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บทคดัย่อ 
 

เรื
อง   แนวทางการใชแ้หล่งเงินทุนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุนเพื�อสร้างความเขม้แขง็

ใหก้บั วสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มของประเทศไทย 

ลกัษณะวชิา  การเศรษฐกิจ 

ผู้วจัิย             นายศิริเดช  เอื(องอุดมสิน  หลกัสูตร ปรอ.  รุ่นที
  ๒๖ 

การวิจยัครั( งนี( มีวตัถุประสงค์เพื�อศึกษาแนวคิดและลกัษณะธุรกิจเงินร่วมลงทุนของ
สหรัฐอเมริกาและประเทศไทย  ศึกษาสาเหตุปัญหาการใชแ้หล่งเงินทุนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุนกบั
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมในประเทศไทย และศึกษาหาแนวทางการใช้แหล่งเงินทุนจาก
ธุรกิจเงินร่วมลงทุน ซึ� งทําการเก็บรวบรวมข้อมูล โดยการออกแบบสอบถาม สอบถาม
ผูป้ระกอบการวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมในประเทศไทย ทั(งในกรุงเทพมหานครและ
ปริมณฑล จาํนวน ๗๒ ชุด นาํขอ้มูลที�ไดท้ั(งหมดมาวิเคราะห์ร่วมกนั ผลการศึกษาพบวา่ ปัญหาที�
สําคญัของธุรกิจดา้นการเงิน คือ ปัญหาในการหาแหล่งเงินกู ้เนื�องจากเงินทุนส่วนตวัมีจาํกดั ทาํให้
โดยส่วนใหญ่ จะทาํการกูเ้งินจากธนาคารเป็นหลกั ปัญหาในการบริหารส่วนใหญ่กงัวลกบัตน้ทุน
การดาํเนินธุรกิจที�สูง ทาํให้ไม่สามารถสู้กบัคู่แข่งได ้ ส่วนดา้นธุรกิจเงินร่วมลงทุน ส่วนใหญ่ไม่
รู้จกัธุรกิจเงินร่วมลงทุน  และไม่มีการร่วมลงทุนในธุรกิของผูป้ระกอบการวิสาหกิจขนาดกลางและ
ขนาดยอ่ม การสนบัสนุนในเรื�องธุรกิจเงินร่วมลงทุนของภาคเอกชนและภาครัฐมีปริมาณที�นอ้ยมาก   
โดยรวมแลว้ผูป้ระกอบการวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มจะมีปัญหากบัการที�จะมีธุรกิจเงินร่วม
ลงทุนเขา้มามีส่วนร่วมในกิจการ  แนวทางในการแกไ้ขรัฐบาลควรให้การส่งเสริม,สนบัสนุนธุรกิจ
เงินร่วมลงทุนในประเทศไทยให้มากขึ(น และควรเผยแพร่ความรู้และประชาสัมพนัธ์ให้เป็นที�รู้จกั
มากยิ�งขึ(น  เรื�องภาษี  รัฐบาลควรปรับหลกัเกณฑ์เงื�อนไขเพื�อเอื(อประโยชน์แก่ธุรกิจเงินร่วมลงทุน
มากขึ( น  ด้านผูป้ระกอบการ  ควรสร้างความน่าเชื�อถือของธุรกิจของผู ้ประกอบการมากขึ( น 
ผูป้ระกอบการตอ้งปรับทศันคติในการบริหารงานของบริษทัให้มีความโปร่งใส  โดยเฉพาะเรื�องงบ
การเงินของบริษทั พร้อมที�จะให้ธุรกิจเงินร่วมลงทุนทาํการตรวจสอบ เพื�อทาํให้การทาํงานร่วมกนั
เป็นไปอยา่งราบรื�น และประสบความสาํเร็จในการประกอบกิจการไปดว้ยกนั 



ข 
 

คาํนํา 

 

วสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มนบัเป็นกลไกสําคญัในการขบัเคลื อนเศรษฐกิจของ
ประเทศ โดยในปัจจุบนัวิสาหกิจของไทยยงัคงประสบปัญหาการเข้าถึงแหล่งเงินทุน ถึงแม้ว่า
ช่องทางการระดมทุนของธุรกิจในปัจจุบันจะสามารถกระทําได้หลายรูปแบบด้วยกัน แต่
ความสามารถในการระดมทุมตามวิธีการต่างๆสําหรับวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มของไทย
ยงัคงถูกจาํกดั อยา่งไรก็ตามยงัมีช่องทางระดมทุนสาํหรับธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มอีกรูปแบบ
หนึ งที เกิดขึ0นในประเทศไทยไดแ้ก่ “ธุรกิจเงินร่วมลงทุน” หรือ “Venture Capital”  
 ธุรกิจเงินร่วมลงทุน เป็นธุรกิจที มีการลงทุนระยะยาวประมาณ ๓-๕ ปี ซึ งลงทุน
เหมือนเป็นหุ้นส่วนกบัเจา้ของกิจการ นอกจากสนบัสนุนทางดา้นการเงินแลว้ ธุรกิจเงินร่วมลงทุน
ยงัให้คาํปรึกษา ช่วยชี0แนวทางดา้นต่าง ๆ เพื อให้ธุรกิจที ไดรั้บเงินร่วมลงทุน อย่างไรก็ตาม ธุรกิจ
เงินร่วมลงทุนในประเทศไทยนบัวา่ยงัอยูข่ ั0นเริ มตน้และมีจาํนวนนอ้ย 
 จึงเป็นสาเหตุให้ผูว้ิจยั ศึกษาเรื อง “แนวทางการใช้แหล่งเงินทุนจากธุรกิจเงินร่วม
ลงทุนเพื อสร้างความเขม้แขง็ใหก้บั วสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มของประเทศไทย” เพื อทราบ
ถึงความแตกต่างของธุรกิจเงินร่วมลงทุนระหวา่งในประเทศไทยและต่างประเทศ  ทราบถึงอุปสรรค
และปัญหาของธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศไทย  พร้อมเสนอแนวทางพฒันาและปรับปรุงเพื อทาํ
ให้วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มของประเทศไทยเขา้ถึงแหล่งเงินทุนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุน
เพื อสร้างวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มที มีความเขม้แขง็ใหก้บัประเทศ 

ผูว้ิจยัทาํหวงัวา่เอกสารวิจยัฉบบันี0 จะเป็นประโยชน์ต่อผูอ่้านเป็นแนวทางแก่ผูที้ สนใจ 
หากมีขอ้บกพร่องหรือขอ้ผดิพลาด ทางผูว้จิยัทาํตอ้งขออภยั และขอนอ้มรับไวเ้พื อนาํไปปรับปรุงให้
มีความสมบูรณ์และมีคุณภาพมากยิ งขึ0นในโอกาสต่อไป 

 
 
       
                 (ศิริเดช  เอื0องอุดมสิน) 
                 นกัศึกษาวทิยาลยัป้องกนัราชอาณาจกัร 
               หลกัสูตร  ปรอ.  รุ่นที  ๒๖ 
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สารบญั 
    หน้า 

 
บทคดัย่อ  ก 

คาํนํา  ข 

กติติกรรมประกาศ  ค 

สารบัญ  ง 

สารบัญตาราง  ซ 

บทที� ๑  บทนํา  ๑ 

 ความเป็นมาและความสาํคญัของปัญหา ๑ 

 วตัถุประสงคข์องการวจิยั  ๕ 

 ขอบเขตของการวจิยั  ๕ 

 วธีิดาํเนินการวจิยั  ๖ 

 ประโยชน์ที(ไดรั้บจากการวจิยั ๖ 

 คาํจาํกดัความ  ๗ 

บทที� ๒   แนวคดิและลกัษณะธุรกจิเงินร่วมลงทุน ๘ 

 ความหมายของธุรกิจเงินร่วมลงทุน ๘ 

 ความเป็นมาของธุรกิจเงินร่วมลงทุน ๑๑ 

 ลกัษณะทั(วไปของธุรกิจเงินร่วมลงทุน ๑๔ 

 ผลงานวจิยัที(เกี(ยวขอ้ง  ๒๗ 

 กรอบความคิดของการวจิยั  ๓๓ 
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สารบญั (ต่อ) 
    หน้า 

 
บทที� ๓  พฒันาและปัญหาอปุสรรคธุรกจิเงินร่วมลงทุนของ  

 ประเทศไทยเปรียบเทยีบกบัสหรัฐอเมริกา ๓๔ 

 ธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศไทย ๓๔ 

 ธุรกิจเงินร่วมลงทุนในสหรัฐอเมริกา ๔๕ 

 เปรียบเทียบรูปแบบธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศไทยและ  

 สหรัฐอเมริกา  ๕๓ 

 ปัญหาการใชแ้หล่งเงินทุนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุนกบัวสิาหกิจ  

 ขนาดกลางและขนาดยอ่มในประเทศไทย ๕๖ 

 แนวโนม้โอกาสในการเจริญเติบโตของธุรกิจเงินร่วมลงทุนใน  

 ประเทศไทย  ๖๒ 

บทที� ๔ ศึกษาการใช้แหล่งเงินทุนจากธุรกจิเงินร่วมลงทุนเพื�อสร้าง  

 ความเข้มแขง็ให้กบัวสิาหกจิขนาดกลางและขนาดย่อม ๖๓ 

 ประชากรและกลุ่มตวัอยา่งที(ใชใ้นการวจิยั ๖๓ 

 เครื(องมือที(ใชใ้นการวจิยั ๖๔ 

 วธีิการเก็บรวบรวมขอ้มูล ๖๕ 

 การจดักระทาํกบัขอ้มูล ๖๕ 

 การวเิคราะห์และผลการวเิคราะห์ขอ้มูล ๖๖ 

บทที� ๕ สรุปและข้อเสนอแนะ  ๗๗ 

 สรุป  ๗๗ 

 ขอ้เสนอแนะ  ๘๑ 
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สารบญั (ต่อ) 
    หน้า 

 
บรรณานุกรม  ๘๕ 

ภาคผนวก  ๘๙ 

 ผนวก ก รายชื(อบริษทัที(ไดรั้บการสนบัสนุนดา้นการเงิน  

  จากกองทุนวรรณ ๙๐ 

 ผนวก ข รายชื(อบริษทัเงินร่วมลงทุนในประเทศไทย ๑๐๕ 

 ผนวก ค ตวัอยา่งรายชื(อบริษทัเงินร่วมลงทุนในสหรัฐอเมริกา ๑๐๙ 

 ผนวก ง พระราชกฤษฏีกา  ออกตามความในประมวลรัษฎากร  

  วา่ดว้ยการยกเวน้รัษฎากร (ฉบบัที( ๓๙๖) พ.ศ. ๒๕๔๕ ๑๒๑ 

 ผนวก จ พระราชกฤษฏีกา  ออกตามความในประมวลรัษฎากร  

  วา่ดว้ยการยกเวน้รัษฎากร (ฉบบัที( ๔๓๙) พ.ศ. ๒๕๔๘ ๑๒๔ 

 ผนวก ฉ พระราชกฤษฏีกา  ออกตามความในประมวลรัษฎากร  

  วา่ดว้ยการยกเวน้รัษฎากร (ฉบบัที( ๔๔๒) พ.ศ. ๒๕๔๘ ๑๒๖ 

 ผนวก ช พระราชกฤษฏีกา  ออกตามความในประมวลรัษฎากร  

  วา่ดว้ยการยกเวน้รัษฎากร (ฉบบัที( ๔๘๑) พ.ศ. ๒๕๕๒ ๑๓๐ 

 ผนวก ซ ประกาศกระทรวงการคลงั เรื(อง  กาํหนดกิจการการจดั  

  การเงินร่วมลงทุนใหเ้ป็นธุรกิจหลกัทรัพย ์ ๑๓๒ 

 ผนวก ฌ กฎกระทรวงวา่ดว้ยการอนุญาตประกอบธุรกิจหลกั  

  ทรัพยป์ระเภทการจดัการเงินร่วมลงทุน พ.ศ. ๒๕๔๕ ๑๓๓ 

 ผนวก ญ ประกาศคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาด  

  หลกัทรัพยที์( กน. ๒๐/๒๕๔๕ ๑๓๕ 
 ผนวก ฎ ประกาศคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาด  

  หลกัทรัพยที์( กน. ๒๒/๒๕๔๕ ๑๓๗ 
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สารบญั (ต่อ) 
    หน้า 

  

 ผนวก ฏ แบบสอบถาม  ๑๓๙ 

ประวตัิย่อผู้วจัิย   ๑๔๓ 
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สารบญัตาราง 
    หน้า 

 
ตารางที� 
 ๓-๑  เปรียบเทียบรูปแบบธุรกิจเงินร่วมลงทุน  
  ในประเทศไทยกบัสหรัฐอเมริกา ๕๔ 
 ๔-๑ เพศของกลุ่มตวัอยา่ง ๖๖ 
 ๔-๒ ช่วงอายขุองกลุ่มตวัอยา่ง ๖๖ 
 ๔-๓ ระดบัการศึกษาของกลุ่มตวัอยา่ง ๖๖ 
 ๔-๔ ช่วงระยะเวลาการประกอบธุรกิจของกลุ่มตวัอยา่ง ๖๗ 
 ๔-๕ ประเภทธุรกิจของกลุ่มตวัอยา่ง ๖๗ 
 ๔-๖ สินทรัพยถ์าวร(ไม่รวมที(ดิน)ของกลุ่มตวัอยา่ง ๖๘ 
 ๔-๗ ยอดขายรวมของกลุ่มตวัอยา่ง ๖๘ 
 ๔-๘ จาํนวนพนกังานของกลุ่ม ๖๘ 
 ๔-๙ แหล่งเงินทุนของกลุ่มตวัอยา่ง ๖๙ 
 ๔-๑๐ ผูบ้ริหารสูงสุดของตวัอยา่ง ๗๐ 
 ๔-๑๑ ปัญหาการเงินของกลุ่มตวัอยา่ง ๗๑ 
 ๔-๑๒ ปัญหาการบริหารของกลุ่มตวัอยา่ง ๗๑ 
 ๔-๑๓ ความรู้เกี(ยวกบัธุรกิจเงินร่วมลงทุน ๗๒ 
 ๔-๑๔ แหล่งขอ้มูลความรู้ที(ทาํให้รู้จกัธุรกิจเงินร่วมลงทุน ๗๒ 
 ๔-๑๕ ธุรกิจของผูต้อบแบบสอบถาม มีการร่วมลงทุนหรือไม่ ๗๒ 
 ๔-๑๖ การสนบัสนุนของภาคเอกชน ๗๓ 
 ๔-๑๗ การสนบัสนุนของภาครัฐบาล ๗๓ 
 ๔-๑๘ การแสดงความเห็นในเรื(องความไม่พร้อมของผูป้ระกอบ  
  การจากกลุ่มตวัอยา่งทัIงหมด ๗๒ ราย ๗๔ 
 ๕-๑ ขอ้ดีขอ้เสียในการร่วมลงทุนกบัธุรกิจเงินร่วมลงทุน ๗๙ 

   
      



   

บทที� ๑ 

บทนํา 

 
ความเป็นมาและความสําคญัของปัญหา 

 
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม (SMEs : Small and Medium Enterprises) นบัเป็น

กลไกสําคญัในการขบัเคลื2อนเศรษฐกิจของประเทศไทย เนื2องจาก วิสาหกิจขนาดกลางและขนาด

ย่อม มีบทบาททั8 งด้านการจําหน่าย การรับช่วง การผลิต และการเป็นผู ้ผลิตว ัตถุดิบให้กับ

ผู ้ประกอบการรายใหญ่ โดยวิสาหกิจรวมทั8 งประเทศ ณ สิ8 นปี  ๒๕๕๕ ๑ จ ํานวนทั8 ง สิ8 น 

๒,๗๘๑,๙๔๕ ราย จาํแนกเป็นวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม จาํนวน ๒,๗๓๙,๑๔๒ ราย  คิด

เป็นร้อยละ ๙๘.๕ ของจาํนวนวิสาหกิจทั8งประเทศ สําหรับผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP : 

Gross Domestic Product) ของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมในปี ๒๕๕๕ มีมูลค่ารวม 

๔,๒๑๑,๒๖๒.๗ ลา้นบาท คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ ๓๗.๐ ของ GDP รวมทั8งประเทศ 

การเสริมสร้างความเขม้แขง็ใหก้บัวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม จึงมีความสําคญั

อยา่งมากต่อการขยายตวัทางเศรษฐกิจของประเทศ โดยในปัจจุบนัวิสาหกิจของไทยยงัคงประสบ

ปัญหาการเขา้ถึงแหล่งเงินทุนในการเริ2มธุรกิจ และ การดาํเนินกิจการ ถึงแมว้า่ช่องทางการระดมทุน

ของธุรกิจในปัจจุบนัจะสามารถกระทาํไดห้ลายรูปแบบดว้ยกนั ไม่ว่าจะเป็นการกูเ้งินจากธนาคาร

พาณิชย ์และสถาบนัการเงินต่างๆ การออกหุ้นกู ้ตลอดจนการออกหุ้นสามญัในตลาดหลกัทรัพยแ์ต่

ความสามารถในการระดมทุมตามวิธีการดงักล่าวขา้งตน้สําหรับวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม 

ของไทยยงัคงถูกจาํกดั เมื2อเปรียบเทียบกบัธุรกิจขนาดใหญ่ซึ2 งมีความมั2นคง และมีการบริหารจดัการ

ที2เป็นระบบ ทาํให้สามารถเขา้ถึงแหล่งเงินทุนไดง่้ายกว่าแมจ้ะมีหลกัทรัพยค์ ํ8าประกนัไม่เพียงพอ 

                                                           
๑ รายงานวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม ปี ๒๕๕๖ ของสํานักงานส่งเสริม

วสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม 



๒ 
 

 
 

อยา่งไรก็ตาม ยงัมีช่องทางระดมทุนสาํหรับธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มอีกรูปแบบหนึ2งที2เกิดขึ8น

ในประเทศไทยเป็นระยะเวลานานกว่า ๒๐ ปี และมีบทบาทเพิ2มมากขึ8นในปัจจุบนั ไดแ้ก่ การหา

แหล่งเงินทุนจาก “ธุรกจิเงินร่วมลงทุน” หรือ “Venture Capital” นั2นเอง 

 ธุรกิจเงินร่วมลงทุน๒  (Venture Capital หรือเรียกว่า VC) เป็นธุรกิจที2มีการลงทุน
ระยะยาวประมาณ ๓-๕ ปี ซึ2 งลงทุนเหมือนเป็นหุ้นส่วนกบัเจา้ของกิจการในธุรกิจที2มีศกัยภาพใน
การเจริญเติบโต นอกเหนือจากการสนับสนุนทางด้านการเงินแล้ว ธุรกิจเงินร่วมลงทุนยงัให้
คาํปรึกษาทางดา้นการเงิน รวมถึงการให้คาํปรึกษา ช่วยชี8 แนวทางดา้นต่าง ๆ เพื2อให้ธุรกิจที2ไดรั้บ
เงินร่วมลงทุน สามารถที2จะเติบโตไดอ้ยา่งรวดเร็ว พร้อมที2จะจดทะเบียนเป็นบริษทัมหาชนในตลาด
หลกัทรัพย ์เพื2อให้ธุรกิจเงินร่วมลงทุนไดถ้อนการลงทุนผ่านการขายหุ้นในตลาดหลกัทรัพย ์หรือ
ขายคืนให้กับเจ้าของเดิมในราคาที2ตกลงกันไวใ้นกรณีที2ไม่ประสงค์จะเข้าจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย ์หรือขายหุน้ต่อให ้Strategic Partners 
 โดยทั2วไป ธุรกิจเงินร่วมลงทุนเป็นการลงทุนในรูปแบบการซื8อหุ้นในกิจการดว้ยเงิน
สด จึงมีความเสี2ยงค่อนขา้งสูง แต่มกัลงทุนในธุรกิจที2กาํลงัเติบโต ซึ2 งให้ผลตอบแทนค่อนขา้งสูง
เช่นกนั การลงทุนมีทั8งรูปแบบ Active Investor ที2เขา้ไปมีส่วนร่วมในการบริหารจดัการ เขา้ร่วมเป็น
กรรมการ มีสิทธิออกเสียงในการตดัสินใจในที2ประชุมผูถื้อหุ้น หรือรูปแบบ Passive Investor ที2ไม่
ตอ้งการเขา้ไปมีส่วนร่วมในการบริหารจดัการ แต่อยูใ่นฐานะที2ปรึกษาใหค้าํแนะนาํดา้นต่าง ๆ  

การพิจารณาร่วมลงทุนสามารถทาํไดต้ั8งแต่ช่วงบริษทัมีเพียงแค่ความคิดในการดาํเนิน
ธุรกิจ (Seed) หรือช่วงเวลาที2เริ2มตน้ธุรกิจเพิ2งเริ2มมีรายไดห้รือกาํไรจากการดาํเนินงาน (Start Up) 
หรือช่วงที2ธุรกิจเติบโตตอ้งการขยายกิจการ (Growth & Expansion) จนกระทั2งถึงช่วงก่อนตอ้งการ
ระดมทุนโดยการขายหุน้ใหก้บัประชาชน (Pre-Initial Public Offering, Pre-IPO) นอกจากนี8  การ
ร่วมลงทุนยงัสามารถพิจารณาช่วยเหลือบริษทัที2มีความเป็นไปไดใ้นการพลิกฟื8 นธุรกิจ (Turnaround 
Financing) หรือกลุ่มผูบ้ริหารที2ตอ้งการซื8อกิจการของบริษทัอื2น (Management Buyout, MBO) 

ธุรกิจเงินร่วมลงทุน มีรูปแบบทางกฎหมายทั8งที2เป็นบริษทัจาํกดั บริษทัมหาชน 
หุน้ส่วนหรือกองทุนร่วมลงทุน ซึ2 งธุรกิจเงินร่วมลงทุนในรูปแบบกองทุนจะแยกระหวา่งกองทุนกบั
ผูบ้ริหารกองทุน โดยที2ผูบ้ริหารกองทุนหนึ2งรายสามารถบริหารกองทุนไดห้ลายกองทุนในเวลา
เดียวกนั  

สําหรับธุรกิจเงินร่วมลงทุนต่างประเทศ นับว่ามีส่วนสําคญัในการผลักดันให้เกิด
บริษทัเกิดใหม่ (Start Up) เพราะเขา้มาเติมเต็มความตอ้งการเงินทุนของ Start Up ที2มีความเสี2ยงสูง 

                                                           
๒ ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 



๓ 
 

 
 

ซึ2 งธนาคารไม่สามารถรับความเสี2ยงตรงนี8 ได ้โดยธุรกิจเงินร่วมลงทุนจะมีรูปแบบการลงทุนที2ต่าง
จากธนาคารพาณิชย ์คือ การลงทุนในส่วนทุน (Equity) ของบริษทัแทนที2จะให้กูย้ืม (Debt) ซึ2 งธุรกิจ
เงินร่วมลงทุนจะหวงัผลตอบแทนที2สูงกวา่เพราะร่วมหวัจมทา้ยกบับริษทั ในขณะที2ธนาคารมกัจะมี
หลกัประกนัเงินกูจึ้งยอมรับผลตอบแทนที2ต ํ2ากวา่ (High Risk, High Return)    ส่วนใหญ่ธุรกิจเงิน
ร่วมลงทุนจะมีผูป้ระกอบการที2มีประสบการณ์ที2ประสบความสําเร็จเป็นผูจ้ดัการธุรกิจเงินร่วม
ลงทุน เนื2องจากมีโอกาสสูงที2จะเลือกบริษทัที2มีศกัยภาพและให้คาํปรึกษาไดอ้ยา่งถูกตอ้ง บริษทัดงั 
ๆ เช่น Twitter, Facebook  Instagram และ Google ลว้นไดรั้บเงินทุนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุนในการ
เริ2 มต้นบริษทั บริษทัที2เข้าหาธุรกิจเงินร่วมลงทุนนั8นไม่ใช่ว่าไม่มีเงิน แม้แต่ประกอบการที2เคย
ประสบความสาํเร็จและขายบริษทัไปแลว้พอจะตั8งบริษทัใหม่ก็ยงัไปหาเงินจากธุรกิจเงินร่วมลงทุน 
เช่น Caterina Fake ผูก่้อตั8ง Flickr ก็เพิ2งไดเ้งินสนบัสนุนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุนถึง ๒ ลา้นเหรียญ 
สําหรับบริษทัใหม่ หรือแมแ้ต่ Jack Dorsey แห่ง Twitter ก็ไดเ้งินมาหลายสิบลา้นเหรียญ สาเหตุคง
เป็นเพราะวา่ การมีธุรกิจเงินร่วมลงทุนเขา้มาช่วยลดความเสี2ยงสําหรับผูก่้อตั8งเพราะไม่ตอ้งลงเงิน
เองทั8งหมด อีกทั8งยงัไดรั้บคาํแนะนาํและ Connection ต่าง ๆ จากธุรกิจเงินร่วมลงทุน 

อยา่งไรก็ตาม ธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศไทยนบัวา่ ยงัอยูข่ ั8นเริ2มตน้และมีจาํนวน
นอ้ยมาก เช่น ขา้วกลา้ (KBANK) ซึ2 งลงทุนในบริษทั บณัฑิตเซ็นเตอร์ เจา้ของ Kapook.com และ V 
Net Capital ซึ2 งลงทุนใน Copperwired เจา้ของ iStudio ส่วนโครงการอื2น เช่น โครงการของตลาด
หลกัทรัพยซึ์2 งเคยพยายามจะจดัตั8งหน่วยงานที2ทาํงานคลา้ยธุรกิจเงินร่วมลงทุนขึ8นมาก็ยงัไม่ประสบ
ความสาํเร็จจากการที2นกัลงทุนขาดความเขา้ใจในการทาํงานของธุรกิจเงินร่วมลงทุน 

สาเหตุหลักที2ธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศไทยไม่เติบโตเท่าที2ควร เคยมีผูใ้ห้
ความเห็นพอสรุปไดด้งันี8  

๑. จาํนวนธุรกิจผูป้ระกอบการ Start Up ในประเทศไทยยงัมีนอ้ย เมื2อมีจาํนวนนอ้ย
โอกาสที2จะพบบริษทัที2ประสบความสาํเร็จก็ตํ2าลง  ซึ2 งส่งผลให้จาํนวนธุรกิจเงินร่วมลงทุนเองก็นอ้ย
ตามไปดว้ย 

๒. ขาด Venture Capital Fund หมายถึง บริษทัที2จะมาซื8อกิจการของผูป้ระกอบการ 
Start Up ทาํใหท้างออกหลกั คือ ตอ้งนาํเขา้ตลาดหลกัทรัพย ์หรือตลาด MAI ซึ2 งตอ้งใชเ้วลานาน  

๓. ผูป้ระกอบการวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม  ขาดความรู้ความเขา้ใจ และไม่
สามารถเขา้ถึงแหล่งเงินทุนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุน 

ประเภทของธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศไทย ประกอบดว้ย ธุรกิจเงินร่วมลงทุน
ภาครัฐ และภาคเอกชน โดยมีรายละเอียดดงันี8  

 



๔ 
 

 
 

ธุรกจิเงินร่วมลงทุนภาครัฐ  ประกอบดว้ย ๕ กองทุน ไดแ้ก่ 
๑. กองทุนรวมเพื�อร่วมลงทุนในธุรกิจขนาดกลางและขนาดย่อม  บริหารโดย บริษทั

หลกัทรัพยจ์ดัการ กองทุนวรรณ จาํกดั การจดัตั8งมีวตัถุประสงคเ์พื2อสร้างความแข็งแกร่งและให้การ
สนบัสนุนทางการเงินใหแ้ก่วสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มที2มีศกัยภาพในเชิงพาณิชยสู์ง เพื2อให้
วสิาหกิจเหล่านั8นสามารถแข่งขนัได ้มีความสามารถในการบริหารจดัการสูงขึ8น และสามารถระดม
ทุนไดเ้องในอนาคต เมื2อถึงเวลาที2เหมาะสม 

๒. กองทุนเงินร่วมลงทุนในวิสาหกิจขนาดกลาง หรือ ไทยแลนด์ริคัพเวอรี� ฟันด์ 
บริหารโดย บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวมเอ็มเอฟซี และ Lombard Investment  การจดัตั8งมี
วตัถุประสงค์เพื2อลงทุนในวิสาหกิจขนาดกลางในประเทศไทยที2มีศัพยภาพในการแข่งขนัเชิง
พาณิชยสู์ง 

๓. กองทุนเพื�อการร่วมลงทุน  หรือ ไทยแลนด์เอควิตี>ฟันด์ (Thailand Equity Fund) 
บริหารโดย บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวมเอ็มเอฟซี  การจดัตั8งมีวตัถุประสงค์เพื2อลงทุนใน
วิสาหกิจขนาดใหญ่ในประเทศไทยที2มีศักยภาพในการแข่งขนัเชิงพาณชย์สูง รวมทั8 งกิจการที2
ปรับปรุงโครงสร้างหนี8 แล้ว หรืออยู่ระหว่างการปรับปรุงโครงสร้างหนี8  เพื2อจูงใจและเร่งรัดให้
กระบวนการปรับปรุงโครงสร้างหนี8ของภาคเอกชนลุล่วงไปไดโ้ดยเร็ว ทาํให้ภาคธุรกิจสามารถฟื8 น
ตวัและขยายตวัต่อไปได ้

๔. กองทุนร่วมทุนเพื�อยกระดับความสามารถการแข้นขันของธุรกิจไทย  (SME 

Venture Fund)  บริหารโดย สํานักงานส่งเสริมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม (สสว.) การ
จดัตั8งมีวตัถุประสงคเ์พื2อสนบัสนุนวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม ในการเขา้ถึงเหล่งเงินทุนมาก
ขึ8น เสริมสร้างความสามารถในการแข่งขนัและสนับสนุนให้สามารถเขา้ไปจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยใ์หม่ได ้โดยเฉพาะกลุ่มอุตสาหกรรมเป้าหมายหลกั เช่น อาหาร ยานยนต์และชิ8นส่วน 
ไฟฟ้าและอิเล็กทรอนิกส์ ธุรกิจออกแบบและแฟชั2น ธุรกิจซอฟแวร์และไอที เป็นตน้ 

๕. กองทุนสึนามิ ไทยแลนด์ รีคัฟเวอร์รี�  ฟันด์  บริหารโดย หลักทรัพย์จัดการ
กองทุนเอม็เอฟซี การจดัตั8งมีวตัถุประสงคเ์พื2อช่วยเหลือผูป้ระสบภยัจากคลื2นสึนามิ 

 ธุรกจิเงินร่วมลงทุนภาคเอกชน ธุรกิจเงินร่วมลงทุนภาคเอกชนในประเทศไทย มี

แหล่งเงินทุนทั8งจากนกัลงทุนสถาบนัในและนอกประเทศ กองทุนจากต่างประเทศ ตลอดจนเงินทุน
ของบริษทัที2มีนโยบายในการเขา้ร่วมลงทุน  
 บริษทัร่วมลงทุนแห่งแรกของไทย คือ บริษทั ธนสถาปนา จาํกดั ไดจ้ดัตั8งขึ8นในปี 
๒๕๓๐ จากการร่วมลงทุนของธนาคารพาณิชยไ์ทย ๖ แห่ง และไดรั้บการสนบัสนุนจากองคก์าร
ช่วยเหลือระหวา่งประเทศของสหรัฐอเมริกา (USAID) ในดา้นการถ่ายทอดความรู้ในธุรกิจเงินร่วม
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ลงทุน หลงัจากนั8น ไดมี้บริษทัร่วมลงทุนหลายแห่งจากต่างประเทศเขา้มาลงทุนในประเทศไทย เช่น 
บริษทั เอชแอนดคิ์ว เอเชียแปซิฟิค,บริษทั พรูเดนเชียล,บริษทั ซิตี8แคปปิตอล เป็นตน้  
 ตวัอยา่งของ ธุรกิจเงินร่วมลงทุนสัญชาติไทย ไดแ้ก่ บริษทั VNET Venture Capital 
Management Network Securities หรือ บริษทั หลกัทรัพยจ์ดัการเงินร่วมลงทุน วีเน็ท จาํกดั ซึ2 งเป็น
บริษทัลูกของบริษทั VNET Capital วเีน็ทไดจ้ดัตั8งกองทุนร่วมลงทุนกบัวสิาหกิจขนาดกลางและ
ขนาดยอ่มในสาขาอุตสาหกรรมยานยนตโ์ดยเฉพาะขึ8นมาเป็นครั8 งแรกในประเทศไทยในรูปของ
บริษทัจาํกดั  ส่วนบริษทัร่วมลงทุนภาคเอกชนแห่งแรกในประเทศไทย คือ บริษทั ธนสถาปนา 
จาํกดั  จดัตั8งขึ8นจากการร่วมลงทุนของธนาคารพาณิชยไ์ทย ๖ แห่ง  

ธุรกิจเงินร่วมลงทุน เป็นแหล่งเงินทุน ที2มีความสําคญัในการผลกัดนัให้เกิดบริษทั
ใหม่ๆขึ8 นจาํนวนมากในต่างประเทศ  แต่ในประเทศไทยยงัไม่แพร่หลายนัก  จึงเป็นสาเหตุให้
ตอ้งการศึกษาถึงธุรกิจเงินร่วมลงทุน ขอ้จาํกดั หรือ อุปสรรคใด ที2ทาํให้ธุรกิจเงินร่วมลงทุนไม่
เติบโตในประเทศไทย 

วตัถุประสงค์ของการวจิยั 

๑. ศึกษาแนวคิดและลกัษณะธุรกิจเงินร่วมลงทุนของต่างประเทศและประเทศไทย 
๒. ศึกษาสาเหตุปัญหาการใชแ้หล่งเงินทุนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุนกบัวสิาหกิจขนาด

กลางและขนาดยอ่มในประเทศไทย 

๓. ศึกษาหาแนวทางการใชแ้หล่งเงินทุนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุนเพื2อสร้างความ

เขม้แขง็ใหก้บัวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มของประเทศไทย 

ขอบเขตของการวจิยั 

 ๑. ขอบเขตดา้นเนื8อหา 
๑.๑   ศึกษาแนวคิดธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศไทย 

๑.๒  เปรียบเทียบแนวคิดการดาํเนินธุรกิจเงินร่วมลงทุนทั8งในประเทศไทยและ

ต่างประเทศ เช่น สหรัฐอเมริกา เป็นตน้ 

 ๒.  ขอบเขตดา้นประชากร 
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  ศึกษาผูป้ระกอบการวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมในประเทศไทย โดยเก็บ

รวบรวมขอ้มูลแบบสอบถามจาํนวน ๗๒ ตวัอย่าง ระยะเวลา ๓ เดือน ระหว่างเดือนมกราคม ถึง

เดือนมีนาคม ๒๕๕๗ 

วธีิดาํเนินการวจิยั 

 การวจิยัครั8 งนี8 เป็นการวจิยัเชิงคุณภาพ (Qualitative Research) โดยมีขั8นตอนการวจิยั 
ดงันี8  

๑. ประชากร และกลุ่มตวัอยา่ง 
ประชากรที2ใชใ้นการวิจยั ไดแ้ก่ ผูป้ระกอบการวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม

ในประเทศไทย จาํนวน ๗๒  ตวัอย่าง แบ่งออกเป็น วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม ภาคการ
ผลิต การบริการ ภาคคา้ส่งและคา้ปลีก  

๒. เครื2องมือที2ใชใ้นการวจิยั 
เครื2องมือที2ใชใ้นการวจิยัเป็นแบบสอบถามที2ผูว้จิยัจะสร้างขึ8นเอง 

๓. การเก็บรวบรวม 
ผูว้จิยัจะเก็บรวบรวมขอ้มูล และรับกลบัคืนดว้ยตนเอง 

๔. การวเิคราะห์ขอ้มูล 
ผูว้จิยัจะวเิคราะห์ขอ้มูลจากแบบสอบถาม โดยใชโ้ปรแกรมสาํเร็จรูป เพื2อหา

ค่าสถิติต่าง ๆ เช่น ร้อยละ ค่าเฉลี2ย ส่วนเบี2ยงเบนมาตรฐาน  

ประโยชน์ที�ได้รับจากการวจิยั 

๑. ทราบถึงความแตกต่างของธุรกิจเงินร่วมลงทุนระหว่างในประเทศไทยและ

ต่างประเทศ 

๒. ทราบถึงความแตกต่างของธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศไทยระหวา่งภาครัฐบาล

และภาคเอกชน 

๓. ทราบถึงอุปสรรคและปัญหาของธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศไทย 

๔. เสนอแนวทางพฒันาและปรับปรุงเพื2อทาํให้วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม

ของประเทศไทยเขา้ถึงแหล่งเงินทุนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุนเพื2อสร้างวิสาหกิจขนาดกลางและขนาด

ยอ่มที2มีความเขม้แขง็ใหก้บัประเทศ 
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ขนาดยอ่ม ขนาดกลาง ขนาดใหญ่ ขนาดยอ่ม ขนาดกลาง ขนาดใหญ่

กิจการผลิตสินค้า ไมเ่กิน ๕๐ ๕๑-๒๐๐ ๒๐๐ ขึ8นไป ไมเ่กิน ๕๐ ๕๑-๒๐๐ ๒๐๐ขึ8นไป

กิจการค้าส่ง ไมเ่กิน ๒๕ ๒๖-๕๐ ๕๐ ขึ8นไป ไมเ่กิน ๕๐ ๕๑-๑๐๐ ๑๐๐ ขึ8นไป

กิจการค้าปลีก ไมเ่กิน ๑๕ ๑๖-๓๐ ๓๐ ขึ8นไป ไมเ่กิน ๓๐ ๓๑-๖๐     ๖๐ ขึ8นไป

กิจการให้บริการ ไมเ่กิน ๕๐ ๕๑-๒๐๐ ๒๐๐ ขึ8นไป ไมเ่กิน ๕๐ ๕๑-๒๐๐ ๒๐๐ ขึ8นไป

หมายเหต ุ: กรณีลกัษณะกํ �ากึ�ง ให้ถือ จํานวนที�น้อยกวา่ เป็นเกณฑ์ เชน่ จํานวนการจ้างงานของกิจการเข้าลกัษณะ

ของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม แตมู่ลคา่สินทรัพย์ถาวรเข้าลกัษณะของวิสาหกิจขนาดกลาง ให้ถือเป็น

วิสาหกิจขนาดย่อม

ลักษณะวิสาหกิจ

จาํนวนการจ้างงาน จาํนวนสินทรัพยถ์าวร

 (คน) (ล้านบาท)

คาํจาํกดัความ 

ธุรกิจเงินร่วมลงทุน   หมายถึง  เป็นธุรกิจที2มีการลงทุนระยะยาวประมาณ ๓-๕ ปี 

ซึ2 งลงทุนเหมือนเป็นหุ้นส่วนกบัเจา้ของกิจการใน

ธุรกิจที2มีศกัยภาพในการเจริญเติบโต นอกเหนือจาก

การสนับสนุนทางด้านการเงินแล้ว ธุรกิจเงินร่วม

ลงทุนยงัใหค้าํปรึกษาทางดา้นการเงิน รวมถึงการให้

คาํปรึกษา ช่วยชี8 แนวทางดา้นต่าง ๆ เพื2อให้ธุรกิจที2

ได้รับเงินร่วมลงทุน สามารถที2จะเติบโตได้อย่าง

รวดเร็ว พร้อมที2จะจดทะเบียนเป็นบริษทัมหาชนใน

ตลาดหลักทรัพย์ฯ เพื2อให้ธุรกิจเงินร่วมลงทุนได้

ถอนการลงทุนผ่านการขายหุ้นในตลาดหลกัทรัพย์

หรือขายคืนให้กบัเจา้ของเดิมในราคาที2ตกลงกนัไว้

ในกรณีที2ไม่ประสงค์จะเข้าจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพย ์หรือขายหุน้ต่อให ้Strategic Partners 

วสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม  หมายถึง  กิจการที2มีมูลค่าสินทรัพยถ์าวร (ไม่รวมที2ดิน) ไม่

เกิน ๒๐๐ ลา้นบาทหรือมีการจา้งงานนอ้ยกวา่ ๒๐๐

คน โดยครอบคลุม ๓ กิจการ คือ กิจการผลิต กิจการ

คา้ และกิจการบริการ 

 

 

 



 

บทที� ๒ 

แนวคดิและลกัษณะธุรกจิเงนิร่วมลงทุน 

 

ความหมายของธุรกจิเงนิร่วมลงทุน 

 
 ไดมี้ความพยายามใหค้าํจาํกดัความหรือคาํนิยามของธุรกิจร่วมลงทุนไวม้ากมาย อาทิ 
 International Tax Glossary ไดใ้ห้คาํนิยามและคาํอธิบายสําหรับธุรกิจเงินร่วมลงทุน 
(Venture Capital)๑ ไว ้ซึ: งแปลง เป็นภาษาไทยไดด้งันี?  
                     ธุรกิจเงินร่วมลงทุน คือ รูปแบบของการลงทุนสําหรับการจดัตั?งธุรกิจเกิดใหม่หรือเพื:อ
การพฒันาผลิตภณัฑใ์หม่ของธุรกิจที:ดาํเนินกิจการอยู ่ซึ: งบ่อยครั? งมกัเป็นการซื?อขายหุ้น (Exchange 
For Equity) ปัจจุบนั  มีหลายประเทศไดใ้หห้รือจะใหสิ้ทธิประโยชน์ทางภาษี 
 สําหรับองค์กรเพื:อความร่วมมือทางเศรษฐกิจและการพฒันา (Organization for 
Economic Co-operation and Development) ไดใ้ห้คาํจดัความ๒ไวใ้นเอกสารเพื:อการส่งเสริมการ
ริเริ:มธุรกิจเงินร่วมลงทุนแก่กลุ่มประเทศสมาชิกไวอ้ยา่งกวา้งวา่ 
 ในระบบเศรษฐกิจที:ตั? งอยู่บนพื?นฐานของความรู้ การเติบโตทางเศรษฐกิจและการ
สร้างงานซื?อขึ?นอยูก่บันวตักรรมใหม่ๆที:สามารถนาํมาใชง้านไดอ้ย่างประสบผลสําเร็จมากขึ?น ซึ: ง
หมายความว่า การวิจยัและการพฒันา (Research And Development) จะตอ้งถูกถ่ายทอดไปสู่
ผลลพัธ์ทางการคา้ การเขา้ถึงแหล่งเงินถูกมองว่าเป็นปัจจยัสําคญัในกระบวนการทางนวตักรรม 
ธุรกิจเงินร่วมลงทุนในฐานะที:เป็นรูปแบบเฉพาะทางการเงินซึ: งถูกพฒันาขึ?นเพื:อจดัหาเงินให้แก่
โครงการที:มีความเสี:ยงสูงนั?น มีบทบาทสําคญัในการเชื:อมโยงความสัมพนัธ์ระหว่างการวิจยัและ
การพฒันาเขา้กบัผลลพัทท์างธุรกิจดงักล่าวขา้งตน้ 

                                                           
๑ Barry Larking. IBFD International Tax Glossary. (Amsterdam : IBFD Publication 

BV,hiij). p.444. 
๒ Orignation for Economic Co-operation and Development. Venture Capital and 

Innovation. (Paris : Organization for Economic Co-operation and Development, 1996). p.5. 
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 ธุรกิจเงินร่วมลงทุนมีความสําคญัต่อกระบวนการนวตักรรม ดว้ยเหตุผลหลายอย่าง 
เนื:องจากเป็นการยากที:บริษทัขนาดใหญ่จะดาํเนินโครงการใหม่ๆ ที:มีความเสี:ยงสูง โครงการที:มี
ความเสี:ยงสูงดงักล่าวมีโอกาสประสบความสําเร็จสูงสุดหากดาํเนินการในบริษทัขนาดเล็กที:พึ:งพา
เทคโนโลยี นกัธุรกิจเงินร่วมลงทุนเต็มใจและสามารถลงทุนในโครงการที:มีความเสี:ยงสูงดงักล่าว
โดยอาศยัตราสารทางการเงิน สิ:งนี? ไดรั้บการยืนยนัจากหลกัฐานที:มีการเปลี:ยนแปลงเทคโนโลยีซึ: ง
ส่งผลต่อการเปลี:ยนแปลงของอุตสาหกรรมถูกชี? นําโดยบริษัทที: มี เ งินร่วมลงทุนหนุนหลัง 
ยกตวัอยา่งเช่น บริษทัซึ: งบุกเบิกการสร้างสรรคเ์ทคโนโลยีใหม่เกี:ยวกบัคอมพิวเตอร์ (คอมพิวเตอร์
ส่วนบุคคล ซอฟแวร์ เป็นตน้) ไดรั้บเงินจดัสรรจากระบบธุรกิจเงินร่วมลงทุน 
 ในที:นี?   ธุรกิจเงินร่วมลงทุน (Venture Capital) หมายถึง เงินทุนซึ: งจดัหาโดยบริษทั
ร่วมลงทุนซึ: งเข้าไปมีส่วนในการบริหารจดัการในบริษทัที:ยงัอ่อนด้อยประสบการณ์ที:มิได้จด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์วตัถุประสงค์คือการไดรั้บผลตอบแทนที:ดีจากการลงทุน มูลค่าของ
กิจการเกิดใหม่เกิดขึ?นโดยความร่วมมือทางการเงินกบันกัธุรกิจเงินร่วมลงทุนและผูเ้ชี:ยวชาญทาง
วชิาชีพ ธุรกิจเงินร่วมลงทุนโดยทั:วไปแลว้จะมีลกัษณะดงันี?  

๑. กรอบเวลาการดาํเนินกิจการยาวนาน เป็นการลงทุนในระยะเวลา ๓-๗ ปี 
๒. เป็นการลงทุนที:ใช้เทคโนโลยี โดยมีหุ้นส่วนทาํหน้าที:บริหารจดัการเพื:อคอยให้

การสนบัสนุนและใหค้าํแนะนาํอยา่งผูเ้ชี:ยวชาญ ใหป้ระสบการณ์ และช่วยเหลือในการติดต่อกบันกั
ธุรกิจเงินร่วมลงทุน อนัเป็นวธีิการช่วยเพิ:มมูลค่าใหแ้ก่การลงทุน 

๓. ผลตอบแทนสูงอยูใ่นรูปของกาํไรฝ่ายทุน (Capital Gain) ที:จะไดรั้บเมื:อสิ?นสุดการ
ลงทุนมากกวา่ที:จะไดรั้บผลตอบแทนในรูปของเงินปันผลอยา่งต่อเนื:อง 
 นกัธุรกิจเงินร่วมลงทุน (Venture Capitalist) คือ ตวัแทนที:เป็นตวักลางระหวา่งสถาบนั
การเงินที:จดัหาเงินทุนกับบริษทัที:มิได้จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ที:มีความต้องการใช้เงิน
สถาบันการเงินบางแห่งมีกองทุนเงินร่วมลงทุนของตนเอง (กองทุนเหล่านี? ในยุโรปเรียกว่า 
“Captives”) อย่างไรก็ดี  กองทุนเงินร่วมลงทุนในสหรัฐอเมริกาและยุโรปส่วนมาก “มีความเป็น
อิสระ” ซึ: งจาํเป็นตอ้งเพิ:มเงินทุนจากสถาบนัการเงินก่อนที:จะมีการลงทุนในบริษทัขนาดกลางและ
ขนาดย่อมได ้(SMEs) บทบาทของนกัธุรกิจเงินร่วมลงทุน คือการตรวจกรองโอกาสในการลงทุน 
โครงสร้างการดาํเนินงาน ลงทุนและสร้างกาํไรฝ่ายทุนจากการขายหุ้น ไม่วา่จะโดยการซื?อขายอยา่ง
ลอยตวัในตลาดหลกัทรัพย ์การขายแก่บุคคลทั:วไป หรือการขายกลบัคืนให้แก่บริษทั ซึ: งโดยทั:วไป 
สถาบนัการเงินไม่สามารถทาํหนา้ที:นี? เพียงลาํพงัไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ ทั?งนี?บริษทัธุรกิจเงินลงทุน
ที:เป็นอิสระอาจจะได้รับผลตอบแทนจากส่วนแบ่งของผลกาํไรสุทธิของกองทุนและอาจได้รับ
ค่าธรรมเนียมคงที:สาํหรับการจดัการ 



๑๐ 

 

 
 

 เมื:อพิจารณาถึงความสําคญัด้านเศรษฐกิจ ตลาดธุรกิจเงินร่วมลงทุนนั?นมีขนาดเล็ก 
แมแ้ต่ในประเทศสหรัฐอเมริกาเองก็ตาม ซึ: งสัมพนัธ์กบัตลาดเงินอื:นๆ แต่อยา่งไรก็ตาม  เนื:องจาก
นกัธุรกิจร่วมลงทุนมีความเชี:ยวชาญในการลงทุนกบับริษทัที:มีการเติบโตสูง ดงันั?นตลาดเงินร่วม
ลงทุนจึงมีบทบาทในทางเศรษฐกิจอย่างมีนยัยะสําคญั  เช่น  ในประเทศสหรัฐอเมริกา มีหลกัฐาน
ชี? ให้เห็นว่า บริษทัที:มีบริษทัเงินร่วมลงทุนหนุนหลงัอยู่ เติบโตได้เร็วกว่าบริษทัชั?นนาํ ๕๐๐แห่ง 
และมีค่าใชจ่้ายในดา้นการวจิยัและพฒันาต่อพนกังานที:มีมูลค่าสูงกวา่๓ 
 ในขณะที:คณะกรรมาธิการยุโรป (European Commission) ซึ: งเป็นองคก์รเพื:อกาํหนด
กรอบแนวทางเพื:อความร่วมมือทางเศรษฐกิจแห่งประชาคมยุโรปไดใ้หค้าํนิยามวา่ 
 ธุรกิจเงินร่วมลงทุน หมายความว่า การลงทุนในบริษทัที:มิได้จดทะเบียนต่อตลาด
หลกัทรัพย ์(Unquoted Companies) โดยองคก์รธุรกิจเงินลงทุนซึ: งทาํหนา้ที:หลกัในการบริหารเงิน
ของบุคคลธรรมดา เงินของสถาบนั หรือเงินภายในหน่วยงาน ในสหภาพยโุรปนั?น  เมื:อพิจารณาจาก
ช่วงเวลาหลกัในการเขา้ร่วมลงทุนในธุรกิจเงินร่วมลงทุน ประกอบดว้ย  การเขา้ร่วมลงทุนในช่วง
เริ:มตน้ดาํเนินงานซึ:งครอบคลุมถึงการดาํเนินงานในช่วงความคิดริเริ:มที:จะดาํเนินธุรกิจและช่วงการ
ก่อตั?งกิจการและช่วงการขยายกิจการ กล่าวโดยเฉพาะ  ธุรกิจเงินร่วมลงทุน  คือ  ส่วนประกอบหนึ:ง
ของเงินทุนภาคเอกชน ธุรกิจเงินร่วมลงทุนจึงเป็นผูเ้ชี:ยวชาญในการเขา้ร่วมลงทุนกบัผูป้ระกอบ
ธุรกิจเพื:อให้ความช่วยเหลือทางการเงินในช่วงเริ:มตน้ดาํเนินงาน (ช่วงความคิดริเริ:มที:จะดาํเนิน
ธุรกิจและช่วงการก่อตั?งกิจการ) หรือในช่วงการขยายกิจการ ทั?งนี?นกัลงทุนคาดหมายผลตอบแทนที:
สูงกวา่ปกติจากการลงทุนเพื:อชดเชยความเสี:ยงสูงที:นกัลงทุนอาจไดรั้บจากการประกอบธุรกิจ 
 สาํหรับการใหค้าํนิยามของการประกอบธุรกิจดงักล่าวในประเทศไทยนั?น สมาคมไทย
ผูป้ระกอบธุรกิจเงินร่วมลงทุน ไดใ้หค้วามหมายวา่ 
 ธุรกิจเงินร่วมลงทุนเป็นธุรกิจบริหารเงินร่วมลงทุนในลกัษณะกองทุนระยะยาว มีการ
กาํหนดระยะเวลาการลงทุนที:แน่นอน มีผูบ้ริหารเงินร่วมลงทุนแบบการบริหารจดัการที:ชาํนาญการ 
(Professional Management) โดยกองทุนดงักล่าวเขา้ไปซื?อหุ้นในกิจการใดๆที:มีศกัยภาพในการ
เติบโตสูง มุ่งหวงัที:จะให้กิจการนั?นพฒันาให้สามารถเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย (The Stock Exchange of Thailand : SET) หรือตลาดหลกัทรัพยใ์หม่ (Market for 

                                                           
๓ European Commission. “Glossary”. (Online).Available : http://ec.europa.eu/ 

enterprise/glossary/venture-capital_en.htm, May 2014 



๑๑ 

 

 
 

Alternative Investment : MAI) ซึ: งเป็นตลาดทุนที:สามารถรองรับการขยายตวัของกิจการในอนาคต 
โดยมีผลตอบแทนการลงทุนที:คุม้ค่าความเสี:ยง๔

 

 นอกจากนี?กรมสรรพกร ไดอ้ธิบายวา่   ธุรกิจเงินร่วมลงทุน (Venture Capital : VC) 
หมายถึง ธุรกิจที:ระดมเงินทุนจากแหล่งต่างๆ มาเพื:อนาํไปลงทุนในกิจการที:มีศกัยภาพในการเติบโต 
โดยธุรกิจเงินร่วมลงทุนจะไดรั้บผลตอบแทนในรูปของเงินปันผลหรือผลประโยชน์ที:ได้จากการ
โอนหุน้๕ 

 

ความเป็นมาของธุรกจิเงนิร่วมลงทุน 

 
รูปแบบของธุรกิจเงินร่วมลงทุนที:แทจ้ริงเกิดขึ?นเป็นครั? งแรกในประเทศสหรัฐอเมริกา  

เมื:อปี พ.ศ.๒๔๘๙ โดยการจดัตั?งเป็นองค์กรที:มีชื:อว่า American Research and Development 

(ARD)๖  ซึ: งจดัตั?งขึ?นโดย MIT President Karl Compton ศาสตราจารยจ์ากโรงเรียนธุรกิจฮาร์วาร์ด 

(Harvard Business School) ร่วมกบั General Georges F. Doriot ผูน้าํทางดา้นธุรกิจส่วนทอ้งถิ:นซึ: ง

ไดรั้บการขนานนามวา่  เป็นบิดาแห่งวงการธุรกิจเงินร่วมลงทุน๗ องคก์รดงักล่าวนี? เขา้ไปลงทุนใน

บริษทัซึ: งมีฐานการผลิตเทคโนโลยีที:ใช้ในการสงครามสมยัสงครามโลกครั? งที: ๒ ต่อมาในปี พ.ศ.

๒๕๐๐ ARD ไดน้าํเม็ดเงินจาํนวน ๗๐,๐๐๐ เหรียญสหรัฐ เขา้ไปร่วมลงทุนใน Digital Equipment 

                                                           
๔ สมาคมไทยผูป้ระกอบการเงินร่วมลงทุน, “ธุรกิจเงินร่วมลงทุนคืออะไร?”.

(ออนไลน์) .  เข้า ถึงได้จาก : http://www.venturecapital.or.th/index.php?module=front.Faq. 
display&faq_id=๑, พฤษภาคม ๒๕๕๗. 

๕ กรมสรรพกร, “ความรู้เรื:องภาษี : ใหสิ้ทธิประโยชน์ทางภาษีสาํหรับธุรกิจเงินร่วม
ลงทุน (Venture Capital : VC)”. (ออนไลน์). เขา้ถึงไดจ้าก : http://www.rd.go.th/publish/546.0. 
html, พฤษภาคม ๒๕๕๗. 

๖ ARD มีลกัษณะโครงสร้างเป็นกองทุนปิด (Close-end Fund) ซึ: งเป็นกกองทุนรวมที:มี
การซื?อขายหน่วยลงทุนในตลาดหลกัทรัพยเ์ช่นเดียวกนักบัการซื?อขายหุน้ส่วนบุคคล (Individual 
Stock) โดยเป็นกองทุนในสินทรัพยข์าดสภาพคล่อง (Illiquid Assets) 

๗ Spencer E. Ante, Creative Capital : Georges Doriot and the Birth of Venture 
Capital. (Massachusetts : Harvard Business Press, 2008). p.108. 



๑๒ 

 

 
 

Company หลงัจากนั?นอีก ๒๖ ปีต่อมา เงินร่วมลงทุนดงักล่าวเติบโตเป็นมูลค่า ๓๕๕ ลา้นเหรียญ

สหรัฐ 

ต่อมาในปี พ.ศ.๒๕๑๐ ไดเ้กิดธุรกิจเงินร่วมลงทุนในรูปแบบของหา้งหุ้นส่วนจาํกดัขึ?น

เป็นครั? งแรกชื:อว่า Draper, Gaither, and Anderson ซึ: งเกิดขึ?นจากหุ้นส่วน ๓ คนไดแ้ก่ General 

Willium H. ร่วมกบั Rowan Gaiter และ Federick L. Anderson เนื:องจากเป็นองคก์รธุรกิจประเภท

หา้งหุน้ส่วน มิใช่สถาบนัการเงินหรือกองทุนรวม ดงันั?นจึงไม่อยูภ่ายใตเ้งื:อนไขขอ้บงัคบัของตลาด

หลกัทรัพย ์รวมทั?งไม่มีหน้าที:ในการเปิดเผยขอ้มูลตามพระราชบญัญติับริษทัเงินทุน พ.ศ.๒๔๘๓

(Investment Company Act ๑๙๔๐) ของประเทศสหรัฐอเมริกา ตลอดจนมีความเป็นอิสระของการ

ดาํเนินกิจการ เนื:องจากไม่มีกาํหนดระยะเวลาการดาํเนินกิจการขององค์กรดงัเช่น  ธุรกิจเงินร่วม

ลงทุนประเภทกองทุนรวมซึ:งจะตอ้งมีการคืนทุนใหแ้ก่นกัลงทุนภายในระยะเวลาอนัมีกาํหนด 

ในช่วงทศวรรษ ๑๙๖๐ และ ๑๙๗๐ ถึงแม้จะปรากฏว่า ธุรกิจเงินร่วมลงทุนจะมี

ลกัษณะเป็นหุน้ส่วนจาํกดัจาํนวนมาก แต่อยา่งไรก็ดี องคก์รธุรกิจในรูปแบบดงักล่าว ก็ยงัไม่ถือเป็น

ที:นิยมเท่าที:ควร ในช่วงระยะเวลาดงักล่าวนี?  องคก์รธุรกิจเงินลงทุนมกัอยูใ่นรูปแบบกองทุนปิดหรือ

บริษทัจดัสรรเงินทุนให้แก่ธุรกิจขนาดเล็ก๘ (Small Business Investment Companies : SBICs) ทั?งนี?

ดว้ยเหตุผลจากการที:ประเทศสหรัฐอเมริกาหย่อนสมรรถนะทางการแข่งขนัด้านเทคโนโลยีการ

อวกาศ  ภายหลงัจากที:สหภาพโซเวียตทาํการปลดปล่อยดาวเทียมสปุตนิคในปี พ.ศ. ๒๕๐๐ ทาํให้

รัฐบาลแห่งสหรัฐอเมริกาจดัตั?ง SBICs ขึ?นมา องค์กรธุรกิจประเภทดงักล่าวมีการขยายตวัอย่าง

รวดเร็วในช่วงทศวรรษ ๑๙๖๐ อยา่งไรก็ดี ในอีกไม่กี:ปีถดัมา ประเทศสหรัฐอเมริกาไดมี้การขยาย

                                                           
๘ บริษทัจดัสรรเงินทุนให้แก่ธุรกิจจนาดเล็ก (Small Business Investment Companies : 

SBICs) เป็นโครงการส่งเสริมเงินร่วมลงทุน โดยรัฐบาลกลางของสหรัฐอเมริกาให้การสนบัสนุน
ทางการเงินเพื:อการพฒันาอุตสาหกรรมธุรกิจเงินร่วมลงทุนโดยเป็นองคก์รภาคเอกชนซึ: งตอ้งไดรั้บ
การอนุญาตจดัตั?งจากคณะกรรมการการธุรกิจขนาดเล็ก (Small Business Administration : SBA) 
โครงการดงักล่าวมีวตัถุประสงคส์ําคญัเพื:อดึงดูดภาคเอกชนในการนาํเงินไปสนบัสนุนธุรกิจขนาด
เล็กหรือธุรกิจเกิดใหม่ ทั?งยงัให้ความช่วงเหลือ สนับสนุน แนะนาํ ส่งเสริม ให้คาํปรึกษา และ
คุม้ครองผลประโยชน์ของธุรกิจ ทั?งนี? เพื:อการดาํรงไวซึ้: งการแข่งขนัทางธุรกิจและเพื:อความเขม้แข็ง
ของระบบเศรษฐกิจมวลรวมของประเทศสหรัฐอเมริกา (http://www.sba.gov/category/navigation -
structure/about-sba, May ๒๐๑๔) 
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ขอบเขตกฎระเบียบเกี:ยวกบัการไดรั้บการสนบัสนุนทางการเงินจากรัฐบาลกลาง ทาํให้องคก์รธุรกิจ

เงินร่วมลงทุนที:เขา้ร่วมโครงการดงักล่าวเริ:มหมดกาํลงัใจ กอปรกบัขอบเขตหลกัเกณฑ์ที:เขม้งวด

มากกวา่เก่าในการไดรั้บอนุญาตทั?งหลกัเกณฑ์เกี:ยวกบัแนวโนม้คุณภาพขององค์กรหรือการทุจริต

ภายในองคก์รซึ: งโดยมากมกัถูกครอบงาํโดยมิตรสหายหรือวงศาคณาญาต จะทาํให้องคก์รธุรกิจเงิน

ร่วมลงทุนเริ:มถูกพิจารณาเพิกถอนออกจากโครงการ และเนื:องจากวิกฤตการออมเงินและการกู้

ในช่วงทศวรรษ ๑๙๘๐ ทาํให้เริ:มองค์กรธุรกิจเงินร่วมลงทุนลม้เลิกกิจการไปเกือบทั?งหมดในช่วง

ปลายทศวรรษที: ๑๙๖๐-๑๙๗๐ อย่างไรก็ดีในปี พ.ศ.๒๕๒๒ รัฐบาลแห่งสหรัฐอเมริกาได้ออก

กฎหมายเกี:ยวกบัหลกัความรอบคอบเยี:ยงบุคคล (Prudent Man Rule) มาใช้ ซึ: งหลกัการดงักล่าว

ยนิยอมใหก้องทุนบาํนาญ (Pension Fund) อาจลงทุนในธุรกิจที:มีความเสี:ยงไดเ้พิ:มขึ?นมากกวา่ที:เคย

เป็นมาในอดีต  ทาํให้ธุรกิจเงินร่วมลงทุนมีการเติบโตขึ?นเป็นอย่างมาก ในช่วงระหวา่งทศวรรษที: 

๑๙๘๐-๑๙๙๐ นกัธุรกิจเงินร่วมลงทุนไดเ้ป็นผูใ้ห้ความช่วยเหลือแก่บริษทัที:ประกอบธุรกิจเกี:ยวกบั

เทคโนโลยีชั? นสูง (High-Technology Companies) แล้วประสบความสําเร็จมากมาย เช่น 

คอมพิวเตอร์ยี:ห้อแอปเปิ? ล (Apple Computer) ระบบซิสโก (Cisco System) ไมโครซอฟท ์

(Microsoft) เน็ทสเคป (Netscape)นอกจากนี? ยงัมีธุรกิจที:ให้บริการอีกจาํนวนมากที:ได้รับเงิน

สนบัสนุนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุน เช่น สตาร์บั�คส์ (Starbucks) เป็นตน้ 

อีกทั?งในช่วงดงักล่าว  เริ:มมีการใช้เทคโนโลยีอินเตอร์เน็ต (Internet) ทาํให้มีบริษทั

จาํนวนมากมายมีความสนใจในธุรกิจเงินร่วมลงทุน เนื:องจากเห็นแนวโน้มในเชิงบวกจากการใช้

เทคโนโลยีดงักล่าวเพื:อใชใ้นการประกอบธุรกิจ อย่างไรก็ตาม บริษทัเหล่านี?มกัมีทรัพยากรภายใน 

(Internal Resource) ที:ไม่เพียงพอต่อการจดัหาเทคโนโลยีใหม่ๆมาใชภ้ายในบริษทั ธุรกิจเงินร่วม

ลงทุนจึงถูกนํามาใช้เป็นอีกช่องทางหนึ: งในการเชื:อมโยงเทคโนโลยีใหม่ๆเหล่านี? เข้ากับการ

ประกอบธุรกิจของแต่ละบริษทั  นบัแต่นั?นมา  จึงมีบริษทัจาํนวนมากมายใชเ้ครื:องมือทางการเงิน

ดงักล่าวในการจดัการทุนเพื:อการประกอบธุรกิจของบริษทั 

สําหรับในประเทศแถบเอเชียในช่วงตน้ปี พ.ศ.๒๕๒๓ ธุรกิจเงินร่วมลงทุนเริ:มเขา้มา

ในประเทศญี:ปุ่นเป็นครั? งแรกโดยวตัถุประสงคข์องการจดัตั?งขึ?นส่วนใหญ่  เพื:อพฒันาธุรกิจอื:นๆเพื:อ

รองรับการขยายตวัของบริษทัแม่ในอนาคตจากประเทศญี:ปุ่น จากนั?น ธุรกิจเงินร่วมลงทุนก็เริ:ม

ขยายตวัไปที:ฮ่องกง สิงคโปร์ เกาหลี และไตห้วนั และเติบโตขึ?นอยา่งรวดเร็ว ทั?งจากธุรกิจเงินร่วม
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ลงทุนของบริษทัภายในประเทศเองและจากเงินที:มาจากต่างประเทศ ส่วนประเทศที:กาํลงัพฒันา

อื:นๆในเอเชีย เช่น ไทย มาเลเซีย อินโดนีเซีย และฟิลิปปินส์นั?น ธุรกิจเงินร่วมลงทุนไดเ้ขา้มาเป็นที:

รู้จกัมากกวา่ ๒๐ ปี   

 

ลกัษณะทั�วไปของธุรกจิเงนิร่วมลงทุน 

 
๑. ประเภทของธุรกจิเงินร่วมลงทุน 

พิจารณาจาํแนกประเภทตามช่วงเวลาของการเขา้ร่วมลงทุนและองคก์รธุรกิจเงิน

ร่วมลงทุน โดยมีรายละเอียดดงันี?  

๑.๑ จาํแนกประเภทตามช่วงเวลาของการเขา้ร่วมลงทุน 

เมื:อพิจารณาจากช่วงเวลาการเข้าร่วมลงทุนของธุรกิจเงินร่วมลงทุน จะ

พบว่า กิจการแต่ละกิจการอาจเขา้สู่กระบวนการรับการสนับสนุนทางการเงินจากธุรกิจเงินร่วม

ลงทุนในระยะเวลาที:มีความแตกต่างกัน ทั? งนี?  เนื:องจากเหตุผลทางการบริหารจดัการที:มีความ

แตกต่างกนั รายละเอียด ดงันี?  

๑.๑.๑  การเขา้ร่วมลงทุนในช่วงเริ:มตน้ (Early-stage Financing) 

องค์กรธุรกิจเงินร่วมลงทุนจะให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่

ผูป้ระกอบการหรือนกัลงทุนในปริมาณวงเงินไม่มากเพื:อเป็นเงินทุน โดยจะไดก้ารสนบัสนุนในช่วง

ความคิดของการจะดาํเนินธุรกิจ (Seed Financing) ซึ: งเงินทุนดงักล่าวนี?  นอกจากเพื:อวตัถุประสงค์

ในการริเริ:มดาํเนินกิจการแล้วยงัรวมถึงเพื:อการพฒันาผลิตภณัฑ์และการบริการ เพื:อการวิจยัทาง

การตลาด เพื:อการสร้างคณะผูบ้ริหารจดัการและเพื:อการพฒันาแผนงานทางธุรกิจ 

ต่อมาเมื:อผูป้ระกอบการตอ้งริเริ:มประกอบกิจการหลงัจากเสร็จสิ?น

การพฒันาผลิตภณัฑ์และการบริการ รวมทั?งการตลาดในเบื?องตน้แลว้ ก็อาจขอความช่วยเหลือทาง

การเงินจากองคก์รธุรกิจเงินร่วมลงทุนได ้ เป็นการขอความช่วยเหลือทางการเงินในช่วงการก่อตั?ง

กิจการ (Start-up Financing) โดยมากกิจการเหล่านี? มกัอยูใ่นวงจรไม่เกิน ๑ ปี และยงัไม่มีการขาย

ผลิตภณัฑ์หรือการให้บริการในเชิงพาณิชย์ กิจการที:จะใช้เครื: องมือเงินร่วมลงทุนในช่วงเวลา
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ดงักล่าวนี?  มกัมีผลงานวิจยัทางการตลาด หลกัการทางการบริหารจดัการ แผนการพฒันางานที:มี

ความน่าเชื:อถือ และพร้อมที:จะเขา้สู่วงจรธุรกิจแลว้ 

เมื:อกิจการมีความพร้อมที:จะเขา้สู่การดาํเนินธุรกิจ ก็อาจขอรับเงิน

ร่วมลงทุนจากองค์กรธุรกิจเงินร่วมลงทุนในช่วงเวลาดงักล่าวได้เช่นกนั (First-stage Financing) 

โดยมากกิจการมกัมีรายจ่ายในช่วงเริ:มดาํเนินกิจการและมีความตอ้งการทางการเงินเพื:อการริเริ:ม

กระบวนการผลิตหรือการใหบ้ริการ 

๑.๑.๒  การเขา้ร่วมลงทุนในช่วงการขยายกิจการ (Expansion Financing) 

การเขา้ร่วมลงทุนในช่วงระยะเวลาดงักล่าวนี?  องคก์รธุรกิจเงินร่วม

ลงทุนจะเข้าร่วมลงทุนเมื:อกิจการซึ: งได้ริเริ: มการดาํเนินงานมาได้สักระยะหนึ: ง (Second-stage 

Financing) และไดมี้การใหบ้ริการ การผลิตและการส่งออกผลิตภณัฑ์ รวมทั?งมีการเจริญเติบโตทาง

รายงานบญัชีตลอดจนรายการสินคา้ ทวา่กิจการซึ: งอยูใ่นช่วงหวัเลี? ยวหวัต่อของระยะเวลาดงักล่าวนี?

มกัไม่แสดงผลกาํไรจากการประกอบกิจการ 

เมื:อการประกอบการดําเนินงานมาได้ระยะหนึ: ง กิจการมีความ

จาํเป็นตอ้งขยายกิจการเพื:อการสร้างผลกาํไร เป็นการขยายกิจการหลกัของบริษทัซึ: งมีปริมาณการ

ซื?อขายที:เพิ:มมากขึ?นกว่าที:เคยเป็นมาและประสบผลกาํไร (Profitable) จากการประกอบธุรกิจหรือ

ผลกาํไรอาจเป็นศูนย ์(Breaking Even) ดงันั?น องคก์รธุรกิจเงินร่วมลงทุนอาจเขา้มาร่วมเงินลงทุนใน

ช่วงเวลาดงักล่าวนี? ได ้(Third – stage Financing หรือ Mezzanine Financing) ซึ: งเงินทุนดงักล่าวนี?

โดยมากจะใช้เพื:อการขยายส่วนต่อหรือเพิ:มเติมการผลิตสินค้าและการให้บริการ การตลาด 

(Marketing) เงินทุนหมุนเวียน (Working Capital) หรือการพฒันาผลิตภณัฑ์เพิ:มเติม (Additional 

Product Development) 

และเมื:อกิจการขยายตวัในระดบัหนึ: ง กิจการอาจมีความตอ้งการ

ทางการเงินเนื:องจากความคาบเกี:ยวทางการเงิน (Bridge Financing) บางประการ ซึ: งการเขา้ร่วม

ลงทุนในช่วงเวลาดังกล่าวนี?   เป็นการให้การช่วยเหลือทางการเงินในช่วงระยะเวลาสั? นๆเพื:อ

ช่วยเหลือบริษทั โดยบริษทัที:อาจรับความช่วยเหลือดงักล่าว  อาจเป็นบริษทัที:มีความประสงคจ์ะขาย

หุ้นเป็นการทั:วไปต่อประชาชนครั? งแรก (Initial Public Offering) ซึ: งมกัจะไดรั้บเงินกลบัคืนภาย

หลงัจากที:ไดข้ายหุ้นดงักล่าวเรียบร้อยแลว้ หรือาจเป็นบริษทัที:มีอสังหาริมทรัพยเ์ป็นส่วนประกอบ
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หลกัในงบการเงิน  โดยธุรกิจเงินร่วมลงทุนจะให้ความช่วยเหลือทางการเงินเมื:ออสังหาริมทรัพย์

ดงักล่าวอยู่ในระหว่างการพฒันาและอยู่ในระหว่างการครอบครองเนื:องจากการเช่าเพียงชั:วคราว

ก่อนที:จะไดรั้บกรรมสิทธิ� ถาวรในอนาคต (Stabilized Occupancy) กล่าวโดยสรุป  กิจการประเภทนี?

เป็นกิจการที:มีการเจริญเติบโตอยูแ่ลว้แต่มีความตอ้งการเงินลงทุนที:เพิ:มขึ?นเพื:อให้เงินแก่ค่าใช้จ่าย

ทางการเงินที:เพิ:มขึ?น (High Cash Burn Rate) เนื:องจากเหตุการณ์ใดเหตุการณ์หนึ:งขา้งตน้ 

๑.๑๓  การเข้าร่วมลงทุนเพื:อการรับโอนกิจการและเพื:อการขายกิจการ 

(Acquisition Financing or Leveraged Buyout Financing) 

การเข้าร่วมลงทุนในช่วงนี?  มีลักษณะคล้ายกับการเข้าร่วมลงทุน

ในช่วงเริ:มตน้ประกอบกิจการ เพราะจะเป็นการเขา้ร่วมลงทุนกบักิจการที:มีความประสงคจ์ะรับโอน

กิจการทั?งหมดหรือแต่บางส่วนจากผูป้ระกอบธุรกิจรายเดิม นอกจากนี?  การลงทุนในช่วงเวลา

ดงักล่าวนี?   ยงัอาจเป็นการเขา้ร่วมลงทุนกบับริษทัที:มีความประสงคจ์ะซื?อทรัพยสิ์นมาจากบริษทัอื:น

โดยมิได้ตอ้งการซื?อหรือรับโอนกิจการทั?งหมดหรือบางส่วน เพื:อนาํทรัพย์สินดงักล่าวมาใช้ใน

สายการผลิต (Product Line) หรือธุรกิจเดิมของกิจการตนเอง 

๑.๒  จาํแนกประเภทตามองคก์รธุรกิจเงินร่วมลงทุน 

 ในปัจจุบนัอุตสาหกรรมธุรกิจเงินร่วมลงทุนอาจแบ่งองค์กรออกได้

เป็น  ๔ ลกัษณะ ทั?งนี?  ตวัแปรตน้ที:สําคญัของการแบ่งประเภทดงักล่าวนี?   คือ บริบททางกฎหมาย

ของแต่ละประเภทซึ:งมีความแตกต่างกบั รายละเอียดดงันี?  

๑.๒.๑  หา้งหุน้ส่วนจาํกดัเอกชน (Private Limited Partnerships)  

องค์กรธุรกิจเงินร่วมลงทุนประเภทนี?   มีมากกว่าประเภท

อื:นๆโดยเงินลงทุนของหา้งหุน้ส่วนอาจมีปริมาณมากหรือนอ้ยก็ได ้และอาจมีที:มาของแหล่งเงินทุน

จากกองทุนบาํเหน็จบาํนาญ (Pension Fund) กองทุนการกุศลมหาวิทยาลยั (University Endowment) 

กองทุนมูลนิธิขนาดใหญ่ (Large Foundation) บริษทัประกนัภยั (Insurance Company) บริษทั 

(Corporation) หรือ บุคคลธรรมดาผูม้ ั:งคั:ง (Wealthy Individual) ผูจ้ดัการของห้างหุ้นส่วนจาํกดัจะ

เป็นหุ้นส่วนทั:วไป (General Partners) และผูล้งทุนจะเป็นหุ้นส่วนประเภทจาํกัดความรับผิด 

(Limited Partners) โดยผูเ้ป็นหุ้นส่วนประเภทจาํกดัความรับผิดมีขอ้ตกลงที:จะช่วยออกเงินลงทุน

เป็นเวลาไม่น้อยกว่า ๒-๓ ปี และตกอยู่ในฐานะการเป็นนักลงทุนที:ไม่มีบทบาทในการบริหาร
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จดัการการดาํเนินกิจกรรมทางธุรกิจ (Passive Investors) และห้างหุ้นส่วนอยู่ในสภาพที:จะตอ้งทาํ

การเลิกหา้งและชาํระบญัชีหลงัจากดาํเนินกิจการมาไดเ้ป็นระยะเวลา ๘-๑๐ ปี 

หุน้ส่วนทั:วไปมีหนา้ที:ในการบริหารจดัการและการดาํเนิน

กิจการของห้างหุ้นส่วน  ตลอดจนการหาแหล่งลงทุน ซึ: งจะดาํเนินการลงทุนในนามของห้าง

หุ้นส่วนหรือในฐานะผูแ้ทนของห้างหุ้นส่วน ดงันั?น การหาเงินทุนจากแหล่งเงินทุนประเภทนี?  จึง

ตอ้งมีการทาํขอ้ตกลงกบัหุ้นส่วนทั:วไป สําหรับองคก์รธุรกิจประเภทห้างหุ้นส่วนจาํกดัเอกชนนี?   มี

ปริมาณองคก์รมากกวา่สองพนัองคก์รในประเทศสหรัฐอเมริกาและมีจาํนวนมากกวา่นั?นในภาคพื?น

ทวปียโุรปและทวปีเอเชีย โดยมีปริมาณเงินทุนทั:วทั?งโลกโดยรวมมากกวา่ ๑ แสนลา้นเหรียญสหรัฐ 

สิ: งสําคัญประการหนึ: งขององค์กรธุรกิจเงินร่วมลงทุน

ประเภทนี?  คือ อายุการดาํรงสภาพความเป็นหุ้นส่วนจาํกดั มีกาํหนดระยะเวลาและโดยมาก ห้าง

หุ้นส่วนมกัเลิกห้างและเสร็จชาํระบญัชีภายในระยะเวลา ๑๐ ปี หรือน้อยกว่านั?น ดงันั?น เงินทุนที:

ไดรั้บจากองคก์รธุรกิจประเภทนี?   จึงเป็นเพียงการให้ใชเ้งินทุนเพียงชั:วคราวเท่านั?น และเมื:อกิจการ

ประสบผลสําเร็จจากการประกอบการ ห้างหุ้นส่วนก็จะเรียกเงินทุนดงักล่าวกลบัคืนมา กิจการซึ: ง

ไดรั้บเงินทุนจากองคก์รธุริจเงินร่วมลงทุนประเภทนี?  จึงตอ้งมีการวางแผนการประกอบธุรกิจให้มี

การเจริญเติบโตอยา่งรวดเร็วและเตรียมพร้อมที:จะมีการคืนเงินทุนและผลกาํไรแก่หา้งหุน้ส่วน 

๑.๒.๒  กองทุนการซื?อขายภาคมหาชน (Publicly Traded Funds) 

องค์กรธุรกิจเงินร่วมลงทุนประเภทดังกล่าวนี?   มีเพียง

เล็กน้อยเท่านั?น อีกทั?งยงัเป็นองค์กรที:มีแหล่งเงินทุนปริมาณเล็กน้อย บางครั? งองค์กรประเภท

ดงักล่าวนี?อาจเรียกวา่ กองทุนบ่มเพาะธุรกิจ (Incubator Fund) ทั?งนี? เพราะ องคก์รธุรกิจประเภทนี?มกั

ให้ความช่วยเหลือกิจการขนาดย่อมและให้ความช่วยเหลือทางดา้นการบริหารจดัการ โดยองค์กร

ธุรกิจเงินร่วมลงทุนประเภทกองทุนมีปริมาณเงินทุนทั:วทั?งโลกโดยรวมประมาณ ๑ พนัลา้นเหรียญ

สหรัฐเท่านั?น 

สําหรับประเทศไทยนั?นธุรกิจเงินร่วมลงทุนแบบกองทุน 

เป็นธุรกิจเงินร่วมลงทุนที:แยกกนัระหว่างกองทุนกบัผูบ้ริการกองทุน โดยที:ผูบ้ริหารกองทุนหนึ: ง

รายสามารถที:จะบริหารกองทุนได้หลายๆกองทุนในเวลาเดียวกัน  และกองทุนส่วนใหญ่มีอายุ

กองทุนประมาณ ๑๐ ปี ซึ: งตวักองทุนเองอาจจะถูกจดัขึ?นเป็นบริษทัจาํกดั  โดยมีผูบ้ริหารเป็นอีกนิติ
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บุคคลหนึ: งมาบริหารกองทุน หรืออาจถูกจดัขึ?นเป็นบริษทัจาํกดัโดยมีผูบ้ริหารกองทุนเป็นบริษทั

จาํกดัแยกอีกบริษทัหนึ:ง 

๑.๒.๓  ธุรกิจเงินร่วมลงทุนในเครือองค์กรธุรกิจ (Corporate 

Venture Capital) 

องค์กรธุรกิจประเภทนี? มีใจความสําคัญใกล้เคียงกับ

องค์กรธุรกิจประเภทห้างหุ้นส่วนจาํกดั โดยทั:วไป มกัถูกจดัตั?งขึ?นเพื:อการช่วยเหลือแผนงานทาง

ธุรกิจที:มีความเกี:ยวข้องกับการดาํเนินงานของบริษทั บางครั? งอาจถือว่าเป็น “หน้าต่าง” ทาง

เทคโนโลยขีองบริษทับริษทัยกัษใ์หญ่ทางเทคโนโลยจีาํนวนมาก  มกัมีการจดัตั?งธุรกิจเงินร่วมลงทุน

ในเครือ (VC Arm) เพื:อช่วยในการดาํเนินกิจการหรือการดาํเนินงานของบริษทั ซึ: งอาจมีการตั?งชื:อ

บริษทัแตกต่างออกไป แต่ทั?งนี?   ก็เพื:อการดาํเนินธุรกิจของบริษทั อาทิเช่น Google Inc. ซึ: งไดมี้ความ

พยายามจดัตั?งธุรกิจเงินร่วมลงทุนในเครือเช่นเดียวกนักบั Intel Corp. บริษทัยกัษใ์หญ่ผูน้าํดา้นการ

ผลิตอุปกรณ์กึ:งตวันาํ (Semiconductor) จาํพวกทรานซิสเตอร์และแผงวงจรรวมในคอมพิวเตอร์  ซึ: ง

ประสบความสําเร็จจากการจัดตั? งธุรกิจเงินร่วมลงทุนในเครือมาแล้วเป็นเวลาหลายปี ได้แก่ 

Motorola Inc. หรือ Comcast Corp. เป็นตน้ หรือ ในดา้นอุตสาหกรรมเครือข่ายอินเทอร์เน็ต เช่น 

บริษทั Steamboat Ventures ซึ: งเป็นบริษทัธุรกิจเงินร่วมลงทุนในเครือของ Walt Disney Co. ไดมี้

การลงทุนเพื:อพัฒนาและก่อตั? งกิจการต่างๆที: เกี:ยวข้องกับเว็บไซต์  จนในที:สุด  มีการจัดตั? ง 

Amazon.com Inc. และกิจการอื:นๆอีกเป็นจาํนวนมาก 

นอกจากนี? แล้ว ธุรกิจเงินร่วมลงทุนประเภทดังกล่าวนี?

อาจปรากฏให้เห็นในกิจการการธนาคารโดยเป็นส่วนหนึ: งของบริษัทในเครือธนาคารใหญ่ 

สินทรัพยโ์ดยส่วนใหญ่ของธนาคารจะถูกควบคุมโดยธนาคารหลกั (Major Banks) บริษทัเงินร่วม

ลงทุนของการธนาคารมีบทบาทในการจดัซื?อบริษทั (Buy Outs) เริ:มตน้จดัตั?งกิจการ (Start Up) หรือ

เพื:อความเจริญเติบโตทางธุรกิจ (Growing Business) 

สําหรับปริมาณเงินทุนทั:วทั? งโลกขององค์กรธุรกิจเงิน

ร่วมลงทุนประเภทนี? มีความยากลาํบากต่อการรวบรวมหาปริมาณที:แน่นอน ทั?งนี? เพราะ บริษทัอาจ

กนัทุนไวเ้ป็นเงินสาํรองของบริษทัหรืออาจนาํเงินเขา้ไปลงทุนในกิจการใดๆก็ได ้
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๑.๒.๔  ผูล้งทุนผูม้ ั:งคั:ง หรือผูล้งทุนขั?นตน้ (Angel Investors หรือ 

Business Angels) 

เป็นผูล้งทุนซึ: งลงทุนเงินเริ:มต้น (Seeds Money) ให้กับ

เจา้ของกิจการเพื:อไปเริ:มกิจการ ผูใ้ห้ความสนบัสนุนทางการเงินมกัเป็นผูมี้ความมั:งคั:งทางการเงิน 

ซึ: งการให้ความสนับสนุนทางการร่วมเงินลงทุนหรือไม่  ย่อมขึ?นอยู่กบัความสมคัรใจของตวันัก

ลงทุนมั:งคั:งเอง 

 

๒.  วงจรการประกอบธุรกจิเงินร่วมลงทุน 

 
โดยทั:วไปขั?นตอนหลกัของการประกอบธุรกิจเงินร่วมลงทุนมีหลกัเกณฑด์งันี?  

 ๒.๑  กลยุทธ์การลงทุน (Investment Strategy) 

กลยุทธ์การลงทุนเป็นหัวใจของธุรกิจเงินร่วมลงทุน โดยจะแสดงจุดเน้น

ของธุรกิจเงินร่วมลงทุน ซึ: งอาจกาํหนดในรูปแบบของประเภทอุตสาหกรรมที:เป็นเป้าหมายของ

ธุรกิจเงินร่วมลงทุน สัดส่วนการลงทุนในแต่ละช่วงวงจรธุรกิจ ขนาดการลงทุนในแต่ละกิจการ 

หรือพื?นที:เป้าหมายทางภูมิศาสตร์ของธุรกิจเงินร่วมลงทุน กลยุทธ์หรือนโยบายการลงทุนของนกั

ลงทุนจะบ่งบอกถึงเป้าวตัถุประสงค์ที:ธุรกิจเงินร่วมลงทุนตอ้งการให้เกิดขึ? น กลยุทธ์การลงทุน

ดงักล่าว  สามารถยดืหยุน่ได ้เพื:อใหผู้จ้ดัการกองทุนสามารถเก็บเกี:ยวความไดเ้ปรียบจากโอกาส ซึ: ง

เกิดขึ?นตามการเปลี:ยนแปลงของตลาด ดงันั?นในการนาํกลยุทธ์การลงทุนสู่การปฎิบติัให้เกิดผล

สําเร็จ ผูจ้ดัการธุรกิจเงินร่วมลงทุนตอ้งมีประสบการณ์ที:ดี และมีวินยัในการลงทุน การบริหารการ

ลงทุนของธุรกิจเงินร่วมลงทุนจึงตอ้งสะทอ้นปรัชญาและวตัถุประสงคข์องธุรกิจเงินร่วมลงทุน 

๒.๒ การค้นหาโครงการลงทุน (Deal Flow Generation) 

การแสวงหาธุรกิจที:จะเขา้ร่วมลงทุน ธุรกิจเงินร่วมลงทุน  จะตอ้งใช้ความ

พยายามดา้นการตลาดในการเขา้สู่กลุ่มเป้าหมายของธุรกิจ และสร้างความสัมพนัธ์ทางธุรกิจ การ

คน้หากิจการที:ดีเป็นงานที:ยาก แหล่งขอ้มูลที:สาํคญัที:อาจช่วยใหธุ้รกิจเงินร่วมลงทุนคน้หาเพื:อให้ได้

กิจการที:ดีมีหลายแหล่ง อาทิเช่น องคก์รหรือธุรกิจที:ให้บริการแก่กลุ่มเป้าหมายของกองทุนธนาคาร

เพื:อการลงทุน บริษทัที:ปรึกษาการลงทุน หน่วยงานพฒันาดา้นเศรษฐกิจ สมาคมต่างๆดา้นธุรกิจและ
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อุตสาหกรรม เป็นต้น การค้นหาธุรกิจที:จะลงทุนในเชิงรุก (Pro-active Searching) โดยเข้าถึง

กลุ่มเป้าหมายโดยตรงของธุรกิจเงินร่วมลงทุนเป็นกลยุทธ์สําคญัที:จะได้มาซึ: งกิจการที:มีศกัยภาพ

และเป็นการสร้างโอกาสใหม่ๆที:จะช่วยอาํนวยผลสาํเร็จใหแ้ก่ธุรกิจเงินร่วมลงทุน 

ในการสร้างสัมพนัธ์กบัผูป้ระกอบการ ธุรกิจเงินร่วมลงทุนตอ้งแสดงตวัให้

เป็นที:รู้จกัในฐานะที:เป็นแหล่งเงินทุนที:น่าสนใจของกลุ่มธุรกิจที:เป็นเป้าหมาย ซึ: งอาจมีวิธีการสื:อที:

ใช้ไดห้ลายรูปแบบ เช่น การส่งจดหมายข่าวให้กลุ่มเป้าหมายตีพิมพบ์ทความในวารสารเกี:ยวกบั

การคา้และการลงทุน การใชอุ้ปกรณ์ทางอิเล็กทรอนิกส์ในการติดต่อลูกคา้ของกิจการเองมีการติดต่อ

ดว้ยเป็นประจาํ ดงันั?น ธุรกิจเงินร่วมลงทุนจึงตอ้งติดต่อกลุ่มลูกคา้ของกิจการเป็นจาํนวนมากในการ

ที:จะไดม้าซึ: งเป้าหมายที:จะเขา้ร่วมลงทุนในแต่ละกิจการ อาทิเช่น Edison Venture Capital Fund ซึ: ง

เป็นกองทุนเงินร่วมลงทุนรายหนึ: งของประเทศสหรัฐอเมริกา มีฐานขอ้มูลลูกคา้ (Database) ถึง 

๒๕,๐๐๐ ราย และทุกๆปีจะติดต่อสัมพนัธ์กบัลูกคา้ไม่น้อยกวา่ ๔,๐๐๐ ราย ทั?งโดยการส่งข่าวสาร

ทางไปรษณีย ์โทรทศัน์ หรือจดัสัมมนา รวมถึงมีการหาลูกคา้ใหม่เป็นจาํนวนไม่นอ้ยกวา่ ๓๐๐ ราย

ในแต่ละปี มีการทาํการวิเคราะห์กิจการ (Due Diligence) ปีละประมาณ ๕๐ ราย เพื:อให้สามารถเขา้

ร่วมลงทุนไดจ้าํนวน ๘-๑๒ รายตามเป้าหมายกลยทุธ์การลงทุน 

๒.๓  การกลั�นกรองโครงการลงทุน (Screening) 

วตัถุประสงคส์ําคญัของการกลั:นกรองโครงการลงทุนในเบื?องตน้ เพื:อให้

การใชท้รัพยากรของผูจ้ดัการธุรกิจเงินร่วมลงทุนเป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพทั?งในแง่บุคลากรและ

ค่าใช้จ่าย โดยผูจ้ ัดการธุรกิจเงินร่วมลงทุนจะพิจารณาเพื:อจาํแนกธุรกิจที:ติดต่อด้วยคร่าวๆใน

เบื?องตน้ และพิจารณาจากโอกาสของธุรกิจ ปัจจยัที:เป็นความเสี:ยงและผลตอบแทนของธุรกิจ 

ประเด็นสําคญัที:ใช้พิจารณาในการกลั:นกรองโครงการเบื?องตน้ คือ ความ

สอดคลอ้งของธุรกิจกบันโยบายการลงทุนหรือกลยุทธ์การลงทุนของนกัลงทุน เช่น พิจารณาวา่เป็น

อุตสาหกรรมที:กาํหนดไวใ้นกลยทุธ์การลงทุนซึ:งอยูใ่นช่วงวงจรของธุรกิจใดหรืออยูใ่นพื?นที:ใด 

สิ:งสาํคญัที:สุดของการกลั:นกรองเบื?องตน้ ควรสามารถบอกไดถึ้งศกัยภาพ

ของโครงการที:ธุรกิจเงินร่วมลงทุนจะเข้าร่วมลงทุนด้วย ได้แก่ คุณสมบติัหรือคุณภาพของทีม

ผูบ้ริหารกิจการซึ: งอาจดูจากความสาํเร็จในอดีตความสามารถของกิจการ  ในการเติบโต และประวติั

ผลการสร้างกาํไรตลอดจนโอกาสที:จะออกตวัจากการลงทุน (Exit) โดยมีผลตอบแทนที:ดี 
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๒.๔  การวเิคราะห์กจิการ (Due Diligence) 

เมื:อกิจการใดผา่นการกลั:นกรองเบื?องตน้แลว้  จึงจดัเป็นกลุ่มเป้าหมายของ

การลงทุนที:มีความเป็นไปไดข้องธุรกิจเงินร่วมลงทุน ผูจ้ดัการธุรกิจเงินร่วมลงทุนจะวางแผนการ

เข้าทาํการวิเคราะห์กิจการ (Due Diligence)โดยกาํหนดประเด็นที:จะวิเคราะห์และตรวจสอบ 

กาํหนดเวลาการตรวจสอบในแต่ละประเด็น ตลอดจนบุคลากรที:จะรับผิดชอบ โดยทั:วไปการทาํการ

วเิคราะห์กิจการสาํหรับแต่ละกิจการ อาจใชเ้วลาตั?งแต่ ๑-๑๒ สัปดาห์ แตกต่างกนัตามความซบัซ้อน

ของกิจการ และจาํนวนผูมี้ส่วนเกี:ยวขอ้ง (Partners) ในธุรกิจ 

กระบวนการวิเคราะห์กิจการ นอกจากจะช่วยให้ผูบ้ริหารธุรกิจเงินร่วม

ลงทุนมีความเขา้ใจเกี:ยวกบัโครงสร้างหรือรูปแบบการทาํธุรกิจของกิจการ (Business Model) และ

ปัจจยัความเสี:ยงที:สําคญัของธุรกิจแลว้ ยงัเป็นโอกาสที:จะสร้างความสัมพนัธ์อนัดีและความเขา้ใจ

ร่วมกนักบักลุ่มผูบ้ริหารกิจการดว้ย ซึ: งเป็นประเด็นสาํคญัในการทาํธุรกิจเงินร่วมลงทุน เนื:องจากทั?ง

ผูจ้ดัการกองทุน และผูบ้ริหารกิจการจะตอ้งทาํงานร่วมกนัต่อไปในระยะขา้งหนา้อีกไม่นอ้ยกวา่ ๓-

๖ ปี ดังนั? น ทั? งสองฝ่ายจึงควรมีความมั:นใจว่าจะสามารถร่วมงานกันได้ มีเป้าหมายสําคัญที:

ความหมายร่วมกนั คือ การพฒันากิจการใหมี้ความเติบโต 

การวเิคราะห์กิจการมีขั?นตอนที:เกี:ยวขอ้งกบักิจการหลายประการ ไดแ้ก่ 

๑. การสัมภาษณ์ผูบ้ริหารกิจการ ผูจ้ดัทาํการวเิคราะห์กิจการจาํเป็นตอ้งเขา้

พบปะกิจการที:จะเขา้ร่วมลงทุนหลายครั? งเพื:อสัมภาษณ์พนกังานในตาํแหน่งสําคญัๆ ศึกษาศกัยภาพ 

อุปสรรค และวฒันธรรมองค์กรโดยรวมของกิจการ เรียนรู้ขีดความสามารถ เป้าหมายการทาํงาน

และความรับผดิชอบของผูบ้ริหารแต่ละคน ตลอดจนโครงสร้างการตดัสินใจของกิจการ 

๒. การศึกษาลูกคา้ของกิจการ เพื:อเขา้ใจถึงศกัยภาพของผลิตภณัฑ์ ผูจ้ดัทาํ

การวเิคราะห์กิจการ ควรสัมภาษณ์ขอ้มูลจากลูกคา้ เพื:อทราบทศันคติและความพึงพอใจที:มีต่อสินคา้

ของกิจการ เหตุผลและรูปแบบตดัสินใจซื?อสินคา้ การเปรียบเทียบกบัสินคา้คู่แข่ง คาํถามที:ใชม้กัจะ

เป็นคาํถามปลายเปิด เพื:อใหลู้กคา้ของกิจการไดต้อบอยา่งเป็นอิสระ การตอบกลบัของลูกคา้เกี:ยวกบั

กิจการและสินคา้ของกิจการเป็นขอ้มูลสําคญัสําหรับผูบ้ริหารธุรกิจเงินร่วมลงทุนในการประเมิน

โอกาสทางการตลาดของผลิตภณัฑ ์
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๓. การวิเคราะห์โดยผู ้เชี:ยวชาญภายนอก (Third Party Analysis) 

โดยเฉพาะในประเด็นเกี:ยวกับการตลาดและเทคโนโลยี ซึ: งผู ้เ ชี: ยวชาญอิสระมีความรู้และ

ประสบการณ์มากกวา่ เพื:อเป็นขอ้มูลประกอบการตดัสินใจของธุรกิจเงินร่วมลงทุน 

๔. การสัมภาษณ์ธุรกิจที: เ กี: ยวข้องกับกิจการ เ ช่น ผู ้จ ัดหาว ัตถุ ดิบ 

(Supplier) 

๕. การศึกษาขอ้มูลจากงานแสดงสินคา้ต่างๆเพื:อศึกษาแนวโนม้ของตลาด

สินคา้ประเภทนั?น ศึกษาผูน้าํตลาด ประเมินสถานะภาพการแข่งขนั 

๖. การตรวจสอบขอ้มูลดา้นการเงินและขอ้มูลสมมุติฐานในการประมาณ

การทางการเงินของกิจการ ผูจ้ดัการธุรกิจเงินร่วมลงทุนควรตรวจสอบขอ้มูลโดยเปรียบเทียบกบั 

ผลิตภัณฑ์รูปแบบการขาย และกิจการอื:นในอุตสาหกรรมประเภทเดียวกัน และควรสร้าง

แบบจาํลองในการประเมินขอ้มูลทางการเงิน เพื:อโอกาสในการวิเคราะห์กิจการที:มีความสมบูรณ์

มากขึ?น 

๗. การตรวจสอบประเด็นทางกฎหมายที:เกี:ยวขอ้งกบักิจการ เช่น ประเด็น

กฎหมายดา้นลิขสิทธิ�  หรือประเด็นกฎหมายที:เกี:ยวขอ้งกบัหนี? สินของกิจการที:อาจเกิดขึ?นในอนาคต 

๘. การตรวจสอบระบบและรูปแบบการติดต่อสื:อสารของกิจการ โดย

ตรวจสอบวธีิการบนัทึกและรายงานกิจการ เหตุการณ์ ตลอดจนการประชุมต่างๆให้มีความครบถว้น

ชดัเจนทุกครั? งที:มีการติดต่อสื:อสารกบักิจการ 

เมื:อผ่านการวิเคราะห์กิจการเสร็จสิ?นแล้วจะทาํให้ผูบ้ริการธุรกิจเงิน

ร่วมลงทุนมีความเขา้ใจเกี:ยวกบัเนื?อหาทางเศรษฐกิจมากขึ?นเพื:อประกอบการติดสินใจร่วมลงทุน 

เช่น 

คุณภาพของทีมบริหารกิจการ ซึ: งถือเป็นปัจจัยสําคัญที:สุดสําหรับ

ความสาํเร็จของธุรกิจ ในแง่มุมของการบริหารจดัการ ผูจ้ดัการธุรกิจเงินร่วมลงทุนจะพิจารณาตั?งแต่

ความสอดคล้องของเป้าหมายการบริหารกิจการของธุรกิจกบัเป้าหมายของกิจการเงินร่วมลงทุน

ประสบการณ์ของผูจ้ดัการ ความลม้เหลวและความสําเร็จในอดีตที:มีผลต่อหนา้ที:ความรับผิดชอบ

ปัจจุบนั คุณสมบติัการเป็นผูป้ระกอบการขีดความสามารถในการสร้างมูลค่าเพิ:มให้แก่กิจการ 

ตลอดจนฐานะความสัมพนัธ์ในกิจการ 
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ผลิตภณัฑห์รือบริการที:กิจการนั?นผลิต ซึ: งจะเป็นตวับ่งชี?ความสามารถ

ในการเติบโตของบริษทั ความสามารถในการทาํกาํไรโดยพิจารณาในประเด็นของวงจรธุรกิจใน

ประเภทนั?น เทคโนโลยีหรือวิทยาศาสตร์เฉพาะดา้นในการผลิต การตั?งราคา และกลยุทธ์การตลาด 

ความสามารถและแผนการพฒันาผลิตภณัฑ ์

การตลาดของกิจการ หลงัจากผ่านกระบวนการวิเคราะห์กิจการแล้ว 

ผูบ้ริหารธุรกิจเงินร่วมลงทุนจะทราบถึงขนาดของการตลาด ยอดขายและอตัราการเติบโต ลูกคา้ของ

กิจการ คู่แข่งขนัสาํคญัสู่มือผูบ้ริโภค ความไดเ้ปรียบเสียเปรียบของกิจการในตลาดการแข่งขนั 

ผลการวิเคราะห์ขอ้มูลและสถานะทางการเงิน การวิเคราะห์ผลการ

ประมาณทางการเงินของกิจการ ความสมเหตุสมผลของแบบจาํลองทางการเงินที:ใช ้ทั?งนี?   เพื:อทาํให้

ผูบ้ริหารธุรกิจเงินร่วมลงทุนพิจารณาถึงความเป็นไปไดข้องแผนธุรกิจของกิจการ 

ความเหมาะสมของเทคโนโลยีที:ใชขี้ดความสามารถในการจดัหาและ

การใชป้ระโยชน์เทคโนโลยี ความเสี:ยงที:อาจเกิดจากการเปลี:ยนแปลงเทคโนโลยี ซึ: งจะสัมพนัธ์กบั

ความตอ้งการเมด็เงินลงทุนเพิ:มในอนาคต 

รายละเอียดเงื:อนไขที:เหมาะสมในการเขา้ร่วมลงทุน  การคาดการณ์

แนวโนม้ในอนาคตเป็นขอ้มูลสําคญัในการพิจารณาว่าจะเขา้ร่วมลงทุนในช่วงไหน เป็นระยะเวลา

เท่าใด 

ก า รพิ จ า รณ า ป ระ เ ด็น อื: น ที: เ กี: ย วข้อง  เ ช่ น  อง ค์ป ระ ก อบ ข อ ง

คณะกรรมการบริษทั พนกังานบริษทั และสถาบนัหรือบุคคลที:มีบทบาทที:สามารถกระทบสถานะ

ทางการเงินของบริษทั เป็นตน้ 

๒.๕  การตีราคาทรัพย์สิน (valuation) 

เป็นเรื:องที:จะพิจารณาและตกลงกนัในกระบวนการทาํการวิเคราะห์กิจการ 

มีวิธีการตีราคาทรัพยสิ์นหลายประการที:สามารถนาํมาใช้ในการกาํหนดราคาหุ้นของกิจการ แต่

ธุรกิจเงินร่วมลงทุนโดยทั:วไปนิยมใชว้ิธีการตีราคาทรัพยสิ์น ๒ แบบ คือ Comparable Companies 

และ Multiples Scenario 

ในการตีราคาทรัพยสิ์น เพื:อกาํหนดราคาซื?อหุน้ของกิจการมีประเด็นที:ตอ้ง

พิจารณาร่วมกนัหลายประการ ไดแ้ก่ ผลตอบแทนที:คาดการณ์ในอนาคตของกองทุนซึ: งอาจจะทาํ
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การคาํนวณแบบอตัราผลตอบแทนภายใน (Internal Rate of Return) การประเมินความเสี:ยงของการ

ขาดทุน นอกจากนี?ยงัอาจมีเหตุการณ์ที:มีผลต่อการตีราคาทรัพยสิ์นของกิจการ ประกอบดว้ย 

   ๑.   วงจรธุรกิจของกิจการ (Early Stage หรือ Expansion) 

   ๒.   การตีราคาทรัพยสิ์นของอุตสาหกรรมประเภทเดียวกนั 

   ๓.   ประวติัทางการเงินของกิจการ การเติบโตและความสามารถในการ

ทาํกาํไร 

   ๔.   ทางออกของเงินลงทุน (Equality of The Investment) 

   ๕.   ขนาดบทบาทของธุรกิจเงินร่วมลงทุนในการบริหารกิจการ 

 
ในธุรกิจประเภทนี?   จะมีการสร้างตวัคูณของธุรกิจ (Industry Multiple) 

ขึ?นเพื:อเป็นการตีราคาทรัพยสิ์น ซึ: งโดยทั:วไปจะใช้ตวัคูณที:มีพื?นฐานจากรายไดข้องกิจการ และมี

ปัจจยัต่างๆซึ:งมีผลกระทบต่อการตีราคาทรัพยสิ์น เช่น แนวโนม้ตลาด การแข่งขนัจากนกัลงทุนหรือ

ผูถื้อหุ้นรายอื:น  ขั?นตอนการเติบโตของกิจการ ตลอดจนความสอดคล้องกบัราคาหุ้นของบริษทั

มหาชนที:ซื?อขายในตลาด 

๒.๖  โครงสร้างการลงทุน (Investment Structure) 

 การเขา้ร่วมลงทุนในกิจการใดกิจการหนึ: ง  เป็นเวลาค่อนขา้งยาว (๓-๖ ปี) 

จาํเป็นตอ้งมีขอ้ตกลงที:ชัดเจน  มีผลตามกฎหมาย การเจรจาเงื:อนไขการเขา้ร่วมลงทุน การจดัทาํ

ขอ้ตกลงหรือสัญญาการเขา้ร่วมลงทุน เป็นขั?นตอนหลงัการทาํการวิเคราะห์โครงการและตดัสินใจที:

จะเขา้ร่วมลงทุนแลว้ สาระสาํคญัของขอ้ตกลง ไดแ้ก่ 

๑. สิทธิและหน้าที:ของแต่ละฝ่ายที:เกี:ยวขอ้ง เช่น สิทธิของผูล้งทุนในการ

ยบัย ั?งการจ่ายเงินตอบแทน เงินรางวลั หรือเงินให้กูย้ืมแก่ผูบ้ริหารกิจการ สิทธิในการรับรู้หรือยบัย ั?ง

การไดม้า หรือขายไปซึ: งทรัพยสิ์นของกิจการ การตรวจสอบบญัชีของกิจการ หรือการนาํหุ้นของ

กิจการเขา้จดทะเบียนรับหลกัทรัพยเ์ป็นหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนเพื:อทาํการซื?อขายในตลาดหลกัทรัพย ์

๒. จาํนวนเงินร่วมลงทุนและระยะเวลาการเขา้ร่วมลงทุน 

๓. นโยบายการจ่ายเงินปันผล 

๔. องคป์ระกอบและความรับผดิชอบของคณะกรรมการบริษทั 
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๕. ระบบรายงานฐานะกิจการต่อผูถื้อหุน้ 

๖. แผนการถอนตวัจากการร่วมลงทุน (Exit) 

๗. สิทธิในการซื?อขายหุน้ล่วงหนา้ 

๘. ประเภทของกิจกรรมที:ตอ้งได้รับความเห็นชอบจากผูร่้วมลงทุน เช่น 

สัญญาวา่จา้งผูบ้ริหาร รายงานการตรวจบญัชี การซื?อขายทรัพยสิ์นสําคญั การก่อหนี? รายการสําคญั

และการเปลี:ยนแปลงแผนการดาํเนินงาน 

ทั?งนี?   เนื:องจากธุรกิจเงินร่วมลงทุนเป็นธุรกิจที:มีความเสี:ยงสูง จึงตอ้งการ

ไดรั้บผลตอบแทนมากพอที:จะครอบคลุมความเสี:ยง ผูจ้ดัการธุรกิจเงินร่วมลงทุนจะบริหารความ

เสี:ยง โดยการเลือกลงทุนเฉพาะกิจการที:ตรงกบันโยบายการลงทุน ซึ: งผา่นการวิเคราะห์กิจการอยา่ง

รอบคอบแลว้เท่านั?น การที:ธุรกิจเงินร่วมลงทุนตดัสินใจไม่ลงทุนในกิจการใดกิจการหนึ: ง  ไม่ได้

หมายความวา่  กิจการนั?นไม่ดีหรือไม่มีคุณภาพเพียง  แต่อาจไม่สอดคลอ้งกบันโยบายการลงทุนของ

กองทุนนั?นๆ 

๒.๗  การกาํกบัดูแลกจิการที�เข้าร่วมลงทุน  (post investment management) 

 ประกอบดว้ยกิจการหลกั ๒ ส่วน คือการกาํกบัดูแลกิจการที:นกัลงทุนเขา้

ไปร่วมลงทุน (Monitoring) และการสนบัสนุนช่วยเหลือพฒันากิจการ (Value Added Support) 

ธุรกิจเงินร่วมลงทุนเปรียบเสมือนพนัธมิตรทางธุรกิจ ที:ร่วมหัวจมทา้ยกบักิจการ ทั?งร่วมรับความ

เสี:ยงจากความลม้เหลวและร่วมรับรางวลัจากผลสําเร็จของกิจการ ถึงแมว้า่ ธุรกิจเงินร่วมลงทุนจะ

ไม่เขา้ไปกา้วก่ายการบริหารกิจการประจาํวนั แต่จะใหค้วามสนใจและตอ้งการมีส่วนร่วมในการวาง

ทิศทางและยุทธการดาํเนินธุรกิจขององค์กร ตลอดจนให้คาํแนะนาํต่างๆ โดยอาศยัความรู้และ

ประสบการณ์ซึ: งได้เกี:ยวข้องกับกิจการอื:นๆที:หลากหลาย นอกจากนี?  ธุรกิจเงินร่วมลงทุนยงัมี

เครือข่ายความสัมพนัธ์ที:กวา้งขวาง สามารถใหค้าํแนะนาํที:มีค่าแก่กิจการได ้เช่นการสรรหาบุคลากร

ที:มีคุณภาพ การติดต่อกับตลาดในระดบันานาชาติ การสร้างพนัธมิตรธุรกิจกบักิจการอื:นที:เป็น

ประโยชน์ตลอดจนการระดมทุนเพื:อเติมจากแหล่งอื:นๆ 

โดยทั:วไปแลว้  ธุรกิจเงินร่วมลงทุนตอ้งการที:จะมีส่วนในการตดัสินใจใน

เรื: องสําคัญของกิจการ เช่น การเปลี:ยนผลิตภัณฑ์หลัก การเปลี:ยนกลยุทธ์การตลาดหรือการ
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ปรับเปลี:ยนเป้าหมายของกิจการ ดงันั?น ธุรกิจเงินร่วมลงทุนจึงมกักาํหนดเงื:อนไขในการส่งผูแ้ทน

เขา้ร่วมไปเป็นกรรมการของกิจการ 

๒.๘  การถอนตัวจากการเข้าร่วมลงทุน (Exit) 

  เนื:องจากการลงทุนของธุรกิจเงินร่วมลงทุน ไม่ไดมี้จุดหมายในการเขา้เป็น

เจา้ของหรือควบคุมกิจการ  แต่เป็นธุรกิจการจดัหาเงินทุน ดงันั?น  โอกาสที:จะถอนตวั (Exit) จาก

ธุรกิจที:ร่วมลงทุนจึงเป็นปัจจยัที:สาํคญัในการตดัสินใจเขา้ร่วมลงทุนในกิจการใดกิจการหนึ:ง 

ปัจจยัสาํคญัในการตดัสินใจถอนตวัจากการร่วมลงทุน (Exit) คือ การเลือก

ระยะเวลาที:เหมาะสมกบัการเลือกวิธีการถอนตวัที:เหมาะสม โดยทั:วไป ธุรกิจเงินร่วมลงทุน มกั

วางเป้าหมายการถอนตวัไวที้:การเสนอขายหุ้นให้แก่ประชาชนทั:วไปโดยผา่นตลาดหลกัทรัพย ์ซึ: ง

ในทางปฏิบติั ธุรกิจที:สามารถเสนอขายหุ้นในตลาดหลักทรัพย์ได้มีจาํนวนน้อยกว่าที:คาดหวงั 

ดงันั?น เพื:อให้การถอนตวัจากการลงทุนเป็นไปตามความคาดหวงัและไม่เป็นภาระ ธุรกิจเงินร่วม

ลงทุนที:ประสบความสําเร็จ จึงมกัจะวางแผนการถอนตวั (Exit) ในลกัษณะ Pro-active คือ มีการ

กาํหนดทางเลือกและแผนสําหรับการถอนตวั ตั?งแต่วนัแรกของการเขา้ร่วมลงทุน ปัจจยัสําคญัที:มี

ผลกระทบต่อการถอนตวัของธุรกิจเงินร่วมลงทุน อาจแบ่งเป็น ๒ กลุ่ม คือ ปัจจยัภายนอกกิจการ 

เช่น ภาวะซบเซาของตลาดหลกัทรัพย ์การขาดแคลนผูซื้?อประเภทสถาบนัในตลาดซึ: งเสนอขาย

หลกัทรัพยใ์หม่ต่อประชาชนครั? งแรก (Initial Public Offering) สําหรับปัจจยัในกิจการ ไดแ้ก่ การ

วเิคราะห์กิจการ (Due Diligence) ที:คลาดเคลื:อนทาํใหเ้กิดผลเสียหายต่อการลงทุน หรือผลตอบแทน

ไม่เป็นไปตามความคาดหวงั ธุรกิจมีผลประกอบการไม่ดี การขาดความสัมพนัธ์กบักลุ่มธุรกิจที:มี

การลงทุนร่วมกัน (Co-investment) การวางแผนการถอนตวัตั? งแต่เริ: มเข้าร่วมลงทุน  จะช่วยลด

ผลกระทบจากปัญหาเหล่านี?ได ้เนื:องจากเป็นการวเิคราะห์และกาํหนดทางเลือกไวล่้วงหนา้ 

อย่างไรก็ตาม ธุรกิจเงินร่วมลงทุนจะไม่ตดัสินใจถอนตวัโดยทิ?งความ

ผดิหวงัหรือผลเสียไวก้บัเจา้ของกิจการ หรือเลือกที:จะถอนตวัโดยมุ่งหวงัผลกาํไรเพียงอยา่งเดียว แต่

จะเป็นการตดัสินใจร่วมกนัโดยคาํนึงถึงความมั:นคงและการเติบโตของกิจการภายหลงัการถอนตวั

รวมทั?งผลประโยชน์ที:เหมาะสมของธุรกิจดว้ยนั:นเอง 
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ผลงานวจิยัที�เกี�ยวข้อง 

 
สุมลตรา เตง็ศิริโกมล๙  ศึกษาเรื:อง “การดาํเนินงานของธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศ

ไทย : การศึกษาเปรียบเทียบระหว่างธุรกิจเงินร่วมลงทุนภาครัฐบาลและธุรกิจเงินร่วมลงทุน

ภาคเอกชน” ผลจากการศึกษาพบว่า โครงสร้างของธุรกิจเงินร่วมลงทุนในไทย ประกอบดว้ย ๔ 

ส่วนหลกั คือ (๑) นกัลงทุน (๒) กองทุนร่วมลงทุน (๓) ผูจ้ดัการกองทุน (๔) กิจการหรือวิสาหกิจ

ขนาดกลางและขนาดย่อม  โดยการจดัตั? งธุรกิจเงินร่วมลงทุนเป็นภาครัฐบาล ๓ แห่ง และ

ภาคเอกชน ๓ แห่ง ซึ: งมีระบบการจดัการจาํแนกเป็น ๒ รูปแบบ ไดแ้ก่ (๑) แบบไม่ตอ้งผา่นผูจ้ดัการ

กองทุน (๒) แบบที:ตอ้งผา่นผูจ้ดัการกองทุน สาํหรับลกัษณะการดาํเนินงานของธุรกิจเงินร่วมลงทุน

ต่างประเทศจะมีรูปแบบไม่แตกต่างกนัมากนกั  เนื:องจากประเทศต่าง ๆ รวมทั?งประเทศไทยไดมี้

การเรียนรู้และรับเอาแบบอย่างการดาํเนินงานของธุรกิจเงินร่วมลงทุนจากประเทศสหรัฐอเมริกา

เป็นตน้แบบและเป็นตน้ดาํเนินธุรกิจนี?   อุปสรรคที:สําคญัของธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศไทย

เกิดจากการเข้าไม่ถึงของผูด้ ําเนินการธุรกิจเงินร่วมลงทุนและผู ้ประกอบการ ดังนี?  (๑) ด้าน

ผูด้าํเนินการธุรกิจเงินร่วมลงทุน กล่าวคือ ธุรกิจเงินร่วมลงทุน ไม่สามารถจดัตั?งกองทุนเงินร่วม

ลงทุนไดเ้พียงพอแก่ความตอ้งการเงินทุน (๒) ดา้นผูป้ระกอบการ กล่าวคือ ตวัผูป้ระกอบการไม่รู้จกั

ธุรกิจเงินร่วมลงทุน และธุรกิจเงินร่วมลงทุนที:มีอยูข่ณะนั?นก็หาผูป้ระกอบการที:เหมาะสมในการเขา้

ร่วมลงทุนไม่ได ้ส่วนอุปสรรคที:สําคญัอีกประการหนึ:ง คือ สภาพแวดลอ้มในการทาํธุรกิจเกี:ยวกบั

เรื:องภาษี 

 

                                                           
๙
 สุมลตรา เต็งศิริโกมล. “การดาํเนินงานของธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศไทย : 

การศึกษาเปรียบเทียบระหวา่งธุรกิจเงินร่วมลงทุน ภาครัฐบาลและธุรกิจเงินร่วมลงทุนภาคเอกชน”.

(วิทยานิพนธ์ปริญญามหาบญัฑิต, สาขาการจดัการสําหรับผูป้ระกอบการ, บณัฑิตวิทยาลยัการ

จดัการและนวตักรรม มหาวทิยาลยัเทคโนโลยพีระจอมเกลา้ธนบุรี, ๒๕๕๒). 
 



๒๘ 

 

 
 

วีระศกัดิ�  กิตติภาณุกล๑๐  ได้ศึกษาเกี:ยวกับปัญหาและอุปสรรคทางกฎหมายต่อการ

ประกอบธุรกิจเงินร่วมลงทุน (Venture Capital) ในประเทศไทย : ศึกษาเฉพาะกรณีการลงทุนใน

วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม พบว่า เพื:อที:จะแกไ้ขอุปสรรคดงักล่าว รัฐบาลมีความจาํเป็นที:

จะตอ้งบญัญติักฎหมายสําหรับธุรกิจเงินร่วมลงทุนขึ?นมาใช้เป็นการเฉพาะ รวมทั?งจะตอ้งแก้ไข

เพิ:มเติมในกฎหมายที:เป็นอุปสรรคดงักล่าว ตลอดถึง กฎกระทรวง ประกาศ และขอ้บงัคบัที:ออกตาม

กฎหมายเหล่านั?น ซึ: งทั?งหมดจะช่วยใหมี้การลงทุน ในการประกอบธุรกิจเงินร่วมลงทุนมากขึ?น และ

จะมีผลใหว้สิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มในประเทศไทยเป็นหนทางในการแกไ้ขปัญหาการขาด

แคลนเงินทุนไดเ้พิ:มขึ?นและเกิดผลดีต่อการกระตุน้เศรษฐกิจของประเทศต่อไป 

พิชัย  ตั?งภิญโญพุฒิกุล๑๑  สรุปว่า ธุรกิจเงินร่วมลงทุนเป็นแหล่งเงินทุนระยะยาวที:

ดาํเนินธุรกิจในลกัษณะการร่วมทุนกบักิจการอื:นโดยเฉพาะธุรกิจขนาดกลางและขนาดย่อม ที:มี

ศกัยภาพและตอ้งการจะเขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยใ์หม่ ธุรกิจเงินร่วมลงทุน นอกจากจะ

สนบัสนุนทางดา้นการเงินในรูปส่วนของทุนแลว้  ยงัช่วยเหลือในดา้นการบริหารงานและเทคนิคใน

การปฏิบติังาน เช่น การจดัการผูเ้ชี:ยวชาญในการให้คาํปรึกษาเกี:ยวกบัการผลิต การเงิน การบญัชี 

การจดัการ การจดัหาพนัธมิตรให้กบักิจการ รวมทั?งการเตรียมความพร้อมของกิจการเพื:อเขา้จด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยใ์หม่   และเมื:อถึงช่วงระยะเวลาหนึ: ง  ธุรกิจเงินร่วมลงทุนจะถอนตวั

ออกจากกิจการที:ร่วมลงทุน โดยการขายหุ้นให้กบัเจา้ของกิจการหรือนกัลงทุนอื:นตามสัญญาการ

ร่วมทุนที:ตกลงกนั ในการพิจารณากิจการที:เขา้ร่วมลงทุนกบัธุรกิจเงินร่วมลงทุนนั?น  ผูป้ระกอบการ

และการบริหารงาน  จะเป็นส่วนที:สําคญัมากต่อการตดัสินใจเขา้ร่วมทุน ธุรกิจเงินร่วมลงทุนจึงถือ

ไดว้า่  เป็นทางเลือกหนึ:งของการจดัหาเงินทุน  รวมทั?งการเพิ:มความสามารถและประสิทธิภาพของ

                                                           
๑๐

 วรีะศกัดิ�   กิตติภาณุกล. “ปัญหาและอุปสรรคทางกฎหมายต่อการประกอบธุรกิจเงิน

ร่วมลงทุน (Venture Capital) ในประเทศไทย : ศึกษาเฉพาะกรณีการลงทุนในวิสาหกิจขนาดกลาง

และขนาดยอ่ม”.(วทิยานิพนธ์ปริญญานิติศาสตร์มหาบญัฑิต, มหาวทิยาลยัรามคาํแหง, ๒๕๔๔). 
๑๑

 พิชยั  ตั?งภิญโญพุฒิกุล “ธุรกิจร่วมลงทุน : ทางเลือกของการพฒันาธุรกิจขนาดกลาง

และขนาดย่อม”.วารสารจุฬาลงกรณ์ธุรกิจปริทศัน์.  ปีที: ๒๖ (ฉบบัที: ๙๙), มกราคม-มีนาคม 

๒๕๔๗.หนา้ ๓๑-๔๐. 
 



๒๙ 

 

 
 

กิจการขนาดกลางและขนาดย่อม อย่างไรก็ตาม  บทบาทของธุรกิจเงินร่วมลงทุนต่อการพฒันา

กิจการขนาดกลางและขนาดยอ่มยงัมีไม่มากเท่าที:ควร  เนื:องจากผูป้ระกอบการไม่ทราบถึงบริการ

ทางการเงินของธุรกิจเงินร่วมลงทุน ซึ: งหากผูป้ระกอบการมีความเขา้ใจในธุรกิจเงินร่วมลงทุนแลว้  

ก็อาจจะเป็นทางเลือกหนึ:งของการพฒันาธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม รวมถึงการส่งเสริมตลาด

ทุนที:จะสนบัสนุนธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มเขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยใ์หม่ดว้ย 

ภานุ  เทียนชูพงษ์๑๒  ไดท้าํการศึกษาเปรียบเทียบฐานะการเงินของบริษทัที:ไดรั้บการ

ร่วมลงทุนจากธุรกิจร่วมลงทุน กรณีศึกษา บริษทั ชูโอเซ็นโก (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) ผล

การศึกษาพบว่า  ในช่วงตน้ที:ธุรกิจร่วมลงทุนเขา้ร่วมลงทุน ปี ๒๕๓๙-๒๕๔๐ บริษทัฯมีสภาพ

คล่องเพิ:มขึ?น  มากกวา่ช่วงก่อนการร่วมลงทุน แสดงวา่การเปิดรับการร่วมลงทุนมีส่วนทาํให้บริษทั

ฯมีสภาพคล่องเพิ:มสูงขึ?นและสามารถปรับสัดส่วนของแหล่งเงินทุนระหว่าง หนี? สิน และส่วนทุน

ไดม้ากขึ?น ทาํให้บริษทัฯมีความมั:นคงเพิ:มขึ?น แต่การร่วมลงทุนไม่สามารถทาํให้ประสิทธิภาพใน

การบริหารเพิ:มขึ?นได ้เพราะไม่สามารถเพิ:มประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย ์และประสิทธิภาพ

ในการทาํกาํไรได้ เป็นผลให้ตั?งแต่ปี ๒๕๔๑ บริษทัฯเริ:มขาดสภาพคล่องอีกครั? ง และยงัคงขาด

สภาพคล่องต่อมาในปี ๒๕๔๒-๒๕๔๓ ส่วนในปี ๒๕๔๔ หลงัจากที:ธุรกิจร่วมลงทุนไดถ้อนตวั

ออกไปแลว้ ซึ: งเป็นช่วงที:บริษทัฯสามารถเขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ลว้นั?น พบวา่  บริษทัฯ

มีสภาพคล่องเพิ:มขึ?น และสามารถปรับสัดส่วนของแหล่งเงินทุนไดม้ากขึ?นกว่าปี ๒๕๔๓ ดงันั?น

จากการศึกษาจะเห็นไดว้่า  ธุรกิจร่วมลงทุนเป็นอีกช่องทางหนึ: งที:จะช่วยเสริมสร้างความมั:นคง

ทางการเงินสาํหรับธุรกิจขนาดกลาง และขนาดเล็กในประเทศไทยได ้

 

                                                           
๑๒

 ภานุ  เทียนชูพงษ.์ “การศึกษาเปรียบเทียบฐานะการเงินของบริษทัที:ไดรั้บการร่วม

ลงทุนจากธุรกิจร่วมลงทุน กรณีศึกษา บริษัท ชูโอเซ็นโก (ประเทศไทย) จาํกัด (มหาชน)”.

(การศึกษาคน้ควา้อิสระปริญญาวิทยาศาสตร์มหาบญัฑิต(เศรษฐศาสตร์), สาขาเศรษฐศาสตร์ธุรกิจ 

ภาควชิาเศรษฐศาสตร์, มหาวทิยาลยัเกษตรศาสตร์, ๒๕๔๗). 
 



๓๐ 

 

 
 

พิเชษฐ์ พนาพงศ์ไพศาล๑๓  ศึกษาเกี:ยวกับธุรกิจร่วมลงทุน (Venture Capital) 

กรณีศึกษา สํานกังานส่งเสริมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม ผลการศึกษาพบว่า ลกัษณะการ

ดาํเนินงานของกองทุนร่วมลงทุนของ สสว. ไดอ้นุมติัผูป้ระกอบการ SMEs จาํนวน ๘๔ โครงการ 

ซึ: งแบ่งออกเป็น ๒ ส่วน โดยในส่วนแรกเป็นโครงการร่วมลงทุนตามกรอบปกติ ปัจจุบนั  มี

ผูป้ระกอบการ SMEs ไดรั้บอนุมติัไปแลว้จาํนวน ๕๒ ราย วงเงิน ๖๖๙.๙๖ ลา้นบาท โดยส่วนใหญ่

จดัอยูใ่นอุตสาหกรรมหลกั ไดแ้ก่  หมวดอาหารและสมุนไพร หมวดการออกแบบและแฟชั:น ส่วนที: 

๒ คือส่วนของการร่วมฟื? นธุรกิจให้ผูป้ระกอบการที:ประสบภยัสึนามินั?น สสว. ไดอ้นุมติัการร่วม

ลงทุนไปแล้ว  ๓๒ ราย คิดเป็นวงเงินรวม ๕๖๗.๘๐ ล้านบาท จํานวนนี? กว่า  ๘๐% เป็น

ผูป้ระกอบการธุรกิจดา้นโรงแรมและรีสอร์ทเป็นหลกั โดยผลตอบแทนจากการร่วมลงทุนจะมาจาก

กาํไรจากส่วนต่างของราคาหุ้นในการขายหุ้นคืนในตลาดหลกัทรัพย ์ตลอดจนค่าบริหารจดัการใน

ส่วนของค่าระบบพี:เลี?ยงและที:ปรึกษา โดยคิดอตัรา ๒ % ของเงินที:ลงทุนไปต่อปี 

วิชญชาติ ทองขาวเผือก  ศึกษาเกี:ยวกบัธุรกิจร่วมลงทุน (Venture Capital) กรณีศึกษา 

บริษทัหลักทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม วรรณ จาํกัด ผลการศึกษาพบว่า บริษทัหลักทรัพย์จดัการ

กองทุนรวม วรรณ จาํกดั ไดรั้บการลงทุนจากรัฐบาล ๑,๐๐๐ ลา้นบาท ซึ: งเมื:อ ณ สิ?นเดือน กรกฎาคม 

๒๕๔๖ กองทุนไดเ้ขา้ร่วมลงทุนหรือใหก้ารสนบัสนุนทางการเงินแก่ SMEs ไปแลว้ทั?งสิ?น ๒๕ ราย 

คิดเป็นยอดเงินรวม ๒๙๑.๕๓ ล้านบาท โดยเขา้ไปลงทุนในกลุ่มธุรกิจต่างๆที:มีศกัยภาพในการ

เติบโตสูง โดยผลตอบแทนจากการร่วมลงทุนจะมาจากกาํไรส่วนต่างของราคาหุ้นในการขายหุ้นคืน 

(Capital Gain) ในตลาดหลกัทรัพย ์และเงินปันผลจากการดาํเนินงานของกิจการที:เขา้ไปร่วมลงทุน 

ส่วนปัญหาที:พบจากการดาํเนินงาน คือ การจาํกดักรอบเวลาของกองทุนรวม และนโยบายภาครัฐ

ดา้นการเสียภาษีของรายไดข้อง Venture Capital ที:ยงัไม่เหมาะสมมากนกั 

                                                           
๑๓

 พิเชษฐ์  พนาพงศ์ไพศาล. “การศึกษาธุรกิจเงินน่วมลงทุน (Venture Capital) : 

กรณีศึกษาสํานกังานส่งเสริมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม”.(การศึกษาคน้ควา้อิสระปริญญา

บริหารธุรกิจมหาบญัฑิต, สาขาการจดัการสําหรับผูป้ระกอบการ, บณัฑิตวิทยาลยัการจดัการและ

นวตักรรม มหาวทิยาลยัเทคโนโลยพีระจอมเกลา้ธนบุรี, ๒๕๔๘). 
 



๓๑ 

 

 
 

รัตนา แตตี้?๑๔  ไดศึ้กษาเกี:ยวกบัธุรกิจร่วมลงทุน (Venture Capital) กรณีศึกษา บริษทั

หลกัทรัพยจ์ดัการเงินร่วมลงทุน บี วี พี จาํกดั  ผลการศึกษาพบวา่  ธุรกิจเงินร่วมลงทุนของประเทศ

ไทยและต่างประเทศจะมีรูปแบบลกัษณะการดาํเนินงานที:ใกลเ้คียงกนัและรัฐบาลในแต่ะประเทศจะ

ให้การสนับสนุน หรือให้สิทธิประโยชน์แก่ผูร่้วมลงทุน (Venture Capital)  สําหรับลกัษณะการ

ดาํเนินงานของบริษทั หลกัทรัพยจ์ดัการเงินร่วมลงทุน บี วี พี จาํกดั นั?น เป็นกองทุนที:มีรูปแบบการ

บริหารแบบ Fund Management Company และมีการร่วมทุนโดยการเขา้ไปถือหุ้นในส่วนของหุ้น

สามญั บริษทัมีกลุ่มเป้าหมายในการร่วมลงทุนในธุรกิจอยู่ ๔ กลุ่ม คือ กลุ่มพลงังาน กลุ่มอาหาร 

กลุ่มบริการ และกลุ่มสถาบนัการเงินที:ไม่ใช่ธนาคาร ส่วนเรื:องของผลการตอบแทนจากการร่วมทุน

นั?น  ได้กาํหนดค่าตอบแทนขั?นตํ:า ๑๕% ของเงินลงทุน โดยในการร่วมทุนนั?น  ผูล้งทุนจะได้

ผลตอบแทนจากเงินปันผล และกาํไรจากการขายหุ้น สําหรับค่าบริการบริษทัจะคิดค่าบริการเป็น

แบบรายปี (Annual Fee) 

อดิศกัดิ�  พนัธ์ประจกัษ์๑๕  ศึกษาเกี:ยวกบัธุรกิจเงินร่วมลงทุน กรณีศึกษา ธนาคารพฒันา

วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมแห่งประเทศไทย ผลการศึกษาพบว่า ธนคารพฒันาวิสาหกิจ

ขนาดกลางและขนาดยอ่มแห่งประเทศไทย จะพิจารณาให้การร่วมลงทุนกบัผูป้ระกอบการอยูใ่นรูป

บริษทัจาํกดัเท่านั?น โดยธุรกิจนั?นจะตอ้งอยู่ในกลุ่มอุตสาหกรรมเป้าหมายที:กาํหนดไว ้แต่รูปแบบ

การดาํเนินงานของ ธพว. จะคลา้ยคลึงกบัการใหสิ้นเชื:อกบัผูป้ระกอบการมากกวา่การให้บริการร่วม

ลงทุน จะต่างกนัตรงที: ธพว. มีหุ้นในกิจการดว้ยเท่านั?น เพราะ ไดใ้ชห้ลกัทรัพยเ์ขา้มาเป็นเกณฑ์ใน

                                                           
๑๔

 รัตนา แตตี้? .  “การศึกษาธุรกิจเงินร่วมลงทุน (Venture Capital) กรณีศึกษา บริษทั

หลกัทรัพยจ์ดัการเงินร่วมลงทุน บี วี พี จาํกดั”.(การศึกษาคน้ควา้อิสระปริญญามหาบญัฑิต, สาขา

การจัดการสําหรับผู ้ประกอบการ, บัณฑิตวิทยาลัยการจัดการและนวัตกรรม มหาวิทยาลัย

เทคโนโลยพีระจอมเกลา้ธนบุรี, ๒๕๔๘). 
๑๕

 อดิศกัดิ�  พนัธ์ประจกัษ.์ “การศึกษาธุรกิจเงินร่วมลงทุน กรณีศึกษา ธนาคารพฒันา

วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมแห่งประเทศไทย”.(การศึกษาคน้ควา้อิสระปริญญามหาบญัฑิต, 

สาขาการจดัการสําหรับผูป้ระกอบการ, บณัฑิตวิทยาลยัการจดัการและนวตักรรม มหาวิทยาลัย

เทคโนโลยพีระจอมเกลา้ธนบุรี, ๒๕๔๘). 
 



๓๒ 

 

 
 

การพิจารณารวมทั?งผลตอบแทนที: ธพว. ตอ้งการก็ไม่ไดมี้การกาํหนดชี? ชดัแต่จะใช้อตัราดอกเบี?ย 

MLR ในช่วงเวลานั?นๆมาพิจารณา 

จุฑามาศ ลบแยม้๑๖ ศึกษาเกี:ยวกบัมาตรการส่งเสริมและกาํกบัดูแลธุรกิจเงินร่วมลงทุน

ในประเทศไทย พบว่ามาตรการส่งเสริมในปัจจุบนัซึ: งประกอบไปดว้ยมาตรฐานทางภาษีและการ

ก่อตั?งตลาดหลักทรัพย์ใหม่ ยงัไม่ใช่มาตรการที:เหมาะสมและมีข้อจาํกัดบางประการ กล่าวคือ 

มาตรการทางภาษีจาํกดัอยูเ่ฉพาะการร่วมลงทุนใน SMEs ปัญหาการสูญเสียสิทธิประโยชน์ทางภาษี  

เมื:อกิจการที:รับการลงทุนเจริญเติบโตพน้สถานะ SMEs และปัญหาการกาํหนดอตัราส่วนการลงทุน

ที:ตอ้งเพิ:มขึ?นตลอดอายกุองทุน รวมทั?งตลาดหลกัทรัพยใ์หม่ มิไดพ้ฒันาเป็นทางเลือกในการถอนตวั

ที:มีประสิทธิภาพ  นอกจากนี? ปัญหาสําคญั คือ ขาดสภาวการณ์ที:เอื?อต่อการประกอบธุรกิจ ไม่วา่จะ

เป็นตลาดทุนที:พฒันาอนัเป็นผลให้ไม่มีช่องทางในการแสวงหาผลตอบแทนที:คุม้ค่า อีกทั?งไม่มี

ระบบนวตักรรมแห่งชาติที:เขม้แข็งเพื:อทาํหน้าที:ผลิตอุปสงคใ์นตลาดธุรกิจเงินร่วมลงทุน และเมื:อ

พิจารณามาตรการกาํกบัดูแล พบว่า  เป็นมาตรการที:ค่อนขา้งเหมาะสม แต่ยงัไม่เพียงพอที:จะเป็น

กลไกในการกาํกบัดูแลของสํานกังานคณะกรรมการหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยน์ั?น ไม่ไดใ้ช้

บงัคบักบัธุรกิจเงินร่วมลงทุนทั?งระบบ และไม่มีหลกัเกณฑ์การทาํหน้าที:ของผูจ้ดัการกองทุนของ

บริษทัจดัการเงินร่วมลงทุน การป้องกนัการใชโ้ครงสร้างการถือหุ้นของบริษทัจดัการเงินร่วมลงทุน

ในการแสวงหาผลประโยชน์ส่วนตวัจากกิจการที:รับการลงทุน รวมทั?งไม่มีการกาํหนดขอบเขตและ

ขอ้จาํกดัของการประกอบธุรกิจ 

 
 
 
 
 

                                                           
๑๖

 จุฑามาส ลบแยม้. “มาตรการส่งเสริมและกาํกบัดูแลธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศ

ไทย”.(วิทยานิพนธ์ปริญญานิติศาสตร์มหาบญัฑิต,คณะนิติศาสตร์,  มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์, 

๒๕๔๙). 
 



๓๓ 

 

 
 

กรอบความคดิของการวจิยั 

 

ที:มา : ผูว้จิยั 

ศึกษาทฤษฎีที:เกี:ยวขอ้งกับ 
ธุรกิจเงินร่วมลงทุน (Venture Capital)

ทั?งในและต่างประเทศ

แบบสอบถาม
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม

ในประเทศไทย

รวบรวมข้อมูล

วิเคราะห์ข้อมูลที:ได้จาก
ปฐมภูมิ และทุติยภูมิ

ธุรกิจเงินร่วมลงทุน 
(Venture Capital)

ในสหรัฐอเมริกา

วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม
ในประเทศไทย
เอกชน 72 ราย

โครงสร้างของธุรกิจ
เงินร่วมลงทุน( VC ) 

ในประเทศไทย

เปรียบเทียบธุรกิจเงิน
ร่วมลงทุน ในประเทศ
ไทยกับสหรัฐอเมริกา
• สถานะการจัดตั?ง
• กลไลในการบริหาร
จัดการและการดําเนิน 
งาน
• การถอนตัว

เปรียบเ ทียบรูปแบบ 
ธุรกิจเงินร่วมลงทุนใน
ป ร ะ เ ท ศ ไ ท ย กั บ
สหรัฐอเมริกา
• โครงสร้าง
• การดําเนินงาน
• ความสําเร็จของ
สหรัฐอเมริกา

ป�ญหาการใช้แหล่ง
เงินทุนจากธุรกิจเงนิ

ร่วมลงทุน กับ 
วิสาหกิจขนาดกลาง
และขนาดย่อม ใน
ประเทศไทยกับ

ต่างประเทศ



  

บทที� ๓ 

พฒันาการและปัญหาอุปสรรคธุรกจิเงนิร่วมลงทุนของ 

ประเทศไทยเปรียบเทยีบกบัสหรัฐอเมริกา 

 
ธุรกจิเงนิร่วมลงทุนในประเทศไทย 

 
๑. ประวตัิความเป็นมาของธุรกจิเงินร่วมลงทุนในประเทศไทย 

ธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศไทยเพิ�งเกิดขึ�นไดไ้ม่นานนกั  โดยเริ�มตน้จากการ

จดัตั�ง บริษทั ธนสถาปนา จาํกดั (Business Venture Promotion) ขึ�นเมื�อวนัที� ๓๐ มีนาคม ๒๕๓๐ ซึ� ง

เป็นการร่วมลงทุนระหวา่งกลุ่มธนาคารพาณิชยข์องประเทศไทย ๖ แห่ง ไดแ้ก่ ธนาคารกสิกรไทย 

ธนาคารไทยพาณิชย ์ธนาคารกรุงศรีอยุธยา ธนาคารนครธน ธนาคารเอเชีย และธนาคารไทยทนุ 

โดยความช่วยเหลือขององค์การเพื�อการพฒันาระหว่างประเทศของสหรัฐอเมริกา หรือ USID 

(United States of Agency for International Development) มีเงินลงทุนขั�นตน้ทั�งสิ�น ๑๖๐ ลา้นบาท 

หลงัจากนั�นไดมี้บริษทัร่วมลงทุนหลายแห่งจากต่างประเทศเขา้มาลงทุนในประเทศไทย เช่น บริษทั 

เอชแอนด์ดิว เอเชียแปซิฟิค จาํกดั, บริษทั พรูเดนเชียล จาํกดั, บริษทั ซิตี�แคปปิตอล จาํกดั เป็นตน้ 

จึงได้มีการจดัตั�งเป็นสมาคมไทยผูป้ระกอบธุรกิจเงินร่วมลงทุน (The Thai Venture Capital 

Association) เมื�อปี พ.ศ.  ๒๕๓๘ 

อย่างไรก็ตามธุรกิจเงินร่วมลงทุนของประเทศไทยยงัไม่ประสบผลสําเร็จ

เท่าที�ควรเมื�อเทียบกบัประเทศอื�นๆในภูมิภาค ต่อมาในปี พ.ศ.๒๕๔๐ประเทศไทยประสบสภาวะ

ปัญหาวกิฤตทางการเงิน รัฐบาลจึงไดมี้การจดัตั�งกองทุนรวมเพื�อร่วมลงทุนขึ�นตามมาตรการกระตุน้

เศรษฐกิจ วนัที� ๑๐ สิงหาคม ๒๕๔๒ และถือเป็นธุรกิจเงินร่วมลงทุนที�จดัตั�งขึ�นโดยภาครัฐเป็นครั� ง

แรกของประเทศไทย โดยกองทุนแรกที�ตั�งขึ�นในประเทศไทย คือ กองทุนรวมเพื�อร่วมลงทุนใน

วิสาหกิจขนาดกลางและขยาดยอ่ม (SMEs Venture Capital Fund : SMEVC) ทั�งนี�สาเหตุที�รัฐบาล



๓๕ 
 

 
 

เนน้ใหค้วามช่วยเหลือแก่วสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มนั�นเนื�องจากประเทศไทยมีค่าผลิตภณัฑ์

มวลรวมภายในประเทศ (GDP)ที�มาจากวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมสูงมาก จากตวัเลข

เบื�องตน้วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มในประเทศไทยมีองคก์รธุรกิจประมาณร้อยละ ๙๙ ของ

ภาคธุรกิจทั�งหมด ในขณะที�วสิาหกิจขนาดใหญ่ในประเทศไทยมีองคก์รธุรกิจเพียงร้อยละ ๑เท่านั�น 

ซึ� งค่าผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศประมาณร้อยละ ๔๐ มาจากการประกอบธุรกิจของวิสาหกิจ

ขนาดกลางและขนาดยอ่ม และค่าผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศประมาณร้อยละ ๖๐ มาจากการ

ประกอบธุรกิจของวิสาหกิจขนาดใหญ่ เพราะฐานของธุรกิจวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มนั�น

ไม่สามารถสร้างมูลค่าทางธุรกิจ (Value Added) ไดม้าก เนื�องจากประเทศไทยมีพื�นฐานจากธุรกิจ

การเกษตรมาก่อน เช่น ธุรกิจท่องเที�ยว บริการ อุตสาหกรรมเล็กๆในครัวเรือน ดงันั�นวิสาหกิจขนาด

กลางและขนาดย่อมจึงไดรั้บผลกระทบหนกัจากวิกฤตเศรษฐกิจมากที�สุด หลงัจากไดมี้การจดัตั�ง

กองทุนรวมเพื�อร่วมลงทุนในวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มแลว้ รัฐบาลไดเ้ขา้ไปมีส่วนในการ

ประกอบธุรกิจเงินร่วมลงทุนภาครัฐนอกจากการให้ความช่วยเหลือแก่วิสาหกิจขนาดกลางและ

ขนาดย่อมโดยตั�งกองทุนเพิ�มขึ�นมาอีก ๒ กอง คือ กองทุนไทยแลนด์ริคพัเวอรี� ฟันด์ และกองทุน

ไทยแลนดเ์อควตีิ�ฟันต ์ขนาดเงินลงทุนของกองทุนทั�ง ๓ กองทุนมีดงันี�  

  ๑.  กองทุนรวมเพื�อร่วมลงทุนในวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม (SMEs 

Venture Capital Fund : SMEVC) ได้รับการจดัสรรขนาดเงินลงทุน ๑,๐๐๐ ล้านบาท จาก

กระทรวงการคลงั โดยมีบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม วรรณ จาํกดั เป็นผูจ้ดัการกองทุน 

๒. กองทุนไทยแลนด์ริคพัเวอรี� ฟันด์ (Thailand Recovery Fund) มีขนาดเงิน

ลงทุน ๑๐๐ ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา 

๓. กองทุนไทยแลนด์เอควิตี� ฟันต ์(Equity Fund) มีขนาดเงินลงทุน ๒๕๐ ลา้น

เหรียญสหรัฐอเมริกา 

โดยกองทุนธุรกิจเงินร่วมลงทุนทั�ง ๓ กองเนน้ให้เงินทุนแก่ธุรกิจ ๓ ระดบั คือ

ระดบัเล็ก ระดบักลาง และระดบัใหญ่ ธุรกิจที�ประสบความสําเร็จจากกองทุนภาครัฐดงักล่าวคือ 

หา้งสรรพสินคา้เซ็นทรัลเวลิด ์ซึ� งไดเ้งินจากกองทุนรวมระดบัใหญ่  



๓๖ 
 

 
 

กองทุนร่วมระดบักลางถูกปิดไปเมื�อประมาณปี ๒๕๔๘ ลงทุนไดเ้พียง ๘ ลา้น

บาทจาก ๑๐๐ ลา้นบาทเท่านั�น เนื�องจากวิสาหกิจขนาดกลางส่วนใหญ่เป็นบริษทัต่างชาติ เช่น โต

โยตา้ ฮอนดา้ ซึ� งมกัพึ�งพิงเงินงานบริษทัแม่เป็นหลกั 

นอกจากนี� ในวนัที� ๑๘ กันยายน ๒๕๔๔ วนัเดียวกันกับที�รัฐบาลในขณะนั�น

เห็นชอบดว้ยมาตรการจูงใจทางภาษี รัฐบาลไดมี้มติเห็นชอบและอนุมติัหลกัการร่างกฎกระทรวงวา่

ดว้ยการขอรับและการออกใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลกัทรัพยป์ระเภทจดัการเงินร่วมลงทุน ทั�งนี�

แมว้่าธุรกิจเงินลงทุนภาคเอกชนจะไดด้าํรงอยู่ในสังคมไทยมาอย่างยาวนานตั�งแต่ปี พ.ศ. ๒๕๓๐ 

ดงัที�กล่าวไวใ้นเบื�องตน้ การกาํหนดหลกัเกณฑ์เกี�ยวกบัการประกอบธุรกิจหลกัทรัพยป์ระเภทจดั

การเงินร่วมลงทุนขึ�นมาตามกฎหมายฉบบันี�  มีวตัถุประสงค์สําคญัเพื�อให้นิติบุคคลร่วมลงทุนที�

ไดรั้บการจดัตั�งขึ�นตามกฎหมายดงักล่าวไดรั้บสิทธิประโยชน์ทางภาษี เนื�องจากการประกอบธุรกิจ

เงินร่วมลงทุน เพราะสิทธิประโยชน์ทางภาษีตามมาตรการที� รัฐบาลกําหนดขึ� นเพื�อจูงใจ

ผูป้ระกอบการธุรกิจเงินร่วมลงทุนนั�นจะตอ้งไดรั้บการจดทะเบียนจากสํานักงานคณะกรรมการ

กาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยด์ว้ย 

หลงัจากที�รัฐไดใ้ชค้วามพยายามในการให้ความช่วยเหลือแก่ผูป้ระกอบวิสาหกิจ

ขนาดกลางและขนาดยอ่มดว้ยการจดัตั�งกองทุนเงินร่วมลงทุนภาครัฐขึ�น และการให้สิทธิประโยชน์

ทางภาษีในบางประการแก่ผูป้ระกอบธุรกิจเงินร่วมลงทุนภาคเอกชนแลว้ ในวนัที� ๒๒ กรกฎาคม 

๒๕๔๖ คณะรัฐมนตรีไดมี้มติอนุมติัจดัตั�งกองทุนร่วมลงทุน (Venture Capital Fund) เพื�อยกระดบั

ความสามารถการแข่งขนัของธุรกิจไทยขึ�น โดยมีกรอบวงเงินร่วมลงทุนทั�งสิ�น ๕,๐๐๐ ลา้นบาท ซึ� ง

บริหารกองทุนโดยสาํนกังานส่งเสริมวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม 

หลงัจากนั�นเรื�อยมาจนถึงปัจจุบนัไดมี้การประชุมปรึกษาหารือระหวา่งหน่วยงาน

ที�เกี�ยวขอ้งต่างๆซึ� งไดแ้ก่ สํานกังานเศรษฐกิจการคลงั สํานกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพย์

และตลาดหลกัทรัพย ์ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย กรมสรรพากร และสมาคมไทยผูป้ระกอบ

ธุรกิจเงินร่วมลงทุน เพื�อการแกไ้ขขอ้จาํกดัเงื�อนไขทางภาษีต่างๆ ที�เกี�ยวขอ้งกบัการประกอบธุรกิจ

เงินร่วมลงทุนภาคเอกชน แต่ยงัไม่ประสบผลสาํเร็จเท่าที�ควรดงัที�เป็นอยูใ่นขณะนี�  

ดงันั�นเมื�อศึกษาจากประวติัศาสตร์ธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศไทยจึงเห็นได้

วา่ธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศไทยเกิดขึ�นนบัตั�งแต่ปี พ.ศ.๒๕๓๐ ซึ� งเป็นช่วงเดียวกบัที�ธุรกิจเงิน
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ร่วมลงทุนในสหรัฐอเมริกาเกิดการขยายตวั อย่างไรก็ตามการประกอบธุรกิจเงินร่วมลงทุนใน

ประเทศไทยกลบัไม่ไดรั้บความสนใจและไม่เป็นที�นิยมเท่าที�ควรในยคุสมยันั�น จนกระทั�งรัฐบาลได้

จดัตั�งกองทุนเงินร่วมลงทุนขึ�นในประเทศไทยเป็นครั� งแรกในปี พ.ศ.๒๕๔๒ อนัเนื�องมาจากภาวะ

วกิฤตทางเศรษฐกิจทั�วโลกในขณะนั�น และเป็นที�ไดรั้บความนิยมจากวสิาหกิจขนาดกลางและขนาด

ยอ่มจาํนวนมาก ต่อมาในปี พ.ศ.๒๕๔๕ รัฐบาลไดมี้ความพยายามสร้างมาตรการทางภาษีเพื�อจูงใจ

ผูป้ระกอบวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม โดยการกาํหนดมาตรการทางภาษีขึ�นมา ๓ มาตรการ 

ไดแ้ก่ มาตรการการลดหย่อนภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลให้แก่ผูป้ระกอบวิสาหกิจขนาดกลางและขนาด

ย่อม มาตรการการหักค่าเสื� อมราคาเบื�องต้นในอัตราพิเศษ และมาตรการจูงใจทางภาษีแก่

ผูป้ระกอบการธุรกิจเงินร่วมลงทุนด้วยการให้สิทธิประโยชน์ทางภาษีในระดับหลัง (Back-end 

Incentive) ซึ� งมาตรการจูงใจทางภาษีสําหรับผูป้ระกอบธุรกิจเงินร่วมลงทุนนั�นไดมี้ความพยายาม

แกไ้ขมาตรการทางภาษีเพื�อให้เอื�อประโยชน์แก่นกัธุรกิจเงินร่วมลงทุนภาคเอกชนอยูห่ลายครั� ง แต่

ไม่ได้รับผลสําเร็จจากการใช้มาตรการดงักล่าวเท่าที�ควร อนัจะเห็นไดจ้ากในปัจจุบนัมีบริษทัจดั

การเงินร่วมลงทุนที�ประกอบธุรกิจเงินร่วมลงทุนที�ได้รับการจดทะเบียนจากสํานักงาน

คณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยเ์พียง ๓ บริษทัเท่านั�น 

๒. ประเภทของธุรกจิเงินร่วมลงทุนในประเทศไทย 

จากประวติัศาตร์ธุรกิจเงินร่วมลงทุนของไทย ซึ� งเกี�ยวกบัการเกิดขึ�นของธุรกิจเงิน

ร่วมลงทุนในประเทศไทย ที�เกิดขึ�นจากการริเริ�มจากภาครัฐ หรือจากการริเริ�มของภาคเอกชนเอง

ดงัต่อไปนี�  

๒.๑ ธุรกจิเงินร่วมลงทุนภาครัฐ 

ธุรกิจเงินร่วมลงทุนภาครัฐเกิดขึ�นเป็นครั� งแรกในประเทศไทยนับตั�งแต่ปี 

พ.ศ. ๒๕๔๒ เป็นตน้มา โดยธุรกิจดงักล่าวเกิดขึ�น  เนื�องจากความตอ้งการของรัฐบาลไทยในสมยั

ของรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลงั ฯพณฯ ธารินทร์ นิมมานเหมินท์ ที�มีความประสงค์จะให้

ความช่วยเหลือแก่ผูป้ระกอบธุรกิจที�ไดรั้บผลกระทบจากภาวะวิกฤตเศรษฐกิจของโลกในปี พ.ศ. 

๒๕๔๐  

ทั�งนี� ธุรกิจเงินร่วมลงทุนของภาครัฐในประเทศไทยจาํนวนมากมกัจดัตั�งใน

รูปของกองทุนรวม ซึ� งโดยลกัษณะทางเศรษฐกิจและขอ้จาํกดัทางกฎหมายของกองทุนรวมนั�น โดย
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สภาพแลว้ไม่อาจถือเป็นองคก์รธุริจที�จะนาํมาใชเ้ป็นเครื�องมือทางการเงินในการประกอบธุรกิจเงิน

ร่วมลงทุนได้ ทั� งนี� เพราะกองทุนรวมมีลักษณะการดาํเนินงานในลักษณะการเป็นผูถู้กกระทาํ 

(Passive) ในขณะที�การประกอบธุรกิจเงินร่วมลงทุนนั�นมีลกัษณะการดาํเนินงานในลกัษณะเชิงรุก

หรือเป็นผูก้ระทาํการ (Active) อีกทั�งในทางกฎหมายของประเทศไทยผูป้ระกอบธุรกิจเป็นบริษทัจดั

การเงินร่วมลงทุนหรือนิติบุคคลร่วมลงทุนก็จะไดรั้บใบอนุญาตต่างจากผูป้ระกอบธุรกิจเป็นบริษทั

หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม ดั�งนั�นเมื�อภาครัฐมีความประสงค์จะดาํเนินธุรกิจเงินร่วมลงทุนใน

ลกัษณะกองทุนรวมจึงตอ้งขอผ่อนผนัขอ้กาํหนดและหลกัเกณฑ์ต่างๆต่อสํานกังานคณะกรรมการ

กาํกบัหลกัทรัพยด์งันี�  

๑. ประเภทของโครงการ เนื�องจากกองทุนรวมประเภทกองทุนปิดเป็น

กองทุนที�ไม่รับซื�อคืนหน่วยลงทุนก่อนสิ�นอายุโครงการ โดยเสนอขายหน่วยลงทุนต่อผูล้งทุนได้

เพียงครั� งเดียว  ดงันั�นจึงตอ้งขอผอ่นผนัใหก้องทุนดงักล่าวเป็นกองทุนปิดที�สามารถเปลี�ยนแปลงทุน

จุดทะเบียนได้เพื�อให้เกิดความคล่องตวัในการบริหารกองทุนในกรณีที�รัฐบาลซึ� งเป็นผูถื้อหน่วย

ลงทุนหลกัของกองทุนตอ้งการทยอยเพิ�มเงินลงทุนเป็นระยะๆ ส่วนการขอผอ่นผนัให้ลดทุนไดน้ั�น

เพื�อเป็นทางออกในกรณีที�ไม่มีวสิาหกิจหรือโครงการที�เหมาะสมเพียงพอ 

๒. การลงทุนในหุ้นหรือทรัพย์สินของบริษทัที�มิได้จดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (Non-listed Company) กองทุนรวมตอ้งลงทุนในบริษทัที�อยูน่อกตลาด

หลกัทรัพยโ์ดยลงทุนในแต่ละบริษทัไดไ้ม่เกินร้อยละ  ๕ ของมูลค่าสินทรัพยสุ์ทธิของกองทุนรวม

และรวมกนัแลว้ทุกบริษทัตอ้งไม่เกินร้อยละ ๑๕ ของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุน ดงันั�นจึงตอ้ง

ขอผ่อนผนัให้กองทุนสามารถลงทุนในบริษัทที�อยู่นอกตลาดหลักทรัพย์ได้โดยไม่มีข้อจาํกัด 

เนื�องจากกลุ่มเป้าหมายของกองทุน คือ บริษทัที�มิไดจ้ดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์

๓. การลงทุนในหุ้นที�จาํหน่ายได้แล้วของบริษทัใดบริษทัหนึ� ง โดยปกติ

กองทุนรวมจะลงทุนไดไ้ม่เกินร้อยละ ๒๕ ของจาํนวนหุ้นที�จาํหน่ายไดแ้ลว้ทั�งหมดของบริษทัใด

บริษทัหนึ� ง ดงันั�นจึงตอ้งขอผ่อนผนัการลงทุนของกองทุนภาครัฐให้สามารถลงทุนไดใ้นสัดส่วน

ระหวา่งร้อยละ ๕ ถึงร้อยละ ๙๕ ของจาํนวนหุ้นที�จาํหน่ายไดแ้ลว้ทั�งหมดของบริษทัใดบริษทัหนึ� ง 

(ตามนโยบายการลงทุนของกองทุนภาครัฐ จะกาํหนดให้ลงทุนไดไ้ม่เกินสัดส่วนที�จะทาํให้กิจการ

นั�นกลายเป็นรัฐวสิาหกิจหรือไม่เกินร้อยละ ๕๐ ของทุนจดทะเบียน) 
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๔. การลงทุนในส่วนที�เป็นสินทรัพยส์ภาพคล่อง (Liquidity Limit) กองทุน

รวมโดยปกติจะลงทุนในส่วนที�เป็นสินทรัพยส์ภาพคล่องไดโ้ดยเฉลี�ยในรอบปีบญัชีตอ้งไม่เกินร้อย

ละ ๔๕ ของมูลค่าสินทรัพยสุ์ทธิของกองทุนรวม ดงันั�นกองทุนภาครัฐจึงตอ้งขอยกเวน้การคิด

อตัราส่วนดงักล่าวใน ๒ ปีแรกของการบริหารกองทุน  เนื�องจากการลงทุนในวิสาหกิจขนาดกลาง

และขนาดยอ่มที�มิไดจ้ดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยต์อ้งใช้กระบวนการและเวลาในการตดัสินใจ

ลงทุนมากกวา่กองทุนรวมทั�วไป และตอ้งขอยกเวน้การคิดอตัราส่วนดงักล่าวใน ๒ ปีสุดทา้ยก่อน

สิ�นสุดอายุกองทุน เนื�องจากใน ๒ ปีสุดทา้ยนั�นกองทุนจะพยายามปลดเปลื�องหุ้นที�ลงทุนออกให้

หมด (divest) จึงจาํเป็นตอ้งเหลือสภาพคล่องในระดบัสูง รวมทั�งตอ้งขอยกเวน้การคิดอตัราส่วน

ดงักล่าวในปีใดๆที�มีการขายการลงทุน (Divestment) เกินกวา่ร้อยละ ๕๐ ของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ

ของกองทุน 

๕. การแต่งตั� งกรรมการของบริษัทที�ได้รับการเข้าร่วมลงทุน(Investee 

Company) กองทุนภาครัฐตอ้งขอผ่อนผนัให้กองทุนสามารถตั�งบุคลากรเขา้ไปเป็นกรรมการใน

บริษทัที�ไดรั้บการเขา้ร่วมลงทุน (Investee Company) เพื�อประโยชน์ในการควบคุมดูแลธุรกิจใน

ธุรกิจจาํเป็น 

๖. ค่าธรรมเนียมการจัดการกองทุน โดยปกติกองทุนรวมต้อง คิด

ค่าธรรมเนียมการจดัการกองทุนโดยคิดเป็นอตัราร้อยละต่อปีของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุน

หรือคิดในลกัษณะการแบ่งปันผลกาํไรระหวา่งกองทุนกบัผูไ้ดรั้บการเขา้ร่วมลงทุน (Profit Sharing) 

หรืออาจมีการคิดค่าตอบแทนทั�ง ๒ ลกัษณะ 

๗. การคาํนวณมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ (NAV) ของกองทุน โดยปกติกองทุน

รวมตอ้งคาํนวณมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนเป็นรายสัปดาห์ ดงันั�นเพื�อความสะดวกแก่การ

บริหารจดัการจึงตอ้งขอผ่อนผนัให้คาํนวณมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุนเพียงปีละ ๒ ครั� ง (ทุก

รอบระยะเวลา ๖ เดือน) เนื�องจากเป็นการลงทุนระยะยาวและขั�นตอนการคาํนวณค่อนขา้งยุ่งยาก

โดยเฉพาะการประเมินราคาทรัพยสิ์นที�อยูใ่นรูปของหุ้นของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม ซึ� ง

ยงัมิไดมี้การขายหุน้ดงักล่าวออกไป (Divest) 

๘. ค ณ ะ ก ร รม ก า ร ก า ร ล ง ทุ น  ก อ ง ทุ นร ว ม โ ด ย ป ก ติ ไ ม่ ส า ม า ร ถ มี

คณะกรรมการการลงทุนที�ประกอบด้วยบุคคลภายนอกได้ ดังนั� นจึงต้องขอผ่อนผันให้
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คณะกรรมการพิจารณานโยบายการลงทุนสามารถแต่งตั�งคณะกรรมการหรือคณะอนุกรรมการที�

ประกอบดว้ยบุคคลภายนอกกองทุนภาครัฐได ้โดยไม่มีอาํนาจในการตดัสินใจลงทุน 

ธุรกิจเงินร่วมลงทุนภาครัฐที�สาํคญัในปัจจุบนัมีดงันี�  

๑. กองทุนรวมเพื�อร่วมลงทุนในธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม (SMEs 

Venture Capital Fund : SMEVC) 

กองทุนดังกล่าวนี� ได้รับการจัดสรรเงินจากกระทรวงการคลัง

จาํนวน ๑,๐๐๐ ล้านบาท เพื�อจดัตั�งเป็นกองทุนรวมในการเขา้ลงทุนในวิสาหกิจขนาดกลางและ

ขนาดย่อม และเป็นกองทุนปิด มีอายุกองทุนทั�งสิ�น ๑๐ ปี ทั� งนี� ได้มีการลงนามในสัญญาว่าจา้ง

ผูจ้ดัการกองทุนระหวา่งรัฐบาลและบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม วรรณ จาํกดั เมื�อวนัที� ๓๐ 

มิถุนายน ๒๕๔๓ กองทุนดงักล่าวนี� จดัตั�งขึ�นเพื�อสนบัสนุนดา้นการเงินให้แก่วิสาหกิจขนาดกลาง

และขนาดย่อมและลดความเสียเปรียบของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมในการเขา้ถึงแหล่ง

ร่วมทุน เพื�อเสริมสร้างการบริหารจดัการที�ดีภายในองคก์ร (Good Corporate Governance) โดยจะ

ช่วยพฒันาระบบการบริหารจดัการและให้คาํปรึกษาในด้านต่างๆ อาทิ ระบบบญัชีและการเงิน 

ระบบการบริหาร เป็นตน้ เพื�อสร้างรากฐานการพฒันาเศรษฐกิจไทย โดยสนบัสนุนวิสาหกิจขนาด

กลางและขนาดย่อมในภาคเศรษฐกิจที�มีศกัยภาพสูงในเชิงพาณิชย ์ซึ� งจะเป็นกลไกสําคญัในการ

พฒันาเศรษฐกิจใหก้า้วหนา้ต่อไปในอนาคต 

ลกัษณะนโยบายการดาํเนินงานในปัจจุบนั มีลกัษณะเป็นการลงทุน

ในเชิงรับ (Passive Investment) กล่าวคือจะไม่เขา้ไปมีส่วนเกี�ยวขอ้งกบัการบริหารงานประจาํวนั

ของบริษทัแต่อาจมีการส่งผูแ้ทนไปเป็นกรรมการของบริษทัที�ร่วมลงทุน และมีการประชุมร่วมกบั

บริษทัที�เขา้ไปร่วมทุน โดยระยะห่างการประชุมขึ�นอยู่กบัผลประกอบการของบริษทั ทั�งนี� ยงัไดมี้

การจดัหาผูเ้ชี�ยวชาญภายนอกให้ในกรณีที�วิสาหกิจขนาดกลางหรือขนาดย่อมดังกล่าวมีความ

ตอ้งการดว้ย 

๒. กองทุนเงินร่วมทุนในวิสาหกิจขนาดกลาง หรือ ไทยแลนด์ริคพัเวอรี�

ฟันด ์(Thailand Recovery Fund) 

เป็นกองทุนที�จดัตั�งตามมาตรการของรัฐบาลเมื�อวนัที� ๑๐ สิงหาคม 

๒๕๔๒ เพื�อสนบัสนุนดา้นเงินทุน (Equity) ให้แก่วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมในประเทศ
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ไทยที�มีพื�นฐานและศกัยภาพที�ดี เพื�อให้กิจการดงักล่าวสามารถปรับโครงสร้างและเติบโตไปไดใ้น

อนาคตตลอดจนช่วยเสริมสร้างความสามารถในการแข่งขนัของประเทศไทยในเวทีการคา้โลก โดย

กองทุนนี�จดัตั�งขึ�นในรูปแบบของกองทุนรวมแบบปิดที�จดัตั�งขึ�นในประเทศมอริเชียส มีอายุกองทุน 

๗ ปี มีวงเงินเบื�องตน้ประมาณ ๑๐๐ ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกาและสามารถขยายวงเงินไดถึ้ง ๑๒๕ 

ลา้นเหรียญสหรัฐ โดยมี Lombard Investment ทาํหน้าที�บริหารกองทุน นกัลงทุนประกอบดว้ย

ธนาคารเพื�อการพฒันาเอเชีย (Asian Development Bank) จะลงทุนไม่เกินร้อยละ ๒๕ ของกองทุน 

ธนาคารเพื�อความร่วมมือระหว่างประเทศแห่งญี�ปุ่น (JBIC)  จะลงทุนไม่เกินร้อยละ ๒๕ ของ

กองทุน สถาบันเครดิตเพื�อการบูรณะและพฒันาแห่งสหพันธ์เยอรมัน (Kredittanstait  fur 

Weiderafbau) จะลงทุนไม่เกินร้อยละ ๒๕ ของกองทุน และสเตทสตรีทคอร์ปอเรชั�น (State Street 

Corporation) ซึ� งเป็นผู ้บริหารกองทุนจะลงทุน ๑๒.๕ ล้านเหรียญสหรัฐอเมริกา โดยกองทุน

ดงักล่าวนี� เนน้ลงทุนในธุรกิจการใหบ้ริการทางขอ้มูล (Data Service) กองนี� มีปัญหาหนกัมากและถูก

ปิดไปประมาณปี ๒๕๔๙ ลงทุนไปไดป้ระมาณ ๘ ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกาจาก ๑๐๐ ลา้นเหรียญ

สหรัฐอเมริกา เนื�องจากบริษทัขนาดกลางในประเทศไทย ส่วนใหญ่มกัเป็นบริษทัต่างประเทศซึ� ง

ไดรั้บการส่งเสริมการลงทุนและเงินช่วยเหลือจากบริษทัแม่อยูแ่ลว้ 

๓. กองทุนเพื�อการร่วมลงทุน หรือ กองทุนไทยแลนด์เอควิตี� ฟันต ์

(Equity Fund) 

กองทุนนี� จดัตั� งขึ� นเมื�อวนัที� ๒๙ ตุลาคม ๒๕๔๔ ตามมาตรการ

สนบัสนุนการลงทุนของภาคเอกชนตามมติของคณะรัฐมนตรีเมื�อวนัที� ๑๐ สิงหาคม ๒๕๔๒ เพื�อ

ระดมทุนภาครัฐบาล รัฐวิสาหกิจ และภาคเอกชน รวมทั�งสถาบนัต่างประเทศ มาลงทุนระยะยาวใน

วิสาหกิจขนาดใหญ่ในประเทศไทยที�มีศักยภาพในการแข่งขนัเชิงพาณิชย์สูง รวมทั� งกิจการที�

ปรับปรุงโครงสร้างหนี� แลว้ หรือระหว่างปรับปรุงโครงสร้างหนี� เป็นหลกั โดยกองทุนนี� จดัตั�งใน

รูปแบบกองทุนรวม อายุกองทุน ๑๐ ปี และมีขนาดทุน ๒๕๐ ล้านเหรียญสหรัฐอเมริกา กองทุน

บาํเหน็จบาํนาญขา้ราชการลงทุน ๕ ล้านเหรียญอเมริกา ธนาคารออมสินลงทุน ๕ ล้านเหรียญ

สหรัฐอเมริกา บรรษทัเงินทุนอุตสาหกรรมแห่งประเทศไทย จาํกดั (มหาชน) ลงทุน ๑๐ ลา้นเหรียญ

สหรัฐอเมริกา  สมาคมธนาคารไทยลงทุน ๕๐ ล้านเหรียญสหรัฐอเมริกา  กองทุนสํารองเลี� ยงชีพ

สาธารณะแห่งแคลิฟอร์เนีย (The California Public Employees’ Retirement System) ลงทุน ๗๕ 
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ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา บรรษทัเงินทุนระหว่างประเทศ (International Finance Corporation) 

ลงทุน ๗๕ ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา และธนาคารเพื�อการพฒันาเอเชีย (Asian Development Bank) 

ลงทุน ๒๕ ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา  

๔. กองทุนร่วมลงทุนเพื�อยกระดบัความสามารถการแข่งขนัของธุรกิจ

ไทย (SME Venture Fund) 

กองทุนดงักล่าวนี�ไดอ้นุมติัจดัตั�งขึ�นเมื�อวนัที� ๒๒ กรกฎาคม ๒๕๔๖ 

โดยคณะรัฐมนตรีไดจ้ดัสรรงบประมาณรายจ่ายประจาํปีงบประมาณ พ.ศ.๒๕๔๗ งบกลาง รายการ

ค่าใช้จ่ายเพื�อการส่งเสริมศกัยภาพการแข่งขนัและการพฒันาที�ย ั�งยืนของประเทศ จาํนวน ๒,๐๐๐ 

ลา้นบาท ใหแ้ก่ สํานกังานส่งเสริมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มในลกัษณะเงินอุดหนุนทั�วไป 

เพื�อเป็นค่าใช้จ่ายในการร่วมลงทุน  เพื�อยกระดับความสามารถการแข่งขนัของธุรกิจไทย โดย

กาํหนดใหส้าํนกังานส่งเสริมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม แยกบญัชีไวเ้ป็นการเฉพาะตามมติ

คณะรัฐมนตรีเมื�อวนัที� ๒๓ ธันวาคม ๒๕๔๖ โดยกองทุนนี� มุ่งเน้นกลุ่มเป้าหมายธุรกิจด้านการ

ออกแบบและแฟชั�น (Fashion & Design Based) ธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื�อสาร (ICT) 

ธุรกิจอาหารและสมุนไพร (Food & Herbs) ธุรกิจชิ�นส่วนยานยนต์ (Automotive) ธุรกิจด้าน

ท่องเที�ยวและสปา (Tourism & Spa) ธุรกิจพลงังาน และนาโนเทคโนโลยี ธุรกิจที�สนบัสนุนการ

ดาํเนิน (Supporting Industry) ตามธุรกิจดงักล่าวขา้งตน้ 

ลกัษณะนโยบายการดาํเนินงานในปัจจุบนั มีลกัษณะเป็นการเขา้ไป

ถือหุ้นในสัดส่วนประมาณร้อยละ ๒๕-๓๕ ของทุนจดทะเบียนภายหลงัจากการเขา้ร่วมลงทุน โดย

กองทุนอาจจะพิจารณาจดัส่งตวัแทนเขา้มาเป็นกรรมการของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม

อย่างน้อย ๑ ท่าน หรือตามสัดส่วนการร่วมลงทุน และจดัให้มีบุคลากรพี�เลี� ยง ที�ปรึกษา หรือ

ผูเ้ชี�ยวชาญเฉพาะดา้น  เพื�อให้การช่วยเหลือสนบัสนุนและส่งเสริมการดาํเนินงานของผูป้ระกอบ

วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มดา้นต่างๆ อาทิ การบริการจดัการ การตลาด การผลิต การบญัชี 

และการเงิน  เป็นตน้ 

๕. กองทุนสึนามิ ไทยแลนด ์รีคฟัเวอร์รี�  ฟันด ์  

มูลค่า ๓,๐๐๐ ลา้นบาท มีอายุ ๑๐ ปีซึ� งเป็นการร่วมจดัตั�งโดยไดรั้บ

เงินทุนจากสมาคมธนาคารไทย ๒,๐๐๐ ลา้นบาท, ธนาคารออมสิน ๕๐๐ ลา้นบาท, ตลาดหลกัทรัพย์
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แห่งประเทศไทย ๒๐๐ ลา้นบาท และธนาคารนครหลวงไทย ๓๐๐ ลา้นบาท โดยมีบริษทัหลกัทรัพย์

จดัการกองทุนเอ็มเอฟซีเป็นผูบ้ริหาร กองทุนนี� มีความแตกต่างกบักองทุนของ สสว.บา้งในเรื�อง

รายละเอียดในการลงทุน เช่น นโยบายการลงทุนจะเนน้การช่วยเหลือธุรกิจขนาดกลางถึงขนาดใหญ่ 

ในขณะที�กองทุนของ สสว. จะเนน้ช่วยธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม  

๒.๒ ธุรกจิเงินร่วมลงทุนภาคเอกชน 

 ธุรกิจเงินร่วมลงทุนภาคเอกชนในประเทศไทย มีแหล่งเงินทุนทั�งจากนัก
ลงทุนสถาบนัในและนอกประเทศ กองทุนจากต่างประเทศ ตลอดจนเงินทุนของบริษทัที�มีนโยบาย
ในการเขา้ร่วมลงทุน  

 บริษทัร่วมลงทุนแห่งแรกของไทย คือ บริษทั ธนสถาปนา จาํกัด ได้จดั
ตั�งขึ�นในปี ๒๕๓๐ จากการร่วมลงทุนของธนาคารพาณิชยไ์ทย ๖ แห่ง และไดรั้บการสนบัสนุนจาก
องคก์ารช่วยเหลือระหวา่งประเทศของสหรัฐอเมริกา (USAID) ในดา้นการถ่ายทอดความรู้ในธุรกิจ
เงินร่วมลงทุน หลงัจากนั�น ไดมี้บริษทัร่วมลงทุนหลายแห่งจากต่างประเทศเขา้มาลงทุนในประเทศ
ไทย เช่น บริษทั เอชแอนด์คิว เอเชียแปซิฟิค,บริษทั พรูเดนเชียล,บริษทั ซิตี�แคปปิตอล เป็นตน้ 
ต่อมาจากการที�กระทรวงการคลังมีความต้องการที�จะสนับสนุนให้ธุรกิจร่วมลงทุนเป็นแหล่ง
เงินทุนให้กบัวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม และให้ตวัแทนจากบริษทัร่วมลงทุนที�จดัตั�งขึ�นมี
ส่วนในการร่วมบริหาร ให้ความช่วยเหลือ และให้คาํแนะนาํในดา้นต่างๆ เพื�อสนบัสนุนให้บริษทั
นอกตลาดหลกัทรัพยมี์ความพร้อมที�จะเขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์จึงไดมี้การออกประกาศ
กระทรวงการคลงัเมื�อปี พ.ศ. ๒๕๔๔ กาํหนดให้การประกอบกิจการประเภทการจดัการเงินร่วม
ลงทุนเป็นธุรกิจหลกัทรัพยป์ระเภทหนึ�งซึ� งจะตอ้งไดรั้บใบอนุญาตการประกอบธุรกิจหลกัทรัพย ์
ประเภทการจดัการเงินร่วมลงทุนจาก ก.ล.ต.๑ โดย ก.ล.ต.กาํหนดให้บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการเงิน
ร่วมลงทุนที�ได้รับอนุญาตแล้วทาํหน้าที�ระดมทุนจากผูล้งทุนสถาบนั๒ เพื�อจดัตั�งบริษทัเงินร่วม

                                                           

๑ ประกาศของกระทรวงการคลงัได้กาํหนดคุณสมบติัของผูที้�จะขอรับใบอนุญาต
ประกอบธุรกิจหลกัทรัพยป์ระเภทการจดัการเงินร่วมลงทุน คือ เป็นบริษทัจาํกดั หรือบริษทัมหาชน 
จาํกดั ที�จดัตั�งขึ�นใหม่เพื�อประกอบธุรกิจประเภทการจดัการเงินร่วมลงทุน, มีวตัถุประสงค์เพื�อ
ประกอบธุรกิจหลกัทรัพยเ์ฉพาะประเภทที�ขอใบอนุญาตและกิจการอื�นตามที� ก.ล.ต.อนุญาต, แสดง
ได้ว่ามีระบบงานและ บุคลากรที�มีความพร้อมในการประกอบธุรกิจหลกัทรัพยป์ระเภทการจดั
การเงินร่วมลงทุน 

๒ ตาม ประกาศของคณะกรรมการ ก.ล.ต.ที� กน.๒๐/๒๕๔๕ไดก้าํหนดให้ผูล้งทุน
สถาบนัหมายถึง ผูล้งทุน ๑๗ ประเภทดงันี�  ก.ธนาคารพาณิชย,์ ข.บริษทัเงินทุน, ค.บริษทัหลกัทรัพย์
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ลงทุน (ซึ� งสามารถจะอยู่ในรูปของบริษัทหรือบริษัทมหาชน จํากัด)ตามหลักเกณฑ์ที�  ก.ล.ต.
กาํหนด๓ และยื�นคาํขอขึ�นทะเบียนกบัสํานกังาน ก.ล.ต. ทั�งนี�  บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการลงทุนจะทาํ
หนา้ที�เป็นผูบ้ริหารและจดัการลงทุนให้กบับริษทัเงินร่วมลงทุนดงักล่าว โดยมีการกาํหนดลกัษณะ
ของกิจการที�จะเขา้ลงทุนไวว้า่ เป็นวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มที�มีมูลค่าสินทรัพยถ์าวร (ไม่
รวมที�ดิน)ไม่เกิน ๒๐๐ ลา้นบาทและมีการจา้งงานไม่เกิน ๒๐๐ คน 

ปัจจุบันไม่มีกฎหมายควบคุมการจัดตั� งธุรกิจเงินร่วมลงทุนภาคเอกชน 
กฎหมายเท่าที�มีอยูใ่นปัจจุบนัของประเทศไทยเป็นกฎหมายที�ควบคุมนิติบุคคลร่วมลงทุนและผูถื้อ
หุน้ของนิติบุคคลร่วมลงทุนที�มีความประสงคจ์ะขอรับสิทธิประโยชน์ทางภาษีเงินไดจ้ากเงินปันผล
และผลกาํไรฝ่ายทุนเท่านั�น ดงันั�นหากผูป้ระกอบธุรกิจเงินร่วมลงทุนไม่มีความประสงค์จะขอรับ
สิทธิประโยชน์ทางภาษี  ก็ไม่มีความจาํเป็นตอ้งไปจดทะเบียนการประกอบธุรกิจต่อสํานักงาน
คณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์

ธุรกิจเงินร่วมลงทุนภาคเอกชนในประเทศไทยอาจจดัตั�งไดห้ลายรูปแบบ 
ทั�งในรูปแบบของบริษทัจาํกดั ซึ� งเป็นเงินร่วมลงทุนที�ใชเ้งินจากภายในบริษทันั�นๆเพื�อที�จะมาลงทุน
กบัผูป้ระกอบการ ตวัอย่างเช่น บริษทัธนสภาปนา บริษทัซิตี� แคปปิตอล เป็นตน้ ธุรกิจจดัการเงิน
ร่วมลงทุนประเภทนี� มิไดแ้ยกนิติบุคคลระหว่างกองทุนกบัผูบ้ริหารกองทุน หรืออาจจดัตั�งขึ�นใน
                                                                                                                                                                       

ที�ลงทุนในนิติบุคคลร่วมลงทุนเพื�อเป็นทรัพยสิ์นของตนเอง หรือเพื�อการบริหารกองทุนส่วนบุคคล, 
ง.บริษทัเครดิตฟองซิเอร์, จ.บริษทัประกนัภยั, ฉ.นิติบุคคลที�มีกฏหมายเฉพาะจดัตั�ง, ช.ธนาคารแห่ง
ประเทศไทย, ซ.สถาบนัการเงินระหว่างประเทศ, ฌ.ส่วนราชการและรัฐวิสาหกิจตามกฎหมาย
งบประมาณ, ญ.กองทุนเพื�อการฟื� นฟูฯ, ฎ.กองทุนบาํเน็จบาํนาญขา้ราชการ, ฏ.กองทุนสํารองเลี�ยง
ชีพ, ฐ.กองทุนรวม, ฑ.นิติบุคคลที�มีเงินลงทุนในหลกัทรัพยต์ามงบในปีล่าสุดเกิน ๑๐๐ ลา้นบาทขึ�น
ไป, ฒ.นิติบุคคลซึ�งมีผูถื้อหุน้เป็นผูล้งทุนตามขอ้ ก.ถึง ฑ.เกินร้อยละ ๗๕ ของหุ้นที�มีสิทธิออกเสียง, 
ณ.ผูล้งทุนต่างประเทศที�มีลกัษณะตามขอ้ ก.ถึง ฒ. , ด.ผูล้งทุนที�ไม่ใช่ผูล้งทุนตาม ก.ถึง ณ. ซึ� งซื�อ
หุน้เกิน ๑๐ ลา้นบาทขึ�นไป 

๓ กําหนดให้บริษัทจัดการเงินร่วมลงทุนที�ขอขึ� นทะเบียนกับ ก.ล.ต.มีลักษณะ
ดงัต่อไปนี�  ๑.มีทุนจดทะเบียนขั�นตํ�าไม่น้อยกวา่จาํนวนที�กาํหนดเป็นเงื�อนไขในการยกเวน้ภาษีเงิน
ไดต้ามพระราชกฤษฎีกา (ไม่นอ้ยกวา่ ๒๐๐ลา้นบาท) ๒. มีผูถื้อหุ้นเป็นนกัลงทุนสถาบนัทั�งหมด 
เวน้แต่ มีผูถื้อหุ้นตามจาํนวนขั�นตํ�าที�กฎหมายกาํหนดเป็นผูล้งทุนสถาบนัแล้ว และมีกรรมการ 
พนกังาน หรือลูกจา้งของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการเงินร่วมลงทุนถือหุ้นไม่เกิน ๑ รายจาํนวนไม่เกิน 
๑ หุน้ หรือมีผูถื้อหุน้ที�ไม่ใช่นกัลงทุนสถาบนัถือหุ้นรายละไม่เกิน ๑ หุ้นเพื�อให้มีจาํนวนผูถื้อหุ้นขั�น
ตํ�าครบตามที�กฎหมายกาํหนด  
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รูปแบบกองทุน ซึ� งเป็นธุรกิจเงินร่วมลงทุนที�แยกระหวา่งกองทุนและผูบ้ริหารกองทุน เช่น บริษทั
เอชแอนด์คิวเอเชียแปซิฟิค บริษทัพรูเดนเชียล บริษทัเอเชียนไดเร็ค เป็นตน้ โดยที�ผูบ้ริหารกองทุน
หนึ�งรายสามารถที�จะบริหารกองทุนไดห้ลายๆกองทุนในเวลาเดียวกนั และกองทุนส่วนใหญ่บริหาร
เป็นอีกนิติบุคคลหนึ�งมาบริหารกองทุน หรืออาจจะถูกจดัขึ�นเป็นบริษทัจาํกดั โดยมีผูบ้ริหารกองทุน
เป็นบริษทัจาํกดัแยกอีกบริษทัหนึ� ง นอกจากการจดัตั�งองค์กรธุรกิจเงินร่วมลงทุนในรูปแบบของ
บริษทัจาํกดัและกองทุนแลว้ ยงัอาจประกอบธุรกิจดงักล่าวในรูปแบบของนกัลงทุนผูม้ ั�งคั�งไดอี้ก
ดว้ย 

ตวัอยา่งของ ธุรกิจเงินร่วมลงทุนสัญชาติไทย ไดแ้ก่ บริษทั VNET Venture 
Capital Management Network Securities หรือ บริษทั หลกัทรัพยจ์ดัการเงินร่วมลงทุน วีเน็ท จาํกดั 
ซึ� งเป็นบริษทัลูกของบริษทั VNET Capital วีเน็ทไดจ้ดัตั�งกองทุนร่วมลงทุนกบัวิสาหกิจขนาดกลาง
และขนาดย่อมในสาขาอุตสาหกรรมยานยนต์โดยเฉพาะขึ�นมาเป็นครั� งแรกในประเทศไทยในรูป
ของบริษทัจาํกดั  

 

ธุรกจิเงนิร่วมลงทุนในสหรัฐอเมริกา 

 
๑. ประวตัิความเป็นมาของธุรกจิเงินร่วมลงทุนในสหรัฐอเมริกา 

ธุรกิจเงินร่วมลงทุนเริ�มปรากฏขึ�นในปี ค.ศ. ๑๙๓๐ โดยในช่วงทศวรรษ ๑๙๓๐-

๑๙๔๕ กิจการเกิดใหม่ประสบปัญหาการขาดแคลนเงินทุน ประกอบกบั Ralph E.Flanders ผูว้า่การ

ธนาคารกลางแห่งบอสตนั ตระหนักถึงความสําคญัของกิจการเกิดใหม่ในการเป็นรากฐานเพื�อ

พฒันาระบบเศรษฐกิจ จึงเสนอให้มีการนาํเงินจากองคก์รธุรกิจ สถาบนัการเงิน และกองทุนต่างๆ

ไปลงทุนโดยการถือหุ้นในกิจการเกิดใหม่ ความคิดดังกล่าวได้รับการสนับสนุนโดย Georges 

F.Doriot นกัวิชาการประจาํ Harvard Business School และนกัธุรกิจชั�นนาํที�เห็นพอ้งกนัวา่  ความรู้

ทางด้านเทคโนโลยีที� ถูกคิดค้นขึ� นที�สถาบันเทคโนโลยีแห่งรัฐแมชซาชูเซตต์ (Massachusetts 

Institute of Technology : MIT) ในช่วงสงครามโลกครั� งที�สอง ควรจะนาํไปแสวงหาประโยชน์ใน

เชิงพาณิชย ์จึงนาํไปสู่การก่อตั�ง American Research Development (ARD) โดย Karl Compton 

ประธานของ MIT เมื�อวนัที� ๖ มิถุนายน ค.ศ.๑๙๔๖ ซึ� งเป็นองคก์รธุรกิจเงินร่วมลงทุนแห่งแรกใน

รูปแบบของสถาบนัการลงทุน (Formal Venture Capital Institution) มีวตัถุประสงคเ์ขา้ร่วมลงทุนใน
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กิจการที�เกิดใหม่ โดยเฉพาะกิจการเกี�ยวกบัเทคโนโลยีขั�นสูงที�มีศกัยภาพในการเจริญเติบโต โดย 

ARD ประสบความสําเร็จในการเข้าร่วมลงทุนในกิจการต่างๆ ซึ� งเกือบครึ� งหนึ� งของผลกาํไรที�

เกิดขึ�นในช่วงระยะเวลาการดาํเนินงานกวา่ ๒๖ ปี มาจากการเขา้ร่วมลงทุนใน Digital Equipment 

Company : DEC ในปี ค.ศ. ๑๙๕๗ โดยเพิ�มขึ�นจาก ๗๐,๐๐๐ ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา 

ผลจากสงครามโลกครั� งที� ๒ และยุคสงครามเย็นระหว่างประเทศสหรัฐอเมริกา 

และสหภาพโซเวียตก่อให้เกิดการค้นควา้ พฒันาความรู้ทางด้านวิทยาศาสตร์และเทคโนโลย ี

โดยเฉพาะทางดา้นการทหาร อาวุธยุทโธปกรณ์ การบิน อากาศยาน ประกอบกบัการส่งยานอวกาศ 

สปุตนิคไปดวงจนัทร์ของสหภาพโซเวียตในปี ค.ศ.๑๙๕๘ กระตุ้นให้รัฐบาลสหรัฐอเมริกามี

นโยบายเร่งส่งเสริมให้สถาบนัการศึกษาและองคก์รต่างๆพฒันาความรู้ดา้นอวกาศ  ส่งผลให้มีการ

ขยายตวัเกี�ยวกบัการคน้ควา้ทางด้านการสื�อสารขอ้มูลอิเล็กทรอนิกส์ ( electronics information 

processing) จาํนวนมาก หนึ�งในผลิตภณัฑ์ดงักล่าวคือ Digital Equipment Company : DEC ที�ไดรั้บ

การสนบัสนุนทางการเงินจาก ARD ซึ� งประสบความสาํเร็จในการเขา้ร่วมลงทุนต่อมา 

ระยะก่อตวัของธุรกิจเงินร่วมลงทุนเริ�มขึ�นในปี ค.ศ.๑๙๖๕ เมื�อผูบ้ริหารของ ARD 

ลงออกมาก่อตั�งธุรกิจเงินร่วมลงทุนของเอกชนแห่งแรกในรูปแบบห้างหุ้นส่วนจาํกดั ที�รัฐบอสตนั 

คือ Draper, Gaither and Anderson และเป็นแรงผลกัดนัให้ผูบ้ริหารคนอื�นๆของ ARD ลาออกมา

ก่อตั�งธุรกิจลงทุนในรูปแบบห้างหุ้นส่วนจาํกดั ทาํให้ในทศวรรษ ๑๙๗๐ ธุรกิจเงินร่วมลงทุนใน

รูปแบบห้างหุ้นส่วนจาํกดัเกิดขึ�นเป็นจาํนวนมาก ประกอบกบัวิศวกรและนกัวิทยาศาสตร์จาํนวน

หนึ�งลาออกจาก Fairchild Semiconductor ซึ� งเป็นธุรกิจเงินร่วมลงทุนชั�นนาํมาร่วมกนัก่อตั�งธุรกิจ

เงินร่วมลงทุน  ทางด้าน Semiconductor ทาํให้เริ� มมีนักธุรกิจเงินร่วมลงทุนเกิดมากขึ� น และนํา

ความรู้ทางดา้นเทคโนโลยีต่างๆส่วนใหญ่ที�เกิดขึ�นในสถาบนัการศึกษารัฐแคลิฟอร์เนียไปแสวงหา

ประโยชน์เชิงพาณิชยเ์ป็นผลใหเ้กิด Silicon Valley ในเวลาต่อมา 

ตามมาดว้ยเหตุการณ์สําคญัในปี ค.ศ. ๑๙๕๘ สภาคองเกรสไดต้รา Small Business 

Investment Act of ๑๙๕๘ เพื�อจดัตั�ง Small Business Investment Companies : SBICs คือ โครงการ

ส่งเสริมธุรกิจเงินร่วมลงทุนโดยรัฐบาลกลางให้การสนบัสนุนทางการเงิน โดย SBIC คือธุรกิจเงิน

ร่วมลงทุนเอกชนที�ไดรั้บอนุญาตจาก Small Business Administration : SBA ให้ประกอบธุรกิจเงิน

ร่วมลงทุนเป็นแหล่งเงินทุนใหแ้ก่กิจการขนาดเล็ก ส่งผลใหเ้กิดการขยายตวัของธุรกิจเงินร่วมลงทุน
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ในทศวรรษ ๑๙๖๐-๑๙๗๐ และผลทางออ้มประการสําคญัคือ SBICs เป็นสถาบนัผลิตนกัธุรกิจเงิน

ร่วมลงทุนจาํนวนมากที�สร้างสมชื�อเสียง ประสบการณ์ และเครือข่ายกบันกัลงทุน 

ช่วงเปลี�ยนผ่านสําคญัของธุรกิจเงินร่วมลงทุน คือ เหตุการณ์วิกฤตต่างๆที�เกิดขึ�น

ในช่วงทศวรรษ ๑๙๗๐ ได้แก่ วิกฤตเศรษฐกิจ วิกฤตตลาดทุน เนื�องจากสงครามเวียดนาม และ

วิกฤตนํ� ามัน ปัญหาการเมืองจากการถอดถอนประธานาธิบดีนิกสัน โดยเริ� มต้นในช่วงปลาย

ทศวรรษ ๑๙๖๐ ภาวะถดถอยของตลาดทุนทาํให้เกิดการทุจริตในกองทุนบาํนาญ ในปี ค.ศ.๑๙๗๔ 

สภาคองเกรสจึงไดต้รา Employment Retirement Investment Security : ERISA บงัคบัใช ้Prudent 

Man Rule กบักองทุนบาํนาญ (Pension Fund) กาํหนดหลกัเกณฑ์การบริหารกองทุน และ

กาํหนดการลงโทษทางอาญากบัผูจ้ดัการกองทุนที�ทุจริต และห้ามลงทุนในสินทรัพยเ์สี�ยง เช่น 

กองทุนธุรกิจเงินร่วมลงทุน เป็นผลใหเ้งินกองทุนในธุรกิจเงินร่วมลงทุนลดลงเป็นจาํนวนมาก 

ในปี ค.ศ. ๑๙๗๑ มีการก่อตั�ง  National Association of Securities Dealers 

Automated Quotations : NASDAQ ซึ� งมีกฎเกณฑ์เกี�ยวกบัการเสนอขายหลกัทรัพยต่์อประชาชนที�

เขม้งวดน้อยกว่า New York Stock Exchange  และตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งชาติอื�น ทาํให้เกิด

สภาวการณ์ที�เอื�อต่อการระดมทุนในธุรกิจเงินร่วมลงทุน เพราะมีช่องทางในการถอนตวัจากการเขา้

ร่วมลงทุนไดม้ากขึ�น โดยบริษทัขนาดเล็กที�ยงัไม่มีผลกาํไรก็สามารถเขา้ระดมทุนใน NASDAQ ได ้

เหตุการณ์สําคญัที�เกิดขึ�นในปี ค.ศ.๑๙๗๓ กล่าวคือ สมาคมผูป้ระกอบธุรกิจเงิน

ร่วมลงทุน (National Venture Capital Association) ไดถู้กก่อตั�งขึ�น และดาํเนินการเคลื�อนไหวโนม้

นา้วใหย้กเลิกการบงัคบัใช ้Prudent Man Rule จนประสบความสาํเร็จในปี ค.ศ.๑๙๗๙ 

การร่วมลงทุนของธุรกิจเงินร่วมลงทุนเป็นอยา่งคงที�  โดยในปี ค.ศ.๑๙๗๙ มีการ

เขา้ร่วมลงทุนในบริษทัต่างๆจาํนวน ๓๗๕ แห่ง เป็นเงินประมาณ ๔๖๐ ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา

เริ�มมีการขยายตวัในช่วงทศวรรษ ๑๙๘๐ จนกระทั�งมีการขยายตวัสูงสุดในปี ค.ศ. ๑๙๘๗ มีธุรกิจ

เงินร่วมลงทุนมากกว่า  ๗๐๐ องคก์ร เขา้ร่วมลงทุนในบริษทัต่างๆจาํนวน ๑,๗๒๙ แห่ง เป็นเงิน

ประมาณ ๓.๙๔ พนัลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา 

การขยายตวัของธุรกิจเงินร่วมลงทุนในช่วงทศวรรษ ๑๙๘๐ ดงักล่าวเป็นผลจาก

มาตรการส่งเสริมของรัฐบาล เช่น มาตราส่งเสริมทางดา้นภาษี การลด หรือ ยกเวน้ภาษีกาํไรส่วนทุน 

(Capital Gain Tax) ให้แก่ผูล้งทุน หรือ ธุรกิจเงินร่วมลงทุน มาตรการสําคญั คือ การแกไ้ขกฎหมาย
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เกี�ยวกบัเงื�อนไขการลงทุนของกองทุนบาํนาญลงทุนในกองทุนเสี�ยงต่างๆรวมถึงธุรกิจเงินร่วมลงทุน 

โดยในปี ค.ศ. ๑๙๘๖ มีเงินกองทุนทั�งหมดมากกวา่ ๔,๐๐๐ ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา และมากกวา่

ครั� งหนึ�งของเงินกองทุนบาํนาญ 

ธุรกิจเงินร่วมลงทุนได้สถาปนาเป็นส่วนหนึ� งของระบบนวตักรรมแห่งชาติ 

(National Innovation System) ของสหรัฐอเมริกาไดส้ําเร็จในช่วนตน้ทศวรรษ ๑๙๘๐ เป็นตน้มา 

และไดแ้ผข่ยายอาณาจกัรทางธุรกิจออกไปทั�วโลก ทั�งการเขา้ไปดาํเนินการลงทุนในสหภาพยุโรป

และทวีปเอเชีย ไม่ว่าจะโดยก่อตั�งกองทุนเอง หรือเขา้ร่วมลงทุนกบักองทุนในประเทศนั�นๆจน

ปัจจุบนัไดชื้�อวา่เป็น Venture Capitalist of the World 

๒.  ประเภทของธุรกจิเงินร่วมลงทุนในสหรัฐอเมริกา 

๒.๑ ธุรกจิเงินร่วมลงทุนภาครัฐ 

บทบาทของ Small Business Investment Companies : SBICs ซึ� งเป็น

โครงการที�รัฐบาลส่งเสริมให้ธุรกิจเงินร่วมลงทุนเป็นแหล่งเงินทุนให้กบักิจการเกิดใหม่ขนาดเล็ก 

และมีผลสาํคญัอยา่งยิ�งต่อการขยายตวัของธุรกิจเงินร่วมลงทุนในช่วงทศวรรษ ๑๙๖๐ และ ๑๙๗๐ 

โครงการนี� เกิดขึ�นมาเพื�อแก้ไขปัญหาการขาดแคลนเงินทุนของกิจการ

เกิดใหม่ขนาดเล็กที�ไม่ได้รับสินเชื�อจากสถาบนัการเงินในช่วงทศวรรษ ๑๙๕๐ โดยในปี ค.ศ. 

๑๙๕๘ สภาคองเกรสไดต้รา Small Business Investment Company Act ก่อตั�งโครงการประกอบ

ธุรกิจเงินลงทุนเพื�อเข้าร่วมลงทุนในกิจการขนาดเล็ก เรียกว่า Small Business Investment 

Companies : SBICs ซึ� งอยูภ่ายใตก้ารกาํกบัดูแลของ Small Business Administration : SBA ซึ� งเป็น

องคก์รในระดบัรัฐบาลกลางมีอาํนาจและหนา้ที�ในการส่งเสริมและพฒันาการประกอบกิจการขนาด

เล็ก 

วตัถุประสงค์หลักของโครงการนี�  คือ การสร้างธุรกิจเงินร่วมลงทุน

เอกชน (SBIC) ที�ไดรั้บใบอนุญาตในการประกอบธุรกิจจาก SBA เพื�อให้การสนบัสนุนทางการเงิน

และเป็นกลไกในการสร้างกิจการเกิดใหม่ขนาดเล็ก โดยในการประกอบธุรกิจนั�น SBIC ประกอบ

ธุรกิจเช่นเดียวกับธุรกิจเงินร่วมลงทุนเอกชนอื�นๆ ภาครัฐไม่ได้เข้ามามีส่วนเกี�วยข้องในการ

ดาํเนินงานแต่อยา่งใด 
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กลไกสําคญัที�ภาครัฐเขา้มีบทบาท  โดยภาครัฐทาํหนา้ที�เป็นผูส้นบัสนุน

ทางการเงินและกาํกับดูแลด้วยกระบวนการพิจารณาอนุมติัใบอนุญาตประกอบธุรกิจ และการ

ตรวจสอบการประกอบธุรกิจจนกระทั�ง SBIC เลิกกิจการ  ซึ� งโดยเฉลี�ยจะมีอายุกองทุนประมาณ ๗-

๑๐ ปี ดงันี�  

๑. การสนบัสนุนทางการเงิน 

SBA ให้การสนับสนุนทางการเงินแก่ SBIC เพื�อนํามาใช้ เป็น

เงินกองทุนในการลงทุนดว้ยวธีิการดงันี�  

๑.๑ SBA เป็นผูค้ ํ�าประกนัการกูเ้งินของ SBIC จาก US Treasury ใน

อตัราดอกเบี�ยพิเศษ 

๑.๒ SBA รับซื�อ หรือ คํ�าประกนัการออกตราสารทุนและตราสารหนี�

ที�ออกโดย SBIC 

ทั�งนี�  สัดส่วนการสนบัสนุนทางการเงินทั�งหมดตอ้งไม่เกิน ๓ เท่าของ

เงินกองทุนของ SBIC ซึ� งกฎหมายกาํหนดให้ SBIC ต้องมีเงินกองทุนขั�นตํ�า ๕ ล้านเหรียญ

สหรัฐอเมริกา หรือ กรณียกเวน้ในพฤติการณ์พิเศษ ๓ ลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา 

๒. การกํากับดูแลและตรวจสอบการประกอบธุรกิจให้เป็นไปตาม

กฎหมาย 

เพื�อเป็นหลักประกันว่าเงินกองทุนจากภาครัฐจะถูกใช้ไปอย่างมี

ประสิทธิภาพ และเป็นไปตามวตัถุประสงค์ของโครงการ กฎหมายจึงกาํหนดมาตรการตรวจสอบ

การประกอบธุรกิจโดย Office of SBIC Operation ดงันี�  

๒.๑ การตรวจสอบสถานทางการเงิน บญัชีงบดุล กระแสเงินสด หาก 

SBIC ประสบปัญหาทางการเงิน Investment Division จะไดด้าํเนินการแกไ้ขไดท้นัท่วงทีอย่างมี

ประสิทธิภาพ เช่น หากพบวา่เริ�มมีปัญหาทางการเงิน SBIC จะถูกควบคุมโดยมาตรการพิเศษเรียกวา่ 

Restricted Operations และถา้ไม่สามารถแกไ้ขไดก้็จะโอนต่อไปยงั Office of SBIC Liquidations 

เพื�อลดส่วนสูญสียใหน้อ้ยที�สุด 

 

 



๕๐ 
 

 
 

๒.๒ การยกเลิกและสั�งพกัใบอนุญาตการประกอบธุรกิจ 

SBA มีอาํนาจยกเลิกและระงบัใบอนุญาตประกอบธุรกิจ ใน

กรณีดงัต่อไปนี�  

๒.๒.๑  SBIC จงใจปลอมเอกสารที�กฎหมายกาํหนดให้มี

หน้าที�ตอ้งจดัทาํและยื�นต่อ SBA หรือ เอกสารไม่สามารถให้ขอ้เท็จจริงอนัเป็นสาระสําคญัอนั

จาํเป็นต่อการมิใหเ้กิดความเขา้ใจผดิในกรณีนั�นได ้

๒.๒.๒  การจงใจฝ่าฝืนบทบัญญัติแห่งกฎหมายนี�  หรือ 

กฎเกณฑที์� SBA กาํหนดใชบ้งัคบั หรือ คาํสั�งต่างๆ ที� SBA ออกตามกฎหมายนี�  

๒ . ๓  ก า รค ว บ คุ ม ก า ร ก ร ะ ทํา ที� ก่ อ ใ ห้ เ กิ ด ค ว า ม ขัด แ ย้ง ท า ง

ผลประโยชน์ 

SBA มีอาํนาจออกกฎเกณฑ์ว่าดว้ยการควบคุมการกระทาํที�

อาจก่อใหเ้กิดความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ที�เกี�ยวขอ้งกบั SBIC ตลอดจน พนกังาน กรรมการ ผูถื้อ

หุน้ หุน้ส่วน หรือ บุคคลอื�นใดที�เกี�ยวขอ้ง 

๒.๔  การตรวจสอบการกระทาํความผดิ 

SBA มีอาํนาจในการตรวจสอบวา่ SBIN หรือ บุคคลอื�นใดที�

เกี�ยวขอ้งถึงพฤติกรรมที�ฝ่าฝืน หรือ กาํลงัจะฝ่าฝืนบทบญัญติัแห่งกฎหมายนี�  หรือ กฎเกณฑ์ของ 

SBA หรือไม่และทุกๆระยะเวลา ๒ ปี SBA  มีอาํนาจในการตรวจสอบว่า SBIC มีพฤติกรรมที�

ตอ้งหา้มดงัต่อไปนี�หรือไม่ 

๑. ประกอบธุรกิจโดยไม่เป็นไปตามเงื�อนไขที�กฎหมาย

กาํหนด 

๒. กระทาํการที�ก่อให้เกิดความทบัซ้อนทางผลประโยชน์อนั

ตอ้งหา้ม 

๓. เข้าครอบงําการบริหารกิจการ หรือ บริหารกิจการของ

กิจการที�รับการลงทุนโดยมิชอบดว้ยกฎหมาย หรือไม่ 

๔. ลงทุนในกิจการที�รับการลงทุนเป็นระยะเวลานอ้ยกวา่ ๑ ปี 
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๕. ลงทุนในกิจการหนึ�งๆเป็นจาํนวนมากกวา่ร้อยละ ๒๐ ของ

กองทุน 

๖. เกี�ยวขอ้งกบัการให้กู้ยืมเงินซํ� า การลงทุนในต่างประเทศ 

หรือ Passive Investment 

๗. คิดอตัราดอกเบี�ยเกินกวา่ที�กฎหมายกาํหนด 

กล่าวโดยสรุปจะเห็นได้ว่า การสนับสนุนทางการเงิน การ

กาํกบัดูแลและตรวจสอบดงักล่าวให้ SBIC มีสภาพคล่องและมาตรฐานในการประกอบธุรกิจ จึงทาํ

ให้โครงการนี� ประสบความสําเร็จในการสร้างกิจการเกิดใหม่  ซึ� งปัจจุบนัไดเ้จริญเติบโตเป็นธุรกิจ

ชั�นนาํของโลก เช่น America Online, Apple Computer, Compaq, Federal Express และ Inter  ปัจจยั

สําคญัอีกประการหนึ� งที�ส่งผลให้โครงการนี� ขยายตวัอย่างรวดเร็ว คือ การอนุญาตให้ธนาคาร

พาณิชยก่์อตั�ง SBIC หรือร่วมลงทุนได ้ ทั�งนี�ห้ามลงทุนเกินร้อยละ ๕ ของเงินกองทุนของธนาคาร

พาณิชย ์และ ปี ค.ศ. ๑๙๙๘ มี SBIC ในเครือธนาคารพาณิชยท์ั�งหมดร้อยละ ๖๓ 

ตั�งแต่ปี ค.ศ. ๑๙๕๘-๒๐๐๒ SBIC ไดเ้ขา้ร่วมลงทุนในกิจการ

ต่างๆทั�วประเทศเป็นเงินจาํนวน ๓.๗ หมื�นลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา  โดยในจาํนวนนี� มีเงินกองทุน

ของโครงการ SBICs จาํนวน ๒.๗ หมื�นล้านเหรียญสหรัฐอเมริกา  และเงินที� SBA  ให้การ

สนบัสนุนจาํนวน ๑ หมื�นลา้นเหรียญสหรัฐอเมริกา 

นอกจากจะทาํให้เกิดการขยายตวัของธุรกิจเงินร่วมลงทุน

ในช่วงทศวรรษ ๑๙๖๐-๑๙๗๐ โดยช่วงปลายทศวรรษ ๑๙๖๐ มี SBIC เกือบ ๗๐๐ แห่ง มากกว่า

ธุรกิจเงินร่วมลงทุนอื�นทั�งหมดในตลาด และมีการลงทุนมากกว่า ๑ ใน ๓ ของการลงทุนทั�งหมด

แลว้ ผลประการสําคญัที�โครงการ SBICs มีส่วนส่งเสริมธุรกิจเงินร่วมลงทุน คือ การเป็นสถาบนั

ผลิตนักธุรกิจเงินร่วมลงทุนมืออาชีพจาํนวนมาก ทั�งนี� เนื�องจากธุรกิจเงินลงทุนเป็นตวักลางทาง

การเงินที�มีความเชี�ยวชาญเฉพาะดา้น ตอ้งการบุคลากรที�มากดว้ยความรู้ และประสบการณ์ ดงันั�น 

ทรัพยากรมนุษยจึ์งถือวา่มีความสําคญัไม่ยิ�งหยอ่นไปกวา่เม็ดเงิน  ทั�งนี� เพื�อสร้างผลตอบแทนสูงสุด

จากการลงทุน และในขณะเดียวกบัสามารถสร้างผูป้ระกอบการรายใหม่ไดส้ําเร็จ ซึ� งนกัธุรกิจเงิน

ร่วมลงทุนเหล่านี� ไดก้ลายเป็นฟันเฟืองหลกัในการขบัเคลื�อนวงลอ้ของธุรกิจเงินร่วมลงทุนในเวลา

ต่อมา   



๕๒ 
 

 
 

๒.๒ ธุรกจิเงินร่วมลงทุนภาคเอกชน 

ธุรกิจเงินร่วมลงทุนภาคเอกชนของสหรัฐอเมริกา ถือว่าประสบ
ความสําเร็จมากที�สุด มีผูป้ระกอบการกวา่ ๓,๐๐๐ ราย โดยส่วนใหญ่จะอยูใ่นรูปของห้างหุ้นส่วน
จาํกดั 

การที�สหรัฐอเมริกาประสบความสาํเร็จในธุรกิจนี�   อนัเนื�องมาจาก 
๑. ความแขง็แกร่งของวฒันธรรมเกี�ยวกบัการประกอบการซึ� งอนุญาตให้

ผูจ้ดัการจะมีอิทธิพลในตาํแหน่งเจา้ของในบริษทัของพวกเขา 

๒. สหรัฐอเมริกามีตลาดการแข่งขนัมากที�สุดในโลก 

๓. ปริมาณของวิสาหกิจที�เป็นนวตักรรม ทาํให้เชื�อมั�นว่ากองทุนจะ

ลงทุนในแนวคิดธุรกิจที�มีศกัยภาพของอตัราผลตอบแทบจากการลงทุนสูง  พร้อมกบัการสนบัสนุน

จากกองทุนของรัฐในขั�นที�เริ�มตน้ทาํใหล้ดความเสี�ยงของนกัลงทุนเอกชน 

๔. สหรัฐอเมริกา แตกต่างจากประเทศในสหภาพยุโรปและเอเชีย โดยมี

ตลาดหลกัทรัพยที์�มีศกัยภาพและสามารถเปลี�ยนหลกัทรัพยเ์ป็นเงินสดไดไ้ว ้(Well-Developed and 

Liquid Stock Markets) 

๕. อุตสาหกรรมธุรกิจเงินร่วมลงทุนของสหรัฐอเมริกาไดรั้บประโยชน์

จากการเขา้ถึงของสถาบนัการเงิน  ความสัมพนัธ์ที�ยืดหยุน่ของตลาดแรงงาน  ซึ� งอนุญาตให้บริษทั

จา้งผูท้าํงานหรือใหอ้อกไดง่้ายมากกวา่บริษทัของสหภาพยุโรปและเอเชีย  ระบบภาษีนั�นโดยทั�วไป

อนุญาตให้ผูป้ระกอบการมีเปอร์เซ็นต์ลดหย่อยที�สูงกว่าสหภาพยุโรปและเอเชีย  มีการป้องกัน

ทรัพยสิ์นทางปัญญาที�แขง็แรง  มี Business Schools ที�ดีกวา่ประเทศอื�นๆ 

๖. ผูป้ระกอบการของสหรัฐอเมริกา  ยงัไดรั้บประโยชน์อย่างมากจาก

ความ สัมพนัธ์ของการเชื�อมโยงแบบปิดระหว่างมหาวิทยาลัย  ห้องปฎิบติัการวิทยาศาสตร์ของ

รัฐบาล  และบริษทัเอกชน การถ่ายทอด  การวิจยัและการพฒันานวตักรรมเกี�ยวกบัเทคโนโลยีจาก

มหาวิทยาลยัเพื�อการคน้ควา้หรือวิจยั (Stanford และ MIT) และห้องปฎิบติัการวิทยาศาสตร์ของ

รัฐบาล (เช่น Oak Ridge ใน Tennessee) ไปสู่ภาคเอกชนซึ� งเป็นผูน้าํไปสู่การรวมตวักนัของบริษทั

ผูป้ระกอบการ และธุรกิจเงินร่วมลงทุนในพื�นที� เช่น Silicon Valley ใน Northern California และ 

Route 128 Corridor ใน Boston  
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ตวัอย่างของบริษทัที�เกิดขึ�นและประสบความสําเร็จงดงามดว้ยการร่วม
ทุนในธุรกิจเงินร่วมลงทุนไดแ้ก่ Digital Equipment Corporation, Apple Inc., Genentech, Fairchild 
Semiconductor, Starbucks เป็นตน้     

 

เปรียบเทียบรูปแบบธุรกจิเงนิร่วมลงทุนในประเทศไทยกบัสหรัฐอเมริกา 
 
ตารางที� ๓-๑  เปรียบเทียบรูปแบบธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศไทยกบัสหรัฐอเมริกา 

ประเทศ 
ลกัษณะ 

ประเทศไทย สหรัฐอเมริกา 

โครงสร้าง / รูปแบบ
การจดัตั�ง 

๑. Public Venture Capital 
๒. Private Venture Capital 
โดยอยูใ่นลกัษณะ 
- แบบที�ตอ้งผ่าน Venture Capital 
Management Company 
- แ บ บ ที� ไ ม่ ต้ อ ง ผ่ า น  Venture 
Capital Management Company 
โดยอยูใ่นรูปแบบ 
- นิติบุคคลร่วมลงทุนในรูปแบบ
บริษทั จาํกดั 
- นิติบุคคลในรูปแบบกองทุนรวม 

๑. Institutional Venture Capital 
Funds แบ่งได ้๔ ประเภท 

- SBICs 
- Financial Venture Capital Funds 
- Corporate Venture Capital Funds 
- Venture Capital Limited Partner -
ship 
๒. Angel Capitalist 
- โดยส่วนใหญ่จะจัดตั� งเป็นห้าง
หุน้ส่วน จาํกดั 

แหล่งที�มาของเงินทุน - รัฐบาล 
- นกัลงทุนประเภทบุคคล 
- นกัลงทุนประเภทสถาบนั 
ธนาคาร 

- กองทุนเงินบาํเหน็จบาํนาญ 
- เงินบริจาคและมูลนิธิ 
- บริษทัธนาคารถือหุน้ 
- บริษทัประกนัภยั 
- บุคคลที�มั�งคั�ง 
- กองทุนสาํรองเลี�ยงชีพ 
- การลงทุนจากธนาคาร 
- เงินทุนใชเ้ฉพาะกิจของรัฐบาล 
บริษทัที�ไม่ไดเ้กี�ยวขอ้งกบัการเงิน 

นโยบายและเกณฑ์
การคัดเลือกบริษัท / 
ก ลุ่มเ ป้าหมายที� เข้า
ร่วมลงทุน 

เนน้ลงทุนในธุรกิจที�มีศกัยภาพเชิง
พาณิชย ์หรือมีแนวโนม้การเติบโต
ทางธุรกิจสูง และเนน้ที�ธุรกิจตอ้งมี
ความโปร่งใส ตรวจสอบได ้ และ
เจา้ของหรือผูป้ระกอบจะตอ้งมีธรร-

มีปัจจยัในการประเมินธุรกิจที�จะเขา้
ร่วมลงทุนแบ่งเป็น ๕ ประเภท 
ไดแ้ก่ 
๑. ค ว า ม น่ า ดึ ง ดู ด ใ จ ท า ง ด้ า น

การตลาด 
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ตารางที� ๓-๑  เปรียบเทียบรูปแบบธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศไทยกบัสหรัฐอเมริกา 
ประเทศ 

ลกัษณะ 
ประเทศไทย สหรัฐอเมริกา 

มาภิบาลเป็นสาํคญั ๒. ความแตกต่างดา้นผลิตภณัฑ ์
๓. ความสามารถในการจดัการ  
๔. การต่อต้านอุปสรรคด้านสภาพ 

แวดลอ้ม 
๕. ศกัยภาพของเงินที�เปิดเผย 
และปัจจยัที�สาํคญัอีกอยา่งคือบุคคล
ลกัษณะและประสบการณ์ของผู ้
ประกอบการ 

กลุ่มอุตสาหกรรม / 
ธุรกิจที�จะร่วมลงทุน 

ไม่จาํกดั 
ขึ�นอยูก่บันโยบายของเจา้ของเงิน 

- High Technology 
- Software 
- Biotechnology 
- Medical Devices & Equipment 
 

Stage of  Investment 
 

 
ทุกช่วงระยะ ทั�ง Seed, Start – Up, 

Expansion และ Pre-IPO 
 

 
ทุกช่วงระยะ 

ก า ร เ ข้ า ไ ป ค ว บ คุ ม
หรือกาํกบัดูแลกิจการ
ที�เขา้ไปร่วมลงทุน 

จะไม่เขา้ไปมีส่วนเกี�ยวขอ้งกบัการ
บริหารงานประจาํวนัของบริษทั แต่
จ ะ มี ก า ร จัด ส่ ง ตัว แ ท น ไ ป เ ป็ น
กรรมการของบริษทัที�ร่วมลงทุน มี
การเขา้ร่วมประชุมเพื�อคอยติดตาม
ผลการดาํเนินงาน รวมทั�งเสนอแนะ
ความคิดเห็นและแนวทางการแกไ้ข
ใ น ก ร ณี ที� มี ปั ญ ห า  ห รื อ ห า
ผูเ้ชี�ยวชาญมาช่วยเหลือบริษัทนั� น  
ถา้บริษทัมีความตอ้งการ 

ธุรกิจเงินร่วมลงทุนไม่ไดใ้ห้
ทรัพยากรการเงินแก่บริษทัเพียง
อยา่งเดียว  แต่ยงัทาํหนา้ที�เป็น

ผูบ้ริหารและรับผดิชอบสาํหรับการ
ตดัสินใจในการลงทุน  ทั�งการ

จดัการ การตรวจสอบและการชาํระ
หนี�   การสรรหาคน  บญัชีและ

คาํแนะนาํดา้นกฎหมายและบริการ
เป็นที�ปรึกษาอื�นๆ 

ระยะเวลาร่วมลงทุน 
 
 
 

ไม่แน่นอน ขึ� นอยู่กับนโยบายและ
ศกัยภาพของโครงการดว้ย   
- โดยเฉลี�ย ๓-๗ ปี 

- ๕-๗ ปี 

วธีิการถอนตวั - IPOs 
- Buy Back 

- IPOs 
- Acquisition 

(ต่อ) 



๕๕ 
 

 
 

ตารางที� ๓-๑  เปรียบเทียบรูปแบบธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศไทยกบัสหรัฐอเมริกา 
ประเทศ 

ลกัษณะ 
ประเทศไทย สหรัฐอเมริกา 

- Strategic Partners - Buy Back 
Strategic Partners 

ผลตอบแทน - Capital Gain 
- Dividend 
Management Fee 

- Capital Gain 
- Management Fee 
 

ความสําเร็จของแต่ละ
ประเทศ 

ในป ระ เท ศ ไ ท ย แม้ว่ าจะ มี ก า ร
ดาํเนินงานของธุรกิจเงินร่วมลงทุน 
มากวา่ ๒๐ ปี แต่ยงัไม่พฒันาและไม่
สามารถช่วยเหลือแก่วิสาหกิจขนาด
กลางและขนาดย่อมได้อย่างเต็มที� 
โดยอุปสรรคที�สําคญัที�สุดคือ การ
เขา้ไม่ถึง ซึ� งเป็นปัญหาสําหรับของ
ธุรกิจเงินร่วมลงทุนอย่างมาก ใน
ประเทศไทยยงัมีคนที�รู้จกัและเขา้ใจ
ธุรกิจเงินร่วมลงทุนจริงๆน้อยมาก  
การเขา้ถึงธุรกิจนี� เป็นเรื� องยากและ
อุ ป ส ร ร ค อี ก อ ย่ า ง ห นึ� ง ก็ คื อ
สภาพแวดล้อมในการทาํธุรกิจเงิน
ร่วมลงทุน  ไดแ้ก่ กฎระเบียบปฎิบติั
ที�ไม่เอื�อต่อการระดมทุนและการ
ประกอบการ อีกทั� งหลัก เกณ ฑ์
ทางด้านภาษีนั� นยากต่อการที�จะ
ปฎิบัติ  ทําให้ไม่สามารถใช้สิทธิ
ป ร ะ โ ย ช น์ ไ ด้อ ย่ า ง ที� ค ว ร  ส่ ว น
อุปสรรคของตวัผูป้ระกอบการเอง 
คือผู ้ประกอบการเคยชินกับการกู้
เงินจากทางธนาคารมากกวา่ และไม่
อ ย า ก เ สี ย ค ว า ม อิ ส ร ะ ใ น ก า ร
บริหารงาน แผนธุรกิจ, การขาด
แ ค ล น ก า ร วิ จัย แ ล ะ พัฒ น า ด้ า น
เทคโนโลยี, โครงการไม่มีศกัยภาพ
ในเชิงพาณิชย์ที�จะสามารถเติบโต
ได้  ปัญหาด้านธรรมาภิบาล และ

เป็นประเทศที�ประสบความสําเร็จ
ในธุรกิจเ งินร่วมลงทุนอย่าง สูง 
เพราะเป็นประเทศที�เริ�มตน้ธุรกิจนี�  
และมีปัจจยัหลายอย่างที�เอื�ออาํนวย
ต่อธุรกิจเงินร่วมลงทุน ทั�งภาครัฐให้
ก า ร ส นั บ ส นุ น  น โ ย บ า ย ภ า ษี 
บุคลากรที�มีประสบการณ์และความ
เชี�ยวชาญในการบริหารสูง มีระบบ
นวตักรรมแห่งชาติที�ดี  โดยมีการ
พัฒนาธุรกิจในรูปแบบของคลัส
เตอร์ซึ� งช่วยให้การสรรสร้างระบบ
น วั ต ก ร ร ม เ ป็ น ไ ป อ ย่ า ง มี
ประสิทธิผล และธุรกิจเ งินร่วม
ลงทุนก็เป็นหนึ� งในการขบัเคลื�อน
ห ลั ก ข อ ง เ ศ ร ษ ฐ กิ จ ข อ ง
สหรัฐอเมริกา  ในฐานที�เป็นแหล่ง
เงินทุนสําหรับบริษทัเพิ�งเริ�มกิจการ 
มีความเสี�ยงสูง มีการลงทุนเงินที�สูง  
ซึ� ง จ ะ ช่ ว ย เ ห ลื อ บ ริ ษัท ที� มี ก า ร
เ จ ริ ญ เ ติ บ โ ต สู ง แ ล ะ ส่ ง เ ส ริ ม
นวตักรรม  ซึ� งจะเห็นได้ว่าบริษทัที�
มีชื� อเสียงเป็นที� รู้จักและประสบ
ความสําเร็จหลายแหล่ง ก็มีรากฐาน
การไดรั้บเงินสนบัสนุนมาจากธุรกิจ
เงินร่วมลงทุน 

(ต่อ) 
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ตารางที� ๓-๑  เปรียบเทียบรูปแบบธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศไทยกบัสหรัฐอเมริกา 
ประเทศ 

ลกัษณะ 
ประเทศไทย สหรัฐอเมริกา 

ความน่าเ ชื� อถือ  และอุปสรรคที�
สําคัญอีกประการหนึ� งก็ คือการ
พฒันานวตักรรมในไทย 

ที�มา :ผูว้จิยั 

ปัญหาการใช้แหล่งเงนิทุนจากเงนิร่วมลงทุนกบัวสิาหกจิขนาดกลางและขนาด

ย่อมในประเทศไทย 

 ปัญหาซึ�งทาํใหมี้ผูล้งทุนในธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศไทยมากหรือนอ้ยนั�น 
ไม่ไดเ้กิดจากปัญหาใดปัญหาหนึ�ง แต่ประกอบกนัขึ�นดว้ยหลายปัญหา  ดงันี�  

๑. ปัญหาจากตวัธุรกิจเงินร่วมลงทุน  เนื�องจากธุรกิจเงินร่วมลงทุนยงัขาด

ผูด้าํเนินการธุรกิจ (Venture Capitalist) ที�มีประสิทธิภาพและความสามารถ  เพราะผูด้าํเนินการที�ดี

จะตอ้งมีคุณสมบติัหลายประการประกอบกนั เช่น มีความเขา้ใจในเรื�องการวิเคราะห์การลงทุน และ

การดาํเนินงานของธุรกิจ เพื�อจะไดพ้ิจารณาคดัเลือกธุรกิจที�จะขอร่วมลงทุนไดอ้ย่างเหมาะสม มี

ความเชี�ยวชาญในการประเมินศกัยภาพของธุรกิจระยะยาว ตลอดจนติดตามผลการดาํเนินงานอยา่ง

เป็นระบบ  มีความสัมพนัธ์อนัดีกบับุคคลและองค์กรภายนอก  เพื�อแสวงหาธุรกิจที�ดีเขา้ร่วมลงทุน  

มีความคล่องตวัและความสามารถกระจายการลงทุนไปยงัธุรกิจประเภทต่างๆไดอ้ยา่งทั�วถึง 

๒. ปัญหาจากกิจการที� ธุรกิจเงินร่วมลงทุนจะเข้าร่วมลงทุนด้วย เนื�องจาก

ผูป้ระกอบการหรือเจ้าของกิจการทั�วไปยงัขาดความรู้ความเข้าใจเกี�ยวกับธุรกิจเงินร่วมลงทุน  

โดยเฉพาะบทบาทของธุรกิจเงินร่วมลงทุนจึงทาํให้ปิดกั�นโอกาสในการเติบโตของธุรกิจเงินร่วม

ลงทุน และตวักิจการของเจา้ของกิจการเอง เพราะธุรกิจเงินร่วมลงทุนสามารถช่วยพฒันากิจการของ

ผูป้ระกอบการให้ดียิ�งขึ�น และเป็นสากลมากขึ�น  นอกจากนั�น กิจการส่วนใหญ่ยงัคงดาํเนินกิจการ

แบบครอบครัว  จึงขาดทศันะคติที�ดีต่อการร่วมทุนและการบริหารจดัการสมยัใหม่  จึงยงัไม่เต็มใจที�

จะใหบุ้คคลภายนอกรวมทั�งธุรกิจเงินร่วมลงทุนเขา้ร่วมในการบริหารและจดัการ 
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๓. วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มส่วนใหญ่กงัวลัเรื�องความเป็นเจา้ของ  ไม่

ตอ้งการใหผู้อื้�นร่วมลงทุน เพราะเกรงวา่ผูเ้ขา้ร่วมลงทุนจะมาฮุบหรือซื�อกิจการ แต่ในความเป็นจริง

แลว้กองทุนดงักล่าวกลบัจะช่วยให้ธุรกิจเจริญเติบโตอย่างย ั�งยืน  โดยเจา้ของวิสาหกิจขนาดกลาง

และขนาดย่อมเป็นเจา้ของเพียงรายเดียวนั�นเป็นไปไดย้าก  การให้กองทุนร่วมลงทุนมาร่วมลงทุน

เป็นแนวทางที�เหมาะสม  เนื�องจากกองทุนเมื�อเขา้มาแลว้ก็จะออกไปเมื�อเสร็จสิ�นภารกิจ 

๔. วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมส่วนใหญ่มีทุนจดทะเบียนค่อนข้างตํ�า  

ในขณะที�มีความต้องการเงินทุนสูง  จึงทําให้กองทุนร่วมลงทุนไม่สามารถลงทุนได้มากนัก  

เนื�องจากกองทุนนั�นจะไม่ลงทุนเกิน ๕๐ % ของทุนจดทะเบียน สืบเนื�องมาจากความไม่ตอ้งการเป็น

ผูถื้อหุ้นรายใหญ่ กองทุนส่วนใหญ่จึงจะ  จาํกดัการลงทุนไวที้� ๔๙ %  นอกจากนี� กฎหมายยงัไม่

อนุญาตให้วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม ซึ� งเป็นบริษทัจาํกดัออกเป็นหุ้นกูแ้ปลงสภาพได ้จึง

ทาํใหว้สิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มยงัเผชิญกบัอุปสรรคในการหาเงินทุนอยู ่

๕. วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมบางรายไม่มีมาตรฐานทางบญัชี  เช่น มี

สมุดบญัชีหลายเล่มเพื�อวตัถุประสงค์ที�แตกต่างกัน  ทาํให้กองทุนร่วมลงทุนไม่สามารถเขา้ร่วม

ลงทุนดว้ยได ้ เพราะเกรงว่าจะเกิดความเสียหายจากการที�วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมขาด

ธรรมาภิบาลในการดาํเนินกิจการ  จึงยิ�งทาํใหว้สิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มขาดช่องทางในการ

หาเงินทุน 

๖. วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มส่วนใหญ่มกัจะขายหุ้นให้แก่กองทุนร่วม

ลงทุนในราคาที�สูงเกินความเป็นจริงซึ� งมิไดส้ะทอ้นความสามารถในการทาํกาํไรในอนาคต 

๗. วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมส่วนใหญ่กงัวลเรื� องความลบัทางการคา้ 

เกรงวา่หากใหก้องทุนร่วมลงทุนมิไดมี้เจตนาเช่นนั�น อีกทั�งในการดาํเนินงานกองทุนจะเขา้มามีส่วน

ร่วม ในระดบักรรมการเท่านั�นไม่ไดเ้กี�ยวขอ้งโดยตรงกบัการปฎิบติังานแต่อย่างใด  ทางออกทาง

หนึ�งหากเกรงวา่ความลบัทางการคา้จะถูกเปิดเผยคือ วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมให้ทั�งสอง

ฝ่ายเซ็นสัญญาวา่จะไม่มีการเปิดเผยขอ้มูล 

๘. วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มกลวัวา่หากในระหวางการร่วมลงทุนแลว้

เกิดปัญหาในการดาํเนินการ กองทุนร่วมลงทุนอาจจะถอนทุนคืน  ซึ� งในความเป็นจริงแลว้กองทุน

กลบัเขา้ช่วยเหลือและร่วมแกปั้ญหากบัผูป้ระกอบการ 
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๙. เนื�องจากผลประโยชน์จากการลงทุนของเจา้ของกิจการจะถูกแบ่งตามสัดส่วน

การถือหุน้จึงอาจทาํใหเ้จา้ของกิจการไม่เตม็ใจที�จะใหก้องทุนเขา้ร่วมลงทุน 

๑๐. ในกรณีที�มีผูถื้อหุ้นจากภายนอก เช่น กองทุนร่วมลงทุน อาจส่งผลกระทบต่อ

แนวการดาํเนินธุรกิจของผูถื้อหุน้เดิมซึ� งเป็นขอ้ห่วงใยของผูถื้อหุ้นเดิม 

๑๑. ปัญหาขาดแคลนโครงการที�ดีสําหรับร่วมลงทุน  เนื�องจากประเทศไทยยงัมี

สถาบนัหรือหน่วยงานที�ทาํหนา้ที�เป็น Business Incubator ซึ� งทาํหนา้ที�ศึกษาวิเคราะห์โครงการหรือ

กิจการในเชิงพาณิชย ์ เพื�อชี� ช่องให้ธุรกิจเงินร่วมลงทุนเขา้ร่วมทุนกบัโครงการหรือกิจการนั�นๆได้

อยา่งเพียงพอ 

๑๒. ปัญหาด้านกฎหมาย เนื�องจากธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศไทยยงัไม่มี

กฎหมายรองรับธุรกิจนี� เป็นการเฉพาะ  จึงมีปัญหาจากกฎหมายหลายดา้นที�เป็นอุปสรรคต่อการ

ขยายตวัของธุรกิจเงินร่วมลงทุน  

ปัญหาจากกฎหมายอนัเป็นอุปสรรคต่อธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศไทย

นั�น  พบวา่เกี�ยวขอ้งกบักฎหมายที�เกี�ยวขอ้งดงัต่อไปนี�  

ปัญหาจากประมวลรัษฎากร 

ปัญหาเกิดจากการเก็บภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลจากรายไดที้�เกิดจากกาํไรส่วนทุน 

(Capital Gain) และเงินปันผล (Dividend) ของผูป้ระกอบธุรกิจเงินร่วมลงทุน (Venture Capitalist) 

ซึ� งมีฐานะเป็นบริษทัหรือห้างหุ้นส่วนที�เป็นนิติบุคคล  โดยประมวลรัษฎษกรกาํหนดให้นาํรายได้

ของบริษัทหรือห้างหุ้นส่วนนิติบุคคล ที� เกิดจากกิจการหรือเนื�องจากกิจการที�กระทาํในรอบ

ระยะเวลาบญัชีหกัดว้ยรายจ่ายตามเงื�อนไขที�ระบุไวใ้นมาตรา๖๕ ทวิ และมาตรา ๖๕ ตรี มาคาํนวณ

กาํไรสุทธิ และนาํไปเสียเป็นภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลในอตัราร้อยละ ๓๐  

สําหรับกรณีเงินไดเ้กิดจากกาํไรส่วนทุน มาตรา ๖๕ ทวิ  มิไดมี้การยกเวน้ให้

ไม่ตอ้งนาํกาํไรส่วนทุนมารวมเป็นรายได ้เพื�อคาํนวณเป็นกาํไรสุทธิเพื�อเสียภาษีเงินได้นิติบุคคล

ต่อไป  ซึ� งแตกต่างจากภาษีเงินไดบุ้คคลธรรมดาที�ยงัยกเวน้ให้ในกรณีที�กาํไรส่วนทุนเกิดจากหุ้นซึ� ง

จดทะเบียนเป็นหลักทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย์ในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย หรือตลาด

หลกัทรัพยใ์หม่ 
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สาํหรับเงินปันผล หากผูป้ระกอบธุรกิจเงินร่วมลงทุนเป็นบริษทัจาํกดัที�ตั�งขึ�น

ตามกฎหมายไทย  ประมวลรัษฎากรมาตรา ๖๕ ทวิ (๑๐) กาํหนดให้นาํเงินปันผลที�ไดจ้ากกิจการที�

เขา้ร่วมทุนมารวมคาํนวณเป็นรายได ้ เพื�อคาํนวณกาํไรสุทธิเพียงครึ� งหนึ�งโดยยกเวน้ให้กึ�งหนึ�งและ

หากธุรกิจเงินร่วมลงทุนเป็นบริษทัจดทะเบียนต่อตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  หรือธุรกิจเงิน

ร่วมลงทุนเป็นบริษัทซึ� งถือหุ้นในบริษัทจาํกัดผูจ่้ายเงินปันผลไม่น้อยกว่าร้อยละ ๒๕ ของหุ้น

ทั�งหมดที�มีสิทธิออกเสียงในบริษทัจาํกดัผูจ่้ายเงินปันผล  โดยบริษทัที�จ่ายเงินปันผลไม่ไดถื้อหุ้นใน

ธุรกิจเงินลงทุนไม่วา่โดยตรงหรือโดยออ้ม  และตอ้งถือหุ้นที�เกิดเงินปันผลไวต้ั�งแต่ ๓ เดือนขึ�นไป

นับแต่วนัที�หุ้นมาหรือนับตั�งแต่วนัที�เกิดเงินปันผล มาตรา ๖๕ (๑๐) (ก) (ข) และ วรรค ๒ แห่ง

ประมวลรัษฎากร ยกเวน้ให้ไม่ตอ้งนาํเงินปันผลทั�งจาํนวนมาคาํนวณเป็นเงินไดเ้พื�อคาํนวณกาํไร

สุทธิและนาํไปเสียภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล 

สาเหตุที�ภาษีทั�งสองประเภทเป็นอุปสรรคต่อธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศ

ไทยก็เพราะการเก็บภาษีเหล่านั�นจะไม่จูงใจให้นกัลงทุนเขา้ลงทุนในธุรกิจนี� โดยเฉพาะนกัลงทุน

ต่างชาติซึ� งมีเงินทุนจาํนวนมากที�จะนาํเขา้มาลงทุน  ซึ� งสถานการณ์เช่นนี� จะทาํให้เงินทุนที�เขา้สู่

ธุรกิจนี� มีจาํนวนนอ้ย  และส่งผลไปถึงเงินทุนที�จะนาํเขา้ลงทุนในวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม

ดว้ย  ทั�งนี� เนื�องจากผูป้ระกอบธุรกิจเงินร่วมลงทุนเห็นว่าผลตอบแทนของการลงทุนของธุรกิจเงิน

ร่วมลงทุนอยู่ที�กาํไรส่วนทุน  ซึ� งกว่าจะไดผ้ลตอบแทนนี�มาอาจตอ้งอาศยัระยะเวลายาวนาน  โดย

บางรายอาจตอ้งใหร้ะยะเวลาถึง ๑๐ ปี กวา่จะเกิดกาํไรส่วนทุน และตลอดเวลาที�ธุรกิจเงินร่วมลงทุน

ร่วมทุนกบักิจการอื�นนั�น  ก็มีความเสี�ยงตลอดเวลา  เพราะกิจการที�เขา้ไปร่วมทุนนั�น  จะเป็นกิจการ

ที�ยงัไม่เขา้จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพยใ์หม่ และการ

ดาํเนินงานของกิจการที�เขา้ไปร่วมลงทุน  ธุรกิจเงินร่วมลงทุนจะไม่เขา้ไปบริหารเองคงปล่อยให้

เจ้าของกิจกาจที�ร่วมทุนบริหารจดัการไปเอง  โดยธุรกิจเงินร่วมลงทุนจะเป็นผูใ้ห้ความรู้  ให้

คาํปรึกษาเกี�ยวกบัเรื�องการจดัการ  การบริหาร  เท่านั�น  และระหวา่งที�ร่วมทุนธุรกิจเงินร่วมลงทุนก็

ไม่ได้รับดอกเบี� ยด้วยแต่อย่างใด  เพราะไม่ใช่ธุรกิจที�จะให้กู้ยืมเงินโดยตรงเหมือนกับธนาคาร

พาณิชย ์ หรือบริษทัเงินทุน  ซึ� งตอ้งรอให้กิจการที�เขา้ร่วมทุนมีกาํไรถึงจะไดรั้บเงินปันผลออกมา  

สําหรับเงินปันผลที�จะไดรั้บจากกิจการที�เขา้ไปร่วมลงทุนนั�น  หากกิจการที�เขา้ร่วมลงทุนมีกาํไรก็

หมายถึง  กิจการที�ธุรกิจเงินร่วมลงทุนเขา้ร่วมลงทุนเจริญเติบโตขึ�นแลว้  ซึ� งไม่วา่โดยหลกัการหรือ
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ทางปฎิบติั  ธุรกิจเงินร่วมลงทุนก็ตอ้งออกจากกิจการที�เขา้ร่วมทุนนั�น (Exit)  ไม่วา่จะออกดว้ยวิธีใด

ก็ตาม  ดงันั�นการรับผลตอบแทนในรูปของเงินปันผลของธุรกิจเงินร่วมลงทุน  จะเกิดขึ�นไดน้อ้ยใน

ภาพของการประกอบธุรกิจ  ซึ� งก็ขึ�นอยูก่บัธุรกิจเงินร่วมลงทุนจะออกจากกิจการที�ร่วมทุนดว้ยวิธีใด  

หากจะออกโดยการรอให้ธุรกิจที�เขา้ร่วมทุนเขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  

หรือตลาดหลักทรัพย์ใหม่  กรณีนี� ธุรกิจเงินร่วมลงทุนก็ต้องให้เวลาเพื�อสร้างมาตรฐานให้มี

คุณสมบติัตามที�กาํหนด  ระหวา่งนี� ธุรกิจเงินร่วมลงทุนก็อาจจะตอ้งรับผลตอบแทนจากการลงทุน

ในรูปแบบของเงินปันผลไปก่อน  ซึ� งก็เพียงระยะเวลาไม่นานโดยขึ�นอยูที่�วา่จะเขา้ตลาดหลกัทรัพย์

ใด  หากนาํเขา้ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยอนัเป็นตลาดหลกัทรัพยห์ลกั  ก็ตอ้งรอผลกาํไรจาก

การประกอบการอยา่งนอ้ย ๓ ปีติดต่อกนั  หากนาํเขา้ตลาดหลกัทรัพยใ์หม่ก็ไม่ตอ้งรอกาํไรจากผล

การประกอบการนานถึง ๓ ปี  เพราะตลาดหลกัทรัพยใ์หม่มีหลกัเกณฑ์ในการรับจดทะเบียน  โดย

เพียงขอให้มีผลการดาํเนินงานภายใตก้ารจดัการของผูบ้ริหารส่วนใหญ่ชุดเดียวกนัอยา่งต่อเนื�องไม่

นอ้ยกวา่ ๒ ปี ก่อนยื�นคาํขอจดทะเบียนเท่านั�น  กรณีนี� ธุรกิจเงินร่วมลงทุนก็จะไดผ้ลตอบแทนในรูป

ของเงินปันผลที�ใชร้ะยะเวลาสั�นกวา่  เมื�อพิจารณาถึงความเสี�ยงของการลงทุนธุรกิจเงินร่วมลงทุนมี

ความเสี�ยงมากว่าสถาบนัการเงินและกองทุนรวม  โดยสถาบนัการเงินเช่น ธนาคาร  หรือบริษทั

เงินทุน  เมื�อปล่อยกู้ไปแล้วก็ยงัคงมีดอกเบี� ยที�จะได้รับตลอดระยะเวลากู้และการปล่อยกู้ก็ยงัมี

หลกัประกนัการผิดนดัชาํระหนี� อีก  โดยหลกัประกนัอาจเป็นทรัพยสิ์นหรือบุคคลก็ได ้ ส่วนธุรกิจ

เงินร่วมลงทุนนั� นจะไม่มีสิ� งเหล่านี�   สําหรับกองทุนรวมนั� นจะมีผู ้ดูแลผลประโยชน์เป็นผู ้

ควบคุมดูแลการบริหารกองทุนของบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุน  และทาํหน้าที� เก็บรักษา

ทรัพยสิ์นของกองทุนรวมและยงัรายงานให้สํานกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาด

หลกัทรัพยท์ราบ  หากบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวมทาํให้กองทุนเสียหาย  เพราะบริษทั

หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวมตอ้งอยู่ในกาํกบัดูแลของสํานักงานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพย์

และตลาดหลกัทรัพย ์ ซึ� งเป็นการคุม้กนัความเสี�ยงใหก้บันกัลงทุนในกองทุนถึง ๒ ชั�น 

ดงันั�น  หากนกัลงทุนจะตอ้งลงทุนในกิจการที�มีความเสี�ยงสูงดว้ยระยะเวลา

ยาว  แต่ไม่ไดรั้บผลตอบแทนที�คุม้ค่ากบัความเสี�ยงและระยะเวลา  ก็คงไม่สนใจที�จะลงทุนในธุรกิจ

นั�น  ซึ� งในเรื�องแรงจูงใจของนกัลงทุนในธุรกิจเงินร่วมลงทุนนี�   หากทดลองเทียบกบัการลงทุนใน

กองทุนจะเห็นว่าหากกองทุนรวมไม่ได้รับความคุ้มครองจากสํานักงานคณะกรรมการกํากับ
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หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ และไม่ได้รับยกเวน้ภาษีเงินได้บุคคลธรรมดาตามมาตรา ๔๒ 

(๒๔) แห่งประมวลรัษฎากรก็คงจะลดแรงจูงใจที�จะลงทุนของนกัลงทุนไปมากเช่นกนั 

ปัญหาจากพระราชบัญญตัิหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ พ.ศ. ๒๕๓๕ 

กฎเกณฑ์ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยซึ� งออกมาบงัคบัห้ามขายหุ้น

และหลกัทรัพยภ์ายในระยะเวลาที�กาํหนด  หรือที�เรียกวา่กฎ Silent Period เป็นอุปสรรคประการแรก

ของธุรกิจเงินร่วมลงทุนที�เกิดจากพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. ๒๕๓๕ 

กฎ Silent Period หรือช่วงเวลาห้ามขายหุ้นและหลกัทรัพย ์เป็นมาตรการ

ป้องกนัผูถื้อหุ้นหรือผูบ้ริหารบริษทัจดทะเบียนเทขายหุ้นออกมาในช่วงแรกหลงัมีการนาํหุ้นเขา้จด

ทะเบียนซื�อขายในตลาดหลกัทรัพยแ์ลว้  ซึ� งจะมีผลต่อสถานะความมั�นคงของบริษทัจดทะเบียนนั�น  

ทาํให้ราคาหุ้นบริษทัจดทะเบียนนั�นตกลงอย่างรวดเร็วในตลาดหลกัทรัพย ์ ซึ� งเป็นการเอาเปรียบ

และก่อความเสียหายต่อผูถื้อหุ้นรายยอ่ยคนอื�นๆได ้หลกัเกณฑ์ Silent Period หรือช่วงเวลาห้ามขาย

หุ้นของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  จะเป็นอุปสรรคต่อธุรกิจเงินร่วมลงทุนหรือไม่นั�น  จะ

ขึ� นอยู่กับธุรกิจเงินร่วมลงทุนว่าจะนํากิจการที�เข้าร่วมทุนเข้าจดทะเบียนหลักทรัพย์ต่อตลาด

หลกัทรัพยใ์ด  หากเขา้จดทะเบียนต่อตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยอนัเป็นตลาดหลกั  ธุรกิจเงิน

ร่วมลงทุนก็จะถูกจาํกดัเวลาขายหุ้นของกิจการที�เขา้ร่วมทุนดว้ยขอ้บงัคบัของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย  แต่หากนาํเขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยใ์หม่ธุรกิจเงินร่วมลงทุนก็จะไดรั้บยกเวน้

จากกฎเกณฑ์ช่วงเวลาห้ามขายหุ้นยกเวน้  เป็นธุรกิจขนาดกลางหรือธุรกิจที�มีความเจริญเติบโตสูง 

ซึ� งยงัตอ้งอยูภ่ายใตข้อ้จาํกดัช่วงเวลาห้ามโอนอยู่  ทั�งนี�  ก็อยู่ที�เป้าหมายของธุรกิจเงินร่วมลงทุนว่า

ต้องการกาํไรจากการออกตวั (Exit) มากหรือน้อยเพียงใด  หากต้องการในอตัราสูงการนําเงิน

หลกัทรัพยเ์ขา้จดทะเบียนเพื�อซื�อขายต่อตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จะเป็นหนทางที�ทาํกาํไร

ได้มากกว่า  เพราะหลักเกณฑ์การรับหลักทรัพยเ์ขา้จดทะเบียนซื�อขายในตลาดหลักทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทยมีความเขม้งวดและรัดกุมกวา่หลกัเกณฑข์องตลาดหลกัทรัพยใ์หม่  ซึ� งทาํให้หลกัทรัพย์

ที�อยูใ่นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยไดรั้บความเชื�อมั�นจากนกัลงทุน   
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แนวโน้มโอกาสในการเจริญเตบิโตของเงนิร่วมลงทุนกบัวสิาหกจิขนาดกลาง

และขนาดย่อมในประเทศไทย 

 
ในทศันะของผูป้ระกอบการธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศนั�น  ยงัเห็นว่าธุรกิจเงิน

ร่วมลงทุนยงัมีโอกาสเติบโตขึ�นไดอี้ก  แต่อาจจะเป็นไปไดช้า้  เนื�องจากปัญหาในเรื�องการเขา้ไม่ถึง

ที�ไดก้ล่าวไปแลว้ขา้งตน้  แมว้า่ขณะนี�ทาง ก.ล.ต. จะเปิดโอกาสให้ผูที้�สนใจประกอบธุรกิจเงินร่วม

ลงทุนสามารถขออนุญาตไดง่้ายก็ตาม  แต่ก็ยงัมีความคาดหวงัวา่ธุรกิจนี�จะสามารถเติบโตขึ�นรวมทั�ง

เป็นที�รู้จกัและเปิดรับจากทางวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มมากขึ�น  โดยทั�งนี� ตอ้งอาศยัความ

ร่วมมือจากหลายฝ่ายโดยเฉพาะรัฐบาลในการที�จะเผยแพร่ความรู้เกี�ยวกบัธุรกิจเงินร่วมลงทุนให้

เป็นที�รู้จกัของคนไทยมากยิ�งขึ�น 



  

บทที� ๔ 

ศึกษาการใช้แหล่งเงนิทุนจากธุรกจิเงนิร่วมลงทุนเพื�อสร้างความ

เข้มแขง็ให้กบัวสิาหกจิขนาดกลางและขนาดย่อม 

 
จากการศึกษาการใช้แหล่งเงินทุนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุนเพื�อสร้างความเข้มแข็ง

ให้กับวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม  ผู ้วิจ ัยได้นําตัวแปรต่างๆ มาออกแบบระเบียบ

วธีิดาํเนินการวจิยั ดงัต่อไปนี.  

๑. ประชากรและกลุ่มตวัอยา่งที�ใชใ้นการวจิยั 

๒. เครื�องมือที�ใชใ้นการวจิยั 

๓. วธีิการเก็บรวบรวมขอ้มูล 

๔. การจดักระทาํกบัขอ้มูล 

๕. การวเิคราะห์และผลการวเิคราะห์ขอ้มูล 

 

ประชากรและกลุ่มตวัอย่างที�ใช้ในการวจิยั 
 

ประชากร  ในการศึกษาครั. งนี.  มี ๑ กลุ่ม คือ 

ผูป้ระกอบการธุรกิจในเขตกรุงเทพ และปริมณฑล  ระยะเวลาในการแจกและเก็บ

รวบรวมขอ้มูลสุ่มแจกเครื�องมือ(แบบสอบถาม) ใหก้บัผูป้ระกอบการ ดงันี.  

๑. ผูป้ระกอบการในเขตกรุงเทพ ๒๐ ราย 

๒. ผูป้ระกอบการปริมณฑล ๕๒ ราย 
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เครื�องมือที�ใช้ในการเกบ็รวมรวมข้อมูล 
 

เครื�องมือหรือแบบสอบถามที�ใชใ้นการเก็บรวบรวมขอ้มูลในครั. งนี.  มีจาํนวน ๑ ชุด คือ

แบบสอบถามความรู้ความเขา้ใจต่อธุรกิจเงินร่วมลงทุน ประกอบดว้ย ๔ ส่วน ดงันี.  

ส่วนที� ๑  ขอ้มูลทั�วไปของกลุ่มตวัอย่าง ไดแ้ก่ เพศ, ช่วงอายุ และประวติัการศึกษา 

โดยแบ่งเป็นช่วงและประเภท 

ส่วนที� ๒ ขอ้มูลเกี�ยวกบัธุรกิจ โดยประกอบไปดว้ย  

๑. ระยะเวลาการประกอบธุรกิจ 

๒. ประเภทธุรกิจ 

๓. ขนาดของสินทรัพยถ์าวร 

๔. ยอดขาย 

๕. จาํนวนพนกังาน 

๖. แหล่งเงินทุน 

ส่วนที� ๓ เป็นขอ้มูลเกี�ยวกบัการบริหารธุรกิจ โดยประกอบดว้ย ลกัษณะการ

บริหาร และปัญหาของธุรกิจ ซึ� งแบ่งออกเป็นปัญหาทางดา้นการเงิน และปัญหาทางดา้นการ

บริหารงาน 

ส่วนที� ๔ เป็นขอ้มูลเกี�ยกบัธุรกิจเงินร่วมลงทุน เพื�อให้ทราบถึงความรู้ ความเขา้ใจ 

และการยอมรับธุรกิจเงินร่วมลงทุน โดยแบ่งการสอบถามออกเป็น ๗ ส่วน ดงันี.  

๑. การรู้จกัธุรกิจเงินร่วมลงทุน 

๒. แหล่งที�ทาํใหรู้้จกั 

๓. ธุรกิจที�ดาํเนินการอยู ่มีการร่วมลงทุนหรือไม่ 

๔. ไดมี้การสนบัสนุนและส่งเสริมธุรกิจเงินร่วมลงทุนของภาคเอกชน 

๕. ไดมี้การสนบัสนุนและส่งเสริมธุรกิจเงินร่วมลงทุนของภาครัฐบาล 

๖. ปัจจยัที�แสดงถึงความไม่พร้อมของธุรกิจเงินร่วมลงทุน 

๗. แนวทางเลือกที�จะลงทุนในธุรกิจร่วมลงทุน 

 



๖๕ 

 

 
 

วธีิการเกบ็รวบรวมข้อมูล 
 

๑. แจกเครื�องมือ(แบบสอบถาม) ใหเ้จา้หนา้ที�ตวัแทนสอบถามจากผูป้ระกอบการ 

๒. ผูป้ระกอบการตอบแบบสอบถามภายในเวลาที�กาํหนด 

๓. ผูว้จิยัตรวจสอบความถูกตอ้งของขอ้มูล และนาํไปวเิคราะห์ขอ้มูลต่อไป 

 

การจดักระทํากบัข้อมูล 
 

ผูว้จิยันาํขอ้มูลที�ไดจ้ากแบบสอบถามมาตรวจสอบความถูกตอ้ง ความสมบูรณ์ในการ

ตอบแบบสอบถาม จากนั.นนาํมาลงรหสัขอ้มูล และขอ้มูลมาประมวลผลดว้ยโปรแกรมสาํเร็จรูปทาง

สถิติ เพื�อวเิคราะห์ขอ้มูล 

การวิเคราะห์ข้อมูลส่วนที� ๑ ถึงส่วนที� ๓ ตามเครื� องมือ(แบบสอบถาม) ผูว้ิจ ัยได้

ดาํเนินการประมวลผลและนาํเสนอในรูปตารางประกอบการพิจารณา 

การวเิคราะห์ข้อมูลส่วนที� ๔ ตามเครื�องมือ(แบบสอบถาม) ในความเขา้ใจที�มีต่อธุรกิจ

เงินร่วมลงทุน ไดใ้หเ้กณฑก์ารใหค้ะแนน ดงันี.  

ยนิดีมากที�สุด   ใหค้ะแนน  ๑  คะแนน 

ยนิดีมาก    ใหค้ะแนน  ๒  คะแนน 

ยนิดีปานกลาง   ใหค้ะแนน  ๓  คะแนน 

ยนิดีนอ้ย    ใหค้ะแนน  ๔  คะแนน 

ยนิดีนอ้ยที�สุด   ใหค้ะแนน  ๕  คะแนน 

จากนั.นนาํค่าคะแนนของผูต้อบแบบสอบถามที�ไดไ้ปวเิคราะห์ขอ้มูล และกาํหนด

เกณฑค์่าเฉลี�ยในการประเมิน ดงันี.  

๓.๕๐-๕.๐๐   มีปัญหามาก 

๒.๕๐-๓.๔๙   มีปัญหาปานกลาง  

๑.๐๐-๒.๔๙   มีปัญหานอ้ย 

 



๖๖ 

 

 
 

การวเิคราะห์และผลการวเิคราะห์ข้อมูล 
 

ผลการวเิคราะห์ข้อมูลส่วนที� ๑ ขอ้มูลทั�วไปของกลุ่มตวัอยา่ง 
 

ตารางที� ๔-๑  เพศของกลุ่มตวัอยา่ง 
เพศ จํานวน % 

ชาย ๖๐ ๘๓.๓% 
หญิง ๑๒ ๑๖.๗% 

รวม ๗๒ ๑๐๐.๐% 
ที�มา : ผูว้จิยั 
กลุ่มตวัอยา่งที�ตอบคาํถาม แบ่งเป็น เพศชาย จาํนวน ๖๐ คน คิดเป็น ๘๓.๓% 

และแบ่งเป็นหญิง ๒๓ คน คิดเป็น ๑๖.๗% 
 

ตารางที�๔- ๒ ช่วงอายขุองกลุ่มตวัอยา่ง 
ช่วงอายุ จํานวน % 

๒๐-๓๐ ๔ ๕.๖% 
๓๐-๔๐ ๑๓ ๑๘.๑% 
๔๐-๕๐ ๒๗ ๓๗.๕% 
๕๐-๖๐ ๑๙ ๒๖.๔% 
มากกวา่ ๖๐ ๙ ๑๒.๕% 

รวม ๗๒ ๑๐๐.๐% 
ที�มา : ผูว้จิยั 
พบวา่ กลุ่มตวัอยา่งที�ตอบแบบสอบถามมากที�สุดอยูใ่นช่วงอายะ ๔๐ – ๕๐ ปี มี

จาํนวนถึง ๓๗.๕% และกลุ่มตวัอยา่งที�นอ้ยที�สุด อยูใ่นช่วงอาย ุ๒๐ – ๓๐ ปี 
 

ตารางที� ๔-๓ ระดบัการศึกษาของกลุ่มตวัอยา่ง 
การศึกษาสูงสุด จํานวน % 

ตํ�ากวา่ปริญญาตรี ๑๔ ๑๙.๔% 
ปริญญาตรี ๔๐ ๕๕.๖% 
ปริญญาโท ๑๗ ๒๓.๖% 
ปริญญาเอก ๑ ๑.๔% 

รวม ๗๒ ๑๐๐.๐% 
ที�มา : ผูว้จิยั 



๖๗ 

 

 
 

พบว่ากลุ่มตัวอย่าง มีระดับการศึกษา ตั. งแต่ตํ�ากว่าปริญญาตรี จนถึงระดับ
ปริญญาเอก ส่วนใหญ่จะอยูที่�การศึกษาระดบัปริญญาตรี 

 

ตารางที� ๔-๔ ช่วงระยะเวลาการประกอบธุรกิจของกลุ่มตวัอยา่ง 
ระยะเวลาการประกอบธุรกจิ จํานวน % 

๑-๕ ปี ๙ ๑๒.๕% 
๖-๑๐ ปี ๑๐ ๑๓.๙% 
๑๑-๑๕ ปี ๑๖ ๒๒.๒% 
๑๖-๒๐ ปี ๑๘ ๒๕.๐% 
มากกวา่ ๒๐ ปี ๑๙ ๒๖.๔% 

รวม ๗๒ ๑๐๐.๐% 
ที�มา : ผูว้จิยั 
พบวา่ ธุรกิจของกลุ่มตวัอยา่ง ไดด้าํเนินธุรกิจมาอยา่งยาวนาน ธุรกิจส่วนใหญ่ที�

ถูกสอบถาม มีระยะเวลาการประกอบกิจการมาไม่ตํ�ากวา่ ๑๕ ปี 
 

ตารางที� ๔-๕ ประเภทธุรกิจของกลุ่มตวัอยา่ง 
ประเภทธุรกจิ จํานวน % 

ผลิต ๖๖ ๙๑.๗% 
คา้ส่ง ๓ ๔.๒% 
บริการ ๒ ๒.๘% 
จดัสรร ๑ ๑.๔% 

รวม ๗๒ ๑๐๐.๐% 
ที�มา : ผูว้จิยั 
พบวา่ ผูต้อบแบบสอบถามครั. งนี.  ประเภทธุรกิจที�ตอบแบบสอบถามมากที�สุด 

คือธุรกิจการผลิต ซึ� งมีจาํนวนถึง ๖๖ ราย คิดเป็น ๙๒% ของการตอบแบบสอบถามทั.งหมด ที�เหลือ
คือคา้ส่งจาํนวน ๓ ราย บริการ ๒ ราย และธุรกิจจดัสรร ๑ ราย  

 
 
 
 
 
 



๖๘ 

 

 
 

ตารางที�๔- ๖ สินทรัพยถ์าวร (ไม่รวมที�ดิน) ของกลุ่มตวัอยา่ง 
สินทรัพย์ถาวร รวม % 

ไม่เกิน ๕๐ ลา้นบาท ๕๐ ๖๙.๔% 
อยูร่ะหวา่ง ๕๐-๒๐๐ ลา้นบาท ๑๖ ๒๒.๒% 
เกิน ๒๐๐ ลา้นบาท ๖ ๘.๓% 

รวม ๗๒ ๑๐๐.๐% 
ที�มา : ผูว้จิยั 
ธุรกิจจาํนวน ๕๐ ราย มีสินทรัพย์ถาวร(ไม่รวมที�ดิน)ไม่เกิน ๕๐ ล้านบาท 

ในขณะที� มีจาํนวน ๑๖ ราย มีสินทรัพยร์ะหวา่ง ๕๐ ลา้นบาท ถึง ๒๐๐ ลา้นบาท และส่วนที�เหลือ
จาํนวน ๖ ราย มีสินทรัพยเ์กินกวา่ ๒๐๐ ลา้นบาท 

 

ตารางที� ๔-๗ ยอดขายรวมของกลุ่มตวัอยา่ง 
ยอดขายรวม รวม % 

ตํ�ากวา่ ๑๐ ลา้นบาท ๕ ๖.๙% 
ประมาณ ๑๐-๕๐ ลา้นบาท ๑๘ ๒๕.๐% 
ประมาณ ๕๐-๑๐๐ ลา้นบาท ๒๐ ๒๗.๘% 
ประมาณ ๑๐๐ ลา้นบาทขึ.นไป ๒๙ ๔๐.๓% 

รวม ๗๒ ๑๐๐.๐% 
ที�มา : ผูว้จิยั 
พบว่า ยอดขายส่วนใหญ่มีเกินกว่า ๑๐๐ ลา้นบาท คิดเป็น ๔๐ % และ มีเพียง 

๗% เท่านั.น ที�มียอดขาย ตํ�ากวา่ ๑๐ ลา้นบาท  
 

ตารางที� ๔-๘ จาํนวนพนกังานของกลุ่มตวัอยา่ง 
จํานวนพนักงาน รวม % 

ไม่เกิน ๕๐ คน ๓๑ ๔๓.๑% 
๕๑-๒๐๐ คน ๓๔ ๔๗.๒% 
เกิน ๒๐๐ คน ๗ ๙.๗% 

รวม ๗๒ ๑๐๐.๐% 
ที�มา : ผูว้จิยั 
ธุรกิจส่วนใหญ่มีจาํนวนอยูร่ะหวา่ง ๕๑ - ๒๐๐ คน คิดเป็น ๔๗% ของจาํนวนผู ้

ที�ตอบแบบสอบถาม ในขณะที�มีเพียง ๑๐% เท่านั.น ที�มีพนกังานเกินกวา่ ๒๐๐ คน 
 

 



๖๙ 

 

 
 

ตารางที� ๔-๙ แหล่งเงินทุนของกลุ่มตวัอยา่ง 
แหล่งเงินทุน สัดส่วนการ

ลงทุน 
รวม % 

เงินส่วนตวัและกูธ้นาคาร ๒๐-๘๐ ๑   
  ๓๐-๗๐ ๓   
  ๔๐-๖๐ ๕   
  ๔๓-๕๗ ๑   
  ๕๐-๕๐ ๖   
  ๖๐-๔๐ ๗   
  ๖๒-๓๘ ๑   
  ๗๐-๓๐ ๗   
  ๗๕-๒๕ ๑   
  ๘๐-๒๐ ๖   
  ๙๐-๑๐ ๑   
  ๙๔-๖ ๑   
เงินส่วนตัวและกู้ธนาคาร รวม   ๔๐ ๕๕.๖% 
เงินส่วนตวั ๑๐๐ ๑๓   
เงินส่วนตัว รวม   ๑๓ ๑๘.๑% 
บริษทั/ธุรกิจในเครือและกูธ้นาคาร ๒๐-๘๐ ๑   
  ๕๐-๕๐ ๔   
  ๗๐-๓๐ ๑   
  ๘๐-๒๐ ๑   
  ๙๒.๓๑-๗.๖๙ ๑   
บริษัท/ธุรกจิในเครือและกู้ธนาคาร รวม   ๘ ๑๑.๑% 
เงินส่วนตวัและกูย้มืครอบครัวและกูธ้นาคาร ๒๕-๔๕-๓๐ ๑   
  ๔๐-๒๐-๖๐ ๑   
เงินส่วนตัวและกู้ยืมครอบครัวและกู้ธนาคาร รวม   ๒ ๒.๘% 
เงินทุนส่วนและบริษทั/ธุรกิจในเครือและกูธ้นาคาร ๓๐-๖๐-๑๐ ๑   
  ๕๐-๒๐-๓๐ ๑   
เงินทุนส่วนและบริษัท/ธุรกจิในเครือและกู้ธนาคาร 
รวม   ๒ ๒.๘% 
กูย้มืครอบครัว/ญาติและกูธ้นาคาร ๕๐-๕๐ ๑   
กู้ยมืครอบครัว/ญาติและกู้ธนาคาร รวม   ๑ ๑.๔% 
กูย้มืครอบครัว/ญาติและบริษทั/ธุรกิจในเครือและกู้
ธนาคาร ๒๐-๕๐-๓๐ ๑   



๗๐ 

 

 
 

ตารางที� ๔-๙ แหล่งเงินทุนของกลุ่มตวัอยา่ง 
แหล่งเงินทุน สัดส่วนการ

ลงทุน 
รวม % 

กู้ยมืครอบครัว/ญาติและบริษัท/ธุรกจิในเครือและกู้
ธนาคาร รวม   ๑ ๑.๔% 
เงินทุนส่วนและเงินร่วมลงทุน ๖๕-๓๕ ๑   
เงินทุนส่วนและเงินร่วมลงทุน รวม   ๑ ๑.๔% 
เงินทุนส่วนและเงินร่วมลงทุนและกูธ้นาคาร ๖๐-๑๐-๓๐ ๑   
เงินทุนส่วนและเงินร่วมลงทุนและกู้ธนาคาร รวม   ๑ ๑.๔% 
เงินส่วนตวัและกูธ้นาคารและกูน้อกระบบ ๓๐-๖๐-๑๐ ๑   
เงินส่วนตัวและกู้ธนาคารและกู้นอกระบบ รวม   ๑ ๑.๔% 
เงินส่วนตวัและกูธ้นาคารและเจา้หนี.การคา้ ๑๕-๔๐-๔๕ ๑   
เงินส่วนตัวและกู้ธนาคารและเจ้าหนี>การค้า รวม   ๑ ๑.๔% 
เงินส่วนตวัและกูย้มืครอบครัว ๕๐-๕๐ ๑   
เงินส่วนตัวและกู้ยืมครอบครัว รวม   ๑ ๑.๔% 

รวม 
 

๗๒ ๑๐๐.๐% 
ที�มา : ผูว้จิยั 
พบว่า ผูป้ระกอบการมีการลงเงินทุนของตนเองส่วนหนึ� ง โดยส่วนที�ขาดส่วน

ใหญ่ เป็นการขอกูเ้งินจากสถาบนัการเงิน คิดเป็นร้อยละ ๘๑% ส่วนที�เหลือ เป็นการใชเ้งินทุนของ
ตนเองทั.งหมด จาํนวน ๑๘% และมีเพียง ๑% เท่านั.น ที�มีการใช้เงินทุนส่วนตวั ร่วมกบัเงินร่วม
ลงทุน 

 

ตารางที� ๔- ๑๐   ผูบ้ริหารสูงสุดของกลุ่มตวัอยา่ง 

ผู้บริหารสูงสุด รวม % 
ตวัท่านเอง ๕๕ ๗๖.๔% 
ครอบครัว/เครือญาติของท่าน (โปรดระบุ) ๑๐ ๑๓.๙% 
ผูร่้วมลงทุน ๓ ๔.๒% 
อื�น ๆ (โปรดระบุ) ๔ ๕.๖% 

รวม ๗๒ ๑๐๐.๐% 
ที�มา : ผูว้จิยั 
พบวา่ ผูบ้ริหารสูงสุดของกลุ่มตวัอยา่ง ยงัคงเป็นเจา้ของบริหารดว้ยตนเอง ซึ� ง

คิดเป็น ๗๖.๔% ในขณะที�ให้ครอบครับ หรือเครือญาติมาช่วยในการบริหารถึง ๑๔% ที�เหลือเป็น
ผูบ้ริหารจากผูร่้วมลงทุน หรือผูบ้ริหารอาชีพเขา้มาบริหารงานให ้

   (ต่อ) 



๗๑ 

 

 
 

ตารางที� ๔-๑๑ ปัญหาการเงินของกลุ่มตวัอยา่ง (ตอบไดม้ากกวา่ ๑ ขอ้) 
ปัญหาการเงิน รวม % 

ใชแ้หล่งเงินทุนจากธนาคารและสถาบนัการเงินต่าง ๆ เป็นหลกั ๔๔ ๔๐.๗% 
งบการเงินไม่ตรงกบัผลประกอบการจริง ๒๙ ๒๖.๙% 
มีโอกาสขยายธุรกิจได ้แต่ขาดแหล่งเงินทุนอื�น นอกจากตอ้งขอกูย้มื
ธนาคารเพิ�ม ๒๙ ๒๖.๙% 
การขาดการจดัการดา้นการเงินและการบญัชียงัไม่เป็นระบบดี ๖ ๕.๖% 

รวม ๑๐๘ ๑๐๐.๐% 
ที�มา : ผูว้จิยั 
พบวา่ ปัญหาที�สาํคญัของธุรกิจทางดา้นการเงินคือ ปัญหาในการหาแหล่งเงินกู ้

เนื�องจากเงินทุนส่วนตวัมีจาํกดั ทาํให้โดยส่วนใหญ่ จะทาํการกูเ้งินจากธนาคารเป็นหลกั แต่ก็ถูก
จาํกดัที�จะไม่สามารถกูเ้พิ�มได ้ทาํให้บางครั. งก็ทาํการกูเ้งินจากครอบครัว หรือแมก้ระทั.ง กูเ้งินจาก
แหล่งเงินกูน้อกระบบมีเพียงแค่ ๕ รายที�ไดรั้บเงินมาจากการร่วมลงทุน 

 

ตารางที�๔- ๑๒ ปัญหาการบริหารของกลุ่มตวัอยา่ง (ตอบไดม้ากกวา่ ๑ ขอ้) 
ปัญหาการบริหาร รวม % 

ตน้ทุนการดาํเนินธุรกิจไม่ไดต้ ํ�ากวา่คู่แข่ง ๒๕ ๓๑.๓% 
ยงัไม่เป็นมืออาชีพพอ ในการทาํแผนธุรกิจและวางกลยทุธ์ ๒๑ ๒๖.๓% 
ขาดการพฒันานวตักรรม(Innovation)สินคา้หรือบริหารไม่ไดแ้ตกต่าง
จากคู่แข่ง ๑๗ ๒๑.๓% 
ขาดการบริหารจดัการระบบขอ้มูล ๑๒ ๑๕.๐% 
ผูบ้ริหารยงัไม่เป็นมืออาชีพ ๕ ๖.๓% 

รวม ๘๐ ๑๐๐.๐% 
ที�มา : ผูว้จิยั 
พบวา่ ผูต้อบแบบสอบถามส่วนใหญ่ กงัวลกบัตน้ทุนการดาํเนินธุรกิจที�สูง ทาํ

ให้ไม่สามารถสู้กบัคู่แข่งได ้ นอกเหนือจากนั.น การบริหารงานที�ปัจจุบนั ยงับริหารงานแบบไม่ใช่
มืออาชีพ ทาํให้ขาดการทาํแผนธุรกิจและวางกลยุทธ์ที�เหมาะสมและมีธุรกิจจาํนวน ๒๑% มองว่า 
จาํเป็นที�จะตอ้งมีนวตักรรมที�จะสามารถทาํใหส้ร้างความแตกต่างจากธุรกิจของคู่แข่งไดส่้วนที�เหลือ
ไดม้องวา่ การบริหารจดัการระบบขอ้มูลยงัทาํไดไ้ม่ดีเพียงพอ และตนเองขาดการบริหารงานแบบ
มืออาชีพ 

 
 
 



๗๒ 

 

 
 

ตารางที� ๔-๑๓ ความรู้เกี�ยวกบัธุรกิจเงินร่วมลงทุน 
ท่านรู้จักธุรกจิเงินร่วมลงทุนหรือไม่ รวม % 

รู้จกั ๓๔ ๔๗.๒% 
ไม่รู้จกั (ขา้มไปตอบขอ้ ๔.๓) ๓๘ ๕๒.๘% 

รวม ๗๒ ๑๐๐.๐% 
ที�มา : ผูว้จิยั 
พบวา่ ผูต้อบแบบสอบถาม ไม่รู้จกัธุรกิจเงินร่วมลงทุน ถึง ๕๓% ซึ� งถึงวา่เป็น

ปริมาณมาก 

 

ตารางที�๔- ๑๔ แหล่งขอ้มูลความรู้ที�ทาํใหรู้้จกัธุรกิจเงินร่วมลงทุน 

ท่านรุ้จักธุรกจิร่วมทุนจากสื�อใด รวม % 
Website ๑๘ ๓๘.๓% 
อื�นๆ (โปรดระบุ) ๑๓ ๒๗.๗% 
หนงัสือพิมพ ์ ๑๑ ๒๓.๔% 
โทรทศัน์ ๕ ๑๐.๖% 

รวม ๔๗ ๑๐๐.๐% 
ที�มา : ผูว้จิยั 
ซึ� งสามารถตอบได้มากกว่า ๑ ข้อ พบว่า แหล่งข้อมูลจาก Website เป็น

แหล่งขอ้มูลที�เป็นประโยชน์ และใหค้วามรู้กบัผูต้อบแบบสอบถามสูงที�สุด 

 

ตารางที�๔-๑๕ ธุรกิจของผูต้อบแบบสอบถาม มีการร่วมลงทุนหรือไม่ 

ธุรกจิของท่านมีการร่วมลงทุนหรือไม่ รวม % 
มี ๓ ๔% 
ไม่มี ๖๙ ๙๖% 

รวม ๗๒ ๑๐๐% 
ที�มา : ผูว้จิยั 
พบวา่ ธุรกิจของผูต้อบแบบสอบถาม มีการร่วมลงทุนอยูแ่ลว้ ถึง ๓ ราย โดย ๑ 

รายเป็นการร่วมลงทุนเพื�อตั.งบริษทัผลิต ในขณะที�อีก ๒ รายที�เหลือ เป็นการไปร่วมลงทุนกบับริษทั 

 

 

 



๗๓ 

 

 
 

ตารางที� ๔-๑๖ การสนบัสนุนของภาคเอกชน 

ท่านคิดว่าปัจจุบันภาคเอกชนได้ให้การสนับสนุนและ
ส่งเสริม ธุรกจิเงินร่วมลงทุน มากน้อยเพยีงใด 

รวม % 

มาก ๓ ๔% 
ปานกลาง ๑๕ ๒๑% 
นอ้ย ๔๒ ๕๘% 
นอ้ยที�สุด ๑๒ ๑๗% 

รวม ๗๒ ๑๐๐% 
ที�มา : ผูว้จิยั 
พบว่า ผูต้อบแบบสอบถามเห็นว่า ภาคเอกชนให้การสนับสนุนในเรื�องธุรกิจ

เงินร่วมลงทุนนอ้ยมาก 

 

ตารางที� ๔-๑๗ การสนบัสนุนของภาครัฐบาล 

ท่านคิดว่าปัจจุบันภาครัฐได้ให้การสนับสนุนและส่งเสริม 
ธุรกจิเงินร่วมลงทุน มากน้อยเพยีงใด 

รวม % 

มาก ๑ ๑% 
ปานกลาง ๑๘ ๒๕% 
นอ้ย ๓๘ ๕๓% 
นอ้ยที�สุด ๑๕ ๒๑% 

รวม ๗๒ ๑๐๐% 
ที�มา : ผูว้จิยั 
พบวา่ ผูต้อบแบบสอบถามเห็นวา่ ภาครัฐบาลใหก้ารสนบัสนุนในเรื�องธุรกิจ

เงินร่วมลงทุนนอ้ยมากเช่นเดียวกบัภาคเอกชน 

 

 

 

 

 

 

 

 



๗๔ 

 

 
 

ตารางที� ๔-๑๘ การแสดงความเห็นในเรื�องความไม่พร้อมของผูป้ระกอบการ
จากกลุ่มตวัอยา่งทั.งหมด ๗๒ ราย 

หัวข้อ ค่าเฉลี�ย ร้อยละ SDV ระดับ
ปัญหา 

๑.การใหธุ้รกิจเงินร่วมลงทุนเขา้มาร่วมถือ
หุน้ 

๓.๕๙๗ ๗๑.๙๔% ๑.๒๗๔ มาก 

๒.การใหต้วัแทนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุน เขา้
เป็นกรรมการบริษทั 

๓.๗๖๔ ๗๕.๒๘% ๑.๒๕๐ มาก 

๓.การมีผูแ้ทนจากธุรกิจร่วมลงทุนร่วม
บริหารธุรกิจ 

๓.๖๙๔ ๗๓.๘๙% ๑.๑๘๒ มาก 

๔.การเพิ�มทุนในอนาคตจะไม่มีความ
คล่องตวั 

๓.๖๕๓ ๗๓.๐๖% ๑.๑๐๓ มาก 

๕.การซื.อหุ้นคืนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุนใน
อนาคต 

๓.๗๖๔ ๗๕.๒๘% ๑.๐๖๘ มาก 

๖.ผูป้ระกอบการมองวา่ การมีผูร่้วมลงทุน
จากภายนอกอาจกระทบต่อแนวคิดการ
ดาํเนินธุรกิจเดิม 

๓.๘๘๙ ๗๗.๗๘% ๑.๑๙๓ มาก 

๗.เงินปันผลจากกาํไรตอ้งแบ่งใหก้บัธุรกิจ
เงินร่วมลงทุน 

๓.๖๙๔ ๗๓.๘๙% ๑.๑๐๙ มาก 

๘.ความพร้อมในการปรับปรุงโครงสร้าง
องคก์รใหเ้ป็นมืออาชีพ และเป็นสากล 

๓.๕๙๗ ๗๑.๙๔% ๐.๙๑๔ มาก 

๙.การที�ตอ้งจดัทาํบญัชีและงบการเงินที�
แสดงขอ้มูลอยา่งเปิดเผยตรงไปตรงมา 

๓.๕๕๖ ๗๑.๑๑% ๑.๐๓๓ มาก 

๑๐.การที�ตอ้งถูกธุรกิจเงินร่วมลงทุน หรือผู ้
ตรวจสอบบญัชีตรวจสอบการดาํเนินธุรกิจ 

๓.๖๒๕ ๗๒.๕๐% ๐.๙๕๖ มาก 

๑๑.การที�ผูป้ระกอบการตอ้งทาํแผนธุรกิจ
เสนอ 

๓.๔๔๔ ๖๘.๘๙% ๐.๙๙๑ ปานกลาง 

๑๒.การที�ผูป้ระกอบการตอ้งมีการพฒันา
นวตักรรมใหเ้ป็นที�สนใจของธุรกิจเงินร่วม
ลงทุน 

๓.๓๓๓ ๖๖.๖๗% ๑.๑๑๓ ปานกลาง 

๑๓.การที�ผูป้ระกอบการตอ้งมีการปรับปรุง
ประสิทธิภาพการผลิตใหเ้ป็นที�น่าสนใจของ
ธุรกิจเงินร่วมลงทุน 

๓.๒๗๘ ๖๕.๕๖% ๐.๙๐๗ ปานกลาง 

๑๔.การที�ผูป้ระกอบการตอ้งมีการปรับปรุง
การตลาด ช่องทางจาํหน่าย ใหเ้ป็นที�
น่าสนใจของธุรกิจเงินร่วมลงทุน 
 
 

๓.๓๘๙ ๖๗.๗๘% ๑.๐๐๑ ปานกลาง 



๗๕ 

 

 
 

ตารางที� ๔-๑๘ การแสดงความเห็นในเรื�องความไม่พร้อมของผูป้ระกอบการ
จากกลุ่มตวัอยา่งทั.งหมด ๗๒ ราย 

หัวข้อ ค่าเฉลี�ย ร้อยละ SDV ระดับ
ปัญหา 

๑๕.การที�ผูป้ระกอบการตอ้งมีระบบการ
จดัการที�เป็นมาตรฐาน 

๓.๔๘๖ ๖๙.๗๒% ๐.๙๐๔ ปานกลาง 

๑๖.การที�ผูป้ระกอบการตอ้งมีระบบขอ้มูลที�
สามารถตรวจสอบไดแ้ละเปิดเผย 

๓.๖๓๙ ๗๒.๗๘% ๐.๙๘๓ มาก 

๑๗.การที�ธุรกิจตอ้งมีธรรมภิบาลรับผดิชอบ
ต่อสังคมมากขึ.น 

๓.๑๖๗ ๖๓.๓๓% ๑.๐๒๑ ปานกลาง 

ที�มา : ผูว้จิยั 
พบวา่ โดยรวมแลว้ ผูป้ระกอบการมีปัญหากบัการที�จะมีธุรกิจมาร่วมลงทุน เขา้

มามีส่วนร่วมในกิจการ โดยสามารถจดักลุ่มออกเป็น ๒ กลุ่ม คือ กลุ่มที�มีปัญหามาก และกลุ่มที�มี

ปัญหาปานกลาง 

 

กลุ่มที�มีปัญหามากได้แก่ 

๑. การใหธุ้รกิจเงินร่วมลงทุนเขา้มาร่วมถือหุ้น 

๒. การใหต้วัแทนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุน เขา้เป็นกรรมการบริษทั 

๓. การมีผูแ้ทนจากธุรกิจร่วมลงทุนร่วมบริหารธุรกิจ 

๔. การเพิ�มทุนในอนาคตจะไม่มีความคล่องตวั 

๕. การซื.อหุน้คืนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุนในอนาคต 

๖. ผูป้ระกอบการมองวา่ การมีผูร่้วมลงทุนจากภายนอกอาจกระทบต่อแนวคิด

การทาํธุรกิจเดิม 

๗. เงินปันผลจากกาํไรตอ้งแบ่งใหก้บัธุรกิจเงินร่วมลงทุน 

๘. ความพร้อมในการปรับปรุงโครงสร้างองคก์รใหเ้ป็นมืออาชีพ และเป็น

สากล 

๙. การที�ตอ้งจดัทาํบญัชีและงบการเงินที�แสดงขอ้มูลอยา่งเปิดเผย

ตรงไปตรงมา 

       (ต่อ) 



๗๖ 

 

 
 

๑๐. การที�ตอ้งถูกธุรกิจเงินร่วมลงทุน หรือผูต้รวจสอบบญัชีตรวจสอบการ

ดาํเนินธุรกิจ 

๑๑. การที�ผูป้ระกอบการตอ้งมีระบบขอ้มูลที�สามารถตรวจสอบไดแ้ละเปิดเผย 

 

ส่วนประเด็นที�มีปัญหาปานกลางได้แก่ 

๑.  การที�ผูป้ระกอบการตอ้งทาํแผนธุรกิจเสนอ 

๒. การที�ผูป้ระกอบการตอ้งมีการพฒันานวตักรรมให้เป็นที�สนใจของธุรกิจเงิน

ร่วมลงทุน 

๓. การที�ผูป้ระกอบการตอ้งมีการปรับปรุงประสิทธิภาพการผลิตใหเ้ป็นที�

น่าสนใจของธุรกิจเงินร่วมลงทุน 

๔. การที�ผูป้ระกอบการตอ้งมีการปรับปรุงการตลาด ช่องทางจาํหน่าย ใหเ้ป็นที�

น่าสนใจของธุรกิจเงินร่วมลงทุน 

๕. การที�ผูป้ระกอบการตอ้งมีระบบการจดัการที�เป็นมาตรฐาน 

๖. การที�ธุรกิจตอ้งมีธรรมาภิบาลรับผดิชอบต่อสังคมมากขึ.น 

 



  

บทที� ๕ 

สรุปและข้อเสนอแนะ 

 
สรุป 

 
จากการวจิยัโดยการออกแบบสอบถาม  สามารถสรุปผลไดด้งัต่อไปนี�  

ผูป้ระกอบการวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม ส่วนใหญ่เป็นผูช้าย อายุระหว่าง 

๔๐-๕๐ ปี มีการศึกษาระดบัปริญญาตรี  ดาํเนินธุรกิจมามากกว่า ๒๐ ปี ประกอบธุรกิจการผลิต  มี

สินทรัพยถ์าวรไม่รวมที4ดินไม่เกิน ๕๐ ลา้นบาท ยอดขายรวมประมาณ ๑๐๐ ลา้นบาทขึ�นไป  จาํนวน

พนกังานอยู่ระหวา่ง ๕๑-๒๐๐ คน  แหล่งเงินทุนในการลงทุนจะเป็นของผูป้ระกอบการส่วนหนึ4 ง  

นอกจากนั�นส่วนใหญ่จะเป็นการขอกู้จากสถาบนัการเงิน  มีเพียง ๑% เท่านั�นที4มีการใช้เงินร่วม

ลงทุน  ในการบริหารพบวา่ผูบ้ริหารสูงสุดจะเป็นเจา้ของกิจการเอง   

ปัญหาที4สาํคญัของธุรกิจดา้นการเงิน คือ ปัญหาในการหาแหล่งเงินกู ้เนื4องจากเงินทุน
ส่วนตวัมีจาํกดั โดยส่วนใหญ่ จะทาํการกูเ้งินจากธนาคารเป็นหลกั แต่ก็ถูกจาํกดัที4จะไม่สามารถกู้
เพิ4มได ้ทาํใหบ้างครั� งก็ทาํการกูเ้งินจากครอบครัว หรือแมก้ระทั4ง กูเ้งินจากแหล่งเงินกูน้อกระบบ มี
เพียง ๑%ไดรั้บเงินมาจากการร่วมลงทุน  ปัญหาในการบริหารส่วนใหญ่ กงัวลกบัตน้ทุนการดาํเนิน
ธุรกิจที4 สูง ทําให้ไม่สามารถสู้กับคู่แข่งได้  นอกเหนือจากนั� น การบริหารงานที4ปัจจุบันย ัง
บริหารงานแบบไม่ใช่มืออาชีพ ทาํให้ขาดการทาํแผนธุรกิจและวางกลยุทธ์ที4เหมาะสมและมีธุรกิจ
จาํนวน ๒๑% มองว่า จาํเป็นที4จะตอ้งมีนวตักรรมที4จะสามารถทาํให้สร้างความแตกต่างจากธุรกิจ
ของคู่แข่งไดส่้วนที4เหลือไดม้องว่า การบริหารจดัการระบบขอ้มูลยงัทาํไดไ้ม่ดีเพียงพอ และตนเอง
ขาดการบริหารงานแบบมืออาชีพ 

ดา้นธุรกิจเงินร่วมลงทุน ส่วนใหญ่ไม่รู้จกัธุรกิจเงินร่วมลงทุน  และคิดวา่แหล่งขอ้มูล

ความรู้ที4ทาํให้รู้จกัธุรกิจเงินร่วมลงทุน  จะเป็นทาง Website  ในธุรกิจของผูป้ระกอบการวิสาหกิจ

ขนาดการและขนาดย่อมส่วนใหญ่จะไม่มีการร่วมลงทุน ดา้นการสนบัสนุนในเรื4องธุรกิจเงินร่วม

ลงทุนของภาคเอกชนและภาครัฐมีปริมาณที4นอ้ยมาก   โดยรวมแลว้ผูป้ระกอบการวิสาหกิจขนาด



๗๘ 
 

 
 

กลางและขนาดย่อมจะมีปัญหากบัการที4จะมีธุรกิจเงินร่วมลงทุนเขา้มามีส่วนร่วมในกิจการ  โดย

สามารถจดักลุ่มออกเป็น ๒ กลุ่ม คือ กลุ่มที4มีปัญหามาก และกลุ่มที4มีปัญหาปานกลาง 

กลุ่มที�มีปัญหามากได้แก่ 

๑. การใหธุ้รกิจเงินร่วมลงทุนเขา้มาร่วมถือหุน้ 

๒. การใหต้วัแทนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุน เขา้เป็นกรรมการบริษทั 

๓. การมีผูแ้ทนจากธุรกิจร่วมลงทุนร่วมบริหารธุรกิจ 

๔. การเพิ4มทุนในอนาคตจะไม่มีความคล่องตวั 

๕. การซื�อหุน้คืนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุนในอนาคต 

๖. ผูป้ระกอบการมองวา่ การมีผูร่้วมลงทุนจากภายนอกอาจกระทบต่อแนวคิดการ

ทาํธุรกิจเดิม 

๗. เงินปันผลจากกาํไรตอ้งแบ่งใหก้บัธุรกิจเงินร่วมลงทุน 

๘. ความพร้อมในการปรับปรุงโครงสร้างองคก์รใหเ้ป็นมืออาชีพ และเป็นสากล 

๙. การที4ตอ้งจดัทาํบญัชีและงบการเงินที4แสดงขอ้มูลอยา่งเปิดเผยตรงไปตรงมา 

๑๐. การที4ตอ้งถูกธุรกิจเงินร่วมลงทุน หรือผูต้รวจสอบบญัชีตรวจสอบการดาํเนิน

ธุรกิจ 

๑๑. การที4ผูป้ระกอบการตอ้งมีระบบขอ้มูลที4สามารถตรวจสอบไดแ้ละเปิดเผย 

ส่วนประเด็นที�มีปัญหาปานกลางได้แก่ 

๑. การที4ผูป้ระกอบการตอ้งทาํแผนธุรกิจเสนอ 

๒. การที4ผูป้ระกอบการตอ้งมีการพฒันานวตักรรมให้เป็นที4สนใจของธุรกิจเงินร่วม

ลงทุน 

๓. การที4ผูป้ระกอบการตอ้งมีการปรับปรุงประสิทธิภาพการผลิตให้เป็นที4น่าสนใจ

ของธุรกิจเงินร่วมลงทุน 

๔. การที4ผูป้ระกอบการตอ้งมีการปรับปรุงการตลาด ช่องทางจาํหน่าย ให้เป็นที4

น่าสนใจของธุรกิจเงินร่วมลงทุน 

๕. การที4ผูป้ระกอบการตอ้งมีระบบการจดัการที4เป็นมาตรฐาน 

๖. การที4ธุรกิจตอ้งมีธรรมาภิบาลรับผดิชอบต่อสังคมมากขึ�น 



๗๙ 
 

 
 

ข้อดีข้อเสียในการร่วมลงทุนกบัธุรกจิเงินร่วมลงทุน 

 
ตารางที� ๕-๑  ขอ้ดีขอ้เสียในการร่วมลงทุนกบัธุรกิจเงินร่วมลงทุน 

ข้อดี ข้อเสีย 

ด้านเศรษฐกจิโดยรวม 

๑. เป็นการเพิ4มจาํนวนหลกัทรัพย์ใน
ตลาดหุ้น โดยการสนับสนุนให ้
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม 
เติบโตและสามารถจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยไ์ด ้

๒. เป็นแหล่งเงินทุนให้กับ วิสาหกิจ
ขนาดกลางและขนาดย่อม ซึ4 งจะ
ช่วยหนุนให้เกิดการจา้งงาน สร้าง
รายได้ และการลงทุนเพิ4มมากขึ� น 
อันจะส่งเสริมการขยายตัวของ
เศรษฐกิจโดยรวมในที4สุด 

 

ด้านผู้ประกอบการ 

๑. ได้รับการสนับสนุนด้านเงินทุน
ระยะยาวโดยไม่มีภาระดอกเบี� ย 
และหลักทรัพยค์ ํ� าประกัน และทาํ
ใหอ้ตัราส่วนหนี� สินต่อทุนลดลง 

๑. ผูป้ระกอบการมองว่า การมีผูร่้วมลงทุน
จากภายนอกอาจกระทบต่อแนวคิดการทาํ
ธุรกิจเดิม 

๒. ไดรั้บคาํแนะนาํ และมีที4ปรึกษาใน
ก า ร ดํ า เ นิ น ธุ ร กิ จ ใ ห้ ป ร ะ ส บ
ค ว า ม สํ า เ ร็ จ  เ ช่ น  ก า ร จั ด ห า
พนัธมิตรทางธุรกิจ ตลอดจนการ
ใหค้าํแนะนาํในการเตรียมตวัเขา้จด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ เป็น
ตน้ 

 

๒. ผลตอบแทนจากการลงทุนของเจา้ของเดิม
จะตอ้งถูกแบ่งตามสัดส่วนการถือหุน้ 
 



๘๐ 
 

 
 

ตารางที� ๕-๑  ขอ้ดีขอ้เสียในการร่วมลงทุนกบัธุรกิจเงินร่วมลงทุน 

ข้อดี ข้อเสีย 

๓. ช่ ว ย เ ส ริ ม ส ร้ า ง ภ า พ พ จ น์ แ ล ะ
ชื4อเสียงของกิจการใหน่้าเชื4อถือขึ�น 

๓. ผูป้ระกอบการจะตอ้งทาํแผนธุรกิจเสนอ
ให้กับบริษัทเงินร่วมลงทุน ซึ4 งจะต้องมี
ก า ร ป รั บ ป รุ ง แ น ว ท า ง ก า ร จั ด ก า ร
ดํา เ นิ น ง า น  แ ล ะ ก า ร ทํา บัญ ชี ใ ห้ ไ ด้
มาตรฐาน ทําให้เกรงว่าจะถูกเก็บภาษี
ยอ้นหลงั 

 ๔. เป็นแนวทางในการระดมทุนใหม่ใน
สังคมไทย ซึ4 งย ังไม่ เป็นที4 คุ ้น เคยของ
ผูป้ระกอบการมากนกั เมื4อเปรียบเทียบกบั
ช่องทางอื4น และผูป้ระกอบการไม่คุน้เคย
กบัการทาํเเผนธุรกิจ 

ด้านบริษัทร่วมลงทุนและผู้ลงทุน 

๑. มีโอกาสไดรั้บผลตอบแทนในการ
ล ง ทุ นทั� ง ใ น รูป เ งิ นปั นผ ล แล ะ
มูลค่าเพิ4มจากการขายหุ้น ที4เขา้ไป
ลงทุนใน วิสาหกิจขนาดกลางและ
ขนาดย่อม ที4มีศกัยภาพการเติบโต
สูง 

๒. ไดรั้บการยกเวน้ภาษีจากเงินปันผล 
และผลประโยชน์จากการโอนหุ้น
ใน วิสาหกิจขนาดกลางและขนาด
ยอ่ม ที4เขา้ไปลงทุน โดยจะตอ้งถือ
หุ้นตามเงื4อนไข และระยะเวลาที4
ก ําหนด (กล่าวถึงรายละเอียดใน
ภายหลงั) 

๑. โครงสร้างของ วิสาหกิจขนาดกลางและ
ขนาดยอ่ม ไทยส่วนใหญ่ในปัจจุบนัยงัไม่
ดึงดูดให้บริษทัเงินร่วมลงทุนเขา้มาลงทุน 
เนื4องจากการบริหารจัดการ การจัดทํา
ระบบบญัชี การจดัเก็บและเปิดเผยขอ้มูล
ยงัไม่ไดม้าตรฐาน  

๒. เมื4อเปรียบเทียบกบัหลายประเทศในเอเชีย 
ถือไดว้่าความสามารถในการแข่งขนัของ 
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม ไทย 
แ ล ะ ค ว า ม คิ ด ส ร้ า ง ส ร ร ค์ ข อ ง
ผูป้ระกอบการในการสร้างธุรกิจใหม่ๆที4มี
ศกัยภาพและมีโอกาสในการขยายตวัสูงยงั
นอ้ยกวา่มาก 

๓. รายไดจ้ากการลงทุนของธุรกิจหลกัทรัพย์
อื4นเช่น กองทุนรวม จะได้รับยกเวน้ภาษี
ทั� งจากเงินปันผล และ Capital Gain 

(ต่อ) 



๘๑ 
 

 
 

ตารางที� ๕-๑  ขอ้ดีขอ้เสียในการร่วมลงทุนกบัธุรกิจเงินร่วมลงทุน 

ข้อดี ข้อเสีย 

ในขณะที4การให้สิทธิประโยชน์ทางภาษี
กบับริษทัร่วมลงทุนในปัจจุบนัตอ้งปฏิบติั
ภายใตเ้งื4อนไขที4กาํหนดในขา้งตน้ ซึ4 งไม่
สร้างแรงจูงใจให้มีการจัดตั� งบริษัทใน
ประเทศไทย เนื4องจากมีขอ้จาํกัดในทาง
ปฏิบติั 

๔. สิทธิประโยชน์ทางภาษีที4ให้กบันกัลงทุน
ตอ้งเป็นไปตามเงื4อนไขที4กาํหนดเช่นกนั 
ทาํให้ไม่จูงใจเท่ากบัการลงทุนในกองทุน
รวมหรือ ตลาดหลกัทรัพย ์ 

๕. ดึงดูดผูล้งทุนค่อนขา้งยาก เพราะเป็นการ
ลงทุนที4 มีความเสี4 ยงสูง  ใช้ เ งินลงทุน
จาํนวนมาก และตอ้งเอาเงินไปลงไวเ้ป็น
ระยะเวลานาน ทาํให้ผูล้งทุนตอ้งใชค้วาม
ระมัดระว ังในการตัดสินใจลงทุนและ
คาดหวังอัตราผลตอบแทนสูงจากการ
ลงทุน 

ที4มา : ผูว้จิยั 
 

ข้อเสนอแนะ 

 
แนวทางการพฒันาธุรกจิเงินร่วมลงทุนในประเทศไทย 

๑.  สิ�งที�รัฐบาลควรให้การส่งเสริมและสนับสนุนธุรกจิเงินร่วมลงทุนในประเทศไทย 

๑.๑ รัฐบาลตอ้งวางกรอบยุทธศาสตร์การสร้างความเข้มแข็งให้กบัวิสาหกิจการ

ขนาดกลางและขนาดย่อมให้ชัดเจนมากขึ�น ในด้านการสร้างความมั4นคงทางด้านการเงิน การ

บริหารจดัการ และมีนวตักรรม ไม่ควรมุ่งแน้นการช่วยเหลือด้านการให้เงินช่วยเหลือ หรือการ

(ต่อ) 



๘๒ 
 

 
 

อุดหนุนการผลิต ซึ4 งการดาํเนินการดงักล่าวเป็นเป็นการช่วยเหลือระยะสั�นและจะสร้างปัญหาตามมา 

งบประมาณที4ใชใ้นดา้นดงักล่าวควรจดัสรรมาใชใ้นการสร้างวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มให้

มีความเขม้แข็งในระยะยาวแทน ธุรกิจเงินร่วมลงทุนถือเป็นเครื4องมือทางการเงินหนึ4 งที4ช่วยให้

ผูป้ระกอบการมีฐานะการเงินที4แข็งแรงขึ�น ผูร่้วมลงทุนจะถ่ายทอดความรู้และประสบการณ์ดา้น

การบริหารจดัการ และนวตักรรมให ้เพื4อสร้างรากฐานการพฒันาระบบเศรษฐกิจที4ย ั4นยนื 

๑.๒ รัฐบาลควรผลกัดนัให้วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มมีมาตรฐานการจดัทาํ

งบการเงิน  มีการจดัทาํบญัชีการเงินที4แสดงถึงผลประกอบการที4ดาํเนินการอยูจ่ริง เขา้สู่ระบบภาษีที4

ถูกตอ้ง มีความโปร่งใสในการดาํเนินธุรกิจ ไม่ว่าจะเป็นการบงัคบัใชก้ฎหมายที4เท่าเทียมกนัเและ

สร้างทศันคิตให้มีความรับผิดชอบต่อเรื4องดงักล่าว เพราะหากวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม

ไทยยงัไม่มีการพฒันาเรื4องนี� จะไม่สามารถเขา้ถึงแหล่งเงินทุนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุนได ้ยงัรวมถึง

การกู้ยืมเงินจากสถาบนัการเงิน เป็นอุปสรรคในการหาแหล่งเงินทุนขยายธุรกิจให้เติบโตเป็น

วิสาหกิจขนาดใหญ่ได ้ ซึ4 งจะเห็นไดจ้ากประเทศที4สามารถพฒันาธุรกิจเงินร่วมลงทุนได้ดี เช่น 

สหรัฐอเมริกา องักฤษ สิงคโปร์ ญี4ปุ่น ลว้นแต่เป็นประเทศที4ให้วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม

เขา้สู่ระบบการเงินที4มีมาตรฐาน  

๑.๓  รัฐบาลควรผลกัดนัการเสริมสร้างควรรู้ด้านการบริหารจดัการ การเงิน การ

วางแผนธุรกิจ บ่มเพาะความรู้ตั�งแต่ในระดบัที4ศึกษาในระดบัอุดมศึกษา หรือระดบัอาชีวะ หรือ

ผูป้ระกอบการวสิาหกิจขนาดเล็กที4ตอ้งการเริ4มประกอบการธุรกิจ ให้เป็นผูบ้ริหารมืออาชีพ มีความ

เป็นสากล สร้างผูป้ระกอบการรุ่นใหม่ๆให้มากขึ�น สามารถที4จะนาํแหล่งเงินทุนจากจากธุรกิจเงิน

ร่วมลงทุนไปขยายธุรกิจ สร้างกิจการใหเ้ติบโต ช่วยผลกัดนัใหเ้ศรษฐกิจของประเทศดีขึ�น  

๑.๔ รัฐบาลควรส่งเสริมให้องคก์รสถาบนัการศึกษาชั�นนาํของประเทศเป็นผูน้าํใน

การวจิยั สร้างนวตักรรม- เทคโนโลยี สร้างความรู้ความสามาถในการบริหารจดัการใหม่ๆ นาํความ

องค์ความรู้ต่างๆช่วยถ่ายทอดและต่อยอดธุรกิจให้เกิดมูลค่าในเชิงพาณิชย ์ โครงการลงทุนใหม่มี

ความเป็นไปได ้แต่มีความเสี4ยงที4สถาบนัการเงินใหสิ้นเชื4อ ก็สนบัสนุนให้ใชแ้หล่งเงินทุนจากธุรกิจ

เงินร่วมลงทุน เหมือนเช่นที4 สหรัฐอเมริกา ใช ้Harvard Business School , Massachusetts Institute 

of Technology เป็นองคก์รที4สร้างความรู้ นาํไปประยุกตใ์ช้เชิงพาณิชย ์ พร้อมประสานกบัองคก์ร

ภาครัฐ สถาบนัการเงิน ธุรกิจเงินร่วมลงทุน ใหแ้ก่ผูป้ระกอบการวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม 
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๑.๕  รัฐบาลควรส่งเสริมให้มีการสร้างองคก์รธุรกิจเงินร่วมลงทุนในรูปสถาบนัการ

เงินทุน (Venture Capital Institution) มากขึ�น สถาบนัที4มีอยูค่วรเพิ4มเงินทุนสนบัสนุน การทาํธุรกิจ

เงินร่วมลงทุนพร้อมพฒันาให้มีการบริการจดัการให้มีประสิทธิภาพมากขึ�น รวมทั�งส่งเสริมให้มีผู ้

ประกอบธุรกิจเงินร่วมลงทุนรายใหม่ในประเทศไทยให้เพิ4มขึ�น โดยปรับปรุงกฎหมายการทาํธุรกิจ

เงินร่วมลงทุน แก้ไขปัญหาอุปสรรคต่างๆ ส่งเสริมให้องค์กรธุรกิจที4มีศกัยภาพทาํธุรกิจเงินร่วม

ลงทุนได้มากขึ�น เช่น รัฐวิสาหกิจขนาดใหญ่ หรือ ตลาดหลกัทรัพย ์หรือ สถานบนัการเงิน หรือ 

บริษทัประกนัภยั หรือ บริษทัประกนัชีวิต หรืออื4นๆ ร่วมทั�งการสร้างบุคลากรดา้นผูป้ระกอบธุรกิจ

เงินร่วมลงทุน ที4มีความรู้ ความสามารถ และประสบการณ์ ให้มากขึ�น เพราะบุคลากรเหล่านี� จะเป็น

ผูข้บัเคลื4อนองคธุ์รกิจเงินร่วมลงทุน และเป็นผูที้4ช่วยถ่ายทอดความรู้ให้กบัผูป้ระกอบการวิสาหกิจ

ขนาดกลางและขนาดยอ่ม 

๒.  ผู้ประกอบการ 

๒.๑  ประกอบการวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมไทยต้องปรับทศันคติและ

ความคิดในการบริหารงานของบริษทัให้มีความโปร่งใส พร้อมถูกตรวจสอบ โดยเฉพาะเรื4องงบ

การเงินของกิจการตอ้งเขา้สู่ระบบภาษีที4ถูกตอ้ง ใชง้บการเงินเป็นเครื4องมือชี� วดัขีดความสามารถใน

การบริหารจดัการ และความเขม้แข็งของธุรกิจ จะช่วยให้เขา้ถึงแหล่งเงินทุนไม่ว่าจะเป็นเงินกูย้ืม

สถาบนัการเงิน เงินจากธุรกิจเงินร่วมลงทุน หรือเงินจากหุน้ส่วนรายใหม่ 

๒.๒  ผูป้ระกอบการวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมไทยตอ้งปรับความคิดและ

ทศันคติในการทาํธุรกิจแบบครอบครัว ที4มีการโอนถ่ายการเป็นเจา้ของกิจการให้กบัทายาท ขาดการ

บริหารมืออาชีพ สร้างผูบ้ริหารใหม่ที4มีความสามารถเขา้ดูแลให้หน่วยงานต่างๆขององคก์ร ขาดการ

ยอมรับในการมีบุคคลคนอื4นหรือองค์กรธุรกิจอื4นร่วมลงทุน โดยผูป้ระกอบการตอ้งเรียนรู้การ

จดัการดา้นการร่วมทุน หาผูร่้วมทุนที4ดีเป็นหุน้ส่วนธุรกิจ ไม่เช่นนั�นธุรกิจจะไม่สามารถเติบโตอยา่ง

เขม้แขง็ได ้

๒.๓  ผูป้ระกอบการวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมไทยตอ้งปรับความคิดและ

ทศันคติในการทาํธุรกิจที4ตอ้งมุ่งเนน้การสร้างความแตกต่าง สร้างนวตักรรม เพิ4มประสิทธิภาพดา้น

ต่างๆ ยอมรับความรู้ในการบริหารจดัการใหม่ๆ ยอมรับและพร้อมรับการเปลี4ยนแปลงและการ

ถ่ายทอดจากผูป้ระกอบธุรกิจเงินร่วมลงทุน 
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๓.  องค์กรภาคเอกชน 

๓.๑  องคก์รภาคเอกชนต่างๆ เช่น หอการคา้แห่งประเทศไทย สภาอุตสาหกรรมแห่ง

ประเทศไทย สมาคมธนาคารพาณิชย ์และอื4นๆ ตอ้งช่วยกนัปรับทศันคติผูป้ระกอบการวิสาหกิจ

ขนาดกลางและขนาดย่อมไทยให้ปรับตวัพร้อมรับเงินทุนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุน และช่วยสร้าง

ผูป้ระกอบการธุรกิจเงินร่วมลงทุนให้เพิ4มขึ�น มีการจดัตั�งสภาหรือสมาคมผูป้ระกอบธุรกิจเงินร่วม

ลงทุน เพื4อประสานความร่วมมือช่วยพฒันาธุรกิจเงินร่วมลงทุนประเทศไทยใหเ้ติบโตอยา่งเขม้แขง็ 

๓.๒  องค์ภาคธุรกิจขนาดใหญ่ ควรมีส่วนร่วมมีการตั�งกองทุนธุรกิจเงินร่วมลงทุน 

เพื4อช่วยเหลือผูป้ระกอบวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม ที4มีโครงการลงทุนดีๆแต่ไม่สามารถ

เขา้ถึงแหล่งเงินทุนไดมี้โอกาสทางธุรกิจ โดยไม่คาํนึงถึงผลตอบแทนจากเงินลงทุนมากเกินไป  
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ภาษาไทย 

หนังสือ 

ส่งเสริมวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม,สาํนกังาน.  รายงานสถานการณ์วสิาหกิจขนาดกลางและ

ขนาดยอ่ม ปี ๒๕๕๖. กรุงเทพ :  สาํนกังานส่งเสริมวสิาหกิจขนาดกลางและขนาด

ยอ่ม, ๒๕๕๖. 

วารสารและหนังสือพมิพ์ 

พิชยั  ตั(งภิญโญพุฒิกุล “ธุรกิจร่วมลงทุน : ทางเลือกของการพฒันาธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม”.

วารสารจุฬาลงกรณ์ธุรกิจปริทศัน์.  ปีที3 ๒๖ (ฉบบัที3 ๙๙), มกราคม-มีนาคม ๒๕๔๗.

หนา้ ๓๑-๔๐. 

วทิยานิพนธ์ รายงานการวจัิย เอกสารวจัิย 

กระแสทรรศน์.  “การสนบัสนุนเงินทุนแก่ SMEs โดยธุรกิจเงินร่วมลงทุนของไทยในปัจจุบนั” 

บริษทั ศูนยว์จิยักสิกรไทย จาํกดั, ๒๕๔๘.   

จุฑามาส ลบแย้ม. “มาตรการส่งเสริมและกํากับดูแลธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศไทย”.

วทิยานิพนธ์ปริญญานิติศาสตร์มหาบญัฑิต,คณะนิติศาสตร์, มหาวทิยาลยัธรรมศาสตร์, 

๒๕๔๙. 

พิเชษฐ์  พนาพงศไ์พศาล. “การศึกษาธุรกิจเงินน่วมลงทุน (Venture Capital) : กรณีศึกษาสํานกังาน

ส่งเสริมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม”.การศึกษาค้นคว้าอิสระปริญญา

บริหารธุรกิจมหาบญัฑิต, สาขาการจดัการสําหรับผูป้ระกอบการ, บณัฑิตวิทยาลยัการ

จดัการและนวตักรรม มหาวทิยาลยัเทคโนโลยพีระจอมเกลา้ธนบุรี, ๒๕๔๘. 

ภานุ  เทียนชูพงษ.์ “การศึกษาเปรียบเทียบฐานะการเงินของบริษทัที3ไดรั้บการร่วมลงทุนจากธุรกิจ

ร่วมลงทุน กรณีศึกษา บริษทั ชูโอเซ็นโก (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน)”.การศึกษา

คน้ควา้อิสระปริญญาวิทยาศาสตร์มหาบญัฑิต(เศรษฐศาสตร์), สาขาเศรษฐศาสตร์

ธุรกิจ ภาควชิาเศรษฐศาสตร์, มหาวทิยาลยัเกษตรศาสตร์, ๒๕๔๗. 
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รัตนา แตตี้( .  “การศึกษาธุรกิจเงินร่วมลงทุน (Venture Capital) กรณีศึกษา บริษทัหลกัทรัพยจ์ดั

การเงินร่วมลงทุน บี ว ีพี จาํกดั”.การศึกษาคน้ควา้อิสระปริญญามหาบญัฑิต, สาขาการ

จดัการสําหรับผูป้ระกอบการ, บณัฑิตวิทยาลยัการจดัการและนวตักรรม มหาวิทยาลยั

เทคโนโลยพีระจอมเกลา้ธนบุรี, ๒๕๔๘. 

วชิรศาสน์  ชเลิศเพ็ชร์. “มาตรการทางภาษีสําหรับการประกอบธุรกิจเงินร่วมลงทุน (Venture 

Capital) ภาคเอกชนในประเทศไทย : ศึกษาเปรียบเทียบกับประเทศออสเตรเลีย”.

วิทยานิพนธ์ปริญญานิติศาสตร์มหาบัญฑิต,สาขากฎหมายภาษี,คณะนิติศาสตร์,  

มหาวทิยาลยัธรรมศาสตร์, ๒๕๕๓. 

วิชญชาติ  ทองขาวเผือก. “การศึกษาธุรกิจเงินร่วมลงทุน (Venture Capital) กรณีศึกษา บริษทั

หลักทรัพย์จัดการกองทุนรวม วรรณ จํากัด”.การศึกษาค้นคว้าอิสระปริญญา

มหาบญัฑิต, สาขาการจดัการสําหรับผูป้ระกอบการ, บณัฑิตวิทยาลยัการจดัการและ

นวตักรรม มหาวทิยาลยัเทคโนโลยพีระจอมเกลา้ธนบุรี, ๒๕๔๘. 

วีระศกัดิ\   กิตติภาณุกล. “ปัญหาและอุปสรรคทางกฎหมายต่อการประกอบธุรกิจเงินร่วมลงทุน 

(Venture Capital) ในประเทศไทย : ศึกษาเฉพาะกรณีการลงทุนในวิสาหกิจขนาด

กลางและขนาดย่อม”.วิทยานิพนธ์ปริญญานิติศาสตร์มหาบัญฑิต, มหาวิทยาลัย

รามคาํแหง, ๒๕๔๔. 

สุมลตรา เต็งศิริโกมล. “การดําเนินงานของธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศไทย : การศึกษา

เปรียบเทียบระหว่างธุรกิจเงินร่วมลงทุน ภาครัฐบาลและธุรกิจเงินร่วมลงทุน

ภาคเอกชน”.วทิยานิพนธ์ปริญญามหาบญัฑิต, สาขาการจดัการสําหรับผูป้ระกอบการ, 

บณัฑิตวทิยาลยัการจดัการและนวตักรรม มหาวทิยาลยัเทคโนโลยีพระจอมเกลา้ธนบุรี

, ๒๕๕๒. 

อดิศกัดิ\  พนัธ์ประจกัษ์. “การศึกษาธุรกิจเงินร่วมลงทุน กรณีศึกษา ธนาคารพฒันาวิสาหกิจขนาด

กลางและขนาดย่อมแห่งประเทศไทย”.การศึกษาคน้ควา้อิสระปริญญามหาบญัฑิต, 

สาขาการจดัการสําหรับผูป้ระกอบการ, บณัฑิตวิทยาลยัการจดัการและนวตักรรม 

มหาวทิยาลยัเทคโนโลยพีระจอมเกลา้ธนบุรี, ๒๕๔๘. 
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ผนวก ก 
รายชื
อบริษทัที
ได้รับการสนับสนุนด้านการเงนิจากกองทุนวรรณ 

 

 

   บริษัท อเิมจแิมกซ์ จาํกดั  

  ที�ตั	งสาํนกังาน : 
๕๔๐ อาคารเมอคิวรี�ทาวเวอร์ ชั	น ๔ ถนนเพลินจิต เขตปทุม
วนั กรุงเทพฯ ๑๐๓๓๐ 

  หมวดอุตสาหกรรม : Knowledge-based 
  ลกัษณะธุรกิจ : รับจา้งผลิตแอนิเมชั�นแบบ ๓ มิติ 
  ทุนจดทะเบียน : ๑๐๐ ลา้นบาท 
 วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๓๑/๐๑/๒๕๔๔ 
  เวบ็ไซต ์ : www.imagimaxstudio.com 

 

 

  

 

   บริษัท นารายณ์อนิเตอร์ฟู้ด จาํกดั  

  ที�ตั	งสาํนกังาน : 
ชั	น ๖ อาคารกองบุญมา ถนนสีลม แขวงสุริวงศ ์เขตบางรัก 
กรุงเทพฯ ๑๐๕๐๐ 

  หมวดอุตสาหกรรม : อาหาร 
  ลกัษณะธุรกิจ : ผลิตอาหารสาํเร็จรูปแช่แขง็เพื�อขายในประเทศและส่งออก 
  ทุนจดทะเบียน : ๙๑ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๒๘/๐๖/๒๕๔๔ 
  เวบ็ไซต ์ : www.saranjai.com 

 

 

  

 

   บริษัท อลับาทรอส จาํกดั  

  ที�ตั	งสาํนกังาน : 
๑๘๗/๖๔-๖๕ ซอยลาดพร้าว ๑๒๒ แขวงวงัทองหลาง เขตวงั
ทองหลาง กรุงเทพ ๑๐๓๑๐ 

  หมวดอุตสาหกรรม : อาหาร 

  ลกัษณะธุรกิจ : 
ผลิตขา้วกระป๋องพร้อมทาน นํ	 าซอส และใหบ้ริการแฟรน
ไชส์ร้านอาหารไทย 

  ทุนจดทะเบียน : ๑๒ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๒๗/๑๒/๒๕๔๔ 
  เวบ็ไซต ์ : www.khunperm.com 
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   บริษัท ไอเมด ลาบอลาทอรี
 จาํกดั  
  ที�ตั	งสาํนกังาน : ๑๒๐๑/๑๐๐ ถนน Sriwara, วงัทองหลาง กรุงเทพ ๑๐๓๑๐ 
  หมวดอุตสาหกรรม : ยาและเครื�องมือแพทย ์
  ลกัษณะธุรกิจ : ผลิตและจาํหน่ายอุปกรณ์วนิิจฉยัทางการแพทย ์
  ทุนจดทะเบียน : ๓๔.๕ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๑๒/๐๙/๒๕๔๔ 
  เวบ็ไซต ์ : www.imed.co.th 

 

 

  

 

   บริษัท สยามวอเตอร์เฟลม จาํกดั  

  ที�ตั	งสาํนกังาน : 
๓๘๑/๖๐-๖๑ ถนนเฉลิมนิมิตร แขวงบางโคล่ เขตบางคอ
แหลม กรุงเทพฯ ๑๐๑๒๐ 

  หมวดอุตสาหกรรม : เครื�องจกัร 

  ลกัษณะธุรกิจ : 
ผลิตและจาํหน่ายเครื�องกาํเนิดก๊าซไฮโดรเจนและอุปกรณ์
ควบคุมในโรงเรือน 

  ทุนจดทะเบียน : ๖ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๑๘/๑๒/๒๕๔๔ 
  เวบ็ไซต ์ : www.waterflame.co.th 

 

 

  

 

   บริษัท ไซเบอร์แพลนเนต็ อนิเตอร์แอคทฟี จาํกดั  

  ที�ตั	งสาํนกังาน : 
๖/๑๔ ซอยพร้อมศรี ถนนสุขมุวทิ แขวงคลองตนัเหนือ เขต
วฒันา กรุงเทพฯ ๑๐๑๑๐ 

  ลกัษณะธุรกิจ : 
พฒันาซอฟตแ์วร์เกมส์บนเครื�อง PC และเครื�องเล่นเกมส์
ประเภทคอนโซล 

  ทุนจดทะเบียน : ๑๐๐ ลา้นบาท 
  เวบ็ไซต ์ : http://www.cyberplanet-i.com 

 

 

  

 

   บริษัท โปรเทน็ อลัลายแอนซ์ จาํกดั  
  หมวดอุตสาหกรรม : ยานยนต ์และชิ	นส่วน 

  ลกัษณะธุรกิจ : 
ผลิตชิ	นส่วนยานยนตแ์ละแม่พิมพโ์ลหะสาํหรับชิ	นส่วนยาน
ยนต ์

  ทุนจดทะเบียน : ๘ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๒๗/๑๒/๒๕๔๔ 
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   บริษัท แอคทฟี ซายน์ จาํกดั  

  ที�ตั	งสาํนกังาน : 
๖๘/๒๔ หมู่ที� ๕ ตาํบลราชาเทวะ อาํเภอบางพลี 
สมุทรปราการ 

  หมวดอุตสาหกรรม : อิเลก็ทรอนิกส์ 

  ลกัษณะธุรกิจ : 
ผลิตเครื�องโอโซนสาํหรับสถานประกอบการ และที�พกัอาศยั
ภายใตต้ราสินคา้ Active Air 

  ทุนจดทะเบียน : ๓.๗ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๐๓/๐๗/๒๕๔๖ 
  เวบ็ไซต ์ : http://www.thailonglife.com 

 

 

  

 

   บริษัท แอร์อนัดามนัจาํกดั  

  ที�ตั	งสาํนกังาน : 
๓๓๘๘/๕๖ ชั	น ๑๖ อาคารสิรินรัตน์ ถนนพระราม ๔ แขวง
คลองตนั เขตคลองเตย กทม. ๑๐๑๑๐ 

  หมวดอุตสาหกรรม : การขนส่ง 

  ลกัษณะธุรกิจ : 
ใหบ้ริการการบินภายในประเทศ ทั	งแบบเสน้ทางประจาํและ
แบบเช่าเหมาลาํ 

  ทุนจดทะเบียน : ๑๔๕ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๐๙/๐๕/๒๕๔๕ 
 

 

  

 

   บริษัท โมบัส จาํกดั  

  ที�ตั	งสาํนกังาน : 
๙๗๖/๒๗ ซอยแสงแจ่ม ถนนพระราม ๙ เขตหว้ยขวาง 
กรุงเทพ 

  หมวดอุตสาหกรรม : Knowledge-based 
  ลกัษณะธุรกิจ : พฒันาและใหบ้ริการ Mobile Application 
  ทุนจดทะเบียน : ๔.๖ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๑๙/๑๑/๒๕๔๖ 
  เวบ็ไซต ์ : www.playmobus.com 

 

 

  

 

   บริษัท เอส เอม็ ไฮเทค จาํกดั  
  หมวดอุตสาหกรรม : ชิ	นส่วนยานยนต ์
  ลกัษณะธุรกิจ : ผลิตชิ	นส่วนยานยนตแ์ละอิเลก็ทรอนิกส์ 
  ทุนจดทะเบียน : ๘ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๑๑/๑๐/๒๕๔๔ 
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   บริษัท เอส เอฟ จ ีจาํกดั (มหาชน)  

  ที�ตั	งสาํนกังาน : 
อาคาร M Thai Tower ชั	น ๑๒ All Seasons Place เลขที� ๘๗ 
ถนนวทิย ุแขวงลุมพินี เขตปทุมวนั กทม ๑๐๓๓๐ 

  หมวดอุตสาหกรรม : บริการ 
  ลกัษณะธุรกิจ : ใหบ้ริการสื�อโฆษณา 
  ทุนจดทะเบียน : ๔๐ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๒๙/๐๔/๒๕๔๕ 
 

 

  

 

   บริษัท อรุณสวสัดิ/ ดอท คอม จาํกดั  
  ที�ตั	งสาํนกังาน : ๖๙/๘ ซอยสดพิณสรร ถนนรางนํ	 า ราชเทว ีกรุงเทพฯ 
  หมวดอุตสาหกรรม : Knowledge-based 

  ลกัษณะธุรกิจ : 
พฒันาซอฟทแ์วร์ที�ใชใ้นคอมพิวเตอร์ แบบพกพาและการ
พฒันาซอฟทแ์วร์ต่างๆ ตามความตอ้งการของลูกคา้ 

  ทุนจดทะเบียน : ๒ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๒๙/๐๘/๒๕๔๕ 
 

 

  

 

   บริษัท แบลค็แคนยอน (ประเทศไทย) จาํกดั  

  ที�ตั	งสาํนกังาน : 
๒๙๙๑/๘ อาคารวสุิทธานี ไฮเทค ออฟฟิศ ปาร์ค ถนน
ลาดพร้าว ซอย ๑๐๑/๓ คลองจั�น บางกะปิ กรุงเทพฯ 

  หมวดอุตสาหกรรม : อาหาร 
  ลกัษณะธุรกิจ : ใหบ้ริการแฟรนไชส์ ร้านอาหารและเครื�องดื�ม 
  ทุนจดทะเบียน : ๖๐ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๒๑/๐๓/๒๕๔๕ 
 

 

  

 

   บริษัท แอดวานซ์ แมคคานิคส์ จาํกดั  

  ที�ตั	งสาํนกังาน : 
๒๗/๑ ซอยอารียส์มัพนัธ์ ๕ ถนนพหลโยธิน แขวงสามเสน
ใน พญาไท กทม. 

  หมวดอุตสาหกรรม : เครื�องจกัรอุตสาหกรรม 
  ลกัษณะธุรกิจ : ออกแบบ ผลิตและจาํหน่ายเครื�องชั�ง บรรจุ และระบบลาํเลียง 
  ทุนจดทะเบียน : ๑๖ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๒๗/๑๐/๒๕๔๖ 
  เวบ็ไซต ์ : www.advancedmech.com 
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   บริษัท แอสโซซิเอชั
น ออฟ ทรี จาํกดั  
  ที�ตั	งสาํนกังาน : ๘๔/๕๑ ม.๖, ถนนพระราม ๒ บางขนุเทียน ๑๐๑๕๐ 
  หมวดอุตสาหกรรม : เครื�องจกัรอุตสาหกรรม 
  ลกัษณะธุรกิจ : ผลิตเครื�องจกัรและอุปกรณ์บาํบดันํ	 าเสีย 
  ทุนจดทะเบียน : ๑๗ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๑๙/๑๑/๒๕๔๖ 
  เวบ็ไซต ์ : www.a๓-environmental.com 

 

 

  

 

   บริษัท คอนเนคทูอทิส์ (ประเทศไทย) จาํกดั  
  ที�ตั	งสาํนกังาน : ๑๕๙/๑๑๓ ม.๑ แขวงสีกนั เขตดอนเมือง กทม. 
  หมวดอุตสาหกรรม : เครื�องมือแพทย ์
  ลกัษณะธุรกิจ : ออกแบบ ผลิต และจาํหน่ายเครืองมือผา่ตดั 
  ทุนจดทะเบียน : ๒.๒ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๑๙/๑๑/๒๕๔๖ 
 

 

  

 

   บริษัท ฟิวเจอร์เทรน คอมมูนิเคชั
น จาํกดั  
  ที�ตั	งสาํนกังาน : ๑๔๐๗ ซอยลาดพร้าว ๙๔ ถนนศรีวรา วงัทองหลาง กรุงเทพ 
  หมวดอุตสาหกรรม : Knowledge-based 
  ลกัษณะธุรกิจ : พฒันาซอฟทแ์วร์ที�ใชใ้นโรงงานอุตสาหกรรม 
  ทุนจดทะเบียน : ๗ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๐๙/๑๒/๒๕๔๕ 
 

 

  

 

   บริษัท จ ี๓ เอน็เตอร์ไพร์ส จาํกดั  
  หมวดอุตสาหกรรม : Knowledge-based 
  ลกัษณะธุรกิจ : เป็นผูผ้ลิตและพฒันาซอฟทแ์วร์ระบบปฏิบติัการมือถือ 
  ทุนจดทะเบียน : ๒๔ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๐๙/๐๙/๒๕๔๖ 
 

 

  
 



๙๕ 

 

 
 

 

   ธนาคารอสิลามแห่งประเทศไทย  

  ที�ตั	งสาํนกังาน : 
ชั	น ๒๘ อาคารยเูอม็ ทาวเวอร์ เลขที� ๙ ถนนรามคาํแหง สวน
หลวง กทม. ๑๐๒๕๐ 

  หมวดอุตสาหกรรม : บริการ 
  ลกัษณะธุรกิจ : ประกอบธุรกิจธนาคารตามหลกัศาสนาอิสลาม 
  ทุนจดทะเบียน : ๖๙๖.๘๖ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๓๑/๐๑/๒๕๔๖ 
  เวบ็ไซต ์ : www.isbt.co.th 

 

 

  

 

   บริษัท ไทยจดัการลองสเตย์ จาํกดั  

  ที�ตั	งสาํนกังาน : 
อาคาร TP&T ชั	น ๑๑ เลขที� ๑ ถนนวภิาวดีรังสิต (ซอย๑๙) 
เขตจตจุกัร กทม ๑๐๙๐๐ 

  หมวดอุตสาหกรรม : บริการ 

  ลกัษณะธุรกิจ : 
บริหารจดัการการท่องเที�ยวแบบพาํนกัระยะยาวในประเทศ
ไทยแบบครบวงจร 

  ทุนจดทะเบียน : ๑๐๐ ลา้นบาท 
 วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๐๖/๐๑/๒๕๔๖ 
  เวบ็ไซต ์ : www.thailongstay.co.th  

 

 

  

 

   บริษัท ไทยนาโอกะ ฟาร์มาซูตคิอล จาํกดั  

  ที�ตั	งสาํนกังาน : 
๑๐/๕ หมู่ ๑ ถนนพระราม ๒ ตาํบลบางนํ	 าจืด อ.เมือง 
สมุทรสาคร 

  หมวดอุตสาหกรรม : ยา เครื�องมือแพทย ์และเคมีภณัฑ ์
  ลกัษณะธุรกิจ : ผลิตยารักษาโรค และบาํรุงสตัว ์(ปศุสตัว)์ 
  ทุนจดทะเบียน : ๕๐ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๑๑/๑๑/๒๕๔๖ 
 

 

  

 

   บริษัท สยาม เอม็ ซี จาํกดั  
  ที�ตั	งสาํนกังาน : ๗๒/๕๙ หมู่ที� ๖ แขวงบางแค เขตบางแค กรุงเทพ 
  หมวดอุตสาหกรรม : อาหาร 
  ลกัษณะธุรกิจ : ผลิตและจาํหน่ายผลไม ้และอาหารแปรรูปอบแหง้ 
  ทุนจดทะเบียน : ๑.๕ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๒๗/๑๐/๒๕๔๖ 
 

 

  



๙๖ 

 

 
 

 

   บริษัท วงัยางริเวอร์พาร์ครีสอร์ท จาํกดั  

  ที�ตั	งสาํนกังาน : 
๒๘/๑ หมู่ ๖ ตาํบลวงัยาง อาํเภอศรีประจนัต ์จงัหวดั
สุพรรณบุรี 

  หมวดอุตสาหกรรม : บริการและโรงแรม 

  ลกัษณะธุรกิจ : 
บริการที�พกั และร้านอาหารริมโคง้แม่นํ	 าท่าจีน จงัหวดั
สุพรรณบุรี 

  ทุนจดทะเบียน : ๒๐ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๒๔/๐๒/๒๕๔๗ 
 

 

  

 

   บริษัท ออลซีซั
นส์ อนิเตอร์เนชั
นแนล จาํกดั  
  หมวดอุตสาหกรรม : บริการ 

  ลกัษณะธุรกิจ : 
บริการจดัส่งดอกไมส้ด ดอกไมป้ระดิษฐ ์ของขวญั ของ
ชาํร่วย และพวงหรีด ในทุกโอกาส 

  ทุนจดทะเบียน : ๑๔ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๐๖/๑๑/๒๕๔๖ 
 

 

  

 

   บริษัท แองโกล ไทย คอมมูนิเคชั
นส์ จาํกดั  
  หมวดอุตสาหกรรม : สื�อสาร 

  ลกัษณะธุรกิจ : 
ใหบ้ริการออกแบบและติดตั	งอุปกรณ์สื�อสารและ
โทรคมนาคม 

  ทุนจดทะเบียน : ๒ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๓๑/๐๗/๒๕๔๖ 
 

 

  

 

   บริษัท โชตธนโชต ิจาํกดั  

  ที�ตั	งสาํนกังาน : 
๔๐ Plemjairat Road, Tambol Saensuk, Amphur Muang, 
Chonburi ๒๐๑๓๐ 

  หมวดอุตสาหกรรม : เกษตร 
  ลกัษณะธุรกิจ : ผลิตเอนไซมบ์รอมิเลนจากสปัปะรด 
  ทุนจดทะเบียน : ๑๖ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๑๑/๑๒/๒๕๔๖ 
  เวบ็ไซต ์ : www.chotethanachote.com 

 

 

  
 
 



๙๗ 

 

 
 

 

 

   บริษัท พลงังานเพื
อการอนุรักษ์และสิ
งแวดล้อม จาํกดั  
  ที�ตั	งสาํนกังาน : ๒๔๖ ถนนเสนาวลิล่า แขวงคลองจั�น เขตบางกะปิ กรุงเทพ 
  หมวดอุตสาหกรรม : พลงังาน 

  ลกัษณะธุรกิจ : 
โรงงานไฟฟ้าชีวมวลขนาดเลก็ โดยใชแ้กลบ ขนาดกาํลงัการ
ผลิต ๑ เมกกะวตัต ์

  ทุนจดทะเบียน : ๒๗ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๑๒/๐๓/๒๕๔๖ 
 

 

  

 

   บริษัท โกลเด้น มายด์ เซอร์วสิ จาํกดั  

  ที�ตั	งสาํนกังาน : 
๕๐๓/๒๕ อาคาร เค.เอส.แอล.ทาวเวอร์ ชั	นที� ๑๕ ถนนศรี
อยธุยา แขวงถนนพญาไท เขตราชเทว ีกรุงเทพฯ ๑๐๔๐๐ 

  หมวดอุตสาหกรรม : บริการ 
  ลกัษณะธุรกิจ : บริการจดัส่งพนกังานของตนไปทาํงานใหก้บัองคก์รธุรกิจ 
  ทุนจดทะเบียน : ๕๐ ลา้นบาท  
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๐๗/๐๓/๒๕๔๖ 
  เวบ็ไซต ์ : www.golden-mind.com 

 

 

  

 

   บริษัท ไอเดยี แอนด์ อนิเทลริเจนซ์ จาํกดั  
  หมวดอุตสาหกรรม : เครื�องแต่งกาย 

  ลกัษณะธุรกิจ : 
ผลิตและจาํหน่ายเสื	อผา้สาํเร็จรูปภายใตต้ราสินคา้ของตนเอง 
และรับจา้งผลิตใหก้บัแบรนดช์ั	นนาํ 

  ทุนจดทะเบียน : ๑.๐ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๐๗/๑๐/๒๕๔๖ 
 

 

  

 

   บริษัท ไอ ท ีเวร์ิคส์ จาํกดั  

  ที�ตั	งสาํนกังาน : 
ชั	น ๓๐ อาคารวอ่งวานิช ๑๐๐/๑๐๓ ถนนพระราม ๙ แขวง
หว้ยขวาง เขตหว้ยขวาง กรุงเทพมหานคร ๑๐๓๑๐ 

  หมวดอุตสาหกรรม : Knowledge-based 

  ลกัษณะธุรกิจ : 
พฒันาซอฟทแ์วร์สาํหรับการ Indetification ลายนิ	วมือและ
ซอฟทแ์วร์ 

  ทุนจดทะเบียน : ๑๕.๕ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๑๗/๐๖/๒๕๔๖ 
  เวบ็ไซต ์ : www.itworksolutions.com 

 

 



๙๘ 

 

 
 

  

 

   บริษัท เค ท ีเรสทวัรองท์ จาํกดั  

  ที�ตั	งสาํนกังาน : 
๑๕๒๑/๑ สุขมุวทิ ๖๗-๖๙ แขวงพระโขนงเหนือ เขตวฒันา 
กทม. 

  หมวดอุตสาหกรรม : อาหาร 
  ลกัษณะธุรกิจ : ร้านอาหารทั	งในและนอกประเทศ 
  ทุนจดทะเบียน : ๖๐ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๑๙/๐๑/๒๕๔๗ 
 

 

  

 

   บริษัท แมคคอนฟิล อนิเตอร์เนชั
นแนล จาํกดั  

  ที�ตั	งสาํนกังาน : 
๘/๓ หมู่ ๕ ซอยจตุโชค ถนนสุขาภิบาล ๕ แขวงออเงิน สาย
ไหม กรุงเทพ 

  หมวดอุตสาหกรรม : เครื�องจกัรกล 
  ลกัษณะธุรกิจ : ออกแบบ ผลิตและจาํหน่ายเครื�องจกัรบรรจุภณัฑ ์
  ทุนจดทะเบียน : ๓๓ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๒๘/๐๑/๒๕๔๗ 
 

 

  

 

   บริษัท โปรซอฟท์ คอมเทค จาํกดั  

  ที�ตั	งสาํนกังาน : 
๒๕๗๑/๑ ซอฟทแ์วร์ รีสอร์ท ถนนรามคาํแหง แขวง
หวัหมาก เขตบางกะปิ กรุงเทพฯ ๑๐๒๔๐ 

  หมวดอุตสาหกรรม : Knowledge-based 

  ลกัษณะธุรกิจ : 
พฒันาซอฟทแ์วร์ระบบบญัชี และซอฟทแ์วร์บริหาร
ทรัพยากรบุคคลในองคก์ร 

  ทุนจดทะเบียน : ๑๘ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๐๒/๐๔/๒๕๔๖ 
  เวบ็ไซต ์ : www.prosoft.co.th 

 

 

  

 

   บริษัท โปรเฟสชั
นแนล โชเฟอร์ ซัพพลาย จาํกดั  
  หมวดอุตสาหกรรม : บริการ 
  ลกัษณะธุรกิจ : เป็นผูใ้หบ้ริการจดัหาพนกังานขบัรถสาํหรับผูบ้ริหาร 
  ทุนจดทะเบียน : ๑ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๑๖/๐๗/๒๕๔๖ 
 

 

  



๙๙ 

 

 
 

 

   บริษัท อ่าวปะการัง จาํกดั  
  หมวดอุตสาหกรรม : บริการและโรงแรม 
  ลกัษณะธุรกิจ : รีสอร์ทบนเกาะเสมด็ 
  ทุนจดทะเบียน : ๒ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๐๖/๐๒/๒๕๔๗ 
  เวบ็ไซต ์ : http://www.nimmanoradee.com/index-thai.html 

 

 

  

 

   บริษัท สปาร์ แมคคาทรอนิกส์ จาํกดั  
  หมวดอุตสาหกรรม : เครื�องจกัรกล 
  ลกัษณะธุรกิจ : พฒันาและผลิตเครื�องจกัรกลประเภท CNC ขนาดเลก็ 
  ทุนจดทะเบียน : ๑๑ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๑๙/๐๑/๒๕๔๗ 
 

 

  

 

   บริษัท แทสซี
 ดไีซน์ จาํกดั  
  หมวดอุตสาหกรรม : ผลิตภณัฑข์องตกแต่ง 
  ลกัษณะธุรกิจ : ผลิตตุก๊ตาดดัแปลงจากดอกไมป้ระดิษฐ ์
  ทุนจดทะเบียน : ๑๑ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๒๔/๐๒/๒๕๔๗ 
 

 

  

 

   บริษัท ไทยแฟชั
นเซ็นเตอร์ จาํกดั  
  หมวดอุตสาหกรรม : การคา้ 

  ลกัษณะธุรกิจ : 
ประกอบธุรกิจคา้ปลีกเสื	อผา้ เครื�องสาํอาง รองเทา้ เสื	อผา้
กีฬา และอญัมณีในกลุ่มประเทศตะวนัออกกลาง 

  ทุนจดทะเบียน : ๒๐ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๑๒/๐๓/๒๕๔๖ 
 

 

  

 

   บริษัท โทเทลิ อนิดสัเตรียล เซอร์วสิเซส จาํกดั  
  หมวดอุตสาหกรรม : Knowledge-based 
  ลกัษณะธุรกิจ : เป็นผูพ้ฒันาก่อสร้างและใหเ้ช่าโรงงานอุตสาหกรรม 
  ทุนจดทะเบียน : ๑๐๐ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๓๐/๐๙/๒๕๔๖ 
 

 

  
 
 



๑๐๐ 

 

 
 

 

   บริษัท ภูมซิอฟต์ จาํกดั  

  ที�ตั	งสาํนกังาน : 
เลขที� ๕๔ อาคาร บีบี บิลดิ	ง ชั	น ๑๙ หอ้ง ๑๙๐๑-๒ ถนน
สุขมุวทิ ๒๑ แขวงคลองเตยเหนือ เขตวฒันา 
กรุงเทพมหานคร ๑๐๑๑๐ 

  หมวดอุตสาหกรรม : Knowledge-based 

  ลกัษณะธุรกิจ : 
ใหบ้ริการระบบซอฟตแ์วร์ที�ช่วยในการปรับปรุง
ประสิทธิภาพบุคคลในองคก์ร 

  ทุนจดทะเบียน : ๔๒ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๓๐/๐๓/๒๕๔๘ 
  เวบ็ไซต ์ : www.puumsoft.co.th 

 

 

  

 

   บริษัท เจแปนเร้นท์ (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน)  
  ที�ตั	งสาํนกังาน : ๘๗ สุขมุวทิ ๒๖ แขวงคลองตนั เขตคลองเตย กทม 
  หมวดอุตสาหกรรม : บริการ 
  ลกัษณะธุรกิจ : ใหบ้ริการรถเช่าสาํหรับผูบ้ริหารและองคก์ร 
  ทุนจดทะเบียน : ๖๖.๖๗ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๑๑/๐๒/๒๕๔๘ 
 

 

  

 

   บริษัท เซคเคิ5ลซอฟ์ต จาํกดั  
  ที�ตั	งสาํนกังาน : ๓๓๕ ถนนเณรแกว้ ตาํบลท่าระหดั อาํเภอเมือง สุพรรณบุรี 
  ลกัษณะธุรกิจ : ผลิตและจาํหน่ายเกมและสื�อดิจิตอลบนมือถือ 
  ทุนจดทะเบียน : ๒.๖ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๒๓/๑๒/๒๕๔๗ 
  เวบ็ไซต ์ : www.secondsoft.co.th  

 

 

  

 

   บริษัท คราฟแฟกเตอร์ จาํกดั  

  ที�ตั	งสาํนกังาน : 
๕๖ อาคารญาดา ชั	น ๔ หอ้ง ๔/๑๐ ถนนสีลม แขวงสุริยวงศ ์
เขตบางรัก กรุงเทพ 

  ลกัษณะธุรกิจ : ผลิตและจาํหน่ายเฟอร์นิเจอร์ตกแต่งบา้น 
  ทุนจดทะเบียน : ๕ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๓๑/๐๓/๒๕๔๘ 
 

 

  
 
 



๑๐๑ 

 

 
 

 

 

   บริษัท เบรนสตรีม จาํกดั  

  ที�ตั	งสาํนกังาน : 
๙/๓๗๒ หมู่ ๒ ถนนรัตนโกสินทร์สมโภช แขวงท่าแร้ง 
บางเขน กรุงเทพ 

  ลกัษณะธุรกิจ : พฒันาและใหบ้ริการระบบไอที 
  ทุนจดทะเบียน : ๔ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๐๒/๐๙/๒๕๔๗ 
  เวบ็ไซต ์ : www.bsthome.com 

 

 

  

 

   บริษัท อมิเมจ เอน็แฮนซ์เมนท์ จาํกดั  
  หมวดอุตสาหกรรม : บริการ 
  ลกัษณะธุรกิจ : ใหบ้ริการปรับปรุงภาพลกัษณ์ธุรกิจคา้ปลีก 
  ทุนจดทะเบียน : ๕ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๐๘/๐๘/๒๕๔๘ 
 

 

  

 

   บริษัท นีเชีย จาํกดั  
  หมวดอุตสาหกรรม : อาหารเสริมและยา 
  ลกัษณะธุรกิจ : ผลิตและจาํหน่ายอาหารเสริมและยา 
  ทุนจดทะเบียน : ๒๙ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๑๔/๐๖/๒๕๔๘ 
 

 

  

 

   บริษัท เอม็เบส เทคโนโลย ี(ประเทศไทย) จาํกดั  
  หมวดอุตสาหกรรม : Knowledge-based 
  ลกัษณะธุรกิจ : วางระบบชาํระเงินบนมือถือและใหค้าํปรึกษา 
  ทุนจดทะเบียน : ๘.๑ ลา้น 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๑๐/๐๖/๒๕๔๘ 
 

 

  

 

   บริษัท เอฟเอก็ซ์เอ จาํกดั  
  หมวดอุตสาหกรรม : Knowledge-based 
  ลกัษณะธุรกิจ : พฒันาซอฟตแ์วร์ Traceability 
  ทุนจดทะเบียน : ๖๕ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๒๕/๐๕/๒๕๔๘ 
  เวบ็ไซต ์ : www.fxagroup.com/ 

 

 

  



๑๐๒ 

 

 
 

 

   บริษัท เอสโก้ เวนเจอร์ จาํกดั  
  หมวดอุตสาหกรรม : อื�นๆ 
  ลกัษณะธุรกิจ : ร่วมลงทุนในบริษทัที�อยูใ่นกลุ่มพลงังาน 
  ทุนจดทะเบียน : ๒๐ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๒๑/๑๑/๒๕๔๘ 
  เวบ็ไซต ์ : http://www.univentures.co.th/newweb/esco.htm  

 

 

  

 

   บริษัท เซริบรัม ดไีซน์ จาํกดั  
  หมวดอุตสาหกรรม : การบริการ (Professional Service) 
  ลกัษณะธุรกิจ : Product development consultancy 
  ทุนจดทะเบียน : ๑๒ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๓๐/๑๑/๒๕๔๘ 
  เวบ็ไซต ์ : http://www.studiocerebrum.com 

 

 

  

 

   บริษัท ราชา ครีี รีสอร์ท แอนด์ สปา จาํกดั  
  หมวดอุตสาหกรรม : บริการและการโรงแรม 
  ลกัษณะธุรกิจ : โรงแรมและรีสอร์ทระดบั ๕ ดาว 
  ทุนจดทะเบียน : ๖๕ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๒๖/๐๖/๒๕๔๙ 
  เวบ็ไซต ์ : http://www.chadaracha.com/th/home.asp  

 

 

  

 

   บริษัท สบายา กรุ๊ป จาํกดั  
  หมวดอุตสาหกรรม : บริการและการโรงแรม 
  ลกัษณะธุรกิจ : Day Spa & Jungle Resort ที�หาดชะอาํใต ้
  ทุนจดทะเบียน : ๑๔.๕ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๒๕/๐๕/๒๕๔๙ 
  เวบ็ไซต ์ : http://www.sabaya.co.th  

 

 

  

 

   บริษัท วทัทลิ ไดเมท (สยาม) จาํกดั  
  หมวดอุตสาหกรรม : วสัดุก่อสร้าง 
  ลกัษณะธุรกิจ : ผลิตสีคุณภาพสูง 
  ทุนจดทะเบียน : ๗๐ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๑๗/๐๘/๒๕๔๙ 
  เวบ็ไซต ์ : http://www.wattyldimet.com  

 

 



๑๐๓ 

 

 
 

 

   บริษัท เกจ็มุกดา จาํกดั  
  ที�ตั	งสาํนกังาน : ๑๐๐/๔๐๔ ถ.เฉลิมพระเกียรติ ร.๙ จงัหวดัภูเก็ต ๘๓๐๐๐ 
  หมวดอุตสาหกรรม : อาหาร 
  ลกัษณะธุรกิจ : ผลิตและจาํหน่ายลูกชิ	นปลา 
  ทุนจดทะเบียน : ๑๒.๖ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๒๕/๑๑/๒๕๔๘ 
  เวบ็ไซต ์ : http://www.kejmukda.com 

 

 

  

 

   บริษัท อาร์ จ ีซี คอลเลค็ชั
นจาํกดั  

  ที�ตั	งสาํนกังาน : 
๒๐/๕ ซอยจตุโชติ ถนนสุขาภิบาล ๕ แขวงออเงิน เขตสาย
ไหม กทม. ๑๐๒๒๐ 

  หมวดอุตสาหกรรม : ของประดบัตกแต่ง 

  ลกัษณะธุรกิจ : 
ออกแบบ ผลิตและจาํหน่ายดอกไมป้ระดิษฐ ์เซรามิก และรูป
ปั	 นเรซิ�น 

  ทุนจดทะเบียน : ๑๒ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน : ๒๘/๐๕/๒๕๔๗ 
 

 

  

 

   บริษัท พริ5นท์แอนด์แพค เซอร์วสิไลน์ จาํกดั  

  ที�ตั	งสาํนกังาน : 
๓๘๓ ซอยพฒันาการ ๒๐ ถนนพฒันาการ เขตสวนหลวง 
กทม ๑๐๒๕๐ 

  หมวดอุตสาหกรรม : การพิมพแ์ละสิ�งพิมพ ์

  ลกัษณะธุรกิจ : 
ใหบ้ริการพิมพสิ์�งพิมพป์ระเภทแผน่พบั โบรชวัร์ บรรจุภณัฑ ์
และสิ�งพิมพอื์�นๆ 

  ทุนจดทะเบียน : ๘.๒ ลา้นบาท 
 

 

  

 

   บริษัท วนินิ
งส์ เวลธ์ จาํกดั  

  ที�ตั	งสาํนกังาน : 
๒๔๐/๑๘-๒๒ สุขสวสัดิx  ๓๑/๑ แขวง/เขตราษฎร์บูรณะ กทม 
๑๐๑๔๐ 

  หมวดอุตสาหกรรม : เครื�องใชเ้ด็กอ่อน 

  ลกัษณะธุรกิจ : 
ออกแบบ ผลิตและจาํหน่ายเปลไกวอตัโนมติัสาํหรับเด็กอ่อน 
และอุปกรณ์เครื�องใชเ้ด็กอ่อนอื�นๆ 

  ทุนจดทะเบียน : ๘ ลา้นบาท 
 

 

  



๑๐๔ 

 

 
 

 

   บริษัท เซ็น ไอเดยี จาํกดั  
  หมวดอุตสาหกรรม : Knowledge based 
  ลกัษณะธุรกิจ : พจนานุกรมอิเลก็ทรอนิคส์ 
  ทุนจดทะเบียน : ๔.๕ ลา้นบาท 
  วนัใหก้ารสนบัสนุน
ทางการเงิน 

: ๙/๐๒/๒๕๔๙  

  เวบ็ไซต ์ : http://www.superdict.in.th  

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



๑๐๕ 

 

 
 

ผนวก ข 
รายชื
อบริษทัเงนิร่วมลงทุนในประเทศไทย 

 
๑. พาม่า กรุ๊ป อินคอร์ปอเรชั�น  

ชั	น ๑๐ อาคารมณียาเซ็นเตอร์ ๕๑๘/๕ ถนนเพลินจิต เขตปทุมวนั กรุงเทพฯ ๑๐๓๓๐ 

๒. บริษทั ครอสบี	  โฮลดิ	งส์ (ประเทศไทย) จาํกดั 

ชั	น ๑๑ อาคาร ๒๐๘ ถนนวทิย ุแขวงลุมพินี เขตปทุมวนั กรุงเทพฯ ๑๐๓๓๐ 

๓. บริษทั ซิตี	  แคปปิตอล จาํกดั  

ชั	น ๒๗ อาคารแสงทองธานี ๘๒ ถนนสาทรเหนือ เขตบางรัก กรุงเทพฯ ๑๐๕๕๐ 

๔. บริษทั เอช แอนด ์คิว (ประเทศไทย) จาํกดั 

ชั	น ๑๒ หอ้ง ๑๒๐๗ อาคารสาธรซิตี	ทาวเวอร์ ๑๗๕ ถนนสาธรใต ้เขตสาธร กรุงเทพฯ 

๑๐๑๒๐ 

๕. บริษทั ไทยสแตรทีจิค แคปปิตอล จาํกดั 

ชั	น ๑๕ อาคารสีลมคอมเพล็กซ์ ๑๙๑ ถนนสีลม เขตบางรัก กรุงเทพฯ ๑๐๕๐๐ 

๖. ซีดีซี แคปปิตอล พาร์ทเนอร์ส 

ชั	น z ตึกบางกอกเคเบิล ๒  ๒๓๑/๙ ถนนสารสิน กรุงเทพฯ ๑๐๓๐๐ 

๗. บริษทั เจ.เอ.ไอ.ซี เอเซีย โฮลดดิ์	ง จาํกดั 

ชั	น ๑๔ แกรนดอ์มัรินทร์ทาวเวอร์ ๑๕๕๐ ถนนเพชรบุรีตดัใหม่ เขตราชเทว ีกรุงเทพฯ 

๘. บริษทั ฟินนัซ่า จาํกดั 

ชั	น ๗ ทิสโกท้าวเวอร์ ๔๘ ถนนสาทรเหนือ กรุงเทพฯ 

๙. บริษทัเสรี-มานพ จาํกดั 

 ๑๘/๔ ซอยอาํนวยวฒัน์ สามเสนนอก ห้วยขวาง กรุงเทพฯ ๑๐๓๒๐  

๑๐. บริษทั ธนสถาปนา จาํกดั 

ชั	น ๑๑ อาคารวานิช ๒  ๑๑๒๖/๒ ถนนเพชรบุรีตดัใหม่ กรุงเทพฯ ๑๐๔๐๐ 

 



๑๐๖ 

 

 
 

๑๑. บริษทั วแีน็ท แคปปิตอล จาํกดั 

ชั	น ๑๐ อาคารสาธรธานี ๙๐/๒๒-๒๓ , ๙๐/๒๕ ถ.สาธรเหนือ สีลม บางรัก กรุงเทพฯ 

๑๒. บริษทั เอ.ไอ.จี.ไอ.ซี จาํกดั 

ชั	น ๑๒ อาคารเอไอทาวเวอร์ ๑๘๑ ถนนสุรวงศ ์กรุงเทพฯ 

๑๓. บริษทั รสาโฮลดิ	ง จาํกดั 

ชั	น ๒๖ อาคารสาธรทาวเวอร์ ๕๕๕ ถนนพหลโยธิน เขตจตุจกัร กรุงเทพฯ ๑๐๙๐๐ 

๑๔. บริษทั นิธิเวนเจอร์ คอปอเรชั�น จาํกดั 

ชั	น ๒๑ ธนิยะ พลาซา ๕๒ ถ.สีลม บางรัก กรุงเทพฯ ๑๐๕๐๐ 

๑๕. บริษทั ไอเอฟซีที โนมูระ จาฟโก ้แคปปิตอล จาํกดั 

ชั	น ๓ อาคาร ไอเอฟซีที ๓  ๑๗๗๑ ถนนเพชรบุรีตดัใหม่ กรุงเทพฯ ๑๐๓๒๐ 

๑๖. บริษทัหลกัทรัพยก์องทุนรวม จาํกดั(มหาชน) 

๑๙๓-๑๙๕ อาคารเลครัชดา ชั	น ๓๐-๓๒๑ ถนนรัชดาภิเษก กรุงเทพฯ ๑๐๑๑๐ 

๑๗. บริษทั จี.อี.แคปปิตอลเอเซียแปซิฟิก จาํกดั 

ชั	น ๑๖ เอก็เชน้สแควร์ ๓ เซ็นทรัล ฮ่องกง 

๑๘. ธนาคารกรุงศรีอยธุยา จาํกดั(มหาชน) 

๑๒๒ ถนนพระราม ๓ ยานนาวา กรุงเทพฯ ๑๐๑๒๐ 

๑๙. บริษทั อิเลคทรา พาร์ทเนอร์ส เอเซีย จาํกดั 

ชั	น ๔๖ อาคารจาร์ดีน เฮา้ส์ ๑ คอนเนท เพลส,เซ็นทรัล ฮ่องกง 

๒๐. หา้งหุน้ส่วนเอม็.ซี.แคปปิตอล เอเชีย จาํกดั     

 ๑ เทมามเซค อเวนิว ชั	น ๒๐-๒๐ เอ อาคารมิวเลเนีย สิงคโปร์ ๐๓๙๑๙๒ 

๒๑. เอเชี�ยน ไดเร็กซ์ แคปปิตอล แมนเนตเมน้ท ์

หอ้ง ๑๑๐๕ ชั	น ๑๑ อาคารเอ็กซิม ๑๑๙๓ ถ.พหลโยธิน พญาไท กรุงเทพฯ ๑๐๔๐๐ 

๒๒. บริษทั คิลเวสท ์เอเชีย จาํกดั 

ชั	น ๕ อาคารไบโอเฮา้ส์ ๕๕ ซ.พร้อมพงษ ์ถ.สุขมุวทิ ๓๙ คลองตนัเหนือ วฒันา 

กรุงเทพฯ ๑๐๑๑๐ 

 



๑๐๗ 

 

 
 

๒๓. สาํนกังานพฒันาวทินาศาสตร์ และ เทคโนโลยแีห่งชาติ 

ชั	น ๑๘ อาคารมหานครยปิซั�ม ๕๓๙/๒ ถนนศรีอยธุยา แขวงพญาไท ราชเทว ี

กรุงเทพฯ ๑๐๔๐๐ 

๒๔. บริษทั ซินเตเซอร์วสิเซส จาํกดั  ๖ อาคารสมคิด ชั	น ๒ ห้อง ๒ เจ  

ซอยสมคิด ถนนเพลินจิต แขวงลุมพินี เขตปทุมวนั กรุงเทพฯ ๑๐๓๓๐                                                                               

๒๕. บริษทั มลัลิส แคปปิตอล คอร์ปอเรชั�น จาํกดั 

ชั	น ๑๗ ทู แปซิฟิค เพลส ๑๔๒ ถนนสุขมุวทิ กรุงเทพฯ ๑๐๑๑๐ 

๒๖. บริษทั หลกัทรัพยห์ยวนตา้ (ประเทศไทย) จาํกดั 

ชั	น ๙-๑๐ อาคารเมอร์คิวรี�ทาวเวอร์ ๕๔๐ ถนนเพลินจิต เขตปทุมวนั กรุงเทพฯ 

๑๐๓๓๐ 

๒๗. บริษทั จดัหางานคอร์นเฟร์รี�  อินเตอร์เนชั�นแนล จาํกดั 

หอ้ง ๑๒๑๐ ชั	น ๑๒ อาคารอบัดุลราฮิม ๙๙๐ ถนนพระราม ๕ เขตบางรัก กรุงเทพฯ 

๑๐๕๐๐ 

๒๘. บริษทั พรูเด็นเชียล เอเชีย อินฟราสตรัคเจอร์ อินเวสเตอร์ส ลิมิเตด็ 

ชั	น ๓๒ อเล็คซานดร้าเฮา้ส์ ๑๘ ถนนเซ็นเตอร์ ฮ่องกง 

๒๙. บริษทั ไทยอินดสัเตรียล เน็ตเวร์ิค จาํกดั 

๓๐ หมู่บา้นผกามาส ถนนสุขมุวทิ เขตสวนหลวง กรุงเทพฯ ๑๐๒๕๐ 

๓๐. บริษทั ช๊อพ แอนด ์คอนซลั จาํกดั 

๒๑๗๕/๑๕๕ ถนนพหลโยธิน แขวงลาดพร้าว เขตจตุจกัร กรุงเทพฯ ๑๐๙๐๐ 

๓๑. บริษทั โรเยล เวนเจอร์ จาํกดั 

๘๘๘/๕๑/๕๒ ถนนเพลินจิต แขวงลุมพินี เขตปทุมวนั กรุงเทพฯ ๑๐๓๓๐ 

๓๒. บริษทั ชยับูรณ์ บราเดอร์ส จาํกดั 

๕๖/๒๑-๒๕ ซอยสีสักกะ ถนนพระราม ๑ เขตปทุมวนั กรุงเทพฯ 

๓๓. ธนาคารเพื�อการส่งออกและนาํเขา้แห่งประเทศไทย 

๑๑๙๓ อาคารเอก็ซิม ถนนพหลโยธิน พญาไท กรุงเทพฯ ๑๐๔๐๐ 

 



๑๐๘ 

 

 
 

๓๔. บริษทั อบาคสัอิคิวตี	  พาร์ทเนอร์ (ประเทศไทย) จาํกดั 

ชั	น ๑๒ เอม็ไทยทาวเวอร์ ออลซีซนั เพลส ๘๗ ถนนวทิย ุกรุงเทพฯ ๑๐๓๓๐ 

๓๕. บริษทั ซูเอช เอเชียมหาชน จาํกดั 

๖ ราฟเฟอร์ เควส์ ๑๐-๐๗ จอห์นแฮนคอกทาวเวอร์ สิงคโ์ปร 

๓๖. บริษทั ไทยดินดสัตรี จาํกดั 

ชั	น ๑๓ อาคารสาธรซิตี	ทาวเวอร์ ๑๗๕ ถนนสาทรใต ้เขตสาทร กรุงเทพฯ ๑๐๑๒๐ 

๓๗. บริษทั เอเซียอิควตีิ	  อินฟานตรักเจอร์ แมนเนจเมน้ (ฮ่องกง) จาํกดั 

ชั	น ๕ อาคารไบโอเฮา้ส์ , ๕๕ ซอยพร้อมพงษ ์ถนนสุขมุวทิ ๓๙ คลองตนัเหนือ 

กรุงเทพฯ ๑๐๑๐๐ 

๓๘. บริษทั แอค็เซส แคปปิตอล(ประเทศไทย) จาํกดั 

หอ้ง ๑๒๐๔ ชั	น ๑๒ อาคารเอม็ไทย ลุมพินี กรุงเทพฯ ๑๐๓๓๐ 

๓๙. หา้งหุน้ส่วนจาํกดัทรานสแพค แคปปิตอล 

ชั	น ๑๙ อาคารสาธรธานีทาวเวอร์ ๒  ๙๒/๕๔ ถนนสาทรเหนือ กรุงเทพฯ ๑๐๕๐๐ 

๔๐. บริษทั ซีวซีีเอเซีย แปซิฟิค จาํกดั 

ชั	น ๒๒ อาคารซิตี	แบงค ์๘๒ ถนนสาธรเหนือ สีลม บางรัก กรุงเทพฯ ๑๐๑๒๐ 

๔๑. บริษทั เอบีเอ็น แอมโบร เอเซีย แคปปิตอล อินเวาเมนท ์จาํกดั 

๒ ถนนควนีส์ เซน้ทรัล ฮ่องกง 

๔๒. บริษทั ธรรมนิติแอนดท์รัสต ์จาํกดั 

ชั	น ๔ ตึกนายเลิศ ๒/๔ ถนนวทิย ุลุมพินี กรุงเทพฯ ๑๐๓๓๐ 

๔๓. บริษทั อีอาร์เอม็ สยาม จาํกดั 

๕๕ ถนนวทิย ุลุมพินี ปทุมวนั กรุงเทพฯ ๑๐๓๓๐ 

๔๔. บริษทั พีบีเอสลอว ์จาํกดั 

๒ เพลินจิตเซ็นเตอร์ ถนนสุขมุวทิ คลองเตย กรุงเทพ ๑๐๑๑๐ 

๔๕. บริษทั หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวมวรรณ จาํกดั 

๙๙๙ อาคารเกษรเพลส ถนนเพลินจิต แขวงลุมพินี เขตปทุมวนั กรุงเทพฯ 

 



๑๐๙ 

 

 
 

ผนวก ค 
ตัวอย่างรายชื
อบริษทัเงนิร่วมลงทุนในสหรัฐอเมริกา 

 
1244 CANTERBURY RD. #394 ATLANTIC COMPUTER FUNDING 

CORP 
13I CAPITAL CORPORATION ATLANTIC FUNDING 

149 NORTH 3RD STREET ATLANTIC MORTGAGE FUNDING 

1800BIRTHDAY.COM; INC ATLANTIC-PACIFIC CAPITAL; INC 

1ST AMERICAN FUNDING GROUP LTD ATLANTIS MORTGAGE FUNDING 

1ST ATLANTIC FUNDING ATLAS CAPITAL MANAGMENT INC 

1ST CALIFORNIA FUNDING GROUP  ATLAS FUNDING GROUP 

1ST CAPITAL BANC ATRIUM CAPITAL CORPORATION 

1ST NATIONAL FUNDING ATTICUS COMMERCIAL CAPITAL 

24X7CITY AUBURN CAPITAL; LLC 

1ST RESIDENTIAL FUNDING INC AUGUST CAPITAL - WILSON 

21ST CAPITAL CORP AUGUSTUS CAPITAL ADVISORS; INC 

2ND SOURCE FUNDING AURUM CAPITAL 

3279 GALLUP ROAD AUSTIN FIRE FIGHTERS RELIEF & 
RETIREMENT FUND 

@HAND CORPORATION AUSTIN FUNDING CORPORATION 

A ABSOLUTE PROTECTION; INC AUSTIN; JOEY 

A. K. FATTORI CAPITAL; INC. AUTOMATED FUNDING INC 

AAA COMMERCIAL & RESIDENTIAL 
FUNDING 

AUTORECALLREFUNDCOM 

AAA NORTHERN NEW ENGLAND AVALON CAPITAL CORPORATION 

AABALONERED AVALON CAPITAL; INC 

AAMES FUNDING CORPORATION AVENTURA FUNDING CORPORATION 

ABC FUNDING INC AVILA;CARLOS 



๑๑๐ 

 

 
 

ABLE FUNDING AVINTAQUIN CAPITAL; LLC 

ABLE FUNDING GROUP AVONDALE FUNDING CORPORATION 

ABUNDANT FUNDS AWEIDA CAPITAL PARTNERS 

ACCA NATIONAL CAPITAL CHAPTER AXIA FUNDING 

ACCENT CAPITAL CO; LLC AXION CAPITAL; LLC 

ACCESS CAPITAL AZALEA CAPITAL; L.L.C 

ACCESS CAPITAL OF AMERICA AZINGER WORLD CAPITAL LTD 

ACCESS CAPITAL STRATEGIES; LLC B & P FUNDING SERVICES 

ACCESS CAPITAL; LLC B D DEFENSE FUND 

ACCESS FUNDING CONNECTION B&C TRUST FUNDS 

ACCESS VENTURE PARTNERS BADGER FUNDING CORP 

ACCESSIBLE CAPITAL BADGER FUNDING GROUP 

ACCESSWORLDCAPITAL BAKER CAPITAL CORPORATION 

ACCOUNT FUNDING BAKER; BARBARA 

ACCUFUNDING CORP BALBOA CAPITAL 

ACE CAPITAL; LLC BALTIC FUND LP 

ACE HOME FUNDING CORP BANCROFT CONVERTIBLE FUND 

ACER TECHNOLOGY VENTURES BANDO MCGLOCKLIN CAPITAL 
CORPORATION 

ACHIEVE YOUR GOALS FUNDRAISING BANKERS CAPITAL 

ACHIEVEMENT FUNDS CORPORATION BANKERS CAPITAL INC 

ACORN CAPITAL BANNER ILLUSTRATION 

ACORN VENTURE CAPITAL BARBARA KALAVRITINOS 

ACQUIRE CAPITAL NOW BARCLAYS CAPITAL 

ACQUISITIONCAPITAL BARKMAN FUNDING 

ACTIFUNDS BARNEY AUMAN 

ACTION FUNDING BARRINGTON CAPITAL 

ACTION FUNDING GROUP BARRINGTON LIFE SCIENCES 



๑๑๑ 

 

 
 

ACTION FUNDING LLC BARRON FUNDING GROUP INC 

ACTION FUNDRAISING BARRY G BELL - GENERAL 
ADVISORY & FUNDING 

AD VENTURE CAPITAL BARRY G. HON 

ADAMS REELS BARTON FEDERAL FUNDING INC 

ADELPHI FUNDING INC BASU CAPITAL; LLC 

ADIRONDACK BASKETS BATACHE; JOHN PATRICK 

ADIRONDACK CATALOG BATHCLICK C/O CS CAPITAL LLC 

ADIRONDACK EXPRESS BATTERY VENTURES 

ADIRONDACK FUNDING SERVICES BATTLEFIELD FUND 

ADIRONDACK OUTPOST BAXTER FUNDING 

ADIRONDACK PURIFICATION COMPANY BAY CAPITAL CORP 

ADIRONDACK WHOLE LIFE CENTER BAYSTAR CAPITAL; LLC 

ADL CAPTIAL BAYTANA FUNDING INC 

ADVANCE FUNDING BAYWIDE FUNDING CORPORATION 

ADVANCE FUNDING ASSCOCIATES INC BCC CAPITAL PARTNERS 

ADVANCE FUNDING CORPORATION BEACHSIDE CAPITAL; LLC 

ADVANCE FUNDING GROUP BEACON COACHING 

ADVANCE FUNDING GROUP LTD BEHRINGER HARVARD FUNDS 

ADVANCE FUNDING SOLUTIONS LLC BEN BERNARD 

ADVANCE LEGAL FUNDING LLC BEN MARASCALCO 

ADVANCE SETTLEMENT FUNDING BENCHMARK CAPITAL 

ADVANCED FUNDING SOULTIONS LLC BENEFICIAL CAPITAL 

ADVANCED HOME FUNDING LLC BENEFIT CAPITAL CO 

ADVANCED TECHNOLOGY VENTURES BENJAMIN GREEN 

ADVANTAGE CAPITAL BENJAMIN YOUSHEI 

ADVANTAGE CAPITAL COMPANIES; LLC BENNETT CAPITAL MGMT; INC 

ADVANTAGE CAPITAL COMPANY BENNING; ARTHUR 



๑๑๒ 

 

 
 

ADVANTAGE CAPITAL PARTNERS BERGEN CAPITAL 

ADVANTAGE FUND-RAISING 
CONSULTING INC 

BERKELEY INTERNATIONAL SEC 

ADVANTAGE FUNDING BERT ASHLEY 

ADVANTAGE FUNDING CORP BESSEMER VENTURE PARTNERS 

ADVANTAGE FUNDING LLC BEST FUNDING 

AEGIS CORPORATION BETTEN-FISKE FUND MANAGEMENT 
LLC 

AEGIS FUNDING CORP BGENTERPRISES 

AFA CAPITAL; LLC BGG FUNDS 

AFC FUNDING CORP BGS SOUTHWEST FLORIDA INC. 

AFE INDUSTRIES; INC BGSCAPITAL.COM 

AFFILATED CAPITAL CORPORATION BIG SHOT INC 

AFFILIATED CAPITAL CORP BIGPENCIL 

AFFILIATED FUNDING CORP BILL ALLEN 

AFFILIATEFUNDRAISERCOM BILL M WARD 

AFFINITY CAPITAL BILL RILEY 

AFFINITY FUNDING BIOASIA INVESTMENTS 

AFFINITY FUNDING GROUP INC BIRTHDAY.COM; INC. 

AFFIRMATIVE FUNDING BISHOP CAPITAL & HOLDINGS 

AFM & E PENSION FUND BLACK ARROW CAPITAL 

AFRICAS CHILDRENS FUND BLACK BUSINESS INVESTMENT 
FUND 

AFTON CAPITAL INC BLACK DIAMOND CAPITAL 
PARTNERS 

AG CAPITAL COMPANY BLACK GOLD FUND 

AGEIS CAPITAL CORP BLAIR GRPAHICS 

AHS FUNDING LLC BLAKLEY DONICA CAMERON 
SCHOLARSHIP FUND 

AIGA CLEVELAND BLIND CHILDRENS FUND 



๑๑๓ 

 

 
 

AIM FUNDRAISING BLS FUNDING CORPORATION 

AIR CAPITAL DISPOSAL BLUE ANGEL FUND INC 

AJIT G. HUTHEESING BLUE GRASS CAPITAL 

AJM FUNDING CORP BLUE HILL CAPITAL 

AJUBA CAPITAL; INC BLUE ROCL CAPITAL 

AKERS CAPITAL LLC BLUE SAND CAPITAL 

ALAFI CAPITAL - CHRIS ALAFI BLUEGRASSFUNDINGSOLUTIONS 

ALAMO CAPITAL BLUESTONE CAPITAL 

ALAN L FUNDERBURG BLUEWATER FUNDING GROUP 

ALASKA GROWTH CAPITAL BMI SUPPLY 

ALASKA GROWTH CAPITAL BIDCO; INC BOARDMAN CAPITAL PARTNERS 

ALBERT L FUNDABURK BOB GOLD 

ALBRITTON; KEVIN BOBBY DICK & THE SUNDOWNERS 

ALEX KOCHKIN FUND FOR GLOBALA 
AWAKENING 

BOBBY L. DOSHIER 

ALEX KOCHKIN FUND FOR 
GLOBALAWAKENING 

BOECO CAPITAL INC 

ALEXANDER RESOURCES INC BOMBARDIER CAPITAL 

ALEXANDER TREPETIN BONANZA CAPITAL 

ALFRED WILLIAMS & CO BONAVENTURE CAPITAL 

ALH CAPITAL BOOKMARKS & FAVORITES INC 

ALISA FLATOW MEMORIAL 
SCHOLARSHIP FUND 

BORN-TO-TRACK.COM 

ALL AMERICAN FUNDING INC BOSTON ANALYTICA 

ALL AMERICAN FUNDRIASING BOSTON FUND SERVICES 

ALL CASH FUNDING CORPORATION BOTCO INC. 

ALL COUNTY FUNDING INC BOWHUNTING.NET 

ALL FUND MORTGAGE BOWMAN CAPITAL 

ALL FUNDS INC BOWMAN CAPITAL MANAGEMENT 



๑๑๔ 

 

 
 

ALL FUNDS LLC BRAD RENOLLET 

ALL ISLAND MORTGAGE AND FUNDING 
CORP 

BRADFORD CAPITAL PARTNERS 

ALL NATION FUNDING CORP BRAINERD HERITAGE FUND 

ALL PACIFIC FUNDING CORP BRANDON MARION 

ALL SERVICE FUNDING CORP BRASSWORKS 

ALL WEST CAPITAL BREAKTHROUGH FUNDRAISING 

ALL-FUND INC BREEN CAPITAL 

ALL-STATES FUNDING BREEN; DANIEL 

ALLAN JAMES CAPITAL BRENDA HAMMOND 

ALLAN MUNGUIA BRENDAN BOREK HIGH TIDES 
MEMORIAL FUND 

ALLEGIANT CAPITAL PARTNERS; LLC BRETT SIZEMORE 

ALLEGRO CAPITAL BRETTON WOODS CAPITAL 
CORPORATION 

ALLEN COUNT LOCAL EDUCATION FUND BRIAN AHEARN CHILDRENS FUND 

ALLEN FUNDING GROUP BRIAN DOONER 

ALLEN PLYLER BRIAN GRAUER 

ALLFUND MORTGAGE BRIAN GREENWOOD 

ALLIANCE FUNDING CO BRIAN MEDLEY 

ALLIANCE FUNDING COMPANY BRIAN STAHL 

ALLIANCE FUNDING DIV BRICKER; JIM 

ALLIANCE MORTGAGE FUNDING BRIDGE CAPITAL CORPORATION. 

ALLIED CAPITAL BRIDGE CAPITAL PARTNERS 

ALLIED CAPITAL CORP. BRIDGE CAPITAL PARTNERS; LLC 

ALLIED FUNDING GROUP BRIDGER COMMERCIAL FUNDING 

ALLIED NATIONAL INC BRIDGEWAY CAPITAL 

ALLSTATE MORTGAGE FUNDING BRIGGS CAPITAL; INC. 

ALPESH KADAKIA BRIGHTWAY MORTGAGE FUNDING 



๑๑๕ 

 

 
 

ALPHA CAPITAL BRITT BOYD 

ALPHA CAPITAL MANAGMENT BROADBAND CAPITAL 

ALPHA OMEGA FUNDRAISING BROADCREEK CAPITAL LLC 

ALPHA VENTURE CAPITAL; INC BROKER FUNDING SOLUTION 

ALPHA-MATRIX CAPITAL BROOKFIELD AWARDS 

ALPHAIMGES.COM BROOKFIELD FUNDING 

ALPINE FUNDING BROOKFIELD FUNDING INC 

ALPINE FUNDING LLC BROOKS CAPITAL; INC 

ALPINE FUNDS GROUP BROOKSTONE CAPITAL; INC 

ALTA FUNDING GROUP BROWN; SEAN 

ALTERNATIVE AIDS FUNDING BRUCE JOHNSTON 

ALTERNATIVE CAPITAL BUCK AND DOE CONSERVATION 
FUND-SAVE 

ALTERNATIVE CAPITAL LLC BUILDING TRADES UNITED PENSION 
TRUST FUND 

ALTERNATIVE FUNDING GROUP BUNTZEN; GEORGE 

ALTERNATIVE FUNDING SOURCES BURGESS; FRED 

ALTERNATIVE FUNDRAISING BURLINGAME CAPITAL PARTNERS II; 
L.P 

ALTERNATIVE MORTGAGE FUNDING 
CORPORATION 

BURT; D. BYRON 

AM CAPITAL FUNDING BUS PIRATES 

AMAZURA FUNDING BUSH; ROBERT W 

AMBASSADOR CAPITAL CORP BUYERS CHOICE FUNDING INC 

AMBASSADOR FUND & INVEST BYRD CAPITAL MARKET ADVISORS 

AMBASSADOR FUNDING & 
INVESTMENTS 

BYRON CAPITAL 

AMC CAPITAL PARTNERS C & C EXPRESS FUNDING 

AMC FUNDING COMPANY C CAPITAL CORP. 

AMER ISHAQ C D S CAPITAL 



๑๑๖ 

 

 
 

AMERI-FUNDING GROUP C SQUARE FUNDING LLC 

AMERI-FUNDING GROUP INC C&S CAPITAL PARTNERS; L.L.C 

AMERICA FIRST FUNDING INC CABOT;CHRISTANE 

AMERICAN ASSOC OF FUNDRAISING 
COUNSEL 

CADENCE CAPITAL 

AMERICAN BOSNIA-HERZEGOVINA 
RELIEF FUND 

CAHABA CAPITAL PARTNERS; LLC. 

AMERICAN CAPITAL CORPORATION CALFUNDS LEASING 

AMERICAN CAPITAL FUNDING LLC CALIFORNIA CAPITAL 

AMERICAN CAPITAL MGMT. CALIFORNIA FUNDING GROUP 

AMERICAN CAPITAL RESOURCE; INC CALIFORNIA FUNDING GROUP INC 

AMERICAN CAPITAL RESOURCES; INC CALIFORNIA NUMISMATIC FUNDING 

AMERICAN COLLEGE FUNDING CALIFORNIA SECURED FUNDING 

AMERICAN COMMERCIAL CAPITAL CALIFORNIA STUDENT 
SCHOLARSHIP FUND 

AMERICAN DREAM FUNDING CALLOWAY FUNDRAISING INC 

AMERICAN DREAM FUNDING INC CALTOS CAPITAL LLC 

AMERICAN EAGLE FUNDING CAMBRIDGE CAPITAL 

AMERICAN EQUITY FUNDING CAMICO MANGEMENT FUND 

AMERICAN FAMILY FUNDING CORP CANOPY GROUP 

AMERICAN FAMILY FUNDS CANTERBURY RD. 

AMERICAN FEDERATED FUNDING INC CANYON LAKE FUNDING INC 

AMERICAN FUNDING GROUP CAPITAL 

AMERICAN FUNDING RESOURCES CAPITAL 2000 

AMERICAN FUNDING TRUST SERVICES 
INC 

CAPITAL ACCESS INTERNATIONAL 

AMERICAN HOME FUNDING CAPITAL AD VENTURE; INC 

AMERICAN HOME FUNDING INC OF 
INDIANA 

CAPITAL ADHESIVE 

AMERICAN INTERNATIONAL CAPITAL & 
TRADE ALLIANCE; I 

CAPITAL ADVANTAGE 



๑๑๗ 

 

 
 

AMERICAN KIDNEY FUND CAPITAL ADVANTAGE; INC 

AMERICAN MORTGAGE FUNDING CORP CAPITAL ADVANTAGE;INC 

AMERICAN PROPERTIES FUNDING CO CAPITAL AREA TENT COMPANY 

AMERICAN REFUNDS CAPITAL CAGES; CARTS AND 
MINIGOLF; LLC 

AMERICAN RESIDENTAIL FUNDING CAPITAL CASH FLOW 

AMERICAN RESIDENTIAL FUNDING INC CAPITAL CITIES IMPORTED CARS 

AMERICAN VALUE FUNDRAISERS CAPITAL CITY BOMBERS 

AMERICAS FAVORITE FUNDRAISING CAPITAL CITY YOUNG REPUBLICANS 

AMERICAS FIRST STATE CAPITAL CAPITAL CLOSING 

AMERICOM CAPITAL INC CAPITAL CONCEPTS NORTHWEST 

AMERIFIRST FUNDING CAPITAL CONSORTIUM 

AMERIFUND LENDING GROUP CAPITAL CONTROL; INC 

AMERIFUND MORTGAGE CAPITAL DIMENSION PARTNERS LLC 

AMERILENDING FUNDING CAPITAL EQUIPMENT AND 
HANDLING 

AMH CAPITAL CAPITAL EXPLOSION GRAPHIC 
DESIGN 

AMH CAPITAL; LLC CAPITAL EXPRESS; L.L.C 

AMICUS LEGAL FUNDING CAPITAL FORMATION COUNSELORS; 
INC 

AMMON;THEODORE CAPITAL FORUM 

AMODEO;PASQUALE CAPITAL FREEDOM CARD 

AMOL SHAH CAPITAL FUNDING 

AMPERSAND VENTURE MGMT CORP CAPITAL FUNDING GROUP 

AMS FUNDING SERVICES INC CAPITAL FUNDING MORTGAGE 

AMSTAT CAPITAL CAPITAL FUNDING SOURCES 

AMTRUST MORTGAGE FUNDING CAPITAL GROWTH INC 

AMTRUST MORTGAGE FUNDING INC CAPITAL IDEA 



๑๑๘ 

 

 
 

ANCHOR CAPITAL COMPANY; INC CAPITAL IDEAS AND MARKET 
REALITIES 

ANCHOR CAPITAL CORPORATION CAPITAL INDUSTRIES; INC. 

ANCHOR FUNDING GROUP INC CAPITAL JET SETTERS 

ANDERSON CAPITAL FUNDING CAPITAL LOGISTICS LTD 

ANDERSON FUNDING LIMITED CAPITAL LUBRICANTS LLC 

ANDERSON; TODD CAPITAL M; INC. 

ANDREW LAYTON CAPITAL MARKET FUNDING 

ANDRZEJ ROJEK CAPITAL MARKETS LLC 

ANDY ROSEMORE CAPITAL ONE 

ANDYBIGGS.COM CAPITAL ONE PLAZA 

ANIMAL EMERGENCY FUND INC CAPITAL OUTLOOK 

ANIMAL RESCUE FUND OF THE 
HAMPTONS 

CAPITAL PARNERS USA; INC 

ANNAPOLIS CAPITAL CAPITAL PLACE 

ANNE E BORGESANI MEMORIAL PRIZE 
FUND 

CAPITAL Q 

ANNOVATE CAPITAL PARTNERS CAPITAL REALTY & FUNDING CORP 

ANTHELION CAPITAL LLC CAPITAL RECOVERY 

ANTHEUS CAPITAL CAPITAL RESOURCE 

ANTHONY FUNDARO CAPITAL RESOURCE FUNDING 
GROUP 

ANTHONY SAITTA CAPITAL RESOURCES 
INTERNATIONAL 

ANTINEOCAPITALISM.ORG CAPITAL RESOURCES INTL LTD 

ANTIOCH INDEPENDENCE FUND CAPITAL RESOURCES; LLC 

ANVIL FUNDING CORPORATION CAPITAL SEARCH CORPORATION 

AO CAPITAL CORP CAPITAL SOURCE; INC 

APAX PARTNERS INC CAPITAL STRATEGIES 

APEX CAPITAL LLC CAPITAL SYNERGIES INC 



๑๑๙ 

 

 
 

APEX COMMERCIAL CAPITAL CORP. CAPITAL TRACTOR 

APLINE FUNDING CAPITAL WELL 

APPALACHIAN FUNDING CAPITAL WHEELS 

APPLIED CAPITAL VENTURES CAPITALASSETEXCHANGE 

APPROPRIATED FUNDING & 
ADVANCEMENTS INC 

CAPITALAVAILABLE 

APPROVED FUNDING CAPITALBREAKS LTD. 

ARB CAPITAL CAPITALONE 

ARBOR FUNDING COMPANY CAPITALVEST; INC. 

ARGO GLOBAL CAPITAL; INC CAPITALWORKS; LLC 

ARIEL CREATIVE CAPITOL FUNDING GROUP 

ARIEL MUTUAL FUNDS CAPSTONE FUNDING 

ARISAIG FUNDING LLC CAPSTONE FUNDING CORP 

ARIZONA COMMERCIAL FUNDING IN CAPWEST FUNDING 

ARK CAPITAL CORPORATION CARDINAL HEALTH PARTNERS 

ARK OF LOVE FUNDRAISERS COAI CAREY; CONSTANCE 

ARKANSAS CAPITAL CORPORATION CARIBBEAN SPONSORSHIP FUND 

ARKANSAS SINGLE PARENT 
SCHOLARSHIP FUND 

CARL HOLMES 

ARLINGTON CAPITAL CARL TENNISON SCHOLARSHIP 
FUND 

ARMATRADE INC CARLOS LU 

ARMAXX; INC CARLSBAD FUNDING 

ARMSTRONG CAPITAL CARLSEN; GARY 

ARNEL CAPITAL FUNDING CARNEGIE CAPITAL LTD 

ARROW COMMERCIAL CAPITAL CAROL JOYNER 

ARROW FUNDING CARR;ERNEST 

ARTHUR ANDERSEN LLP CARSON CAPITAL FUNDING GROUP 

ARTS & CULTURE FUNDING REPORT CARY YOUNG 



๑๒๐ 

 

 
 

ASAP FUNDING INC CASCADE COMMUNICATIONS 
VENTURS 

ASAP FUNDING SOLUTIONS CASH COLLEGE FUNDING INC 

ASEAN CAPITAL CASTILE VENTURES 

ASEAN CAPITAL; INC CATHY HANSBERRY CAMPAIGN 
FUND 

ASIAN CAPITAL; INC. CAVALRY FUNDING 

ASLAN ASSET STRATEGIES CAVER; WILLIAM 

ASPEN CAPITAL GROUP CDS FUNDRAISERS 

ASPEN CORPORATE FUNDING CEASE 

ASSN OF FUNDRAISING PRO GOLDEN 
GATE CHAPTER 

CEDAR CREEK PARTNERS LLC 

ASSOCIATION OF FUNDRAISING 
PROFESSIONALS 

CELLCOR 

ASSOCIATION OF FUNDRAISING 
PROFESSIONALS GREATER D 

CELLINO; PETER 

ASSOCIATION OF PUBLIC PENSION FUND 
AUDITORS INC 

CENDERA FUNDING INC 

ASSOCOF FUNDRAISERS&DIRECT 
SELLERS 

CENTERPOINT FUNDING CORP 

ASSURED INDUSTRIES INC CENTRAL CREDIT UNION FUND 

ASTA FUNDING CENTRAL CYBER SPACE 

ASTA FUNDING INC CENTRAL FUNDING INC 

ATHENA CAPITAL ADVISORS INC CENTRAL STATES FUNDS 

ATHENIAN VENTURE PARTNERS CENTREFUND 

ATHLETIC SPORTS FUND OF AMERICA CENTURY FUNDING 

ATLANTA MORTGAGE FUNDING INC CENTURY MORTGAGE & FUNDING 
BROKER/BANKER 

ATLANTIC CAPITAL CENTURY MORTGAGE FUNDING 

 
 



๑๒๑ 

 

 
 

ผนวก ง 
พระราชกฤษฏีกา  ออกตามความในประมวลรัษฎากร 
ว่าด้วยการยกเว้นรัษฎากร (ฉบบัที
 ๓๙๖) พ.ศ. ๒๕๔๕ 
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                      มาตรา ๑  พระราชกฤษฎีกานี	 เรียกวา่ “พระราชกฤษฎีกาออกตามความในประมวล
รัษฎากร วา่ดว้ยการยกเวน้รัษฎากร (ฉบบัที� ๓๙๖) พ.ศ. ๒๕๔๕”  
                      มาตรา ๒  พระราชกฤษฎีกานี	 ใหใ้ชบ้งัคบัตั	งแต่วนัถดัจากวนัประกาศในราชกิจจา
นุเบกษา เป็นตน้ไป 
 



๑๒๒ 

 

 
 

                      มาตรา ๓  ใหเ้พิ�มความต่อไปนี	 เป็นมาตรา ๕ อฏัฐารส และมาตรา ๕ เอกนูวสีติ แห่ง 
พระราชกฤษฎีกาออกตามความในประมวลรัษฎากร วา่ดว้ยการยกเวน้รัษฎากร (ฉบบัที� ๑๐) พ.ศ.
๒๕๐๐  
                      “มาตรา ๕ อฏัฐารส ใหย้กเวน้ภาษีเงินไดต้ามส่วน ๓ หมวด ๓ ในลกัษณะ ๒ แห่ง
ประมวลรัษฎากร ใหแ้ก่บริษทัหรือหา้งหุน้ส่วนนิติบุคคล สาํหรับเงินไดพ้ึงประเมินที�เป็นเงินปันผล
ที�ไดรั้บจากการถือหุน้ในวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม หรือผลประโยชน์ที�ไดจ้ากการโอนหุน้
ดงักล่าว ทั	งนี	  ตามหลกัเกณฑ ์วธีิการ และเงื�อนไข ดงัต่อไปนี	  
                      (๑) เป็นบริษทัที�ตั	งขึ	นตามกฎหมายไทย ซึ� งเป็นนิติบุคคลร่วมลงทุนตามประกาศ
กระทรวงการคลงัวา่ดว้ยกาํหนดกิจการจดัการเงินร่วมลงทุนใหเ้ป็นธุรกิจหลกัทรัพย ์เพื�อประกอบ
กิจการธุรกิจเงินร่วมลงทุน และมีทุนจดทะเบียนไม่นอ้ยกวา่สองร้อยลา้นบาท โดยตอ้งมีการชาํระค่า
หุน้ครั	 งแรกเป็นจาํนวนไม่นอ้ยกวา่กึ�งหนึ�งของทุนจดทะเบียนและชาํระค่าหุน้ที�เหลือทั	งหมด 
ภายในระยะเวลาสามปีนบัแต่วนัจดทะเบียน 
                      การลดทุนจดทะเบียนใหก้ระทาํได ้เมื�อไดถื้อหุน้ในวสิาหกิจขนาดกลางและขนาด
ยอ่มเป็นระยะเวลาไม่นอ้ยกวา่เจด็ปีติดต่อกนั 
                      (๒) ตอ้งไดรั้บการขึ	นทะเบียนกบัสาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาด
หลกัทรัพย ์ภายในสามปีนบัแต่วนัที�พระราชกฤษฎีกานี	 ใชบ้งัคบั 
                      (๓) ตอ้งถือหุ้นในวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มไม่นอ้ยกวา่จาํนวนร้อยละของ
ทุนจดทะเบียนที�ชาํระแลว้ของบริษทั ดงันี	  
                           (ก) ร้อยละ ๒๐ สาํหรับรอบระยะเวลาบญัชีปีที�หนึ�ง เวน้แต่มีเหตุอนั สมควรและ
ไดรั้บอนุญาตจากอธิบดี จะมีจาํนวนนอ้ยกวา่ร้อยละ ๒๐ ก็ได ้
                           (ข) ร้อยละ ๔๐ สาํหรับรอบระยะเวลาบญัชีปีที�สอง 
                           (ค) ร้อยละ ๖๐ สาํหรับรอบระยะเวลาบญัชีปีที�สาม 
                           (ง) ร้อยละ ๘๐ สาํหรับรอบระยะเวลาบญัชีปีที�สี�  เป็นตน้ไป 
                           วสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มดงักล่าวตอ้งเป็นกิจการที�มีสินทรัพยถ์าวรซึ� งไม่
รวมที�ดินไม่เกินสองร้อยลา้นบาท และมีการจา้งแรงงานไม่เกินสองร้อยคน หรือตามหลกัเกณฑที์�
อธิบดีประกาศกาํหนดขึ	นภายหลงัจากพระราชกฤษฎีกานี	 ใชบ้งัคบัแลว้เป็นเวลาสามปี 
                      (๔) ตอ้งถือหุน้ในวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มเป็นระยะเวลาไม่นอ้ยกวา่เจด็ปี
ในรอบปีบญัชีต่อเนื�องกนั เวน้แต่วสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มดงักล่าวไดเ้ขา้จดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ระยะเวลาการถือหุน้อาจนอ้ยกวา่เจด็ปีไดแ้ต่ตอ้งไม่นอ้ยกวา่หา้ปี 
ต่อเนื�องกนั  



๑๒๓ 

 

 
 

                      (๕) ตอ้งมีการมอบหมายใหผู้ไ้ดรั้บใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลกัทรัพยป์ระเภทการ
จดัการเงินร่วมลงทุนตามกฎหมายวา่ดว้ยหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์เป็นผูจ้ดัการเงินร่วม
ลงทุนในวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม 
                      มาตรา ๕ เอกูนวสีติ  ใหย้กเวน้ภาษีเงินไดต้ามส่วน ๓ หมวด ๓ ในลกัษณะ ๒ แห่ง
ประมวลรัษฎากร ใหแ้ก่บริษทัหรือหา้งหุน้ส่วนนิติบุคคล สาํหรับเงินไดพ้ึงประเมิน ดงัต่อไปนี	  
                      (๑) เงินปันผลที�ไดจ้ากการถือหุ้นในบริษทัหรือหา้งหุน้ส่วนนิติบุคคลซึ� ง จดัตั	งขึ	นโดย
มีวตัถุประสงคเ์พื�อประกอบกิจการธุรกิจเงินร่วมลงทุน และไดรั้บยกเวน้ภาษีเงินไดต้ามมาตรา ๕ 
อฏัฐารส 
                      (๒) ผลประโยชน์ที�ไดจ้ากการโอนหุน้ของบริษทัหรือหา้งหุ้นส่วนนิติบุคคล ซึ� งจดัตั	ง
โดยมีวตัถุประสงคเ์พื�อประกอบกิจการธุรกิจเงินร่วมลงทุน และไดรั้บยกเวน้ภาษีเงินไดต้ามมาตรา 
๕ อฏัฐารส”  

ผูรั้บสนองพระบรมราชโองการ 

พนัตํารวจโท ทกัษิณ ชินวตัร 

นายกรัฐมนตรี 

---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 
หมายเหตุ :- เหตุผลในการประกาศใชพ้ระราชกฤษฎีกาฉบบันี	  คือ โดยที�เป็นการสมควรยกเวน้ภาษี
เงินไดใ้ห้แก่บริษทัหรือห้างหุ้นส่วนนิติบุคคล สําหรับเงินไดพ้ึงประเมินที�เป็นเงินปันผลที�บริษทั
หรือห้างหุ้นส่วนนิติบุคคลซึ� งจดัตั	งขึ	นโดยมีวตัถุประสงค์เพื�อประกอบกิจการธุรกิจเงินร่วมลงทุน
ไดจ้ากการถือหุน้ในวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม หรือผลประโยชน์ที�ไดจ้ากการโอนหุ้นของ
วสิาหกิจดงักล่าว และยกเวน้ภาษีเงินไดใ้ห้แก่บริษทัหรือห้างหุ้นส่วนนิติบุคคล สําหรับเงินปันผลที�
ไดรั้บจากบริษทัหรือหา้งหุน้ส่วนนิติบุคคลซึ�งจดัตั	งขึ	นโดยมีวตัถุประสงคเ์พื�อประกอบกิจการธุรกิจ
เงินร่วมลงทุน หรือผลประโยชน์ที�ไดจ้ากการโอนหุ้นของบริษทัหรือห้างหุ้นส่วนนิติบุคคลดงักล่าว
เพื�อเป็นการส่งเสริมและสนบัสนุนการลงทุนในกิจการที�เป็นวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม
และเพื�อเป็นการกระตุน้ให้เกิดการลงทุนในตลาดทุน โดยผา่นการบริหารจดัการลงทุนของผูไ้ดรั้บ
ใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลักทรัพย์ประเภทการจัดการเงินร่วมลงทุนตามกฎหมายว่าด้วย
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ อนัจะทาํให้เกิดการลงทุนในภาคอุตสาหกรรมและพาณิชยกรรม
เพิ�มขึ	น และระบบเศรษฐกิจมีการขยายตวัอยา่งต่อเนื�อง จึงจาํเป็นตอ้งตราพระราชกฤษฎีกานี	   
  

( ร.จ. ฉบบักฤษฎีกา เล่ม ๑๑๙ ตอนที� ๑๒ ก วนัที� ๓๐ มกราคม ๒๕๔๕ ) 
  



๑๒๔ 

 

 
 

ผนวก จ 
พระราชกฤษฏีกา  ออกตามความในประมวลรัษฎากร 

ว่าด้วยการยกเว้นรัษฎากร (ฉบบัที
 ๔๓๙) พ.ศ. ๒๕๔๘ 
 
 
 

พระราชกฤษฎกีา 
ออกตามความในประมวลรัษฎากร 

ว่าด้วยการยกเว้นรัษฎากร (ฉบับที
 ๔๓๙) 
พ.ศ. ๒๕๔๘ 

   ---------------------- 
ภูมิพลอดุลยเดช ป.ร. 

ให้ไว้ ณ วนัที
 ๑๕ ตุลาคม พ.ศ. ๒๕๔๘ 
เป็นปีที
 ๖๐ ในรัชกาลปัจจุบัน 

  
พระบาทสมเด็จพระปรมินทรมหาภูมิพลอดุลยเดช มีพระบรมราชโองการโปรดเกลา้ฯ 

ใหป้ระกาศวา่  
                     โดยที�เป็นการสมควรแกไ้ขเพิ�มเติมเงื�อนไขการยกเวน้ภาษีเงินไดใ้ห้แก่บริษทัหรือห้าง
หุน้ส่วนนิติบุคคลซึ�งจดัตั	งขึ	นโดยมีวตัถุประสงคเ์พื�อประกอบกิจการธุรกิจเงินร่วมลงทุนบางกรณี  
                    อาศยัอาํนาจตามความในมาตรา ๒๒๑ ของรัฐธรรมนูญแห่งราชอาณาจกัรไทย และ
มาตรา ๓(๑) แห่งประมวลรัษฎากร ซึ� งแกไ้ขเพิ�มเติมโดยพระราชบญัญติัแกไ้ขเพิ�มเติมประมวล
รัษฎากร (ฉบบัที� ๑๐) พ.ศ. ๒๔๙๖ อนัเป็นกฎหมายที�มีบทบญัญติับางประการเกี�ยวกบัการจาํกดั
สิทธิและเสรีภาพของบุคคล ซึ� งมาตรา ๒๙ ประกอบกับมาตรา ๔๘ ของรัฐธรรมนูญแห่ง
ราชอาณาจกัรไทย บญัญติัให้กระทาํไดโ้ดยอาศยัอาํนาจตามบทบญัญติัแห่งกฎหมาย จึงทรงพระ
กรุณาโปรดเกลา้ฯ ใหต้ราพระราชกฤษฎีกาขึ	นไว ้ดงัต่อไปนี	   
  



๑๒๕ 

 

 
 

              มาตรา  ๑ พระราชกฤษฎีกานี	 เรียกวา่ “พระราชกฤษฎีกาออกตามความในประมวลรัษฎากร 
วา่ดว้ยการยกเวน้รัษฎากร (ฉบบัที� ๔๓๙) พ.ศ. ๒๕๔๘”  

มาตรา  ๒ พระราชกฤษฎีกานี	 ใหใ้ชบ้งัคบัตั	งแต่วนัที� ๓๐ มกราคม พ.ศ. ๒๕๔๘ เป็นตน้ไป  
มาตรา  ๓   ให้ยกเลิกความใน (๒) ของมาตรา ๕ อฏัฐารส แห่งพระราชกฤษฎีกา ออกตาม

ความในประมวลรัษฎากร วา่ดว้ยการยกเวน้รัษฎากร (ฉบบัที� ๑๐) พ.ศ. ๒๕๐๐ ซึ� งแกไ้ขเพิ�มเติมโดย
พระราชกฤษฎีกาออกตามความในประมวลรัษฎากร วา่ดว้ยการยกเวน้รัษฎากร (ฉบบัที� ๓๙๖) พ.ศ. 
๒๕๔๕ และใหใ้ชค้วามต่อไปนี	แทน  

 “(๒) ตอ้งไดรั้บการขึ	นทะเบียนกบัสํานกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาด
หลกัทรัพยภ์ายในวนัที� ๓๐ มกราคม พ.ศ. ๒๕๕๑”  
  
ผูรั้บสนองพระบรมราชโองการ  
พนัตํารวจโท ทกัษิณ ชินวตัร  
        นายกรัฐมนตรี  
 
----------------------------------------------------------------------------------------------------------------------  
หมายเหตุ : เหตุผลในการประกาศใชพ้ระราชกฤษฎีกาฉบบันี	  คือ โดยที�มาตรา ๕ อฏัฐารส แห่งพระ
ราชกฤษฎีกาออกตามความในประมวลรัษฎากร ว่าด้วยการยกเวน้รัษฎากร (ฉบบัที� ๑๐) พ.ศ. 
๒๕๐๐ ซึ� งแกไ้ขเพิ�มเติมโดยพระราชกฤษฎีกาออกตามความในประมวลรัษฎากร วา่ดว้ยการยกเวน้
รัษฎากร (ฉบบัที� ๓๙๖) พ.ศ. ๒๕๔๕ ไดย้กเวน้ภาษีเงินไดใ้ห้แก่บริษทัหรือห้างหุ้นส่วนนิติบุคคล
ซึ� งจดัตั	งขึ	นโดยมีวตัถุประสงค์เพื�อประกอบกิจการธุรกิจเงินร่วมลงทุน โดยกาํหนดเงื�อนไขให้
บริษทัหรือห้างหุ้นส่วนนิติบุคคลดงักล่าวตอ้งได้รับการขึ	นทะเบียนกบัสํานักงานคณะกรรมการ
กาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยภ์ายในเวลาสามปีนบัแต่วนัที�พระราชกฤษฎีกาดงักล่าวใช้
บงัคบั คือ ภายในวนัที� ๓๐ มกราคม พ.ศ. ๒๕๔๘ แต่เนื�องจากในปัจจุบนั สภาวะธุรกิจเงินร่วม
ลงทุนอยูใ่นระยะเริ�มตน้ ผูป้ระกอบกิจการธุรกิจเงินร่วมลงทุนที�ไดรั้บการขึ	นทะเบียนกบัสํานกังาน
คณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยมี์อยู่เป็นจาํนวนน้อย ดงันั	น เพื�อเป็นการ
ส่งเสริมและสนบัสนุนการประกอบกิจการธุรกิจเงินร่วมลงทุนอยา่งต่อเนื�อง และเพื�อกระตุน้ให้มีผู ้
ประกอบกิจการธุรกิจร่วมลงทุนเพิ�มมากขึ	น สมควรขยายระยะเวลาการขึ	นทะเบียนกบัสํานกังาน
คณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยอ์อกไปจนถึงวนัที� ๓๐ มกราคม พ.ศ. ๒๕๕๑ 
จึงจาํเป็นตอ้งตราพระราชกฤษฎีกานี	   
 (ร.จ. ฉบับกฤษฎกีา เล่ม ๑๒๒ ตอนที
 ๙๗ ก  วนัที
 ๑๘ ตุลาคม ๒๕๔๘) 



๑๒๖ 

 

 
 

ผนวก ฉ 
พระราชกฤษฏีกา  ออกตามความในประมวลรัษฎากร 

ว่าด้วยการยกเว้นรัษฎากร (ฉบบัที
 ๔๔๒) พ.ศ. ๒๕๔๘ 
 
 
 

พระราชกฤษฎกีา 
ออกตามความในประมวลรัษฎากร 

ว่าด้วยการยกเว้นรัษฎากร (ฉบับที
 ๔๔๒) 
พ.ศ. ๒๕๔๘ 

-------------------------- 
ภูมิพลอดุลยเดช ป.ร. 

ให้ไว้ ณ วนัที
 ๑๔ พฤศจิกายน พ.ศ. ๒๕๔๘ 
เป็นปีที
 ๖๐ ในรัชกาลปัจจุบัน 

  
พระบาทสมเด็จพระปรมินทรมหาภูมิพลอดุลยเดช มีพระบรมราชโองการโปรดเกลา้ฯ 

ใหป้ระกาศวา่    
โดยที�เป็นการสมควรยกเวน้ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลและภาษีธุรกิจเฉพาะ บางกรณี  
อาศยัอาํนาจตามความในมาตรา ๒๒๑ ของรัฐธรรมนูญแห่งราชอาณาจกัรไทย และ

มาตรา ๓(๑) แห่งประมวลรัษฎากร ซึ� งแกไ้ขเพิ�มเติมโดยพระราชบญัญติัแกไ้ขเพิ�มเติมประมวล
รัษฎากร (ฉบบัที� ๑๐) พ.ศ. ๒๔๙๖ อนัเป็นกฎหมายที�มีบทบญัญติับางประการเกี�ยวกบัการจาํกดั
สิทธิและเสรีภาพของบุคคล ซึ� งมาตรา ๒๙ ประกอบกบัมาตรา ๓๕ และมาตรา ๔๘ ของ
รัฐธรรมนูญแห่งราชอาณาจกัรไทย บญัญติัให้กระทาํได้โดยอาศยัอาํนาจตามบทบญัญติัแห่ง
กฎหมายจึงทรงพระกรุณาโปรดเกลา้ฯ ใหต้ราพระราชกฤษฎีกาขึ	นไว ้ดงัต่อไปนี	   

มาตรา ๑ พระราชกฤษฎีกานี	 เรียกว่า “พระราชกฤษฎีกาออกตามความในประมวล
รัษฎากร วา่ดว้ยการยกเวน้รัษฎากร (ฉบบัที� ๔๔๒) พ.ศ. ๒๕๔๘”  



๑๒๗ 

 

 
 

มาตรา ๒ พระราชกฤษฎีกานี	 ให้ใช้บงัคบัตั	งแต่วนัถัดจากวนัประกาศในราชกิจจา
นุเบกษาเป็นตน้ไป  

มาตรา ๓ ให้ยกเลิกความใน (๔) ของมาตรา ๕ อฏัฐารส แห่งพระราชกฤษฎีกา ออก
ตามความในประมวลรัษฎากร วา่ดว้ยการยกเวน้รัษฎากร (ฉบบัที� ๑๐) พ.ศ. ๒๕๐๐ ซึ� งแกไ้ขเพิ�มเติม
โดยพระราชกฤษฎีกาออกตามความในประมวลรัษฎากร วา่ดว้ยการยกเวน้รัษฎากร (ฉบบัที� ๓๙๖) 
พ.ศ. ๒๕๔๕ และใหใ้ชค้วามต่อไปนี	แทน  

“(๔)  ตอ้งถือหุ้นในวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มเป็นระยะเวลาไม่นอ้ยกวา่ห้าปี
ในรอบปีบญัชีต่อเนื�องกนั เวน้แต่ในกรณีดงัต่อไปนี	  จะมีระยะเวลาการถือหุ้นนอ้ยกวา่ห้าปีในรอบปี
บญัชีต่อเนื�องกนัก็ได ้ 

 (ก) เป็นการถือหุ้นในวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มที�ไดเ้ขา้จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เป็นระยะเวลาไม่นอ้ยกวา่สามปีในรอบปีบญัชีต่อเนื�องกนั หรือ  

 (ข)  เป็นการถือหุ้นในวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมตลอดระยะเวลาที�วิสาหกิจ
นั	นมีสินทรัพยถ์าวรซึ� งไม่รวมที�ดินไม่เกินสองร้อยลา้นบาทและมีการจา้งแรงงานไม่เกินสองร้อย
คน”  

มาตรา ๔ ใหเ้พิ�มความต่อไปนี	 เป็นมาตรา ๕ วสีติ และมาตรา ๕ เอกวีสติ แห่งพระราช
กฤษฎีกาออกตามความในประมวลรัษฎากร วา่ดว้ยการยกเวน้รัษฎากร (ฉบบัที� ๑๐) พ.ศ. ๒๕๐๐  

“มาตรา ๕ วีสติ ให้ยกเวน้ภาษีเงินไดต้ามส่วน ๓ หมวด ๓ ในลกัษณะ ๒ แห่ง
ประมวลรัษฎากร ให้แก่บริษทัจาํกดัหรือบริษทัมหาชนจาํกดัที�ตั	งขึ	นตามกฎหมายไทย สําหรับเงิน
ไดพ้ึงประเมินที�เป็นเงินปันผลซึ� งไดรั้บจากบริษทัหรือห้างหุ้นส่วนนิติบุคคลที�ตั	งขึ	นตามกฎหมาย
ของต่างประเทศ ทั	งนี	  ตามหลกัเกณฑ ์วธีิการ และเงื�อนไข ดงัต่อไปนี	   

 (๑) บริษทัจาํกัดหรือบริษทัมหาชนจาํกัดตอ้งถือหุ้นในบริษทัหรือห้างหุ้นส่วนนิติ
บุคคลผูจ่้ายเงินปันผลไม่นอ้ยกวา่ร้อยละยี�สิบหา้ของหุน้ทั	งหมดที�มีสิทธิออกเสียงในบริษทัหรือห้าง
หุ้นส่วนนิติบุคคลนั	น เป็นระยะเวลาไม่น้อยกวา่หกเดือนนบัแต่วนัที�ไดหุ้้นนั	นมาจนถึงวนัที�ไดรั้บ
เงินปันผล และ  

 (๒) เงินปันผลตอ้งมาจากกาํไรสุทธิที�มีการเสียภาษีในประเทศของบริษทัหรือห้าง
หุ้นส่วนนิติบุคคลผูจ่้ายเงินปันผล โดยอตัราภาษีดงักล่าวตอ้งไม่ตํ�ากวา่ร้อยละสิบห้าของกาํไรสุทธิ 
ทั	งนี	  ไม่วา่ประเทศของบริษทัหรือหา้งหุน้ส่วนนิติบุคคลผูจ่้ายเงินปันผลจะมีกฎหมายลดหรือยกเวน้
ภาษีสาํหรับกาํไรสุทธิใหแ้ก่บริษทัหรือหา้งหุน้ส่วนนิติบุคคลนั	นหรือไม่ก็ตาม  

มาตรา ๕ เอกวีสติ ให้ยกเวน้ภาษีธุรกิจเฉพาะตามหมวด ๕ ในลกัษณะ ๒ แห่ง
ประมวลรัษฎากร สําหรับรายรับจากการขายอสังหาริมทรัพยที์�ผูข้ายมีไวใ้นการประกอบกิจการ



๑๒๘ 

 

 
 

เฉพาะการขายอสังหาริมทรัพยที์�เป็นโรงงานพร้อมที�ดินของบริษทัหรือห้างหุ้นส่วนนิติบุคคลเพื�อ
ยา้ยสถานประกอบการเขา้ไปอยูใ่นนิคมอุตสาหกรรมตามกฎหมายวา่ดว้ยการนิคมอุตสาหกรรมแห่ง
ประเทศไทย เป็นจาํนวนไม่เกินมูลค่าของอสังหาริมทรัพยที์�เป็นโรงงานพร้อมที�ดินแห่งใหม่และ
ยา้ยโรงงานเขา้ไปในนิคมอุตสาหกรรมเพื�อใช้เป็นสถานประกอบการแห่งใหม่ภายในกาํหนดเวลา
หนึ�งปีก่อนหรือหลงัวนัที�ทาํสัญญาขายอสังหาริมทรัพยที์�เป็นโรงงานพร้อมที�ดินแห่งเดิม โดยตอ้ง
ดาํเนินการใหแ้ลว้เสร็จภายในวนัที� ๓๐ กนัยายน พ.ศ. ๒๕๕๓  

มูลค่าของอสังหาริมทรัพยที์�เป็นโรงงานพร้อมที�ดินแห่งใหม่ตามวรรคหนึ�ง ให้ถือตาม
ราคาประเมินทุนทรัพย์เพื�อเรียกเก็บค่าธรรมเนียมจดทะเบียนสิทธิและนิติกรรมตามประมวล
กฎหมายที�ดิน  

ทั	งนี	  ตามหลกัเกณฑ ์วธีิการ และเงื�อนไขที�อธิบดีกรมสรรพากรประกาศกาํหนด”   
  
ผูรั้บสนองพระบรมราชโองการ  
พนัตํารวจโท ทกัษิณ  ชินวตัร  
       นายกรัฐมนตรี  
---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 
หมายเหตุ : เหตุผลในการประกาศใชพ้ระราชกฤษฎีกาฉบบันี	  คือ โดยที�มาตรา ๕ อฏัฐารส แห่งพระ
ราชกฤษฎีกาออกตามความในประมวลรัษฎากร ว่าด้วยการยกเวน้รัษฎากร (ฉบบัที� ๑๐) พ.ศ. 
๒๕๐๐  ซึ� งแกไ้ขเพิ�มเติมโดยพระราชกฤษฎีกาออกตามความในประมวลรัษฎากร วา่ดว้ยการยกเวน้
รัษฎากร (ฉบบัที� ๓๙๖) พ.ศ. ๒๕๔๕ ไดย้กเวน้ภาษีเงินไดใ้ห้แก่บริษทัหรือห้างหุ้นส่วนนิติบุคคล
ซึ� งจดัตั	งขึ	นโดยมีวตัถุประสงคเ์พื�อประกอบกิจการธุรกิจเงินร่วมลงทุน โดยกาํหนดหลกัเกณฑ์ให้
บริษทัหรือห้างหุ้นส่วนนิติบุคคลดงักล่าวต้องถือหุ้นในวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมเป็น
ระยะเวลาไม่น้อยกว่าเจ็ดปีในรอบบญัชีติดต่อกัน หรือไม่น้อยกว่าห้าปีต่อเนื�องกันในกรณีที�
วิสาหกิจดงักล่าวไดเ้ขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ดงันั	น เพื�อส่งเสริมและ
สนบัสนุนการประกอบกิจการธุรกิจเงินร่วมลงทุน อนัจะทาํใหเ้กิดการลงทุนในวิสาหกิจขนาดกลาง
และขนาดยอ่มรวมทั	งในตลาดทุนเพิ�มขึ	น สมควรลดระยะเวลาการถือหุ้นในวิสาหกิจขนาดกลาง
และขนาดยอ่มลง นอกจากนั	น เพื�อสนบัสนุนการขยายขีดความสามารถในการแข่งขนัของธุรกิจ
ไทยในการไปลงทุนประกอบการในต่างประเทศ สมควรยกเวน้ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลให้แก่บริษทั
จาํกดัหรือบริษทัมหาชนจาํกดัที�ตั	งขึ	นตามกฎหมายไทย สําหรับเงินปันผลที�ไดรั้บจากการถือหุ้นใน
บริษทัหรือห้างหุ้นส่วนนิติบุคคลที�ตั	งขึ	นตามกฎหมายของต่างประเทศ รวมทั	งเพื�อสนบัสนุนให้
โรงงานอยู่รวมกนัในนิคมอุตสาหกรรมและช่วยแกไ้ขปัญหาภาวะมลพิษ สมควรยกเวน้ภาษีธุรกิจ



๑๒๙ 

 

 
 

เฉพาะให้แก่บริษทัหรือห้างหุ้นส่วนนิติบุคคลที�ขายอสังหาริมทรัพยที์�เป็นโรงงานพร้อมที�ดินและ
ยา้ยสถานประกอบการเขา้ไปอยูใ่นนิคมอุตสาหกรรมภายในวนัที� ๓๐ กนัยายน พ.ศ. ๒๕๕๓ จึง
จาํเป็นตอ้งตราพระราชกฤษฎีกานี	   
  
(ร.จ. ฉบบักฤษฎีกา เล่มที� ๑๒๒ ตอนที� ๑๑๐ ก วนัที� ๒๓ พฤศจิกายน ๒๕๔๘) 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



๑๓๐ 

 

 
 

ผนวก ช 
พระราชกฤษฏีกา  ออกตามความในประมวลรัษฎากร 

ว่าด้วยการยกเว้นรัษฎากร (ฉบบัที
 ๔๘๑) พ.ศ. ๒๕๕๒ 
 
 
 

พระราชกฤษฎกีา 
ออกตามความในประมวลรัษฎากร 

ว่าด้วยการยกเว้นรัษฎากร (ฉบับที
 ๔๘๑) 
พ.ศ. ๒๕๕๒ 

---------------------------------------------- 
ภูมิพลอดุลยเดช ป.ร. 

ให้ไว้ ณ วนัที
 ๑๗ พฤษภาคม พ.ศ. ๒๕๕๒ 
เป็นปีที
 ๖๔ ในรัชกาลปัจจุบัน 

พระบาทสมเด็จพระปรมินทรมหาภูมิพลอดุลยเดช มีพระบรมราชโองการโปรดเกลา้ฯ
ใหป้ระกาศวา่  

โดยที�เป็นการสมควรแกไ้ขเพิ�มเติมการยกเวน้ภาษีเงินไดใ้ห้แก่บริษทัหรือห้างหุ้นส่วน
นิติบุคคลซึ�งจดัตั	งขึ	นเพื�อประกอบกิจการธุรกิจเงินร่วมลงทุนบางกรณี 

อาศยัอาํนาจตามความในมาตรา ๑๘๗ ของรัฐธรรมนูญแห่งราชอาณาจกัรไทย และ
มาตรา ๓(๑) แห่งประมวลรัษฎากร ซึ� งแกไ้ขเพิ�มเติมโดยพระราชบญัญติัแกไ้ขเพิ�มเติมประมวล
รัษฎากร (ฉบบัที� ๑๐) พ.ศ. ๒๔๙๖ อนัเป็นกฎหมายที�มีบทบญัญติับางประการเกี�ยวกบัการจาํกดั
สิทธิและเสรีภาพของบุคคล ซึ� งมาตรา ๒๙ ประกอบกบัมาตรา ๓๓ และมาตรา ๔๑ ของรัฐธรรมนูญ
แห่งราชอาณาจกัรไทย บญัญติัให้กระทาํไดโ้ดยอาศยัอาํนาจตามบทบญัญติัแห่งกฎหมาย จึงทรง
พระกรุณาโปรดเกลา้ ฯ ใหต้ราพระราชกฤษฎีกาขึ	นไว ้ดงัต่อไปนี	  

มาตรา ๑ พระราชกฤษฎีกานี	 เรียกว่า "พระราชกฤษฎีกาออกตามความในประมวล
รัษฎากร วา่ดว้ยการยกเวน้รัษฎากร (ฉบบัที� ๔๘๑) พ.ศ. ๒๕๕๒"  

มาตรา ๒ พระราชกฤษฎีกานี	 ให้ใช้บงัคบัตั	งแต่วดัถดัจากวนัประกาศในราชกิจจา
นุเบกษา เป็นตน้ไป 

มาตรา ๓ ให้ยกเลิกความใน (๒) ของมาตรา ๕ อฏัฐารส แห่งพระราชกฤษฎีกาออก
ตามความในประมวลรัษฎากร วา่ดว้ยการยกเวน้รัษฎากร (ฉบบัที� ๑๐) พ.ศ. ๒๕๐๐ ซึ� งแกไ้ขเพิ�มเติม



๑๓๑ 

 

 
 

โดยพระราชกฤษฎีกาออกตามความในประมวลรัษฎากร วา่ดว้ยการยกเวน้รัษฎากร (ฉบบัที� ๔๓๙) 
พ.ศ. ๒๕๔๘ และใหใ้ชค้วามต่อไปนี	แทน 

 “(๒) ตอ้งได้รับการขึ	นทะเบียนกบัสํานกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละ
ตลาดหลกัทรัพยภ์ายในวนัที� ๓๑ ธนัวาคม พ.ศ. ๒๕๕๔” 

มาตรา ๔ ให้ยกเลิก (ก) ในวรรคหนึ�งของ (๓) ของมาตรา ๕ อฏัฐารส แห่งพระราช
กฤษฎีกาออกตามความในประมวลรัษฎากร วา่ดว้ยการยกเวน้รัษฎากร (ฉบบัที� ๑๐) พ.ศ. ๒๕๐๐ ซึ� ง
แกไ้ขเพิ�มเติมโดยพระราชกฤษฎีกาออกตามความในประมวลรัษฎากร วา่ดว้ยการยกเวน้รัษฎากร 
(ฉบบัที� ๓๙๖) พ.ศ. ๒๕๔๕ 

มาตรา ๕ ให้เพิ�มความต่อไปนี	 เป็นมาตรา ๕ ทวาวีสติ แห่งพระราชกฤษฎีกาออกตาม
ความในประมวลรัษฎากร วา่ดว้ยการยกเวน้รัษฎากร (ฉบบัที� ๑๐) พ.ศ. ๒๕๐๐  

“มาตรา ๕ ทวาวีสติ ให้ยกเวน้ภาษีเงินไดต้ามส่วน ๓ หมวด ๓ ในลกัษณะ ๒ แห่ง
ประมวลรัษฎากร ให้แก่บริษทัหรือห้างหุ้นส่วนนิติบุคคลซึ� งจดัตั	 งขึ	 นโดยมีวตัถุประสงค์เพื�อ
ประกอบกิจการธุรกิจเงินร่วมลงทุน สําหรับเงินไดพ้ึงประเมินที�ได้จากการโอนหุ้นในวิสาหกิจ
ขนาดกลางและขนาดยอ่ม ทั	งนี	  ตามหลกัเกณฑแ์ละเงื�อนไขดงัต่อไปนี	  

(๑) เป็นบริษทัหรือห้างหุ้นส่วนนิติบุคคลที�เป็นไปตามหลกัเกณฑ์ วิธีการและเงื�อนไข
ตามมาตรา ๕ อฏัฐารส (๑)(๒)(๓) วรรคหนึ�ง (๔) และ (๕)  

(๒) เป็นวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มซึ� งเขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยและเป็นกิจการที�มีสินทรัพยถ์าวรซึ� งไม่รวมที�ดินเกินสองร้อยลา้นบาท หรือมีการจา้ง
แรงงานเกินสองร้อยคน 

(๓) หุ้นที�โอนตอ้งเป็นหุ้นที�บริษทัหรือห้างหุ้นส่วนนิติบุคคลไดถื้อไวก่้อนที�วิสาหกิจ
ขนาดกลางและขนาดยอ่มเขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลอดระยะเวลา
ที�รัฐวิสาหกิจนั	นมีสินทรัพยถ์าวรซึ� งไม่รวมที�ดินไม่เกินสองร้อยลา้นบาทและมีการจา้งแรงงานไม่
เกินสองร้อยคน” 

ผูรั้บสนองพระบรมราชโองการ 

 
    อภิสิทธิx  เวชชาชีวะ 
    นายกรัฐมนตรี 
---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 
หมายเหตุ: เหตุผลในการประกาศใช้พระราชกฤษฎีกาฉบบันี	  คือ โดยที�เป็นการสมควรแก้ไข
เพิ�มเติมหลกัเกณฑ์และเงื�อนไขการยกเวน้ภาษีเงินได้ให้แก่บริษทัหรือห้างหุ้นส่วนนิติบุคคลซึ� ง
จดัตั	งขึ	นเพื�อประกอบกิจการธุรกิจเงินร่วมลงทุน เพื�อเป็นการส่งเสริมและสนบัสนุนการประกอบ
กิจการธุรกิจเงินร่วมลงทุนอยา่งต่อเนื�อง โดยขยายเวลาการขึ	นทะเบียนกบัสํานกังานคณะกรรมการ
กาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยอ์อกไปจนถึงวนัที� ๓๑ ธนัวาคม พ.ศ. ๒๕๕๔ และยกเลิก
เงื�อนไขการถือหุ้นในปีแรกในวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม รวมทั	งยกเวน้ภาษีเงินไดส้ําหรับ
เงินได้พึงประเมินซึ� งบริษทัหรือห้างหุ้นส่วนนิติบุคคลได้รับจากการโอนหุ้นของวิสาหกิจขนาด
กลางและขยาดยอ่มซึ� งเขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จึงจาํเป็นตอ้งตราพระ
ราชกฤษฎีกานี	  

 (ร.จ. ฉบับกฤษฎกีา เล่ม ๑๒๖ ตอนที
 ๓๑ ก วนัที
 ๑๘ พฤษภาคม ๒๕๕๒) 



๑๓๒ 

 

 
 

ผนวก ซ 
ประกาศกระทรวงการคลงั เรื
อง  กาํหนดกจิการการจัดการเงนิร่วม

ลงทุนให้เป็นธุรกจิหลกัทรัพย์ 
 
 
 

ประกาศกระทรวงการคลงั 
เรื�อง  กาํหนดกิจการการจดัการเงินร่วมลงทุนให้เป็นธุรกิจหลกัทรัพย ์

__________________________ 

อา ศัย อํา นา จ ต า ม ค วา ม ใ นม า ตร า  ๔  แ ห่ง พ ระ ร า ช บัญ ญัติ ห ลัก ท รั พ ย์แ ล ะ 
ตลาดหลักทรัพย์  พ.ศ. ๒๕๓๕  รัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลัง ตามข้อเสนอแนะของ
คณะกรรมการ  

ก.ล.ต. ออกขอ้กาํหนดไวด้งัต่อไปนี	  
ขอ้ ๑ ให้การประกอบกิจการประเภทการจดัการเงินร่วมลงทุนเป็นธุรกิจหลกัทรัพย ์

ตาม (๗)  ของบทนิยามคาํว่า "ธุรกิจหลกัทรัพย"์ ในมาตรา ๔ แห่งพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละ
ตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. ๒๕๓๕ 

ขอ้ ๒ การประกอบกิจการประเภทการจดัการเงินร่วมลงทุนตามขอ้ ๑ หมายความว่า 
การรวบรวมเงินจากผูล้งทุนประเภทสถาบนัอยา่งเฉพาะเจาะจงเพื�อไปจดัตั	งนิติบุคคลร่วมลงทุนและ
ขอขึ	นทะเบียนนิติบุคคลร่วมลงทุนดงักล่าวไวก้บัสาํนกังาน และบริหารเงินของนิติบุคคลร่วมลงทุน
นั	นโดยอาจส่งบุคลากรเขา้ร่วมบริหารในกิจการที�นิติบุคคลร่วมลงทุนนาํเงินไปลงทุน 

คาํว่า "ผูล้งทุนประเภทสถาบนั" "นิติบุคคลร่วมลงทุน" และ "กิจการ" ให้เป็นไปตาม
ลกัษณะที�คณะกรรมการก.ล.ต. จะประกาศกาํหนด 

ขอ้ ๓ ประกาศนี	ใหใ้ชบ้งัคบัตั	งแต่วนัที� ๑๗ กนัยายน ๒๕๔๔ เป็นตน้ไป 
 
ประกาศ   ณ  วนัที�  ๑๗  กนัยายน   พ.ศ. ๒๕๔๔ 

 

 (สมคิด  จาตุศรีพิทกัษ)์ 

                                                                                รัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงั 

 



๑๓๓ 

 

 
 

ผนวก ฌ 
กฎกระทรวงว่าด้วยการอนุญาตประกอบธุรกจิหลกัทรัพย์ประเภท 

การจัดการเงนิร่วมลงทุน พ.ศ. ๒๕๔๕ 

 
 
 

กฎกระทรวง 
วา่ดว้ยการอนุญาตประกอบธุรกิจหลกัทรัพยป์ระเภท 

การจดัการเงินร่วมลงทุน พ.ศ. ๒๕๔๕ 
--------------------------------------------------- 

อาศัยอาํนาจตามความในมาตรา ๗ และมาตรา ๙๐ วรรคสี�  แห่งพระราชบัญญัติ
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. ๒๕๓๕ อนัเป็นพระราชบญัญติัที�มีบทบญัญติับางประการ
เกี�ยวกบัการจาํกดัสิทธิและเสรีภาพของบุคคล ซึ� งมาตรา ๒๙ ประกอบกบัมาตรา ๓๕ มาตรา ๓๖ 
มาตรา ๔๕ มาตรา ๔๘ และมาตรา ๕๐ ของรัฐธรรมนูญแห่งราชอาณาจกัรไทยบญัญติัให้กระทาํได้
โดยอาศยัอาํนาจตามบทบญัญติัแห่งกฎหมาย รัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงัออกกฎกระทรวงไว้
ดงัต่อไปนี	  

ขอ้ ๑ ผูที้�จะขอรับใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลกัทรัพยป์ระเภทการจดัการเงินร่วม
ลงทุนตามกฎกระทรวงนี	  ตอ้งมีคุณสมบติัดงัต่อไปนี	  

(๑) เป็นบริษัทจาํกัดหรือบริษัทมหาชนจาํกัดที�จัดตั	 งขึ	 นใหม่เพื�อประกอบธุรกิจ
หลกัทรัพยป์ระเภทการจดัการเงินร่วมลงทุน 

(๒) มีว ัตถุประสงค์เพื�อการประกอบธุรกิจหลักทรัพย์เฉพาะประเภทที�ขอรับ
ใบอนุญาตและกิจการอื�นตามที�คณะกรรมการ ก.ล.ต. อนุญาต 

(๓) แสดงไดว้า่จะมีระบบงานที�มีความพร้อมในการประกอบธุรกิจหลกัทรัพยป์ระเภท
การจดัการเงินร่วมลงทุน โดยพิจารณาจากระบบการควบคุมภายใน ระบบการจดัเก็บเอกสารรหลกั
ฐาน และระบบการจดัทาํรายงานเกี�ยวกบัการจดัการเงินร่วมลงทุน 

(๔) แสดงได้ว่าจะมีความพร้อมด้านบุคลากรที�รับผิดชอบด้านการจดัการเงินร่วม
ลงทุนโดยพิจารณาจากความรู้ ความสามารถ ความซื�อสัตย์สุจริต และประวติัการทาํงานของ
ผูบ้ริหาร 

ขอ้ ๒ ผูที้�ประสงค์จะจดัตั	งบริษทัจาํกดัหรือบริษทัมหาชนจาํกดัเพื�อประกอบธุรกิจ
หลกัทรัพยป์ระเภทการจดัการเงินร่วมลงทุน ให้ยื�นคาํขอรับความเห็นชอบในการจดัตั	งบริษทัจาํกดั
หรือบริษทัมหาชนจาํกดัดงักล่าวเพื�อประกอบธุรกิจหลกัทรัพยป์ระเภทการจดัการเงินร่วมลงทุนต่อ



๑๓๔ 

 

 
 

สาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ภายในระยะเวลาและตามแบบพร้อม
เอกสารหลกัฐานประกอบคาํขอตามที�คณะกรรมการ ก.ล.ต.ประกาศกาํหนด 

ขอ้ ๓ ในกรณีที�คณะกรรมการ ก.ล.ต. พิจารณาเห็นว่าบริษทัจาํกดัหรือบริษทัมหาชน
จาํกดัที�จะจดัตั	งขึ	นใหม่มีคุณสมบติัถูกตอ้งตามที�กาํหนดในกฎกระทรวงนี	  ให้คณะกรรมการ ก.ล.ต. 
เสนอแนะรัฐมนตรีเพื�อให้ความเห็นชอบในการจดัตั	งบริษทัจาํกดัหรือบริษทัมหาชนจาํกดัดงักล่าว
ภายในหกสิบวนันบัแต่วนัที�สาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยไ์ดรั้บคาํ
ขอและเอกสารหลกัฐานครบถว้นให้รัฐมนตรีพิจารณาให้ความเห็นชอบการจดัตั	งบริษทัตามวรรค
หนึ�งใหแ้ลว้เสร็จภายในสามสิบวนันบัแต่วนัที�ไดรั้บขอ้เสนอแนะของคณะกรรมการ ก.ล.ต. 

ข้อ ๔ เมื�อรัฐมนตรีให้ความเห็นชอบตามข้อ ๓ แล้ว  ให้ผู ้ได้รับความเห็นชอบ
ดาํเนินการจดัตั	งบริษทัจาํกดัหรือบริษทัมหาชนจาํกดัขึ	นใหม่เพื�อประกอบธุรกิจหลกัทรัพยป์ระเภท
การจดัการเงินร่วมลงทุนตามที�ไดรั้บความเห็นชอบ และให้บริษทัจาํกดัหรือบริษทัมหาชนจาํกดัที�
จดัตั	งขึ	นใหม่ยื�นคาํขอรับใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลกัทรัพยป์ระเภทการจดัการเงินร่วมลงทุนต่อ
สํานกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยภ์ายในสามสิบวนันบัแต่วนัที�ไดรั้บ
ความเห็นชอบตามแบบพร้อมเอกสารหลกัฐานตามที�คณะกรรมการ ก.ล.ต. ประกาศกาํหนดในกรณี
ที�ผูไ้ดรั้บความเห็นชอบมิไดจ้ดัตั	งบริษทัจาํกดัหรือบริษทัมหาชนจาํกดัขึ	นใหม่หรือมิไดย้ื�นคาํขอรับ
ใบอนุญาตภายในระยะเวลาที�กาํหนดตามวรรคหนึ�ง ใหก้ารไดรั้บความเห็นชอบเป็นอนัสิ	นสุดลง 

ขอ้ ๕ ในกรณีที�คณะกรรมการ ก.ล.ต. พิจารณาเห็นวา่บริษทัหรือบริษทัมหาชนจาํกดัที�
จ ัดตั	 งขึ	 นใหม่มีคุณสมบัติถูกต้องตามที�กําหนดในกฎกระทรวงนี	   ให้คณะกรรมการ ก.ล.ต. 
เสนอแนะรัฐมนตรีเพื�อออกใบอนุญาตภายในสามสิบวนันบัแต่วนัที�สํานกังานคณะกรรมการกาํกบั
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยไ์ดรั้บคาํขอและเอกสารหลกัฐานครบถว้น และให้รัฐมนตรีพิจารณา
ให้แลว้เสร็จภายในสามสิบวนันบัแต่วนัที�ไดรั้บขอ้เสนอแนะของคณะกรรมการ ก.ล.ต.ใบอนุญาต
ประกอบธุรกิจหลกัทรัพยป์ระเภทการจดัการเงินร่วมลงทุน ให้เป็นไปตามแบบที�คณะกรรมการ 
ก.ล.ต. ประกาศกาํหนด 

ขอ้ ๖ ในการออกใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลักทรัพยป์ระเภทการจดัการเงินร่วม
ลงทุนใหก้าํหนดเป็นเงื�อนไขไวด้ว้ยวา่ ผูไ้ดรั้บใบอนุญาตตอ้งมีคุณสมบติัถูกตอ้งตามที�กาํหนดไวใ้น
กฎกระทรวงนี	  ตลอดเวลาที�ไดรั้บใบอนุญาตและตอ้งดาํเนินงานตามหลกัเกณฑ์ เงื�อนไข และวิธีการ
ที�คณะกรรมการ ก.ล.ต. ประกาศกาํหนด 

ขอ้ ๗ ใหก้าํหนดค่าธรรมเนียมตามอตัรา ดงันี	  
(1) คาํขอรับใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลกัทรัพย ์

ประเภทการจดัการเงินร่วมลงทุน                   คาํขอละ             ๑๐,๐๐๐   บาท 
ใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลกัทรัพย ์
ประเภทการจดัการเงินร่วมลงทุน                                            ๑๐,๐๐๐    บาท 
ใหผู้ไ้ดรั้บใบอนุญาตชาํระค่าธรรมเนียมใบอนุญาตในวนัที�ไดรั้บใบอนุญาต 

ใหไ้ว ้ ณ  วนัที�    ๑๐  มกราคม   พ.ศ. ๒๕๔๕ 
 
 
        (นายสมคิด  จาตุศรีพิทกัษ)์ 

        รัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงั 



๑๓๕ 

 

 
 

ผนวก ญ 
ประกาศคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ 

ที
 กน. ๒๐/๒๕๔๕ 
 
 
 

ประกาศคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์
ที� กน. ๒๐/๒๕๔๕ 

เรื�อง   กาํหนดลกัษณะของคาํวา่ “ผูล้งทุนประเภทสถาบนั”  
“นิติบุคคลร่วมลงทุน” และ “กิจการ” 

 
 อาศยัอาํนาจตามความในขอ้ ๒ วรรคสอง แห่งประกาศกระทรวงการคลงั  
เรื�อง กาํหนดกิจการการจดัการเงินร่วมลงทุนให้เป็นธุรกิจหลกัทรัพย ์ลงวนัที� ๑๗ กนัยายน พ.ศ. 
๒๕๔๔  คณะกรรมการ ก.ล.ต. ออกขอ้กาํหนดไวด้งัต่อไปนี	  
 ขอ้ ๑   ใหค้าํวา่ “ผูล้งทุนประเภทสถาบนั”  “นิติบุคคลร่วมลงทุน”  และ  “กิจการ”  
มีลกัษณะดงัต่อไปนี	  

(1) “ผูล้งทุนประเภทสถาบนั” หมายความวา่   ผูล้งทุนที�มีลกัษณะดงัต่อไปนี	  
(ก) ธนาคารพาณิชย ์
(ข) บริษทัเงินทุน 
(ค) บริษทัหลักทรัพย์ที�ลงทุนในนิติบุคคลร่วมลงทุนเพื�อเป็นทรัพย์สินของ

ตนเอง หรือเพื�อการบริหารกองทุนส่วนบุคคล 
(ง) บริษทัเครดิตฟองซิเอร์ 
(จ) บริษทัประกนัภยั 
(ฉ) นิติบุคคลที�มีกฎหมายเฉพาะจดัตั	งขึ	นซึ� งมิไดเ้ป็นนิติบุคคลตาม (ฌ) 
(ช) ธนาคารแห่งประเทศไทย 
(ซ) สถาบนัการเงินระหวา่งประเทศ 
(ฌ) ส่วนราชการและรัฐวสิาหกิจตามกฎหมายวา่ดว้ยวธีิการงบประมาณ 
(ญ) กองทุนเพื�อการฟื	 นฟูและพฒันาระบบสถาบนัการเงิน 
(ฎ) กองทุนบาํเหน็จบาํนาญขา้ราชการ 
(ฏ) กองทุนสาํรองเลี	ยงชีพ 
(ฐ) กองทุนรวม 
(ฑ) นิติบุคคลที�มีเงินลงทุนในหลกัทรัพยต์ามงบการเงินปีล่าสุดที�ผูส้อบบญัชี

ตรวจสอบแลว้ตั	งแต่หนึ�งร้อยลา้นบาทขึ	นไป 



๑๓๖ 

 

 
 

(ฒ) นิติบุคคลซึ�งมีผูถื้อหุ้นเป็นบุคคลตาม (ก) ถึง (ฑ) ถือหุ้นรวมกนัเกินกวา่ร้อย
ละเจด็สิบหา้ของจาํนวนหุน้ที�มีสิทธิออกเสียงทั	งหมด 

(ณ) ผูล้งทุนต่างประเทศที�มีลกัษณะเดียวกบัผูล้งทุนตาม (ก) ถึง (ฒ) 
(ด) ผูล้งทุนที�ไม่ใช่ผูล้งทุนตาม (ก) ถึง (ณ) ซึ� งซื	อหุ้นของนิติบุคคลร่วมลงทุน

ตั	งแต่สิบลา้นบาทขึ	นไป  
 (๒) “นิติบุคคลร่วมลงทุน”  หมายความวา่   บริษทัที�จดัตั	งขึ	นตามกฎหมายไทย      
โดยมีวตัถุประสงคห์ลกัเพื�อการประกอบธุรกิจเงินร่วมลงทุน 
 (๓) “กิจการ”  หมายความวา่   วิสาหกิจขนาดกลางหรือวิสาหกิจขนาดยอ่มที�มี
มูลค่าสินทรัพยถ์าวรซึ� งไม่รวมที�ดินไม่เกินสองร้อยลา้นบาท และมีการจา้งแรงงานไม่เกินสองร้อย
คน  
 ขอ้ ๒   ประกาศนี	ใหใ้ชบ้งัคบัตั	งแต่วนัที�  ๑๖  เมษายน  ๒๕๔๕ เป็นตน้ไป 
   ประกาศ   ณ   วนัที�   ๒๘  มีนาคม  พ.ศ. ๒๕๔๕ 
 
 
 
 (นายสมคิด  จาตุศรีพิทกัษ)์ 
 รัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงั 
                  ประธานกรรมการ  คณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



๑๓๗ 

 

 
 

ผนวก ฎ 
ประกาศคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ 

ที
 กน. ๒๒/๒๕๔๕ 
 
 
 

ประกาศคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์
ที� กน. ๒๒/๒๕๔๕ 

เรื�อง   หลกัเกณฑ ์เงื�อนไข และวธีิการจดัการเงินร่วมลงทุน 
 

  อาศยัอาํนาจตามความในมาตรา ๑๔ แห่งพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละ 
ตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. ๒๕๓๕  ประกอบกบัขอ้ ๖ แห่งกฎกระทรวงวา่ดว้ยการอนุญาตประกอบ
ธุรกิจหลกัทรัพยป์ระเภทการจดัการเงินร่วมลงทุน พ.ศ. ๒๕๔๕   คณะกรรมการ ก.ล.ต. ออก
ขอ้กาํหนดไว ้
ดงัต่อไปนี	  
  ขอ้ ๑   ในประกาศนี	  
  “บริษทัจดัการเงินร่วมลงทุน” หมายความวา่   บริษทัหลกัทรัพยที์�ไดรั้บใบอนุญาต
ประกอบธุรกิจหลกัทรัพยป์ระเภทการจดัการเงินร่วมลงทุน 

“นิติบุคคลร่วมลงทุน” หมายความวา่   บริษทัที�จดัตั	งขึ	นตามกฎหมายไทย โดยมี
วตัถุประสงคห์ลกัเพื�อการประกอบธุรกิจเงินร่วมลงทุน 

 “กิจการ” หมายความวา่   วสิาหกิจขนาดกลางหรือวสิาหกิจขนาดยอ่มที�มีมูลค่า 
สินทรัพยถ์าวรซึ� งไม่รวมที�ดินไม่เกินสองร้อยลา้นบาท และมีการจา้งแรงงานไม่เกินสองร้อยคน    
 “สาํนกังาน” หมายความวา่   สาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์
            ขอ้ ๒   ใหบ้ริษทัจดัการเงินร่วมลงทุนจดัทาํรายงานดงัต่อไปนี	  ตามแบบที�สาํนกังาน 
ประกาศกาํหนด และจดัส่งใหส้าํนกังานภายในสิบหา้วนันบัแต่วนัสิ	นไตรมาส 

๑. รายงานการถือหุน้ของนิติบุคคลร่วมลงทุนในกิจการภายใตก้ารบริหารของ 
บริษทัจดัการเงินร่วมลงทุน 

๒. รายงานการเพิ�มหรือลดเงินทุน และการลงทุนของนิติบุคคลร่วมลงทุน 
๓. รายงานการรับรองมูลค่าสินทรัพยถ์าวรและการจา้งแรงงานของกิจการ 

ที�นิติบุคคลร่วมลงทุนไดล้งทุน 
ขอ้ ๓   ให้บริษทัจดัการเงินร่วมลงทุนดาํเนินการให้นิติบุคคลร่วมลงทุนจดัส่งงบ

การเงินของนิติบุคคลร่วมลงทุนต่อสาํนกังานภายในกาํหนดเวลาดงัต่อไปนี	    
  (๑)  งบการเงินสาํหรับงวดการบญัชีในรอบระยะเวลาหกเดือนภายในสองเดือน 



๑๓๘ 

 

 
 

นบัแต่วนัสิ	นงวด 
(๒)  งบการเงินสําหรับงวดการบญัชีประจาํปีที�ผูส้อบบญัชีตรวจสอบและแสดง

ความเห็นแลว้ภายในสี�เดือนนบัแต่วนัสิ	นปีบญัชี 
ขอ้ ๔   บริษทัจดัการเงินร่วมลงทุนจะลงทุนในหรือมีไวซึ้� งหุน้ของกิจการใด 

เพื�อนิติบุคคลร่วมลงทุนหนึ�ง ๆ เกินหนึ�งในสามของจาํนวนหุ้นที�จาํหน่ายไดแ้ลว้ทั	งหมดของกิจการ
มิได ้หากนิติบุคคลร่วมลงทุนดงักล่าวมีบุคคลใดบุคคลหนึ�งถือหุ้นเกินหนึ�งในสามของจาํนวนหุ้นที�
จาํหน่ายไดแ้ลว้ทั	งหมดของนิติบุคคลร่วมลงทุน และในขณะเดียวกนัถือหุ้นในกิจการเกินหนึ� งใน
สามของจาํนวนหุน้ที�จาํหน่ายไดแ้ลว้ทั	งหมดของกิจการนั	น    

ในกรณีที�ปรากฏในภายหลงัวา่มีการถือหุ้นโดยบุคคลใด ๆ อนัเป็นการฝ่าฝืนวรรค
หนึ�ง   บริษทัจดัการเงินร่วมลงทุนตอ้งดาํเนินการแกไ้ขให้ถูกตอ้งภายในหกสิบวนันบัแต่วนัที�มีการ
ถือหุน้เกินอตัราส่วนดงักล่าว 

การนบัจาํนวนหุ้นที�บุคคลใดถือในนิติบุคคลร่วมลงทุนหรือในกิจการตามวรรค
หนึ�งใหน้บัรวมจาํนวนหุน้ของบุคคลที�เกี�ยวขอ้งตามที�สาํนกังานประกาศกาํหนดดว้ย 

ขอ้ ๕   ในกรณีที�บริษทัจดัการเงินร่วมลงทุนไม่สามารถปฏิบติัให้เป็นไปตาม                    
หลกัเกณฑ์และภายในระยะเวลาที�กาํหนดตามขอ้ ๔  ให้การขึ	นทะเบียนนิติบุคคลร่วมลงทุนสิ	นสุด
ลง และใหบ้ริษทัจดัการเงินร่วมลงทุนแจง้ต่อสํานกังานภายในสิบห้าวนันบัแต่วนัที�ครบระยะเวลาที�
กาํหนดตามขอ้ ๔ 

ขอ้ ๖   ใหบ้ริษทัจดัการเงินร่วมลงทุนแจง้การเลิกนิติบุคคลร่วมลงทุนต่อสาํนกังาน 
ภายในสิบหา้วนันบัแต่วนัที�จดทะเบียนเลิกนิติบุคคลร่วมลงทุนกบักระทรวงพาณิชย ์
ขอ้ ๗   ประกาศนี	ใหใ้ชบ้งัคบัตั	งแต่วนัที�  ๑๖  เมษายน  พ.ศ. ๒๕๔๕  เป็นตน้ไป 

 
ประกาศ   ณ   วนัที�  ๒๘  มีนาคม  พ.ศ. ๒๕๔๕ 
 

 
 (นายสมคิด  จาตุศรีพิทกัษ)์ 
 รัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงั 
 ประธานกรรมการ คณะกรรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์

 

 

 

 

 

 



๑๓๙ 

 

 
 

ผนวก ฏ 
แบบสอบถาม 

 
แบบสอบถาม เรื
อง  “ แนวทางการใช้แหล่งเงินทุนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุน (Venture Capital)
เพื
อสร้างความเข้มแข็งให้กบัวสิาหกจิขนาดกลางและขนาดย่อมของประเทศไทย” 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

๑. ชื�อ-นามสกุล             .......................................................... ตาํแหน่ง ....................................................... 
บริษทั                                  ................................................................................................................................ 

๒. เพศ   � ชาย   � หญิง 
๓. อาย ุ              ................. ปี 
๔. การศึกษาสูงสุด 

� ต ํ�ากวา่ปริญญาตรี � ปริญญาตรี  � ปริญญาโท  � ปริญญาเอก 
� อื�นๆ (โปรดระบุ) ................................................................................................................. 
 
 

 

๒.๑   ระยะเวลาประกอบธุรกิจ.........................ปี  ประเภทธุรกิจ  .................................... (ผลิต,บริการ,คา้ส่ง,คา้ปลีก) 
๒.๒ สินทรัพยถ์าวร (ไม่รวมมลูค่าที�ดิน) ของธุรกิจ ตามงบการเงินปี ๒๕๕๖  

� ไม่เกิน ๕๐ ลา้นบาท  � อยูร่ะหวา่ง ๕๐-๒๐๐ ลา้นบาท �เกิน ๒๐๐ ลา้นบาท 
 

ส่วนที
 ๑  ข้อมูลเกี
ยวกบัผู้ตอบ   

ส่วนที
 ๒  ข้อมูลเกี
ยวกบัธุรกจิ   

วธีิการตอบแบบสาํรวจ 
แบบสาํรวจนี	  แบ่งเป็น ๕ ส่วน คือ 
ส่วนที� ๑  ขอ้มลูเกี�ยวกบัผูต้อบ 
ส่วนที� ๒  ขอ้มลูเกี�ยวกบัธุรกิจ 
ส่วนที� ๓  ขอ้มลูเกี�ยวกบับริหารธุรกิจ 
ส่วนที� ๔   ขอ้มลูเกี�ยวกบัผูร่้วมลงทุน 
ในการตอบแบบสอบถาม จะมีลกัษณะการตอบคาํถาม ๓ ลกัษณะ ไดแ้ก่ 
๑. ทาํเครื�องหมาย � ในหัวขอ้ที�ท่านเลือกตวัอยา่ง 

�  ใช่  � ไม่ใช่ 
๒. ระบุระดบัความคิดเห็นในแต่ละหวัขอ้ 
๓. เติมขอ้ความตามความคิดเห็นของท่าน ในกรณีที�ท่านมีความคิดเห็นเพิ�มเติม ที�ตอ้งการแสดงในแต่ละ

ขอ้ท่านสามารถแสดงความคิดเห็นเพิ�มเติมไดโ้ดยอิสระ 



๑๔๐ 

 

 
 

๒.๓ ยอดขายรวมของธุรกิจตามงบการเงิน 
� ต ํ�ากวา่ ๑๐ ลา้นบาท  � ประมาณ ๑๐-๕๐ ลา้นบาท   
� ประมาณ ๕๐-๑๐๐ ลา้นบาท � ประมาณ ๑๐๐ ลา้นบาทขึ	นไป 

๒.๔ จาํนวนพนกังาน 
� ไม่เกิน ๕๐ คน   � ๕๑-๒๐๐ คน   � เกิน ๒๐๐ คน 

๒.๕   แหล่งที�มาของเงินทุน ในการก่อตั	งธุรกิจมาจากแหล่งไหน คิดเป็นสัดส่วนเท่าใด  (ตอบได้มากกว่า ๑ ข้อ) 
� เงินส่วนตวั     คิดเป็นสัดส่วน ............... %  
� กูย้มืครอบครัว/ญาติ    คิดเป็นสัดส่วน ............... %  
� บริษทั / ธุรกิจในเครือ    คิดเป็นสัดส่วน ............... % 
� ธุรกิจอื�นที�เป็นพนัธมิตรธุรกิจ   คิดเป็นสัดส่วน ............... % 
� เงินร่วมลงทุน (Venture Capital)   คิดเป็นสัดส่วน ............... % 
� กูธ้นาคาร     คิดเป็นสัดส่วน ............... %  
� กูน้อกระบบ     คิดเป็นสัดส่วน ............... % 
� หุน้กู ้(Debenture)    คิดเป็นสัดส่วน ............... % 
� อื�นๆ (โปรดระบุ) …………………….. คิดเป็นสัดส่วน ............... % 
 
 

 

๓.๑ ธุรกิจของท่าน มีผูบ้ริหารงานสูงสุด คือ  
� ตวัท่านเอง   � ครอบครัว/เครือญาติของท่าน (โปรดระบุ) .................................... 
� คนนอกที�เป็นมืออาชีพ  � ผูร่้วมลงทุน 

      � อื�นๆ (โปรดระบุ) ………………………............................ 
๓.๒อโปรดทาํเครื�องหมาย � หนา้ช่องที�เป็นปัญหาในการดาํเนินธุรกิจของท่าน (ตอบได้มากกว่า ๑ ข้อ) 

ปัญหา 

กา
รเง

ิน 

�  ใชแ้หล่งเงินทุนจากธนาคารและสถาบนัการเงินต่างๆเป็นหลกั 

�  งบการเงินไม่ตรงกบัผลประกอบการจริง 

�   การขาดการจดัการดา้นการเงินและการบญัชียงัไม่เป็นระบบดี 

�   ตอ้งอาศยัแหล่งเงินกูย้มืนอกระบบ หรือเงินกูย้มืบุคคลภายนอก 

�   มีโอกาสขยายธุรกิจได ้ แต่ขาดแหล่งเงินทุนอื�น นอกจากตอ้งขอกูย้มืธนาคารเพิ�ม 

กา
รบ

ริห
าร

 

�   ยงัไม่เป็นมืออาชีพพอ ในการทาํแผนธุรกิจและการวางกลยทุธ์ 

�   ตน้ทุนการดาํเนินธุรกิจไม่ไดต้ ํ�ากวา่คู่แข่งขนั 

�   ขาดการพฒันานวตักรรม (Innovation) สินคา้หรือบริการไม่ไดแ้ตกต่างจากคู่แข่งขนั 

�   ผูบ้ริหารยงัไม่เป็นมืออาชีพ 

�   ขาดการบริหารจดัการระบบขอ้มลู 

ส่วนที
 ๓  ข้อมูลเกี
ยวกบัการบริหารธุรกจิ   



๑๔๑ 

 

 
 

ปัญหา 
อื
น

ๆ 
อื�นๆ (โปรด
ระบุ)................................................................................................................................................................                                         
........................................................................................................................................................................ 

........................................................................................................................................................................ 

 

 

๔.๑ ท่านรู้จกัธุรกิจเงินร่วมลงทุนหรือไม่  
�  รู้จกั   �  ไม่รู้จกั (ขา้มไปตอบขอ้ ๔.๓) 

 ๔.๒ ท่านรู้จกั “ธุรกิจเงินร่วมลงทุน” จากสื�อใด 
�  หนงัสือพิมพ ์  �  วทิย ุ  �  โทรทศัน์  
�  Website  �  อื�น (โปรดระบุ)............................................... 

 ๔.๓ ธุรกิจของท่านมีการร่วมลงทุนหรือไม่ 
          �  มี   �  ไม่มี  

 ๔.๔ ท่านคิดวา่ปัจจุบนัภาคเอกชนไดใ้หก้ารสนบัสนุนและส่งเสริม “ธุรกิจเงินร่วมลงทุน” มากนอ้ยเพียงใด  
 � มากที�สุด  � มาก   � ปานกลาง 
 � นอ้ย   � นอ้ยที�สุด 

 ๔.๕ ท่านคิดวา่ปัจจุบนัภาครัฐไดใ้หก้ารสนบัสนุนและส่งเสริม “ธุรกิจเงินร่วมลงทุน” มากนอ้ยเพียงใด  
 � มากที�สุด  � มาก   � ปานกลาง 
 � นอ้ย   � นอ้ยที�สุด 

 ๔.๖ ปัจจยัที�ทาํใหผู้ป้ระกอบการ SMEs ไม่พร้อมในการขอเงินทุนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุน (Venture Capital) 

ปัจจัยที
ทําให้ผู้ประกอบการ SMEs มีความไม่พร้อมในการขอเงินทุนจาก
ธุรกจิเงินร่วมลงทุน (Venture Capital) 

ระดบัความสําคัญ 

๑ ๒ ๓ ๔ ๕ 

๑ การใหธุ้รกิจเงินร่วมลงทุนเขา้มาร่วมถือหุน้           

๒ การใหต้วัแทนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุน เขา้เป็นกรรมการบริษทั           

๓ การมีผูแ้ทนจากธุรกิจร่วมลงทุนร่วมบริหารธุรกิจ           

๔ การเพิ�มทุนในอนาคตจะไม่มีความคล่องตวั           

๕ การซื	อหุน้คืนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุนในอนาคต           

๖ ผูป้ระกอบการมองวา่ การมีผูร่้วมลงทุนจากภายนอกอาจกระทบต่อ
แนวคิดการทาํธุรกิจเดิม 

          

๗ เงินปันผลจากกาํไรตอ้งแบ่งใหก้บัธุรกิจเงินร่วมลงทุน           

๘ ความพร้อมในการปรับปรุงโครงสร้างองคก์รใหเ้ป็นมืออาชีพ และ           

ส่วนที
 ๔  ข้อมูลเกี
ยวกบัธุรกจิเงินร่วมลงทุน (Venture Capital) 



๑๔๒ 

 

 
 

ปัจจัยที
ทําให้ผู้ประกอบการ SMEs มีความไม่พร้อมในการขอเงินทุนจาก
ธุรกจิเงินร่วมลงทุน (Venture Capital) 

ระดบัความสําคัญ 

๑ ๒ ๓ ๔ ๕ 

เป็นสากล 

๙ การที�ตอ้งจดัทาํบญัชีและงบการเงินที�แสดงขอ้มลูอยา่งเปิดเผย
ตรงไปตรงมา 

          

๑๐ การที�ตอ้งถูกธุรกิจเงินร่วมลงทุน หรือผูต้รวจสอบบญัชีตรวจสอบการ
ดาํเนินธุรกิจ 

          

๑๑ การที�ผูป้ระกอบการตอ้งทาํแผนธุรกิจเสนอ           

๑๒ การที�ผูป้ระกอบการตอ้งมีการพฒันานวตักรรมใหเ้ป็นที�สนใจของ
ธุรกิจเงินร่วมลงทุน 

          

๑๓ การที�ผูป้ระกอบการตอ้งมีการปรับปรุงประสิทธิภาพการผลิตใหเ้ป็น
ที�น่าสนใจของธุรกิจเงินร่วมลงทุน           

๑๔ การที�ผูป้ระกอบการตอ้งมีการปรับปรุงการทาํตลาด ช่องทางจาํ
จาํหน่าย ให้เป็นที�น่าสนใจของธุรกิจเงินร่วมลงทุน           

๑๕ การที�ผูป้ระกอบการตอ้งมีระบบการจดัการที�เป็นมาตรฐาน           

๑๖ การที�ผูป้ระกอบการตอ้งมีระบบขอ้มลูที�สามารถตรวจสอบไดแ้ละ
เปิดเผย 

          

๑๗ การที�ธุรกิจตอ้งมีธรรมภิบาลรับผดิชอบต่อสังคมมากขึ	น           

 

 ๔.๗ ในการขยายธุรกิจในอนาคต หากธุรกิจเงินร่วมลงทุน เป็นแหล่งเงินทุนทางเลือกหนึ�ง ท่านจะเลือกหรือไม่  
๔.๗.๑  ไม่เลือก   เพราะ (ตอบไดม้ากกวา่ ๑ ขอ้) 
  � ยงัมีเงินทุนเพียงพอในการขยายธุรกิจ 
  � สามารถระดมทุนจากแหล่งอื�นได ้
  � ไม่ตอ้งการใหผู้อื้�นมาถือหุน้ หรือ มามีอาํนาจในการบริหาร 
  � ธุรกิจที�ดาํเนินการไม่พร้อมกบัการเปลี�ยนแปลงการบริหารจดัการที�จะให้ธุรกิจเงินร่วมลงทุน
เขา้ร่วม 
  � อื�นๆ............................................................................................................................................. 
 ๔.๗.๒  เลือก   เพราะ (ตอบไดม้ากกวา่ ๑ ขอ้) 
  � ตอ้งการแหล่งเงินทุนอื�น ไม่ตอ้งการเพิ�มทุน 
  � ตอ้งการเพราะไม่ตอ้งการกูเ้งินจากสถาบนัการเงิน 
  � ตอ้งการเพราะในอนาคตมีโครงการกระจายหุน้ในตลาดหลกัทรัพย ์
  � ตอ้งการ เพราะอยากปรับปรุงธุรกิจใหเ้ป็นมืออาชีพ รองรับการขยายธุรกิจในอนาคต 
  � อื�นๆ............................................................................................................................................. 
 

 



๑๔๓ 
 

ประวตัิย่อผู้วจัิย 
 

ชื�อ นายศิริเดช  เอื�องอุดมสิน  

วนั เดือน ปีเกดิ ๗ สิงหาคม ๒๕๐๕ 

การศึกษา ปริญญาตรี วศิวกรรมศาสตร์ (โยธา) มหาวทิยาลยัเกษตรศาสตร์ 

 ปริญญาโท MBA มหาวทิยาลยัธรรมศาสตร์ 

ประวตัิการทาํงาน 
• เป็น วศิวกรควบคุมงานก่อสร้าง บริษทั วฒันาเอน็จิเนียริ3ง จาํกดั  

   พ.ศ ๒๕๒๗ – ๒๕๒๙ 
 พ.ศ ๒๕๒๗- ๒๕๒๘ ควบคุมงานก่อสร้างราชเทวีเทาวเ์วอร์ 

พ.ศ ๒๕๒๘-๒๕๒๙ ควบคุมงานก่อสร้างศูนยก์ารคา้มาบุญครอง 
เซ็นเตอร์ 

• พ.ศ ๒๕๓๐ เป็น เจา้หนา้ที3อาํนวยสินเชื3อ ประจาํกลุ่มผูช้าํนาญการดา้น
สินเชื3อ สายกิจการต่างจงัหวดั ดูแลกลุ่มลูกคา้สินเชื3อธุรกิจก่อสร้าง 

• พ.ศ ๒๕๓๔ ได้เลื3อนตาํแหน่งเป็น ผู ้จ ัดการสินเชื3อ ประจาํกลุ่ม
ผูช้าํนาญการด้านสินเชื3อสายกิจการต่างจงัหวดั ดูแลกลุ่มลูกคา้สินเชื3อ
ธุรกิจอสังหาริมทรัพย ์

• พ.ศ  ๒๕๓๙ได้เ ลื3 อนตําแหน่งเป็นAVP สินเชื3 อรายกลางกิจการ
ต่างจงัหวดั  

• พ.ศ  ๒๕๔๑ไดเ้ลื3อนตาํแหน่งเป็นVP สินเชื3อรายกลางกิจการต่างจงัหวดั  
• พ.ศ  ๒๕๔๕ ได้เลื3อนตาํแหน่งเป็น SVP สินเชื3อรายกลางกิจการ

ต่างจังหวดั และยา้ยไปเป็นผูจ้ ัดการธุรกิจสัมพนัธ์ สํานักธุรกิจถนน
เศรษฐกิจ ๑ สมุทรสาคร 

• พ.ศ ๒๕๔๗ ไดเ้ลื3อนตาํแหน่งเป็นผูจ้ดัการภาค ๓ สายลูกคา้ธุรกิจราย
กลางต่างจงัหวดั 

• พ.ศ ๒๕๕๐ได้เลื3อนตาํแหน่งเป็น ผูอ้าํนวยการลูกค้าธุรกิจรายปลีก
ต่างจงัหวดั  

• พ.ศ. ๒๕๕๒ ไดรั้บตาํแหน่งเป็น ผูช่้วยผูจ้ดัการใหญ่ 
• พ.ศ. ๒๕๕๕ ไดรั้บตาํแหน่ง ผูรั้บผดิชอบลูกคา้ธุรกิจรายปลีก 
• พ.ศ. ๒๕๕๖ ไดรั้บตาํแหน่ง รองผูจ้ดัการใหญ่ 

ตําแหน่งปัจจุบัน รองผูจ้ดัการใหญ่ บมจ. ธนาคารกรุงเทพ  



สรุปย่อ 

 
        ลกัษณะวชิา  การเศรษฐกิจ 

เรื�อง แนวทางการใช้แหล่งเงินทุนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุนเพื�อสร้างความ
เขม้แขง็ใหก้บั วสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มของประเทศไทย 

ผู้วจัิย              นายศิริเดช  เอื(องอุดมสิน   หลกัสูตร ปรอ.   รุ่นที�  *+ 

ตําแหน่ง รองผูจ้ดัการใหญ่ 

 

ความเป็นมาและความสําคญัของปัญหา 
วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม (SMEs : Small and Medium Enterprises) นบัเป็น

กลไกสําคัญในการขับเคลื�อนเศรษฐกิจของประเทศ ณ สิ( นปี *DDDมีวิสาหกิจจํานวนทั( งสิ( น 
*,FGH,IJD ราย จาํแนกเป็นวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม จาํนวน *,FKI,HJ* ราย  คิดเป็นร้อยละ 
IG.D ของจาํนวนวสิาหกิจทั(งประเทศ สาํหรับผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP : Gross Domestic 
Product) ของวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมในปี *DDD มีมูลค่ารวม J,*HH,*+*.F ลา้นบาท คิด
เป็นสัดส่วนร้อยละ KF.U ของ GDP รวมทั(งประเทศ 

โดยในปัจจุบนัวิสาหกิจของไทยยงัคงประสบปัญหาการเขา้ถึงแหล่งเงินทุน ถึงแมว้่า
ช่องทางการระดมทุนของธุรกิจในปัจจุบันจะสามารถกระทําได้หลายรูปแบบด้วยกัน แต่
ความสามารถในการระดมทุมตามวิธีการต่างๆสําหรับวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มของไทย
ยงัคงถูกจาํกดั เมื�อเปรียบเทียบกบัธุรกิจขนาดใหญ่ซึ� งสามารถเขา้ถึงแหล่งเงินทุนไดง่้ายกวา่ อยา่งไร
ก็ตาม ยงัมีช่องทางระดมทุนสําหรับธุรกิจขนาดกลางและขนาดย่อมอีกรูปแบบหนึ� งที�เกิดขึ(นใน
ประเทศไทยเป็นระยะเวลานานกวา่ *U ปี และมีบทบาทเพิ�มมากขึ(นในปัจจุบนั ไดแ้ก่ การหาแหล่ง
เงินทุนจาก “ธุรกจิเงินร่วมลงทุน” หรือ “Venture Capital” นั�นเอง 
 ธุรกจิเงินร่วมลงทุน (Venture Capital หรือเรียกว่า VC) เป็นธุรกิจที�มีการลงทุนระยะ
ยาวประมาณ K-D ปี ซึ� งลงทุนเหมือนเป็นหุ้นส่วนกบัเจา้ของกิจการ นอกจากสนับสนุนทางด้าน
การเงินแลว้ ธุรกิจเงินร่วมลงทุนยงัให้คาํปรึกษา ช่วยชี(แนวทางดา้นต่าง ๆ เพื�อให้ธุรกิจที�ไดรั้บเงิน
ร่วมลงทุน สามารถที�จะเติบโตไดอ้ย่างรวดเร็ว พร้อมที�จะจดทะเบียนเป็นบริษทัมหาชนในตลาด
หลกัทรัพยฯ์ เพื�อใหธุ้รกิจเงินร่วมลงทุนไดถ้อนการลงทุนผา่นการขายหุน้ในตลาดหลกัทรัพยฯ์ หรือ
ขายคืนให้กับเจ้าของเดิมในราคาที�ตกลงกันไวใ้นกรณีที�ไม่ประสงค์จะเข้าจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย ์หรือขายหุน้ต่อให ้Strategic Partners 
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สําหรับธุรกิจเงินร่วมลงทุนในต่างประเทศ นบัว่ามีส่วนสําคญัในการผลกัดนัให้เกิด
บริษทัเกิดใหม่ (Start Up) เพราะเขา้มาเติมเต็มความตอ้งการเงินทุนของ Start Up ที�มีความเสี�ยงสูง 
ซึ� งธนาคารไม่สามารถรับความเสี�ยงตรงนี(ได ้ 

อยา่งไรก็ตาม ธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศไทยนบัว่ายงัอยูข่ ั(นเริ�มตน้และมีจาํนวน
นอ้ยมาก สาเหตุหลกัที�ธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศไทยไม่เติบโตเท่าที�ควร เคยมีผูใ้ห้ความเห็น
พอสรุปไดด้งันี(  

1. จาํนวนธุรกิจผูป้ระกอบการ Start Up ในประเทศไทยยงัมีนอ้ย เมื�อมีจาํนวนนอ้ย
โอกาสที�จะเจอบริษทัที�ประสบความสําเร็จก็ต ํ�าลงซึ� งส่งผลให้จาํนวนธุรกิจเงินร่วมลงทุนเองก็นอ้ย
ตามไปดว้ย 

2. ขาด Venture Capital Fund หมายถึงบริษทัที�จะมาซื(อกิจการของผูป้ระกอบการ 
Start Up ทาํใหท้างออกหลกั คือ ตอ้งนาํเขา้ตลาดหลกัทรัพย ์หรือตลาด MAI ซึ� งตอ้งใชเ้วลานาน  

3. ผูป้ระกอบการวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมขาดความรู้ความเขา้ใจ และไม่
สามารถเขา้ถึงแหล่งเงินทุนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุน 

ประเภทของธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศไทย ประกอบดว้ย ธุรกิจเงินร่วมลงทุน
ภาครัฐ และภาคเอกชน โดยมีรายละเอียดดงันี(  

ธุรกจิเงินร่วมลงทุนภาครัฐ  ประกอบดว้ย D กองทุน ไดแ้ก่ 
1. กองทุนรวมเพื�อร่วมลงทุนในธุรกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม   
2. กองทุนเงินร่วมลงทุนในวสิาหกิจขนาดกลาง หรือ ไทยแลนดริ์คพัเวอรี�ฟันด ์ 
3. กองทุนเพื�อการร่วมลงทุน  หรือ ไทยแลนดเ์อควตีิ(ฟันด ์(Thailand Equity Fund)  
4. กองทุนร่วมทุนเพื�อยกระดับความสามารถการแข่งขันของธุรกิจไทย  (SME 

Venture Fund)   
5. กองทุนสึนามิ ไทยแลนด ์รีคฟัเวอร์รี�  ฟันด ์ 
ธุรกิจเงินร่วมลงทุนภาคเอกชน ธุรกิจเงินร่วมลงทุนภาคเอกชนในประเทศไทย มี

แหล่งเงินทุนทั(งจากนกัลงทุนสถาบนัในและนอกประเทศ กองทุนจากต่างประเทศ ตลอดจนเงินทุน
ของบริษทัที�มีนโยบายในการเขา้ร่วมลงทุน   บริษทัร่วมลงทุนแห่งแรกของไทย คือ บริษทั ธน
สถาปนา จาํกดั ไดจ้ดัตั(งขึ(นในปี *DKU จากการร่วมลงทุนของธนาคารพาณิชยไ์ทย + แห่ง และไดรั้บ
การสนบัสนุนจากองคก์ารช่วยเหลือระหวา่งประเทศของสหรัฐอเมริกา (USAID)  

วตัถุประสงค์ของการวจิยั 
1. ศึกษาแนวคิดและลกัษณะธุรกิจเงินร่วมลงทุนของต่างประเทศและประเทศไทย 
2. ศึกษาสาเหตุปัญหาการใชแ้หล่งเงินทุนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุนกบัวิสาหกิจขนาด

กลางและขนาดยอ่มในประเทศไทย 
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3. ศึกษาหาแนวทางการใช้แหล่งเงินทุนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุนเพื�อสร้างความเขม้ 
แขง็ใหก้บัวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มของประเทศไทย 

ขอบเขตของการวจิยั 
 H. ขอบเขตดา้นเนื(อหา 

1.1 ศึกษาแนวคิดธุรกิจเงินร่วมลงทุนในประเทศไทย 
1.2 เปรียบเทียบแนวคิดการดาํเนินธุรกิจเงินร่วมลงทุนทั(งในประเทศไทยและ

ต่างประเทศ เช่น สหรัฐอเมริกา เป็นตน้ 
 *.  ขอบเขตดา้นประชากร 
  ศึกษาผูป้ระกอบการวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมในประเทศไทย โดยเก็บ
รวบรวมขอ้มูลแบบสอบถามจาํนวน F* ตวัอยา่ง ระยะเวลา K เดือน ระหวา่งเดือนมกราคม ถึงเดือน
มีนาคม *DDF 

วธีิการดาํเนินการวจิยั 
 การวจิยัครั( งนี( เป็นการวจิยัเชิงคุณภาพ โดยมีขั(นตอนการวิจยั ดงันี(  

1. ประชากรที�ใชใ้นการวจิยั ไดแ้ก่ ผูป้ระกอบการวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม
ในประเทศไทย จาํนวน F*  ตวัอยา่ง แบ่งออกเป็น ภาคการผลิต การบริการ ภาคคา้ส่ง และคา้ปลีก  

2. เครื�องมือที�ใชใ้นการวจิยัเป็นแบบสอบถามที�ผูว้จิยัจะสร้างขึ(นเอง 
3. การเก็บรวบรวม  ผูว้จิยัจะเก็บรวบรวมขอ้มูล และรับกลบัคืนดว้ยตนเอง 
4. การวิเคราะห์ขอ้มูล  ผูว้ิจยัจะวิเคราะห์ขอ้มูลจากแบบสอบถาม โดยใช้โปรแกรม

สาํเร็จรูป เพื�อหาค่าสถิติต่าง ๆ เช่น ร้อยละ ค่าเฉลี�ย ส่วนเบี�ยงเบนมาตรฐาน  

ผลการวจิยั 
พบวา่ปัญหาที�สําคญัของธุรกิจดา้นการเงิน คือ ปัญหาในการหาแหล่งเงินกู ้เนื�องจาก

เงินทุนส่วนตวัมีจาํกัด โดยส่วนใหญ่จะทาํการกู้เงินจากธนาคารเป็นหลัก แต่ก็ถูกจาํกัดที�จะไม่
สามารถกู้เพิ�มได ้ทาํให้บางครั( งก็ทาํการกูเ้งินจากครอบครัว หรือแมก้ระทั�ง กูเ้งินจากแหล่งเงินกู้
นอกระบบ มีเพียงH%ไดรั้บเงินมาจากการร่วมลงทุน  ปัญหาในการบริหารส่วนใหญ่ กงัวลกบั
ตน้ทุนการดาํเนินธุรกิจที�สูง ทาํให้ไม่สามารถสู้กบัคู่แข่งได ้ นอกเหนือจากนั(น การบริหารงานที�
ปัจจุบนัยงับริหารงานแบบไม่ใช่มืออาชีพ ทาํให้ขาดการทาํแผนธุรกิจและวางกลยุทธ์ที�เหมาะสม
และมีธุรกิจจาํนวน *H% มองว่า จาํเป็นที�จะตอ้งมีนวตักรรมที�จะสามารถทาํให้สร้างความแตกต่าง
จากธุรกิจของคู่แข่งได้ส่วนที�เหลือได้มองว่า การบริหารจดัการระบบขอ้มูลยงัทาํไดไ้ม่ดีเพียงพอ 
และตนเองขาดการบริหารงานแบบมืออาชีพ 
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ดา้นธุรกิจเงินร่วมลงทุน ส่วนใหญ่ไม่รู้จกัธุรกิจเงินร่วมลงทุน  และคิดวา่แหล่งขอ้มูล
ความรู้ที�ทาํให้รู้จกัธุรกิจเงินร่วมลงทุน  จะเป็นทาง Website  ในธุรกิจของผูป้ระกอบการวิสาหกิจ
ขนาดการและขนาดย่อมส่วนใหญ่จะไม่มีการร่วมลงทุน ดา้นการสนบัสนุนในเรื�องธุรกิจเงินร่วม
ลงทุนของภาคเอกชนและภาครัฐมีปริมาณที�นอ้ยมาก   โดยรวมแลว้ผูป้ระกอบการวิสาหกิจขนาด
กลางและขนาดย่อมจะมีปัญหากบัการที�จะมีธุรกิจเงินร่วมลงทุนเขา้มามีส่วนร่วมในกิจการ  โดย
สามารถจดักลุ่มออกเป็น * กลุ่ม คือ กลุ่มที�มีปัญหามาก และกลุ่มที�มีปัญหาปานกลาง 

ปัญหาหลกัที�ผูป้ระกอบการให้ความสําคญัในการเขา้ร่วมลงทุนของธุรกิจเงินร่วม
ลงทุน  ส่วนใหญ่จะเป็นเรื�องการเขา้มามีอาํนาจในการบริหาร การถือหุ้น การเขา้ร่วมเป็นกรรมการ 
การแบ่งผลกาํไร การจดัทาํงบการเงินที�แสดงขอ้มูลอย่างเปิดเผย การเปิดเผยขอ้มูล และการซื(อหุ้น
คืน 

ส่วนประเด็นปัญหารอง  จะเป็นเรื�องการจดัทาํแผนธุรกิจ การพฒันานวตักรรม การ
ปรับปรุงประสิทธิภาพการผลิต ช่องทางการตลาด การจดัจาํหน่าย  

ข้อเสนอแนะ 
แนวทางการพฒันาธุรกจิเงินร่วมลงทุนในประเทศไทย 

สิ�งที�รัฐบาลควรให้การส่งเสริมและสนับสนุนธุรกจิเงินร่วมลงทุนในประเทศไทย 
1. รัฐบาลตอ้งวางกรอบยุทธศาสตร์การสร้างความเข้มแข็งให้กบัวิสาหกิจการ

ขนาดกลางและขนาดย่อมให้ชัดเจนมากขึ(น ในด้านการสร้างความมั�นคงทางด้านการเงิน การ
บริหารจดัการ และมีนวตักรรม  ธุรกิจเงินร่วมลงทุนถือเป็นเครื�องมือทางการเงินหนึ� งที�ช่วยให้
ผูป้ระกอบการมีฐานะการเงินที�แข็งแรงขึ(น ผูร่้วมลงทุนจะถ่ายทอดความรู้และประสบการณ์ดา้น
การบริหารจดัการ และนวตักรรมให ้เพื�อสร้างรากฐานการพฒันาระบบเศรษฐกิจที�ย ั�นยนื 

2. รัฐบาลควรผลกัดนัให้วิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มมีมาตรฐานการจดัทาํ
งบการเงิน  มีการจดัทาํบญัชีการเงินที�แสดงถึงผลประกอบการที�ดาํเนินการอยูจ่ริง เขา้สู่ระบบภาษีที�
ถูกตอ้ง มีความโปร่งใสในการดาํเนินธุรกิจ ซึ� งจะเห็นไดจ้ากประเทศที�สามารถพฒันาธุรกิจเงินร่วม
ลงทุนไดดี้ เช่น สหรัฐอเมริกา องักฤษ สิงคโปร์ ญี�ปุ่น ลว้นแต่เป็นประเทศที�ให้วิสาหกิจขนาดกลาง
และขนาดยอ่มเขา้สู่ระบบการเงินที�มีมาตรฐาน  

3. รัฐบาลควรผลกัดนัการเสริมสร้างควรรู้ด้านการบริหารจดัการ การเงิน การ
วางแผนธุรกิจ บ่มเพาะความรู้ตั(งแต่ในระดบัที�ศึกษาในระดบัอุดมศึกษา หรือระดบัอาชีวะ หรือ
ผูป้ระกอบการวสิาหกิจขนาดเล็กที�ตอ้งการเริ�มประกอบการธุรกิจ ให้เป็นผูบ้ริหารมืออาชีพ มีความ
เป็นสากล สร้างผูป้ระกอบการรุ่นใหม่ๆให้มากขึ(น สามารถที�จะนาํแหล่งเงินทุนจากจากธุรกิจเงิน
ร่วมลงทุนไปขยายธุรกิจ สร้างกิจการใหเ้ติบโต ช่วยผลกัดนัใหเ้ศรษฐกิจของประเทศดีขึ(น  
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4. รัฐบาลควรส่งเสริมให้องค์กรสถาบนัการศึกษาชั(นนาํของประเทศเป็นผูน้าํใน
การวจิยั สร้างนวตักรรม- เทคโนโลยี สร้างความรู้ความสามาถในการบริหารจดัการใหม่ๆ นาํความ
องคค์วามรู้ต่างๆช่วยถ่ายทอดและต่อยอดธุรกิจใหเ้กิดมูลค่าในเชิงพาณิชย ์  

5. รัฐบาลควรส่งเสริมให้มีการสร้างองค์กรธุรกิจเงินร่วมลงทุนในรูปสถาบนัการ
เงินทุน (Venture Capital Institution) มากขึ(น สถาบนัที�มีอยูค่วรเพิ�มเงินทุนสนบัสนุน การทาํธุรกิจ
เงินร่วมลงทุนพร้อมพฒันาให้มีการบริการจดัการให้มีประสิทธิภาพมากขึ(น รวมทั(งส่งเสริมให้มีผู ้
ประกอบธุรกิจเงินร่วมลงทุนรายใหม่ในประเทศไทยให้เพิ�มขึ(น โดยปรับปรุงกฎหมายการทาํธุรกิจ
เงินร่วมลงทุน แกไ้ขปัญหาอุปสรรคต่างๆ  

ผู้ประกอบการ 
1. ผูป้ระกอบการวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมไทยตอ้งปรับทศันคติและ

ความคิดในการบริหารงานของบริษทัให้มีความโปร่งใส พร้อมถูกตรวจสอบ โดยเฉพาะเรื�องงบ
การเงินของกิจการตอ้งเขา้สู่ระบบภาษีที�ถูกตอ้ง ใชง้บการเงินเป็นเครื�องมือชี( วดัขีดความสามารถใน
การบริหารจดัการ และความเขม้แข็งของธุรกิจ จะช่วยให้เขา้ถึงแหล่งเงินทุนไม่ว่าจะเป็นเงินกูย้ืม
สถาบนัการเงิน เงินจากธุรกิจเงินร่วมลงทุน หรือเงินจากหุน้ส่วนรายใหม่ 

2. ผูป้ระกอบการวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมไทยตอ้งปรับความคิดและ
ทศันคติในการทาํธุรกิจแบบครอบครัว ที�มีการโอนถ่ายการเป็นเจา้ของกิจการให้กบัทายาท ขาดการ
บริหารมืออาชีพ สร้างผูบ้ริหารใหม่ที�มีความสามารถเขา้ดูแลให้หน่วยงานต่างๆขององคก์ร ขาดการ
ยอมรับในการมีบุคคลคนอื�นหรือองค์กรธุรกิจอื�นร่วมลงทุน โดยผูป้ระกอบการตอ้งเรียนรู้การ
จดัการดา้นการร่วมทุน หาผูร่้วมทุนที�ดีเป็นหุน้ส่วนธุรกิจ ไม่เช่นนั(นธุรกิจจะไม่สามารถเติบโตอยา่ง
เขม้แขง็ได ้

3. ผูป้ระกอบการวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อมไทยตอ้งปรับความคิดและ
ทศันคติในการทาํธุรกิจที�ตอ้งมุ่งเนน้การสร้างความแตกต่าง สร้างนวตักรรม เพิ�มประสิทธิภาพดา้น
ต่างๆ ยอมรับความรู้ในการบริหารจดัการใหม่ๆ ยอมรับและพร้อมรับการเปลี�ยนแปลงและการ
ถ่ายทอดจากผูป้ระกอบธุรกิจเงินร่วมลงทุน 

องค์กรภาคเอกชน 
1. องค์กรภาคเอกชนต่างๆ เช่น หอการค้าแห่งประเทศไทย สมาคมธนาคาร

พาณิชย ์และอื�นๆ ตอ้งช่วยกนัปรับทศันคติผูป้ระกอบการวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มไทยให้
ปรับตวัพร้อมรับเงินทุนจากธุรกิจเงินร่วมลงทุน และช่วยสร้างผูป้ระกอบการธุรกิจเงินร่วมลงทุนให้
เพิ�มขึ(น มีการจดัตั(งสภาหรือสมาคมผูป้ระกอบธุรกิจเงินร่วมลงทุน เพื�อประสานความร่วมมือช่วย
พฒันาธุรกิจเงินร่วมลงทุนประเทศไทยใหเ้ติบโตอยา่งเขม้แขง็ 

2. องค์ภาคธุรกิจขนาดใหญ่ ควรมีส่วนร่วมมีการตั(งกองทุนธุรกิจเงินร่วมลงทุน 
เพื�อช่วยเหลือผูป้ระกอบวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม ที�มีโครงการลงทุนดีๆแต่ไม่สามารถ
เขา้ถึงแหล่งเงินทุนไดมี้โอกาสทางธุรกิจ โดยไม่คาํนึงถึงผลตอบแทนจากเงินลงทุนมากเกินไป  


