น
งานฐานราก แต่จะสูงข้ึนในช่วงทา้ยของโครงการจากการเร่ิมส่งมอบส่วนงานท่ี
เป็นสายไฟมากข้ึน และมีการรับรู้รายไดข้องโซลาร์เซลล ์(Fit) เป็นงวดท่ี 3 เทียบ
กบัช่วงเดียวกนัของปีก่อนท่ียงัไม่มี  

 เข้าประมูลงานสเปคสูงขึ้น เพื่อใช้เป็นบันไดพัฒนาตนเองอย่างต่อเน่ือง พร้อม
กับขยายธุรกิจบริหารบุคลากรไปยังส่วนท่ีมีมาร์จินสูง หนุนปี 60 - 61 : กลยุทธ์
หลักในการด าเนินธุรกิจนับจากน้ี (60 – 61) 1) พยายามผลกัดนัขอบเขต
ความสามารถในการเขา้รับงานสายส่งระดบัภูมิภาคของ EGAT ท่ีมีขนาดใหญ่
ข้ึนอยา่งต่อเน่ือง โดยใชผ้ลงานสายส่งท่ีผา่นมาเป็น Reference Project ในการเขา้
ร่วมประมลู โดยปัจจุบนัอยูร่ะหวา่งการเขา้ประมลูงานสายส่งระดบัภูมิภาคขนาด 
115 KV มูลค่า 300 ลา้นบาท รวม 3 งาน โดยหากได้รับงานจะสามารถน า
ความส าเร็จของงานไปยืน่ประมลูงานสายส่งท่ีมีขนาดใหญ่ข้ึนได ้อาทิ 300 – 500 
KV เป็นตน้ 2) ปรับเปล่ียนงานบริหารบุคลากรโดยการลดสัดส่วนงานท่ีท าเพียง
จดัหาคน (เน่ืองจากมีอตัราก าไรขั้นตน้ท่ีต ่า) ไปสู่งานรับเหมาแบบ Outsources 
เฉพาะงานขนาดเล็กท่ีภาครัฐฯไม่มีความเช่ียวชาญ (PBO) และมีอัตราก าไร
ขั้นตน้ท่ีสูงกว่า อาทิ การบริหารอาคารจอดรถ เป็นตน้ และ 3) การเพ่ิม BU ใหม่ 
คือ ธุรกิจ Trading เก่ียวกบัอุปกรณ์รักษาความปลอดภยั ท่ีปัจจุบนัมี Backlog รอ
การส่งมอบแลว้ราว 95 ลา้นบาท  

 ความเห็น : Potential ของงานภาครัฐฯในอนาคตจากความตอ้งการพลงังานจาก
ทั้ง EEC และ Learning Curve ของบริษทัท่ีจะเพ่ิมข้ึนทุกขณะ น่าจะเป็นประเด็น
ท่ีน่าจบัตาอย่างใกลชิ้ด โดยเฉพาะงานสายส่งขนาด 115 KV ท่ีบริษทัไม่เคยมี 
ประวติัรับงานมาก่อน ทั้งน้ี ฝ่ายวจิยัคาดวา่ผลประกอบการ 4Q60 น่าจะเติบโตได้
ต่อเน่ือง QoQ จากผลของการรับรู้รายไดแ้บบ S Curve ดงักล่าวขา้งตน้และมี
โอกาสเติบโตต่อเน่ืองในงวด 1Q61 หากธุรกิจ Trading มีการส่งมอบสินค้า
เป็นไปตามแผน 
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