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มุมมองการลงทุน

เรามองการลงทุนใน RealX โทเคนดิจิทัลแบบการลงทุนระยะ
ยาว โดยคาดหวัง IRR (Internal Rate of Return) ของการ
ลงทุน 10 ปีที่ 8.4% และมองว่าการลงทุนในช่วงปีที่ 1-5 
นั้นแม้ผลตอบแทนจะอยู่ในช่วง 4.00%-5.00% แต่มีความ
เสี่ยงค่อนข้างต ่าเนื่องจากผลตอบแทนได้รับประกัน ขณะที่
ตั้งแต่ปีที่ 6 เป็นต้นไปผู้ถือโทเคนดิจิทลัจะเริ่มได้ผลตอบแทน
จากทั ้งค่าเช ่าและการขายห้องชุด ซึ ่งการเติบโตของ
อุตสาหกรรมคาดว่ายังหนุนทั้งราคาและปริมาณการขายใน
อนาคต อย่างไรก็ตามเราเห็นว่าผู้ถือโทเคนดิจิทัลมีโอกาส
ได้ผลสูงสุดในช่วงที่ปี 9 และ 10 ดังนั้นแนะน าเป็นลงทุนระยะ
ยาว เว้นแต่โครงการจะมีอายุสั้นกว่าหรือยาวกว่า 10 ปี
ตามเงื่อนไขซึ่งจะส่งผลให้ตอบแทนจะเปลี่ยนไป อย่างไรก็
ตามเรามองว่าความผันผวนของอัตราดอกเบี้ยในอนาคต
มีผลจ ากัดต่อทิศทางผลตอบแทน เราให้น ้าหนักกับราคา
อสังหาริมทรัพย์ในอนาคตมากกว่าอัตราดอกเบี้ย 

ความเสีย่ง

ความเสี ่ยงจากการลงทุนในโทเคนดิจ ิท ัลแบ่งเป็น 2 
มุมมอง คือส่วนของทรัพย์สินในโครงการและส่วนของ
สินทร ัพย์ด ิจ ิท ัล ส  าหร ับทรัพย์ส ินแม้คาดว่ากลุ ่ม
คอนโดมิเนียมระดับ Luxury จากปี 2566 เป็นต้นไปจะฟื้น
ตัวแต่การขายห้องชุดจะเริ่มในปี 2571 ดังนั้น สัดส่วน
ต่างชาติถือครองในโครงการ Park Origin พร้อมพงษ์
เหลือจ ากัดส่งผลให้มีความกังวลต่อการขายต่อกลุ่ม
ลูกค้าต่างชาติในอนาคตและความเสี่ยงอื่นๆ เชน่ อัคคีภัย 
(RealX มีการท าประก ันครอบคลุมมูลค่าส ินทรัพย์
ทั ้งหมด) เหตุการณ์ที่อาจส่งผลต่อโครงสร้างอาคาร 
หรือปัจจัยอื ่นที ่กระทบต่อราคาขายและมูลค่าของ
สินทรัพย์ ขณะที ่ความเสี ่ยงจากสินทรัพย์ดิจิทัล เช่น 
ความปลอดภัยของ Cyber Security การเปลี่ยนแปลง
กฎเกณฑ์ข้อบังคับต่างๆ ในอนาคต และสภาพคล่องของ
การ Trading โทเคน ส าหรับผู้ถือระยะสั้นอาจมีจ ากัด 
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RealX Investment Token  (RealX) เป็นโทเคนดิจิทัลแรกที่
ระดมทุนโดยมีพื ้นที ่ของห้องชุด (คอนโดมิเน ียม) เป ็น
สินทรัพย์ของโครงการ โดยจะลงทุนในห้องชุด 361 ห้อง
รวมพื้นที่ 12,452 ตารางเมตรจาก 3 โครงการในกลุ่ม
Park Origin ระยะเวลาการลงทุน 10 ปี และเป็นการลงทุน
แบบ Fractionalization หรือ 1 โทเคนดิจิทัลเสมือนการ
ลงทุนบนพ้ืนท่ีใกล้เคียง 1 ตารางนิ้วของห้องชุด มูลค่าการ
ระดมทุนที่ 2,400-3,500 ล้านบาท การจัดสรรเป็น First 
come First served 

Token Summary 

ราคาเสนอขายต่อโทเคน (บาท) 182

มูลค่าการระดมทุน (ล้านบาท) 2,400 – 3,500

อายุโครงการ (ปี) 10

ผลตอบแทนที่คาดหวัง (IRR-%) 8.4

ที่มา : InnovestX Research
Remark : สมมุตฐิานและผลตอบแทนองิการยกเวน้ภาษเีงนิไดน้ติบิคุคลและภาษมีลูคา่เพิม่จากการขายโทเคน

ปีที่ เ ร่ิมต้นโครงการ ปีที่  1 ปีที่ 2 ปีที่ 3 ปีที่ 4 ปีที่ 5 ปีที่ 6 ปีที่ 7 ปีที่ 8 ปีที่ 9 ปีที่ 10

IRR = 8.4%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่า

สุทธิ 4.00%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่า

สุทธิ 4.25%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่า

สุทธิ 4.50%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่าสุทธิ

 4.75%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่า

สุทธิ 5.00%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่าสุทธิ
และจากการ
จ าหน่ายห้อง

ชุด 10%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่า

สุทธิและจาก
การจ าหน่าย
ห้องชุด 15%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่าสุทธิ
และจากการ
จ าหน่ายห้อง

ชุด 20%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่าสุทธิ
และจากการ
จ าหน่ายห้อง

ชุด 25%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่า

สุทธิและจาก
การจ าหน่าย
ห้องชุด 30%

ผลตอบแทนต่อโทเคน (บาท) 7.28         7.74         8.19         8.65          9.10          31.37          44.27        58.22         73.21         89.17        
ผลตอบแทนสะสมต่อโทเคน(บาท) 7.28         15.02        23.21        31.85         40.95        72.32          116.59       174.81        248.02       337.19       
อัตราเช่า Occupancy Rate 80% 75% 70% 65% 60%
การเติบโตของราคาต่อตารางเมตรต่อปี 6.00% 6.00% 6.00% 6.00% 5.00% 4.75% 4.50% 4.25% 4.00%

ได้รับประกันรายรับสุทธิในปีที่ 1-5 การจ าหน่ายทรัพย์สินเพ่ิมขึ้นได้ไม่เกิน 10% ในแต่ละปี 
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Token Summary 
ชื่อ/ประเภท RealX Investment Token 
ผู้ออกโทเคน บริษัท เรียล เอสเตท เอ็กซ์โพเนนเชียล จ ากัด
ผู้ ใหบ้รกิารระบบเสนอขาย บริษัท โทเคน เอกซ์ จ ากัด 

มูลคา่และจ านวนโทเคนดจิทิลัที่เสนอขาย
มูลค่าการเสนอขายตัง้แต่ 2,400-3,500 ล้านบาท  จ านวนโทเคนดิจิทัลที่เสนอขาย 13,186,813 ถึง 
19,230,769 โทเคน

มูลคา่การจองซือ้ขัน้ต า่ 182 บาท 

อายขุองโครงการ 
10 ปี นับตั้งแต่กองทรัสตก์่อตัง้ขึ้นเว้นแต่มกีารตอ่อายโุครงการ (ขยายได้อีก 2 ปีหากสิ้นสุดปีที่ 10
แล้วห้องชุดขายได้ไม่แล้วเสรจ็)

ประเภทผูล้งทนุทีส่ามารถลงทนุได้

ผู้ลงทุนทุกประเภทสามารถลงทุนได้ทั้งนี้ผู้ลงทุนรายย่อยที่มิใช่นิตบิุคคล ร่วมลงทุน กิจการเงินรว่ม
ทุน ผู้ลงทุนสถาบัน ผู้ลงทุนรายใหญ่พิเศษ และผู้ลงทุนรายใหญ่ สามารถลงทุนไดร้ายละไม่เกิน 
300,000 บาท

1. RealX Investment Token คืออะไร
RealX Investment Token (RealX) คือโทเคนดิจิทัลเพื่อการลงทุนในสัญญา RSTA (สัญญาการขายและโอน
สิทธิ์รายได้) เพื่อให้ผู้ออกโทเคนดิจิทัลได้มาซึ่งกระแสรายรับจากทรัพย์สินของโครงการ (ซึ่งรวมถึงแต่ไม่
จ ากัดเพียง ค่าเช่า และรายได้จากการจ าหน่ายทรัพย์สินของโครงการ) จาก เรียล เอสเตท อินทิเกรชั่น ซึ่ง
จะเป็นผู้ได้มาซึ่งกรรมสิทธิ์ของห้องชุดภายหลังการออกและเสนอขายโทเคนดิจิทัลเพื่อการลงทุนเรียลเอ็กซ์
เสร็จสิ้น ขณะที่ผู้ถือโทเคนจะได้สิทธิ์คือ  
1. สิทธิในการได้รับผลตอบแทนรายไตรมาสจากค่าเช่าสุทธิ ซึ่งจะมีการรับประกันรายรับสุทธิในช่วง 5 ปี

แรกของโครงการ 
2. สิทธิในการได้รับผลตอบแทนจากการจ าหน่ายห้องชุดของโครงการ โดยปริมาณของโทเคนดิจิทัลจะ

ถูกเผาท าลาย (Burn) ไปในสัดส่วนเดียวกันกับพื้นที่ของห้องชุดที่จ าหน่ายได้ ในไตรมาสนั้นๆ 
3. สิทธิในการลงมติที่เกี่ยวข้องกับพื้นที่ของห้องชุดโทเคนดิจิทัล 
โดย RealX Investment Token เป็นโทเคนแรกที่ระดมทุนโดยที่มี Underlying Asset เป็นพื้นที่ของห้องชุด 
(คอนโดมิเนียม) จ านวน 12,452 ตารางเมตรโดยเป็นการลงทุนได้รับความเห็นชอบจากส านักงาน ก.ล.ต 
มูลค่าการระดมทุนในอยู่ในช่วง 2,400 – 3,500 ล้านบาท จ านวนโทเคนดิจิทัลที่เสนอขาย 13,186,813-
19,230,769 โทเคน มีราคาเสนอขายที่ 182 บาทต่อโทเคน ระยะเวลาการลงทุน 10 ปี เว้นแต่มีการต่ออายุ 
เน้นหลักการ Fractionalization หรือการลงทุนแบบส่วนย่อย 1 โทเคนดิจิทัลใกล้เคียง 1 ตารางนิ้ว
เงื่อนไข ของการเสนอขาย
1. ผู้ออกโทเคนดิจิทัลจะยกเลิกการออก และเสนอขายโทเคนดิจิทัล เพื่อการลงทุนเรียลเอ็กซ์ หากมูลค่า

ที่ได้จากการออกและเสนอขายโทเคนน้อยกว่า 2,400 ล้านบาทหรือมีสัดส่วนนักลงทุนไม่เป็นไปตามที่
กฎหมายก าหนด 

2. มูลค่าของโทเคนดิจิทัลเพื่อการลงทุนเรียลเอ็กซ์ที่เสนอขายให้แก่ผู้ลงทุนรายย่อยจะต้องไม่เกินร้อยละ 
70 ของมูลค่าการเสนอขายทั้งหมด

3. การเสนอขายโทเคนดิจิทัลเป็นไปตามกฎหมายที่เกี่ยวข้อง

ที่มา : ก.ล.ต. และ InnovestX Research 

Figure 1 : รายละเอยีดโทเคนดจิทิลั
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Figure 2: โครงสร้างของการออกโทเทนดิจทิลั 

ที่มา : ก.ล.ต. 

Figure 3 :รายละเอยีดโดยรวมของทรัพยส์นิ 

3 สินทรัพย์ที่ RealX จะเข้าลงุทนเป็นอาคารชุดที่ตั้งอยู่ในพื้นที่ CBD (Central Business District) ของ
กรุงเทพฯ และเป็นสินทรัพย์ใน Segment Luxury ที่มีระดับราคาขายเฉลี่ยอยู่ในช่วง 280,000-300,00 บาท
ต่อตารางเมตร โดยมีรายละเอียดของแต่ละโครงการดังนี้ 

2. RealX Investment ลงทุนในอะไร

ที่มา : PARK และ InnovestX Research 

Park Origin Phrom Phong 
จ านวนยูนิต เฟส 1 มี 836 ยูนิต โดยแบ่งเป็น 

อาคาร 1 : อาคารพาณิชย์สูง 2 ช้ันเป็นร้านค้า 4 ยูนิต
อาคาร 2 : จ านวน 532 ยูนิตสูง 51 ช้ัน 
อาคาร 3 : จ านวน 300 ยูนิตสูง 29 ช้ัน 
เฟส 2 มี 1,240 ยูนิต โดยแบ่งเป็น 
อาคาร 4 : จ านวน 300 ยูนิตสูง 29 ช้ัน 
อาคาร 5 : จ านวน 520 ยูนิตสูง 51 ช้ัน 
อาคาร 6 : จ านวน 420 ยูนิต สูง 44ช้ัน 

สถานะการขาย เฟสที่ 1 ขายได้ 100% 
อาคาร 6 ขายได้ 67.14%  (100% รวมยูนิตที่น ามาออก
โทเคน)

รายละเอียดของทรัพยสินใน RealX Token ยูนิตช้ัน 8-42 ไม่เกิน 138 ยูนิต 
ราคาประเมินเฉล่ีย ณ วันที่ เข้าลงทุน อาคาร 6 ที่ 300,164 บาท/ตร.ม. 
กลุ่มลูกค้า วัยท างานช่วงอายุ 30-50 ปี 

ผู้เช่าต่างชาติสัญชาติญ่ีปุ่นและยุโรป 

จุดเด่นของโครงการ 
พ้ืนที่สีเขียวขนาดใหญ่และโครงการมีทางเข้าออก 2 ทาง
สู่ซอยสุขุมวิท 22 และสุขุมวิท 24
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รายละเอยีดโดยรวมของทรัพยส์นิ (ต่อ)

Figure 4: ภาพรวมของมลูคา่โครงการ ยอดขาย และจ านวนห้องในโครงการ RealX Token

ที่มา : Park และ InnovestX Research 

ที่มา : PARK และ InnovestX Research 

ที่มา : PARK และ InnovestX Research 

ข้อมูลเกี่ยวกับทรัพย์สิน ปีที่สร้างแล้วเสร็จ มูลค่าโครงการ จ านวนยูนิตทั้งหมด จ านวนห้องเหลือขาย 
จ านวนห้องในโครงการ

ดิจิทัลโทเคน
% ยอดขายสุทธิหลัง
โครงการโทเคน

โครงการ Park Origin พร้อมพงษ์ 2561 17,500 2,076 298 138 92%
โครงการ Park Origin พญาไท 2564 4,600 550 260 123 75%
โครงการ Park Origin ทองหล่อ 2565 12,000 1,098 243 100 87%
รวม 34,100 3,724 801 361 88%

Park Origin Phayathai 
จ านวนยูนิต 550 ยูนิต สูง 34 ช้ัน 
สถานะการขาย ประมาณ 52.7% (75.1% รวมยูนิตที่น ามาออกโทเคน)

รายละเอียดของทรัพยสินใน RealX Token ยูนิตช้ัน 14-29 จ านวนห้องชุดไม่เกิน 123 ห้อง
ราคาประเมินเฉล่ีย ณ วันที่ เข้าลงทุน 307,392 บาท/ตร.ม. 
กลุ่มลูกค้า บุคลากรทางการแพทย์ นักเรียน นักศึกษา

พนักงานบริษัทที่เดินทางด้วย BTS หรือ MRT 
จุดเด่นของโครงการ ใกล้ศูนย์การแพทย์และสถานศึกษา 

Park Origin Thonglor 
จ านวนยูนิต 1,098 ยูนิต โดยแบ่งเป็น 

อาคาร A : จ านวน 375 ยูนิต สูง 39 ช้ัน 
อาคาร B : จ านวน 394 ยูนิต สูง 53 ช้ัน 
อาคาร C : จ านวน 329 ยูนิต สูง 61 ช้ัน 

สถานะการขาย อาคาร A ประมาณ 94.4% 
อาคาร B ประมาณ 67.51% (82.0% รวมยูนิตที่น ามา
ออกโทเคน)
อาคาร C ประมาณ 67.51% (84.5% รวมยูนิตที่น ามา
ออกโทเคน)

รายละเอียดของทรัพยสินใน RealX Token อาคาร B ยูนิตช้ัน 26-50
อาคาร C ยูนิตช้ัน 16-26 
รวมจ านวนห้องชุดไม่เกิน 100 ห้อง

ราคาประเมินเฉล่ีย ณ วันที่ เข้าลงทุน 287,665 บาท/ตร.ม. 

กลุ่มลูกค้า 
ผู้เช่าวัยท างานและกลุ่มครอบครัวต่างชาติสัญชาติญ่ีปุ่น
และยุโรป

จุดเด่นของโครงการ ใกล้ศูนย์การค้าและส่ิงอ านวยความสะดวกหลายอย่าง
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ทรัพยสินที่อยู่ในโครงการเพื่อใช้ส าหรับการออกดิจิทัลโทเคนในครั้งนี้ ประกอบไปด้วยจ านวนห้องชุดรวม
ทั้งสิ้น 361 ห้อง ขนาดห้องโดยเฉลี่ยอยู่ในช่วง 28-55 ตารางเมตร รวมพื้นที่ 12,452 ตารางเมตร ใน
พื้นที่ CBD ของกรุงเทพฯ จาก 3 โครงการหลักของกลุ่มผู้พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ใน Segment Luxury 
คือ บริษัท พาร์ค ลักชัวรี ่ จ ากัด (PARK) ซึ่งมีประสบการณ์ในการพัฒนาอสังหาริมทรัพย์มาอย่าง
ยาวนาน อีกทั้งยังเป็นบริษัทในเครือของ Origin Property (ORI) ซึ่งเป็นบริษัทพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ชั้น
น าในประเทศไทย โดยทรัพย์สินทั้ง 361 ห้อง ปัจจุบันสร้างแล้วเสร็จรอการตกแต่งเพื่อวัตถุประสงค์การ
ลงทุนต่อไป 

โครงการ Park Origin พื้นที่หอ้งเฉลีย่ (ตร.ม.) จ านวนหอ้ง พื้นทีร่วม (ตร.ม.)
พร้อมพงษ์ 30.7 107 3,288

55.4 31 1,716
พญาไท 28.3 108 3,064

52.2 15 784
ทองหล่อ 33.2 84 2,796

50.1 16 801
รวม 361 12,452

ที่มา : ก.ล.ต. และ InnovestX Research 

Figure 5 : รายละเอยีดสนิทรัพย์ในโครงการ (ต่อ) 

ราคาสินทรัพย์การเข้าลงทุนของ RealX โทเคนในครั้งนี้ใช้ราคาเฉลี่ยต่อตารางเมตรจากผู้ประเมิน 2 ราย
คือ บริษัท ซี.ไอ.ที.แอพเพรซัล จ ากัด และ บริษัท โจนส์ แลง ลาซาลล์ (ประเทศไทย) จ ากัด โดยมูลค่า
สินทรัพย์เฉลี่ยรวมของทั้ง 3 สินทรัพย์เท่ากับ 3,721 ล้านบาท ราคาเฉลี่ยต่อตารางเมตรในกรอบที่ 
287,665 ถึง 307,392 บาทต่อตารางเมตรและเท่ากับ 193 บาทต่อตารางนิ้ว 

ด้วยนโยบายการลงทุนแบบ Fractionalization หรือมูลค่าของ 1 โทเคนใกล้เคียงกับ 1 ตารางนิ้ว ซึ่งหาก
เทียบกับราคาประเมินเฉลี่ยที่ 193 บาทต่อตารางนิ้ว RealX โทเคนเสนอขายที่ 182 บาทต่อโทเคนหรือมี
ส่วนลด (Discount) ที่ 5.5% และคิดเป็นต้นทุนของการลงทุนที่ 265,000 บาทต่อตารางเมตร หรือมี
ส่วนลดจากราคาเฉลี่ยต่อตารางเมตรประมาณ 11% 

Figure 6 : ราคาประเมนิสนิทรัพย์ในโครงการ Real Token 

ที่มา : ก.ล.ต. และ InnovestX Research 

ทรัพย์สินโครงการ 
Park Origin

มูลค่าเฉล่ียส าหรับวิธี Income 
Approach ( ล้านบาท)

ตร.ม . รวม
ราคาเฉล่ียต่อ ตร.ม .

(บาท)
ราคาเฉล่ียต่อ ตร.นิ้ว

(บาท)
พร้อมพงษ์ 1,503 5,005.60 300,164 194
พญาไท 1,183 3,848.50 307,392 198
ทองหล่อ 1,035 3,597.93 287,665 186

3,721 12,452.03 298,787 193
*หมายเห ตุ  : ประเ มินโดยบริ ษั ท ซี .ไอ .ที .แอพเพร ซัล จ า กั ด  และ บริ ษั ท โจนส์ แลง ล า ซ า ลล์ (ประเทศ ไทย)  จ า กั ด
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ข้อมูลจาก Agency For Real Estate Affair (AREA) พบว่าในช่วงปี 2556 – 2565 ราคาขายเฉลี่ยของ
คอนโดมิเนียมใน Segment Luxury ในพื้นที่ที่เป็นพื้นที่เดียวกับ 3 โครงการในกลุ่ม Park Origin ที่จะเป็น
สินทรัพย์ลงทุนของโทเคน พบว่าในช่วง 10 ปีที่ผ่าน CAGR (Compound Annual Growth Rate) พื้นที่
พญาไท สูงที่สุดที่ 8% รองลงมาคือพื้นที่พร้อมพงษ์ที่ 6.8% และทองหล่อที่ 5.9% โดยราคาขายเฉลี่ยในปี 
2565 พื้นที่พร้อมพงษ์อยู่ที่ 289,000 บาทต่อตารางเมตร เพิ่มขึ้น 22% YoY พื้นที่พญาไท 275,000 บาท
ต่อตารางเมตร เพิ่มขึ้น 20% YoY และพื้นที่ทองหล่อ 265,000 บาทต่อตารางเมตร เพิ่มขึ้น 3% YoY 

3. ภาพรวมอตุสาหกรรมคอนโดมเินยีม Luxury ใน CBD 

Figure 7 : ราคาขายเฉลีย่ Segment Luxury ของแตล่ะพืน้ที่

10Y CAGR พื้นที่พญาไท     = 8% 
10Y CAGR พื้นที่พร้อมพงษ์ = 6.8% 
10Y CAGR พื้นที่ทองหล่อ = 5.9%

ในช่วง 6 ปีที่ผ่านมา (2559-2564) พบว่าใน 3 พื้นที่หลักของโครงการ Park Origin คือ พร้อมพงษ์ พญา
ไท และ ทองหล่อ มีระดับอุปทานใหม่โดยเฉลี่ยประมาณ 780 ยูนิตต่อปี โดยพื้นที่พร้อมพงษ์เป็นพื้นที่ที่
อุปทานใหม่ลดลงต่อเนื่องตั้งแต่ปี 2561-2565 หลังจากที่โครงการ Park Origin พร้อมพงษ์ซึ่งเป็น
โครงการขนาดใหญ่สร้างเสร็จในปี 2560 และผลกระทบจากสถานการณ์ COVID-19 ที่เกิดขึ้นกระทบต่ออุป
สงค์ของคอนโดมิเนียมและเกิดการขาดช่วงของการเปิดโครงการใหม่ท าให้ ในปี 2563 พื้นที่พญาไทและทอง
หล่อไม่มีอุปทานใหม่ 

ที่มา : Agency For Real Estate Affair (AREA) และ InnovestX Research 

พร้อมพงษ์อุปทานใหม่เฉลี่ยต่อปี = 896 ยูนิต 
พญาไทอุปทานใหม่เฉลี่ยต่อปี     = 776 ยูนิต
ทองหล่ออุปทานใหม่เฉลี่ยต่อปี   = 667 ยูนิต  

Figure 8 : อุปทานใหม่ Segment Luxury ในแตล่ะพืน้ที่

ที่มา : ฝ่ายวิจยัเอด็มนัตแ์ละ InnovestX Research
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เราคาดหวังผลตอบแทน IRR (Internal Rate of Return) ของ RealX Token ในช่วง 10 ปีที่ 8.4% โดยคาด
ว่าหากลงทุนเริ่มต้นที่ 182 บาทต่อโทเคนระยะเวลาของการคุ้มทุนจะอยู่ที่ต้นปีที่ 9 
▪ IRR เท่ากับ 8.4% สมมติฐานของเราคือ 
1) อัตราผลตอบแทนจากค่าเช่าในช่วงปีท่ี 1-5 คือ 

ปีที่ 1 = 4.00%  
ปีที่ 2 = 4.25% 
ปีท่ี 3 = 4.50% 
ปีที่ 4 = 4.75% 
ปีที่ 5 = 5.00% 

โดยผลตอบแทนจากค่าเช่าในปีที่ 1-5 จะได้รับประกันจาก บริษัท พาร์ค ลักชัวรี่ จ ากัด (PARK) 
2) การขายห้องชุดและอัตรา Occupancy Rate ของการปล่อยเช่าในปีที่ 6-10 

ปีที่ 6 = สัดส่วนการขายห้องชุดที่ 10% และ อัตรา Occupancy Rate การปล่อยเช่า 80%   
ปีที่ 7 = สัดส่วนการขายห้องชุดที่ 15% และ อัตรา Occupancy Rate การปล่อยเช่า 75% 
ปีที่ 8 = สัดส่วนการขายห้องชุดที่ 20% และ อัตรา Occupancy Rate การปล่อยเช่า 70% 
ปีที่ 9 = สัดส่วนการขายห้องชุดที่ 25% และ อัตรา Occupancy Rate การปล่อยเช่า 65% 
ปีที่ 10 = สัดส่วนการขายห้องชุดที่ 30% และ อัตรา Occupancy Rate การปล่อยเช่า 60%

3) อัตราค่าเช่าของห้องชุด เริ่มต้นที่ 1,150 บาทต่อตารางเมตรและปรับเพิ่มขึ้นทุกปีปีละ 3% ซึ่งเป็นอัตรา
ค่าเช่าที่ทาง บริษัท แฮมตัน โฮเทล แอนด์ เรสซิเดนซ์ แมเนจเม้นท์ จ ากัด (HHR) ก าหนดส าหรับการบริหาร
สินทรัพย์
4) ราคาต่อตารางเมตรของห้องชุดในปีที่ 1-5 คาดจะเติบโตเฉลี่ยปีละ 6% ในทุกพื้นที่ และเติบโตลดลงในีปีที่ 
6-10 ในอัตรา 4-5% ซึ่งเรามองว่าการเติบโตของราคาขายในช่วงปีที่ 1-5 นั้นอิงกับการเติบโตเฉลี่ยของ
สินทรัพย์ในช่วงที่ผ่านมาขณะที่ราคาขายในปีที่ 6-10 คาดว่าการขายเป็นสินทรัพย์ที่ผ่านมาปล่อยเช่ามาแล้ว 
การปรับเพิ่มขึ้นของราคาจะเริ่มจ ากัด

4. ผลตอบแทนที่คาดหวงั

Figure 9 : Expected Return for RealX Token บน Base Case 

ที่มา : InnovestX Research
Remark : สมมตุิฐานและผลตอบแทนองิการยกเวน้ภาษเีงินไดน้ติบิคุคลและภาษมีลูคา่เพิ่มจากการขายโทเคน

ในกรณีฐานทีเ่ปน็ไปได ้(Base Case)

ปีที่ เ ร่ิมต้นโครงการ ปีที่  1 ปีที่ 2 ปีที่ 3 ปีที่ 4 ปีที่ 5 ปีที่ 6 ปีที่ 7 ปีที่ 8 ปีที่ 9 ปีที่ 10

IRR = 8.4%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่า

สุทธิ 4.00%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่า

สุทธิ 4.25%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่า

สุทธิ 4.50%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่า

สุทธิ 4.75%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่า

สุทธิ 5.00%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่าสุทธิ
และจากการ
จ าหน่ายห้อง

ชุด 10%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่า

สุทธิและจาก
การจ าหน่าย
ห้องชุด 15%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่าสุทธิ
และจากการ
จ าหน่ายห้อง

ชุด 20%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่าสุทธิ
และจากการ
จ าหน่ายห้อง

ชุด 25%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่า

สุทธิและจาก
การจ าหน่าย
ห้องชุด 30%

ผลตอบแทนต่อโทเคน (บาท) 7.28         7.74         8.19         8.65         9.10          31.37         44.27        58.22         73.21         89.17        
ผลตอบแทนสะสมต่อโทเคน(บาท) 7.28         15.02        23.21        31.85        40.95        72.32         116.59       174.81        248.02       337.19       
อัตราเช่า Occupancy Rate 80% 75% 70% 65% 60%
การเติบโตของราคาต่อตารางเมตรต่อปี 6.00% 6.00% 6.00% 6.00% 5.00% 4.75% 4.50% 4.25% 4.00%

ได้รับประกันรายรับสุทธิในปีที่ 1-5 การจ าหน่ายทรัพย์สินเพ่ิมขึ้นได้ไม่เกิน 10% ในแต่ละปี 
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เรามีการตั้งสมมติฐานการขายห้องชุดทั้งหมดภายในปีที่ 6-9 ตามเงื่อนไงของโครงการที่ระบุให้สามารถขาย
ห้องชุดเพิ่มได้จากขั้นต ่าที่ระบุไว้ไม่เกินปีละ 10% โดยเราตั้งสมมุติฐานดังนี้

ปีที่ 6 = สัดส่วนการขายห้องชุดที่ 20% และ อัตรา Occupancy Rate การปล่อยเช่า 75%   
ปีที่ 7 = สัดส่วนการขายห้องชุดที่ 25% และ อัตรา Occupancy Rate การปล่อยเช่า 70% 
ปีที่ 8 = สัดส่วนการขายห้องชุดที่ 25% และ อัตรา Occupancy Rate การปล่อยเช่า 70% 
ปีที่ 9 = สัดส่วนการขายห้องชุดที่ 30% และ อัตรา Occupancy Rate การปล่อยเช่า 65% 

ราคาขายต่อตารางเมตรในปีที่ 1-5 คาดการเติบโตที่ใกล้เคียงกับ CAGR ของทั้ง 3 พื้นที่ซึ่งมีการเติบโต
เฉลี่ย 10 ปีที่ผ่านมาท่ีประมาณ 7% ขณะที่ในปีท่ี 6-9 คาดจะเติบโตอยู่ในช่วง 5.25-6%  
• เราได้ระดับ IRR ช่วงการลงทุน 9 ปีที่ 9.2% และมีระยะเวลาการคุ้มทุนที่ต้นปีท่ี 8

ในกรณทีีด่ทีีส่ดุ (Best Case) บนการขายห้องชดุตามเงือ่นไขของโครงการ 

ในกรณทีีแ่ยท่ีส่ดุ (Worse Case) บนการขายห้องชดุตามเงือ่นไขของโครงการ 

เรามีการตั้งสมมติฐานการขายห้องชุดทั้งหมดภายในปีที่ 6-12 ตามเงื่อนไงของโครงการที่ระบุให้สามารถ
ต่ออายุโครงการได้อีก 2 ปีหากห้องชุดยังเหลือขาย ณ สิ้นปีที่ 10 

ปีที่ 6 = สัดส่วนการขายห้องชุดที่ 10% และ อัตรา Occupancy Rate การปล่อยเช่า 80%   
ปีท่ี 7 = สัดส่วนการขายห้องชุดที่ 10% และ อัตรา Occupancy Rate การปล่อยเช่า 80% 
ปีที่ 8 = สัดส่วนการขายห้องชุดที่ 10% และ อัตรา Occupancy Rate การปล่อยเช่า 80% 
ปีท่ี 9 = สัดส่วนการขายห้องชุดที่ 15% และ อัตรา Occupancy Rate การปล่อยเช่า 75% 
ปีท่ี 10 = สัดส่วนการขายห้องชุดที่ 15% และ อัตรา Occupancy Rate การปล่อยเช่า 75% 
ปีที่ 11 = สัดส่วนการขายห้องชุดที่ 20% และ อัตรา Occupancy Rate การปล่อยเช่า 70% 
ปีท่ี 12 = สัดส่วนการขายห้องชุดที่ 20% และ อัตรา Occupancy Rate การปล่อยเช่า 70% 

ราคาขายต่อตารางเมตรในปีที่ 1-5 คาดการเติบโตที่ 2% ต่อปีหรือเพียง 1 ใน 3 ของการเติบโตจาก Base 
Case และในปีท่ี 6-12 คาดจะเติบโตอยู่ในช่วง 0-1.75% 
• เราได้ระดับ IRR ช่วงการลงทุน 12 ปีที่ 6.1% และมีระยะเวลาการคุ้มทุนที่จบปีที่ 10 

Figure 10 : Expected Return for RealX Token (Best Case) 

ที่มา : InnovestX Research
Remark : สมมตุิฐานและผลตอบแทนองิการยกเวน้ภาษเีงินไดน้ติบิคุคลและภาษมีลูคา่เพิ่มจากการขายโทเคน

ปีที่ เ ร่ิมต้นโครงการ ปีที่  1 ปีที่ 2 ปีที่ 3 ปีที่ 4 ปีที่ 5 ปีที่ 6 ปีที่ 7 ปีที่ 8 ปีที่ 9

IRR = 9.2%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่า

สุทธิ 4.00%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่า

สุทธิ 4.25%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่า

สุทธิ 4.50%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่าสุทธิ

 4.75%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่า

สุทธิ 5.00%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่าสุทธิ
และจากการ
จ าหน่ายห้อง

ชุด 20%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่า

สุทธิและจาก
การจ าหน่าย
ห้องชุด 20%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่าสุทธิ
และจากการ
จ าหน่ายห้อง

ชุด 25%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่าสุทธิ
และจากการ
จ าหน่ายห้อง

ชุด 30%

ผลตอบแทนต่อโทเคน (บาท) 7.28         7.74         8.19         8.65          9.10          56.15          71.43        75.17         92.58         
ผลตอบแทนสะสมต่อโทเคน(บาท) 7.28         15.02        23.21        31.85         40.95        97.10          168.53       243.70        336.29       
อัตราเช่า Occupancy Rate 75% 70% 70% 65%
การเติบโตของราคาต่อตารางเมตรต่อปี 7.00% 7.00% 7.00% 7.00% 6.00% 5.75% 5.50% 5.25%

ได้รับประกันรายรับสุทธิในปีที่ 1-5 การจ าหน่ายทรัพย์สินเพ่ิมขึ้นได้ไม่เกิน 10% ในแต่ละปี 
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เพื่อเป็นการบริหารอุปทานของโทเคนดิจิทัลในช่วงปีที่ 6 เป็นต้นไปหรือช่วงที่เริ่มมีการขายห้องชุดและจ่าย
ผลตอบแทนคืนให้กับผู้ถือโทเคน ปริมาณของโทนเคนดิจิทัลจะถูกเผาท าลาย (Burn) ไปในสัดส่วนเดียวกัน
กับตารางนิ้วของห้องชุดที่ขายได้ ซึ่งการเผาท าลายจะท าทุกๆ ไตรมาสซึ่งเป็นช่วงเวลาเดียวกันกับการจ่าย
ผลตอบแทนท้ังในส่วนของค่าเช่าและการขายห้องชุด 
เรามองว่าการ Burn โทเคนดิจิทัลเป็นเสมือนเครื่องมือในการสร้างสมดุลของผลตอบแทน จ านวนอุปทาน 
และสภาพคล่อง และเมื่อโครงการสิ้นสุดจ านวนโทเคนดิจิทัลทั้งหมดจะเท่ากับศูนย์ 

ที่มา : ก.ล.ต. และ InnovestX Research 

การเผาท าลายเหรียญเมือ่เกิดการขายห้องชดุในปทีี ่6 เป็นตน้ไป  

ที่มา : InnovestX Research 
Remark :สมมตุิฐานและผลตอบแทนองิการยกเวน้ภาษเีงินไดน้ติบิคุคลและภาษมีลูคา่เพิ่มจากการขายโทเคน

Figure 11 : Expected Return for RealX Token (Worst Case) 

Figure 12 : การจ่ายผลตอบแทนรายไตรมาสเมือ่มกีารเผาท าลายโทเคนดิจทิลั

ปีที่ เ ร่ิมต้นโครงการ ปีที่  1 ปีที่ 2 ปีที่ 3 ปีที่ 4 ปีที่ 5 ปีที่ 6 ปีที่ 7 ปีที่ 8 ปีที่ 9 ปีที่ 10 ปีที่ 11 ปีที่ 12

IRR = 6.1%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่า

สุทธิ 4.00%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่า

สุทธิ 4.25%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่า

สุทธิ 4.50%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่าสุทธิ

 4.75%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่า

สุทธิ 5.00%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่าสุทธิ
และจากการ
จ าหน่ายห้อง

ชุด 10%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่า

สุทธิและจาก
การจ าหน่าย
ห้องชุด 10%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่าสุทธิ
และจากการ
จ าหน่ายห้อง

ชุด 10%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่าสุทธิ
และจากการ
จ าหน่ายห้อง

ชุด 15%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่า

สุทธิและจาก
การจ าหน่าย
ห้องชุด 15%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่าสุทธิ
และจากการ
จ าหน่ายห้อง

ชุด 20%

ผลตอบแทน
จากค่าเช่าสุทธิ
และจากการ
จ าหน่ายห้อง

ชุด 20%

ผลตอบแทนต่อโทเคน (บาท) 7.28         7.74         8.19         8.65          9.10          27.46          28.00        28.50         38.35         38.60        48.22          48.47         
ผลตอบแทนสะสมต่อโทเคน(บาท) 7.28         15.02        23.21        31.85         40.95        68.41          96.41        124.91        163.26       201.86       250.08        298.55       
อัตราเช่า Occupancy Rate 80% 80% 80% 75% 75% 70% 70%
การเติบโตของราคาต่อตารางเมตรต่อปี 2.00% 2.00% 2.00% 2.00% 1.75% 1.50% 1.25% 1.00% 0.00% 0.00% 0.00%

ได้รับประกันรายรับสุทธิในปีที่ 1-5 ยืดอายุโครงการได้ไม่เกิน 2 ปีตามการอนุมัติผู้ถือโทเคน 
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ภาพรวมของกลุ่มอสังหาริมทรัพย์ โดยเฉพาะกลุ่มคอนโดมิเนียมในพื้นที่ CBD ระดับ Luxury เกิดการชะลอ
ตัวในช่วงปี 2563-2565 ด้วยผลกระทบจาก COVID-19 ท าให้พฤติกรรมผู้บริโภคบางกลุ่มเปลี่ยนแปลงไป
และภาวะอุตสาหกรรมชะลอตัวท้ังการเปิดโครงการใหม่และราคาขายท่ีอ่อนตัวลง ประกอบการกับการเติบโต
ของ Segment นี้เติบโตโดดเด่นในช่วงปี 2650 เป็นต้นมาท าให้อุตสาหกรรมมีอุปทานคงค้างมาจ านวนหนึ่ง 
เราคาดว่าตั้งแต่ปี 2566 เป็นต้นไป จะเริ่มเห็นการเกิดตัวโครงการใหม่และการปรับราคาขายเพิ่มขึ้นในกลุ่ม
คอนโดมิเนียม Luxury จากอุปสงค์ที่เริ่มฟื้นตัว โดยเฉพาะจากต่างชาติ ทั้งในส่วนของตลาดที่ซื้อเพื่ออยู่
อาศัย ลงทุน และปล่อยเช่า  
ทั้ง 3 โครงการในโครงการ RealX โทเคนดิจิทัล มียอดต่างชาติถือครองในสัดส่วน 8-33% โดยเราไม่เป็น
กังวลต่อโครงการ Park Origin พญาไท และ Park Origin ทองหล่อ เนื่องจากสัดส่วนต่างชาติถือครองยัง
มีเหลืออีกประมาณ 41-44% แต่เรากังวลในโครงการ Park Origin พร้อมพงษ์ เนื่องจากเป็นพื้นที่ที่มีจุดเด่น
รองรับอุปสงค์ต่างชาติทั้งญี่ปุ่นและยุโรป โดยปัจจุบันเหลือสัดส่วนส าหรับต่างชาติที่ 16% และการเริ่มขาย
ห้องชุดจะเกิดขึ้นในช่วงปี 2571 เป็นต้นไป อย่างไรก็ตามฐานลูกค้าชาวไทยยังคงเป็นกลุ่มอุปสงค์หลักของ
โครงการนี้

5. ความเสี่ยงและความกงัวล 

ความเสีย่งและความกังวลจากสนิทรัพย ์

Figure 13 : สัดสว่นตา่งชาตถิือครอง

โครงการ สัดส่วน Foreigner Quota ที่ ใช้ ไปแล้ว สัดส่วน Foreigner Quota คงเหลือ

Park Origin พร้อมพงษ์ 33% 16%
Park Origin พญาไท 5% 44%
Prak Origin ทองหล่อ 8% 41%
*ข้อมูล ณ ธันวาคม 2565 

นอกจากนี้ความเสี่ยงอื่นๆ ต่อสินทรัพย์ที่ไม่สามารถควบคุมได้ เช่น อัคคีภัย (โดย RealX มีการท าประกัน
ครอบคลุมมูลค่าสินทรัพย์ทั้งหมดไว้)  เหตุการณ์ต่างๆ ที่อาจส่งผลต่อโครงสร้างอาคาร หรือปัจจัยอื่นที่
กระทบต่อราคาและมูลค่าของสินทรัพย์และอาจท าให้ค่าเช่าหรือราคาขายในปีที่ 6 เป็นต้นไปไม่เป็นไปตามท่ี
คาดไว้ 

ความเสีย่งและความกังวลจากสนิทรัพยด์ิจทิลั 

เนื่องจาก RealX โทเคดิจิทัลจะถูกเก็บใน Digital Wallet ของผู้ถือโทเคน ดังนั้นประเด็นเรื่องความปลอดภัย
จาก Cyber Security มีส่วนส าคัญ รวมไปถึงการบริหารจัดการโทเคนดิจิทัลของผู้ถือหน่วย จะได้ต้อง
บริการจัดการแบบมีทักษะและเข้าใจกฎเกณฑ์ต่างๆ ที่โทเคนอาจแตกต่างจากสินทรัพย์การลงทุนอื่นๆ 

ที่มา : Park และ InnovestX Research 

*สินทรพัยด์จิทิัลมีความเสีย่ง โปรดศึกษาและลงทุนให้เหมาะสมกบัระดบัความเสีย่งทีย่อมรบัได้
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โทเคนดิจิทัล (Digital Token) คือ หน่วยข้อมูลอิเล็กทรอนิกส์ที่สร้างขึ้นเพื่อก าหนดสิทธิของบุคคลในส่วนแบ่งรายได้หรือ
สิทธิในการได้มาซึ่งสินค้าและบริการหรือสิทธิอื่น ๆ (utility token) ตามที่ได้ตกลงกับผู้ออกโทเคน ซึ่งอาจเสนอขายโทเคน
ผ่านกระบวนการ Initial Coin Offering (ICO)
การระดมทุนแบบ ICO (Initial Coin Offering) คือการระดมทุนรูปแบบหน่ึงที่ใช้เทคโนโลยีบล็อกเชนเข้ามาช่วย โดยบริษัทจะ
เสนอและก าหนดขายโทเคนท่ีก าหนดสิทธิหรือผลประโยชน์ต่าง ๆ ของผู้ลงทุน เช่น ส่วนแบ่งก าไรจากโครงการหรือสิทธิใน
การได้มาซึ่งสินค้าหรือ บริการที่เฉพาะเจาะจงและก าหนดให้ผู้ลงทุนที่ต้องการจะร่วมลงทุนสามารถเข้าร่วมได้โดยการน าค
ริปโทฯ หรือเงินมาแลกโทเคนที่บริษัทออกโดยมีการก าหนดและบังคับ สิทธิที่จะได้รับด้วย smart contract บนเทคโนโลยี
บล็อกเชน ICO อาจไม่ใช่หุ้นและไม่ใช่หนี้ แม้ ICO จะมีชื่อคล้ายกับ IPO (Initial Public Offering – การออกและเสนอขายหุ้น
ต่อประชาชน) แต่ก็อาจมีสาระส าคัญที่แตกต่างกันมาก ผู้ถือโทเคนจากการลงทุนใน ICO อาจไม่ได้เป็นเจ้าของบริษัท
เหมือนผู้ถือหุ้น IPO และอาจไม่ได้มีฐานะเป็น เจ้าหนี้ของบริษัทอาจไม่มีสิทธิในทรัพย์สินของบริษัทกรณีเลิกกิจการหรือ
ล้มละลาย แต่ผู้ถือโทเคนจะมีสิทธิตามที่ระบุในเอกสารประกอบการเสนอขาย (white paper)

Digital Token คืออะไร 

ที่มา : TokenX , ก.ล.ต. และ InnovestX Research

ในอดีตโทเคนเสมือนเป็นสกุลเงินเทียมหรือเป็นบัตรก านัลที่ใช้แทนเงิน โดยผ่านการตกลงและความเห็ นพ้องต้องกันจาก
ทุกฝ่ายถึงมูลค่าท่ีแน่นอนของโทเคนภายใน Ecosystem ซึ่งทุกคนมีการตกลงท่ีจะน ามาใช้และแลกเปล่ียนกัน อย่างไรก็ตาม 
โทเคนเหล่านี้ปลอมแปลงได้ง่ายและควบคุมโดยบุคคลหรือ Entity ที่พวกเขาสามารถสร้างขึ้นมาได้มากเท่าตามที่ต้องการ 
หมายความว่าโทเคนเหล่าน้ีไม่มีความโปร่งใสและขาดความยุติธรรม ต่อมาโทเคนเสมือนเหล่านี้ก็ยังคงด าเนินต่อไปโดยที่ไม่
มีอะไรเปลี่ยนแปลง จนกระทั่งการมาของเทคโนโลยี Blockchain ได้ท าให้เกิดความเปลี่ยนแปลงครั้งใหญ่ เนื่องจากโทเคนที่
ใช้เทคโนโลยี Blockchain สามารถน าคุณลักษณะของสกุลดิจิทัลเข้ามาได้ และสามารถตรวจสอบถึงที่มาที่ไปได้ รวมถึง
ความปลอดภัยที่มากขึ้น และท าให้ปลอมแปลงไม่ได้ จึงเป็นการเพิ่มโอกาสให้เกิดการสร้างโทเคนที่มีความปลอดภัยสูงและ
เชื่อถือได้ ส่งผลให้บริษัทเอกชนและบุคคลท่ัวไปสามารถสร้างโทเคนเพ่ือการใช้งานท่ีแตกต่างกันได้

ความเปน็มาของโทเคน

จุดประสงค์ของการใช้โทเคนคอือะไร?

ประเภทของโทเคนดิจิทัล

โทเคนดจิทิลัเพื่อการลงทนุ เรียลเอก็ซ ์

โทเคนดิจิทัลมีวัตถุประสงค์เพื่อ 1) ก าหนดสิทธิของบุคคลในการเข้าร่วมลงทุนในโครงการหรือกิจการใด ๆ 2) ก าหนด
สิทธิในการได้มาซ่ึงสินค้าหรือบริการหรือสิทธิอื่นใดท่ีเฉพาะเจาะจง ทั้งน้ี ตามท่ีก าหนดในข้อตกลงระหว่างผู้ออกและผู้ถือ 
และให้หมายความรวมถึงหน่วยแสดงสิทธิอื่นตามท่ีคณะกรรมการ ก.ล.ต. ประกาศก าหนด
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ที่มา : ตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย 

ที่มา : TokenX , ก.ล.ต. และ InnovestX Research
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ข้อสงวนสิทธิ:์

ข้อมูลในรายงานน้ีเป็นขอ้มูลท่ีมีการเปดิเผยต่อสาธารณะซึ่งนกัลงทุนสามารถเขา้ถึงได้โดยทัว่ไปและเป็นข้อมูลท่ีเชื่อวา่เชื่อถือได้ แต่ท้ังนี้บรษิทัหลักทรพัย์อนิโนเวสท์ เอกซ์ จ ากดั (“บรษิทั”) มิได้ยนืยันหรือรับรองถึง
ความถกูต้องหรือสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวแต่อยา่งใด ความคิดเหน็ท่ีปรากฏอยู่ในรายงานน้ีเป็นเพียงการน าเสนอในมุมมองของบรษิทัและเป็นความคิดเหน็ ณ วันท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่าน้ันซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงได้
ภายหลังวันดังกล่าว โดยบรษิทัไมจ่ าเป็นตอ้งแจ้งให้สาธารณชนหรือนักลงทุนทราบ รายงานน้ีจัดท าขึ้นเพื่อเผยแพรข่้อมูลให้แก่นักลงทุนเท่าน้ัน บรษิทัไมร่ับผิดชอบต่อการน าข้อมูลหรือความคิดเห็นใดๆ ไปใช้ในทุก
กรณี ดังนั้น นักลงทุนจึงควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจก่อนการลงทุน นอกจากน้ี บรษิทัและ/หรือบรษิัทในเครือของบรษิทัอาจมสี่วนเกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆ กบับรษิัทใดๆ ท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานน้ีก็
ได้

บรษิทั โทเคน เอกซ์ จ ากัด (“Token X”) ซึ่งผู้ ให้บริการระบบเสนอขายโทเคนดิจิทัลเพื่อการลงทุน แก่ บรษิทั เรียล เอสเตท เอ็กซ์โพเนนเชยีล จ ากัด (“RealX”) น้ัน มีบรษิทั เอสซีบี เอกซ์ จ ากัด (มหาชน) (SCBX) เป็นผู้
ถือหุ้นใหญ่เช่นเดียวกบับรษิทั

นักลงทุนควรศึกษารายละเอียดในหนังสือชี้ชวนของบริษัท เรียล เอสเตท เอกซ์โพเนนเชียล จ ากัด อยา่งละเอียดและรอบคอบก่อนตัดสินใจลงทุน ท้ังนี้ ความเหน็ ข่าว บทวิจัย บทวิเคราะห์ ราคา ข้อความ การ
คาดการณ์ การประเมิน และ/หรือ ข้อมูลอื่นท่ีระบุในเอกสารฉบับน้ี (“ข้อมูล”) มีวัตถุประสงค์เพื่อใช้เป็นข้อมูลท่ัวไปเท่าน้ัน และไม่อาจน าไปตีความวา่เป็นการให้ค าแนะน าแก่บุคคลใดๆ หรือเปน็การเสนอซื้อหรือเสนอขาย
หรือชักชวนให้เสนอซื้อหรือเสนอขายซึ่งโทเคนดิจิทัล โดย บรษิทั และ/หรือกรรมการ พนักงานลูกจ้างและตวัแทนของ บรษิัท จะไมร่ับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ท้ังความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม
ความเสียหายจากการผิดสัญญา ความเสียหายพิเศษ หรือความเสียหายที่เป็นผลสืบเน่ืองอันมีเหตุมาจากการใช้หรอืการเชื่อถือในข้อมูลดังกล่าว ซึ่งรวมถึงแตไ่ม่จ ากัดเพียงการสูญเสียผลก าไร นักลงทุนพึงใชข้้อมูล
ในเอกสารฉบับน้ีประกอบร่วมกับข้อมูลและความเห็นอื่นๆ รวมถึงวิจารณญาณของตนเองในการตัดสินใจลงทุน โดยข้อมูลในเอกสารฉบับน้ีไดร้ับมาจากแหล่งข้อมูลท่ีบรษิทัเห็นวา่น่าเชื่อถือ ซึ่งบรษิทัไม่สามารถรับรอง
ถึงความถูกต้องความสมบูรณ์ และ/หรือ ความครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าวได้

บรษิทัสงวนสิทธิ์ในการใช้ดุลพินิจแต่เพียงผู้เดียวในการแก้ไขเพิ่มเติมข้อมูลเป็นครั้งคราวโดยไมต่้องแจ้งใหท้ราบ ท้ังนี้ เอกสารฉบับน้ีหา้มมิใหมี้การท าซ า้ คัดลอก ดดัแปลง เผยแพร่ ขาย จ าหนา่ย พิมพซ์ า้ ส่งตอ่ น า
ออกแสดงหรือเผยแพร่ต่อสาธารณชน และ/หรือแสวงหาประโยชน์ในเชิงพาณิชย์ไม่วา่ในลักษณะใดๆ และไม่ว่าท้ังหมดหรอืบางส่วน เว้นแต่จะได้รบัความยนิยอมเป็นลายลักษณ์อักษรจากบรษิทัก่อน

โทเคนดิจิทัลมีความเสี่ยงสูงที่อาจก่อให้เกิดผลขาดทุนอยา่งมีนัยส าคัญจึงไม่เหมาะสมกับบุคคลทุกคน ท้ังนี้ก่อนการตัดสินใจซื้อขายโทเคนดิจิทัลท่านควรพิจารณาถึงฐานะทางการเงิน วัตถุประสงค์ในการลงทุน
ประสบการณ์ในการลงทุนของท่าน ตลอดจนความเสี่ยงที่ท่านสามารถยอมรับได้อยา่งรอบคอบ เน่ืองจากมีความเป็นไปได้ที่ท่านอาจสูญเสียเงินลงทุนมากกวา่เงินลงทุนเริ่มแรก อีกท้ัง ท่านควรพิจารณาถึงความเสี่ยง
ท้ังหมดที่อาจเกิดขึ้นจากการซือ้ขายโทเคนดิจิทัลและท่านควรตัดสินใจลงทุนด้วยตนเอง และ/หรือในกรณีท่ีมีข้อสงสัยท่านควรขอค าแนะน าจากท่ีปรกึษาทางการลงทุน
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