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AU – ความหวานที่เริ่มลงตวั 
สัปดาห์นี้เราเลือกแนะน า บมจ. อาฟเตอร์ ยู หรือ AU เนื่องจาก 5 เหตุผลหลัก ดังนี้
1) เป็นผู้น าเทรนด์ร้านคาเฟ่ขนมหวาน ซึ่งมีจุดแข็งจากมีแบรนด์ที่เป็นที่ รู้จักกันดีและมีการคิดค้น

เมนูใหม่ๆ เพื ่อสร้างกระแสและตอบโจทย์ลูกค้าตลอดเวลา ท าให้ปี 2020-2021 บริษัทยัง
สามารถอยู่รอดได้ภายใต้วิกฤต COVID-19 โดยไม่ถึงขั้นประสบผลขาดทุน  

2) ก าไรก าลังกลับเข้าสู่ขาขึ้น โดยปี 2023-2027 คาดก าไรจะเติบโตเฉลี่ยปีละ 25%  ตามการฟื้นตัว
ของก าลังซื้อในประเทศและจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติ อีกทั้งยังจะรับรู้ยอดขายที่เพิ่มขึ้นจาก
การมีแผนขยายสาขาและแฟรนไชส์เชิงรุกมากข้ึน  

3) 4Q22 คาดมีก าไรสุทธิ 34 ลบ. แต่หากไม่รวมการจ่ายโบนัสพิเศษให้พนักงานราว 5 ลบ. คาดจะ
มีก าไรปกติท านิวไฮของปีที่ 39 ลบ. เติบโต 17%QoQ ตามฤดูกาล และเพิ่มขึ้นอย่างมีนัยฯ จาก 
3 ลบ. ใน 4Q21 จากยอดขายรวมที่คาดโตดีและมาร์จิ้นปรับตัวดีขึ้น หลังเกิดผลประหยัดต่อ
ขนาดจากมีสาขาเพิ่มขึ้นและกลับมาทานที่ร้านมากขึ้น (มารจ์ิ้นดีกว่าซื้อกลับและ Delivery)

4) ปี 2022 คาดมีก าไรปกติ 122 ลบ. และจะเพิ่มเป็น 190 ลบ. เติบโต 56%YoY ในปี 2023 ตาม
การเติบโตของยอดขายสาขาเดิมและรับรู้ยอดขายจากขยายสาขาเชิงรุก ทั้งนี้ปี 2023 ยังมี 
Upside Risk จากนักท่องเที่ยวจีนกลับมาเที่ยวไทยเร็วกว่าคาด (เดิมคาดจีนเปิดประเทศ 2H23) 

5) เราประเมินราคาเป้าหมายอยู่ที่ 13 บาท และคาดจะกลับมาจ่ายเงินปันผลได้อีกครั้งจากก าไรปี 
2022 อีกอย่างน้อย 0.07 บาทต่อหุ้น (ปีก่อนงดจ่ายปันผล) คิดเป็น Div. Yield ปลีะ 0.6% 

คาดผลการด าเนินงานเริ่มกลับเข้าสู่ภาวะขาข้ึนอกีครัง้

โครงสร้างรายได้ชว่ง 9M22

รายได้จากร้าน
ขนมหวาน , 84%

รายได้จากขายสินค้า
และวัตถุดิบ , 8%

รายได้จากจัดงาน , 6% แฟรนไชส์ , 2%
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