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เร่ือง คําอธิบายและวิเคราะห์ของฝ่ายจัดการ (MD&A) ประกอบประกาศผลการดําเนนิงาน  

 บริษัท เรียล เอสเตท เอกซ์โพเนนเชียล จํากดั และบริษัทยอ่ย ไตรมาสที่ 1/2569 

เรียน กรรมการบริษทัฯ 

 และผู้ถอืครองโทเคนดิจิทัลเพ่ือการลงทุนเรียลเอ็กซ ์  

   

       วันที่ 15 พฤษภาคม 2569 

 

 บริษัท เรียล เอสเตท เอกซ์โพเนนเชียล จ ากัด (“บริษัทฯ”) ขอเรียนชี้แจงค าอธิบายและวิเคราะห์ของฝ่าย

จัดการ (MD&A) ประกอบผลการด าเนินงานของบริษัท เรียล เอสเตท เอกซ์โพเนนเชียล จ ากัด และบริษัทย่อย 

ประจ าไตรมาสที่ 1/2569 สิ้นสุด ณ วันที่ 31 มีนาคม 2569 และภาพรวมผลการด าเนินงานของบริษัทฯ ดังนี้ 

ในไตรมาสที่ 1/2569 บริษัทฯ มีรายได้ซึ่งเป็นกระแสรายรับจากทรัพย์สินของโครงการ จาก บริษัท เรียล 

เอสเตท อินทิเกรชั่น จ ากัด (“เรียล เอสเตท อินทิเกรชั่น”) ตามสัญญาการขายและโอนสิทธ์ิรายได้ (“สัญญา RSTA”) 

ทั้งสิ้น 17.74 ล้านบาท ลดลงร้อยละ (27.56) จาก 24.49 ล้านบาทในช่วงเดียวกันของปีก่อน โดยสาเหตุหลักมาจาก

ผลกระทบต่อเนื่องจากการซ่อมแซมทรัพย์สินภายหลังเหตุการณ์แผ่นดินไหวในปี 2568 ซึ่งส่งผลให้บางห้องพักยัง

ไม่สามารถเปิดให้บริการได้เต็มประสิทธิภาพในช่วงต้นปี ส่งผลให้อัตราการเข้าพักและรายได้ค่าเช่าบางส่วนยังไม่กลับ

เข้าสู่ระดับปกติเต็มรูปแบบในช่วงต้นปี 2569 อย่างไรก็ตาม บริษัทฯ สามารถทยอยฟื้ นฟูการด าเนินงานและกลับมา

เปิดให้บริการห้องพักได้เพ่ิมข้ึนอย่างต่อเนื่อง ประกอบกับพบสัญญาณเชิงบวกจากอัตราการกลับมาเช่าของลูกค้า

และความต้องการเช่าในท าเลศูนย์กลางธุรกิจที่ยังคงมีอย่างต่อเนื่อง โดยเฉพาะกลุ่มลูกค้าต่างชาติและกลุ่มผู้เช่าระยะ

ยาว 

นอกจากนี้ บริษัทฯ มีก าไรจากการเปล่ียนแปลงมูลค่าของหนี้สินทางการเงินจ านวน 36.52 ล้านบาท ลดลง

ร้อยละ (84.12) จาก 229.98 ล้านบาทในช่วงเดียวกันของปีก่อน ซึ่งเป็นผลจากการเปล่ียนแปลงมูลค่ายุติธรรมของ

หนี้สินทางการเงินโทเคนดิจิทัลตามมาตรฐานการบัญชี ทั้งนี้ รายการดังกล่าวเป็นรายการทางบัญชีที่เกิดจากการ

ประเมินมูลค่า และไม่มีผลกระทบต่อกระแสเงินสดจากการด าเนินงานหรือการจัดสรรผลตอบแทนจากการด าเนินงาน

ตามสัญญา RSTA 

สรุปผลการด าเนินงานส าหรับงวดไตรมาสที่ 1/2569 บริษัทฯ มีรายได้รวมทั้งสิ้น 54.86 ล้านบาท ลดลง

ร้อยละ (78.56) จาก 255.82 ล้านบาทในช่วงเดียวกันของปีก่อน โดยมีผลขาดทุนสุทธิส าหรับงวดจ านวน (43.38) 

ล้านบาท ลดลงร้อยละ (538.62) จาก 9.89 ล้านบาทในช่วงเดียวกันของปีก่อน ทั้งนี้ ส าหรับผลการด าเนินงานของ

บริษัทฯ ประจ าไตรมาสที่ 1/2569 สิ้นสุด ณ วันที่ 31 มีนาคม 2569 มีรายละเอียดและสาระส าคัญดังต่อไปนี้ 
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 (หน่วย : ล้านบาท) 

รำยกำร ปี 2569 ปี 2568 
ผลแตกต่ำง 

ล้ำนบำท ร้อยละ 

รายได้     

รายได้จากการให้เช่า 17.74 24.49 (6.75) (27.56) 

รายได้อื่น 0.61 1.35 (0.74) (54.81) 

กําไรจากการเปล่ียนแปลงมูลค่าของหน้ีสินทางการเงิน 36.52 229.98 (193.46) (84.12) 

รวมรำยได ้ 54.86 255.82 (200.96) (78.56) 

ค่าใช้จ่าย     

ต้นทนุการให้บริการ 6.08 5.80 0.28 4.83 

ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 3.38 5.57 (2.19) (39.32) 

ขาดทุนจากการปรับมูลค่ายุติธรรมอสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน 51.16 179.08 (127.92) (71.43) 

รวมค่ำใช้จ่ำย 60.61 190.45 (129.83) (68.17) 

กําไร (ขาดทนุ) จากการดําเนนิงาน (5.76) 65.38 (71.13) (108.79) 

ต้นทนุทางการเงิน (34.83) (39.59) 4.76 (12.02) 

ก ำไร (ขำดทนุ) ก่อนค่ำใช้จ่ำย (รำยได้) ภำษเีงินได ้ (40.59) 25.79 (66.37) (257.35) 

ค่ำใช้จ่ำย (รำยได้) ภำษเีงินได้ 2.80 15.90 (13.10) (82.39) 

ก ำไร (ขำดทนุ) ส ำหรับงวด (43.38) 9.89 (53.27) (538.62) 

กําไร (ขาดทนุ) เบ็ดเสร็จอื่น     

กําไร (ขาดทุน) เบ็ดเสร็จอ่ืนสําหรับงวด - - - - 

ก ำไร (ขำดทนุ) เบ็ดเสรจ็รวมส ำหรั บงวด (43.38) 9.89 (53.27) (538.62) 

 

บริษัทฯ มองว่า ผลการด าเนินงานในไตรมาสที่ 1/2569 ยังคงสะท้อนช่วงเปล่ียนผ่านของการฟื้ นตัวจาก

ผลกระทบในปีก่อน ทั้งจากปัจจัยด้านเศรษฐกิจ ภาวะอัตราดอกเบ้ีย และผลกระทบต่อเนื่องจากเหตุการณ์แผ่นดินไหว

ในปี 2568 อย่างไรก็ตาม บริษัทฯ ยังคงสามารถรักษาระดับการด าเนินงานและบริหารสภาพคล่องได้ในระดับที่

เหมาะสม โดยมีปัจจัยสนับสนุนส าคัญจากคุณภาพของสินทรัพย์อ้างอิงซึ่งตั้งอยู่ในท าเลศูนย์กลางธุรกิจ และยัง

ได้รับความสนใจจากกลุ่มผู้เช่าระดับกลางถึงระดับบนอย่างต่อเนื่อง 

นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังคงให้ความส าคัญกับการควบคุมต้นทุน การบริหารอัตราการเข้าพัก และการปรับปรุง

ประสิทธิภาพในการบริหารทรัพย์สิน เพ่ือรักษาความสามารถในการสร้างกระแสเงินสดจากการด าเนินงานในระยะยาว 

รวมถึงรักษาความสามารถในการจัดสรรผลตอบแทนให้แก่ผู้ถือโทเคนดิจิทัลตามนโยบายของโครงการ 
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รายไดจ้ากการด าเนินงาน 

บริษัทฯ มีรายได้รวมส าหรับไตรมาสที่ 1/2569 จ านวน 54.86 ล้านบาท ลดลงร้อยละ 78.56 จาก 255.82 

ล้านบาทในช่วงเดียวกันของปีก่อน โดยรายได้ของบริษัทฯ มาจากการด าเนินงานในส่วนส าคัญดังนี้ 

1. รำยได้จำกกำรให้เช่ำ ในไตรมาสที่ 1/2569 บริษัทฯ มีรายได้จากการให้เช่าอสังหาริมทรัพย์ อันได้แก่ 

โครงการพาร์ค ออริจ้ิน พร้อมพงษ์, โครงการพาร์ค ออริจ้ิน พญาไท และโครงการพาร์ค ออริจ้ิน ทองหล่อ ภายใต้

การบริหารของ บริษัท แฮมตัน โฮเทล แอนด์ เรสซิเดนซ์ แมเนจเม้นท์ จ ากัด (“ผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์”) ในฐานะ

ผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์ของโครงการ ซึ่งเป็นกระแสรายรับจากการให้เช่าทรัพย์สินของโครงการ  จาก บริษัท  เรียล 

เอสเตท อินทิเกรชั่น จ ากัด  รายได้ค่าเช่าในไตรมาสที่ 1/2569 จ านวน 17.74 ล้านบาท ลดลงร้อยละ (27.56) จาก 

24.49 ล้านบาทในช่วงเดียวกันของปีก่อน สาเหตุหลักมาจากผลกระทบต่อเนื่องจากการซ่อมแซมทรัพย์สินภายหลัง

เหตุการณ์แผ่นดินไหวในปี 2568 ส่งผลให้บางส่วนของห้องชุดยังไม่สามารถ เปิดให้บริการได้เต็มประสิทธิภาพในชว่ง

ต้นปี 2569 

2. รำยได้อ่ืน บริษัทฯ มีรายได้อื่นจ านวน 0.61 ล้านบาท ลดลงร้อยละ (54.81) จาก 1.35 ล้านบาทในช่วง

เดียวกันของปีก่อน โดยรายได้ดังกล่าวประกอบด้วย รายได้จากบริการเสริม เช่น ค่าบริการท าความสะอาด บริการ

ซักรีด ค่าบริการสัญญาณทีว ีเป็นต้น จ านวนสัญญาเช่าที่ลดลงส่งผลให้รายได้อื่นลดลงตามล าดับ 

3.ัก ำไรจำกกำรเปล่ียนแปลงมูลค่ำหน้ีสินทำงกำรเงิน บริษัทฯ มีก าไรจากการเปล่ียนแปลงมูลค่าหนี้สินทาง

การเงินจ านวน 36.52 ล้านบาท ลดลงร้อยละ (84.12) จาก 229.98 ล้านบาทในช่วงเดียวกันของปีก่อน โดยเกิดจาก

การเปล่ียนแปลงมูลค่ายุติธรรมของหนี้สินทางการเงินโทเคนดิจิทัลตามมาตรฐานการบัญชี รายการดังกล่าวไม่มี

ผลกระทบต่อกระแสเงินสดจากการด าเนินงาน และไม่มีนัยส าคัญต่อการจัดสรรผลตอบแทนและส่วนแบ่งรายไตรมาส

ตามวิธีการค านวณรายได้จากสัญญา RSTA 

ทั้งนี้ แม้ว่ารายได้รวมของบริษัทฯ จะลดลงเมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน แต่ฝ่ายบริหารเห็นว่า

แนวโน้มการฟื้ นตัวของอัตราการเข้าพักและความต้องการเช่าเร่ิมมีทิศทางที่ดีข้ึน โดยเฉพาะในช่วงปลายไตรมาสที่ 

1/2569 ซึ่งคาดว่าจะส่งผลเชิงบวกต่อผลการด าเนินงานในช่วงคร่ึงปีหลัง 

 

ค่าใช้จ่าย 

 บริษัทฯ มีค่าใช้จ่ายรวมส าหรับไตรมาสที่ 1/2569 จ านวน 60.61 ล้านบาท ลดลงร้อยละ (68.17) จาก 

190.45 ล้านบาทในช่วงเดียวกันของปีก่อน โดยค่าใช้จ่ายที่ส าคัญประกอบด้วย 

1. ต้นทุนกำรให้บริกำร บริษัทฯ มีต้นทุนในการให้บรกิารจากการว่าจ้างผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์ ในการบริหาร

และให้เช่าอสังหาริมทรัพย์ของโครงการโทเคนดิจิทัลเพ่ือการลงทุนเรียลเอ็กซ์ จ านวน 6.08 ล้านบาท เพ่ิมข้ึนร้อยละ  
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4.83 จาก 5.80 ล้านบาทในช่วงเดียวกันของปีก่อน โดยเป็นต้นทุนที่เกี่ยวข้องกับการบริหารอสังหาริมทรัพย์ การ

ดูแลห้องชุด และการบริหารจัดการโครงการ ซึ่งบริษัทฯ ยังคงควบคุมต้นทุนได้อย่างมีประสิทธิภาพ 

2. ค่ำใช้จ่ำยในกำรบริหำร บริษัทฯ มีค่าใช้จ่ายในการบริหารจากการว่าจ้างผู้บริหารอสังหาริมทรัพย์ และจาก

การด าเนินงานของ เรียล เอสเตท อนิทิเกรชัน่ จ านวน 3.38 ล้านบาท ลดลงร้อยละ (39.32) จาก 5.57 ล้านบาท

ในช่วงเดียวกนัของปีก่อน สะท้อนถึงการบริหารจัดการตน้ทุนองค์กรอย่างมีประสิทธิภาพมากข้ึน   

3. ขำดทุนจำกกำรปรับมูลค่ำยุติธรรมอสังหำริมทรัพย์เพ่ือกำรลงทุน บริษัทฯ มีผลขาดทุนจากการปรับ

มูลค่ายุติธรรมอสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน จ านวน 51.16 ล้านบาท ลดลงร้อยละ (71.43) จาก 179.08 ล้านบาท

ในช่วงเดียวกันของปีก่อน สะท้อนถึงเสถียรภาพของมูลค่าทรัพย์สินที่เร่ิมฟื้ นตัว และศักยภาพระยะยาวของ

อสังหาริมทรัพย์ในกลุ่มท าเลศูนย์กลางธุรกิจ (CBD) ที่ยังคงมีแนวโน้มเติบโตในระยะยาวจากความต้องการเช่าที่พัก

ในเขตศูนย์กลางธุรกิจ และการฟื้ นตัวของเศรษฐกิจและภาคท่องเที่ยว 

ก าไร (ขาดทุน) จากการด าเนนิงาน  

บริษัทฯ มีผลขาดทุนจากกิจกรรมด าเนินงานจ านวน (5.76) ล้านบาท ลดลงร้อยละ (108.79) จาก 65.38 

ล้านบาทในช่วงเดียวกันของปีก่อน โดยสาเหตุหลักมาจากการปรับมูลค่ายุติธรรมของอสังหาริมทรัพย์ 

ต้นทุนทางการเงิน  

ต้นทุนทางการเงินในไตรมาสที่ 1/2569 ของบริษัทฯ 34.83 ล้านบาท ลดลงร้อยละ (12.02) จาก 39.59 

ล้านบาทในช่วงเดียวกันของปีก่อน การลดลงของต้นทุนทางการเงินดังกล่าวมาจากการปรับลดลงของดอกเบ้ียจาก

สัญญา RSTA 

ก าไร (ขาดทุน) ก่อนค่าใช้จ่าย (รายได้) ภาษีเงินได้  

ขาดทุนก่อนค่าใช้จ่าย (รายได้) ภาษีเงินได้ในไตรมาสที่ 1/2569 ของบริษัทฯ ซึ่งมาจากรายได้และค่าใช้จ่ายใน

การด าเนินงาน เท่ากับ จ านวน (40.59) ล้านบาท ลดลงร้อยละ (257.35) จาก 25.79 ล้านบาทในช่วงเดียวกันของปี

ก่อน สาเหตุหลักเกิดจากการเปล่ียนแปลงมูลค่ายุติธรรมของอสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน 

ค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้  

ค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้ส าหรับไตรมาสที่ 1/2569 จ านวน 2.80 ล้านบาท ลดลงร้อยละ (82.39) จาก 15.90 

ล้านบาทในช่วงเดียวกันของปีก่อน โดยเป็นไปตามหลักเกณฑ์ที่ก าหนดในกฎหมายภาษีอากร 
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ก ำไร (ขำดทุน) เบ็ดเสร็จส ำหรับงวด 

บริษัทฯ มีผลขาดทุนเบ็ดเสร็จรวมส าหรับงวดจ านวน (43.38) ล้านบาท ลดลงร้อยละ (538.62) จาก 9.89 

ล้านบาทในช่วงเดียวกันของปีก่อน โดยสาเหตุหลักยังคงมาจากการลดลงของก าไรจากการเปล่ียนแปลงมูลค่าหนี้สิน

ทางการเงินและผลกระทบจากการปรับมูลค่ายุติธรรมของอสังหาริมทรัพย์เพ่ือการลงทุน รายการดังกล่าวเป็น

รายการทางบัญชีซึ่งไม่มีผลกระทบต่อศักยภาพหรือความสามารถในการด าเนินงานหรือการให้เช่าห้องชุด รวมถึงการ

จัดสรรส่วนแบ่งผลตอบแทนโทโคนดิจิทัลเพ่ือการลงทุนเรียลเอ็กซ์ 

บริษัทฯ ยังคงให้ความส าคัญกับการบริหารโครงสร้างทางการเงินและสภาพคล่องอย่างรอบคอบ โดย

ติดตามภาระผูกพันทางการเงิน การบริหารเงินสดหมุนเวียน และความสามารถในการรองรับค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวข้องกับ

การด าเนินงานและการซ่อมบ ารุงทรัพย์สินอย่างใกล้ชิด 

ฐานะทางการเงิน  

1. สินทรัพย์รวม ณ วันที่ 31 มีนาคม 2569 บริษัทฯ มีสินทรัพย์รวมจ านวน 1,797.50 ล้านบาท ลดลงร้อย

ละ 2.97 จาก 1,852.45 ล้านบาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2568 โดยสินทรัพย์หลักยังคงเป็นอสังหาริมทรัพย์เพ่ือการ

ลงทุนจ านวน 1,729.22 ล้านบาท 

2. หน้ีสินรวม บริษัทฯ มีหนี้สินรวมจ านวน 1,960.83 ล้านบาท ลดลงร้อยละ 0.59 จาก 1,972.39 ล้านบาท 

ณ วันที ่31 ธันวาคม 2568 โดยหนี้สินหลักเป็นหนี้สินทางการเงินโทเคนดิจิทัล 

3. ส่วนของผู้ถือหุ้นรวม ณ วันที่ 31 มีนาคม 2569 บริษัทฯ มีขาดทุนสะสมเกินทุนจ านวน 163.33 ล้านบาท 

เพ่ิมข้ึนร้อยละ 36.18 จาก 119.94 ล้านบาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2568 ตามผลขาดทุนสุทธิของงวด 

4. กระแสเงินสด ณ วันที่ 31 มีนาคม 2569 บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิได้มาจากการด าเนินงานจากกิจกรรม

ด าเนินงานทั้งสิ้น 3.59 ล้านบาท เงินสดสุทธิจากกิจกรรมการลงทุน จ านวน (0.11) ล้านบาท และเงินสดสุทธิจจาก

กิจกรรมจัดหาเงิน จ านวน (7.91) ล้านบาท ณ วันที่ 31 มีนาคม 2569 บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิคงเหลือทั้งสิ้นเท่ากับ 

56.23 ล้านบาท 

การจัดสรรผลตอบแทนและสว่นแบ่งรายไตรมาส  

บริษัทฯ ด าเนินการค านวณจัดสรรผลตอบแทนและส่วนแบ่งรายไตรมาส ตามวิธีการค านวณรายได้จาก

สัญญา RSTA จากผลการด าเนินงานประจ าไตรมาสที่ 1/2569 สิ้นสุด ณ วันที่ 31 มีนาคม 2569 บริษัทฯ สามารถ

ด าเนินการจัดสรรผลตอบแทนและส่วนแบ่งรายไตรมาส 1/2569 เป็นจ านวนเงินทั้งสิ้น 8.57 ล้านบาท คิดเป็นอัตรา

จ่ายผลตอบแทน 0.65 บาทต่อโทเคน 
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แนวโน้มธุรกิจและทิศทำงในอนำคต 

ส าหรับแนวโน้มการด าเนินงานในช่วงที่เหลือของปี 2569 บริษัทฯ คาดว่าภาพรวมธุรกิจจะทยอยฟื้ นตัว

ต่อเนื่องจากการกลับมาเปิดให้บริการทรัพย์สินได้เต็มประสิทธิภาพมากข้ึน ประกอบกับการฟื้ นตัวของภาคท่องเที่ยว 

การกลับมาของผู้เช่าชาวต่างชาติ และความต้องการเช่าที่พักในท าเลศูนย์กลางธุรกิจยังคงอยู่ในระดับที่ดี 

บริษัทฯ มีแผนมุ่งเน้นการเพ่ิมประสิทธิภาพการบริหารทรัพย์สิน การควบคุมต้นทุน และการพัฒนา

ประสบการณ์ของผู้เช่า เพ่ือรักษาระดับอัตราการเข้าพักและเพ่ิมความสามารถในการสร้างรายได้ในระยะยาว นอกจากนี้ 

บริษัทฯ ยังติดตามสถานการณ์เศรษฐกิจ อัตราดอกเบ้ีย และสภาวะตลาดอสังหาริมทรัพย์อย่างใกล้ชิด เพ่ือปรับ  

กลยุทธ์การด าเนินธุรกิจให้เหมาะสมกับสถานการณ์ที่เปล่ียนแปลง เพ่ือสร้างผลตอบแทนที่เหมาะสมให้แก่ผู้ถือโทเคน

ดิจิทัลอย่างต่อเนื่อง 

จึงเรียนมาเพ่ือทราบ 

 

 

               ขอแสดงความนับถือ 

 

 

 

 

               
ผศ.ดร. วีรพงษ์ ชุติภทัร ์

 ประธานเจ้าหนา้ที่บริหาร 


