
Disclaimer : ความคิดเห็นท่ีปรากฏในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบริษทัและเป็นความคิดเห็น ณ วนัท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่านั้น ซ่ึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว  โดยบริษทัไม่จ าเป็นตอ้งแจง้ใหท้ราบ  รายงานน้ีจดัท าข้ึนเพื่อเผยแพร่ขอ้มูลใหแ้ก่นกั
ลงทุนเท่านั้น  บริษทัไม่รับผิดชอบต่อการน าขอ้มูลหรือความคิดเห็นใดๆไปใชใ้นทุกกรณี  ดงันั้นนกัลงทุนจึงควรใชดุ้ลพินิจในการพิจารณาตดัสินใจก่อนการลงทุน  นอกจากน้ี บริษทั และ/หรือ บริษทัในกลุ่มของบริษทัอาจมีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือผลประโยชน์ใดๆกบับริษทัใดๆท่ีถูก
กล่าวถึงในรายงานน้ีกไ็ด ้การเปิดเผยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเร่ืองการก ากบัดูแลกิจการ (Corporate Governance) เป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ โดยเป็นการ
ส ารวจและประเมินขอ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพยเ์อม็เอไอ (MAI) เปิดเผยต่อสาธารณะและเป็นขอ้มูลท่ีผูล้งทุนทัว่ไปสามารถเขา้ถึงได ้ ดงันั้น ผลส ารวจท่ีแสดงน้ีจึงไม่ไดเ้ป็นการรับรองผลการปฏิบติังานและไม่ถือเป็นการให้
ค  าแนะน าในการลงทุน  ผูใ้ชข้อ้มูลจึงควรใชว้ิจารณญาณในการวิเคราะห์และตดัสินใจลงทุน  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบลก็ จ ากดั มิไดย้นิยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดงักล่าวแต่อยา่งใด การเปิดเผยผลการประเมินดชันีช้ีวดัความคืบหน้าการป้องกนัการมี
ส่วนท่ีเกี่ยวขอ้งกบัการทุจริตคอร์รัปชัน่ (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษทัจดทะเบียนที่จดัท าโดยสถาบนัที่เกี่ยวขอ้ง  เป็นเพียงการน าเสนอผลการประเมินโดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษทัจดทะเบียนและมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพื่อการ
ประเมิน  เน่ืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วนัที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น  ดงันั้น ผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าวหรือเม่ือขอ้มูลท่ีเกี่ยวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง  ทั้งน้ี บริษทัหลกัทรัพย ์โกลเบลก็ จ ากดั มิไดย้นิยนั ตรวจสอบ หรือ
รับรองความถูกตอ้งครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อยา่งใด ที่มา : www.cgthailand.org 

                                                                                                                    
COMPANY NOTE  24 พฤษภาคม 2562 
MAI / Service ราคาปิด 6.50  บาท 

UNION AUCT PLC. (AUCT)  “ซ้ือ” ราคาเหมาะสม 8.00 บาท  
EARNING FORECAST 

Year to Dec 2559A 2560A 2561A 2562E 2563E 
Net Profit (Btm) 126 104 170 203 208 
EPS (Bt) 0.23 0.19 0.31 0.37 0.38 
EPS Growth (%) -32 -18 64 19 2 
P/E (x) 28.5 34.7 21.1 17.8 17.4 
DPS (Bt) 0.22 0.20 0.30 0.33 0.34 
Yield(%) 3.4 3.1 4.6 5.1 5.2 
BV (Bt) 0.75 0.74 0.86 0.90 0.94 
P/BV (x) 8.7 8.9 7.6 7.3 7.0 

Source: Financial Statement and Globlex securities 

PERTINENT INFORMATION 

SET Index 1,609.79 

Market Cap. Bt 3,575m  

Total Shares 550.00m common share Par Bt 0.25 

Major Shareholders as of Mar 15, 2019 

นาย ภาคภูมิ ศิลา 25.00% 
นาง ธิดารัตน ์สีตภวงัค ์ 23.71% 
น.ส. พิชญสิ์นี เสรีวิวฒันา 4.47% 
นาย เทพทยั ศิลา 4.20% 
% Free Float 35.13% 

 

Source: SET Smart and Company Snapshot 
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Quarterly Performance 

 

1Q62 4Q61 %QoQ 1Q61 %YoY 2561 2560 %YoY 

Sales 199 205 -3% 162 23% 698 564 24% 

COGS 90 98 -8% 76 18% 338 307 10% 

SG&A 35 43 -20% 34 3% 144 122 18% 

Int. exp. 0 0 NA 0 NA 0 0 NA 

Taxes 15 13 16% 10 47% 44 27 63% 

NI 60 51 17% 42 43% 170 104 64% 
Source: Financial Statement 

ปัจจัยเส่ียง 
i) อุตสาหกรรมยานยนต์ หรือยอดขายรถใหม่ภายในประเทศหดตวั 
ii) NPL สินเช่ือเช่าซ้ือ หรือรถยนต์ ปรับตัวดีขึน้ 
iii) กลยทุธ์จับกลุ่ม End User ไม่เป็นไปตามท่ีคาด 

แนวโน้ม 2Q62 เตบิโต YoY แต่อ่อนตวั QoQ  
 รายงานก าไร 1Q62 เท่ากบั 59.6 ลบ. +43.4%YoY +17%QoQ 

 ผลประกอบการ 2Q62 มีแนวโน้มเติบโต YoY แต่อ่อนตัว QoQ 

 คงประมาณการก าไรปี 62 ราว 203 ลบ. เติบโต 19%YoY  

 คงค าแนะน า “ซ้ือ” ราคาเหมาะสม 8.00 บาท 

ประเดน็ส าคญัในการลงทุน : 
 รายงานก าไร 1Q62 เท่ากบั 59.6 ลบ. +43.4%YoY +17%QoQ: 1Q62 มีรายไดห้ลกั

เท่ากบั 198 ลบ. +23%YoY -2.7%QoQ รายไดเ้ติบโตทุกกลุ่มการประมูล ขณะท่ี 
%GPM ท าไดดี้ข้ึนมาท่ีระดบั 54.6% จาก 1Q61 และ 4Q61 อยู่ท่ีระดบั 53% และ 
52% ตามล าดบั ส่วน %SG&A ท าไดดี้ข้ึนโดยปรับลดลงมาอยู่ท่ีระดบั 17.4% จาก 
1Q61 และ 4Q61 อยู่ท่ีระดบั 21% จากการประหยดัต่อขนาด (Economies of Scale) 
ส่งผลให้ %NPM เพ่ิมข้ึนเป็น 30% จาก 1Q61 และ 4Q61 อยู่ท่ีระดบั 25.6% และ 
25% ตามล าดบั มีก าไรสุทธิเท่ากบั 59.6 ลบ. คิดเป็น 29% ของประมาณการทั้งปี 

 ผลประกอบการ 2Q62 มีแนวโน้มเติบโต YoY แต่อ่อนตัว QoQ: ภายหลงัจาก
ยอดขายรถใหม่ในช่วง 1Q62 อยู่ท่ีระดบั 2.6 แสนคนั +11%YoY และคาดว่าช่วง 
2Q62 ยอดขายรถใหม่ยงัคงเติบโตต่อเน่ือง จากการท่ีมีกลุ่มซัพพลายเออร์รายใหม่
ส่งรถยนตเ์ขา้ตลาดการประมลูอยา่งต่อเน่ือง อาทิ TOYOTA BUZZ, เบนซ์ทองหล่อ 
และกลุ่มลูกคา้สถาบนัการเงิน ประกอบกบัการท าตลาดในปีท่ีผ่านมาเร่ิมเห็นผลใน
ปีน้ี อยา่งไรก็ตาม ผลประกอบการช่วง 2Q62 มีแนวโน้มอ่อนตวัลง QoQ ตามปัจจยั
ฤดูกาล ขณะท่ีแนวโน้มทั้งปี 62 ผูบ้ริหารยงัคงยืนยนัเป้าการเติบโตของรายไดร้าว 
12% เติบโตตามสถาบันไฟแนนซ์ขนาดใหญ่ท่ีคาดว่าปีน้ีจะเติบโตราว 10-12% 
ทั้งน้ี ดา้นมาตรการควบคุมสินเช่ือเช่าซ้ือรถยนตท่ี์ ธปท. อาจออกกฎเกณฑใ์นช่วง
คร่ึงปีหลงั อาจส่งผลผลกระทบต่อยอดขายรถใหม่ราว 2-6% แต่เราคาดว่าบริษทัจะ
ไม่ไดรั้บผลกระทบจากประเดน็ดงักล่าว  

 คงประมาณการก าไรปี 62 ราว 203 ลบ. เติบโต 19%YoY : เราคงประมาณการ
รายไดร้าว 775 ลบ. เติบโต 12%YoY ไดรั้บอานิสงส์จากปีผ่านมา หลงัจากยอดขาย
รถใหม่ภายในประเทศแตะท่ีระดบั 1.04 ลา้นคนั +20%YoY ขณะท่ีปี 62 คาดว่า
ยอดขายรถใหม่จะยงัคงทรงตวัในระดบัสูงท่ีมากกว่า 1 ลา้นคนั (ท่ีมา : Toyota) 
ปัจจุบนัมีปริมาณสตอ็กรถยนตร์อประมลูจ านวนมาก และเพียงพอส าหรับปี 62 ดว้ย
สมมติฐาน %GPM ปรับตวัดีข้ึนมาท่ีระดบัราว 52% จากปี 61 ซ่ึงอยู่ท่ีระดบั 51% 
จากการประหยดัต่อขนาด (Economies of Scale) และ %SG&A ปรับตวัดีข้ึนโดย
ลดลงมาท่ีระดบั 19% จากปี 61 อยู่ท่ีระดบั 21% เน่ืองจากคาดว่าบริษทัฯจะใชง้บ
การตลาดน้อยกว่าปีท่ีผ่านมา  ส่งผลให้เรายงัคงประมาณการก าไรสุทธิปี 62 ราว 
202.7 ลบ. เติบโต 19%YoY 

 คงค าแนะน า “ซ้ือ” ราคาเหมาะสม 8.00 บาท: เราประเมินราคาเหมาะสมโดยอิงจาก 
Prospective PE ท่ี 21.7x ซ่ึงเป็นระดบั -1.25SD ของค่าเฉล่ียยอ้นหลงั 2 ปี  พร้อมกบั
คาดการณ์ก าไรต่อหุ้นปี 62 ราว 0.37 บาทต่อหุ้น โดยประเมินราคาเหมาะสมปี 62 
ราว 8.00 บาทต่อหุน้ ซ่ึงต ่ากวา่ราคาปัจจุบนั จึงคงค าแนะน า “ซ้ือ” 
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