
 
 

 

 

เหตผุล 
 ทรสิเรทติง้คงอนัดบัเครดติองคก์รและหุน้กู้ไม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนัของ บรษิทั เมเจอร ์ 
ซนีีเพลก็ซ ์กรุ้ป จ ำกดั (มหำชน) ที่ระดบั “A” โดยอนัดบัเครดติสะท้อนถงึสถำนะผูน้ ำของบรษิทั 
ในธุรกจิโรงภำพยนตรใ์นประเทศไทย ตลอดจนกำรมโีรงภำพยนตรซ์ึง่ตัง้อยูใ่นท ำเลทีด่ที ัว่ประเทศ 
ผลประกอบกำรที่ดีในธุรกิจสื่อและโฆษณำที่เป็นเอกลักษณ์ของบริษัท และคณะผู้บริหำรที่มี
ควำมสำมำรถ อยำ่งไรกต็ำม จุดเด่นดงักล่ำวถูกลดทอนบำงสว่นจำกปจัจยัทีไ่ม่สำมำรถควบคุมได ้
อำทิ ปริมำณของภำพยนตร์ที่เข้ำฉำย รวมทัง้ควำมเป็นที่นิยมของภำพยนตร์ กำรแข่งขนัจำก
กจิกรรมนนัทนำกำรประเภทอื่น และกำรแพรร่ะบำดของสือ่ภำพยนตรล์ะเมดิลขิสทิธิ ์
 บรษิทัเมเจอร ์ซนีีเพลก็ซ ์กรุป้ เป็นผูป้ระกอบกำรโรงภำพยนตรร์ำยใหญ่ทีสุ่ดในประเทศไทย
ดว้ยสว่นแบ่งทำงกำรตลำดประมำณ 70% โดยพจิำรณำจำกรำยไดร้วมของภำพยนตรท์ีเ่ขำ้ฉำยใน
สปัดำหแ์รก บรษิทัก่อตัง้ในปี 2538 โดยนำยวชิำ พลูวรลกัษณ์ ซึง่ปจัจุบนัถอืหุน้ในบรษิทัในสดัสว่น 
32% บริษัทด ำเนินธุรกิจหลกั 5 ประเภท ได้แก่ โรงภำพยนตร์ โบว์ลิ่งและคำรำโอเกะ สื่อและ
โฆษณำ กำรให้เช่ำพืน้ทีแ่ละบรกิำร รวมถงึธุรกจิสื่อภำพยนตร์ โดยรำยไดส้ว่นใหญ่ของบรษิทัมำ
จำกธุรกิจโรงภำพยนตร์และธุรกิจโฆษณำ ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2560 รำยได้จำกธุรกิจโรง
ภำพยนตรค์ดิเป็น 74% ของรำยได้ทัง้หมด ในขณะที่รำยไดจ้ำกธุรกจิโฆษณำคดิเป็น 15% สว่น
รำยไดท้ีเ่หลอืมำจำกธุรกจิอื่น ๆ อกี 3 ประเภท 
 ณ เดือนกันยำยน 2560 บริษัทด ำเนินกิจกำรโรงภำพยนตร์ 121 แห่ง ด้วยจ ำนวนจอ
ภำพยนตรท์ัง้สิน้ 695 จอ ปจัจุบนับรษิทัมจีอภำพยนตรใ์นเขตกรุงเทพฯ และปรมิณฑลจ ำนวน 346 
จอ ในตำ่งจงัหวดั 333 จอ และในตำ่งประเทศ 16 จอ ส ำหรบัธุรกจิโบวล์ิง่และคำรำโอเกะนัน้บรษิทัมี
สำขำทัง้หมด 15 แหง่ ซึง่ประกอบดว้ยรำงโบวล์ิง่ 299 รำง หอ้งคำรำโอเกะ 169 หอ้ง และลำนสเกต็
น ้ำแขง็ 6 ลำน นอกจำกน้ี บรษิทัยงัเป็นเจำ้ของโรงภำพยนตรข์นำดใหญ่อกีจ ำนวน 5 แห่งซึง่มพีืน้ที่
ใหเ้ชำ่ขนำด 49,130 ตำรำงเมตร (ตร.ม.) รวมทัง้ยงัขยำยโรงภำพยนตรไ์ปตำมหำ้งสรรพสนิคำ้และ
รำ้นคำ้ปลกีสมยัใหมโ่ดยใชต้รำสญัลกัษณ์หลำกหลำยเพือ่ดงึดดูลกูคำ้หลำย ๆ กลุม่ดว้ย 
 สถำนะทำงธุรกจิทีแ่ขง็แกรง่ของบรษิทัไดร้บัแรงหนุนบำงสว่นจำกกำรมคีวำมสมัพนัธท์ีด่กีบั
ตวัแทนผูจ้ดัจ ำหน่ำยภำพยนตร์และกำรมโีรงภำพยนตรจ์ ำนวนมำกทัว่ประเทศ โดยรำยไดจ้ำกกำร
เขำ้ชมภำพยนตร์ขึ้นอยู่กบัจ ำนวนภำพยนตร์ที่เขำ้ฉำย รวมถึงคุณภำพและควำมเป็นที่นิยมของ
ภำพยนตรด์ว้ย อน่ึง กำรชมภำพยนตรใ์นโรงเป็นรูปแบบควำมบนัเทงิทีม่รีำคำไม่แพงและสำมำรถ
เขำ้ถงึไดง้ำ่ย อยำ่งไรกต็ำม กำรชมภำพยนตรใ์นโรงกม็คีวำมเสีย่งจำกกำรมคีวำมบนัเทงิในรูปแบบ
อื่น ๆ เป็นสิ่งทดแทน เช่น กิจกรรมควำมบันเทิงภำยในบ้ำน กำรใช้งำนอินเทอร์เน็ตผ่ำน
โทรศพัทเ์คลื่อนที่ และกจิกรรมนันทนำกำรอื่น ๆ อยำ่งไรกต็ำม กจิกรรมนันทนำกำรในรูปแบบอื่น
ดงักลำ่วกย็งัไมส่ำมำรถทดแทนประสบกำรณ์จำกกำรชมภำพยนตรใ์นโรงได ้
 ในปี 2559 และช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2560 รำยได้ของบรษิทัเตบิโต 1.9% และ 3.9% 
ตำมล ำดบั โดยรำยไดท้ีเ่พิม่ขึน้มำจำกยอดกำรจ ำหน่ำยตัว๋ชมภำพยนตรแ์ละกำรจ ำหน่ำยอำหำรว่ำง
และเครื่องดื่มทีเ่ตบิโตขึน้เน่ืองจำกมภีำพยนตรไ์ทยและภำพยนตร์ฮอลลวีูดที่เป็นทีนิ่ยมหลำยเรื่อง 
รวมทัง้กำรเพิม่จ ำนวนจอภำพยนตร์ นอกจำกน้ี รำยได้จำกธุรกิจสื่อและโฆษณำของบรษิทัยงัคง
เตบิโตอยำ่งตอ่เน่ืองแมว้ำ่ภำวะอุตสำหกรรมสือ่และโฆษณำโดยรวมจะมผีลกำรด ำเนินงำนทีอ่่อนตวั
ลงกต็ำม ส่วนอตัรำกำรท ำก ำไรของของบรษิทัยงัคงอยู่ในระดบัสงูประมำณ 29% ในช่วง 2-3 ปีที่

อนัดบัเครดิตองคก์ร:   A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี: 
หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั A 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต:  Stable 
 

 

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 
 วนัท่ี อนัดบัเครดิต    แนวโน้ม 
  อนัดบัเครดิต/ 
    เครดิตพินิจ 
08/12/59 A Stable 
25/03/52 A- Stable 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ติดต่อ: 

ประมวลทรพัย ์ผลประเสรฐิ   
pramuansap@trisrating.com 
 

สรนิทร ซอสุขไพบูลย ์ 
sarinthorn@trisrating.com 
 

เรอืงวฒุ ิจำรรุงัสพีงค ์ 
ruangwud@trisrating.com  
 

ธติ ิกำรณุยำนนท,์ Ph. D., CFA        
thiti@trisrating.com 
 
WWW.TRISRATING.COM 
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ผำ่นมำ บรษิทัมกี ำไรก่อนดอกเบีย้จำ่ย ภำษ ีคำ่เสือ่มรำคำ และคำ่ตดัจ ำหน่ำยจำกธุรกจิภำพยนตรค์ดิเป็นสดัสว่นประมำณ 61% ของก ำไรก่อนดอกเบีย้
จำ่ย ภำษ ีคำ่เสือ่มรำคำ และคำ่ตดัจ ำหน่ำยทัง้หมด สว่นทีเ่หลอืมำจำกธุรกจิสือ่และโฆษณำ ทัง้น้ี กำรทีธุ่รกจิสือ่และโฆษณำมคีำ่ใชจ้ำ่ยต ่ำ บรษิทัจงึไดร้บั
กระแสเงนิสดจำกธุรกจิดงักลำ่วอยำ่งมนียัส ำคญั 
 หน้ีสนิรวมของบรษิทัปรบัตวัลดลงจำก 5,257 ล้ำนบำทในปี 2559 เป็น 4,979 ล้ำนบำท ณ เดอืนกนัยำยน 2560 โดยอตัรำส่วนเงนิกู้รวมต่อ
โครงสรำ้งเงนิทุนของบรษิทัอยูท่ีป่ระมำณ 65% ในชว่งปี 2559 ถงึ 9 เดอืนแรกของปี 2560 สภำพคล่องของบรษิทัอยูใ่นระดบัที่น่ำพอใจ โดยเงนิทุนจำก
กำรด ำเนินงำนเพิม่ขึน้จำก 1,794 ล้ำนบำทในปี 2558 เป็น 1,949 ล้ำนบำทในปี 2559 และอยู่ที่ 1,575 ล้ำนบำทในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2560 
อตัรำสว่นเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนตอ่เงนิกูร้วมอยูท่ี่ระหวำ่ง 18%-19% ในปี 2558 จนถงึชว่ง 9 เดอืนแรกของปี 2560 อตัรำสว่นก ำไรก่อนดอกเบีย้จ่ำย 
ภำษ ีคำ่เสือ่มรำคำ และคำ่ตดัจ ำหน่ำยตอ่ดอกเบีย้จำ่ยอยูท่ีร่ะดบัประมำณ 5.2 เทำ่ในชว่งเดยีวกนั ส ำหรบัในชว่งอกี 12 เดอืนตอ่จำกน้ีไปบรษิทัจะมภีำระ
ในกำรช ำระหน้ีจ ำนวน 2,701 ลำ้นบำท โดยเป็นหน้ีระยะสัน้จ ำนวน 2,115 ลำ้นบำท ทัง้น้ี ณ วนัที ่30 กนัยำยน 2560 บรษิทัมเีงนิสดในมอืจ ำนวน 805 
ลำ้นบำทและมวีงเงนิสนิเชื่อจำกธนำคำรหลำยแห่งอกีจ ำนวน 3,926 ล้ำนบำทซึง่เพยีงพอส ำหรบัภำระหน้ีดงักล่ำว ณ เดอืนกนัยำยน 2560 มูลค่ำทำง
กำรตลำดของเงนิลงทุนทีส่ ำคญัของบรษิทัอยูท่ี ่6,444 ลำ้นบำท โดยเป็นกำรลงทุนใน บรษิทั เอม็ พคิเจอรส์ เอน็เตอรเ์ทนเมน้ท ์จ ำกดั (มหำชน) (MPIC) 
ใน บรษิทั สยำมฟิวเจอร ์ดเีวลอปเมนท ์จ ำกดั (มหำชน) (SF) ในกองทุนรวมสทิธกิำรเช่ำอสงัหำรมิทรพัยเ์มเจอร ์ซนีีเพลก็ซ ์ไลฟ์สไตล ์(MJLF) และใน
บรษิทัอนิเดยีชื่อ PVR Ltd. ซึง่มลูคำ่ทำงกำรตลำดทีอ่ยูใ่นระดบัสงูจำกกำรลงทุนเหลำ่นี้จะเป็นสว่นเสรมิใหแ้ก่บรษิทัหำกมคีวำมตอ้งกำรเงนิทุน 
 ในชว่งปี 2561-2563 ทรสิเรทติง้คำดวำ่รำยไดร้วมของบรษิทัจะเตบิโตในระดบัปำนกลำงจำกกำรมภีำพยนตรซ์ึง่คำดวำ่จะไดร้บัควำมนิยมทีจ่ะออก
ฉำยจ ำนวนหลำยเรื่องและแผนในกำรขยำยสำขำโรงภำพยนตรอ์ยำ่งตอ่เน่ือง โดยคำดวำ่อตัรำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนจะอยูท่ีป่ระมำณ 30% ทัง้น้ี บรษิทั
มแีผนจะเพิม่จ ำนวนจอภำพยนตรใ์หเ้ป็น 1,000 จอภำยในปี 2563 ซึง่สง่ผลใหบ้รษิทัตอ้งใชเ้งนิลงทุนประมำณ 1,000 ลำ้นบำทต่อปีในช่วง 3 ปีขำ้งหน้ำ 
นอกจำกน้ี บรษิทัยงัได้ตัง้งบประมำณไวอ้กีปีละรำว ๆ 300 ล้ำนบำทเพื่อใช้ในกำรผลติภำพยนตร์ไทยด้วย คำดว่ำอตัรำส่วนเงนิกู้รวมต่อโครงสร้ำง
เงนิทุนของบรษิทัจะปรบัลดลงเป็นประมำณ 57% ในปี 2563 โดยเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนคำดว่ำจะอยู่ในระดบัสูงกว่ำ 2,000 ลำ้นบำท ในขณะที่
อตัรำส่วนเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำนต่อเงนิกู้รวมจะอยู่ที่ระดบัประมำณ 24% ส่วนอตัรำส่วนก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตดั
จ ำหน่ำยตอ่ดอกเบีย้จำ่ยนัน้จะอยูท่ีร่ะดบัสงูกวำ่ 5 เทำ่ 
 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต 
 แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที”่ สะทอ้นกำรคำดกำรณ์ว่ำบรษิทัจะสำมำรถด ำรงสถำนะผูน้ ำตลำดในธุรกจิโรงภำพยนตรแ์ละรกัษำผล
ประกอบกำรใหอ้ยูใ่นเกณฑท์ีน่่ำพอใจเอำไวไ้ด้ โอกำสในกำรปรบัเพิม่อนัดบัเครดติในระยะ 12-18 เดอืนขำ้งหน้ำยงัไม่น่ำเกดิขึน้ยกเวน้ในกรณีทีบ่รษิทั
สำมำรถเพิม่กระแสเงนิสดได้เป็นอยำ่งมำกและสำมำรถรกัษำอตัรำส่วนหน้ีสนิต่อทุนให้อยูใ่นระดบัปจัจุบนั ในขณะทีอ่นัดบัเครดติอำจไดร้บัผลกระทบ
ในทำงลบหำกบรษิทัมกีำรกูย้มืเงนิมำใชใ้นกำรลงทุนจนสง่ผลใหส้ถำนะทำงกำรเงนิของบรษิทัออ่นแอลงอยำ่งมนียัส ำคญั  
 

 
บริษทั เมเจอร ์ซีนีเพลก็ซ ์กรุ้ป จ ากดั (มหาชน) (MAJOR) 
อนัดบัเครดิตองคก์ร:                                                                                                   A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  
MAJOR229A: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั 1,000 ลำ้นบำท ไถถ่อนปี 2565                                                                A 
MAJOR21OA: หุน้กูไ้มด่อ้ยสทิธ ิไมม่หีลกัประกนั 500 ลำ้นบำท ไถ่ถอนปี 2564                                                                A 
แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable                                        

 
  



 

 
  หน้า  3  

  บริษทั เมเจอร ์ซีนีเพลก็ซ ์กรุ้ป จ ำกดั (มหำชน) 

 

      12 ธนัวำคม 2560 

 

 

ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั * 
 

หน่วย: ลา้นบาท 

      ----------------------------- ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม ------------------------------ 
 ม.ค.-ก.ย. 

2560  
 2559  2558  2557  2556 2555 

รำยไดจ้ำกกำรขำย 7,114 8,745 8,580 8,623 7,711 6,965 
ดอกเบีย้จ่ำยรวม 107 144 155 173 149 133 
ก ำไร (ขำดทุน) สุทธจิำกกำรด ำเนินงำน 779 812 934 984 832 623 
เงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำน 1,575 1,949 1,794 2,031 1,437 1,368 
ค่ำใชจ่้ำยฝำ่ยทุน 739 1,494 1,679 919 1,116 954 
สนิทรพัยร์วม 14,156 14,725 14,246 13,932 13,630 11,330 
เงนิกูร้วม 4,979 5,257 4,676 4,563 4,820 2,852 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ 6,402 6,637 6,581 6,331 6,103 5,874 
อตัรำสว่นก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนก่อนค่ำเสือ่มรำคำและค่ำ
ตดัจ ำหน่ำย/รำยไดจ้ำกกำรขำย (%)** 

29.9 28.9 29.2 28.7 30.8 27.9 

อตัรำสว่นผลตอบแทน/เงนิทุนถำวร (%) 10.3 ****          9.1 10.6 11.0 10.6 9.4 
อตัรำสว่นก ำไรกอ่นดอกเบีย้จ่ำย ภำษ ีค่ำเสือ่มรำคำ และค่ำ
ตดัจ ำหน่ำย/ดอกเบีย้จ่ำย (เท่ำ) 

5.3 5.2 5.3 5.5 5.2 4.3 

อตัรำสว่นเงนิทุนจำกกำรด ำเนินงำน/เงนิกูร้วม (%)** 17.5 ****        19.1 18.1 23.1 19.3 18.9 
อตัรำสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรำ้งเงนิทุน (%) 66.0 63.6 62.2 60.6 60.9 60.4 
อตัรำสว่นเงนิกูร้วม/โครงสรำ้งเงนิทุน (%)*** 43.4 43.9 41.3 41.7 44.1 32.4 
*  งบการเงนิรวม 

**  ไมร่วมคา่ตดัจ าหน่ายลขิสทิธิภ์าพยนตร ์

***  ไมร่วมมลูคา่ปัจจบุนัของคา่เชา่ทีด่นิตลอดอายสุญัญาเชา่ 

****  ปรับเป็นอตัราสว่นเต็มปีดว้ยตวัเลข 12 เดอืนยอ้นหลงั 

หมายเหต ุ อตัราสว่นทกุรายการมกีารปรับปรงุการเชา่ด าเนนิงานแลว้ 
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เครดติ ไมว่่ำทัง้หมดหรอืเพยีงบำงสว่น และไมว่่ำในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีำรใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญำตเป็นลำยลกัษณ์อกัษรจำก บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ำกดั ก่อน กำรจดัอนัดบัเครดติ
นี้มใิช่ค ำแถลงขอ้เทจ็จริง หรอืค ำเสนอแนะใหซ้ื้อ ขำย หรอืถอืตรำสำรหนี้ใดๆ แต่เป็นเพยีงควำมเหน็เกี่ยวกบัควำมเสีย่งหรอืควำมน่ำเชื่ อถือของตรำสำรหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทันัน้ๆ โดยเฉพำะ 
ควำมเหน็ทีร่ะบุในกำรจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค ำแนะน ำเกีย่วกบักำรลงทนุ หรอืค ำแนะน ำในลกัษณะอื่นใด กำรจดัอนัดบัและขอ้มลูทีป่รำกฏในรำยงำนใดๆ ทีจ่ดัท ำ หรือพมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิ
เรทติง้ จ ำกดั ไดจ้ดัท ำขึน้โดยมไิดค้ ำนึงถงึควำมตอ้งกำรดำ้นกำรเงนิ พฤตกิำรณ์ ควำมรู ้และวตัถุประสงคข์องผูร้บัขอ้มลูรำยใดรำยหนึ่ง ดงันัน้ ผูร้บัขอ้มลูควรประเมนิควำมเหมำะสมของขอ้มูลดงักล่ำว
ก่อนตดัสนิใจลงทุน บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั ได้รบัขอ้มูลทีใ่ช้ส ำหรบักำรจดัอนัดบัเครดตินี้จำกบริษทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อ ว่ำเชื่อถอืได ้ดงันัน้ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั จงึไม่รบัประกนัควำม
ถูกต้อง ควำมเพยีงพอ หรอืควำมครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่ำว และจะไม่รบัผดิชอบต่อควำมสูญเสยี หรือควำมเสยีหำยใดๆ อนัเกดิจำก ควำมไม่ถูกต้อง ควำมไม่เพยีงพอ หรอืควำมไม่
ครบถว้นสมบูรณ์นัน้ และจะไมร่บัผดิชอบต่อขอ้ผดิพลำด หรอืกำรละเวน้ผลทีไ่ด้รบัหรอืกำรกระท ำใดๆโดยอำศยัขอ้มลูดงักล่ำว ทัง้นี้ รำยละเอยีดของวธิกีำรจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ำกดั 
เผยแพร่อยูบ่น Website: http://www.trisrating.com/th/rating-information-th2/rating-criteria.html 
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