
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตุผล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันของ บริษัท เมเจอร์   
ซนีีเพลก็ซ์ กรุป้ จ ำกดั (มหำชน) ที่ระดบั “A” ดว้ยแนวโน้มอนัดบัเครดติ ”Negative” หรอื “ลบ” โดย
แนวโน้มอันดับเครดิต ”Negative” หรือ “ลบ” สะท้อนถึงควำมไม่แน่นอนและควำมรุนแรงของ
ผลกระทบจำกกำรแพร่ระบำดของโรคตดิเชือ้ไวรสัโคโรนำ 2019 (โรคโควดิ 19) ต่อผลกำรด ำเนินงำน
ของบรษิัทและโอกำสในกำรเลื่อนกำรเขำ้ฉำยของภำพยนตร์ที่มกีำรลงทุนสูงของผูส้รำ้งภำพยนตร์
รำยใหญ่ออกไป  

อนัดบัเครดติยงัคงสะท้อนถงึสถำนะผูน้ ำของบรษิทัในธุรกจิโรงภำพยนตร์ในประเทศไทย ตลอดจน
กำรมโีรงภำพยนตร์ซึ่งตัง้อยู่ในท ำเลที่ดทีัว่ประเทศ และสถำนะที่เป็นเอกลกัษณ์ของบรษิทัในธุรกิจ
สื่อโฆษณำ อย่ำงไรกต็ำม จุดเด่นดงักล่ำวถูกลดทอนบำงส่วนจำกปัจจยัทีไ่ม่สำมำรถควบคุมได ้อำท ิ
ปรมิำณของภำพยนตรท์ีเ่ขำ้ฉำย รวมทัง้ควำมเป็นทีน่ิยมของภำพยนตร ์และกำรแขง่ขนัจำกกจิกรรม
นันทนำกำรประเภทอื่น  

ประเดน็ส ำคญัท่ีก ำหนดอนัดบัเครดิต 

ได้รบัผลกระทบอย่ำงมำกจำกโรคโควิด 19 ในปี 2563 แต่คำดว่ำจะฟ้ืนตวัอย่ำงแขง็แกร่งในปี 
2564 

ทริสเรทติ้งคำดว่ำผลกำรด ำเนินงำนของบริษัทจะฟ้ืนตัวในช่วง 2 ปีข้ำงหน้ำหลังจำกที่ได้ร ับ
ผลกระทบอย่ำงมำกจำกกำรแพร่ระบำดของโรคโควดิ 19 ในปี 2563 โดยในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 
2563 รำยไดข้องบรษิทัลดลง 68% เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีทีผ่่ำนมำเนื่องจำกกำรแพร่ระบำด 
บรษิัทต้องปิดโรงภำพยตร์ทัง้หมดเป็นเวลำ 2 เดือนและต้องลดจ ำนวนที่นัง่ลงเมื่อกลับมำเปิด
ใหบ้รกิำรใหมเ่พื่อควบคุมกำรแพร่ระบำดของโรคโควดิ 19  นอกจำกนี้ ผูส้รำ้งภำพยนตร์ฮอลลวีูดยงั
ได้เลื่อนกำรเข้ำฉำยของภำพยนตร์ที่มกีำรลงทุนสูงจำกปี 2563 มำเป็นปี 2564 ในขณะที่จ ำนวนผู้
เขำ้ชมก็ฟ้ืนตวัช้ำเนื่องจำกผูบ้รโิภคยงัคงมคีวำมกงัวลต่อควำมเสีย่งในกำรตดิโรคโควดิ 19 ภำยใน
โรงภำพยนตร ์

หลงัจำกทีส่ำมำรถควบคุมไวรสัในประเทศไดเ้ป็นส่วนใหญ่แลว้ จ ำนวนผูเ้ขำ้ชมในโรงภำพยนตร์กฟ้ื็น
ตวัอย่ำงมำกในช่วงไตรมำสที ่4 ของปี 2563 ตวัอย่ำงคอืภำพยนตร์ไทย 2 เรื่องสำมำรถสรำ้งรำยได้
มำกกว่ำ 100 ลำ้นบำท ทรสิเรทติ้งคำดว่ำในปี 2564 จะมภีำพยนตร์ที่มกีำรลงทุนสูงเขำ้ฉำยมำกขึน้
เนื่องจำกมภีำพยนตร์ที่เลื่อนมำจำกกำรฉำยในปี 2563 และภำพยนตร์ที่มกี ำหนดเดิมที่จะฉำยในปี 
2564 โดยผู้สร้ำงภำพยนตร์ฮอลลีวูดเริ่มน ำภำพยนตร์ที่มีกำรลงทุนสูงเข้ำฉำยอีกครัง้ในเดือน
ธนัวำคม 2563 นอกจำกนี้ ผูผ้ลติภำพยนตร์ไทยกย็งัมแีผนจะน ำภำพยนตร์ไทยเขำ้ฉำยมำกขึน้ในปี 
2564 อีกด้วย ภำยใต้สมมติฐำนพื้นฐำน ทรสิเรทติ้งคำดว่ำรำยได้ของบรษิัทจะเพิ่มขึ้น 75% ในปี 
2564 และ 30% ในปี 2565 เมื่อเทยีบกบัที่ลดลงประมำณ 60% ในปี 2563 ทรสิเรทติ้งยงัเชื่ออกีด้วย
ว่ำภำครฐัจะสำมำรถควบคุมกำรระบำดรอบใหม่ที่ เริม่ในช่วงปลำยเดือนธันวำคมได้และจะไม่ใช้
มำตรกำรปิดเมอืงทัว่ประเทศเพื่อหลกีเลีย่งผลกระทบต่อเนื่องทีจ่ะเกดิกบัภำวะเศรษฐกจิของประเทศ 

แม้ว่ำโครงสรำ้งต้นทุนหลกัของบรษิัทจะเป็นต้นทุนผนัแปร เช่น ส่วนแบ่งรำยได้ที่จ่ำยให้แก่ผูผ้ลิต
ภำพยนตร ์ตน้ทุนอำหำรและเครื่องดื่ม และค่ำเช่ำบำงส่วน แต่บรษิทักไ็ดด้ ำเนินมำตรกำรหลำยอย่ำง
ในกำรลดตน้ทุนเพื่อบรรเทำผลกระทบจำกโรคโควดิ 19 ในกำรนี้ บรษิทัมกีำรควบคุมค่ำใชจ้่ำยอย่ำง
เขม็งวดโดยเฉพำะอย่ำงยิง่ค่ำใช้จ่ำยในกำรขำยและกำรบรหิำร และได้ต่อรองลดค่ำเช่ำคงที่จำกผูใ้ห้
เช่ำบำงรำย ทริสเรทติ้งคำดว่ำอัตรำส่วนก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตัด
จ ำหน่ำยต่อรำยได้จะปรบัตัวดีขึ้นเป็นประมำณ 30% ในปี 2564 และปี 2565 เมื่อเทียบกับระดับ

  

บริษทั เมเจอร ์ซีนีเพลก็ซ ์กรุ้ป จ ำกดั (มหำชน)   

ครัง้ท่ี 1/2564 
 11 มกรำคม 2564 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 

 

วนัท่ีทบทวนล่ำสุด: 17/06/63  
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

17/06/63 A Negative 
08/12/59 A Stable 
25/03/52 A- Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ติดต่อ: 
ประมวลทรพัย ์ผลประเสรฐิ 
pramuansap@trisrating.com 
 

ชนำพร ป่ินพทิกัษ ์
chanaporn@trisrating.com 
 

เรอืงวฒุ ิจำรุรงัสพีงค ์
ruangwud@trisrating.com 
 

ธติ ิกำรุณยำนนท,์ Ph.D., CFA 
thiti@trisrating.com 
 

 

 

 

 

 

 

* รายงานน้ีเป็นเพยีงส่วนหนึง่ของรายงานฉบบัภาษาองักฤษ 



บริษทั เมเจอร ์ซีนีเพลก็ซ์ กรุ้ป จ ำกดั (มหำชน) 
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ประมำณ 21% ในปี 2563  

ผลกำรด ำเนินงำนข้ึนอยู่กบัภำพยนตรท่ี์ออกฉำยทัง้ในแง่ของจ ำนวนและควำมนิยม  

รำยได้จำกผู้ชมภำพยนตร์ขึ้นอยู่กับจ ำนวนภำพยนตร์ที่ออกฉำย รวมถึงคุณภำพและควำมนิยมของภำพยนตร์ โดยเฉพำะอย่ำงยิ่งภำพยนตร์
ต่ำงประเทศ ในช่วง 3 ปีที่ผ่ำนมำ รำยไดจ้ำกภำพยนตร์ต่ำงประเทศมสีดัส่วนมำกกว่ำ 80% ของรำยไดจ้ำกกำรฉำยภำพยนตร์ของบรษิทั อย่ำงไรก็ตำม 
จำกผลกระทบของโรควดิ 19 ท ำใหผู้ส้รำ้งภำพยนตรฮ์อลลวีูดเลื่อนกำรฉำยภำพยนตรท์ี่มกีำรลงทุนสงูออกไปจำกปี 2563 เป็นปี 2564 ส่งผลใหส้ดัส่วน
รำยได้จำกภำพยนตร์ต่ำงประเทศคำดว่ำจะลดลงเป็นประมำณ 60% ในปี 2563 ทรสิเรทติ้งเชื่อว่ำในปี 2564 จะมภีำพยนตร์ทีม่กีำรลงทุนสงูเขำ้ฉำยมำก
ขึน้เนื่องจำกมภีำพยนตร์ที่เลื่อนจำกกำรฉำยในปี 2563 และภำพยนตร์ที่มกี ำหนดเดมิที่จะฉำยในปี 2564 อย่ำงไรก็ตำม ก ำหนดกำรฉำยภำพยนตร์ 
ฮอลลวีูดอำจมกีำรเปลี่ยนแปลงไดโ้ดยขึน้อยู่กบัสถำนกำรณ์กำรแพร่ระบำดของโรคโควดิ 19 ทัว่โลก รวมถงึควำมพรอ้มของวคัซนี และควำมส ำเรจ็ใน
กำรออกฉำยภำพยนตรใ์นช่วงทีม่กีำรแพร่ระบำด 

ผูผ้ลติภำพยนตร์รำยใหญบ่ำงรำยไดก้ ำหนดใหม้กีำรฉำยภำพยนตร์ในโรงพรอ้มกบัช่องทำง Premium Video On-demand นอกจำกนี้ ผูผ้ลติเหล่ำนี้ยงัมี
แผนจะลดช่วงห่ำงของระยะเวลำระหว่ำงกำรฉำยภำพยนตรใ์นโรงกบักำรเผยแพร่ในช่องทำงอื่น ๆ เช่น Premium Video On-demand หรอืกำรฉำยใน
ระบบบอกรบัสมำชกิ ทรสิเรทติ้งเชื่อว่ำระยะเวลำที่อำจสัน้ลงนัน้จะส่งผลกระทบต่อบรษิทั น้อยมำกเนื่องจำกกำรฉำยภำพยนตร์ผ่ำนช่องทำง Premium 
Video On-demand ยงัไม่เป็นทีน่ิยมของผูช้มชำวไทย ทรสิเรทติ้งยงัคงเชื่อว่ำโรงภำพยนตร์ยงัคงเป็นช่องทำงที่ดทีี่สุดที่ผูผ้ลติภำพยนตร์จะสรำ้งรำยได้
เมื่อพจิำรณำถงึกำรลงทุนจ ำนวนมำกทีใ่ชใ้นกำรผลติภำพยนตร์ 

เพื่อลดกำรพึ่งพงิภำพยนตร์ต่ำงประเทศและเพิม่รำยได้ บรษิัทมแีผนจะผลิตภำพยนตร์ไทยเพิม่มำกขึ้นจำกประมำณ 10 เรื่องต่อปีเป็น 20 เรื่องในปี 
2564 โดยกลยุทธข์องบรษิทัคอืกำรมคีวำมร่วมมอืกบัผูร้่วมทุนหลำยรำยในกำรผลติและฉำยภำพยนตรไ์ทย ทัง้นี้  เนื่องจำกบรษิทัมจี ำนวนจอภำพยนตร์
มำกกว่ำครึง่หนึ่งอยู่ในโรงภำพยนตรใ์นต่ำงจงัหวดัและผูช้มทีอ่ยู่นอกเขตพืน้ทีก่รุงเทพมหำนครก็ชื่นชอบภำพยนตรไ์ทยมำกกว่ำ โดยจ ำนวนภำพยนตร์
ไทยที่ออกฉำยมำกขึน้จะช่วยใหบ้รษิทัมรีำยได้จำกโรงภำพยนตรใ์นต่ำงจงัหวดัเพิม่มำกขึน้และจะลดกำรพึง่พงิภำพยนตรฮ์อลลวีดูลง นอกจำกนี้  บรษิทั
ยงัน ำภำพยนตร์ไทยเขำ้ฉำยแทนในช่วงที่มภีำพยนตร์ฮอลลวีูดที่ลงทุนสูงเขำ้ฉำยน้อยได้อกีด้วย ในกำรนี้ บรษิทัคำดว่ำรำยได้จำกภำพยนตรไ์ทยและ
ภำพยนตรต์่ำงประเทศจะมเีท่ำ ๆ กนัในอนำคต อย่ำงไรกต็ำม ควำมส ำเรจ็ของภำพยนตรไ์ทยทีบ่รษิทัผลติเองนัน้กย็งัตอ้งรอกำรพสิจูน์ดว้ยเช่นกนั 

รำยได้จำกธรุกิจโฆษณำลดลง แต่คำดว่ำจะฟ้ืนตวั  

ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2563 รำยไดจ้ำกธุรกจิโฆษณำของบรษิทัลดลง 65% เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีที่ผ่ำนมำเนื่องจำกลูกคำ้ตดัค่ำใช้จ่ำยใน
กำรโฆษณำในช่วงทีม่กีำรแพร่ระบำดและจ ำนวนผูเ้ขำ้ชมภำพยนตรล์ดลงอย่ำงมำก อย่ำงไรก็ตำม ทรสิเรทติ้งคำดว่ำรำยไดจ้ำกธุรกจิโฆษณำของบรษิทั
จะฟ้ืนตวัในปี 2564 และปี 2565 ตำมจ ำนวนภำพยนตร์ที่มกีำรลงทุนสูงที่จะเขำ้ฉำยมำกขึน้และกำรฟ้ืนตวัของธุรกจิโฆษณำหลงัจำกที่กำรแพร่ระบำด
สำมำรถควบคุมได้ ทรสิเรทติ้งคำดว่ำรำยได้จำกธุรกิจโฆษณำจะอยู่ที่ประมำณ 600 ล้ำนบำทในปี 2563 โดยปรบัเพิ่มขึ้นเป็น 1.0-1.2 พนัล้ำนบำท
ในช่วงปี 2564-2565  

บรษิทัเป็นทีด่งึดูดควำมสนใจของนักโฆษณำเพรำะบรษิทัมโีรงภำพยนตรจ์ ำนวนมำกกระจำยไปทัว่ประเทศและมปีรมิำณลูกคำ้มำก บรษิทัสำมำรถเสนอ
รปูแบบกำรโฆษณำไดห้ลำกหลำยวธิไีม่ว่ำจะเป็นกำรโฆษณำในโรงภำพยนตร ์บนจอโฆษณำตดิผนัง และบนจอโทรทศัน์ที่ตดิตัง้ภำยในและรอบบรเิวณ
โรงภำพยนตร์ โดยผูโ้ฆษณำยงัสำมำรถใช้โรงภำพยนตร์ของบรษิทัเป็นส่วนหนึ่งของกำรส่งเสรมิกำรโฆษณำประชำสมัพนัธ์หรอืเป็นสถำนที่ในกำรจดั
กจิกรรมทำงกำรตลำดไดอ้กีดว้ย  

ธุรกจิโฆษณำยงัคงสรำ้งกระแสเงนิสดอย่ำงมนีัยส ำคญัใหแ้ก่บรษิทั จำกกำรที่ธุรกจิสื่อและโฆษณำมคี่ำใช้จ่ำยต ่ำ บรษิทัจงึได้รบักระแสเงนิสดจำกธุรกจิ
ดงักล่ำวอย่ำงมำก โดยในช่วง 5 ปีที่ผ่ำนมำ ก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยจำกธุรกจิโฆษณำคดิเป็นประมำณ 50% ของ
ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยทัง้หมดของบรษิทั  

เป็นผู้น ำในธรุกิจโรงภำพยนตรใ์นประเทศไทย 

บรษิทัเป็นผูป้ระกอบธุรกจิโรงภำพยนตรท์ีใ่หญ่ทีสุ่ดในประเทศไทยโดยมสี่วนแบ่งทำงกำรตลำดประมำณ 70% ของรำยไดจ้ำกกำรฉำยภำพยนตรใ์นช่วง
สปัดำหแ์รก ทัง้นี้ กำรมสีถำนะเป็นผูน้ ำทำงกำรตลำดช่วยใหบ้รษิทัมอี ำนำจในกำรต่อรองกบัผูจ้ดัจ ำหน่ำยภำพยนตร ์ผูผ้ลติภำพยนตร ์และผูจ้ดัหำสนิคำ้
ต่ำง ๆ ทรสิเรทติ้งคำดว่ำบรษิทัจะยงัสำมำรถรกัษำสถำนะควำมเป็นผูน้ ำดงักล่ำวได้เนื่องจำกบรษิทัมแีผนจะเพิม่จ ำนวนโรงภำพยนตร์ใหม้ำกขึน้อย่ำง
ต่อเนื่อง โดยจะเพิม่จ ำนวนจอภำพยนตรใ์หเ้ป็น 1,200 จอภำยในปี 2568 เมื่อเทยีบกบัจ ำนวน 817 จอ ณ เดอืนกนัยำยน 2563 ในกำรนี้ บรษิทัจะเพิม่
จ ำนวนจอใหม่ในโรงภำพยนตรใ์นต่ำงจงัหวดัเป็นส่วนใหญ่ 

ปัจจุบนัโรงภำพยนตร์ของบรษิัทตัง้อยู่ใน 60 จงัหวดัทัว่ประเทศไทย รวมทัง้ในประเทศกมัพูชำ และสำธำรณรฐัประชำธิปไตยประชำชนลำว โดยโรง
ภำพยนตรเ์หล่ำนี้มกัตัง้อยู่ในท ำเลทีด่ใีนเขตเมอืงทีม่จี ำนวนประชำกรหนำแน่น เช่น สถำนทีท่ีใ่กลก้บัหำ้งสรรพสนิคำ้และศูนยก์ำรคำ้ขนำดใหญ่ เป็นตน้ 
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เผชิญกบักำรแข่งขนัจำกกิจกรรมนันทนำกำรประเภทอ่ืน ๆ 

ธุรกิจโรงภำพยนตร์ต้องเผชิญกบักำรแข่งขนัจำกกิจกรรมนันทนำกำรประเภทอื่น ๆ ตวัอย่ำงเช่น กำรเพิม่ขึน้อย่ำงมำกของควำมบนัเทิงผ่ำนระบบ
อินเทอร์เน็ตและอุปกรณ์โทรศัพท์เคลื่อนที่ซึ่งเป็นกำรสรำ้งทำงเลือกที่มำกขึ้นให้แก่ผู้บรโิภค ดงันัน้ บรษิัทจึงได้มกีำรปรบัปรุงโรงภำพยนตร์อย่ำง
ต่อเนื่องทัง้จอภำพยนตร์ระบบดจิทิลัและระบบเสยีงที่มคีุณภำพสูง รวมทัง้สิง่อ ำนวยควำมสะดวกอื่น ๆ เพื่อดงึดูดลูกคำ้ นอกจำกนี้ บรษิทัยงัน ำเสนอ
นวตักรรมโรงภำพยนตร์รปูแบบใหม่ที่จะช่วยใหบ้รษิทัคงควำมสำมำรถในกำรแขง่ขนั รวมถงึสรำ้งควำมแปลกใหม่ใหแ้ตกต่ำงไปจำกกำรชมภำพยนตร์
ภำยในบำ้น และพฒันำคุณภำพของประสบกำรณ์ในกำรชมภำพยนตรใ์นโรงใหด้ยีิง่ขึน้ ทัง้นี้ ทรสิเรทติ้งเชื่อว่ำกจิกรรมนันทนำกำรในรปูแบบอื่น ๆ ยงัไม่
สำมำรถทดแทนประสบกำรณ์จำกกำรชมภำพยนตร์ในโรงได้อย่ำงสมบูรณ์ ดงันัน้ พฤตกิรรมของผูท้ี่ชื่นชอบกำรชมภำพยนตร์ในโรงจงึคำดว่ำจะยงัไม่
เปลีย่นแปลงมำกนักแมว้่ำกจิกรรมนันทนำกำรประเภทอื่น ๆ จะมคีวำมแพร่หลำยมำกขึน้กต็ำม  

อตัรำส่วนหน้ีสินอ่อนตวัลง แต่คำดว่ำจะปรบัตวัดีข้ึน   

ทรสิเรทติ้งคำดว่ำอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยของบรษิทัจะอ่อนตวัลงในปี 2563 แต่จะ
ปรบัตวัดขีึน้ในปี 2564 และปี 2565 ทัง้นี้ ในปี 2563 คำดว่ำอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำย
ของบรษิทัจะอ่อนตวัลงมำอยู่ทีป่ระมำณ 13.5 เท่ำเนื่องจำกผลกระทบของโรคโควดิ 19 ส่งผลท ำใหก้ ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดั
จ ำหน่ำยลดลงอย่ำงมำกในปี 2563 อย่ำงไรก็ตำม ในช่วง 2 ปีขำ้งหน้ำทรสิเรทติ้งคำดว่ำอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำ
เสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยของบรษิัทจะปรบัตวัดีขึน้เป็นประมำณ 3-4 เท่ำตำมกำรคำดกำรณ์ในกำรฟ้ืนตวัของผลกำรด ำเนินงำนของบรษิัท ส่วน
ในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำนัน้ เงนิลงทุนของบรษิทัคำดว่ำจะอยู่ระหว่ำง 300 ลำ้นบำทถงึ 500 ลำ้นบำทต่อปี  

สภำพคล่องอยู่ในระดบัท่ีน่ำพอใจ 

ทรสิเรทติ้งประเมนิว่ำบรษิทัจะมสีภำพคล่องที่เพยีงพอในช่วง 12 เดอืนขำ้งหน้ำ ทัง้นี้ ณ เดอืนกนัยำยน 2563 บรษิทัมแีหล่งเงนิทุนซึ่งประกอบไปด้วย
เงนิสดในมอืจ ำนวน 1.45 พนัล้ำนบำทและวงเงนิสนิเชื่อที่ยงัไม่ไดเ้บกิใชจ้ำกสถำบนักำรเงนิต่ำง ๆ อกีประมำณ 3.6 พนัลำ้นบำท ส่วนในช่วง 12 เดอืน
ขำ้งหน้ำนัน้ เงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนก่อนกำรปรบัปรุงสญัญำเช่ำด ำเนินงำนจะอยู่ที่ประมำณ 1.5 พนัล้ำนบำท ในขณะเดยีวกนั บรษิทัก็จะมภีำระใน
กำรช ำระหนี้จ ำนวน 2.4 พนัล้ำนบำท โดยในจ ำนวนนี้เป็นหนี้ระยะสัน้จ ำนวน 1.7 พนัล้ำนบำท นอกจำกนี้ บรษิัทยงัจะต้องใช้งบลงทุนตำมแผนอีก
จ ำนวนประมำณ 350 ลำ้นบำทและมแีผนกำรใชเ้งนิในกำรผลติภำพยนตร์อกีประมำณ 150 ลำ้นบำทดว้ย  

บรษิทัมกีำรลงทุนเชงิกลยุทธใ์นบรษิทัหลำยแห่ง ได้แก่ บรษิทั เอม็ พคิเจอรส์ เอน็เตอรเ์ทนเมน้ท ์จ ำกดั (มหำชน) บรษิทั สยำมฟิวเจอร ์ดเีวลอปเมนท ์
จ ำกดั (มหำชน) และกองทุนรวมสทิธกิำรเช่ำอสงัหำรมิทรพัยเ์มเจอร ์ซนีีเพลก็ซ์ ไลฟ์สไตล ์(MJLF) ณ เดอืนกนัยำยน 2563 มลูค่ำทำงกำรตลำดของกำร
ลงทุนเชงิกลยุทธข์องบรษิทัมจี ำนวนทัง้สิ้น 5.2 พนัลำ้นบำท ซึ่งมลูค่ำทำงกำรตลำดที่อยู่ในระดบัสงูจำกกำรลงทุนเหล่ำนี้จะเป็นส่วนเสรมิใหแ้ก่บรษิทัใน
กรณีทีบ่รษิทัมคีวำมตอ้งกำรเงนิทุน 

ทรสิเรทติ้งเชื่อว่ำบรษิัทจะสำมำรถปฏบิตัิตำมเงื่อนไขของหุ้นกู้ได้ในช่วง 12-18 เดอืนข้ำงหน้ำ ทัง้นี้ บรษิัทมอีตัรำส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ณ 
เดอืนกนัยำยน 2563 อยู่ที ่1.32 เท่ำ ซึง่เป็นระดบัทีต่ ่ำกว่ำระดบัสงูสุดที ่1.5 เท่ำตำมเงื่อนไขของหุน้กูท้ีก่ ำหนดไว ้ 

สมมติฐำนกรณีพ้ืนฐำน 

ทรสิเรทติ้งมสีมมตฐิำนส ำหรบักำรด ำเนินงำนของบรษิทัในระหว่ำงปี 2563-2565 ดงัต่อไปนี้ 
• รำยไดจ้ะลดลงมำอยู่ที ่3.8 พนัลำ้นบำทและจะปรบัเพิม่ขึน้เป็น 6.8 พนัลำ้นบำทในปี 2564 และ 8.8 พนัลำ้นบำทในปี 2565 
• อตัรำส่วนก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อรำยได้ที่ปรบัปรุงแล้วจะอ่อนตวัลงมำอยู่ที่ระดบั 21% ในปี 2563 แต่จะ

ปรบัตวัดขีึน้เป็นประมำณ 30% ในปี 2564 และปี 2565  
• งบประมำณกำรลงทุนโดยรวมจะอยู่ทีป่ระมำณ 1 พนัลำ้นบำทในช่วงประมำณกำร 3 ปี 
• อตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำยทีป่รบัปรุงแลว้จะปรบัเพิม่ขึน้เป็น 13.5 เท่ำในปี 2563 

และจะปรบัตวัดขีึน้เป็น 3-4 เท่ำในปี 2564 จนถงึปี 2565 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Negative” หรอื “ลบ” สะทอ้นถงึควำมไม่แน่นอนและควำมรุนแรงของผลกระทบจำกกำรแพร่ระบำดของโรคโควดิ 19 ต่อผลกำร
ด ำเนินงำนของบรษิทัและโอกำสในกำรเลื่อนกำรเขำ้ฉำยของภำพยนตรท์ีม่กีำรลงทุนสงูต่อไป  
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ปัจจยัท่ีอำจท ำให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติอำจปรบัลดหำกทรสิเรทติ้งเหน็ว่ำกำรฟ้ืนตวัอย่ำงมนีัยส ำคญัในปี 2564 ไม่เป็นไปตำมคำด หรอืผลกระทบจำกกำรแพร่ระบำดของไวรสัหรอื
กำรเปลี่ยนโครงสรำ้งของระยะเวลำกำรฉำยภำพยนตรก์บัช่องทำงอื่น ๆ ท ำใหพ้ฤตกิรรมของผูบ้รโิภคเปลีย่นแปลงไปในทำงทีจ่ะกระทบในทำงลบต่อผล
กำรด ำเนินงำนของบริษัทอย่ำงมีนัยส ำคญั ทัง้นี้ แนวโน้มอันดับเครดิตอำจเปลี่ยนเป็น “Stable” หรอื “คงที่” หำกบรษิัทสำมำรถกลบัมำมีผลกำร
ด ำเนินงำนทีด่ไีด้อย่ำงรวดเรว็ ซึ่งท ำให้ทรสิเรทติ้งคำดกำรณ์ได้ว่ำอตัรำส่วนหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดั
จ ำหน่ำยทีป่รบัปรุงแลว้ของบรษิทัจะลดต ่ำลงกว่ำระดบั 3.5 เท่ำไดโ้ดยเรว็ 

ข้อมูลงบกำรเงินและอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีส ำคญั 

หน่วย: ลา้นบาท 
 

      --------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม ------------------- 
 

 
ม.ค.-ก.ย. 

2563 
2562 2561 2560 2559 

รำยไดจ้ำกกำรด ำเนินงำนรวม 
 

2,557 10,815 10,066 9,114 8,870 
ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำยและภำษ ี  (513) 2,067 1,875 1,552 1,598 
ก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดัจ ำหน่ำย  408 3,449 3,445 2,869 2,663 
เงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำน  54 2,546 2,537 1,969 1,850 
ดอกเบีย้จ่ำยทีป่รบัปรุงแลว้  359 624 634 622 576 
เงนิลงทุน 

 
235 856 1,018 1,062 1,494 

สนิทรพัยร์วม 
 

17,268 14,006 14,074 13,808 14,725 
หนี้สนิทำงกำรเงนิทีป่รบัปรุงแลว้ 

 
11,438 10,833 11,156 11,863 11,237 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้ 
 

6,326 6,607 6,632 6,499 6,718 
อตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว            

อตัรำสว่นก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ  
และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อรำยได ้(%) 

 
15.94 31.89 34.22 31.48 30.02 

อตัรำสว่นผลตอบแทนตอ่เงนิทุนถำวร (%) 
 

(1.56) 11.24 10.05 8.29 8.85 
อตัรำสว่นก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำ  
และค่ำตดัจ ำหน่ำยต่อดอกเบีย้จ่ำย (เท่ำ) 

 
1.13 5.52 5.43 4.62 4.62 

อตัรำสว่นหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย  
ภำษ ีค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตดัจ ำหน่ำย (เท่ำ) 

 11.53 3.14 3.24 4.13 4.22 

อตัรำสว่นเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อหนี้สนิทำงกำรเงนิ (%) 
 

4.71 23.50 22.74 16.60 16.46 
อตัรำสว่นหนี้สนิทำงกำรเงนิต่อเงนิทนุ (%)  

 
64.39 62.12 62.71 64.61 62.59 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  26 กรกฎาคม 2562 

- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561 
 
 
  

https://www.trisrating.com/th/rating-information/rating-criteria/
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บริษทั เมเจอร ์ซีนีเพลก็ซ์ กรุ้ป จ ำกดั (มหำชน) (MAJOR) 

อนัดบัเครดิตองค์กร: A 

อนัดบัเครดิตตรำสำรหน้ี: 
MAJOR21OA: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2564 A 
MAJOR229A: หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,000 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2565 A 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Negative 
 
 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ำกดั                                                                                                                                                                                                            

อำคำรสลีมคอมเพลก็ซ์ ชัน้ 24 191 ถ. สลีม กรุงเทพฯ 10500  โทร. 02-098-3000    

© บริษัท ทริสเรทต้ิง จ ำกดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2564  ห้ำมมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท ำส ำเนำเผยแพร่ แจกจ่ำย หรอืเกบ็ไวเ้พื่อใชใ้นภำยหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึง่รำยงำนหรอืขอ้มูลกำรจดั
อนัดบัเครดติ ไม่ว่ำทัง้หมดหรอืเพยีงบำงส่วน และไม่ว่ำในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีำรใดๆ โดยที่ยงัไม่ได้รบัอนุญำตเป็นลำยลกัษณ์อกัษรจำก บรษิทั ทรสิเรทติ้ ง จ ำกดั ก่อน กำร
จดัอนัดบัเครดตินี้มใิช่ค ำแถลงขอ้เท็จจรงิ หรอืค ำเสนอแนะใหซ้ื้อ ขำย หรอืถือตรำสำรหนี้ใดๆ แต่เป็นเพยีงควำมเหน็เกีย่วกบัควำมเสี่ยงหรอืควำมน่ำเชื่อถอืของตรำสำรหน้ีนัน้ๆ หรอืของบรษิัท
นัน้ๆ โดยเฉพำะ ควำมเหน็ที่ระบุในกำรจดัอนัดบัเครดตินี้มไิด้เป็นค ำแนะน ำเกี่ยวกบักำรลงทุน หรอืค ำแนะน ำในลกัษณะอื่นใด กำรจดัอนัดบั และขอ้มูลที่ปรำกฏในรำยงำนใดๆ ที่จดัท ำ หรอื
พมิพ์เผยแพร่โดย บรษิัท ทริสเรทติ้ง จ ำกดั ได้จดัท ำขึน้โดยมไิด้ค ำนึงถึงควำมต้องกำรด้ำนกำรเงนิ พฤติกำรณ์ ควำมรู ้และวตัถุประสงคข์องผู้รบัขอ้มูลรำยใดรำยหนึ่ ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควร
ประเมนิควำมเหมำะสมของขอ้มูลดงักล่ำวก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ได้รบัขอ้มูลที่ใชส้ ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้จำกบรษิัทและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ที่เชื่อว่ำเชื่อถือได้ ดงันัน้ 
บรษิัท ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั จงึไม่รบัประกนัควำมถูกต้อง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสญูเสยี หรอืควำมเสยีหำยใดๆ อนัเกิด
จำกควำมไม่ถูกต้อง ควำมไม่เพียงพอ หรอืควำมไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผิดชอบต่อข้อผิดพลำด หรือกำรละเว้นผลที่ได้รบัหรอืกำรกระท ำใดๆโดย อำศัยข้อมูลดงักล่ำว ทัง้นี้ 
รำยละเอยีดของวธิกีำรจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั เผยแพร่อยู่บน Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

 


