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คําอธิบายและวิเคราะหของฝายจัดการ  (Management Discussion and Analysis) : SE-ED 
1. ภาพรวม 

จากสภาวะเศรษฐกิจที่ชะลอตัวตอเนื่องมาจากป 2548 ที่ผานมา ไตรมาสที่ 2 ป 2549 ยังคงเปนชวงเวลา
ที่ภาวะเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศยังคงมีการขยายตัวที่ชะลอตัวลงอีก  เนื่องจากปจจัยหลายๆ ประการ อันเปน
ผลมาจากการปรับราคาน้ํามันในประเทศอยางตอเนื่อง ภาวะเงินเฟอที่เพิ่มสูงข้ึน และอัตราดอกเบี้ยที่ทยอยปรับตัว
สูงข้ึน ประกอบกับปญหาความไมสงบในภาคใต  รวมถึงภาวะการเมืองที่ขาดเสถียรภาพ   โดยผลกระทบที่สําคัญ
ที่เพิ่มข้ึนมาตั้งแตเดือนกุมภาพันธของปนี้  คือ การขาดความเชื่อม่ันทางการเมือง  ซึ่งกอใหเกิดความเครียดในวง
กวาง โดยปจจัยดังกลาวสงผลกระทบตอการใชจายของประชาชน  ซึ่งเห็นผลนี้จากยอดขายในเดือนกุมภาพันธ  
และมีนาคม ของธุรกิจรานหนังสือซีเอ็ดบุคเซ็นเตอรของสาขาเดิม ที่ตกลงอยางชัดเจนจนแทบไมมีการเติบโตเลย
เม่ือเทียบกับชวงเวลาเดียวกันของปกอน   

แตหลังจากมีพระราชดํารัสออกมาใหคลี่คลายสถานการณทางการเมือง  ยอดขายในเดือนเมษายนก็เร่ิม
กลับคนืมาสูสภาวะที่ดีข้ึน  และดีข้ึนมากในเดือนมิถุนายนเปนตนมาจากผลของงานเฉลิมฉลองการครองราชย 60 
ป  ที่ซีเอ็ดบุคเซน็เตอรจําหนายเส้ือยืดซิลเวอรนาโนในวาระพิเศษนี้ไดเปนจํานวนมาก  ภาวะของตลาดหนังสือใน
ภาพรวมก็ไดรับผลในทางที่ดีลักษณะเดียวกันโดยมีการขายดีในสินคากลุมที่เกี่ยวกับพระราชพิธีเฉลิมฉลองการ
ครองราชย   

หลังจากการเปลี่ยนแปลงทางการเมืองในเดือนกันยายน  และมีการจัดตั้งรัฐบาลใหม  สภาวะธุรกิจเร่ิมดี
ข้ึนอยางตอเนื่องอีก  ประกอบกับบริษัทฯ ไดเร่ิมใชงานระบบสารสนเทศในสวนของซีเอ็ดบุคเซ็นเตอร ในเดือน
ตุลาคม  ทําใหแนวโนมการปรับปรุงประสิทธิภาพการจัดการดีข้ึน   

ส่ิงตางๆ เหลานี้ สงผลใหผลประกอบการในไตรมาสที่ 3 ของบริษัทฯ เปนที่นาพึงพอใจ  โดยบริษัทฯ  มี
กําไรสุทธิสําหรับงวด 9 เดือน ป 2549 เปนเงิน 141.76 ลานบาท  เพิ่มข้ึนจากงวดเดียวกันของปกอน 19.59 ลาน
บาท หรืออัตราผลการดําเนินงานเติบโต 16.03%  ในขณะที่กําไรสุทธิสําหรับไตรมาส 3 ป 2549 เปนเงิน 58.73 
ลานบาท เพิ่มข้ึนจากงวดเดียวกันของปกอน 18.49 ลานบาท หรือเติบโตข้ึน 45.95%  โดยในเกาเดือนแรกของป 
2549 บริษัทฯ มีรายไดรวม 2,802.37 ลานบาท   ถือวาเปนไปตามที่บริษัทฯ ไดคาดการณไว   

ในเกาเดือนแรกของป 2549 บริษัทฯ ไดเปดสาขาของรานซีเอ็ดบุคเซน็เตอรเพิ่มข้ึนจํานวน 18 สาขา 
รวมเปนสาขาที่ยังเปดดําเนินการอยู ณ วันที่ 30 กันยายน 2549 ทั้งส้ิน 208 สาขา  และจุดขายทั้งส้ินที่ยังเปด
ดําเนินการอยูจํานวน 195 จุดขาย 

บริษัทฯ ประกาศจายเงินปนผลระหวางกาล สําหรับผลการดําเนินงานตั้งแต 1 กรกฎาคม 2549 ถึงวันที่ 
30 กันยายน 2549 ในอัตรา 0.10 บาทตอหุน จากกําไรสวนที่บริษัทฯ มิไดรับยกเวนภาษีเงินไดนิตบิุคคล  

จากการที่บริษัทฯ ใหความสําคัญตอการพัฒนาการกํากับดูแลกิจการที่ดีมาโดยตลอด ทําใหในไตรมาส 3 
ป 2549  บริษัทฯ  ไดรับการประเมินจากสมาคมสงเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ใหเปนบริษัทที่มี
บรรษัทภิบาล ของป 2549 ในเกณฑ “ดีมาก”  โดยเฉพาะหมวดสิทธิของผูถือหุนและ การเปดเผยขอมูลและความ
โปรงใส ไดรับการประเมินในเกณฑที่ “ดีเลิศ”  โดยเปนบริษัทส่ิงพิมพแหงเดียวในตลาดหลกัทรัพยที่ไดรับคะแนน
รวม บรรษัทภิบาล ในระดับ ดีมาก – ดีเลิศ 
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2.     ภาพรวมธุรกิจ 

ธุรกิจรานหนังสือ  

บริษัทฯ ยังคงขยายสาขารานหนังสือของบริษัทฯ อยางตอเนื่อง และรักษาความเปนรานหนังสือที่มี
จํานวนสาขามากที่สุด  และมียอดขายรวมสูงสุดในประเทศ ไดอยู  โดยในไตรมาส 3 ป 2549 บริษัทฯ ไดเปดสาขา
ของราน ซีเอ็ดบุคเซ็นเตอร  เพิ่มข้ึนจํานวน 8 สาขา ไดแก กนกกาญจน กาญจนบุรี, พันธุทิพย งามวงศวาน, 
โลตัส บานฟา ปยรมย, โลตัส สวรรคโลก, โลตัส บานแพว, โลตัส ทามะกา, โลตัส โพธาราม และ โฮมโปร 
ขอนแกน   รวมเปนสาขาที่เปดไปแลวรวม 218 สาขา โดยเปนสาขาที่ยังเปดดําเนินงานอยูจํานวน 208 สาขา ซึ่ง
ไดรวมรานเครือขายที่ยังเปดดําเนินงาน 7 รานเครือขาย  และมีจุดขายยอยในโลตัส และโลตัสเอ็กซเพรส ที่ยังเปด
ดําเนินการอยูทั้งส้ิน 195 จุดขาย  นอกจากนี้ยังไดมีการปรับปรุงสาขาเดิม ใหทันสมัยย่ิงข้ึน และปรับปรุง
ประสิทธิภาพการทํางานเพื่อผลักดันยอดขายและกําไรอยางตอเนื่อง 

ธุรกิจรับจัดจําหนายหนังสือ  

บริษัทฯ มีบทบาทเปนผูจัดจําหนายรายใหญที่สุดของประเทศ โดยรับจัดจําหนายใหกับสํานักพิมพทั้งใน
ประเทศและตางประเทศ  เชน  เนชั่นบุคส, บริษัท เวิรคพอยท พับลิชชิ่ง จํากัด, สํานักงานพัฒนาวิทยาศาสตรและ
เทคโนโลยีแหงชาต,ิ สํานักพิมพมหาวิทยาลัยธรรมศาสตร, ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, บริษัท เอ็มไอเอส 
ซอฟทเทค จํากัด, บริษัท รักลูกแฟมิลี่ กรุป จํากัด, บริษัท เนชั่น เอ็กมอนท เอ็ดดูเทนเมนท จํากัด และ สมาคม
สงเสริมเทคโนโลยี ไทย-ญี่ปุน เปนตน  โดยจัดจําหนายหนังสือผานรานซีเอ็ดบุคเซน็เตอร  และ Book Variety 
รานหนังสืออ่ืน และสถาบันการศึกษา นอกจากนัน้ บริษัทฯ อยูในชวงการพัฒนาระบบกระจายสินคาใหมี
ประสิทธิภาพดีย่ิงข้ึน เพื่อรองรับการขยายงานในอนาคต 

ธุรกิจสํานักพิมพ 

บริษัทฯ ใหความสําคัญในการกําหนดทิศทาง การวางแผนผลิตสินคาใหตรงตามความตองการของตลาด  
มีอายุสินคายาวนาน  และมีขนาดตลาดมากเพียงพอ  โดยไมเนนการเพิ่มจํานวนชื่อเร่ืองที่ผลิต   และเนนการ
พัฒนาเคร่ืองมือ  และเพิ่มชองทางการประชาสัมพันธ เพื่อใหสามารถกระจายสินคาใหเขาถึงกลุมลูกคาเปาหมาย
ไดเหมาะสมข้ึน ซึ่งจะสงผลใหสินคาที่บริษัทฯ ผลิตมีโอกาสประสบความสําเร็จไดสูงข้ึน 

ภาวะอุตสาหกรรมและการแขงขัน    

ธุรกิจหนังสือถือวาเปนอุตสาหกรรมหนึ่ง ที่ยังคงมีอัตราการเติบโตอยางตอเนื่อง  คาดวามีอัตราการ
เติบโตประมาณ 10 -15% ในระหวางป 2543 ถึง 2549  เพราะขนาดตลาดยังเล็ก  และยังมีชองวางทางการตลาด
อยูมาก  จึงทําใหมีผูสนใจเขามามากในธุรกิจสํานักพิมพ  ธุรกิจรานหนังสือ  และธุรกิจวารสาร  การแขงขันจึงเร่ิม
มีมากข้ึน  แตก็ถือวามีสวนชวยกระตุนใหขนาดของตลาดใหญข้ึนไดอยางรวดเร็ว 

อยางไรก็ตาม  บริษัทฯ ยังคงมีอัตราการเติบโตที่ดีในธุรกิจรานหนังสือ  ธุรกิจสํานักพิมพ  และธุรกิจรับ
จัดจําหนาย  เนื่องจากบริษัทฯ ยังคงมีจุดแข็งที่ชัดเจน  และเปนการเติบโตที่เกื้อหนุนกนั  สวนรายไดคาโฆษณา
ของธุรกิจวารสารในภาพรวม ไดรับผลกระทบจากภาวะเศรษฐกิจที่ชะลอตัวลง และมีการแขงขันรุนแรง โดยเฉพาะ
อยางย่ิงวารสารดานคอมพิวเตอร  ซึ่งมีการตัดราคาคาโฆษณากันมาก  แตในกลุมวารสารดานอิเล็กทรอนิกสและ
อุตสาหกรรม  ยังคงมีการเติบโตที่นาพอใจอยู 
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3. ผลการดําเนินงาน 

3.1 ผลการดําเนินงานเกาเดือนแรกของป 2549  เทียบกับงวดเดียวกันของปกอน 
ตาราง 1 : ผลการดําเนินงานเกาเดือนแรกของป 2549  เทียบกับงวดเดียวกันของปกอน 

   (หนวย:ลานบาท) 

 ม.ค.-ก.ย. ม.ค.-ก.ย. เปลี่ยนแปลง 

 2549 2548 เพิ่มข้ึน (ลดลง) (%) 

รายไดจากการขาย 2,770.38 2,445.98 324.40 13.26 

รายไดอ่ืน                                    31.98 18.09  13.89  76.77 

สวนแบงกําไรจากบริษัทรวม - 1.88 (1.88) 100.00 

รวมรายได                                          2,802.37  2,465.96  336.41  13.64 

ตนทุนขาย 1,923.80  1,710.33 213.47  12.48 

คาใชจายขายและบริหาร                         666.43  578.99      87.44  15.10 

คาตอบแทนกรรมการ 3.84 3.21 0.63 19.63 

สวนแบงขาดทุนในบริษทัรวม 3.33 - 3.33 100.00 

กําไรข้ันตน                            846.58 735.66  110.92   

อัตรากําไรข้ันตน (%) 30.56 30.08  -   0.48 
กําไรจากการดําเนินงานกอนคาเส่ือมราคา
และคาใชจายตัดจาย (EBITDA)      

272.41  239.48  32.93  13.75 

กําไรที่เปนตัวเงินจากกิจกรรมดําเนินงานจาก
งบกระแสเงินสด                  

260.16  223.75  36.41 16.27 

กําไรสุทธิ 141.76 122.17 19.59 16.04 

 รายไดรวม  สําหรับเกาเดือนแรก ป 2549 เปนเงิน 2,802.37 ลานบาท  เพิ่มข้ึน 336.41 ลานบาท  
หรือเติบโตสูงข้ึน 13.64% โดยในจํานวนนี้เปนรายไดจากการขาย 2,770.38 ลานบาท  เพิ่มข้ึน 324.40 ลานบาท  
หรือเติบโตสูงข้ึน 13.26%  ซึ่งสวนใหญมาจากการเพิ่มข้ึนของรายไดของรานซีเอ็ดบุคเซน็เตอร  และ Book 
Variety ซึ่งเพิ่มข้ึน 15.78% จากสาขาและจุดขายที่เปดเพิ่มข้ึน  จากยอดขายสาขาเดิมที่เพิ่มข้ึน  และจากการ
ปรับปรุงสาขา  นอกจากนี้รายไดจากการขายสงหนังสือใหรานหนังสืออ่ืน และสถาบันการศึกษา เพิ่มข้ึน 2.73%   

กําไรจากการดําเนินงานหลัก (Profit from operation) สุทธิจากภาษี   สําหรับงวดเกาเดือน ส้ินสุด
วันที่ 30 กันยายน 2549 เปนเงิน 138.70 ลานบาท  คิดเปน 4.96% ตอรายไดรวม เพิ่มข้ึนจากงวดเดียวกันของป
กอน 31.13 ลานบาท คิดเปน 28.94% (กําไรจากการดําเนินงานหลัก สําหรับงวดเกาเดือน ป 2548 เปนเงิน 
107.57 ลานบาท) สาเหตุเกิดจาก 

 กําไรข้ันตนของบริษัทเพิ่มข้ึน 110.93 ลานบาทจากยอดขายที่เติบโตข้ึน 15.08% จาก
งวดเดียวกันของปกอน 
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 คาใชจายขายและบริหาร ไมรวมรายการที่ไมเกี่ยวกับการดําเนินงานหลัก (Non-
operation items) เพิ่มข้ึน 72.38 ลานบาท หรือเพิ่มข้ึน 12.33% สาเหตุเกิดจาก 

- คาเชา คาน้ํา คาไฟ และคาบริการสวนกลาง โดยสวนใหญเพิ่มข้ึนจากคาเชาสาขาที่
เปดใหม จํานวน 26 สาขา 

- คาใชจายเกี่ยวกับพนักงาน เพิ่มข้ึนจากอัตราคาตอบแทนพนักงานที่เพิ่มข้ึน และการ
เพิ่มข้ึนของจํานวนพนักงานสาขา จากการขยายสาขาเพิ่มข้ึน 

- ขาดทุนจากสินคาสูญหายที่สาขา เพิ่มข้ึนตามจํานวนสาขาที่เขาทําการตรวจนับ
สินคาที่เพิ่มมากข้ึน 

อยางไรก็ตาม  การเพิ่มข้ึนของคาใชจายขายและบริหารที่ไมรวมรายการที่ไมเกี่ยวกับ
การดําเนินงานหลัก (Non-operation items) ยังเปนการเพิ่มข้ึนที่นอยกวาการเพิ่มข้ึนของ
กําไรข้ันตน 

รายไดและคาใชจายอื่น ๆ ที่ไมเกี่ยวกับการดําเนินงานหลัก (Non-operation items) สุทธิจาก
ภาษี สําหรับงวด 9 เดือน ส้ินสุดวันที่ 30 กนัยายน 2549 มีจํานวน 3.06 ลานบาท โดยรายไดและคาใชจายอ่ืน ๆ 
ที่สําคัญไดแก 

 รายไดเงินปนผลและดอกเบี้ยรับจากเงินลงทุนชั่วคราว จํานวน 11.18  ลานบาท  
 คาตอบแทนกรรมการ จํานวน (2.88) ลานบาท (สุทธิจากภาษี)  ซึ่งสวนใหญเปนคา

บําเหน็จกรรมการประจําป 2548 
 สวนแบงขาดทุนจากบริษัทรวม จํานวน (3.33) ลานบาท 

กําไรสุทธิ  สําหรับงวดเกาเดือน ส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2549 เปนเงิน 141.76 ลานบาท คิดเปน 
5.06% ของรายไดรวม  หรือคิดเปนกําไรตอหุน 0.46 บาท (ป 2548  กําไรสุทธิสําหรับงวด 9 เดือน  ส้ินสุดวันที่ 
30 กันยายน 2548  เปนเงิน 122.17  ลานบาท  หรือคิดเปน 4.95% ของรายไดรวม หรือมีกําไรตอหุน 0.41 บาท)  
โดยกําไรสําหรับงวดนี้ เพิ่มข้ึนจากงวดเดียวกันของปกอน 19.59 ลานบาท คิดเปน  16.03% 
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3.2 ผลการดําเนินงานสําหรับงวด 3 เดือนไตรมาส 3 ป 2549  เทียบกับไตรมาส 3 ป 2548 
ตาราง 2 : ผลการดําเนินงานสําหรับงวด 3 เดือนไตรมาส 3 ป 2549  เทียบกับไตรมาส 3 ป 2548 

   (หนวย:ลานบาท) 

 ไตรมาส 3 ไตรมาส 3 เปลี่ยนแปลง 

 2549 2548 เพิ่มข้ึน (ลดลง) (%) 

รายไดจากการขาย 1,012.89 869.58 143.31 16.48 

รายไดอ่ืน                                    8.68 5.07  3.61  71.20 

รวมรายได                                          1,021.57  874.66  146.91  16.80 

ตนทุนขาย 691.63  614.45 77.18  12.56 

คาใชจายขายและบริหาร                         239.90  201.89      38.01  18.83 

คาตอบแทนกรรมการ 0.56 0.57 (0.01) (1.75) 

สวนแบงขาดทุนในบริษทัรวม 2.25 0.83 1.42 171.08 

กําไรข้ันตน                         321.26 255.13  66.13   

อัตรากําไรข้ันตน (%) 31.72 29.34  -   (2.38) 
กําไรจากการดําเนินงานกอนคาเส่ือมราคาและ
คาใชจายตัดจาย (EBITDA)      

109.80  79.00 30.80 38.99 

กําไรที่เปนตัวเงินจากกิจกรรมดําเนินงานจากงบ
กระแสเงินสด                  

104.01 81.27  22.74  27.98 

กําไรสุทธิ 58.73 40.24 18.49 45.95 

รายไดรวม สําหรับไตรมาสที่ 3 ป 2549 เปนเงิน 1,021.57 ลานบาท  เพิ่มข้ึน 146.91 ลานบาท  หรือ
เติบโตสูงข้ึน 16.80%  โดยในจํานวนนี้เปนรายไดจากการขาย 1,012.89 ลานบาท เพิ่มข้ึน 143.30 ลานบาท  หรือ
เติบโตสูงข้ึน 16.48%  ซึ่งสวนใหญมาจากการเพิ่มข้ึนของรายไดของรานซีเอ็ดบุคเซน็เตอร  และ Book Variety 
ซึ่งเพิ่มข้ึน 18.60%  จากสาขาและจุดขายที่เปดเพิ่มข้ึน จากยอดขายสาขาเดิมที่เพิ่มข้ึน และจากการปรับปรุงสาขา  
ขณะที่รายไดจากการขายสงหนังสือใหรานหนังสืออ่ืน  และสถาบันการศึกษา เพิ่มข้ึน 11.55%   

กําไรจากการดําเนินงานหลัก (Profit from operation) สุทธิจากภาษี สําหรับไตรมาส 3  ส้ินสุดวันที่ 
30 กันยายน 2549 เปนเงิน 58.86 ลานบาท  คิดเปน 5.77% ของรายไดรวม เพิ่มข้ึนจากงวดเดียวกันของปกอน 
13.17 ลานบาท คิดเปน 28.83% (กําไรจากการดําเนินงานหลัก สําหรับไตรมาส 3 ป 2548 เปนเงิน 45.69 ลาน
บาท) สาเหตุหลักเกิดจาก 

 กําไรข้ันตนของบริษัทเพิ่มข้ึน 65.81 ลานบาท จากยอดขายที่เติบโตข้ึน 
 คาใชจายขายและบริหารไมรวมรายการที่ไมเกี่ยวกับการดําเนินงานหลัก (Non-

operation items) เพิ่มข้ึน 38.49 ลานบาท หรือเพิ่มข้ึน 19.26% โดยเกิดจากสาเหตุ
เดียวกันกับงวด 9 เดือน   
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รายไดและคาใชจายอื่น ๆ ที่ไมเกี่ยวกับการดําเนินงานหลัก (Non-operation items) สุทธิจาก
ภาษี สําหรับไตรมาส 3/2549 มีจํานวน 0.13 ลานบาท ที่สําคัญ ไดแก 

 รายไดเงินปนผลและดอกเบี้ยรับจากเงินลงทุนชั่วคราว จํานวน 2.82  ลานบาท  
 การรับรูสวนแบงกําไรจากบริษัทรวม จํานวน (2.25) ลานบาท 

กําไรสุทธิ เม่ือรวมรายการที่ไมเกี่ยวกับการดําเนินงานหลัก สําหรับงวด 3 เดือนไตรมาสที่ 3 ป 2549 เปน
เงิน 58.73 ลานบาท  คิดเปน 5.76% ของรายไดรวม หรือคิดเปนกําไรตอหุน 0.19 บาท (ป 2548 กําไรสุทธิสําหรับ
ไตรมาสที่ 3 ส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2548 เปน 40.24 ลานบาท หรือคิดเปน  4.60% ของรายไดรวม หรือมีกําไร
ตอหุน 0.13 บาท) โดยกําไรเพิ่มข้ึนจากงวดเดียวกันของปกอน 18.49 ลานบาท คิดเปน 45.95%  

3.3  นโยบายการจายเงินปนผล 

การจายเงินปนผล   บริษัทฯ มีนโยบายจายเงินปนผลไมนอยกวารอยละ 50 ของกําไรสุทธิหลังหักภาษี
เงินไดนิตบิุคคลของบริษัทฯ  ตั้งแตรอบปบญัชี ป 2534 เปนตนไป  โดยเสนอใหมีการจายเงินปนผลประจําป ใน
การประชุมสามัญผูถือหุนประจําปถัดจากปที่ดําเนินการ  ในเกาเดือนแรกของป 2549  บริษัทมีอัตราการจายเงิน
ปนผลที่รอยละ 67.34   

ตาราง 3 : อัตราการจายเงินปนผลป 2549 และ 2548 

 

 

 

 

 

ผลการดําเนินงาน ป 2549 
 มติที่ประชุม 

คณะกรรมการ 
คร้ังที่ 

วันที่ประชุม 
วันที่จาย 
เงินปนผล 

เงินปนผล 
ตอหุน 
(บาท) 

รวมจาย 
เงินปนผล 
(ลานบาท) 

ไตรมาส 1 2/2549 10/05/2549 09/06/2549 0.10 31.13 
ไตรมาส 2 3/2549 11/08/2549 11/09/2549 0.10 31.16 

ผลการดําเนินงาน ป 2548 
 มติที่ประชุม 

คณะกรรมการ/ ผูถือหุน 
คร้ังที่ 

วันที่ประชุม 
วันที่จาย 
เงินปนผล 

เงินปนผล 
ตอหุน 
(บาท) 

รวมจาย 
เงินปนผล 
(ลานบาท) 

ไตรมาส 1 2/2548 12/05/2548 10/06/2548 0.10 30.02 
ไตรมาส 2 4/2548 11/08/2548 09/09/2548 0.10 30.14 
ไตรมาส 3 5/2548 14/11/2548 09/12/2548 0.10 30.16 
ไตรมาส 4 1/2549 26/04/2549 23/05/2549 0.29 90.29 

รวม 0.59    180.61 
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4. ฐานะทางการเงิน 
4.1 สวนประกอบของสินทรัพย 

ตาราง 4 : สวนประกอบของสินทรัพย (บางสวน) 

 30 กันยายน 2549 31 ธันวาคม 2548 เพิ่มข้ึน (ลดลง) 

 จํานวนเงิน % ตอ จํานวนเงิน % ตอ จํานวนเงิน % 

 (ลานบาท) สินทรัพยรวม (ลานบาท) สินทรัพยรวม (ลานบาท)  

เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 287.55 20.13 269.78 19.33 17.77 6.59 

เงินลงทุนชั่วคราว-สุทธิ 159.37 11.16 182.72 13.09 (23.35) 12.78 

ลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับ-สุทธิ 86.55 6.06 83.94 6.01 2.61 3.11 

สินคาคงเหลือ-สุทธิ 218.32 15.28 226.03 16.19 (7.71) 3.41 

คาลิขสิทธ์ิและคาแปลจายลวงหนา 20.03 1.40 16.74 1.20 3.29 19.65 

สินทรัพยหมุนเวียนอ่ืน 33.28 2.33 18.93 1.36 14.35 75.81 

รวมสินทรัพยหมุนเวียน                805.10 56.36 807.13 57.82 (2.03) 0.25 

เงินลงทุนในบริษัทยอยและบริษัท
รวม 

91.32 6.39 50.65 3.63 40.67 80.30 

ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ-สุทธิ   249.63 17.48 255.28 18.29 (5.65) 2.21 

สิทธิการเชาอาคาร-สุทธิ 157.46 11.02 166.86 11.95 (9.40) 5.63 

เงินค้ําประกันการเชาและเงินมัดจํา 49.62 3.47 47.14 3.38 2.48 5.26 

สินทรัพยไมหมุนเวียนอ่ืน 21.96 1.54 15.53 1.11 6.43 41.40 

สินทรัพยรวม                     1,428.41 100.00 1,395.97  100.00 32.44 2.32 

หมายเหตุ  งบดุล มีการจัดประเภทใหม เพื่อสะทอนใหเห็นถึงประมาณการกระแสเงินสดในอนาคตไดอยางชัดเจนและถูกตอง 

 

 

 

 

 

 
                        



บริษัท  ซีเอ็ดยูเคชั่น จํากัด (มหาชน)                                                                                      

 
คําอธิบายและการวิเคราะหของฝายจัดการ (MD&A)                                                                                         หนา 8  

ดานสินทรัพย  ณ วันที่ 30 กันยายน 2549  บริษัทฯ มีสินทรัพยทั้งส้ิน 1,428.41 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากส้ินปกอน 
32.44 ลานบาท โดยมีการเปลี่ยนแปลงของสินทรัพยดังนี้ 

• เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดคงเหลือ ณ  ส้ินไตรมาส 3 ป 2549 เทากับ 287.55 ลานบาท  เพิ่มข้ึน 
17.77 ลานบาท เนื่องจากในไตรมาส 3/2549 มีเงินฝากสถาบันการเงินเพิ่มข้ึนจากยอดขายที่เพิ่มข้ึน  ซึ่ง
จะถูกเรียกเก็บจากเจาหนี้ในอนาคตตามรอบการครบกําหนดชําระ  โดยยอดเงินสดและรายการเทียบเทา
เงินสดของไตรมาส 4/2548  จะมีเงินฝากจากการขายในชวงวันส้ินปเปนจํานวนมาก 

• เงินลงทุนชั่วคราว-สุทธิ เทากับ 159.37 ลานบาท ลดลง (23.35) ลานบาท เนื่องจากการไถถอนพันธบัตร
รัฐบาล (อายุไมเกิน 3 เดือน)  

• ลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับ เทากับ 86.55 ลานบาท เพิ่มข้ึน 2.61 ลานบาท  เกิดจากในชวงปลายป 2548 
มียอดลูกหนี้การคาในกลุมสถาบันการศึกษารายใหญๆ หลายราย 

• สินคาคงเหลือ-สุทธิ ลดลง (7.70)  ลานบาท  ซึ่งเกิดจากซื้อขาดสินคาสําหรับขายที่สาขา ประเภทบัตร
โทรศัพท, หนังสือหมวดอาหาร และสินคาพรีเม่ียม จํานวนมากในปลายป 2548  

• สินทรัพยหมุนเวียนอ่ืน เพิ่มข้ึน 14.35 ลานบาท  สวนใหญเกิดจากคาเชาจายลวงหนาของสาขาแหงหนึ่ง
และคลังสินคา  

• เงินลงทุนในบริษัทยอยและบริษัทรวม เพิ่มข้ึน 40.67 ลานบาท  จากการลงทุนเพิ่มใน บริษัทเพลนิพัฒน 
จํากัด จํานวน 45 ลานบาท ในไตรมาส 1 และ 2 ป 2549 และรับรูขาดทุน 6.82 ลานบาท  

 
ดานหนี้สิน  ณ วันที่ 30 กันยายน 2549 บริษัทฯ มีหนี้สินทั้งส้ิน 819.00 ลานบาท ลดลงจากส้ินปกอน 36.34 
ลานบาท โดยมีการเปลี่ยนแปลงของหนี้สิน ดังนี ้

• เงินเบิกเกินบญัชี ลดลงจากปกอน 7.03 ลานบาท เนื่องจากในชวงปลายไตรมาส 4 ของทุกปจะ
มีการจายเช็คลงวันที่ชวงปลายป ทําใหไมสามารถนําไปข้ึนเงินไดทนัภายในป 

• เจาหนี้การคาและตั๋วเงินจายเทากับ 668.12  ลานบาท ลดลง 19.55  ลานบาท โดยสวนใหญ
เปนการลดลงของตั๋วเงินจาย เนื่องจากในป 2548 มีการจายเช็คลงวันที่ลวงหนาคาหนังสือ 

• ภาษีเงินไดนิตบิุคคลคางจาย เทากับ 25.77 ลานบาท ลดลง 14.37 ลานบาท จากการจายภาษี
ของป 2548 ในเดือนพฤษภาคม ป 2549 

 
สวนของผูถือหุน  ณ วันที่ 30 กันยายน 2549 คงเหลือ 609.41 ลานบาท เปลี่ยนแปลงลดลงจากสิ้นป 3.90 ลาน
บาท คิดเปน 0.64% เนื่องจาก  

• ทุนเรียกชําระแลวเพิ่มข้ึน 9.41 ลานบาท จากการแปลงสภาพใบสําคัญแสดงสิทธิเปนหุนสามัญ โดย 
o ผูถือหุนรายเดิม จํานวน 1.37 ลานบาท และ 
o กรรมการและพนักงาน จํานวน 8.04 ลานบาท  

• สวนเกินมูลคาหุนเพิ่มข้ึน 0.83 ลานบาท จากการใชสิทธิของผูถอืหุนรายเดิม 

• กําไรสุทธิ สําหรับผลการดําเนินงานงวดเกาเดือน ป 2549 จํานวน 141.76  ลานบาท 

• จายเงินปนผลในชวง 9 เดือนแรก ป 2549 จํานวน 152.58 ลานบาท 
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4.2 กระแสเงินสด 

ตาราง 5: กระแสเงินสดไดมา (ใชไป) สําหรับงวดเกาเดือนแรกของป 2549 เทียบกับงวดเดียวกันของป
กอน 
                                                                          (หนวย : ลานบาท) 
 ม.ค.–ก.ย. ม.ค.–ก.ย. เปลี่ยนแปลง 
 2549 2548 เพิ่มข้ึน (ลดลง) (%) 
กระแสเงินสดไดมา(ใชไป)ในกิจกรรมดําเนินงาน 236.49 279.97 (43.48) -15.53 
กระแสเงินสดไดมา(ใชไป)ในกิจกรรมการลงทุน (69.34) (88.62) 19.28  -21.76 
กระแสเงินสดไดมา(ใชไป)ในกิจกรรมจัดหาเงิน (149.37) (105.11) (44.26) 42.11 
กระแสเงินสดเพิ่มข้ึน(ลดลง) (17.78) 86.23 (68.45) -79.38 

 

กระแสเงินสดไดมาจากการดําเนินงานของงวดเกาเดือนแรก ป 2549  จํานวน  236.48  ลานบาท  
เนื่องจาก 

1. กําไรจากการดําเนินงานที่เปนตัวเงิน จํานวน  260.16  ลานบาท  
- กําไรสุทธิสําหรับไตรมาส 3/2549 จํานวน 141.76 ลานบาท 
- คาใชจายที่ไมเปนตัวเงิน จํานวน 118.40 ลานบาท ( เชน คาเส่ือมราคาและสิทธิการเชา 67.44 

ลานบาท, สินคาสูญหาย 38.18 ลานบาท, ขาดทุนจากเงินลงทุนในบริษัทรวม 3.33 ลานบาท) 
2. เงินสดเพิ่มจากเจาหนี้การคาและตั๋วเงินจาย เพิ่มข้ึน  จํานวน 19.55 ลานบาท 
3. เงินสดลดจากสินคาคงเหลือเพิ่มข้ึน จํานวน 33.61 ลานบาท  
4. เงินสดลดจากสินทรัพยหมุนเวียนอ่ืนเพิ่มข้ึน จํานวน 14.66 ลานบาท สวนใหญเกิดจากการจายคา

เชาลวงหนาทั้งของสาขา และคลังสินคา รวมประมาณ 11.56 ลานบาท 
5. เงินสดลดจากภาษีนิติบุคคลคางจายลดลง 14.37 ลานบาท  
6. เงินสดเพิ่มจากหนี้สินหมุนเวียนอ่ืนเพิ่มข้ึน จํานวน  31.12 ลานบาท  สวนใหญเกิดจากการตั้งโบนัส

คางจาย 23.61 ลานบาท 

กระแสเงินสดใชไปจากกิจกรรมการลงทุนของงวดเกาเดือนแรก ป 2549  จํานวน (69.34)  ลาน
บาท เนื่องจาก  

1. จากการลงทุนในบริษัทรวม (เพลินพัฒน) มูลคา 45 ลานบาท 
2. จากการซื้อทรัพยสิน จํานวน 54.34 ลานบาท   
3. รับเงินจากการไถถอนพันธบัตรรัฐบาล (อายุเกิน 3 เดือน) มูลคา 20 ลานบาท  
4. รับชําระเงินใหกูยืมจากบริษัท เพลินพัฒน จํากัด จํานวน 9 ลานบาท 

กระแสเงินสดใชไปในกิจกรรมจัดหาเงินของงวดเกาเดือนแรก ป 2549  จํานวน  (149.37) ลาน
บาท  เนื่องจาก 

1. เงินเบิกเกินบญัชีธนาคารใชไป จํานวน 7.03 ลานบาท 
2. จายเงินปนผล จํานวน 152.59 ลานบาท 
3. เงินสดรับจากการใชสิทธิแปลงสภาพใบสําคัญแสดงสิทธิของผูถือหุน และพนักงาน จํานวน 10.24 

ลานบาท  
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4.3 อัตราสวนทางการเงิน 

ตาราง 6: อัตราสวนทางการเงิน  ซึ่งคํานวณตามสูตรของสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและ
ตลาดหลักทรัพย 

อัตราสวนสภาพคลอง (LIQUIDITY RATIO)  9M'49 9M'48 
อัตราสวนสภาพคลอง เทา 0.99       1.02  
อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว เทา 0.66 0.67 

อัตราสวนแสดงความสามารถในการหากําไร ( PROFITABILITY RATIO )  9M'49 9M'48 

อัตรากําไรข้ันตน % 30.56     30.08  

อัตรากําไรสุทธิ % 5.06 4.95 
อัตราผลตอบแทนผูถือหุน** % 23.19 22.37 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย** % 14.51 14.52 

อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน (FINANCIAL POLICY RATIO)  9M'49 9M'48 
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา 1.34 1.22 
อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ย เทา 1,754.53 2,268.55 
อัตราการจายเงินปนผล** % 67.34 73.93 

** คํานวณจากกําไรสุทธิของงวดเกาเดือนเทานั้น 
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       (นายวิบูลยศักดิ์  อุดมวนิช) 
                     รองกรรมการผูจัดการ 
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