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บทคัดยอ 
 
 ธุรกิจเงินรวมลงทุน (Venture Capital) เปนธุรกิจที่ใหความชวยเหลือทางการเงินแก
กิจการที่ขาดสภาพคลองทางการเงินโดยเฉพาะอยางย่ิงกิจการขนาดเล็กหรือกิจการที่เกิดใหม โดย
ผูประกอบธุรกิจเงินรวมลงทุนจะเขาถือหุนในกิจการที่ขอรับความชวยเหลือทางการเงิน และทํา
หนาที่เปนพ่ีเลี้ยง (incubator) ใหแกกิจการดังกลาวดวยการใหคําแนะนําปรึกษาทางดานการ
บริหารงานและดานการเงินเพื่อเก้ือหนุนใหกิจการที่ขอรับความชวยเหลือเกิดการเจริญเติบโต 
ธุรกิจเงินรวมลงทุนจะไดรับผลตอบแทนในรูปของผลกําไรฝายทุน (capital gains) ที่เกิดขึ้นจาก
การเขาถือหุน ดังนั้นผลตอบแทนของธุรกิจเงินรวมลงทุนจึงเกิดขึ้นจากการสรางมูลคาใหแกกิจการ
ที่เขารวมลงทุน 

ตามคําแนะนําขององคการเพื่อความรวมมือทางเศรษฐกิจและการพัฒนา 
(Organisation for Economic Co-operation and Development) รัฐประเทศควรลดกรอบ
ขอจํากัดการลงทุน และควรใชมาตรการทางภาษีในระดับหลัง (back-end incentive) เพื่อสราง
แรงจูงใจใหแกนักลงทุนจากผลตอบแทนอันไดแกเงินปนผลและผลกําไรฝายทุนที่เกิดขึ้นเนื่องจาก
การลงทุน สําหรับในประเทศซึ่งเพ่ิงริเริ่มใชนโยบายเพ่ือการกระตุนธุรกิจเงินรวมลงทุน ภาครัฐอาจ
เขารวมลงทุนในกิจการเองคือจัดต้ังธุรกิจเงินรวมลงทุนภาครัฐ แตในทายที่สุดรัฐควรถอนตัวจาก
การเขารวมลงทุนเพื่อใหธุรกิจเงินรวมลงทุนภาคเอกชนเกิดการเจริญเติบโต นอกจากนี้ยังควรให
การสนับสนุนแกนักลงทุนผูม่ังค่ัง (angel investors) เนื่องจากเปนนักลงทุนที่มีความสามารถใน
การใหความชวยเหลือทางเทคโนโลยี และสําหรับประเทศที่มีตลาดรอง (secondary markets) 
หลายตลาดควรมีการรวมตลาดเพื่อการบริหารจัดการที่ดี 

ในประเทศไทยนักลงทุนเห็นวามาตรการทางภาษีมีผลตอการสรางแรงจูงใจในการ
เขารวมลงทุนของนักธุรกิจเงินรวมลงทุน (venture capitalists) มากที่สุด จากการศึกษาพบวา
มาตรการทางภาษีของประเทศไทยยังมีเงื่อนไขและขอจํากัดมากทําใหนักลงทุนขาดความเชื่อม่ัน
ตอการไดรับสิทธิประโยชนจากมาตรการทางภาษีกลาวคือเงื่อนไขการเขารวมลงทุนของผูประกอบ
ธุรกิจเงินรวมลงทุนมีขอจํากัดที่เปนไปไดยากในทางปฏิบัติ มีการจํากัดกรอบเงื่อนไขของวิสาหกิจ
ขนาดกลางและขนาดยอมซึ่งเปนอุปสรรคตอการพัฒนาวิสาหกิจใหมีการเจริญเติบโต องคกรธุรกิจ
บางประเภทเชนหางหุนสวนนิติบุคคลหรือบุคคลธรรมดาซึ่งมีปริมาณเงินลงทุนไมเกินสิบลานบาท
ไมสามารถไดรับสิทธิประโยชนทางภาษี การถอนตัว (exit) ของผูประกอบธุรกิจเงินรวมลงทุนออก
จากกิจการหลังจากที่กิจการรับหลักทรัพยเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยจะไดรับสิทธิ
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ประโยชนทางภาษีไมเทาเทียมกับการถอนตัวออกจากกิจการกอนการเขาระดมทุนในตลาด
หลักทรัพย และมาตรการทางภาษีไมเปดโอกาสใหผูประกอบธุรกิจเงินรวมลงทุนหรือนิติบุคคลรวม
ลงทุนตางดาวใชสิทธิประโยชนในทางภาษีในประเทศไทย นอกจากนี้มาตรการทางภาษีบาง
มาตรการยังอาจเปดโอกาสใหนักลงทุนใชชองวางทางกฎหมายในการวางแผนภาษีหรือหลีกเลี่ยง
ภาษี กลาวคือการไมมีขอจํากัดปริมาณการลงทุนขั้นสูงสุดในกิจการที่ขอรับความชวยเหลือทาง
การเงิน การไมกําหนดระยะเวลาการถอนตัวของผูประกอบธุรกิจเงินรวมลงทุน และการเปดโอกาส
ใหผูประกอบธุรกิจเงินรวมลงทุนอาจประกอบกิจการอื่นไดซึ่งจะทําใหผลกําไรฝายทุนของผู
ประกอบธุรกิจเงินรวมลงทุนมีการปะปนกันระหวางธุรกิจเงินรวมลงทุนกับธุรกิจอื่น 

เม่ือศึกษาเชิงเปรียบเทียบกับมาตรการทางภาษีของประเทศออสเตรเลียและตาม
คําแนะนําขององคการเพ่ือความรวมมือทางเศรษฐกิจและการพัฒนาแลว รัฐบาลจึงควรลดกรอบ
ขอจํากัดขางตนและควรถอนตัวจากการประกอบการเปนผูประกอบธุรกิจเงินรวมลงทุนภาครัฐเมื่อ
มีการกระตุนมาตรการทางภาษีจนธุรกิจเงินรวมลงทุนภาคเอกชนมีการเจริญเติบโตในทายที่สุด 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 




