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รายงานฉบับน้ี จัดทําข้ึนโดยมีวัตถุประสงคเพ่ือใหนักลงทุนใชเปนขอมูลประกอบการตัดสินใจในหลักทรัพย ซึ่งไดพิจารณาจากขอมูลท่ีเปดเผยตอสาธารณชน และเปนการคาดการณของผูจัดทําจากขอ
มูลท่ีมีอยูท้ังหมด โดยการวิเคราะหหลักทรัพยน้ีอาจจะมีผลไปในทิศทางเดียวกันหรือตรงกันขามกับหลักทรัพยท่ีทําการวิเคราะหก็ได ดังน้ัน นักลงทุนควรใชวิจารณญาณในการลงทุน การนําขอมูลท่ี
ปรากฏในเอกสารนี้ไมวาจะท้ังหมด หรือบางสวนไปทําซ้ํา หรือดัดแปลง แกไข หรือนําเอกสารเผยแพรสาธารณชนจะตองไดรับความยินยอมจากบริษัทกอน 
 

 

 

Analyst Comment
For Internal Used Only  

 
 
 

 
 
 
 

SYNTEC โอกาสรับงานจากภาคเอกชนมีสูงแตผลประกอบการมีผลกระทบจากการตั้งสํารอง. 
ราคาเปาหมายป 2554 (ไมมี)  ราคาลาสุด (13 ก.ย.2554) 0.90 บาท 

คําแนะนํา (ไมมี)   นักวิเคราะห วิชชุดา ปล่ังมณี  (โทร. 2936) 
ประเด็นสําคัญ 

 
 
 
 

ความเห็นนักวิเคราะห 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

เมื่อวานนี้ เราไปรวมฟงการใหขอมูลของ SYNTEC โดยภาพรวมบริษัทมีโอกาสรับงานตอเนื่อง ภายใตจุดเดนจากงานกอ
สรางที่อยูอาศัยของ Developer รายใหญในตลาดฯ เชน SPALI AP LH NOBLE รวมถึงกลุมลูกคานอกตลาดฯ ปจจุบันมี
งานในมือ 8,000 ลานบาท ถือวามากสุดเปนประวัติการณ อยางไรก็ ตามผลประกอบการกลับไมโดดเดน เนื่องจากมีการต้ัง
สํารองหน้ีจากงานในอดีต 
! Backlog ในมือระดับ 8,000 ลานบาท มากสุดเทียบจากอดีต เปนผลจากงานในกลุมผูประกอบการที่อยู
อาศัย โดย SYNTEC เปนบริษัทรับเหมากอสรางขนาดกลางเปนที่ยอมรับของตลาด โดยเฉพาะกลุมที่จดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย เชน SPALI NOBLE LH AP ฯลฯ ที่ใหความเช่ือใจในประสิทธิภาพงานของ SYNTEC โดยมี
การวาจางอยางตอเนื่องลาสุดในงานจากSPALI 3 โครงการมูลคากวา 950 ลานบาท  ในขณะเดียวกันยังมีผู
ประกอบการนอกตลาดยังใหความสนใจเชนเดียวกัน เชน โครงการ Whizdom The Parkland โดยสัดสวนงานใน
มือหลัก 80% เปน Residential โดยรับงานลาสุดมูลคาสูง 1,550 ลานบาท โครงการ UBC-II & EM-2 เปนสินคา 
Commercial  

! ขยายฐานลูกคารับงานตางจังหวัดที่มีศักยภาพ เราคาดวาความเจริญของกลุมที่อยูอาศัย โรงแรม และ office 
ในจังหวัดที่อยูระยะการเติบโต เชนแหลงการทองเที่ยว พัทยา ภูเก็ต หัวหิน ทําใหมีการพัฒนาและกอสรางโครง
การตางๆมากมาย ทําให Syntec มีโอกาสไดงานโดยปจจุบันมีโครงการระหวางกอสรางเชน G Hua Hin Tune 
Hotel Pattaya และมีงานที่อยูระหวางประมูล3-4แหงที่ จังหวัดภูเก็ต ซ่ึงเปนโอกาสใหกับ SYNTEC ที่ในการรับ
งานเพิ่มข้ึน 

! ผลประกอบการป 2554 รับผลกระทบจากการตั้งสํารอง จากโครงการบานเอื้ออาธรที่ SYNTEC ไดรับผล
กระทบจากการกอสราง รวมกับบริษัท ไมลวาน ทําให SYNTEC มีภาระการต้ังสํารองหนี้ สงผลทําใหผลประกอบ
การไมเติบโตเทาที่ควร หลังจากใน Q2/54 บริษัทไดมีการต้ังสํารองไปแลว 58 ลานบาท ยังคงมีสวนที่เหลืออีกราว 
40 ลานบาท ที่คาดวาจะบันทึกเขามาใน Q3/54 หรือ Q4/54 ทั้งๆที่อัตรากําไรข้ันตนของบริษัทเฉล่ียใน 1H/54 ทํา
ไดดีระดับ 9% แตกําไรสุทธิกลับถูกบ่ันทอนจากการต้ังสํารองตอเนื่อง ทําใหมีกําไรสุทธิใน 1H/54 มีเพียง 44 ลาน
บาท ลดลง 58% เมื่อเทียบกับงวดเดียวกันของปกอน     

! ผลประกอบการป 2555 มีโอกาสพลิกฟน เราคาดวาหาก SYNTEC มีการต้ังสํารองงานดังกลาวเสร็จสิ้นในป
2554 จะทําใหมีกําไรสุทธิเปนปกติในป 2555 จากงานในมือที่ระดับ 8 พันลานบาท ชวยสะสมรายไดในป 2555 
ไดดี โดย SYNTEC มี Tax-shield ที่เหลือประมาณ 400 ลานบาท ทําใหยังไมตองเสียภาษีไปอีก 2-3 ป เรายังไม
ไดทําการศึกษาหุน SYNTEC แมวาปจจุบันหุนจะซ้ือขายที่ระดับ P/BV ที่ 0.6 เทา (มูลคาทางบัญชี 1.40 บาท/
หุน) แตเรามองวาแนวโนมผลประกอบการที่จะลดตํ่าลงจากการต้ังสํารอง ยังไมนาจะผลักดันราคาหุนได ดังนั้น 
ในมุมมองของเราจึงเห็นวา SYNTEC ยังไมนาสนใจลงทุนในระยะนี้  
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