
   
 
 

 
 
 
 
  

 

 

17 September 2023 Company  

Company Note After You 
Rating Bloomberg SET Exchange Sector 

BUY 

(Unchanged) 

AU TB AU SET Mai Industry 

ครึ่งปีหลงัแนวโนม้ที่ดี HoH 

 

   
 

12mth price target (THB) 13.00 

Current price (15/09/2023) 10.70 

Upside/Downside 21.50% 

CG rating 3 

ESG rating n.a. 

Thai CAC n.a. 
  
  

Share summary 

Issue shares  : (m shrs) 815 
Market capitalization:  (THB bn) 8.7 
                                         (USDbn) 0.2 
Avg. Daily Turnover: (THBm) 25 
 (USDm) 0 
Foreign Limit/Actual  (%) 25/4 
Free Float: (%) 37 
NVDR: (%) 1 
  

 

Share price / rel. to SET 
 

 
 

Source: Bloomberg Finance LP 

Performance (%) 1m 3m 12m 

AU 2.9 7.0 -1.8 

SET 3.7 -2.1 -31.1 

 

Major Shareholders     % 

MISS Gulapat Kanokwatanawan  27.79 
Mr.Maetup T.Suwan 25.35 
BTS GROUP HOLDINGS PLC. 7.39 
Source: SET 
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สรุปประเด็นจาก TISCO Corporate Day 

เมื่อวนัศุกรท่ี์ผ่านมา (15 กนัยายน 2023) เราไดเ้ชิญผูบ้ริหารของ AU มาพบนักลงทุน ซึ่งบริษัท

ยงัคงมัน่ใจต่อแนวโน้มในครึ่งปีหลังท่ีมีทิศทางดีข้ึน  จากการออกสินคา้ใหม่และการขยายสาขา 

ซึ่งเราสรุปประเด็นส าคญัดงัต่อไปน้ี  

▪ คาดแนวโนม้ดีข้ึน HoH และตั้งเป้ายอดขายเท่ากับปี 2019 : ยอดขายใน 1H23 อยู่ท่ี 

563 ลา้นบาท และส าหรบัปี 2023F บริษัทตั้งเป้าหมายยอดขายใกลเ้คียงกบัปี 2019 (ก่อน

โควิด-19) ท่ีราว 1,200 ลา้นบาท โดยบริษัทเห็นทิศทางท่ีดีด้วย ก.ค. ยอดขายสรา้ง

ยอดขายสูงสุด ดังน้ัน คาดแนวโน้มในครึ่งปีหลงัจะเติบโต HoH จากการขยายสาขา การออก

สินคา้ใหม่ท่ีไดร้บัความนิยม และจ านวนนักท่องเที่ยวที่เพิ่มข้ึน 

▪ เพ่ิมสาขามากข้ึน : ปัจจุบัน After You มีสาขาทั้งสิ้ น 55 สาขา บริษัทมีแผนท่ีจะเพิ่มอีก 6-

7 สาขาในครึ่งปีหลัง โดยจะเปิด 4 สาขาใน 3Q23F และสาขาที่เหลือในไตรมาสสุดทา้ยของ

ปี ซึ่งบริษัทมองว่ายงัมีช่องว่างในการขยายสาขาเพิ่ม จากการปรบัสาขามาเป็นขนาดเล็ก เพื่อ

เขา้ถึงชุมชน เช่น สาขาในสถานีบริการน ้ามนั OR และ SUSCO และการขยายไปต่างจงัหวดั 

▪ ต่างประเทศขยายสาขาเพ่ิมข้ึน : เมื่อวันท่ี 9 ก.ย. บริษัทเปิดสาขาท่ี 2 ในฮ่องกง 

(Wanchai) แต่จะมีการปิดสาขาแรกเพื่อยา้ยท าเล ดงัน้ัน คาดสาขา 2 ท่ีไดร้บัผลตอบรบัดีจะ

มียอดขายเขา้มาชดเชยได ้และบริษัทมีแผนท่ีจะขยายสาขาในฮ่องกงเป็น 5 สาขาภายใน 3 ปี 

(2026) ส าหรบัสญัญากบัประเทศอื่นๆ ใน CLMV คาดจะเสร็จสมบูรณ์ในปลายปี-ตน้ปีหน้า 

นอกจากน้ี ยงัมีดีลในประเทศตะวนัออกกลางเพื่อจะขยายเช่นกนั 

▪ สดัส่วนยอดขายจากต่างชาติเพ่ิมข้ึน : ลูกคา้ต่างชาติมีสดัส่วนเพิ่มข้ึนจากเพียง 19% ในปี 

2019 มาท่ี 31% ในปัจจุบัน และบริษัทคาดจะมีแนวโน้มท่ีดีข้ึน โดยเฉพาะอย่างยิ่งใน 

4Q23 

▪ สินคา้ใหม่ไดร้บัตอบรบัดี และเพ่ิมต่อเน่ือง : จุดเด่นอย่างหน่ึงของ AU คือมีการออกสินคา้

ใหม่ต่อเน่ืองเพื่อสรา้งดีมานด์สินคา้ โดยล่าสุดมีการออกสินคา้ ขนมปังเปียกปูนกะทิสด ซึ่ง

บริษัทเปิดเผยว่ายอดขายดีและมีแผนเพิ่มสินคา้ใหม่ๆ ต่อเน่ือง 

▪ พยายามบริหารจัดการตน้ทุน รักษาระดับอัตราก าไร : บริษัทตั้งเป้าอัตราก าไรขั้นตน้ปี 

2023F ท่ี 64-65% (2Q23 อยู่ท่ี 64.3%) โดยการควบคุมค่าใชจ้่าย ทั้งน้ี ส าหรับความ

กงัวลราคาน ้ามนัท่ีปรับตัวขึ้ นในปัจจุบัน บริษัทมีการใชน้ ้าตาลเพียง 1% ของตน้ทุนวตัถุดิบ

ทั้งหมดเท่าน้ัน ดังน้ัน ผลกระทบจึงจ ากดั ส าหรับค่าแรงขั้นต า่ พนักงานส่วนใหญ่ของบริษัท

เป็นพนักงานประจ า มีสดัส่วนพนักงานพารท์ไทมซ์ึ่งเป็นรายวนัไม่มาก ดงัน้ัน หากค่าแรงขั้น

ต า่เพิ่มข้ึนเป็น 400 บาท ท าใหค้่าใชจ้่ายพนักงานเพิ่มข้ึนเพียง 1-2% ดังน้ัน จึงกระทบ

จ ากดัเช่นกนั บริษัทจะใชก้ารบริหารจดัการค่าใชจ้่ายอื่นๆ เขา้มาชดเชย 

 
 

Forecasts and ratios 

Year Ended  December 31 2021 2022 2023E 2024E 2025E 
Sales (THBm) 620 938 1,211 1,523 1,857 

EBITDA (THBm) 173 308 365 437 508 

Net profit (THBm) 4 118 155 199 248 

Net Profit (% chg from prev) nm. nm. 0 0 0 

EPS (THB) 0.01 0.15 0.19 0.24 0.30 
EPS (% YoY) -97.0 2,564.7 30.6 28.6 24.5 

EPS vs Cons (%) nm nm (3.7) (9.7) (2.0) 

PER (X) 1,922.7 70.5 56.4 43.9 35.2 
Yield (%) 0.6 1.4 1.4 1.8 2.3 
P/BV (X) 10.8 9.4 9.1 8.4 7.8 
EV/EBITDA (X) 47.4 26.0 22.9 18.9 16.0 
ROE (%) 0.6 15.0 19.6 25.1 31.3 
Source: Company data, TISCO estimates 
  


