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	ส่วนที่ 1

	การประกอบธุรกิจ

	

	1. นโยบายและภาพรวมการประกอบธุรกิจ

	

	บริษัท พริ้นซิเพิล แคปิตอล จำกัด (มหาชน) (“บริษัท”) เดิมชื่อ บริษัท เมโทรสตาร์ พร็อพเพอร์ตี้ จำกัด (มหาชน) เดิมประกอบธุรกิจหลักในการพัฒนาอสังหาริมทรัพย์โดยเฉพาะในพื้นที่ย่านศูนย์กลางธุรกิจ และพื้นที่ที่เป็นทำเลที่ดี อาทิพื้นที่บริเวณสีลม และสาทร และพื้นที่ย่านใจกลางธุรกิจของกรุงเทพมหานคร ภายหลังบริษัทมีนโยบายขยายกิจการไปสู่ธุรกิจอสังหาริมทรัพย์เพื่อเช่า รวมถึงได้เริ่มขยายธุรกิจการบริหารอาคารสำนักงานแบบครบวงจร ทั้งในด้านการบริหารอาคาร งานขาย งานธรุการ งานการเงินและการบัญชี 

	เพื่อสนับสนุนการดำเนินธุรกิจหลักของบริษัท ในเดือนกรกฎาคม 2556 บริษัทได้จัดตั้ง บริษัท พริ้นซิเพิล อินเวสท์เม้นท์ จำกัด ด้วยทุนจดทะเบียนที่ชำระแล้ว 10 ล้านบาท เพื่อทำหน้าที่ให้คำปรึกษาทางธุรกิจ โดยบริษัทถือหุ้น ร้อยละ 99.99 ของทุนจดทะเบียนชำระแล้ว

	

	นอกจากนี้ เพื่อเพิ่มศักยภาพและกลยุทธ์ทางธุรกิจ บริษัทได้ลงทุนในธุรกิจการให้บริการระบบสารสนเทศซึ่งเป็นธุรกิจที่มีแนวโน้มการเติบโตสูง จึงเข้าทำรายการลงทุนในหุ้นสามัญของบริษัท คอนเวอร์เจนซ์ซิสเทมส์ จำกัด ในเดือนตุลาคม 2556     ในสัดส่วนร้อยละ 99.99 ของทุนชำระแล้วของบริษัท จำนวน 35 ล้านบาท  

	1.1 เป้าหมายและวิสัยทัศน์ในการดำเนินงาน 

	

	บริษัทเริ่มดำเนินธุรกิจด้วยการเป็นผู้พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ประเภทที่อยู่อาศัยในระดับแนวหน้า โดยการพัฒนาโครงการที่มีคุณภาพ และสามารถตอบสนองความต้องการของกลุ่มลูกค้าเป้าหมายของบริษัทที่อยู่ในย่านศูนย์กลางธุรกิจ (CBD-Central Business District) 

	

	1.2 การเปลี่ยนแปลงและพัฒนาการที่สำคัญ

	

	

	1.3 โครงสร้างการถือหุ้นของบริษัท

	

	บริษัท พริ้นซิเพิล แคปิตอล จำกัด (มหาชน) เดิมชื่อบริษัท เมโทรสตาร์ พร็อพเพอร์ตี้ จำกัด (มหาชน) ก่อตั้งเมื่อวันที่ 22 สิงหาคม 2543  โดยนายวีระ บูรพชัยศรี บริษัทได้นำหุ้นสามัญเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเมื่อวันที่ 26 ตุลาคม 2548 

	

	2. ลักษณะการประกอบธุรกิจ

	เดิมบริษัทประกอบธุรกิจหลักในการพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ประเภทบ้านและคอนโด ต่อมาบริษัทมีนโยบายขยายกิจการไปสู่ธุรกิจอสังหาริมทรัพย์เพื่อเช่า รวมถึงได้เริ่มขยายธุรกิจการบริหารทรัพย์สิน แบบครบวงจร ทั้งในด้านการบริหารอาคาร งานขาย งานธรุการ งานการเงินและการบัญชี ปัจจุบันบริษัทมีโครงการดังนี้ 

	

	 โครงการแมริออท เอ็กเซ็คคิวทีฟ อพาร์ทเม้นท์ – สาทร วิสต้า กรุงเทพฯ เป็นเซอร์วิส อพาร์ทเม้นท์ระดับ 5 ดาว  เพื่อเช่า สูง 31ชั้น โครงการตั้งอยู่เลขที่ 1 ซอยสาทร 3 ถนนสาทรใต้  แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร กรุงเทพมหานคร

	 บริหารจัดการอาคารบางกอกบิสซิเนสเซ็นเตอร์ เอกมัย ซึ่งเป็นอาคารสำนักงานให้เช่า ตั้งอยู่ที่ ถนนสุขุมวิท 63(เอกมัย) เขตวัฒนา กรุงเทพมหานคร 

	บริษัทมีรายได้หลักจากการให้เช่าและบริการซึ่งเป็นรายได้จากโครงการแมริออท เอ็กเซ็ค  คิวทีฟ อพาร์ทเม้นท์ – สาทร วิสต้า กรุงเทพฯ ที่เป็นอสังหาริมทรัพย์เพื่อเช่าโครงการแรกของบริษัท ซึ่งเปิดดำเนินการตั้งแต่เดือนมีนาคม ปี 2552 และจะเป็นรายได้หลักของบริษัทอย่างต่อเนื่องในอนาคต และในเดือนกันยายน 2556 บริษัทได้มีรายได้เพิ่มจากการบริหารอาคารสำนักงานแบบครบวงจร นอกจากนี้ยังมีรายได้จากบริหารสภาพคล่องที่ได้จากการเพิ่มทุน ทั้งนี้บริษัทอยู่ระหว่างหาการลงทุนที่ให้ผลตอบแทนที่ดีและมั่นคงในระยะยาวต่อไป ในเดือนตุลาคมบริษัทมีรายได้เพิ่มจากการได้เข้าลงทุนบริษัท คอนเวอร์เจนซ์ซิสเทมส์ จำกัด ซึ่งเป็นบริษัทให้บริการให้คำปรึกษาติดตั้งและวางระบบงานโปรแกรมสำเร็จรูป และบำรุงรักษา ดูแลระบบสารสนเทศ

	

	โครงสร้างรายได้

	หมายเหตุ *  รายได้การให้บริการระบบสารสนเทศจากบริษัท คอนเวอร์เจนซ์ซิสเทมส์ จำกัด เป็นรายได้ตั้งแต่เดือนตุลาคม ถึง ธันวาคม 2556

	2.1 ลักษณะผลิตภัณฑ์หรือบริการ

	รายละเอียดโครงการที่พักอาศัยเพื่อเช่า 

	โครงการแมริออท เอ็คเซ็คคิวทีฟ อพาร์ทเม้นท์ - สาทร วิสต้า กรุงเทพฯ (ชื่อเดิมสาทร เทอเรส)

	

	2.2 การตลาดและการแข่งขัน

	

	2.2.1 ภาวะอุตสาหกรรม และการแข่งขัน

	

	

	ภาวะอุตสาหกรรม และแนวโน้ม

	ภาวะการแข่งขันในธุรกิจเซอร์วิสอพาร์ทเม้นท์ในช่วงปีที่ผ่านมาเริ่มรุนแรงขึ้น  หลังจากปริมาณอุปทานห้องพักเซอร์วิสอพาร์ทเม้นท์ใหม่ในบางพื้นที่เพิ่มขึ้น อย่างไรก็ตามอัตราการขยายตัวของอุปทานนั้นยังอยู่ในระดับต่ำ  ในขณะที่อุปสงค์หรือความต้องการเช่าพักยังคงมีอยู่ หากเศรษฐกิจไทยยังคงขยายตัวได้จะส่งผลดีต่อการลงทุนและจำนวนนักท่องเที่ยวที่จะเดินทางเข้ามาในประเทศไทยขยายตัวเพิ่มขึ้น  ส่งผลให้อัตราค่าเช่าห้องพักในพื้นที่ทําเลต่างๆ  ปรับขึ้น  แต่อาจไม่มากนักและบางพื้นที่ต้องมีการลดราคาลงด้วย  สําหรับคู่แข่งสําคัญคือผู้ประกอบการคอนโดมิเนียมบางส่วนแบ่งห้องพักของโครงการมาพัฒนาเป็นห้องพักสําหรับเช่าพร้อมการให้บริการเช่นเดียวกับเซอร์วิสอพาร์ทเมนท์  ทําให้ผู้ประกอบการต้องใช้กลยุทธ์หาตลาดใหม่ๆ เพื่อกระตุ้นความสนใจจากลูกค้ามากขึ้น

	

	สําหรับปี  2556  อัตราการเข้าพักปรับตัวดีขึ้นทั้งอาคารเกรดเอและบี ยังคงทรงตัวอยู่ในระดับสูง  แต่ในปี  2557  อาจลดลงเพราะภาวะเศรษฐกิจไทยและปัญหาการเมืองที่ยืดเยื้อ ผู้ประกอบการอาจต้องมีการแข่งขันกันทางด้านราคาอย่างกว้างขวางมากขึ้น  แต่นับว่าเป็นผลดีต่อผู้บริโภค  จากการสํารวจพบว่าผู้ประกอบการหลายรายใช้เงินลงทุนปรับปรุงห้องพักใหม่  เพื่อให้สอดรับกับความต้องการของลูกค้ามากขึ้น และลดราคาลงเพื่อจูงใจอุปสงค์ที่มีอยู่

	ภาวะการแข่งขัน

		จากการสํารวจของพลัสพร็อพเพอร์ตี้พบว่า ตลาดเซอร์วิสอพาร์ตเมนต์ครึ่งปีแรก 2556 พบโครงการเปิดดําเนินการใหม่  2 โครงการ รวมจํานวน 91 ยูนิต อีกทั้งพบโครงการในพื้นที่ เพลินจิต–ชิดลมที่ปิดปรับปรุงไปได้กลับมาให้บริการใหม่ในรอบนี้ อย่างไรก็ตามยังพบว่ามีเซอร์วิสอพาร์ทเม้นต์ ที่เปลี่ยนรูปแบบการให้บริการไปเป็นโรงแรมอีกจํานวน 621 ยูนิต จึงทําให้อุปทานสะสมโดยรวมทั้งตลาดลดลง 3% มาอยู่ที่ 19,488 ยูนิต ในปัจจุบัน และในปี 2557-2560 คาดว่าจะมีจํานวนห้องพักสร้างใหม่ประมาณ 180 ยูนิต 

	

	ในครึ่งแรกปี 2556 พบว่าโครงการเกรดเอ มีอัตราการเช่าเฉลี่ยรวมอยู่ที่ 93% เพิ่มขึ้น 1% จากปี 2555 โดยพื้นที่เพลินจิต-ชิดลม มีอัตราการเข้าพักเพิ่มขึ้นสูงสุดที่ 6% มาอยู่ที่ 91% เพราะเป็นพื้นที่ใจกลางเมืองและปลอดภัยจากอุทกภัย มีความสะดวกสบายในการเดินทางด้วยรถไฟฟ้า BTS และ MRT เป็นย่านศูนย์การค้าและแหล่งท่องเที่ยว ที่สามารถรองรับความต้องการของกลุ่มลูกค้าชาวต่างชาติได้ สําหรับพื้นที่สีลม-สาทรและพื้นที่สุขุมวิทนั้นมีอัตราการเข้าพักทรงตัวอยู่ที่ 92% ด้วยศักยภาพของพื้นที่ที่สามารถอํานวยความสะดวกให้กับกลุ่มลูกค้าที่เข้าพัก  และในพื้นที่สุขุมวิทจะเหมาะกับนักท่องเที่ยวต่างชาติ  ส่วนพื้นที่พญาไทอัตราการเช่าเฉลี่ยลดลง 1% มาอยู่ที่ 99% แต่ยังเป็นพื้นที่ที่มีอัตราการเข้าพักที่สูงสุด 

	

	นอกจากนี้ฐานลูกค้าต่างชาติยังคงเน้นไปที่การเช่าเซอร์วิสอพาร์ทเม้นท์มากกว่า เนื่องจากแรงงานต่างด้าวที่เข้ามาส่วนใหญ่นั้นเป็นแรงงานชั่วคราว  ซึ่งจะนิยมการเช่าอยู่อาศัยมากกว่าการลงทุนซื้อ ผู้ประกอบการในธุรกิจนี้ต้องมีแผนการเริ่มปรับปรุงโครงสร้างและสภาพห้องพักที่มีอายุมากๆ และการพัฒนาโครงการ  เพื่อที่จะดึงดูดผู้เช่า  และรักษาฐานของลูกค้าเดิม  ตลอดจนสร้างความแตกต่างจากแห่งอื่นๆ  เช่น  ห้องพักที่ทันสมัยในราคาที่ย่อมเยาขึ้นเพื่อเน้นกลุ่มผู้บริหารที่มีอายุน้อย 

	

	โดยสรุปธุรกิจเซอร์วิสอพาร์ทเม้นท์จะมีการแข่งขันที่สูงขึ้นทั้งในด้านการให้บริการที่หลากหลาย  และการหารายได้ส่วนอื่นเพิ่มทดแทน  เช่น  ห้องอาหาร  สถานที่จัดสัมมนาเป็นต้น  และผู้ประกอบการในธุรกิจนี้ต้องมีแผนการเริ่มปรับปรุงโครงสร้าง และ สภาพห้องพักที่มีอายุมากๆ และการพัฒนาโครงการ เพื่อที่จะดึงดูดผู้เช่า และรักษาฐานของลูกค้าเดิม

	

	กลยุทธ์การแข่งขันและจุดเด่นของบริษัท

	 จุดเด่นของบริษัทคือการมีผู้บริหารที่มีประสบการณ์ในธุรกิจให้บริการซอฟต์แวร์ โดยเฉพาะอย่างยิ่ง

	ซอฟต์แวร์ด้านการบริการจัดการข้อมูลระบบโรงพยาบาล นอกจากนี้ บริษัทให้ความสำคัญกับการพัฒนาทักษะบุคคลากรอย่างต่อเนื่อง เพื่อให้มีความสามารถในการตอบสนองการให้บริการด้านธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศซึ่งมีการเปลี่ยนแปลงอย่างรวดเร็วอยู่ตลอดเวลา

	 บริษัทเป็นตัวแทนจำหน่ายซอฟต์แวร์จากบริษัทผู้ผลิตซอฟต์แวร์ที่มีคุณภาพและมีชื่อเสียงระดับโลก โดย

	ซอฟต์แวร์บางตัวบริษัทเป็นผู้วางระบบแต่เพียงผู้เดียวในประเทศ ทำให้บริษัทได้เปรียบคู่แข่งขันในการให้บริการ

	 การเปลี่ยนแปลงของเทคโนโลยี จะทำให้รูปแบบการให้บริการของบริษัทมีความหลากหลายมากยิ่งขึ้นใน

	อนาคต  ซึ่งจะทำให้รายได้บริษัทมีการเติบโต โดยเฉพาะอย่างยิ่งธุรกิจบำรุงรักษาระบบ (System Maintenance & Support) จะขยายตัวควบคู่ไปกับการพัฒนาโปรแกรมซอฟต์แวร์  และธุรกิจการให้บริการอื่นซึ่งบริษัทมีโครงการจะเปิดให้บริการในลำดับต่อไป เช่น IT Outsourcing เป็นต้น

	

	ภาวะอุตสาหกรรม และแนวโน้ม

	

	ปัจจัยต่างๆ ที่จะส่งผลต่อแนวโน้มอุตสาหกรรม

	

	2.3 การจัดหาผลิตภัณฑ์หรือบริการ

	

	2.4 งานที่ยังไม่ส่งมอบ

	3. ปัจจัยความเสี่ยง

		ความเสี่ยงทางด้านโครงสร้างทางการเงินและสภาพคล่อง  ก่อนปี 2552 บริษัทประกอบธุรกิจหลักเพียงประเภทเดียวคือธุรกิจขายอสังหาริมทรัพย์  ซึ่งการรับรู้รายได้ของบริษัทนั้นเป็นการรับรู้รายได้ตามวิธีอัตราร้อยละของ งานที่ทำเสร็จ ซึ่งอาจจะทำให้ขาดความต่อเนื่องจากวิธีการรับรู้รายได้และจากโครงการที่บริษัทกำลังพัฒนาที่มีไม่มากนักโดยเฉพาะอย่างยิ่งจากภาวะทางเศรษฐกิจที่ชะลอตัวอย่างมาก ตั้งแต่ปี 2552 ถึงปัจจุบันบริษัทได้ขยายธุรกิจให้เช่าเพิ่มขึ้น ได้แก่ อาคารที่พักอาศัยให้เช่าซึ่งเป็นธุรกิจที่ใช้เงินลงทุนสูง แต่การเก็บเกี่ยวผลประโยชน์จากโครงการนั้นต้องใช้ระยะเวลายาวจึงจะคุ้มทุน แต่ก็จะมีรายได้อย่างต่อเนื่องสม่ำเสมอถึงแม้จะอยู่ในช่วงภาวะเศรษฐกิจถดถอย ซึ่งการลงทุนในธุรกิจให้เช่านั้นทำให้บริษัทมีอัตราหนี้สิน  ต่อทุนสูงและมีภาระดอกเบี้ยจ่ายยาวนานกว่าธุรกิจขาย เนื่องจากต้องใช้เวลาในการทยอยชำระคืนเงินกู้ 

		

	สำหรับธุรกิจใหม่ของบริษัทในปี 2556 คือ การรับบริหารจัดการอาคารสำนักงานและการให้คำปรึกษาและวางระบบสารสนเทศนั้น เป็นธุรกิจที่ไม่ต้องใช้เงินลงทุนสูง แต่อาศัยความชำนาญเฉพาะทางของบุคลากรเป็นหลัก จึงไม่ส่งผลกระทบกับสภาพคล่องของบริษัท

	

	ดังนั้นหากพิจารณาโครงสร้างการเงินในภาพรวมของบริษัท รายได้รวมของบริษัทจะเริ่มลดความผันผวนลง ในขณะที่เงินลงทุนในโครงการที่พักอาศัยและคอนโดจะหมดไป ค่าใช้จ่ายหลักจะเหลือเพียงแต่ภาระดอกเบี้ยและเงินต้นจากเงินกู้เพื่อลงทุนในโครงการอาคารที่พักอาศัยให้เช่าที่บริษัทต้องทยอยชำระคืนธนาคารเท่านั้น ซึ่งในเดือนตุลาคม 2556 บริษัทใช้เงินที่ได้จากการขายหุ้นเพิ่มทุนของบริษัทในการชำระคืนเงินกู้ธนาคารก่อนกำหนดเป็นที่เรียบร้อยแล้ว ทำให้บริษัทไม่มีภาระจ่ายเงินต้นและดอกเบี้ยเงินกู้ระยะยาวตั้งแต่เดือนพฤศจิกายน 2556 เป็นต้นมา

	ความเสี่ยงด้านการให้สินเชื่อ  บริษัท มีความเสี่ยงด้านการให้สินเชื่อที่เกี่ยวเนื่องกับลูกหนี้การค้า ฝ่ายบริหารควบคุมความเสี่ยงนี้โดยการกำหนดให้มีนโยบายและวิธีการในการควบคุมสินเชื่อที่เหมาะสม ดังนั้นบริษัท จึงไม่คาดว่าจะได้รับความเสียหายที่เป็นสาระสำคัญจากการให้สินเชื่อ นอกจากนี้ การให้สินเชื่อของบริษัทและบริษัทย่อย  ไม่มีการกระจุกตัวเนื่องจากบริษัท มีฐานของลูกค้าที่หลากหลายและมีจำนวนมากราย จำนวนเงินสูงสุดที่บริษัท อาจต้องสูญเสียจากการให้สินเชื่อคือมูลค่าตามบัญชีของลูกหนี้ที่แสดงอยู่ในงบแสดงฐานะทางการเงิน

	

	ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ย เมื่อพิจารณาการทำธุรกิจเดิมของบริษัทที่เน้นด้านอสังหาริมทรัพย์เพียงอย่างเดียว ความเสี่ยงจากอัตราดอกเบี้ยนับเป็นความเสี่ยงสำคัญของบริษัทเนื่องจากกระทบกับภาระดอกเบี้ยกู้ยืมของบริษัทที่นำมาลงทุนในโครงการ และกระทบกับกำลังซื้อของลูกค้าที่ต้องกู้ยืมจากธนาคารพาณิชย์เช่นเดียวกัน ซึ่งดอกเบี้ยเหล่านี้จะเป็นอัตราลอยตัวปรับขึ้นลงได้ตามภาวะเศรษฐกิจและปัจจัยเสี่ยงต่างๆที่กระทบสถานการณ์เศรษฐกิจซึ่งรวมถึงสถานการณ์การเมืองด้วย 
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