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ซือ 
ราคาเป้าหมาย 13.00 บาท 

Upside/Downside +40% 

Median Consensus - บาท 

1M price direction:   
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
Stock information 

ราคาปิด 9.30 บาท 
ราคาปิดสงู/ตาํใน  ปี 11.80/8.95 บาท 

มลูค่าตลาด 5,115 ลา้นบาท 
ปรมิาณหุน้ (พาร ์ . ) 550.0 ลา้นหุน้ 

Free Float 28.77% 

Foreign Limit/Available 49%/36.44% 
NVDR in hand (% of share) 1.13% 

ปรมิาณหุน้เฉลยี/วนั(‘000) 3,006.81 

Anti-corruption: na. 
CG Score:   

 

XD – Date 
Period Date DPS(Bt) 

01/07/21-31/12/21 19/04/22 0.28 
01/01/21-30/06/21 26/08/21 0.17 
01/07/20-31/2/20 20/04/21 0.23 

 

 

 
 

กาํไร 4Q64 ดีขนึหลังเปิดเมือง คาดปี 65 ยังโตต่อเนือง 
 กาํไร 4Q64 อยู่ท ี82 ลา้นบาท ดขีนึ 36%QoQ และ 25%YoY ตามคาด 
 รายได้จากการประมูลปรับตัวดีขึน หลังกลับมาเปิดให้ประมูลหน้าลานได้ แม้

ปรมิาณรถยดึจะยงัทรงตัวจาก 3Q64 เนืองจากได้รับผลกระทบจากนําท่วมก็ตาม 
 การใช้ช่องทางการประมูลออนไลนส่์งผลบวกต่อการควบคุมต้นทนุและค่าใช้จา่ย 
 คาดกาํไร 2565 ดีต่อเนือง เนืองจากคาดปรมิาณรถยึดจะสูงขึนหลังหมดมาตรการ

ช่วยเหลือลูกหนี ขณะทีบริษัทยังตังเป้าจะหาพันธมิตรทางธุรกิจเพอืเพิมยอดขาย
สินค้าและบรกิารใหม่ๆ อยา่งต่อเนือง 

 คงราคาเป้าหมายปี 2565 ที 13 บาท แนะนํา “ซือ” ด้วย Upside จากราคาเป้าหมาย
และ Dividend Yield ทคี่อนข้างสูง  

กาํไร 4Q64 ดีขึนตามคาดหลังเปิดเมอืง 
AUCT รายงานรายได้และกาํไรไตรมาส 4Q64 ที 238 ล้านบาท (+7.9%QoQ, +11.5%YoY) 
และ 82 ล้านบาท (+35.8%QoQ, +24.9%YoY) ตามลาํดับ ตามทีคาดไวก้่อนหนา้ว่าแนวโนม้
กาํไรจะดีขนึ QoQ และ YoY โดยมีประเดน็สาํคญั คือ 

1. รายได้จากการประมูล (86% ของรายได้รวม) อยู่ที 204 ล้านบาท (+8.1%QoQ, 
+9.9%YoY) โดยในไตรมาสนีอาจไม่เห็นผลบวกจากฤดกูาลทีชดัเจนเหมือนในปีก่อนๆ 
เนืองจากผลกระทบจากนาํท่วมในหลายพืนทีทาํใหก้ารยดึรถไม่สะดวก โดยปริมาณรถ
ยดึยังคงใกลเ้คียงกบั 3Q64 แต่ดว้ยการผ่อนคลายมาตรการปิดเมืองตงัแต่เดือน พ.ย. 
64 ทาํให้บริษัทสามารถเปิดประมูลหน้าลานได้ใน 2 สาขาใหญ่ คือ สาํนักงานใหญ่ 
และสาขาคลอง 8 ทาํใหป้ริมาณผูเ้ขา้รว่มประมลูรถสงูขนึ 

2. ต้นทุนการให้บริการอยู่ที 104 ล้านบาท (-2.9%QoQ, +5.0YoY) ซึงบริษัทสามารถ
ควบคมุตน้ทนุไดดี้หลงัหันมาใชก้ารประมูลออนไลนเ์ป็นช่องทางหลัก ขณะทีค่าใชจ้่าย
ในการดําเนินงานอยู่ ที  30 ล้านบาท (-9.2%QoQ, -0.4%YoY) ซึงลดลงจากการ
ควบคมุคา่ใชจ้า่ย โดยเฉพาะค่าใชจ่้ายทางดา้นการตลาดและการโฆษณา 

สาํหรบักาํไรสุทธิปี 2564 อยู่ที 256 ลา้นบาท ดีขึน 12.4%YoY ดีกว่าทีคาดราว 6.7% ซงึปัจจัย
หลกัทีทาํใหก้าํไรเตบิโตมาจากปรมิาณรถจบประมลูทีเพมิขึน และการควบคมุคา่ใชจ่้ายไดดี้ขนึ 
มาตรการช่วยเหลอืลกูหนีสนิสุดช่วยหนุนกาํไรปี 2565 
เราคาดกาํไรสุทธิปี 2565 ที 280 ลา้นบาท (+9.3%YoY) โดยการสินสุดของมาตรการช่วยเหลือ
ลกูหนีของสถาบนัการเงินเมือสินปี 2564 จะทาํใหป้รมิาณรถยดึเพิมขนึ ขณะทีบรษัิทยงัตงัเป้าจะ
ใชช่้องทางออนไลนเ์ป็นช่องทางหลัก ควบคู่ไปกบัการเปิดใหป้ระมูลหน้าลาน ทาํใหย้ังควบคุม
ตน้ทุนและค่าใชจ่้ายไดดี้ แมว่้าจะมีผลกระทบจากตน้ทุนพลงังานทีสูงขึนทาํให้ค่าใชจ้่ายในการ
ขนย้ายรถเพิมขึนบา้งก็ตาม นอกจากนีบริษัทยังตังเป้าจะหาพันธมิตรทางธุรกิจเพือเสนอขาย
อุปกรณ์เสริมเกียวกับรถ อาทิ แบตเตอร ียางรถยนต ์และประกัน เพือเพิมรายไดอ้ีกทางหนึง 
สาํหรบักาํไร 1Q65 คาดออ่นตวัลงเล็กนอ้ย QoQ จากปัจจยัฤดกูาล 
คงราคาเป้าหมายปี 2565 ท ี13 บาท 
เรายังคงราคาเป้าหมายปี 2565 ที 13 บาท อิงวิธี DCF (WACC = 7.5%, G = 3%) ราคาหุ้น
ปัจจุบันยังฟืนตัวไม่มาก เมือเทียบกับผลประกอบการทีมีแนวโน้มการฟืนตัวดีขึนตามลาํดับ 
นอกจากนีบริษัทยังประกาศจ่ายปันผลจากกาํไร 2H64 ที 0.28 บาท (XD 19 เม.ย. 65) คิดเป็น 
Residual Dividend Yield ราว 3% ทาํให ้Upside รวมยงัจงูใจ เราจงึยงัคงคาํแนะนาํ “ซอื” 
ความเสียง ปรมิาณรถยนตที์ถกูนาํเขา้มาประมูล, การแข่งขนัในตลาดรถมือสอง 

Financial Highlight 
Year End: 2019A 2020A 2021A 2022F 2023F 

Sales (Btmn) 803 864 897 996 1,078 

EBITDA (Btmn) 333 429 468 506 545 

Net Profit (Btmn) 234 228 256 280 302 

EPS (Bt) 0.43 0.41 0.47 0.51 0.55 

EV/EBITDA (x) 10.40 12.83 10.85 8.88 8.07 

PER (x) 16.44 26.30 22.12 18.28 16.95 
P/BV (x) 7.44 11.84 10.50 9.24 9.00 
DPS (Bt) 0.40 0.41 0.45 0.48 0.52 

Div Yield (%) 5.71% 3.76% 4.37% 5.20% 5.62% 

ROE (%) 45.28% 45.03% 47.49% 50.57% 53.19% 
Source: Company Data, Trinity Research 
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Figure 1: 4Q21’s results  

(Unit : Bt mn) 4Q20 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 %QoQ %YoY

Revenues

Sales 214 237 201 221 238 7.9% 11.5%
COGS (99) (107) (103) (107) (104) -2.9% 5.0%

Gross Profit 115 130 98 114 135 18.0% 17.1%

SG&A (30) (38) (36) (33) (30) -9.2% -0.4%

EBITDA 116 124 95 114 140 23.0% 20.3%

Depreciation & Amortization 29 32 32 32 32

EBIT 87 92 63 82 108 32.6% 24.4%

Other income (expenses) (1) 0 0 0 0

Financial expense (5) (6) (6) (6) (6)

Pretax profit 80 87 57 76 103 35.1% 27.4%

Tax (15) (18) (12) (16) (21)
Net Profit 65 69 45 60 82 35.8% 24.9%

EPS 0.12 0.13 0.08 0.11 0.15

Profitability Ratios (%)
Gross margin 53.8% 55.0% 48.9% 51.7% 56.5%

EBITDA margin 54.5% 52.4% 47.3% 51.5% 58.8%

EBIT margin 40.7% 39.1% 31.3% 37.0% 45.4%

Pretax profit margin 37.7% 36.6% 28.4% 34.4% 43.1%

Net profit margin 30.6% 29.2% 22.6% 27.2% 34.3%
 

Source: Company Data 
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UNION AUCTION
Income statement

Year End Dec (Btm) 2019A 2020A 2021A 2022F 2023F

Sales 803 864 897 996 1,078

Cost of goods sold (378) (412) (420) (468) (506)

Gross Profit 425 453 477 528 571

SG&A (141) (144) (137) (163) (177)

EBITDA 333 429 468 506 545

Depreciation & Amortization (48) (120) (128) (142) (151)

EBIT 284 308 340 365 394

Equity Shares 0 0 0 0 0

Financial Costs 0 (22) (23) (23) (25)

Other Income/expense 9 5 5 8 9

Pretax Profit 293 291 322 350 378

Tax (59) (63) (66) (70) (76)

Reported Net Profit 234 228 256 280 302

EPS (Bt) 0.43 0.41 0.47 0.51 0.55

Statements of Financial Position

Year End Dec (Btm) 2019A 2020A 2021A 2022F 2023F

  Cash in hand & at banks 69 193 168 200 309

  Short-term investment 320 304 419 419 419

  Accounts receivable -net 135 126 113 126 136

  Other current assets 19 1 1 1 1

Total Current Assets 543 625 701 746 865

Investments 16 16 16 16 16

Property, Plant & Equipment 250 1,115 1,082 1,191 1,200

Others 37 23 27 30 32

Total Assets 845 1,778 1,826 1,983 2,114

  Account payable-trade 235 428 435 485 524

  Other current liabilities 33 22 29 32 35

Total Current Liabilities 268 450 464 517 560

Other 60 822 822 912 986

Total Liabilities 328 1,272 1,286 1,430 1,546

  Paid-up share capital 138 138 138 138 138

  Premium on share capital 184 184 184 184 184

  Retained earnings 196 185 218 232 247

Total Equity 517 506 539 553 568

Total Liabilities & Equity 845 1,778 1,826 1,983 2,114

Assumption

 2019A 2020A 2021A 2022F 2023F

Thailand domestic car sale 1,018,145         818,588            779,897            748,701            793,623            

Growth (%) 2% -20% 10% -4% 6%

No. of bidding car 71,500              75,075              78,829              86,712              91,047              

Growth (%) 18% 5% 5% 10% 5%  
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UNION AUCTION
Cash Flow Statement

Year End Dec (Btm) 2019A 2020A 2021A 2022F 2023F

Pre-tax profit 293 291 322 350 378

Depreciation 48 120 128 142 151

Chg in w orking capital 18 173 30 127 102

Tax paid (57) (70) (64) (70) (76)

Other operating activities (2) 19 22 24 26

CF from Operating 301 534 438 572 581

Capital expenditure (63) (79) (55) (109) (9)

Change in investments (94) 16 (115) 0 0

Other investing activities 6 (47) 2 0 0

CF from Investment (151) (109) (168) (109) (9)

Dividend (incl. tax) (192) (236) (220) (266) (287)

Other f inancing activities 0 (64) (76) (165) (176)

CF from Financing (192) (300) (296) (430) (463)

Change in Cash (42) 125 (26) 33 109

Beginning Cash 111 69 193 168 200

Ending Cash 69 193 168 200 309

Key Ratios      

Year End Dec (Btm) 2019A 2020A 2021A 2022F 2023F

Per Share (Bt)

EPS 0.43 0.41 0.47 0.51 0.55

DPS 0.40 0.41 0.45 0.48 0.52

BV 0.94 0.92 0.98 1.01 1.03

CF 0.55 0.97 0.80 1.04 1.05

Liquidity Ratio (x)

Current Ratio 2.03 1.39 1.51 1.44 1.55

Quick Ratio 1.96 1.39 1.51 1.44 1.54

Profitability Ratio (%)

Gross Margin 53% 52% 53% 53% 53%

EBITDA Margin 41% 50% 52% 51% 51%

EBIT Margin 35% 36% 38% 37% 37%

Net Margin 29% 26% 29% 28% 28%

ROE 45% 45% 47% 51% 53%

Efficiency Ratio

ROA 28% 13% 14% 14% 14%

Leverage Ratio (x)

Debt to Equity 0.63 2.51 2.38 2.58 2.72

Net Debt to Equity 0.50 2.13 2.07 2.22 2.18

Interest Coverage Ratio n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Growth      

Sales Grow th 16% 8% 4% 11% 8%

EBITDA Grow th 31% 28% 10% 8% 8%

Net Prof it Grow th 37% -3% 12% 9% 8%

EPS Grow th 37% -3% 12% 9% 8%

Valuation

PER (x) 16.44 26.30 22.12 18.28 16.95

P/BV (x) 7.44 11.84 10.50 9.24 9.00

EV/EBITDA (x) 10.40 12.83 10.85 8.88 8.07

P/CF (x) 12.79 11.23 12.94 8.94 8.82

Dividend Yield (%) 5.71% 3.76% 4.37% 5.20% 5.62%

Dividend Payout Ratio (%) 93.9% 98.9% 95.0% 95.0% 95.0%  
 



 

 บริษทัหลกัทรพัย ์ทรีนีตี จาํกดั, 179 อาคารบางกอก ซิตี ทาวเวอร ์ชนั 25-26, 29 ถนนสาทรใต้ เขตสาทร กรงุเทพฯ 10120 โทรศพัท์ 0-2088-9100 โทรสาร 0-2088-9399 

รายงานฉบบันีจดัทําขนึโดยขอ้มลูเท่าทปีรากฏและเชอืวา่เป็นทน่ีาเชอืถอืได ้แตไ่มถ่อืเป็นการยนืยนัความถกูตอ้งและความสมบรูณ์ของขอ้มลูนนัๆ โดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ทรนีีต ีจาํกดั ผูจ้ดัทาํขอสงวนสทิธใินการเปลยีน 
แปลงความเหน็หรอืประมาณการณ์ตา่งๆ ทปีรากฏในรายงานฉบบันีโดยไมต่อ้งแจ้งล่วงหน้า รายงานฉบบันีมวีตัถุประสงคเ์พอืใชป้ระกอบการตดัสนิใจของนักลงทุน โดยไมไ่ดเ้ป็นการชนํีาหรอืชกัชวนใหน้ักลงทนุทําการซอื
หรอืขายหลกัทรพัย ์หรอืตราสารทางการเงนิใดๆ ทปีรากฏในรายงาน 

 

Corporate Governance Report Rating 
 

 
 

 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการสาํรวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรืองการกาํกับดูแลกิจการ (Corporate 

Governance) นี เป็นการดาํเนินการตามนโยบายของสาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยการสาํรวจของ IOD เป็น

การสาํรวจและประเมินจากขอ้มูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย ์เอม็เอไอ (MAI) ทีมีการเปิดเผย

ต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มูลทีผูล้งทนุทัวไปสามารถเขา้ถงึได ้ดงันนั ผลสาํรวจดงักล่าวจงึเป็นการนาํเสนอในมุมมองของบคุคลภายนอก โดยไม่ได้

เป็นการประเมินการปฏิบตัิ และมิไดมี้การใชข้อ้มูลภายในเพือการประเมิน ผลสาํรวจดงักล่าวเป็นผลการสาํรวจ ณ วนัทีปรากฏในรายงานการกาํกบั

ดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านัน ดงันนั ผลการสาํรวจจึงอาจเปลียนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมือข้อมูลทีเกียวขอ้งมีการ

เปลียนแปลง ทงันี บรษัิทหลกัทรพัย ์ทรีนีตี จาํกดั มิไดยื้นยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองถงึความถกูตอ้งครบถว้นของผลการสาํรวจดงักล่าวแต่อยา่งใด 

 
 

Anti-corruption Progress Indicators 

 
บริษัททีเขา้ร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบตัิของภาคเอกชนไทยในการต่อตา้นทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบรษิัทไทย 

แบง่เป็น 2 กลุม่ คือ 

 ได้ประกาศเจตนารมณเ์ข้าร่วม CAC 

 ได้รับการรับรอง CAC 

 

 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดชันีชีวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนเกียวขอ้งกบัการทจุริตคอรร์ปัชนั (Anti-Corruption Progress 

Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยทีจดัทาํโดยสถาบนัทีเกียวขอ้งซงึมีการเปิดเผยโดยสาํนกังานคณะกรรมการ

กาํกบัหลักทรพัยแ์ละตลาดหลักทรพัยนี์ เป็นการดาํเนินการตามนโยบายและตามแผนพัฒนาความยังยืนสาํหรบับริษัทจดทะเบียน โดยผลการ

ประเมินดงักล่าว สถาบนัทีเกียวขอ้งอาศยัขอ้มูลทีไดร้บัจากบริษัทจดทะเบียนตามทีบริษัทจดทะเบียนไดร้ะบุในแบบแสดงขอ้มลูเพือการประเมิน 

Anti-Corruption ซงึได้อา้งอิงขอ้มูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจาํปี (แบบ 56-1) รายงานประจาํปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือ

รายงานอืนทีเกียวขอ้งของบริษัทจดทะเบียนนนั แลว้แต่กรณี ดงันนั ผลการประเมินดงักล่าวจงึเป็นการนาํเสนอในมมุมองของสถาบนัทีเกียวขอ้งซงึ

เป็นบคุคลภายนอก โดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพือการ

ประเมิน 

เนืองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันทีปรากฏในผลการประเมินเท่านนั ดงันนั ผลการประเมินจึงอาจเปลียนแปลงได้

ภายหลงัวนัดงักลา่ว หรือเมือขอ้มลูทีเกียวขอ้งมีการเปลียนแปลง ทงันี บรษัิทหลกัทรพัย ์ทรีนีตี จาํกดั มิไดย้ืนยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถูกตอ้ง

ครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด 

 

 


