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Fundamental Story 
 

Minor International Public Co Ltd (MINT TB) - BUY Analyst Meeting 

Siriporn Arunothai  |  Email: siriporn.aru@ttbwealth.co.th 
 

 สญัญาณเชิงบวกจากการประชุม 
 

 คงเป้าหมายปี 2026–28 เช่นเดิม   

 ธรุกิจโรงแรมมีแนวโน้มแขง็แกร่ง  

 ยอดขายสาขาเดิม/ยอดขายรวมสาขาของธรุกิจอาหารแขง็แกร่งในเดือนก.ค.   

 กาํไรมีแนวโน้มแขง็แกร่งต่อเน่ืองใน 2H26 แนะนํา “ซ้ือ” 
 

เรายงัคงแนะนํา “ซือ้” MINT ราคาเป้าหมาย 35 บาท หลงัจากการประชุมใหส้ญัญาณเชงิ

บวก โดยผูบ้รหิารยงัคงยนืยนัเป้าหมายการเตบิโตในปี 2026–28 ซึง่ไดร้บัแรงหนุนจาก

โมเมนตมัทีแ่ขง็แกรง่ของธุรกจิโรงแรมและอาหาร รวมถงึการขยายธุรกจิในรปูแบบ asset-

light ทีเ่รง่ตวัขึน้ ในเดอืน ก.ค. RevPAR เตบิโต 4% สาํหรบัในยุโรป, ระดบัสบิกลางๆ ใน

ไทย และ 30% ในมลัดฟีส ์ ขณะทีย่อดขายสาขาเดมิ และยอดขายรวมของธุรกจิอาหารใน

ไทยเตบิโต 8% และ 14% y-y เราคาดวา่กาํไรจะมแีวโน้มแขง็แกรง่ขึน้ใน 2H26 จากการ

เตบิโตอยา่งต่อเน่ืองของทัง้ธุรกจิโรงแรมและธุรกจิอาหาร 

 MINT คงเป้าหมายปี 2026–28 โดยตัง้เป้าหมายใหร้ายไดเ้ตบิโตในระดบั high-single-

digit และกาํไรเตบิโต 15–20% ต่อปี โดยมแีรงสนบัสนุนจากการขยายธุรกจิแบบ 

asset-light ทัง้ในธุรกจิโรงแรมและอาหาร บรษิทัตัง้เป้าหมายทีจ่ะมโีรงแรม 850 แหง่ 

และรา้นอาหาร 4,150 สาขา ในปี 2028F เพิม่ขึน้จาก 636 โรงแรม และ 2,746 

รา้นอาหารในปี 2025 ตามลาํดบั 

 การขยายธุรกจิโรงแรมมแีนวโน้มเป็นรปูแบบ Asset-light มากขึน้ โดยคาดวา่สดัสว่น

โรงแรมแบบ Asset-light จะเพิม่จาก 34% ในปี 2025 เป็น 51% ในปี 2028F MINT ลง

นามสญัญารบัจา้งบรหิารโรงแรมใหม ่จาํนวน 30 แหง่ ใน 1H26 และยงัคงเป็นไปตาม

เป้าหมายทีจ่ะไดส้ญัญาใหม่มากกวา่ 50 แหง่ในปี 2026 นอกจากน้ี บรษิทัมแีผนเปิด

โรงแรมใหม ่11 แหง่ใน 8 ประเทศในชว่ง 2H26 อกีดว้ย 

 แนวโน้มธุรกจิโรงแรมยงัคงแขง็แกรง่ โดยในเดอืนกรกฎาคม 2026 RevPAR ในยุโรป 

ไทย และมลัดฟีส ์เตบิโต 4%, ระดบัเลขสองหลกัชว่งกลาง (mid-teens) และ 30% y-y 

ตามลาํดบั สาํหรบั RevPAR จากการจองล่วงหน้าแลว้ใน 3Q26 คาดวา่จะเตบิโต 3–

4% ในยุโรป, 10% ในไทย และในระดบัเลขสองหลกัในมลัดฟีส ์เมือ่เทยีบ y-y  

 Minor Food ยงัคงขยายธุรกจิผา่นโมเดล Asset-light มากขึน้ โดยตัง้เป้ามสีาขารวม 

4,150 แหง่ภายในปี 2028F และเพิม่สดัสว่นสาขาแฟรนไชสเ์ป็น 56% จาก 49% ในปี 

2025 โดยการเปิดตวัแบรนด/์คอนเซป็ตใ์หม ่ การพฒันาเมนู และการขยายธุรกจิใน

ต่างประเทศ ยงัคงเป็นปัจจยัสาํคญัทีข่บัเคลื่อนการเตบิโตของยอดขายรวม (TSSG)  

ของ MINT นอกจากน้ี แผนการเขา้ซือ้สทิธิใ์นทรพัยส์นิทางปัญญา (IP rights) ของ 

Bonchon นอกทวปีอเมรกิา มลูค่า US$50m จะชว่ยเพิม่รายไดจ้ากคา่ลขิสทิธิ ์(royalty) 

และคา่ธรรมเนียมแฟรนไชส ์ (franchise income) MINT ตัง้เป้าเพิม่จาํนวนรา้น 

Bonchon ใน 8 ประเทศ จากปัจจุบนั 345 สาขา เป็นมากกวา่ 500 สาขาในชว่ง 5 ปี

ขา้งหน้า นอกจากน้ีภายใตค้วามรว่มมอืกบั PTTOR ทาง MINT มแีผนเปิดสาขาใน 4  

Key Valuations 

Y/E Dec (Bt m) 2025A  2026F  2027F  2028F 
Revenue 159,177  168,823  178,903  188,023  

Net profit 9,009  10,214  11,409  12,723  

Norm net profit  9,700  10,214  11,409  12,723  

Norm EPS (Bt) 1.4  1.5  1.8  2.0  

Norm EPS gr (%) 19.8  8.4  15.1  13.2  

Norm PE (x) 16.4  15.1  13.1  11.6  

EV/EBITDA (x) 8.5  8.3  7.9  7.2  

P/BV (x) 1.5  1.4  1.5  1.4  

Div. yield (%) 3.0  3.6  4.2  4.7  

ROE (%) 11.0  11.2  12.7  14.3  

Net D/E (%) 86.7  92.7  104.5  94.2  
     
Source: ttb wealth estimates 
 

Stock Data 

Closing price (Bt) 23.1 

Target price (Bt) 35.0 

Market cap (US$ m) 3,952.8 

Avg daily turnover (US$ m) 24.0 

12M H/L price (Bt) 26.75/19.80 
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Fundamental Story 
 

แบรนดใ์นสถานีบรกิารน้ํามนั PTT ไดแ้ก่ The Steak & More, Dairy Queen, The 

Pizza Company และ CHIHO Ramen โดยตัง้เป้ามสีาขารวม มากกวา่ 150 แห่ง

ภายในสิน้ปี 2030 

 ยอดขายสาขาเดมิของธุรกจิอาหารในประเทศไทยในเดอืนกรกฎาคม 2026 เตบิโต 8% 

y-y โดยมแีรงหนุนหลกัจาก Dairy Queen, Swensen, Sizzler และ The Pizza 

Company ขณะทีย่อดขายรวมทุกสาขา (TSS) เตบิโต 14% y-y 

 MINT คาดวา่อตัรากาํไร EBITDA และ NPAT margins จะทรงตวัใน 3Q26 แต่มี

แนวโน้มปรบัตวัดขีึน้ในปีต่อๆ ไป โดยการขยายตวัของอตัรากาํไร และการลดภาระหน้ี  

ยงัคงเป็นปัจจยัสาํคญัในการผลกัดนักาํไรของบรษิทั ทัง้น้ี MINT คาดวา่การเพิม่

ประสทิธภิาพดา้นแรงงาน การประหยดัตน้ทุนจดัซือ้ การบรหิารสญัญาเชา่ใหม้ี

ประสทิธภิาพมากขึน้ การใชร้ะบบดจิทิลั การดาํเนินธุรกจิแบบ asset-light การทาํ 

asset rotation และตน้ทุนทางการเงนิทีล่ดลง จะชว่ยสนบัสนุนความสามารถในการทํา

กาํไร บรษิทัตัง้เป้า net debt/EBITDA ใหไ้มเ่กนิ 4.0 เท่า และอตัราสว่นหน้ีสนิสทุธติ่อ

ทุนใหอ้ยูท่ี ่0.75–0.85 เท่า จาก 4.72 เท่า และ 1.10 เท่า ตามลาํดบัใน 2Q26 

 เราคาดวา่แนวโน้มการเตบิโตของกาํไร y-y จะดขีึน้ใน 2H26 โดยไดแ้รงหนุนจากทัง้ 

ธุรกจิโรงแรมและธุรกจิอาหาร จงึยงัคงคาํแนะนํา “ซือ้” 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบันี้จดัทาํโดย บรษิทัหลกัทรพัย ์ททีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน) ซึง่มธีนาคารทหารไทยธนชาตเป็นธนาคารพาณิชย ์ขนาดใหญ่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในสดัสว่นรอ้ยละ 99.97 
รายงานฉบบันี้จดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลู
ประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้นี้รายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบันี้อาจมี
การเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี้ ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพร่
แก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   

This report is prepared and issued by ttb wealth securities public company limited (ttbwealth) which is owned 99.97% by TMBThanachart Bank Public 
Company Limited (TTB) as a resource only for clients of ttbwealth, TMBThanachart Bank Public Company Limited (TTB) and its group companies. Copyright 
© ttb wealth securities public company limited. All rights reserved. The report may not be reproduced in whole or in part or delivered to other persons without 
our written consent.  Investors should use this report as one of many tools in making their investment decisions since ttb wealth securities may seek to do 
other business with the companies mentioned in the report. Thus, investors need to be aware that there could be potential conflicts of interest that could affect 
the report's neutrality. 

“บทวเิคราะหน์ี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ททีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน) ("บล.ททีบี ีเวลธ"์) โดยใชข้อ้มลูจาก แนวโน้มธรุกจิ, ประมาณการทางการเงนิ, Bloomberg และแหลง่อื่น ๆ 
บรษิทัมไิดเ้ป็นผูอ้อกตราสารแสดงสทิธใินหลกัทรพัยต์่างประเทศ (DRs) จงึไมม่คีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์” 

คาํเตือน: DRs มคีวามเสีย่งจาก อตัราแลกเปลีย่น และ หลกัทรพัยอ์า้งองิในต่างประเทศ ซึง่อาจทาํใหม้ลูคา่ลดลงได ้ ผูล้งทุนตอ้งศกึษาความเสีย่งดว้ยตนเอง กอ่นตดัสนิใจลงทุน
นกัวเิคราะหข์อง บล ททีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน) ไดข้ึน้ทะเบยีนโดย ก.ล.ต. และขอรบัรองวา่ความเหน็ในบทวเิคราะหน์ี้เป็น ความเหน็ทีเ่ป็นอสิระ มเีหตผุลรองรบั และนกัวเิคราะห ์
ไมม่สีว่นไดเ้สยี ในหลกัทรพัยท์ีนํ่าเสนอ ณ วนัทีจ่ดัทาํ 

"This analysis was prepared by ttb wealth securities public company limited (“ttb wealth”) using data from business trends, financial forecasts, Bloomberg, and 
other sources. The Company is not an issuer of rights in foreign securities (DRs), so there is no conflict of interest." 

WARNING: DRs involve risks from foreign exchange rates and underlying securities, which may result in devaluation. Investors must study the risks 
themselves before making any investment decision.  

ttb wealth analyst registered with the SEC and certifies that the views in this analysis are as follows: Independent opinions are justified and analysts have no 
interest in the offered securities as of the date of issuance. 

Recommendation Structure:  

Recommendations are based on absolute upside or downside, which is the difference between the target price and the current market price. If the upside is 
10% or more, the recommendation is BUY. If the downside is 10% or more, the recommendation is SELL. For stocks where the upside or downside is less 
than 10%, the recommendation is HOLD. Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month horizon. Thus, it is possible that future 
price volatility may cause a temporary mismatch between upside/downside for a stock based on the market price and the formal recommendation. 

For sectors, an “Overweight” sector weighting is used when we have BUYs on majority of the stocks under our coverage by market cap. “Underweight” is used 
when we have SELLs on majority of the stocks we cover by market cap. “Neutral” is used when there are relatively equal weightings of BUYs and SELLs. 

Disclosures: 

หมายเหตุ: ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยท์ทีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน) (ttb wealth) โดย TTB เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ย
ละ 99.97 ใน ttbwealth ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัยท์ทีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน)” (ttb wealth) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั ไออารพ์ซี ีจาํกดั (มหาชน)  (IRPC) ครัง้ที ่1/2569” ดงันัน้ 
การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัยท์ทีบี ี เวลธ ์จาํกดั (มหาชน)” (ttb wealth) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั เบรษิทั ซพีเีอฟ (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) (CPFTH) 
ครัง้ที ่1/2569” ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัยท์ทีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน)” (ttb wealth) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั แสนสริ ิ จาํกดั (มหาชน) (SIRI) ครัง้ที ่3/2569” ดงันัน้ การ
จดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 
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