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

สืบเนื่องมาจากการชะลอตัวของสภาวะเศรษฐกิจโลกที่เปนผลเนื่องมาจากปญหาในตลาดสินเชื่อเพื่อที่อยู
อาศัยที่ปลอยกูใหแกลูกหนี้ที่มีความนาเชื่อถือต่ํา (ซับไพรม) ของสหรัฐอเมริกา ประกอบกับแรงหนุนจากภาวะเงิน
เฟอที่ปรับตัวสูงข้ึน สงผลใหเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศในป 2550 ชะลอตัวลง จากปญหาน้ํามันที่ยังทรงตัวอยู
ในระดับสูง และจากปญหาความไมแนนอนทางการเมือง สงผลใหกําลังซื้อของประชาชนลดนอยลง และอารมณซื้อ
ลดลง เนื่องจากปจจัยหลายๆ ประการ ทั้งภายในประเทศและนอกประเทศ ที่สงผลใหธุรกิจในภาพรวมไดรับ
ผลกระทบเชิงลบมากข้ึน รวมถึงธุรกิจหนังสือ ซึ่งเปนธุรกิจหลักของบริษัทฯ  

อยางไรก็ตาม  บริษัทฯ ยังคงมีปจจัยพื้นฐานในการดําเนินธุรกิจที่แข็งแรงจากการเปนรานหนังสือที่มี
จํานวนสาขากระจายอยูทั่วประเทศ  ที่มียอดขายสูงที่สุด  จึงลอยตัวไปตามการเติบโตของธุรกิจหนังสือในภาพรวม  
และยังคงเปดสาขาใหมๆ เพิ่มข้ึนอยางมากในศูนยการคา และในรูปแบบตางๆ ของโมเดิรนเทรด  เพื่อรองรับการ
เติบโตในอนาคต  จึงไดรับผลกระทบไมรุนแรงนัก  และยังคงขยายธุรกิจอยางตอเนื่องในทิศทางที่มีความเส่ียงต่ํา  
สงผลใหบริษัทฯ มีฐานะทางการเงินที่แข็งแกรง  และรักษาสภาพคลองที่เพียงพอ  เพื่อสรางมูลคาและผลตอบแทน
ที่เหมาะสมใหกับผูถือหุนของบริษัทฯ ไดอยางนาพึงพอใจอยู  โดยในป 2550 บริษัทฯ มีผลการดําเนินงานที่สําคัญ
ดังนี ้

• บริษัทฯ มีรายไดรวมสําหรับป 2550 เปนเงิน 3,949.59 ลานบาท  หรือเติบโตสูงข้ึนกวางวดเดียวกันของ
ปกอน 6.01% โดยในจํานวนนี้เปนรายไดจากการขาย 3,898.25 ลานบาท  หรือเติบโตสูงข้ึน 5.91% 

• บริษัทฯ  มีกําไรสุทธิสําหรับ ป 2550 เปนเงิน 183.80 ลานบาท  ลดลงจากงวดเดียวกันของปกอน 12.14% 

• ในป 2550 บริษัทฯ ไดเปดสาขาของรานซีเอ็ดบุคเซ็นเตอรเพิ่มข้ึนจํานวน 52 สาขา รวมเปนสาขาที่ยังเปด
ดําเนินการอยู ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2550 ทั้งส้ิน 268 สาขา  และจุดขายทั้งส้ินที่ยังเปดดําเนินการอยูจํานวน 
91 จุดขาย 

ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ มีมติอนุมัติและเห็นสมควรนําเสนอทีป่ระชุมสามัญผูถือหุนประจําป 
พิจารณาจายเงินปนผลประจําป สําหรับผลการดําเนินงานป 2550 ในอัตราหุนละ 0.56 บาท รวมเปนเงินทั้งส้ิน 
181,323,419.30 บาท  ซึ่งบริษัทฯ ได จายเงินปนผลระหวางกาล ไปแลว 3 ไตรมาส ไตรมาสละ 0.10 บาท     
รวมเปน 0.30 บาท คิดเปนเงินปนผลจายระหวางกาลจํานวนทั้งส้ิน 97,103,925.50 บาท   ดังนั้นบริษัทฯ จึงจะ
จายเงินปนผลเพิ่มเติมในงวดนี้ในอัตราหุนละ 0.26 บาท จํานวนหุน 323,921,130 หุน  ซึ่งเปนจํานวนหุนของวัน
จดทะเบียนเพิ่มทุนลาสุดเม่ือวันที่ 22 มกราคม พ.ศ.2551  คิดเปนเงินปนผลจายจํานวน  84,219,493.80 บาท 
โดยกําหนดวันปดสมุดทะเบียนเพื่อสิทธิในการรับเงินปนผล ในวันพฤหัสบดีที่ 15 พฤษภาคม 2551 เวลา 12.00 
น. และกาํหนดจายเงินปนผลในวันพุธที่ 28 พฤษภาคม 2551 

 จากการที่บริษัทฯ ใหความสําคัญตอการพัฒนาการกํากับดูแลกิจการที่ดีมาโดยตลอด ซึ่งความมุงม่ันใน
การดําเนินธุรกิจอยางโปรงใสดังกลาวไดสงผลสะทอนในป 2550 ดังนี้ 

• บริษัทฯ ไดรับประกาศเกียรติคุณรางวัล “คณะกรรมการดีเดนแหงป” หรือ “Board of The Year 
for Distinctive Practices” ประจําป 2549 / 2550  จากสมาคมสงเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย 
(Thai Institute of Director หรือ IOD) รวมกับตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  สภาหอการคาแหง
ประเทศไทย  สภาอุตสาหกรรมแหงประเทศไทย  สมาคมธนาคารไทย  สมาคมบริษัทจดทะเบียน
ไทย  และสภาธุรกิจตลาดทุนไทย  โดยคณะกรรมการของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหง
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ประเทศไทย ที่ไดรับประกาศเกียรติคณุคณะกรรมการดีเดน และดีเลิศ สําหรับป 2549/2550 มี
จํานวนรวมทั้งส้ิน 19 คณะ (ดีเดน 14 คณะ  ดีเลิศ 5 คณะ) จากบริษัทจดทะเบียนทั้งหมดกวา 400 
บริษัท โดยบริษัทฯ จัดอยูในกลุมบริษัทที่มี Market Cap ขนาดกลาง (นอยกวา 5,000 ลานบาท) 1 
ใน 2 ราย ที่ไดรับรางวัลในปนี้  สวนที่เหลือเปนบริษัทที่มี Market Cap ขนาดใหญทั้งส้ิน  ซึ่งสวน
ใหญอยูในกลุมพลังงาน และธนาคาร  

• บริษัทฯ ไดรับการประเมินจาก สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 
(กลต.) รวมกับสมาคมบริษัทจดทะเบียน  และสมาคมสงเสริมผูลงทุนไทย  ในเร่ืองการจัดการ
ประชุมผูถือหุนสามัญ (AGM)  ประจําป 2550 ในเกณฑ “ดีเย่ียม” โดยเปนบริษทัที่ไดคะแนนตั้งแต 
100 คะแนนข้ึนไป  และเปน 1 ใน 19 บริษัทที่ไดรับการยกยองใหเปนตัวอยางที่ดี  จากบริษัทที่
ไดรับการประเมินทั้งหมด 460 บริษัท 
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2.     ภาพรวมธุรกิจ 

ธุรกิจรานหนังสือ  

บริษัทฯ ยังคงขยายสาขารานหนังสือซีเอ็ดบุคเซน็เตอรอยางตอเนื่อง เพื่ออํานวยความสะดวกใหคนไทย
เขาถึงหนังสือไดงายข้ึน และเพื่อเปนการรองรับการเติบโตในอนาคต จึงยังคงรักษาความเปนรานหนังสือที่มี
ยอดขายมากที่สุดในประเทศไวได โดยในไตรมาส 4 ป 2550 บริษัทฯ ไดเปดสาขาของราน ซีเอ็ดบุคเซ็นเตอร  
เพิ่มข้ึนจํานวน 20 สาขา ไดแก โลตัส บางปู, โลตัส บอสราง, โลตัส แมจัน, บิ๊กซี ชลบุรี, บิ๊กซี บุรีรัมย, โลตัส 
ดําเนินสะดวก, โลตัส ปาซาง, โลตัส ศรีมหาโพธ์ิ, โลตัส บานเพ, โลตัส ปากพนัง, โลตัส กณัทรลักษ, บิก๊ซี หางดง, 
โลตัส บางปะอิน, สยามพารากอน, โฮมโปร ระยอง, โลตัส โคกสําโรง, โลตัส สามชุก, บิ๊กซี สุราษฎรธานี, โลตสั 
พนมสารคาม และโลตัส ปนเกลา (เมอรร่ีคิงส) รวมเปนสาขาที่เปดไปแลวรวม 278 สาขา โดยเปนสาขาที่ยังเปด
ดําเนินงานอยูจํานวน 268 สาขา ซึ่งไดรวมรานเครือขายที่ยังเปดดําเนินงาน 8 รานเครือขาย และยังมีจุดขายที่ยัง
เปดดําเนินการอยูทั้งส้ิน 91 จุดขาย นอกจากนี้ยังไดมีการปรับปรุงสาขาเดิม ใหทันสมัยย่ิงข้ึน และปรับปรุง
ประสิทธิภาพการทํางานเพื่อผลักดันยอดขายและกําไรอยางตอเนื่อง 

ธุรกิจรับจัดจําหนายหนังสือ  
บริษัทฯ มีบทบาทเปนผูจัดจําหนายรายใหญที่สุดของประเทศ โดยรับจัดจําหนายใหกับสํานักพิมพทั้งใน

ประเทศและตางประเทศ  เชน บริษัท เอ็มไอเอส ซอฟทเทค จํากัด, บริษัท เนชัน่บุคส จํากัด, สํานักพิมพ สีมวง
ออน, สมาคมสงเสริมเทคโนโลยี ไทย-ญี่ปุน, บริษัท เอ็ดดูเคชัน่ ไมนด ไลน มัลติมีเดีย  จํากัด และสํานักพิมพ 
Oxford University Press ซึ่งบริษัทฯ เพิ่งไดเปนผูแทนจําหนายหนังสือเรียนภาษาอังกฤษ (ELT) ในประเทศไทย
ในปนี้ เปนตน โดยจัดจําหนายหนังสือผานรานซีเอ็ดบุคเซ็นเตอร  และ Book Variety รานหนังสืออ่ืน และ
สถาบันการศึกษา นอกจากนัน้ บริษัทฯ อยูในชวงการพัฒนาระบบกระจายสินคาใหมีประสิทธิภาพดีย่ิงข้ึน เพื่อ
รองรับการขยายงานในอนาคต 

ธุรกิจสํานักพิมพ 
บริษัทฯ ใหความสําคัญในการกําหนดทิศทางการผลิตหนังสือใหตรงตามความตองการของตลาด  โดย

เนนการผลิตหนังสือที่มีอายุยาวนาน  และมีขนาดตลาดมากเพียงพอ  โดยไมเนนการเพิ่มจํานวนชื่อเร่ืองที่ผลิตใน
แตละป  และเนนกลุมหนังสืออางอิง  และหนังสือที่จําเปนตอการพัฒนาคน และพัฒนาประเทศ  ในปลายป 2550 
บริษัทฯ ไดเร่ิมโครงการผลิตหนังสือภาษาอังกฤษอานนอกเวลา (Outside Reading) ซึ่งใหทั้งสาระและความ
บันเทิง  เพื่อใหสงเสริมใหเยาวชน และคนทั่วไป มีทักษะในการอานภาษอังกฤษมากย่ิงข้ึน  นอกจากนี้ยังให
ความสําคัญในการพัฒนา  และติดตั้งเคร่ืองมือส่ือสาร  เพื่อเพิ่มชองทางการประชาสัมพันธ  เพื่อใหสามารถ
กระจายสินคาใหเขาถึงกลุมลูกคาเปาหมายไดเหมาะสมข้ึน  ซึ่งจะสงผลใหสินคาที่บริษัทฯ ผลิตมีโอกาสประสบ
ความสําเร็จไดสูงข้ึน 
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3. ผลการดําเนินงาน 

3.1 ผลการดําเนินงานของป 2550  เทียบกับงวดเดียวกันของปกอน (ตามงบการเงินซ่ึงแสดงเงิน
ลงทุนตามวิธีสวนไดเสีย) 

ตาราง 1 : ผลการดําเนินงานของป 2550  เทียบกับงวดเดียวกันของปกอน 
   (หนวย:ลานบาท) 
 ม.ค.-ธ.ค.  ม.ค.-ธ.ค.  เปลี่ยนแปลง 
 2550 2549 เพิ่มข้ึน (ลดลง) (%) 
รายไดจากการขาย         3,898.25       3,680.70  217.55  5.91  
รายไดอ่ืน                                               51.34           45.04  6.30  13.99  
สวนแบงกําไรจากบริษัทรวม -  -  -  -  
รวมรายได                                                  3,949.59       3,725.75  223.84  6.01  
ตนทุนขาย         2,683.28       2,520.71  162.57  6.45  
คาใชจายขายและบริหาร                                   982.35         901.60  80.75  8.96  
คาตอบแทนกรรมการ       5.06             4.52  0.54  11.95  
สวนแบงขาดทุนในบริษทัรวม              3.05             5.32  (2.27) (42.67) 
กําไรข้ันตน                         1,214.97       1,159.99  54.98  4.74  
อัตรากําไรข้ันตน (%)            31.17           31.52  (0.35) (1.11) 
กําไรจากการดําเนินงานกอนคาเส่ือมราคา 
และคาใชจายตัดจาย (EBITDA)   

         369.52         383.78  (14.26) (3.72) 

กําไรที่เปนตัวเงินจากกิจกรรมดําเนินงานจาก 
งบกระแสเงินสด   

         324.87        372.23  (47.36) (12.72) 

กําไรสุทธิ          183.80         209.19  (25.39) (12.14) 

รายไดรวม  สําหรับ ป 2550 เปนเงิน 3,949.59 ลานบาท  เพิ่มข้ึน 223.84 ลานบาท  หรือเติบโตสูงข้ึน 
6.01% โดยในจํานวนนี้เปนรายไดจากการขาย 3,898.25 ลานบาท  เพิ่มข้ึน 217.55 ลานบาท  หรือเติบโตสูงข้ึน 
5.91% ทั้งที่ในป 2550 บริษัทฯ ไดรับผลกระทบจากสภาวะเศรษฐกิจที่ชะลอตัวลง สืบเนื่องจากน้ํามันที่แพงข้ึนมาก  
และจากสภาวะความไมแนนอนทางการเมือง  ทําใหกําลังซื้อ และอารมณซื้อลดลง  จนทําใหรายไดจากการขายของ
สาขาเดิมจากรานซีเอ็ดบุคเซ็นเตอร และเครือขาย ลดลงเล็กนอย  และมีแนวโนมลดลงมากข้ึนในไตรมาสที่ 4  ซึ่ง
สอดคลองกับสถานการณของธุรกิจคาปลีกในภาพรวม  อยางไรก็ตาม  จากการที่บริษัทฯ เปดสาขาใหมในป 2550 
เพิ่มข้ึนมากถึง 52 สาขา ซึ่งเปนการเปดสาขาใหมมากที่สุดตั้งแตเปดดําเนินการมา  ในจํานวนนี้ เปนการเปดสาขา
ใหมในไตรมาสที่ 4 มากถึง 20 สาขา   และจากการขายหนังสือแฮรร่ี พอตเตอร จํานวนมากในเดือนธันวาคม  ทําให
รายไดจากการขายในภาพรวมของซีเอ็ดบุคเซ็นเตอร และเครือขาย ในป 2550 สามารถขยับสูงข้ึนมากกวาปกอนได 
3.22%   

นอกจากนั้น  บริษทัฯ ยังมีรายไดจากธุรกิจรับจัดจําหนายหนังสือ และขายสงหนังสือใหรานหนังสืออ่ืน และ
สถาบันการศึกษา สูงเพิ่มข้ึนกวาปกอนถึง 26.44%  ซึ่งเปนผลมาจากการที่บริษัทฯ เพิ่งไดเปนผูจําหนายหนังสือเรียน



บริษัท  ซีเอ็ดยูเคชั่น จํากัด (มหาชน)                                                                                      

 
คําอธิบายและการวิเคราะหของฝายจัดการ (MD&A)                                                                                         หนา 5  

ภาษาอังกฤษ (ELT) ของสํานักพิมพ Oxford University Press เปนปแรก  และยังมีสํานักพิมพอ่ืนใหความไววางใจ
ใหบริษัทฯ เปนผูจัดจําหนายหนังสือที่อยูในกระแสความนิยม มากข้ึนอยางตอเนื่อง 

 กําไรสุทธิ  สําหรับป 2550 ส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2550 เปนเงิน 183.80 ลานบาท คิดเปน 4.65% ของ
รายไดรวม  หรือคิดเปนกําไรตอหุน 0.57 บาท (ป 2549 กําไรสุทธิสําหรับป 2549  ส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2549  
เปนเงิน 209.19  ลานบาท  หรือคิดเปน 5.61% ของรายไดรวม หรือมีกําไรตอหุน 0.67 บาท)  โดยกําไรสําหรับงวดนี้ 
ลดลงจากงวดเดียวกันของปกอน 25.39 ลานบาท คิดเปน  12.14% โดยสาเหตุหลักเกิดจาก 

• กําไรข้ันตนของบริษัทฯ เพิ่มข้ึนกวาปกอน 54.98 ลานบาท  โดยมีสัดสวนเปน 31.17% ของรายไดจากการ
ขาย  ซึ่งลดลงจากปกอนที่เปน 31.52%  เนื่องจากมีสัดสวนจากการขายสินคาที่มีกําไรข้ันตนต่ํามากข้ึน  
โดยเฉพาะอยางย่ิงการขายหนังสือพิมพ และนิตยสาร ที่มีสัดสวนเพิ่มมากข้ึน 

• คาใชจายในการขายและบริหาร  เพิ่มข้ึนมากกวาปกอน 80.75 ลานบาท  โดยมีสัดสวนเปน 25.20% ของ
รายไดจากการขาย  ซึ่งเพิ่มมากกวาปกอนที่เปน 24.50%  เนื่องจากรายไดจากการขายของสาขาเดิม
ของซีเอ็ดบุคเซ็นเตอรลดลงกวาปกอนเล็กนอย ขณะที่คาใชจายตางๆ ของสาขาเพิ่มสูงข้ึน  นอกจากนั้น  
การเปดสาขาใหมจํานวนมากในชวงสภาวะเศรษฐกิจที่ชะลอตัวลง  โดยเฉพาะอยางย่ิงในไตรมาสที่  4 
ซึ่งเปดมากถึง 20 สาขา  รวมทั้งเปนการเปดในระดับอําเภอมากข้ึน  ทําใหรายไดจากการขายบางสวนยัง
เพิ่มข้ึนไมทันกับคาใชจายที่สูงข้ึน  จึงทําใหคาใชจายในการขายและบริหาร มีสัดสวนตอรายไดจากการ
ขายสูงข้ึน นอกจากนี้บริษัทฯ ยังตั้งสํารองสินคาเคลื่อนไหวชาเพิ่มสูงข้ึนเปนยอดสะสมที่เกิดจากการตั้ง
สํารองสินคาที่หมดอายุการขาย  สินคาเคลื่อนไหวชา รวมทั้งสินคาสวนหนึ่งของผูจัดจําหนายรายอื่น ที่
ไมสามารถวางขายไดเนื่องจากมีขอโตแยงทางกฎหมาย 

• สวนแบงขาดทุนในบริษทัรวม จํานวน 3.05  ลานบาท ลดลงจากปกอน  2.27 ลานบาท  เปนผลหลักจาก
การที่บริษัท เพลินพัฒน จํากัด ซึ่งเปนผูบริหารโรงเรียนเพลินพัฒนา มีสภาพการทํากําไรที่ดีข้ึนอยาง
ตอเนื่อง 

• ภาษีเงินไดนิตบิุคคล มีจํานวน 91.84 ลานบาท  เพิ่มข้ึนจากปกอน 7.64 ลานบาท  เปนผลกระทบหลักมา
จากการที่อัตราภาษีเงินไดนิตบิุคคล เปลี่ยนเพิ่มข้ึนจาก 25% ในปกอน เปน 30% ในปนี ้ ซึ่งหากคํานวณใน
อัตราภาษีเดียวกันกับปกอนจะสงผลใหภาษีเงินไดนิติบุคคลของงวดนี้ลดลง 15.01 ลานบาท 
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3.2 ผลการดําเนินงานสําหรับงวด 3 เดือนไตรมาส 4 ป 2550  เทียบกับไตรมาส 4 ป 2549 
ตาราง 2 : ผลการดําเนินงานสําหรับงวด 3 เดือนไตรมาส 4 ป 2550 เทียบกับไตรมาส 4 ป 2549 

   (หนวย:ลานบาท) 
 ไตรมาส 4 ไตรมาส 4 เปลี่ยนแปลง 
 2550 2549 เพิ่มข้ึน (ลดลง) (%) 
รายไดจากการขาย         1,031.33           910.32  121.01  13.29  
รายไดอ่ืน                                                12.08             13.06  (0.98) (7.50) 
รวมรายได                                                  1,043.41           923.38  120.03  13.00  
ตนทุนขาย           698.64           596.92  101.72  17.04  
คาใชจายขายและบริหาร                                   264.22           235.17  29.05  12.35  
คาตอบแทนกรรมการ              0.58              0.68  (0.10) (14.71) 
สวนแบงขาดทุนในบริษทัรวม              0.73              1.99  (1.26) (63.32) 
กําไรข้ันตน                           332.69           313.40  19.29  6.16  
อัตรากําไรข้ันตน (%)             32.26             34.43  (2.17) (6.30) 
กําไรจากการดําเนินงานกอนคาเส่ือมราคา
และคาใชจายตัดจาย (EBITDA)      

          103.21          111.37  (8.16) (7.33) 

กําไรที่เปนตัวเงินจากกิจกรรมดําเนินงาน
จากงบกระแสเงินสด                  

91.20             90.52  0.68 0.75 

กําไรสุทธิ             54.54             67.43  (12.89) (19.12) 

รายไดรวม สําหรับไตรมาสที่ 4 ป 2550 เปนเงิน 1,043.41 ลานบาท  เพิ่มข้ึนกวางวดเดียวกนัของปกอน 
120.03 ลานบาท  คิดเปน 13%  โดยในจํานวนนี้เปนรายไดจากการขาย 1,031.33 ลานบาท เพิ่มข้ึน 121.01 ลาน
บาท  คิดเปน 13.29 %  เนื่องจากบริษัทฯ เปดสาขาใหมในไตรมาสที่ 4 มากถึง 20 สาขา  และจากการขายหนังสือ
แฮรร่ี พอตเตอร จํานวนมากในเดือนธันวาคม  ทําใหรายไดจากการขายในภาพรวมของซีเอ็ดบุคเซ็นเตอร และ
เครือขาย ในไตรมาส 4 ป 2550 สามารถขยับสูงข้ึนจากไตรมาสเดียวกันของปกอน  

กําไรสุทธิ เม่ือรวมรายการที่ไมเกี่ยวกับการดําเนินงานหลกั  สําหรับงวด 3 เดือน ไตรมาสที่ 4 ป 2550 เปน
เงิน 54.54 ลานบาท  คิดเปน 5.23% ของรายไดรวม หรือคิดเปนกําไรตอหุน 0.17 บาท (ป 2549 กําไรสุทธิสําหรับ
ไตรมาสที่ 4 ส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2549 เปน 67.43 ลานบาท หรือคิดเปน  7.30% ของรายไดรวม หรือมีกําไรตอ
หุน 0.22 บาท) โดยกําไรลดลงจากงวดเดียวกันของปกอน 12.89 ลานบาท คิดเปน 19.12%  เนื่องจากมีสัดสวนจาก
การขายสินคาที่มีกําไรข้ันตนต่ํามากข้ึน  โดยเฉพาะอยางย่ิงการขายหนังสือพิมพ และนิตยสาร ที่มีสัดสวนเพิ่มมาก
ข้ึน 
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3.3  นโยบายการจายเงินปนผล 

การจายเงินปนผล  บริษัทฯ มีนโยบายจายเงินปนผลไมนอยกวารอยละ 50 ของกําไรสุทธิหลังหักภาษี
เงินไดนิตบิุคคลของงบการเงินที่แสดงเงนิลงทุนตามวิธีสวนไดเสีย โดยเสนอใหมีการจายเงินปนผลประจําป ในการ
ประชุมสามัญผูถือหุนประจําปถัดจากปที่ดําเนินการ ในป 2550 บริษัทมีอัตราการจายเงินปนผลที่รอยละ 98.65 
ของกําไรสุทธิ 

ตาราง 3 : อัตราการจายเงินปนผลป 2550, 2549 และ 2548 

ผลการดําเนินงาน ป 2550 
 มติที่ประชุม 

คณะกรรมการ 
คร้ังที่ 

วันที่ประชุม วันที่จาย 
เงินปนผล 

เงินปนผล 
ตอหุน 
(บาท) 

รวมจาย 
เงินปนผล 
(ลานบาท) 

ไตรมาส 1 2/2550 10/05/2550 08/06/2550 0.10 32.36 
ไตรมาส 2 3/2550 09/08/2550 06/09/2550 0.10 32.37 
ไตรมาส 3 5/2550 13/11/2550 11/12/2550 0.10 32.38 

รวม 0.30 97.11 
ผลการดําเนินงาน ป 2549 

 มติที่ประชุม 
คณะกรรมการ/ ผูถือหุน 

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 
ไตรมาส 3 4/2549 10/11/2549 08/12/2549 0.10 31.19 
ไตรมาส 4 1/2550 25/04/2550 23/05/2550 0.30 97.07 

รวม 0.60 190.55 
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  (ตามงบการเงนิซ่ึงแสดงเงินลงทุนตามวิธีสวนไดเสีย) 
ตาราง 4 : สวนประกอบของสินทรัพย (บางสวน) 

 31-ธ.ค.-50 31-ธ.ค.-49 เพิ่มข้ึน (ลดลง) 
 จํานวนเงิน % ตอ จํานวนเงิน % ตอ จํานวนเงิน % 
 (ลานบาท) สินทรัพยรวม (ลานบาท) สินทรัพยรวม (ลานบาท)  
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 298.78  17.17  290.69  19.67  8.09  2.78  
เงินลงทุนชั่วคราว-สุทธิ 208.16  11.96  194.79  13.18  13.37  6.86  
ลูกหนี้การคาและตั๋วเงินรับ-สุทธิ 92.21  5.30  89.20  6.04  3.01  3.37  
สินคาคงเหลือ-สุทธิ 446.50  25.66  231.01  15.64  215.49  93.28  
คาลิขสิทธ์ิและคาแปลจายลวงหนา 19.42  1.12  17.73  1.20  1.69  9.53  
คาใชจายจายลวงหนา 26.03  1.50  15.81  1.07  10.22  64.64  
สินทรัพยหมุนเวียนอ่ืน 15.07  0.87  13.75  0.93  1.32 9.60 
รวมสินทรัพยหมุนเวียน                   1,106.18  63.56  852.98  57.73  253.20 29.68 
เงินลงทุนในบริษัทยอยและบริษัท
รวม 

85.28  4.90  89.33  6.05  (4.05) (4.53) 

ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ-สุทธิ   288.63  16.59  264.07  17.87  24.56  9.30  
สิทธิการเชาอาคาร-สุทธิ 141.73  8.14  154.29  10.44  (12.56) (8.14) 
ทรัพยสินรอจําหนาย-สุทธิ 19.20  1.10  19.20  1.30  0.00  0.00  
ที่ดินที่ไมไดใชดําเนนิงาน-สุทธิ 33.72  1.94  33.78  2.29  (0.06) (0.18) 
เงินค้ําประกันการเชาและเงินมัดจํา 55.63  3.20  49.67  3.36  5.96  12.00  
สินทรัพยไมหมุนเวียนอ่ืน 9.93  0.57  14.18 0.96  (4.25) (29.97) 
สินทรัพยรวม                     1,740.30        100.00  1,477.50        100.00  262.80 17.79  

               
ดานสินทรัพย  ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2550 บริษัทฯ มีสินทรัพยทั้งส้ิน 1,740.30 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากส้ินปกอน 
262.80 ลานบาท โดยมีการเปลี่ยนแปลงของสินทรัพยที่สําคัญดังนี ้

• เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดคงเหลือ ณ  ส้ินไตรมาส 4 ป 2550 เทากับ 298.78 ลานบาท  เพิ่มข้ึน 
8.09 ลานบาท  

• เงินลงทุนชั่วคราว-สุทธิ เทากับ 208.16 ลานบาท เพิ่มข้ึน 13.37 ลานบาท เนื่องจากมีการลงทุนใน
พันธบัตรรัฐบาล  (อายุเกิน 3 เดือน)  

• สินคาคงเหลือ-สุทธิ เทากับ 446.50 ลานบาท เพิ่มข้ึน 215.49 ลานบาท เปนผลมาจากการที่บริษัทฯ เพิ่ง
ไดเปนผูจําหนายหนังสือเรียนภาษาอังกฤษ (ELT) ของสํานักพิมพ Oxford University Press เปนป
แรก  ทําใหจําเปนตองมีสต็อกเพิ่มข้ึนกวาเดิม  เพื่อรองรับการวางขายในรานหนังสือที่เหมาะสมจํานวน
หนึ่ง  และที่สําคัญคือ เนื่องจากเปนการเร่ิมตนปแรก และหนังสือสวนใหญเปนหนังสือประกอบการเรียน
การสอนในสถาบันการศกึษา จึงจําเปนตองเตรียมสินคาไวรองรับฤดูกาลขายในชวงเปดภาคเรียน  เพื่อ
ไมใหเสียโอกาสในการขาย  
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• คาใชจายจายลวงหนา เพิ่มข้ึน 10.22 ลานบาท  สวนใหญเกิดจากคาเชาจายลวงหนาของสาขาและ
คลังสินคา  

• ที่ดิน อาคารและอุปกรณ เพิ่มข้ึน 24.56 ลานบาท เนื่องจากในป 2550 มีการเปดสาขาใหมเพิ่มข้ึน ซึ่ง
เปนการเปดสาขาใหมมากที่สุดเม่ือเทียบกับทุกปที่ผานมา 

ดานหนี้สิน  ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2550 บริษัทฯ มีหนี้สินทั้งส้ิน 1,073.19 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากส้ินปกอน 260.70 
ลานบาท โดยมีการเปลี่ยนแปลงของหนี้สิน สวนใหญเปนเจาหนี้การคาและตั๋วเงินจาย ซึ่งมียอด ณ ส้ินป 2550 
เทากับ 858.78  ลานบาท เพิ่มข้ึน 208.98  ลานบาท เพิ่มข้ึนจากเจาหนี้ที่ยังไมถึงกําหนดเคลียรยอดฝากขาย และ
เจาหนี้รับจัดจําหนาย 

สวนของผูถือหุน  ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2550 คงเหลือ 667.11 ลานบาท เปลี่ยนแปลงเพิ่มข้ึนจากส้ินป 2.10 ลาน
บาท คิดเปน 0.32% เนื่องจาก  

• ทุนลดลงจากการลดทุนทีช่ําระแลวโดยวิธีการตัดหุนที่ซื้อคนื จํานวน 19.78 ลานบาท 
• ทุนเรียกชําระแลวเพิ่มข้ึน 10.65 ลานบาท จากการแปลงสภาพใบสําคัญแสดงสิทธิเปนหุนสามัญของ

พนักงาน (ESOP) 
• กําไรสะสมลดลงจากการจายเงินปนผลรวม 194.18 ลานบาท  
• กําไรสําหรับ ป 2550 จํานวน  183.80 ลานบาท  
 

4.2 กระแสเงินสด 
ตาราง 5: กระแสเงินสดไดมา (ใชไป) สําหรับงวดป 2550 เทียบกับงวดเดียวกันของปกอน 

                                                                       (หนวย : ลานบาท) 
 ม.ค.–ธ.ค. ม.ค.–ธ.ค. เปลี่ยนแปลง 
 2550 2549 เพิ่มข้ึน (ลดลง) (%) 
กระแสเงินสดไดมา(ใชไป)ในกิจกรรมดําเนินงาน 301.55 327.01 (25.46) (7.79) 
กระแสเงินสดไดมา(ใชไป)ในกิจกรรมการลงทุน (107.92) (124.70) 16.78 (13.46) 
กระแสเงินสดไดมา(ใชไป)ในกิจกรรมจัดหาเงิน (185.54) (181.39) (4.15) 2.29 
กระแสเงินสดเพิ่มข้ึน(ลดลง) 8.09 20.91 (12.82) (61.31) 

กระแสเงินสดไดมาจากการดําเนินงานสําหรับ ป 2550 จํานวน  301.55 ลานบาท  เนื่องจาก 
1. กําไรจากการดําเนินงานที่เปนตัวเงิน จํานวน  324.87  ลานบาท  

- กําไรสุทธิสําหรับป 2550 จํานวน 183.80 ลานบาท 
- คาใชจายที่ไมเปนตัวเงิน จํานวน 141.07 ลานบาท (เชน คาเส่ือมราคาและสิทธิการเชา 93.67 

ลานบาท, สินคาสูญหาย 28.92 ลานบาท, ขาดทุนจากสินคาเส่ือมสภาพและเคลื่อนไหวชา 
11.29 ลานบาท และบริจาคสินคา 4.75 ลานบาท) 

2. เงินสดลดจากลูกหนี้เพิ่มข้ึน จํานวน 10.30 ลานบาท  
3. เงินสดเพิ่มจากเจาหนี้การคาและตั๋วเงินจายเพิ่มข้ึน  จํานวน 212.23 ลานบาท 
4. เงินสดลดจากสินคาคงเหลือเพิ่มข้ึน จํานวน 264.03 ลานบาท สวนใหญเปนหนังสือตางประเทศที่

บริษัทฯ เพิ่งไดรับเปนผูแทนจําหนายหนังสือเรียนภาษาอังกฤษ (ELT) เปนปแรก 
5. เงินสดเพิ่มจากคาใชจายคางจายเพิ่มข้ึน 23.08 ลานบาท สวนใหญเปนคาเชา คาบริการ ของสาขา

คางจาย ซึ่งเพิ่มข้ึนตามจํานวนสาขาที่เปดเพิ่มข้ึน 
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6. เงินสดเพิ่มจากหนี้สินหมุนเวียนอ่ืนเพิ่มข้ึน จํานวน 23.56 ลานบาท โดยสวนหนึ่งเกิดจากการขาย
คูปองแทนเงินสด (Gift Coupon) สําหรับซื้อสินคาในรานซีเอ็ดบุคเซน็เตอรเพิ่มข้ึน 

กระแสเงินสดใชไปจากกิจกรรมการลงทุนในป 2550 จํานวน (107.92)  ลานบาท เนื่องจาก การซื้อ
ทรัพยสิน จํานวน 106.67 ลานบาท   

กระแสเงินสดใชไปในกิจกรรมจัดหาเงินใน ป 2550  จํานวน  (185.54) ลานบาท  เนื่องจาก 
1. เงินเบิกเกินบญัชีธนาคารลดลง จํานวน 2.01 ลานบาท 
2. จายเงินปนผล จํานวน 194.18 ลานบาท 
3. เงินสดรับจากการใชสิทธิแปลงสภาพใบสําคัญแสดงสิทธิของผูถือหุน จํานวน 10.65 ลานบาท  
 
4.3 อัตราสวนทางการเงิน 
ตาราง 6: อัตราสวนทางการเงิน  ซึ่งคํานวณตามสูตรของสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและ

ตลาดหลักทรัพย 

อัตราสวนสภาพคลอง (LIQUIDITY RATIO)  2550 2549 
อัตราสวนสภาพคลอง เทา 1.04 1.05 
อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว เทา 0.56 0.71 
อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด รอบ 0.32 0.41 
อัตราหมุนเวียนลูกหนี้การคา รอบ 7.07 6.06 
ระยะเวลาเก็บหนี้เฉล่ีย วัน 51 59 
อัตราสวนหมุนเวียนสนิคาคงเหลือ เทา 6.93 9.16 
ระยะเวลาขายสนิคาเฉล่ีย วัน 52 39 
อัตราสวนหมุนเวียนเจาหนี ้ เทา 3.56 3.88 
ระยะเวลาชําระหนี ้ วัน 101 93 
Cash Cycle วัน 2 6 
อัตราสวนแสดงความสามารถในการหากําไร  
( PROFITABILITY RATIO ) 

 2550 2549 

อัตรากําไรขั้นตน % 31.17 31.52 
อัตรากําไรจากการดําเนินงาน % 7.08 7.98 
อัตรากําไรอ่ืน % 1.30 1.21 
อัตราสวนเงินสดตอการทํากําไร % 109.32 111.38 
อัตรากําไรสุทธิ % 4.65 5.61 
อัตราผลตอบแทนผูถือหุน % 27.60 32.73 
อัตราสวนแสดงประสทิธิภาพในการดําเนินงาน (EFFICIENCY RATIO)   2550 2549 
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย % 17.15 20.43 
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร % 65.39 71.22 
อัตราการหมุนของสินทรัพย เทา 2.45 2.59 
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อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน (FINANCIAL POLICY RATIO)  2550 2549 
อัตราสวนหนี้สนิตอสวนของผูถือหุน เทา 1.61 1.22 
อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ย เทา 1,842.50 2,091.06 
อัตราสวนความสามารถชําระภาระผูกพัน เทา 1.00 1.27 
อัตราการจายเงินปนผล** % 98.65 93.81 

** เปนอัตราการจายเงินปนผลที่เสนอโดยคณะกรรมการบริษัทฯ  โดยยังรอพิจารณาอนุมตัิจากที่ประชุมใหญสามัญประจําป ใน
วันที่ 29 เมษายน 2551 และคํานวณจากจํานวนหุนสามัญ ณ วันที่ 22 มกราคม 2551  
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