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12. ฐานะการเงินและผลการดาํเนนิงาน 

12.1 งบการเงิน 

สรุปรายงานการสอบบัญช ี

รายงานของผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินของบรษิทัฯ ในป 2545-2547 และงวด 6 เดือนสิ้นสดุ 30 มิถุนายน 
2548 ตรวจสอบและสอบทานโดย คุณวิภาวี บญุยประสิทธิ์ ผูสอบบัญชีรับอนุญาต เลขทะเบียน 3096 จากสํานักงานดีลอยท ทูช 
โธมทัสุ ไชยยศ ซ่ึงไดแสดงความเห็นในรายงานสอบบัญชีแบบไมมีเงื่อนไขวา งบการเงินไดแสดงฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 
โดยถูกตองตามทีค่วรในสาระสําคญัตามหลักการบัญชีท่ีรองรับทั่วไป 

รายงานผูสอบบญัชีสําหรับงบการเงินของบริษัทฯ ในป 2546 ไดใหขอสงัเกตุเกี่ยวกับการเปลี่ยนแปลงนโยบายบัญชี
ของการรับรูรายไดคาสมาชิกแรกเขาและคาดําเนินการ และคาสมาชิกเรียกเก็บลวงหนา และการเปล่ียนแปลงอายุการใชงานของ
สวนปรับปรุงอาคารเชาสถานที่ออกกําลังกายและอุปกรณเครื่องออกกําลังกาย 

รายงานผูสอบบัญชีสําหรับงบการเงินของบริษัทฯ ในป 2547 ไดใหขอสงัเกตุเกี่ยวกับการเปลี่ยนแปลงนโยบายบัญชี
ของการรับรูรายไดคาสมาชิกแรกเขา และคาสมาชิกเรียกเก็บลวงหนา และการเปล่ียนแปลงนโยบายบัญชีของการรับรูคานายหนา
จายและคาใชจายเพื่อหาสมาชิกใหม  
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ตารางสรุปงบการเงินของบริษัทฯ  
(หนวย: ลานบาท) 

งบการเงินตรวจสอบ สิ้นสุด 31 ธันวาคม 
งบการเงินสอบทาน 
ส้ินสุด 30 มิถุนายน รายการ 

25451 2546 2 2547 3 2548 3 
เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงิน 10.25 25.40 83.58 45.53 
ลูกหน้ีการคา - - 1.80 4.20 
เครื่องตกแตงและติดตั้งและอุปกรณ – สุทธิ 130.85 163.56 462.49 636.85 
รวมสินทรัพย 158.55 219.31 602.02 746.71 
เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้น - 40.00 120.00 112.00 
เจาหน้ีการคา 4.01 15.19 28.39 39.67 
เจาหน้ีอ่ืน - 20.20 134.92 68.45 

    รายไดรอตัดบัญชี – สวนที่ถึงกําหนดชําระภายใน 1 ป 55.10 51.94 111.55 141.34 
เจาหน้ีบริษัทท่ีเก่ียวของกัน 85.23 - - 0.92 
เงินรับลวงหนาจากบริษัทท่ีเก่ียวของกัน 26.66 - - - 

    เงินกูยืมระยะยาว – สวนท่ีถึงกําหนดชําระภายใน 1 ป - - - 37.53 
    รายไดรอตัดบัญชี - สวนท่ีถึงกําหนดชําระเกิน 1 ป 39.00 36.22 82.32 153.27 

เงินกูยืมระยะยาว - - - 12.47 
รวมหนี้สิน 217.43 166.10 481.46 590.25 
ทุนจดทะเบียน 6.00 98.00 200.00 200.00 
ทุนชําระแลว 6.00 98.00 150.00 150.00 
กําไรสะสม (64.88) (44.79) (29.44) 6.46 
รวมสวนของผูถือหุน (58.88) 53.21 120.56 156.46 
รายไดรวม 180.58 228.19 373.84 366.37 
ตนทุนคาบริการ 146.24 145.18 306.99 283.28 
คาใชจายในการบริหาร4 52.01 57.21 50.09 35.94 

ดอกเบี้ยจาย - 0.30 1.41 0.08 
ภาษีเงินได - - - 11.18 
กําไร(ขาดทุน)สุทธิ (17.67) 25.50 15.35 35.90 
จํานวนหุนถัวเฉลี่ยถวงนํ้าหนัก (ลานหุน) 6.00 34.02 109.68 150.00 
กําไร(ขาดทุน)ตอหุนขั้นพื้นฐาน (บาท)5 (2.95)           0.75           0.14                     0.24 

กําไร (ขาดทุน) ตอหุน Fully diluted (บาท) 6 (0.09)           0.13           0.08                     0.18 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน 52.80 (40.12) 138.21 158.34 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน (6.43) (50.07) (212.03) (237.01) 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน (72.97) 105.34 132.00 40.63 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพิ่มขึ้นสุทธิ (26.59) 15.15 58.17 (38.04) 

                                                 
1   เปลี่ยนแปลงนโยบายบัญชีของการรับรูรายไดคาสมาชิกแรกเขาและคาดําเนินการ และคาสมาชิกเรียกเก็บลวงหนา และการเปลี่ยนแปลงอายุการใชงานของสวน

ปรับปรุงอาคารเชาสถานท่ีออกกําลังกายและอุปกรณเครื่องออกกําลังกาย 
2   งบการเงินในป 2546 เปนงบการเงินฉบับปรับปรุงใหม โดยครึ่งปแรกของป 2546 ใชนโยบายบัญชีเดิม ในขณะที่ครึ่งปหลังของป 2546 ใชนโยบายบัญชีใหม

ของป 2547 กรณีปรับงบการเงินป 2546 ท้ังปโดยใชนโยบายบัญชีใหมของป 2547 จะสงผลกระทบตอการดําเนินอยางไมมีนัยสําคัญ โดยผลกระทบดังกลาว
คิดเปนรอยละ 0.00 ของผลการดําเนินงานท่ีแสดงในงบการเงินป 2546 

3  เปลี่ยนแปลงนโยบายบัญชีของการรับรูรายไดคาสมาชิกแรกเขาและคาดําเนินการ และคาสมาชิกเรียกเก็บลวงหนา การรับรูคานายหนาจายและคาใชจายเพื่อหา
สมาชิกใหม และการเปลี่ยนแปลงอายุการใชงานของสวนปรับปรุงอาคารเชาสถานท่ีออกกําลังกายและอุปกรณเครื่องออกกําลังกาย 

4  รวมกําไรและขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน 
5  กําไรตอหุนพื้นฐานคํานวณจากมูลคาตราไวหุนละ 1 บาท เพื่อการเปรียบเทียบ ท้ังน้ี ณ ส้ินป 2545 และ 2546 หุนสามัญของบริษัทฯมีมูลคาท่ีตราไวหุนละ 

100 บาท 
6   คํานวณจากหุนสามัญจํานวน 200 ลานหุน ซ่ึงเปนจํานวนหุนสามัญท้ังหมดภายหลังการเสนอขายหุนครั้งนี้ 
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อัตราสวนทางการเงินท่ีสําคัญ 

สําหรับป ไตรมาสที่ 2 
อัตราสวนทางการเงิน 

2545 2546 2547 2548 

อัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratio)         
  อัตราสวนสภาพคลอง (เทา) 0.24 0.27 0.30 0.21 
  อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว (เทา) 0.15 0.20 0.21 0.13 
  อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด (เทา) 0.89 (0.41) 0.52 0.50 
  อัตราสวนหมุนเวียนลูกหน้ีการคา (เทา) 112.35 N/A 113.64 99.69* 
  ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉลี่ย (วัน) 3.20 N/A 3.17 3.61 
  อัตราสวนหมุนเวียนเจาหนี้ (เทา) 28.17 15.12 14.09 13.86* 
  ระยะเวลาชําระหนี้ (วัน) 12.78 23.81 25.55 25.98 
  วงจรเงินสด (วัน) (9.57) (23.81) (22.38) (22.37) 
อัตราสวนแสดงความสามารถในการหากําไร (Profitability Ratio)         
  อัตรากําไรขั้นตน 17% 36% 18% 22% 
  อัตรากําไรจากการดําเนินงาน (13%) 11% 4% 13% 
  อัตรากําไร(ขาดทุน)กอนดอกเบี้ยจาย ภาษี และคาเส่ือมราคา 7% 20% 14% 21% 
  อัตรากําไรอื่น 3% 0% 0% 0% 
  อัตราสวนเงินสดตอการทํากําไร N/A (162%) 885% 346% 
  อัตรากําไร(ขาดทุน)สุทธิ (10%) 11% 4% 10% 
  อัตราผลตอบแทนผูถือหุน N/A N/A 18% 26%* 
  อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (fully diluted) N/A N/A 18% 22%* 
อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน (Efficiency Ratio)     
  อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย  (9%) 13% 4% 5%* 
  อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร 9% 31% 16% 16%* 
  อัตราการหมุนของสินทรัพย (เทา)     0.97         1.20           0.91          0.87* 
 อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน (Financial Policy Ratio)     
  อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (เทา) N/A 3.12 3.99 3.77 
  อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ย (เทา) N/A (131.88) 34.14 43.77 
 อัตราสวนความสามารถชําระภาระผูกพนั (Cash basis) (เทา) 0.67 (0.61) 0.68 0.64 
  อัตราการจายเงินปนผล 0% 0% 0% 0% 
อัตราการเติบโต (Growth)     
 อัตราการเติบโตของรายไดรวม (1%) 26% 64% 135% 
 อัตราการเติบโตของคาใชจายในการขายและบริหาร 2% 10% (12%) 68% 
 อัตราการเติบโตของกําไรสุทธิ N/A N/A (40%) 141% 

หมายเหตุ: *อัตราสวนทางการเงินเปนการคํานวณโดยใชผลการดําเนินงาน 4 ไตรมาสยอนหลัง 
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ตารางสรุปการเปลีย่นแปลงนโยบายบญัช ี
 

 2545 2546 2547 
การรับรูรายไดสมาชิกแบบรายเดือน   
คาสมาชิกแรกเขา บันทึกเปนรายไดรอตัดบัญชี

และรับรูเปนรายไดโดยวิธี
เสนตรงตามอายุโดยประมาณ
ของการเปนสมาชิก 

รับรู ณ วันที่เกิดรายการ รับรู ณ วันที่เกิดรายการ
บางสวน* และบันทึกสวนที่
เหลือเปนรายไดรอตัดบัญชี
และรับรูเปนรายไดตามอายุ
ของสัญญาสมาชิก 

คาดําเนินการ บันทึกเปนรายไดรอตัดบัญชี
และรับรูเปนรายไดโดยวิธี
เสนตรงตามอายุโดยประมาณ
ของการเปนสมาชิก 

รับรู ณ วันที่เกิดรายการ รับรู ณ วันที่เกิดรายการ 

คาสมาชิกรายเดือน รับรู ณ วันที่เกิดรายการ รับรู ณ วันที่เกิดรายการ รับรู ณ วันที่เกิดรายการ 
การรับรูรายไดสมาชิกแบบจายลวงหนา   
คาสมาชิกแรกเขา บันทึกเปนรายไดรอตัดบัญชี

และรับรูเปนรายไดโดยวิธี
เสนตรงตามอายุโดยประมาณ
ของการเปนสมาชิก 

รับรู ณ วันที่เกิดรายการ รับรู ณ วันที่เกิดรายการ
บางสวน* และบันทึกสวนที่
เหลือเปนรายไดรอตัดบัญชี
และรับรูเปนรายไดตามอายุ
ของสัญญาสมาชิก 

คาดําเนินการ บันทึกเปนรายไดรอตัดบัญชี
และรับรูเปนรายไดโดยวิธี
เสนตรงตามอายุโดยประมาณ
ของการเปนสมาชิก 

รับรู ณ วันที่เกิดรายการ รับรู ณ วันที่เกิดรายการ 

คาสมาชิกเรียกเก็บลวงหนา บันทึกเปนรายไดรอตัดบัญชี
และรับรูเปนรายไดโดยวิธี
เสนตรงตามอายุโดยประมาณ
ของการเปนสมาชิก 

รายไดรอตัดบัญชีและรับรูเปน
รายไดตามเงื่อนไขของสัญญา
สมาชิก 

รายไดรอตัดบัญชีและรับรู
เปนรายไดตามอายุของ
สัญญาสมาชิก 

การรับรูคานายหนาจายและคาใชจายเพื่อหาสมาชิกใหม   
คาสมาชิกแรกเขา คาใชจายรอตัดบัญชี และรับรู

เปนคาใชจายโดยวิธีเสนตรง
ตามอายุโดยประมาณของการ
เปนสมาชิก 

รับรู ณ วันที่เกิดรายการ รับรู ณ วันที่เกิดรายการ 

คาสมาชิกเรียกเก็บลวงหนา คาใชจายรอตัดบัญชี และรับรู
เปนคาใชจายโดยวิธีเสนตรง
ตามอายุโดยประมาณของการ
เปนสมาชิก 

ตั้งพักและตัดจําหนายตาม
เงื่อนไขของสัญญาสมาชิก 

รับรู ณ วันที่เกิดรายการ 

การเปล่ียนแปลงประมาณการอายุการใชงานของทรัพยสินถาวร 
อายุการใชงานของสวน
ปรับปรุงอาคารเชา 

7 ป ตามอายุสัญญาเชา 
ไมเกิน 10 ป 

ตามอายุสัญญาเชา 
ไมเกิน 10 ป 

อายุการใชงานของอุปกรณ
เครื่องออกกําลังกาย 

5 ป 7 ป 7 ป 

* บริษัทฯสามารถรับรูรายไดคาสมาชิกแรกเขาไมเกิน 4,500 บาท ณ วันที่เกิดรายการ 
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12.2  คําอธิบายและการวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดําเนนิงาน 

ภาพรวมของผลการดาํเนนิงานที่ผานมา 

บริษัทฯดําเนินธุรกิจการใหบริการศูนยออกกําลังกายหรือฟตเนส เซ็นเตอร ภายใตช่ือ “แคลิฟอรเนีย วาว เอ็กซพี
เรียนซ” (California WOW Xperience) ณ 30 มิถุนายน 2548 บริษัทฯมีสาขารวมทั้งสิ้น 3 สาขา คือ สาขาสีลม สาขาสุขุมวิท 23 
และสาขาปนเกลา รวมพื้นที่ใหบริการ 15,215 ตารางเมตร และมีจํานวนสมาชิกรวม 43,586 คน ในชวงเวลาที่ผานมา จํานวน
สมาชิกของบริษทัฯเติบโตอยางรวดเร็ว เน่ืองจากบริษัทฯเปนผูประกอบการฟตเนส เซ็นเตอรท่ีครบวงจรและทันสมัยที่สุดในประเทศ
ไทย รวมทัง้การใหบริการในรูปแบบ Exertainment และทําเลที่ตัง้ของสาขาตางๆที่อยูยานชุมชนใจกลางเมือง ทําใหบริการของ
บริษัทฯไดรับการตอบรับทีด่ีจากกลุมลูกคาเปาหมายมาโดยตลอด นอกจากนี้ การรณรงคเรื่องสขุภาพจากทั้งภาครัฐและภาคเอกชน
รวมทั้งอิทธิพลจากอารยธรรมตะวันตก สงผลใหพฤติกรรมการออกกําลังกายและการดูแลสุขภาพของคนไทยเริ่มเปล่ียนไป ทํา
ใหบริการฟตเนส เซ็นเตอรเปนทีต่องการมากขึ้น บริษัทฯจึงมีแผนงานที่จะเปดสาขารัชโยธินในไตรมาส 4 ป 2548 อีกทั้งสาขา
สยามพารากอนและสาขาแจงวัฒนะจะเปดใหบริการในป 2549 เพื่อรองรับการขยายตัวของธุรกิจและสรางความไดเปรียบในเชิงการ
แขงขันใหแกบริษทัฯ 

ในปลายป 2546  บริษทัฯไดมกีารเปลี่ยนแปลงโครงสรางผูถือหุนจาก Fitness Holding International Corporation 
เปนกลุมนายแอริค มารค เลอวีน และเมเจอร (กรุณาดูรายละเอียดในสวนที่ 2 ขอ 2) บรษิัทฯจึงไดเปล่ียนแปลงนโยบายบัญชี และ
นําเสนอผลประกอบการของบรษิทัฯสําหรับปส้ินสุด ณ 31 ธันวาคม 2545 และ 2546 ใหม (Restated)โดยบรษิทัฯเปลี่ยนแปลง
นโยบายการรับรูรายไดคาสมาชิกแรกเขาและคาดาํเนินการและคาสมาชิกเรียกเก็บลวงหนาจากการทยอยรับรูตามเวลาที่ใหบริการ
เปนรับรูรายไดคาสมาชิกแรกเขาและคาดําเนินการ ณ วันที่เกิดรายการ และบันทึกคาสมาชิกเรียกเก็บลวงหนาเปนรายไดรอตดั
บัญชีและรับรูเปนรายไดเพื่อใหสอดคลองกับเงื่อนไขของสัญญาสมาชิกที่มีการเปลี่ยนแปลงไป ผลของการเปล่ียนแปลงนโยบายการ
บัญชีทําใหรายไดรอตดับัญชีภายใตหมวดหน้ีสินไมหมุนเวียนลดลงและรายไดรอตดับัญชี (สวนที่ถึงกําหนดภายใน 1 ป) ภายใต
หมวดหนี้สินหมนุเวียนเพิ่มขึ้นจํานวน 9,754,157 บาทและ 995,339 บาท ตามลําดับ ขาดทุนสุทธิสําหรับปสิ้นสุดวันที่ 31 
ธันวาคม 2545 เพิ่มขึ้น 77,623 บาทและผลสะสมตัง้แตอดตีถึงตนป 2545 ทําใหขาดทุนสะสมตนป 2545 ลดลงจํานวน 
8,836,381 บาท นอกจากนี้บริษัทฯไดเปล่ียนแปลงนโยบายการบัญชีเก่ียวกับคานายหนาจายและคาใชจายเพื่อหาสมาชิกใหม จาก
ท่ีเคยบันทึกเปนคาใชจายรอตดับญัชีและรับรูเปนคาใชจายโดยวิธีเสนตรงตามอายโุดยประมาณของการเปนสมาชิกมาเปนรับรู
คาใชจาย สําหรบัคาสมาชิกแรกเขา ณ วันที่เกิดรายการ และตั้งพักและตัดจําหนายคาใชจายที่เก่ียวของกับการหาสมาชกิประเภท
เรียกเก็บลวงหนาตามเงื่อนไขของสัญญาสมาชิก เพื่อใหสอดคลองกับการเปลี่ยนแปลงนโยบายการบัญชีเก่ียวกับการรับรูรายได ผล
ของการเปลี่ยนแปลงนโยบายการบัญชีทําใหคาใชจายรอตัดบัญชีภายใตหมวดสินทรัพยไมหมุนเวียนลดลงและคาใชจายรอตดับัญชี
สวนที่ถึงกําหนดภายใน 1 ป ภายใตหมวดสินทรัพยหมุนเวียนลดลงจํานวน 799,816 บาทและ 1,532,752 บาท ตามลําดบั 
ขาดทุนสุทธิสําหรับปส้ินสุดวันที ่ 31 ธันวาคม  2545 เพิ่มขึ้น 190,092 บาทและผลสะสมตั้งแตอดตีจนถึงตนป  2545 ทําให
ขาดทุนสะสมตนป 2545 เพิ่มขึน้จํานวน 2,142,476 บาท บริษัทฯไดเปลี่ยนแปลงประมาณการอายุการใชงานของสวนปรับปรุง
อาคารเชาสถานที่ออกกําลังกายจากเดิม 7 ป เปนตามอายุสัญญาเชาไมเกิน 10 ป เนื่องจากการเปลี่ยนแปลงขอตกลงสัญญาเชา
พื้นที่อาคาร  และเปลี่ยนแปลงประมาณการอายุการใชงานของอปุกรณเครื่องออกกําลังกายจาก  5 ป เปน 7 ป  เพือ่ใหสอดคลอง
กับอายุการใชงานจริงของอปุกรณและอายุการรับประกันจากผูขาย 

  เพื่อใหงบการเงนิของบรษิัทฯสอดคลองกับมาตรฐานการบัญชีประเทศไทย บรษิัทฯไดเปลี่ยนแปลงนโยบายบัญชีอีก
ครัง้ในป 2547 และนําเสนอผลประกอบการของบริษัทฯสิ้นสุดสําหรับปสิ้นสุด ณ 31 ธันวาคม 2546 ใหม (Restated) และ 2547 
โดยบรษิัทฯไดเปล่ียนวิธีการคิดคํานวณการรับรูรายไดคาสมาชิกแรกเขา และคาสมาชิกเรียกเก็บลวงหนา มาเปนรับรูรายไดคา
สมาชิกแรกเขาของสมาชิกประเภทเรียกเก็บลวงหนา ณ วันที่เกิดรายการบางสวน และบันทกึสวนที่เหลือและคาสมาชิกเรียกเก็บ
ลวงหนาเปนรายไดรอตดับัญชีและรับรูเปนรายไดตามอายขุองสัญญาสมาชิก นอกจากนี้ บริษัทฯไดเปลี่ยนแปลงนโยบายการบัญชี
เก่ียวกับคานายหนาจาย และคาใชจายเพื่อหาสมาชิกใหม จากที่เคยบันทึกเปนคาใชจายรอตดับัญชีและรับรูเปนคาใชจายโดยวิธี
เสนตรงตามอายโุดยประมาณของการเปนสมาชิกเปนรับรูคาใชจายสําหรับสมาชิกแรกเขา ณ วันที่เกิดรายการและตั้งพักและตัด
จําหนายคาใชจายที่เก่ียวของกับการหาสมาชิกประเภทเรียกเก็บลวงหนา ตามเงือ่นไขของสัญญาสมาชิกเพื่อใหสอดคลองกับการ
เปลี่ยนแปลงนโยบายการบัญชีเกี่ยวกับการรับรูรายได ผลของการเปลี่ยนแปลงนโยบายการบัญชีทําใหคาใชจายรอตดับัญชีภายใต
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หมวดสินทรัพยไมหมุนเวียนลดลงและคาใชจายรอตดับัญชี ภายใตหมวดสินทรัพยหมุนเวียนลดลงจาํนวน 1,801,041 บาทและ 
3,818,038 บาท ตามลําดับ กําไรสุทธิสําหรับปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม  2546 ลดลง 208,000 บาทและผลขาดทุนสะสมตัง้แต
อดตีจนถึงตนป 2546 เพิ่มขึ้นจาํนวน 5,411,079 บาท ท้ังน้ี งบการเงินในป 2546 เปนงบการเงินฉบับปรับปรุงใหม โดยครึง่ป
แรกของป 2546 ใชนโยบายบญัชีเดิม ในขณะที่ครึง่ปหลังของป 2546 ใชนโยบายบัญชีใหมของป 2547 กรณปีรับงบการเงินป 
2546 ท้ังปโดยใชนโยบายบัญชีใหมของป 2547 จะสงผลกระทบตอการดําเนินอยางไมมีนัยสําคัญ โดยผลกระทบดังกลาวคดิเปน
รอยละ 0.00 ของผลการดําเนินงานที่แสดงในงบการเงินป 2546 

ผลการดาํเนนิงาน 

รายได 

บริษัทฯมีการรับรูรายไดคาสมาชิกและคาบริการแบงออกเปน 3 ประเภทหลัก ดังน้ี  

1. การรับรูรายไดจากการขายสมาชิกและบริการจะรับรูคาสมาชิกแรกเขาและคาดําเนินการทันทีเมื่อลูกคาตดัสินใจซื้อ
สมาชิกหรือบริการและไดชําระคาสมาชิกหรือคาบริการตามที่กําหนดไว 

2. การรับรูรายไดจากคาบริการรายเดือนของสมาชิกประเภทรายเดือนจะรับรูตามเกณฑคงคาง  

3. การรับรูรายไดคาสมาชิกและคาบริการประเภทจายลวงหนาจะรับรูคาสมาชิกแรกเขาบางสวนและคาดําเนินการ ณ 
วันที่เกิดรายการและจะทยอยรับรูเงินรับลวงหนาสวนที่เหลือตามอายุสัญญาสมาชิกหรือบริการที่กําหนดไว 

รายไดของบริษทัฯสามารถจําแนกไดเปน 5 ประเภทหลัก ไดแก รายไดจากคาสมาชิก รายไดจากคาฝกสอนสวนบุคคล 
รายไดจากคาฝกสอนโยคะ รายไดจากคาฝกสอนพิลาเทส และรายไดอ่ืน ดังรายละเอยีดแสดงในตารางตอไปนี ้

ประเภทของรายได 2545 % 2546 % 2547 % 1H2548 %
เงินสดรับจากคาสมาชิกและ
คาบริการ1 

199.22 - 221.30 - 478.63 - 466.00 - 

     รายไดจากคาสมาชิกแรกเขา
และคาสมาชิกประเภทจาย
ลวงหนา2 

67.07 37% 91.69 40% 210.47 56% 125.10 34% 

     รายไดจากคาสมาชิกรายเดือน 85.60 48% 98.90 44% 108.20 29% 130.80 36% 
รายไดจากคาสมาชิก 152.67 85% 190.59 84% 318.67 85% 255.90 70% 
รายไดจากคาฝกสอนบุคคล 22.49 12% 36.60 16% 37.74 10% 82.79 23% 
รายไดจากคาฝกสอนโยคะ -   0% -   0% 15.91 4% 17.80 5% 
รายไดจากคาฝกสอนพลิาเทส -   0% -   0% 0.39 0% 8.53 2% 
รายไดอื่น 5.42 3% 1.00 0% 1.13 0% 1.34 0% 
รายไดรวม 180.58 100% 228.19 100% 373.84 100% 366.37 100% 
หมายเหตุ    1. เงินสดรับจากคาสมาชิกและคาบริการทัง้หมดที่บริษทัฯขายได ในชวงเวลานั้น โดยบรษิทัฯสามารถรับรูรายได

บางสวนตามนโยบายการรับรูรายไดของบรษิทัฯ 
 2. รายไดจากคาธรรมเนียมและคาสมาชิกประเภทจายลวงหนา ประกอบดวย คาสมาชิกแรกเขา คาดําเนินการ       

คาสมาชิกรายเดือนสําหรับเดือนแรก และคาสมาชิกประเภทจายลวงหนาที่สามารถรับรูไดในระยะเวลานัน้ๆ  

ในป 2546 บรษิัทฯ มีรายไดจากคาสมาชิกจํานวน 191 ลานบาทซึ่งคดิเปนสดัสวนรอยละ 84 ของรายไดรวม บรษิัทฯมี
รายไดจากคาสมาชิกในป 2546 สูงกวาในป 2545 ถึง 38 ลานบาทหรือคดิเปนอัตราการเติบโตที่รอยละ 25 ซึ่งอัตราการเติบโต
ดังกลาวสะทอนรายไดท่ีเกิดจากการใหบริการของสาขาสีลมเพียงสาขาเดียวเทานั้น โดยสดัสวนของรายไดจากคาสมาชิกอยูในระดับ
ใกลเคียงกัน สําหรับรายไดจากคาฝกสอนสวนบคุคลมีสดัสวนคิดเปนรอยละ 12 และ 16 ในป 2545 และ 2546 ตามลําดับ โดย
ในป 2546 รายไดจากคาฝกสอนสวนบุคคลมีอตัราการเติบโตสูงถึงรอยละ 62 ท้ังน้ี เน่ืองจากแนวโนมพฤติกรรมของกลุมลูกคา
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เปาหมายทีห่ันมาใสใจเรื่องสุขภาพอยางจริงจังสงผลใหขนาดของกลุมลูกคาเปาหมายขยายตัวเพิ่มขึ้นทําใหรายไดจากคาสมาชิกและ
รายไดจากคาฝกสอนสวนบุคคลเพิ่มสูงขึ้น 

สําหรับป 2547 บริษัทฯมีรายไดจากคาสมาชิกทั้งส้ินจํานวน 319 ลานบาท รายไดที่สูงข้ึนน้ันเกิดจากการที่บริษัทฯขาย
สมาชิกเพิ่มขึ้นจากสาขาใหม คือ สาขาปนเกลาและสาขาสุขุมวิท 23 ในสวนของรายไดคาฝกสอนสวนบุคคลนั้นมีจํานวน 38 ลาน
บาท โดยมีสดัสวนรายไดลดลงจากป 2546 เน่ืองจากบริษัทฯไมสามารถใหบริการผูฝกสอนสวนบุคคลในชวง pre-sale ของสาขา
ใหมและจะเริ่มใหบริการและรับรูรายไดจากคาบรกิารผูฝกสอนสวนบุคคลเมื่อสาขาใหมเปดใหบริการเต็มรูปแบบ นอกจากนี้ 
บริษัทฯไดเร่ิมเปดใหบริการสอนโยคะในเดือนกุมภาพันธ 2547 สงผลใหบริษัทฯมีรายไดคาฝกสอนโยคะจํานวน 16 ลานบาทในป 
2547 ในงวด 6 เดือนแรกป 2548 บริษทัฯมีรายไดรวมจํานวน 366 ลานบาท เพิ่มขึ้น 210 ลานบาทหรือคดิเปนอัตราการเติบโต
รอยละ 135 จากชวงเวลาเดียวกันในป 2547 โดยมีรายไดจากคาสมาชิกและรายไดคาฝกสอนสวนบุคคลจํานวน 256 ลานบาท
และ 82 ลานบาท หรือคดิเปนสัดสวนอัตรารอยละ 70 และรอยละ 23 ของรายไดรวม ตามลําดบั ทัง้น้ี สัดสวนของรายไดจากผู
ฝกสอนสวนบุคคลเพิ่มขึ้นอยางเหน็ไดชัดจากระยะ 3 ปท่ีผานมา เน่ืองจากบริษทัฯมีนโยบายในการขยายฐานรายไดรวมดวยการ
มุงเนนการใหบรกิารที่มีคาบริการเพิ่มเตมินอกเหนือจากคาสมาชิก นอกจากนี้ บริษัทฯมีรายไดจากคาฝกสอนโยคะและคาฝกสอน  
พิลาเทสจํานวน 18 ลานบาท และ 9 ลานบาท ตามลําดับ  

รายไดของบริษทัฯสามารถแบงตามสาขาไดดงัน้ี 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

แคลิฟอรเนีย วาว เอ็กซพีเรียนซ มีสมาชิก 2 ประเภทคือ สมาชิกแบบรายเดือนและสมาชิกแบบจายลวงหนา ท้ังน้ี จํานวน
สมาชิกของบริษทัฯ มีการขยายตวัอยางเดนชัดและตอเน่ืองตัง้แตป 2544 ซ่ึงเปนปแรกที่เปดใหบริการเต็มป ดงัรายละเอียดตอไปนี ้

จํานวนสมาชิก (ราย) 2545 2546 2547 1H2548 
สมาชิกแบบรายเดอืน 6,277 64% 8,265 63% 21,649 67% 29,412  67% 
สมาชิกแบบจายลวงหนา 3,518 36% 4,911 37% 10,477 33% 14,174  33% 
รวม 9,795 100% 13,176 100% 32,126 100% 43,586  100% 
อัตราการเติบโต 17% 35% 144% 36% 
จํานวนสมาชิกเฉล่ีย1   11,962 24,071 39,655 
รายไดเฉล่ียตอสมาชิก2 (บาท)  18,993 15,484 9,205 3 

หมายเหตุ 
 1. จํานวนสมาชิกเฉลี่ย  = ยอดรวมของจํานวนสมาชิก ณ สิ้นเดือนของแตละเดือน 

เดือน 
2. รายไดเฉลี่ยตอสมาชิก  =       รายไดรวม     _ 

         จํานวนสมาชกิเฉล่ีย 
3. คํานวณจากจํานวนสมาชิกเฉลี่ยและรายไดเฉล่ียตอสมาชิกในชวง 6 เดือนแรกของป 2548 
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จํานวนสมาชิกของบริษทัฯ มีอัตราการเติบโตทีสู่งถึงรอยละ 17 และ 35 ในป 2545 และป 2546 ตามลําดับ ดวย
สัดสวนสมาชิกแบบรายเดือนที่มากกวาสัดสวนสมาชิกแบบจายลวงหนาอยางชดัเจน โดย ณ ส้ินป 2546 บริษทัฯ มีจํานวนสมาชิก
ท้ังสิ้น 13,176 ราย แบงเปนสมาชิกรายเดือนจํานวน 8,265 ราย และสมาชิกแบบจายลวงหนาจํานวน 4,911 ราย คดิเปนรอยละ 
63 และ 37 ของจํานวนสมาชกิท้ังหมด  

ณ 31 ธันวาคม 2547 บริษัทฯ มีจํานวนสมาชิกรวมทั้งส้ิน 32,126 คน หรือคดิเปนอตัราเติบโตรอยละ 144 จากป 
2546 สามารถแบงเปนสมาชิกรายเดือนจํานวน 21,649 ราย และสมาชิกแบบจายลวงหนาจํานวน 10,477 ราย คดิเปนรอยละ 
67 และ 33 ของจํานวนสมาชิกท้ังหมด จํานวนสมาชิกที่เพิ่มขึ้นจากสาขาใหมมีจํานวน 15,567 คน หรือคดิเปนสัดสวนรอยละ 48 
ของจํานวนสมาชิกท้ังหมด ในงวด 6 เดือนแรกของป 2548 บริษทัฯ มีจํานวนสมาชิกรวมทั้งสิ้น 43,586 คน หรอืคดิเปนอัตรา
เติบโตรอยละ 36 จากป 2547 สามารถแบงเปนสมาชิกรายเดอืนจํานวน 29,412 ราย และสมาชิกแบบจายลวงหนาจํานวน 
14,174 ราย คดิเปนรอยละ 67 และ 33 ของจํานวนสมาชิกทั้งหมด ทัง้น้ี บริษทัฯเชื่อวาการขยายสาขาในป 2548 จะสงผลให
บริษัทฯสามารถมีอัตราการเตบิโตของจํานวนสมาชิกในป 2548 ไมนอยกวารอยละ 50 รวมทั้งรักษาอัตราการเติบโตของรายไดจาก
คาสมาชกิและรายไดจากคาฝกสอนสวนบุคคลใหอยูในระดับทีค่อนขางสูงไดอยางตอเน่ือง จํานวนสมาชิกที่เพิ่มข้ึนจากสาขาใหมมี
จํานวน 27,647 คน หรือคดิเปนสัดสวนรอยละ 63 ของจํานวนสมาชิกทั้งหมด  

ในป 2547 บริษัทฯมีรายไดเฉลี่ยตอสมาชิกจํานวน 15,484 บาท ลดลงจํานวน 3,509 บาทจากป 2546 หรือคดิ
เปนอัตตราลอลงรอยละ 19 เน่ืองจากการเปดใหบริการสาขาปนเกลาและสาขาสุขุมวิท 23 ในปลายป 2547 สงผลใหบริษัทฯ
สามารถรับรูรายไดสวนใหญ (เชน คาสมาชกิรายเดือนและรายไดจากบริการที่มีคาบริการเพิ่มเติม) ไดภายหลังจากการเปด
ใหบริการแลว กลาวคือ ในระยะ 1 – 2 เดือนเทาน้ัน ในงวด 6 เดือนแรกของป 2548 ซึ่งเปนชวงเวลาที่สะทอนภาพการเปด
ใหบริการอยางเต็มงวดของสาขาสีลม สาขาสุขุมวิท 23 และสาขาปนเกลา รายไดเฉล่ียตอสมาชิกคดิเปน 9,205 บาท หรือคดิเปน
รอยละ 59 ของรายไดเฉล่ียตอสมาชิกในป 2547 

ตนทุนบริการ  

สําหรับการรับรูคาใชจายนั้น บริษัทฯมีการรับรูรายจายและคาใชจายเพื่อหาสมาชิกใหมเปนคาใชจาย ณ วันที่เกิดรายการ 

ประเภทของตนทนุบริการ 2545 % 2546 % 2547 % 1H2548 %
ตนทุนพนักงาน 38.52 26% 45.83 32% 119.93 39% 118.59 42% 
คาเชาและบริการ 28.86 20% 30.67 21% 50.79 17% 43.71 15% 
คาเส่ือมราคา 29.55 20% 17.58 12% 33.21 11% 27.56 10% 
คาใชจายดานการตลาด 15.45 11% 16.18 11% 28.16 9% 20.13 7% 
คาโทรศพัทและสาธารณูปโภค 14.64 10% 14.48 10% 27.67 9% 30.86 11% 
อื่นๆ 19.22 13% 20.44 14% 47.23 15% 42.40 15% 
รวม 146.24 100% 145.18 100% 306.99 100% 283.28 100%

การใหความสําคญักับการควบคุมตนทุนคาบริการสงผลใหบริษัทฯ มีตนทุนคาบริการลดลงอยางตอเนื่อง โดยในป 2546 
บริษัทฯ มีตนทุนคาบริการรวมจํานวน 145 ลานบาท ซึ่งอยูในระดบัทีค่อนขางใกลเคียงกับป 2545 หรือคดิเปนอตัราการลดลงรอย
ละ 1 ขณะที่บริษัทฯ มีอัตราการเติบโตของรายไดรวมคดิเปนรอยละ 27 ดวยอัตราการเติบโตของรายไดที่สูงกวาอัตราการเติบโต
ของตนทุนคาบริการสงผลใหอัตรากําไรขั้นตนของบริษัทฯ มีการปรับตัวดีข้ึนอยางมนีัยสําคัญ โดยเพิม่ขึ้นจากรอยละ 17 ในป 2545 
เปนรอยละ 36 ในป 2546  

ในป 2547 บรษิัทฯมตีนทุนบรกิารจํานวน 307 ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นจากป 2546 จํานวน 162 ลานบาท หรือคดิเปน
อัตราการเติบโตรอยละ 111 การเพิ่มข้ึนของตนทุนบริการมาจากการขยายสาขาใหม 2 สาขา ทําใหคาใชจายของบริษัทฯเพิ่มขึ้นสูง
กวารายไดของบริษัทฯอยางมนีัยสําคัญ เน่ืองจากบริษัทฯไดมีการเปลี่ยนแปลงนโยบายทางบัญชีโดยรับรูคานายหนาจายและ
คาใชจายเพื่อหาสมาชิกใหมเปนคาใชจายทันท ี ณ วันที่เกิดรายการ ในขณะที่บริษัทฯสามารถรับรูรายไดเพียงบางสวนในชวง
ระยะเวลาที่สาขาใหมยงัไมเปดใหบริการ จึงสงผลใหอัตรากําไรเบื้องตนปรับตัวลดลงจากรอยละ 36 ในป 2546 เปนรอยละ 18 ใน
ป 2547  ในงวด 6 เดอืนแรกป 2548 บริษทัฯมีตนทุนบริการจํานวน 283 ลานบาท ซึ่งเพิม่ขึ้นจากชวงเวลาเดียวกันในป 2547 
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จํานวน 165 ลานบาท หรือคดิเปนอตัราการเติบโตรอยละ 139 การเพิ่มขึ้นของตนทุนบริการมาจากการดําเนินงานของสาขา
สุขุมวิท 23 และสาขาปนเกลาเปนหลัก รวมทั้งการเตรียมการเปดสาขารัชโยธินและสาขาสยามพารากอนซึ่งกําลังอยูในชวง Pre-
sale ทําใหคาใชจายของบริษทัฯเพิ่มขึ้นสูงกวารายไดของบริษัทฯอยางมีนัยสําคัญ เน่ืองจากบริษัทฯไดมีการเปลี่ยนแปลงนโยบาย
ทางบัญชโีดยรับรูคานายหนาจายและคาใชจายเพื่อหาสมาชิกใหมเปนคาใชจายทันที ณ วันที่เกิดรายการ ในขณะที่บริษัทฯสามารถ
รับรูรายไดเพียงบางสวนในชวงระยะเวลาที่สาขาใหมยงัไมเปด ทําใหมีอตัรากําไรขั้นตนรอยละ 22 ในงวด 6 เดือนแรกป 2548 
ปรับตัวลดลงเปรยีบเทียบกับอัตรากําไรขั้นตนรอยละ 24 งวดเดียวกันในป 2547 ซึง่ในขณะนั้นบริษทัฯใหบริการฟตเนส เซ็นเตอรที่
สาขาสีลมแหงเดยีวเทาน้ันและมี Pre-sale ของสาขาสุขุมวิท 23 และสาขาปนเกลา  

ตนทุนพนักงานในป 2546 มจํีานวนเพิ่มขึ้นสอดคลองกับการเพิ่มขึ้นของรายไดซึ่งเปนผลมาจากการที่บริษัทฯไดมีการ
เปลี่ยนแปลงเกณฑในการใหผลตอบแทนพนักงาน โดยมีการกําหนดระดับผลตอบแทนในแตละชวงรายไดเพื่อเปนแรงจูงใจให
พนักงานเรงสรางรายไดใหสูงขึ้น สําหรับตนทุนพนักงานในป 2547 เปนสดัสวนสูงท่ีสุดของตนทนุคาบริการ คิดเปนสัดสวนรอยละ 
39 ของตนทุนบริการทั้งหมดซ่ึงมีการเพิ่มข้ึนอยางมีนัยสําคัญ นอกจากนี้ การเพิ่มขึ้นของตนทุนพนักงานยังเปนผลจากการเตรยีม
ความพรอมในดานของบคุลากรสําหรับการใหบริการสมาชิกที่สาขาสุขุมวิท 23 และสาขาปนเกลาเพื่อใหมีมาตรฐานเดียวกัน และให
ทันกับการเปดสาขารัชโยธินภายในไตรมาสที ่4 ป 2548  ในงวด 6 เดือนแรกป 2548 บริษัทฯมตีนทุนพนักงานจํานวน 120 ลาน
บาท  เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันในป 2547 จํานวน 63 ลานบาท เน่ืองจากการเพิ่มขึ้นของจํานวนพนักงานใหบริการในสาขาสุขุมวิท 
23 สาขาปนเกลา และการเตรียมพนักงานอีกสวนหนึ่งเพื่อรองรับการใหบริการในสาขารัชโยธนิและสาขาสยามพารากอน 

คาเชาและบริการของบรษิัทฯ มกีารเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องตั้งแตป 2545 เนื่องจากการขยายพื้นที่ใหบริการของสาขาสีลม
จํานวน 1,045 ตารางเมตร (ชั้นที่ 19) และ 1,330 ตารางเมตร (ชั้นที่ 14) ในป 2545 และป 2546 ตามลําดบั และในป 2547 
บริษัทฯมคีาเชาและบริการจํานวน 51 ลานบาท เพิ่มขึ้นรอยละ 66 จากป 2546 การเพิ่มขึ้นของคาเชาและคาบรกิารสวนหนึ่งมา
จากคาเชาของ 2 สาขาใหมที่เปดใหบริการในปลายป 2547 และการขยายพื้นที่ใหบริการชั้น 14 ของสาขาสีลม ซึ่งบริษัทฯไดจาย
คาเชาและบริการสําหรับเดือนธันวาคม 2546 เพียงเดือนเดียวเทาน้ัน ทําใหคาเชาและบริการดังกลาวจึงไมสะทอนเต็มจํานวนในป
งบการเงิน 2546 ในงวด 6 เดือนแรกป 2548 บริษัทฯมคีาใชจายในสวนของคาเชาและคาบริการจํานวน 44 ลานบาท มีจํานวน
เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันในป 2547 จํานวน 24 ลานบาท ซึ่งเปนผลมาจากคาเชาของสาขาสขุุมวิท 23 และสาขาปนเกลา รวมทั้งคา
เชาพื้นที่ Pre-sale ของสาขารัชโยธินและสาขาสยามพารากอน 

การเปล่ียนแปลงนโยบายการตดัคาเส่ือมราคาในสวนปรับปรุงสิทธิการเชา จากเดิมที่กําหนดไวที่ 7 ป หรืออัตรารอยละ 
14 ท่ีใชในป 2544 - 2545 ตามนโยบายของบริษัทที่เก่ียวของในตางประเทศ (JVFL) เปลี่ยนเปนการตัดคาเสื่อมตามอายุสัญญา
เชาในอัตราเฉล่ียรอยละ 10 เพื่อใหสอดคลองกับสัญญาเชาจริง และการตัดคาเส่ือมราคาของอุปกรณจากเดิมที่กําหนดไวท่ี 5 ป ใน
อัตรารอยละ 20 ที่ใชในป 2544 - 2545 เปล่ียนเปน 7 ปในอัตรารอยละ 14 เพื่อใหสอดคลองกบัอายุการใชงานจริง สงผลใหคา
เส่ือมราคาในป 2546 ลดลงจากปท่ีผานมาจํานวน 12 ลานบาท และในป 2547 บริษทัฯมคีาเสือ่มราคาเพิม่ขึ้นจาํนวน 16 ลาน
บาท เปนผลจากการเพิ่มขึ้นของสวนปรับปรุงอาคารเชาและอุปกรณออกกําลังกายในสาขาสุขุมวิทและสาขาปนเกลา ในงวด 6 เดือน
แรกป 2548 บรษิัทฯมคีาเสื่อมราคาจํานวน 28 ลานบาท เพิ่มขึ้นจํานวน 13 ลานบาทจากงวดเดียวกันในป 2547 เปนผลจากการ
เพิ่มขึ้นของสวนปรับปรุงอาคารเชาและอุปกรณออกกําลังกาย ซ่ึงในขณะนั้น บริษทัฯใหบริการฟตเนส เซ็นเตอร ที่สาขาสีลมแหง
เดียวเทาน้ัน 

คาใชจายดานการตลาดเพิ่มขึ้นซึ่งสอดคลองกับจํานวนสมาชิกที่เพิ่มขึ้นอยางตอเน่ืองในป 2546 และป 2547 เนื่องจาก
ในป 2546 บรษิทัฯใหบริการฟตเนส เซ็นเตอร ท่ีสาขาสีลมแหงเดียวจึงมีคาใชจายดานการตลาดไมสูงนัก    การประชาสัมพันธการ
เปดสาขาใหมและการเปลี่ยนเครื่องหมายการคาบริษัทฯใหมในป 2547 สงผลใหบริษัทฯมคีาใชจายดานการตลาดเพิ่มขึ้นจํานวน 
12 ลานบาท หรอืคดิเปนอัตราเพิม่ขึ้นรอยละ 74 จากป 2546 ท้ังน้ีบริษัทฯเชื่อมั่นวาการประหยัดเน่ืองจากขนาด (Economies of 
scale) จะสงผลใหสัดสวนของคาใชจายดานการตลาดตอรายไดรวมลดลงอยางเห็นไดชัดทันทท่ีีสาขาใหมเปดใหบริการเต็มป ในงวด 
6 เดือนแรกป 2548 บริษัทฯมคีาใชจายดานการตลาดจํานวน 31 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากชวงเวลาเดียวกันในป 2547 จํานวน 20 
ลานบาท การเพิ่มขึ้นของคาใชจายดงักลาวมาจากการทําการตลาดของ 3 สาขา และการประชาสัมพันธในการเปดสาขาใหมเพื่อให
กลุมลูกคาเปาหมายมคีวามเขาใจสินคาและบริการของบรษิัทฯมากยิ่งขึ้น  
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ในสวนของตนทนุบริการอื่นๆ มีการเติบโตอยางตอเน่ืองคดิเปนสัดสวนของตนทนุบริการอัตรารอยละ 13 –15 ในป 
2545 – 2547 และเพิ่มเปนรอยละ 15 ในงวด 6 เดือนแรกป 2548 ซึ่งการเพิม่ข้ึนของตนทุนบริการอื่นๆ นั้นสอดคลองกับการ
เติบโตของจํานวนสมาชิกและขนาดพื้นที่ใหบริการของบรษิัทฯ โดยสดัสวนของตนทุนบริการอื่นๆ ตอรายไดรวมมีอัตราเพิม่ขึ้นจาก
รอยละ 13 ในป 2547 เปนรอยละ 15 ในงวด 6 เดอืนแรกป 2548 ซึง่ตนทุนบริการอื่นๆประกอบดวย คาทีป่รึกษากฎหมาย คา
ภาษโีรงเรือน คาประกันภัย คารักษาความปลอดภยั และคาใชจายในการเดินทาง เปนตน 

คาใชจายในการบริหาร 

ประเภทของคาใชจายในการบรหิาร 2545 % 2546 % 2547 % 1H2548 % 
คาใชจายพนักงาน 18.28 35% 20.68 36% 31.99 64% 18.60 52% 
คาธรรมเนียมบริหาร 17.09 33% 6.36 11% 0.00 0% 0.00 0% 
หนี้สูญ 4.69 9% 4.88 9% 3.65 7% 3.76 10% 
คาเส่ือมราคา 2.93 6% 3.09 5% 2.97 6% 1.55 4% 
คาเชา 1.91 4% 1.91 3% 2.53 5% 1.70 5% 
อื่นๆ 7.11 14% 20.29 36% 8.95 18% 10.32 29% 
รวม 52.01 100% 57.21 100% 50.09 100% 35.94 100%

ในป 2546 บริษัทฯ มคีาใชจายในการบริหารจํานวน 57 ลานบาท หรือคดิเปนอัตราการเติบโตของคาใชจายในการ
บริหารเพียงรอยละ 10 ขณะที่บริษัทฯ มีอตัราการเติบโตของรายไดรวมคดิเปนรอยละ 27 ดวยอตัราการเติบโตของรายไดท่ีสงูกวา
อัตราการเติบโตของคาใชจายในการบริหาร ซ่ึงเปนผลดําเนินงานจากสาขาสีลมเพียงสาขาเดยีว สงผลใหอัตรากําไรจากการ
ดําเนินงานของบริษัทฯมีการปรับตัวอยางมีนัยสําคญั โดยเพิ่มขึ้นจากอัตราขาดทุนจากการดําเนินงานรอยละ 13 ในป 2545 เปน
อัตรากําไรจากการดําเนินงานรอยละ 11 ในป 2546 รายละเอียดของคาใชจายในการบริหารมีดังน้ี 

ในป 2546 บริษัทฯ สามารถควบคุมคาใชจายในการบริหารสวนใหญใหอยูในระดับทีค่อนขางใกลเคียงกับปท่ีผานมา 
ยกเวนคาใชจายอื่นๆ ท่ีมีการเพิม่ขึ้นจากป 2545 คอนขางสูงเนือ่งจากภาระคาใชจายที่เก่ียวของกับการชําระคืนหน้ีที่บริษทัฯกูยืม
จากบริษัทที่เก่ียวของกันในตางประเทศซึง่เปนการใหความชวยเหลือทางดานการเงินในระยะเริ่มตนของการดําเนินกิจการของ
บริษัทฯ โดยเปนคาใชจายที่เกิดข้ึนเพยีงครัง้เดียวและจะไมเกิดขึ้นอีกในอนาคต นอกจากนี้บริษัทฯ ยังสามารถลดคาธรรมเนียม
บริหารจาก 17 ลานบาทในป 2545 เหลือเพยีง 6 ลานบาทในป 2546 ซึง่เปนผลมาจากการแยกตัวออกจากกลุมบริษัทใน
ตางประเทศในเดอืนมิถุนายนที่ผานมา บริษัทฯจึงไมมีภาระคาธรรมเนียมบริหารในสวนนี้อีกตอไป  

สําหรับป 2547 บริษัทฯมีอตัรากําไรจากการดําเนินงานจํานวน 17 ลานบาท หรือคดิเปนอตัรากาํไรจากการดําเนินงาน
รอยละ 4 ลดลงจากป 2546 อยางมนีัยสําคัญ สาเหตหุลักมาจากการเพิ่มขึ้นในสวนของตนทุนบริการดังที่กลาวมาแลวในขางตน 
ท้ังนี้ บริษทัฯมคีาใชจายในการบริหารในป 2547 มีจํานวน 50 ลานบาทลดลงรอยละ 13 จากป 2546 โดยมคีาใชจายพนักงาน
และคาใชจายอื่นๆเปนสัดสวนหลักในอัตรารอยละ 64 และ 18 ตามลําดับ โดยคาใชจายอื่นๆ ประกอบดวยคาโทรศัพท คา
สาธารณูปโภค และคาเครื่องใชในสํานักงาน เปนตน 

ในงวด 6 เดือนแรกของป 2548 บริษทัฯมีกําไรจากการดําเนินงานจํานวน 47 ลานบาท หรือคดิเปนอัตรากําไรจากการ
ดําเนินงานรอยละ 13 โดยมคีาใชจายในการบริหารจํานวน 36 ลานบาท ท่ีเพิ่มขึน้จากงวดเดยีวกันในป 2547 จํานวน 14 ลาน
บาท หรือคดิเปนอัตราการเติบโตของคาใชจายในการบริหารรอยละ 68 การเพิ่มข้ึนของคาใชจายในการขายและบริหารเกิดจากการ
เพิ่มขึ้นของบคุลากรในสวนของสํานักงานเพื่อการรองรับการขยายสาขาใหม โดยมคีาใชจายพนกังานและคาใชจายอื่นๆเปนสัดสวน
หลักในอัตรารอยละ 52 และ 29 ตามลําดับ นอกจากนี้ บริษัทฯมีหน้ีสูญจํานวน 4 ลานบาทในงวด 6 เดือนแรกป 2548 เพิ่มขึ้น 2 
ลานบาทจากงวดเดียวกันในป 2547 ซึง่อตัราการเติบโตของหนี้เสียดังกลาวสอดคลองกับอัตราการเตบิโตของรายไดรวมของบริษัทฯ  

กําไรสุทธิ  

ในป 2546 บรษิัทฯมีกําไรสุทธจํิานวน 26 ลานบาท หรือคดิเปนอัตรากําไรสุทธิที่รอยละ 11 เม่ือเปรียบเทียบกับอัตรา
ขาดทุนสุทธิท่ีรอยละ 10 ในป 2545 และบริษัทฯมีกําไรสุทธิจํานวน 15 ลานบาท ในป 2547 คดิเปนอตัรากําไรสุทธิรอยละ 4 
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สาเหตท่ีุกําไรสุทธิที่ลดลงอยางมนัียสําคัญมาจากการที่บริษัทฯไดมีการขยายสาขาอยางตอเน่ือง โดยบรษิัทฯสามารถรับรูรายได
เพียงแคบางสวนในขณะทีค่าใชจายบางรายการตองรับรูทันทีเตม็จํานวนจากการลงทุนสาขาใหมท่ีเพิง่เร่ิมเปดใหบริการในปลายป 
2547 ท้ังน้ี บรษิัทฯเชื่อมั่นวาการประหยัดเน่ืองจากขนาด (Economies of scale) จะสงผลใหการดําเนินงานของบริษัทฯปรับตัวดี
ขึ้นอยางเห็นไดชดัทันทีที่สาขาใหมเปดใหบริการเต็มป  

งวด 6 เดือนแรกป 2548 บริษทัฯมีกําไรสุทธิจํานวน 36 ลานบาทหรือคดิเปนอตัรากําไรสุทธิท่ีรอยละ 10 มีจํานวน
เพิ่มขึ้นจากงวดเดียวกันในป 2547 จํานวน 21 ลานบาท กําไรสุทธิท่ีเพิ่มขึ้นมาจากการเปดใหบริการของสาขาสุขุมวิท 23 และ
สาขาปนเกลา ทั้งน้ี การเปดใหบริการสาขาใหมเต็มปจะสะทอนผลประกอบการที่แทจริงสําหรับสาขาใหมไดเหมาะสมยิ่งขึ้น  

 ฐานะการเงิน 

สินทรัพย 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546 บรษิัทฯมีสินทรัพยรวมทั้งสิ้น 219 ลานบาท รายละเอียดสินทรัพยประกอบดวย 1) เครื่อง
ตกแตงและตดิตั้งและอุปกรณสุทธิจํานวน 164 ลานบาท 2) เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงินจํานวน 25 ลานบาท 3) เงินมดัจํา
คาเชาสถานที่จํานวน 21 ลานบาท และ 4) สินทรัพยอ่ืนจํานวน 9 ลานบาท ซึง่สินทรัพยรวมเพิม่ขึ้นจํานวน 60 ลานบาท จาก
สนิทรัพยรวม 159 ลานบาทในป 2545 การเพิ่มขึ้นของสินทรพัยรวมดงักลาวเปนผลจากการขยายพื้นที่ใหบริการท่ีสาขาสีลม ซ่ึง
บริษัทฯไดลงทุนในสวนปรับปรุงอาคารเชารวมถึงการวางมัดจําคาเชาสถานที่และจัดซ้ืออุปกรณออกกําลังกายเพิ่มเติม  

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 บรษิัทฯมีสินทรัพยรวมทั้งส้ิน 602 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากป 2546 จํานวน 382 ลานบาท 
รายละเอียดสินทรัพยประกอบดวย 1) เครื่องตกแตงและตดิตั้งและอุปกรณสุทธิจํานวน 462 ลานบาท การเพิ่มขึ้นมาจากสวน
ปรับปรุงอาคารเชาและอุปกรณเครื่องออกกําลังกายในสาขาสุขุมวิท 23 และสาขาปนเกลา 2) เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงิน
จํานวน 84 ลานบาท 3) เงินมดัจําคาเชาสถานที่จํานวน 19 ลานบาท และ 4) สินทรัพยอ่ืนจํานวน 37 ลานบาท ซึ่งประกอบดวย
สินทรัพยหลัก คือ คาใชจายลวงหนาจํานวน 18 ลานบาท ภาษีเงินไดจายลวงหนาจํานวน 9 ลานบาทซึ่งเกิดจากการปรับปรงุ
นโยบายบัญชีดงัที่ไดกลาวมาแลวในขางตน และคาใชจายรอตัดบญัชีจํานวน 3 ลานบาท  

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2548 บริษัทฯ มีสินทรัพยรวมทั้งส้ิน 747 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากป 2547 จํานวน 145 ลานบาท 
รายละเอียดสินทรัพยประกอบดวย 1) เครื่องตกแตงและตดิตั้งและอุปกรณสุทธิจํานวน 637 ลานบาท การเพิ่มขึ้นมาจากสวน
ปรับปรุงอาคารเชาและอุปกรณเครื่องออกกําลังกายในสาขาปนเกลา และงานระหวางกอสรางของสาขารัชโยธินและสาขาสยามพารา
กอน 2) เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงินจํานวน 46 ลานบาท 3) เงินมดัจําคาเชาสถานที่จํานวน 19 ลานบาท 4) สินทรัพยอ่ืน
จํานวน 45 ลานบาท ซ่ึงประกอบดวยสินทรัพยหลัก คือ คาใชจายลวงหนาจํานวน 22 ลานบาท ภาษีเงินไดจายลวงหนาจํานวน 9 
ลานบาท และลูกหน้ีการคาสุทธิจํานวน 4 ลานบาท  

ใน ป 2546  บริษัทฯมีอัตราผลตอบแทนจากสนิทรัพยถาวรที่รอยละ 31 ปรับตัวขึ้นจากอัตรารอยละ 9 ในป 2545 
สะทอนใหเห็นถึงศักยภาพในการบริหารทรัพยสินถาวรของบริษทัฯ บริษัทฯมอีัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวรที่ลดลงเหลือรอย
ละ 16 ในป 2547 และงวด 6 เดือนแรกป 2548 สาเหตุของการลดลงมาจากขอจํากัดในการรับรูรายไดของสาขาใหมซึ่งสามารถ
รับรูรายไดเพียงบางสวนในขณะที่บริษัทฯรับรูคานายหนาจายและคาใชจายจากการหาสมาชิกใหมเต็มจํานวนทันท ี ประกอบกับการ
เพิ่มขึ้นของสวนปรับปรุงอาคารเชาและอุปกรณเครื่องออกกําลังกายอยางมีนัยสําคัญจากการขยายสาขาเพิ่มเติม 

เน่ืองจากบริษัทฯใชระบบหักคาสมาชิกและบริการอัตโนมตัิ จึงทําใหบริษัทฯมีลูกหน้ีการคาเทียบกบัรายไดคดิเปนสัดสวน
ท่ีนอยมาก 

สภาพคลอง 

ในป 2546 บริษัทฯมีกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจากการดําเนินงานตดิลบจํานวน 40 ลานบาท ประกอบดวย กําไร
จากการดําเนินงานกอนการเปลี่ยนแปลงสินทรัพยและหนี้สินการดําเนินงานจํานวน 53 ลานบาท สินทรัพยดําเนินการเพิ่มขึ้น
จํานวน 13 ลานบาท และหนี้สินดําเนินงานลดลงจํานวน 80 ลานบาท กระแสเงินสดใชไปกับกิจกรรมการลงทุนจํานวน 50 ลาน
บาท เน่ืองจากบริษัทฯไดมีการขยายพื้นที่และซื้ออุปกรณออกกําลังกายเพิ่มสําหรับการใหบริการที่สาขาสีลม กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมจัดหาเงนิเพิ่มขึ้นจํานวน 105 ลานบาท ซ่ึงเกิดจากเงินกูยมืระยะสั้นจํานวน 40 ลานบาท จายคืนเงินรับลวงหนาจากบริษัท
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ท่ีเกี่ยวของจํานวน 27 ลานบาท และจากการเพิ่มทุนจํานวน 92 ลานบาท โดยมีเงินสดและรายการเงินสดเทียบเทาคงเหลือ ณ 31 
ธันวาคม 2546 จํานวน 25 ลานบาท 

ในป 2547 บรษิัทฯมีกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจากการดําเนินงานจํานวน 138 ลานบาท ประกอบดวย กําไรจาก
การดําเนินงานกอนการเปลี่ยนแปลงสินทรัพยและหนี้สินการดําเนินงานจํานวน 55 ลานบาท สนิทรัพยดําเนินการเพิ่มขึ้นจํานวน 
31 ลานบาท และหนี้สินดําเนินงานเพิ่มขึ้นจํานวน 114 ลานบาท กระแสเงินสดใชไปกับกิจกรรมการลงทุน 212 ลานบาท 
เน่ืองจากบริษัทฯไดมีการขยายสาขาและซื้ออุปกรณออกกําลังกายเพิ่มสําหรับการใหบริการที่สาขาสุขุมวิท 23  และสาขาปนเกลา 
และกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินเพิ่มขึ้นจํานวน 132 ลานบาท ซึ่งเกดิจากเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงินจํานวน 80 
ลานบาท และจากการเพิ่มทุนจํานวน 52 ลานบาท บริษัทฯมีเงินสดและรายการเงินสดเทียบเทาคงเหลือ ณ 31 ธันวาคม 2547 
จํานวน 84 ลานบาท 

ในงวด 6 เดือนแรกป 2548 บรษิัทฯมีกระแสเงินสดสทุธิจากกิจกรรมจากการดําเนินงานจํานวน 158 ลานบาท 
ประกอบดวย กําไรจากการดําเนินงานกอนการเปลี่ยนแปลงสินทรัพยและหนี้สินการดําเนินงานจํานวน 70 ลานบาท สินทรัพย
ดําเนินการเพิ่มขึน้จํานวน 12 ลานบาท และหนี้สินดําเนินงานเพิม่ข้ึนจํานวน 100 ลานบาท กระแสเงินสดใชไปกับกิจกรรมการ
ลงทุน 237 ลานบาท สําหรับการขยายสาขาและซื้ออุปกรณออกกําลังกายเพิ่มสําหรับการใหบริการที่สาขาปนเกลา สาขารัชโยธิน
และสาขาสยามพารากอน และกระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงินเพิ่มขึ้นจํานวน 41 ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นจากกูยืมระยะยาวจํานวน 
50 ลานบาทและมีการชําระคืนเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงินและหนี้สินตามสัญญาเชาซื้อระยะยาวจํานวนรวม 9 ลานบาท 
บริษัทฯมีเงินสดและรายการเงินสดเทยีบเทาคงเหลือ ณ 30 มิถุนายน 2548 จํานวน 46 ลานบาท 

อัตราสวนสภาพคลองและอัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็วที่ต่ํากวา 1 เทา สะทอนใหเห็นระดบัสภาพคลองทีค่อนขางต่ําซ่ึง
เปนผลมาจากปจจัยหลักสองประการ ไดแก 

 นโยบายการรับรูรายไดคาสมาชิกเรียกเก็บเงินลวงหนาของบริษัทฯที่จะรับรูรายไดตามระยะเวลาของสัญญาสมาชิก 
สงผลใหบริษัทฯมีรายไดรอตดับญัชีในงบดุลทีค่อนขางสูงเน่ืองจากตองทยอยรับรูในอนาคต รายไดรอตดับัญชีท้ัง
จํานวนดังกลาวคิดเปนสดัสวนรอยละ 28 และ 34 ของหน้ีสินหมุนเวียนในป 2547 และงวด 6 เดือนแรกป 
2548 ตามลําดบั 

 เงินกูยืมระยะสั้นและเงินกูยืมระยะยาว-สวนที่ถึงกําหนดชําระภายใน 1 ป ที่บริษทัฯใชเปนแหลงเงินทุนเพือ่การ
ขยายธุรกิจมีสัดสวนรอยละ 31 และรอยละ 36 ของหนี้สินหมุนเวยีน สําหรับป 2547 และในงวด 6 เดือนแรกป 
2548 

อยางไรก็ตาม วงจรเงินสดของบริษัทฯในไตรมาส 2 ป 2548 อยูในระดับที่ส้ันมากคิดเปน (22) วัน จากลักษณะการ
ประกอบธุรกิจที่มีลูกหน้ีการคานอยมากและไมมีสินคาคงคลงัในขณะที่มีระยะเวลาการชาํระหนี้ถึง 26 วัน สงผลใหบริษัทฯ สามารถ
ใชประโยชนที่ไดรับจากเจาหน้ีการคาในการเสริมสภาพคลองไดอยางเต็มที ่

บริษัทฯมีอตัราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ยอยูท่ี 34 เทาและ 43 เทาในป 2547 และในงวด 6 เดือนแรกป 2548 
ตามลําดับ สาเหตุท่ีอตัราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ยเพิม่ขึ้นน้ัน มาจากกระแสเงินสดจากการดําเนินงานในงวด 6 เดือนแรกป 
2548 มีจํานวนสูงถึง 158 ลานบาทและภาษีจํานวน 11 ลานบาท ในขณะที่บรษิัทฯมดีอกเบี้ยจายจากการดําเนินงานเพียง 0.08 
ลานบาท ท้ังน้ี ในบริษัทฯไดรวมตนทุนทางการเงนิที่รวมเปนสวนหนึ่งของราคาทุนของสินทรัพยจํานวน 2.68 ลานบาท และ 3.80 
ลานบาทในการคํานวณความสามารถชําระดอกเบี้ยในป 2547 และในงวด 6 เดือนแรกป 2548 ตามลําดับ บริษัทฯมีอัตราสวน
ความสามารถชําระภาระผูกพันคอนขางต่ําอยูท่ี 0.68 เทา และ 0.64 เทา ในป 2547 และในงวด 6 เดือนแรกป 2548 ตามลําดับ 
เน่ืองจากกระแสเงินสดที่ไดรับไมเต็มที่ในชวง Pre-sale ของสาขารัชโยธินและสาขาสยามพารากอน รวมทั้งมีเงนิลงทุนเพิ่มใน
สินทรัพยถาวรในสาขาใหม หากสาขาใหมสามารถเปดใหบริการเต็มที่และเต็มป บริษัทฯจะมกีระแสเงินสดจากการดําเนินงาน
เพิ่มขึ้น ซึ่งจะสงผลใหอัตราสวนความสามารถชําระภาระผูกพันปรับตัวดีข้ึนอยางตอเน่ือง 
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แหลงท่ีมาของเงินทุน 

หน้ีสิน 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546 บรษิัทฯมีหน้ีสินรวมทั้งส้ิน 166 ลานบาท ลดลงจากป 2545 จํานวน 51 ลานบาท คดิเปน
หนี้สินหมุนเวียนจํานวน 129 ลานบาท โดยหนีส้ินหมุนเวียนประกอบดวย 1) เงินกูยืมระยะสั้นจํานวน 40 ลานบาท 2) เจาหนี้
การคาจํานวน 15 ลานบาท 3) เจาหน้ีอ่ืนจํานวน 20 ลานบาท 4) รายไดรอตัดบัญชีสวนที่ถึงกําหนดภายใน 1 ป จํานวน 52 ลาน
บาท 5) คาใชจายคางจายจํานวน 2 ลานบาท และมีหน้ีสินไมหมุนเวียนจํานวน 37 ลานบาท ซ่ึงประกอบดวยรายไดรอตดับัญชีสวน
ท่ีถึงกําหนดชําระเกิน 1 ป จํานวน 36 ลานบาท และหนี้สินไมหมุนเวียนอื่นจํานวน 1 ลานบาท 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 บริษัทฯมีหน้ีสินรวม 481 ลานบาท เพิ่มขึ้นจํานวน 315 ลานบาท จากป 2546 ซ่ึงเปน
หนี้สินหมุนเวียนจํานวน 399 ลานบาท โดยหนีส้ินหมุนเวียนประกอบดวย 1) เงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงินจํานวน 120 
ลานบาท เพื่อใชในการขยายสาขาใหม 2) เจาหนีก้ารคาจํานวน 28 ลานบาท 3) เจาหน้ีอ่ืนจํานวน 135 ลานบาท ซึง่เปนเจาหน้ีคา
กอสรางสาขาใหมของบริษัทฯ 4) รายไดรอตดับัญชีสวนที่ถึงกําหนดภายใน 1 ป จํานวน 112 ลานบาท การเพิ่มข้ึนมาจากจํานวน
ของสมาชิกใหมเพิ่มมากขึ้น 5) หน้ีสินหมุนเวยีนอื่นจํานวน 4 ลานบาท และมีหน้ีสินไมหมุนเวียนจํานวน 83 ลานบาท 
ประกอบดวย 1) รายไดรอตดับัญชีจํานวน 82 ลานบาท 2) หน้ีสินไมหมุนเวียนอื่นจํานวน 0.4 ลานบาท 

ณ 30 มิถุนายน 2548 บริษทัฯมีหน้ีสินรวม 590 ลานบาท เพิ่มขึ้นจํานวน 109 ลานบาทจากป 2547 ซึ่งเปนหนี้สิน
หมุนเวียนจํานวน 421 ลานบาท โดยหนี้สินหมนุเวียนประกอบดวย 1) เงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงินจํานวน 112 ลานบาท 
2) เจาหน้ีการคาจํานวน 40 ลานบาท 3) เจาหน้ีอ่ืนจํานวน 68 ลานบาท ซึ่งเปนเจาหน้ีคากอสรางและอุปกรณสําหรับสาขาใหม 
(กรุณาดูรายละเอียดในสวนที่ 2 ขอ 11) 4) รายไดรอตดับัญชีสวนที่ถึงกําหนดภายใน 1 ป จํานวน 141 ลานบาท 5) เงินกูยืม
ระยะยาวสวนที่ถึงกําหนดภายใน 1 ป จํานวน 38 ลานบาท 6) หน้ีสินหมุนเวยีนอื่นจํานวน 22 ลานบาท บรษิัทฯมีหน้ีสินไม
หมุนเวียนจํานวน 169 ลานบาท ประกอบดวย 1) รายไดรอตัดบัญชีจํานวน 153 ลานบาท 2) เงินกูยืมระยะยาวจํานวน 12 ลาน
บาท 3) หน้ีสินไมหมุนเวียนอ่ืนจาํนวน 4 ลานบาท 

สัดสวนหนี้สินหมุนเวียนตอหนี้สินรวมในป 2546 คดิเปนรอยละ 78 เนื่องจากมีการชําระคืนหน้ีใหแก J.V. Fitness 
Limited จํานวน 85 ลานบาท ซ่ึงเปนการชําระหนี้คาอปุกรณเครื่องออกกําลังกาย คาธรรมเนียมบริหารงานและหนี้คาใชจายตางๆ 
ท่ีเกี่ยวกับการจัดตั้งบริษัทฯและมิไดมีการคดิดอกเบี้ยสําหรับหน้ีดงักลาวทั้งจํานวน ท้ังน้ี บริษัทฯมีอัตราสวนหน้ีสนิตอสวนของผูถือ
หุนอยูท่ี 3.12 เทา ณ 31 ธันวาคม 2546  

สัดสวนหนี้สินหมุนเวียนตอหนี้สินรวม ณ 31 ธนัวาคม 2547 คดิเปนรอยละ 83 ซึ่งสูงขึ้นจากระดับที่รอยละ 78 ในป 
2546 เน่ืองจากการเพิ่มขึ้นของเงนิกูยืมระยะสั้นที่ใชในการขยายสาขาใหมและรายไดรอตดับัญชีท่ีเพิ่มขึ้น สงผลใหอัตราสวนหนี้สิน
ตอสวนของผูถือหุนอยูท่ี 3.99 เทา  

สัดสวนหนี้สินหมุนเวียนตอหนี้สินรวม ณ 30 มิถุนายน 2548  คดิเปนรอยละ 71 ลดลงจากป 2547 ท่ีรอยละ 83 และ
บริษัทฯมีอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนอยูท่ี 3.77 เทา ลดลงเล็กนอยจากป 2547 ท่ีระดับ 3.99 เทา เน่ืองจากระดับของเงิน
กูยืมระยะสั้นที่ยงัคงเทาเดิม รายไดรอตดับัญชีท่ีเพิม่ขึ้นและสวนของผูถือหุนที่เพิ่มขึ้นจากกําไรสะสมที่เพิ่มขึ้น 

ณ 30 มิถุนายน 2548 บริษัทฯมียอดเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงินรวมจํานวน 112 ลานบาท เงินกูยืมระยะยาว
สวนที่ถึงกําหนดภายใน 1 ป จํานวน 38 ลานบาทและเงินกูยืมระยะยาวจํานวน 12 ลานบาท เน่ืองจากการเบิกถอนเงินกูยืมเพื่อใช
ในการขยายสาขาใหมทําใหมีอัตราสวนหนี้ตอทุนอยูท่ี 3.77 เทา ซึ่งเปนอตัราที่สงูกวาเงื่อนไขที่กําหนดโดยสถาบันการเงินแหงหน่ึง 
หากบริษัทฯไมสามารถดํารงอัตราสวนหนี้ตอทุนดงักลาวได ความเสี่ยงทีบ่ริษัทฯจะตองชําระดอกเบีย้สูงสดุสําหรับชวงเวลาผิดนัด ณ 
30 มิถุนายน 2548 จํานวนประมาณ 8.2 ลานบาทตอป (คํานวณจากเงินกูยืมจากสถาบันทางการเงิน 62 ลานบาทและอัตรา
ดอกเบี้ยสงูสดุสําหรับชวงเวลาผิดนัด ณ 30 มิถุนายน 2548) อยางไรก็ตาม บรษิทัฯไดดําเนินการหารือประเด็นปญหาดังกลาวกับ
สถาบันการเงินแหงน้ีแลว และไดรับการสนับสนุนอยางดดีวยการไดรับอนุมัติผอนผันผอนผันเงื่อนไขอัตราสวนหน้ีตอทุน 3 เทาในป 
2547 และการยกเวนการคิดอตัราดอกเบี้ยสงูสุดสําหรับชวงเวลาผิดนัดในป 2547 ตามหนงัสือผอนผันฉบับลงวันที่ 25 สิงหาคม 
2548 นอกจากนี้ ทางสถาบันการเงินแหงน้ีไดกาํหนดอตัราสวนหนี้ตอทุนใหม โดยกําหนดใหบริษัทฯจะตองดํารงอัตราสวนหนีต้อ
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ทุนไมเกิน 2.75 เทา โดยกําหนดใหหนี้สินที่นํามาพิจารณาในการคํานวณอตัราสวนหนี้ตอทุนไมนบัรวมรายไดรอตดับัญชีสวนที่ถึง
กําหนดภายใน 1 ป และสวนที่เกิน 1 ป หากบริษัทฯใชสูตรการคํานวณนี้จากงบการเงิน ณ 30 มิถุนายน 2548 บริษทัฯมี
อัตราสวนหน้ีตอทุนอยูท่ี 1.90 เทา ซ่ึงต่ํากวาที่สถาบันการเงินกําหนดไว นอกจากนี้ การเพิ่มทุนจากการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุน
แกประชาชนครั้งน้ีจะทําใหสวนของผูถือหุนของบรษิัทฯเพิ่มขึ้น และบริษัทฯจะนําเงินเพิ่มทุนในครั้งน้ีบางสวนไปชําระคืนหน้ีเงินกูยืม 
ซึ่งบริษทัฯคาดวาอัตราสวนหนีต้อทุนหลังจากการเพิ่มทุนครั้งน้ีจะอยูในระดับทีต่่ํากวา 2 เทา 

สรุปสาระสําคัญของสัญญาเงินกู  

ผูใหกู 

จํานวน
วงเงินกู 

เงินกู     
เบิกถอน 

เงินกู      
ชําระคืน 

ยอดเงินกู
คงเหลือ 

30 มิ.ย.48 
เงื่อนไขของสญัญาเงินกู 

 ลบ. ลบ. ลบ. ลบ.  (D/E) อื่นๆ 
สถาบันการเงิน 
 

100 100 - 100 -  เปนตั๋วแลกเงินมีอายุ 1 ป ครบกําหนดชําระในเดือน
กันยายน 2548  
(ณ 30 กันยายน 2548 ต๋ัวแลกเงินฉบับน้ีหมดอายุและ
ชําระคืนแลว) 

 ดอกเบ้ียอัตรารอยละ 7 ตอป  
 กรรมการของบริษัทฯบางทานเปนผูค้ําประกัน 

ธนาคารพาณิชย 1 100 20 8 12 2.75:1  ดอกเบ้ียอัตรารอยละ MLR ลบดวยรอยละ 1 ตอปสําหรับ
ปที่ 1 หลังจากน้ันคิดอัตราดอกเบี้ย MLR ชําระเปนราย
เดือน 

 สรุปตารางการชาํระเงินตน 
มีนาคม 2548 – มกราคม 2549 จะชําระเดือนละไมตํ่า
กวา 2 ลานบาท 
กุมภาพันธ 2549 – มกราคม 2550 จะชําระเดือนละไม
ตํ่ากวา 3 ลานบาท 
กุมภาพันธ 2550 – มกราคม 2551 จะชําระเดือนละไม
ตํ่ากวา 3.5 ลานบาท 

 มอบสิทธิการเชา สญัญาบริการ และสญัญาบริการ
สาธารณูปโภคของสาขาปนเกลา และหนังสือยืนยันการคง
สัดสวนการถือหุนในบริษัทฯของเมเจอรเปนหลักประกัน 

 บริษัทฯไดรับอนุมัติผอนผันเงื่อนไขอัตราสวนหนี้ตอทุน 3 
เทาในป 2547 

ธนาคารพาณิชย 2 100 50 - 50 -  ดอกเบ้ียอัตรารอยละ MLR ลบดวยรอยละ 0.50 ตอป 
ชําระเปนรายเดือน 

 ชําระหน้ีเงินตนไมตํ่ากวา 4.17 ลานบาทตอเดือน โดยจะ
เริ่มชําระในเดือนตุลาคม 2548 เปนตนไป 

 มอบสิทธิการเชา สญัญาพื้นที่สํานักงาน และสัญญา
บริการอุปกรณเครือ่งใชสาํนักงานของสาขาสุขุมวิท 23 
เปนหลักประกัน และมีกรรมการของบริษัทฯบางทานเปน
ผูค้ําประกัน 

ธนาคารพาณิชย 3 100 - - - 4:1  ดอกเบ้ียอัตรารอยละ MLR ลบดวยรอยละ 0.75 ตอป 
ชําระเปนรายเดือน  

 ชําระหน้ีเงินตนไมตํ่ากวา 3.3 ลานบาทตอเดือน(โดยจะ
เริ่มชําระในเดือนท่ี 7 นับจากวันท่ีเบิกเงินกูครั้งแรก) 

 มอบสิทธิการเชาของสาขารัชโยธินเปนหลักประกัน 
หมายเหต ุ ธนาคารพาณิชย 1 ไดกําหนดอัตราสวนหนี้ตอทนุ (D/E) ไมเกิน 2.75 เทา โดยกําหนดใหหนี้สินทีน่ํามาพจิารณาในการคํานวณ

อัตราสวนหนี้ตอทนุจไมนับรวมรายไดรอตัดบัญชีสวนทีถ่ึงกําหนดภายใน 1 ป และสวนที่เกิน 1 ป 
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สวนของผูถือหุน 

ในเดือนสงิหาคม 2546 บรษิัทฯไดเพิ่มทุนจดทะเบียนและชําระแลวจาก 6 ลานบาท เปน 62 ลานบาท ซึ่งเปนการเพิ่ม
ทุนเพื่อเสนอขายใหแกผูถือหุนเพื่อการเปล่ียนแปลงโครงสรางผูถือหุนจาก Fitness Holdings International Corporation เปนกลุม
นาย     แอรคิ มารค เลอวีน และบริษัท เมเจอร ซีนีเพล็กซ กรุป จํากัด (มหาชน) ตอมาในเดือนกันยายน 2546 บริษัทฯไดเพิ่มทุน
จดทะเบียนและชําระแลวจาก 62 ลานบาท เปน 98 ลานบาทโดยการเสนอขายหุนเพิ่มทุนใหแกผูถือหุนเดิมเพื่อใชเปนเงินทุน
หมุนเวียนในกิจการ และในเดือนกันยายน ป 2547 บริษทัฯไดเพิม่ทุนจดทะเบียนจาก 98 ลานบาท เปน 200 ลานบาทโดยเปน
การเสนอขายใหแกผูถือหุนเดิมจํานวน 52 ลานหุนเพื่อใชเปนเงินทุนในการขยายสาขาและเปนเงินทุนหมุนเวียนในการดําเนินงาน 
ณ เดือนตุลาคม 2547 บริษัทฯจะมีทุนจดทะเบียนและทุนชําระแลวเปนจํานวน 150 ลานบาท ณ วันที่ 31 ธนัวาคม 2547 
บริษัทฯมีสวนของผูถือหุนจํานวน 121 ลานบาท โดยมีขาดทุนสะสมจํานวน 29 ลานบาท และ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2548 
บริษัทฯมีสวนของผูถือหุนจํานวน 156 ลานบาท โดยมีกําไรสะสมจาํนวน 6 ลานบาท  

คาตอบแทนผูสอบบัญชี 

คาตอบแทนผูสอบบัญชีในป 2548 ประกอบดวย คาสอบบัญชีจํานวน 600,000 บาท และคาสอบทานงบการเงิน 3    
ไตรมาสๆ ละ 180,000 บาท ซ่ึงบคุคลหรือกิจการที่เก่ียวของกับผูสอบบัญชีและสํานักงานสอบบัญชี คือ สํานกังานดีลอยท ทูช 
โธมทัสุ ไชยยศ ไมเปนบคุคลหรือกิจการที่เก่ียวของกับบริษทัฯ 

ปจจัยและอิทธิพลหลกัที่อาจมีผลกระทบตอการดําเนนิงานหรือฐานะการเงินในอนาคต 

ผลกระทบจากการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนครัง้นี ้

 เน่ืองจากบริษัทฯเสนอขายหุนสามญัเพิ่มทุนของบรษิัทฯจํานวน 50 ลานหุน คิดเปนรอยละ 33.33 ของจํานวนหุนสามัญ
ท่ีเรียกชําระแลวกอนการเสนอขาย หรือคิดเปนรอยละ 25 ของจํานวนหุนสามัญที่เรียกชําระแลวภายหลังการเสนอขาย ดงัน้ันผูถือ
หุนเดมิจะมีสัดสวนการถือหุนลดลงรอยละ 33.33 ภายหลังการเสนอขายหุนสามญัเพิ่มทุนครั้งน้ี โดยบรษิัทฯจะมีอตัรากําไรสุทธิตอ
หุนเทากับ 0.08 บาทและ 0.18 บาทในป 2547 และในงวด 6 เดือนแรกของป 2548 ตามลําดบั (คํานวณจากหุนสามัญจํานวน 
200 ลานหุน ซึ่งเปนจํานวนหุนสามัญทั้งหมดภายหลังการเสนอขาย)  และมีอัตราผลตอบแทนของผูถือหุนเทากับรอยละ 18 และ
รอยละ 22 ในป 2547 และในงวด 6 เดือนแรกของป 2548 ตามลําดับ หากคํานวณโดยใชจํานวนหุนสามัญทั้งหมดภายหลังการ
เสนอขาย  

 อยางไรก็ตามบริษัทฯจะไดรับผลประโยชนจากการเพิ่มทุนดังกลาวซึ่งจะทําใหอัตราหนี้สินตอผูถือหุน (D/E ratio) ลดลง 
เน่ืองจากบริษัทฯจะนําเงนิที่ไดรับจากการเพิ่มทุนครั้งน้ีมาใชในการขยายธุรกิจ ชําระเงินกูยืม และเพื่อใชเปนเงินทุนหมุนเวียน ซึ่งจะ
สงผลใหบริษัทฯมีรายไดและกําไรสุทธิเพิ่มสงูขึ้น 

ผลกระทบตอการชําระคืนเงินกูยืม 

 บริษัทฯมีแผนที่จะนําเงินที่ไดรับจากการเพิ่มทุนครัง้นี้ข้ันต่ําประมาณ 100 ลานบาทเพื่อชําระเงนิกูยืมบางสวนโดยการ
ชําระเงินกูยืมดังกลาวจะสงผลใหดอกเบี้ยจาย และอัตราหนี้สินตอผูถือหุน (D/E ratio) ลดลงอยางมีนัยสําคัญและจะสงผลใหบริษัทฯ
มีสถานะทางการเงินที่มีเสถยีรภาพมากขึ้น ตามลําดับ 

ผลกระทบจากการเปดสาขาใหม 

 บริษัทฯมีแผนงานที่จะเปดสาขาใหม 1 สาขา ในป 2548 และ 2 สาขาในป 2549 รวมพื้นที่ใหบริการ 10,464 ตาราง
เมตร ดวยเงินลงทุนทั้งส้ินประมาณ 530 ลานบาท (กรุณาดูรายละเอียดในสวนที่ 2 ขอ 6) ซ่ึงการเปด 3 สาขาใหมดังกลาวจะทําให
จํานวนสมาชิกของบริษทัฯเพิ่มขึน้อยางมีนัยสําคญัและเพิ่มรายไดจากการขายสมาชิกและบริการที่มีคาบริการเพิ่มเติม เชน บริการผู
ฝกสอนสวนบุคคล บริการฝกสอนโยคะ และบริการฝกสอนพิลาเทส เปนตน บริษทัฯคาดวาตนทุนบริการจะปรับตัวสูงขึ้นในอัตรา
การเติบโตที่สอดคลองกับจํานวนสมาชิกท่ีเพิ่มขึ้นและรายไดรวมที่สูงขึ้น ท้ังนี ้ บริษัทฯคาดวาคาใชจายในการบริหารงานอาจจะ
เพิ่มขึ้นในอตัราการเติบโตที่นอยกวาเมื่อเทียบกับอตัราการเติบโตของรายไดรวม โดยการเพิ่มขึ้นของคาใชจายในการบริหารงานจะ
มาจากการวาจางพนักงานเพิ่มในสวนของสํานักงานใหญเพื่อรองรับการดําเนินงานของสาขาใหมและจะไมเพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญ 
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ซึ่งจะสงผลใหกําไรจากการดําเนินงานและกําไรสุทธิปรับตัวสูงข้ึน เน่ืองจากการประหยัดทางดานขนาด (Economies of Scale) ที่
บริษัทฯสามารถบริหารคาใชจายไดอยางมีประสิทธิภาพจากจํานวนสาขาและจํานวนสมาชิกที่เพิ่มขึน้  

 เน่ืองจากในชวงระยะเวลาการ Pre-sale น้ัน บริษัทฯมีขอจํากัดในการรับรูรายไดท่ีเกิดข้ึนจากสาขาใหมซึ่งสามารถรับรู
รายไดเพียงบางสวนในขณะที่บริษทัฯตองรับรูคานายหนาจายและคาใชจายจากการหาสมาชิกใหมเตม็จํานวนทันที หากสาขาใหม
ของบรษิัทฯสามารถเปดใหบริการอยางเต็มรูปแบบและเต็มปจะสะทอนผลประกอบการที่แทจริง    ณ 31 ธันวาคม 2548 บริษัทฯ
จะมี 3 สาขาทีส่ามารถเปดใหบรกิารอยางเต็มรูปแบบและเต็มป คือ สาขาสีลม สาขาสุขุมวิท 23 และสาขาปนเกลา และ ณ 31 
ธันวาคม 2549 บริษัทฯคาดวาจะมีเพิ่มอีกอยางนอย 2 สาขาทีจ่ะสามารถเปดใหบริการอยางเตม็รูปแบบและเตม็ป คือ สาขารัช
โยธิน และสาขาสยามพารากอน รวมทั้งสิ้น 5 สาขา 

 ผลกระทบจากธุรกิจนิตยสาร WOW Magazine 

 บริษัทฯมีแผนงานที่จะจัดจําหนายนิตยสารรายเดอืนภายใตชื่อ WOW Magazine ในสาขาของบริษัทฯ โดยคาดวาจะ
จําหนายในราคาเลมละ 50 บาท และวางแผงหนังสือทั่วไปรวมถงึในสาขาของบรษิทัฯในไตรมาส 1 ป 2549 บริษทัฯไดทําสัญญา
กับบริษัท มีเดีย ทรานสเอเซีย ไทยแลนด จํากัด ซ่ึงเปนผูผลิตและรับผิดชอบคาใชจายที่เก่ียวของกับการผลิตทั้งหมด รวมทั้งการจัด
จําหนายตามแผงหนังสือทั่วไป (กรุณาดูรายละเอียดในสวนที่ 2 ขอ 6 และขอ13) ในสัญญาดังกลาวไดระบุไววาบริษัทฯจะตองซื้อ 
WOW Magazine ในราคาเลมละ 30 บาท จํานวนขั้นต่ําเดือนละ 5,000 เลม สําหรับ 6 ฉบับแรกและ 10,000 เลม สําหรับฉบับ
อื่นๆจนครบระยะเวลาของสัญญา ซึ่งหากบริษัทฯไมสามารถจําหนาย WOW Magazine ได บริษัทฯอาจจะขาดทุนจากการซื้อ WOW 
Magazine รวมทั้งส้ิน 150,000 บาทตอเดอืนสําหรับ 6 ฉบับแรกและ 300,000 บาทตอเดือนสําหรับฉบับอ่ืนๆจนครบระยะเวลา
ของสัญญา อยางไรก็ตาม บริษัทฯคาดวาผลขาดทุนทีอ่าจจะเกิดขึ้นจากการซื้อ WOW Magazine จะไมสงผลกระทบตอผล
ประกอบการของบริษัทฯอยางมีนัยสําคัญ นอกจากนี้ บริษัทฯเชื่อมั่นวา WOW Magazine จะเปนชองทางในการประชาสัมพันธกับ
กลุมลูกคาเปาหมายของบริษัทฯอยางใกลชิดมากขึ้นและยังเปนการสงเสริมภาพลักษณของ แคลิฟอรเนีย วาว เอ็กซพีเรียนซ ใหเปน
ท่ีรูจักมากขึ้นไดเปนอยางด ี

 


