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ก ำไรหลักได้รับผลกระทบจำกกำรประเมินมูลค่ำใหม่เน่ืองจำกกำรเปลี่ยนแปลงของอัตรำแลกเปลี่ยน 
MINT รายงานก าไรสทุธิใน 2Q24 ท่ี 2.82 พนัล้านบาท (ลดลง 13% YoY, เพิ่มขึน้ 146% QoQ) ก าไรต ่ากว่าประมาณการของเราและ 
BBg consensus ท่ี 11% โดยมีสาเหตุหลกัจากค่าใช้จ่ายดอกเบีย้และภาษีท่ีสงูกว่าท่ีคาดการณ์ไว้ ความแตกต่างท่ีส าคญัอื่นๆ จากท่ี
เราคาดการณ์ไว้รวมถึงผลกระทบจากการประเมินมลูค่าใหม่จากการเปลี่ยนแปลงของอตัราแลกเปลี่ยนท่ีสงูกว่าท่ีคาดการณ์ไว้ ซึ่งถูก
ชดเชยด้วยค่าใช้จ่าย SGA ท่ีต ่ากว่าท่ีคาดการณ์ไว้ และก าไรขัน้ต้นท่ีสงูกว่าท่ีคาดการณ์ไว้ 
 
ผลประกอบการรายไตรมาสสะท้อนถึงการเติบโตอย่างต่อเน่ืองของ RevPAR จากยุโรปและละตินอเมริกา รวมถึงประเทศไทยของ 
MINT ซึง่บริษัทสามารถท ารายได้และก าไรหลกัสงูสดุเป็นประวตัิการณ์ เราสงัเกตว่าก าไรหลกัเติบโตเพียง 7% เนื่องจากผลกระทบจาก
การประเมินมลูค่าใหม่ท่ีไม่พึงประสงค์จากการเคลื่อนไหวท่ีไม่เอือ้อ านวยของเงินดอลลาร์สหรัฐฯ เทียบกับรูปีศรีลงักา (ส่งผลกระทบ
ต่อเงินกู้ ) และเรียลบราซิล (หนีส้ินตามสญัญาเช่า) หากไม่รวมผลกระทบนี ้ก าไรหลกัเพิ่มขึน้ 30% YoY เป็น 680 ล้านบาท ทัง้นี ้การ
ประเมินมูลค่าใหม่นีไ้ม่มีผลกระทบต่อเงินสด ซึ่งอาจเกิดขึน้อีกครัง้หากมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนอย่างมีนัยส าคัญ 
อย่างไรก็ตาม MINT คาดว่าจะไม่มีผลกระทบเพิ่มเติมเน่ืองจากแนวโน้มอตัราแลกเปลี่ยนในปัจจบุนั 
 
โรงแรมในสหภำพยุโรป ละตินอเมริกำ และประเทศไทยยังคงเป็นปัจจัยขับเคลื่อนหลักของ MINT  
รายได้หลักขยายตัว 11% YoY ส่วนใหญ่มาจากธุรกิจโรงแรม (+13% YoY) ซึ่งช่วยชดเชยการเติบโตท่ีช้าลงของธุรกิจอาหาร (+5% 
YoY) และการลดลงของธุรกิจแบบผสมผสาน (-3% YoY) การเติบโตของ RevPAR โดยรวม 12% มาจากประเทศไทย (+14% YoY) 
และสหภาพยุโรปและละตินอเมริกา (+8% YoY ในสกุลเงินยูโร, +14% ในสกุลเงินบาท) อย่างไรก็ตาม โรงแรมของบริษัทในมัลดีฟส์
และออสเตรเลียมีการจองที่ลดลงเนื่องจากการแข่งขนัระดบัโลกที่เพิ่มขึน้ ส าหรับธุรกิจอาหาร อตัราการเติบโตของรายได้เฉลี่ยต่อสาขา
ของสาขาหน้าร้านทัง้หมด (Tssg) เติบโต 2.5% เนื่องจากการขยายสาขาในประเทศไทยและสิงคโปร์ ในขณะท่ีอัตราการเติบโตของ
ยอดขายต่อสาขาเดิม (Sssg) ลดลง 2.8% เนื่องจากการปรับปรุงในประเทศไทยและสิงคโปร์ถูกหกัล้างด้วยผลประกอบการของจีนและ
ออสเตรเลีย จีนและออสเตรเลียเผชิญกับการบริโภคท่ีอ่อนแอลง ในขณะที่ในประเทศไทยและ กลุ่ม CLMV มี Sssg คงท่ีในไตรมาสนี ้
ในด้านสขุภาพของงบดลุ หนีส้ินรวมเพิ่มขึน้ 0.2% YoY เนื่องจากผลกระทบจากการประเมินมลูค่าใหม่จากอตัราแลกเปลี่ยนถกูชดเชย
ด้วยกระแสเงินสดจ่ายออกจากการจดัหาเงินจ านวน 10 พนัล้านบาท 
 
แนวโน้มส ำหรับ 3Q24 : ใน 3Q ควรจะเป็นอีกหน่ึงไตรมาสท่ีแข็งแกร่งตามฤดูกาลส าหรับ MINT และผลกระทบจากอัตรา
แลกเปลี่ยนท่ีรุนแรงท่ีเห็นใน 2Q24 ไม่น่าจะเกิดขึน้ซ า้ เราไม่คาดหวังการเพิ่มขึน้อย่างมากจากโอลิมปิกหรือยูโร แต่สังเกตว่าการ
อพัเกรดแบรนด์ควรจะยงัคงเป็นประโยชน์ต่อพอร์ตโรงแรมของบริษัท โดยโรงแรมในสหภาพยุโรปและละตินอเมริกา รวมถึงในประเทศ
ไทยยงัคงเป็นปัจจยัขบัเคลื่อนผลการด าเนินงานหลกัของ MINT ในขณะที่ค่าใช้จ่ายดอกเบีย้ท่ีลดลงควรสนับสนุนการเติบโตของก าไร
ในอนาคต ทัง้นี ้คงค าแนะน า "ซือ้" ส าหรับ MINT โดยมลูค่าท่ีเหมาะสมเท่ากบั 39.00 บาท ◼ 
 
 
 
 
 
 

• MINT : ก ำไรได้รับผลกระทบจำกอัตรำแลกเปลี่ยน 
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