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1. ธุรกิจร่วมลงทุน (Venture Capital/Private Equity) คืออะไร ?  
ธุรกิจร่วมลงทุน ("VC") เป็นธุรกิจบริหารเงินร่วมลงทุนในลักษณะกองทุน   
ระยะยาว โดยที่กองทุนดังกล่าวเข้าไปซื้อหุ้นในกิจการใดๆที่มีศักยภาพ        
ในการเติบโตสูง เพื่อที่ในอนาคตกองทุนนั้นจะได้ออกตัว (Exit) โดยมี        
ผลตอบแทนการลงทุนที่คุ้มค่าความเสี่ยง ดังนั้น Venture Capital Fund 
หรือ Private Equity Fund ("VCF") ส่วนใหญ่จะมุ่งหวังที่จะให้กิจการนั้น ๆ 
สามารถพัฒนาให้สามารถเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ซึ่งเป็น   
ตลาดทุนที่สามารถรองรับการออกตัวของ VCF หรือส่งต่อกิจการให้กับ   
ผู้ลงทุนรายอื่นเพื่อรองรับการขยายตัวของกิจการได้ในอนาคต 

2. ประเภทของกิจการที่ Venture capital ลงทุนคืออะไร ?  
Venture Capital Fund แต่ละรายนั้นมีนโยบายการลงทุนที่แตกต่างกัน      
บางกองทุนก็ลงทุนในอุตสาหกรรม IT, เศรษฐกิจสร้างสรรค์, เทคโนโลยี
ชีวภาพ, อาหาร, การเกษตร และชิ้นส่วนยานยนต์ เป็นต้น บางกองทุน        
ก็ดูวัฏจักรอายุของบริษัทที่จะลงทุนเป็นหลัก เช่น ระยะเริ่มกิจการ (Start-
up), ระยะกำลังพัฒนา (Expansion) หรือ ระยะปรับปรุงโครงสร้างกิจการ 
(Turn-around) เป็นต้น  

3. การม ีVenture capital เปน็พนัธมติรรว่มทนุมขีอ้ดขีอ้เสยีอยา่งไร ?  
     ข้อดี 

- มีฐานการเงินที่เข้มแข็งเพื่อการแข่งขันในยุคโลกาภิวัฒน ์
- มีโอกาสซื้อหุ้นคืน 
- มีการบริหารที่เป็นระบบ 
- เข้าตลาดหลักทรัพย์ได้ง่ายขึ้น 
- ได้ผู้ถือหุ้นที่ไม่มีความขัดแย้งทางผลประโยชน์ 
- สามารถใช้ Network ของ VC นั้นได้ 
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มาทำความรู้จักกับช่องทางการระดมทุน 
ในรูปแบบธุรกิจเงินร่วมลงทุน 
(Venture Capital) กันเถอะ

ธนกฤต ฉัตราภรณ์

¸ธØุÃร¡กÔิ¨จÃรè่ÇวÁมÅล§ง·ท∙Øุ¹น ("VC") àเ»ปç็¹น
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¡กÔิ¨จ¡กÒาÃรãใ´ด æๆ ·ท∙Õี è่Áม ÕีÈศ Ñั¡กÂยÀภÒา¾พ     
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     ข้อเสีย 
- เสียความเป็นเจ้าของส่วนหนึ่งในบริษัทที่เคยเป็น 

ของครอบครัว 100% 
- ไม่สามารถที่จะบริหารงานแบบตามใจตัวเองได้ 
- ตอ้งใชเ้วลาในการสือ่สารระหวา่งเจา้ของกจิการและ VC  

ในการดำเนนิธรุกจิ  
 

4. บริษัทร่วมลงทุน (Venture Capital Company: "VCC")  
ต้องการอะไรจากผู้ประกอบการ ?  

VCC พิจารณาคุณสมบัติ 3 ข้อใหญ่ ๆ จากผู้ประกอบการดังนี้: 
(ก)  ผู้บริหารและความสามารถในการบริหาร (สำคัญที่สุด) 
(ข) ความเป็นเอกลักษณ์และความสามารถในการแข่งขันของผลิตภัณฑ์

และ / หรือบริการนั้นๆ 
(ค)  ความสามารถแบบก้าวกระโดดในการเจริญเติบของธุรกิจนั้น ซึ่งจะ

ทำให้การลงทุนนั้นได้ผลตอบแทนที่สูง (20% - 40%) โดยปกติแล้ว    
เมื่อ VCC ลงทุนในบริษัทใด (Investee Company: IC) VCC ไม่ต้องการ 
ที่ จะ เข้ า ไปบริหารกิจการดังกล่ าว ดังจะเห็นได้ว่ าประเด็นหลัก            
ใ นก า รพิ จ า รณาก า รล งทุ นคื อ คว ามส าม า รถ ในก า รบ ริ ห า ร               
ขอ งผู้ ป ร ะ กอบก า รที่ จ ะ ท ำ ใ ห้ ส า ม า รถที่ จ ะ มี ผ ลป ร ะกอบก า ร               
ไปตามแผนการดำเนินธุรกิจ (Business Plan)  

VCC บริหารกองทุนเพื่อผลตอบแทนการลงทุนให้กับกองทุน ดังนั้นท่าน
ผู้ประกอบการจึ งควรที่ จะมีแผนงานที่ เห็นได้ชัดว่ า บริษัทท่ าน            
จะไปในทิศทางใด โดยวิเคราะห์ความเสี่ยงและหนทางแก้ไขต่าง ๆ       
ในอีก 2-5 ปีข้างหน้า อีกทั้งมีทางออกตัว (Exit หรือ Divestment)        
ที่ชัดเจนให้กับ VCC เช่น การเข้าเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ 
การทำ Management Buyout (MBO) หรือ การขายบริษัทให้กับ 
Strategic Partner (อาจจะเป็นการขายบางส่วนหรือทั้งหมด) ท่าน         
ผู้ประกอบการจะต้องสามารถแสดงให้ VCC เห็นว่า การลงทุนของกองทุน
นั้น ๆ มีโอกาส (ที่เป็นไปได้) ที่จะได้ผลตอบแทนสูงในระยะเวลาที่กำหนด 
ส่วน VCC นั้นจะพยายามช่วยเสริมในส่วนที่ผู้ประกอบการนั้นยังขาดอยู่ 
เช่น ทางด้านการเงิน กฎหมาย และ การพัฒนาธุรกิจ เป็นต้น 

  
5. ผู้ประกอบการจะเสียอำนาจการบริหารในบริษัทของตนเองหรือไม่
เมื่อมี VCC ร่วมทุนแล้ว ?  

ท่านผู้ประกอบการอาจจะเสียอำนาจการบริหารไปบางส่วนจากการที่ท่าน
เคยเป็นเจ้าของกิจการ 100% และสามารถที่จะทำอะไรก็ได้กับบริษัท   
ของท่าน ท่านอาจจะเหลือหุ้นอยู่ 50%-60% และมีกรรมการซึ่งเป็นผู้แทน
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¡กÒาÃรÁมÕี VC àเ»ปç็¹น¾พÑั¹น¸ธÁมÔิµตÃรÁมÕี¢ขé้Íอ´ดÕี
¤ค×ืÍอ¡กÒาÃรÁมÕี°ฐÒา¹น¡กÒาÃรàเ§งÔิ¹น·ท∙Õีè่àเ¢ขé้Áมáแ¢ขç็§ง 
¡กÒาÃรºบÃร ÔิËหÒาÃร·ท∙ Õี è่ àเ»ป ç็¹นÃรÐะºบºบ Áม Õี
âโÍอ¡กÒาÊสàเ¢ขé้ÒาµตÅลÒา´ดËหÅลÑั¡ก·ท∙ÃรÑั¾พÂยì์ÊสÙู§ง
¢ขÖึé้¹น áแµตè่ÁมÕี¢ขé้ÍอàเÊสÕีÂยµตÃร§ง·ท∙Õีè่µตé้Íอ§งàเÊสÕีÂย
¤คÇวÒาÁมàเ»ปç็¹นàเ¨จé้Òา¢ขÍอ§ง¸ธØุÃร¡กÔิ¨จäไ»ปºบÒา§ง
Êส è่Çว¹น áแÅลÐะ¡กÒาÃร·ท∙Õี è่ äไÁม è่ÊสÒาÁมÒาÃร¶ถ
ºบÃรÔิËหÒาÃร§งÒา¹นµตÒาÁมãใ¨จµต ÑัÇวàเÍอ§งäไ´ด é้
ÍอÂยè่Òา§งàเµตç็Áม·ท∙Õีè่ 

¡กÒาÃรÅล§ง·ท∙Øุ¹น¢ขÍอ§งºบÃรÔิÉษÑั·ท∙ VC ¨จÐะ
¾พÔิ¨จÒาÃร³ณÒา¨จÒา¡ก¤คØุ³ณÊสÁมºบÑัµตÔิ 3 ¢ขé้Íอ
ãใËห­Þญè่ æๆ ¢ขÍอ§ง¼ผÙูé้»ปÃรÐะ¡กÍอºบ¡กÒาÃร ¤ค×ืÍอ 
¤คÇวÒาÁมÊสÒาÁมÒาÃร¶ถ¢ขÍอ§ง¼ผÙู é้ºบÃรÔิËหÒาÃร 
¤คÇวÒาÁมàเ»ปç็¹นàเÍอ¡กÅลÑั¡กÉษ³ณì์áแÅลÐะ¤คÇวÒาÁม
ÊสÒาÁมÒาÃร¶ถãใ¹น¡กÒาÃรáแ¢ข è่§ง¢ข Ñั¹น¢ขÍอ§ง
¼ผÅลÔิµตÀภÑั³ณ±ฑì์/ºบÃรÔิ¡กÒาÃร áแÅลÐะ¤คÇวÒาÁม
¹น è่ Òา ¨จ Ðะ àเ »ป ç็ ¹น ãใ ¹น¡กÒาÃร äไ´ด é้ Ãร Ñั ºบ¼ผÅล
µตÍอºบáแ·ท∙¹น·ท∙Õีè่ÊสÙู§งÃรÐะ´ดÑัºบ 20%-40% 
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ของ VCC เข้ามาช่วยร่วมบริหารในบริษัทของท่าน แต่โดยส่วนใหญ่แล้ว 
VCC ไม่ต้องการที่จะอยู่ในที่นั่งคนขับ เนื่องจากปรัชญาของการลงทุน   
ในธุรกิจ VC นั้นจะต้องมีผู้ประกอบการ (หรือคนขับ) ที่ดี และมี       
ความสามารถที่จะขับนำธุรกิจนั้นๆให้ประสบผลสำเร็จได้ VCC จะเป็นเพียง
ผู้ช่วยเสริมทั้งทางด้านการเงินและเป็นที่ปรึกษาเพื่อให้ธุรกิจสามารถ 
ประสบผลสำเร็จได้เร็วขึ้น  

6. VCC ใช้เวลานานแค่ไหนในการศึกษาข้อมูล (Due Diligence) เพื่อ
การลงทุน ?  

โดยปกติทั่วไปแล้วผู้ประกอบการมักจะมีความหวาดระแวงในการให้ข้อมูล
ต่างๆ แก่ VCC เพื่อศึกษาในการลงทุน แต่เนื่องจาก VCC ส่วนใหญ่จะเป็น
บริษัทที่บริหารกองทุนซึ่งเป็นเงินลงทุนของคนอื่น เช่น กองทุนบำนาญ 
บุคคลทั่วไป ธนาคาร เป็นต้น VCC จึงมีความจำเป็นที่จะต้องทำการศึกษา
ข้อมูล การลงทุนอย่างมีขั้นตอนจะต้องดูถึงความพร้อมของผู้บริหาร 
ผลิตภัณฑ์ อุตสาหกรรม และ การตลาด โดยส่วนใหญ่แล้วขั้นตอนศึกษา
ข้อมูลนี้จะใช้เวลาประมาณ 1 - 2 เดือนขึ้นอยู่กับความซับซ้อนและ    
ความพร้อมของข้อมูลดังกล่าว ถ้าผู้ประกอบการมีความพร้อม ทั้งทางด้าน
ความคิดและเอกสารก็จะทำให้การศึกษาข้อมูลนั้นเป็นไปได้อย่างรวดเร็วขึ้น 
โดยส่วนใหญ่ แล้วขั้นตอนการศึกษาข้อมูลจะเป็นขั้นตอนที่สำคัญอย่างหนึ่ง 
ที่ช่วยทำให้ผู้ประกอบการทราบว่าแผนการดำเนินงานของเขานั้น          
มีความเป็นไปได้แค่ไหนเพียงไร  

7.  ธุรกิจเงินร่วมลงทุนเป็นแหล่งเงินทุนที่ดีที่สุดสำหรับกิจการทั่วไป
หรือไม่ ?   

Venture Capital Fund หรือ Private Equity Fund เป็นช่องทางหนึ่งของ
การระดมเงินทุนในวงจรชีวิตของบริษัทที่กำลังเจริญเติบโต เปรียบได้
เหมือนกับเวลาที่ท่านจำเป็นต้องใช้เครดิตการ์ดของท่านเต็มวงเงินก่อนที่จะ
ได้รับเงินเดือนเดือนถัดไป บริษัทท่านอาจจะได้เงินทุนเริ่มต้นจากเพื่อน  
พ่อแม่ ญาติพี่น้อง ซึ่งทำให้ท่านสามารถที่จะพัฒนาบริษัทของท่านมาได้ 
ถึงจุดหนึ่งแต่ก็ยังไม่มีงบการเงินที่แข็งแรงพอที่จะไปขอกู้เงินจากธนาคาร
เพื่อการขยายกิจการ ธุรกิจเงินร่วมลงทุนเป็นธุรกิจที่ลงทุนในบริษัทที่ยังมี
ความเสี่ยงสูงเกินกว่าที่ธนาคารจะให้เงินกู้ได้ ดังนั้น VCC จึงต้องมีขั้นตอน
พิจารณาการลงทุนที่รอบคอบก่อนที่จะลงทุนในบริษัท และบริษัทจะต้องมี
ทีมบริหารที่มีประสบการณ์ความพร้อมที่จะนำพาบริษัทให้ประสบผลสำเร็จ 
VCC จึงต้องการผลตอบแทนการลงทุนที่สูงคุ้มค่าความเสี่ยงในการลงทุน
นั้น ๆ   ดังนั้นควรพิจารณาให้รอบคอบว่าธุรกิจของท่านสามารถตอบสนอง
ต่อเป้าหมายในการลงทุนของ VCC ด้วยหรือไม่จึงจะสามารถดึงดูดให้ 
VCC นำเงินมาร่วมลงทุนกับบริษัทของท่านได้ 
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Êสè่Çว¹นãใËห­Þญè่áแÅลé้Çว VCC äไ Áมè่µตé้Íอ§ง¡กÒาÃร
·ท∙Õี è่¨จÐะÍอÂยÙู è่ ãใ¹น·ท∙ Õี è่¹น Ñั è่§ง¤ค¹น¢ข Ñัºบ áแµต è่¨จÐะ
µตé้Íอ§ง¡กÒาÃร¼ผÙูé้»ปÃรÐะ¡กÍอºบ¡กÒาÃร (ËหÃร×ืÍอ
¤ค¹น¢ขÑัºบ) ·ท∙Õีè่´ดÕี âโ´ดÂย VCC ¨จÐะàเ»ปç็¹น
àเ¾พÕีÂย§ง¼ผÙู é้ªช è่ÇวÂยàเÊสÃรÔิÁม·ท∙Ñั é้§ง·ท∙Òา§ง´ดé้Òา¹น
¡กÒาÃรàเ§งÔิ¹นáแÅลÐะàเ»ปç็¹น·ท∙Õีè่»ปÃรÖึ¡กÉษÒาàเ¾พ×ืè่ÍอãใËหé้
¸ธØุÃร¡กÔิ¨จÊสÒาÁมÒาÃร¶ถ»ปÃรÐะÊสºบ¼ผÅลÊสÓำàเÃรç็¨จ
äไ´ดé้àเÃรç็Çว¢ขÖึé้¹น 

¡กÒาÃรÃรè่ÇวÁมÅล§ง·ท∙Øุ¹นãใ¹นÃรÙู»ปáแºบºบ VC ÁมÕี
ÃรÐะ´ดÑัºบ¤คÇวÒาÁมàเÊสÕีè่Âย§งÊสÙู§ง VCC ¨จÖึ§ง
µตé้Íอ§ง¡กÒาÃร¼ผÅลµตÍอºบáแ·ท∙¹น¡กÒาÃรÅล§ง·ท∙Øุ¹น
·ท∙Õี è่ÊสÙู§ง¤คØุ é้Áม¤คè่Òา¤คÇวÒาÁมàเÊสÕี è่Âย§งãใ¹น¡กÒาÃร
Åล§ง·ท∙Øุ¹น¹นÑัé้¹น æๆ ¼ผÙูé้»ปÃรÐะ¡กÍอºบ¡กÒาÃร¨จÖึ§ง
¤คÇวÃร¾พÔิ¨จÒาÃร³ณÒาãใËหé้ÃรÍอºบ¤คÍอºบÇวè่Òา
¸ธØุÃร¡กÔิ¨จÊสÒาÁมÒาÃร¶ถµตÍอºบÊส¹นÍอ§งµตè่Íอ
àเ»ป é้ÒาËหÁมÒาÂยãใ¹น¡กÒาÃรÅล§ง·ท∙ Øุ¹น¢ขÍอ§ง 
VCC ´ดé้ÇวÂยËหÃร×ืÍอäไÁมè่¨จÖึ§ง¨จÐะÊสÒาÁมÒาÃร¶ถ
´ดÖึ§ง´ดÙู´ดãใËหé้ VCC ¹นÓำàเ§งÔิ¹นÁมÒาÃรè่ÇวÁม
Åล§ง·ท∙Øุ¹น¡กÑัºบºบÃรÔิÉษÑั·ท∙¢ขÍอ§ง·ท∙è่Òา¹นäไ´ดé้ 

ขอขอบคุณ 
นางลาวัลย์ ภูวรรณ์ 

ผู้อำนวยการสำนักนโยบายการออมและการลงทุน 
สำหรับข้อแนะนำ


