
 

บทที่ 2 

ความเป็นมาและความส าคัญของปัญหาเกี่ยวกับการลงทุนในธุรกิจสตาร์ทอัพ 

ในการประกอบธุรกิจใดๆ ซ่ึงรวมถึงธุรกิจ Startup ซ่ึงมีความจ าเป็นท่ีจะตอ้งมีทุนในการ
ด าเนินกิจการดว้ยกนัทั้งส้ิน ในบทน้ีจะไดอ้ธิบายถึงความหมาย ประเภท และความส าคญัของธุรกิจ 
Startup  รวมทั้งการระดมทุนในธุรกิจ Startup  โดยจะไดก้ล่าวถึงการออกหุ้นกูก้็นับเป็นทางเลือก
หน่ึงของการจดัหาหรือเพ่ิมทุนของผูป้ระกอบธุรกิจ หุ้นกูน้ั้นมีลกัษณะแตกต่างไปจากการจดัหา
และเพ่ิมทุนในรูปแบบอ่ืนท่ีระบบกฎหมายไทยใหก้ารรับรองอย่างไร นอกจากน้ี จะไดอ้ธิบายและ
วิเคราะห์ว่าการออกหุน้กูน้ั้นมีความส าคญัต่อผูป้ระกอบธุรกิจ Startup อยา่งไร 

2.1 ความหมายและประเภทของธุรกิจเร่ิมต้นหรือสตาร์ทอัพ 

 2.1.1 ความหมายของธุรกจิเร่ิมต้น หรือสตาร์ทอพั 
 ธุรกิจเร่ิมตน้ หรือสตาร์ทอพั หมายถึง ธุรกิจท่ีจดัตั้งข้ึนโดยคนหรือกลุ่มคน มีรูปแบบและ
แนวคิดในการด าเนินธุรกิจแบบใหม่ท่ีไม่เคยมีมาก่อนและสามารถขยายธุรกิจไดใ้นระยะเวลาอนั
สั้น1 
 สตาร์ทอพั หมายถึง บริษทัท่ีเปิดใหม่จากคนจ านวนไม่มาก  เน้นการเติบโตแบบกา้ว
กระโดดเป็นธุรกิจท่ีตอบสนองการใชชี้วิตในสังคมปัจจุบนั  และเก่ียวข้องกับเทคโนโลยีหรือ
แอปพลิเคชัน่ใหม่ๆ2 
 สตาร์ทอพั (Startup) คือ รูปแบบการท าธุรกิจท่ีมีอตัราการเติบโตแบบกา้วกระโดด โดยใช้
เทคโนโลยแีละนวตักรรมในการพฒันาสินคา้และบริการท่ีช่วยในการแกปั้ญหาในชีวิตประจ าวนั
ตรงกบัความตอ้งการของตลาดและสงัคม หรือเห็นโอกาสท่ียงัไม่มีใครเคยเห็น และถูกออกแบบมา

                                                             
1 ไทยรัฐออนไลน์. (2559). สตาร์ทอัพแจ้งเกิด 60 ราย, ภายใต้ “หน้าหลักเศรษฐกิจ” . (ออนไลน์). เขา้ถึงไดจ้าก: 
http://www.thairath.co.th/content/618964. [2559, 1 มิถุนายน].  
2 ณัฐพล ประดิษฐผลเลิศ. (2560). Startup คดิให้ดัง ท าให้รวย. กรุงเทพฯ: โมเมน้ตั้มกรุ๊ป. หนา้ 12. 

http://www.thairath.co.th/content/618964
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ให้สามารถท าซ ้ า (Repeatable) ขยายตลาด (Scalable) เพ่ือสร้างมูลค่าเพ่ิมและเติบโตอย่างกา้ว
กระโดด (Exponential growth)3 

ดงันั้น ค  าว่า “Startup” จึงหมายถึง ธุรกิจท่ีเร่ิมตน้ข้ึนใหม่ หรือธุรกิจเพ่ิงเร่ิมเกิด โดยธุรกิจ
เหล่าน้ีอาจถูกผลกัดนัโดยผูป้ระกอบการเพียงแค่คนเดียวหรือหลายคน และเร่ิมตน้โดยมีทรัพยากร
ดา้นเงินทุนและบุคลากรอยา่งจ ากดั ซ่ึงลกัษณะส าคญัของธุรกิจ Startup ประกอบไปดว้ย  

1) ธุรกิจเน้นขายไอเดีย ประสบการณ์ (Experience) หรือการน าเสนอคุณค่าใหม่ (Value 
proposition)โดยธุรกิจนั้นอาจใชน้วตักรรมใหม่ๆ (Innovation-driven) หรือแนวความคิดใหม่ 
(Disruptive) เพื่อสร้างความแตกต่างและแรงกระทบต่อกลุ่มลูกคา้เดิมในตลาด หรือกลุ่มลูกคา้ใหม่
ท่ียงัไม่เขา้มาสู่ตลาด ซ่ึงต่างจาก SMEsโดยทัว่ไปซ่ึงมกัยึดติดกบัแนวคิดหรือโมเดลธุรกิจแบบเดิม 
อยา่งไรก็ดี จากพ้ืนฐานของธุรกิจท่ีเร่ิมจากความคิดของผูป้ระกอบการท่ีกลา้เส่ียง ลองผิดลองถูก 
ดงันั้นบาง Startup อาจเผชิญความลม้เหลวและตอ้งออกจากตลาดไปในท่ีสุด  เน่ืองจากไม่สามารถ
สร้างและท าซ ้ารูปแบบการทางธุรกิจท่ีมีผลก าไรอยา่งย ัง่ยนืได ้ 

2) ธุรกิจมีเป้าหมายท่ีจะเติบโตแบบกา้วกระโดด โดยท่ีขนาด (Scale) ของธุรกิจ Startup นั้น
ไม่ใช่ส่ิงส าคญัหลกัท่ีผูป้ระกอบการยึดติด ดงันั้นธุรกิจอาจจะเร่ิมจากการเป็นบริษทัหรือธุรกิจ
เจา้ของเด่ียวขนาดเลก็ๆ ไม่ต่างจาก SMEs แต่มีเจตนาท่ีจะพฒันาธุรกิจให้เติบโตอย่างรวดเร็ว  โดย
บริษทั Startup มกัจะยึดถือแนวคิดในการท าธุรกิจโดยไม่ถือครองสินทรัพย์จ  านวนมาก เมื่อ
ปราศจากขอ้จ ากดัในเร่ืองของขนาดแลว้ Startup จึงมีความคล่องตวัและว่องไว (Agility) ในการ
ตอบสนองต่อลูกค้าเป้าหมายในกลุ่มต่างๆ  โดยไม่มีข้อจ  ากัดทางด้านการเข้าถึงตลาดในเชิง
ภูมิศาสตร์  

3) ธุรกิจ Startup มีการหาทุนท่ีแตกต่างจาก SMEs แบบดั้งเดิม กล่าวคือ Startup มกัระดม
ทุนผ่านการลงทุนจากนักลงทุนประเภทต่างๆ  เช่น Angel investor, Venture capital หรือ 
Crowdfunding ซ่ึงการลงทุนจากนกัลงทุนเหล่าน้ีจะลดส่วนของทุนของผูเ้ป็นเจา้ของ Startup ลง ท า
ใหสู้ญเสียอ  านาจในการควบคุมบริหารงาน ซ่ึงแตกต่างจาก SMEs โดยเฉพาะในประเทศไทยท่ีมกั
เป็นธุรกิจครอบครัวและตอ้งการรักษาอ านาจการควบคุมและความเป็นเจา้ของธุรกิจเอาไว  ้

2.1.2 ประเภทของธุรกจิเร่ิมต้น หรือสตาร์ทอพั 
ในประเทศไทยมีการแบ่งประเภทของธุรกิจสตาร์ทอพั ออกเป็น 8 ประเภทหลกัๆ 4ดงัน้ี 
 

                                                             
3 สมพงษ ์มหิงสพนัธ์ุ. (2559).  New Economy. (ออนไลน์). เขา้ถึงไดจ้าก: http://elearning2.utcc.ac.th/officialtcu/ 
econtent/EC833/chapter6.pdf. [2559, 2 มิถุนายน].   
4 ขอ้มูลจากงาน Startup Thailand 2016 
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1) ธุรกิจสตาร์ทอพั ดา้นการเกษตรและอาหาร (AgriTech & FoodTech) 
2) ธุรกิจสตาร์ทอพั ดา้นการส่งเสริมอุตสาหกรรม 4.0 และอุตสาหกรรมสะอาด 

(Industry 4.0 & CleanTech) 
3) ธุรกิจสตาร์ทอพั ดา้นการศึกษาและการสนบัสนุนการท างานของภาครัฐ (EdTech 

& GovTech) 
4) ธุรกิจสตาร์ทอพั ดา้นอสงัหาริมทรัพย ์(PropertyTech) 
5) ธุรกิจสตาร์ทอพัท่ีเก่ียวกบัการใชชี้วิตประจ าวนัทั้งดา้นบริการส่วนบุคคล การ 

ท่องเท่ียว และความบนัเทิง (Lifestyle : Personal service, TravelTech & Entertainment) 
6) ธุรกิจสตาร์ทอพั ดา้นการเขา้ถึงสินคา้ (E-Commerce & Logistics) 
7) ธุรกิจสตาร์ทอพั ดา้นการเงิน (FinTech) และดา้นการใหบ้ริการส าหรับธุรกิจ 

(Service Enhancement) 
8) ธุรกิจสตาร์ทอพั ดา้นสุขภาพ (HealthTech) 
2.1.3  ความส าคญัของ Startup ต่อการพฒันาเศรษฐกจิ  
บริบทโลกท่ีเปล่ียนแปลงไป เป็นอีกสาเหตุส าคญัท่ีท าใหธุ้รกิจตอ้งมีการปรับตวัหรือคิดวิธี

ใหม่ๆ เพื่อตอบสนองต่อความต้องการท่ีเปล่ียนแปลงไป  เช่น ระบบเศรษฐกิจโลกชะลอตัว 
เศรษฐกิจมีการหดตวัในชาติพฒันาแลว้ท่ีเป็นคู่คา้ส าคญัของประเทศท่ีก  าลงัพฒันา  ส่งผลให้เกิด
ภาวะการคา้โลกท่ีซบเซา และกระทบต่อรายไดข้องประชากรเป็นอยา่งมาก ผลต่อเน่ืองจากก าลงัซ้ือ
ท่ีลดลงและปัญหาหน้ีสินครัวเรือนท่ีเพ่ิมมากข้ึน ท าให้ผูบ้ริโภคมีความตอ้งการท่ีเปล่ียนแปลงไป 
ผูบ้ริโภคมีความตอ้งการสินคา้หรือบริการลดลงและเลือกซ้ือสินคา้หรือบริการท่ีมีราคาถูกลง ธุรกิจ 
Startup ท่ีมองเห็นโอกาสจากการเปล่ียนแปลงน้ี สามารถเข้ามาเสนอสินคา้หรือบริการโดยท่ี
ผูบ้ริโภคไม่ตอ้งซ้ือหรือครอบครองส่ิงของนั้นเสมอไปดว้ยวิธีใหม่ๆ เช่น การให้เช่ารถยนต์แทน
การซ้ือรถยนต ์การขายซอฟทแ์วร์โดยใชว้ิธีสมคัรเป็นสมาชิกแทนการขายขาดผ่านช่องทางคา้ปลีก 
การปล่อยหอ้งท่ีพกัท่ีมีใหเ้ช่าแทนการสร้างโรงแรม หรือการให้เช่ายืมเส้ือผา้แบรนด์เนมแทนการ
ซ้ือจากหา้งสรรพสินคา้ เป็นตน้ นอกจากน้ี แนวทางธุรกิจเหล่าน้ีไม่เพียงตอบโจทยข์องพฤติกรรม
ผูบ้ริโภคท่ีเปล่ียนไป ในแง่ธุรกิจก็เป็นการลดภาระของผูป้ระกอบการเองและเป็นผลประโยชน์ต่อ
รัฐดว้ย เน่ืองจากมีการลดขยะหรือการสูญเสียทรัพยากรจากการใชสิ้นคา้ท่ีมีอยู่ให้เกิดประโยชน์
สูงสุด ซ่ึงเป็นการส่งเสริมใหเ้กิดการพฒันาท่ีย ัง่ยนืไดอี้กดว้ย  

การสนบัสนุนใหพ้ฒันาไปสู่การเป็นธุรกิจ Startup นั้น ถือเป็นการส่งเสริมให้คนรุ่นใหม่
หันมาประกอบธุรกิจ เพื่อสร้างมูลค่าและรายไดใ้ห้แก่ตนเอง ถึงแมธุ้รกิจแห่งอนาคตเหล่าน้ีเป็น
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เพียงหน่วยธุรกิจเลก็ๆ แต่หากพิจารณาหน่วยเลก็ๆ รวมกนัในหลายๆ ธุรกิจก็สามารถรวมกนัสร้าง
พลงัในการขบัเคล่ือนระบบเศรษฐกิจใหไ้ปสู่เป้าหมายในการเติบโตอยา่งมีผลิตภาพสูงได ้

2.2 รูปแบบองค์กรธุรกิจและกิจการ Startup 

 เช่นเดียวกบัธุรกิจอ่ืน ๆ  กิจการ Startup การท าแอพพลิเคชัน่คน้หากฎหมายและค าพิพากษา
ออนไลน์ เช่น แอพพลิเคชั่น Lawphin5 นั้ น  หรือการใช้เทคโนโลยีการถ่ายภาพน่ิงและ
ภาพเคล่ือนไหวเพ่ือท ารายการเยีย่มชมสถานท่ีโดยสามารถคน้หาไดใ้นทางเวบ็ไซต ์อย่าง Gecko6 มี
จุดเร่ิมตน้คลา้ยคลึงกนัก็คือการสร้างสรรคค์วามคิดทางธุรกิจ คิดคน้หรือปรับใชเ้ทคโนโลยีซ่ึงมกั
เร่ิมตน้โดยบุคคลเพียงคนเดียวหรือบุคคลจ านวนไม่มาก ขั้นตอนเราอาจเรียกไดว้่าขั้นตอนการบ่ม
เพาะความคิดทางธุรกิจหรือ “Seed” [..] ดงัไดแ้สดงตามแผนภาพท่ี 2.1 ดา้นล่างน้ี 

แผนภาพ 2.1 : ขั้นตอนในการประกอบธุรกจิ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                             
5 Lawphin.  (2557). แอพพลิเคช่ัน Lawphin เป็นแอพลิเคช่ันในการช่วยเหลือค้นหาข้อมูล กฎหมาย ค าพิพากษา
ฎีกา . (ออนไลน์). เขา้ถึงไดจ้าก: https://www.lawphin.com. [2559, 2 มิถุนายน].   
6 Gecko. (2557). Gecko เป็นเว็บไซต์ที่ใช้ในการค้นหาและเข้าเยี่ยมชมสถานที่ต่างๆ ผ่านภาพน่ิงและภาพเคล่ือน 
ไหว. (ออนไลน์). เขา้ถึงไดจ้าก: https://geckodigital.com. [2559, 2 มิถุนายน].   

Seed Start up Early Stage Growth 

จุด เ ร่ิ มต้นคื อช่ว ง เวลาที่
ผูป้ระกอบการเร่ิมมองเห็น
โอกาสทางธุรกิจ กลุ่มลูกคา้ 
และไดเ้ร่ิมพฒันาสินคา้และ
บริการขึ้นมา โดยผูริ้เร่ิมอาจ
มีคนเดียวหรือทีมงานเล็กๆ 
และเงินทุนของตนเองเป็น
หลกั 

 

มีสินคา้หรือบริการที่พร้อม
ขายต่อลูกคา้ หรือ อาจมีการ
ขายสินค้าหรือบริการไป
บา้งแล้ว โดยไดรั้บเงินทุน
สนับสนุนเพิ่มจากแหล่ง
ใกลต้วัต่าง ๆ และอาจยงัคง
รักษารายไดจ้ากงานประจ า
ไว ้

 

เร่ิมมีกลุ่มลูกค้า ท่ีแน่นอน
สม ่ า เ ส มอ ส่ วน ใ หญ่จ ะ
ด าเนินธุรกิจเต็มตวั  อาจมี
การจา้งงาน หรือเร่ิมมองหา
แหล่งเงินทุนเพิ่มเติม เช่น 
สถาบันกา ร เ งิน เ ป็นต้น 
ดงันั้นการเพิ่มทุนจึงจ าเป็น
ต่อการประกอบธุรกิจ 

 

การขยาย ธุรกิ จ เ ป็น ส่ิ ง ท่ี
เ กิ ด ข้ึ นควบ คู่ กับ ธุ ร กิ จ ท่ี
ด าเนินไปไดด้ว้ยดีและมีการ
เจริญเติบโตผู ้ประกอบการ
อาจเลือกที่จะส่งออกสินค้า
ของตนไปต่างประเทศ ขยาย
สาขาเป็นตน้ 

 

https://www.lawphin.com/
https://geckodigital.com/
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2.2.1 บุคคลธรรมดา 
การประกอบธุรกิจในรูปแบบของบุคคลธรรมดานั้น หมายถึง ผูป้ระกอบการเป็นเจา้ของ

คนเดียวซ่ึงมีบทบาททั้งเป็นผูล้งทุนในกิจการและในขณะเดียวกนัก็เป็นผูบ้ริหารควบคุมดูแลในทุก 
ๆ ส่วนของงาน กล่าวคือมีอ  านาจเบ็ดเสร็จแต่เพียงล  าพงั หากธุรกิจมีก  าไรก็จะเป็นของผูป้ระกอบ
ธุรกิจ แต่หากขาดทุนหรือมีความรับผิดใด ๆ แลว้ ผูป้ระกอบธุรกิจนั้นก็ต้องรับผลขาดทุนนั้น
ทั้งหมดอยา่งไม่จ  ากดัจ  านวนแต่เพียงผูเ้ดียว พูดอีกอย่างก็คือ ไม่ตอ้งตั้งบริษทัหรือจดัตั้งนิติบุคคล
แต่อยา่งไร 
 ธุรกิจในรูปแบบน้ีง่ายท่ีสุด ไม่มีลักษณะอะไรซับซ้อน ไม่มีหลักกฎหมายควบคุม
โดยเฉพาะ แต่อาจมีการใชก้ฎหมายในเร่ืองอ่ืน ๆ เช่น การจา้งแรงงาน หรือการตั้งตวัแทน เพ่ือให้มี
บุคคลอ่ืนเขา้มาช่วยท างานดว้ยเท่านั้น โดยสามารถเลิกกิจการไดง่้าย เม่ือใดก็ไดต้ามใจชอบหรือจะ
โอนกิจการใหบุ้คคลอ่ืนก็ท าไดโ้ดยง่าย ไม่มีขั้นตอนขออนุมติัจากใคร เช่น ผูค้า้เร่ หรือร้านคา้ท่ีมี
ลูกจา้งเป็นเพียงลูกมือ 

2.2.2 ประเภทขององค์กรธุรกจิ7 
 สญัญาจดัตั้งองค์กรธุรกิจเป็นสัญญาซ่ึงบุคคลตั้งแต่สองคนข้ึนไปตกลงน าทุนมาร่วมกนั
เพื่อประกอบกิจการอย่างหน่ึงอย่างใดโดยมีวตัถุประสงค์จะแบ่งปันรายได้หรือก าไรจากกิจการ
ดงักล่าว ทุนขององค์กรธุรกิจจึงเป็นส่ิงท่ีแสดงถึงความเป็นเจา้ของธุรกิจ โดยทุน ไดแ้ก่เงินและ
ทรัพยสิ์นของผูเ้ป็นเจา้ของท่ีน ามาร่วมกนัเพื่อใชใ้นการประกอบธุรกิจ อย่างไรก็ตามการประกอบ
ธุรกิจอาจมิไดอ้าศยัเฉพาะทุนของสมาชิกขององคก์รธุรกิจเท่านั้น หากแต่ยงัอาจรวมไปถึงเงินหรือ
ทรัพย์สินของบุคคลภายนอก ซ่ึงเรียกว่าหน้ีด้วยก็ได้ ดังนั้นสินทรัพย์ ขององค์กรธุรกิจ จึง
ประกอบดว้ยทุนของสมาชิกขององคก์รธุรกิจและหน้ี 
 นอกจากความเป็นเจา้ของทุนจะเป็นเคร่ืองบ่งช้ีความเป็นเจา้ขององค์กรธุรกิจแลว้ ความ
เป็นเจา้ของทุนยงัสามารถแบ่งแยกรูปแบบขององค์กรธุรกิจไดอี้กดว้ย โดยอาจแบ่งเป็น 2 รูปแบบ 
คือ 
 (1) องคก์รธุรกิจท่ีมีเจา้ของทุนคนเดียว (Sole Proprietorship) หรือ 
 (2) องคก์รธุรกิจท่ีมีเจา้ของทุนหลายคน (Multiple Owners) 
 การประกอบธุรกิจในรูปแบบเจา้ของทุนคนเดียวมีข้อดี คือ การบริหารกิจการมีความ
คล่องตวั เน่ืองจากอ านาจบริหาร การตดัสินใจและส่วนแบ่งก าไรหรือภาระการขาดทุนจะตกอยู่กบั
เจา้ของแต่เพียงผูเ้ดียว ตลอดจนเม่ือเลิกองคก์รธุรกิจก็ไม่ตอ้งช าระบญัชีแต่อยา่งใด แต่การประกอบ
ธุรกิจในรูปแบบเจา้ของทุนคนเดียวมีขอ้จ  ากดั โดยเฉพาะในกิจการท่ีตอ้งมีการระดมทุนจ านวนมาก 
                                                             
7 สหธน รัตนไพจิตร. (2558).  ค าอธิบายกฎหมายลักษณะห้างหุ้นส่วนบริษัท. กรุงเทพฯ: วิญญูชน. หนา้ 22. 
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ซ่ึงเจ้าของทุนคนเดียวอาจไม่มีหรือทรัพยากรเพียงพอ ดังนั้นธุรกิจบางจ าพวกจึงต้องอาศยัการ
ร่วมกนัจดัตั้งองคก์รธุรกิจกบับุคคลอ่ืน ท าใหเ้กิดองคก์รธุรกิจท่ีมีเจา้ของทุนหลายคน 
 การประกอบกิจการร่วมกบับุคคลอ่ืนในรูปขององค์กรธุรกิจท่ีมีเจา้ของทุนหลายคนนั้น
ได้รับการรับรองตามระบบกฎหมายของประเทศซ่ึงมีระบบเศรษฐกิจแบบเสรีนิยม ซ่ึงยึดหลกั
เสรีภาพ 3 ประการ คือ 
 (1) เสรีภาพในการประกอบกิจกรรมทางเศรษฐกิจ 
 (2) เสรีภาพในการเขา้ท าสญัญากบับุคคลอ่ืน 
 (3) เสรีภาพในการร่วมถือครองทรัพยสิ์น 
องคก์รธุรกิจตามกฎหมายไทย 
 ระบบกฎหมายไทยแบ่งรูปแบบองคก์รธุรกิจโดยใชห้ลกัเกณฑด์งัต่อไปน้ี 

1) เกณฑก์ารจดทะเบียนต่อกระทรวงพาณิชย ์
 การแบ่งองค์กรธุรกิจโดยอาศยัเกณฑ์การจดทะเบียนต่อกระทรวงพาณิชย ์อาจจ าแนก
องคก์รธุรกิจออกเป็น 2 ประเภท ดงัน้ี 

 1.1) องคก์รธุรกิจประเภทไม่จดทะเบียน  
 ในการจดัตั้งองคก์รธุรกิจประเภทน้ี คู่สัญญาเพียงแต่แสดงเจตนาตกลงกนัก็มีผล

เป็นการจดัตั้งองคก์รธุรกิจแลว้ โดยไม่ตอ้งน าขอ้ตกลงดงักล่าวไปจดทะเบียนท่ีกระทรวงพาณิชยแ์ต่
อย่างใด องค์กรธุรกิจประเภทไม่จดทะเบียนน้ีจดัตั้งไดง่้ายและสามารถเลิกกิจการได้ง่ายเช่นกัน 
อยา่งไรก็ตาม เน่ืองจากไม่มีการจดทะเบียน องคก์รธุรกิจประเภทน้ีจึงไม่มีสถานะเป็นนิติบุคคล เช่น 
หา้งหุน้ส่วนสามญัไม่จดทะเบียน บุคคลธรรมดา คณะบุคคล กิจการคา้ร่วมบางประการ เป็นตน้ 

 1.2) องคก์รธุรกิจประเภทจดทะเบียน  
  การจัดตั้งองค์กรธุรกิจประเภทน้ี จะต้องมีกฎหมายบัญญัติไวว้่าองค์กรธุรกิจ

รูปแบบใดบา้งท่ีตอ้งจดทะเบียน ในการจดทะเบียนจะตอ้งน ารายการตามท่ีกฎหมายก าหนดไปจด
ทะเบียนท่ีกระทรวงพาณิชย ์เมื่อจดทะเบียนแลว้กระทรวงพาณิชยจ์ะน าความดงักล่าวไปประกาศใน
ราชกิจจานุเบกษา เพื่อเปิดเผยขอ้มูลท่ีจดทะเบียนต่อสาธารณะ โดยเปิดโอกาสให้บุคคลทุกคน
สามารถตรวจสอบขอ้มูลดงักล่าวไดต้ลอดเวลา ทั้งน้ีองคก์รธุรกิจซ่ึงจดทะเบียนท่ีกระทรวงพาณิชย์
จะมีสภาพเป็นนิติบุคคลแยกต่างหากจากผูเ้ป็นเจา้ของทุน เช่น ห้างหุ้นส่วนสามญันิติบุคคล ห้าง
หุน้ส่วนจ ากดั บริษทัจ ากดั บริษทัมหาชนจ ากดั และนิติบุคคลท่ีตั้งข้ึนตามกฎหมายอ่ืน 
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2) เกณฑก์ารเรียกช่ือเฉพาะตามกฎหมาย 
 การแบ่งประเภทองค์กรธุรกิจอาจอาศยัเกณฑ์การเรียกช่ือก็ได ้ซ่ึงสามารถแบ่งได้เป็น 2 
ประเภท คือ องคก์รธุรกิจท่ีมีช่ือเรียกเฉพาะตามกฎหมาย กบัองคก์รธุรกิจท่ีไม่มีช่ือเรียกเฉพาะตาม
กฎหมายซ่ึงเป็นองคก์รธุรกิจท่ีจดัตั้งตามสญัญาไม่มีช่ือตามกฎหมาย สัญญาเหล่าน้ีแมว้่าจะไม่มีช่ือ
เรียกตามกฎหมายแต่อาจมีช่ือเรียกขานกนัทางธุรกิจก็ได ้

 2.1) องคก์รธุรกิจท่ีมีช่ือเรียกตามกฎหมาย  
 เป็นการร่วมทุนกนัโดยมีเน้ือหาของการตกลงเขา้องคป์ระกอบตามท่ีบญัญติัไวใ้น

ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์บรรพ 3 ลกัษณะ 22 หรือตามท่ีบญัญติัไวใ้นกฎหมายเฉพาะ เช่น
พระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 เป็นตน้ หากเข้าองค์ประกอบเป็นองค์กรธุรกิจ
ประเภทใดแลว้ ก็จะส่งผลในเร่ืองสิทธิหนา้ท่ีตามกฎหมายท่ีจะตอ้งน ากฎหมายเร่ืองนั้น ๆ มาบงัคบั
ใช ้เช่น หากเน้ือหาของการร่วมทุนเขา้ลกัษณะหา้งหุน้ส่วนสามญัตามท่ีประมวลกฎหมายแพ่งและ
พาณิชยก์  าหนดไว ้สิทธิหน้าท่ีระหว่างผูเ้ป็นหุ้นส่วนก็จะตอ้งน าบทบญัญติัตามประมวลกฎหมาย
แพ่งและพาณิชย ์บรรพ 3 ลกัษณะ 22 หมวด 1 และหมวด 2 มาใชบ้งัคบั 

 องคก์รธุรกิจประเภทมีช่ือเฉพาะตามกฎหมายมี 5 รูปแบบ ไดแ้ก่ 
 (1) หา้งหุน้ส่วนสามญัไม่จดทะเบียน 
 (2) หา้งหุน้ส่วนสามญันิติบุคคล 
 (3) หา้งหุน้ส่วนจ ากดั 
 (4) บริษทัจ ากดั  
 (5) บริษทัมหาชนจ ากดั 

 2.2) องคก์รธุรกิจท่ีไม่มีช่ือเรียกตามกฎหมาย  
 ในการจดัตั้งองคก์รธุรกิจ เน้ือหาของการตกลงอาจไม่เขา้ลกัษณะหา้งหุน้ส่วนและ

บริษทัตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชยห์รือกฎหมายอ่ืนก็ได ้ถึงกระนั้นการร่วมทุนดงักล่าวก็
สามารถท าได้ตามหลกันิติกรรมสัญญา โดยถือเป็นสัญญาไม่มีช่ือ การบังคับตามสิทธิหน้าท่ี
ระหว่างกนัจึงตอ้งน ากฎหมายลกัษณะสัญญา ลูกหน้ีร่วมเจา้หน้ีร่วม ตวัการแทน และกรรมสิทธ์ิ
ร่วมมาใชบ้งัคบัองค์กรธุรกิจท่ีไม่มีช่ือเรียกเฉพาะตามกฎหมาย อาจมีช่ือเรียกทางธุรกิจก็ได ้เช่น 
กิจการร่วมคา้ คณะบุคคล เป็นตน้ 
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3) ประเภทองคก์รธุรกิจ 
 3.1) หา้งหุน้ส่วนสามญั 
 บุคคลตั้งแต่ 2 คนข้ึนไปซ่ึงได้เขา้ท าสัญญาเป็นกติกามารยาทตกลงกนัเพ่ือท่ีจะ

ลงทุนร่วมกนัตามวตัถุประสงคท่ี์ไดก้  าหนดไวเ้พื่อจะแบ่งผลก าไร ขาดทุน และความรับผดิชอบต่าง 
ๆ ร่วมกนั โดยการเขา้ลงทุนเป็นทรัพยสิ์นต่าง ๆ เงินสด หรือแรงงานก็ได ้รูปแบบน้ีค่อนขา้งง่าย ไม่
ซบัซอ้น ไม่ค่อยไดรั้บความนิยม แต่กฎหมายไดก้  าหนดหลกัเกณฑไ์วบ้างประการ 

 โดยท่ีกฎหมายหา้มไม่ให้หุ้นส่วนคนใดคนหน่ึงจะเขา้ท าสัญญาท่ีหุ้นส่วนคนอ่ืน
ทกัทว้ง แต่หุ้นส่วนอาจตกลงกนัให้การบริหารกิจการของห้างท าไดโ้ดยใชเ้สียงข้างมากของท่ี
ประชุมหุน้ส่วนซ่ึงใหผู้ถื้อหุน้ทุกคนมีเสียงหน่ึงเสียงเท่าเทียมกนั 

 นอกจากน้ี หุน้ส่วนอาจตกลงกนัตั้งหุน้ส่วนผูจ้ดัการให้มีอ  านาจจดัการงานต่าง ๆ 
ของหา้งไดต้ามล าพงั เวน้แต่หุน้ส่วนผูจ้ดัการคนอ่ืนไดท้กัทว้ง ซ่ึงหุน้ส่วนธรรมดาจะมีสิทธ์ิเพียงแค่
การไถ่ถามถึงการงานของหา้งไดทุ้กเม่ือและมีสิทธ์ิตรวจเอกสารต่าง ๆ ของห้างดว้ย ซ่ึงอาจจะตอ้ง
มองหาหุน้ส่วนท่ีเช่ือใจได ้และมีความคิดไปในทางเดียวกนัเป็นหลกั 

 3.2) หา้งหุน้ส่วนสามญันิติบุคคล 
  ห้างหุ้นส่วนสามญั ท่ีมีค  าว่า นิติบุคคล ห้อยทา้ยเพราะมีการจดทะเบียนต่อกรม
พฒันาธุรกิจการคา้ กระทรวงพาณิชย ์ซ่ึงตอ้งยื่นค าขอต่อนายทะเบียนตามแบบฟอร์มท่ีกฎหมาย
ก าหนด โดยมีฐานะเป็นนิติบุคคลอนัท าให้ฐานะของห้างแยกออกจากผูเ้ป็นหุ้นส่วนหรือผูเ้ป็น
เจา้ของนัน่เอง มีลกัษณะการบริหารเหมือนหา้งหุน้ส่วนสามญัแทบทุกประการ เวน้แต่หุ้นส่วนตอ้ง
กระท าการภายในวตัถุประสงค์ของห้างตามท่ีจดทะเบียนไว ้มิเช่นนั้นการกระท าดงักล่าวจะไม่
ผกูพนัหา้ง 

 3.3) หา้งหุน้ส่วนจ ากดั 
  ห้างหุ้นส่วนจ ากัดมีฐานะเป็นนิติบุคคล ประกอบด้วยหุ้นส่วน 2 ประเภทคือ 
หุน้ส่วนจ ากดัความรับผดิและไม่จ  ากดัความรับผดิ จดทะเบียนดว้ยการยื่นค าขอ ณ หอทะเบียนซ่ึง
เป็นท่ีตั้งส านกังานใหญ่ของหา้งหุน้ส่วนประเภทจ ากดัความรับผดิ ไม่ตอ้งรับผดิชอบมาก ไม่มีสิทธ์ิ
จดัการงานของหา้งและไม่มีสิทธ์ิไดรั้บแต่งตั้งใหเ้ป็นหุน้ส่วนผูจ้ดัการ แต่ยงัคงมีสิทธ์ิออกความเห็น
แนะน าและออกเสียงคะแนนในการตั้งและถอดถอนหุน้ส่วนผูจ้ดัการตามวิธีการท่ีก  าหนดในสญัญา
จดัตั้งได ้รับผิดต่อบุคคลภายนอกไม่เกินจ านวนท่ีตนรับจะลงทุนในห้าง เวน้แต่ยอมให้ใชช่ื้อตน
เป็นช่ือหา้ง หรือเขา้จดัการงานของหา้ง ซ่ึงกฎหมายถือว่าจะตอ้งรับผดิอยา่งไม่จ  ากดัจ  านวนหุน้ส่วน
ประเภทไม่จ ากดัความรับผดิ มีอ  านาจหนา้ท่ีเช่นเดียวกบัหุน้ส่วนในห้างหุ้นส่วนสามญัทุกประการ 
กล่าวคือ รับผดิในหน้ีของหา้งทั้งก่อนและขณะเขา้เป็นหุ้นส่วน และอยู่ต่อไปแมต้นจะไดอ้อกจาก
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การเป็นหุ้นส่วน และมีอ  านาจบริหารกิจการของห้างได้โดยล าพงัหรืออาจจะแต่งตั้งหุ้นส่วน
ประเภทไม่จ ากดัความรับผดิเป็นหุน้ส่วนผูจ้ดัการมาบริหารก็ได  ้

 3.4) บริษทัมหาชนจ ากดั 
  1. เป็นบริษทัท่ีแบ่งทุนออกเป็นหุน้ 
  2. ผูถื้อหุน้มีความรับผดิจ  ากดัไม่เกินจ านวนค่าหุน้ท่ีตอ้งช าระ 
  3. บริษทัมีความประสงค์จะเสนอขายหุ้นต่อประชาชน โดยระบุไวใ้นหนังสือ
บริคณห์สนธิ 
  4. ผูถื้อหุน้ขั้นต ่า 15 คน แต่ขั้นสูงไม่มีก  าหนด 
  5. ตอ้งจดทะเบียนนิติบุคคลเสมอ 
  โดยหลกัๆ แลว้ผูถื้อหุ้นของบริษัทมหาชนจ ากัด กับบริษัทจ ากัดทั่วไปมีการ
ควบคุมบริหารงานของบริษัทเหมือนๆกัน แต่ส าหรับผูถื้อหุ้นส่วนน้อย พระราชบัญญัติบริษัท
มหาชนจ ากดั พ.ศ.2535 ไดก้  าหนดกลไกต่าง ๆ เพ่ือคุม้ครองผูถื้อหุน้กลุ่มน้ีไวด้ว้ย 

 3.5) บริษทัจ ากดั 
  บริษทัจ ากดัจะเป็นนิติบุคคลท่ีแยกออกจากผูถื้อหุ้นโดยส้ินเชิง โดยมีกฎหมายท่ี
ซบัซอ้นมากกว่าหา้งหุน้ส่วน โดยจะตอ้งมีผูเ้ขา้ร่วมจดัตั้งบริษทั อย่างน้อย 3 คน เป็นการร่วมกนั
ประกอบกิจการมุ่งหาก าไร มีการแบ่งทุนออกเป็นหุ้นแต่ละหุ้นมีมูลค่าเท่ากนั ผูถื้อหุ้นรับผิดจ ากดั
เพียงค่าหุน้ท่ียงัส่งไม่ครบ และตอ้งจดทะเบียนตามท่ีกฎหมายก าหนดไว  ้
  ผูม้ีหน้าท่ีบริหารกิจการของบริษัทเรียกว่า กรรมการ ส่วน ผูถื้อหุ้น จะเป็นผู ้
ก  าหนดนโยบายและควบคุมการบริหารกิจการของบริษทัอีกทีหน่ึง 
  อ านาจหน้าท่ีในการบริหารกิจการของกรรมการเป็นตัวแทนของบริษทั อ  านาจ
บริหารกิจการของบริษทัภายใตก้รอบอ านาจท่ีไดรั้บมอบหมาย เพื่อให้ได้ก  าไรตามวตัถุประสงค์
ของบริษทั โดยอาจมีขอ้บงัคบัในหนงัสือบริคณห์สนธิของบริษทัเป็นกรอบก าหนดอ านาจหนา้ท่ีให้
กรรมการปฏิบติัตาม และหากไม่มีการก าหนดไวต่้างหาก ให้ถือตามท่ีกฎหมายก าหนด คือองค์
ประชุมอย่างน้อย 3 คน แมก้รรมการจะว่างลงแต่หากองค์ประชุมครบก็ย่อมท ากิจการได ้และ
กรรมการยงัสามารถมอบอ านาจหนา้ท่ีของตนใหผู้จ้ดัการหรืออนุกรรมการก็ได ้
  ผูถื้อหุน้ไม่มีสิทธ์ิเขา้ไปจดัการงานของบริษทัเพียงแต่เป็นผูมี้อ  านาจควบคุมการ
ด าเนินงานของคณะกรรมการบริษทัโดยการเขา้ประชุมออกเสียงลงมติในท่ีประชุมใหญ่ผูถื้อหุ้น
เท่านั้น และหากกรรมการไดท้ าใหเ้กิดความเสียหายแก่บริษทั และบริษทัไม่ยอมฟ้องกรรมการแลว้ 
ผูถื้อหุน้มีสิทธ์ิฟ้องกรรมการเพ่ือประโยชน์ของบริษทัเองได ้
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 3.6) จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์
  การน าเอาบริษทัเขา้ไปจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์(เอาหุ้นเขา้ตลาด) ซ่ึงจะท า
ให้บริษทัสามารถระดมทุนได้ง่ายข้ึน เพราะนอกจากจะสามารถระดมทุนได้ในคร้ังแรกเหมือน 
บริษทัมหาชนจ ากดัแลว้ ประชาชนท่ีซ้ือหุน้ก็ยงัสามารถน าหุ้นไปขายต่อไดใ้นตลาดหลกัทรัพยซ่ึ์ง
เป็นตลาดรองอีกท่ีหน่ึง 
  เมื่อมีคุณสมบติัครบถว้นตามท่ีกฎหมายก าหนดก็อาจไปขอจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยไ์ด ้ซ่ึงจะตอ้งมีคุณสมบติัเบ้ืองตน้ เช่น ทุนจดทะเบียน ผลการด าเนินงาน เป็นตน้ และ
ตอ้งปฏิบติัตามกฎและขอ้บงัคบัของตลาดหลกัทรัพยใ์นเร่ืองต่าง ๆ ดว้ย  

 3.7) กลุ่มบริษทั 
  รวมกลุ่มกนัแบบหลวมๆ กว่ากิจการร่วมคา้ ไม่มีการจดัตั้งนิติบุคคลข้ึนมา ทาง
ภาษีก็ไม่เกิดสถานะนิติบุคคลแต่อยา่งใด เสมือนการเขา้ร่วมมือท าธุรกิจใดธุรกิจหน่ึงเฉพาะเท่านั้น 
ต่างคนต่างรับผลก าไรขาดทุนจากการกระท าของตนเอง ซ่ึงส่วนใหญ่จะรวมตวักันชัว่คราวเพ่ือ
โครงการขนาดใหญ่และตอ้งการความช านาญหลายดา้น เช่น โครงการก่อสร้างขนาดใหญ่ ต่างคนก็
ต่างมีภาระภาษีของตนเอง ไม่มีกฎหมายรองรับ 

 3.8) กิจการร่วมคา้หรือร่วมทุน 
  สัญญาร่วมกิจการตั้งแต่ 2 คนลงทุน และด าเนินงานร่วมกันมีวตัถุประสงค์หา
ผลประโยชน์มาแบ่งกนั (ไม่มีฐานะเป็นนิติบุคคล) แต่เกิดสถานะทางภาษีได ้โดยเป็นกิจการท่ีมกัใช้
ทุนสูง ความเช่ียวชาญหลายดา้น และจดัตั้งข้ึนเพียงชัว่คร้ังชัว่คราว 
  ความผกูพนัระหว่างคู่สญัญา หรือต่อบุคคลภายนอกเป็นไปตามขอ้สัญญาร่วมคา้ 
ซ่ึงคู่สญัญาแต่ละฝ่ายจะตอ้งรับผดิชอบตามส่วนงานของตนโดยไม่จ  ากดัจ  านวน 
  สิทธิหน้าท่ีเป็นไปตามท่ีก  าหนดในสัญญาจดัตั้งห้างหุ้นส่วนแต่อาจเอากฎหมาย
หา้งหุน้ส่วนสามญัมาใชใ้นฐานะบทกฎหมายใกลเ้คียงได ้
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เปรียบเทียบรูปแบบองค์กรธุรกจิ 

รูปแบบองค์กรธุรกจิ ข้อด ี ข้อเสีย 

บุคคลธรรมดา มีอ  านาจในการตดัสินใจในการ
ด าเนินการแต่เพียงผูเ้ดียว 

ไม่มีกฎหมายเฉพาะในการดูแล
และใหค้วามคุม้ครอง 

ไดรั้บผลก าไรเพียงผูเ้ดียว  มีความรับผดิชั้นแรกต่อบุคคล 
ภายนอก และรับผดิเต็มจ านวน 

 อาจต้องลงทุนสูงเน่ืองจากไม่มี
การระดมทุนจากบุคคลภายนอก 

ห้างหุ้นส่วนสามญั 
 

มีอ  านาจในการบริหารจดัการมาก 
 

ผูเ้ป็นหุ้นส่วนทุกคนต้องรับผิด
ต่อบุคคลภายนอกอย่างลูกหน้ี
ร่วมโดยไม่จ  ากดัจ  านวน 

มีความคล่องตัวในการจัดตั้งและ
ด าเนินกิจการ 

ถือ คุณสมบั ติ เ ฉพ าะตัว ของ
หุน้ส่วนเป็นส าคญั 

แบ่งก าไรกนัในวงจ ากดัซ่ึงเป็นผูท่ี้
ไวเ้น้ือเช่ือใจกนั 

เฉพาะหุ้นส่วนท่ีท าสัญญากับ
บุ ค ค ลภ า ยน อก มี สิ ท ธ์ิ ฟ้ อ ง
บุคคลภายนอกให้ช าระหน้ี แต่
หุ้นส่วนทุกคนต้อง รับผิด ต่อ
บุคคลภายนอกในกิจการของหา้ง 

 หุน้ส่วนตอ้งรับผดิในหน้ีของหา้ง
หุน้ส่วนสามญัท่ีเกิดข้ึนในขณะท่ี
ตนย ังเป็นหุ้นส่วนอยู่โดยไม่มี
จ  ากัดระยะเวลา แมอ้อกจากการ
เป็นหุน้ส่วน 

 ตอ้งอาศยัความไวเ้น้ือเช่ือใจกัน
สูงหากไม่มีการก ากับดูแลท่ีดี
แลว้ก็อาจเกิดปัญหาง่าย 
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รูปแบบองค์กรธุรกจิ ข้อด ี ข้อเสีย 

  มีความรับผดิชั้นแรกต่อบุคคล 
ภายนอกและรับผดิเต็มจ านวน 

 มีการระดมทุนในวงจ ากดัเฉพาะ
จากผูเ้ป็นหุน้ส่วนเท่านั้น 

ห้างหุ้นส่วนสามญั
จดทะเบียน 

 

 

ความรับผดิในหน้ีของหา้งหุ้นส่วน
สามญันิติบุคคลท่ีเกิดข้ึนในขณะท่ี
ตนเป็นหุน้ส่วนจ ากดัเพียง 2 ปี นับ
แต่วนัท่ีออกจากหุน้ส่วน 

การประกอบกิจการอาจไมค่ล่อง 
ตวัเน่ืองจากถือคุณสมบติัเฉพาะ 
ตวัของผูเ้ป็นหุน้ส่วนเป็นส าคญั 

หุ้นส่วนมีความรับผิดเป็นล าดับท่ี
สองรองจากหุ้นส่วนสามัญนิ ติ
บุคคล 

มีการระดมทุนในวงจ ากดัเฉพาะ
จากผูเ้ป็นหุน้ส่วนเท่านั้น 

มีการจดทะเบียนจัดตั้งรวมถึงจด
รายละเอียดห้างวตัถุประสงค์ห้าง 
ท าให้มีความชัดเจนและตรวจ 
สอบได ้

ตอ้งอาศยัความไวเ้น้ือเช่ือใจกัน
สูงหากไม่มีการก ากบัดูแลท่ีดีอาจ
เกิดปัญหาไดง่้าย 

ห้างหุ้นส่วนจ ากดั การประกอบกิจการอาจคล่องตัว
กว่าห้างหุ้นส่วนสามญั เน่ืองจาก
ไม่ถือว่าคุณสมบติัเฉพาะตัวของผู ้
เป็นหุน้ส่วนเป็นส าคญั 

หุ้นส่วนประเภทไม่จ  ากัดความ
รับผิดต้องรับผิดอย่างไม่จ  ากัด
จ านวนต่อบุคคลภายนอก ล  าดับ
สองรองจากหา้ง 

หุ้นส่วนประเภทจ ากดัความรับผิด
ต้องรับผิดต่อบุคคลภายนอกเมื่อ
หา้งเลิกกนัเพียงเท่าจ  านวนลงหุ้นท่ี
คา้งส่ง 

มีการระดมทุนในวงจ ากดัเพราะ
จากผูเ้ป็นหุน้ส่วนเท่านั้น 

 เจา้หน้ีของหา้งไม่มีสิทธ์ิฟ้องให้
หุน้ส่วนประเภทจ ากดัความรับผดิ
รับผดิในหน้ีสินของหา้ง หากหา้ง
ยงัไม่เลิกหุน้ส่วนมีความรับผดิเป็น
ล าดบัสองรองจากหา้ง 
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รูปแบบองค์กรธุรกจิ ข้อด ี ข้อเสีย 

มีการจดทะเบียนจัดตั้ง ซ่ึงรวมถึง
การจดทะเบียนรายละเอียดของหา้ง 
วตัถุประสงคข์องหา้ง ท าใหม้ีความ
ชดัเจน และตรวจสอบได ้

 

บริษัทจ ากดั 

 

ผูถื้อหุน้มีความรับผดิจ  ากดัเพียงไม่
เกินจ านวนเงินค่าหุ้นท่ียงัส่งใช ้
ไม่ครบ 

ตอ้งมีผูเ้ร่ิมก่อการ 3 คน และหาก
จ านวนผูถื้อหุ้นต ่าลงกว่า 3 คนก็
อาจเป็นเหตุเลิกบริษทัได ้

การด า เ นิ นงานของบ ริษัทจ ะ
คล่องตวักว่าห้างหุ้นส่วน เน่ืองจาก
มีกรรมการท่ีมีอ  านาจและหน้าท่ีใน
การบริหารจดัการโดยเฉพาะ 

มีกฎหมายเก่ียวกบัการจดัตั้งและ
การด าเนินการของบริษัทจ ากัด
เคร่งครัดกว่าหา้ง 

มีการจดทะเบียนจัดตั้ง ซ่ึงรวมถึง
การจดทะเบียนรายละเอียดของ
บริษทัวตัถุประสงค์ของบริษทั ท า
ใหม้ีความชดัเจนและตรวจสอบได ้

การเลิกบริษทัมีขั้นตอนท่ียุง่ยาก 

มีกฎหมายเฉพาะในการควบคุม
ขั้นตอนการบริหาร ท าให้ความไว้
เ น้ือเ ช่ือใจมิได้เป็นคุณสมบัติ ท่ี
ส าคญัเป็นอนัดบัแรก 

 

 เป็นการระดมทุนจากภายนอก 
วิธีหน่ึง 

 

บริษัทมหาชนจ ากดั เป็นการระดมทุนจากประชาชน
อยา่งหน่ึง 

ต้องมีผู ้เ ร่ิมก่อการ 15 คน และ
หากจ านวนผูถื้อหุ้นต ่ า ลงกว่า  
15 คนก็อาจเป็นเหตุเลิกบริษทัได ้

อาจมีการก ากับดูแลท่ีดีเน่ืองจาก
การด าเนินธุรกิจมีความเก่ียวข้อง

มี ก ฎ ห ม า ย ใ น ก า ร จั ด ตั้ ง ท่ี
เคร่งครัดกว่าบริษทัจ ากดัแลว้ตอ้ง
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กับประชาชนจ านวนมาก และมี
ความรับผดิเช่นกนั 

ด าเนินการตามกฎและระเบียบ
ต่ า ง ๆข อง ตล าดหลักท รัพ ย ์ 
บางประการ 

มีการจดทะเบียนจัดตั้ง ซ่ึงรวมถึง
การจดทะเบียนรายละเอียดของ
บริษทัวตัถุประสงค์ของบริษทั ท า
ใหม้ีความชดัเจน และตรวจสอบได ้

การเลิกบริษทัมีขั้นตอนยุง่ยาก 

 มีการกระจายการถือหุ้น ท าให้
อาจยุง่ยากในการประชุมผูถื้อหุ้น
และขอมติ 

 มีการกระจายการถือหุ้น ท าให้
อาจตอ้งเสียค่าใช้จ่ายสูงหากจะ
ด าเนินการใด ๆ ท่ี เ ก่ียวกับ ท่ี
ประชุมผูถื้อหุน้ 

บริษัทจดทะเบียน 

 

เป็นการระดมทุนจากประชาชน
อยา่งหน่ึง 

ตอ้งใชทุ้นค่อนขา้งสูง 

อาจมีการก ากับดูแลท่ีดีเน่ืองจาก
การด าเนินธุรกิจมีความเก่ียวข้อง
กับประชาชนจ านวนมาก และมี
ความรับผดิเช่นกนั 

มีกฎหมายในการจดัตั้งท่ีเคร่งครัด
ก ว่ า บ ริ ษั ท จ า กั ด แ ล้ ว ต้ อ ง
ด าเนินการตามกฎของส านักงาน
คณะกรรมการก ากับหลกัทรัพย์
และตลาดหลกัทรัพยบ์างประการ 

 มีการจดทะเบียนจัดตั้ง ซ่ึงรวมถึง
การจดทะเบียนรายละเอียดของ
บริษทัวตัถุประสงค์ของบริษทั ท า
ใหม้ีความชดัเจน และตรวจสอบได ้

 

มีการกระจายการถือหุ้น ท าให้
อาจยุง่ยากในการประชุมผูถื้อหุ้น
และขอมติ 
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 มีการกระจายการถือหุ้น ท าให้
อาจต้องเสียค่าใช้จ่ายสูงหากจะ
ด า เ นินการใด ๆ ท่ี เ ก่ี ยวกับ ท่ี
ประชุมผูถื้อหุน้ 

 ราคาหุน้ข้ึนอยู่กบัภาวะเศรษฐกิจ
และการเมืองของประเทศไทย
ประกอบกับความผนัผวนของ
ตลาดหลกัทรัพย ์

 มีความผิดและบทก าหนดโทษท่ี
เคร่งครัด 

กจิการค้าร่วม 
 

ใช้ในกิจการท่ีลงทุนมากกว่าและ
เฉพาะกิจ 

การเลิกบริษทัมีขั้นตอนท่ียุง่ยาก 
ไม่มีกฎหมายโดยเฉพาะ 

กจิการกลุ่มบริษัท 

 

เป็นนิติบุคคลทางภาษีเมื่อแบ่งปัน
ผลก าไร ไม่ตอ้งเสียภาษีซ ้าซอ้น 

ไม่มีฐานะเป็นนิติบุคคลต่างหาก 

ร่วมท าธุรกิจกับผูม้ีความสามารถ
พิเศษ 

 

ไม่มีกฎหมายโดยเฉพาะ 

2.3 การระดมทุนของธุรกิจ Startup 

หากพิจารณารูปแบบการระดมทุนของธุรกิจ Startup สามารถแบ่งไดด้งัน้ี 
2.3.1 การระดมทุนในรูปแบบนักลงทุนอสิระ (Angel Investor)  
ในปัจจุบนัการเร่ิมตน้หาทุนเพ่ือมาใชใ้นการท าธุรกิจนิยมมองกนัเป็นช่วงหรือเฟส โดย

ช่วงแรกซ่ึงเป็นเฟสท่ีผูป้ระกอบการต้องด้ินรนหาเงินหาทุนกอ้นแรกมาใช้นั้น เรียกกันว่าช่วง 
“seed” หรือท่ีแปลว่าเมลด็พนัธุ ์ซ่ึงหมายถึงการท่ีธุรกิจก าลงัพ่ึงถูกปลูกและบ่มเพาะนัน่เอง  
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ส าหรับในระยะต่อมาจะเรียกกนัว่า “early stage” ซ่ึงหมายถึงระยะแรกเร่ิมเหมือนกนั แต่
หลงัจากช่วงก่อร่างสร้างตวัมาแลว้ อาจจะเป็นการระดมทุนเพ่ิมเพ่ือขยายธุรกิจเพ่ิมเติม หลงัจากท่ี
ช่วงแรกไดพ้ิสูจน์ตวัเองไปแลว้ว่าธุรกิจสามารถหาลูกคา้ได ้ 

“Angel Investment” คือการลงทุนในธุรกิจในระยะแรกเร่ิม โดยเฉพาะในช่วงของ “seed” 
และ “early stage” โดยเหตุผลท่ีเรียกว่า “Angel Investment” นั้น มาจากการท่ีผูล้งทุนอิสระมกัถูก
เรียกว่า “Angel Investor” มาตั้งแต่สมยัก่อน เน่ืองจากมีบทบาทในการช่วยเหลือ พยุงธุรกิจให้รอด
หรือพฒันาตามศกัยภาพของตนเองไดส้ าเร็จนัน่เอง ส าหรับผูป้ระกอบการท่ีไดรั้บการช่วยเหลือแลว้ 
ผูล้งทุนเหล่านั้นจึงมีบทบาทต่อตนเองคลา้ย ๆ กบัเทวดาหรือนางฟ้าท่ีลงมาช่วยนัน่เอง  

นักลงทุนอิสระท่ีเรียกตนเองว่า “Angel Investor” นั้น แต่เดิมมกัจะเป็นนักธุรกิจหรือนัก
บริหารท่ีเกษียณแล้ว ซ่ึงสามารถช่วยเหลือผูป้ระกอบการได้ทั้ งในเร่ืองของลงทุน ความรู้ 
ประสบการณ์ และเครือข่ายธุรกิจท่ีตนเองมี โดยส่ิงท่ีผูล้งทุนจะไดรั้บนอกเหนือจากความพอใจใน
การไดช่้วยเหลือนกัธุรกิจรุ่นใหม่แลว้ แน่นอนว่ายงัไดรั้บผลตอบแทนเป็นรูปแบบต่าง ๆ เช่น หุ้น
ในบริษทั ซ่ึงจะสามารถให้ผลตอบแทนเป็นตวัเงินกลบัมาไดใ้นอนาคตในกรณีท่ีบริษทัประสบ
ความส าเร็จ ทั้งในดา้นการปันผล การท่ีบริษทัไดเ้ขา้ตลาดหุน้ ท าใหมู้ลค่าหุน้สูงข้ึนเป็นทวีคูณ หรือ
การท่ีบริษทัถูกบริษทัท่ีใหญ่กว่าซ้ือไปโดยการซ้ือหุน้จากผูถื้อหุน้ทุกคน เป็นตน้  

ดงันั้น ในหลาย ๆกรณี จึงจะเห็นได้ว่าบริษัทบางแห่ง  โดยเฉพาะบริษัทท่ีเก่ียวกับ
เทคโนโลยีดิจิทลัดูเหมือนไม่มีตวัแบบทางธุรกิจ  (Business Model) ไม่มีแหล่งรายไดท่ี้ชดัเจน แต่
กลบัด าเนินการไดอ้ย่างต่อเน่ือง และมีการขยายกิจการสามารถเพ่ิมจ านวนลูกคา้หรือผูใ้ชไ้ดเ้ป็น
อย่างดีเพราะมีเงินลงทุนมาตั้งแต่เร่ิมแรกแลว้ โดยผูล้งทุนมองว่ารอให้บริษทัโตก่อน แลว้ค่อย
หาทางหาเงิน  (monetize) เมื่อมีจ  านวนผูใ้ช้หรือลูกค้าอยู่ในระดับท่ีจะท าให้ท าได้อย่างมี
ประสิทธิภาพแลว้  

ทั้งน้ี ในแง่ของการท่ีผูป้ระกอบการจะไดรั้บความช่วยเหลือมากกว่าเพียงเร่ืองของเงินนั้น 
ท าใหจ้  านวนเงินลงทุนท่ีผูล้งทุนจ าเป็นตอ้งลงนั้นอาจไม่มากเม่ือเทียบกบัการลงทุนในรูปแบบอ่ืน 
โดยเฉพาะหากผูล้งทุนเป็นผูม้ีช่ือเสียงท่ีจะช่วยท าให้บริษทัท่ีไดรั้บการลงทุนไดรั้บความยอมรับ
มากข้ึนจากโลกภายนอก โดยเน่ืองจากในปัจจุบนัเร่ิมมีผูป้ระกอบการธุรกิจท่ีประสบความส าเร็จ
ตั้งแต่อายยุงันอ้ยมาก ประกอบกบัความส าเร็จของนักลงทุนอิสระ (Angel Investor) หลายราย และ
อตัราดอกเบ้ียผลตอบแทนจากธนาคารท่ีต ่า จึงท าใหน้กัลงทุนประเภทน้ีมีเพ่ิมข้ึนอย่างมากมาย ทั้ง
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หลากหลายอาย ุและสาขาวิชาชีพโดยเฉพาะในประเทศท่ีมีกฎหมาย และนักลงทุนเอ้ืออ  านวยอย่าง
ประเทศสหรัฐอเมริกา ประเทศองักฤษ หรือแมก้ระทัง่ประเทศสาธารณรัฐสิงคโปร์ เป็นตน้8 

ส าหรับประเทศไทยรัฐบาลไดพ้ยายามส่งเสริมการลงทุนในรูปแบบนกัลงทุนอิสระ (Angel 
Investor) โดยในปี 2559 กรมส่งเสริมอุตสาหกรรม (กสอ.) กระทรวงอุตสาหกรรมไดร่้วมมือกบั 
บริษัท เดลตา้ อีเลคโทรนิคส์ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) ผูผ้ลิตรายใหญ่ด้านช้ินส่วน
อิเลก็ทรอนิกส์ของไทยจดักิจกรรม Angel Fund for Startup Entrepreneur Project เพื่อสนบัสนุนเงิน
ร่วมลงทุนในการจดัตั้งธุรกิจสูงสุด 1 ลา้นบาท ให้กบัผูป้ระกอบการกลุ่มสตาร์ทอพัภายใตก้รอบ
แนวคิด “SMARTER GREENER TOGETHER” เน่ืองจาก เล็งเห็นถึงความต้องการของ
ผูป้ระกอบการกลุ่มสตาร์ทอพั ซ่ึงเป็นกลุ่มผูป้ระกอบการรายใหม่ท่ีก  าลงัเร่ิมตน้ประกอบธุรกิจ และ
มองหาโอกาสทางการตลาด  

ทั้งน้ี ผูท่ี้น าเสนอแผนการลงทุนและผา่นการคดัเลือกรอบสุดทา้ย จะไดเ้ขา้ร่วม “Business 
Camp” เพื่อเสริมสร้างองค์ความรู้ดา้นการพฒันาแนวความคิด  การจดัท าแบบจ าลองโมเดลธุรกิจ 
ทกัษะดา้นการเงิน และสร้างความเป็นผูป้ระกอบการ รวมไปถึงเทคนิคในการน าเสนอแผนการ
ลงทุนด้วยตนเองอย่างมีประสิทธิภาพ  ทั้งน้ี โครงการดังกล่าวมีความแตกต่างจากโครงการ
สนบัสนุนเงินทุนอ่ืน คือผูป้ระกอบการจะตอ้งน าเสนอ (Pitching) แผนการลงทุนท่ีมีความเป็นไป
ได ้ และน าไปใชใ้นการจดัตั้งธุรกิจไดจ้ริง โดย กรมส่งเสริมอุตสาหกรรม (กสอ.) และบริษัท
ผูส้นับสนุนเงินทุนจะพิจารณาคดัเลือกแผนธุรกิจท่ีมีความน่าสนใจและเป็นไปไดสู้งสุด  โดยจะ
ไดรั้บการสนับสนุนเงินทุนสูงถึงร้อยละ 70 ของจ านวนเงินลงทุนท่ีใชใ้นการจดัตั้งธุรกิจ หรือไม่
เกิน 1 ลา้นบาท ภายใตง้บประมาณเงินทุนสนับสนุนรวมกว่า 4 ลา้นบาท ทั้งน้ี ตั้งเป้าหมายให้
เจา้ของแนวคิดธุรกิจสามารถเร่ิมจดัตั้งธุรกิจไดภ้ายใน 3 เดือน ซ่ึงกรมส่งเสริมอุตสาหกรรม (กสอ.) 
จะคอยใหค้  าปรึกษาแนะน าและติดตามประเมินผลการด าเนินธุรกิจของผูป้ระกอบการ  เพื่อให้การ
จดัตั้งธุรกิจสัมฤทธ์ิผลอย่างมีประสิทธิภาพและสามารถด าเนินธุรกิจไดอ้ย่างเข้มแข็งมากยิ่งข้ึน  
โดยในแต่ละปีกรมส่งเสริมอุตสาหกรรม (กสอ.) มีแผนพฒันากลุ่มสตาร์ทอพัให้เกิดข้ึนประมาณ 
1,500 แห่ง9  

 

                                                             
8 เลอทดั ศุภดิลก. (2554). “Angel Investment คอือะไร (Funding). (ออนไลน์). เขา้ถึงไดจ้าก:  http://lertad.com/ 
a2z/angel-investment-funding/. [2561, 4 มิถุนายน]. 
9 ฐานเศรษฐกิจออนไลน.์ (2559). “กสอ. ดึงเอกชนช่วยสตาร์ทอัพไทย เปิด“แองเจิ้ลฟัน” อัดฉีดเงินต้ังธุรกิจใหม่

สูงสุด 1 ล้านบาท,” ฐานเศรษฐกิจ, ภายใต้ “Breaking News”. (ออนไลน์). เขา้ถึงไดจ้าก: http://www.thansettakij. 
com/2016/03/25/40583. [2561, 4 มิถุนายน]. 
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 2.3.2 การระดมทุนในรูปแบบกจิการเงินร่วมลงทุน (Venture Capital: VC)  
กิจการเงินร่วมลงทุน (Venture Capital : VC) หมายถึง ธุรกิจท่ีลงทุนในหุ้น (equity) ของ

กิจการท่ียงัไม่เป็นบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์(private equity) บริษทัท่ีเป็นเป้าหมายของ 
การลงทุนดงักล่าวมกัเป็นบริษทัท่ีมีอตัราการเติบโตระดบัสูง  (high growth) ผูป้ระกอบการของ
ธุรกิจใหม่ (startup company) โดยเฉพาะธุรกิจท่ีมีความเส่ียงสูง ซ่ึงไม่มีทรัพยสิ์นท่ีสามารถใชเ้ป็น
หลกัทรัพยค์  ้าประกนัมกัไม่สามารถกูย้มืเงินจากธนาคารพาณิชยไ์ด ้และจ าเป็นตอ้งอ  าศยัการลงทุน
ในรูปของธุรกิจเงินร่วมลงทุน  

กิจการเงินร่วมลงทุนจึงเป็นแนวทางส าคญัในการระดมทุนของธุรกิจท่ีมีความเส่ียงและ
ผลตอบแทนสูง (high risk, high return) เช่น ธุรกิจท่ีใชเ้ทคโนโลยีระดบัสูง หรือเก่ียวขอ้งกบัการ
สร้างนวตักรรมต่างๆ เช่น ธุรกิจดา้นเทคโนโลยสีารสนเทศ ธุรกิจดา้นเทคโนโลยชีีวภาพ หรือธุรกิจ
ดา้นน าโนเทคโนโลย ีซ่ึงมกัตอ้งมีการลงทุนในการวิจยัและพฒันา (research and development) ใน
ระดบัท่ีสูง  

กิจการเงินร่วมลงทุนเกิดข้ึนคร้ังแรกในประเทศสหรัฐอเมริกาตั้งแต่ก่อนสงครามโลกคร้ังท่ี 
2 ซ่ึงริเร่ิมโดย Georges Doriot ซ่ึงไดรั้บการยกย่องให้เป็นบิดาแห่งกิจการเงินร่วมลงทุนอดีต
อธิการบดีของ Harvard Business School โดยตั้งข้ึนในรูปของบริษทั AR&DC ซ่ึงประสบ
ความส าเร็จมากมาย จากการลงทุนในบริษทัต่าง ๆ รวมทั้ง Digital Equipment Corporation (DEC) 
ท่ีสร้างผลก าไรเฉล่ียใหเ้ขาถึงปีละ 101 เปอร์เซ็นต ์โดยเงินลงทุนเร่ิมแรกท่ี AR&DC ร่วมทุนมีมูลค ่า 
70,000 เหรียญสหรัฐ และสามารถเติบโตสูงถึง 355 ลา้นเหรียญสหรัฐ  

กิจการเงินร่วมลงทุนมีผลตอบแทนสูงในระยะแรก ๆ  แต่ค่อยๆ ลดลงมาตลอดช่วงทศวรรษ 
1980 ท าใหกิ้จการเงินร่วมลงทุนเกิดใหม่ลดลงอยา่งมาก ปริมาณเงินลงทุนของกิจการเงินร่วมลงทุน
จึงเติบโตในระดบัต ่าจนถึงกลางทศวรรษ 1990 แต่กลบัมาเฟ่ืองฟูอีกคร้ังในช่วงปลายทศวรรษ 1990 
ซ่ึงเป็นช่วงเวลาท่ีอินเตอร์เน็ทเติบโตอย่างรวดเร็ว  ซ่ึงบริษทัดา้นเทคโนโลยีเกิดข้ึนมากมาย และ 
มีการจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย  ์ Nasdaq เป็นจ านวนมาก ตวัอย่างของบริษทัท่ีเกิดข้ึนและ
ประสบความส าเร็จดว้ยการร่วมทุนกบักิจการเงินร่วมลงทุนไดแ้ก่  Digital Equipment Corporation, 
Apple Inc., Genentech, Fairchild Semiconductor, Starbucks เป็นตน้10 

ในทางปฏิบติั venture capitalist หรือผูป้ระกอบการกิจการเงินร่วมลงทุนมกัจะระดมทุน
จาก นกัลงทุนต่าง ๆ อีกต่อหน่ึง เช่น การระดมทุนจากกองทุนบ านาญ (pension fund) เงินกองทุน 

                                                             
10 Innobiz Matching. (2561). ความเป็นมาของ Venture Capital,” Innobiz Matching. (ออนไลน์). เขา้ถึงไดจ้าก: 
https://www.innobizmatching.org/index.php/th/knowledge-station/vc-knowledge/venturecapital/item/29-vc-
born. [2561, 6 มิถุนายน]. 

https://www.innobizmatching.org/index.php/th/knowledge-station/vc-knowledge/venturecapital/item/29-vc-born
https://www.innobizmatching.org/index.php/th/knowledge-station/vc-knowledge/venturecapital/item/29-vc-born
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(endowment) ต่าง ๆ เช่น กองทุนของมหาวิทยาลยั หรือ นกัลงทุนอ่ืน ๆ ท่ีมีฐานะมัง่คัง่ เพื่อบริหาร
ใหเ้กิดผลตอบแทนเกินกว่าอตัราผลตอบแทนโดยเฉล่ียของตลาด ในมุมน้ี ผูป้ระกอบการกิจการเงิน
ร่วมลงทุนจึงมีฐานะเป็นเหมือนผูจ้ดัการเงินทุน (fund manager) โดยทัว่ไป  

ในดา้นการบริหารจดัการกิจการเงินร่วมลงทุนโดยเฉพาะในสหรัฐมกัด าเนินการในรูปของ
หา้งหุน้ส่วน (limited partnership) ซ่ึงมีอายโุดยเฉล่ียประมาณ 10 ปี เมื่อครบก าหนดเวลากิจการเงิน
ร่วมลงทุนก็จะคืนเงินและผลตอบแทนแก่นกัลงทุน และระดมทุนกอ้นใหม่เป็นงวด ๆ ต่อไปอีก  

นอกจากเป็นตวักลางในการระดมทุนให้แก่ธุรกิจแลว้  venture capitalist ยงัมีบทบาท ใน
การพิจารณาขอ้เสนอการลงทุนต่าง ๆ โดยพิจารณาจากศกัยภาพดา้นการตลาด เทคโนโลย ีและ การ
ประเมินทีมผูบ้ริหารกิจการซ่ึงช่วยใหธุ้รกิจ SMEs ไดเ้รียนรู้วิธีการเขียนแผนธุรกิจ (business plan) 
และสร้างแรงจูงใจในการปรับปรุงระบบการบริหารงาน  

เมื่อตดัสินใจลงทุนในกิจการใดแลว้ผูป้ระกอบการกิจการเงินร่วมลงทุนจะจดัสรรเงินใหแ้ก่
กิจการเป็นงวด ๆ (stage) ตามการขยายตวัของกิจการ เช่น การวิจยัและพฒันา การท าตน้แบบสินคา้ 
การผลิตเพื่อวางตลาด เป็นตน้ การด าเนินการต่าง ๆ ข้ึนอยู่กบันโยบายการร่วมลงทุนดว้ยว่า
ผูป้ระกอบการกิจการเงินร่วมลงทุนตอ้งการมีส่วนร่วมในการบริหารในกิจการดว้ยหรือไม่  หรือ
ตอ้งการลงทุนในฐานะท่ีเป็น ผูส้นับสนุนเงินทุน (Financial Investor) เท่านั้น ซ่ึงฐานะดงักล่าว
ผูป้ระกอบการกิจการเงินร่วมลงทุนจะไม่เขา้ไปมีส่วนร่วมในการด าเนินกิจการ  แต่อาจจะอยู่ใน
ฐานะของท่ีปรึกษาโดยเป็นการใหค้  าแนะน าจากผูเ้ช่ียวชาญในดา้นการบริหารและทางเทคนิคใหก้บั
กิจการ 

เน่ืองจากผูป้ระกอบการกิจการเงินร่วมลงทุนนิยมลงทุนในธุรกิจท่ีมีความเส่ียงสูง  ดงันั้น 
การลงทุนท่ีไม่ประสบความส าเร็จจึงถือเป็นเร่ืองปกติของธุรกิจกิจการเงินร่วมลงทุน กล่าวกนัว่า
การลงทุนในธุรกิจกิจการเงินร่วมลงทุนในสหรัฐมีเพียง  1 ใน 6 ของโครงการลงทุนเท่านั้นท่ีจะ
ประสบความส าเร็จ ท่ีเหลือเป็นกิจการท่ีลม้เหลว ซ่ึงผูป้ระกอบการกิจการเงินร่วมลงทุนตอ้งขายหุน้
ออกไปในราคาขาดทุน หรือแมก้ระทัง่ตอ้งปิดกิจการ อย่างไรก็ตาม กิจการส่วนน้อยท่ีประสบ
ความส าเร็จจะสร้างผลตอบแทนท่ีสูงมากแก่ผูป้ระกอบการกิจการเงินร่วมลงทุนจนสามารถชดเชย
กบัความสูญเสียจากกิจการอ่ืน ๆ ส่วนใหญ่ท่ีลม้เหลวได ้

ในประเทศไทยยงัไม่มีรูปแบบการลงทุนแบบกิจการเงินร่วมลงทุนท่ีแน่ชดั เน่ืองจากปัจจยั
หลายประการ ทั้งในดา้นของความเส่ียง เน่ืองจากแมจ้ะไดย้ินเร่ืองของการประสบความส าเร็จ
มากมาย แต่ในความเป็นจริงบริษทัเร่ิมตน้ใหม่ส่วนใหญ่มกัจะลม้เหลวหรือไม่ไดโ้ตเท่าท่ีควร จน
นกัลงทุนมกัจะยอมลงทุนเฉพาะบริษทัท่ีตนคิดว่าจะให้ผลตอบแทนมากถึงร้อยละ  20-30 จากการ
ลงทุนของตนเอง เพื่อเป็นการกระจายความเส่ียงของตนเองดว้ยซ ้า อีกประการหน่ึง ยงัเป็นเร่ืองของ
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ค่านิยมทั้งจากตวัผูป้ระกอบการเองท่ีไม่ตอ้งการแบ่งปันทุนบริษทัให้ใคร และจากผูม้ีทุนท่ีมกัจะ
มองว่า จะลงทุนกบัผูอ่ื้นท าไม ในเมื่อตนเองหรือลูกหลานตนเองก็ท าได้ รวมไปถึงการท่ีประเทศ
ไทยยงัไม่มีกระบวนการท่ีจะท าใหน้กัลงทุนไดรั้บผลตอบแทนไดม้ากนกั ซ่ึงต่างจากต่างประเทศท่ี
มีเร่ืองของการซ้ือขายบริษทั และการเขา้ตลาดหุน้อยูอ่ยา่งเห็นไดช้ดั 

ปัจจุบนั กระทรวงการคลงั คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย์ และ
กระทรวงวิทยาศาสตร์และเทคโนโลยี ไดร่้วมกนัจดัท าและผลกัดนัมาตรการภาษีเพื่อสนับสนุน
กิจการเงินร่วมลงทุนเพื่อเป็นเคร่ืองมือสนบัสนุนแก่ธุรกิจเทคโนโลยี โดยเฉพาะในช่วงเร่ิมตน้หรือ
สตาร์ทอพั โดยรัฐบาลไดอ้อกกฎหมาย 2 ฉบบั คือ พระราชกฤษฎีกาออกตามความในประมวล
รัษฎากรว่าดว้ยการยกเวน้รัษฎากร ฉบบัท่ี 597 และพระราชกฤษฎีกาออกตามความในประมวล
รัษฎากรว่าดว้ยการยกเวน้รัษฎากร ฉบบัท่ี 602 พ.ศ. 2559 เพื่อยกเวน้ภาษีใหแ้ก่กิจการเงินร่วมลงทุน 
รวมถึงนักลงทุนในกิจการเงินร่วมลงทุน และผูป้ระกอบการรายใหม่ ทั้งในส่วนของเงินปันผล 
(Dividend) และรายไดจ้ากการขายหุ้น (Capital Gain) เป็นระยะเวลา 10 ปีภาษี หรือ 10 รอบ
ระยะเวลาบญัชี และให้สิทธิประโยชน์ยกเวน้ภาษีกบัผูป้ระกอบการใหม่ท่ีใชเ้ทคโนโลยีเป็นฐาน
เป็นระยะเวลา 5 ปี11 

2.4 ความจ าเป็นของเงนิทุนในการประกอบธุรกิจ  

เม่ือพิจารณาตามแผนภาพขา้งตน้แลว้จะเห็นไดว้่า เงินทุนนั้นเป็นส่ิงท่ีมีความส าคญัตลอด
การประกอบธุรกิจตั้งแต่ช่วงเร่ิมตน้สร้างสรรค์ความคิดทางธุรกิจ การเร่ิมตน้ออกแบบผลิตภณัฑ ์
การสร้างคณะผูท้  างาน การขยายธุรกิจ หรือแมก้ระทัง่ยามท่ีธุรกิจประสบปัญหาก็ตาม ประเด็น
ค าถามก็คือผูป้ระกอบธุรกิจนั้นจะหาเงินทุนดงักล่าวไดอ้ยา่งไรและจากแหล่งไหนไดบ้า้ง  

หลงัจากท่ีไดอ้ธิบายถึงสารัตถะของหุน้กูแ้ลว้กรณีอาจเกิดค าถามข้ึนตามมาไดว้่า เหตุใดผู ้
ประกอบธุรกิจ Startup โดยเฉพาะในกลุ่มเทคโนโลยีจึงควรให้ความสนใจกบัทุนในการประกอบ
ธุรกิจในรูปของการออกหุน้กู ้หรืออาจกล่าวอีกนยัหน่ึงไดว้่าหุ้นกูน้ั้นมีประโยชน์อย่างไรกบัธุรกิจ 
Startup การตอบประเด็นปัญหาดงักล่าวสามารถท าไดโ้ดยการวิเคราะห์หลกัการในการประกอบ
ธุรกิจควบคู่กบักฎหมายว่าดว้ยองคก์รธุรกิจของประเทศไทย เช่น บทบญัญติัในประมวลกฎหมาย
แพ่งและพาณิชย,์ พระราชบญัญติับริษทัมหาชนจ ากดั พ.ศ. 2535, และพระราชบญัญติัหลกัทรัพย์
และตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 

                                                             
11 ประชาชาติธุรกิจ. (2559). “สตาร์ทอัพฟังทางน้ี! บอร์ดเห็นชอบแก้ก.ม.ระดมทุนและขยายเวลาลดภาษีให้ VC,”. 
(ออนไลน์). เขา้ถึงไดจ้าก: http://techsauce.co/news/startup-law-revision-2559/. [2561, 4 มิถุนายน].   
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2.4.1 แหล่งที่มาของเงินทุนจากหน่วยเศรษฐกจิ ที่น าเข้าสู่ตลาดการเงิน12 
1) เงินออมส่วนบุคคลทัว่ไป (Individual Saving)  

 บุคคลทัว่ไปท่ีเป็นผูมี้รายได ้เม่ือมีการใชจ่้ายเงินส่วนหน่ึงเพ่ือการบริโภคแลว้ ยงัอาจมีเงิน
รายไดส่้วนท่ีเหลือจากการบริโภคเพ่ือเป็นเงินออม เม่ือบุคคลมีเงินออมก็อาจใชเ้งินนั้นไปในการ
ลงทุนโดยตรงในทรัพยสิ์นประเภทท่ีมีตวัตน (Tangible Assets) เช่น ท่ีดิน เพราะมีความปลอดภยั
สูง 
 ในขณะเดียวกนัก็อาจมีผูม้ีเงินออมอีกหลายรายท่ีน าเงินออมของตนลงทุนในกิจการของ
ผูอ่ื้น เช่นการเขา้ซ้ือหุน้ของบริษทัท่ีจดทะเบียนซ้ือขายในตลาดทุน ซ่ึงอาจจะเป็นตราสารทุน หรือ
ตราสารหน้ี แลว้แต่กรณี โดยมีความเส่ียงข้ึนอยูก่บัประเภทของหลกัทรัพยท่ี์เลือกลงทุน 
 ผูมี้เงินออมหลายรายอาจเลือกท่ีจะให้กูย้ืมโดยตรงแก่บุคคลอ่ืน โดยไดรั้บดอกเบ้ียเป็น
ผลประโยชน์ตอบแทน ซ่ึงเงินใหกู้ย้มืส่วนบุคคลในกรณีขา้งตน้มีประโยชน์อยา่งมากส าหรับผูข้อกู ้
ท่ีไม่มีหลกัประกนั (Collateral) และไม่สามารถไปขอกูย้มืเงินจากธนาคารหรือแหล่งเงินทุนอ่ืนได ้
 อย่างไรก็ตาม ช่องทางท่ีเงินออมจะเคล่ือนยา้ยเขา้สู่ตลาดการเงินท่ีเป็นประเพณีปฏิบัติ
ดั้งเดิมมา ไดแ้ก่ การท่ีประชาชนจะน าเงินออมไปฝากไวก้บัธนาคารพาณิชยแ์ละสถาบนัการเงิน
ประเภทต่างๆ โดยธนาคารและสถาบนัการเงินจะน าเงินท่ีรับฝากไปใหกู้ย้มืหรือลงทุนอีกทอดหน่ึง 
 ในปัจจุบนัมีการพฒันาตลาดการเงินกวา้งขวางข้ึน และเกิดมีสถาบนัการเงินใหม่ประเภท
บริษทัจดัการลงทุน (Investment Management Companies) ข้ึน จดัตั้งกองทุนรวม (Mutual Funds) 
และออกจ าหน่ายหน่วยลงทุน (Investment Units) เพื่อระดมเงินลงทุนจากประชาชน การลงทุนผา่น
กองทุนรวมจะช่วยใหผู้ล้งทุนรายยอ่ยไดป้ระโยชน์มากข้ึน เช่น สามารถกระจายการลงทุนเพ่ือลด
ความเส่ียงในการลงทุน 

2) เงินเหลือใชข้องบริษทั (Corporate Surplus Funds)  
 เงินเหลือใชข้องบริษทัสามารถเคล่ือนยา้ยเขา้สู่ตลาดการเงิน อาทิเช่น การเขา้ร่วมทุนใน
กิจการอ่ืน (Ventures) โดยมีระยะเวลาการลงทุนในระยะปานกลางถึงยาว ให้กูย้ืมแก่บุคคลท่ีเก่ียว
ของกบักิจการ เช่น ลูกหน้ีการคา้ หรือพนักงาน ลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียนซ้ือขายในตลาด
ทุน เช่น หุน้ และหุน้กู ้หรือการฝากเงินกบัสถาบนัการเงิน 

3) เงินทุนของสถาบนั (Institutional Funds)  
 สถาบันการเงินท าหน้าท่ีเป็น ผูล้งทุนประเภทสถาบัน (Institutional Investors) เช่น 
ธนาคารพาณิชย ์และบริษัทประกนัชีวิต เป็นตน้ โดยแต่ละประเภทท าหน้าท่ีเหมือนกัน คือ หา
                                                             
12 ศูนยส่์งเสริมการพฒันาความรู้ตลาดทุน สถาบนักองทุนเพื่อพฒันาตลาดทุน. (2557). ตลาดการเงินและการ
ลงทุนในหลักทรัพย์ (พิมพค์ร้ังท่ี 21).  กรุงเทพฯ: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย. หนา้ 5. 
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ผลประโยชน์ให้แก่คนหมู่มากไม่ว่าจะเป็นผูถื้อหุ้น หรือผูถื้อกรมธรรมป์ระกนัชีวิต ซ่ึงเงินลงทุน
สถาบนัและผูล้งทุนสถาบนัสามารถเขา้สู่ตลาดการเงินไดห้ลากหลายช่องทาง 
 สถาบันการเงินท าหน้าท่ีเสมือนคลงัเก็บรักษาทรัพยสิ์นซ่ึงเกิดจากการออมส่วนบุคคล 
กระบวนการเคล่ือนยา้ยเงินลงทุนเขา้สู่ตลาดการเงินของสถาบันการเงินท่ีท าหน้าท่ีเป็นผูล้งทุน
ประเภทสถาบนัสามารถพิจารณาไดจ้ากประเภทของผูอ้อมหรือผูล้งทุน หรือลกัษณะขอ้ตกลงทาง
การเงินท่ีสถาบนัการเงินนั้นท าไวก้บัผูอ้อมหรือผูล้งทุน 

4) เงินทุนส่วนเกินของรัฐบาล (Government Surplus Funds) 
เงินทุนส่วนเกินของรัฐบาลเกิดจากการท่ีรัฐบาลมีเงินคงคลงัมาก ซ่ึงเกิดจากการจดัเก็บจาก

ภาษีประเภทต่าง ๆ  ของรัฐบาลสูงกว่ารายจ่ายท่ีผกูพนัไวต้ามงบประมาณ เงินทุนของรัฐบาลจะเขา้สู่
ตลาดการเงินโดยการลงทุนผา่นโครงการต่าง ๆ 
 การเคล่ือนไหวของเงินทุนของรัฐบาลไม่ว่าจะเป็นส่วนเกินหรือส่วนขาดจะมีผลต่อตลาด
การเงินในบางประเทศท่ีรัฐบาลจะตอ้งพึ่งการระดมทุนจากตลาดทุนโดยการออกพนับตัรธและ
เสนอขายต่อประชาชนทัว่ไปหรือผูล้งทุนสถาบนั รัฐบาลจะตอ้งมีความระมดัระวงัเป็นอย่างมาก 
เพราะจะมีผลต่อสภาพคล่อง อตัราผลตอบแทน และระดับราคา ตลอดจนภาวะการลงทุนของ
ภาคเอกชน การระดมทุนของรัฐบาลผ่านตลาดการเงินจึงควรอยู่ในเกณฑ์พอประมาณ มิฉะนั้น
อาจจะท าใหต้ลาดการเงินไร้เสถียรภาพได ้

5) กองทุนจากต่างประเทศ (Foreign Funds)  
 เงินลงทุนจากต่างประเทศเข้าสู่ตลาดการเงินได้โดยผ่านช่องทางการลงทุนเช่นเดียวกับ
เงินทุนของผูล้งทุนประเภทสถาบนัท่ีกล่าวไวก่้อนหน้าน้ี เพียงแต่เงินลงทุนจากต่างประเทศตอ้ง
ปฏิบัติตามกฎหมายท่ีบัญญัติไว ้ซ่ึงประเทศไทยมีข้อก  าหนดการลงทุนส าหรับผูล้งทุนจาก
ต่างประเทศค่อนขา้งนอ้ย ในขณะท่ีมีช่องทางในการลงทุนกวา้งขวางท าใหป้ระเทศไทยเป็นท่ีสนใจ
ของผูล้งทุนต่างประเทศ 
 การลงทุนของชาวต่างประเทศในประเทศไทย มกัประสบปัญหาส าคญั จากการท่ีมีจ  านวน
ผูป้ระกอบการภายในประเทศจ านวนไม่มากนักท่ีจะสามารถร่วมทุนกบัผูล้งทุนชาวต่างประเทศ 
เพ่ือก่อตั้งกิจการขนาดใหญ่ในระดบัท่ีตอ้งการได ้โดยปัญหาท่ีจะพบอยู่เสมอคือ ผูป้ระกอบการใน
ประเทศมีจ  านวนเงินทุนไม่เพียงพอ ในกรณีเช่นน้ี เราสามารถน ากลไกของตลาดทุนเขา้มาช่วยใน
การจดัการแหล่งเงินทุนเพ่ือการน้ีได ้โดยการท่ีกิจการออกหลกัทรัพยแ์ละเสนอขายหลกัทรัพยน์ั้น
ใหแ้ก่ผูล้งทุนและผูท่ี้สนใจลงทุนทัว่ไป  
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2.5 การระดมทุนโดยการออกหุ้นกู้ 

 หุน้13 หรืออาจเรียกค าเต็มว่า หุน้สามญั เป็นตราสารแสดงการมีส่วนร่วมเป็นเจา้ของบริษทั 
 เม่ือบริษทัใหม่ก่อตั้งข้ึน ผูก่้อตั้งจะระดมทุนโดยการแบ่งส่วนของเจา้ของเป็นหน่วยย่อย ๆ  
ออกจ าหน่าย เรียกว่า หุน้ เม่ือด าเนินกิจการและมีก  าไร ก  าไรบางส่วนอาจจดัสรรและจ่ายให้แก่ผูถื้อ
หุน้ในรูปเงินปันผล ก าไรส่วนท่ีมิไดจ้ดัสรรหรือท่ีเรียกว่าก  าไรสะสมจะถูกบนัทึกบญัชีเก็บไว ้นับ
รวมเป็นส่วนหน่ึงของเจา้ของ อนัเป็นส่วนหน่ึงของเงินทุนท่ีบริษทันั้นสามารถน าไปลงทุนต่อ
ภายในบริษทัได ้
 ในกรณีท่ีบริษทัยงัคงด ารงเป็นกิจการในครอบครัว เมื่อบริษทัตอ้งการขยายกิจการ บริษทั
อาจไปกูย้มืเงินจากธนาคาร และหรือเพ่ิมทุนจากส่วนของเจา้ของ ซ่ึงท าไดโ้ดยการจดทะเบียนเพ่ิม
ทุนตามบทบญัญติัแห่งประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์มาตรา 1220  และเจา้ของเดิมหรือกลุ่ม
ญาติพี่นอ้งมาร่วมลงทุนเพ่ิมเติมโดยไม่ตอ้งผา่นกฎเกณฑท่ี์ซบัซอ้น 

แต่ถา้ตอ้งการระดมเงินจากประชาชนทัว่ไปในวงกวา้ง บริษทัตอ้งแปลงสภาพเป็นบริษทั
มหาชน ขออนุมติัน าหุน้เพ่ิมทุนออกจ าหน่ายแก่ประชาชน หุน้ลกัษณะน้ีเรียกว่า “หุน้ไอ พี โอ (IPO 
หรือ Initial Public Offering)” เป็นการจ าหน่ายหุน้ออกใหม่ในตลาดแรก หรือตลาดหลกัทรัพยอ์อก
ใหม่ โดยจ าหน่ายแก่ประชาชนในวงกวา้งเป็นคร้ังแรก พร้อมกนันั้น บริษทัจะขออนุมติัน าบริษทั
และหุ้นเขา้จดทะเบียนกบัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เพื่อให้ประชาชนผูถื้อหุ้นสามารถ
เปล่ียนมือการถือหุน้ไดใ้นตลาดหลกัทรัพย ์
 กล่าวโดยสรุป ผูล้งทุนสามารถลงทุนในหุน้ ซ่ึงเป็นตราสารแสดงความเป็นเจา้ของบริษทั
ได ้อาจลงทุนซ้ือหุน้ไดต้อนก่อตั้งบริษทั หรือตอนบริษทัจดทะเบียนเพ่ิมทุนอนัเป็นการซ้ือหุ้นใน
ตลาดแรก และอาจลงทุนซ้ือหุน้ในตลาดรองหรือในตลาดหลกัทรัพย ์
 การลงทุนซ้ือหุน้ของบริษทัใดก็ตาม มีผลให้ผูล้งทุนท่ีถือหุ้นมีส่วนร่วมเป็นเจา้ของบริษทั
นั้นๆ ตามสัดส่วนของหุ้นท่ีถือต่อหุ้นท่ีบริษัทออกจ าหน่ายทั้งส้ิน โดยผูล้งทุนสามารถใช้สิทธิ
ดงักล่าวในการเขา้ร่วมประชุมผูถื้อหุ้นเพื่อลงคะแนนเสียงในการตดัสินใจในปัญหาส าคญัๆ ของ
บริษัท โดยผูถื้อหุ้นมีสิทธิออกเสียงตามสัดส่วนของหุ้นสามญัท่ีถืออยู่ และหากบริษัทนั้นมีผล
ประกอบการท่ีดี ผูล้งทุนจะไดรั้บประโยชน์ตามไปดว้ย เช่น เม่ือบริษทัมีผลการด าเนินงานท่ีดีหรือมี
ศกัยภาพทางธุรกิจ จะส่งผลให้หุ้นของบริษัทมีความน่าสนใจลงทุน ราคาหุ้นอาจปรับตวัสูงข้ึน  

                                                             
13 จิรัตน์ สังขแ์กว้. (2556). รู้วิเคราะห์ เจาะเร่ืองหุ้น (พิมพค์ร้ังท่ี 5).  กรุงเทพฯ: ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย. 
หนา้ 6. 
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ท าใหผู้ล้งทุนมีโอกาสไดก้  าไรจากกการขายหุน้นั้นในราคาท่ีสูงกว่าราคาท่ีซ้ือมา และไดรั้บเงินปัน
ผลเม่ือบริษทันั้นประกาศจ่ายปันผล 

2.5.1 ความหมายของหุ้นกู้ (Corporate Bond) 
หุน้กูเ้ป็นตราสารท่ีบริษทัออกเพ่ือกูเ้งินระยะยาวจากประชาชนทัว่ไป เม่ือผูล้งทุนซ้ือหุ้นกู ้

จะมีฐานเป็นเจา้หน้ีของบริษทัผูอ้อกหุ้นกูน้ั้น บริษทัจะจ่ายดอกเบ้ียให้แก่ผูถื้อหุ้นกูต้ามระยะเวลา
และในอตัราท่ีก  าหนดไว ้อตัราดอกเบ้ียหรืออาจเป็นแบบอตัราดอกเบ้ียคงท่ี หรืออตัราดอกเบ้ียแบบ
ลอยตวั และเมื่อครบก าหนดไถ่ถอนหุน้กู ้ผูถื้อจะไดรั้บเงินตน้คืนตามท่ีระบุไว ้ 

หุ้นกู ้14 เป็นรูปแบบของการกู ้ยืมท่ีมีการก าหนดเวลาแน่นอน (fixed-term loan) โดย
ส่วนมากแลว้หุน้กูจ้ะมีหลกัประกนั คือ สินทรัพยข์ององคก์รธุรกิจท่ีออกหุ้นกู ้และในบางคร้ังก็จะ
เปิดโอกาสแปลงสภาพให้กลายเป็นหุ้นท่ีเป็นทุนของธุรกิจ (Capital Share) หุ้นกูม้ีความแตกต่าง
จาก การกูย้มืเงินแบบปกติ เน่ืองจาก ตลอดเวลาของการกูย้นืเงินแบบปกตินั้นผูกู้มี้หน้าท่ีตอ้งช าระ
เพียงดอกเบ้ียและเงินตน้ตามท่ีตกลงกนั อตัราดอกเบ้ียตามสัญญากูน้ั้นจะถูกตกลงตั้งแต่แรก ไม่ว่า
จะเป็นอตัราคงท่ี หรือผนัแปรไปตามอตัรากูย้มืเงินเพื่อการพาณิชย ์

ค านิยามของหุ้นกู  ้ตามท่ีบญัญติัไวใ้นมาตรา 4 แห่งพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาด
หลกัทรัพย ์ ใหค้วามหมายไวว้่า “ตราสารแห่งหน้ีไม่ว่าจะเรียกช่ือใดท่ีแบ่งเป็นหน่วย แต่ละหน่วยมี
มูลค่าเท่ากนั และก าหนดประโยชน์ตอบแทนไวเ้ป็นการล่วงหน้าในอตัราเท่ากนัทุกหน่วย โดย
บริษทัออกใหแ้ก่ผูใ้หกู้ย้มืเงินหรือผูซ้ื้อ เพ่ือแสดงสิทธิท่ีจะไดรั้บเงินหรือผลประโยชน์อ่ืนของผูถื้อ
ตราสารดงักล่าว แต่ไม่รวมถึงตัว๋เงิน” 
 ส่วนค าว่า “หุน้กู”้ ท่ีใหค้วามหมายในศพัท์น่ารู้ของตลาดตราสารหน้ี ท่ีนิยามโดยศูนยซ้ื์อ
ขายตราสารหน้ีไทย คือ ตราสารแห่งหน้ีระยะยาวซ่ึงผูอ้อกมีข้อผูกพนัตามกฎหมายท่ีจะช าระ
ดอกเบ้ียและเงินตน้แก่ผูซ้ื้อตามเวลาท่ีก  าหนด ส่วนในต่างประเทศจะใชค้  าว่า Bond ส าหรับตราสาร
หน้ีท่ีมีหลกัทรัพยค์  ้าประกนั (Secured Bond) และจะใชค้  าว่า Debenture ส าหรับตราสารหน้ีท่ีไม่มี
หลกัทรัพยค์  ้ าประกนั (Unsecured Bond) ส าหรับในประเทศไทยนิยมใช ้Bond หรือ พนัธบตัรใน
การเรียกตราสารหน้ีภาครัฐ และใช ้Debenture หรือ หุน้กูใ้นการเรียกตราสารหน้ีเอกชน15 
 หุน้กู ้ตามความหมายของส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์
หมายถึงตราสารหน้ี ซ่ึงเจา้ของกิจการในภาคเอกชนเป็นผูอ้อกตราสารการเงินเพ่ือการกูเ้งินจากผู ้
ลงทุน คือหุน้กูป้ระเภทต่าง ๆ ทั้งท่ีมีหลกัประกนัในการออกตราสาร และท่ีไม่มีหลกัประกนั โดยมี
                                                             
14 David Butler. (2011). Business Planning: a guide to business Startup. Oxford: Routledge. p. 146. 
15 ศูนยซ้ื์อขายตราสารหน้ีไทย. (2544). ก้าวสู่การลงทุนในตลาดตราสารหน้ี. กรุงเทพฯ: สมาคมตลาดตราหน้ีไทย. 
หนา้ 1. 
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ระยะเวลาการช าระคืนเงินตน้ในอนาคตไวแ้น่นอน และมีการจ่ายดอกเบ้ียตอบแทนเป็นรายงวดตาม
อตัราท่ีก  าหนด16 
 “หุน้กู”้ ตามค าอธิบายศพัท ์ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย หมายถึง ตราสารการกู ้
เงินระยะยาว (อายุตั้งแต่ 1 ปีข้ึนไป) จากประชาชนซ่ึงออกโดยบริษทัมหาชนจ ากดั บริษทัจ ากัด 
รวมถึงนิติบุคคล ท่ีมีกฎหมายเฉพาะจดัตั้งข้ึน ผูถื้อหุน้กูจ้ะไดรั้บผลตอบแทนในรูปของดอกเบ้ียตาม
ระยะเวลา และอตัราท่ีก  าหนด และจะไดรั้บคืนเงินตน้เม่ือส้ินสุดระยะเวลาตามท่ีระบุในตราสาร
หลกัทรัพยท่ี์บริษทัน าออกจ าหน่ายเพื่อกูเ้งินจากผูล้งทุน หุน้กูจ้ะมีก  าหนดเวลาไถ่ถอนคืนท่ีแน่นอน 
ผูถื้อหุน้กูจ้ะมีฐานะเป็นเจา้หน้ีของบริษทัจะไดรั้บดอกเบ้ียท่ีก  าหนดในหุน้กูจ้ะสูงหรือต ่า ข้ึนอยู่กบั
กิจการของบริษทัผูอ้อกหุน้กู ้และระดบัอตัราดอกเบ้ียในตลาดการเงิน ขณะท่ีน าหุ้นกูอ้อกจ าหน่าย
คร้ังแรก17 
 หุน้กูจึ้งมีความหมายถึงตราสารแห่งหน้ีไม่ว่าจะเรียกช่ือใด ๆ ซ่ึงในทางปฏิบติัผูอ้อกหุ้นกู ้
อาจจะออกตราสารได้ในลักษณะต่าง ๆ ตามความเหมาะสมของบริษัทผูอ้อกหุ้นกู ้แต่ละราย 
กฎหมายก าหนดว่าหุน้กูน้ั้นตอ้งมีมูลค่าเท่า ๆกนั หมายความว่าในการออกหุ้นกูแ้ต่ละงวด หุ้นกูใ้น
งวดเดียวกนัตอ้งมีราคาเท่ากนั แต่ไม่จ  ากดัว่าการออกงวดต่อไปตอ้งมีราคาเท่ากบังวดแรกแต่อย่าง
ใด การช าระคืนหน้ีหุน้กูอ้าจจะช าระเป็นเงินหรือผลประโยชน์ตอบแทนอยา่งอ่ืนก็ได ้และมาตรา 39 
แห่งพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดทรัพย ์ไดบ้ญัญติัไวว้่าหุน้กูข้องบริษทัตอ้งมีมูลค่าไม่น้อย
กว่าฉบบัละหน่ึงร้อยบาท การซ้ือหุน้กูต้อ้งกระท าโดยการช าระเป็นตวัเงินเท่านั้น ผูซ้ื้อหุ้นกูจ้ะขอ
หกักลบลบหน้ีกบับริษทัผูอ้อกหุน้กูมิ้ได้18 

ส่วนใบหุ้นกูน้ั้น ตามกฎหมายหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยก์  าหนดให้ตอ้งมีรายการ
ดงัต่อไปน้ีไดแ้ก่ ช่ือบริษทัผูอ้อกหุ้นกู ้เลขทะเบียนบริษทั และวนัท่ีนายทะเบียนรับจดทะเบียน
บริษัท จ  านวนเงินท่ีออกหุ้นกู ้ ช่ือผูถื้อหุ้นกู ้ หรือค าแถลงว่าไดอ้อกหุ้นกู ้นั้นให้แก่ผูถื้อ (Bearer) 
ชนิด มูลค่า เลขท่ีในหุน้กู ้จ  านวนหุน้กู ้และจ านวนเงิน อตัราดอกเบ้ีย และระยะเวลาการช าระเงิน
คืน วิธีการ เวลา และสถานท่ีส าหรับการช าระดอกเบ้ียหุน้กู ้และการไถ่ถอนหุ้นกู ้สิทธิของผูถื้อหุ้น
กู ้ในกรณีท่ีบริษทัมีหน้ีก่อนการออกหุน้กู ้วิธีการแปลงสภาพแห่งสิทธิ (ถา้มี) ลายมือช่ือกรรมการท่ี

                                                             
16 ส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย์. (2544). เปิดประตูสู่การลงทุน. กรุงเทพฯ: 
ธนาคารทหารไทย. หนา้ 12. 
17 ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย. (2544).  อยากอ้วน. กรุงเทพฯ: ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย.  
หนา้ 125-126. 
18 พิเศษ เสตเสถียร. (2542). หลักกฎหมายบริษัทมหาชน จ ากัด. กรุงเทพฯ: นิติธรรม. หนา้ 48-49. 
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มีอ  านาจลงนามผูกพนับริษัท หรือนายทะเบียนหุ้นกู ้ วนัเดือนปีท่ีออกหุ้นกู ้ และรายการอ่ืนท่ี
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ประกาศก าหนด 

2.5.2 ประเภทของหุ้นกู้ 
หุน้กูถู้กแบ่งออกเป็นหลายประเภทไดแ้ก่ 

 1) หุน้กูป้ระเภทมีหลกัประกนั (Secured Debenture) ท่ีผูอ้อกหุ้นกูไ้ดก้  าหนดสินทรัพยไ์ว ้
เป็นหลกัประกนัของหุน้กู ้
 2) หุ้นกู ้ประเภทไม่มีหลกัประกัน (Unsecured Debenture) เป็นหุ้นกู ้ท่ีไม่ได้ก  าหนด
สินทรัพยไ์วเ้ป็นหลกัประกนัของหุน้กู ้
 3) หุน้กูป้ระเภทจ่ายดอกเบ้ียคงท่ี (Fixed Rate) ซ่ึงก  าหนดใหมี้การจ่ายดอกเบ้ียในอตัราคงท่ี
ไวต้ลอดอายขุองหุน้กู ้
 4) หุน้กูป้ระเภทจ่ายดอกเบ้ียแบบลอยตวั (Floating Rate) ซ่ึงก  าหนดการจ่ายดอกเบ้ียแบบ
ลอยตวัซ่ึงจะผกูพนัอตัราดอกเบ้ียเอาไวก้บัดอกเบ้ียระยะสั้นในตลอดเงิน และบอกหรือลบดว้ยส่วน
ต่าง (Margin) เพ่ือก  าหนดอตัราดอกเบ้ียท่ีหุน้กูน้ั้นจะตอ้งจ่าย 
 5) หุ้นกูป้ระเภททยอยจ่ายคืนเงินตน้ (Amortizing Debenture) ซ่ึงก  าหนดเง่ือนไขการ
จ่ายเงินในแต่ละงวดดว้ยเงินตน้พร้อมดอกเบ้ีย 
 6) หุ้นกูแ้ปลงสภาพ (Convertible Debenture) ท่ีก  าหนดเง่ือนไขการจ่ายดอกเบ้ีย และเงิน
ตน้เช่นเดียวกบัหุน้กูแ้บบปกติ แต่มีลกัษณะพิเศษท่ีแตกต่างกนักบัหุ้นกูแ้บบปกติ คือให้สิทธิแก่ผู ้
ลงทุนในหุน้กูส้ามารถเลือกท่ีจะแปลงสภาพหุน้กูเ้ป็นหุน้สามญั ตามส่วนการแปลงสภาพท่ีก  าหนด
ไว ้
 7) หุน้กูป้ระเภทไถ่คืนไดก่้อนก าหนด (Callable Bond) เป็นหุน้กูท่ี้ก  าหนดให้ผูอ้อกหุ้นกูม้ี
สิทธิเลือกท่ีจะไถ่ถอนหุน้กูไ้ดก่้อนถึงวนัครบก าหนด โดยไดก้  าหนดเง่ือนไข และราคาท่ีจะไถ่ถอน
หุน้กูไ้วล่้วงหนา้ 
 8) หุ้นกูป้ระเภทดอ้ยสิทธิ (Subordinated Term Debenture) เป็นหุ้นกูท่ี้ผูถื้อหุ้นกูจ้ะไดรั้บ
สิทธิในการช าระหน้ีคืนเป็นอนัดบัหลงัจากท่ีเจา้หน้ีอ่ืนของผูอ้อกหุ้นกู ้ได้รับช าระคืนหน้ีเป็นท่ี
เรียบร้อยแลว้19 

 

                                                             
19 ฝ่ายวจิยัและพฒันา ศนูยซ้ื์อขายตราสารหน้ีไทย. (2544). เกร็ดความรู้ บทความเผยแพร่. กรุงเทพฯ: สมาคมตรา
สารหน้ีไทย. หนา้ 2-3. 
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2.6 กรอบทางกฎหมายที่เกี่ยวข้องกับการจัดตั้ งและการหาทุนขององค์กรธุรกิจใน
ประเทศไทย 

ผูป้ระกอบธุรกิจจ านวนไม่น้อยเร่ิมตน้ประกอบกิจการแบบ Startup Business โดยเป็น
เจ้าของคนเดียวจะเป็นทั้ งคนลงเงินทุนและเป็นคนลงแรงไปอีกด้วย นั่นย่อมหมายความว่า 
ผูป้ระกอบการในลกัษณะน้ีจะมีอ  านาจเบ็ดเสร็จแต่เพียงล  าพงั จะจา้งใคร ซ้ือขาย หรือแมแ้ต่ก  าไรก็
จะเป็นของผูป้ระกอบกิจการแต่เพียงผูเ้ดียว แต่หากขาดทุนหรือมีความรับผิดใด ๆ แลว้ ผูป้ระกอบ
ธุรกิจนั้นก็ตอ้งรับผลขาดทุนนั้นทั้งหมดอยา่งไม่จ  ากดัจ  านวนแต่เพียงผูเ้ดียว  

การเร่ิมตน้ประกอบกิจการแบบ Startup Business นั้นมกัจะเร่ิมตน้ในรูปแบบของบุคคล
ธรรมดาซ่ึงเป็นการประกอบกิจการโดยผูป้ระกอบการท่ีเป็นเจ้าของเพียงคนเดียว นั่นย่อม
หมายความว่า ผูป้ระกอบการในลกัษณะน้ีจะมีอ  านาจเบ็ดเสร็จแต่เพียงล  าพงั ซ่ึงไม่มีหลกักฎหมาย
ควบคุมโดยเฉพาะผูป้ระกอบกิจการแบบ Startup Business ส่วนใหญ่ไม่มีการจดทะเบียนเป็นนิติ
บุคคลในรูปแบบองคก์รธุรกิจตามกฎหมาย เมื่อไม่มีการจดทะเบียนตามกฎหมาย กิจการดงักล่าวจึง
ไม่อาจจะมีฐานะบริษทัมหาชนจ ากดั หรือบริษทัจ ากดัได ้ดงันั้นกิจการในรูปแบบ Startup Business 
จึงไม่อาจมีการจดัสรรหุ้นตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย ์และไม่สามารถออกหุ้นกูต้าม
พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยไ์ด ้
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ตารางเปรียบเทยีบการประกอบการระหว่างบุคคลธรรมดากบันิตบุิคคล 

รายการ บุคคลธรรมดา นิตบุิคคล 

จ านวนหุน้ส่วน ด าเนินการโดยคนๆเดียว ร่วมกนัประกอบธุรกิจอยา่งนอ้ย2คน
ส าหรับหา้งหุน้ส่วนจ ากดัและเขา้หุน้
อยา่งนอ้ย 3 คนส าหรับบริษทัจ ากดั 

การระดมเงินทุน มีเงินทุนเท่าท่ีตนลงไปเอง ระดมเงินทุนจากผูเ้ป็นหุน้ส่วน หรือ
ผูถื้อหุน้ มีเงินทุนหมุนเวียนใน
กิจการไดสู้ง 

การระดมความคิด คิดเอง ท าเอง ปรับเปล่ียนไดต้าม
สถานการณ์ 

ระดมความคิดเขา้มาใชใ้นการด าเนิน
กิจการ หลากหลายในความคิดและ
มุมมอง แต่อาจล่าชา้และขดัแยง้ทาง
ความคิด 

การตดัสินใจ ตดัสินใจดว้ยตนเอง มีคณะกรรมการบริหาร หากมีการ
ตดัสินใจท่ีส าคัญๆ ต้องขอมติจากท่ี
ประชุมผูถื้อหุน้ 

การแบ่งผลก าไร รับผลก าไรขาดทุนเพียงคนเดียว แบ่งตามสัดส่วนการเป็นหุ้นส่วน 
ส าหรับห้างหุ้นส่วนฯ และแบ่งจ่าย
โดยการจ่ายเงินปันผล ตามจ านวน
หุ้นของผูถื้อหุ้นแต่ละคนว่าถืออยู่ก่ี
หุน้ ส าหรับบริษทัฯ 

การเสียภาษี น ารายได้ของปีหักค่าใช้จ่ายแบบเหมา
จ่ายตามแต่ลักษณะธุรกิจ เมื่อหักแล้ว
เหลือเท่าไรค่อยน าเอามาค านวณเพื่อเสีย
ภาษีแมข้าดทุน ก็ตอ้งเสียภาษี 

หากมีก  าไร ก็จะตอ้งเสียภาษี แต่หาก
ขาดทุนก็ไม่ตอ้งเสียภาษี หลกัการคือ
น าเอารายได ้หกัค่าใชจ่้าย ท่ีเหลือคือ
ก าไรท่ีตอ้งน ามาเสียภาษี 

การบนัทึกบญัชี หากเป็นการคิดค่าใชจ่้ายแบบเหมาจ่าย 
ก็ไม่ต้องมีการจัดท าบัญชี แต่หากเป็น
การคิดค่าใชจ่้ายตามจริงก็ตอ้งจดัใหม้ี 

ตอ้งจดัใหม้ีการท าบญัชีและการสอบ
บัญ ชีโดยผู ้ ท่ี ได้ รั บอ นุญาตจาก
กระทรวงพาณิชย ์
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หากผูป้ระกอบกิจการแบบ Startup Business ประสงค์จะออกหุ้นกู ้ให้แก่นักลงทุน ผู ้
ประกอบกิจการแบบ Startup Business จ  าเป็นจะตอ้งจดทะเบียนธุรกิจเป็นนิติบุคคลในรูปแบบ
องคก์รธุรกิจตามกฎหมาย ซ่ึงก็คือบริษทัมหาชนจ ากดัตามพระราชบญัญติับริษทัมหาชนจ ากดั พ.ศ. 
2535 เพื่อใหธุ้รกิจดงักล่าวสามารถออกหุน้กูต้ามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยไ์ด้ 

แต่การจดัตั้งบริษทัมหาชนจ ากดันั้นตอ้งปฏิบติัตามพระราชบญัญติับริษทัมหาชนจ ากัด 
พ.ศ. 2535 นั้น มีขอ้บงัคบัท่ียุง่ยากและซบัซอ้น ซ่ึง Startup Business และบุคคลผูป้ระสงค์จะจดัตั้ง
บริษทัมหาชนจ ากดั อาจจะมีคุณสมบติัไม่ครบถว้นตามท่ีพระราชบญัญติัดงักล่าวก  าหนดไว  ้

จากท่ีกล่าวไวข้า้งตน้ คุณสมบติับางประการท่ีก  าหนดไวใ้นพระราชบญัญติับริษทัมหาชน
จ ากดั พ.ศ. 2535 เช่น การจดัตั้งบริษทัมหาชนจ ากดันั้นจะตอ้งประกอบดว้ยบุคคลธรรมดาตั้งแต่สิบ
ห้าคนข้ึนไปเขา้ร่วมกนัจดัตั้งบริษทัมหาชนจ ากดัตามบทบญัญติั มาตรา 16 แห่งพระราชบญัญัติ
บริษทัมหาชนจ ากดั พ.ศ. 2535 ซ่ึงโดยปกติแลว้ Startup Business เป็นรูปแบบธุรกิจเร่ิมตน้ท่ีมีขนาด
เลก็ ประกอบธุรกิจเพียงคนเดียวหรือร่วมกนัระหว่างคนใกลชิ้ดเพียงไม่ก่ีคน 

ดังนั้นการท่ี Startup Business ประสงค์จะจดทะเบียนเป็นองค์กรธุรกิจตามกฎหมาย  
ก็อาจจะตอ้งมองการจดทะเบียนเป็นบริษทัจ ากดัเป็นหลกั แต่หากจะมองถึงการจดทะเบียนเป็น
บริษทัมหาชนจ ากดั คงจะเป็นเร่ืองท่ีเป็นไปไดย้ากกว่าในหลายๆแง่มุม 

2.7 การออกหุ้นกู้ของบริษัทจ ากัดในประเทศไทย 

จากท่ีกล่าวมาขา้งตน้ จะเห็นไดว้่า Startup Business นั้นมีอุปสรรคในการหาเงินทุนเพ่ือ
ความคล่องตัวของธุรกิจอยู่บางประการ จึงซ่ึงอาจจะมีการจดทะเบียนให้เป็นบริษัทจ ากัดตาม
กฎหมาย 

อยา่งไรก็ตามภายใตป้ระมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชยม์าตรา 1229 ซ่ึงบญัญติัไวว้่า  
“บริษัทจะออกหุ้นกู ้ไม่ได้” บริษัทจ ากัดจึงไม่สามารถออกหุ้นกูไ้ด้ตามบทบัญญัติทาง

กฎหมายดงักล่าว แต่หากบริษทัจ ากดัประสงคจ์ะออกหุน้กูจ้ริง ๆ กฎหมายก็ให้ด  าเนินการได้ แต่มี
ขอ้ยกเวน้ว่าจะตอ้งด าเนินการตามพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย์ พ.ศ. 2535 เร่ือง 
การขออนุญาตเสนอขายหลกัทรัพยป์ระเภทหน้ีของบริษทัจ ากดั  

มาตรา 33 ซ่ึงบญัญติัไวว้่า  
“หา้มมิใหบ้ริษทัเสนอขายหลกัทรัพยท่ี์ออกใหม่ ประเภทหุ้น หุ้นกู ้ตัว๋เงิน ใบส าคญัแสดง

สิทธิท่ีจะซ้ือหุ้น ใบส าคัญแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหุ้นกู ้ และหลกัทรัพยอ่ื์นใดท่ีคณะกรรมการ ก.ล.ต. 
ก  าหนด เวน้แต่ 
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(1) เป็นการเสนอขายหลกัทรัพยท่ี์เขา้ลกัษณะตามมาตรา 63 
(2) ไดรั้บอนุญาตจากส านกังานและปฏิบติัตามมาตรา 65 หรือ 
(3) เป็นการเสนอขายหลกัทรัพยท่ี์ออกใหม่ทั้งหมดโดยบริษทัมหาชนจ ากดัต่อผูถื้อหุ้นตา

สดัส่วนการถือหุน้โดยไดรั้บช าระราคาเต็มมูลค่าท่ีเสนอขายจากผูถื้อหุน้” 
มาตรา 65 บญัญติัไวว้่า “การเสนอขายหลกัทรัพยต่์อประชาชนหรือบุคคลใด ๆ จะกระท า

ไดต่้อเม่ือผูเ้ร่ิมจัดตั้งบริษทัมหาชนจ ากดับริษทัหรือเจ้าของหลกัทรัพยไ์ดย้ื่นแบบแสดงรายการ
ขอ้มูลการเสนอขายหลกัทรัพยแ์ละร่างหนังสือ ช้ีชวนต่อ ส านักงานและแบบแสดงรายการขอ้มูล
การเสนอขายหลกัทรัพย ์และร่างหนงัสือช้ีชวนดงักล่าวมีผลใชบ้งัคบัแลว้” 

2.8 สถานการณ์ด้านเศรษฐกิจและตลาดหุ้นในต่างประเทศ 

 ในหวัขอ้น้ี ผูว้ิจยัจะไดน้ าเสนอสถานการณ์เก่ียวกบัตลาดตราสารหุ้นกูใ้นต่างประเทศใน
ปัจจุบนั ซ่ึงประกอบไปดว้ย สาธารณรัฐสาธารณรัฐอินเดีย สาธารณรัฐประชาชนจีน สาธารณรัฐ
สาธารณรัฐสิงคโปร์ และสหพนัธส์าธารณรัฐสหพนัธส์าธารณรัฐเยอรมนี โดยมีสาระส าคญั ดงัน้ี 
 2.8.1 สถานการณ์เกีย่วกบัหุ้นกู้ในสาธารณรัฐอนิเดีย 
 เมื่อวนัท่ี 15 สิงหาคม พ.ศ. 2560 นายนเรนทรา โมดี นายกรัฐมนตรีของสาธารณรัฐอินเดีย               
เคยประกาศในค าปราศรัยโอกาสวนัครบรอบเอกราช (Independence Day) ว่าจะสร้างสาธารณรัฐ
อินเดียใหม่หรือ New India ภายใน ค.ศ. 2022 ซ่ึงเป็นปีท่ีสาธารณรัฐอินเดียจะครบรอบ 75 ปี  
แห่งการประกาศเอกราช และในปัจจุบัน รัฐบาลสาธารณรัฐอินเดีย ได้มอบหมายให้สถาบัน 
National Institution for Transforming India - NITI Aayog (เทียบไดก้บั ส านักงานสภาพฒันาการ
เศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ ของประเทศไทย) เป็นหน่วยงานหลกัในการจดัท าแผนยุทธศาสตร์
ตามวิสัยทศัน์ดงักล่าว โดยเมื่อวนัท่ี 19 ธนัวาคม พ.ศ. 2561 ท่ีผ่านมา สถาบัน NITI Aayog ได้
เผยแพร่รายละเอียด Strategy for New India@75  ซ่ึงมีสาระส าคญัท่ีส่งต่อการการพฒันาเศรษฐกิจ 
การคา้ และการลงทุนของสาธารณรัฐอินเดีย ดงัน้ี  
  2.8.1.1 แนวคิดและเป้าหมายท่ีส าคญัของ Strategy for New India@75 
  แนวคิดและเป้าหมายท่ีส าคญัของ Strategy for New India@75 คือการส่งเสริมให้
สาธารณรัฐอินเดียกลายเป็น “สาธารณรัฐอินเดียใหม่” ภายในปี ค.ศ. 2022 และส่งเสริมให้
สาธารณรัฐอินเดียมีขนาดเศรษฐกิจ 5 ลา้นลา้นดอลลาร์ ภายในปี ค.ศ. 2030 (สาธารณรัฐอินเดียมี
ขนาดเศรษฐกิจ 2.6 ลา้นลา้นดอลลาร์ ในปี ค.ศ. 2018)20 โดยมุ่งเน้นการพฒันาแบบองค์รวม 
                                                             
20 กรุงเทพธุรกิจ. (2562). อินเดียก าลังมุ่งหน้าไปสู่ “New India” ภายใน ค.ศ. 2022. (ออนไลน์). เขา้ถึงไดจ้าก: 
https://globthailand.com/india_0044/. [2561, 18 มิถุนายน]. 

https://globthailand.com/india_0044/


35 

ยกระดบัคุณภาพชีวิตประชาชนพร้อมกบัส่งเสริมความเจริญทางเศรษฐกิจ และเน้นใชเ้ทคโนโลยี
และนวตักรรมในการพัฒนา มุ ้งเน้นการมีส่วนร่วมของภาคส่วนท่ีเก่ียวข้องในการวางแผน
ยทุธศาสตร์ โดย NITI Aayog ไดป้ระชุมร่วมกบัผูแ้ทนกลุ่มคนท่ีมีบทบาทส าคญัในสงัคม 7 กลุ่มคือ 
นกัวิทยาศาสตร์และผูคิ้ดคน้นวตักรรม เกษตรกร องค์กรภาคประชาสังคม think tanks ผูแ้ทนภาค
แรงงาน ผูแ้ทนสหภาพการคา้ และผูแ้ทนภาคอุตสาหกรรม และไดห้ารือร่วมกบัทั้งหน่วยงานใน
รัฐบาลกลาง และรัฐบาลทอ้งถ่ิน 
  ทั้งน้ี สาระส าคญัของ Strategy for New India @ 75 นั้น ได้ก  าหนดสาขาท่ี
สาธารณรัฐอินเดียตอ้งไดรั้บการพฒันาไว ้41 สาขา แบ่งเป็น 4 กลุ่ม ไดแ้ก่ 1) กลุ่ม ปัจจัยท่ีช่วย
ขบัเคล่ือนเศรษฐกิจ (drivers) 2) กลุ่มโครงสร้างพ้ืนฐาน (infrastructure) 3) กลุ่ม การพฒันาแบบ
องคร์วม (inclusion) 4) กลุ่มธรรมาภิบาล (governance) โดยสามารถแจกแจงสาขาการพฒันาและ
ยกตวัอยา่งโครงการท่ีน่าสนใจได ้ดงัน้ี 
  1) กลุ่มปัจจยัท่ีจะขบัเคล่ือนเศรษฐกิจ ประกอบดว้ยสาขาการพฒันา 11 สาขา คือ 
(1) การกระตุน้การเติบโตทางเศรษฐกิจ (2) การจา้งงานและปฏิรูประบบแรงงาน (3) การพฒันา
ความสามารถทางวิทยาศาสตร์ เทคโนโลยี และนวตักรรม (4) การพฒันาอุตสาหกรรม (5-7) การ
เพ่ิมรายไดเ้กษตรกรดว้ยเทคโนโลย/ี ปรับปรุงนโยบายดา้นการเกษตร/ สร้างโครงสร้างพ้ืนฐานและ 
value chain รองรับสินคา้เกษตร (8-9) การผนวกรวมประชาชนให้เขา้มาร่วมไดรั้บประโยชน์จาก
บริการทางการเงิน (financial inclusion) และท่ีอยูอ่าศยั (housing for all) (10) การส่งเสริมธุรกิจดา้น
การท่องเท่ียว และ (11) การส่งเสริมการท าเหมืองแร่ 
  แผนงานท่ีน่าสนใจ อาทิ (1) รักษาให้ GDP เติบโต ร้อยละ 8 ในระหว่างปี ค.ศ. 
2018-2023 และเพ่ิมมูลค่าการลงทุนใหมี้สดัส่วน ร้อยละ 36 ของ GDP (จากเดิมคือ ร้อยละ 29 ในปี 
ค.ศ. 2018) (2) เปล่ียนเกษตรกรให้กลายเป็นผูป้ระกอบการ ด้วยการปรับปรุงเทคนิคการท า
การเกษตร และขยายตลาดทั้งการคา้ออนไลน์และการส่งเสริมการส่งออก (3) การสร้างงานให้มาก
ท่ีสุดผา่นการปรับปรุงกฎหมายและการพฒันาฝีมือแรงงาน และ (4) การประกาศนโยบาย “Explore 
in India” ส่งเสริมการท าเหมืองแร่ดว้ยการปรับปรุงกฎหมายใหง่้ายเพื่อดึงดูดการลงทุนจากต่างชาติ 
ซ่ึงจะช่วยสร้างงานจ านวนมาก (ปัจจุบันมีการท าเหมืองแร่เพียง ร้อยละ 1.5 ของทรัพยากรท่ีมี
ทั้งหมด) เป็นตน้ 
  2) กลุ่มโครงสร้างพ้ืนฐาน เนน้การพฒันาโครงสร้างพ้ืนฐานทุกดา้นท่ีช่วยส่งเสริม
การท าธุรกิจและยกระดับคุณภาพชีวิตประชาชน ประกอบด้วยสาขาการพฒันา 11 สาขา คือ (1) 
พลงังาน (2) ถนน (3) การรถไฟ (4) การบิน (5) การเดินเรือ/ ท่าเรือ (6) โลจิสติกส์ (7) ความ
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เช่ือมโยงทางดิจิตอล (8) โครงการ Smart City เพื่อพฒันาไปสู่ชุมชนเมือง (9) ความสะอาด (10) 
ทรัพยากรน ้ า และ (11) การสร้างสภาพแวดลอ้มท่ีย ัง่ยนื 
  แผนงานท่ีน่าสนใจ อาทิ (1) เร่งจดัตั้งหน่วยงาน Rail Development Authority ท่ี
จะช่วยพฒันากลไกการยกระดบัมาตรฐานการขนส่งทางราง (2) เพ่ิมสัดส่วนการขนส่งทางน ้ าทั้ง
ทางทะเลและการขนส่งทางน ้ าภายในประเทศเดว้ยการพฒันาโครงสร้างพ้ืนฐานท่ีเก่ียวขอ้ง และ (3) 
ส่งเสริมเครือข่ายอินเทอร์เน็ต Bharat Net ใหค้รอบคลุมทุกพ้ืนท่ีภายในปี ค.ศ. 2022 เพื่อให้ภาครัฐ
ทุกหน่วยงานสามารถใหบ้ริการแบบดิจิทลัไดเ้ท่าเทียมกนัแมใ้นพ้ืนท่ีห่างไกล เป็นตน้ 
  3) กลุ่มการพฒันาแบบองค์รวม เน้นแก้ปัญหาท่ีบั่นทอนการพฒันาศกัยภาพ
ประชาชนโดยแบ่งเป็น 12 สาขาภายใต้ 3 ประเด็นหลกัคือ (3.1) การศึกษา – (1) เน้นพฒันา
การศึกษาในโรงเรียน (2) การศึกษาขั้นสูง (3) การฝึกอบรมครู (4) การพฒันาทกัษะการท างาน (3.2) 
สุขภาพ – (5) เน้นพฒันาการจัดการสาธารณสุข (6) การให้บริการทางสุขภาพขั้นพ้ืนฐาน (7) 
ทรัพยากรบุคคลในการใหบ้ริการดา้นสุขภาพ (8) การประกนัสุขภาพถว้นหน้า (9) การโภชนาการ 
และ (3.3) การช่วยเหลือผูถู้กแบ่งชนชั้นสงัคม โดยใหค้วามส าคญักบั (10) การสร้างความเท่าเทียม
ทางเพศ (11) การสร้างศกัด์ิศรีใหก้ลุ่มคนสูงอาย/ุ คนพิการ/ คนขา้มเพศ และ (12) สร้างศกัยภาพให้
กลุ่มคนวรรณะชั้นต ่า/ ชนเผา่/ ชนกลุ่มนอ้ย 
  แผนงานท่ีน่าสนใจ อาทิ (1) การยกระดบัคุณภาพการศึกษาและการพฒันาฝีมือ
แรงงานดว้ยการส่งเสริมการสร้างนวตักรรมผา่นการจดัตั้งศูนยส่์งเสริมการเรียนรู้ทางวิทยาศาสตร์
และเทคโนโลย ีหรือ Atal Tinkering Laboratories ในโรงเรียนต่าง ๆ 10,000 แห่งทัว่ประเทศภายใน
ปี ค.ศ. 2020 (2) การสร้างศูนยป์ระสานงานเพ่ือการสาธารณสุขในพ้ืนท่ีห่างไกลให้ครอบคลุม และ
ความส าเร็จของสาธารณรัฐอินเดียในการประกาศ นโยบายประกนัสุขภาพประชาชน ของ นรม. - 
Pradhan Mantri Jan Arogya Abhiyaan และ (3) การให้ความส าคญักับคนชายขอบดว้ยการให้
การศึกษา ปรับเปล่ียนกฎระเบียบใหค้นชายขอบไดรั้บการยอมรับและมีส่วนร่วม และส่งเสริมความ
ตระหนกัรู้ในสงัคม เป็นตน้ 
  4) กลุ่มธรรมาภิบาล ประกอบดว้ยการพฒันา 7 สาขาหลกัคือ (1) การรักษาสมดุล
การพฒันาในระดบัภูมิภาค (2) การพฒันาภูมิภาคตะวนัออกเฉียงเหนือของสาธารณรัฐอินเดีย (3) 
การปฏิรูปกฎหมายและการพิพากษาคดี (4) การปฏิ รูประบบราชการ (5) การยกระดับการ
บริหารงานในชุมชนเมือง (6) การเพ่ิมประสิทธิภาพการใชท่ี้ดิน และ (7) การก าหนดนโยบายและ
การบริหารราชการบนพ้ืนฐานของขอ้มูลจริง 
  แผนงานท่ีน่าสนใจ อาทิ (1) การเช่ือมโยงฐานขอ้มูลจากพ้ืนท่ีห่างไกลเพ่ือให้ผูมี้
อ  านาจในระดบันโยบายสามารถอนุมติังบประมาณแกปั้ญหาไดต้ามขอ้เท็จจริงท่ีมีฐานขอ้มูลรองรับ 
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(2) เสริมสร้างความร่วมมือระหว่างรัฐบาลกลางและรัฐบาลท้องถ่ิน (3) เร่งกระบวนการการ
พิจารณาทางกฎหมายโดยเฉพาะกรณีท่ีเก่ียวขอ้งกับการท าธุรกิจท่ีจะส่งผลกระทบต่อ Ease of 
Doing Business เป็นตน้ 
  2.8.1.2 ความเป็นไปของยุทธศาสตร์สาธารณรัฐอินเดียใหม่ ปี ค.ศ. 2022 (พ.ศ. 
2565)21 
  ยทุธศาสตร์สาธารณรัฐอินเดียใหม่น้ีไดต้ั้งเป้าหมายการพฒันาอยา่งครอบคลุมและ
ชัดเจน เน้นสานต่อนโยบายเดิมโดยระบุข้อบกพร่องและเสนอแนวทางแก้ไข และรัฐบาลได้
ด  าเนินงานตามทิศทางท่ีระบุในยุทธศาสตร์จริง โดยเฉพาะด้านการพฒันาโครงสร้างพ้ืนฐาน 
การเกษตร และการปฏิรูประบบธรรมาภิบาลท่ีช่วยส่งเสริมการท าธุรกิจ 
  หากพรรค Bharatiya Janata Party (BJP) ซ่ึงเป็นแกนน ารัฐบาลชุดปัจจุบนั ไดรั้บ
เลือกตั้งกลบัมาในช่วงเดือน เม.ย.2562 และมีการด าเนินการอย่างต่อเน่ือง ก็คาดการณ์ได้ว่า
สาธารณรัฐอินเดียจะสามารถพฒันาและเขา้ใกลค้วามเป็น New India ได้จริงตามกรอบเวลาท่ี
ก  าหนด หรือมีการพฒันาคืบหนา้อยา่งชดัเจนภายในกรอบเวลาดงักล่าว  
  2.8.1.3 ผลของยทุธศาสตร์สาธารณรัฐอินเดียใหม่ต่อประเทศไทย 
  (1) ไทยตอ้งเตรียมการรับมือดา้นการเกษตร สาธารณรัฐอินเดียตั้งเป้าหมายท่ีจะ
เติบโตข้ึนเป็นประเทศผูผ้ลิตและส่งออกสินคา้เกษตรท่ีส าคญัของโลก ซ่ึงไทยควรศึกษา ติดตาม 
และเตรียมการรับมือ 
  (2) ไทยมีโอกาสในการมาลงทุนบริการดา้นการท่องเท่ียวและการสาธารณสุข 
สาธารณรัฐอินเดียยงัคงขาดความเช่ียวชาญในภาคบริการทั้งสองดงัดล่าว ฉะนั้น การมีนโยบายมุ่ง
พฒันาการใหบ้ริการดา้นการท่องเท่ียวและการสาธารณสุขของสาธารณรัฐอินเดียอาจเป็นโอกาส
ทางธุรกิจท่ีดีส าหรับผูป้ระกอบการไทยได ้ทั้งน้ี ปัจจุบนั IHH Healthcare Berhad ซ่ึงเป็นธุรกิจดา้น
สุขภาพของมาเลเซีย ไดเ้ขา้มาเป็นผูถื้อหุน้รายใหญ่มีอ  านาจควบคุม (Controlling Shareholders) ใน 
Fortis Healthcare Limited ซ่ึงเป็นธุรกิจโรงพยาบาลรายใหญ่ของสาธารณรัฐอินเดียแล้ว 
นอกจากนั้น ฝ่ายสาธารณรัฐอินเดียยงัเคยเสนอใหธุ้รกิจโรงแรมไทยเขา้มาพฒันาสถานท่ีท่องเท่ียว
ของสาธารณรัฐอินเดียในหลายโอกาสอีกดว้ย 
  (3) การพฒันาภูมิภาคตะวนัออกเฉียงเหนือ (North Eastern Region – NER) ของ
สาธารณรัฐอินเดีย หรือ อีสานสาธารณรัฐอินเดีย อาจเป็นโอกาสของผูป้ระกอบการไทย สาธารณรัฐ
อินเดียก  าหนดใหส่้งเสริมการพฒันาโครงสร้างพ้ืนฐานในอีสานสาธารณรัฐอินเดีย (ประกอบดว้ย 8 
รัฐ โดยรัฐมณีปุระมีเขตแดนติดกบัประเทศเมียนมาและเป็นจุดเร่ิมตน้ของเสน้ทางถนนสามฝ่ายไทย 
                                                             
21 กรุงเทพธุรกิจ. อา้งแลว้เชิงอรรถที่ 20. หนา้ 39. 
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– สาธารณรัฐอินเดีย – เมียนมา) และตั้งเป้าหมายจะเปิดเส้นทางการบินจากเมืองกูวาฮาติ รัฐอสัสัม 
ไปยงัประเทศในภูมิภาคอาเซียน ทั้งน้ี สถานเอกอคัรราชทูต ณ กรุงนิวเดลี ประเมินว่า ในระยะยาว
เม่ือโครงสร้างพ้ืนฐานภายในภูมิภาคดงักล่าวไดรั้บการพฒันา อีสานสาธารณรัฐอินเดียจะกลายเป็น
ตลาดการคา้ชายแดนและพ้ืนท่ีทางธุรกิจท่ีมีประสิทธิภาพ ธุรกิจการบินของไทยจึงอาจพิจารณา
ติดตามและประเมินศกัยภาพเส้นทางการบินดงักล่าวอย่างสม ่าเสมอ นอกจากนั้น ยงัอาจพิจารณา
ประโยชน์ในดา้นการคา้ชายแดนผา่นถนนสามฝ่าย ไทย-สาธารณรัฐอินเดีย-เมียนมา และโครงการ
ความเช่ือมโยงอ่ืน ๆ เช่น Kaladan Multi-Modal Transit Transport Project การส่งเสริมความ
เช่ือมโยงในกรอบความร่วมมือ BIMSTEC และความร่วมมือระหว่างอาเซียนกบัสาธารณรัฐอินเดีย
โดยเฉพาะในดา้นความเช่ือมโยง 
  (4) สาธารณรัฐอินเดียจะเป็นประเทศท่ีเหมาะสมต่อการลงทุนมากข้ึน หากด าเนิน
ตามยทุธศาสตร์ New India ไดอ้ยา่งต่อเน่ืองและจริงจงั สาธารณรัฐอินเดียก็จะกลายเป็นประเทศท่ีมี
ตลาดขนาดใหญ่ และมีก  าลงับริโภคของชนชั้นกลาง ชุมชนเมือง และประชาชนท่ีมีอายเุฉล่ียต ่ามาก 
เพ่ิมมากข้ึนอย่างมหาศาล มีโครงสร้างพ้ืนฐานท่ีรองรับการท าธุรกิจ มีแรงงานฝีมือราคาต ่า มี
เทคโนโลยแีละนวตักรรมท่ีดีในราคาประหยดั และมีกระบวนการทางกฎหมายท่ีช่วยให้การด าเนิน
ธุรกิจเป็นไปตามสญัญาและคาดเดาได ้ซ่ึงจะช่วยให้สาธารณรัฐอินเดียมีสภาพแวดลอ้มท่ีเหมาะสม
ต่อนกัลงทุนต่างชาติมากข้ึน 
 2.8.2 สถานการณ์ในสาธารณรัฐประชาชนจนี 
 คณะกรรมการเพื่อการพฒันาและปฏิรูปแห่งชาติของจีน (NDRC) ไดอ้อกแถลงการณ์ผ่าน
เวบ็ไซต ์http://en.ndrc.gov.cn/  ซ่ึงเป็นเวบ็ไซตอ์ยา่งเป็นทางการของคณะกรรมการเพื่อการพฒันา
และปฏิรูปแห่งสาธารณรัฐประชาชนจีน เมื่อวนัท่ี 13 กุมภาพนัธ ์2562 ว่า ในปี พ.ศ. 2562 น้ีรัฐบาล
จีน จะเพ่ิมมาตรฐานและเขม้งวดในการตรวจสอบและประเมินความเส่ียงของหุ้นกูบ้ริษทัเอกชน 
โดยมีเป้าหมายท่ีจะเสริมสร้างความแข็งแกร่งในการบริหารจดัการ และลดความเส่ียงทางการเงิน 
ขณะเดียวกนัคณะกรรมการเพื่อการพฒันาและปฏิรูปแห่งชาติของจีน  จะผลกัดนัให้กลุ่มบริษทัท่ีมี
คุณสมบัติในการออกหุ้นกู ้นั้น ร่วมสนับสนุนการก่อสร้างโครงสร้างสาธารณูปโภคพ้ืนฐานใน
สาธารณรัฐประชาชนจีน และเขตบริหารพิเศษต่างๆ ของสาธารณรัฐประชาชนจีนดว้ย นอกจากน้ี 
คณะกรรมการเพื่อการพฒันาและปฏิรูปแห่งชาติของจีน ยงัมีมาตรการผลกัดนั รัฐบาลทอ้งถ่ินของ
จีน ให้ท าการตรวจสอบความสามารถของบริษทัเอกชนในการช าระหุ้นกูท่ี้ครบก าหนดไถ่ถอน 
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รวมทั้งความสามารถในการแกปั้ญหาดา้นความเส่ียงในการไถ่ถอนหุ้นกู ้เพื่อปกป้องสิทธิของผูถื้อ
หุน้กู ้จากการเอาเปรียบของบริษทัเอกชน22 
 นอกจากน้ี ยงัพบว่า ตั้งแต่ช่วงเดือนพฤศจิกายน ปี พ.ศ. 2561 ท่ีผา่นมา ศาลทอ้งถ่ินของจีน
ไดย้อมรับแผนการเขา้สู่กระบวนการลม้ละลายของบริษทัผูอ้อกตราสารหน้ีอยา่งนอ้ย 5 แห่ง ซ่ึงการ
ผดินดัช าระดอกเบ้ียใหแ้ก่ผูถื้อตราสารหน้ีในปีน้ีถือว่าสูงข้ึนเป็นประวติัการณ์ของจีน โดยในมียอด
คา้งช าระทั้งเงินกูแ้ละดอกเบ้ียใหแ้ก่ผูร่้วมลงทุนสูงกว่า 103,000 ลา้นหยวน ซ่ึงเมื่อเทียบกบัปี พ.ศ. 
2559 แลว้ จะพบว่า ในปี พ.ศ. 2559 มีมูลค่าการผดิช าระหน้ีอยูท่ี่ประมาณ 30,000 ลา้นหยวน 
 2.8.3 สถานการณ์ในสาธารณรัฐสาธารณรัฐสิงคโปร์ 
 ปัจจุบนั สาธารณรัฐสาธารณรัฐสิงคโปร์เป็นประเทศเดียวในภูมิภาคเอเชียตะวนัออกเฉียง
ใตท่ี้ไดรั้บการจดัอนัดบัจาก Moody's Investors Service, Standard & Poor's และ Fitch Ratings ให้
อยูใ่นระดบั AAAและมากกว่าร้อยละ 40 ของบริษทัท่ีจดทะเบียนอยูใ่นตลาดหลกัทรัพยส์าธารณรัฐ
สิงคโปร์นั้นเป็นบริษทัต่างชาติ ซ่ึงถือเป็นการเปิดโอกาสใหน้กัลงทุนนั้นไดก้ระจายความเส่ียงไปสู่
ประเทศอ่ืนๆ ทัว่โลก ทั้งน้ีตลาดหลกัทรัพยส์าธารณรัฐสิงคโปร์ถือเป็นตลาดท่ีถือว่ามีอิสระในการ
ซ้ือขายหลกัทรัพยเ์ป็นอนัดับ 2 ของโลกรองจากตลาดหลกัทรัพยเ์ขตบริหารพิเศษฮ่องกง แห่ง
สาธารณรัฐประชาชนจีน มีอุตสาหกรรมท่ีมีแนวโน้มการเติบโตสูง เช่น เภสัชภณัฑ์ บริการดา้น
การเงินการธนาคาร การท่องเท่ียวและดา้นการขนส่ง23 
 นอกจากน้ี สาธารณรัฐสิงคโปร์  ยงัเป็นศูนยก์ลางธุรกิจและการเงินระหว่างประเทศ 
ประกอบกบัสภาพแวดลอ้มทางธุรกิจและการเงินของประเทศสาธารณรัฐสิงคโปร์ดีท่ีสุดเป็นอนัดบั 
2 ของโลก จากการจดัอนัดบัโดยฟิทช์ และให้คะแนนเรตต้ิง AAA ดงักล่าวขา้งตน้ ซ่ึงถือว่าเป็น
ศูนยก์ลางของการบริหารความมัง่คัง่ (Wealth Management) และปัจจุบนัมีมูลค่าสินทรัพยม์ากกว่า 
2.6 ลา้นลา้นดอลลาร์สาธารณรัฐสิงคโปร์ และมีผูจ้ ัดการกองทุนเข้ามาท าธุรกิจในสาธารณรัฐ
สาธารณรัฐสิงคโปร์มากกว่า 591 ราย ท่ีส าคญัอีกประการคือ จุดเด่นของตลาดสาธารณรัฐสิงคโปร์
คือมีกฎหมายและการด าเนินงานท่ีนกัลงทุนสามารถเขา้ถึงไดง่้าย 

                                                             
22 Bloomberg News. (2018). China Sees Bankruptcies Surge; Bondholders May Get Less Back. (Online) 
Aviliable: from https://www.bloomberg.com/news/articles/2018-12-16/china-sees-bankruptcies-surge-with-
call-to-resolve-zombies. [2019, 13 February]. 
23 ชุติมา อภิชยัสุขสกุล. (2560). “สาธารณรัฐสิงคโปร์” พร้อมผงาดเป็น Wealth Management อันดับ 2 ของโลก  

ในปี 61. (ออนไลน์). เขา้ถึงไดจ้าก: https://www.efinancethai.com/Advertorial/AdvertorialMain.aspx?name= 
ad_201704201441. [2562, 12 มีนาคม]. 

https://www.bloomberg.com/news/articles/2018-12-16/china-sees-bankruptcies-surge-with-call-to-resolve-zombies
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 ดา้นตลาดหลกัทรัพยส์าธารณรัฐสิงคโปร์(SGX)24 ปัจจุบนัมีบริษทัจดทะเบียนรวมทั้งส้ิน 
759 บริษทั มีมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาทุน 679 พนัลา้นเหรียญสหรัฐ โดยบริษทัท่ีจดทะเบียนใน 
SGX ประมาณร้อยละ 60 จะเป็นบริษทัท่ีตั้งถ่ินฐานอยูท่ี่สาธารณรัฐสิงคโปร์ ส่วนอีกประมาณร้อย
ละ 40 จะเป็นบริษัทท่ีอยู่ในต่างประเทศ โดยสาธารณรัฐประชาชนจีน มีสัดส่วนการลงทุนใน
สาธารณรัฐสาธารณรัฐสิงคโปร์มากสุดถึงร้อยละ 42 ส่วนประเทศไทยมีบริษทัท่ีเขา้จดทะเบียนใน
ตลาดหุ้นสาธารณรัฐสิงคโปร์ดว้ยเช่นกนั อาทิ Thai Beverage , Sri Trang Agro-Industy และ 
KrisEnergy เป็นตน้ 
 2.8.4 สถานการณ์ในสหพนัธ์สาธารณรัฐสหพนัธ์สาธารณรัฐเยอรมนี 
 ในปลายปี ค.ศ. 2018 ส านักงานสถิติแห่งชาติสหพนัธ์สาธารณรัฐเยอรมนี (Statistisches 
Bundesamt - destat) ไดส้รุปสภาวะเศรษฐกิจสหพนัธ์สาธารณรัฐเยอรมนีในปี ค.ศ. 2017-2018 ว่า 
สามารถขยายตวัไดต่้อเน่ืองอยา่งมัน่คงและมีเสถียรภาพมากกว่าร้อยละ 2.2 ซ่ึงมีอตัราเร่งการเติบโต
ข้ึนจากปี ค.ศ. 2016 ท่ีขยายตวัร้อยละ 1.9 โดยไดรั้บสนับสนุนจากการลงทุนภาคเอกชน (ขยายตวั
ร้อยละ 3.6) การบริโภคครัวเรือน (ขยายตวัร้อยละ 3.8) ทั้งน้ี สาขาเศรษฐกิจท่ีขยายตวัไดดี้ท่ีสุดคือ 
ภาคอุตสาหกรรมและบริการดา้นเทคโนโลย ี(ขยายตวัร้อยละ 3.9) การคา้ปลีกคา้ส่ง (ขยายตวัร้อย
ละ 2.9) ท าใหส้หพนัธส์าธารณรัฐเยอรมนีสถานผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP) มูลค่า 3.26 
ลา้นลา้นยูโร (ร้อยละ 21 ของ GDP สหภาพยุโรป) ซ่ึงมีสถานะใหญ่เป็นอนัดบัท่ี 4 ของโลก รอง
จากสหรัฐอเมริกา สาธารณรัฐประชาชนจีน และญ่ีปุ่น ทั้งน้ีปัจจุบันถือว่าสถานะดังกล่าวของ
สหพนัธส์าธารณรัฐเยอรมนีมีสถานะท่ีใหญ่ท่ีสุดในสหภาพยโุรป 
 ทั้งน้ี ผลจากเศรษฐกิจท่ีขยายตวัอย่างมากในทุกสาขา ส่งผลให้เกิดการจา้งงานในปี ค.ศ. 
2017 ต่อเน่ืองมาจนถึง ค.ศ. 2018 เพ่ิมข้ึนเป็นทั้งหมด 44.48 ลา้นต าแหน่ง สูงท่ีสุดเป็นประวติัการณ์ 
เพ่ิมข้ึนจากส้ินปี ค.ศ. 2016 ประมาณ 6.38 แสนต าแหน่ง และเหลือผูว้่างงานประมาณ 2.385 ลา้น
คน คิดเป็นอตัราว่างงานร้อยละ 5.3 ของก าลงัแรงงานในประเทศ ซ่ึงเป็นอตัราท่ีต ่าท่ีสุดตั้งแต่การ
รวมชาติในปี ค.ศ. 1990 ซ่ึงจากปัจจยัดงักล่าว ส่งผลใหรั้ฐบาลเยอรมนั จดัท างบประมาณเกินดุลกวา่ 
3 หมื่นลา้นยโูร (ร้อยละ 1.2 ของ GDP ซ่ึงถือเป็นการเกินดุลงบประมาณท่ีสูงท่ีสุดในสหภาพยุโรป) 
และเป็นผลท าให้หน้ีสาธารณะลดลงเหลือร้อยละ 64.8 ของ GDP ตั้งแต่กลางเดือนธนัวาคม ค.ศ. 
2016 เป็นตน้มา 
 นอกจากน้ี องคป์ระกอบส าคญัท่ีช่วยขบัเคล่ือนเศรษฐกิจของสหพนัธ์สาธารณรัฐสหพนัธ์
สาธารณรัฐเยอรมนีคือภาคการส่งออก โดยในปี ค.ศ. 2017 มีการส่งออกมูลค่า 1.543 ลา้นลา้นยูโร 
                                                             
24 ฟินนัเซีย ไซรัส จ ากดั (มหาชน). (2560). ตลาดหลักทรัพย์สิงคโปร์. (ออนไลน์). เขา้ถึงไดจ้าก: 
https://www.fnsyrus.com/th/services/overseas-investment/market-info/singapore.aspx. [2562, 16 มีนาคม]. 
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เพ่ิมข้ึนจากปี ค.ศ. 2016 ร้อยละ 4.2 โดยการส่งออกไปนอกสหภาพยุโรปข้ึนร้อยละ 6 ส่งออกไป
ทวีปเอเชียเพ่ิมข้ึน ร้อยละ 10 ส่งออกไปสาธารณรัฐประชาชนจีนเพ่ิมข้ึนถึงร้อยละ 14 ท าให้
สาธารณรัฐประชาชนจีนกลายเป็นประเทศปลายทางของการส่งออกอนัดับท่ี 3 แทนท่ีสหราช
อาณาจกัร เป็นรองก็เพียงสหรัฐอเมริกา และสาธารณรัฐฝร่ังเศส และเม่ือหกัลบดว้ยการน าเขา้มูลค่า 
1.294 ลา้นลา้นยโูรแลว้ จะเห็นไดว้่าสหพนัธส์าธารณรัฐเยอรมนียงัเกินดุลการคา้ 2.49 แสนลา้นยโูร
หรือกว่าร้อยละ 7.6 ของ GDP ส่งผลให้กลายเป็นประเทศท่ีเกินดุลสูงท่ีสุดประเทศหน่ึงในโลก 
อย่างไรก็ตาม สหพนัธ์สาธารณรัฐเยอรมนีก าลงัเผชิญปัจจัยเส่ียงในสถานการณ์ปัจจุบนั ได้แก่ 
ปัจจยัเส่ียงภายนอกคือ ราคาเช้ือเพลิงอาจเพ่ิมข้ึนจากเศรษฐกิจโลกท่ีฟ้ืนตวั และสถานการณ์ความตึง
เครียดในภูมิภาคตะวนัออกกลาง และแนวโนม้ดอกเบ้ียท่ีอาจเพ่ิมข้ึน 


