
ขอมูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหลงขอมูลท่ีนาเช่ือถือ อยางไรก็ด ีบมจ. หลักทรัพย เอเซีย พลัส ไมสามารถที่จะยืนยันหรือรับรองความถูกตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใด ๆ บทวิเคราะหในเอกสาร
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อานบทความในเอกสารนี้หรือไมก็ตาม ลวนเปนผลจากการใชวิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเกี่ยวของหรือพันธะผูกพันใด ๆ กับ บมจ. หลักทรัพย เอเซีย พลัส ไมวากรณีใด 
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ราคาหุนเต็มมูลคาแลว คงคําแนะนํา “ขาย”   วันพฤหัสบดีที่ 16 สิงหาคม พ.ศ. 2555 
 

 คําแนะนําการลงทนุ 
 ขาย 
  
 ราคาปจจุบัน : 18.00 บาท 
 Fair Value :  17.00 บาท 
 มูลคาตลาด : 15,921 ลานบาท 
  
 การจัดอันดับบรรษัทภิบาลป 2554 
  
  
  

  
 เปรียบเทียบประมาณการของ ASP กับ SAA consensus

EPS (บาท) ASP Cons % diff
2555F 0.97 1.05 -8%
2556F 1.07 1.18 -9%
ท่ีมา : ประมาณการโดยฝายวิจยั ASP, SAA consensus  
 
สัญลักษณ ระดับคะแนน ความหมาย

90-100 ดีเลิศ
80-89 ดีมาก
70-79 ดี

na.  <70 ไมมีสัญลักษณ  
 
 
 

4 กําไรปกติ 2Q55 เพ่ิมข้ึน 19.7% qoq ตามผลของฤดูกาล 
กําไรสุทธิงวด 2Q55 อยูที่ 218 ลานบาท ลดลง 6.2% qoq แมในงวด 2Q55 จะรับผลบวกจาก
ชวงปดภาคฤดูรอน  เนื่องจากในงวด 1Q55 มีรายไดพิเศษสุทธิหลังภาษี 73 ลานบาท ขณะที่งวด 
2Q55 มีรายพิเศษสุทธิหลังภาษีเพียง 27.8 ลานบาท หากไมรวมรายการพิเศษดังกลาว พบวา
กําไรปกติงวด 2Q55 อยูที่ 192 ลานบาท เพ่ิมข้ึน 19.7% qoq ตามผลของฤดูกาล แตยังลดลงถึง 
36% yoy เพราะโปรแกรมภาพยนตรไมรอนแรงเทาปกอน ที่มีภาพยนตรทํารายไดเกิน 100 ลาน
บาทถึง 4 เรื่อง ทั้งนี้เมื่อเทียบกับไตรมาสกอนพบวา รายไดจากการขายและบริการเพ่ิมข้ึน 7.9% 
qoq โดยธุรกจิที่มีรายไดเพ่ิมมากสุด คือรายไดจากการขายปอบคอรนและเครื่องดื่มเติบโตถึง 
24% qoq จากความสําเร็จในการทําการตลาดทํารูปแบบใหม อาทิ การขาย Basket Set – Hello 
Kitty และรายไดธุรกิจโบวลิ่งซึ่งเติบโต 13.3% qoq จากการเปดสาขาใหม เมกะบางนา ขณะที่
อัตรากําไรขั้นตนขยับเพ่ิมข้ึนจาก 31.9% ในงวด 1Q55 เปน 34.2% และสดัสวน SG&A ตอ 
Sales ที่เพ่ิมข้ึนจากไตรมาสกอนหนาเพียงเล็กนอย จากผลกระทบของการปรับข้ึนคาแรงขั้นต่ํามี
ผลต้ังแต 1 เม.ย. เปนตนไป 
4 คงประมาณการเดิม โดยคาดกาํไรปกติท้ังป 2555 เติบโตราว 11.6% 
เนื่องจากโปรแกรมหนังที่เขาฉายในงวด 6 เดือนแรกของปนี้ไมโดดเดนเทากับชวงเดียวกันของป
กอน สงผลใหกําไรปกติงวด 1H55 ลดลงถึง 26.5% yoy  อยางไรก็ตามฐานที่ตํ่าในงวด 4Q54 
จากผลกระทบของน้ําทวม บวกกับในงวด 4Q55 จะมีภาพยนตรฟอรมยักษจํานวนมากเขาฉาย 
อาทิ นเรศวร 5, 007 Skyfall, The Twilight Saga ภาคใหม และ The Hobbit  นอกจากนี้ 
MAJOR ไดขอปรับลดสวนแบงรายไดที่แชรใหแกเจาของโรงภาพยนตร เพ่ือชวยแชรคาใชจาย
พนักงานที่เพ่ิมข้ึนจากผลกระทบการปรับข้ึนคาแรง ขณะที่ MAJOR ยังมแีผนเพิ่มโรงภาพยนตร
ระบบ Digital จากส้ินป 2554 ที่ 130 โรงเปน 200 โรง เพ่ือเพ่ิมอัตราคาต๋ัวหนังเฉลีย่ และมีแผน
ปรับเพ่ิมอัตราคาตั๋วหนังบางสาขา สงผลใหฝายวิจัยยังคงประมาณการเดิม โดยคาดกําไรปกติป 
2555 จะเติบโต 11.6% yoy  
4 ราคาหุนปรับตัวขึ้นตอบสนองการฟนตัวแลว คงคําแนะนํา “ขาย” 
เนื่องจากเช่ือวากําไรปกติในปนี้จะเติบโตไมโดดเดน อีกทั้งราคาหุนปจจุบันเต็มมูลคาพ้ืนฐาน อิง
วิธี DCF ซึ่งอยูที่ 17 บาทแลว ฝายวิจัยจึงคงคําแนะนํา “ขาย”     

 

 

Key Data (ลานบาท)        
FY: ปด 30 ธ.ค.. FY52A FY53A FY54A FY55F FY56F   
รายไดจากการขายและบริการ 5,544 5,922 6,730 6,766 6,927   
กําไรสุทธิ 334 762 782 856 947   
Norm Profit 257 587 767 856 947   
Norm EPS (บาท) 0.29 0.67 0.87 0.97 1.07   
DPS (บาท) 0.35 0.80 0.82 0.87 0.97   
Norm PER (x) 61.66 27.03 20.69 18.54 16.76  
Dividend Yield (%) 1.94 4.44 4.56 4.85 5.39  
BV (บาท) 6.11 6.43 6.87 7.16 7.38  
PBV (x) 2.95 2.80 2.62 2.51 2.44  
ROE (%) 6.17 13.78 13.33 13.84 14.77  
ท่ีมา: ฝายวิจัย ASP      
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ผลการดําเนินงานงวด 2Q55  

ท่ีมา : งบการเงิน/ ฝายวิจัย ASP 
 
 
 
 
 
 
 

รายไดจากการขายและบริการของ MAJOR งวด 2Q55 จํานวนผูชมและรายไดคาต๋ัวเฉลีย่ตอทีน่ั่งรายไตรมาส 

 
ท่ีมา : MAJOR ท่ีมา : MAJOR 

 
 

ตารางภาพยนตรที่เขาฉายในป 2555 กราฟเทคนิคราคาหุน 

ท่ีมา : MAJOR ท่ีมา : ฝายวิจัย ASP 
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ประมาณการกาํไรสทุธิป 2553-54 ของ MAJOR 

 
ท่ีมา : งบการเงิน/ ฝายวิจัย ASP 

 


