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ค่าเหยียบแผ่นดนิกดดัน แต่มองว่าท่องเที่ยวฟ้ืนตัวต่อ 
เราคาดว่ากลุ่มโรงแรมจะกลับมาก าไรในช่วง 4Q22 แต่ยังมีความเส่ียงเร่ืองจ านวนนักท่องเท่ียวจีน และผลเชิงลบจากการเก็บค่า
เหยียบแผ่นดิน โดยการทอ่งเท่ียวในปี 2023 จะขึน้กบัปริมาณนกัท่องเท่ียวของจีน และในช่วง 2H23 จะเป็นช่วงท่ีนกัท่องเท่ียวกลบัมา
ชดัเจน ในขณะเดียวกนั ครม. ได้มีการอนมุตัิการเก็บค่าเหยียบแผ่นดิน 150 – 300 บาท โดยจะมีผลในวนัท่ี 1 มิ.ย. กดดนัให้ราคาหุ้น
กลุ่มโรงแรมปรับตวัลดลง CENTEL -1.8% และ AWC -2.5% เลือก MINT เป็นหุ้นแนะน าของกลุ่ม เน่ืองจากรับมือผลกระทบระยะสัน้
ได้ดี และราคาหุ้นของ CENTEL และ AWC เพิ่มขึน้มาแล้ว 
 
4Q22F : ช่วงไฮซีซั่นส่งผลบวกต่อผลประกอบการ 
เราคาดผลประกอบการ 4Q22 ท่ี 3.15 พันล้านบาท 56% QoQ และเพิ่มขึน้ 168% YoY โดยผู้ประกอบการทกุรายมีรายได้ท่ีเพิ่มขึน้ 
(กลบัมาเท่าก่อน COVID ยกเว้น MINT ท่ีได้ประโยชน์จากค่าห้องในยุโรป) และ RevPar กลบัมาก่อน COVID แล้ว แม้ว่าจะมีการขาย
สินทรัพย์ก็ตาม ด้าน ERW ผลประกอบการฟืน้ตวัดีสดุในกลุ่มหนนุโดยโรงแรมในกรุงเทพฯที่มีการจดัประชมุ APEC 
 
ผู้โดยสารต่างชาตเิดือน ธ.ค. ท าสถติใิหม่ปี 2022 ท่ี 57% ของปี 2019 
กระทรวงท่องเท่ียวและกีฬารายงานนักท่องเที่ยวในเดือน ธ.ค. 2.24 ล้านราย ท าให้ทัง้ปีอยู่ท่ี 11.15 ล้านราย คิดเป็น 57% ส าหรับปี 
2019 และทัง้ปีคดิเป็น 28% ส าหรับปี 2019 และส าหรับเดือน ม.ค. ท่ีผ่านมาอยู่ท่ี 2.11 ล้านราย คดิเป็น 56.7% 
 
ปรับตัวเลขนักท่องเที่ยวขึน้สะท้อนการเปิดประเทศของจีน ปรับปี 2024F ลงจากเศรษฐกิจที่ชะลอตัว 
เราคาดนักท่องเท่ียวเพิ่มขึน้เป็น 27.3 ล้านราย จากเดิมท่ี 22.7 ล้านรายส าหรับปี 2023F ดีกว่าปี 2022 ท่ีผ่านมา แต่มีความกังวลปี 
2024F ปรับลงเป็น 37.8 ล้านคน จากเดิม 39.8 ล้านคน จากเศรษฐกิจโลกท่ีอ่อนแอ และคาดปี 2025F ท่ี 41.1 ล้านรายมากกว่าปี 
2019 โดยจะมีคนจีน 3.1 ล้านราย ต ่ากวา่ปี 2019 ท่ี 11 ล้านราย และจะมีการปรับประมาณการหุ้นในอนาคต 
 
เราแนะน าให้ “ซือ้” MINT โดยมีมลูคา่ท่ีเหมาะสม 38.00 บาท  
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ส ำนกัวจิยั บรษิทัหลกัทรพัย ์ทสิโก ้จ ำกดั 
48/8 อาคารทสิโกท้าวเวอร ์ชัน้ 5 ถนนสาทรเหนอื แขวงสลีม เขตบางรัก กรงุเทพฯ 10500  โทรศัพท ์: (66) 2633-6999 โทรสาร : (66) 2633-6490  

 
รายงานฉบบัน้ีไม่ถอืวา่เป็นค าเสนอหรอืค าชีช้วนใหซ้ือ้หรอืขายหลกัทรัพย ์และจัดท าขึน้เป็นการเฉพาะเพือ่ประโยชนแ์กบุ่คคลทีเ่กีย่วขอ้งกบับรษัิทเท่านัน้ มใิหน้ าไปเผยแพร่ทางสือ่มวลชนหรอืโดยทางอืน่ใด  
ทสิโกไ้ม่ตอ้งรับผดิตอ่ความเสยีหายใด ๆ ทีเ่กดิขึน้โดยตรงหรอืเป็นผลจากการใชเ้น้ือหาหรอืรายงานฉบับน้ี  การน าไปซึง่ขอ้มูล บทความ บทวเิคราะห ์และการคาดหมายทัง้หลายทีป่รากฏอยู่ในรายงานฉบับน้ี 

เป็นการน าไปใชโ้ดยผูใ้ชย้อมรับความเสีย่งและเป็นดลุยพนิจิของผูใ้ชแ้ตผู่เ้ดยีว 
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