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บ ท คั ด ย่ อข้ อ มู ล บ ท ค ว า ม

ธนวัฒน์  มงคลชู1   
ส�ำนักมำตรฐำน และประเมินผล กรมทำงหลวง ทุ่งพญำไท รำชเทวี กรุงเทพฯ 10400
มหำวิทยำลัยเทคโนโลยีพระจอมเกล้ำธนบุรี บำงมด ทุ่งครุ กรุงเทพฯ 10140

กิตติ  ทรัพย์ประสม2   
แขวงทำงหลวงสมุทรสงครำม ส�ำนักงำนทำงหลวงที่ 15 กรมทำงหลวง แม่กลอง เมือง สมุทรสงครำม 75000

อ�าพล การุณสุนทวงษ์3*   
มหำวิทยำลัยเทคโนโลยีพระจอมเกล้ำธนบุรี บำงมด ทุ่งครุ กรุงเทพฯ 10140

และ โสรดา เสาวลักษณ์อักษร4   
กำรรถไฟฟ้ำขนส่งมวลชนแห่งประเทศไทย ห้วยขวำง กรุงเทพฯ 10310

การศึกษารปูแบบการลงทนุส�าหรบัการพฒันาโครงการส่วนต่อขยายทางยกระดับ 
อตุราภิมขุ

แหล่งเงินทุนส�ำหรับกำรพัฒนำโครงสร้ำงพื้นฐำนด้ำนคมนำคมขนส่งที่มีอยู่ในปัจจุบัน ได้แก่  
เงินงบประมำณแผ่นดิน เงินกู้ กำรลงทุนในรูปแบบ Turn-key เงินกองทุนค่ำธรรมเนียม 
ค่ำผ่ำนทำง กองทุนรวมโครงสร้ำงพื้นฐำนเพื่ออนำคตประเทศ และกำรร่วมลงทุนระหว่ำง 
ภำครัฐและเอกชน (Public Private Partnership: PPP) กำรศึกษำวิจัยนี้เป็นกำรศึกษำ 
ทำงเลือกรูปแบบกำรลงทุนที่มีศักยภำพส�ำหรับกำรพัฒนำทำงหลวง กรณีศึกษำโครงกำร 
ส่วนต่อขยำยทำงยกระดับอุตรำภิมุข ในรูปแบบกำรลงทุนประเภท PPP โดยวิเครำะห์ควำม 
เหมำะสมด้ำนกำรเงินเบื้องต้น จำกกำรศึกษำ พบว่ำ กรณีภำครัฐไม่สนับสนุนค่ำก่อสร้ำง  
จะได้อตัรำผลตอบแทนทำงกำรเงนิ (FIRR) ร้อยละ 3.21 ทีร่ะยะเวลำกำรให้สมัปทำนโครงกำร  
30 ปี (กรณีฐำน) ซึ่งไม่มีควำมคุ้มค่ำด้ำนกำรเงิน ภำครัฐจึงต้องสนับสนุนค่ำก่อสร้ำงบำงส่วน  
เพื่อจูงใจให้เอกชนมำร่วมลงทุน รูปแบบกำรลงทุนที่น่ำสนใจที่ได้จำกกำรวิจัยน้ีคือภำครัฐ 
ลงทุนค่ำก่อสร้ำงส่วนโยธำท้ังหมด และให้เอกชนมำรับสัมปทำนในส่วนกำรด�ำเนินงำนและ 
บ�ำรุงรักษำ (Operation and Maintenance) ในรูปแบบ O&M-PPP-Net-Cost (แบ่งปัน 
รำยได้ เอกชน:ภำครัฐ สัดส่วนร้อยละ 100:0) ซึ่งจะได้อัตรำผลตอบแทนทำงกำรเงิน ร้อยละ  
36.08 และในรูปแบบ O&M-PPP-Gross Cost (แบ่งปันรำยได้ เอกชน:ภำครฐั สดัส่วนร้อยละ  
50:50) จะได้อัตรำผลตอบแทนทำงกำรเงิน ร้อยละ 18.22

1 วิศวกรโยธาปฏิบัติการ และนักศึกษาปริญญาโท สาขาวิชาเทคโนโลยีวิศวกรรมโยธา   ภาควิชาวิศวกรรมโยธา   คณะวิศวกรรมศาสตร์  
2 ผู้อ�านวยการแขวงทางหลวงสมุทรสงคราม ส�านักงานทางหลวงที่ 15 
3 รองศาสตราจารย์ ภาควิชาวิศวกรรมโยธา คณะวิศวกรรมศาสตร์
4 วิศวกร แผนกศึกษาโครงการ กองวางแผนโครงการรถไฟฟ้า ฝ่ายพัฒนาโครงการรถไฟฟ้า   

ประวัติบทความ : 
รับเพื่อพิจำรณำ : 7 พฤศจิกำยน 2561 
แก้ไข : 14 พฤษภำคม 2562
ตอบรับ : 24 พฤษภำคม 2562

ค�าส�าคัญ : 
กำรพัฒนำทำงหลวง /  
กำรร่วมทุนระหว่ำงภำครัฐและเอกชน /  
รูปแบบกำรลงทุน /
แหล่งเงินทุน
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Alternative Investment Scheme for Don Muang Tollway Extension Project

Sources of investment fund for transportation infrastructure development at  
the present time include annual government budget, loan, investment of  
turn-key pattern, toll fee account, Thailand Future Fund, and that from Public- 
Private-Partnership scheme (PPP). This research was conducted to investigate  
the potential of the PPP investment pattern for highway development, with  
emphasis on the extension part of the Elevated Utraphimuk. This was done  
by analyzing the suitability of fundamental financial analysis. It was found  
from the study that if the public sector does not support the construction  
cost, the financial internal rate of return (FIRR) would be only 3.21 % for the  
30-year project concession period (base case). This indicated no financial  
viability of the project. Therefore, the public sector must subsidize some parts  
of the construction cost to persuade the private sector to participate in the  
project. This would in turn result in increased FIRR. One of the interesting  
investment patterns is that the public sector invests in all construction costs  
of civil work while the private sector takes part in the project concession in  
terms of operation and maintenance work. Such O&M-PPP-Net-Cost pattern  
(sharing income between private and public sector at the proportion of 100:0)  
would yield FIRR of 36.08 %, while O&M-PPP-Gross-Cost pattern (sharing income  
between private and public sector at the proportion of 50:50) would result  
in FIRR of 18.22 %.
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1. บทน�า
 ปัญหำกำรจรำจรและขนส่งติดขัด เป็นปัญหำที่ก่อให้เกิด 
กำรสูญเสียทำงเศรษฐกิจ รัฐบำลจึงต้องเร่งแก้ไขปัญหำกำร 
จรำจรในกรุงเทพมหำนครและเมืองรอบนอก โดยระบบทำงด่วน 
เป็นระบบหนึ่งท่ีสำมำรถช่วยบรรเทำปัญหำดังกล่ำวได้ กำร 
พัฒนำโครงข่ำยทำงหลวงพิเศษระหว่ำงเมืองหรือมอเตอร์เวย์  
เป็นยุทธศำสตร์ด้ำนโครงสร้ำงพื้นฐำนที่มีควำมส�ำคัญต่อกำร 
เพิ่มประสิทธิภำพด้ำนกำรคมนำคมขนส่งและระบบโลจิสติกส์ 
เพื่อให้มีโครงข่ำยกำรเดินทำงและกำรขนส่งสินค้ำทำงบก 
ครอบคลุมพ้ืนที่ทั่วประเทศและเชื่อมโยงกับต่ำงประเทศ เพื่อ 
ช่วยลดต้นทุนกำรขนส่งสินค้ำทำงถนน เมื่อวันที่ 22 เมษำยน  
พ.ศ. 2540 คณะรัฐมนตรี ได้มีมติเห็นชอบแผนแม่บทกำร 
ก่อสร้ำงทำงหลวงพิเศษระหว่ำงเมืองหรือมอเตอร์เวย์จ�ำนวน  
ประมำณ 472,000 ล้ำนบำท ด�ำเนินกำรในระยะเวลำ 20 ปี  
ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2540 - 2559
 ปัจจบุนักรมทำงหลวงได้ด�ำเนนิกำรก่อสร้ำงทำงหลวงพเิศษ 
ระหว่ำงเมืองหรือมอเตอร์เวย์แล้วเสร็จและเปิดให้บริกำรแล้ว  
2 เส้นทำง ได้แก่ ทำงหลวงพิเศษระหว่ำงเมืองหมำยเลข 7 ช่วง  
กรุงเทพฯ-ชลบุรี (สำยใหม่) ระยะทำง 82 กิโลเมตร เปิดใช้งำน 
เมื่อวันที่ 1 ธันวำคม พ.ศ. 2541 และทำงหลวงพิเศษระหว่ำง 
เมืองหมำยเลข 9 (ถนนวงแหวนรอบนอกด้ำนตะวันออก) ช่วง 
บำงปะอิน-บำงพลี ระยะทำง 64 กิโลเมตร เปิดใช้งำนเมื่อวันที่  
16 มกรำคม พ.ศ. 2542 [1] โดยอำศัยแหล่งเงินกู้ OECF ใน 
สัดส่วนร้อยละ 80 กับเงินงบประมำณแผ่นดินร้อยละ 20
 รฐับำลมนีโยบำยส่งเสรมิให้ภำคเอกชนเข้ำร่วมกำรลงทนุพัฒนำ 
โครงสร้ำงพื้นฐำนของภำครัฐ ในรูปแบบ Public Private  
Partnership (PPP) โดยกำรศึกษำนี้จะแบ่งกลุ่มกำรลงทุน 
รูปแบบ PPP เป็น 2 กลุ่ม คือ PPP-Net-Cost ภำครัฐจะเป็น 
ผูร้บัผดิชอบค่ำใช้จ่ำยในกำรจดักรรมสทิธิท์ีด่นิและก่อสร้ำงงำน 
โยธำ โดยเอกชนจะรับผิดชอบค่ำใช้จ่ำยในส่วนของงำนระบบ 
และกำรด�ำเนินงำนโครงกำร เอกชนเป็นผู้จัดเก็บรำยได้ตำม 
อำยุสัมปทำน และ PPP-Gross-Cost จะต่ำงกันที่ภำครัฐจะ 
ว่ำจ้ำงให้เอกชนเป็นผู้รับผิดชอบต้นทุนในงำนระบบและกำร 
ด�ำเนนิงำนโครงกำร โดยเอกชนจะต้องจดัส่งรำยได้ให้แก่ภำครฐั  
กำรใช้รูปแบบกำรลงทุนดังกล่ำวจะช่วยลดภำระงบประมำณ 
ด้ำนกำรลงทุนของภำครัฐ และจัดสรรงบประมำณดังกล่ำวไป 
ลงทุนในโครงกำรอื่นๆ ตำมควำมจ�ำเป็น ทั้งนี้ จำกกำรศึกษำ 

งำนวิจัยที่เกี่ยวข้องพบว่ำมีกำรศึกษำเปรียบเทียบวิธีกำร 
สนบัสนนุด้ำนกำรเงนิจำกรฐับำล  โดยประยกุต์ใช้วิธี Real Options  
ของโครงกำรระบบทำงด่วนขั้นที่ 2 ซึ่งได้เปรียบเทียบมูลค่ำเงิน 
ที่รัฐบำลสนับสนุนให้กับเอกชน ระหว่ำงวิธีกำรออกค่ำจัด 
กรรมสิทธิ์ที่ดิน (ซึ่งเป็นวิธีตำมสัญญำสัมปทำน) วิธีประกันกำร 
ใช้บรกิำรขัน้ต�ำ่ (Minimum traffic guarantees) และวธิจ่ีำยเงนิ 
ค่ำใช้บริกำรให้กับเอกชนแทนผู้ใช้บริกำร (Shadow tolls) 
ผลกำรศึกษำพบว่ำในกรณีที่รัฐบำลสนับสนุนด้ำนกำรเงินแก ่
เอกชนมูลค่ำ 1 หมื่นล้ำนบำท ตำมสัญญำสัมปทำนจะมีอัตรำ 
ผลตอบแทนกำรลงทุนสงูกว่ำโครงกำรทีร่ฐับำลไม่สนบัสนนุด้ำน 
กำรเงินแก่เอกชน และวิธีประกันกำรใช้บริกำรขั้นต�่ำเป็นวิธีที ่
รัฐบำลควรเลือกใช้เนื่องจำกมีมูลค่ำเงินสนับสนุนต�่ำสุด แต ่
เอกชนควรเลือกวิธีออกค่ำจัดกรรมสิทธิ์ที่ดินตำมข้อเท็จจริง 
เนื่องจำกได้รับกำรสนับสนุนทำงกำรเงินจำกรัฐบำลสูงสุด [2]  
กำรศึกษำประเมินควำมเสี่ยงโครงกำรรถไฟฟ้ำขนส่งมวลชน 
ในประเทศไทย รูปแบบกำรร่วมทุนภำครัฐและเอกชนแบบ  
BOT (Build Operate and Transfer) ภำคเอกชนจะลงทุน 
ในกำรออกแบบ ก่อสร้ำง และด�ำเนินโครงกำรตำมระยะเวลำ 
ทีไ่ด้รบัสมัปทำน หลงัจำกหมดอำยสุมัปทำน ภำคเอกชนจะโอน 
กรรมสิทธิ์ในโครงกำรคืนให้แก่ภำครัฐ เอกชนจะมีรำยได้จำก 
กำรให้บริกำรและแบ่งรำยได้ให้กับภำครัฐตำมสัญญำ และ 
พจิำรณำปัจจยัควำมเสีย่งท่ีจะกระทบกบัโครงกำร ได้แก่ ภำครฐั  
ภำคเอกชน และสถำบันกำรเงิน [3] กำรศึกษำปัญหำและ 
ควำมน่ำสนใจในประเดน็ต่ำงๆของโครงกำรระบบกำรคมนำคม 
ขนส่งขนำดใหญ่ กรณีศึกษำโครงกำรรถไฟฟ้ำโฮปเวลล์ ซึ่งไม่ 
ประสบผลส�ำเรจ็ จำกผลกำรศกึษำกำรใช้รูปแบบกำรลงทนุแบบ  
BOT สำมำรถใช้เป็นแนวทำงส�ำหรับกำรพัฒนำโครงกำรเพื่อ 
ตอบสนองควำมต้องกำรของทั้งภำครัฐบำล และภำคเอกชน  
แต่ต้องมีกำรพิจำรณำองค์ประกอบ 5 ประกำร ก่อนตัดสินใจ 
อนุมัติโครงกำร ได้แก่ ควำมเหมำะสมทำงวิศวกรรม ควำม 
เป็นไปได้ทำงกำรเงิน ข้อจ�ำกัดด้ำนสิ่งแวดล้อม ควำมคิดเห็น 
ของประชำชน และมุมมองทำงกำรเมือง เพื่อที่จะใช้ในกำร 
แก้ไขปัญหำ ให้เกิดประสิทธิภำพและมีควำมยุติธรรม [4] 
 กรมทำงหลวง มีทำงหลวงสัมปทำน จ�ำนวน 1 เส้นทำง คือ 
ทำงยกระดับอุตรำภิมุข (ดอนเมืองโทลล์เวย์) ช่วงดินแดง -  
อนุสรณ์สถำน เป็นโครงกำรของรฐับำลทีเ่ชิญชวนให้ภำคเอกชน 
มำร่วมลงทนุกบัภำครฐัในสญัญำสมัปทำนทำงหลวงเป็นลกัษณะ  
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BOT บนทำงหลวงแผ่นดินหมำยเลข 31 ถนนวิภำวดีรังสิต ม ี
ระยะทำงประมำณ 22 กิโลเมตร [5] กำรศึกษำวิจัยนี้จะศึกษำ 
แหล่งเงนิทนุส�ำหรบักำรพัฒนำทำงหลวงแต่ละรปูแบบกำรลงทนุ  
โดยกำรรวบรวมข้อมูลที่เกี่ยวข้องจำกแหล่งข้อมูลทุติยภูมิมำ 
ศึกษำทบทวนถึงลักษณะและข้อจ�ำกัดของแหล่งเงินทุนที ่
กรมทำงหลวงเคยได้รบัจดัสรรงบประมำณมำใช้พฒันำโครงกำร 
ในอดีต และศึกษำทบทวนกฎหมำย กฎระเบียบที่เกี่ยวข้องกับ 
แหล่งเงินทุนที่น�ำมำใช้ เพื่อวิเครำะห์หำรูปแบบกำรลงทุนที่ม ี
ศักยภำพส�ำหรับกำรพัฒนำโครงสร้ำงพื้นฐำนในอนำคต โดยใช ้
กำรวเิครำะห์รปูแบบกำรลงทนุและควำมเหมำะสมทำงกำรเงนิ 
เบื้องต้น เพื่อประกอบกำรตัดสินใจลงทุนโครงกำร ส�ำหรับ 

กรณีศึกษำโครงกำรส่วนต่อขยำยทำงยกระดับอุตรำภิมุข ช่วง 
รังสิต-บำงปะอิน เพื่อให้เกิดกำรลงทุนโครงกำรที่คุ้มค่ำทั้งด้ำน 
เศรษฐกิจและสังคมต่อไป

2. วิธีการวิจัย
 ในกำรศึกษำและวิจัยในครั้งนี้ ได้ท�ำกำรศึกษำ ทบทวน  
รวบรวมข้อมูลแหล่งเงินทุนที่น�ำมำใช้ในกำรพัฒนำทำงหลวง 
ในอดีต กฎหมำยและกฎระเบยีบท่ีเกีย่วข้อง มำท�ำกำรวิเครำะห์ 
ถึงลักษณะและข้อจ�ำกัดของแหล่งเงินทุนท่ีใช้ในปัจจุบัน โดย 
ข้ันตอนกำรด�ำเนินงำนศึกษำวิจัยคร้ังนี้ แสดงรำยละเอียดดัง 
รูปที่ 1

 ส�ำหรับกรณีศึกษำโครงกำรส่วนต่อขยำยทำงยกระดับ 
อุตรำภิมุข โดยใช้ข้อมูลต้นทุนค่ำใช้จ่ำย และผลประโยชน ์
โครงกำร จำกแหล่งข้อมลูทตุยิภมู ิกรมทำงหลวง น�ำมำวิเครำะห์ 
ควำมเหมำะสมทำงกำรเงินเบื้องต้น ซึ่งค�ำนึงถึงค่ำของเงินกับ 
เวลำ เนื่องจำกค่ำของเงินจ�ำนวนเดียวกันในแต่ละปีจะมีมูลค่ำ 
ไม่เท่ำกัน โดยใช้ดัชนีชี้วัดทำงกำรเงินมำเป็นเกณฑ์ส�ำหรับ 

รูปที่ 1  แผนภูมิแสดงขั้นตอนกำรด�ำเนินงำนศึกษำวิจัย

คัดเลือกรูปแบบกำรลงทุนที่เหมำะสม สำมำรถจ�ำแนกได้ดังนี้

 2.1 มูลค่าปัจจุบันสุทธิ
     มูลค่ำปัจจุบันสุทธิ (Net Present Value, NPV) คือ  
ผลต่ำงระหว่ำงผลประโยชน์และค่ำใช้จ่ำยในปีต่ำงๆ เมื่อคิด 
เป็นมูลค่ำปัจจุบัน ตลอดอำยุโครงกำร โดยใช้อัตรำคิดลด เพื่อ 
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รูปที่ 2  แผนที่โครงกำรส่วนต่อขยำยทำงยกระดับอุตรำภิมุข ช่วงรังสิต – บำงปะอิน [7]

ประเมินเป็นมูลค่ำปัจจุบัน หำกค่ำ NPV มีค่ำมำกกว่ำ 0 ถือว่ำ 
โครงกำรมีควำมเหมำะสมต่อกำรลงทุน

 2.2 อัตราผลตอบแทนทางการเงินของโครงการ
     อตัรำผลตอบแทนทำงกำรเงนิของโครงกำร (Financial  
Internal Rate of Return, FIRR) คือ กำรค�ำนวณหำค่ำเสีย 
โอกำสของเงินลงทุนหรืออัตรำคิดลด ที่ท�ำให้มูลค่ำปัจจุบันของ 
ผลประโยชน์ และมูลค่ำปัจจุบันของต้นทุนค่ำใช้จ่ำยเท่ำกัน 
พอดี นั่นคือท�ำให้ค่ำ NPV มีค่ำเท่ำกับเงินสดจ่ำยลงทุนหรือ 
มำกกว่ำศูนย์ ถือว่ำโครงกำรมีควำมเหมำะสมทำงกำรเงิน เพื่อ 
เปรียบเทียบระหว่ำงแนวทำงกำรลงทุนรูปแบบต่ำงๆ พิจำรณำ 
ค่ำของเงนิในเวลำทีต่่ำงกนั หำกค่ำ FIRR สงูกว่ำจะเป็นแนวทำง 
กำรลงทุนที่ดีกว่ำ

 2.3 อัตราส่วนผลประโยชน์ต่อค่าลงทุน
     อัตรำส่วนผลประโยชน์ต่อค่ำลงทุน (Benefit Cost  
Ratio, B/C Ratio) คือ อัตรำส่วนระหว่ำงมูลค่ำปัจจุบันของ 
ผลประโยชน์ต่อมูลค่ำปัจจุบันของต้นทุนค่ำใช้จ่ำยตลอดอำยุ 
โครงกำร ณ อตัรำคดิลดทีก่�ำหนด เพือ่ประเมนิเป็นมลูค่ำปัจจบุนั  
ซึ่งถ้ำหำกโครงกำรใดมีอัตรำส่วนผลประโยชน์ต่อค่ำลงทุน 

มำกกว่ำ 1 หรือผลประโยชน์ทำงกำรเงินท่ีจะได้กลับคืนมำ 
มำกกว่ำ 1 แสดงว่ำโครงกำรนั้นมีควำมเหมำะสมต่อกำรลงทุน

3. กรณีศึกษาโครงการทางยกระดับอุตราภิมุข 
 ส่วนต่อขยาย ช่วงรังสิต - บางปะอิน
 งำนศึกษำโครงกำรวิจัยนี้ เป็นกำรศึกษำทำงเลือกแหล่ง 
เงินทุนส�ำหรับกำรพัฒนำทำงหลวงพิเศษ จึงเลือกโครงกำร 
ทำงยกระดับอุตรำภิมุขส่วนต่อขยำย ช่วงรังสิต - บำงปะอิน ซึ่ง 
เป็นโครงกำรก่อสร้ำงใหม่ (Greenfield Project) มำเป็นกรณ ี
ศึกษำ และรวบรวมข้อมูลเบื้องต้นจำกแหล่งทุติยภูมิ น�ำมำ 
สังเครำะห์ภำยใต้ข้อจ�ำกัดที่เกี่ยวข้อง

  3.1 รูปแบบโครงการทางยกระดับอุตราภิมุข 
     ส่วนต่อขยาย ช่วงรังสิต – บางปะอิน
     โครงกำรก่อสร้ำงส่วนต่อขยำยทำงยกระดบัอตุรำภมิขุ  
ช่วงรังสิต – บำงปะอิน มีแนวเส้นทำงตั้งอยู่บริเวณพื้นที่ 
เกำะกลำง บนทำงหลวงแผ่นดินหมำยเลข 1 (ถนนพหลโยธิน)  
โดยส่วนขยำยเร่ิมต้นที ่กม.33+924 บริเวณส�ำนักงำนโรงกษำปณ์ 
รังสิต และสิ้นสุดโครงกำรที่ กม.51+924 บริเวณทำงแยก 
ต่ำงระดับบำงปะอิน ระยะทำงประมำณ 18 กิโลเมตร โดย 

ทำงหลวงบริเวณโดยรอบพื้นที่โครงกำรแสดงดังรูปที่ 2
 ทำงหลักเป็นโครงสร้ำงทำงยกระดับ ขนำด 6 ช่องจรำจร  
(2 ทิศทำง) ควำมกว้ำงของช่องจรำจร 3.50 เมตร ไหล่ทำงขวำ 
กว้ำง 0.50 เมตร และไหล่ทำงซ้ำยกว้ำง 2.00 เมตร [6] 

 จุดทำงขึ้น-ทำงลง ทำงยกระดับโครงกำรมีจ�ำนวน 7 แห่ง  
ดงันี ้1) กม.1+676 2) กม.5+676 3) กม.8+776 4) กม.11+476  
5) กม.15+076 6) กม.17+276 และ 7) กม.18+000 แสดง 
รำยละเอียดดังรูปที่ 3 
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 โครงกำรใช้รูปแบบกำรจัดเก็บค่ำผ่ำนทำงเป็นระบบปิด คือ  
ผู้ใช้เส้นทำงจะต้องรับบัตรค่ำผ่ำนทำง ที่ด่ำนทำงเข้ำ และช�ำระ 
ค่ำผ่ำนทำงทีด่่ำนทำงออก ระบบปิดเป็นระบบท่ีมคีวำมยดืหยุน่ 
สูงสำมำรถรองรับกำรขยำยตัวของโครงข่ำยได้ดีกว่ำระบบเปิด  

รูปที่ 3  จุดทำงขึ้น – ทำงลง โครงกำรส่วนต่อขยำยทำงยกระดับอุตรำภิมุข [7]

รูปที่ 4  รูปแบบด่ำนเก็บค่ำผ่ำนทำงระบบเปิดและระบบ [7]

ดึงดูดให้มีกำรใช้ทำงระยะสั้นมำกกว่ำระบบเปิด โดยกำร 
เปรยีบเทยีบรปูแบบด่ำนเก็บค่ำผ่ำนทำงระบบเปิดและระบบปิด 
แสดงดังรูปที่ 4
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  3.2 สมมติฐานของโครงการ
     3.2.1 การคาดการณ์ปริมาณจราจรที่ใช ้
        บนเส้นทางโครงการ
        ผูว้จิยัได้รวบรวมข้อมลูผลกำรศกึษำคำดกำรณ์ 
ปริมำณจรำจรที่ใช้บนเส้นทำงโครงกำรส่วนต่อขยำยอุตรำภิมุข  
มำจำกแหล่งข้อมูลทุติยภูมิ โดยกำรคำดกำรณ์ปริมำณจรำจร 
จะใช้แบบจ�ำลองระดับประเทศ (National Model: NAM)  
ร่วมกับแบบจ�ำลองระดับกรุงเทพมหำนครและปริมณฑล  

(extended Bangkok Urban Model: eBUM) ซึ่งแบบจ�ำลอง 
ดงักล่ำวได้พฒันำโดยส�ำนกังำนนโยบำยและแผนกำรขนส่งและ 
จรำจร (สนข.) ท้ังนี้สรุปผลกำรวิเครำะห์ในปีอนำคตต่อเน่ือง 
ทุกๆ 10 ปี ตั้งแต่ปีที่เปิดใช้บริกำร คือ ปีพ.ศ. 2562 และ 
ต่อเนื่องไปอีก 20 ปี คือ พ.ศ. 2572 และ พ.ศ. 2582 บนถนน 
โครงข่ำยที่เชื่อมต่อในบริเวณที่ใกล้เคียงพ้ืนที่ศึกษำ ดังแสดง 
ในรูปที่ 5 และในตำรำงที่ 1

รูปที่ 5  ผลคำดกำรณ์ปริมำณกำรจรำจรที่ใช้งำนบนเส้นทำงโครงกำร [7]
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ตารางที่ 1  กำรคำดกำรณ์ปริมำณกำรจรำจรที่ใช้งำนบนเส้นทำงโครงกำร [7]

พ.ศ. 2562

ปริมาณการใชงาน พ.ศ. 2562 หนวย PCU/วัน

ทิศมุงเหนือตำแหนงดาน

เชื่อมตอระบบเดิม

รังสิต

คลองหลวง

ธรรมศาสตร

นวนคร

ประตูน้ำพระอินทร

บางปะอิน

เชื่อมตอทางหลวงพิเศษหมายเลข 6

รวมปริมาณตอ 1 ทิศทาง

รวมปริมาณการใช 2 ทิศทาง

ระยะเดินทางเฉลี่ย (กม.)

ตำแหนงดาน

เชื่อมตอระบบเดิม

รังสิต

คลองหลวง

ธรรมศาสตร

นวนคร

ประตูน้ำพระอินทร

บางปะอิน

เชื่อมตอทางหลวงพิเศษหมายเลข 6

รวมปริมาณตอ 1 ทิศทาง

รวมปริมาณการใช 2 ทิศทาง

ระยะเดินทางเฉลี่ย (กม.)

ตำแหนงดาน

เชื่อมตอระบบเดิม

รังสิต

คลองหลวง

ธรรมศาสตร

นวนคร

ประตูน้ำพระอินทร

บางปะอิน

เชื่อมตอทางหลวงพิเศษหมายเลข 6

รวมปริมาณตอ 1 ทิศทาง

รวมปริมาณการใช 2 ทิศทาง

ระยะเดินทางเฉลี่ย (กม.)

25,860

12,770

1,960

2,230

31,640

15,830

2,810

2,610

40,110

18,010

3,460

3,060

40,110

58,120

45,160

48,620

43,590

46,650

20,440

-

12,960

5,030

26,210

20,440

64,640

26,900

14,140

31,370

25,310

43,990

25,890

20,200

7,640

97,720

-

43,990

69,880

42,980

63,180

49,040

56,680

25,310

31,640

47,470

36,890

39,670

35,470

38,080

15,670

-

34,490

14,730

15,430

6,660

71,310

-

34,490

49,220

31,830

47,260

37,070

43,730

18,900

10,610

4,200

22,410

15,670

52,890

17,390

10,190

24,830

18,900

98,120

11.32

124,200

10.89

162,360

10.74

9,610

2,690

18,640

11,880

42,860

25,860

38,630

29,020

30,980

28,290

30,520

11,880

-

12,340

6,090

22,340

14,530

28,230

12,360

10,170

4,540

55,300

-

28,230

40,590

28,250

38,420

32,330

36,870

14,530

เขา ออก สะสม เขา ออก สะสม

ทิศมุงใต

พ.ศ. 2572

ปริมาณการใชงาน พ.ศ. 2572 หนวย PCU/วัน

ทิศมุงเหนือ

เขา ออก สะสม เขา ออก สะสม

ทิศมุงใต

พ.ศ. 2582

ปริมาณการใชงาน พ.ศ. 2582 หนวย PCU/วัน

ทิศมุงเหนือ

เขา ออก สะสม เขา ออก สะสม

ทิศมุงใต
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ตารางที่ 1  กำรคำดกำรณ์ปริมำณกำรจรำจรที่ใช้งำนบนเส้นทำงโครงกำร [7] (ต่อ)

ตารางที่ 2  สรุปค่ำด�ำเนินกำรก่อสร้ำง (Capital Expenditure) โครงกำรทำงหลวงพิเศษส่วนต่อขยำยทำงยกระดับอุตรำภิมุข 
ช่วงรังสิต-บำงปะอิน (กรณีฐำน) [7]

     3.2.2 ค่าใช้จ่ายลงทุนโครงการ (Cost)
        ค่ำใช้จ่ำยในกำรลงทุนโครงกำรประกอบด้วย  
ค่ำก่อสร้ำงโครงกำร ค่ำที่ปรึกษำออกแบบและควบคุมงำน 

ก่อสร้ำง ค่ำส�ำรวจอสังหำริมทรัพย์ ค่ำเวนคืนอสังหำริมทรัพย์  
และค่ำใช้จ่ำยส�ำหรับแผนปฏิบัติกำรลดและติดตำมตรวจสอบ 
ผลกระทบสิ่งแวดล้อม โดยมีรำยละเอียดดังตำรำงที่ 2

พ.ศ. 2562

ปริมาณการใชงาน พ.ศ. 2562 หนวย PCU/วัน

ทิศมุงเหนือตำแหนงดาน

เชื่อมตอระบบเดิม

รังสิต

คลองหลวง

ธรรมศาสตร

นวนคร

ประตูน้ำพระอินทร

บางปะอิน

เชื่อมตอทางหลวงพิเศษหมายเลข 6

รวมปริมาณตอ 1 ทิศทาง

รวมปริมาณการใช 2 ทิศทาง

ระยะเดินทางเฉลี่ย (กม.)

ตำแหนงดาน

เชื่อมตอระบบเดิม

รังสิต

คลองหลวง

ธรรมศาสตร

นวนคร

ประตูน้ำพระอินทร

บางปะอิน

เชื่อมตอทางหลวงพิเศษหมายเลข 6

รวมปริมาณตอ 1 ทิศทาง

รวมปริมาณการใช 2 ทิศทาง

ระยะเดินทางเฉลี่ย (กม.)

ตำแหนงดาน

เชื่อมตอระบบเดิม

รังสิต

คลองหลวง

ธรรมศาสตร

นวนคร

ประตูน้ำพระอินทร

บางปะอิน

เชื่อมตอทางหลวงพิเศษหมายเลข 6

รวมปริมาณตอ 1 ทิศทาง

รวมปริมาณการใช 2 ทิศทาง

ระยะเดินทางเฉลี่ย (กม.)

25,860

12,770

1,960

2,230

31,640

15,830

2,810

2,610

40,110

18,010

3,460

3,060

40,110

58,120

45,160

48,620

43,590

46,650

20,440

-

12,960

5,030

26,210

20,440

64,640

26,900

14,140

31,370

25,310

43,990

25,890

20,200

7,640

97,720

-

43,990

69,880

42,980

63,180

49,040

56,680

25,310

31,640

47,470

36,890

39,670

35,470

38,080

15,670

-

34,490

14,730

15,430

6,660

71,310

-

34,490

49,220

31,830

47,260

37,070

43,730

18,900

10,610

4,200

22,410

15,670

52,890

17,390

10,190

24,830

18,900

98,120

11.32

124,200

10.89

162,360

10.74

9,610

2,690

18,640

11,880

42,860

25,860

38,630

29,020

30,980

28,290

30,520

11,880

-

12,340

6,090

22,340

14,530

28,230

12,360

10,170

4,540

55,300

-

28,230

40,590

28,250

38,420

32,330

36,870

14,530

เขา ออก สะสม เขา ออก สะสม

ทิศมุงใต

พ.ศ. 2572

ปริมาณการใชงาน พ.ศ. 2572 หนวย PCU/วัน

ทิศมุงเหนือ

เขา ออก สะสม เขา ออก สะสม

ทิศมุงใต

พ.ศ. 2582

ปริมาณการใชงาน พ.ศ. 2582 หนวย PCU/วัน

ทิศมุงเหนือ

เขา ออก สะสม เขา ออก สะสม

ทิศมุงใต

ลำดับที่

1

2

3

4

5

-

25.00

23,506.07

1,054.98

859.64

-

-

29.67

-

-

-

-

204.85

106.42

คาเวนคืนอสังหาริมทรัพย

คาที่ปรึกษาออกแบบ

คากอสราง

- สวนงานโยธา

- สวนงานระบบจัดเก็บคาผานทาง

คาควบคุมงาน

คาใชจายสำหรับแผนปฏิบัติการลดและติดตาม

ตรวจสอบผลกระทบสิ่งแวดลอม

- ชวงกอนกอสราง

- ชวงระหวางกอสราง

รายละเอียดคาใชจาย
คาลงทุน (ลานบาท)

ภาคเอกชน ภาครัฐ
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ตารางที่ 2  สรุปค่ำด�ำเนินกำรก่อสร้ำง (Capital Expenditure) โครงกำรทำงหลวงพิเศษส่วนต่อขยำยทำงยกระดับอุตรำภิมุข 
ช่วงรังสิต-บำงปะอิน (กรณีฐำน) [7] (ต่อ)

ตารางที่ 3  สรุปค่ำบริหำรจัดกำร และบ�ำรุงรักษำโครงกำร (Operation & Maintenance Expenditure) โครงกำรทำงหลวง
พิเศษส่วนต่อขยำยทำงยกระดับอุตรำภิมุข ช่วงรังสิต-บำงปะอิน (กรณีฐำน) [7]

ลำดับที่

1

2

3

4

5

-

25.00

23,506.07

1,054.98

859.64

-

-

29.67

-

-

-

-

204.85

106.42

คาเวนคืนอสังหาริมทรัพย

คาที่ปรึกษาออกแบบ

คากอสราง

- สวนงานโยธา

- สวนงานระบบจัดเก็บคาผานทาง

คาควบคุมงาน

คาใชจายสำหรับแผนปฏิบัติการลดและติดตาม

ตรวจสอบผลกระทบสิ่งแวดลอม

- ชวงกอนกอสราง

- ชวงระหวางกอสราง

รายละเอียดคาใชจาย
คาลงทุน (ลานบาท)

ภาคเอกชน ภาครัฐ

ลำดับที่

1

2

3

4

5

-

25.00

23,506.07

1,054.98

859.64

-

-

29.67

-

-

-

-

204.85

106.42

คาเวนคืนอสังหาริมทรัพย

คาที่ปรึกษาออกแบบ

คากอสราง

- สวนงานโยธา

- สวนงานระบบจัดเก็บคาผานทาง

คาควบคุมงาน

คาใชจายสำหรับแผนปฏิบัติการลดและติดตาม

ตรวจสอบผลกระทบสิ่งแวดลอม

- ชวงกอนกอสราง

- ชวงระหวางกอสราง

รายละเอียดคาใชจาย
คาลงทุน (ลานบาท)

ภาคเอกชน ภาครัฐ

     3.2.3 ค่าบริหารจัดการและบ�ารุงรักษา 
        โครงการ ตลอดอายุของโครงการ
        ค่ำบริหำรจัดกำรและบ�ำรุงรักษำโครงกำร 
ประกอบด้วย ค่ำบริหำรจัดกำรโครงกำร ค่ำบ�ำรุงรักษำแบบ 

ปกตหิรือค่ำบ�ำรุงรักษำประจ�ำปี ค่ำบ�ำรุงรักษำตำมก�ำหนดเวลำ  
ค่ำใช้จ่ำยส�ำหรับแผนปฏิบัติกำรติดตำมตรวจสอบผลกระทบ 
สิ่งแวดล้อม โดยมีรำยละเอียดดังตำรำงที่ 3

ลำดับที่ รายละเอียดคาใชจาย
คาลงทุน (ลานบาท)

ภาคเอกชน ภาครัฐ

1

2

3

คาบริหารจัดการประจำป (ปละ)

คาบำรุงรักษาโครงการ

- คาบำรุงรักษาปกติรายป (ปละ)

- คาบำรุงรักษาตามกำหนดเวลาทุกๆ 3 ป (ปละ)

- คาบำรุงรักษาตามกำหนดเวลาทุกๆ 7 ป (ปละ)

คาใชจายสำหรับแผนปฏิบัติการติดตามตรวจสอบ

ผลกระทบสิ่งแวดลอม (ปละ)

- ปที่ 1 - 3 และหลังจากนั้นทุกๆ 5 ป

- ปอื่นๆ

116.89

31.04

44.62

135.55

-

-

-

-

-

-

1.512

0.012

     3.2.4 การก�าหนดอัตราค่าผ่านทาง
     โดยทั่วไปผู้บริหำรจัดกำรทำงหลวงจะเป็นผู้ก�ำหนด 
อัตรำค่ำธรรมเนียมผ่ำนทำง ภำยใต้กำรควบคุมและก�ำกับของ 

ภำครัฐ เป็นธรรมแก่ผู้เก่ียวข้องทุกฝ่ำย ส�ำหรับกำรศึกษำ 
โครงกำรวิจัยนี้ได้น�ำข้อมูลกำรก�ำหนดอัตรำค่ำผ่ำนทำงจำก 
แหล่งข้อมูลทุติยภูมิ ดังแสดงในตำรำงที่ 4
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ตารางที่ 4  สมมติฐำนโครงสร้ำงอัตรำค่ำผ่ำนทำง [7]

ตารางที่ 5  ประมำณกำรรำยได้ค่ำผ่ำนทำงกรณีต่ำงๆ [7]

ตารางที่ 6  สมมุติฐำนทั่วไปในกำรวิเครำะห์ผลตอบแทนทำงกำรเงิน [7]

อัตราคาผานทางเฉลี่ย (บาท/กิโลเมตร/PCU)

อัตราขั้นต่ำ (บาท)

ชวงเวลาการปรับขึ้นอัตราคาผานทาง (ป)

การปรับขึ้นอัตราคาผานทางขั้นต่ำ (บาท)

1 บาท 1.5 บาท 2 บาท (กรณีฐาน) 2.5 บาท 3 บาท

10 บาท

ทุก 10 ป

5 บาท

     3.2.5 รายได้ของโครงการ 
        ผู้วิจัยตั้งสมมติฐำนว่ำโครงกำรจะมีรำยได้  
(Revenue) จำกค่ำผ่ำนทำงอย่ำงเดยีว ดงันัน้ รำยได้ของโครงกำร  

จะเท่ำกบั ค่ำผ่ำนทำงทีก่�ำหนด (บำท/กโิลเมตร) คณูด้วยผลกำร 
คำดกำรณ์ปริมำณกำรจรำจรในแต่ละวัน (PCU/วัน) ดังแสดง 
ในตำรำงที่ 5

ป พ.ศ.

2565

2568

2573

2578

2583

2588

2592

1.634

1.929

2.535

3.294

4.281

4.575

4.952

2.126

2.461

3.157

4.125

5.390

5.754

6.228

2.296

2.678

3.462

4.486

5.813

6.216

6.729

2.256

2.634

3.407

4.402

5.687

6.085

6.586

1.817

2.112

2.726

3.581

4.705

5.017

5.430

1.0 1.5 2.0 2.5 3.0

รายไดคาผานทาง (ลานบาท/วัน) 

อัตราคาผานทาง (บาท/กิโลเมตร/PCU)

 3.3 สมมติฐานในการวิเคราะห์ความเหมาะสม 
     ด้านการเงิน
     สมมุติฐำนในวิเครำะห์ผลตอบแทนทำงกำรเงินของ 

โครงกำร จำกแหล่งข้อมลูทตุยิภมู ิจำกทีป่รกึษำ ส�ำนกัแผนงำน  
กรมทำงหลวง แสดงดังตำรำงที่ 6

ลำดับ

1

2

3

4

5

6

7

8

9

3.0 %

30 

8.10 %

15 - 50 %

35 - 40

-

50

30

15

ตอป

ป

ทุกป

ลานบาท

ป

ป

ป

ป

ป

อัตราเงินเฟอ

อายุสัมปทานโครงการ (กรณีฐาน)

อัตราคิดลด

การสนับสนุนโครงการจากรัฐบาล

การขยายอายุสัมปทานโครงการ

ที่ดิน

โครงสรางทางยกระดับ

อาคาร

อุปกรณเก็บคาผานทาง

ธนาคารแหงประเทศไทย

นับจากปเปดใหบริการ

ระยะเวลาวิเคราะห

โครงการ (กรณีฐาน)

ตลอดอายุโครงการ

ของตนทุนคากอสราง

รายการ อัตรา

อายุการใชงานของสินทรัพย

หนวย หมายเหตุ
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ตารางที่ 6  สมมุติฐำนทั่วไปในกำรวิเครำะห์ผลตอบแทนทำงกำรเงิน [7] (ต่อ)

ลำดับ

1

2

3

4

5

6

7

8

9

3.0 %

30 

8.10 %

15 - 50 %

35 - 40

-

50

30

15

ตอป

ป

ทุกป

ลานบาท

ป

ป

ป

ป

ป

อัตราเงินเฟอ

อายุสัมปทานโครงการ (กรณีฐาน)

อัตราคิดลด

การสนับสนุนโครงการจากรัฐบาล

การขยายอายุสัมปทานโครงการ

ที่ดิน

โครงสรางทางยกระดับ

อาคาร

อุปกรณเก็บคาผานทาง

ธนาคารแหงประเทศไทย

นับจากปเปดใหบริการ

ระยะเวลาวิเคราะห

โครงการ (กรณีฐาน)

ตลอดอายุโครงการ

ของตนทุนคากอสราง

รายการ อัตรา

อายุการใชงานของสินทรัพย

หนวย หมายเหตุ

ลำดับ

1

2

3

4

5

6

7

8

9

3.0 %

30 

8.10 %

15 - 50 %

35 - 40

-

50

30

15

ตอป

ป

ทุกป

ลานบาท

ป

ป

ป

ป

ป

อัตราเงินเฟอ

อายุสัมปทานโครงการ (กรณีฐาน)

อัตราคิดลด

การสนับสนุนโครงการจากรัฐบาล

การขยายอายุสัมปทานโครงการ

ที่ดิน

โครงสรางทางยกระดับ

อาคาร

อุปกรณเก็บคาผานทาง

ธนาคารแหงประเทศไทย

นับจากปเปดใหบริการ

ระยะเวลาวิเคราะห

โครงการ (กรณีฐาน)

ตลอดอายุโครงการ

ของตนทุนคากอสราง

รายการ อัตรา

อายุการใชงานของสินทรัพย

หนวย หมายเหตุ

     3.3.1 อัตราเงินเฟ้อ
        อัตรำเงินเฟ้อ คือ อัตรำแลกเปลี่ยนของดัชน ี
รำคำผู้บริโภคท่ีใช้วัดกำรเปลี่ยนแปลงของรำคำขำยปลีกสินค้ำ 
และบริกำรโดยเฉลี่ยท่ีผู้บริโภคทั่วไปใช้จ่ำยเพื่อซื้อสินค้ำและ 
บริกำรจ�ำนวนหนึ่ง ณ เวลำหนึ่งๆ เทียบกับปีฐำน

     3.3.2 อัตราคิดลด
        อัตรำคิดลด (Discount Rate) คือ อัตรำที่ใช ้
ปรับค่ำของเงินในอนำคตเป็นปัจจุบัน และเป็นค่ำที่แสดงว่ำ 
โครงกำรมีประสิทธิภำพมำกน้อยเพียงใด โครงกำรเดียวกัน 
ถ้ำเลือกใช้อัตรำคิดลดที่แตกต่ำงกันจะท�ำให้ผลลัพธ์ของมูลค่ำ 
ปัจจุบันสุทธิแตกต่ำงกัน กล่ำวคือ เป็นอัตรำผลตอบแทนที ่
คำดหวังของผู้ลงทุนที่ได้รับจำกโครงกำร

     3.3.3 ระยะเวลาวิเคราะห์โครงการ 
        โดยทัว่ไปกำรค�ำนวณและวิเครำะห์โครงสร้ำง 
ทำงกำรเงินจะใช้อำยุสัมปทำนโครงกำรที่ 30 ปี (ไม่รวมระยะ 
เวลำก่อสร้ำง) เป็นพื้นฐำน ดังน้ันกำรศึกษำวิจัยนี้จะก�ำหนด 
อำยุสัมปทำนโครงกำรที่ 30 ปีเช่นกัน

     3.3.4 การสนับสนุนโครงการจากรัฐบาล 
        กำรสนบัสนนุโครงกำรจำกรฐับำล คอื ภำครฐั 
อำจก�ำหนดสทิธพิเิศษเพือ่จงูใจเอกชนเข้ำมำด�ำเนนิกำรในกรณี 
ทีโ่ครงกำรไม่มีควำมคุ้มค่ำทำงด้ำนกำรเงิน เช่น ภำครฐัสนบัสนนุ 
ค่ำก่อสร้ำงบำงส่วน หรือในรูปแบบสัญญำซื้อ-ขำยบริกำรเพื่อ 
ประกันรำยได้ เป็นต้น ในกำรศึกษำวิจัยน้ีได้ตั้งสมมุติฐำน  
ภำครัฐสนับสนุนเงินค่ำก่อสร้ำงบำงส่วนร้อยละ 15 ร้อยละ 20  
ร้อยละ 33.33 ร้อยละ 40 และร้อยละ 50 ของค่ำก่อสร้ำง 
ทั้งหมด และอีกหนึ่งทำงเลือกส�ำหรับรูปแบบกำรลงทุน คือ  
ภำครัฐลงทุนค่ำก่อสร้ำงในส่วนงำนก่อสร้ำงด้ำนโยธำทั้งหมด  
และให้เอกชนรับสัมปทำนโครงกำรในรูปแบบกำรร่วมลงทุน 
แบบด�ำเนินงำนและบ�ำรุงรักษำโครงกำร

     3.3.5 การขยายอายุสัมปทานโครงการ 
        กำรขยำยอำยุสัมปทำนโครงกำร หำกกำร 
วิเครำะห์ผลตอบแทนโครงกำรยังไม่มีควำมคุ้มค่ำทำงด้ำน 
กำรเงิน ภำครัฐอำจก�ำหนดสิทธิ์ในกำรให้บริกำรที่ขยำยระยะ 
เวลำมำกขึ้น เพื่อจูงใจให้เอกชนเข้ำมำร่วมลงทุน ในกิจกำรของ 
รัฐ ในกำรศึกษำวิจัยนี้ได้ตั้งสมมุติฐำน กำรขยำยอำยุสัมปทำน 
โครงกำรเพิ่มขึ้นจำก 30 ปี เป็น 35 ปี และ 40 ปี ตำมล�ำดับ
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รูปที่ 6  เปรียบเทียบอัตรำค่ำผ่ำนทำงและอัตรำผลตอบแทนทำงกำรเงินที่ระยะเวลำวิเครำะห์โครงกำร 30 ปี, 35 ปี และ 40 ปี

4. ผลการศึกษา
 ผู้วจิยัได้ท�ำกำรวิเครำะห์ถงึข้อจ�ำกดัของแหล่งเงนิทุนทีเ่ป็น 
ทำงเลือกส�ำหรับน�ำมำลงทุนพัฒนำด้ำนโครงสร้ำงพื้นฐำนทำง 
คมนำคมขนส่ง โดยเฉพำะกำรก่อสร้ำงทำงหลวงพิเศษ ถึงแม้ 
จะมีควำมจ�ำเป็นท่ีต้องเร่งด�ำเนินกำร แต่กำรก่อสร้ำงที่ต้อง 
อำศัยจำกเงินงบประมำณแผ่นดิน เงินกู้ กำรลงทุนในรูปแบบ  
Turnkey เงนิกองทนุค่ำธรรมเนยีมค่ำผ่ำนทำง และกองทนุรวม 
โครงสร้ำงพื้นฐำนเพื่ออนำคตประเทศ ล้วนมีข้อจ�ำกัดของ 
ปริมำณแหล่งเงินทุนที่ไม่เพียงพอส�ำหรับน�ำมำใช้ลงทุนพัฒนำ 
โครงกำร และข้อจ�ำกัดในข้อกฎหมำยและระเบียบปฏิบัติที่ 
เก่ียวข้อง ดังนั้นกำรเปิดโอกำสให้เอกชนเข้ำมำร่วมลงทุน ใน 
รูปแบบกำรร่วมลงทุนระหว่ำงภำครัฐและเอกชน (Public  
Private Partnership) หรือ PPP จึงมีควำมเหมำะสมที่ภำครัฐ 
ควรจะน�ำมำใช้เป็นแนวทำงด�ำเนินกำรพฒันำโครงสร้ำงพืน้ฐำน
ด้ำนคมนำคมขนส่ง 
 ในกำรศึกษำวิจัยนี้เป็นกำรศึกษำรูปแบบกำรลงทุนที่ให ้
ผลตอบแทนที่จูงใจต่อกำรลงทุน และเป็นรูปแบบกำรลงทุน 
ทีม่คีวำมเหมำะสมและเป็นไปได้ส�ำหรบักำรด�ำเนนิโครงกำร  เพือ่ 
เปิดโอกำสให้เอกชนเข้ำมำเป็นผู้ลงทุนหรือร่วมลงทุนใน 
โครงกำร โดยพิจำรณำถึงผลตอบแทนที่หน่วยงำนของรัฐหรือ 

เอกชนได้จำกกำรด�ำเนินกำรของโครงกำร ค�ำนวณหำดัชนีทำง 
กำรเงินส�ำหรบักำรศกึษำผลตอบแทนทำงกำรเงนิเบือ้งต้น ได้แก่  
FIRR NPV และ B/C Ratio ว่ำมีควำมเป็นไปได้มำกน้อย 
เพียงใดทำงด้ำนกำรเงิน

  4.1 ผลการทดสอบอัตราค่าผ่านทางที่เหมาะสม
     ผลกำรเปรียบเทียบอัตรำค่ำผ่ำนทำงและอัตรำผล 
ตอบแทนทำงกำรเงนิ โดยเปรยีบเทียบระหว่ำงอตัรำค่ำผ่ำนทำง 
ที่ 1.0 1.5 2.0 2.5 และ 3.0 บำท / กิโลเมตร / PCU ตำมล�ำดับ  
พบว่ำอัตรำค่ำผ่ำนทำง 2.0 บำท / กิโลเมตร / PCU จะได้อัตรำ 
ผลตอบแทนทำงกำรเงินสูงกว่ำอัตรำค่ำผ่ำนทำงอื่นๆ แสดงดัง 
รูปที่ 6 ผลกำรวิเครำะห์แสดงให้เห็นว่ำกำรจัดเก็บค่ำผ่ำนทำง 
ในอัตรำท่ีต�่ำเกินไปหรือสูงเกินไปอำจท�ำให้ผลตอบแทนทำง 
กำรเงินที่ได้น้อยลง เน่ืองจำกหำกค่ำผ่ำนทำงถูกลงผู้ใช้บริกำร 
มีมำกขึ้นแต่อำจส่งผลให้เพิ่มต้นทุนค่ำด�ำเนินกำรและค่ำบ�ำรุง 
รักษำ ส่วนในกรณีเก็บค่ำผ่ำนทำงสูงจะส่งผลให้ปริมำณผู้ใช้ 
บริกำรลดลงรำยได้ก็จะลดลงด้วยเช่นกัน ส�ำหรับกำรศึกษำ 
วิจัยนี้ผู้วิจัยจะใช้อัตรำค่ำผ่ำนทำง 2.0 บำท / กิโลเมตร / PCU  
(กรณีฐำน) น�ำไปวิเครำะห์ควำมเหมำะสมทำงด้ำนกำรเงิน 
เบื้องต้น
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  4.2 ผลการวิเคราะห์โครงการทางด้านการเงิน
     4.2.1 ไม่มีการสนับสนุนค่าก่อสร้างจาก 
        ภาครัฐ (กรณีฐาน)
        อัตรำผลตอบแทนทำงกำรเงินของโครงกำร  
(Financial Internal Rate of Return, FIRR) เท่ำกับ ร้อยละ  

3.21 ร้อยละ 3.92 และร้อยละ 4.37 ที่อำยุสัมปทำนโครงกำร  
30 ปี (กรณีฐำน) 35 ปี และ 40 ปี ตำมล�ำดับ แสดงดังตำรำง 
ที่ 7 ซึ่งอัตรำผลตอบแทนทำงกำรเงิน (FIRR) ที่ค�ำนวณได้ดัง 
กล่ำวต�่ำกว่ำอัตรำผลตอบแทนที่คำดหวัง คือร้อยละ 8.10

ตารางที่ 7  ผลกำรวิเครำะห์ควำมเหมำะสมทำงกำรเงิน กรณีไม่มีกำรสนับสนุนค่ำก่อสร้ำงจำกภำครัฐ (กรณีฐำน)

ตารางที่ 8  ผลกำรวิเครำะห์ควำมเหมำะสมทำงกำรเงิน กรณีมีกำรสนับสนุนค่ำก่อสร้ำงจำกภำครัฐบำงส่วน 

     4.2.2 การสนับสนุนค่าก่อสร้างจากภาครัฐ 
        บางส่วน
        ผลกำรวิเครำะห์ควำมเหมำะสมทำงกำรเงิน  
กรณีมีกำรสนับสนุนค่ำก่อสร้ำงจำกภำครัฐบำงส่วนของค่ำ 
ก่อสร้ำงทั้งหมด ได้อัตรำผลตอบแทนทำงกำรเงินของโครงกำร  

(FIRR) มีแนวโน้มที่เพิ่มขึ้นตำมกำรสนับสนุนค่ำก่อสร้ำงจำก 
ภำครัฐ แสดงดังตำรำงที่ 8 โดยกรณีมีกำรสนับสนุนค่ำก่อสร้ำง 
บำงส่วนจำกภำครัฐ ร้อยละ 50 ของค่ำก่อสร้ำงทั้งหมด มี FIRR  
สูงสุดเท่ำกับร้อยละ 8.31 ที่อำยุสัมปทำนโครงกำร 40 ปี  
มำกกว่ำอัตรำผลตอบแทนที่คำดหวัง

กรณีมีการสนับสนุน

คากอสรางจาก

ภาครัฐบางสวนของ

คากอสรางทั้งหมด

กรณีที่ 2 สนับสนุน

คากอสรางรอยละ 15 

กรณีที่ 3 สนับสนุน

คากอสรางรอยละ 20

กรณีที่ 4 สนับสนุน

คากอสรางรอยละ

33.33

กรณีที่ 5 สนับสนุน

คากอสรางรอยละ 40

กรณีที่ 6 สนับสนุน

คากอสรางรอยละ 50

อายุ

สัมปทาน

โครงการ

(ป)

30

35

40

30

35

40

30

35

40

30

35

40

30 

35

40

4.17 

4.81 

5.21 

4.54

5.16

5.54

5.68

6.23

6.56

6.37

6.88

7.18

7.61 

8.05 

8.31 

-8,070.72

-7,442.49

-7,016.58

-7,017.81

-6,389.48

-5,963.57

-4,209.69

-3,581.37

-3,155.46

-2,805.65

-2,177.32

-1,751.41

-699.58

-71.25

354.66

0.61

0.64

0.66

0.64

0.68

0.70

0.75

0.79

0.82

0.82

0.86

0.89

0.95

0.99

1.03

อัตราผลตอบแทน

ทางการเงิน 

(FIRR) 

(รอยละ)

มูลคาปจจุบันสุทธิ

 (NPV) 

(ลานบาท)

อัตราสวน

ผลประโยชน

ตอทุน

(B/C Ratio)

กรณีไมมีการสนับสนุน
คากอสรางจากภาครัฐ

กรณีที่ 1

(กรณีฐาน)

30

35

40

3.21 

3.92 

4.37

-11,229.94

-10,601.61

-10,175.70

0.53

0.56

0.58

อายุสัมปทาน
โครงการ

(ป)

อัตรา
ผลตอบแทน
ทางการเงิน 

(FIRR) 
(รอยละ)

มูลคา
ปจจุบันสุทธิ

 (NPV)
 (ลานบาท)

อัตราสวน
ผลประโยชน

ตอทุน
(B/C Ratio)
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ตารางที่ 8  ผลกำรวิเครำะห์ควำมเหมำะสมทำงกำรเงิน กรณีมีกำรสนับสนุนค่ำก่อสร้ำงจำกภำครัฐบำงส่วน (ต่อ) 

ตารางที่ 9  ผลกำรวิเครำะห์ควำมเหมำะสมทำงกำรเงิน กรณีให้เอกชนร่วมลงทุนรูปแบบ O&M-PPP-Net-Cost

กรณีมีการสนับสนุน

คากอสรางจาก

ภาครัฐบางสวนของ

คากอสรางทั้งหมด

กรณีที่ 2 สนับสนุน

คากอสรางรอยละ 15 

กรณีที่ 3 สนับสนุน

คากอสรางรอยละ 20

กรณีที่ 4 สนับสนุน

คากอสรางรอยละ

33.33

กรณีที่ 5 สนับสนุน

คากอสรางรอยละ 40

กรณีที่ 6 สนับสนุน

คากอสรางรอยละ 50

อายุ

สัมปทาน

โครงการ

(ป)

30

35

40

30

35

40

30

35

40

30

35

40

30 

35

40

4.17 

4.81 

5.21 

4.54

5.16

5.54

5.68

6.23

6.56

6.37

6.88

7.18

7.61 

8.05 

8.31 

-8,070.72

-7,442.49

-7,016.58

-7,017.81

-6,389.48

-5,963.57

-4,209.69

-3,581.37

-3,155.46

-2,805.65

-2,177.32

-1,751.41

-699.58

-71.25

354.66

0.61

0.64

0.66

0.64

0.68

0.70

0.75

0.79

0.82

0.82

0.86

0.89

0.95

0.99

1.03

อัตราผลตอบแทน

ทางการเงิน 

(FIRR) 

(รอยละ)

มูลคาปจจุบันสุทธิ

 (NPV) 

(ลานบาท)

อัตราสวน

ผลประโยชน

ตอทุน

(B/C Ratio)

กรณีมีการสนับสนุน

คากอสรางจาก

ภาครัฐบางสวนของ

คากอสรางทั้งหมด

กรณีที่ 2 สนับสนุน

คากอสรางรอยละ 15 

กรณีที่ 3 สนับสนุน

คากอสรางรอยละ 20

กรณีที่ 4 สนับสนุน

คากอสรางรอยละ

33.33

กรณีที่ 5 สนับสนุน

คากอสรางรอยละ 40

กรณีที่ 6 สนับสนุน

คากอสรางรอยละ 50

อายุ

สัมปทาน

โครงการ

(ป)

30

35

40

30

35

40

30

35

40

30

35

40

30 

35

40

4.17 

4.81 

5.21 

4.54

5.16

5.54

5.68

6.23

6.56

6.37

6.88

7.18

7.61 

8.05 

8.31 

-8,070.72

-7,442.49

-7,016.58

-7,017.81

-6,389.48

-5,963.57

-4,209.69

-3,581.37

-3,155.46

-2,805.65

-2,177.32

-1,751.41

-699.58

-71.25

354.66

0.61

0.64

0.66

0.64

0.68

0.70

0.75

0.79

0.82

0.82

0.86

0.89

0.95

0.99

1.03

อัตราผลตอบแทน

ทางการเงิน 

(FIRR) 

(รอยละ)

มูลคาปจจุบันสุทธิ

 (NPV) 

(ลานบาท)

อัตราสวน

ผลประโยชน

ตอทุน

(B/C Ratio)

     4.2.3 การให้เอกชนร่วมลงทุนรูปแบบ  
        O&M-PPP-Net-Cost
        ภำครฐัมหีน้ำทีจ่ดัหำพ้ืนทีใ่นกำรก่อสร้ำงทำง  
และลงทนุก่อสร้ำงโครงสร้ำงพืน้ฐำนเฉพำะส่วนงำนโยธำทัง้หมด   
และให้สัมปทำนแก่ภำคเอกชน โดยว่ำจ้ำงให้ภำคเอกชนลงทุน 
ค่ำงำนระบบจัดเก็บค่ำผ่ำนทำง  และเอกชนมีหน้ำที่รับผิดชอบ 
ในส่วนของต้นทุนค่ำใช้จ่ำยในกำรด�ำเนินงำนและบ�ำรุงรักษำ  

ซึง่ผูว้จิยัได้คดิเผือ่อตัรำเงนิเฟ้อ ร้อยละ 3 ของค่ำใช้จ่ำยด�ำเนนิงำน 
และบ�ำรุงรักษำโครงกำร โดยกำรจัดเก็บรำยได้จำกค่ำผ่ำนทำง 
เป็นกรรมสิทธิ์ของเอกชนทั้งหมด ตลอดอำยุสัมปทำนโครงกำร  
โดยที่ภำครัฐไม่มีส่วนแบ่งรำยได้ผลกำรวิเครำะห์ FIRR เท่ำกับ  
ร้อยละ 36.08 ที่อำยุสัมปทำนโครงกำร 30 ปี มำกกว่ำอัตรำ 
ผลตอบแทนที่คำดหวัง แสดงดังตำรำงที่ 9

กรณีรัฐลงทุนคา
กอสรางสวนโยธาและ
เอกชนลงทุนคางาน

ระบบจัดเก็บคา
ผานทาง

กรณีที่ 7 30 36.08 8,995.63 3.49

อายุ
สัมปทาน
โครงการ

(ป)

อัตรา
ผลตอบแทน
ทางการเงิน 

(FIRR) 
(รอยละ)

มูลคาปจจุบัน
สุทธิ

 (NPV) 
(ลานบาท)

อัตราสวน
ผลประโยชน

ตอทุน
(B/C Ratio)
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     4.2.4 การให้เอกชนร่วมลงทุนรูปแบบ  
        O&M-PPP-Gross-Cost  
        (แบ่งปันรายได้ เอกชน: ภาครัฐ  
        สัดส่วนร้อยละ 50:50)
        ภำครัฐมีหน้ำที่จัดหำพื้นที่ในกำรก่อสร้ำงทำง  
และลงทนุก่อสร้ำงโครงสร้ำงพ้ืนฐำนเฉพำะส่วนงำนโยธำท้ังหมด   
และให้สัมปทำนแก่ภำคเอกชน โดยว่ำจ้ำงให้ภำคเอกชนลงทุน 
ค่ำงำนระบบจัดเก็บค่ำผ่ำนทำง และเอกชนมีหน้ำที่รับผิดชอบ 
ในส่วนต้นทุนค่ำใช้จ่ำยในกำรด�ำเนินงำนและบ�ำรุงรักษำ ซึ่ง 
ผู้วจิยัได้คดิเผือ่อตัรำเงนิเฟ้อ ร้อยละ 3 ของค่ำใช้จ่ำยด�ำเนนิงำน 
และบ�ำรุงรักษำโครงกำร ค่ำผ่ำนทำงเป็นกรรมสิทธิ์ของเอกชน 
โดยตรง ตลอดอำยุสัมปทำนโครงกำร 30 ปี แต่รำยได้กำร 

จัดเก็บค่ำผ่ำนทำง เป็นกรรมสิทธิ์ของภำครัฐ โดยภำครัฐจะ 
จ่ำยเป็นเงินสนับสนุนให้เอกชน ในลักษณะค่ำจ้ำงครอบคลุม 
กำรลงทุนของเอกชนตำมเงื่อนไขท่ีก�ำหนด ส�ำหรับกำรศึกษำ 
วิจัยนี้ ผู้วิจัยได้วิเครำะห์ผลตอบแทนทำงกำรเงิน เป็นลักษณะ 
แบ่งปันรำยได้ ระหว่ำงเอกชน และภำครัฐ ในสัดส่วนร้อยละ  
50:50 เป็นลักษณะเงินสนับสนุนจ�ำนวนที่คงที่ให้แก่เอกชน 
เป็นรำยปี โดยวิเครำะห์จำกข้อมูลด้ำนปริมำณกำรจรำจรจำก 
ผลกำรศึกษำข้อมูลจำกแหล่งทุติยภูมิ ซึ่งตั้งสมมุติฐำนไม่มีกำร 
เปล่ียนแปลงในด้ำนปรมิำณกำรจรำจรทีค่ำดกำรณ์ไว้เป็นลกัษณะ 
คงที่ โดยผลกำรวิเครำะห์ FIRR เท่ำกับ ร้อยละ 18.22  ที่อำย ุ
สัมปทำนโครงกำร 30 ปี มำกกว่ำอัตรำผลตอบแทนที่คำดหวัง  
แสดงดังตำรำงที่ 10

ตารางที่ 10   ผลกำรวิเครำะห์ควำมเหมำะสมทำงกำรเงิน กรณีให้เอกชนร่วมลงทุนแบบ O&M-PPP-Gross-Cost  
       (แบ่งปันรำยได้ เอกชน: ภำครัฐ สัดส่วนร้อยละ 50: 50)

  4.3 ผลการวิเคราะห์รูปแบบการลงทุนที่เหมาะสม
     ผู้วิจัยได้ศึกษำรูปแบบกำรร่วมลงทุนระหว่ำงรัฐกับ 
เอกชนโดยผลกำรวเิครำะห์ควำมเหมำะสมทำงกำรเงนิเบือ้งต้น 
ทั้ง 8 กรณีมีแนวทำงในกำรด�ำเนินกำรและมีข้อดี ข้อด้อย  
ทีแ่ตกต่ำงกนัไป สำมำรถน�ำมำสรปุแบ่งรปูแบบกำรลงทนุประเภท  
PPP ส�ำหรับกรณีศึกษำได้เป็น 4 รูปแบบ ดังแสดงรำยละเอียด 

ในตำรำงที่ 11 โดยจะเห็นว่ำในในกรณีที่ 7 ให้เอกชนร่วมลงทุน 
รปูแบบ O&M-PPP-Net-Cost อำยสุมัปทำน 30 ปี เป็นรปูแบบ 
กำรลงทุนที่มีอัตรำผลตอบแทนทำงกำรเงิน (FIRR) สูงที่สุด 
เท่ำกับ ร้อยละ 36.08 ในทำงกลับกันกรณีที่ 1 ไม่มีกำร 
สนับสนุนโครงกำรจำกภำครัฐ อำยุสัมปทำน 30 ปี มีอัตรำผล 
ตอบแทนทำงกำรเงิน (FIRR) ต�่ำที่สุด เท่ำกับร้อยละ 3.21

กรณีรัฐลงทุนคา
กอสรางสวนโยธาและ
เอกชนลงทุนคางาน

ระบบจัดเก็บคา
ผานทาง

กรณีที่ 8 30 18.22 2,687.88 1.74

อายุ
สัมปทาน
โครงการ

(ป)

อัตรา
ผลตอบแทน
ทางการเงิน 

(FIRR) 
(รอยละ)

มูลคาปจจุบัน
สุทธิ

 (NPV) 
(ลานบาท)

อัตราสวน
ผลประโยชน

ตอทุน
(B/C Ratio)
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ตารางที่ 11   ผลกำรวิเครำะห์รูปแบบกำรลงทุนที่เหมำะสมระหว่ำงภำครัฐกับเอกชน

ที่

1 เอกชนลงทุนพัฒนาโครงการทั้งหมด

บำรุงรักษา บริหารโครงการตลอดอายุ

สัมปทาน และดำเนินการจัดเก็บคา

ผานทาง ไมมีการสนับสนุนคากอสราง

จากภาครัฐ

-  PPP: BTO/BOT MODEL

-  กรณีที่ 1 ไมมีการสนับสนุนคากอสราง

 จากภาครัฐ

-  ไดอัตราผลตอบแทนทางการเงิน 

 (FIRR) รอยละ 3.21, รอยละ 3.92 

 และรอยละ 4.37 ที่อายุสัมปทาน

 โครงการ 30 ป, 35 ป และ 40 ป

 ตามลำดับ ต่ำกวาผลตอบแทนที่

 คาดหวัง จึงไมมีความคุมคาทาง

 การเงิน

2 เอกชนลงทุนพัฒนาโครงการ

บำรุงรักษา บริหารโครงการตลอด

อายุสัมปทาน และดำเนินการจัดเก็บ

คาผานทาง โดยรัฐสนับสนุนเงิน

ลงทุนบางสวน

- PPP : BTO/BOT MODEL

- กรณีที่ 2 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ15

- กรณีที่ 3 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 20

- กรณีที่ 4 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 33.33

- กรณีที่ 5 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 40

- กรณีที่ 6 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 50

3 ภาครัฐลงทุนคากอสรางโครงสราง

พื้นฐานเฉพาะสวนงานโยธาทั้งหมด

และใหภาคเอกชนลงทุนคางานระบบ

จัดเก็บคาผานทางและควบคุมงาน

กอสรางเอกชนทำหนาที่เปน

ผูดำเนินงานและบำรุงรักษาบริหาร

โครงการและจัดเก็บรายไดคาผานทาง

ตลอดอายุสัมปทานโครงการ

- กรณีที่ 7 ใหเอกชนรวมลงทุนรูปแบบ 

 O&M-PPP-Net-Cost

- ไดอัตราผลตอบแทนทางการเงิน 

 (FIRR) รอยละ 36.08 ที่อายุสัมปทาน

 โครงการ 30 ป

4 ภาครัฐลงทุนคากอสรางโครงสราง

พื้นฐานเฉพาะสวนงานโยธาทั้งหมดและ

ใหภาคเอกชนลงทุนคางานระบบจัดเก็บ

คาผานทางและและควบคุมงานกอสราง

เอกชนทำหนาที่เปนผูดำเนินงานและ

บำรุงรักษาบริหารโครงการตลอดอายุ

สัมปทานโครงการรายไดจากการ

จัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์ของ

ภาครัฐที่จะแบงจายใหเอกชนใน

ลักษณะแบงปนรายไดหรือในลักษณะ

การประกันรายไดจากการจัดเก็บคา

ผานทาง

- กรณีที่ 8 ใหเอกชนรวมลงทุน

 รูปแบบ O&M-PPP-Gross-Cost 

 (แบงปนรายได เอกชน:ภาครัฐ 

 สัดสวนรอยละ 50:50)

- ไดอัตราผลตอบแทนทางการเงิน 

 (FIRR) รอยละ 18.22 ที่อายุ

 สัมปทานโครงการ 30 ป

1. เอกชนลงทุนคากอสรางสวนงานโยธาทั้งหมด และ

 สวนคาที่ปรึกษาออกแบบและควบคุมงาน สวนงาน

 ระบบจัดเก็บคาผานทางทั้งหมด

2. เอกชนทำหนาที่บำรุงรักษา และดำเนินการจัดเก็บคา

 ผานทางตลอดระยะเวลาสัมปทาน

3. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์ของ

 เอกชนโดยตรง

4. รัฐลดภาระในการจัดหาเงินทุน กระจายภาระความเสี่ยง

 ใหกับเอกชนที่ดำเนินการ

5. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลากร

6. รูปแบบการสงมอบกรรมสิทธิ์ขึ้นอยูเงื่อนไขกับเอกชน 

  - สงมอบหลังกอสรางเสร็จพรอมเริ่มเปดใหบริการ 

   (BTO)

  - สงมอบหลังสิ้นสุดระยะเวลาสัมปทาน (BOT)

7. หากรัฐตองการใหภาคเอกชนเขารวมลงทุน รัฐอาจ

 กำหนดสิทธิพิเศษเพื่อจูงใจใหเอกชนสนใจลงทุน

 พัฒนาโครงการ เชน การสนับสนุนคากอสรางบางสวน 

 เปนตน

1. เอกชนลงทุนคากอสรางสวนงานโยธาทั้งหมดและ

 สวนคาที่ปรึกษาออกแบบและควบคุมงานสวนงาน

 ระบบจัดเก็บคาผานทางทั้งหมดรัฐสนับสนุนเงินลงทุน

 คากอสรางบางสวนใหแกเอกชนเพื่อใหเกิดการพัฒนา

 โครงการ

2. เอกชนทำหนาที่บำรุงรักษาและดำเนินการจัดเก็บ

 คาผานทางตลอดระยะเวลาสัมปทาน

3. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์ของ

 เอกชนโดยตรงซึ่งภาครัฐจะไดรับสวนแบงรายไดจาก

 การจัดเก็บคาผานทางหรือไมนั้นขึ้นอยูกับการพิจารณา

 ในเงื่อนไขสัญญาเพิ่มเติม

4. รัฐลดภาระในการจัดหาเงินทุนไดบางสวน

5. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลากร

6. รูปแบบการสงมอบกรรมสิทธิ์ขึ้นอยูเงื่อนไขกับ

 เอกชน

 - สงมอบหลังกอสรางเสร็จพรอมเริ่มเปดใหบริการ 

  (BTO)

 - สงมอบหลังสิ้นสุดระยะเวลาสัมปทาน (BOT)

7. ผลการวิเคราะหโครงการทางการเงินที่มีความ

 เหมาะสมมากกวากรณีอื่นในรูปแบบการลงทุนที่มี

 ลักษณะเดียวกันคือกรณีที่ 6 ภาครัฐสนับสนุนคา

 กอสรางบางสวนรอยละ 50 ไดอัตราผลตอบแทน

 ทางการเงิน รอยละ 8.31 ที่ระยะเวลาการวิเคราะห

 โครงการ 40 ปมากกวาอัตราผลตอบแทนที่

 คาดหวัง

8. ในทางปฏิบัติมีความเปนไปไดยากที่ภาครัฐจะ

 สนับสนุนคากอสรางมากถึงรอยละ 50 ใหกับ

 เอกชนเพื่อใหเอกชนมาโดยที่ภาครัฐไมไดมี

 สวนแบงรายไดกลับคืนมา

1. เอกชนลงทุนคางานสวนระบบจัดเก็บคาผาน

 ทางทั้งหมดจัดเก็บคาผานทางและทำหนาที่

 เปนผูดำเนินงานและบำรุงรักษาบริหาร

 โครงการตลอดอายุสัมปทานโครงการ

2. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลาการ

3. ภาครัฐเปนเจาของกรรมสิทธิ์ในทรัพยสินงาน

 ทางตลอดอายุสัมปทานโครงการโดยใหสิทธิ์

 เอกชนในการดำเนินงานและบริหารโครงการ

4. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปน

 กรรมสิทธิ์ของภาครัฐโดยวาจางใหเอกชนเปน

 ผูดำเนินการจัดเก็บคาผานทางแทน

5. ภาคเอกชนไมมีความเสี่ยงในเรื่องรายไดจาก

 การจัดเก็บคาผานทางจากปริมาณการจราจรที่

 เกิดขึ้นจริงบนเสนทางโครงการ

6. ภาครัฐจะจายเปนเงินสนับสนุนใหเอกชนใน

 ลักษณะคาจางครอบคลุมการลงทุนของเอกชน

 ตามเงื่อนไขที่กำหนดตลอดอายุสัมปทาน

 โครงการเชนจายใหเอกชนในอัตราคงที่หรือ

 เปนลักษณะประกันรายไดในอัตราขั้นต่ำหรือ

 แบงปนรายไดเปนสัดสวนขึ้นอยูกับปริมาณ

 การจราจรที่เกิดขึ้นจริงบนเสนทางโครงการ

 เปนตน

7. ในทางปฏิบัติภาครัฐจำเปนตองพิจารณา

 เงื่อนไขสัญญาเพิ่มเติมเพราะกรณีนี้เอกชนไมมี

 ความเสี่ยงในเรื่องรายไดที่ขึ้นอยูกับปริมาณ

 การจราจรที่เกิดขึ้นจริงบนเสนทางโครงการแต

 ภาครัฐเปนผูรับความเสี่ยงเองเพื่อใหเกิดความ

 เปนธรรมกับทุกฝาย

รูปแบบการลงทุน ลักษณะการดำเนินงาน

1. เอกชนลงทุนคางานสวนระบบจัดเก็บคาผาน

 ทางทั้งหมดจัดเก็บคาผานทางและทำหนาที่เปน

 ผูดำเนินงานและบำรุงรักษาบริหารโครงการ

 ตลอดอายุสัมปทานโครงการ

2. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลากร

3. ภาครัฐเปนเจาของกรรมสิทธิ์ในทรัพยสินงาน

 ทางตลอดอายุสัมปทานโครงการโดยใหสิทธิ์

 เอกชนในการดำเนินงานและบริหารโครงการ

4. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์

 ของภาคเอกชนโดยตรงตลอดอายุสัมปทาน

 โครงการ

5. ภาคเอกชนมีความเสี่ยงในเรื่องรายไดที่ขึ้นอยู

 กับปริมาณจราจรที่เกิดขึ้นจริงบนเสนทาง

 โครงการกลาวคือเมื่อเกิดความเสี่ยงสูง

 ผลตอบแทนทางการเงินก็ยอมสูงตาม

6. รูปแบบการลงทุนลักษณะนี้เหมาะสำหรับโครงการ

 ที่มีอยูแลว (Brownfield Project)

7. ในทางปฏิบัติภาครัฐจำเปนตองพิจารณา

 เงื่อนไขสัญญาเพิ่มเติมและมีความเปนไปได

 ยากที่รัฐจะใหสิทธิ์รายไดหลักจากการจัดเก็บคา

 ผานทางทั้งหมดตลอดระยะเวลาสัมปทานให

 เอกชนรับผลประโยชนทั้งหมดไปฝายเดียว

 หากโครงการมีผลกำไรมากอาจกำหนดให

 เอกชนตองนำสงสวนแบงรายไดหรือ

 ผลตอบแทนสงคืนใหแกรัฐตามอัตราที่ตกลงกัน

 ตามเงื่อนไขสัญญาและขอตกลงเพิ่มเติมได

 เชนกัน
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ตารางที่ 11   ผลกำรวิเครำะห์รูปแบบกำรลงทุนที่เหมำะสมระหว่ำงภำครัฐกับเอกชน (ต่อ)

ที่

1 เอกชนลงทุนพัฒนาโครงการทั้งหมด

บำรุงรักษา บริหารโครงการตลอดอายุ

สัมปทาน และดำเนินการจัดเก็บคา

ผานทาง ไมมีการสนับสนุนคากอสราง

จากภาครัฐ

-  PPP: BTO/BOT MODEL

-  กรณีที่ 1 ไมมีการสนับสนุนคากอสราง

 จากภาครัฐ

-  ไดอัตราผลตอบแทนทางการเงิน 

 (FIRR) รอยละ 3.21, รอยละ 3.92 

 และรอยละ 4.37 ที่อายุสัมปทาน

 โครงการ 30 ป, 35 ป และ 40 ป

 ตามลำดับ ต่ำกวาผลตอบแทนที่

 คาดหวัง จึงไมมีความคุมคาทาง

 การเงิน

2 เอกชนลงทุนพัฒนาโครงการ

บำรุงรักษา บริหารโครงการตลอด

อายุสัมปทาน และดำเนินการจัดเก็บ

คาผานทาง โดยรัฐสนับสนุนเงิน

ลงทุนบางสวน

- PPP : BTO/BOT MODEL

- กรณีที่ 2 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ15

- กรณีที่ 3 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 20

- กรณีที่ 4 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 33.33

- กรณีที่ 5 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 40

- กรณีที่ 6 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 50

3 ภาครัฐลงทุนคากอสรางโครงสราง

พื้นฐานเฉพาะสวนงานโยธาทั้งหมด

และใหภาคเอกชนลงทุนคางานระบบ

จัดเก็บคาผานทางและควบคุมงาน

กอสรางเอกชนทำหนาที่เปน

ผูดำเนินงานและบำรุงรักษาบริหาร

โครงการและจัดเก็บรายไดคาผานทาง

ตลอดอายุสัมปทานโครงการ

- กรณีที่ 7 ใหเอกชนรวมลงทุนรูปแบบ 

 O&M-PPP-Net-Cost

- ไดอัตราผลตอบแทนทางการเงิน 

 (FIRR) รอยละ 36.08 ที่อายุสัมปทาน

 โครงการ 30 ป

4 ภาครัฐลงทุนคากอสรางโครงสราง

พื้นฐานเฉพาะสวนงานโยธาทั้งหมดและ

ใหภาคเอกชนลงทุนคางานระบบจัดเก็บ

คาผานทางและและควบคุมงานกอสราง

เอกชนทำหนาที่เปนผูดำเนินงานและ

บำรุงรักษาบริหารโครงการตลอดอายุ

สัมปทานโครงการรายไดจากการ

จัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์ของ

ภาครัฐที่จะแบงจายใหเอกชนใน

ลักษณะแบงปนรายไดหรือในลักษณะ

การประกันรายไดจากการจัดเก็บคา

ผานทาง

- กรณีที่ 8 ใหเอกชนรวมลงทุน

 รูปแบบ O&M-PPP-Gross-Cost 

 (แบงปนรายได เอกชน:ภาครัฐ 

 สัดสวนรอยละ 50:50)

- ไดอัตราผลตอบแทนทางการเงิน 

 (FIRR) รอยละ 18.22 ที่อายุ

 สัมปทานโครงการ 30 ป

1. เอกชนลงทุนคากอสรางสวนงานโยธาทั้งหมด และ

 สวนคาที่ปรึกษาออกแบบและควบคุมงาน สวนงาน

 ระบบจัดเก็บคาผานทางทั้งหมด

2. เอกชนทำหนาที่บำรุงรักษา และดำเนินการจัดเก็บคา

 ผานทางตลอดระยะเวลาสัมปทาน

3. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์ของ

 เอกชนโดยตรง

4. รัฐลดภาระในการจัดหาเงินทุน กระจายภาระความเสี่ยง

 ใหกับเอกชนที่ดำเนินการ

5. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลากร

6. รูปแบบการสงมอบกรรมสิทธิ์ขึ้นอยูเงื่อนไขกับเอกชน 

  - สงมอบหลังกอสรางเสร็จพรอมเริ่มเปดใหบริการ 

   (BTO)

  - สงมอบหลังสิ้นสุดระยะเวลาสัมปทาน (BOT)

7. หากรัฐตองการใหภาคเอกชนเขารวมลงทุน รัฐอาจ

 กำหนดสิทธิพิเศษเพื่อจูงใจใหเอกชนสนใจลงทุน

 พัฒนาโครงการ เชน การสนับสนุนคากอสรางบางสวน 

 เปนตน

1. เอกชนลงทุนคากอสรางสวนงานโยธาทั้งหมดและ

 สวนคาที่ปรึกษาออกแบบและควบคุมงานสวนงาน

 ระบบจัดเก็บคาผานทางทั้งหมดรัฐสนับสนุนเงินลงทุน

 คากอสรางบางสวนใหแกเอกชนเพื่อใหเกิดการพัฒนา

 โครงการ

2. เอกชนทำหนาที่บำรุงรักษาและดำเนินการจัดเก็บ

 คาผานทางตลอดระยะเวลาสัมปทาน

3. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์ของ

 เอกชนโดยตรงซึ่งภาครัฐจะไดรับสวนแบงรายไดจาก

 การจัดเก็บคาผานทางหรือไมนั้นขึ้นอยูกับการพิจารณา

 ในเงื่อนไขสัญญาเพิ่มเติม

4. รัฐลดภาระในการจัดหาเงินทุนไดบางสวน

5. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลากร

6. รูปแบบการสงมอบกรรมสิทธิ์ขึ้นอยูเงื่อนไขกับ

 เอกชน

 - สงมอบหลังกอสรางเสร็จพรอมเริ่มเปดใหบริการ 

  (BTO)

 - สงมอบหลังสิ้นสุดระยะเวลาสัมปทาน (BOT)

7. ผลการวิเคราะหโครงการทางการเงินที่มีความ

 เหมาะสมมากกวากรณีอื่นในรูปแบบการลงทุนที่มี

 ลักษณะเดียวกันคือกรณีที่ 6 ภาครัฐสนับสนุนคา

 กอสรางบางสวนรอยละ 50 ไดอัตราผลตอบแทน

 ทางการเงิน รอยละ 8.31 ที่ระยะเวลาการวิเคราะห

 โครงการ 40 ปมากกวาอัตราผลตอบแทนที่

 คาดหวัง

8. ในทางปฏิบัติมีความเปนไปไดยากที่ภาครัฐจะ

 สนับสนุนคากอสรางมากถึงรอยละ 50 ใหกับ

 เอกชนเพื่อใหเอกชนมาโดยที่ภาครัฐไมไดมี

 สวนแบงรายไดกลับคืนมา

1. เอกชนลงทุนคางานสวนระบบจัดเก็บคาผาน

 ทางทั้งหมดจัดเก็บคาผานทางและทำหนาที่

 เปนผูดำเนินงานและบำรุงรักษาบริหาร

 โครงการตลอดอายุสัมปทานโครงการ

2. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลาการ

3. ภาครัฐเปนเจาของกรรมสิทธิ์ในทรัพยสินงาน

 ทางตลอดอายุสัมปทานโครงการโดยใหสิทธิ์

 เอกชนในการดำเนินงานและบริหารโครงการ

4. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปน

 กรรมสิทธิ์ของภาครัฐโดยวาจางใหเอกชนเปน

 ผูดำเนินการจัดเก็บคาผานทางแทน

5. ภาคเอกชนไมมีความเสี่ยงในเรื่องรายไดจาก

 การจัดเก็บคาผานทางจากปริมาณการจราจรที่

 เกิดขึ้นจริงบนเสนทางโครงการ

6. ภาครัฐจะจายเปนเงินสนับสนุนใหเอกชนใน

 ลักษณะคาจางครอบคลุมการลงทุนของเอกชน

 ตามเงื่อนไขที่กำหนดตลอดอายุสัมปทาน

 โครงการเชนจายใหเอกชนในอัตราคงที่หรือ

 เปนลักษณะประกันรายไดในอัตราขั้นต่ำหรือ

 แบงปนรายไดเปนสัดสวนขึ้นอยูกับปริมาณ

 การจราจรที่เกิดขึ้นจริงบนเสนทางโครงการ

 เปนตน

7. ในทางปฏิบัติภาครัฐจำเปนตองพิจารณา

 เงื่อนไขสัญญาเพิ่มเติมเพราะกรณีนี้เอกชนไมมี

 ความเสี่ยงในเรื่องรายไดที่ขึ้นอยูกับปริมาณ

 การจราจรที่เกิดขึ้นจริงบนเสนทางโครงการแต

 ภาครัฐเปนผูรับความเสี่ยงเองเพื่อใหเกิดความ

 เปนธรรมกับทุกฝาย

รูปแบบการลงทุน ลักษณะการดำเนินงาน

1. เอกชนลงทุนคางานสวนระบบจัดเก็บคาผาน

 ทางทั้งหมดจัดเก็บคาผานทางและทำหนาที่เปน

 ผูดำเนินงานและบำรุงรักษาบริหารโครงการ

 ตลอดอายุสัมปทานโครงการ

2. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลากร

3. ภาครัฐเปนเจาของกรรมสิทธิ์ในทรัพยสินงาน

 ทางตลอดอายุสัมปทานโครงการโดยใหสิทธิ์

 เอกชนในการดำเนินงานและบริหารโครงการ

4. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์

 ของภาคเอกชนโดยตรงตลอดอายุสัมปทาน

 โครงการ

5. ภาคเอกชนมีความเสี่ยงในเรื่องรายไดที่ขึ้นอยู

 กับปริมาณจราจรที่เกิดขึ้นจริงบนเสนทาง

 โครงการกลาวคือเมื่อเกิดความเสี่ยงสูง

 ผลตอบแทนทางการเงินก็ยอมสูงตาม

6. รูปแบบการลงทุนลักษณะนี้เหมาะสำหรับโครงการ

 ที่มีอยูแลว (Brownfield Project)

7. ในทางปฏิบัติภาครัฐจำเปนตองพิจารณา

 เงื่อนไขสัญญาเพิ่มเติมและมีความเปนไปได

 ยากที่รัฐจะใหสิทธิ์รายไดหลักจากการจัดเก็บคา

 ผานทางทั้งหมดตลอดระยะเวลาสัมปทานให

 เอกชนรับผลประโยชนทั้งหมดไปฝายเดียว

 หากโครงการมีผลกำไรมากอาจกำหนดให

 เอกชนตองนำสงสวนแบงรายไดหรือ

 ผลตอบแทนสงคืนใหแกรัฐตามอัตราที่ตกลงกัน

 ตามเงื่อนไขสัญญาและขอตกลงเพิ่มเติมได

 เชนกัน

ที่

1 เอกชนลงทุนพัฒนาโครงการทั้งหมด

บำรุงรักษา บริหารโครงการตลอดอายุ

สัมปทาน และดำเนินการจัดเก็บคา

ผานทาง ไมมีการสนับสนุนคากอสราง

จากภาครัฐ

-  PPP: BTO/BOT MODEL

-  กรณีที่ 1 ไมมีการสนับสนุนคากอสราง

 จากภาครัฐ

-  ไดอัตราผลตอบแทนทางการเงิน 

 (FIRR) รอยละ 3.21, รอยละ 3.92 

 และรอยละ 4.37 ที่อายุสัมปทาน

 โครงการ 30 ป, 35 ป และ 40 ป

 ตามลำดับ ต่ำกวาผลตอบแทนที่

 คาดหวัง จึงไมมีความคุมคาทาง

 การเงิน

2 เอกชนลงทุนพัฒนาโครงการ

บำรุงรักษา บริหารโครงการตลอด

อายุสัมปทาน และดำเนินการจัดเก็บ

คาผานทาง โดยรัฐสนับสนุนเงิน

ลงทุนบางสวน

- PPP : BTO/BOT MODEL

- กรณีที่ 2 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ15

- กรณีที่ 3 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 20

- กรณีที่ 4 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 33.33

- กรณีที่ 5 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 40

- กรณีที่ 6 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 50

3 ภาครัฐลงทุนคากอสรางโครงสราง

พื้นฐานเฉพาะสวนงานโยธาทั้งหมด

และใหภาคเอกชนลงทุนคางานระบบ

จัดเก็บคาผานทางและควบคุมงาน

กอสรางเอกชนทำหนาที่เปน

ผูดำเนินงานและบำรุงรักษาบริหาร

โครงการและจัดเก็บรายไดคาผานทาง

ตลอดอายุสัมปทานโครงการ

- กรณีที่ 7 ใหเอกชนรวมลงทุนรูปแบบ 

 O&M-PPP-Net-Cost

- ไดอัตราผลตอบแทนทางการเงิน 

 (FIRR) รอยละ 36.08 ที่อายุสัมปทาน

 โครงการ 30 ป

4 ภาครัฐลงทุนคากอสรางโครงสราง

พื้นฐานเฉพาะสวนงานโยธาทั้งหมดและ

ใหภาคเอกชนลงทุนคางานระบบจัดเก็บ

คาผานทางและและควบคุมงานกอสราง

เอกชนทำหนาที่เปนผูดำเนินงานและ

บำรุงรักษาบริหารโครงการตลอดอายุ

สัมปทานโครงการรายไดจากการ

จัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์ของ

ภาครัฐที่จะแบงจายใหเอกชนใน

ลักษณะแบงปนรายไดหรือในลักษณะ

การประกันรายไดจากการจัดเก็บคา

ผานทาง

- กรณีที่ 8 ใหเอกชนรวมลงทุน

 รูปแบบ O&M-PPP-Gross-Cost 

 (แบงปนรายได เอกชน:ภาครัฐ 

 สัดสวนรอยละ 50:50)

- ไดอัตราผลตอบแทนทางการเงิน 

 (FIRR) รอยละ 18.22 ที่อายุ

 สัมปทานโครงการ 30 ป

1. เอกชนลงทุนคากอสรางสวนงานโยธาทั้งหมด และ

 สวนคาที่ปรึกษาออกแบบและควบคุมงาน สวนงาน

 ระบบจัดเก็บคาผานทางทั้งหมด

2. เอกชนทำหนาที่บำรุงรักษา และดำเนินการจัดเก็บคา

 ผานทางตลอดระยะเวลาสัมปทาน

3. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์ของ

 เอกชนโดยตรง

4. รัฐลดภาระในการจัดหาเงินทุน กระจายภาระความเสี่ยง

 ใหกับเอกชนที่ดำเนินการ

5. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลากร

6. รูปแบบการสงมอบกรรมสิทธิ์ขึ้นอยูเงื่อนไขกับเอกชน 

  - สงมอบหลังกอสรางเสร็จพรอมเริ่มเปดใหบริการ 

   (BTO)

  - สงมอบหลังสิ้นสุดระยะเวลาสัมปทาน (BOT)

7. หากรัฐตองการใหภาคเอกชนเขารวมลงทุน รัฐอาจ

 กำหนดสิทธิพิเศษเพื่อจูงใจใหเอกชนสนใจลงทุน

 พัฒนาโครงการ เชน การสนับสนุนคากอสรางบางสวน 

 เปนตน

1. เอกชนลงทุนคากอสรางสวนงานโยธาทั้งหมดและ

 สวนคาที่ปรึกษาออกแบบและควบคุมงานสวนงาน

 ระบบจัดเก็บคาผานทางทั้งหมดรัฐสนับสนุนเงินลงทุน

 คากอสรางบางสวนใหแกเอกชนเพื่อใหเกิดการพัฒนา

 โครงการ

2. เอกชนทำหนาที่บำรุงรักษาและดำเนินการจัดเก็บ

 คาผานทางตลอดระยะเวลาสัมปทาน

3. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์ของ

 เอกชนโดยตรงซึ่งภาครัฐจะไดรับสวนแบงรายไดจาก

 การจัดเก็บคาผานทางหรือไมนั้นขึ้นอยูกับการพิจารณา

 ในเงื่อนไขสัญญาเพิ่มเติม

4. รัฐลดภาระในการจัดหาเงินทุนไดบางสวน

5. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลากร

6. รูปแบบการสงมอบกรรมสิทธิ์ขึ้นอยูเงื่อนไขกับ

 เอกชน

 - สงมอบหลังกอสรางเสร็จพรอมเริ่มเปดใหบริการ 

  (BTO)

 - สงมอบหลังสิ้นสุดระยะเวลาสัมปทาน (BOT)

7. ผลการวิเคราะหโครงการทางการเงินที่มีความ

 เหมาะสมมากกวากรณีอื่นในรูปแบบการลงทุนที่มี

 ลักษณะเดียวกันคือกรณีที่ 6 ภาครัฐสนับสนุนคา

 กอสรางบางสวนรอยละ 50 ไดอัตราผลตอบแทน

 ทางการเงิน รอยละ 8.31 ที่ระยะเวลาการวิเคราะห

 โครงการ 40 ปมากกวาอัตราผลตอบแทนที่

 คาดหวัง

8. ในทางปฏิบัติมีความเปนไปไดยากที่ภาครัฐจะ

 สนับสนุนคากอสรางมากถึงรอยละ 50 ใหกับ

 เอกชนเพื่อใหเอกชนมาโดยที่ภาครัฐไมไดมี

 สวนแบงรายไดกลับคืนมา

1. เอกชนลงทุนคางานสวนระบบจัดเก็บคาผาน

 ทางทั้งหมดจัดเก็บคาผานทางและทำหนาที่

 เปนผูดำเนินงานและบำรุงรักษาบริหาร

 โครงการตลอดอายุสัมปทานโครงการ

2. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลาการ

3. ภาครัฐเปนเจาของกรรมสิทธิ์ในทรัพยสินงาน

 ทางตลอดอายุสัมปทานโครงการโดยใหสิทธิ์

 เอกชนในการดำเนินงานและบริหารโครงการ

4. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปน

 กรรมสิทธิ์ของภาครัฐโดยวาจางใหเอกชนเปน

 ผูดำเนินการจัดเก็บคาผานทางแทน

5. ภาคเอกชนไมมีความเสี่ยงในเรื่องรายไดจาก

 การจัดเก็บคาผานทางจากปริมาณการจราจรที่

 เกิดขึ้นจริงบนเสนทางโครงการ

6. ภาครัฐจะจายเปนเงินสนับสนุนใหเอกชนใน

 ลักษณะคาจางครอบคลุมการลงทุนของเอกชน

 ตามเงื่อนไขที่กำหนดตลอดอายุสัมปทาน

 โครงการเชนจายใหเอกชนในอัตราคงที่หรือ

 เปนลักษณะประกันรายไดในอัตราขั้นต่ำหรือ

 แบงปนรายไดเปนสัดสวนขึ้นอยูกับปริมาณ

 การจราจรที่เกิดขึ้นจริงบนเสนทางโครงการ

 เปนตน

7. ในทางปฏิบัติภาครัฐจำเปนตองพิจารณา

 เงื่อนไขสัญญาเพิ่มเติมเพราะกรณีนี้เอกชนไมมี

 ความเสี่ยงในเรื่องรายไดที่ขึ้นอยูกับปริมาณ

 การจราจรที่เกิดขึ้นจริงบนเสนทางโครงการแต

 ภาครัฐเปนผูรับความเสี่ยงเองเพื่อใหเกิดความ

 เปนธรรมกับทุกฝาย

รูปแบบการลงทุน ลักษณะการดำเนินงาน

1. เอกชนลงทุนคางานสวนระบบจัดเก็บคาผาน

 ทางทั้งหมดจัดเก็บคาผานทางและทำหนาที่เปน

 ผูดำเนินงานและบำรุงรักษาบริหารโครงการ

 ตลอดอายุสัมปทานโครงการ

2. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลากร

3. ภาครัฐเปนเจาของกรรมสิทธิ์ในทรัพยสินงาน

 ทางตลอดอายุสัมปทานโครงการโดยใหสิทธิ์

 เอกชนในการดำเนินงานและบริหารโครงการ

4. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์

 ของภาคเอกชนโดยตรงตลอดอายุสัมปทาน

 โครงการ

5. ภาคเอกชนมีความเสี่ยงในเรื่องรายไดที่ขึ้นอยู

 กับปริมาณจราจรที่เกิดขึ้นจริงบนเสนทาง

 โครงการกลาวคือเมื่อเกิดความเสี่ยงสูง

 ผลตอบแทนทางการเงินก็ยอมสูงตาม

6. รูปแบบการลงทุนลักษณะนี้เหมาะสำหรับโครงการ

 ที่มีอยูแลว (Brownfield Project)

7. ในทางปฏิบัติภาครัฐจำเปนตองพิจารณา

 เงื่อนไขสัญญาเพิ่มเติมและมีความเปนไปได

 ยากที่รัฐจะใหสิทธิ์รายไดหลักจากการจัดเก็บคา

 ผานทางทั้งหมดตลอดระยะเวลาสัมปทานให

 เอกชนรับผลประโยชนทั้งหมดไปฝายเดียว

 หากโครงการมีผลกำไรมากอาจกำหนดให

 เอกชนตองนำสงสวนแบงรายไดหรือ

 ผลตอบแทนสงคืนใหแกรัฐตามอัตราที่ตกลงกัน

 ตามเงื่อนไขสัญญาและขอตกลงเพิ่มเติมได

 เชนกัน
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ตารางที่ 11   ผลกำรวิเครำะห์รูปแบบกำรลงทุนที่เหมำะสมระหว่ำงภำครัฐกับเอกชน (ต่อ)

ที่

1 เอกชนลงทุนพัฒนาโครงการทั้งหมด

บำรุงรักษา บริหารโครงการตลอดอายุ

สัมปทาน และดำเนินการจัดเก็บคา

ผานทาง ไมมีการสนับสนุนคากอสราง

จากภาครัฐ

-  PPP: BTO/BOT MODEL

-  กรณีที่ 1 ไมมีการสนับสนุนคากอสราง

 จากภาครัฐ

-  ไดอัตราผลตอบแทนทางการเงิน 

 (FIRR) รอยละ 3.21, รอยละ 3.92 

 และรอยละ 4.37 ที่อายุสัมปทาน

 โครงการ 30 ป, 35 ป และ 40 ป

 ตามลำดับ ต่ำกวาผลตอบแทนที่

 คาดหวัง จึงไมมีความคุมคาทาง

 การเงิน

2 เอกชนลงทุนพัฒนาโครงการ

บำรุงรักษา บริหารโครงการตลอด

อายุสัมปทาน และดำเนินการจัดเก็บ

คาผานทาง โดยรัฐสนับสนุนเงิน

ลงทุนบางสวน

- PPP : BTO/BOT MODEL

- กรณีที่ 2 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ15

- กรณีที่ 3 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 20

- กรณีที่ 4 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 33.33

- กรณีที่ 5 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 40

- กรณีที่ 6 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 50

3 ภาครัฐลงทุนคากอสรางโครงสราง

พื้นฐานเฉพาะสวนงานโยธาทั้งหมด

และใหภาคเอกชนลงทุนคางานระบบ

จัดเก็บคาผานทางและควบคุมงาน

กอสรางเอกชนทำหนาที่เปน

ผูดำเนินงานและบำรุงรักษาบริหาร

โครงการและจัดเก็บรายไดคาผานทาง

ตลอดอายุสัมปทานโครงการ

- กรณีที่ 7 ใหเอกชนรวมลงทุนรูปแบบ 

 O&M-PPP-Net-Cost

- ไดอัตราผลตอบแทนทางการเงิน 

 (FIRR) รอยละ 36.08 ที่อายุสัมปทาน

 โครงการ 30 ป

4 ภาครัฐลงทุนคากอสรางโครงสราง

พื้นฐานเฉพาะสวนงานโยธาทั้งหมดและ

ใหภาคเอกชนลงทุนคางานระบบจัดเก็บ

คาผานทางและและควบคุมงานกอสราง

เอกชนทำหนาที่เปนผูดำเนินงานและ

บำรุงรักษาบริหารโครงการตลอดอายุ

สัมปทานโครงการรายไดจากการ

จัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์ของ

ภาครัฐที่จะแบงจายใหเอกชนใน

ลักษณะแบงปนรายไดหรือในลักษณะ

การประกันรายไดจากการจัดเก็บคา

ผานทาง

- กรณีที่ 8 ใหเอกชนรวมลงทุน

 รูปแบบ O&M-PPP-Gross-Cost 

 (แบงปนรายได เอกชน:ภาครัฐ 

 สัดสวนรอยละ 50:50)

- ไดอัตราผลตอบแทนทางการเงิน 

 (FIRR) รอยละ 18.22 ที่อายุ

 สัมปทานโครงการ 30 ป

1. เอกชนลงทุนคากอสรางสวนงานโยธาทั้งหมด และ

 สวนคาที่ปรึกษาออกแบบและควบคุมงาน สวนงาน

 ระบบจัดเก็บคาผานทางทั้งหมด

2. เอกชนทำหนาที่บำรุงรักษา และดำเนินการจัดเก็บคา

 ผานทางตลอดระยะเวลาสัมปทาน

3. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์ของ

 เอกชนโดยตรง

4. รัฐลดภาระในการจัดหาเงินทุน กระจายภาระความเสี่ยง

 ใหกับเอกชนที่ดำเนินการ

5. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลากร

6. รูปแบบการสงมอบกรรมสิทธิ์ขึ้นอยูเงื่อนไขกับเอกชน 

  - สงมอบหลังกอสรางเสร็จพรอมเริ่มเปดใหบริการ 

   (BTO)

  - สงมอบหลังสิ้นสุดระยะเวลาสัมปทาน (BOT)

7. หากรัฐตองการใหภาคเอกชนเขารวมลงทุน รัฐอาจ

 กำหนดสิทธิพิเศษเพื่อจูงใจใหเอกชนสนใจลงทุน

 พัฒนาโครงการ เชน การสนับสนุนคากอสรางบางสวน 

 เปนตน

1. เอกชนลงทุนคากอสรางสวนงานโยธาทั้งหมดและ

 สวนคาที่ปรึกษาออกแบบและควบคุมงานสวนงาน

 ระบบจัดเก็บคาผานทางทั้งหมดรัฐสนับสนุนเงินลงทุน

 คากอสรางบางสวนใหแกเอกชนเพื่อใหเกิดการพัฒนา

 โครงการ

2. เอกชนทำหนาที่บำรุงรักษาและดำเนินการจัดเก็บ

 คาผานทางตลอดระยะเวลาสัมปทาน

3. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์ของ

 เอกชนโดยตรงซึ่งภาครัฐจะไดรับสวนแบงรายไดจาก

 การจัดเก็บคาผานทางหรือไมนั้นขึ้นอยูกับการพิจารณา

 ในเงื่อนไขสัญญาเพิ่มเติม

4. รัฐลดภาระในการจัดหาเงินทุนไดบางสวน

5. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลากร

6. รูปแบบการสงมอบกรรมสิทธิ์ขึ้นอยูเงื่อนไขกับ

 เอกชน

 - สงมอบหลังกอสรางเสร็จพรอมเริ่มเปดใหบริการ 

  (BTO)

 - สงมอบหลังสิ้นสุดระยะเวลาสัมปทาน (BOT)

7. ผลการวิเคราะหโครงการทางการเงินที่มีความ

 เหมาะสมมากกวากรณีอื่นในรูปแบบการลงทุนที่มี

 ลักษณะเดียวกันคือกรณีที่ 6 ภาครัฐสนับสนุนคา

 กอสรางบางสวนรอยละ 50 ไดอัตราผลตอบแทน

 ทางการเงิน รอยละ 8.31 ที่ระยะเวลาการวิเคราะห

 โครงการ 40 ปมากกวาอัตราผลตอบแทนที่

 คาดหวัง

8. ในทางปฏิบัติมีความเปนไปไดยากที่ภาครัฐจะ

 สนับสนุนคากอสรางมากถึงรอยละ 50 ใหกับ

 เอกชนเพื่อใหเอกชนมาโดยที่ภาครัฐไมไดมี

 สวนแบงรายไดกลับคืนมา

1. เอกชนลงทุนคางานสวนระบบจัดเก็บคาผาน

 ทางทั้งหมดจัดเก็บคาผานทางและทำหนาที่

 เปนผูดำเนินงานและบำรุงรักษาบริหาร

 โครงการตลอดอายุสัมปทานโครงการ

2. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลาการ

3. ภาครัฐเปนเจาของกรรมสิทธิ์ในทรัพยสินงาน

 ทางตลอดอายุสัมปทานโครงการโดยใหสิทธิ์

 เอกชนในการดำเนินงานและบริหารโครงการ

4. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปน

 กรรมสิทธิ์ของภาครัฐโดยวาจางใหเอกชนเปน

 ผูดำเนินการจัดเก็บคาผานทางแทน

5. ภาคเอกชนไมมีความเสี่ยงในเรื่องรายไดจาก

 การจัดเก็บคาผานทางจากปริมาณการจราจรที่

 เกิดขึ้นจริงบนเสนทางโครงการ

6. ภาครัฐจะจายเปนเงินสนับสนุนใหเอกชนใน

 ลักษณะคาจางครอบคลุมการลงทุนของเอกชน

 ตามเงื่อนไขที่กำหนดตลอดอายุสัมปทาน

 โครงการเชนจายใหเอกชนในอัตราคงที่หรือ

 เปนลักษณะประกันรายไดในอัตราขั้นต่ำหรือ

 แบงปนรายไดเปนสัดสวนขึ้นอยูกับปริมาณ

 การจราจรที่เกิดขึ้นจริงบนเสนทางโครงการ

 เปนตน

7. ในทางปฏิบัติภาครัฐจำเปนตองพิจารณา

 เงื่อนไขสัญญาเพิ่มเติมเพราะกรณีนี้เอกชนไมมี

 ความเสี่ยงในเรื่องรายไดที่ขึ้นอยูกับปริมาณ

 การจราจรที่เกิดขึ้นจริงบนเสนทางโครงการแต

 ภาครัฐเปนผูรับความเสี่ยงเองเพื่อใหเกิดความ

 เปนธรรมกับทุกฝาย

รูปแบบการลงทุน ลักษณะการดำเนินงาน

1. เอกชนลงทุนคางานสวนระบบจัดเก็บคาผาน

 ทางทั้งหมดจัดเก็บคาผานทางและทำหนาที่เปน

 ผูดำเนินงานและบำรุงรักษาบริหารโครงการ

 ตลอดอายุสัมปทานโครงการ

2. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลากร

3. ภาครัฐเปนเจาของกรรมสิทธิ์ในทรัพยสินงาน

 ทางตลอดอายุสัมปทานโครงการโดยใหสิทธิ์

 เอกชนในการดำเนินงานและบริหารโครงการ

4. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์

 ของภาคเอกชนโดยตรงตลอดอายุสัมปทาน

 โครงการ

5. ภาคเอกชนมีความเสี่ยงในเรื่องรายไดที่ขึ้นอยู

 กับปริมาณจราจรที่เกิดขึ้นจริงบนเสนทาง

 โครงการกลาวคือเมื่อเกิดความเสี่ยงสูง

 ผลตอบแทนทางการเงินก็ยอมสูงตาม

6. รูปแบบการลงทุนลักษณะนี้เหมาะสำหรับโครงการ

 ที่มีอยูแลว (Brownfield Project)

7. ในทางปฏิบัติภาครัฐจำเปนตองพิจารณา

 เงื่อนไขสัญญาเพิ่มเติมและมีความเปนไปได

 ยากที่รัฐจะใหสิทธิ์รายไดหลักจากการจัดเก็บคา

 ผานทางทั้งหมดตลอดระยะเวลาสัมปทานให

 เอกชนรับผลประโยชนทั้งหมดไปฝายเดียว

 หากโครงการมีผลกำไรมากอาจกำหนดให

 เอกชนตองนำสงสวนแบงรายไดหรือ

 ผลตอบแทนสงคืนใหแกรัฐตามอัตราที่ตกลงกัน

 ตามเงื่อนไขสัญญาและขอตกลงเพิ่มเติมได

 เชนกัน

ที่

1 เอกชนลงทุนพัฒนาโครงการทั้งหมด

บำรุงรักษา บริหารโครงการตลอดอายุ

สัมปทาน และดำเนินการจัดเก็บคา

ผานทาง ไมมีการสนับสนุนคากอสราง

จากภาครัฐ

-  PPP: BTO/BOT MODEL

-  กรณีที่ 1 ไมมีการสนับสนุนคากอสราง

 จากภาครัฐ

-  ไดอัตราผลตอบแทนทางการเงิน 

 (FIRR) รอยละ 3.21, รอยละ 3.92 

 และรอยละ 4.37 ที่อายุสัมปทาน

 โครงการ 30 ป, 35 ป และ 40 ป

 ตามลำดับ ต่ำกวาผลตอบแทนที่

 คาดหวัง จึงไมมีความคุมคาทาง

 การเงิน

2 เอกชนลงทุนพัฒนาโครงการ

บำรุงรักษา บริหารโครงการตลอด

อายุสัมปทาน และดำเนินการจัดเก็บ

คาผานทาง โดยรัฐสนับสนุนเงิน

ลงทุนบางสวน

- PPP : BTO/BOT MODEL

- กรณีที่ 2 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ15

- กรณีที่ 3 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 20

- กรณีที่ 4 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 33.33

- กรณีที่ 5 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 40

- กรณีที่ 6 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 50

3 ภาครัฐลงทุนคากอสรางโครงสราง

พื้นฐานเฉพาะสวนงานโยธาทั้งหมด

และใหภาคเอกชนลงทุนคางานระบบ

จัดเก็บคาผานทางและควบคุมงาน

กอสรางเอกชนทำหนาที่เปน

ผูดำเนินงานและบำรุงรักษาบริหาร

โครงการและจัดเก็บรายไดคาผานทาง

ตลอดอายุสัมปทานโครงการ

- กรณีที่ 7 ใหเอกชนรวมลงทุนรูปแบบ 

 O&M-PPP-Net-Cost

- ไดอัตราผลตอบแทนทางการเงิน 

 (FIRR) รอยละ 36.08 ที่อายุสัมปทาน

 โครงการ 30 ป

4 ภาครัฐลงทุนคากอสรางโครงสราง

พื้นฐานเฉพาะสวนงานโยธาทั้งหมดและ

ใหภาคเอกชนลงทุนคางานระบบจัดเก็บ

คาผานทางและและควบคุมงานกอสราง

เอกชนทำหนาที่เปนผูดำเนินงานและ

บำรุงรักษาบริหารโครงการตลอดอายุ

สัมปทานโครงการรายไดจากการ

จัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์ของ

ภาครัฐที่จะแบงจายใหเอกชนใน

ลักษณะแบงปนรายไดหรือในลักษณะ

การประกันรายไดจากการจัดเก็บคา

ผานทาง

- กรณีที่ 8 ใหเอกชนรวมลงทุน

 รูปแบบ O&M-PPP-Gross-Cost 

 (แบงปนรายได เอกชน:ภาครัฐ 

 สัดสวนรอยละ 50:50)

- ไดอัตราผลตอบแทนทางการเงิน 

 (FIRR) รอยละ 18.22 ที่อายุ

 สัมปทานโครงการ 30 ป

1. เอกชนลงทุนคากอสรางสวนงานโยธาทั้งหมด และ

 สวนคาที่ปรึกษาออกแบบและควบคุมงาน สวนงาน

 ระบบจัดเก็บคาผานทางทั้งหมด

2. เอกชนทำหนาที่บำรุงรักษา และดำเนินการจัดเก็บคา

 ผานทางตลอดระยะเวลาสัมปทาน

3. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์ของ

 เอกชนโดยตรง

4. รัฐลดภาระในการจัดหาเงินทุน กระจายภาระความเสี่ยง

 ใหกับเอกชนที่ดำเนินการ

5. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลากร

6. รูปแบบการสงมอบกรรมสิทธิ์ขึ้นอยูเงื่อนไขกับเอกชน 

  - สงมอบหลังกอสรางเสร็จพรอมเริ่มเปดใหบริการ 

   (BTO)

  - สงมอบหลังสิ้นสุดระยะเวลาสัมปทาน (BOT)

7. หากรัฐตองการใหภาคเอกชนเขารวมลงทุน รัฐอาจ

 กำหนดสิทธิพิเศษเพื่อจูงใจใหเอกชนสนใจลงทุน

 พัฒนาโครงการ เชน การสนับสนุนคากอสรางบางสวน 

 เปนตน

1. เอกชนลงทุนคากอสรางสวนงานโยธาทั้งหมดและ

 สวนคาที่ปรึกษาออกแบบและควบคุมงานสวนงาน

 ระบบจัดเก็บคาผานทางทั้งหมดรัฐสนับสนุนเงินลงทุน

 คากอสรางบางสวนใหแกเอกชนเพื่อใหเกิดการพัฒนา

 โครงการ

2. เอกชนทำหนาที่บำรุงรักษาและดำเนินการจัดเก็บ

 คาผานทางตลอดระยะเวลาสัมปทาน

3. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์ของ

 เอกชนโดยตรงซึ่งภาครัฐจะไดรับสวนแบงรายไดจาก

 การจัดเก็บคาผานทางหรือไมนั้นขึ้นอยูกับการพิจารณา

 ในเงื่อนไขสัญญาเพิ่มเติม

4. รัฐลดภาระในการจัดหาเงินทุนไดบางสวน

5. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลากร

6. รูปแบบการสงมอบกรรมสิทธิ์ขึ้นอยูเงื่อนไขกับ

 เอกชน

 - สงมอบหลังกอสรางเสร็จพรอมเริ่มเปดใหบริการ 

  (BTO)

 - สงมอบหลังสิ้นสุดระยะเวลาสัมปทาน (BOT)

7. ผลการวิเคราะหโครงการทางการเงินที่มีความ

 เหมาะสมมากกวากรณีอื่นในรูปแบบการลงทุนที่มี

 ลักษณะเดียวกันคือกรณีที่ 6 ภาครัฐสนับสนุนคา

 กอสรางบางสวนรอยละ 50 ไดอัตราผลตอบแทน

 ทางการเงิน รอยละ 8.31 ที่ระยะเวลาการวิเคราะห

 โครงการ 40 ปมากกวาอัตราผลตอบแทนที่

 คาดหวัง

8. ในทางปฏิบัติมีความเปนไปไดยากที่ภาครัฐจะ

 สนับสนุนคากอสรางมากถึงรอยละ 50 ใหกับ

 เอกชนเพื่อใหเอกชนมาโดยที่ภาครัฐไมไดมี

 สวนแบงรายไดกลับคืนมา

1. เอกชนลงทุนคางานสวนระบบจัดเก็บคาผาน

 ทางทั้งหมดจัดเก็บคาผานทางและทำหนาที่

 เปนผูดำเนินงานและบำรุงรักษาบริหาร

 โครงการตลอดอายุสัมปทานโครงการ

2. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลาการ

3. ภาครัฐเปนเจาของกรรมสิทธิ์ในทรัพยสินงาน

 ทางตลอดอายุสัมปทานโครงการโดยใหสิทธิ์

 เอกชนในการดำเนินงานและบริหารโครงการ

4. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปน

 กรรมสิทธิ์ของภาครัฐโดยวาจางใหเอกชนเปน

 ผูดำเนินการจัดเก็บคาผานทางแทน

5. ภาคเอกชนไมมีความเสี่ยงในเรื่องรายไดจาก

 การจัดเก็บคาผานทางจากปริมาณการจราจรที่

 เกิดขึ้นจริงบนเสนทางโครงการ

6. ภาครัฐจะจายเปนเงินสนับสนุนใหเอกชนใน

 ลักษณะคาจางครอบคลุมการลงทุนของเอกชน

 ตามเงื่อนไขที่กำหนดตลอดอายุสัมปทาน

 โครงการเชนจายใหเอกชนในอัตราคงที่หรือ

 เปนลักษณะประกันรายไดในอัตราขั้นต่ำหรือ

 แบงปนรายไดเปนสัดสวนขึ้นอยูกับปริมาณ

 การจราจรที่เกิดขึ้นจริงบนเสนทางโครงการ

 เปนตน

7. ในทางปฏิบัติภาครัฐจำเปนตองพิจารณา

 เงื่อนไขสัญญาเพิ่มเติมเพราะกรณีนี้เอกชนไมมี

 ความเสี่ยงในเรื่องรายไดที่ขึ้นอยูกับปริมาณ

 การจราจรที่เกิดขึ้นจริงบนเสนทางโครงการแต

 ภาครัฐเปนผูรับความเสี่ยงเองเพื่อใหเกิดความ

 เปนธรรมกับทุกฝาย

รูปแบบการลงทุน ลักษณะการดำเนินงาน

1. เอกชนลงทุนคางานสวนระบบจัดเก็บคาผาน

 ทางทั้งหมดจัดเก็บคาผานทางและทำหนาที่เปน

 ผูดำเนินงานและบำรุงรักษาบริหารโครงการ

 ตลอดอายุสัมปทานโครงการ

2. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลากร

3. ภาครัฐเปนเจาของกรรมสิทธิ์ในทรัพยสินงาน

 ทางตลอดอายุสัมปทานโครงการโดยใหสิทธิ์

 เอกชนในการดำเนินงานและบริหารโครงการ

4. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์

 ของภาคเอกชนโดยตรงตลอดอายุสัมปทาน

 โครงการ

5. ภาคเอกชนมีความเสี่ยงในเรื่องรายไดที่ขึ้นอยู

 กับปริมาณจราจรที่เกิดขึ้นจริงบนเสนทาง

 โครงการกลาวคือเมื่อเกิดความเสี่ยงสูง

 ผลตอบแทนทางการเงินก็ยอมสูงตาม

6. รูปแบบการลงทุนลักษณะนี้เหมาะสำหรับโครงการ

 ที่มีอยูแลว (Brownfield Project)

7. ในทางปฏิบัติภาครัฐจำเปนตองพิจารณา

 เงื่อนไขสัญญาเพิ่มเติมและมีความเปนไปได

 ยากที่รัฐจะใหสิทธิ์รายไดหลักจากการจัดเก็บคา

 ผานทางทั้งหมดตลอดระยะเวลาสัมปทานให

 เอกชนรับผลประโยชนทั้งหมดไปฝายเดียว

 หากโครงการมีผลกำไรมากอาจกำหนดให

 เอกชนตองนำสงสวนแบงรายไดหรือ

 ผลตอบแทนสงคืนใหแกรัฐตามอัตราที่ตกลงกัน

 ตามเงื่อนไขสัญญาและขอตกลงเพิ่มเติมได

 เชนกัน
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ตารางที่ 11   ผลกำรวิเครำะห์รูปแบบกำรลงทุนที่เหมำะสมระหว่ำงภำครัฐกับเอกชน (ต่อ)

5.  สรุปผลงานวิจัย
 กำรให้เอกชนเข้ำมำร่วมลงทุนในกำรพัฒนำโครงกำร ใน 
รูปแบบกำรลงทุน PPP จำกกำรศึกษำพบว่ำ กรณีไม่มีกำร 
สนบัสนนุโครงกำรจำกภำครฐั ได้อตัรำผลตอบแทนทำงกำรเงนิ  
(FIRR) เท่ำกับร้อยละ 3.21 ร้อยละ 3.92 และร้อยละ 4.37  
ที่อำยุสัมปทำนโครงกำร 30 ปี (กรณีฐำน) 35 ปี และ 40 ปี  
ตำมล�ำดับ ต�ำ่กว่ำอตัรำผลตอบแทนทีค่ำดหวัง คอื ร้อยละ 8.10  
ภำครัฐจึงต้องสนับสนุนค่ำก่อสร้ำงบำงส่วนเพื่อจูงใจให้เอกชน 
เข้ำมำร่วมลงทุน อัตรำผลตอบแทนทำงกำรเงิน (FIRR) ที่ได้จึง 
มีแนวโน้มเพิ่มขึ้น โดยกรณีมีกำรสนับสนุนค่ำก่อสร้ำงบำงส่วน 
จำกภำครัฐร้อยละ 50 ของค่ำก่อสร้ำงทั้งหมด ได้อัตรำผล 
ตอบแทนทำงกำรเงินของโครงกำร (FIRR) สูงสุดเท่ำกับร้อยละ  
8.31 ที่อำยุสัมปทำนโครงกำร 40 ปี ส�ำหรับรูปแบบกำรลงทุน 
ที่ภำครัฐลงทุนค่ำก่อสร้ำงส่วนโยธำทั้งหมด และให้เอกชนรับ 
สัมปทำนในส่วนกำรด�ำเนินงำนและบ�ำรุงรักษำ ในรูปแบบ  
O&M-PPP-Net-Cost ได้อัตรำผลตอบแทนทำงกำรเงิน (FIRR)  
เท่ำกบัร้อยละ 36.08 ทีอ่ำยุสมัปทำนโครงกำร 30 ปี (กรณฐีำน)  

และในรูปแบบ O&M-PPP-Gross-Cost ได้อัตรำผลตอบแทน 
ทำงกำรเงิน (FIRR) เท่ำกับร้อยละ 18.22 ท่ีอำยุสัมปทำน 
โครงกำร 30 ปี (กรณีฐำน) ซึ่งในทำงปฏิบัติกำรลงทุนรูปแบบ  
O&M-PPP-Gross-Cost มคีวำมเหมำะสมและเป็นไปได้มำกกว่ำ 
กำรลงทุนรูปแบบ O&M-PPP-Net-Cost เนื่องจำกภำครัฐมี 
ส่วนแบ่งรำยได้และมีกำรบริหำรควำมเสี่ยงที่เหมำะสมร่วมกัน 
ระหว่ำงภำครัฐและเอกชน

6. ข้อเสนอแนะ
 จำกกำรศึกษำรูปแบบกำรลงทุนส�ำหรับกรณีศึกษำ เพื่อ 
พิจำรณำคัดเลือกรูปแบบกำรลงทุนที่เหมำะสม จะต้องศึกษำ 
ประเมนิควำมคุม้ค่ำทำงกำรเงนิ (Value for Money Analysis)  
ระหว่ำงกำรลงทุนโดยภำครัฐ และกำรลงทุนรูปแบบ PPP เพื่อ 
เปรียบเทียบทำงเลือกที่มีควำมคุ้มค่ำ และเหมำะสมต่อไป ทั้งนี ้
จำกกำรศึกษำงำนวิจัยที่เกี่ยวข้องแสดงให้เห็นว่ำกำรให้เอกชน 
ร่วมลงทุนในโครงกำรมีปัจจัยหลำยอย่ำงในกำรวิเครำะห์กำร 
ลงทนุ ไม่เพยีงแค่กำรพจิำรณำค่ำ FIRR แต่ยงัรวมถงึกำรพจิำรณำ 

ที่

1 เอกชนลงทุนพัฒนาโครงการทั้งหมด

บำรุงรักษา บริหารโครงการตลอดอายุ

สัมปทาน และดำเนินการจัดเก็บคา

ผานทาง ไมมีการสนับสนุนคากอสราง

จากภาครัฐ

-  PPP: BTO/BOT MODEL

-  กรณีที่ 1 ไมมีการสนับสนุนคากอสราง

 จากภาครัฐ

-  ไดอัตราผลตอบแทนทางการเงิน 

 (FIRR) รอยละ 3.21, รอยละ 3.92 

 และรอยละ 4.37 ที่อายุสัมปทาน

 โครงการ 30 ป, 35 ป และ 40 ป

 ตามลำดับ ต่ำกวาผลตอบแทนที่

 คาดหวัง จึงไมมีความคุมคาทาง

 การเงิน

2 เอกชนลงทุนพัฒนาโครงการ

บำรุงรักษา บริหารโครงการตลอด

อายุสัมปทาน และดำเนินการจัดเก็บ

คาผานทาง โดยรัฐสนับสนุนเงิน

ลงทุนบางสวน

- PPP : BTO/BOT MODEL

- กรณีที่ 2 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ15

- กรณีที่ 3 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 20

- กรณีที่ 4 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 33.33

- กรณีที่ 5 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 40

- กรณีที่ 6 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 50

3 ภาครัฐลงทุนคากอสรางโครงสราง

พื้นฐานเฉพาะสวนงานโยธาทั้งหมด

และใหภาคเอกชนลงทุนคางานระบบ

จัดเก็บคาผานทางและควบคุมงาน

กอสรางเอกชนทำหนาที่เปน

ผูดำเนินงานและบำรุงรักษาบริหาร

โครงการและจัดเก็บรายไดคาผานทาง

ตลอดอายุสัมปทานโครงการ

- กรณีที่ 7 ใหเอกชนรวมลงทุนรูปแบบ 

 O&M-PPP-Net-Cost

- ไดอัตราผลตอบแทนทางการเงิน 

 (FIRR) รอยละ 36.08 ที่อายุสัมปทาน

 โครงการ 30 ป

4 ภาครัฐลงทุนคากอสรางโครงสราง

พื้นฐานเฉพาะสวนงานโยธาทั้งหมดและ

ใหภาคเอกชนลงทุนคางานระบบจัดเก็บ

คาผานทางและและควบคุมงานกอสราง

เอกชนทำหนาที่เปนผูดำเนินงานและ

บำรุงรักษาบริหารโครงการตลอดอายุ

สัมปทานโครงการรายไดจากการ

จัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์ของ

ภาครัฐที่จะแบงจายใหเอกชนใน

ลักษณะแบงปนรายไดหรือในลักษณะ

การประกันรายไดจากการจัดเก็บคา

ผานทาง

- กรณีที่ 8 ใหเอกชนรวมลงทุน

 รูปแบบ O&M-PPP-Gross-Cost 

 (แบงปนรายได เอกชน:ภาครัฐ 

 สัดสวนรอยละ 50:50)

- ไดอัตราผลตอบแทนทางการเงิน 

 (FIRR) รอยละ 18.22 ที่อายุ

 สัมปทานโครงการ 30 ป

1. เอกชนลงทุนคากอสรางสวนงานโยธาทั้งหมด และ

 สวนคาที่ปรึกษาออกแบบและควบคุมงาน สวนงาน

 ระบบจัดเก็บคาผานทางทั้งหมด

2. เอกชนทำหนาที่บำรุงรักษา และดำเนินการจัดเก็บคา

 ผานทางตลอดระยะเวลาสัมปทาน

3. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์ของ

 เอกชนโดยตรง

4. รัฐลดภาระในการจัดหาเงินทุน กระจายภาระความเสี่ยง

 ใหกับเอกชนที่ดำเนินการ

5. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลากร

6. รูปแบบการสงมอบกรรมสิทธิ์ขึ้นอยูเงื่อนไขกับเอกชน 

  - สงมอบหลังกอสรางเสร็จพรอมเริ่มเปดใหบริการ 

   (BTO)

  - สงมอบหลังสิ้นสุดระยะเวลาสัมปทาน (BOT)

7. หากรัฐตองการใหภาคเอกชนเขารวมลงทุน รัฐอาจ

 กำหนดสิทธิพิเศษเพื่อจูงใจใหเอกชนสนใจลงทุน

 พัฒนาโครงการ เชน การสนับสนุนคากอสรางบางสวน 

 เปนตน

1. เอกชนลงทุนคากอสรางสวนงานโยธาทั้งหมดและ

 สวนคาที่ปรึกษาออกแบบและควบคุมงานสวนงาน

 ระบบจัดเก็บคาผานทางทั้งหมดรัฐสนับสนุนเงินลงทุน

 คากอสรางบางสวนใหแกเอกชนเพื่อใหเกิดการพัฒนา

 โครงการ

2. เอกชนทำหนาที่บำรุงรักษาและดำเนินการจัดเก็บ

 คาผานทางตลอดระยะเวลาสัมปทาน

3. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์ของ

 เอกชนโดยตรงซึ่งภาครัฐจะไดรับสวนแบงรายไดจาก

 การจัดเก็บคาผานทางหรือไมนั้นขึ้นอยูกับการพิจารณา

 ในเงื่อนไขสัญญาเพิ่มเติม

4. รัฐลดภาระในการจัดหาเงินทุนไดบางสวน

5. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลากร

6. รูปแบบการสงมอบกรรมสิทธิ์ขึ้นอยูเงื่อนไขกับ

 เอกชน

 - สงมอบหลังกอสรางเสร็จพรอมเริ่มเปดใหบริการ 

  (BTO)

 - สงมอบหลังสิ้นสุดระยะเวลาสัมปทาน (BOT)

7. ผลการวิเคราะหโครงการทางการเงินที่มีความ

 เหมาะสมมากกวากรณีอื่นในรูปแบบการลงทุนที่มี

 ลักษณะเดียวกันคือกรณีที่ 6 ภาครัฐสนับสนุนคา

 กอสรางบางสวนรอยละ 50 ไดอัตราผลตอบแทน

 ทางการเงิน รอยละ 8.31 ที่ระยะเวลาการวิเคราะห

 โครงการ 40 ปมากกวาอัตราผลตอบแทนที่

 คาดหวัง

8. ในทางปฏิบัติมีความเปนไปไดยากที่ภาครัฐจะ

 สนับสนุนคากอสรางมากถึงรอยละ 50 ใหกับ

 เอกชนเพื่อใหเอกชนมาโดยที่ภาครัฐไมไดมี

 สวนแบงรายไดกลับคืนมา

1. เอกชนลงทุนคางานสวนระบบจัดเก็บคาผาน

 ทางทั้งหมดจัดเก็บคาผานทางและทำหนาที่

 เปนผูดำเนินงานและบำรุงรักษาบริหาร

 โครงการตลอดอายุสัมปทานโครงการ

2. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลาการ

3. ภาครัฐเปนเจาของกรรมสิทธิ์ในทรัพยสินงาน

 ทางตลอดอายุสัมปทานโครงการโดยใหสิทธิ์

 เอกชนในการดำเนินงานและบริหารโครงการ

4. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปน

 กรรมสิทธิ์ของภาครัฐโดยวาจางใหเอกชนเปน

 ผูดำเนินการจัดเก็บคาผานทางแทน

5. ภาคเอกชนไมมีความเสี่ยงในเรื่องรายไดจาก

 การจัดเก็บคาผานทางจากปริมาณการจราจรที่

 เกิดขึ้นจริงบนเสนทางโครงการ

6. ภาครัฐจะจายเปนเงินสนับสนุนใหเอกชนใน

 ลักษณะคาจางครอบคลุมการลงทุนของเอกชน

 ตามเงื่อนไขที่กำหนดตลอดอายุสัมปทาน

 โครงการเชนจายใหเอกชนในอัตราคงที่หรือ

 เปนลักษณะประกันรายไดในอัตราขั้นต่ำหรือ

 แบงปนรายไดเปนสัดสวนขึ้นอยูกับปริมาณ

 การจราจรที่เกิดขึ้นจริงบนเสนทางโครงการ

 เปนตน

7. ในทางปฏิบัติภาครัฐจำเปนตองพิจารณา

 เงื่อนไขสัญญาเพิ่มเติมเพราะกรณีนี้เอกชนไมมี

 ความเสี่ยงในเรื่องรายไดที่ขึ้นอยูกับปริมาณ

 การจราจรที่เกิดขึ้นจริงบนเสนทางโครงการแต

 ภาครัฐเปนผูรับความเสี่ยงเองเพื่อใหเกิดความ

 เปนธรรมกับทุกฝาย

รูปแบบการลงทุน ลักษณะการดำเนินงาน

1. เอกชนลงทุนคางานสวนระบบจัดเก็บคาผาน

 ทางทั้งหมดจัดเก็บคาผานทางและทำหนาที่เปน

 ผูดำเนินงานและบำรุงรักษาบริหารโครงการ

 ตลอดอายุสัมปทานโครงการ

2. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลากร

3. ภาครัฐเปนเจาของกรรมสิทธิ์ในทรัพยสินงาน

 ทางตลอดอายุสัมปทานโครงการโดยใหสิทธิ์

 เอกชนในการดำเนินงานและบริหารโครงการ

4. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์

 ของภาคเอกชนโดยตรงตลอดอายุสัมปทาน

 โครงการ

5. ภาคเอกชนมีความเสี่ยงในเรื่องรายไดที่ขึ้นอยู

 กับปริมาณจราจรที่เกิดขึ้นจริงบนเสนทาง

 โครงการกลาวคือเมื่อเกิดความเสี่ยงสูง

 ผลตอบแทนทางการเงินก็ยอมสูงตาม

6. รูปแบบการลงทุนลักษณะนี้เหมาะสำหรับโครงการ

 ที่มีอยูแลว (Brownfield Project)

7. ในทางปฏิบัติภาครัฐจำเปนตองพิจารณา

 เงื่อนไขสัญญาเพิ่มเติมและมีความเปนไปได

 ยากที่รัฐจะใหสิทธิ์รายไดหลักจากการจัดเก็บคา

 ผานทางทั้งหมดตลอดระยะเวลาสัมปทานให

 เอกชนรับผลประโยชนทั้งหมดไปฝายเดียว

 หากโครงการมีผลกำไรมากอาจกำหนดให

 เอกชนตองนำสงสวนแบงรายไดหรือ

 ผลตอบแทนสงคืนใหแกรัฐตามอัตราที่ตกลงกัน

 ตามเงื่อนไขสัญญาและขอตกลงเพิ่มเติมได

 เชนกัน

ที่

1 เอกชนลงทุนพัฒนาโครงการทั้งหมด

บำรุงรักษา บริหารโครงการตลอดอายุ

สัมปทาน และดำเนินการจัดเก็บคา

ผานทาง ไมมีการสนับสนุนคากอสราง

จากภาครัฐ

-  PPP: BTO/BOT MODEL

-  กรณีที่ 1 ไมมีการสนับสนุนคากอสราง

 จากภาครัฐ

-  ไดอัตราผลตอบแทนทางการเงิน 

 (FIRR) รอยละ 3.21, รอยละ 3.92 

 และรอยละ 4.37 ที่อายุสัมปทาน

 โครงการ 30 ป, 35 ป และ 40 ป

 ตามลำดับ ต่ำกวาผลตอบแทนที่

 คาดหวัง จึงไมมีความคุมคาทาง

 การเงิน

2 เอกชนลงทุนพัฒนาโครงการ

บำรุงรักษา บริหารโครงการตลอด

อายุสัมปทาน และดำเนินการจัดเก็บ

คาผานทาง โดยรัฐสนับสนุนเงิน

ลงทุนบางสวน

- PPP : BTO/BOT MODEL

- กรณีที่ 2 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ15

- กรณีที่ 3 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 20

- กรณีที่ 4 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 33.33

- กรณีที่ 5 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 40

- กรณีที่ 6 ภาครัฐสนับสนุนคากอสราง

 บางสวนรอยละ 50

3 ภาครัฐลงทุนคากอสรางโครงสราง

พื้นฐานเฉพาะสวนงานโยธาทั้งหมด

และใหภาคเอกชนลงทุนคางานระบบ

จัดเก็บคาผานทางและควบคุมงาน

กอสรางเอกชนทำหนาที่เปน

ผูดำเนินงานและบำรุงรักษาบริหาร

โครงการและจัดเก็บรายไดคาผานทาง

ตลอดอายุสัมปทานโครงการ

- กรณีที่ 7 ใหเอกชนรวมลงทุนรูปแบบ 

 O&M-PPP-Net-Cost

- ไดอัตราผลตอบแทนทางการเงิน 

 (FIRR) รอยละ 36.08 ที่อายุสัมปทาน

 โครงการ 30 ป

4 ภาครัฐลงทุนคากอสรางโครงสราง

พื้นฐานเฉพาะสวนงานโยธาทั้งหมดและ

ใหภาคเอกชนลงทุนคางานระบบจัดเก็บ

คาผานทางและและควบคุมงานกอสราง

เอกชนทำหนาที่เปนผูดำเนินงานและ

บำรุงรักษาบริหารโครงการตลอดอายุ

สัมปทานโครงการรายไดจากการ

จัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์ของ

ภาครัฐที่จะแบงจายใหเอกชนใน

ลักษณะแบงปนรายไดหรือในลักษณะ

การประกันรายไดจากการจัดเก็บคา

ผานทาง

- กรณีที่ 8 ใหเอกชนรวมลงทุน

 รูปแบบ O&M-PPP-Gross-Cost 

 (แบงปนรายได เอกชน:ภาครัฐ 

 สัดสวนรอยละ 50:50)

- ไดอัตราผลตอบแทนทางการเงิน 

 (FIRR) รอยละ 18.22 ที่อายุ

 สัมปทานโครงการ 30 ป

1. เอกชนลงทุนคากอสรางสวนงานโยธาทั้งหมด และ

 สวนคาที่ปรึกษาออกแบบและควบคุมงาน สวนงาน

 ระบบจัดเก็บคาผานทางทั้งหมด

2. เอกชนทำหนาที่บำรุงรักษา และดำเนินการจัดเก็บคา

 ผานทางตลอดระยะเวลาสัมปทาน

3. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์ของ

 เอกชนโดยตรง

4. รัฐลดภาระในการจัดหาเงินทุน กระจายภาระความเสี่ยง

 ใหกับเอกชนที่ดำเนินการ

5. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลากร

6. รูปแบบการสงมอบกรรมสิทธิ์ขึ้นอยูเงื่อนไขกับเอกชน 

  - สงมอบหลังกอสรางเสร็จพรอมเริ่มเปดใหบริการ 

   (BTO)

  - สงมอบหลังสิ้นสุดระยะเวลาสัมปทาน (BOT)

7. หากรัฐตองการใหภาคเอกชนเขารวมลงทุน รัฐอาจ

 กำหนดสิทธิพิเศษเพื่อจูงใจใหเอกชนสนใจลงทุน

 พัฒนาโครงการ เชน การสนับสนุนคากอสรางบางสวน 

 เปนตน

1. เอกชนลงทุนคากอสรางสวนงานโยธาทั้งหมดและ

 สวนคาที่ปรึกษาออกแบบและควบคุมงานสวนงาน

 ระบบจัดเก็บคาผานทางทั้งหมดรัฐสนับสนุนเงินลงทุน

 คากอสรางบางสวนใหแกเอกชนเพื่อใหเกิดการพัฒนา

 โครงการ

2. เอกชนทำหนาที่บำรุงรักษาและดำเนินการจัดเก็บ

 คาผานทางตลอดระยะเวลาสัมปทาน

3. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์ของ

 เอกชนโดยตรงซึ่งภาครัฐจะไดรับสวนแบงรายไดจาก

 การจัดเก็บคาผานทางหรือไมนั้นขึ้นอยูกับการพิจารณา

 ในเงื่อนไขสัญญาเพิ่มเติม

4. รัฐลดภาระในการจัดหาเงินทุนไดบางสวน

5. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลากร

6. รูปแบบการสงมอบกรรมสิทธิ์ขึ้นอยูเงื่อนไขกับ

 เอกชน

 - สงมอบหลังกอสรางเสร็จพรอมเริ่มเปดใหบริการ 

  (BTO)

 - สงมอบหลังสิ้นสุดระยะเวลาสัมปทาน (BOT)

7. ผลการวิเคราะหโครงการทางการเงินที่มีความ

 เหมาะสมมากกวากรณีอื่นในรูปแบบการลงทุนที่มี

 ลักษณะเดียวกันคือกรณีที่ 6 ภาครัฐสนับสนุนคา

 กอสรางบางสวนรอยละ 50 ไดอัตราผลตอบแทน

 ทางการเงิน รอยละ 8.31 ที่ระยะเวลาการวิเคราะห

 โครงการ 40 ปมากกวาอัตราผลตอบแทนที่

 คาดหวัง

8. ในทางปฏิบัติมีความเปนไปไดยากที่ภาครัฐจะ

 สนับสนุนคากอสรางมากถึงรอยละ 50 ใหกับ

 เอกชนเพื่อใหเอกชนมาโดยที่ภาครัฐไมไดมี

 สวนแบงรายไดกลับคืนมา

1. เอกชนลงทุนคางานสวนระบบจัดเก็บคาผาน

 ทางทั้งหมดจัดเก็บคาผานทางและทำหนาที่

 เปนผูดำเนินงานและบำรุงรักษาบริหาร

 โครงการตลอดอายุสัมปทานโครงการ

2. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลาการ

3. ภาครัฐเปนเจาของกรรมสิทธิ์ในทรัพยสินงาน

 ทางตลอดอายุสัมปทานโครงการโดยใหสิทธิ์

 เอกชนในการดำเนินงานและบริหารโครงการ

4. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปน

 กรรมสิทธิ์ของภาครัฐโดยวาจางใหเอกชนเปน

 ผูดำเนินการจัดเก็บคาผานทางแทน

5. ภาคเอกชนไมมีความเสี่ยงในเรื่องรายไดจาก

 การจัดเก็บคาผานทางจากปริมาณการจราจรที่

 เกิดขึ้นจริงบนเสนทางโครงการ

6. ภาครัฐจะจายเปนเงินสนับสนุนใหเอกชนใน

 ลักษณะคาจางครอบคลุมการลงทุนของเอกชน

 ตามเงื่อนไขที่กำหนดตลอดอายุสัมปทาน

 โครงการเชนจายใหเอกชนในอัตราคงที่หรือ

 เปนลักษณะประกันรายไดในอัตราขั้นต่ำหรือ

 แบงปนรายไดเปนสัดสวนขึ้นอยูกับปริมาณ

 การจราจรที่เกิดขึ้นจริงบนเสนทางโครงการ

 เปนตน

7. ในทางปฏิบัติภาครัฐจำเปนตองพิจารณา

 เงื่อนไขสัญญาเพิ่มเติมเพราะกรณีนี้เอกชนไมมี

 ความเสี่ยงในเรื่องรายไดที่ขึ้นอยูกับปริมาณ

 การจราจรที่เกิดขึ้นจริงบนเสนทางโครงการแต

 ภาครัฐเปนผูรับความเสี่ยงเองเพื่อใหเกิดความ

 เปนธรรมกับทุกฝาย

รูปแบบการลงทุน ลักษณะการดำเนินงาน

1. เอกชนลงทุนคางานสวนระบบจัดเก็บคาผาน

 ทางทั้งหมดจัดเก็บคาผานทางและทำหนาที่เปน

 ผูดำเนินงานและบำรุงรักษาบริหารโครงการ

 ตลอดอายุสัมปทานโครงการ

2. ภาครัฐลดภาระในการจัดเตรียมบุคลากร

3. ภาครัฐเปนเจาของกรรมสิทธิ์ในทรัพยสินงาน

 ทางตลอดอายุสัมปทานโครงการโดยใหสิทธิ์

 เอกชนในการดำเนินงานและบริหารโครงการ

4. รายไดจากการจัดเก็บคาผานทางเปนกรรมสิทธิ์

 ของภาคเอกชนโดยตรงตลอดอายุสัมปทาน

 โครงการ

5. ภาคเอกชนมีความเสี่ยงในเรื่องรายไดที่ขึ้นอยู

 กับปริมาณจราจรที่เกิดขึ้นจริงบนเสนทาง

 โครงการกลาวคือเมื่อเกิดความเสี่ยงสูง

 ผลตอบแทนทางการเงินก็ยอมสูงตาม

6. รูปแบบการลงทุนลักษณะนี้เหมาะสำหรับโครงการ

 ที่มีอยูแลว (Brownfield Project)

7. ในทางปฏิบัติภาครัฐจำเปนตองพิจารณา

 เงื่อนไขสัญญาเพิ่มเติมและมีความเปนไปได

 ยากที่รัฐจะใหสิทธิ์รายไดหลักจากการจัดเก็บคา

 ผานทางทั้งหมดตลอดระยะเวลาสัมปทานให

 เอกชนรับผลประโยชนทั้งหมดไปฝายเดียว

 หากโครงการมีผลกำไรมากอาจกำหนดให

 เอกชนตองนำสงสวนแบงรายไดหรือ

 ผลตอบแทนสงคืนใหแกรัฐตามอัตราที่ตกลงกัน

 ตามเงื่อนไขสัญญาและขอตกลงเพิ่มเติมได

 เชนกัน
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ควำมเสี่ยงในมุมมองของภำครัฐ ภำคเอกชน และสถำนบันทำง 
กำรเงิน อีกทั้งยังต้องพิจำรณำในแง่มุมของเศรษฐกิจ สังคม  
และสิง่แวดล้อม เพือ่ให้โครงกำรสำมำรถก่อสร้ำงและด�ำเนินกำร 
ได้ตลอดระยะเวลำของโครงกำรอย่ำงยั่งยืน

7.  กิตติกรรมประกาศ
 งำนวจิยันีไ้ด้รบัทุนสนบัสนนุวจิยัจำกภำควิชำวศิกรรมโยธำ
มหำวิทยำลัยเทคโนโลยีพระจอมเกล้ำธนบุรี (CE - KMUTT - 
FTERO 6102)

8. เอกสารอ้างอิง
 1.  Ngowsiri, H., Kewi, C., Junbanjong, B. and  
Jiwatanakulpaisan, P., 2011, “Guideline for Risk  
Management of Traffic Volume on Intercity Motorway  
Project in Public Private Partnership (PPP),” Highway  
Magazine, 48 (3), p. 1. (In Thai)
 2.  Chritamara, S. and Kumchoo, K., 2008, “The  
Application of Government Supports for Real Options  
Approach in Second Stage Expressway Project,”  

KMUTT Research and Development Journal, 31 (1),  
pp. 123-139. (In Thai)
 3.  Surasakorn, V., Muangnoi, W. and Charoenporn- 
pattana, S., 2011, "Risk Management Risk Assessment  
in Public–Private Partnership (PPP) - Build–Operate– 
Transfer (BOT) of MRT Projects," 16th National Con- 
vention on Civil Engineering, Vol. 1, pp. 51. (In Thai)
 4.  Thochaiwat, K., 1999, " The Practice and Lesson  
in Build–Operate–Transfer BOT Projects during the  
past decade in Thailand," 5th National Convention  
on Civil Engineering, Vol. 1, pp. 24-26. (In Thai)
 5.  Don Muang Tollway Public Company Limited,  
Nature of Business [Online], Available: http://www. 
tollway.co.th [14 May 2016]. (In Thai)
 6.  Department of Highways, 2016, Annual Report  
2016 Department of Highways. (In Thai)
 7.  Department of Highways, 2016, Feasibility  
Study of Don Muang Tollway Extension Rangsit - Bang  
Pa In Section Project, Final Report. (In Thai)




