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12 ฐานะทางการเงินและผลการดํ าเนินงาน

12.1 งบการเงิน
รายงานของผูสอบบัญชีสํ าหรับงบการเงินของบริษัทป 2543 ตรวจสอบโดยนายวิวัฒน สุวรรณ ผูสอบบัญชี

อนญุาตเลขที่ 4973 ซึ่งใหความเห็นอยางไมมีเง่ือนไขที่ไดจัดทํ าขึ้นโดยถูกตองตามที่ควรในสาระสํ าคัญตามหลักการ
บัญชีท่ีรับรองทั่วไป

รายงานของผูสอบบัญชีสํ าหรับงบการเงินของบริษัทป 2544 ตรวจสอบโดยนายพิสุทธิ์ ศิริเกษม ผูสอบบัญชี
อนญุาตเลขที่ 5395 ซึ่งใหความเห็นอยางไมมีเง่ือนไขที่ไดจัดทํ าขึ้นโดยถูกตองตามที่ควรในสาระสํ าคัญตามหลักการ
บญัชีท่ีรับรองทั่วไป แตไดใหสังเหตุเรื่องความตอเนื่องของกิจการและความสามารถในการชํ าระหนี้ตามกํ าหนดของบริษัท

รายงานของผูสอบบัญชีสํ าหรับงบการเงินของบริษัทป 2545 2546 และ ณ 30 มิถุนายน 2547 และงบการ
เงินบริษัทและบริษัทยอยป 2546 และ ณ 30 มิถุนายน 2547 ตรวจสอบโดยนางเกษรี ณรงคเดช ผูสอบบัญชีอนุญาต
เลขที่ 76 จากสํ านักงาน เอ.เอ็ม.ที. แอสโซซิเอท ซึ่งใหความเห็นอยางไมมีเง่ือนไขที่ไดจัดทํ าขึ้นโดยถูกตองตามที่ควรใน
สาระสํ าคัญตามหลักการบัญชีท่ีรับรองทั่วไป

ส ําหรับงบการเงินรวม ณ วันที่ 31 ธ.ค. 2545 และ 2546 และ ณ วันที่ 30 มิ.ย. 2547  จัดท ําขึ้นโดยรวมงบ
การเงินของบริษัท โสตถิรักษ จํ ากัด ประกอบธุรกิจใหเชาอาคารและเปนบริษัทที่เกี่ยวของโดยนางกิตติ์ยาใจ ตรีเอกวิจิตร
ซึง่เปนผูถือหุนใหญและผูบริหารของบริษัท ถือหุนในบริษัท โสตถิรักษ จํ ากัด คิดเปนสัดสวนรอยละ 100 ของจํ านวนหุน
บริษัทดังกลาว ท้ังนี้งบการเงินรวมของบริษัทไดแสดงสถานะทางการเงินและผลการดํ าเนินงานของบริษัท โสตถิรักษ
จํ ากดั ซึ่งสามารถสรุปไดดังนี้

หนวย: พันบาท
ขอมูลทางการเงินที่สํ าคัญ* 2545 2546 ม.ค.-มิ.ย. 2547
ลูกหน้ีการคา-สุทธิ 8,261 1,486 666
สินทรัพยหมุนเวียน 20,794 2,216 1,709
ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ-สุทธิ 21,014 35,899 33,879
สินทรัพยรวม 42,052 38,446 34,165
เงินกูยืมจากกรรมการ 14,881 17,333 17,200
หน้ีสินรวม 37,608 37,202 35,170
รายไดจากการขาย 14,099 9,791 -
ตนทุนขาย 12,757 7,977 -
กํ าไร (ขาดทุน) สุทธิ (556) (3,200) (540)
*เปนมูลคาที่ยังไมไดหักรายการระหวางกัน ทั้งน้ีโปรดดูรายละเอียดลักษณะและแนวโนมรายการระหวางกันในหัวขอ 11 เร่ืองรายการ
ระหวางกัน และหมายเหตุประกอบงบการเงิน
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(1) สรุปงบการเงินเฉพาะของบริษัทและงบการเงินรวมของบริษัทและบริษัทยอย
หนวย: พันบาท

งบการเงินเฉพาะบริษัท  งบการเงินรวม
รายการ

2544 2545 2546 6 เดือน 2547 2545 2546 6 เดือน 2547
ฐานะทางการเงิน
ลูกหน้ีการคาและตั๋วเงินรับ - สุทธิ   16,288 150,359   155,612   129,793 144,758   170,970   129,549
สินคาคงเหลือ 218,344 133,786   175,821   301,046 139,338   175,821   301,046
สินทรัพยหมุนเวียน 244,448 311,927   385,949   469,345 312,328   390,250   459,496
ที่ดิน อาคารและอุปกรณ - สุทธิ 299,937 292,818   336,314   330,468 313,832  372,504   364,625
ลิขสิทธ์ิภาพยนตรและเพลง   61,539 204,699   454,458   493,773 204,699   457,238   494,134
สินทรัพยรวม 622,674 836,625 1,208,217 1,333,624 858,285 1,252,356 1,360,100
เจาหนี้การคา 134,863 210,795   268,281   285,160 211,740   277,113   296,530
หน้ีสินหมุนเวียน 283,618 391,817   421,660   486,030 392,898   450,708  518,114
เงินกูยืมระยะยาว 620,261 184,873   254,133   253,627 199,754   271,467   270,827
หน้ีสินรวม 954,606 617,991   756,817   828,666 635,207   799,712   854,438
ทนุจดทะเบียนเรียกชํ าระแลว 240,000 710,000   220,000   220,000 710,000   220,000   220,000
กํ าไรสะสม (571,932) (491,366) 231,400 284,958 (491,366) 231,400 284,958
สวนของผูถือหุน (331,932) 218,634 451,400 504,958 223,078 452,644 505,662
ผลการดํ าเนินงาน
รายไดจากการขายและการบริการ 441,957 913,556 1,441,806   703,874 909,344 1,451,425   706,876
รายไดรวม 464,666 916,767 1,446,464   707,820 911,579 1,456,105  710,828
ตนทุนขาย 363,673 541,667   563,346   250,527 536,114   579,517   256,964
กํ าไรขั้นตน 100,993 375,100   883,117   457,293 375,465   876,588   453,863
คาใชจายในการขายและบริหาร 174,172 298,430   622,830   407,787 299,343   638,513   421,187
กํ าไรจากการดํ าเนินงาน (73,179) 76,670 239,751 32,711 76,122 238,075 32,676
กํ าไรกอนดอกเบี้ย ภาษี และคาเสื่อม
ราคาและคาตัดจายลิขสิทธ์ิ(EBITDA)

N/A 162,979 495,990 215,903 162,755 496,746 219,028

ดอกเบี้ยจาย   17,392   28,766     14,132       7,547   28,774     14,431       7,982
กํ าไรจากการปรับโครงสรางหน้ี   12,291   29,429     17,821     28,394   29,429     17,821     28,394
กํ าไรสุทธิจากการดํ าเนินงานตามปกติ (111,331) 47,904 225,619 25,165 47,904 225,619 25,165
กํ าไร (ขาดทุน)สุทธิ (99,040) 77,333 243,440 53,558 77,333 243,440 53,558
กํ าไรตอหุน (Basic) (1.39) 2.3        0.78         0.10       2.30        0.78 0.24
กํ าไรตอหุน (Fully Diluted) (4.1) 1.09 1.11 0.24 1.09 1.11 0.24
จ ํานวนหุน (ลานหุน)  24 71  220  220  71  220  220
กระแสเงินสด
กระแสเงินสดจากการดํ าเนินงาน  N/A (2,562) 90,930 (74,907)  N/A 76,730 (75,089)
กระแสเงินสดจากการลงทุน  N/A (23,343) (91,649) (5,142)  N/A (106,951) (10,715)
กระแสเงินสดจากการจัดหาเงินทุน  N/A 37,239 (856) 68,326  N/A 34,413 69,518
กระแสเงินสดสุทธิ เพิ่มขึ้น (ลดลง)  N/A 11,334 (1,575) (11,723)  N/A 4,192 (16,285)

*งบการเงนิรวมป 2545 จัดทํ าขึ้นเพ่ือเปรียบเทียบผลการดํ าเนินงานของกลุมบริษัทและบริษัทที่เกี่ยวของในป 2545 และ 2546
**ปรบัปรงุคาลิขสิทธิ์ตัดจายสะทอนในคาใชจายในการขายและบริหารเพ่ือการเปรียบเทียบกับงบการเงินรวมป 2546
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(2) ตารางแสดงอัตราสวนทางการเงิน
งบการเงินเฉพาะบริษัท  งบการเงินรวม

รายการ 2544 2545 2546 6 เดือน
2547

2545 2546 6 เดือน
2547

อัตราสวนสภาพคลอง
อัตราสวนสภาพคลอง 0.86 0.80 0.92 0.97 0.79 0.87 0.89
อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว 0.09 0.43 0.41 0.27 0.42 0.43 0.26
อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด N/A (0.01) 0.22 (0.17) N/A 0.18 (0.16)
อัตราสวนหมุนเวียนลูกหน้ีการคา+ 18.90 10.96 9.03 4.51 11.29 8.82 4.32
ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย 19.05 32.83 39.88 39.93 31.88 40.82 41.69
อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ+ 1.65 3.08 3.64 1.05 3.00 3.68 1.08
ระยะเวลาขายสินคาเฉลี่ย 218.22 117.02 98.93 171.31 120.09 97.89 167.02
อัตราสวนหมุนเวียนเจาหนี้+ 2.44 3.13 2.35 0.91 3.09 2.37 0.90
ระยะเวลาชํ าระหนี้ 147.46 114.86 153.07 198.82 116.37 151.84 200.91
Cash Caycle 89.81 34.99 (14.27) 12.43 35.60 (13.13) 7.79
อัตราสวนแสดงความสามารถในการหากํ าไร
อตัรากํ าไรขั้นตน 17.7% 40.7% 60.9% 64.4% 41.0% 60.1% 63.6%
อตัรากํ าไรจากการดํ าเนินงาน -16.6% 8.4% 16.6% 4.6% 8.4% 16.4% 4.6%
อตัรากํ าไรอื่น 2.6% 3.2% 1.2% 4.0% 3.2% 1.2% 4.0%
อตัราสวนเงินสดตอการทํ ากํ าไร N/A -3.3% 37.9% -229.0% 0.0% 32.2% -229.8%
อัตรากํ าไรสุทธิจากการดํ าเนินงานตามปกติ -24.0% 5.2% 15.6% 3.6% 5.3% 15.5% 3.5%
อตัรากํ าไรสุทธิ -21.3% 8.4% 16.8% 7.6% 8.5% 16.7% 7.5%
อัตราผลตอบแทนผูถือหุน++ N/M N/M 72.7% 22.4% N/M 72.1% 22.4%
อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (Fully Diluted)++ 29.8% 35.4% 53.9% 21.2% 34.7% 53.8% 21.2%
อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดํ าเนิน
งาน
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย++ -15.2% 10.6% 23.8% 8.4% 10.4% 23.1% 8.2%
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร++ -19.6% 39.0% 97.4% 45.8% 38.7% 91.5% 41.9%
อัตราการหมุนของสินทรัพย++ 0.7 1.3 1.4 1.1 1.2 1.4 1.1
อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (2.88) 2.83 1.68 1.64 2.85 1.77 1.69
อตัราสวนความสามารถชํ าระดอกเบี้ย N/A 0.91 7.43 (8.93) 1.00 6.40 (8.40)
อตัราสวนความสามารถชํ าระภาระผูกพัน N/A (0.01) 0.41 (2.25) N/A 0.37 (2.40)

+ สํ าหรับ 180 วัน
++ Annualized
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12.2 คํ าอธิบายและการวิเคราะหฐานะทางการเงินและผลการดํ าเนินงาน
แมงปองดํ าเนินธุรกิจถือลิขสิทธิ์ภาพยนตรและเพลงเพื่อจัดจํ าหนาย และใหเชาสินคาเพื่อความบันเทิงภายใน

บานในรูปแผนวีซีดี ดีวีดี เทป และซีดีเพลง (Home Entertainment) ผานชองทางการจัดจํ าหนายที่เปนสาขาของแมงปอง
และผูจัดจํ าหนาย และตัวแทนจํ าหนายสินคา รานสะดวกซื้อ ซุปเปอรสโตร และ Modern Trade ท้ังนี้ในป 2545 บริษัท
ไดปรับนโยบายในการดํ าเนินธุรกิจมุงเนนการถือลิขสิทธิ์ภาพยนตรและเพลง เพื่อเพิ่มจํ านวนและความหลากหลายของ
สินคาภายใตย่ีหอ “แมงปอง”

ในชวงไตรมาส 2 และ 3 ป 2546 บริษัทไดขยายธุรกิจสูธุรกิจผลิตภาพยนตร (หนังโรง) ภาพยนตรโฮมมูวี่
และเพลง โดยการลงทุนในบริษัทยอย 5 บริษัท ไดแก บริษัท นครไทย พิคเจอร จํ ากัด บริษัท แมงปอง พิกเจอร จํ ากัด
บรษัิท ดงั ดัง จํ ากัด บริษัท ไฮ เยส มิวสิค จํ ากัด และบริษัท พิจิก เร็คคอรด จํ ากัด ท้ังนี้เนื่องจากบริษัทยอยทั้ง 5 บริษัท
อยูในชวงเริ่มดํ าเนินการ สงผลใหงบการเงินรวมสะทอนผลการดํ าเนินงานของบริษัทยอยนับตั้งแตเริ่มดํ าเนินการ

และเพื่อลดการซํ้ าซอนของการดํ าเนินงานและคาใชจายในการบริหารงาน คณะกรรมการบริษัทมีมติอนุมัติให
เลิกกิจการบริษัทยอย โดยบริษัทไดรวมการดํ าเนินงานบริษัทยอยเขามาอยูภายใตการบริหารงานของแมงปองในเดือน
กันยายน 2547

ท้ังนี้เพื่อพิจารณาผลการดํ าเนินงานโดยรวมของกลุมแมงปอง การวิเคราะหผลการดํ าเนินงานและฐานะทางการ
เงินจึงพิจารณาจากงบการเงินรวม

(1) ผลการดํ าเนินงานของกลุมบริษัท
ผลการดํ าเนินงานโดยรวมของกลุมบริษัท
กลุมบริษัทมีรายไดรวมทั้งสิ้น 1,456.10 ลานบาทในป 2546 เพิ่มขึ้นคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 59.73

จากป 2545 ท่ีมีรายไดรวมเทากับ 911.58 ลานบาท และมีรายไดรวมในชวง 6 เดือนแรก ป 2547 เทากับ 710.83
ลานบาท เพิ่มขึ้นคิดเปนคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 1.82 จากชวงเดียวกันของป 2546  การที่รายไดอยูในระดับดัง
กลาวเปนผลจากการจํ าหนายสินคาโฮมเอ็นเตอรเทนเมนท (วีซีดี ดีวีดี เทปและซีดี) เปนหลักซึ่งทํ ารายไดคิดเปนสัดสวน
รอยละประมาณ 94 ของรายไดท้ังหมดในป 2546 และ 6 เดือนแรก ป 2547

ตนทุนขายรวมในป 2546 และ 6 เดือนแรกป 2547 เทากับ 579.52 ลานบาท และ 256.96 ลานบาท ตาม
ลํ าดบั หรือคิดเปนรอยละ 40 และ 36 ของรายไดรวมตามลํ าดับ เนื่องจากตนทุนในการผลิตแผนวีซีดี ดีวีดีภาพยนตรตอ
แผนลดลง ประกอบกับอัตรากํ าไรขั้นตนจากการจํ าหนายสินคาของคูคา (Non-MANGPONG: NMP) เพิ่มขึ้นเนื่องจาก
บรษัิทสามารถจํ าหนายสินคา NMP ไดเพิ่มขึ้นจากการขยายชองทางการจัดจํ าหนาย

คาใชจายในการขายและบริหารของกลุมบริษัทในป 2546 เทากับ 638.51 ลานบาท ซึ่งรวมคาตดัจํ าหนาย
ลิขสทิธิจํ์ านวน 214.89 ลานบาท และในชวง 6 เดือนแรก ป 2547  เทากับ 421.19 ลานบาท (รวมคาตัดจาย
จํ าหนายลิขสิทธิ์จํ านวน 161.85 ลานบาท)  ซึ่งคาใชจายดังกลาวเพิ่มขึ้นตามการขยายธุรกิจของบริษัท และการเปลี่ยน
แปลงการประมาณการในการตัดจํ าหนายคาลิขสิทธิ์จากการตัดจายเสนตรงตามอายุสัญญาเปนการตัดจายวิธีผลรวม
จํ านวนป (Sum of the year digit) โดยใชจํ านวนเดือนเปนฐานในการคํ านวณอัตราตัดจายไมเกิน 3 ป ไดถูกรวมอยูในคา
ใชจายในการขายและบริหาร

อยางไรก็ตามจากรายไดท่ีเติบโตเพิ่มขึ้นกวารอยละ 59.73 สงผลใหในป 2546 กลุมบริษัทมีกํ าไรจากการ
ด ําเนนิงานจ ํานวน 238.07 ลานบาท และมีกํ าไรสุทธิจากการดํ าเนินงาน 225.62 ลานบาท ซึ่งเมื่อรวมกํ าไรจากการ
ปรบัโครงสรางหนีจํ้ านวน 17.82 ลานบาท กลุมบริษัทมีกํ าไรสุทธิจํ านวน 243.44 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากกํ าไรสุทธิป
2545 ซึ่งเทากับ 77.33 ลานบาท  ส ําหรับผลประกอบการในชวง 6 เดือนแรก ป 2547 นั้น กลุมแมงปองมกี ําไรจาก
การด ําเนนิงานจํ านวน 25.16 ลานบาท และกํ าไรสุทธิ 53.56 ลานบาท
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ผลการดํ าเนินงานของแตละสายธุรกิจ
 รายไดจากธุรกิจถือลิขสิทธิ์และจัดจํ าหนายสินคา

ด ําเนนิการโดยบริษัท ซึ่งดํ าเนินธุรกิจจัดหาลิขสิทธิ์จากผูผลิตและจัดจํ าหนายภาพยนตรท้ังไทยและตางประเทศ
เพือ่จัดจํ าหนายสินคาเพื่อความบันเทิงภายในบาน (Home Entertainment) โดยกลุมแมงปองมีรายไดจากการจํ าหนาย
สินคาแผนวีซีดี ดีวีดีภาพยนตร และเทป ซีดีเพลงในป 2545, 2546 และ 6 เดือนแรกป 2547 เทากับ 833.40 ลาน
บาท 1,361.53 ลานบาท และ 666.19 ลานบาท ตามลํ าดับ หรือคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 108.2 ในป 2545
รอยละ 63.4 ในป 2546 และรอยละ 5.4 ในชวง 6 เดือนแรก ป 2547 เมื่อเทียบกับชวงเดียวกันของปกอน การเติบโต
ดังกลาวเปนผลจากอุตสาหกรรมสินคาโฮมเอ็นเตอรเทนเมนทท่ีมีการขยายตัวอยางตอเนื่อง โดยเฉพาะในชวง 2-3 ปท่ี
ผานมา ความนิยมชมภาพยนตรของคนไทยเพิ่มมากขึ้น รวมถึงการลดลงของระดับราคาสินคาทั้งแผนวีซีดี ดีวีดี และ
เครื่องเลนวีซีดีและดีวีดี สงผลใหสินคาดังกลาวเปนที่ตองการมากขึ้น

ซึ่งการที่กลุมแมงปองไดมีการปรับกลยุทธทางธุรกิจ โดยเนนการจัดหา จัดซื้อลิขสิทธิ์ท่ีเปนที่นิยมทั้งจากคูคา
และจากบริษัทในกลุมแมงปอง เพื่อนํ ามาผลิตภาพยนตรในรูปแบบวีซีดี ดีวีดีและจํ าหนายภายใตย่ีหอสินคา “แมงปอง”
ไมตํ่ ากวาปละ 100 เรื่อง อาทิ ภาพยนตรสุริโยทัย องคบาก Lord of the Ring ภาค 1 และ 2 ชางเพื่อนแกว และ15 คํ่ า
เดือน 11 บุปผาราตรี Kill Bill ภาค 1 เปนตน แทนการใหเชาสินคาซึ่งไดรับความนิยมจากผูบริโภคลดลง ประกอบกับ
การขยายชองทางการจํ าหนายใหครอบคลุม โดยในป 2545 บริษัทไดเริ่มจํ าหนายสินคาผานผูแทนจํ าหนาย
(Wholesale) และตัวแทนจํ าหนายทั่วประเทศ รวมถึงการขยายจ ํานวนสาขาของแมงปอง โดยเฉพาะใน Modern Trade
ตางๆ เพื่อใหเขาถึงกลุมลูกคาเปาหมายของแมงปองมากขึ้นสงผลใหรายไดจากการจํ าหนายสินคาโฮมเอ็นเตอรเทนเมนท
มีการเติบโตดังกลาว ซึ่งหากพิจารณาแหลงท่ีมาของรายได 2 ชองทางคือ ผานผูจัดจํ าหนายและตัวแทนจํ าหนาย และ
ผานสาขา/จุดขายแมงปอง โดยรายไดจากการจํ าหนายผานผูจัดจํ าหนายและตัวแทนจํ าหนาย เทากับ 681 ลานบาทในป
2546 ซึ่งเพิ่มขึ้นจากรายไดจากการจํ าหนายผานชองทางดังกลาวในป 2545 ท่ีเทากับ 286 ลานบาท หรือคิดเปนอัตรา
เติบโตรอยละ 138 จากความสามารถในการบริหารและขายสินคาลิขสิทธิ์แมงปอง ส ําหรบัรายไดจากการจํ าหนายผาน
สาขา/จุดขายแมงปองในป 2546 เทากับ 681 ลานบาท หรือคิดเปนอัตราเติบโตรอยละ 25 เมื่อเปรียบเทียบกับรายได
ดังกลาวในป 2545 ซึง่การเติบโตของรายไดผานสาขาเปนผลจากจํ านวนสินคาในรานแมงปองเพิ่มมากขึ้นโดยเฉพาะสิน
คาลิขสิทธิ์แมงปอง และการขยายจํ านวนรานแมงปองจาก 107 แหง ในป 2545 เปน 160 แหงในป 2546

หนวย: ลานบาท
รายไดจากการขาย 2545 2546 6 เดือนแรก

2547
ผานผูจัดจํ าหนาย (Wholesale) 286 34% 681 50% 268 40%
ผานสาขาและจุดขายแมงปอง 543 66% 681 50% 398 60%
รวม 829 100% 1,362 100% 666 100%

 รายไดจากธุรกิจใหเชาสินคาและลิขสิทธิ์เพื่อความบันเทิง
ด ําเนนิการโดยบริษัท ซึ่งในป 2545, 2546 และ 6 เดือนแรก ป 2547 กลุมแมงปองมีรายไดจากการใหเชาสินคา

และลิขสิทธิ์เทากับ 61.26 ลานบาท, 50.34 ลานบาท และ 20.17 ลานบาท ตามล ําดับ และนับตั้งแตป 2546 บริษัทมี
การขายสิทธิ์ใหกับศูนยเชาภายนอกเพื่อนํ าไปผลิตสินคาเพื่อเชาใหกับศูนยเชาตางๆ ทํ าใหมีรายไดจากการขายสิทธิ์เพื่อ
เชาที่รับรูเปนรายไดในป 2546 และ 6 เดือนแรก ป 2547 จํ านวน 14.06 และ 13.43 ลานบาทตามลํ าดับ สงผลให
รายไดจากการใหเชาสินคาและลิขสิทธิ์เพื่อความบันเทิงคิดเปนสัดสวนรอยละ 4.42 และ 4.73 ของรายไดรวมกลุมแมง
ปองตามล ําดับ การที่รายไดดังกลาวลดลงอันเปนผลจากอุตสาหกรรมใหเชาสินคาโฮมเอ็นเตอรเทนเมนทมีขนาดลดลง
เนื่องจากราคาสินคาขายขาดไมมีความแตกตางจากราคาสินคาเชามากนักและกลุมแมงปองไมมีนโยบายกระตุนตลาดให
เชาที่มีการแขงขันสูง สงผลใหรายไดจากธุรกิจดังกลาวมีลดลง
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 รายไดจากธุรกิจผลิตหนังโรง
ท่ีผานมาด ําเนนิการโดยบริษัทยอย คือ บริษัท นครไทย พิคเจอร จํ ากัด ซึ่งดํ าเนินธุรกิจผลิตและจํ าหนายภาพยนตร

(หนังโรง) ในป 2546 โดยธุรกิจผลิตหนังโรง สามารถสรางรายไดจากสวนแบงจํ าหนายตั๋วภาพยนตร สายหนังตาง
จังหวัดและสถานีโทรทัศน และเงินสนับสนุนจากภาพยนตรเรื่อง บุปฝาราตรี จํ านวน 29.78 ลานบาท โดยรับรูเปนราย
ไดในป 2546 เทากับ 19.27 ลานบาท หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 1.32 ของรายไดรวมกลุมแมงปองในป 2546 ท้ังนี้
แมงปองไดนํ าลิขสิทธิ์ภาพยนตรดังกลาวผลิตและจํ าหนายเปนแผนวีซีดี และดีวีดีในชวงไตรมาส 1 ป 2547 ซึ่งรายได
จากการจํ าหนายแผนวีซีดี และดีวีดีเรื่องบุปผาราตรีไดสะทอนอยูในธุรกิจผลิตและจํ าหนายแผนวีซีดี ดีวีดีในชวง 6 เดือน
แรก ป 2547

ส ําหรับในชวง 6 เดือนแรกป 2547 แมงปองมีรายไดจากสวนแบงจํ าหนายตั๋วภาพยนตร สายหนังตางจังหวัดและ
สถานโีทรทศัน จากเรื่องเจาสาวผัดไทย จํ านวน 5.97 ลานบาท และรับรูรายไดจํ านวน 0.78 ลานบาท ขณะที่รับรูรายได
จากการขายสิทธิเรื่องบปุผาราตรีจํ านวน 2.44 ลานบาท รวมเปนรายไดจากธุรกิจผลิตหนังโรงในชวง 6 เดือนแรกเทา
กับ 3.22 ลานบาท หรือคิดเปนสัดสวนรอยละ 0.45

 รายไดอ่ืน ๆ
นอกจากรายไดจากการประกอบธุรกิจหลักของกลุมบริษัทแลว ในป 2546 แมงปองยังมีรายไดอ่ืนๆ อาทิ รายไดจาก

คาสมาชกิ จํ านวน 2.14 ลานบาท รายไดจากคาบริการแฟรนดไชส จํ านวน 1.81 ลานบาท และกํ าไรจากการขายสิน
ทรพัย จํ านวน 1.57 ลานบาท เปนตน

ส ําหรบัในชวง 6 เดือนแรกป 2547 แมงปองมีรายไดจากคาสมาชิก จํ านวน 0.80 ลานบาท รายไดจากคาบริการ
แฟรนดไชส จํ านวน 2.65 ลานบาท และ กํ าไรจากการขายสินทรัพย จํ านวน 2.96 ลานบาท

ตนทุนขายและกํ าไรข้ันตน
ตนทุนขายของกลุมบริษัท (ไมรวมคาตัดจายลิขสิทธิ์) ในป 2545 และ 2546 เทากับ 536.11 ลานบาท และ

579.52 ลานบาท ตามลํ าดับ หรือคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 8.10 ตามการขยายตัวของการจํ าหนายสินคาแผนวี
ซีดี และ,mดีวีดีภาพยนตร ส ําหรับตนทุนขายในชวง 6 เดือนแรกป 2547 เทากับ 256.96 ลานบาท คิดเปนอัตรารอย
ละ 36-40 ของรายไดจากการขายและบริการในชวง 2 ปท่ีผานมา โดยตนทุนที่สํ าคัญในการประกอบธุรกิจกลุมแมงปอง
ในป 2546 และชวง 6 เดือนแรกป 2547 ไดแก ตนทุนซื้อสินคาที่เปนตราสินคาคูคาเพื่อจํ าหนายในรานแมงปอง (สิน
คา NMP) ซึ่งเทากับ 283 ลานบาท และ 147 ลานบาท และคาผลิตสินคาวีซีดี ดีวีดี ซีดี และเทป (สินคา MP) ซึ่งเทากับ
277 ลานบาท และ 103 ลานบาท  ตามลํ าดับ ซึ่งแสดงใหเห็นถึงการปรับตัวของอัตรากํ าไรขั้นตนที่เพิ่มขึ้นตามตาราง
ซึ่งการที่กลุมแมงปองมีความสามารถในการจัดหาลิขสิทธิ์เพิ่มขึ้นทั้งจากคูคาและบริษัทภายในกลุมแมงปอง สงผลใหกลุม
แมงปองมีสินคาเพื่อจํ าหนายภายใตย่ีหอ “แมงปอง” เพิ่มมากขึ้นและเปนสินคาที่ใหอัตรากํ าไรขึ้นตนสูงกวาสินคาที่จัดซื้อ
มาเพื่อจํ าหนายอันเปนผลจากการมุงเนนธุรกิจจัดหาและถือครองลิขสิทธิ์เพื่อผลิตและจัดจํ าหนายสินคาความบันเทิงภาย
ในบานแทนธุรกิจใหเชาสินคาวีดีโอที่ใหอัตรากํ าไรขั้นตนที่ตํ่ าและเปนธุรกิจที่มีแนวโนมไดรับความนิยมจากผูบริโภคลด
ลงเนื่องจากราคาสินคาสูงกวาราคาเชาไมมากนัก โดยตนทุนขายของสินคาเพื่อเชาปรับตัวลดลง จาก 20.06 ลานบาท
ในป 2545 เปน 3.73 ลานบาท ในป 2546 และ 0.86 ลานบาท ในชวง 6 เดือนแรกป 2547

ท้ังนี้การที่แมงปองมีความสามารถในการสรางยอดขายทั้งสินคาแมงปองและสินคาคูคาอื่นๆเพื่อสรางความ
หลากหลายใหกับสินคาในรานแมงปองและเพิ่มกํ าไรขั้นตนใหกับบริษัท ซึ่งสงผลใหกํ าไรขั้นตนของกลุมแมงปองเพิ่มขึ้น
จาก 375.47 ลานบาท ในป 2545 เปน 876.58 ลานบาทในป 2546  และ 453.86 ลานบาท ในชวง 6 เดือนแรกป
2547 หรือคดิเปนอัตรากํ าไรขั้นตนรอยละ 41.19, 60.2 และ 63.8 ตามล ําดับ
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อัตรากํ าไรข้ันตนจากการจํ าหนายสินคา* 2545 2546 6 เดือน
ป 2547

สินคาแมงปอง (MP) 61% 72% 78%
สินคาคูคาอื่น ๆ (NMP) 13% 23% 28%
*ไมรวมคาลิขสิทธ์ิตัดจาย

คาใชจายในการขายและบริหาร
คาใชจายในการขายและบริหารของกลุมแมงปองในชวงที่ผานมาเพิ่มขึ้นจาก 299.34 ลานบาท ในป 2545

เปน 638.51 ลานบาท และ 421.19 ลานบาท ในป 2546 และชวง 6 เดือนป 2547 ตามลํ าดับ โดยการเพิ่มขึ้นของ
คาใชจายดังกลาวเปนผลจากการตัดจายลิขสิทธิ์ภาพยนตรท่ีเพิ่มขึ้นอันเปนผลจากการเปลี่ยนแปลงประมาณการทาง
บัญชีสํ าหรับการตัดจายลิขสิทธิ์ภาพยนตรท่ีเดิมตัดจายตามอายุสัญญาแบบเสนตรงเปนการตัดจายแบบผลรวมจํ านวนป
โดยใชจํ านวนเดือนเปนฐานในการคํ านวณอัตราตัดจายไมเกิน 3 ป (Sum-of-the-year digit 3 ป) สงผลใหคาตัดจาย
ลิขสทิธิเ์พิ่มขึ้นจาก 42.79 ลานบาทในป 2545 เปน 214.89 ลานบาท และ 161.85 ลานบาท ในป 2546 และ 6
เดอืน ป 2547 ตามลํ าดับ ซึ่งหากเปรียบเทียบคาตัดจายลิขสิทธิ์ตอรายไดจากการจํ าหนายสินคาวีซีดี และดีวีดีแลว
อัตราสวนดังกลาวมีการเติบโตจาก 6% ในป 2545 เปน 16% และ 24% ในป 2546 และชวง 6 เดือนป 2547 ตาม
ลํ าดบั

ประกอบกับการขยายธุรกิจของแมงปอง ซึ่งรวมถึง การจางพนักงานเพิ่มขึ้นตามการขยายตัวของธุรกิจและการ
เปดสาขา สงผลใหกลุมแมงปองมีคาใชจายเกี่ยวกับพนักงานเพิ่มขึ้น ซึ่งในป 2546 และชวง 6 เดือนแรกป 2547 แมง
ปองมคีาใชจายขายและบริหารเกี่ยวกับพนักงานจํ านวน 115.12 ลานบาท และ 71.59 ลานบาท ตามลํ าดับ ขณะที่การ
โฆษณาและกิจกรรมสงเสริมการขายเพื่อดํ ารงความสามารถในการแขงขันอยางตอเนื่องและการประชาสัมพันธภาพ
ยนตรของแมงปองคือ เรื่อง บปุผาราตรี และเจาสาวผัดไทย ในป 2547 และ ชวง 6 เดือนป 2547 ทํ าใหกลุมแมงปองมี
คาโฆษณาและประชาสัมพันธเทากับ 102.60 ลานบาท และเทากับ 87.37 ลานบาท  และการขยายสาขาและจุดขาย
อยางตอเนื่องสงผลใหกลุมแมงปองมีคาใชจายคาเชาและบริการ รวมถึงคาใชจายตัดสิทธิการเชาเพิ่มขึ้น ซึ่งการเพิ่มขึ้น
ของคาใชจายดังกลาวสงผลใหคาใชจายในการขายและบริหารตอรายไดจากการขายและบริการมีสัดสวนเพิ่มสูงขึ้นจาก 
32.92% ในป 2545 เปน 43.99% ในป 2546 และ 59.25% ในชวง 6 เดือน ป 2547

กํ าไรกอนดอกเบี้ย ภาษี และคาเสื่อมราคาและคาตัดจายลิขสิทธิ์ (EBITDA)
ก ําไรกอนดอกเบี้ย ภาษี และคาเสื่อมราคา คาตัดจายลิขสิทธิ์ (EBITDA) ในป 2545, 2546 และ 6 เดือนแรก

ป 2547 เทากับ 163 ลานบาท 496 ลานบาท และ 216 ลานบาท ตามลํ าดับ หรือคิดเปนอัตรา EBITDA ตอรายไดรวม
รอยละ 18, 34 และ 31 ตามลํ าดับ ซึ่งสะทอนความสามารถในการทํ ากํ าไรจากการดํ าเนินงานของแมงปองที่เพิ่มขึ้น

กํ าไรสุทธิและอัตราผลตอบแทนตอผูถือหุน
จากกลยุทธมุงเนนการถือลิขสิทธิ์ภาพยนตรและเพลงเพื่อจัดจํ าหนายสินคาแมงปองที่ใหอัตรากํ าไรขั้นตนสูงกวา

สินคาที่จัดซื้อมา ประกอบกับการขยายชองทางการจัดจํ าหนายใหครอบคลุมความตองการของผูบริโภคทั่วประเทศ สงผล
ใหรายไดและกํ าไรขั้นตนของกลุมแมงปองเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง ดังพิจารณาไดจากตนทุนขายตอรายไดจากการขายและ
บริการมีสัดสวนลดลงจาก 58.81% ในป 2545 เปน 39.80% และ  36.35% ในป 2546 และ ชวง 6 เดือนแรก ป
2547 เนื่องจากตนทุนการผลิตสินคาวีซีดีและดีวีดีแมงปอง และตนทุนการจัดซื้อสินคา NMP ลดลง ประกอบกับควาาม
สามารถในการสรางรายไดของแมงปองเพิ่มขึ้น สงผลใหอัตรากํ าไรขั้นตนของกลุมแมงปองเพิ่มขึ้นดังกลาว

ในป 2546 ถึงแมคาใชจายในการขายและบริหารจะเพิ่มขึ้นจากการเปลี่ยนแปลงประมาณการคาลิขสิทธิ์ตัดจาย
และคาใชจายในการดํ าเนินงานเพื่อรองรับการขยายตัวของธุรกิจแมงปอง แตความสามารถในการทํ ารายไดท่ีเติบโตรอย
ละ 60 เมื่อเปรียบเทียบกับรายไดในป 2545 สงผลใหกํ าไรจากการดํ าเนินงานกอนหักดอกเบี้ยและภาษีในป 2546 เทา
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กบั 238 ลานบาท และการที่บริษัทสามารถเจรจาปรับโครงสรางหนี้และชํ าระหนี้บางสวนในป 2545-2546 สงผลให
ดอกเบี้ยจายลดลงจากในป 2545 ท่ี 28.77 ลานบาท เปน 14.43 ลานบาทในป 2546

เนื่องจากบริษัทมีสิทธิประโยชนทางภาษีจากผลขาดทุนสะสม (Tax Loss Carry Forward) ในตนป 2546
จํ านวน 499.48 ลานบาท ทํ าใหในป 2546 บริษัทไมมีภาระภาษีเงินไดนิติบุคคล สงผลใหโดยรวมกลุมแมงปองมีภาระ
ภาษีเงินไดจํ านวนทั้งสิ้น 1.22 ลานบาทจากผลการดํ าเนินงานบริษัทยอย ซึ่งหากรวมกํ าไรจากการปรับโครงสรางหนี้
จํ านวน 17.82 ลานบาท กํ าไรสุทธิในป 2546 ของกลุมแมงปองเทากับ 243.44 ลานบาท หรือคิดเปนอัตรากํ าไรสุทธิ
16.72% เพิ่มขึ้นจากป 2545 ท่ีเทากับ 77.33 ลานบาท หรือคิดเปนอัตรากํ าไรสุทธิ 8.48% และจากการปรับโครง
สรางทุนโดยลางขาดทุนสะสมและผลการดํ าเนินงานในป 2546 ดังท่ีไดกลาวไวขางตน สงผลใหอัตราผลตอบแทนตอผู
ถือหุน (Fully diluted) ในป 2546 เทากับ 53.8%

สํ าหรับในชวง 6 เดือนแรกป 2547 ถึงแมแมงปองจะสามารถดํ ารงยอดขายและรายไดใหอยูในระดับใกลเคียง
กับชวงเดียวกันกับปกอน แตสัดสวนจากการขายสินคาแมงปองตอยอดขายรวมลดลงจากในป 2546 สัดสวนยอดขาย
MP: NMP เทากับ 73:27 เปน 69:31 เนื่องจากลิขสิทธิ์แมงปองในชวงดังกลาวโดยเฉพาะภาพยนตรไทยที่ผานโรงภาพ
ยนตรลดลง เนื่องจากลิขสิทธิ์ภาพยนตรของแมงปองที่มียังไมถึงกํ าหนดในการจัดจํ าหนาย ขณะเดียวที่สินคาธุรกิจผลิต
ภาพยนตรเรื่อง เจาสาวผัดไทย ไมสามารถสรางรายไดตามที่บริษัทคาดการณไว รวมถึงการเพิ่มขึ้นของคาใชจายในการ
ขายและบริหารเพื่อรองรับการขยายตัวของธุรกิจและการเพิ่มสาขา สงผลใหแมงปองมีกํ าไรกอนดอกเบี้ยจายและภาษีเงิน
ไดจํ านวน 32.68 ลานบาท ท้ังนี้แมงปองมีสิทธิสิทธิประโยชนทางภาษีจากผลขาดทุนสะสม (Tax Loss Carry Forward)
คงเหลอืจ ํานวน 97.01 ลานบาท ทํ าใหแมงปองไมมีภาระภาษีในชวง 6 เดือนแรกป 2547 และมีกํ าไรสุทธิจากการ
ด ําเนนิงานปกตเิทากับ 25.16 ลานบาท ซึ่งหากรวมกํ าไรจากการปรับโครงสรางหนี้จํ านวน 28.39 ลานบาท ในชวง 6
เดอืน ป 2547 แมงปองมีกํ าไรสุทธิเทากับ 53.56 ลานบาท หรือคิดเปนอัตรากํ าไรสุทธิเทากับ 7.5%

(2) ฐานะการเงิน
สินทรัพย

สินทรัพยรวมของกลุมแมงปองมีการเติบโตตามการขยายตัวของธุรกิจกลุมบริษัทอยางตอเนื่อง ซึ่งในป 2544 
2545, 2546 และ ณ สิ้นเดือนมิถุนายนป 2547 สินทรัพยรวมของกลุมแมงปองเติบโตจาก 623 ลานบาท, 858 ลาน
บาท, 1,252 ลานบาท และ 1,360 ลานบาทตามลํ าดับ ซึ่งการเติบโตของสินทรัพยดังกลาวเปนผลจากการปรับกลยุทธ
การด ําเนนิธรุกิจโดยมุงเนนการถือลิขสิทธิ์และจัดจํ าหนายสินคา ผานผูจัดจํ าหนายและตัวแทนจัดจํ าหนาย และสาขาราน
แมงปอง สงผลใหกลุมแมงปองมีการเติบโตของลูกหนี้การคา ลิขสิทธิ์ภาพยนตร และ สินทรัพยถาวร

ลูกหนี้การคา
จากการปรบักลยุทธการดํ าเนินธุรกิจ โดยเพิ่มชองทางการจัดจํ าหนายผานผูจัดจํ าหนายและตัวแทนจัดจํ าหนาย 

(Wholesale) ในป 2545 และใชนโยบายการตลาดและสงเสริมการขาย การใหระยะเวลาในการเรียกเก็บหนี้แกลูกคา สง
ผลใหลูกหนี้การคาของกลุมแมงปองเพิ่มขึ้นจากเดิมในป 2544 เทากับ 16 ลานบาท ซึ่งแมงปองดํ าเนินธุรกิจใหเชาสิน
คาแกลูกคา เพิ่มเปน 145 ลานบาท, 171 ลานบาท และ 129 ในป 2545, 2546 และ ณ สิ้นเดือนมิถุนายน ป 2547 
ตามลํ าดับ ตามการใชนโยบายการคากับลูกคาซึ่งเปนผูจัดจํ าหนายและตัวแทนจัดจํ าหนายที่มีระยะเวลาในการเรียกเก็บ
ช ําระหนี้เฉลี่ยประมาณ 60-90 วัน
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ณ สิ้นเดือนมิถุนายน 2547 แมงปองมีลูกหนี้การคาจัดชั้นตามอายุ ดังนี้

อายุหนี้ มูลคาลูกหนี้ สัดสวน
ลูกหนี้ปกติ 86.14 60.24%
คางชํ าระ <= 3 เดือน 34.31 24.00%
3 เดือน < คางชํ าระ <= 6 เดือน 2.64 1.85%
6 เดือน < คางชํ าระ <= 12 เดือน 6.21 4.34%
คางชํ าระ > 12 เดือน 13.69 9.57%
รวม 142.99 100.00%
คาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ (13.44) 9.40%
ลูกหนี้การคา-สุทธิ 129.55 90.60%

สินคาคงเหลือ
การลดขนาดธุรกิจใหเชาสินคาและหันมุงเนนธุรกิจขายสินคาซึ่งมีอัตราการหมุนเวียนสินคาคงเหลือที่สูงกวา

เนื่องจากเปนการขายสินคาขาด  โดยมีนโยบายดํ ารงสินคาคงเหลือเพื่อใหเชาลดลง สงผลใหสินคาคงเหลือของบริษัทลด
ลงจาก 218.34 ลานบาทในป 2544 เปน 133.78 ลานบาท ในป 2545 แตเนื่องจากตั้งแตป 2546 กลุมแมงปองมุง
เนนการขยายธุรกิจจัดจํ าหนายสินคา และนโยบายขยายสาขาอยางตอเนื่อง จาก 107 สาขา ณ สิ้นป 2545 เปน 160
สาขา ณ สิน้ป 2546 และ 177 สาขา ณ สิ้นเดือนมิถุนายน ป 2547 ตามลํ าดับ ประกอบกับการจํ าหนายสินคาของแมง
ปองในชวง 6 เดือนแรกป 2547 ไมเปนไปตามที่แผนการขายกํ าหนด สงผลใหกลุมแมงปองมีสินคาคงเหลือ เพิ่มขึ้นเปน 
175.82 ลานบาท ณ สิ้นป 2546 และเปน 301.04 ลานบาท ณ สิ้นเดือนมิถุนายน 2547 โดยระยะเวลาการขายสิน
คาเฉลีย่ในป 2545, 2546 และ ชวง 6 เดือนแรก ป 2547 จะเทากับ 120 วัน, 98 วัน และ 167 วันตามลํ าดับ ซึ่ง
การเพิ่มขึ้นของสินคาคงเหลือดังกลาวสงผลกระทบตอสภาพคลองของแมงปอง และเปนปจจัยหนึ่งท่ีทํ าใหกระแสเงินสด
จากการดํ าเนินงานของแมงปองในชวง 6 เดือนป 2547 ติดลบจํ านวน 75.09 ลานบาท

ลิขสิทธิ์ภาพยนตรและเพลง
ลิขสิทธิ์ภาพยนตรและเพลงของกลุมแมงปองมีการจัดซื้อจากผูผลิตและผูจัดจํ าหนายทั้งในและตางประเทศ และ

ผลิตจากบริษัทภายในกลุมบริษัท เพื่อนํ ามาผลิตแผนวีซีดี ดีวีดีภาพยนตร และซีดี เทปเพลง ท้ังนี้ในป 2545, 2546 
และในชวง 6 เดือนแรก ป 2547 กลุมแมงปองมีการจัดซื้อลิขสิทธิ์จํ านวน 191 ลานบาท, 430 ลานบาท และ 199 
ลานบาทตามลํ าดับ ซึ่งท่ีผานมากลุมแมงปองมีนโยบายในการตัดคาลิขสิทธิ์แบบวิธีเสนตรง แตในป 2546 บริษัทมีการ
เปลี่ยนแปลงประมาณการในการตัดบัญชีเปนวิธีผลรวมจํ านวนป (Sum-of-the year digits) โดยใชจํ านวนเดือนเปนฐาน
ในการกํ าหนดอัตราตัดจายและประมาณการใชประโยชนจากลิขสิทธิ์ไมเกิน 3 ปถึงแมสิทธิในลิขสิทธิ์ดังกลาวมีอายุเกิน 
3 ป (โดยอัตราตัดจายของลิขสิทธิ์ในปท่ี 1 2 และ 3 เทากับ 55% 33% และ18% ตามลํ าดับ) สงผลใหกลุมแมงปองมี
คาตัดจายลิขสิทธิ์เพิ่มขึ้นจาก 48 ในป 2545 เปน 215 ลานบาท ในป 2546 และ 162 ลานบาท ในชวง 6 เดือนแรก
ป 2547 ตามลํ าดับ และทํ าใหลิขสิทธิ์ภาพยนตรและเพลง-สุทธิ ในป 2545, 2546 และ ณ สิ้นเดือนมิถุนายน 2547
เทากับ 205 ลานบาท, 457 ลานบาท และ 494 ลานบาท ตามลํ าดับ ซึ่งลิขสิทธิ์ภาพยนตรและเพลงถือเปนสินทรัพยท่ี
สํ าคัญในการประกอบธุรกิจตามนโยบายการมุงเนนการจัดหาลิขสิทธิ์เพื่อผลิตสินคาแมงปอง โดยคิดเปนสัดสวนรอยละ 
23.8 ในป 2545 และเพิ่มเปนรอยละ 36 ของสินทรัพยรวมทั้งหมด ในป 2546 และ ณ สิ้นเดือนมิถุนายน 2547



บริษัท แมงปอง จํ ากัด (มหาชน)

สวนที่ 2 หนาที่ 60

ท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ
ท่ีดิน อาคาร และอุปกรณของกลุมแมงปอง ซึ่งรวมสินทรัพยดังกลาวของบริษัทที่เกี่ยวของที่ราคาทุนประมาณ 

38.09 ลานบาท ในป 2546 และ 36.37 ลานบาท ณ สิ้นเดือนมิถุนายน ป 2547  มีการขยายตัวตามการขยายเพิ่ม
จํ านวนสาขาอยางตอเนื่อง ท้ังสิทธิการเชาทีเ่พิม่ขึ้นจํ านวน 31.82 ลานบาท เปน 285.54 ลานบาท ในป 2546 และ
การเปลี่ยนแปลงรูปแบบสาขาในชวงตนป 2547 ท่ีผานมาสงผลใหเครื่องตกแตงและเครื่องใชสํ านักงาน และอุปกรณตาง 
ๆ เพิ่มขึ้น สงผลให ณ สิ้นป 2546 และ ณ สิ้นเดือนมิถุนายน 2547 กลุมแมงปองมีท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ-สุทธิ เทา
กับ 372.50 ลานบาท และ 364.62 ลานบาท ตามลํ าดับ และมีคาเสื่อมราคาตัดจายเทากับ 43.78 ลานบาท และ 
24.50 ลานบาท ตามลํ าดับ

สภาพคลอง
ในป 2546 ถึงแมกลุมแมงปองมีลูกหนี้การคาและสินคาคงเหลือเพิ่มขึ้นจากการขยายธุรกิจ ประกอบกับการจัด

ซื้อลิขสิทธิ์ภาพยนตรและเพลงอยางตอเนื่องโดยในป 2546 กลุมแมงปองมีการจัดซื้อลิขสิทธิ์ภาพยนตรและเพลง
ประมาณ 430 ลานบาท แตความสามารถในการขายและทํ ากํ าไรจากการดํ าเนินงานที่เปนกระแสเงินสดกอนหักสวน
เปลีย่นแปลงของทุนหมุนเวียนจํ านวน 510.20 ลานบาท รวมถึงการไดรับระยะเวลาในการชํ าระหนี้แกคูคา 65.32 ลาน
บาท และรายไดคาลิขสิทธิ์เพื่อใหเชารอรับรูจํ านวน 58.39 ลานบาท สงผลใหกลุมแมงปองมีสภาพคลองปรับตัวดีขึ้น 
โดยในป 2546 กลุมแมงปองมีกระแสเงินสดจากการดํ าเนินงานเทากับ 76.73 ลานบาท

อยางไรก็ตามเนื่องจากในชวง 6 เดือนแรกป 2547 แมงปองมีการจัดซื้อลิขสิทธิ์จํ านวน 198.7 ลานบาท ขณะ
ท่ีสนิคาคงเหลือเพิ่มขึ้นอีกจํ านวน 128.7 ลานบาท เนื่องจากสินคาบางรายการไมสามารถขายไดตามราคาและแผนการ
ขายที่กํ าหนดประกอบกับแมงปองมีการขยายสาขาเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง สงผลใหสินคาคงเหลือเพิ่มขึ้นดังกลาว และทํ าให
บริษัทมีกระแสเงินสดจากการดํ าเนินงานติดลบ 75.09 ลานบาทในชวงดังกลาว

แหลงที่มาของเงินทุน
หนี้สิน

ถึงแมแมงปองจะมีการปรับโครงสรางทุนในป 2546 แตหนี้สินโดยรวมของกลุมแมงปองเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง
ตามการขยายตัวของยอดขายและธุรกิจโดยรวม โดยในป 2545, 2546 และ ณ สิ้นเดือนมิถุนายน 2547 กลุมแมงปอง
มหีนีส้นิรวมเทากับ 635 ลานบาท 800 ลานบาท และ 854 ลานบาท ตามลํ าดับ โดยหนี้สินสวนใหญมีลักษณะเปนหนี้
สนิหมุนเวียน ซึ่งเทากับ 293 ลานบาท 451 ลานบาท และ 518 ลานบาท ซึ่งการเติบโตของหนี้สินหมุนเวียน สอด
คลองกับการเพิ่มขึ้นของยอดขายและสินทรัพยท่ีสํ าคัญตอการดํ าเนินธุรกิจ อาทิ เชน ลูกหนี้การคา สินคาคงเหลือ สิทธิ
การเชา และลิขสิทธิ์

โดยหนี้สินหลักๆ ประกอบดวยเจาหนี้การคาและตั๋วเงินจาย ซึง่ในป 2546 และ ณ สิ้นเดือนมิถุนายน 2547
เทากับ 277 ลานบาท และ 296 ลานบาท และเงินกูยืมจากสถาบันการเงินเพื่อเปนเงินทุนในการจัดหาลิขสิทธิ์และการ
ขยายสาขา โดยในป 2546 และ ณ สิ้นเดือน 2547 กลุมแมงปองมีเงินกูยืมจากสถาบันการเงินเทากับ 370 ลานบาท
และ 412 ลานบาท ตามลํ าดับ ท้ังนี้เจาหนี้การคาสวนใหญของแมงปองจะเปนผูผลิตและคูคาที่รับจางผลิตแผนวีซีดี ดีวีดี
ผูผลิตและจัดจํ าหนายสินคาที่ไมใชตราสินคาแมงปอง (NMP) และผูจัดจํ าหนายลิขสิทธิ์ใหแกแมงปอง

สวนของผูถือหุน
ในป 2545 ท่ีประชุมผูถือหุนบริษัทมีมติพิเศษเพิ่มทุนจดทะเบียนจาก 240 ลานบาท เปน 710 ลานบาท และ

ณ วนัที่ 11 มีนาคม 2546 บริษัทไดปรับโครงสรางทุน โดยลดทุนจํ านวน 490 ลานบาทเพื่อลางขาดทุนสะสม สงผลให
บรษัิทมทุีนจดทะเบียนชํ าระแลวจํ านวน 220 ลานบาท ประกอบกับผลการดํ าเนินงานที่มีกํ าไรอยางตอเนื่องตั้งแตป
2545 เปนตนมา สงผลใหกลุมแมงปองมีกํ าไรสะสมที่ยังไมไดจัดสรรจํ านวน 285 ลานบาท และสงผลให ณ สิ้นเดือน
มถิุนายน 2547 แมงปองมีสวนของผูถือหุนเทากับ 506 ลานบาท เพิ่มจากสิ้นป 2546 ซึ่งเทากับ 453 ลานบาท  ซึง่ทํ า
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ใหโครงสรางทุนของกลุมแมงปองมีอัตราสวนหนี้สินตอทุนลดลงจาก 2.85 เทาในป 2545 เปน 1.77 เทา ในป 2546
และ 1.69 เทา ณ สิ้นเดือนมิถุนายน 2547

(3) ปจจัยที่อาจมีผลตอการดํ าเนินงานหรือฐานะการเงินในอนาคต

ปจจัยหลักที่อาจมีผลตอการดํ าเนินงานและฐานะการเงินในอนาคต มีดังนี้

- การจัดซื้อลิขสิทธิ์ภาพยนตร
ในอดีตที่ผานมา บริษัทจัดซื้อลิขสิทธิ์ภาพยนตรจากผูผลิตและจัดจํ าหนายภาพยนตรรายหนึ่งคือ บริษัทใน

เครือสหมงคลฟลมกวา 70% ของเงินลงทุนในลิขสิทธิ์ ซึ่งในปจจุบันบริษัทไดทํ าสัญญาซื้อลิขสิทธิ์จากบริษัท สหมงคล
ฟลม อินเตอรเนชัน่แนล จํ ากัด และบริษัทในเครือ จํ านวน 266 เรื่อง ภายในระยะเวลา 2 ป มาผลิตและจํ าหนายในรูป
แผนวีซีดี และดีวีดีในชวงป 2548-2549 โดยบริษัทมีภาระในการชํ าระคาลิขสิทธิ์ดังกลาวประมาณเดือนละ 32 ลาน
บาท ซึ่งลิขสิทธิ์ดังกลาวจะเปนแหลงท่ีมาของรายไดของแมงปองในอนาคต

- การขยายสาขา
บริษัทมีนโยบายขยายสาขาและจุดขายจ ํานวน 82 แหงในป 2547 เพื่อเปนชองทางการจํ าหนายสินคาของ

บริษัทใหครอบคลุมและเขาถึงลูกคาเปาหมายใหมากขึ้น โดยเนนรูปแบบสาขาขนาดเล็กในศูนยการคาและยานชุมชน
เนนอัตราหมุนเวียนของสินคาขายขาดเปนหลัก ซึ่งคาดวาใชเงินลงทุนตอสาขาประมาณ 0.3-1.0 ลานบาท ซึ่งบริษัทเชื่อ
วาการเปดสาขาใหมของบริษัทจะสามารถเพิ่มรายไดและกํ าไรใหกับกลุมแมงปองในอนาคตได

- การเสนอขายหุนสามัญตอประชาชน
การเสนอขายหุนสามัญของบริษัทจํ านวน 75 ลานหุนในครั้งนี้ คิดเปนรอยละ 25 ของจํ านวนหุนสามัญที่เรียก

ช ําระแลวภายหลังการเสนอขายในครั้งนี้ อาจมีผลกระทบตออัตราสวนทางการเงินที่สํ าคัญ อาทิ อัตราสวนกํ าไรสุทธิตอ
หุน (EPS) อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (ROE) เปนตน อันเปนผลจาก Dilution ของการเพิ่มทุนจดทะเบียนและสวนเกิน
มูลคาหุนจากการระดมุทนในครั้งนี้

-   การลงทุนในธุรกิจผลิตภาพยนตร
ธุรกิจผลิตภาพยนตร (หนังโรง) ถือเปนธุรกิจใหมของกลุมแมงปอง โดยใชเงินลงทุนตอเรื่องประมาณ 30 ลาน

บาท1 ท้ังนี้กลุมแมงปองมีนโยบายในการดํ าเนินธุรกิจผลิตภาพยนตรเพื่อเพิ่มชองทางในการสรางรายไดจากสวนแบงการ
จํ าหนายตั๋วภาพยนตร และสนับสนุนธุรกิจหลักคือมุงเนนถือลิขสิทธิ์เพื่อผลิตแผนวีซีดี และดีวีดีภาพยนตร

                                                          
1 โปรดดูรายละเอียดในหัวขอ 6 เรือ่งโครงการในอนาคต
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