
                                  
                                                                                                                                                

  

 

เหตผุล 

ทริสเรทติ้งคงอันดับเครดิตองค์กรและหุ้นกู้ไม่ด้อยสิทธิ ไม่มีหลักประกันของ บริษัท เมเจอร์   
ซนีีเพลก็ซ์ กรุป้ จ ากดั (มหาชน) ทีร่ะดบั “A” โดยอนัดบัเครดติสะทอ้นถงึสถานะผูน้ าของบรษิทั ใน
ธุรกจิโรงภาพยนตรใ์นประเทศไทย ตลอดจนการมโีรงภาพยนตรซ์ึง่ตัง้อยู่ในท าเลทีด่ที ัว่ประเทศ และ
ผลประกอบการทีด่ใีนธุรกจิสือ่และโฆษณาทีเ่ป็นเอกลกัษณ์ของบรษิทั อย่างไรกต็าม จุดเด่นดงักล่าว
ถูกลดทอนบางส่วนจากปัจจยัทีไ่ม่สามารถควบคุมได ้อาท ิปรมิาณของภาพยนตร์ทีเ่ขา้ฉาย รวมทัง้
ความเป็นทีน่ิยมของภาพยนตร ์และการแขง่ขนัจากกจิกรรมนนัทนาการประเภทอื่น  

ประเดน็ส าคญัท่ีก าหนดอนัดบัเครดิต 

เป็นผูน้ าในธรุกิจโรงภาพยนตรใ์นประเทศไทย 

บริษัทเป็นผู้ประกอบธุรกิจโรงภาพยนตร์ที่ใหญ่ที่สุดในประเทศไทย โดยมสี่วนแบ่งการตลาด
ประมาณ 70% ของรายไดจ้ากการฉายภาพยนตรใ์นช่วงสปัดาห์แรก ทัง้นี้ การมสีถานะเป็นผูน้ าทาง
การตลาดช่วยให้บรษิัทมอี านาจในการต่อรองกบัผู้จดัจ าหน่ายภาพยนตร์ ผู้ผลติภาพยนตร์ และผู้
จดัหาสนิคา้ต่าง ๆ ทรสิเรทติ้งคาดว่าบรษิัทจะยงัสามารถรกัษาสถานะความเป็นผู้น าไดเ้นื่องจาก
บรษิทัมแีผนจะเพิม่จ านวนโรงภาพยนต์ใหม้ากขึน้ โดยจะเพิม่จ านวนจอภาพยนตร์ใหเ้ป็น 1,000 จอ
ภายในปี 2563 เมื่อเทียบกับจ านวน 748 จอ ณ เดือนกันยายน 2561 โดยบริษัทจะเพิ่มโรง
ภาพยนตรใ์นต่างจงัหวดัเป็นส่วนใหญ่ 

ปัจจุบนัโรงภาพยนตรข์องบรษิทัตัง้อยู่ใน 38 จงัหวดัในประเทศไทย ประเทศกมัพชูา และสาธารณรฐั
ประชาธปิไตยประชาชนลาว โดยโรงภาพยนตรข์องบรษิทัตัง้อยู่กบัหา้งสรรพาสนิคา้และศูนย์การคา้
ขนาดใหญ่ทีอ่ยู่ในท าเลทีด่ ีเช่นมจี านวนประชากรหนาแน่น  

ผลการด าเนินงานขึน้อยู่กบัจ านวนภาพยนตรท่ี์ออกฉายและความนิยมของภาพยนตร ์ 

รายได้จากผูเ้ขา้ชมภาพยนตร์ขึน้อยู่กบัจ านวนภาพยนตร์ที่ออกฉายรวมถึงคุณภาพและความนิยม
ของภาพยนตร์โดยเฉพาะภาพยนตร์ต่างประเทศ ในช่วง 3 ปีที่ผ่านมารายได้จากภาพยนตร์
ต่างประเทศมสีดัส่วนมากกว่า 80% ของรายได้จากการฉายภาพยนตร์ ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าผู้ผลติ
ภาพยนตร์ฮอลลวีูดจะยงัคงสร้างและฉายภาพยนตร์ที่ลงทุนสูงอย่างต่อเนื่อง ซึ่งจะช่วยสนับสนุน
รายไดข้องบรษิทัโดยเฉพาะในช่วงวนัหยุดฤดรูอ้นและช่วงวนัหยุดปลายปี  

ความส าเร็จของภาพยนตร์ไทยจะมบีทบาทส าคัญต่อการเติบโตของบริษัท บริษัทมีจ านวนจอ
ภาพยนตร์จ านวนครึ่งหนึ่ งตั ้งอยู่ ใน ต่างจังหวัด และผู้ชมภาพยนตร์ที่อยู่นอกเขตพื้นที่
กรุงเทพมหานครชื่นชอบภาพยนตร์ไทยมากกว่า บรษิทัไดร้่วมมอืกบัผูร้่วมทุนอีกหลายรายในการ
ผลติภาพยนตรไ์ทยและจะออกฉายขัน้ต ่า 10 เรือ่งต่อปี โดยจ านวนภาพยนตรไ์ทยทีอ่อกฉายมากขึน้
จะช่วยเพิ่มรายได้จากโรงภาพยนตร์ในต่างจังหวัดและลดความพึ่งพิงภาพยนตร์ฮอลลีวูดลง 
นอกจากนี้ ภาพยนตรไ์ทยยงัสามารถก าหนดใหเ้ขา้ฉายในช่วงทีม่ภีาพยนตร์ฮอลลวีูดทีล่งทุนสูงออก
ฉายน้อย บรษิัทคาดว่ารายได้จากภาพยนตร์ไทยและภาพยนตร์ต่างประเทศจะเท่ากนัในอนาคต 
อย่างไรกต็ามความส าเรจ็ของภาพยนตรไ์ทยทีบ่รษิทัผลติเองนัน้ยงัคงตอ้งไดร้บัการพสิจูน์ 

เผชิญกบัการแข่งขนัจากกิจกรรมนันทนาการประเภทอ่ืน ๆ 

ธุรกจิโรงภาพยนตร์เผชญิกบัการแข่งขนัจากกจิกรรมนันทนาการประเภทอื่น ๆ ตวัอย่างเช่น การ
เพิม่ขึน้อย่างมากของความความบนัเทงิผ่านระบบอนิเทอร์เนตและผ่านอุปกรณ์โทรศพัท์เคลื่อนทีซ่ึ่ง
เป็นการสร้างทางเลือกให้กบัผู้บริโภคมากขึ้น อย่างไรก็ตาม กิจกรรมนันทนาการในรูปแบบอื่น
ดงักล่าวกย็งัไมส่ามารถทดแทนประสบการณ์จากการชมภาพยนตร์ในโรงได้ ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าแมว้่า
จะมกีารแพร่หลายของกจิกรรมนนัทนาการประเภทอื่น ๆ เพิม่ขึน้ แต่จะไม่เปลีย่นพฤตกิรรมของผู้ที่

  

บริษทั เมเจอร ์ซีนีเพลก็ซ ์กรุ้ป จ ากดั (มหาชน)   

ครัง้ท่ี 195/2561 
 20 ธนัวาคม 2561 

CORPORATES 
 

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

อนัดบัเครดิตตราสารหน้ี:  

หุน้กูไ้ม่ดอ้ยสทิธ ิไม่มหีลกัประกนั  A 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต: Stable 

 

วนัท่ีทบทวนล่าสุด: 12/12/60  
   

อนัดบัเครดิตองคก์รในอดีต: 

 

วนัท่ี อนัดบั
เครดิต                  

แนวโน้มอนัดบั 
เครดิต/ เครดิตพินิจ 

08/12/59 A Stable 
25/03/52 A- Stable 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

ติดต่อ: 
ประมวลทรพัย ์ผลประเสรฐิ 
pramuansap@trisrating.com 
 

สรนิทร ซอสุขไพบูลย ์
sarinthorn@trisrating.com 
 

เรอืงวฒุ ิจารรุงัสพีงค ์
ruangwud@trisrating.com 
 

ธติ ิการณุยานนท,์ Ph. D., CFA 
thiti@trisrating.com 
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ชืน่ชอบการชมภาพยนตรใ์นโรงภาพยนตรม์ากนกั 

ธรุกิจโฆษณาเป็นหน่ึงในธรุกิจท่ีสร้างกระแสเงินสดหลกั 

ทรสิเรทติ้งคาดว่าธุรกจิโฆษณาจะยงัคงสรา้งกระแสเงนิสดอย่างมนีัยส าคญัให้แก่บรษิทั เนื่องจากธุรกจิสื่อและโฆษณามคี่าใช้จ่ายต ่าบรษิัทจงึได้รบั
กระแสเงนิสดจากธุรกจิดงักล่าวอย่างมนีัยส าคญั โดยในช่วง 5 ปีที่ผ่านมาก าไรก่อนดอกเบี้ยจ่าย ภาษี ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจ าหน่ายจากธุรกิจ
โฆษณาคดิเป็นประมาณ 50% ของก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายทัง้หมดของบรษิทั  

บรษิทัเป็นทีด่งึดดูของนกัโฆษณาเพราะมโีรงภาพยนตรจ์ านวนมากในหลากหลายพื้นทีแ่ละมปีรมิาณลูกคา้จ านวนมาก บรษิทัเสนอรูปแบบการโฆษณา
ได้หลากหลายรูปแบบเช่นการโฆษณาในโรงภาพยนตร์ จอโฆษณาบนผนัง และจอทวีทีีต่ิดตัง้บรเิวณโรงภาพยนตร์ โดยผู้โฆษณายงัสามารถใช้โรง
ภาพยนตร์ของบรษิทัเป็นส่วนหนึ่งของการส่งเสรมิการโฆษณาประชาสมัพนัธ์หรอืเป็นสถานทีใ่นการจดังานกจิกรรมทางการตลาด ทรสิเรทติ้งคาดว่า
รายไดจ้ากธุรกจิโฆษณาจะเพิม่ขึน้ 5% ต่อปีในระหว่างปี 2562-2564 

ภาระหน้ีปรบัตวัดีขึน้   

ทรสิเรทติ้งคาดว่าภาระหนี้ของบรษิัทจะปรบัตวัลดลงใน 2-3 ปีขา้งหน้า ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2561 อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อน
ดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่ายอยู่ที ่3.5 เท่า โดยในช่วง 3 ปีขา้งหน้าเงนิลงทุนของบรษิทัจะลดลงเป็นประมาณ 600 ลา้นบาทต่อปี
เนื่องจากตน้ทุนในการลงทุนต่อจอภาพยนตรล์ดลง ส่งผลให้อตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย
จะค่อย ๆ ปรบัตวัดขี ึน้เป็นประมาณ 2 เท่า ในปี 2564 

สภาพคล่องอยู่ในระดบัท่ีน่าพอใจ 

สภาพคล่องของบรษิทัอยู่ในระดบัทีน่่าพอใจ ณ เดอืนกนัยายน 2561 บรษิทัมแีหล่งเงนิทุนซึง่ประกอบดว้ยเงนิสดจ านวน 603 ลา้นบาทและวงเงนิสนิเชื่อ
จากสถาบนัการเงนิต่าง ๆ อกีประมาณ 3,886 ลา้นบาท ในช่วง 12 เดอืนขา้งหน้าเงนิทุนจากการด าเนินงานจะอยู่ทีป่ระมาณ 2,000 ลา้นบาท ส าหรบั
ในช่วงอกี 12 เดอืนต่อจากนี้ไปบรษิทัจะมภีาระในการช าระหนี้จ านวน 2,734 ลา้นบาท โดยเป็นหนี้ระยะสัน้จ านวน 2,024 ลา้นบาท ในขณะทีบ่รษิทัมี
แผนจะตอ้งใชง้บลงทุนจ านวนประมาณ 600 ลา้นบาทและบรษิทัมแีผนการใชเ้งนิในการผลติภาพยนตรป์ระมาณ 150 ลา้นบาท  

บรษิทัมกีารลงทุนทีส่ าคญัในหลายบรษิทัซึง่ไดแ้ก่ บรษิทั เอม็ พคิเจอรส์ เอน็เตอร์เทนเมน้ท์ จ ากดั (มหาชน) (MPIC) บรษิทั สยามฟิวเจอร์ ดเีวลอปเมนท์ 
จ ากดั (มหาชน) (SF) และกองทุนรวมสทิธกิารเช่าอสงัหารมิทรพัย์เมเจอร์ ซนีีเพลก็ซ์ ไลฟ์สไตล์ (MJLF) ณ เดอืนกนัยายน 2561 มลูค่าทางการตลาด
ของเงนิลงทุนที่ส าคญัของบรษิัทอยู่ที ่7,473 ลา้นบาท ซึ่งมูลค่าทางการตลาดทีอ่ยู่ในระดบัสูงจากการลงทุนเหล่านี้จะเป็นส่วนเสรมิใหแ้ก่บรษิทัหากมี
ความตอ้งการเงนิทุน 

ทรสิเรทติ้งเชื่อว่าบรษิัทจะสามารถปฏบิตัิตามเงื่อนไขของหุน้กูไ้ดใ้นช่วง 12-18 เดอืนขา้งหน้า ทัง้นี้ บรษิทัมอีตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้ือหุ้น ณ 
เดอืนกนัยายน 2561 อยู่ที ่1.2 เท่า ซึง่เป็นระดบัทีต่ ่ากว่าระดบัสงูสุดที ่1.5 เท่าตามเงือ่นไขของหุน้กูท้ีก่ าหนดไว ้ 

แนวโน้มอนัดบัเครดิต 

แนวโน้มอนัดบัเครดติ “Stable” หรอื “คงที่” สะทอ้นการคาดการณ์ว่าบรษิทัจะสามารถด ารงสถานะผู้น าตลาดในธุรกจิโรงภาพยนตร์และรกัษาผล
ประกอบการใหอ้ยู่ในเกณฑท์ีน่่าพอใจเอาไวไ้ด ้ภายใตส้มมตฐิานพืน้ฐานของทรสิเรทติ้งคาดว่ารายไดข้องบรษิทัจะเพิม่ขึน้ 5% ต่อปีในช่วงปี 2562-2564  
โดยอตัราการท าก าไรจากการด าเนินงานจะอยู่ที่ระดบัสูงกว่า 30% โดยอตัราส่วนหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทุนจะปรบัตวัดขี ึ้นเป็น 50% ในปี 2564 
เงนิทุนจากการด าเนินงานคาดว่าจะสงูกว่า 2,000 ลา้นบาท โดยอตัราส่วนเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อเงนิกูร้วมของบรษิทัจะอยู่สูงกว่า 25% ในขณะที่
อตัราส่วนก าไรจากการด าเนินงานก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่ายจะอยู่ที่มากกว่า 5 เท่า 

ปัจจยัท่ีอาจท าให้อนัดบัเครดิตเปล่ียนแปลง 

อนัดบัเครดติอาจไดป้รบัเพิม่ขึน้หากบรษิทัสามารถเพิม่กระแสเงนิสดไดเ้ป็นอย่างมากและอตัราส่วนหนี้สนิต่อทุนลดลงตามคาด ในขณะทีอ่นัดบัเครดติ
อาจไดร้บัผลกระทบในทางลบหากบรษิทัมกีารกูย้มืเงนิมาใชใ้นการลงทุนจนส่งผลใหส้ถานะทางการเงนิของบรษิทัอ่อนแอลงอย่างมนียัส าคญั 
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ข้อมลูงบการเงินและอตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 

    
หน่วย: ลา้นบาท 

 

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

2561 
2560 2559 2558            2557 

รายไดจ้ากการด าเนินงานรวม  7,093 9,114 8,870 8,684 8,715 
ก าไรจากการด าเนินงาน  2,499 2,867 2,848 2,807 2,670 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษี  1,385 1,577 1,694 1,892 1,854 
ก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา และค่าตดัจ าหน่าย  2,709 3,132 3,089 2,987 2,822 
เงนิทุนจากการด าเนินงาน  2,065 2,206 2,179 2,031 1,921 
ดอกเบีย้จ่ายทีป่รบัปรุงแลว้  458 647 673 655 631 
เงนิลงทุน  829 1,062 1,494 1,679 919 
สนิทรพัยร์วม  13,850 13,808 14,725 14,246 13,932 
หนี้สนิทางการเงนิทีป่รบัปรุงแลว้  11,096 11,663 12,174 12,056 10,616 
ส่วนของผูถ้อืหุน้ทีป่รบัปรุงแลว้  6,372 6,499 6,718 6,648 6,387 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีปรบัปรงุแล้ว            
อตัราก าไรจากการด าเนินงานก่อนค่าเสือ่มราคา 
และค่าตดัจ าหน่ายต่อรายได ้(%) 

 35.23 31.46 32.11 32.32 30.63 

อตัราสว่นผลตอบแทนต่อเงนิทุนถาวร (%)  8.15 8.26 8.81 10.34 11.23 
อตัราสว่นก าไรกอ่นดอกเบีย้จ่าย ภาษ ีค่าเสือ่มราคา  
และค่าตดัจ าหน่ายต่อดอกเบีย้จ่าย (เท่า) 

 5.92 4.84 4.59 4.56 4.48 

อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อก าไรก่อนดอกเบีย้จ่าย  
ภาษ ีค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจ าหน่าย (เท่า) 

 3.47 3.72 3.94 4.04 3.76 

อตัราสว่นเงนิทุนจากการด าเนินงานต่อหนี้สนิทางการเงนิ (%)  21.14 18.91 17.90 16.85 18.09 
อตัราสว่นหนี้สนิทางการเงนิต่อเงนิทนุ (%)   63.52 64.22 64.44 64.46 62.44 
 

เกณฑก์ารจดัอนัดบัเครดิตท่ีเก่ียวข้อง 

- อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญัและการปรบัปรุงตวัเลขทางการเงนิ, 5 กนัยายน 2561  
- วธิกีารจดัอนัดบัเครดติธุรกจิทัว่ไป,  31 ตุลาคม 2550 
 
 
 
  

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

อนัดบัเครดิตองคก์ร: A 

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

 
 
   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั                                                                                                                                                                                                            

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

© บริษทั ทริสเรทต้ิง จ ากดั สงวนลิขสิทธ์ิ พ.ศ. 2561  หา้มมใิหบุ้คคลใด ใช ้เปิดเผย ท าส าเนาเผยแพร่ แจกจา่ย หรอืเกบ็ไวเ้พือ่ใชใ้นภายหลงัเพื่อประโยชน์ใดๆ ซึ่งรายงานหรอืขอ้มูลการจดั
อนัดบัเครดติ ไมว่่าทัง้หมดหรอืเพยีงบางสว่น และไมว่่าในรูปแบบ หรอืลกัษณะใดๆ หรอืดว้ยวธิกีารใดๆ โดยทีย่งัไมไ่ดร้บัอนุญาตเป็นลายลกัษณ์อกัษรจาก บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ก่อน การ
จดัอนัดบัเครดตินี้มใิช่ค าแถลงขอ้เทจ็จรงิ หรอืค าเสนอแนะใหซ้ือ้ ขาย หรอืถอืตราสารหน้ีใดๆ แต่เป็นเพยีงความเหน็เกีย่วกบัความเสีย่งหรอืความน่าเชื่อถอืของตราสารหนี้นัน้ๆ หรอืของบรษิทั
นัน้ๆ โดยเฉพาะ ความเหน็ทีร่ะบุในการจดัอนัดบัเครดตินี้มไิดเ้ป็นค าแนะน าเกี่ยวกบัการลงทุน หรอืค าแนะน าในลกัษณะอื่นใด การจดัอนัดบัและขอ้มูลทีป่รากฏในรายงานใดๆ ทีจ่ดัท า หรื อ
พมิพเ์ผยแพร่โดย บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั ไดจ้ดัท าขึน้โดยมไิดค้ านึงถงึความต้องการดา้นการเงนิ พฤตกิารณ์ ความรู้ และวตัถุประสงค์ของผู้รบัขอ้มูลรายใดรายหนึ่ง ดงันัน้ ผู้รบัขอ้มูลควร
ประเมนิความเหมาะสมของขอ้มลูดงักล่าวก่อนตดัสนิใจลงทนุ บรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั ไดร้บัขอ้มูลทีใ่ช้ส าหรบัการจดัอนัดบัเครดตินี้จากบรษิทัและแหล่งขอ้มูลอื่นๆ ทีเ่ชื่อว่าเชื่อถอืได ้ดงันัน้ 
บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั จงึไมร่บัประกนัความถูกตอ้ง ความเพยีงพอ หรอืความครบถ้วนสมบูรณ์ของขอ้มูลใดๆ ดงักล่าว และจะไม่รบัผดิชอบต่อความสูญเสยี หรอืความเสียหายใดๆ อนัเกดิ
จากความไม่ถูกต้อง ความไม่เพยีงพอ หรอืความไม่ครบถ้วนสมบูรณ์นัน้ และจะไม่รบัผิดชอบต่อข้อผิดพลาด หรอืการละเว้นผลทีไ่ด้ รบัหรอืการกระท าใดๆโดยอาศยัข้อมูลดงักล่าว ทัง้นี้ 
รายละเอยีดของวธิกีารจดัอนัดบัเครดติของ บรษิทั ทรสิเรทติง้ จ ากดั เผยแพร่อยูบ่น Website: www.trisrating.com/rating-information/rating-criteria 

 


