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Profit and Loss Breakdown 
(Bt mn) 2547 2548 2549 2550F 2551F 
Sales  3,486 2,812 3,360 6,069 6,795 
COGS 3,454 2,732 3,034 5,622 6,211 
Gross Profit 31 80 325 446 584 
SG&A 142 115 125 212 380 
EBITDA (82) (6) 241 277 424 
Norm. Profit (80) (33) 195 232 317 
Net Profit (134) (48) 220 232 317 
EPS (Bt) (0.08) (0.03) 0.14 0.15 0.20 
D/E (X) 1.21 0.92 0.94 1.14 0.99 
Net Debt/equity (X) 0.14 0.11 0.10 0.11 0.17 
DPS (Bt) - - - - - 
BVS (Bt) 0.91 0.88 0.93 1.16 1.36 
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คาด 2Q50 ยังคงรักษาการเติบโตไดดีอยางตอเนื่อง 

เราคาดวาผลประกอบการของ SYNTEC ในงวด 2Q50 จะยังสามารถรักษาระดับรายไดใหสูงกวา 
1,000 ลานบาท ไดเปนไตรมาส 3 ติดตอกัน โดยเราคาดวาจะมีรายได 1,317 ลานบาท (รวมงาน
บานเอื้ออาทรที่ SYNTEC ทํารวมกับ ไมวาน เขามาดวย) เพิ่มข้ึน 12.35%QoQ และ 
84.52%YoY จากการที่ SYNTEC มี Backlog ณ ส้ิน 1Q50 ที่ระดับ 7,000 ลานบาท ขณะที่อัตรา
กําไรข้ันตน เราคาดวานาจะยังทรงตัวจาก 1Q50 ไดที่ระดับประมาณ 7.45% (ลดลงจาก 2Q49 ที่ 
7.80% เน่ืองจากการรับรูรายไดจากโครงการบานเอ้ืออาทรและโครงการ Energy Complex ที่มี
อัตรากําไรข้ันตนที่คอนขางต่ําเพียง 2% และ 5% ตามลําดับ) สวนคาใชจายในการขายและบริหาร
เราคาดวาจะปรับเพิ่มข้ึนจาก 1Q50 เล็กนอย เน่ืองจากมีการรับพนักงานเพิ่มตาม Backlog ที่
ขยายตัวเพิ่มข้ึน เราจึงคาดวากําไรสุทธิของ SYNTEC ใน 2Q50 จะอยูที่ 54 ลานบาท ทรงตัวจาก 
1Q50 แตเพิ่มข้ึนถึง 134.63% YoY  
ไมตกเทรนด ตางประเทศ เพ่ือเพ่ิม Backlog อีกทางหนึ่ง  
ปจจุบันงานในมือทั้งหมดของ SYNTEC เปนงานในประเทศทั้งหมด โดย ณ ส้ิน 1Q50 เราคาด
วา Backlog จะอยูที่ประมาณ 6,500 ลานบาทและ SYNTEC ยังมีงานที่รอเซ็นสัญญาอยูในมือ
อีกกวา 7 โครงการ มูลคารวมประมาณ 2,000 ลานบาท ซ่ึงจะทําให Backlog ของ SYNTEC 
พุงไปถึงระดับ 8,500 ลานบาท ซ่ึงจะรองรับรายไดของ SYNTEC ตอเน่ืองไปจนถึงป 51 (ไม
รวม Backlog บานเอื้ออาทรที่ทํารวมกับ ไมวาน อีกประมาณ 4,000 ลานบาท) ขณะที่ตลาด
ตางประเทศเปนทางเลือกหน่ึงที่ SYNTEC ใหความสนใจในการรับงานเนื่องจากจะเปนการเพิ่ม 
Backlog เพื่อกระจายความเสี่ยงจากงานในประเทศได แตอยางไรก็ตามเราคาดวางานใน
ตางประเทศนาจะยังไมมีความคืบหนาในชวงน้ี เน่ืองจากงานในประเทศยังคงมีอยูอีกมาก   

คาดรายไดป 50 เติบโตแบบกาวกระโดด แนะนํา “ซ้ือเก็งกําไร” 
เราคาดวารายไดของ SYNTEC จะเติบโตข้ึนอยางมากในป 50 โดยคาดวาจะเพิ่มข้ึนถึง 80.62% 
YoY (รวมงานบานเอื้ออาทรที่ SYNTEC ดําเนินการรวมกับไมวานเขามาดวย) เน่ืองจากระดับ 
Backlog ที่ยังคงอยูในระดับสูง (จากการที่ปจจุบันยังคงมีงานที่รอเซ็นสัญญาใหมอีกกวา 2,000) 
อีกทั้งแนวโนมของคอนโดมิเนียมที่คาดวาจะเพิ่มข้ึนอยางตอเน่ือง จะทําให SYNTEC ที่ถนัด
งานกอสรางอาคารสูงมีโอกาสรับงานเพิ่มข้ึนได ขณะที่โครงการบานเอื้ออาทร แมวาภาครัฐจะมี
การปรับลดขนาดของโครงการลง แตคาดวาสวนที่ SYNTEC สงมอบพื้นที่ใหกับการเคหะฯไป
แลวจะไมถูกยกเลิก (Backlog ณ ส้ิน 1Q50 คาดวาอยูที่ 4,000 ลานบาท โดยมีกําหนดกอสราง
แลวเสร็จในป 51) แตสําหรับสวนที่ SYNTEC มีการ Presale ไปแลว หากทางการเคหะฯ ไม
อนุมัติใหดําเนินการ ทาง SYNTEC อาจจะเปลี่ยนการใชที่ดินผืนดังกลาวไปใชประโยชนในทาง
อื่นแทน ทั้งน้ีเราประเมินมูลคาเหมาะสมตามปจจัยพื้นฐานป 50 ที่ 1.45 อิงกับ Prospective 
PER ที่ระดับ 10 เทา ซ่ึงจากราคาปดลาสุด (6 ก.ค.) ที่ 1.10 บาท ยังมี Upside Gain อีกถึง 
31.82% แตเราแนะนําเพียง “ซ้ือเก็งกําไร” เน่ืองจากกังวลวาราคาหุน SYNTEC มีความเสี่ยงที่
จะถูกผูถือหุนอยาง N-Park ขายหุนออกเพื่อนําเงินไปชําระหนี้ที่มีอยูได    
 

 

 
 

 

TTrraaddiinngg  BBuuyy    
 
 
Price                  1.10 Bt  
Target 50           1.45 Bt 

SSttoocckk  DDaattaa  

ชื่อยอหลักทรัพย SYNTEC 
กลุมอุตสาหกรรม Property& 

Construction 
หมวดอุตสาหกรรม Property 

Development 
นโยบายจายเงินปนผล จายเงินปนผลเมื่อ

บริษัทมีกําไรและ
กําไรสะสมเพียงพอ 

มูลคาท่ีตราไวหุนละ 1.00 บาท 
ทุนจดทะเบียน 1,600 ลานบาท 

ทุนจดทะเบียนเรียกชําระแลว   1,600 ลานบาท 

Estimated Free Float 63.28% 

Price (52 Week Hi/Lo) 1.52/0.44 

Foreign Limit/Actual 40.00%/4.67% 

Book Value(Mar 31, 07)  0.93 บาท 

Market Capitalization 1,760 ลานบาท 
 

Major Shareholders (10/04/50) 
1. บริษัท แนเชอรัล เวนเจอรส จํากัด 19.95% 
2. บริษัท ฟนันซาประกันชีวิต จํากัด 4.98% 
3. นาย จิรโมท พหูสูต 4.56% 
4. นาย ศิริชัย สูบัณฑิต 3.55% 
5. นาง นิตยลัภย พหูสูตร 3.50% 
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 บทวิเคราะหฉบับนีจัดทําขึนโดยบริษัทหลักทรัพยฟารอีสท 
จํากัด  โดยมีวัตถุประสงคเพื่อนําเสนอและเผยแพรบท
วิเคราะหใหเปนขอมูลประกอบการตัดสินใจของนักลงทุน
ทั่วไป โดยจัดทําขึ้นบนพื้นฐานของขอมูลที่ไดเ ปดเผยตอ
สาธารณชนอันเช่ือถือได และมิไดมีเจตนาเชิญชวนหรือ
ช้ีนําใหซ้ือหรือขายหลักทรัพยแตอยางใด ดังนั้นบริษัท
หลักทรัพย ฟารอีสท จํากัด จะไมรับผิดชอบตอความ
เสียหายใดๆ ที่เกิดข้ึนจากการใชบทวิเคราะหฉบับนี้ทั้ง
ทางทางตรงและทางออม และขอใหนักลงทุนใชดุลพิ นิจ
พิจารณาอยางรอบคอบกอนการตัดสินใจลงทุน 


