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โรงแรมอยู่ในต ำแหน่งท่ีดีกว่ำเมื่อเผชิญกับควำมล ำบำก 
เราเชิญผู้ บริหารของ CENTEL และ ERW พูดคุยสัน้ๆ กับนักลงทุนสถาบันในท้องถิ่น กล่าวถึงผลกระทบของเหตุกราดยิงใน
ห้างสรรพสินค้าในกรุงเทพฯ ความขดัแย้งระหว่างอิสราเอล-ฮามาส การพัฒนาอุตสาหกรรมการท่องเที่ยว และแนวโน้มระยะสัน้และ
ระยะกลาง โดยรวมแล้วโรงแรมต่างๆ คาดว่าจะได้รับผลกระทบอย่างจ ากัด เมื่อเปรียบเทียบการพูดคุยครัง้นีก้ับการพูดคุยครัง้ล่าสุด
กบั AAV เราเชื่อว่าโรงแรมมีความยืดหยุ่นมากกว่า และจะสามารถจดัการกบัปัญหาปัจจบุนัเหล่านีไ้ด้ดีขึน้ 
 
ผลกระทบจำกกำรยิงห้ำงสรรพสินค้ำท ำให้กำรชะลอตัวสำมำรถจัดกำรได้ 
ทัง้ CENTEL และ ERW พบว่า ยอดจองลดลงในช่วงสปัดาห์หลงัเหตุกราดยิงในห้างสรรพสินค้าในกรุงเทพ AWC ได้รับผลกระทบมาก
ท่ีสดุ แต่ก็ยงัมีการยกเลิกห้องพกัเพียงประมาณ 100 ห้องเท่านัน้ การยกเลิกเหล่านีม้ีศนูย์กลางอยู่ท่ีกรุงเทพฯ โดยภมูิภาคอื่นๆ ไม่ได้รับ
ผลกระทบ นับจากนีไ้ปทุกบริษัทคาดว่าการเติบโตของแขกชาวจีนจะช้ากว่าท่ีคาดไว้เล็กน้อย (ก่อนหน้านีค้าดว่าจะมียอดจองเพิ่มขึน้
หลงัการประกาศฟรีวีซ่า) ด้วยเหตนีุ ้โรงแรมจึงขยายการมุ่งเน้นไปยงักลุ่มลกูค้าอื่นๆ มากขึน้ 
 
ควำมขัดแย้งระหว่ำงอิสรำเอล-ฮำมำส – ข้อกังวลบำงประกำรเกี่ยวกับกำรเปิดเผยของแขกชำวอิสรำเอล 
โรงแรมทัง้หมดน่าจะได้รับผลกระทบบ้างใน 4Q23 จากการชะลอตวัของการจองแขกชาวอิสราเอล โรงแรมท่ีมีการเปิดรับมากท่ีสดุอยู่
ในภูเก็ตและสมุย CENTEL ได้รับผลกระทบสูงสุด โดยมากถึง 22% ของโรงแรมเซ็นทารา รีเสิร์ฟ สมุย ซึ่งประกอบด้วยแขกชาว
อิสราเอลในเดือนสิงหาคม พ.ศ. 2023 ขณะท่ี ERW มีรายได้สัดส่วนราว 6% จากกลุ่มตะวันออกกลาง (รวมถึงแขกชาวอิสราเอล) 
ในขณะที่ AWC ต ่ากว่า 1% 
 
มุมมองของเรำ – คำดว่ำจะได้รับผลกระทบอย่ำงจ ำกัดจำกเหตุกรำดยิงและควำมขัดแย้งระหว่ำงอิสรำเอลและฮำมำส 
RevPAR จะยังคงอยู่เหมือนเดิมต่อไป 
เรายังคงมุมมองเชิงบวกต่ออุตสาหกรรมโรงแรมใน 2H23 และ 2024 แม้ว่าผลกระทบจากเหตุกราดยิงห้างสรรพสินค้าในกรุงเทพฯ 
และความขดัแย้งระดบัโลกก็ตาม ราคาห้องพกัช่วงสิน้ปี 2023 น่าจะคงอยู่ในระดบัสงูเมื่อเทียบกับระดบัก่อนการแพร่ระบาด ในขณะท่ี
อตัราการเข้าพกัใกล้ระดบัก่อนการแพร่ระบาด เราชอบโรงแรมมากกว่าสายการบิน/สนามบิน เนื่องจากเราเชื่อว่าราคาน า้มนัเคร่ืองบิน
ท่ีสงูขึน้จะกินส่วนต่างก าไร ในขณะท่ีโรงแรมน่าจะได้รับผลกระทบด้านเงินเฟ้อเพียงจ ากดัเท่านัน้ โรงแรมท่ีเราเลือกเป็น Top pick คือ 
ERW เนื่องจากการเติบโตอย่างแข็งแกร่งในประเทศไทยและญ่ีปุ่ น และความสามารถในการชดเชยความยากล าบากในภาคส่วนอื่นๆ 
เช่น อาหาร การค้าปลีก และส านกังาน 
 
ประเด็นส ำคัญจำก TISCO Exclusive Talk กับผู้บริหำรของ CENTEL 

• ผลกระทบจากเหตุกราดยิงในห้างสรรพสินค้า -ในช่วงเทศกาลไว้พระจันทร์ แขกไม่ได้เปลี่ยนแผนแม้จะเกิดกราดยิงก็ตาม 
การจองล่วงหน้าชะลอตัวในสัปดาห์ถัดมา แต่มีการยกเลิกอย่างจ ากัด อัตราการจองท่ีช้าลงเกิดขึน้เฉพาะในกรุงเทพฯ 
ในขณะที่ต่างจงัหวดัมีผลกระทบน้อยมาก โดยรวมแล้ว เหตกุารณ์ดงักล่าวมีผลกระทบต่อการปฏิบตัิงานอย่างจ ากัด 

• ผลกระทบจากความขดัแย้งระหว่างอิสราเอล-ฮามาส - ผลกระทบท่ีส าคญัท่ีสดุควรอยู่ท่ีเซ็นทารา รีเสิร์ฟ สมยุ ซึง่มีแขกชาว
อิสราเอล 13% ในช่วง 8M23 (22% ในเดือนสิงหาคม) โรงแรมในภเูก็ตก็ควรได้รับผลกระทบเช่นกนั โดยขณะนี ้CENTEL ได้
มองหาตลาดใหม่เพื่อชดเชยการขาดหายไปของนกัท่องเท่ียวจากอิสราเอล ขณะที่โรงแรมในดไูบไม่น่าจะได้รับผลกระทบ 

• HOTEL : มีผลกระทบจำกปัญหำล่ำสุดเล็กน้อยเท่ำนัน้; คง Overweight 
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• จงัหวะดีของการต่ออายุวีซ่ารัสเซีย – CENTEL พอใจกับวนัต่ออายุวีซ่าจาก 30 วนัเป็น 90 วนั โดยพิจารณาจากจ านวนแขก
ชาวรัสเซียโดยรวม 17-18% 

• กระเป๋าเงินดิจิทัลอาจน ามาซึ่งข้อดีท่ีไม่คาดคิด – การคาดการณ์ของฝ่ายบริหารเก่ียวกับการใช้จ่ายท่ีเก่ียวข้องกับการ
ท่องเท่ียวส าหรับกระเป๋าเงินดิจิทัลท่ีก าลังจะมีขึน้ของรัฐบาล 3,000 บาท จาก 10,000 บาท สามารถใช้เป็นค่าใช้จ่าย
เก่ียวกบัการท่องเท่ียวได้ 

• แนวโน้ม - ฝ่ายบริหารมองว่าปี 2024 จะเป็นเชิงบวกในทุกกลุ่มธุรกิจ แต่ส่วนใหญ่กังวลกับความต้องการจากกลุ่มจีน แม้ว่า 
CENTEL จะเลิกคาดหวงัในปี 2023 ไปแล้ว แต่พวกเขาก็พยายามค้นหาตลาดใหม่เพื่อช่วยชดเชยความไม่แน่นอนในตลาด
จีน (ตัวอย่าง ได้แก่ อินเดีย ตะวนัออกกลาง ฮ่องกง และไต้หวนั) กลุ่มยุโรปท่ีเงี ยบไปนานก็คาดปรับดีขึน้เช่นกัน ความไม่
แน่นอนหลกัยงัคงอยู่กบัราคาเที่ยวบินท่ีสงูขึน้ 

 
ประเด็นส ำคัญจำก TISCO Exclusive Talk กับฝ่ำยบริหำรของ ERW 

• ผลกระทบจากการยิงห้างสรรพสินค้า -บริษัทไม่พบยอดยกเลิกการจองอย่างมีนยัส าคญั แต่พบว่ายอดจองจากจีนชะลอตวั
บ้าง บริษัทคาดว่าช่วงคร่ึงหลงัของเดือนตลุาคมจะเห็นการจองท่ีดีขึน้ 

• ผลกระทบจากความขัดแย้งระหว่างอิสราเอล-ฮามาส – ERW ยงัคงติดตามผลกระทบของความขดัแย้ง รายได้ของ ERW มี
สดัส่วน 6% จากกลุ่มลกูค้าชาวตะวนัออกกลาง บริษัทคาดว่าการเดินทางทัว่โลกจะชะลอตวัลงบ้าง แต่การมีส่วนร่วมยงัคง
อยู่ในระดบัต ่า โดยไม่ก่อให้เกิดความกงัวลมากนกั 

• ความเสี่ยงจากรัสเซีย- ERW มีสัดส่วนนักท่องเท่ียวชาวรัสเซียราว 5-6% ส่วนใหญ่อยู่ในพัทยาและภูเก็ต หากไม่รวมชาว
รัสเซีย กลุ่มยโุรปจะคิดเป็นประมาณ 10% ของห้องพกั 

• แนวโน้ม – ผู้บริหารคาดว่าเดือนพฤศจิกายนและธันวาคมจะด าเนินงานดีกว่าเดือนตุลาคม ซึง่ถือเป็นช่วง high seasonของ 
4Q23 ส าหรับปี 2024 ฝ่ายบริหารมองว่าการเติบโตของราคาห้องพักจะเติบโตราว 5-10% ด้วยอัตราการเข้าพักเป็นตัว
ขบัเคลื่อนหลกั 

• การพัฒนาสินทรัพย์ – การเปิดโรงแรมในญ่ีปุ่ นยังคงตัง้เป้าใน 1Q24 แต่อาจมีต้นทุนก่อนเปิดท่ีจองไว้ท่ีจะบันทึกใน 3Q-
4Q23 และโรงแรมฮอลิเดย์ อินน์ พัทยา จะเร่ิมปรับปรุงรีโนเวทในไตรมาส 4Q23 โดยโรงแรม Hop Inn ทัง้หมด 16-17 แห่ง
คาดว่าจะเปิดให้บริการได้ในปี 2024 

• ข้อกงัวล – ข้อกังวลของบริษัทในปัจจบุนัรวมถึงจุดอ่อนของโลก เศรษฐกิจ ความขดัแย้งที่อาจขยายตวัได้ และความสามารถ
ในการบินท่ีเพิ่มขึน้อย่างช้าๆ 

 
อัปเดตล่ำสุดกับ AWC 

• ปรับแนวโน้มใน 4Q23 ลง - AWC มองเห็นการชะลอตัวของธุรกิจโรงแรมในไตรมาส 4/23 เน่ืองจากความเชื่อมั่นท่ีลดลง 
ความคาดหวงัท่ีอ่อนแอนัน้มาจากการชะลอตวัของแขกในตะวนัออกกลาง เมื่อพิจารณาจากสิ่ งที่บริษัทเห็นในเดือนตุลาคม 
การเติบโต YoY ในไตรมาสนีอ้าจถกูจ ากดั 

• ผลกระทบจากการยิงห้างสรรพสินค้า - AWC รายงานว่าการยกเลิกคืนห้องพกัในกรุงเทพฯ ประมาณ 100 ราย และคาดว่า
ผลกระทบในอนาคตจะมีจ ากดั 
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ทสิโกไ้ม่ตอ้งรับผดิต่อความเสยีหายใด ๆ ทีเ่กดิขึน้โดยตรงหรอืเป็นผลจากการใชเ้น้ือหาหรอืรายงานฉบับน้ี  การน าไปซึง่ขอ้มูล บทความ บทวเิคราะห ์และการคาดหมายทัง้หลายทีป่รากฏอยู่ในรายงานฉบับน้ี 

เป็นการน าไปใชโ้ดยผูใ้ชย้อมรับความเสีย่งและเป็นดุลยพนิจิของผูใ้ชแ้ต่ผูเ้ดยีว 

 

MMaarrkkeett  IInnssiigghhtt  
     E- mail :tiscoresearch@tisco.co.th 

 
24 ตุลำคม 2566 

รายละเอียดเพิ่มเติม : สามารถอ่านรายงานฉบบัเต็มไดใ้น “Company Report” (ภาษาองักฤษ) 

กระแสหลักทรัพย์ 

 

• ผลกระทบจากความขัดแย้งในอิสราเอล-ฮามาส - กลุ่มแขกชาวอิสราเอลมีขนาดเล็กมาก (นอกกลุ่มแขก 10 อันดับแรก) 
ดงันัน้ บริษัทจึงมีความเสี่ยงน้อยกว่า 1% 

 
ทัง้นี ้เราคงค าแนะน า “ซือ้” ส าหรับ CENTEL โดยมูลค่าท่ีเหมาะสมเท่ากับ 59.00 บาท, “ซือ้” ส าหรับ ERW โดยมูลค่าท่ีเหมาะสม
เท่ากบั 5.90 บาท และ “ถือ” ส าหรับ AWC โดยมลูค่าท่ีเหมาะสมเท่ากบั 5.50 บาท ◼ 
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