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โมเดอร์นฟอร์มกรุ๊ป - MODERN
ราคาปิด

34.00 บาท
ราคาพ้ืนฐาน 12 เดือน

46.50 บาท (+36.8%)(ไม่เปล่ียนแปลง)

ปรียนันท์ ตรีเพ็ชรชูพร
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์ 17973
Tel. 66 2 635 1700 #488
Email : preeyanunt@phillip.co.th

8 เมษายน 2553

Ref No: CO2553_0399

20 เมษายน 255312 พฤษภาคม 2553

งบรวม กำไรสุทธิ EPS DPS BV ROE P/E Yield P/BV
ส้ินสุด (ล้านบาท) (บาท) (บาท) (บาท) (%) (เท่า) (%) (เท่า)
12/50 A 304 3.75 3.00 29.24 12.87 9.07 8.82 1.16
12/51 A 382 4.60 3.25 30.21 15.38 7.39 9.56 1.13
12/52 A 300 3.74 3.00 30.73 11.81 9.09 8.82 1.11
12/53 E 369 4.43 3.50 33.08 13.88 7.68 10.29 1.03
12/54 E 439 5.27 4.00 35.10 15.46 6.45 11.76 0.97

ซ้ือ

13 พฤษภาคม 255313 พฤษภาคม 2553

คาดกำไร 1Q53 เติบโต 51%YoY
คาดกำไร 1Q53 เติบโต 51%YoY
คำส่ังซื้อมีมาต่อเน่ือง ล่าสุดมูลค่างานในมือปรับเพ่ิมขึ้น 33.3%
ปรับกำไรสุทธิปี 2553 เพ่ิมข้ึน 8.7% เป็น 369 ล้านบาท เติบโต 23%YoY
ปรับเพ่ิมราคาพ้ืนฐานปี 2553 เป็น 46.50 บาท คงคำแนะนำ “ซ้ือ”

คาดกำไร 1Q53 เติบโต 51%YoY
คาดใน 1Q53 บริษัทจะมียอดขายเท่ากับ 610 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 20%YoY แต่เทียบ
QoQ ลดลง 6.8% และมีกำไรสุทธิเท่ากับ 84.6 ล้านบาท เพ่ิมข้ึน 51%YoY แต่ลดลง
31%  QoQ กำไรต่อหุ้นอยู่ท่ี 1.06 บาท กำไรลดลง QoQ เน่ืองจาก 1)ไม่มีบันทึกกำไรพิ
เศษ โดยใน 4Q52 มีบันทึกกำไรพิเศษจากสิทธิการเช่าจำนวน 11.2 ล้านบาท 2)ลูกค้า
เล่ือนการรับสินค้าทำให้ยอดขายลดลง 6.8%QoQ แต่อย่างไรก็ตามเทียบ YoY ผลประ
กอบการฟ้ืนตัวแข็งแกร่ง กำไรเติบโตสูง 51% โดยมีปัจจัยหนุนจาก 1)ยอดขายเพ่ิมข้ึน
20%YoY ซ่ึงส่วนใหญ่ได้รับผลดีจากกลุ่มลูกค้าโครงการบ้านจัดสรรและกลุ่มเฟอร์นิเจอร์
สำนักงาน 2)Economy of Scale จากยอดขายท่ีเพ่ิมข้ึน โดยยอดขายเพ่ิมข้ึนมาก 20%
YoY แต่ค่าใช้จ่ายบางรายการคงท่ีดังน้ันจึงทำให้โดยรวมแล้วค่าใช้จ่ายขายและบริหาร
เพ่ิมข้ึนเพียง 1.2%YoY และเทียบเป็นสัดส่วนต่อยอดขายลดลง 4.8%YoY เป็น 25.61%
แต่เทียบ QoQ เพ่ิมข้ึน 2.7%

คำสั่งซื้อมีมาต่อเนื่อง ล่าสุดมูลค่างานในมือปรับเพิ่มขึ้น 33.3%
ในปัจจุบันบริษัทได้รับผลบวกจากโครงการอสังหาริมทรัพย์ที่ทำการส่งเสริมการขาย โดย
การขายบ้านหรือคอนโดพร้อมตกแต่งทำให้บริษัทมีคำส่ังซ้ือเข้ามาต่อเน่ือง ซ่ึงส่งผลให้มูลค่า
งานในมือเพ่ิมข้ึน 33.3% เป็น 800 ล้านบาท จากปกติอยู่ท่ีระดับ 600 ล้านบาท

ปรับกำไรสุทธิปี 2553 เพ่ิมข้ึน 8.7% เป็น 369 ล้านบาท เติบโต 23%YoY
ทางฝ่ายมีมุมมองเป็นบวกต่อผลประกอบการในปี 2553 ท่ีจะฟ้ืนตัวอย่างแข็งแกร่ง โดยคาด
ยอดขายเพิ่มขึ้น 16.8%YoY เป็น 2,645 ล้านบาท และสัดส่วนค่าใช้จ่ายขายและบริหาร
เทียบต่อยอดขายจะลดลง โดยทางฝ่ายได้ปรับสมมุติฐานสัดส่วนค่าใช้จ่ายขายและ
บริหารลดลง 1.74% จากเดิม 27.87% เป็น 26.13% เป็นผลให้กำไรสุทธิปรับเพ่ิมข้ึน 8.7%
จาก 339 ล้านบาท เป็น 369 ล้านบาท เทยีบ YoY เติบโต 23% กำไรต่อหุ้น 4.43 บาท
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13 พฤษภาคม 2553

ปรับเพ่ิมราคาพ้ืนฐานปี 2553 เป็น 46.50 บาท คงคำแนะนำ “ซ้ือ”
ปรับเพิ่มราคาพื้นฐานปี 2553 เป็น 46.50 บาท บน P/E ที่ 10 เท่า เนื่องจากกำไรที่เพิ่มขึ้นและ
ปรับเพ่ิมระดับ P/E จาก 9 เท่า เป็น 10 เท่า  เพ่ือสะท้อนการเติบโตในระดับสูงท่ี 23% อีกท้ังยัง
ให้อัตราผลตอบแทนเงินปันดีประมาณ 10% โดยทางฝ่ายคาดการณ์เงินปันผลในปี 2553 ท่ี 3.50
บาทต่อหุ้น คงคำแนะนำ “ซ้ือ”



สาขากรุงเทพฯ
สำนักงานใหญ่ สาขาศรีนครินทร์ สาขาวิภาวดี
ช้ัน 11 ห้อง 1102, ช้ัน 14 ห้อง 1404 ช้ัน 17 อาคารโมเดอร์นฟอร์มทาวเวอร์ ช้ัน 15 อาคารเล้าเป้งง้วน 1
และช้ัน 15 อาคารวรวัฒน์ 699 ถนนศรีนครินทร์ แขวงสวนหลวง 333 ซอยเฉยพ่วง  ถนนวิภาวดี-รังสิต
849 ถนนสีลม  แขวงสีลม เขตสวนหลวง กรุงเทพฯ 10250 แขวงลาดยาว  เขตจตุจักร กรุงเทพฯ เขตบางรัก
กรุงเทพฯ 10500 โทร. 0 2722 8344-53 10900
โทร. 0 2635 1700 , 0 2268 0999 โทรสาร. 0 2722 8343 โทร. 0 2618 8400
โทรสาร. 0 2635 1615 โทรสาร. 0 2618 8344 , 0 2618 8381

สาขาเยาวราช สาขาบางกะปิ สาขาหัวลำโพง
ช้ัน 19 อาคารกาญจนทัต ช้ัน 8 อาคารสำนักงานเดอะมอลล์  บางกะปิ ช้ัน 4  อาคารต้ังฮ้ัวป๊ัก
308 ถนนเยาวราช  แขวงจักรวรรด์ิ 3522 ถนนลาดพร้าว  แขวงคลองจ่ัน เลขท่ี 320  ถนนพระราม 4
เขตสัมพันธวงศ์ กรุงเทพฯ 10100 เขตบางกะปิ  กรุงเทพฯ 10240 แขวงมหาพฤฒาราม 320
โทร. 0 2622 7833 , 0 2226 2777 โทร.  0 2734 1477 เขตบางรัก  กรุงเทพฯ 10500
โทรสาร. 0 2622 7844 โทรสาร  0 2734 1483 โทร.  0 2639 1200

โทร.  0 2237 9386-7

สาขารงัสิต สาขาอโศก สาขาป่ินเกล้า
ช้ัน G ห้อง PLZ.G.SHP065A ช้ัน 17 ห้อง 1703  อาคารเสริมมิตรทาวเวอร์ ช้ัน 16 ห้อง 1605 - 1606
ศูนย์การค้าฟิวเจอร์พาร์ค รังสิต 159  ถนนสุขุมวิท 21 (อโศก) แขวงคลองเตยเหนือ อาคารสำนักงานเซ็นทรัล ป่ินเกล้า ทาวเวอร์ บี
94 ถนนพหลโยธิน  แขวงประชาธิปัตย์ เขตวัฒนา  กรุงเทพมหานคร 10110 7/1ถนนบรมราชชนนี  แขวงอรุณอมรินทร์
ต.ธัญบุรี ปทุมธานี 12130 โทร.  0 2261 1315-21 เขตบางกอกน้อย  กรุงเทพมหานคร  10700
โทร. 0 2958 5040 โทรสาร  0 22611328 โทร.  0 2884 7333
โทรสาร. 0 2567 3311 โทรสาร  0 2 884 7357

สาขาต่างจังหวัด
สาขาขอนแก่น สาขาพิษณุโลก สาขาชลบุรี
ช้ัน 4 อาคารโค้วยู่ฮะ ช้ัน 2  อาคารไทยศิวารัตน์ 44 ถนนวชิรปราการ  ต. บางปลาสร้อย
359/2 ถ.มิตรภาพ ต.ในเมือง 59/15  ถนนบรมไตรโลกนารถ ต.ในเมือง อ. เมืองชลบุรี จ. ชลบุรี  20000
94 ถนนพหลโยธิน  แขวงประชาธิปัตย์ อ. เมือง  จ. พิษณุโลก 65000 โทร.  0 3827 4533
โทร. 0 4332 5044-8 โทร.  0 5524 3646 โทรสาร 0 3827 5168
โทรสาร. 0 4322 5687 โทรสาร 0 5524 5082

สาขาหาดใหญ่ ชุมพร อินเวสเตอร์ เซ็นเตอร์
ช้ัน 4  อาคารเซาท์แลนด์รับเบอร์ อ. เมือง  จ.ชุมพร  86000
55  ถนนราษฎร์ยินดี  ต. หาดใหญ่ โทร.  0 7757 0652-3
อ. หาดใหญ่  จ. สงขลา  90110 โทรสาร  0 7757 0441
โทร.  0 7423 4095-99, 0 7423 0537-8 โทรสาร  0 4273 6148
โทรสาร 0 7422 0908

บทวิเคราะห์ฉบับนี้จัดทำขึ้นโดยมีวัตถุประสงค์เพื่อเป็นการเผยแพร่ข้อมูลให้กับนักลงทุน โดยมิได้มีเจตนาเป็นการนำเสนอหรือเชิญชวนให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ ซึ่งผู้จัดทำได้
แสดงความคิดเห็นตามข้อมูลท่ีเช่ือถือได้ อย่างไรก็ตาม ผู้จัดทำไม่สามารถรับประกันความสมบูรณ์และถูกต้องของข้อมูลซ่ึง อาจมีการเปล่ียน แปลงได้บริษัทจะไม่รับผิดชอบต่อ
ความเสียหายใดๆ อันเกิดจากการใชบ้ทวิเคราะห์น้ี ไม่ว่าโดยทางตรงหรือทางอ้อม ดังน้ันการตัดสินใจในการลงทนุจึงข้ึนอยู่กับ วิจารณญาณของผู้ลงทุนเป็นสำคัญ

การเปิดเผยผลการสำรวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการกำกับดูแลกิจการ (Corpo-
rate Governance) น้ี เป็นการดำเนินการตาม นโยบายของสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์
โดยการสำรวจของ IOD เป็นการสำรวจและประเมินจากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ แห่งประเทศไทย
และตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ท่ีมีการเปิดเผยต่อสาธารณะชน และเป็นข้อมูลท่ีผู้ลงทุนท่ัวไปสามารถเข้าถึงได้ ดังน้ัน ผล
สำรวจดังกล่าวจึง เป็นการนำเสนอในมุม ของบุคคลภายนอก โดยไม่ได้เป็นการประเมินการปฏิบัติ และมิได้มีการใช้ข้อมูล
ภายในในการประเมิน

อน่ึง ผลการสำรวจดังกล่าว เป็นผลการสำรวจ ณ วันท่ีปรากฎในรายงานการกำกับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนไทยเท่าน้ัน
ดังน้ัน ผลการสำรวจจึงอาจเปล่ียนแปลงได้ ภายหลังวันดังกล่าว ท้ังน้ี บริษัทหลักทรัพย์ฟิลลิป (ประเทศไทย) จำกัด (มหาชน)
มิได้ยืนยนัหรือรับรองถึงความถูกต้องของผลการสำรวจดังกล่าวแต่อย่างใด

หมายเหตุ: คำแนะนำของคำว่า
ซ้ือเก็งกำไร หมายถึง ราคาหุ้นอาจปรับข้ึนมากกว่า 10% ภายใน 3 เดือนข้างหน้า ภาพระยะยาวยังไม่ชัดเจน
ซื้อ หมายถึง ราคาหุ้นอาจปรับข้ึน > 15% จากราคาปัจจุบัน
ถือ หมายถึง ราคาหุ้นอาจปรับอยู่ระหว่าง -10% ถึง +15% จากราคาปัจจุบัน
ขาย หมายถึง ราคาหุ้นอาจปรับลง >10% จากราคาปัจจุบัน
ขายทำกำไร หมายถึง ราคาหุ้นอาจปรับลงมากกว่า 10% ภายใน 3 เดือนข้างหน้า แต่ภาพระยะยาวยังไม่ชัดเจน
ไม่เปล่ียนแปลง หมายถึง ความเห็นคงเดิมจากคำแนะนำคร้ังก่อน
ปรับข้ึน หมายถึง ความเห็นท่ีดีข้ึนจากคำแนะนำคร้ังก่อน
ปรับลง หมายถึง ความเห็นท่ีลดลงจากคำแนะนำคร้ังก่อน


