
รายงานฉบบันีจ้ดัท าในนามของบรษิทัหลกัทรพัย ์ไอรา่ จ ากดั (มหาชน) (“ไอรา่”) เพือ่เป็นชอ้มูลใหก้บัลกูคา้ของไอรา่เทา่น้ัน มไิดเ้ป็นการชีน้ าหรอืเสนอแนะหรอืเชญิชวนเพือ่การซือ้หรอืขายหลกัทรพัย ์

ใดๆ ผูอ้่านควรตดัสนิใจซือ้หรอืขายหลกัทรพัยโ์ดยใชว้จิารณญาณของตนเอง ไอรา่ รวมทัง้พนักงานของบรษิทั ปราศจากความรบัผดิในความเสยีหายอนัเกดิจากการใชข้อ้มูลในรายงานนี ้ไม่วา่งทางตรง

หรอืทางออ้ม ทัง้หมดหรอืบางสว่น และไม่ถอืเป็นการรบัประกนัความถกูตอ้งสมบูรณแ์ละเชือ่ถอืใดๆของขอ้มูลในรายงานนี ้ไอรา่ และ/หรอื กรรมการบรษิทั, พนักงานทีเ่กีย่วขอ้ง อาจมคีวามสมัพนัธก์บั/หรอื
อาจใหบ้รกิารทางดา้นวาณิชธนกจิ และ/หรอื บรหิารทางการเงนิอืน่ๆ กบับรษิทัทีก่ลา่วถงึในรายงานฉบบันี ้ไอรา่ขอสงวนสทิธิใ์นการเปลีย่นแปลงความคดิเห็น หรอืขอ้มูลโดยไม่ตอ้งแจง้ลว่งหนา้ เอกสาร
ฉบบันีใ้ชภ้ายในไอรา่เทา่น้ัน มไิดจ้ดัท าขึน้ส าหรบัการลงตพีมิพใ์นหนังสอืพมิพ ์หรอืสือ่อืน่ๆ แตอ่ยา่งใด

SYNTEC
ซินเท็ค คอนสตรัคช่ัน

เป้าหมายรายได้ก่อสรา้งปี’65 
เติบโต 30% อยู่ท่ี 6,500 ล้านบาท

แต่คาด GPM เฉล่ียอยู่ท่ี 7% 
จากงานใหม่ท่ีได้รบัมี Margin ลดลง

“ทยอยสะสม”

ประเด็นส าคัญจากการประชุมนักวิเคราะห์ (14/3/65) :
• ผลการด าเนินงานปี’64 ลดลงต่อเนื่องเป็นปีที่ 3 หลังได้รับผลกระทบจากการแพร่ระบาด Covid-19 โดยเฉพาะ
ช่วง 1H/64 ท าให้มีรายได้งานก่อสร้าง ลดลง 35% อยู่ที่ 4,964 ล้านบาท แต่มี Gross Profit Margin เฉลี่ย
11.26% ดีขึ้นจาก 8.15% เมื่อปี’63 ส่วนหนึ่งเป็นผลจากการขยายระยะเวลางานก่อสร้างออกไป หลังถูกปิด
Camp คนงาน และปิด Site ก่อสร้าง เช่นเดียวกับรายได้ค่าบริการ ลดลง 12% อยู่ที่ 270 ล้านบาท และขาดทุน
ขั้นต้น 17.41% จาก -6.69% เมื่อปี’63 พร้อมกับค่าใช้จ่าย(พิเศษ) ที่เกิดขึ้น ประมาณ 40 ล้านบาท ส่งผลให้มี
ก าไรสุทธิ จ านวน 125 ล้านบาท ลดลง 48%

• SYNTEC ประกาศจ่ายปันผล 2H/64 จ านวน 0.03 บาท/หุ้น XD : 11/5/65 และจ่ายในวันที่ 20/5/65 รวม
เป็นเงินปันผลทั้งปี’64 จ านวน 0.06 บาท/หุ้น (Payout ประมาณ 75%)

• Backlog สิ้นปี’64 มีจ านวน 30 โครงการ มูลค่าที่รอรับรู้ จ านวน 4,394 ล้านบาท ขณะที่ YTD รับงานเพิ่ม 2
โครงการ (1) ศูนย์แสดงสินค้า พัทยา ประมาณ 200 ล้านบาท และ (2) อาคารศูนย์ราชการ (Zone ทิศใต้)
มูลค่า 3,964 ล้านบาท ท าให้ล่าสุด Backlog อยู่ที่ ประมาณ 8,500 ล้านบาท

• ปัจจุบัน SYNTEC มีงานที่เข้าร่วมประมูล อีก 18 โครงการ มูลค่ารวม 12,900 ล้านบาท คาดทยอยทราบผลใน
2H/65 โดยมีเป้าหมายงานเพิ่มในปี’65 ประมาณ 8,000 ล้านบาท จากป’ี64 ได้รับงานเพิ่ม เพียง 2,005 ล้าน
บาท

• ประเด็นความเสี่ยงจากราคาวัสดุก่อสร้างท่ีสูงขึ้น โดยเฉพาะเหล็ก คาดไม่ส่งผลกระทบต่อต้นทุนงานก่อสร้าง
Backlog ที่มีอยู่ โดย SYNTEC บริหารจัดการ Cover กับความต้องการใช้ท้ังหมด และต ่ากว่าราคาเหล็ก
ปัจจุบัน อย่างไรก็ตามอาจได้รับผลกระทบทางอ้อมบ้างจากค่าขนส่งท่ีปรับขึ้นตามราคาน ้ามัน

• ภายใต้เป้าหมายรายได้งานก่อสร้างปี’65 ของ SYNTEC ประมาณ 6,500 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 30% โดยคาด
2H/65 ดีกว่า 1H/65 แต่คาด Gross Profit Margin เฉลี่ย 7% ลดลงจาก 11.26% เมื่อปี’64 หลังคาดงานใหม่
ที่ได้รับมามี Margin ต ่าเพียง 4-5% ท าให้คาดก าไรสุทธิในปี’65 ยังอยู่ในระดับต ่า ประมาณ 100 ล้านบาท
ลดลง 25% หรือ 0.063 บาท/หุ้น อย่างไรก็ตามผลการด าเนินงาน มี Upside จากรายได้ค่าบริการ หาก
สถานการณ์ท่องเที่ยวโดยเฉพาะจากต่างชาติกลับมาดีขึ้น

• เบื้องต้นประเมินราคาเป้าหมายอิง PBV 0.6X (เฉลี่ย 1 ปี) อยู่ที่ 2.30 บาท คาด SYNTEC มีความน่าสนใจ
อีกครั้งช่วงปลาย 2Q/65 จากกงานต่างๆ ที่ทยอยทราบผลประมูล และผลประกอบการ 2H/65 ที่คาดดีกว่า
1H/65 ท าให้เบื้องต้นให้ค าแนะน า “ทยอยสะสม”

Target 2.30 บาท
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