
การพฒันาโครงสรา้งพืน้ฐานผา่น
การระดมทนุจากตลาดทนุ 



ความจ าเป็น : ประเทศตอ้งพฒันาโครงสรา้งพืน้ฐานทีจ่ าเป็น 
 อกีเป็นจ านวนมาก 

ประโยชนท์ีไ่ดร้บั : - ความเป็นอยูแ่ละการประกอบอาชพี 
 ของประชาชนดขี ึน้  

                            - เพิม่ความสามารถในการแขง่ขนั 
 ของประเทศ 

                            - ภาครฐัสนบัสนนุใหเ้อกชนมสีว่นรว่ม 
 ในการพฒันาโครงสรา้งพืน้ฐานมากขึน้  
 

  

การพฒันาโครงสรา้งพืน้ฐาน 
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1.  เงนิทนุจากผูถ้อืหุน้ 

2.  เงนิจากการกูย้มื 

3.  การระดมทนุผา่นกองทนุรวม 
 โครงสรา้งพืน้ฐาน  

แหลง่ทีม่าของเงนิทนุ 
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1. เงนิทนุจากผูถ้อืหุน้ผา่นการจดัต ัง้บรษิทั 

ในชว่งเริม่ตน้ อาจจัดตัง้ในรปูแบบของบรษัิทจ ากดัหรอื 
บรษัิทมหาชนทีเ่สนอขายหุน้ใหแ้กบ่คุคลในวงจ ากดั ซึง่ม ี
ความคลอ่งในดา้นการบรหิารจัดการและการท าธรุกรรมตา่ง ๆ  
โดยการเสนอขายหุน้ทีอ่อกใหมต่อ่บคุคลในวงจ ากดั  
หมายถงึ การเสนอขายทีม่ลีกัษณะใดลกัษณะหนึง่ดงัตอ่ไปนี้ 

(1) การเสนอขายหุน้ทีอ่อกใหมต่อ่ผูล้งทนุโดยเฉพาะเจาะจง
ซึง่มจี านวนไมเ่กนิ 50 รายภายในรอบระยะเวลา 12 เดอืน 

(2)  การเสนอขายหุน้ทีอ่อกใหมท่ีม่มีลูคา่รวมกนัทัง้สิน้ไมเ่กนิ 
20 ลา้นบาทภายในรอบระยะเวลา 12 เดอืน  ทัง้นี ้การค านวณมลูคา่
รวมของหุน้ดงักลา่ว ใหถ้อืเอาราคาเสนอขายหุน้นัน้เป็นเกณฑ ์

(3)  การเสนอขายหุน้ทีอ่อกใหมต่อ่ผูล้งทนุสถาบนั  

รปูแบบการระดมทนุ 
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1. เงนิทนุจากผูถ้อืหุน้ผา่นการจดัต ัง้บรษิทั (ตอ่) 

เมือ่บรษัิทตอ้งการขยายการลงทนุเพิม่เตมิก็สามารถระดมทนุ
โดยการเสนอขายหุน้ตอ่จากประชาชนในวงกวา้งได ้(เสนอขายหุน้ 
IPO) โดยบรษัิทตอ้งจัดใหม้ผีูส้อบบญัชแีละทีป่รกึษาทางการเงนิที่
ไดรั้บการขึน้ทะเบยีนจากส านักงาน ก.ล.ต. มาจัดเตรยีมระบบบญัช ี
ระบบการควบคมุภายในใหไ้ดม้าตรฐาน  

รปูแบบการระดมทนุ 
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รปูแบบการระดมทนุ 
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บรษิทัจ ากดั 

บรษิทัมหาชนจ ากดั 

บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ 

แปรสภาพเป็นบรษิทัมหาชนที ่ก.พาณชิย ์

ขออนญุาตออกและเสนอขายหุน้จาก ก.ล.ต. 

บรษิทัทีอ่อกหลกัทรพัย ์

ขอจดทะเบยีนตอ่ตลาดหลกัทรพัยฯ์ 

สรปุข ัน้ตอนการแปรรปูเป็นบรษิทัจดทะเบยีน 



รปูแบบการระดมทนุ 
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• ผูถ้อืหุน้ ผูม้อี านาจควบคมุเป็นใคร? 

• CG ด?ี 

• ลกัษณะการประกอบธรุกจิเป็น  

  อยา่งไร? 

• ฐานะการเงนิและผลการด าเนนิงาน 

  เป็นไปตามสภาพอตุสาหกรรม? 

• ปจัจยัความเสีย่งมอีะไร  มมีาตรการ   

  แกไ้ข+ ลดความเสีย่งอยา่งไร? 

• มรีายการระหวา่งกนั? มมีาตรการ 

  ท ารายการอยา่งไร? 

• มขีอ้พพิาททางกฎหมาย? ผลกระทบ 

  เป็นอยา่งไร? 

เปิดเผย

ขอ้มลู 

เนน้เกณฑเ์ชงิคณุภาพ 



 
2. เงนิจากการกูย้มื 

-กูย้มืเงนิจากสถาบนัการเงนิ : โดยปกตสิถาบนัการเงนิจะขอให ้
มหีลกัทรัพยห์รอืบคุคลค ้าประกนัการกูย้มืเงนิ 
 
- การออกเสนอขายหุน้กู ้
 

รปูแบบการระดมทนุ 
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การจดัอนัดบั 
ความนา่เชือ่ถอื 

(Credit Rating) 

ผูจ้ดัจ าหนา่ย 
(Underwriter) 

ทีป่รกึษาทางการเงนิ  
(Financial Adviser “FA”) 

เสนอขายตอ่ 
ผูล้งทนุสถาบนั 

X X X 

เสนอขายตอ่
ประชาชนในวงกวา้ง 

√ 
 

√ 
 

√ 

(ถา้เป็นบรษิทัทีจ่ดทะเบยีน 
ในตลาดหลกัทรพัยไ์มต่อ้งม ีFA) 



 
 

3. การจดัต ัง้กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐาน 
ประโยชน ์
- เป็นอกีทางเลอืกในการระดมทนุของผูป้ระกอบการและ
หน่วยงานภาครัฐโดยสามารถเลอืกไดว้า่จะใชท้รัพยส์นิ 
กจิการโครงสรา้งพืน้ฐานใดทีม่อียูใ่นการระดมทนุจาก 
นักลงทนุเพือ่น าเงนิไปลงทนุโครงการใหม ่

- ผูล้งทนุทีต่อ้งการลงทนุระยะยาวมทีางเลอืกในการลงทนุ 
มากขึน้ เฉพาะกองทนุทีเ่สนอขายตอ่ผูล้งทนุทัว่ไป  
โดยผูล้งทนุประเภทบคุคลธรรมดาจะไดรั้บยกเวน้ภาษี 
เงนิปันผลใหแ้กบ่คุคลธรรมดาเป็นเวลา 10 ปี นับแต ่
วนัจดทะเบยีนกองทนุ 

รปูแบบการระดมทนุ 
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กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐาน 
(Infrastructure fund) 
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โครงสรา้งของกองทนุรวม 

ผูล้งทนุ 

บรษัิทหลกัทรัพย ์
จัดการกองทนุรวม กองทนุรวม 

(มสีถานะเป็นนติบิคุคล) 

ผูด้แูลผลประโยชน ์

ทรัพยส์นิทีก่องทนุลงทนุ 

บรษัิทหลักทรัพยท์ีไ่ดรั้บ
ใบอนุญาตประกอบธรุกจิ
จัดการกองทนุรวมจาก
ส านักงาน ก.ล.ต. 

สถาบันการเงนิทีไ่ดรั้บ 
การขึน้ทะเบยีนเป็นผูด้แูล
ผลประโยชนข์องกองทนุรวม
จากส านักงาน ก.ล.ต. 
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ส านักงาน ก.ล.ต 

บลจ. และ FA 
ยืน่ขออนุมัติ
จัดตัง้กองทนุ 



กจิการ infra 10 ประเภททีก่องทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐาน
ลงทนุได ้   

    (1) ระบบขนสง่ทางราง 

 (2) ไฟฟ้า  

    (3)  ประปา  

    (4)  ถนน/ทางพเิศษ/ทางสมัปทาน  

    (5)  ทา่อากาศยาน/สนามบนิ  

    (6)  ทา่เรอืน ้าลกึ  

    (7)  โทรคมนาคม  

    (8)  พลงังานทางเลอืก 

    (9)  ระบบบรหิารจัดการน ้า และระบบการชลประทาน 

    (10) ระบบป้องกนัภยัธรรมชาต ิ

ประเภททรพัยส์นิทีล่งทนุได ้ 
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ลกัษณะการลงทนุ 

กองทนุ Infra สามารถเลอืกลงทนุในรปูแบบตา่ง ๆ  
ตามความเหมาะสม 

(1) ลงทนุโดยตรงในทรัพยส์นิ ผา่นการถอืครอง
กรรมสทิธิ ์: เหมาะสมกบัทรัพยส์นิ Infra ทีส่ามารถ
โอนความเป็นเจา้ของได ้เชน่ ทรัพยส์นิ infra  
ของเอกชน     

(2) ลงทนุในสญัญาแบง่รายไดห้รอืสทิธกิารเชา่ :  
เหมาะสมกบัทรัพยส์นิทีเ่ป็นของรัฐ และไมส่ามารถ
โอนกรรมสทิธิ/์สมัปทานได ้  
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รปูแบบทีเ่หมาะสมกบัทรพัยส์นิทีไ่มส่ามารถ 
โอนกรรมสทิธิ/์สมัปทานได ้

กองทนุรวม
โครงสรา้งพืน้ฐาน 

โครงการ infra ผูล้งทนุ 

end users 

2 

3 
ซือ้หน่วยลงทนุ 

ช าระเงนิตามสญัญาใหส้ทิธิ
ในสว่นแบง่รายได ้

คา่สทิธใิน 
สว่นแบง่รายได ้

6 

ปันผลใหผู้ถ้อืหน่วยลงทนุ 

ท าสญัญาใหส้ทิธ ิ
ในสว่นแบง่รายได ้

4 

5 

ขายผลติภัณฑ/์
ใหบ้รกิาร 

คา่ผลติภัณฑ/์
คา่บรกิาร 

บลจ. 

จัดตัง้และจัดการ 1 

1. ผูร้ะดมทนุยังเป็นเจา้ของ
ทรัพยส์นิและไดเ้งนิจากการ
ระดมทนุเพือ่น าไปพัฒนา
โครงการอืน่ตอ่ไป 

2. ยังมอี านาจในการบรหิารและ
ดแูลทรัพยส์นิ  



ตวัอยา่งการค านวณเงนิทีก่องทนุจะจา่ยเป็น             
คา่ซือ้กระแสรายไดใ้หแ้กเ่จา้ของทรพัยส์นิ 
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 หากกองทนุจะลงทนุในกระแสรายไดใ้นอนาคตของกจิการ infra  
เป็นระยะเวลา 10 ปี กองทนุจะประเมนิมลูคา่ทีจ่ะลงทนุในวันนี ้โดยใชว้ธิี
ทางการเงนิเพือ่ค านวณมลูคา่ของรายไดใ้นอนาคตของโครงการ infra   

มลูคา่ปจัจบุนัของ
รายไดจ้ากการ
ใหบ้รกิารกจิการ 

infra ในระยะเวลา  
10 ปีขา้งหนา้ ทีอ่ตัรา

คดิลด 6.6%  
10,000 ลา้นบาท  

ประมาณการรายได้
หลงัหกัคา่ใชจ้า่ยของ

โครงการ infra  
(ลา้นบาท) 

 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 

1,000 1,100 1,200 1,300 1,400 1,500 1,600 1,700 1,800 1,900 

 ปีที ่0 

ถา้หากโครงการ infra สามารถสรา้งรายไดต้ามทีป่ระมาณการไว ้ผูถ้อืหน่วย
ลงทนุก็จะไดรั้บผลตอบแทนตลอดอายโุครงการประมาณ 6.6% ดว้ยเชน่กนั 
 



1. เงนิทีเ่จา้ของกจิการโครงสรา้งพืน้ฐานไดจ้ากการขายกระแสรายได ้
ใหแ้ก ่Infra fund ไมใ่ชก่ารกูย้มืเงนิ จงึไมต่อ้งจา่ยคนืเงนิทีไ่ดร้ับมา 
รวมทัง้ไมม่ภีาระเรือ่งดอกเบีย้  แตต่อ้งน าสง่กระแสรายไดใ้นอนาคตเป็น
ระยะเวลาทีก่ าหนดตามสญัญาทีท่ าไวก้บั Infra fund  
 
2. เมือ่เจา้ของกจิการโครงสรา้งพืน้ฐานขายรายไดใ้นอนาคตใหแ้ก ่ 
Infra fund แลว้เจา้ของกจิการโครงสรา้งพืน้ฐานนัน้ยังคงเป็นเจา้ของ
กรรมสทิธิแ์ละยังมอี านาจในการบรหิารจัดการทรัพยส์นิตามเดมิ และ 
ตอ้งปฏบิตัหินา้ทีต่ามสญัญาแบง่รายได ้เชน่ การน าสง่รายไดใ้หแ้ก่
กองทนุ การท ารายงานขอ้มลูตา่ง ๆ โดยจะมบีรษัิทหลักทรัพยจั์ดการ
กองทนุท าหนา้ทีช่ว่ยผูล้งทนุในการดแูลใหม้กีารน าสง่รายไดต้ามสญัญา  

การขายกระแสรายไดข้อง 
กจิการโครงสรา้งพืน้ฐานใหแ้ก ่Infra fund  
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3. เจา้ของกจิการโครงสรา้งพืน้ฐานจะไมไ่ดม้สีว่นไดเ้สยีกบัรายไดข้อง
กจิการโครงสรา้งพืน้ฐาน ในชว่งระยะเวลาของสญัญาแบง่รายได ้ 
หากกจิการโครงสรา้งพืน้ฐานมรีายไดม้ากกวา่ หรอืนอ้ยกวา่ทีค่าดไว ้  
Infra fund จะเป็นผูรั้บความเสีย่งดังกลา่ว  
 
4. หลังจากหมดระยะเวลาตามสญัญาการขายรายไดใ้หแ้ก ่Infra fund แลว้
เจา้ของกจิการโครงสรา้งพืน้ฐานก็ไมม่หีนา้ทีใ่นการน าสง่รายไดอ้กี   
รายไดท้ีเ่กดิขึน้ภายหลังหมดสญัญาจะเป็นของเจา้ของกจิการโครงสรา้ง
พืน้ฐานตามเดมิ   

การขายกระแสรายไดข้อง 
กจิการโครงสรา้งพืน้ฐานใหแ้ก ่Infra fund  



1. Infra fund ตอ้งระดมทนุจากผูล้งทนุไมน่อ้ยกวา่ 2,000 ลา้นบาท  
 

2. น าเงนิไปลงทนุในทรัพยส์นิกจิการโครงสรา้งพืน้ฐานแตล่ะโครงการ  
≥ 1,000 ลา้นบาท ยกเวน้กจิการไฟฟ้า ทรัพยส์นิแตล่ะโครงการ  
≥ 500 ลา้นบาท 

 
3. ทรัพยส์นิทีล่งทนุตอ้งเป็นกจิการโครงสรา้งพืน้ฐานทีเ่ป็นไปเพือ่ 

ประโยชนห์รอืใหบ้รกิารแกป่ระชาชนในวงกวา้งของประเทศไทย  
 
4. บคุคลใดหรอืกลุม่บคุคลเดยีวกนั หา้มถอืหน่วยลงทนุเกนิ 1 ใน 3  

ของจ านวนหน่วยลงทนุทัง้หมด 
 

ลกัษณะส าคญั 
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5. ถา้จะขายผูล้งทนุทั่วไป   

 5.1.1 ตอ้งลงทนุในโครงการทีส่รา้งเสร็จแลว้และมรีายไดเ้ชงิ
พาณชิย ์(Brownfield Project 100%) หรอื  

   5.1.2 ตอ้งลงทนุใน Brown field ไมน่อ้ยกวา่ 70% ของเงนิ
ทีไ่ดจ้ากการระดมทนุ ทีเ่หลอืลงทนุในโครงการทีไ่มแ่ลว้เสร็จ  

   

    ในกรณีทีเ่ป็น greenfield ตอ้งระดมทนุจากผูล้งทนุรายใหญ ่
(ซือ้ขัน้ต า่ 10 ลา้นบาทขึน้ไป)  

     

ลกัษณะส าคญั (ตอ่) 
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1. ส าหรับนักลงทนุ 

ไดรั้บยกเวน้ภาษีเงนิปันผลใหแ้กบ่คุคลธรรมดาเป็นเวลา 10 ปี 
นับแตว่นัจดทะเบยีนกองทนุ ส าหรับกองทนุทีจ่ดทะเบยีนใน 

         ตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย (อตัราปกตคิอืเลอืกหกัภาษี  
         ณ ทีจ่า่ย 10%) 

 
2. กรณีการโอนกรรมสทิธิห์รอืใหเ้ชา่ระยะยาว 

- ยกเวน้ VAT / ภาษีธรุกจิเฉพาะ/ คา่ธรรมเนยีมอากรแสตมป์   
ส าหรับธรุกรรมการโอนทรัพยส์นิเขา้กองทนุ Infra   

- ลดหยอ่นคา่ธรรมเนยีมกรมทีด่นิ    

การสนบัสนุนดา้นภาษจีากภาครฐั 
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ข ัน้ตอนการจดัต ัง้กอง infra 
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1. คัดเลอืกกจิการโครงสรา้งพืน้ฐานทีจ่ะน ามาระดมทนุผา่นกอง infra 
2. คัดเลอืกทีป่รกึษาทางการเงนิ (“ทีป่รกึษาฯ”) และบรษัิทหลักทรัพย ์

จัดการกองทนุ (“บลจ.”) เพือ่ท าการศกึษาความเป็นไปไดข้อง 
โครงการ (สามารถดรูายชือ่ไดจ้าก website ของส านักงาน ก.ล.ต. : 
www.sec.or.th) 

3. เมือ่เห็นวา่โครงการมคีวามเป็นไปได ้และมกีารจัดโครงสรา้งของกองทนุ 
ในเบือ้งตน้แลว้ สามารถขอเขา้หารอืกบัส านักงาน ก.ล.ต. กอ่นทีจ่ะยืน่ขอ
อนุมัตจัิดตัง้ตอ่ส านักงาน ก.ล.ต. 

4. กอ่นทีจ่ะยืน่ขอจัดตัง้กองทนุตอ่ส านักงาน ทีป่รกึษาฯ และ บลจ. ตอ้ง 
น าเสนอระบบงานทีจ่ะใชใ้นการบรหิารจัดการกองทนุตอ่ส านักงาน ก.ล.ต. 

5. ภายหลังจากยืน่ค าขอจัดตัง้กองทนุตอ่ส านักงาน ก.ล.ต. แลว้  
ส านักงาน ก.ล.ต. อาจขอใหท้ีป่รกึษาฯ และ บลจ. สง่เอกสารหลักฐาน 
ประกอบค าขอจัดตัง้กองทนุเพิม่เตมิ และเมือ่ส านักงานไดรั้บเอกสาร 
ครบถว้นแลว้ ส านักงานจะแจง้ผลการพจิารณาภายใน 45 วัน  
 

http://www.sec.or.th/


กองทนุรวมโครงสรา้ง

พืน้ฐานระบบขนสง่ทาง

ราง บทีเีอสโกรท 

(BTSGIF) 

กองทนุรวมโครงสรา้ง

พืน้ฐานโรงไฟฟ้า อมตะ 

บ.ีกรมิ เพาเวอร ์

(ABPIF) 

กองทนุรวมโครงสรา้ง

พืน้ฐานโทรคมนาคม  

ทรโูกรท (TRUEIF) 

ประเภท ระบบขนสง่ทางราง ไฟฟ้า โทรคมนาคม 

รปูแบบการลงทนุ สญัญาแบง่รายได ้ สญัญาแบง่รายได ้ ลงทนุโดยตรงในทรัพยส์นิ 

+ สญัญาแบง่รายได ้ 

หมวดธรุกจิ ขนสง่และโลจสิตกิส ์ พลังงานและ

สาธารณูปโภค 

เทคโนโลยสีารสนเทศและ

การสือ่สาร 

ผูถ้อืหน่วยรายใหญ ่ บรษัิท บทีเีอส กรุ๊ป  

โฮลดิง้ส ์จ ากดั (มหาชน) 

(33.33%) 

บรษัิท อมตะ บ.ีกรมิ 

เพาเวอร ์จ ากดั (29.97%) 

บรษัิท ทร ูคอรป์อเรชัน่ 

จ ากดั (มหาชน) (33.24%) 

มลูคา่การระดมทนุ 62,510.40 ลา้นบาท 6,352.50 ลา้นบาท 58,080 ลา้นบาท 

ตวัอยา่งทีภ่าคเอกชนน ากองทนุรวมโครงสรา้ง
พืน้ฐานมาใชใ้นการระดมทนุ  

21 



1. กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานระบบขนสง่ทางราง  
บทีเีอสโกรท (“BTSGIF”) 

 

ตวัอยา่ง 
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1. BTSGIF (ตอ่) 

 

ตวัอยา่ง (ตอ่) 
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2. กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานโรงไฟฟ้า อมตะ บ.ีกรมิ 
เพาเวอร ์(ABPIF) 
 

ตวัอยา่ง (ตอ่) 
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2. ABPIF (ตอ่) 
 

ตวัอยา่ง (ตอ่) 
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3. กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานโทรคมนาคม ทรโูกรท 
(TRUEIF) 
 

ตวัอยา่ง (ตอ่) 
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3. TRUEIF (ตอ่) 
 

ตวัอยา่ง (ตอ่) 
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