
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
เร่ือง​ คำอธิบายและวิเคราะห์ของฝ่ายจัดการ (MD&A) ประกอบประกาศผลการดำเนินงาน  
​ บริษัท เรียล เอสเตท เอกซ์โพเนนเชียล จํากัด และบริษัทย่อย ประจำป ี2568 

เรียน​ กรรมการบริษัทฯ 
​ และผู้ถือครองโทเคนดิจิทัลเพ่ือการลงทุนเรียลเอ็กซ์​ ​ ​  

​ ​ ​ ​ ​ ​ ​ วันท่ี 28 กุมภาพันธ์ 2569 
 
​ บริษัท เรียล เอสเตท เอกซ์โพเนนเชียล จํากัด (“บริษัทฯ”) ขอเรียนช้ีแจง คำอธิบายและวิเคราะห์ของฝ่าย
จัดการ (MD&A) ประกอบประกาศผลการดำเนินงาน บริษัท เรียล เอสเตท เอกซ์โพเนนเชียล จํากัด และบริษัทย่อย 
ประจำป ี2568 ส้ินสุด ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2568 และภาพรวมของผลการดำเนินงานของบริษัทฯ ดังน้ี 

ในป ี2568 บริษัทฯ มีรายได้ซ่ึงเปน็กระแสรายรับจากทรัพย์สินของโครงการ จาก บริษัท เรียล เอสเตท อิน
ทิเกรช่ัน จำกัด (“เรียล เอสเตท อินทิเกรช่ัน”) ตามสัญญาการขายและโอนสิทธ์ิรายได้ (“สัญญา RSTA”) ท้ังส้ิน 
112.71 ล้านบาท เพ่ิมข้ึน ร้อยละ 33.92 จาก 84.16 ล้านบาทในป ี2567 ก่อนหน้า ในป ี2568 แม้ว่าบริษัทดำเนินธุรกิจ
ครบ 12 เดือน แต่เม่ือวันท่ี 28 มีนาคม 2568 มีเหตุการณ์แผ่นดินไหว ส่งผลให้อสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน
เสียหายในส่วนสถาปตัยกรรม รายได้รวมจึงไม่สูงตามท่ีได้คาดการณ์ไว้ ท้ังน้ี บริษัทฯ ได้ดำเนินการซ่อมแซม
ปรับปรุง ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2568 งานซ่อมแซมแล้วเสร็จ 171 ห้อง ซ่อมเสร็จคิดเปน็เปน็ร้อยละ 70 และสามารถ
กลับมาปล่อยเช่าได้เต็มประสิทธิภาพในช่วงปลายไตรมาส 4/2568  

นอกจากน้ี บริษัทฯ มีรายได้จากสัญญารับประกันรายรับสุทธิ 52.01 ล้านบาท ซ่ึงบริษัทฯ ใช้ไปในการจัดสรร
ส่วนแบ่งผลตอบแทนรายไตรมาสในไตรมาสท่ี 2/2568 หรือไตรมาสท่ี 4 ของปโีครงการท่ี 2 ซ่ึงเปน็ไตรมาสท่ีบริษัทฯ 
ดำเนินการรับประกันรายรับสุทธิแก่นักลงทุน และบริษัทฯ มีกำไรจากการเปล่ียนแปลงมูลค่าของหน้ีสินทางการเงิน 
224.49 ล้านบาท ซ่ึงรายการดังกล่าวไม่ได้มีนัยสำคัญใดต่อการจัดสรรส่วนแบ่งผลตอบแทนรายไตรมาส สรุปรวมใน
ป ี2568 บริษัทฯ มีรายได้รวม 365.90 ล้านบาท ลดลงร้อยละ (41.94) จาก 630.24 ล้านบาทในป ี2567 

บริษัทฯ ดำเนินการคำนวณผลการดำเนินงานประจำป ี 2568 ส้ินสุด ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2568 หรือ      
ไตรมาสท่ี 2 ของปโีครงการท่ี 3 ตามวิธีการคำนวณรายได้จากสัญญา RSTA บริษัทฯ สามารถดำเนินการจัดสรรผล
ตอบแทนและส่วนแบ่งรายไตรมาสแก่นักลงทุนได้ ในอัตราจ่ายผลตอบแทน 0.60 บาทต่อโทเคน คิดเปน็เงินจัดสรร
ผลตอบแทนและส่วนแบ่งรายไตรมาสท้ังส้ินจำนวน 7,870,369.25 ล้านบาท​  

ท้ังน้ี สำหรับผลการดำเนินงานของบริษัทฯประจําป ี2568 ส้ินสุด ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2568 มีรายละเอียด
และสาระสำคัญ ดังต่อไปน้ี  

 

 

​ ​ ​ ​ ​ ​ ​ ​ ​ ​          
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 (หน่วย : ล้านบาท) 

รายการ ป ี2568 ป ี2567 
ผลแตกต่าง 

ล้านบาท ร้อยละ 
รายได้     
รายได้จากการให้เช่า 81.70 91.38 (9.68) (10.59) 
รายได้อ่ืน 7.70 4.11 3.59 87.35 
รายได้จากสัญญารับประกัน รายรับสุทธิ 52.01 60.89 (8.88) (14.58) 
กำไรจากการเปลี่ยนแปลงมูลค่าของหนี้สินทางการเงิน 224.49 473.86 (249.37) (52.63) 
รวมรายได้ 365.90 630.24 (264.34) (41.94) 
ค่าใช้จ่าย     
ต้นทุนการให้บริการ 25.45 28.79 (3.34) (11.60) 
ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 23.36 12.99 10.37 79.83 
ขาดทุนจากการปรับมูลค่ายุติธรรมอสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน 277.65 338.36 (60.71) (17.94) 
รวมค่าใช้จ่าย 326.46 380.14 (53.68) (14.12) 
กำไร (ขาดทุน) จากการดำเนินงาน 39.44 250.10 (210.66) (84.23) 
ต้นทุนทางการเงิน (143.34) (193.46) 50.12 (25.91) 
กำไร (ขาดทุน) ก่อนค่าใช้จ่าย (รายได้) ภาษีเงินได้ (103.90) 56.64 (160.54) (283.44) 
ค่าใช้จ่าย (รายได้) ภาษีเงินได้ 12.26 50.00 (37.75) (75.48) 

กำไร (ขาดทุน) สำหรับปี (116.16) 6.64 (122.80) (1,849.40) 

กำไร (ขาดทุน) เบ็ดเสร็จอ่ืน     
กำไร (ขาดทุน) เบ็ดเสร็จอื่นสำหรับปี     
กำไร (ขาดทุน) เบ็ดเสร็จรวมสำหรับปี (116.16) 6.64 (122.80) (1,849.40) 

รายได้จากการดำเนินงาน 

ป ี2568 บริษัทฯ มีรายได้รวม 365.90 ล้านบาท ลดลงร้อยละ (41.94) จาก 630.24 ล้านบาท ในป ี2567 

รายได้ของบริษัทฯ มาจากการดำเนินงานใน 3 ส่วนสำคัญ ได้แก่ 

1. รายได้จากการให้เช่า ในป ี2568 บริษัทฯ มีรายได้จากการให้เช่าอสังหาริมทรัพย์ อันได้แก่ โครงการ พาร์ค 
ออริจ้ิน พร้อมพงษ์ โครงการ พาร์ค ออริจ้ิน พญาไท และโครงการ พาร์ค ออริจ้ิน ทองหล่อ ภายใต้การบริหารของ 
บริษัท แฮมตัน โฮเทล แอนด์ เรสซิเดนซ์ แมเนจเม้นท์ จํากัด (“ผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์”) ในฐานะผู้บริหาร
อสังหาริมทรัพย์ของโครงการ ซ่ึงเปน็กระแสรายรับจากการให้เช่าทรัพย์สินของโครงการ  จาก บริษัท  เรียล เอสเตท 
อินทิเกรช่ัน จำกัด   

รายได้ค่าเช่า ในป ี 2568 จำนวน 81.70 ล้านบาท ลดลงร้อยละ (10.59) จาก 91.38 ล้านบาท ในป ี 2567 
ก่อนหน้า  
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ในป ี 2568 แม้ว่าบริษัทดำเนินธุรกิจครบ 12 เดือน แต่เม่ือวันท่ี 28 มีนาคม 2568 มีเหตุการณ์แผ่นดินไหว 

บริษัทฯดำเนินการตรวจสอบความเสียหายของทรัพย์สินโดยเชิญผู้เช่ียวชาญจากส่วนงานราชการ หลังจากการตรวจ
สอบได้เอกสารรับรองว่าโครงสร้างหลักของตัวอาคารแข็งแรงปลอดภัยไม่ได้รับความเสียหาย สามารถใช้งานได้ตาม
ปกติ มีเพียงงานด้านสถาปตัยกรรม ท่ีได้รับผลกระทบ บริษัทฯ ดำเนินการ จัดจ้างซ่อมแซมงานสถาปตัยกรรมพร้อม
ท้ังเคลมประกันได้คลอบคลุมกับค่าซ่อมแซม สาเหตุจากการซ่อมแซมส่งผลให้รายได้ลดต่ำลงในช่วงไตรมาส 3/2568 
และรายได้รวมไม่เปน็ไปตามเปา้หมายท่ีได้คาดการณ์ไว้ ในช่วงปลายไตรมาส 4/2568 ตรวจสอบรับมอบงานซ่อมแซม
แล้วเสร็จ 171 ห้อง ซ่อมเสร็จคิดเปน็เปน็ร้อยละ 70 บริษัทฯ สามารถกลับมาปล่อยเช่าได้เต็มประสิทธิภาพ​

​
​ 2. รายได้อ่ืน บริษัทฯ มีรายได้อ่ืนจำนวน 7.70 ล้านบาท เพ่ิมข้ึนร้อยละ 87.35 จาก 4.11 ล้านบาทในป ี2567 
ก่อนหน้า โดยรายได้อ่ืนของบริษัทฯ เปน็รายได้จากบริการเสริม เช่น บริการทำความสะอาด  บริการซักรีด บริการ
สัญญาณทีวี เปน็ต้น ท้ังน้ีในป ี2568 สาเหตุท่ีรายได้อ่ืนเพ่ิมสูงข้ึนร้อยละ 87.35 เน่ืองจากบริษัทฯ มีผลกำไรจากการ
เคลมประกันจากเหตุการณ์แผ่นดินไหว 

3. กำไรจากการเปล่ียนแปลงมูลค่าหน้ีสินทางการเงิน บริษัทฯ มีกำไรจากการเปล่ียนแปลงมูลค่าของหน้ีสิน
ทางการเงินในป ี2568 จำนวน 224.49 ล้านบาท ลดลงร้อยละ (52.63) จาก 473.86 ล้านบาท ในป ี2567 ก่อนหน้า 
เกิดจาก 2 สาเหตุ ลำดับแรก หน้ีสินทางการเงินท่ียกมาจากป ี 2567 หักการจ่ายปนัผลให้กับผู้ถือหน่วยในไตรมาส 
1-3/2568 และไตรมาสท่ี 4/2568 (จ่ายชำระวันท่ี 13 มีนาคม 2569) ทำให้หน้ีสินทางการเงินลดลง ลำดับท่ีสอง 
หลังจากเหตุการณ์แผ่นดินไหว มูลค่ายุติธรรมของอสังหาริมทรัพย์แนวด่ิงมีมูลค่าลดลง การคำนวณมูลค่าหน้ีสิน
ทางการเงิน จึงเกิดผลกำไรในงบการเงิน 

กำไรจากการเปล่ียนแปลงมูลค่าของหน้ีสินทางการเงินน้ี ไม่มีนัยสำคัญต่อดำเนินการจัดสรรผลตอบแทนและ
ส่วนแบ่งรายไตรมาส ตามวิธีการคำนวณรายได้จากสัญญา RSTA 

 
ค่าใช้จ่าย 

​ บริษัทฯ มีค่าใช้จ่ายในการดำเนินงานในป ี 2568 ซ่ึงเปน็ค่าใช้จ่ายในการบริหารในการให้เช่าอสังหาริมทรัพย์
ของผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์ และค่าใช้จ่ายในการดำเนินงานของ เรียล เอสเตท อินทิเกรช่ัน รวมท้ังส้ิน 326.46 ล้าน
บาท ลดลงร้อยละ (14.12) จาก 380.14 ล้านบาทในป ี2567 ก่อนหน้า โดยค่าใช้จ่ายท่ีสำคัญของบริษัทฯ ได้แก่ 

1. ต้นทุนการให้บริการ บริษัทฯ มีต้นทุนในการให้บริการจากการว่าจ้างผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์ ในการบริหาร
และให้เช่าอสังหาริมทรัพย์ของโครงการโทเคนดิจิทัลเพ่ือการลงทุนเรียลเอ็กซ์ ในป ี 2568 จำนวน 25.45 ล้านบาท 
ลดลงร้อยละ (11.60) จาก 28.79 ล้านบาทในป ี 2567 ก่อนหน้า  โดยการปรับตัว ลดลงของต้นทุนการให้บริการ
เปน็การลดลงตามรายได้ค่าเช่าท่ีลดลง เหตุจากสินทรัพย์อยู่ระหว่างซ่อมแซมในไตรมาส 3/2568 และ ไตรมาส 
4/2568 

2. ค่าใช้จ่ายในการบริหาร บริษัทฯ มีค่าใช้จ่ายในการบริหารจากการว่าจ้างผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์ และจาก
การดำเนินงานของ เรียล เอสเตท อินทิเกรช่ัน ในป ี2568 จำนวน 23.36 ล้านบาท เพ่ิมข้ึนร้อยละ 79.83 จาก 12.99 
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ล้านบาท ในป ี 2567 ก่อนหน้า เหตุจากการจ้างท่ีปรึกษาด้านกฎหมาย ท่ีปรึกษาจัดทำPDPA การจัดเก็บข้อมูล ระบบ
งานเวปไซต์ การจัดส่ง email และการบริหารจัดการภายใน อ่ืนๆ ของ บริษัทฯ และบริษัทย่อย  

3. ขาดทุนจากการปรับมูลค่ายุติธรรมอสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน ในป ี 2568 บริษัทฯ มีผลขาดทุนจาก
การปรับมูลค่ายุติธรรมอสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน จำนวน 277.65 ล้านบาท ลดลงร้อยละ (17.94) จาก 338.36 
ล้านบาท ในป ี 2567 ก่อนหน้า เหตุจากการประเมินมูลค่าทรัพย์สินประจำป ี 2568 มูลค่าราคายุติธรรมภาพรวมของ
อสังหาริมทรัพย์แนวด่ิงหลังจากเหตุการณ์แผ่นดินไหวพบว่ามีมูลค่าลดลง บริษัทฯ คาดการณ์ในระยะยาว จะมีมูลค่า
เพ่ิมข้ึนเน่ืองจากทำเลท่ีต้ังของอสังหาริมทรัพย์มีมูลค่าราคาของท่ีดินมีการปรับข้ึนทุกป ีความนิยมของชาวต่างชาติท่ี
ต้องการท่ีพักอาศัยมีทำเลท่ีต้ังอยู่ในจุดศูนย์กลางของความสะดวกเร่ืองการเดินทางใกล้ห้างสรรพสินค้าโรงพยาบาล 
และส่ิงอำนวยความสะดวกอ่ืนๆ​
​ ผลขาดทุนจากการปรับมูลค่ายุติธรรมอสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุนไม่มีนัยสำคัญต่อดำเนินการจัดสรรผล
ตอบแทนและส่วนแบ่งรายไตรมาส ตามวิธีการคำนวณรายได้จากสัญญา RSTA 

กำไร (ขาดทุน) จากการดำเนินงาน  

กำไรจากการดำเนินงานในป ี 2568 ของบริษัทฯ จำนวน 39.44 ล้านบาท ลดลงร้อยละ (84.23) จาก 
250.10 ล้านบาท ในป ี 2567 ก่อนหน้า สาเหตุจาก ป ี2568 บริษัทฯ มีรายการท่ีมีนัยสำคัญในการคำนวณกำไรจาก
การดำเนินงาน คือ กำไรจากการเปล่ียนแปลงมูลค่าของหน้ีสินทางการเงินลดลงจำนวน 249.37 ล้านบาท  

ต้นทุนทางการเงิน  

ต้นทุนทางการเงินในป ี2568 ของบริษัทฯ 143.34 ล้านบาท ลดลงร้อยละ (25.91) จาก 193.46  ล้านบาทใน
ป ี2567 ก่อนหน้า ต้นทุนทางการเงินคือดอกเบ้ียของสัญญา RSTA  

จำนวนเงินลงทุนในสัญญา RSTA คงหลือยกมาจากป ี 2567 หักการจ่ายเงินปนัผลของแต่ละไตรมาส คูณ
กับอัตราดอกเบ้ียท่ีแท้จริงในแต่ละไตรมาส รวมสะสม 4 ไตรมาสในป ี2568 หน้ีสินลดลง ต้นทุนทางการเงินจึงลดลง 

กำไร(ขาดทุน)ก่อนค่าใช้จ่าย(รายได้)ภาษีเงินได้  

ขาดทุนก่อนค่าใช้จ่าย(รายได้)ภาษีเงินได้ในป ี 2568 ของบริษัทฯ ซ่ึงมาจากรายได้และค่าใช้จ่ายในการดำเนิน
งานของบริษัทฯ ท้ังท่ีมาจากกิจกรรมหลักและไม่ใช่กิจกรรมหลักในการดำเนินงาน เท่ากับ (103.90) ล้านบาท ลดลง
ร้อยละ (283.44) จาก 56.64 ล้านบาทในป ี2567 ก่อนหน้า เน่ืองจากบริษัทฯ มีผลกำไรดังกล่าวผันแปรมาจาก การ
ลดลงของกำไรจากการเปล่ียนแปลงมูลค่าของหน้ีสินทางการเงิน (249.37) ล้านบาท  
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ค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้  

ค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้ในป ี2568 ของบริษัทฯ เท่ากับ 12.26 ล้านบาท ลดลงร้อยละ (75.48) จาก 50 ล้านบาท
ในป ี2567 ก่อนหน้า โดยคำนวณตามเกณฑ์ท่ีกำหนดในกฎหมายภาษีอากร 

กำไร (ขาดทุน) เบ็ดเสร็จสำหรับป ี 

กำไร(ขาดทุน)เบ็ดเสร็จสำหรับป ีในป ี2568 ของบริษัทฯ มูลค่า (116.16) ล้านบาท ลดลงร้อยละ (1,849.40) 
จาก 6.64 ล้านบาท ในป2ี567 ก่อนหน้า เน่ืองจากบริษัทฯ มีผลกำไรเกิดจากกิจกรรมดำเนินงานและการลดลงของ
กำไรจากการเปล่ียนแปลงมูลค่าของหน้ีสินทางการเงิน 

 

ฐานะทางการเงิน  

1. สินทรัพย์รวม ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2568 บริษัทฯ มีสินทรัพย์รวมจำนวนท้ังส้ิน 1,852.45 ล้านบาท ลด
ลงร้อยละ (13.76) จาก 2,147.95 ล้านบาท เม่ือเทียบกับ ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2567 โดยเปน็สินทรัพย์หมุนเวียน
จำนวน 71.85 ล้านบาท ลดลงร้อยละ (19.75) จาก 89.53 ล้านบาท เม่ือเทียบกับ ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2567 ในขณะ
ท่ีสินทรัพย์ไม่หมุนเวียนมีจำนวน 1,780.59 ล้านบาท ลดลงร้อยละ (13.50) จาก 2,058.42 ล้านบาท เม่ือเทียบกับ ณ 
วันท่ี 31 ธันวาคม 2567 โดยการลดลงของสินทรัพย์ไม่หมุนเวียนมาจากการปรับมูลค่ายุติธรรมของอสังหาริมทรัพย์
เพ่ือการลงทุน ร้อยละ (13.49) 

2. หน้ีสินรวม ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2568 บริษัทฯ มีหน้ีสินรวมจำนวนท้ังส้ิน 1,972.39 ล้านบาท ลดลงร้อย
ละ (8.34) จาก 2,151.74 ล้านบาท เม่ือเทียบกับ ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2567 โดยเปน็หน้ีสินหมุนเวียนจำนวน 128.82 
ล้านบาท ลดลงร้อยละ (1.92) จาก 131.34 ล้านบาท เม่ือเทียบกับ ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2567 และเปน็หน้ีสินไม่
หมุนเวียนจำนวน 1,843.57 ล้านบาท ลดลงร้อยละ (8.75) จาก 2,020.40 ล้านบาทเม่ือเทียบกับ ณ วันท่ี 31 
ธันวาคม 2567 เน่ืองจากการปรับมูลค่าหน้ีสินทางการเงินและการจ่ายเงินปนัผลให้แก่ผู้ถือหน่วยโทเคนดิจิทัล 

3. ส่วนของผู้ถือหุ้นรวม ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2568 ผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ มีส่วนของผู้ถือหุ้นรวม (119.94) 
ล้านบาท ลดลงร้อยละ (3,073.02) จาก (3.78) ล้านบาท เม่ือเทียบกับ ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2567 จากกิจกรรม
ดำเนินงาน บริษัทฯ มีผลกำไร 39.44 ล้านบาท แต่เม่ือนำมาหักต้นทุนทางการเงินหักรายได้ภาษีเงินได้ ผลประกอบ
การรวมเปน็ขาดทุนสำหรับป ี(116.16) ล้านบาท  

4. กระแสเงินสด ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2568 บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิได้มาจากการดำเนินงานจากกิจกรรม
ดำเนินงานท้ังส้ิน 89.65 ล้านบาท เงินสดสุทธิจากกิจกรรมการลงทุน จำนวน (0.08) ล้านบาท และเงินสดสุทธิจาก
กิจกรรมจัดหาเงิน จำนวน (104.84) ล้านบาท  ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2568 บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิคงเหลือท้ังส้ิน
เท่ากับ 60.66 ล้านบาท 
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การจัดสรรผลตอบแทนและส่วนแบ่งรายไตรมาส 

บริษัทฯ ดำเนินการคำนวณจัดสรรผลตอบแทนและส่วนแบ่งรายไตรมาส ตามวิธีการคำนวณรายได้จาก
สัญญา RSTA จากผลการดำเนินงานประจำป ี2568 ส้ินสุด ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2568 บริษัทฯ สามารถดำเนินการ
จัดสรรผลตอบแทนและส่วนแบ่งรายไตรมาส 4/2568 เปน็จำนวนเงินท้ังส้ิน 7.87 ล้านบาท คิดเปน็อัตราจ่ายผล
ตอบแทน 0.60 บาทต่อโทเคน  

จึงเรียนมาเพ่ือทราบ 
 
​ ​ ​ ​ ​ ​          ขอแสดงความนับถือ 
 
 
 
 
​ ​ ​ ​ ​ ​         ผศ.ดร. วีรพงษ์ ชุติภัทร์ 
​ ​ ​ ​          ​​         ประธานเจ้าหน้าท่ีบริหาร 
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