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คําอธิบายและวิเคราะหของฝายจัดการ : SE-ED 

1. ภาพรวม 

ในป 2551 บริษัทฯ ไดรับผลกระทบจากภาวะเศรษฐกิจภายในประเทศที่ชะลอตัวลง จากการไดรับ
ผลกระทบจากวิกฤติเศรษฐกิจโลกที่เกิดข้ึนจากประเทศสหรัฐอเมริกาอยางหลีกเล่ียงไมได และจากการแขงขันของ
ธุรกิจคาปลีกดวยกันเอง   

นอกจากผลกระทบดังกลาวแลว  บริษัทฯ ยังตองเผชิญกับปญหาความไมสงบทางการเมืองภายในประเทศ  
ที่ทวีความรุนแรงมากย่ิงข้ึนในชวงไตรมาสที่ 4 จากการปดสนามบินสุวรรณภูม ิและดอนเมือง  ที่สงผลตอความ
เช่ือมั่นของนักลงทุน  และกระทบกับหลายภาคอุตสาหกรรม  ซึ่งเปนเหตุใหกําลังการซื้อของผูบริโภคลดลงอยาง
ชัดเจน  และกระทบตอภาพรวมของธุรกิจคาปลีกอยางรุนแรง  ซึ่งจะเห็นไดจากการที่ยอดขายในเดือนธันวาคมลดลง
อยางมากผิดปกติ     

แตจากความพรอมและภูมิคุมกันในการรับมือกับภาวะดังกลาว  จึงทําใหบริษัทฯ ยังสามารถประคองตนเอง
และรักษาระดับการเติบโตไวได  

สําหรับบริษัทฯ เองยังคงเชื่อมั่นวาธุรกิจหนังสือยังสามารถขยายตัวไดอยู  จึงยังเปดสาขาใหมๆ เพิ่มข้ึน
อยางตอเนื่องในศูนยการคา และในรูปแบบตางๆ ของโมเดิรนเทรด ซึ่งอยูในชวงของการขยายสาขาเพิ่มข้ึนอยาง
รวดเร็ว เพื่อรองรับการเติบโตในอนาคตเชนเดียวกัน  ดังนั้น  ในป 2551 บริษัทฯ จึงมียอดขายที่เติบโตเพิ่มข้ึน สวน
ใหญมาจากการเพิ่มข้ึนของสาขาเปดใหมที่เพิ่มข้ึนอยางมากถึง 52 สาขาในป 2550  และจากการเปดสาขาใหมป 
2551  อีก 49 สาขา  รวมทั้งมีรายไดเพิ่มข้ึนจากธุรกิจรับจัดจําหนาย ที่มีอัตราการเติบโตอยางนาพึงพอใจ  

ป 2551 บริษัทฯ มีผลการดําเนินงานที่สําคัญดังนี ้

 บริษัทฯ มีรายไดรวมสําหรับ ป 2551 เปนเงิน 4,423.00 ลานบาท  หรือเติบโตสูงข้ึนงวดเดียวกันของป
กอน 11.99%  โดยในจํานวนนี้เปนรายไดจากการขาย 4,370.00 ลานบาท  หรือเติบโตสูงข้ึน 12.10% 

 บริษัทฯ มีกําไรสุทธิ สําหรับป 2551 เปนเงิน 194.63 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากงวดเดียวกันของปกอน 
5.89%   

 ในป 2551 บริษัทฯ ไดเปดสาขาของรานซีเอ็ดบุคเซ็นเตอร เพิ่มข้ึนจํานวน 49 สาขา  รวมเปนสาขาที่ยัง
เปดดําเนินการอยู ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2551 ทั้งสิ้น 303 สาขา และจุดขายยอยทั้งสิ้นที่ยังเปด
ดําเนินการอยูจํานวน 37 จุดขาย 

ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ มีมติ อนุมัติและเห็นสมควรนําเสนอที่ประชุมสามัญผูถือหุนประจําป 
พิจารณาจายเงินปนผลประจําป สําหรับผลการดําเนินงานป 2551 ในอัตราหุนละ 0.59 บาท จํานวนหุน 
323,921,130 หุน จากกําไรสุทธิหลังหักภาษีเงินไดนิติบุคคลของงบการเงินที่แสดงเงินลงทุนตามวิธีสวนไดเสีย  
ซึ่งบริษัทฯ ไดจายเงินปนผลระหวางกาลไปแลว 3 ไตรมาส ไตรมาสละ 0.10 บาท  รวมเปน 0.30 บาท ดังนั้น
บริษัทฯ จึงจะจายเงินปนผลเพิ่มเติมในงวดนี้ในอัตราหุนละ 0.29 บาท จํานวนหุน 323,921,130 หุน เนื่องจาก
บริษัทฯ มีความสามารถในการทํากําไรอยางตอเนื่อง และบริษัทฯ มีสภาพคลองสูง โดยกําหนดรายชื่อผูถือหุนที่มี
สิทธิไดรับเงินปนผลดังกลาว ในวันศุกรที่ 15 พฤษภาคม 2552 และใหรวบรวมรายชื่อตามมาตรา 225 ของ
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พระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย โดยวิธีปดสมุดทะเบียนพักการโอนหุนในวันจันทรที่ 18 
พฤษภาคม 2552 และมีกําหนดจายเงินปนผลในวันพฤหัสบดีที่ 28 พฤษภาคม 2552  

จากการที่บริษัทฯ ใหความสําคัญตอการพัฒนาการกํากับดูแลกิจการที่ดีมาโดยตลอด ไดสงผลสะทอนใน
ป พ.ศ. 2551 ดังนี้ 

 ไดรับการประกาศผลรายงานการประเมินการกํากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย ประจําป 2551 (Corporate Governance Report of Thai Listed Companies 2008) วา
อยูในระดับ “ดีเลิศ” (5 ดาว)  ซึ่งจัดโดยสมาคมสงเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD)  จาก
จํานวนบริษัทจดทะเบียน 448 บริษัทที่ไดรับการประเมินครั้งนี ้  มีบริษัทจดทะเบียนที่อยูในระดับ “ดี
เลิศ” (5 ดาว) ทั้งสิ้น 22 บริษัท  โดยซีเอ็ดเปน 1 ใน 6 บริษัทที่ไดรับรางวัลที่มีขนาด Medium Cap 
และ Small Cap  นอกจากนั้น จะเปนบริษัทที่อยูในกลุม SET100  

 ไดรับรางวัล Best Shareholder Treatment Awards 2008  (รางวัลบริษัทจดทะเบียนยอดเย่ียมใน
การดูแลผูถือหุน)  จากการจัดประกวดโดย บริษัท ศูนยรับฝากหลักทรัพย  (ประเทศไทย) จํากัด  
ดวยความรวมมือจากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย สมาคมสงเสริมผูลงทุนไทย สมาคมบริษัท
จดทะเบียนไทย และชมรมนักลงทุนสัมพันธ   มีบริษัทจดทะเบียนที่ไดรับรางวัลนี้ทั้งหมด 6 บริษัท  
โดยซีเอ็ดเปนบริษัทนอก SET100 เพียงบริษัทเดียวที่ไดรับรางวัล  นอกนั้นอีก 4 บริษัทเปนบริษัท
ในกลุม SET50 และอีก 1 บริษัทอยูในกลุม SET100 (ที่ไมอยูในกลุม SET50) 

 ไดรับการคัดเลือกใหเปนผูเขาชิงรอบสุดทาย (Finalist) 1 ใน 3 บริษัทของกลุม SET (ที่เหลือจาก 
SET 100)  เพื่อเขาชิงรางวัล IR Excellence Awards 2008 (รางวัลบริษัทจดทะเบียนดีเดนดานนัก
ลงทุนสัมพันธ)  ซึ่งเปนสวนหนึ่งของการใหรางวัล SET Awards 2008  ซึ่งจัดโดยตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย รวมกับวารสารการเงินธนาคาร   

 ไดรับการคัดเลือกใหเปนผูเขาชิงรอบสุดทาย (Finalist)  1 ใน 10 บริษัท เพื่อเขาชิงรางวัล 
Corporate Social Responsibilities Awards 2008 (รางวัลบริษัทจดทะเบียนดีเดนในการดําเนิน
ธุรกิจอยางรับผิดชอบตอสังคมและส่ิงแวดลอม)  ซึ่งเปนสวนหนึ่งของการใหรางวัล SET Awards 
2008  ซึ่งจัดโดยตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย รวมกับวารสารการเงินธนาคาร  โดยซีเอ็ดเปน
บริษัทนอก SET100 เพียงรายเดียวใน 10 บริษัทที่ไดรับคัดเลือกใหเปนผูเขาชิงรางวัลรอบสุดทาย 
(Finalist) สวนอีก 9 บริษัทที่เหลือ เปนบริษัทในกลุม SET50 จํานวน 8 บริษัท และอยูในกลุม 
SET100 (ที่ไมอยูในกลุม SET50) จํานวน 1 บริษัท   

 ไดรับการประเมินจาก สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (กลต.) 
รวมกับสมาคมบริษัทจดทะเบียน  และสมาคมสงเสริมผูลงทุนไทย  ในเรื่องการจัดการประชุมผูถือ
หุนสามัญ (AGM)  ประจําป 2551 และ 2550  อยูในเกณฑ “ดีเย่ียม” ติดตอกัน 2 ปซอน  โดยอยูใน
กลุมบริษัทที่ไดคะแนนต้ังแต 100 คะแนนข้ึนไป (คะแนนเต็มปกติ คือ 100 แตมีโอกาสไดโบนัส
พิเศษอีกไมเกิน 10  คะแนนสูงสุดรวมโบนัสจึงเปน 110)  ซึ่งไดรับการยกยองใหเปนตัวอยางที่ดี 
จาก กลต.  โดยการประเมินการจัดการประชุมผูถือหุน  มีวัตถุประสงคเพื่อใหบริษัทจดทะเบียนได
ตระหนักถึงสิทธิของผูถือหุนและหลักบรรษัทภิบาลที่ดี    

ในป 2551  ไดคะแนน 107.50 (คะแนนสูงสุดรวมโบนัสเปน 110) เปน 1 ใน 74 บรษิัทที่ไดรับการ
ยกยองใหเปนตัวอยางที่ดีจาก กลต.  จากบริษัทที่ไดรับการประเมินทั้งหมด 486 บริษัท 
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ในป 2550 ไดคะแนน 103.75 (คะแนนสูงสุดรวมโบนัสเปน 110) เปน 1 ใน 19 บริษัทที่ไดรับการยก
ยองใหเปนตัวอยางที่ดีจาก กลต.  จากบริษัทที่ไดรับการประเมินทั้งหมด 460 บริษัท 

การไดรับการประเมินดีเย่ียมเชนนี้  สะทอนการจัดการประชุมเปนตามหลักบรรษัทภิบาล  โปรงใส  
และยังเปดโอกาสใหผูถือหุนซักถามไดเต็มที่จนหมดคําถาม 

2.    ภาพรวมธุรกิจ 

ธุรกิจรานหนังสือ  

บริษัทฯ ยังคงขยายสาขารานหนังสือซีเอ็ดบุคเซ็นเตอรอยางตอเนือ่ง เพื่ออํานวยความสะดวกใหคนไทย
เขาถึงหนังสือไดงายข้ึน และเพื่อเปนการรองรับการเติบโตในอนาคต  จึงยังคงรักษาความเปนรานหนังสือที่มี
ยอดขายมากที่สุดในประเทศไวได  โดยในไตรมาส  4 ป 2551 บริษัทฯ ไดเปดสาขาของรานซีเอ็ดบุคเซ็นเตอร  
เพิ่มข้ึนจํานวน 10 สาขา ไดแก บิ๊กซี สระแกว, โฮมเวิรค ภูเก็ต, เยส พลาซา บางพลี, บิ๊กซี วารินชําราบ, บิ๊กซี 
มหาสารคาม, บิ๊กซี นิชดาธาน,ี เซ็นทรัลพลาซา แจงวัฒนะ, บิ๊กเจียง ไอที หนองคาย, คารฟูร หางดง และ ฮาร
เบอร มอลล ศรีราชา รวมเปนสาขาที่เปดไปแลวรวม 327 สาขา โดยเปนสาขาที่ยังเปดดําเนินงานอยูจํานวน 303 
สาขา ซึ่งไดรวมรานเครือขายที่ยังเปดดําเนินงาน 7 รานเครือขาย และยังมีจุดขายยอยที่ยังเปดดําเนินการอยูทั้งสิ้น 
37 จุดขาย นอกจากนี้ยังไดมีการปรับปรุงสาขาเดิม ใหทันสมัยย่ิงข้ึน และปรับปรุงประสิทธิภาพการทํางานเพื่อ
ผลักดันยอดขาย และกําไรอยางตอเนื่อง 

ธุรกิจรับจัดจําหนายหนังสือ  

บริษัทฯ เพิ่มบทบาทเปนผูจัดจําหนายรายใหญที่สุดของประเทศมากข้ึน โดยรับจัดจําหนายใหกับ
สํานักพิมพทั้งในประเทศและตางประเทศ  เชน บริษัท เอ็ดดูเคชั่น ไมนด ไลน มัลติมีเดีย จํากัด, บริษัท วาดศิลป 
จํากดั, บริษัท เนช่ัน บุคส จํากัด, บริษัท เอ็มไอเอส ซอฟทเทค จํากัด, บริษัท รักลูกแฟมิล่ี กรุป จํากัด, สํานักพิมพ 
สีมวงออน และสํานักพิมพ  Oxford University Press ซึ่งบริษัทฯ ไดเปนผูแทนจําหนายหนังสือเรียนภาษาอังกฤษ 
(ELT) ในประเทศไทยในป 2550 เปนตน โดยจัดจําหนายหนังสือผานรานซีเอ็ดบุคเซ็นเตอร และ Book Variety 
รานหนังสืออ่ืน และสถาบันการศึกษา นอกจากนั้น บริษัทฯ อยูในชวงการพัฒนาระบบกระจายสินคาใหมี
ประสิทธิภาพดีย่ิงข้ึน เพื่อรองรับการขยายงานในอนาคต 

ธุรกิจสํานักพิมพ 

บริษัทฯ ใหความสําคัญในการกําหนดทิศทางการผลิตหนังสือใหตรงตามความตองการของตลาด  โดย
เนนการผลิตหนังสือที่มีอายุยาวนาน  และมีขนาดตลาดมากเพียงพอ  โดยไมเนนการเพิ่มจํานวนชื่อเร่ืองที่ผลิตใน
แตละป  และเนนกลุมหนังสืออางอิง  และหนังสือที่จําเปนตอการพัฒนาคน และพัฒนาประเทศ  ในปลายป 2550 
บริษัทฯ ไดเริ่มโครงการผลิตหนังสือภาษาอังกฤษอานนอกเวลา (Outside Reading) ซึ่งใหทั้งสาระและความ
บันเทิง เพื่อสงเสริมใหเยาวชน และคนทั่วไป มีทักษะในการอานภาษาอังกฤษมากย่ิงข้ึน   

นอกจากนี้ยังใหความสําคัญในการพัฒนา  และติดต้ังเครื่องมือส่ือสาร  เพื่อเพิ่มชองทางการ
ประชาสัมพันธ  เพื่อใหสามารถกระจายสินคาใหเขาถึงกลุมลูกคาเปาหมายไดเหมาะสมข้ึน  ซึ่งจะสงผลใหสินคาที่
บริษัทฯ ผลิตมีโอกาสประสบความสําเร็จไดสูงข้ึน 
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3. ผลการดําเนินงาน 

3.1 ผลการดําเนินงานของป 2551  เทียบกับงวดเดียวกันของปกอน (ตามงบการเงินซึ่งแสดงเงิน
ลงทนุตามวิธีสวนไดเสีย) 

ตาราง 1 : ผลการดําเนินงานของป 2551  เทียบกับงวดเดียวกันของปกอน 
 

   (หนวย:ลานบาท) 
 ม.ค.-ธ.ค. เปลี่ยนแปลง 
 2551 2550 เพิ่มขึ้น(ลดลง) (%) 
รายไดจากการขาย 4,370.00 3,898.25 471.75 12.10 
ตนทุนขาย 3,030.31 2,683.28 347.03 12.93 
กําไรข้ันตน                 1,339.69 1,214.97 124.72 10.27 
รายไดอื่น                                    34.80 34.74 0.06 0.17 
รายไดดอกเบี้ยรับและเงินปนผล 18.20 16.60 1.60 9.64 
รวมรายได                                         4,423.00 3,949.59 473.40 11.99 
คาใชจายในการขาย 398.32 339.63 58.69 17.28 
คาใชจายในการบริหาร 730.32 642.72 87.60 13.63 
คาตอบแทนกรรมการ 9.72 5.06 4.66 92.09 
สวนแบงกําไร (ขาดทุน) ในบริษัทรวม (1.42) (3.05) (1.63) (53.44) 
อัตรากําไรข้ันตน (%) 30.66 31.17 (0.51) (1.64) 
กําไรจากการดําเนินงานกอนคาเส่ือม
ราคาและคาใชจายตัดจาย (EBITDA)      

357.50 369.52 (12.02) (3.25) 

กําไรที่เปนตัวเงินจากกิจกรรม
ดําเนินงานจากงบกระแสเงินสด 

381.30 400.32 19.02 4.75 

กําไรสุทธิ 194.63 183.80 10.83 5.89 
กําไรสุทธิตอหุน (บาท) 0.60 0.57 0.03 5.26 

 

รายไดรวมสําหรับป 2551 เปนเงิน 4,423.00 ลานบาท  หรือเติบโตสูงข้ึนกวางวดเดียวกันของปกอน 
11.99% โดยในจํานวนนี้เปนรายไดจากการขาย 4,370.00 ลานบาท  หรือเติบโตสูงข้ึน 12.10% สําหรับสาเหตุที่ทําให
มีรายไดเพิ่มข้ึนสวนทางกับสถานการณของธุรกิจคาปลีกโดยรวม  เปนผลมาจากการเปดสาขาใหมของซีเอ็ดบุคเซ็น
เตอร มากถึง 52 สาขาในป 2550  และจากการเปดสาขาใหมป 2551 อีก 49 สาขา  ซึ่งทําใหรายไดของรานซีเอ็ดบุค
เซ็นเตอร และรานเครือขาย ยังสูงเพิ่มข้ึนไดถึง 11.95%  ทั้งที่รายไดของสาขาเดิมเติบโตเพิ่มข้ึนไดเพียงเล็กนอย   

นอกจากนั้น รายไดจากธุรกิจรับจัดจําหนายหนังสือ และขายสงหนังสือใหรานหนังสืออื่น และ
สถาบันการศึกษา สูงเพิ่มข้ึนกวางวดเดียวกันของปกอนถึง 12.82% ซึ่งเปนผลมาจากยอดขายหนังสือเรียน
ภาษาอังกฤษ (ELT) ของสํานักพิมพ Oxford University Press ที่สูงเพิ่มข้ึนกวาเดิมถึงประมาณ 41.25% และ
ยอดขายหนังสือที่บริษัทฯ รับจัดจําหนายใหสํานักพิมพอ่ืนยังคงสูงเพิ่มข้ึนอยางนาพอใจ เนื่องจากมีสํานักพิมพอื่นให
ความไววางใจใหบริษัทฯ เปนผูจัดจําหนายหนังสือที่อยูในกระแสความนิยม มากข้ึนอยางตอเนื่อง 
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กําไรสุทธิ สําหรับป 2551 เปนเงิน 194.63 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากงวดเดียวกันของปกอน 5.89%  เนื่องจาก
การเติบโตของยอดขายที่สูงข้ึน 12.10% จากงวดเดียวกันของปกอน จากสิทธิประโยชนทางภาษีที่มากข้ึนกวางวด
เดียวกันของปกอน 14.23 ลานบาท  สวนใหญมาจากการบริจาคหนังสือและการไดรับสิทธิประโยชนทางภาษีจากการ
ลดอัตราภาษีเงินไดนิติบุคคลจาก 30% เปน 25% ในป 2551  ซึ่งไดเพิ่มข้ึนอีกเล็กนอยกวาป 2550 จากการใชสิทธิ
ประโยชนทางภาษีสําหรับรายจายเพื่อการลงทุน สําหรับสาเหตุที่กําไรสุทธิเพิ่มไมมากนัก  มีสาเหตุมาจาก 

 อัตรากําไรข้ันตนปรับตัวลดลงเล็กนอย จากการเพิ่มข้ึนของยอดขายของสินคาที่มีอัตรากําไรข้ันตน
ตํ่า โดยเฉพาะอยางย่ิงหนังสือพิมพ และนิตยสาร ในรานซีเอ็ดบุคเซ็นเตอร และรานเครือขาย ที่มี
สัดสวนมากข้ึน 

 คาใชจายในการขายและบริหาร  เพิ่มข้ึนมากกวางวดเดียวกันของปกอน 146.30 ลานบาท หรือ 
14.89%  ซึ่งมีอัตราการเพิ่มข้ึนที่สูงกวายอดขาย  โดยสวนใหญเปนเหตุมาจาก 

 การขยายสาขาของรานซีเอ็ดบุคเซ็นเตอร  ซึ่งตองใชระยะเวลาหนึ่งกวาที่ยอดขายจะเพิ่มข้ึน
ถึงระดับที่นาพึงพอใจ 

 ยอดขายของสาขาเดิม มีการเติบโตนอยกวาการเติบโตของคาใชจาย  ซึ่งสืบเนื่องมาจาก
ผลกระทบจากปญหาตางๆ ทางเศรษฐกิจ และการเมือง ดังที่กลาวมาแลว 

 การเพิ่มข้ึนของคาเชาและคาบริการสาขา และคาตอบแทนพนักงาน ที่เพิ่มข้ึนตามจํานวน
สาขาที่เพิ่มข้ึน  ผนวกกับการเพิ่มข้ึนของอัตราคาแรงข้ันตํ่า และจากการปรับคาครองชีพให
พนักงานเพิ่มสูงข้ึน  และจากการเพิ่มข้ึนของคาขนสงและคาใชจายในการเดินทางที่เพิ่มสูง
มากตามราคาน้ํามัน 
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3.2 ผลการดําเนินงานสําหรับงวด 3 เดือน ไตรมาส 4 ป 2551  เทียบกับไตรมาส 4 ป 2550 

ตาราง 2 : ผลการดําเนินงานสําหรับงวด 3 เดือนไตรมาส 4 ป 2551 เทียบกับไตรมาส 4 ป 2550 

   (หนวย:ลานบาท) 
 ไตรมาส 4 เปลี่ยนแปลง 
 2551 2550 เพิ่มข้ึน(ลดลง) (%) 

รายไดจากการขาย 1,100.63  1,031.33  69.30  6.72  
ตนทุนขาย         772.80  698.64   74.16  10.61  
กําไรข้ันตน                 327.83  332.69    (4.86) 1.46 
รายไดอื่น                                         7.88      8.76  (0.88) 10.05 
รายไดดอกเบี้ยรับและเงินปนผล  4.95             3.50     1.45  41.43 
รวมรายได                                             1,113.46  1,043.58    69.88  6.70  
คาใชจายในการขาย           110.00  93.13 16.87 18.11 
คาใชจายในการบริหาร 176.70        171.27  5.43 3.17 
คาตอบแทนกรรมการ             1.57            0.58          0.99  170.69  
สวนแบงกําไร (ขาดทุน) ในบริษัทรวม          (0.56)        (0.73)          (0.17)  22.29 
อัตรากําไรข้ันตน (%)            29.79         32.26     (2.47)  7.66 
กําไรจากการดําเนินงานกอนคาเส่ือม
ราคาและคาใชจายตัดจาย (EBITDA)      79.53 103.21 (23.68) 22.94 

กําไรที่เปนตัวเงินจากกิจกรรม
ดําเนินงานจากงบกระแสเงินสด 85.67 112.39    (26.72) 23.77 

กําไรสุทธิ         38.19            54.54     (16.35) (29.98) 
กําไรสุทธิตอหุน (บาท)              0.12             0.17     (0.05) (29.41) 

 

รายไดรวมสําหรับไตรมาส 4  ป 2551 เปนเงิน 1,113.46 ลานบาท  หรือเติบโตสูงข้ึนกวางวดเดียวกันของ
ปกอน จํานวน 6.70%  โดยในจํานวนนี้เปนรายไดจากการขาย 1,100.63 ลานบาท  หรือเติบโตสูงข้ึน 6.72%  ซึ่งถือ
วามีอัตราการเติบโตนอยกวา 9 เดือนแรกที่ผานมามาก  ทั้งนี้มีสาเหตุหลักมาจากการที่ยอดขายในเดือนธันวาคม
ลดลงอยางผิดปกติ  โดยลดตํ่ากวาเดือนพฤศจิกายน  ซึ่งเปนเหตุการณที่เกิดข้ึนเชนเดียวกับธุรกิจคาปลีกในภาพรวม
อ่ืนๆ  คาดวาเปนผลสืบเนื่องมาจากเหตุการณทางการเมือง และผลกระทบทางเศรษฐกิจที่ตามมา ที่ทําใหอารมณใน
การจับจายใชสอยของประชาชนลดลงอยางชัดเจน 

นอกจากนั้น ยอดขายในเดือนธันวาคม ของป 2550 ยังสูงกวาปกติมากอีกดวย  เนื่องจากมีการวางจําหนาย
หนังสือ แฮรรี่ พอตเตอร เลมลาสุดในเดือนนั้น  

กําไรสุทธิ สําหรับไตรมาส 4 ป 2551  เปนเงิน 38.19 ลานบาท ลดลงจากงวดเดียวกันของปกอนถึง 
29.98%  เนื่องมาจากการที่ยอดขายในเดือนธันวาคมของป 2551 ลดลงอยางผิดปกติจากสาเหตุที่กลาวมาแลว    
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และจากสาเหตุตางๆ เชนเดียวกับที่กลาวมาแลวในการอธิบายผลการดําเนินงานของป 2551 ซึ่งทําใหคาใชจายขาย
และบริหารเพิ่มข้ึน 22.30 ลานบาท หรือ 8.43% ซึ่งเพิ่มข้ึนในอัตราที่สูงกวารายไดที่เพิ่มข้ึน และจากกําไรข้ันตนลดลง 
2.47% ซึ่งสืบเนื่องจากยอดขายที่เพิ่มข้ึนเปนสินคากลุมที่มีอัตรากําไรข้ันตนตํ่า โดยเฉพาะหนังสือพิมพและนิตยสาร  

4.   นโยบายการจายเงินปนผล 

การจายเงินปนผล  บริษัทฯ มีนโยบายจายเงินปนผลไมนอยกวารอยละ 50 ของกําไรสุทธิหลังหักภาษี
เงินไดนิติบุคคลของงบการเงินที่แสดงเงินลงทุนตามวิธีสวนไดเสีย โดยเสนอใหมีการจายเงินปนผลประจําป ในการ
ประชุมสามัญผูถือหุนประจําปถัดจากปที่ดําเนินการ  

ตาราง 3 : อัตราการจายเงินปนผลป 2551, 2550  และ 2549 

ผลการดําเนินงาน ป 2551 
 มติที่ประชุม 

คณะกรรมการ  
ครั้งที่ 

วันที่ประชุม วันที่จาย 
เงินปนผล 

เงินปนผล 
ตอหุน 
(บาท) 

รวมจาย 
เงินปนผล 
(ลานบาท) 

ไตรมาส 1 2/2551 09/05/2551 06/06/2551 0.10 32.39 
ไตรมาส 2  3/2551 08/08/2551 05/09/2551 0.10 32.39 
ไตรมาส 3 4/2551 12/11/2551 11/12/2551 0.10 32.39 
ไตรมาส 4 1/2552 20/02/2552 28/05/2552 0.29* 93.94 

รวม 0.59 191.11 
ผลการดําเนินงาน ป 2550 

 มติที่ประชุม 
คณะกรรมการ/ ผูถือหุน 

ครั้งที่ 
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 
ไตรมาส 4 1/2551 29/04/2551 28/05/2551 0.26 84.22 

รวม 0.56 181.33 
ผลการดําเนินงาน ป 2549 

 มติที่ประชุม 
คณะกรรมการ/ ผูถือหุน 

ครั้งที่ 
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 
หมายเหตุ *  เปนอัตราเงินปนผลที่เสนอโดยคณะกรรมการบริษัทฯ โดยยังรอการพิจารณาอนุมัติจากท่ีประชุมใหญสามัญประจําป  
                    พ.ศ. 2552  ในวันที่ 29 เมษายน  พ.ศ. 2552 และคํานวณจากจํานวนหุนสามัญ ณ วันที่ 28 พฤศจิกายน  พ.ศ. 2551 
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5.   ฐานะทางการเงิน 

5.1 สวนประกอบของสินทรัพย (ตามงบการเงินซึ่งแสดงเงินลงทุนตามวิธีสวนไดเสีย) 

ตาราง 4: สวนประกอบของสินทรัพย (บางสวน)                               

   (หนวย : ลานบาท) 
 31-ธ.ค.-51 31-ธ.ค.-50 เพิ่มขึ้น (ลดลง) 
รายการ จํานวนเงิน 

(ลานบาท) 
% ตอ 

สินทรัพย
รวม 

จํานวนเงิน 
(ลานบาท) 

% ตอ 
สินทรัพย

รวม 

จํานวนเงิน 
(ลานบาท) 

% 

เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 336.68  18.43  298.78  17.24  37.90  12.68  
เงินลงทุนชั่วคราว-สุทธิ 167.93  9.19  207.30  11.96  (39.37) (18.99) 
ลูกหนี้การคาและต๋ัวเงินรับ-สุทธิ 81.12  4.44  92.21  5.32  (11.09) (12.03) 
เงินใหกูยืมแกบริษัทรวม     11.00  0.60    -             -   11.00     100  
สินคาคงเหลือ-สุทธิ 498.62  27.30  446.50  25.76  52.12  11.67  
สินทรัพยหมุนเวียนอ่ืน 14.43  0.79  21.38  1.23  (6.95) (32.51) 
     รวมสินทรัพยหมุนเวียน                     1,133.49      62.06  1,092.62  63.03  40.87  3.74  
เงินลงทุนในบริษัทยอยและบริษัทรวม-สุทธ ิ    75.60  4.14  78.52  4.53  (2.92) (3.72) 
ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ-สุทธิ   345.22  18.90  271.55  15.66  73.67  27.13  
สิทธิการเชาอาคาร-สุทธ ิ 129.12  7.07  141.73  8.18  (12.61) (8.90) 
ทรัพยสินรอจําหนาย-สุทธ ิ - - 19.20 1.11 (19.20) (100) 
เงินคํ้าประกันการเชาและเงินมัดจํา 63.68  3.49  55.63      3.21  8.05  14.47  
     สินทรัพยรวม                     1,826.49  100  1,733.55  100  92.94  5.36  

ดานสินทรัพย  ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2551 บริษัทฯ มีสินทรัพยทั้งสิ้น 1,826.49 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากส้ินปกอน 
92.94 ลานบาท โดยมีการเปล่ียนแปลงของสินทรัพยดังนี้ 

 เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดคงเหลือ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2551 เทากับ 336.68 ลานบาท 
เพิ่มข้ึน 37.90 ลานบาท  

 สินคาคงเหลือ-สุทธิ เทากับ 498.62 ลานบาท  เพิ่มข้ึน 52.12 ลานบาท  เนื่องจากการสํารองสินคา
ตางประเทศไวเพื่อขายใหสถาบันการศึกษาที่จะเปดเทอมในเดือนพฤษภาคม และในชวงปลายไตร
มาส 3/2551 มีการผลิตหนังสือกลุมพจนานุกรม (Dictionary) และหนังสือกลุมหนังสือภาษาอังกฤษ 
(หนังสืออานนอกเวลา) ซึ่งเริ่มผลิตเปนปแรก 

 เงินใหกูยืมแกบริษัทรวม เพิ่มข้ึน 11 ลานบาท จากการใหเงินกูยืมแกบริษัท เพลินพัฒน จํากัด   
 เงินลงทุนช่ัวคราว-สุทธิ เทากับ 167.93 ลานบาท ลดลง 39.37 ลานบาท เนื่องจากโอนพันธบัตรที่

อายุไมเกิน 3 เดือนไปอยูในรายการเทียบเทาเงินสด 
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 ลูกหนี้การคาและต๋ัวเงินรับ เทากับ 81.12 ลานบาท ลดลง 11.09 ลานบาท เกิดจากการรับชําระเงิน
จากลูกหนี้หนังสือรับจัดจําหนาย และลูกหนี้หนังสือตางประเทศ  

 ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ-สุทธิ  เทากับ 345.22 ลานบาท  เพิ่มข้ึน 73.67 ลานบาท เนื่องจากในป 
2551 มีการเปดสาขาใหมเพิ่มข้ึนจํานวน 49 สาขา 

 สินทรัพยรอจําหนาย  ลดลง 19.20 ลานบาท  เกิดจากการจําหนายอาคารพาณิชย 4 ช้ัน จํานวน 5 
หอง ที่ดินแดง 

ดานหน้ีสิน  ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2551 บริษัทฯ มีหนี้สินทั้งส้ิน 1,172.54 ลานบาท เพิ่มข้ึน 99.34 ลานบาท คิด
เปน 9.26% โดยมีการเปล่ียนแปลงของหนี้สิน ดังนี ้

 เจาหนี้การคาและต๋ัวเงินจาย เทากับ 972.11 ลานบาท เพิ่มข้ึน 113.33 ลานบาท โดยสวนใหญเปน
การเพิ่มข้ึนของเจาหนี้การคาของสายงานซีเอ็ดบุคเซ็นเตอร  และเจาหนี้หนังสือรับจัดจําหนาย 

 เจาหนี้และต๋ัวเงินจายอ่ืน เทากับ 36.67 ลานบาท เพิ่มข้ึน 8.99 ลานบาท โดยสวนใหญเกิดจากคา
เชาสาขาคางจาย 

 คาใชจายคางจาย เทากับ 97.45 ลานบาท เพิ่มข้ึน 2.33 ลานบาท สวนใหญเกิดจากการต้ังโบนัสคาง
จาย  

 ภาษีเงินไดนิติบุคคลคางจายลดลง 29.06 ลานบาท  เนื่องจากไดรับสิทธิประโยชนทางภาษีและการ
การลดอัตราภาษีเงินไดนิติบุคคลจาก 30% เปน 25% และการบริจาคหนังสือ 

สวนของผูถือหุน  ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2551 คงเหลือ  653.95 ลานบาท ลดลง 6.40 ลานบาท คิดเปน 0.97% 
เนื่องจาก 

 กําไรสะสมลดลงจากการจายเงินปนผลรวม 181.40 ลานบาท  
 ขาดทุนที่ยังไมเกิดข้ึนจากเงินลงทุนเผ่ือขาย เพิ่มข้ึนจํานวน 18.80 ลานบาท อันเกิดจากผลกระทบ

จากวิกฤตการณทางการเงินของประเทศสหรัฐอเมริกา ซึ่งสงผลตอตลาดทุน และตลาดเงินของไทย 
ประกอบกับปญหาทางการเมืองที่ยืดเย้ือ สงผลใหดัชนีตลาดหุนไทยปรับลดลง 

 กําไรสุทธิสําหรับป  2551 จํานวน 194.63 ลานบาท 
 ทุนเพิ่มข้ึน 0.16 ลานบาท เนื่องจากการแปลงสภาพใบสําคัญแสดงสิทธิเปนหุนสามัญของพนักงาน 

(ESOP) (ใบสําคัญแสดงสิทธิดังกลาวหมดสิทธิแปลงสภาพแลวเมื่อวันที่ 14 มกราคม 2551) 
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5.2 กระแสเงินสด 
ตาราง 5 : กระแสเงินสดไดมา (ใชไป) สําหรับงวดป 2551 เทียบกับงวดเดียวกันของปกอน                                                

   (หนวย : ลานบาท) 
 ม.ค.–ธ.ค. เปล่ียนแปลง 
 2551 2550 เพิ่มข้ึน  (%) 

(ลดลง) 
กระแสเงินสดไดมา(ใชไป)ในกิจกรรมดําเนินงาน 329.70 286.20 43.50 15.20 
กระแสเงินสดไดมา(ใชไป)ในกิจกรรมการลงทุน (108.40) (89.22) (19.18) 21.50 
กระแสเงินสดไดมา(ใชไป)ในกิจกรรมจัดหาเงิน (183.41) (188.88) 5.47 (2.90) 
กระแสเงินสดเพิ่มข้ึน(ลดลง) 37.89 8.10 29.79 367.78 

กระแสเงินสดไดมาจากการดําเนินงาน  สําหรับ ป 2551  จํานวน  329.70 ลานบาท  เน่ืองจาก 
 กําไรจากการดําเนินงานที่เปนตัวเงิน จํานวน  381.30 ลานบาท  

 กําไรสุทธิกอนภาษีเงินไดนิติบุคคลสําหรับ ป 2551 จํานวน 252.72 ลานบาท 
 รายไดและคาใชจายที่ไมเปนตัวเงินหรือไมเกี่ยวของกับการดําเนินงานหลัก จํานวน 

128.57 ลานบาท (เชน คาเสื่อมราคาและสิทธิการเชา 104.61 ลานบาท, ขาดทุนจากสินคา
สูญหาย 27.39 ลานบาท, ขาดทุนจากการบริจาคสินคา 16.53 ลานบาท, ขาดทุนจากการ
ทําลายสินคา 10.04 ลานบาท) 

 เงินสดเพิ่มจากเจาหนี้การคาและต๋ัวเงินจายเพิ่มข้ึน จํานวน 112.96 ลานบาท 
 เงินสดลดจากสินคาคงเหลือเพิ่มข้ึน จํานวน 52.12 ลานบาท  
 เงินสดลดจากการจายภาษีเงินไดนิติบุคคล 87.15 ลานบาท  

กระแสเงินสดใชไปจากกิจกรรมการลงทุน สําหรับ ป 2551  จํานวน (108.40) ลานบาท เน่ืองจาก   
 การซื้อทรัพยสิน จํานวน 164.74 ลานบาท เกิดจากการจายลงทุนเพื่อขยายสาขา 
 ใหบริษัทรวมกูยืม 11 ลานบาท 
 จําหนายเงินลงทุนชั่วคราว - พันธบัตรรัฐบาล (อายุเกิน 3 เดือน) มูลคา 21.61 ลานบาท 
 จําหนายทรัพยสินรอการขาย (อาคารพาณิชย 4 ช้ัน 5 หอง) 20 ลานบาท 

กระแสเงินสดใชไปในกิจกรรมจัดหาเงินสําหรับ ป 2551  จํานวน  (183.41) ลานบาท  เนื่องจาก 
จายเงินปนผล จํานวน 181.40 ลานบาท  
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5.3 อัตราสวนทางการเงิน 

ตาราง 6: อัตราสวนทางการเงิน  ซึ่งคํานวณตามสูตรของสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและ
ตลาดหลักทรัพย 

อัตราสวนสภาพคลอง (LIQUIDITY RATIO)  2551 2550 
อัตราสวนสภาพคลอง เทา 0.97 1.04 
อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว เทา 0.50 0.56 
อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด รอบ 0.30 0.31 
อัตราหมุนเวียนลูกหนี้การคา รอบ 8.23 7.07 
ระยะเวลาเก็บหนี้เฉล่ีย วัน 44 51 
อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ เทา 5.86 6.93 
ระยะเวลาขายสินคาเฉล่ีย วัน 61 52 
อัตราสวนหมุนเวียนเจาหนี ้ เทา 3.31 3.56 
ระยะเวลาชําระหนี้ วัน 109 101 
Cash Cycle วัน (4) 2 
อัตราสวนแสดงความสามารถในการหากําไร  ( PROFITABILITY RATIO )  2551 2550 
อัตรากําไรข้ันตน % 30.66 31.17 
อัตรากําไรจากการดําเนินงาน % 5.79 7.08 
อัตรากําไรอ่ืน % 1.20 1.30 
อัตราสวนเงินสดตอการทํากําไร % 130.37 103.75 
อัตรากําไรสุทธิ % 4.40 4.65 
อัตราผลตอบแทนผูถือหุน % 29.62 27.60 
อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน (EFFICIENCY RATIO)   2551 2550 
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย % 14.21 17.15 
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร % 66.65 65.39 
อัตราการหมุนของสินทรัพย เทา 2.48 2.45 
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อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน (FINANCIAL POLICY RATIO)  2551 2550 
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา 1.79 1.63 
อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ย เทา 2,264.37 1,170.61 
อัตราสวนความสามารถชําระภาระผูกพัน เทา 0.95 0.95 
อัตราการจายเงนิปนผล* % 98.19 98.65 
*    อัตราการจายเงินปนผลป 2551 เสนอโดยคณะกรรมการบริษัทฯ  โดยยังรอพิจารณาอนุมัติจากท่ีประชุมใหญสามัญประจําป  ในวันท่ี 29   

เมษายน 2552 และคํานวณจากจํานวนหุนสามัญ ณ วันท่ี 28 พฤศจิกายน 2551  
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