
Disclaimer : ความคิดเห็นท่ีปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานน้ีจดัท าข้ึนเพ่ือเผยแพร่ขอ้มูลใหแ้กน่กัลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผดิชอบต่อการน าขอ้มูล
หรือความคิดเห็นใดๆไปใช้ในทุกกรณี  ดงันั้นนกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตดัสินใจกอ่นการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเกีย่วขอ้งหรือผลประโยชนใ์ดๆกบับริษทัใดๆท่ีถกูกล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) 

ในเร่ืองการก  ากบัดูแลกจิการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก  ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการส ารวจและประเมินขอ้มูลท่ีบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ (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 NOTE 26 มกราคม 2561 
SET/Services/Commerce ราคาปิด  3.40  บาท 
FIRETRADE ENGINEERING PCL.(FTE) “ซ้ือ” ราคาเหมาะสม  4.25  บาท 
 

 

Source:  Company Reports and Globlex Securities Estimates 

PERTINENT INFORMATION


 

SET Index 1,819.29 

Market Cap. Bt2,040 m. 

Total Shares 600m common share Par Bt.0.50 

Major Shareholders as of Nov 22, 2017 

นายทกัษิณ ตนัติไพจิตร 38.02% 
นางสาวปภานนั ตนัติไพจิตร 11.01% 
นางปัทมาพร ตนัติไพจิตร 7.82% 
% Free Float 28.38% 

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

(MB) 4Q59 3Q60 %QoQ 4Q60F %YoY

Sales              225              278 -17.3%              230 2.4%

COGS              162              205 -17.7%              168 4.1%

Gross Profit               63               73 -16.0%               62 -2.1%

SG&A               25               29 -15.3%               24 -1.7%

Net Profits               32               40 -25.0%               30 -5.2%

EPS(Bt)             0.07             0.07 -25.0%             0.05 -28.9%  
Source : Financial Statement 

EARNINGS FORECAST 

Year to Dec 2014A 2015A 2016A 2017E 2018E 

Net profit (Btm) 90.4  73.8  84.6  121.3  136.9  

EPS
(Bt) 2.26  1.85  0.19  0.20  0.23  

EPS Growth (%) 28% -18% -90% 8% 13% 

P/E (x) 1.50  1.84  18.09  16.82  14.90  

BV (Bt) 6.22 8.33 0.70 1.36 1.40 

PBV (x) 0.55 0.41 4.85 2.50 2.43 

DPS (Bt) 0.00 0.00 0.14 0.19 0.19 

Yield (%) 0.0% 0.0% 4.1% 5.6% 5.7% 

คาด 4Q60 อ่อนตัวช่ัวคราว แต่ Yield คร่ึงปีหลงักว่า 3.5% 
 คาด 4Q60 อ่อนตวัช่ัวคราวจากการ Delay ของงานรับเหมาฯ   

 ปรับก าไรปี 60 – 61 ขึน้ 3.6% และ 5.5% ตดิตาม EGAT และการเปิดสาขา    
 คงค าแนะน า “ซ้ือ” ราคาเหมาะสม 4.25 บาท    

ประเดน็ส าคัญในการลงทุน :  
 คาด 4Q60 อ่อนตัวช่ัวคราวจากการ Delay ของงานรับเหมาฯ  : จากงานประชุม 

Analyst Meeting กบับริษทัวานน้ี ฝ่ายวิจยัจึงคาดแนวโน้มรายไดใ้นงวด 4Q60 
อาจไดรั้บผลกระทบจากการส่งมอบงานล่าช้ามูลค่าราว 25 ลา้นบาทเน่ืองจาก
ผูป้ระกอบการ Sub-Contractor รายหน่ึงซ่ึงท างานร่วมกบับริษทัเกิดปัญหาทาง
เทคนิกชั่วคราว คาดมากดดนัรายไดจ้ากการรับเหมาในระยะส้ันราว 22%QoQ 
ส่วนธุรกิจ Trading น่าจะมีการอ่อนตวั QoQ เช่นเดียวกันเน่ืองจากเป็นช่วง
วนัหยุด และในงวด 3Q60 บริษทัมีการส่งมอบงานมากผิดปกติจึงเป็นฐานท่ีสูง 
อย่างไรก็ตาม ยงัคาดว่าอัตราก าไรขั้นต้นของบริษัทจะยงัสามารถทรงตัวใน
ระดบัสูงไดใ้กลเ้คียงกบังวด 3Q60 ท่ีราว 26 - 27% เพราะตน้ทุนกว่า 70% ของ
บริษทัเป็นค่าอุปกรณ์ท่ีมีการน าเขา้จากต่างประเทศแทบทั้งส้ิน จึงคาดยงัไดรั้บ
ประโยชน์จากค่าเงินบาทแขง็ค่า (4Q60 –2.25%QoQ) โดยรวมจึงคาดก าไร 4Q60 
อยูท่ี่ 30 ลา้นบาท ชะลอตวัลง 25%QoQ และ 5.2%YoY  

 ปรับก าไรปี 60 – 61 ขึน้ 3.6% และ 5.5% ติดตาม EGAT และการเปิดสาขา : แม้
ก าไรล่าสุดส่งสัญญาณอ่อนตวัเลก็นอ้ย แต่เม่ือรวมกบัผลประกอบการช่วง 9M60 
ยงัมากกวา่ประมาณการทั้งปีของฝ่ายวจิยั อีกทั้งบริษทัยงัไดต้ั้งเป้าการเติบโตของ
รายไดปี้ 61 ท่ี 20%YoY หลกัๆไดรั้บการสนับสนุนจาก 1) Backlog ในมือกว่า 
380 ลา้นบาท (Trading 120 ลา้นบาท รับเหมา 260 ลา้นบาท) 2) การเร่ิมเปิด
ประมูลงานสถานีไฟฟ้าแรงสูงของ EGAT มูลค่ารวมกว่า 350 – 400 ลา้นบาท 
ตลอดช่วง 1H61 และ 3)การเร่ิมเปิดสาขาท่ี จ.ระยองเพ่ือเพ่ิมยอดขายและเจาะ
กลุ่มลูกคา้ใหม่ๆ อาทิ ผูป้ระกอบการปิโตรเคมี โดยรวม ฝ่ายวิจยัจึงปรับประมาณ
การปี 60 – 61 เพ่ิมข้ึน 3.6% และ 5.5% ตามล าดบั มาท่ี 121 และ 136 ลา้นบาท 
เติบโต 43.4%YoY และ 12.9%YoY  

 คงค าแนะน า “ซ้ือ” ราคาเหมาะสม 4.25 บาท : นอกจากน้ี บริษทัยงัมีแนวโน้มท่ี
จ่ายเงินปันผลจากก าไรสุทธิทั้งหมดหลงัจากจดัสรรเป็นทุนส ารองตามกฏหมาย 
(5%) คิดเป็น Payout Ratio ท่ี 95% เป็นผลให้คาดว่าการจ่ายเงินปันผลในคร่ึงปี
หลงัของ FTE จะอยู่ท่ีราว 0.12 บาทต่อหุ้น คิดเป็น Div. Yield ราว 3.5% กอปร
กบั Upside จากราคาเหมาะสมปี 61 ท่ี 4.25 บาท (อิง PER 18.6 เท่า เทียบคู่แข่ง) 
กวา่ 25% จึงคงค าแนะน า “ซ้ือ” 

ปัจจัยสนับสนุน 

- เขา้ประมูลงานจาก EGAT กวา่ 400 ลบ. 

- เปิดสาขาเพื่อขยายตลาดสู่ลูกคา้รายใหม่ 

ความเส่ียง 

- การเขา้ประมูลและการส่งมอบงาน Delay 

- จดัหาพนกังานขายล่าชา้กวา่คาด 
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