
 

 

 

 
กำไร NH Hotel งวด 3Q66 โต YoY    

(0) NH Hotel (MINT ถอืหุ้นสดัสว่น 95.87% VS 94.1% งวดก่อน) รายงานกำไร
สทุธงิวด 3Q66 ที ่55 ลา้นยโูร (-32.7% QoQ, -23.8% YoY) หากไมร่วมรายการ
พเิศษ มกีำไรปกติ 54 ลา้นยูโร (-31.1% QoQ, +15.5% YoY) เชงิ QoQ เพราะ
การผ่าน High Season ของการทอ่งเทีย่วใน EU แตเ่ตบิโต YoY หนนุดว้ยการฟืน้
ตวัของรายได้เฉลีย่ตอ่ห้องพกั (RevPar) ที ่101 ยูโรต่อห้องตอ่คืน (-8.1% QoQ, 
+11.8% YoY) แรงสง่จากค่าห้องพกัเฉลีย่ (ADR) ที ่ 142 ยูโรต่อห้องตอ่คนื             
(-6.3% QoQ, +9.2% YoY) รวมทั้งดอกเบีย้จา่ยลดลง เพราะการชำระคนืเงนิตน้                           

ภาพรวมกำไรปกติดีกว่าท่ีฝ่ายวิจัยมอง (คาด 49 ล้านยูโร) จากรายได้รวมสูงกว่า
คาดการณ์ 3.3% มาที่ 586 ล้านยูโร (-5.5% QoQ, +13.6% YoY) ชดเชย OPEX 
(Staff Cost + Operating expenses + Lease payment, Property tax, 
Depreciation) สูงกว่าประเมิน 1.7% อยู่ท่ี 480 ล้านยูโร (-1.0% QoQ, +14.8% 
YoY) โดยมุมมองฝ่ายวิจัยอัตราการเพิม่ขึ้นของ OPEX ขยับในอัตราที่สูงกว่า
รายได้ สะท้อนการส่งผ่านราคาไปยัง ADR เชิง YoY เริ่มจำกัด แต่การบริหาร
จัดการต้นทุนทางการเงิน ทำได้ดี ผ่านการชำระคืนหน้ี ส่งผลให้ภาระดอกเบี้ยจ่าย 
(รวม TFRS 16) ลดลง 14% YoY เหลือ 27 ล้านยูโร (งวดก่อน 26 ล้านยูโร) 
โดยรวม Norm profit margin อยู่ท่ี 9.3% จาก 9.1% ช่วงเดียวกันปกี่อน                                                                 

ภายใต้อัตราแลกเปลี่ยน ยูโรต่อบาท เฉลี่ยช่วง 3Q66 จาก Bloomberg ที่ 38.3 
บาทต่อยูโร (+2% QoQ, +4% YoY) ทำให้กำไรปกติข้างต้นในรูปเงินบาท ตาม
สัดส่วนการถอืหุ้นของ MINT อยู่ท่ีประมาณ 1,990 ล้านบาท เมื่อรวมกับธุรกิจอื่น 
อาทิ โรงแรมไทย, ธุรกิจร้านอาหาร (สัดส่วน 20% ของรายได้) จึงประเมินกำไรปกติ 
3Q66 ของ MINT ที่ฝ่ายวิจัยคาดไว้ 2.20 พันล้านบาท (-27% QoQ, +9.4% 
YoY) และ Bloomberg Consensus ที่ 2.32 พันล้านบาท อยู่ในระดับที่มีความ
เป็นไปได้ โดย MINT จะประกาศงบ 3Q66 หลงัตลาดภาคเชา้ปดิวนันี้       

สำหรับแนวโน้ม MINT งวด 4Q66 มีโมเมนตัมที่ดีต่อ QoQ เนื่องจาก ต.ค. ยงัเป็น
ช่วงที่การเดินทางใน EU ยังหนาแน่นต่อเนื่องจาก ก.ย. ประกอบกับการเข้าสู่
ฤดูกาลท่องเที่ยวในไทย ด้านทิศทาง OPEX แม้ทรงตัวสูง แต่มองการฟื้นตัวของ
รายได้มีน้ำหนักมากกว่าต้นทุนส่วนใหญ่ที่คงที่ เอื้อให้เกิด Economies of scale    

MINT 

Outperform 
ราคาปจัจบุนั (บาท)  28.50 
ราคาเปา้หมาย (บาท)  38.00 
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อิง DCF ให้ FV ที่ 38 บาท มองว่าราคาหุ้น MINT ติดลบ 11.6% YTD VS SET 
Index และ SET50 ลบ 15.4% และ 13.2% YTD ตามลำดับ รับรูป้ัจจัยด้านต้นทุน
ค่าใช้จ่ายใน EU ทั้งราคาพลังงานและดอกเบ้ียขาขึ้นใน EU บางส่วนแลว้ 
(สถานการณ์ Bond yield 5 ปีใน EU วานน้ีอยู่ท่ี 2.57% ลดลงจาก 2.78% ณ 30 
ก.ย. 66) ในขณะที่คาดกำไรปกติ 4Q66 ขยายตัว QoQ จึงคงคำแนะนำ 
Outperform                    

 
Outperform:  กรณีทีน่ักวิเคราะห์พิจารณาปจัจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเหน็ว่าราคาหุ้นบริษัททีท่ำการวิเคราะหม์ีโอกาสที่จะสร้าง
ผลตอบแทนที่ชนะคา่เฉลี่ยของ Sector หรือชนะ SET Index 
Neutral:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพื้นฐานแลว้เห็นว่าราคาหุ้นบรษิัทที่ทำการวิเคราะห์มโีอกาสที่จะสร้างผลตอบแทน
ที่พอๆกับค่าเฉลี่ยของ Sector หรือพอๆกับ SET Index 
Underperform:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพื้นฐานแล้วเห็นวา่ราคาหุน้บริษทัที่ทำการวเิคราะห์มีโอกาสที่จะสร้าง
ผลตอบแทนที่แย่คา่เฉลีย่ของ Sector หรือแยก่ว่า SET Index 

 

การดำเนินงานของ NH Hotel   

 
ที่มา: NH Hotel และ สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  

 
 

(M Euro) 1Q19 2Q19 3Q19 4Q19 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 % QoQ % YoY 9M23 9M22 % YoY
Total revenues 353 469 436 461 509 516 501 407 620 586 -5.5% 13.6% 1,612       1,258       28%

Staff Cost 134 145 144 152 151 155 158 158 173 176 1.9% 13.3% 507         410         24%

Operating expenses 114 127 124 129 141 148 147 144 179 170 -5.1% 14.4% 493         380         30%

Gross Operating Profit 105       197       168       180       216       212       197       105       268       240       -10.5% 13.1% 613         469         31%

Lease payment and property tax 22 23 24 29 39 45 32 46 59 60 1.5% 33.7% 166         115         44%

Depreciation Interest expense (Include TFRS 16) 71 74 77 76 69 70 70 71 74 74 0.5% 6.4% 219         207         6%

EBIT 13         99         67         75         109       98         95         (13)        135       106       -21.7% 8.4% 229         147         56%

Interest expense (Include TFRS 16) 28         29         28         29         28         31         30         27         26         27         2.0% -13.6% 79           86           -7%

EBT (15)        71         39         46         81         67         65         (39)        109       79         -27.3% 18.5% 149         61           144%

Tax expense (Tax Income) 1           17         12         4           16         19         19         0           29         24         -18.8% 23.4% 53           29           85%

Net Recurring Income (17)        53         26         41         64         47         45         (40)        79         54         -31.1% 15.5% 93           31           201%

Non Recurring items 3           1           0           (17)        (3)          25         (1)          4           2           0           -88.3% -98.9% 7             25           -74%

Net Income (15)        55         26         24         62         72         44         (36)        81         55         -32.7% -23.8% 100         56           77%

Hotel Stat

Occupancy 66% 75% 74% 72% 69% 69% 65% 60% 73% 71% -2.1% 2.9% 68% 60% 13%

ADR (Euro) 93         110       102       105       128       130       128       115       152       142       -6.3% 9.2% 137         120         14%

RevPar (Euro) 61         83         75         75         88         90         83         68         110       101       -8.1% 11.8% 93           72           29%

Gross Profit Margin 29.8% 41.9% 38.5% 39.1% 42.5% 41.2% 39.2% 25.7% 43.3% 41.0% 38.0% 37.2%

(Staff + operating expense) / Revenue 70.2% 58.1% 61.5% 60.9% 57.5% 58.8% 60.8% 74.3% 56.7% 59.0% 62.0% 62.8%

EBIT Margin 3.5% 21.2% 15.3% 16.4% 21.4% 18.9% 18.9% -3.1% 21.8% 18.1% 14.2% 11.7%

Effective Tax Rate -5.2% 23.4% 31.5% 9.1% 19.4% 28.7% 29.8% -0.3% 26.8% 29.9% 35.5% 46.7%

Norm Profit Margin (%) -4.9% 11.4% 5.9% 9.0% 12.6% 9.1% 8.9% -9.8% 12.7% 9.3% 5.8% 2.5%

Net Profit Margin (%) -4.2% 11.7% 6.0% 5.2% 12.1% 13.9% 8.8% -8.8% 13.1% 9.3% 6.2% 4.5%



 

  

ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR 
คำอธิบายผลการประเมินแต่ละระดับ 

ระดับท่ี 1 มีนโยบาย (COMMITTED) 
มีคำม่ันหรือมติคณะกรรมการในเรื่องการดำเนินธุรกิจท่ีจะไม่มีส่วนเกี่ยวข้องกับการทุจริตและการดูแลให้บริษัทปฏิบัติให้เป็นไปตาม
กฎหมายท่ีเกี่ยวข้อง 

ระดับท่ี 2 ประกาศเจตนารมณ์ (DECLARED) 
มีการประกาศเจตนารมณ์เข้าเป็นแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านการทุจริต (CAC) หรือโครงการต่อต้านทุจริตท่ี
กำหนดให้องค์กรต้องมีกระบวนการในทำนองเดียวกัน 

ระดับท่ี 3 มีมาตรการป้องกัน (ESTABLISHED) 
มีมาตรการป้องกัน การประเมินความเสี่ยง การสื่อสารและฝึกอบรมแก่พนักงาน รวมท้ังการดูแลให้มีการดำเนินการและการ
ทบทวนความเหมาะสมของมาตรการอย่างสม่ำเสมอ 

ระดับท่ี 4 ได้รับการรับรอง (CERTIFIED) 
มีการสอบทานจากคณะกรรมการตรวจสอบหรือผู้สอบบัญชีที่สำนักงาน ก.ล.ต. ให้ความเห็นชอบ และได้รับการรับรองหรือผ่าน
การตรวจสอบเพ่ือให้ความเชื่อม่ันอย่างเป็นอิสระจากหน่วยงานภายนอก (เช่น CAC) 

ระดับท่ี 5 ขยายผลสู่ผู้ท่ีเกี่ยวข้อง (EXTENDED) 
มีการขยายผลการดำเนินนโยบายต่อต้านการทุจริตสู่ผู้ท่ีเกี่ยวข้องในห่วงโซ่ธุรกิจ และการเปิดเผยข้อมูลที่เกี่ยวกับกรณีทุจริตท่ี
เกิดข้ึน 

เปิดเผยบ้างแต่ไม่มีนโยบายท่ีชัดเจน  

ไม่เปิดเผยหรือไม่มีนโยบาย 

CG SCORE: การจัดอันดับบรรษัทภิบาล
คำอธิบายผลการประเมินแต่ละระดับ 

ระดับคะแนน 5 (90-100) :   ดีเลิศ    

ระดับคะแนน 4 (80-89) :  ดีมาก   

ระดับคะแนน 3 (70-79) :     ดี  

NR. : ไม่ปรากฏชื่อในรายงาน CGR 
 

"DISCLAIMER: การเปิดเผย (ก) ผลสำรวจในเรื่องการกำกับดูแลกิจการ (CORPORATE GOVERNANCE REPORT) ท่ีจัด
ทาโดยสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) และ (ข) ผลการประเมินดัชนีชี้วัดความคืบหน้าการป้องกันการมีส่วน
เกี่ยวข้องกับการทุจริตคอร์รัปชัน (ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATORS) ท่ีจัดทาโดยสถาบันท่ีเกี่ยวข้อง ซ่ึงมี
การเปิดเผยโดยสานักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์นี้ เป็นการสำรวจและประเมินโดยสมาคมหรือ
สถาบันท่ีเกี่ยวข้องจากข้อมูลท่ีได้รับจากบริษัทจดทะเบียนตามท่ีบริษัทจดทะเบียนได้ระบุใน (ก) แบบแสดงข้อมูลตามหลักเกณฑ์ 
CORPORATE GOVERNANCE REPORT OF THAI LISTED COMPANIES (CGR) ประจำปี และ (ข) แบบแสดงข้อมูลเพ่ือ
การประเมิน ANTI-CORRUPTION ซ่ึงได้อ้างอิงข้อมูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจำปี (แบบ 56-1) รายงานประจำปี 
(แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือรายงานอื่นท่ีเกี่ยวข้องของบริษัทจดทะเบียนน้ัน แล้วแต่กรณี โดยเป็นการสำรวจและประเมิน
จากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนท่ีมีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลท่ีผู้ลงทุนท่ัวไปสามารถเข้าถึงได้ และเป็นการ
ดำเนินการตามนโยบายของสานักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  
ท้ังน้ี ผลการสำรวจหรือผลการประเมินดังกล่าวเป็นการนำเสนอในมุมมองของ IOD หรือสถาบันท่ีเกี่ยวข้องซ่ึงเป็น
บุคคลภายนอก โดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และมิได้ใช้ข้อมูล
ภายในเพ่ือการประเมินแต่อย่างใด  
เนื่องจากผลสำรวจหรือผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลสำรวจหรือผลการประเมิน ณ วันท่ีปรากฏในผลสำรวจหรือผล
การประเมินเท่าน้ัน ดังน้ัน ผลสำรวจหรือผลการประเมินจึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลท่ีเกี่ยวข้องมี
การเปลี่ยนแปลง ทั้งน้ี บริษัทหลักทรัพย์ [•] มิได้ยืนยัน ตรวจสอบ หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลสำรวจหรือผลการ
ประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด" 



  

CG SCORE: การจัดอันดับบรรษัทภิบาล  

 

 
 

 

 
 

 

 
 
ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR มี 2 กลุ่ม 
ได้รับการรับรอง 

 
ประกาศเจตนารมณ์ 

 

 

AAV ASP BKI COMAN EE GRAMMY JTS MAJOR NVD PRG SABINA SENX STA THIP TSTE WHA

ADVANC ASW BOL COTTO EGCO GULF K MALEE NYT PRM SAMART SGF STEC THRE TSTH WHAUP

AF AUCT BPP CPALL EPG GUNKUL KBANK MBK OR PSH SAMTEL SHR STGT THREL TTA WICE

AH AWC BRR CPAXT ETC HANA KCE MC ORI PSL SAT SICT STI TIPCO TTB WINNER

AIRA AYUD BTS CPF ETE HARN KEX MCOT OSP PTG SBNEXT SIRI SUN TISCO TTCL XPG

AJ BAFS BTW CPI FN HENG KGI METCO OTO PTT SC SIS SUSCO TK TTW ZEN

AKP BAM BWG CPN FNS HMPRO KKP MFEC PAP PTTEP SCB SITHAI SUTHA TKN TU

AKR BANPU CENTEL CRC FPI ICC KSL MINT PCSGH PTTGC SCC SJWD SVI TKS TVDH

ALLA BAY CFRESH CSS FPT ICHI KTB MONO PDG PYLON SCCC SMPC SYMC TKT TVO

ALT BBIK CGH DDD FSMART III KTC MOONG PDJ Q-CON SCG SNC SYNTEC TMILL TWPC

AMA BBL CHEWA DELTA FVC ILINK LALIN MSC PG QH SCGP SONIC TACC TMT UAC

AMARIN BCP CHO DEMCO GC ILM LANNA MST PHOL QTC SCM SORKON TASCO TNDT UBIS

AMATA BCPG CIMBT DOHOME GEL IND LHFG MTC PLANB RABBIT SCN SPALI TCAP TNITY UPOIC

AMATAV BDMS CK DRT GFPT INTUCH LIT MVP PLANET RATCH SDC SPI TEAMG TOA UV

ANAN BEM CKP DUSIT GGC IP LOXLEY NCL PLAT RBF SEAFCO SPRC TFMAMA TOP VCOM

AOT BEYOND CM EA GLAND IRC LPN NEP PORT RS SEAOIL SPVI THANA TPBI VGI

AP BGC CNT EASTW GLOBAL IRPC LRH NER PPS S SE-ED SSC THANI TQM VIH

APURE BGRIM COLOR ECF GPI ITEL LST NKI PR9 S&J SELIC SSSC THCOM TRC WACOAL

ARIP BIZ COM7 ECL GPSC IVL MACO NOBLE PREB SAAM SENA SST THG TSC WAVE

2S ARROW BJCHI CPL ESTAR IMH KK MICRO OCC PRIN SABUY SKR STPI TMC TSE WINMED

7UP AS BLA CPW FE INET KOOL MILL OGC PRINC SAK SKY SUC TMD TURTLE WORK

ABM ASAP BR CRANE FLOYD INGRS KTIS MITSIB ONEE PROEN SALEE SLP SVOA TMI TVT WP

ACE ASEFA BRI CRD FORTH INSET KUMWEL MK PACO PROS SAMCO SMART SVT TNL TWP XO

ACG ASIA BROOK CSC FTE INSURE KUN MODERN PATO PROUD SANKO SMD SWC TNP UBE YUASA

ADB ASIAN BSM CSP GBX IRCP KWC MTI PB PSG SAPPE SMIT SYNEX TNR UEC ZIGA

ADD ASIMAR BYD CV GCAP IT KWM NATION PICO PSTC SAWAD SMT TAE TOG UKEM

AEONTS ASK CBG CWT GENCO ITD L&E NCAP PIMO PT SCAP SNNP TAKUNI TPA UMI

AGE ASN CEN DCC GJS J LDC NCH PIN PTC SCI SNP TCC TPAC UOBKH
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