
                                  
                                                                                                                                                

เครดิตวาระ เป็นขัน้ตอนหนึง่ในกระบวนการทบทวนอนัดบัเครดติขององค์กรหรอืตราสารหนี้ทีท่รสิเรทติ้งได้ประกาศผลไปแลว้  ซึง่โดยปกตกิารทบทวนดงักล่าวจะกระท าตลอดอายุของสญัญาหรอืตราสาร 
และสรปุผลเมือ่ครบรอบปี ในระหวา่งนัน้หากหน่วยงานดงักลา่วออกตราสารหนี้ใหม่ หรอืเมือ่มเีหตุการณ์ส าคญัทีอ่าจมผีลกระทบต่อธุรกจิหรอืการเงนิของหน่วยงานนัน้ๆ และมขีอ้มูลผลกระทบเพยีงพอทีจ่ะ
ปรบัอนัดบัเครดติ หรอืเมือ่มเีหตุใหต้อ้งยกเลกิอนัดบัเครดติเดมิ ทรสิเรทติ้งจะประกาศ "เครดติวาระ" แก่สาธารณะ โดยผลอนัดบัเครดติอาจ "เพิม่ขึ้น" (Upgraded) "ลดลง" (Downgraded) "คงเดมิ" (Affirmed) 
หรอื "ยกเลกิ" (Cancelled)  

  
New Issue Report 

 

เหตผุล 

ทรสิเรทติ้งคงอนัดบัเครดติองค์กรและหุ้นกูไ้ม่ด้อยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดปัจจุบนัของ บรษิัท  
ไมเนอร์ อนิเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “A” พรอ้มทัง้คงอนัดบัเครดติหุน้กูด้อ้ยสทิธิ
ลกัษณะคล้ายทุน ไม่มหีลกัประกนัของบรษิัททีร่ะดบั “BBB+” ในขณะเดยีวกนั ทรสิเรทติ้งยงัจดั
อนัดบัเครดิตหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธ ิไม่มหีลกัประกนัชุดใหม่ในวงเงนิไม่เกิน 40,000 ล้านบาทของ
บรษิทัทีร่ะดบั “A” ดว้ยเช่นกนั โดยเงนิทีไ่ดร้บัจากการออกหุน้กูใ้นครัง้นี้จะน าไปช าระคนืหนี้ระยะ
สัน้ทีใ่ชใ้นการซื้อกจิการของ NH Hotel Group SA (NHH)  

อนัดบัเครดติสะทอ้นถงึสถานะทางการตลาดทีเ่ขม้แขง็ของบรษิทัในธุรกจิโรงแรมและรา้นอาหาร 
รวมถงึการมแีหล่งรายไดท้ี่หลากหลายทัง้จากแบรนด์ที่แขง็แกร่งและท าเลทีต่ ัง้ทีค่รอบคลุม หาก
การซื้อกจิการของ NHH ประสบความส าเร็จตามแผนกจ็ะยิง่เสรมิฐานะทางธุรกจิของบรษิทัให้
แขง็แกร่งยิง่ขึน้ อกีทัง้ยงัจะส่งเสรมิโอกาสการเตบิโตในระยะยาวใหแ้ก่บรษิทัอกีดว้ย อย่างไรกด็ ี
ภาระหนี้ของบรษิทัทีเ่พิม่สงูขึน้เป็นอย่างมากจากการซื้อกจิการ ส่งผลกดดนัต่อสถานะทางการเงนิ
ของบรษิทัในระยะสัน้ถงึปานกลาง ซึ่งทรสิเรทติ้งคาดหวงัว่าบรษิทัจะด าเนินนโยบายทางการเงนิ
อย่างรอบคอบ และด าเนินการลดหนี้อย่างต่อเนื่องเพือ่รกัษาคุณภาพเครดติของบรษิทัเอาไว ้

บรษิทัไดซ้ื้อหุน้ของ NHH ในสดัส่วนรวมทัง้สิน้ 94.1% ทีม่ลูค่า 2.3 พนัลา้นยโูร หรอืประมาณ 8.8 
หมืน่ลา้นบาท เนื่องจากบรษิทัใชเ้งนิกูใ้นการซื้อกจิการของ NHH เป็นหลกั จงึท าใหภ้าระหนี้ของ
บรษิทัเพิม่สงูขึน้อย่างมากและส่งผลกดดนัต่อสถานะการเงนิของบรษิทั เมือ่เรว็ ๆ นี้ บรษิทัไดอ้อก
หุน้กูป้ระเภทไมด่อ้ยสทิธแิละมปีระกนัทีม่ลีกัษณะคลา้ยทุนจ านวน 300 ลา้นดอลลาร์สหรฐัฯ เพื่อ
ทดแทนเงนิกูร้ะยะสัน้ทีใ่ชใ้นการซื้อกจิการ ซึง่หุน้กูด้งักล่าวจะไดร้บัการบนัทกึบญัชเีป็นส่วนของผู้
ถอืหุ้นในงบดุลของ บรษิัทตามมาตรฐานบญัชไีทย ดว้ยเหตุนี้บรษิทัจงึคาดว่าจะสามารถบรหิาร
โครงสร้างเงนิทุนใหเ้ป็นไปตามขอ้ก าหนดทางการเงนิทีส่ าคญัซึ่งจ ากดัอตัราส่วนหนี้สนิทีม่ภีาระ
ดอกเบี้ยต่อทุนไม่ให้เกนิ 1.75 เท่าได ้อย่างไรกต็าม ทรสิเรทติ้งมองว่าหุน้กู้ดงักล่าวมรีะดบัของ
สถานะทุนน้อย ทรสิเรทติ้งจงึนับรวมหุ้นกู้จ านวน 300 ล้านดอลลาร์สหรฐัฯ ดงักล่าวเป็นหนี้ทัง้
จ านวน  

นอกจากนี้ บรษิัทยงัอยู่ในระหว่างการพจิารณาขายทรพัย์สนิบางส่วนออกไปใหแ้ก่บุคคลทีส่าม
รวมทัง้เจรจาหาผูร้่วมทุนเพื่อให้เขา้มาถือหุน้บางส่วนของ NHH ตามแผนการบรหิารโครงสรา้ง
เงนิทุนของบรษิทั ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะมอีตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อ EBITDA (ก าไร
ก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่าย) ทีป่รบัปรุงแลว้อยู่ทีร่ะดบั 6-7 เท่าใน
ระยะ 1-2 ปีขา้งหน้า หลงัจากนัน้ ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิทัจะด าเนินการลดหนี้อย่างต่อเนื่องซึ่งจะ
ท าใหอ้ตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อ EBITDA ทีป่รบัปรุงแลว้อยู่ทีร่ะดบัต ่ากว่า 6 เท่าเพื่อทีจ่ะ
รกัษาคุณภาพเครดติในระดบัปัจจุบนัเอาไว ้

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นถงึสถานะทางธุรกจิทีแ่ขง็แกร่งของบรษิทัจาก
การมธีุรกจิที่หลากหลายทัง้ประเภทและท าเลที่ตัง้ โดยทรสิเรทติ้งคาดหมายว่าบรษิทัจะประสบ
ความส าเรจ็ในการรวมธุรกจิกบั NHH และจะยงัคงมผีลการด าเนินงานทีด่อีย่างต่อเนื่อง รวมทัง้จะ
ยงัคงท าการลดหนี้ต่อไปเพื่อใหม้คีวามคล่องตวัทางการเงนิมากพอที่จะรองรบัความผนัผวนใน
ธุรกจิโรงแรมได ้

  

  

บริษทั ไมเนอร ์ อินเตอรเ์นชัน่แนล จ ำกดั (มหำชน)  

ครัง้ท่ี 13/2562 
 1 กมุภำพนัธ์ 2562 

CORPORATES 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
 

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A 

หุน้กูด้อ้ยสทิธคิลา้ยทุน  BBB+ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด: 09/08/61 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบัเครดิต/ 
เครดิตพินิจ 

24/07/61 A Stable 
11/06/61 A+ Alert Negative 
28/04/57 A+ Stable 
21/02/50 A Stable 
12/07/47 A- Stable 
05/06/46 A- Alert Negative 
30/07/45 A- Stable 
 
 
 
 
 
 
 

ติดต่อ: 

ชนาพร ป่ินพทิกัษ ์

chanaporn@trisrating.com 
 

ประมวลทรพัย ์ผลประเสรฐิ 
pramuansap@trisrating.com 
 

วจ ีพทิกัษ์ไพบูลยก์จิ 

wajee@trisrating.com 
 

ธติ ิการณุยานนท,์ Ph. D., CFA 

thiti@trisrating.com 
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ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

โอกาสในการปรบัเพิม่อนัดบัเครดติของบรษิทัมคี่อนขา้งจ ากดัในระยะ 12-18 เดอืนขา้งหน้าเมือ่พจิารณาจากสถานะทางการเงนิของบรษิทัในปัจจุบนัและ
แผนการใชเ้งนิทุนในการซื้อกจิการของ NHH ในขณะทีก่ารปรบัลดอนัดบัเครดตินัน้อาจเกดิขึน้ไดใ้นกรณีทีบ่รษิทัมผีลการด าเนินงานทีถ่ดถอยลงจากทีท่
รสิเรทติ้งคาดการณ์ไวอ้ย่างมนียัส าคญั หรอืบรษิทัมกีารลงทุนขนาดใหญ่โดยการก่อหนี้ 

เกณฑก์ำรจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดติตราสารกึง่หนี้กึง่ทุน (Hybrid Securities), 12 กนัยายน 2561  
- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  31 ตุลาคม 2550 

บริษทั ไมเนอร ์อินเตอรเ์นชัน่แนล จ ำกดั (มหำชน) (MINT) 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
MINT193A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธิ ์ไมม่หีลกัประกนั 4,500 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2562 A 
MINT205A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธิ ์ไมม่หีลกัประกนั 4,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2563 A 
MINT213A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธิ ์ไมม่หีลกัประกนั 2,800 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A 
MINT21OA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธิ ์ไมม่หีลกัประกนั 300 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2564 A 
MINT228A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธิ ์ไมม่หีลกัประกนั 2,700 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2565 A 
MINT249A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธิ ์ไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2567 A 
MINT255A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธิ ์ไมม่หีลกัประกนั 4,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2568 A 
MINT283A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธิ ์ไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2571 A 
MINT313A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธิ ์ไมม่หีลกัประกนั 1,200 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2574 A 
MINT329A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธิ ์ไมม่หีลกัประกนั 1,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนปี 2575 A 
MINT18PA: หุน้กูด้อ้ยสทิธลิกัษณะคลา้ยทุน 15,000 ลา้นบาท BBB+ 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั ในวงเงนิไมเ่กนิ 40,000 ลา้นบาท ไถ่ถอนภายใน 15 ปี A 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            
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© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2562  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจ่าย หรอืเกบ็ไว้เพื่อใช้ในภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การจดั
อนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรือความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ 
โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรือค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้ มูลที่ปรากฏในรายงานใดๆ ที่จดัท า หรอืพมิพ์
เผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควรปร ะเมนิ
ความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดร้บัขอ้มลูทีใ่ชส้ าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเ สยี หรอืความเสยีหายใดๆ อนัเกดิจากความไม่
ถูกตอ้ง ความไมเ่พยีงพอ หรอืความไมค่รบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลาด หรอืการละเวน้ผลทีไ่ดร้บัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัขอ้มลูดงักล่าว ทัง้นี้ รายละเอยีดของวธิกีาร
จดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 
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