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จััดทำำ�โดย 
สถาบันัอนาคตไทยศึกึษา 
โดยได้รับัทำนุสนบัสนนุจั�กกองทุำนสง่เสรัมิก�รัพัฒัน�ตล�ดทำนุ 
(Thailand Capital Market Development Fund: CMDF)



ตล�ดทำนุทัำ�วโลกรัวมถึึงตล�ดทำนุไทำยกำ�ลังเคล่�อนไปในทิำศทำ�งท่ำ�เปดิโอก�สให้เ้กิดก�รัเข้�้ถึึงและใช้ง้�นตล�ดทำนุ
ได้ผ่่�นช้่องทำ�งและกลุ่มสินทำรััพัย์ท่ำ�ม่คว�มห้ล�กห้ล�ยม�กข้ึ�นผ่่�นนวัตกรัรัมทำ�งก�รัเงินรูัปแบบให้ม่  
ท่ำ�มกล�งคว�มเคล่�อนไห้วน่� ก�รัเกิดข้ึ�นและแพัร่ัห้ล�ยข้องสินทำรััพัย์ท่ำ�เรัย่กกันว่� สินิทรัพัย์์ดิิจิิทัล (“Digital 
Assets”) นั�นได้รัับคว�มสนใจัในวงกว้�ง ทัำ�งในเชิ้งเพัิ�มปรัะสทิำธิภิ�พัและโอก�สในก�รัเข้�้ถึึงตล�ดทุำนอย�่ง
ไรัพ้ัรัมแดน ในเชิ้งแนวทำ�งก�รัทำำ�ง�นแบบพัึ�งพั�ตัวกล�งน้อยลง และในเชิ้งก�รัปฏิิวัติเทำคโนโลยอิ่นเทำอร์ัเน็ต
เข้�้สูยุ่ค Web 3.0 ทำว่�ก�รัม�และดำ�รังอยูข่้อง Digital Assets ในช้ว่งสบิปท่ีำ�ผ่�่นม�นั�นเต็มไปด้วยปญัห้�และ
คว�มท้ำ�ทำ�ย โดยเฉพั�ะอย�่งยิ�งในมติิข้องคว�มค�ดห้วัง คว�มเส่�ยงต่อผู่เ้ล่นในตล�ดทุำนทัำ�วโลก และคว�ม
ไมช่้ดัเจันเชิ้งนโยบ�ยข้องภ�ครัฐัและองค์กรักำ�กับดแูล

คว�มท้ำ�ทำ�ยท่ำ�เกิดข้ึ�นสว่นห้นึ�งเปน็เพัรั�ะเทำคโนโลยเ่บ่�องห้ลัง Digital Assets เปน็กลุ่มเทำคโนโลยรุ่ัน่บุกเบกิ
ท่ำ�ยังไม่เสร็ัจัสมบูรัณ์์ มักม่คว�มซัับซ้ัอนเชิ้งเทำคนิค อ่กทัำ�ง Digital Assets ยังม่ห้ล�ยปรัะเภทำ และม่คว�ม
ส�ม�รัถึท่ำ�จัะเช้่�อมโยงเข้�้กับรัะบบอ่�น ๆ  ในรัะบบเศรัษฐกิจัดิจิัทัำลทัำ�งในและนอกรัะบบตล�ดทำนุ ไมว่่�จัะเปน็
รัะบบก�รัเงิน (Financial Systems) ห้รัอ่ ตล�ดสินค้�ทัำ�วไป (Goods Markets)  ด้วยคว�มให้ม ่คว�มยด่ห้ยุน่
และศกัยภ�พัในก�รัเข้�้ไปดิสรัปัวิธิก่�รัปรัะกอบธุิรักิจัและก�รัแลกเปล่�ยนคณุ์ค่� ในลักษณ์ะเห้ล่�น่� Digital 
Assets จึังมผ่่ลกรัะทำบกับผู่เ้ล่นจัำ�นวนม�กอย�่งเปน็วงกว้�ง ทัำ�งทำ�งตรังและทำ�งอ้อม รัวมถึึงกิจักรัรัมทัำ�งห้มด
ท่ำ�เก่�ยวข้อ้งกับ Digital Assets ก็ไมไ่ด้อยูภ่�ยใต้ก�รัดแูลข้ององค์กรักำ�กับดูแลห้รัอ่องค์กรัภ�ครัฐัองค์กรัใด
องค์กรัห้นึ�ง ห้รัอ่แม้กรัะทัำ�งปรัะเทำศใดปรัะเทำศห้นึ�งเท่ำ�นั�น 

คณ์ะทำำ�ง�น รัว่มกับกองทำนุสง่เสรัมิก�รัพัฒัน�ตล�ดทำนุ (CMDF) ห้วังว่�เอกส�รัชุ้ดน่� อันปรัะกอบไปด้วยองค์
คว�มรูัเ้ช้งินโยบ�ยแบบนำ�เสนอเปน็เล่ม ๆ อย�่งต่อเน่�องจัำ�นวน 6 เล่ม จัะนำ�ไปสูเ่ป�้ห้ม�ยข้องโครังก�รัใน
รัะยะสั�นค่อก�รัยกรัะดับองค์คว�มรู้ัข้องผู้่ท่ำ�เก่�ยวข้้องในก�รักำ�ห้นดนโยบ�ยและในก�รัปรัะกอบธุิรักิจัท่ำ�
เก่�ยวข้อ้งกับ Digital Assets ในปรัะเทำศไทำย ให้อ้ยูบ่นพั่�นฐ�นท่ำ�ถึกูต้องและเช้่�อมโยงกับก�รัพัฒัน�ตล�ดทุำน
และเศรัษฐกิจัดิจิัทัำลสูโ่ลกอน�คตได้อย�่งรั�บรั่�นและชั้ดเจันท่ำ�สดุ 

   

ดิรั. ณภััทรั จิาตุุศรัพีิทักษ์์ 
Managing Director, Thailand Future Foundation
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ส์ินทรีัพย์ดํิจิิทัลมีบทบาทต่อ
รีะบบเศรีษฐกิจิ การีเงินและตลาดํทุนข้องทั�งโลกมากข้้�นเรี่�อย ๆ 

จุัดเรัิ�มต้นข้องสนิทำรัพััย์ดิจิัทัำลนั�นมข่้ึ�นม�ห้ล�ยป ีนบั
ตั�งแต่ก�รัเกิดขึ้�นข้อง Bitcoin ในปี 2009 และท่ำ�ผ่�่นม�
นกัลงทำนุก็ให้ค้ว�มสนใจัเปน็รัะยะ ๆ เน่�องจั�กคว�ม
ผ่ันผ่วนข้องรั�ค�และศักยภ�พัในก�รัทำำ�กำ�ไรัข้อง
สินทำรััพัย์ดิจิัทัำลทัำ�งห้ล�ยตลอดรัะยะเวล�ท่ำ�ผ่่�นม� 
โดยเฉพั�ะอย�่งยิ�งในปี 2021 และ 2022 ท่ำ�ผ่ันผ่วน
และสุดท้ำ�ยรั�ค�ปรัับตัวตำ�ลงอย่�งม�ก จันบ�งคน
ค�ดว่�อน�คตข้องสินทำรัพััย์อ�จัม�ถึึงทำ�งตันเสย่แล้ว 
อย�่งไรัก็ต�ม สำ�ห้รับัป ี2023 ต่อเน่�องม�ยงัป ี2024 
น่� ตล�ดสินทำรัพััย์ดิจิัทัำลกลับม�มพ่ัฒัน�ก�รัท่ำ�น�่สนใจั 
ไมว่่�จัะเปน็ ก�รัท่ำ�มบ่รัษัิทำข้น�ดให้ญเ่ข้�้ม�มบ่ทำบ�ทำ
ในอุตส�ห้กรัรัม Stablecoin อย่�งเช้น่ PayPal ซัึ�งเปน็
ผู่้นำ�บริัก�รัธิน�ค�รัออนไลน์และก�รัช้ำ�รัะเงิน ห้รั่อ
ก�รัท่ำ� ก.ล.ต. สห้รัฐัได้อนมุติักองทำนุ Spot Bitcoin ETF 
ให้้กับ 11 บรัิษัทำเงินทำุนข้น�ดให้ญ่ ซัึ�งเป็นก�รัเปิด
โอก�สให้นั้กลงทุำนสถึ�บันและนักลงทุำนดั�งเดิมได้เข้�้
ม�ม่บทำบ�ทำในตล�ดสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลน่�ม�กข้ึ�น 

ตล�ดสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลมักม่ภ�พัจัำ� ในคว�มผั่นผ่วน
ข้องรั�ค�และคว�มเส่�ยงท่ำ�สงู แต่ในปจััจุับนัสนิทำรัพััย์
ดิจิัทัำลม่ผ่ลตอบแทำนท่ำ�ปรัับด้วยคว�มเส่�ยง (Risk- 

adjusted return) ท่ำ�สงูเม่�อเปรัย่บเท่ำยบกับสนิทำรัพััย์
อ่�น ทำำ�ให้สิ้นทำรัพััย์ดิจิัทัำลเรัิ�มได้รับัก�รัยอมรับัม�กขึ้�น
ก�รัคำ�นวณ์ Sharpe Ratio ข้องป ี2014 ถึึงป ี2024 
เปร่ัยบเท่ำยบ  Bitcoin  ทำองคำ�  ดัช้น่ S&P500  พัันธิบตัรั
รัฐับ�ลสห้รัฐัฯ รัะยะ 5 ป ีและ ดัช้นอ่สังห้�รัมิทำรัพััย์
สห้รััฐฯ แล้วจัะพับว่�ข้อง Bitcoin สูงกว่� อยู่ท่ำ�
ปรัะม�ณ์ 0.06 รัองลงม�ค่อ ดัช้น่ S&P500 อยู่ท่ำ�
ปรัะม�ณ์ 0.04 ต�มม�ด้วย พัันธิบัตรัรััฐบ�ลสห้รััฐฯ 
รัะยะ 5 ปี อยู่ท่ำ�ปรัะม�ณ์ 0.029 ทำองคำ�ท่ำ�ปรัะม�ณ์ 
0.026 และดัช้น่อสังห้�รัิมทำรััพัย์สห้รััฐฯ ท่ำ�ปรัะม�ณ์ 
0.02 ก�รัท่ำ� Bitcoin ได้รับัก�รัยอมรับัในฐ�นะสนิทำรัพััย์
ลงทำนุท่ำ�มศั่กยภ�พัสงู บรัษัิทำมห้�ช้นส�ม�รัถึแสดงก�รั
ถ่ึอครัอง Bitcoin ในรั�ค�ตล�ดบนงบแสดงฐ�นะ
ทำ�งก�รัเงินข้องตนต�มก�รัตัดสินใจัข้อง Financial 
Accounting Standards Board (FASB) ได้นั�น แสดง
ให้้เห้็นว่�นักลงทำุนและผู่้ปรัะกอบก�รัเรัิ�มเล็งเห้็น
คว�มสำ�คัญข้องสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลในฐ�นะสินทำรััพัย์
ลงทำนุทำ�งเล่อกม�กข้ึ�น

นอกจั�กน่�  อุตส�ห้กรัรัมท่ำ�เก่�ยวข้้องกับเทำคโนโลย่ 
Blockchain ได้สรั�้ง Innovation ท่ำ�จัะกรัะทำบตล�ด

บทส์รีปุผ้�บรีหิารี  
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เงินตล�ดทุำนข้องโลกอย�่งม�ก โดยเฉพั�ะอย�่งยิ�งใน
สองปรัะก�รั ได้แก่ ปรัะสิทำธิิภ�พั (Efficiency) และ
ก�รัเข้�้ถึึง (Accessibility) ซัึ�งปรัะกอบกันให้เ้กิดเปน็
ตล�ดท่ำ�พัฒัน�ไปอย�่งเท่ำ�เท่ำยมม�กข้ึ�น

ในมิติข้องตล�ดเงิน ก�รัเงินอย่�งไรั้ศูนย์กล�ง           
(Decentralised Finance) ส่งผ่ลให้้ม่รัะบบก�รัเงิน
ข้้�มพัรัมแดนต้นทำุนตำ� เพิั�มปรัะสิทำธิิภ�พัในก�รัทำำ�
ธุิรักิจั เพัรั�ะคว�มส�ม�รัถึในก�รัช้ำ�รัะเงินทัำนท่ำ        
(Instantaneous Settlement) นั�น ทำำ�ให้ก้�รัช้ำ�รัะเงิน
ส�ม�รัถึทำำ�ได้ผ่่�นรัะบบอัตโนมัติ ตัดตัวกล�งท่ำ�           
ไมจ่ัำ�เป็น ทำำ�ให้ล้ดต้นทุำนทำ�งธุิรักรัรัมได้อย�่งมห้�ศ�ล 
ส่วนในด้�นก�รัเข้้�ถึึง นอกจั�กจัะช่้วยให้้ปรัะช้�กรั
กลุม่เดิมท่ำ�เข้�้ไมถึ่ึงบรักิ�รัทำ�งก�รัเงินข้องสถึ�บนัก�รั
เงินดั�งเดิม ส�ม�รัถึเข้้�ถึึงบริัก�รัก�รัเงินได้ง่�ยเพั่ยง
แค่ม่อินเทำอรั์เน็ต แล้วยังเกิดเป็นสินค้�บรัิก�รัทำ�ง   
ก�รัเงินท่ำ�ห้ล�กห้ล�ยม�กข้ึ�น อ�ทิำ สินเช่้�อทำ�งเล่อก          
(Alternative Lending) และก�รัห้�กำ�ไรั Yield Farming 

ผ่�่น Smart Contract อ่กด้วย 

สำ�ห้รับัตล�ดทุำนก็เช้น่เด่ยวกัน ตล�ดทุำนท่ำ�ไร้ัพัรัมแดน
ทำำ�ให้เ้กิดก�รัซั่�อข้�ยท่ำ�มป่รัะสิทำธิภิ�พั เพัรั�ะเป็นก�รั
แลกเปล่�ยนทำุนท่ำ�เช้่�อมต่อกันทัำ�งโลก ข้ย�ยข้อบเข้ต
ตล�ดและปรัมิ�ณ์เงินทุำนท่ำ�เข้�้ถึึงได้มห้�ศ�ล ห้รัอ่ก�รั
ท่ำ�เทำคโนโลยน่่�ยงัเปดิโอก�สให้ม้ก่�รัแปลงสนิทำรัพััยท่์ำ�
ม่สภ�พัคล่องตำ� ซัึ�งเม่�อปรัะกอบกับคว�มรัวดเรัว็จั�ก
ก�รัไร้ัตัวกล�ง ส�ม�รัถึซั่�อข้�ยได้ตลอดเวล� ทำำ�ให้้
สินทำรััพัย์นั�นม่สภ�พัคล่องสูงข้ึ�น ซั่�อข้�ยได้ง่�ยข้ึ�น 
และก�รัซั่�อข้�ยจัะส�ม�รัถึตอบสนองกับคว�มต้องก�รั
และสะท้ำอนรั�ค�ท่ำ�แท้ำจัรัิงข้องสินทำรััพัย์ต่�ง ๆ ได้ด่      
ยิ�งข้ึ�น สว่นก�รัเข้�้ถึึงตล�ดทำนุนั�น ผู่เ้ล่นห้ล�ยฝ่�่ยยอ่ม
ได้ปรัะโยช้น ์โดยนกัลงทำนุจัะมโ่อก�สก�รัลงทำนุในช้อ่ง
ทำ�งท่ำ�ห้ล�กห้ล�ยข้ึ�น ผู่้รัะดมทำุนต่�ง ๆ ก็จัะส�ม�รัถึ  
เข้้�ถึึงแห้ล่งเงินทุำนในวิธ่ิให้ม ่ๆ ได้ เกิดเป็นก�รัจัับคู่ท่ำ�
เห้ม�ะสมกันม�กขึ้�น
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แม้ตล�ดสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลจัะม่ข้น�ดเล็กม�กเม่�อเท่ำยบกับตล�ดทำุนดั�งเดิมข้องไทำย โดยม่มูลค่�ก�รัซั่�อข้�ยอยู่
ท่ำ�รัะดับห้ม่�นล้�นบ�ทำต่อเด่อนเท่ำยบกับมูลค่�ก�รัซ่ั�อข้�ยหุ้้นในตล�ดห้ลักทำรััพัย์ท่ำ�รัะดับล้�นล้�นบ�ทำต่อ    
เด่อน ห้รั่อก�รัท่ำ�ทำ�งเล่อกเห้รั่ยญให้้ลงทำุนห้รั่อซ่ั�อข้�ยยังม่น้อยกว่�ม�ก แต่ก็เห้็นว่�ม่แนวโน้มเพัิ�มข้ึ�นอย่�ง                
ต่อเน่�องจั�กตัวเลข้ Initial Coin Offering (ICO) ท่ำ�กำ�ลังอยูร่ัะห้ว่�ง Pre-consult  พััฒน�ก�รัน่�ม่สว่นม�จั�ก
ห้ล�ยปัจัจััย เช้่น คว�มสนใจัจั�กบรัิษัทำก�รัเงินและธิน�ค�รัเจ้ั�ให้ญ่ในปรัะเทำศไทำย ท่ำ�เรัิ�มเข้้�ม�ลงทำุนใน
อุตส�ห้กรัรัมสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลม�กข้ึ�น เช้น่ ก�รัรัว่มทำุนใน ICO Portal ใน Custodial Wallet Provider ห้รั่อใน
แพัลตฟอรั์ม DeFi สัญช้�ติไทำย แสดงให้้เห้็นว่� ปรัะเทำศไทำยเรั�ม่คว�มพัรั้อมทัำ�งด้�นผู่้พััฒน� และม่เงินทำุน
ท่ำ�จัะลงทำุนในเทำคโนโลย่น่�

โอกาส์ในอุตส์าหกรีรีมส์ินทรีัพย์ดํิจิิทัลข้องไทย

ห้นึ�งในเครั่�องม่อตล�ดทำุนท่ำ�ม่คว�มสำ�คัญ และอ�จัจัะเป็นอน�คตข้องสินทำรััพัย์ทำุกอย�่ง ค่อก�รั Tokenisation
ข้องสนิทำรัพััยใ์นโลกจัรังิ (Real World Asset: RWA) ไมว่่�จัะเปน็ก�รัแบง่สว่นถ่ึอครัอง (Fractionalisation) ท่ำ�
จัะทำำ�ให้น้กัลงทำนุส�ม�รัถึเข้�้ถึึงทำรัพััยส์นิมลูค่�สูงท่ำ�ปกติไมส่�ม�รัถึเข้�้ถึึงได้และส�ม�รัถึทำำ�ก�รัถ่ึอครัองอย�่ง
ไรั้พัรัมแดนข้ึ�น ห้รั่อ Stablecoin ท่ำ�ม่บทำบ�ทำในภ�คก�รัเงินดั�งเดิมท่ำ�สูงขึ้�นม�ก เช้่น USDT ท่ำ�ม่ก�รัตรัึงกับ         
สกลุเงิน USD โดยบริัษัทำ Tether ได้ถ่ึอพันัธิบตัรัรัฐับ�ลสห้รัฐัฯ สงูเปน็อัันดัิบ 22 ขอังโลก ห้รัอ่ปจััจุับนั ก�รั 
Tokenise สนิค้�โภคภัณ์ฑ์์ (Commodity) อย�่งทำองคำ� เช้น่ XAUT เข้้�ม�ม่บทำบ�ทำลดต้นทุำนก�รัถ่ึอครัองทำองคำ�
ทำ�งก�ยภ�พัลง เพัิ�มสภ�พัคล่อง รัวมทัำ�งเพัิ�มก�รัเข้�้ถึึงทำองคำ�สำ�ห้รับันกัลงทำนุข้น�ดเล็ก

ท้ำ�ยท่ำ�สดุ คว�มกรัะจั�ยศูนย์ (Decentralised) น่� ทำำ�ให้เ้กิดเป็นตัวแบบธุิรักิจัให้มม่�กม�ย เช้น่ ธุิรักิจัผู่ใ้ห้บ้รักิ�รั
รับัฝ่�กสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำล (Custodial Wallet Provider) ผู่ใ้ห้บ้รักิ�รัเช้่�อมต่อข้อ้มูลบนรัะบบบล็อกเช้น (Oracle) 
ห้รั่อแม้กรัะทัำ�งผู่้พััฒน�รัะบบบล็อกเช้นช้นิดให้ม่ท่ำ�ม่ปรัะสิทำธิิภ�พัและคว�มห้ล�กห้ล�ยข้องแนวทำ�งในก�รั
ปรัะยุกต์ม�กข้ึ�น ทัำ�งห้มดน่�สะท้ำอนถึึงก�รัเกิดข้องอุตส�ห้กรัรัมให้มท่่ำ�เปี� ยมไปด้วยโอก�สและเม็ดเงินมห้�ศ�ล 
ซัึ�งแนวคิดข้องคว�มกรัะจั�ยศูนย์น่� มโ่อก�สจัะเป็น Disruption ท่ำ�กรัะทำบห้ล�ยวงก�รัเป็นวงกว้�ง ไมว่่�จัะเปน็
วงก�รัธุิรักิจั ท่ำ�จัะก่อกำ�เนดิธุิรักิจักรัะจั�ยศนูยท่์ำ�มค่ว�มเปน็ธิรัรัมม�กข้่�น ห้รัอ่วงก�รัข้อ้มลูท่ำ�อินเทำอรัเ์นต็กรัะจั�ย
ศนูย ์ห้รัอ่ Web 3.0 ทำำ�ให้ไ้มม่ใ่ครัเปน็เจ้ั�ข้องและควบคมุข้อ้มลูทัำ�งห้มดได้ซัึ�งอ�จัมผ่่ลกรัะทำบยิ�งให้ญแ่บบเด่ยว
กับท่ำ�อินเทำอร์ัเน็ตเดิมเคยเป็น อ�จัเป็นห้มุดห้ม�ยสำ�คัญไปสู่ก�รัปฏิิวัติอุตส�ห้กรัรัมครัั�งท่ำ� 4 (The Fourth   
Industrial Revolution)

เพ่ิมขึน้
คดิเป็น

จาํนวน
ผูถ้อื

มลูคา่
ตลาด

ราคาประมาณ

320 B     850 B 148 B     282 B 

16625   44,000 (USD)

BitcoinCrypto Ethereum
800 B     1.66 T

222 M    296 M 89 M      124 M 432 M     580 M

33
%

34
%

39
%

16,625   44,000 1,200   2,350

จํานวนผู้ถือ
คริปโตเคอร์เรนซี
ในไทย (/ของโลก) 

หน่วย : ดอลลารส์หรฐั

B 1.53
%

อันดับ
10 

ทำ�งฝ่ั� งผู่้ลงทุำนในสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลช้�วไทำยก็พับว่�ม่
อยู่จัำ�นวนม�ก โดิย์ศูนย์์วิิจัิย์กรุังศรัี รัะบุว่ิาผูู้�ถืือั          
ครัปิโตุเคอัรัเ์รันซีใีนไทย์คิดิเป็นรั�อัย์ละ 1.53 ขอัง
โลก ติุดิเปน็อัันดัิบที� 10 และก�รัจััดทำำ� Global Crypto 
Adoption Index ข้อง Chainalysis พับว่�ไทำยได้
อันดับ 10 เช้่นเด่ยวกัน เม่� อเปรั่ยบเท่ำยบตัวเลข้
จัำ�นวนบัญช้่ซั่�อข้�ยสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลกับจัำ�นวนบัญช้่
ซ่ั�อข้�ยห้ลักทำรััพัย์ พับว่�ม่จัำ�นวน 3 ล้�นบัญช้่ ต่อ 
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สถึ�บันอน�คตไทำยศึกษ�ต้องก�รัทำำ�คว�มเข้้�ใจัและห้�คว�มเช้่�อมโยงรัะห้ว่�งคว�มรูั้ พัฤติกรัรัมก�รัลงทำุน 
และคว�มเส่�ยงอย�่งละเอ่ยดข้องนักลงทุำนไทำยท่ำ�เก่�ยวข้อ้งกับเร่ั�องสินทำรัพััย์ดิจิัทัำล จึังจััดทำำ�แบบสอบถึ�มด้วย
วิธิ่ Online Survey ในช้ว่งวันท่ำ� 1 ถึึง 22 ธิันว�คม 2023 จั�กกลุ่มตัวอย�่งอ�ยุ 18 ปีข้ึ�นไป จัำ�นวน 3,013 คน 
พับว่�

ค์วามรี้�ค์วามเข้�าใจิข้องนักลงทุนชาวไทยผ่าน 
แบบส์อบถาม Digital Asset Investor 2023

ยังตอบคำ�ถึ�มคว�มรูั้ทำ�งก�รัเงินได้ไมด่่ 
คำ�ถึ�มเก่�ยวกับสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลก็ยังเข้้�ใจัผ่ิดอยู่ม�ก เช้่น เข้้�ใจัว่�สินทำรััพัย์ได้รัับก�รั               
คำ�ปรัะกันโดยรััฐบ�ล ห้รั่อเข้้�ใจัว่�เม่�อกดส่งสินทำรััพัย์ดิจิัทัำล สินทำรััพัย์นั�นจัะถึูกส่งไปยัง     
ผู่้รัับทัำนท่ำ ซัึ�งไมเ่ป็นคว�มจัรัิง
คว�มเข้้�ใจัด้�นกำ�กับดูแลก็ยังคล�ดเคล่�อน 

เม่�อนำ�คำ�ถึ�มคว�มรูั้ม�คิดเป็นคะแนน พับว่�คะแนนค่อนข้้�งสัมพัันธิ์กับอ�ยุ (คะแนนสูง
ข้ึ�นเม่�ออ�ยุเพัิ�มข้ึ�น) แต่ไมพ่ับคว�มสัมพัันธิ์กับรั�ยได้ (ค่�กรัะจั�ย)
ผู่้ลงทุำนท่ำ�ม่คะแนนสูงข้ึ�น 1 คะแนน ม่แนวโน้มจัะลงทุำนในสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลม�กข้ึ�น โดยม่
สัดสว่นก�รัลงทำุนในสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลท่ำ�เพัิ�มข้ึ�นโดยเฉล่�ยรั้อยละ 8

เป็นไปต�มค�ดก�รัณ์์ว่� อัตรั�ส่วนข้องคนท่ำ�รัับคว�มเส่�ยงได้สูงจัะสูงท่ำ�สุดในกลุ่มผู่้ลงทุำน
สนิทำรััพัย์ดิจิัทัำล ต�มด้วยกลุ่มผู้่ลงทุำนท่ำ�เคยลงทุำน และกลุม่ผู่ล้งทุำนท่ำ�ไมเ่คยลงทุำน แต่ในบรัรัด�  
กลุม่ท่ำ�กล่�วว่�ไมส่�ม�รัถึรับัคว�มเส่�ยงได้เลย กว่�รัอ้ยละ 21.63 ก็ยงัลงทุำนในสินทำรัพััย์ดิจิัทัำล 
จึังน�่สนใจัว่�นักลงทำุนจัำ�นวนห้นึ�งลงทำุนบนคว�มไมเ่ข้้�ใจัแนวคิดเรั่�องคว�มเส่�ยงห้รั่อไม่

1. ควิามรูั�ควิามเข�าใจิขอังนักลงทุนไทย์อัยู์ใ่นรัะดัิบปานกลาง 

2. ควิามสิัมพันธ์์รัะหว่ิางควิามรูั�กับการัลงทุน 

3. การับรัหิารัควิามเสิี�ย์งบางสิว่ินมปีญัหา 

a

a

a

b

b

c

3.5 ล้�นบัญช้่ ซัึ�งเป็นตัวเลข้ท่ำ�ใกล้เค่ยงกันม�ก นอกจั�กน่� จั�กแบบสอบถึ�มท่ำ�ทำ�งคณ์ะวิจััยเก็บข้้อมูลในปี 
2023 ก็พับว่�ม่คนท่ำ�ลงทำุนครัั�งแรักค่อในสินทำรััพัย์ดิจิัทัำล โดยไม่ได้ลงในสินทำรััพัย์ดั�งเดิมอ่�น ๆ  เลย ถึึงรั�อัย์ละ 
13.8 ข้องผู่้ลงทำุนในสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลทัำ�งห้มด จึังค�ดก�รัณ์์ได้ว่�สินทำรััพัย์ดิจิัทัำลส�ม�รัถึดึงดูดนักลงทำุนท่ำ�เข้้�
ไมถึ่ึง Traditional Market ได้ และอ�จัจัะเป็นทำ�งเล่อกต่อไปข้องตล�ดทำุนไทำย
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แม้คว�มรู้ัคว�มเข้้�ใจัจัะยังไม่เป็นท่ำ�น่�พัอใจั แต่
ตล�ดสนิทำรัพััย์ดิจิัทัำลในไทำยยงัมโ่อก�สเติบโตได้ โดย
จั�กสถิึติข้อง แบบสอบถึ�ม Digital Asset Investor 
2023 ข้องทำ�งคณ์ะวิจััย พับว่� 

The Gap : ช่องว่างที�เรีามองเห็น

86.3%B

ตลาดสินทรัพย์
ดิจิทัลจะดีขึ้น

76.3%

สินทรัพย์นี้จะมี
ความสําคัญ
ในอนาคต 

38%

จะสําคัญยิ่งขึ้น
กว่าในปัจจุบัน

ของผู้ที่ไม่ได้ลงทุน
มีแผน/อาจจะมีแผนลงทุน
ในอีก 12 เดือน  

80%
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0

ยืมเงินผา่นวงเงินสินเชื่อ
ท่ีไมม่ีหลักประกันหรือ
สินเชื่อสว่นบุคคล

ยืมเงินจากแพลตฟอร์ม
การซื้อขายคริปโต

หรือบริษัทคริปโตอ่ืน ๆ

กู้ยืม
202

เงินออม
1037

ได้มาฟรี
539 465

บัตร
เครดิต
298

จําไมไ่ด้
6

อ่ืนๆ
6

ขายเงิน
ลงทุน
ทีม่อียู่

กู้ยืม
268

จิากนักลงทุนในสิินทรัพัย์์ดิิจิิทัล 1,291 คน ม่ผู่้กู้จั�กแพัลตฟอร์ัมก�รัซั่�อข้�ยคริัปโตห้รั่อ
บรัิษัทำครัิปโตอ่�น ๆ กว่� 268 คน (รั้อยละ 20.7) และกู้ย่มเงินผ่�่นวงเงินสินเช้่�อท่ำ�ไมม่่ห้ลัก
ปรัะกันห้รัอ่สินเช้่�อสว่นบุคคล กว่� 202 คน (ร้ัอยละ 15.6) ห้�กก�รักู้ยม่น่�ม�จั�กคว�มเข้�้ใจั
ในผ่ลิตภัณ์ฑ์์อย่�งถ่ึองแท้ำ เช้่น ม่คว�มรูั้ในเทำคโนโลย่อย่�ง DeFi ก็อ�จัไม่ได้เป็นผ่ลเส่ย       
ม�กนัก แต่ถ้ึ�ห้�กม�จั�กก�รัห้วังเก็งกำ�ไรัรัะยะสั�นโดยไม่ม่คว�มรูั้ ย่อมก่อให้้เกิดคว�ม         
สูญเส่ยไมน่้อย

5. แหล่งลงทุนมทีี�มาจิากการักู�ย์ืม 

a

เม่�อให้้เล่อกส�เห้ตุว่�ทำำ�ไมจึังเล่อกใช้้แพัลตฟอรั์มซั่�อข้�ยแต่ละแห้่ง โดยเล่อกได้ไม่จัำ�กัด
ส�เห้ตุ พับว่�ผู่ล้งทุำนในสินทำรัพััย์ดิจิัทัำลให้้คว�มสนใจัในสภ�พัคล่องและค่�ธิรัรัมเนย่มค่อน
ข้�้งนอ้ยในก�รัเล่อกใช้้ศนูยซ่์ั�อข้�ย โดยม่ผู่ล้งทำนุเพัย่งรั�อัย์ละ 36.26 และ 33.52 ต�มลำ�ดับ
เท่ำ�นั�น แมว่้�ค่�ปรัะสทิำธิภิ�พัข้องศนูยซ์ั่�อข้�ยไทำยตำ�กว่�ข้องศนูยต่์�งปรัะเทำศม�ก สะท้ำอน
ว่�ก�รัเล่อกใช้้ศูนย์ซั่�อข้�ยข้องคนไทำยบ�งสว่นอ�จัม�จั�กคว�มไมเ่ข้้�ใจัในกลไกตล�ด

4. คนไทย์ไมไ่ดิ�เลือักช่อ่ังทางซีื�อัขาย์จิากสิภัาพคล่อังและค่าธ์รัรัมเนยี์ม 

a
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Our Next Steps : ทําอย่างไรีปรีะเทศไทย
จิ้งจิะไม่พลาดํโอกาส์นี� 

กว่�รั�อัย์ละ 86.3 คิดว่�ตล�ดสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลจัะด่ข้ึ�น 
รั�อัย์ละ 76.3 คิดว่�สินทำรััพัย์น่�จัะม่คว�มสำ�คัญใน
อน�คต โดยรั�อัย์ละ 38 คิดว่�จัะสำ�คัญยิ�งข้ึ�นกว่�ใน
ปจััจุับนั นอกจั�กนั�น รั�อัย์ละ 80 ข้องผู้่ลงทำนุท่ำ�ปจััจุับนั
ไม่ได้ลงทำุนในสินทำรััพัย์ดิจิัทัำล ม่แผ่นห้รั่ออ�จัจัะม่
แผ่นลงทุำนในอ่ก 12 เด่อนข้�้งห้น้� ซัึ�ง Capacity ข้อง
คนท่ำ�จัะม�ข้ย�ยตล�ด เช้่น กลุ่มผู่้ม่รั�ยได้สูง (เงิน
เด่อนม�กกว่� 50,000 บ�ทำต่อเด่อน) ท่ำ�ปจััจุับนัเพ่ัยง
รั�อัย์ละ 55 ลงทำุนในสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลอยู ่นั�นห้ม�ยถึึง
ยังม่อ่กรั�อัย์ละ 45 ท่ำ�ม่เงินทำุนและจัะเข้้�ม�ในตล�ด
น่�ได้ 

นอกจั�กน่� คว�มส�ม�รัถึในก�รัเข้้�ถึึงผู้่ลงทุำนข้อง
สินทำรััพัย์ดิจิัทัำลก็อยู่ในรัะดับสูง โดยพับว่�ผู่้ลงทุำน
พับเห็้นคำ�โฆษณ์�ท่ำ�เก่�ยวข้อ้งกับสินทำรัพััย์ดิจิัทัำลผ่�่น
ทำ�งบริัษัทำลงทุำน และกองทุำนรัวมห้รั่อบริัษัทำ ETF 
ค่อนข้้�งสูง คิดเป็นรั�อัย์ละ 34.48 และ 27.12 ต�ม
ลำ�ดับ แสดงให้เ้ห็้นว่�บรัษัิทำเห้ล่�น่�ส�ม�รัถึเข้�้ถึึงกลุ่ม
นักลงทุำนได้ด่พัอสมควรั และห้�กเข้้�ม�ม่บทำบ�ทำ

ยอ่มส�ม�รัถึทำำ�ให้้ตล�ดสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลโตได้ม�ก 

นักลงทุำนยังห้�ช้่องทำ�งลงทุำนให้ม่ ๆ และกรัะจั�ย
คว�มเส่�ยงเสมอ แม้เห้ตุผ่ลท่ำ�คนลงทำุนในสินทำรััพัย์
ดิจิัทัำลม�กสดุในแบบสอบถึ�มจัะยงัเปน็ก�รัเก็งกำ�ไรั
รัะยะสั�น แต่ก็พับว่�รั �อัย์ละ 33.64 เล่อกเพัรั�ะ
ต้องก�รักรัะจั�ยคว�มเส่�ยง รั�อัย์ละ 16.43 เล่อก
เพัรั�ะผ่ลตอบแทำนไม่ม่สัมพัันธิ์กับตล�ดหุ้้น และ 
รั�อัย์ละ 8.4 เล่อกเพัรั�ะไมเ่ช้่�อมั�นในรัะบบเดิม รัว่ม
กับข้อ้ค้นพับท่ำ�ว่�ผู่ล้งทำนุบ�งสว่นเล่อกใช้แ้พัลตฟอรัม์ 
จั�กคุณ์สมบติัเพั่�อใช้บ้รักิ�รั DeFi เช้น่กัน โดยผู่ล้งทุำน
กว่�รั�อัย์ละ 22.16 เล่อกใช้้เพัรั�ะมผ่่ลิตภัณ์ฑ์์ Advance 
และรั�อัย์ละ 24.12 เพัรั�ะนำ�เสนอโปรัแกรัมก�รั 
Staking และก�รัให้้รั�งวัล ฉะนั�นจัำ�ต้องยอมรัับว่� 
พัฤติกรัรัม ก�รัลงทำุนข้องคนไทำยนั�นเปล่�ยนไปจั�ก
ตล�ดทำุนดั�งเดิมบ้�งแล้ว ดังนั�นห้�กไม่สนับสนุน
เคร่ั�องม่อก�รัลงทุำนให้ม ่ๆ  เงินทำนุก็อ�จัจัะไห้ลออกสู่
ต่�งปรัะเทำศ

จั�กปรัะโยช้น์ต่อเศรัษฐกิจั ตล�ดเงิน ตล�ดทำุน ท่ำ�ได้
กล่�วม�ข้้�งต้น จึังพับเห้็นว่�น�น�ปรัะเทำศได้ม่ก�รั
ปรัับตัวแข้่งข้ันกันเพั่�อข้ึ�นเป็นผู้่นำ�ด้�นสินทำรััพัย์
ดิจิัทัำล ภูมิภ�คเอเช้่ยก็เป็นภูมิภ�คท่ำ�ม่คว�มต่� น
ตัวอย�่งม�ก โดยเฉพั�ะอย�่งยิ�งสิงคโปรั์และฮ่่องกง 
ท่ำ�ต่�งพััฒน�นโยบ�ยให้ม่ รัิเรัิ�มโครังก�รันำ�รั่องเพ่ั�อ
ดึงตัวผู่้พััฒน�และนักลงทำุน 

ก�รัเป็นผู่้นำ�ในด้�นน่�ม่คว�มสำ�คัญ เพัรั�ะผู้่พััฒน�
ส�ม�รัถึเล่อกได้ว่�ไปอยู่ท่ำ�ใดจัะได้ปรัะโยช้น์สูงสุด 
โดยย่อมพัิจั�รัณ์�ทัำ�งปัจัจััยด้�นก�รักำ�กับดูแล ภ�ษ่ 
แห้ล่งเงินทำุน คว�มย�กง่�ยในก�รัทำำ�ธุิรักิจั ซัึ�งม ่      
ผ่ลต่อก�รัสร้ั�งเป็น Ecosystem เทำคโนโลย่และ

สินทำรััพัย์ดิจิัทัำล เพั่�อดึงนักลงทำุนและผู่้พััฒน�ต่�ง
ช้�ติเข้้�ม�และป้องกันไมใ่ห้้ Talent ช้�วไทำยออกไป
ให้้ต่�งปรัะเทำศได้ นอกจั�กนั�นในมิติข้องตล�ดทุำน 
เม่� อทัำ�วโลกต่�งปรัับตัวเข้้�สู่ผ่ลิตภัณ์ฑ์์ก�รัลงทำุน   
ให้ม่ ๆ ห้�กปรัะเทำศใดไม่เรั่งพััฒน� ก็จัะเส่ยโอก�ส  
รัับเม็ดเงินตรังน่�เข้้�ม�และเส่ยเงินภ�ยในออกไป     
ลงทำุนในต่�งปรัะเทำศแทำน 

ดังนั�น ปรัะเทำศไทำยต้องปรับัตัวให้เ้รัว็และตรังจุัด ผ่�่น
ก�รัห้�สมดลุรัะห้ว่�งคว�มเส่�ยงและโอก�สให้เ้จัอ ไม่
เช้น่นั�นก็จัะพัล�ดโอก�สไปอย่�งน�่เส่ยด�ย ทัำ�งน่�จัะ
ทำำ�ได้อย�่งไรับ้�งนั�น จัะม�วิเครั�ะห์้กันในเล่มต่อ ๆ  
ไปข้องซั่รั่ส์น่�
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บทบาทข้องส์นิทรีพัยด์ํจิิทิลั
ต่อ่รุะบบเศรุษฐกิจิ กิารุเงินิและ
ต่ลาดทนุ

จุัดเรัิ�มต้นข้องสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำล ห้รัอ่ห้นว่ยข้อ้มลูอิเล็กทำรัอนกิสท่์ำ�ใช้เ้ปน็ส่�อกล�งกำ�ห้นด
สิทำธิิห้รั่อแลกเปล่�ยนสินค้�และบรัิก�รั นั�นม่ข้ึ�นห้ล�ยปีม�แล้ว โดยปัจัจุับันเป็นท่ำ�รูั้จััก
ม�กท่ำ�สุดในรูัปแบบข้องเห้รั่ยญครัิปโตเคอรั์เรันซ่ั ข้ณ์ะน่� วงรัอบข้องสินทำรััพัย์ดิจิัทัำล
ได้ม�ถึึง Wave ท่ำ� 4 แล้ว และก็ได้เห้็นพััฒน�ก�รัก�รัซั่�อข้�ยข้องสินทำรััพัย์น่� ม�ไกล
ตั�งแต่ในวันท่ำ� 22 พัฤษภ�คม 2010 ท่ำ�พับก�รัซั่�อข้�ยเห้รัย่ญเพั่�อแลกเปล่�ยนเปน็สนิค้�
ห้รั่อบริัก�รัอย่�งเป็นทำ�งก�รัครัั�งแรักกับเห้ตุก�รัณ์์ Bitcoin Pizza Day1 ท่ำ� Laszlo  
Hanyecz ได้ใช้ ้10,000 Bitcoin ซั่�อพัซิัซั�่ 2 ถึ�ด และ Bitcoin ยงัไมม่ร่ั�ค�ใด ๆ  แนน่อน 
ม�จัน ณ์ วันท่ำ� 31 มกรั�คม  2024 ท่ำ�รั�ค�ข้อง Bitcoin สูงถึึง 43,500 ดอลล่�รั์สห้รััฐ 
และม่มูลค่�ตล�ดสูงถึึงปรัะม�ณ์ 1 ล้�นล้�นดอลล�ร์ัสห้รััฐ2  คิดเป็นอันดับท่ำ� 8 รัอง    
ลงม�จั�กบริัษัทำยักษ์ให้ญ่ ปรัะกอบด้วย Bank of America Corporation Apple Inc. 
Microsoft Corporation Alphabet Inc. U.S. Bancorp PERP PFD SER A และ Amazon. 
com ต�มลำ�ดับ

รั�ค�สินทำรัพััยอ์ย�่งคริัปโตเคอร์ัเรันซัใ่นช้ว่งป ี2021 ถึึง 2022 ท่ำ�ผ่�่นม�ม่คว�มผั่นผ่วน
เปน็อย�่งม�ก เช้น่ รั�ค�ข้อง Bitcoin3  ข้ึ�นสงูสดุอยูท่่ำ�รัะดับท่ำ� 66,000 ดอลล�รัส์ห้รััฐ 
ในเด่อนตุล�คมปี 2021 แต่ก็ลงตำ�ถึึง 16,300 ดอลล�รั์สห้รััฐ  ในเด่อนพัฤศจิัก�ยนปี 
2022 โดยไม่เพั่ยงแต่ Bitcoin เท่ำ�นั�น เห้รั่ยญท่ำ�ม่มูลค่�ตล�ดเป็นอันดับท่ำ�สองอย่�ง 
Ethereum4 ก็ม่คว�มผ่ันผ่วนทำ�งรั�ค�คล้�ยคลึงกัน ซัึ�งปัจัจััยน่�ม่สว่นในก�รัดึงคว�ม
สนใจัไปจั�กสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลข้องนักลงทำุนบ้�ง

การีเติบโตข้องตลาดํส์ินทรีัพย์ดํิจิิทัล 

1Cooling, S., & Huffman, E. (2023, August 8). What is Bitcoin Pizza Day & Why Do We Celebrate It? 
2CoinMarketCap. (2024). Bitcoin vs the Biggest Companies and Assets in the World by Market Cap. 
3CoinMarketCap. (2024). Bitcoin price today, BTC to USD live price, marketcap and chart.
4CoinMarketCap. (2024). Ethereum price today, ETH to USD live price, marketcap and chart.
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อย่�งไรัก็ด่ คริัปโตเคอร์ัเรันซั่ม่แนวโน้มจัะได้รัับก�รัยอมรัับสูงข้ึ�น โดยจั�กสถิึติจั�ก Crypto.com5 พับว่� 
จัำ�นวนผู่ถ่้ึอครัองครัปิโตเคอรัเ์รันซัน่ั�นเติุบโตุรั�อัย์ละ 34 ในป ี2023 เพิ�มจิาก 432 ล�านคน เปน็ 580 ล�านคน 
ปรัะกอบกับแนวโนม้ท่ำ�นักลงทำนุสถึ�บันเรัิ�มเข้้�ม�ลงทำนุในตล�ดสนิทำรััพัย์ดิจิัทัำลเพัิ�มม�กข้ึ�น ทำำ�ให้้สนิทำรัพััย์
ดิจิัทัำลม่แนวโน้มท่ำ�จัะกล�ยเป็นสินทำรััพัย์ลงทำุนกรัะแสห้ลักม�กข้ึ�นในอน�คต ส�ม�รัถึดึงดูดเม็ดเงินลงทำุน
ข้น�ดให้ญ ่รัวมถึึงกลุ่มนักลงทำุนท่ำ�ม่ปรัะสบก�รัณ์์สูงในโลกก�รัเงินเดิม เข้้�สูโ่ลกสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลม�กข้ึ�น

5Crypto.com. (2024, January 19). Crypto Market Sizing 2023. 

ภาพที� 1.1 : ภัาพแสิดิงรัาคาขอัง Bitcoin ในหน่วิย์ดิอัลลารัส์ิหรัฐั ตัุ�งแตุ่ป ี2011 ถึืง ตุ�นป ี2024

ภาพที� 1.2 : ภัาพแสิดิงรัาคาขอัง Ethereum ในหน่วิย์ดิอัลลารัส์ิหรัฐั ตัุ�งแตุ่ป ี2016 ถึืง ตุ�นป ี2024

ที�มา : CoinMarketCap. (2024).
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อ่กห้นึ�งเห้ตุก�รัณ์์ปรัะวัติศ�สตรั์ ท่ำ�เป็นจุัดผ่ลิกผ่ันข้องตล�ดสินทำรััพัย์ดิจิัทัำล ค่อ ก�รัท่ำ� The Securities and 
Exchange Commission (SEC) ข้องสห้รััฐอเมรัิก�ได้อนุมัติกองทำุน Spot Bitcoin ETF6  เห้ตุก�รัณ์์น่�เป็นก�รั
ตอกยำ�ว่�สนิทำรััพัยดิ์จิัทัำลได้รับัก�รัยอมรับัในรัะดับโลก จั�กนกัลงทำนุสถึ�บันข้น�ดให้ญแ่ละห้นว่ยง�นกำ�กับ
ดแูลในปรัะเทำศมห้�อำ�น�จั และเปน็ก�รัเปดิปรัะตใูห้น้กัลงทุำนสถึ�บันท่ำ�ม่เม็ดเงินมห้�ศ�ล ให้ส้�ม�รัถึเข้�้ม�
ลงทำนุในสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลได้อย�่งเปน็ทำ�งก�รั นกัลงทุำนดั�งเดิมยอ่มเข้�้ม�มบ่ทำบ�ทำเพัิ�มเม็ดเงินลงทุำนในตล�ด
สินทำรััพัย์ดิจิัทัำลน่�ม�กข้ึ�น ตัวอย�่งเช้น่ กองทำุนจั�ก Blackrock ท่ำ�ช้่�อว่� iShares Bitcoin Trust (NASDAQ: 
IBIT) เป็นเจ้ั�แรักท่ำ�ม่ยอดเงินลงทำุนภ�ยใต้ก�รัดูแลกว่� 1 พัันล้�นดอลล�ร์ัสห้รััฐ ภ�ยในไม่ถึึงห้นึ�งสัปด�ห้์
ห้ลังก�รัเปิดตัว7  

6CGensler, G. (2024, January 10). Statement on the Approval of Spot Bitcoin Exchange-Traded Products. 
7Killa, S. (2024, February 12). Spot Bitcoin ETFs Attract $10B in AUM in Less Than a Month. Nasdaq.
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ภาพที� 1.3 : ภัาพแสิดิงการัเติุบโตุขอังจิำานวินผูู้�ถืือัครัอังครัปิโตุเคอัรัเ์รันซีี

ที�มา : Crypto.com
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8Cipolaro, G. (2024, January 5). Research Weekly - 4Q23 Review and Look Ahead.  

ในปี 2023 Bitcoin ซึั�งถ่ึอได้ว่�เป็นผู้่นำ�ข้องสินทำรััพัย์ดิจิัทัำล ม่อัตรั�ผ่ลตอบแทำนสูงท่ำ�สุด และเม่�อนำ�รัะดับ
คว�มเส่�ยงเข้�้ม�ปรัับเป็น Risk-adjusted Returns แล้ว ยงัถ่ึอว่�อยูใ่นรัะดับสูง เม่�อเปรัย่บเท่ำยบกับสินทำรัพััย์
ปรัะเภทำอ่�น ๆ โดย Bitcoin ม่ผ่ลตอบแทำนอยู่ท่ำ�กว่�รั�อัย์ละ 156.9 ในข้ณ์ะท่ำ�ดัช้น่รัวม NASDAQ ข้อง
สห้รััฐอเมรัิก�ม่ผ่ลตอบแทำนท่ำ�รั�อัย์ละ 44.7 (สูงสุดท่ำ�หุ้้นเทำคโนโลย่ รั้อยละ 56.1 และหุ้้นส่�อส�รัรั้อยละ 53) 
หุ้้นปรัะเทำศพััฒน�แล้ว (นอกสห้รััฐฯ) ท่ำ�รั�อัย์ละ 17.5 และทำองคำ�รั�อัย์ละ 14.68 

Risk-Adjusted Returns ข้อง BTC อย้่ในรีะดํับที�ส์้ง 
เม่�อเปรีียบเทียบกับส์ินทรีัพย์ปรีะเภทอ่�น

ภาพที� 1.4 : ภัาพแสิดิงผู้ลตุอับแทนในรัอับปขีอัง Bitcoin เทยี์บกับสิินทรัพัย์์อืั�น
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ด้วย Risk-adjusted Returns ท่ำ�อยูใ่นรัะดับสงู ทำำ�ให้้ 
Bitcoin ได้รัับก�รัยอมรัับในฐ�นะสินทำรััพัย์ลงทำุนท่ำ�      
ม่ศักยภ�พัสูง โดยจั�กก�รัตัดสินใจัข้อง Financial  
Accounting Standards Board (FASB) ท่ำ�อนุญ�ตให้้
บรัษัิทำมห้�ช้นส�ม�รัถึแสดงก�รัถ่ึอครัอง Bitcoin ใน
รั�ค�ตล�ดบนงบแสดงฐ�นะทำ�งก�รัเงินข้องตน 
สะท้ำอนให้้เห้็นว่�ครัิปโตเคอรั์เรันซั่กำ�ลังได้รัับ                  

ในสว่นข้อง Risk-adjusted Returns ข้อง Bitcoin ก็
ถ่ึอว่�อยู่ในรัะดับท่ำ�สูงเม่�อเปรั่ยบเท่ำยบกับสินทำรััพัย์
ปรัะเภทำอ่�น สะท้ำอนให้้เห้็นว่� Bitcoin ได้กล�ยเป็น
สินทำรััพัย์ลงทำุนห้นึ�งท่ำ�ม่คว�มสำ�คัญ โดยจั�กก�รั
คำ�นวณ์ Sharpe Ratio ข้องปี 2014 ถึึงปี 2024 ข้อง 
Bitcoin ทำองคำ� ดัช้น่ S&P500 พัันธิบัตรัรััฐบ�ล
สห้รััฐฯ รัะยะ 5 ปี และดัช้น่อสังห้�รัิมทำรััพัย์สห้รััฐฯ 
ตั�งแต่ปี 2014 จันถึึงปี 2024 คิดเป็นรัะยะเวล� 10 ปี 
พับว่� Bitcoin ม่ค่� Sharpe ratio สูงท่ำ�สุดอยู่ท่ำ�

ภาพที� 1.5 : 
ภัาพแสิดิงผู้ล
ตุอับแทนในรัอับปี
ขอัง Bitcoin 
เทยี์บกับสิินทรัพัย์์อืั�น

ภาพที� 1.6 : 
ภัาพแสิดิงการัเติุบโตุ
ขอังอุัปทาน Bitcoin 
ที�ถืือัโดิย์ผูู้�ถืือัรัะย์ะย์าวิ

ก�รัยอมรัับจั�กนักลงทำุนและห้น่วยง�นกำ�กับดูแล           
ม�กข้ึ�น สอดคล้องกับผ่ลก�รัศึกษ�ข้อง Coinbase 
Institutional รั่วมกับ Glassnode9 ท่ำ�พับว่�อุปทำ�น
ข้อง Bitcoin ท่ำ�ถึกูถ่ึอโดยผู่ถ่้ึอรัะยะย�ว (Long-term 
Holders)10  นั�นสงูข้ึ�นเรั่�อย ๆ  แสดงถึึงภ�พัลักษณ์ข์้อง 
Bitcoin ต่อนกัลงทำนุท่ำ�เปน็ไปในทิำศทำ�งท่ำ�มค่ว�มมั�นคง
และรัะยะย�ว

ปรัะม�ณ์ 0.06 รัองลงม�ค่อ ดัช้น่ S&P500 อยู่ท่ำ�
ปรัะม�ณ์ 0.04 ต�มม�ด้วย พัันธิบัตรัรััฐบ�ลสห้รััฐฯ 
รัะยะ 5 ปี อยูท่่ำ�ปรัะม�ณ์ 0.029 ทำองคำ� ท่ำ�ปรัะม�ณ์ 
0.026 และดัช้น่อสังห้�รัิมทำรััพัย์สห้รััฐฯ ท่ำ�ปรัะม�ณ์ 
0.02 โดยเม่�อคำ�นวณ์ Rolling Sharpe Ratio ในรัะยะ 
1 ปี ข้องสินทำรััพัย์ทัำ�งห้มดข้้�งต้น พับว่� Bitcoin ม่ 
Sharpe Ratio อยูใ่นรัะดับท่ำ�สูงต่อเน่�อง โดยแม้ม่ค่�
ตำ�กว่�ก�รัลงทำุนอ่�น ๆ ในช้่วงปี 2022 แต่ก็กลับม�
สูส่ ห้รั่อ Out-perform ในช้ว่งปีท่ำ�ผ่�่นม�

9Glassnode. (2024). The Q1 2024 Guide to Crypto Markets.
10ถืือครองมากกว่่า 155 วั่นขึ้้�นไป ซึ่้�งเป็นตััว่เลขึ้ท่ี่�จากสถิืติั Coinbase และ Glassnode พบว่่าม่คว่ามเป็นไปได้้ท่ี่�จะขึ้ายลด้ลงอยา่งเห็็นได้้ชัดั้ 

ที�มา : Glassnode. (2024). The Q1 2024 Guide to Crypto Markets.

ที�มา : ขึ้้อมูลจาก Yahoo Finance คำานว่ณ Rolling Sharpe Ratio โด้ยคณะวิ่จัย
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11Ribeiro, G. (2024, January 15). US Stock Market Total Market Value (2024). Siblis Research.  

ทัำ�งน่� สินทำรััพัย์ดิจิัทัำลท่ำ�ม่ผ่ลตอบแทำนสูงในปัจัจุับันน่� 
ยังม่ศักยภ�พัท่ำ�จัะเติบโตข้ึ�นอ่กในอน�คต เน่�องจั�ก
ข้น�ดข้องตล�ดข้องครัิปโตเคอรั์เรันซั่ยังเล็กกว่�
สนิทำรัพััยอ่์�น ๆ  โดยเม่�อเปรัย่บเท่ำยบกับตล�ดห้ลักทำรัพััย์
สห้รัฐัอเมริัก� และตล�ดโลห้ะมค่่�จัำ�พัวกทำองคำ� และ
แรัเ่งิน พับว่�ในสิ�นป ี2023 ตล�ดห้ลักทำรััพัย์สห้รััฐฯ ม่

อย�่งไรัก็ต�ม ในช้ว่งต้นปี 2024 รั�ค� Bitcoin เรัิ�มมค่่�สห้สัมพันัธ์ิ (Correlation)  กับรั�ค�ทำองคำ� และ ดัช้น ่
S&P 500 ท่ำ�สูงข้ึ�น จันสูงถึึงปรัะม�ณ์ 0.8 จั�กช้ว่งปล�ยปี 2023 ท่ำ�ม่ค่�สห้สัมพัันธิ์ใกล้เค่ยง 0 ม�ก และเม่�อ
สังเกตในช้ว่งปี 2015 ถึึง 2024 จัะพับว่� ค่�สห้สัมพัันธิ์ข้องรั�ค� รัะห้ว่�ง Bitcoin และทำองคำ� และกับดัช้น่ 
S&P 500 ม่แนวโน้มจัะเป็นบวกม�กกว่�ลบ สะท้ำอนให้้เห็้นว่� นักลงทำุนมองว่� Bitcoin เป็นสินทำรััพัย์ท่ำ�ม่ 
คว�มใกล้เค่ยงกับหุ้้นและทำองคำ� แต่อ�จัม่คว�มเส่�ยงท่ำ�สูงกว่�เท่ำ�นั�น ทำำ�ให้้ปัจัจััยท่ำ�กรัะทำบหุ้้น และทำองคำ�ม่
แนวโน้มจัะกรัะทำบกับ Bitcoin ด้วย ทำำ�ให้้เกิดสห้สัมพัันธิ์ท่ำ�เป็นไปในทิำศทำ�งเด่ยวกัน

Gold Cryptocurrency Silver
market cap

10
Trillion 1.66

Trillion

$1 Trillion $1 Trillion $1 Trillion 

1.28
Trillion

US Stocks Market

50.8
Trillion

ภาพที� 1.7 : ภัาพมูลค่าตุลาดิขอัง Bitcoin เทยี์บกับสิินทรัพัย์์อืั�น

ภาพที� 1.8 :
ภัาพแสิดิง Rolling 
Correlation ช่ว่ิง 120 วัิน 
รัะหว่ิาง Bitcoin กับ 
ทอังคำา และ ดัิช่น ีS&P 500

ที�มา : ขึ้้อมูลจาก Yahoo Finance คำานว่ณ Rolling Sharpe Ratio โด้ยคณะวิ่จัย

มูลค่�ตล�ด 50.8 ล้�นล้�นดอลล�รั์สห้รััฐ ทำองคำ�ม่
มลูค่�ตล�ดปรัะม�ณ์ 10 ล้�นล้�นดอลล�ร์ัสห้รัฐั แร่ัเงิน
ม่มูลค่�อยู่ท่ำ� 1.28 ล้�นล้�นดอลล�ร์ัสห้รััฐ ในข้ณ์ะท่ำ�     
ครัิปโตเคอรั์เรันซั่นั�นม่มูลค่�ตล�ดทัำ�งห้มด 1.66 ล้�น
ล้�นดอลล�ร์ัสห้รัฐั โดยปรัะกอบไปด้วย Bitcoin ซัึ�งม่
มลูค่�สูงท่ำ�สุดท่ำ� 850 พัันล้�นดอลล�รั์สห้รััฐ11
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กลายเป็นการีเงินโลกใหม่
ที�มีปรีะส์ิทธิิภาพและเข้�าถ้งไดํ�ดํียิ�งข้้�น

แน่นอนว่� จั�กมูลค่�ตล�ดท่ำ�เติบโตอย่�งต่อเน่�องและ
รั�ค�ท่ำ�สงูข้ึ�นโดยเฉพั�ะอย่�งยิ�งก�รัเติบโตในช่้วงปี 2024 
ท่ำ�ผ่่�นม� ปรัะกอบกับผ่ลตอบแทำน Risk-adjusted 
Returns ท่ำ�สงู เช้น่ ผ่ลตอบแทำนข้อง Bitcoin ซัึ�งเป็น
สินทำรััพัย์ห้ลักข้องตล�ดสินทำรััพัย์ดิจิัทัำล ก็สูงกว่�
สินทำรััพัย์ปรัะเภทำอ่�น เช้่น ทำองคำ� ดัช้น่ S&P500 
พัันธิบัตรัรััฐบ�ลสห้รััฐฯ รัะยะ 5 ปี และ ดัช้น่
อสังห้�รัิมทำรััพัย์สห้รััฐฯ ทำำ�ให้้ส�ม�รัถึดึงดูดคว�ม
สนใจัข้องนักลงทำุนได้ม�ก 

ทำว่�คว�มน่�สนใจัสินทำรััพัย์ดิจิัทัำล ไม่ได้อยู่ท่ำ�รั�ค�ท่ำ�
ข้ึ�นสงูข้องเห้รัย่ญแต่ละเห้รัย่ญเพั่�อเก็งกำ�ไรั ห้รัอ่เพั่�อ
สรั�้งผ่ลตอบแทำนท่ำ�สงูอย�่งเด่ยวเท่ำ�นั�น แต่มอ่่กด้�น
ห้นึ�งข้องเห้รั่ยญท่ำ�น่�สนใจัเช้่นกัน นั�นค่อในส่วนข้อง
เทำคโนโลยแ่ละนวัตกรัรัมท่ำ�จัะกรัะทำบตล�ดเงินตล�ด
ทำนุข้องโลกอย�่งม�ก

คุณ์สมบัติสองปรัะก�รั ค่อ ก�รัเพัิ�มปรัะสิทำธิิภ�พั 
(Efficiency) และก�รัเข้้�ถึึง (Accessibility) ซัึ�งก�รั
ผ่นวกกันข้องสององค์ปรัะกอบน่� จัะก่อให้้เกิดเป็น
เศรัษฐกิจัท่ำ�ก�รัเติบโตอย่�งม่คุณ์ภ�พัและยั�งย่นได้  
เปน็ตล�ดท่ำ�มป่รัะสิทำธิภิ�พัและให้โ้อก�สในก�รัเข้�้ถึึง
สำ�ห้รับัผู่เ้ล่นทำกุฝ่�่ยม�กกว่�ปจััจุับนั ด้วยต้นทำนุท่ำ�ตำ�
ลงและสง่เสรัมิให้เ้กิดก�รัแข้ง่ข้นัม�กข้ึ�น นั�นค่อ คว�ม
สำ�คัญข้องสนิทำรัพััย์ดิจิัทัำลแท้ำจัรังิแล้ว ค่อก�รัช้ว่ยเข้�้
ม�ม่บทำบ�ทำสร้ั�งและพััฒน�ตล�ดเงินและตล�ดทุำน 
นำ�ม�ซัึ�งบรักิ�รัและปรัะสบก�รัณ์ข์้องผู่บ้ริัโภคท่ำ�เห้นอ่
กว่�ได้

เพิ�มปรัะสิิทธิ์ภัาพตุลาดิเงิน

โอก�สทำ�งก�รัเงินไรั้ศูนย์กล�งก่อให้้เกิดเป็นรัะบบ
ก�รัเงินต้นทำุนตำ� จั�กคว�มส�ม�รัถึในก�รัช้ำ�รัะเงิน
ทัำนท่ำ (Instantaneous Settlement) ผ่่�นรัะบบ
อัตโนมัติและก�รัตัดตัวกล�งท่ำ�ไมจ่ัำ�เป็น ม่คว�มง่�ย
และสะดวกรัวดเร็ัว และค่�ธุิรักรัรัมในบ�งรัะบบ
บล็อกเช้นก็ตำ�ม�ก

คุณ์สมบัติน่�ม่ปรัะโยช้น์โดยเฉพั�ะอย่�งยิ�งก�รัทำำ�
ธุิรักรัรัมข้�้มพัรัมแดน ท่ำ�ทำำ�ให้เ้กิดเปน็ธุิรักรัรัมรัะห้ว่�ง
ปรัะเทำศท่ำ�โปรัง่ใส ไร้ัตัวกล�ง และลดง�นเอกส�รัลง ซัึ�ง
ก�รัเงินข้�้มพัรัมแดนต้นทำนุตำ�น่� เปน็ห้นึ�งใน Use-case 
ท่ำ�สำ�คัญม�กข้อง Blockchain เพัรั�ะจัะช้ว่ยสง่เสริัม
ธุิรักิจั Logistics, Trade และ Finance ได้อย�่งม�ก โดย
จั�กผ่ลก�รัศกึษ�ข้อง Grand View Research12  รัะบุ
ว่� ในปีค.ศ. 2022 ธุิรักิจัท่ำ�เก่�ยวกับก�รัช้ำ�รัะเงินข้�้ม
พัรัมแดนบน Blockchain คิดเปน็กว่�รัอ้ยละ 44 ข้อง
รั�ยได้ธุิรักิจั Blockchain ทัำ�งห้มด อ่กทัำ�งค�ดก�รัณ์ว่์�
จัะม่ก�รันำ�ม�ใช้้เพัิ�มข้ึ�น โดยจั�กผ่ลก�รัศึกษ�ข้อง 
Juniper Research13  ปรัะม�ณ์ก�รัว่� รัะบบช้ำ�รัะเงิน
ข้�้มพัรัมแดนด้วย Blockchain จัะมม่ลูค่�คิดเปน็รัอ้ย
ละ 11 ข้องรัะบบก�รัช้ำ�รัะเงินข้�้มพัรัมแดนทัำ�งห้มดใน
ปีค.ศ. 2024 และจัะเติบโตจันม่มูลค่� 5.4 พัันล้�น
ดอลล�ร์ัสห้รัฐัในปคี.ศ. 2031

12Grand View Research. (2023). Blockchain Technology Market Size & Growth Report 2030. Retrieved from https://www. 
   grandviewresearch.com/industry-analysis/blockchain-technology-market.
13Juniper Research. (2019). Blockchain based cross border B2B transactions. 
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เพิ�มการัเข�าถึืงตุลาดิเงิน

ก�รัเงินอย่�งไร้ัศูนย์กล�งน่� ยังช้่วยเพัิ�มก�รัเข้้�ถึึง
ทำ�งก�รัเงิน โดยกลุม่คนท่ำ�เข้�้ไม่ถึึงบริัก�รัทำ�งก�รัเงิน
ข้องสถึ�บนัก�รัเงินจัะส�ม�รัถึเข้�้ถึึงสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำล
ได้ผ่่�นอินเทำอร์ัเน็ตได้จั�กทุำกท่ำ� จั�กก�รัสำ�รัวจัข้อง
ธิน�ค�รักล�งสห้รัฐัฯ  พับว่�ในกลุ่มสำ�รัวจัท่ำ�มร่ั�ยได้
ตำ�กว่� 25,000 ดอลล�รั์สห้รััฐต่อปี ม่ก�รัใช้้ครัิปโต
เคอรั์เรันซั่ถึึงรั้อยละ 9 แบง่เปน็ใช้เ้พั่�อก�รัจ่ั�ยช้ำ�รัะ
สนิค้�และบรักิ�รัรัอ้ยละ 4 และใช้เ้พั่�อก�รัลงทำนุอ่ก
รัอ้ยละ 5 นอกจั�กน่�รั้อยละ 5 ข้องกลุ่มท่ำ�  ไมม่่บัญช้่
ธิน�ค�รัก็ใช้้คริัปโตเคอเรันซั่ในก�รัช้ำ�รัะสินค้�และ
บรัิก�รัเช้น่เด่ยวกัน

อ่กทัำ�งก�รัเงินแบบ Decentralised Finance น่�           
ยังเป็นก�รัเปิดให้้เกิดก�รัเข้้�ถึึงสินค้�และบริัก�รั
ทำ�งก�รัเงินท่ำ�ห้ล�กห้ล�ย มก่�รักู้ยม่และห้�กำ�ไรัผ่�่น 
Smart Contract ท่ำ�ช้ว่ยดำ�เนินก�รัให้้อย�่งอัตโนมัติ
ไรั้ศูนย์กล�ง  เกิดเป็นช้่องทำ�งสินเช้่� อทำ�งเล่อก   
(Alternative Lending) ก�รัเก็บข้้อมูล Credit และ
ก�รัจัำ�นำ�ทำรััพัย์ท่ำ�สะดวกยิ�งข้ึ�น ทำำ�ให้้กิจักรัรัมข้อง     
ผู่้เล่นในตล�ดสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลนั�น ไม่ได้ถึูกจัำ�กัดแค่
ก�รัถ่ึอครัอง แต่ผู่้ถ่ึอเห้รั่ยญจัะส�ม�รัถึห้�กำ�ไรัจั�ก
ก�รัให้้กู้ Yield Farming ส�ม�รัถึทำำ� Arbitrage 
Trading ท่ำ�จัะส�ม�รัถึกูจ้ั�ก Platform ห้นึ�งท่ำ�ดอกเบ่�ย
ตำ�กว่� และนำ�ไปปล่อยกู้ในอ่กท่ำ�เพั่�อกินส่วนต่�ง
ดอกเบ่�ยแบบม่คว�มเส่�ยงตำ�ได้ เป็นก�รัเข้้�ถึึง
กิจักรัรัมก�รัเงินเพั่ยงม่อินเตอร์ัเน็ตเท่ำ�นั�น นับเป็น
ปรัะสบก�รัณ์ใ์ห้มท่่ำ�รัะบบก�รัเงินเก่�ไมส่�ม�รัถึให้ไ้ด้

เพิ�มปรัะสิิทธิ์ภัาพตุลาดิทุน

ปรัะสทิำธิภิ�พัตล�ดทำนุจัะสงูข้ึ�น เน่�องจั�กในตล�ดทำนุ
ท่ำ�ไรัพ้ัรัมแดนน่� ยอ่มทำำ�ให้ก้�รัซ่ั�อข้�ยห้ลักทำรัพััย์ข้อง
ทัำ�งโลกเช่้�อมต่อกัน ทำำ�ให้เ้กิดปรัะสิทำธิภิ�พัจั�กคว�ม
ส�ม�รัถึในก�รัซั่�อข้�ยได้ตลอดเวล� และเกิดเป็น
สภ�พัคล่อง (Liquidity) ท่ำ�ลึกและห้น�ได้ง่�ยกว่�เดิม

จั�กตล�ดท่ำ�ข้น�ดให้ญก่ล�ยเป็นตล�ดโลก อ่กทัำ�งก�รั
ทำำ� Tokenisation จัะช้ว่ยให้ก้�รัแลกเปล่�ยนสนิทำรัพััย์
ท่ำ�สภ�พัคล่องตำ� เช้่น หุ้้นนอกตล�ด อนุพัันธิ์ ท่ำ�ดิน   
ใบแจ้ังห้น่� สัญญ�ก�รัค้� ส�ม�รัถึทำำ�ได้ง่�ยข้ึ�น 

นอกจั�กนั�นคว�มรัวดเรั็วเพัรั�ะไรั้ตัวกล�ง ส�ม�รัถึ
ตอบสนองกับคว�มต้องก�รัและสะท้ำอนรั�ค�ท่ำ�แท้ำ
จัรัิงข้องสินทำรััพัย์ต่�ง ๆ ได้ ซัึ�งคุณ์สมบัติน่�จัะยิ�งม่ 
คว�มห้ม�ยม�กสำ�ห้รับันกัลงทำนุในปรัะเทำศท่ำ�มข่้น�ด
เล็กอย�่งไทำย 

เพิ�มการัเข�าถึืงตุลาดิทุน 

เกิดก�รัเข้�้ถึึงเพัิ�มข้ึ�นสำ�ห้รับัผู้่เล่นห้ล�ยฝ่่�ย โดยฝั่� ง
นกัลงทุำนจัะม่โอก�สก�รัลงทุำนท่ำ�เพัิ�มขึ้�นจั�กช้อ่งทำ�ง
ท่ำ�ห้ล�กห้ล�ยข้ึ�น ส�ม�รัถึเข้้�ถึึงสินทำรััพัย์ท่ำ�มูลค่�สูง 
สภ�พัคล่องตำ� ห้รั่อโอก�สก�รัลงทุำนท่ำ�ปกติเข้้�ถึึง    
ได้ย�กม�กห้�กไมม่ช่้อ่งทำ�ง เช้น่ ก�รัลงทุำนในบรัษัิทำ 
Startup ซัึ�งทัำ�งห้มดน่�จัะทำำ�ได้อย่�งสะดวกและ
รัวดเรั็วกว่�เดิม

ในข้ณ์ะเด่ยวกัน ธุิรักิจัผู่ร้ัะดมทำนุต่�ง ๆ  ก็จัะส�ม�รัถึ
เข้้�ถึึงแห้ล่งเงินทำุนในวิธิ่ให้ม ่ๆ ได้  โดยจัะม่โอก�สท่ำ�
จัะได้รัับเงินทุำนจั�กผู้่ลงทำุนท่ำ�ม่คว�มเข้้�กันสูงข้ึ�น  
ส�ม�รัถึทำำ�ได้ในห้ล�ยช่้วงข้องธุิรักิจั และด้วยคว�ม
ไรั้พัรัมแดน ทำำ�ให้้ส�ม�รัถึรั่วมทำุนกันจั�กท่ำ�ไห้นก็ได้ 
ไมจ่ัำ�กัดสัญช้�ติ

นั�นค่อ ผู่้เล่นทัำ�งสองฝ่่�ย จัะส�ม�รัถึเล่อกลงทำุนท่ำ�ม่
ลักษณ์ะและคว�มเส่�ยง ท่ำ�ตรังกับคว�มต้องก�รัแต่ละ
ฝ่่�ยท่ำ�สุด 
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15CoinMarketCap. (2024). Today’s Cryptocurrency Prices by Market Cap.
16PayPal. (2024). What is PayPal USD (PYUSD)?. 

Tokenisation 
จิะเข้�ามาเปลี�ยนแปลงโค์รีงส์รี�างและทิศทางตลาดํทุน

Tokenisation ห้รั่อก�รัแปลงเป็นเห้รั่ยญข้อง
สนิทำรััพัย์ในโลกจัริัง (Real World Asset) เป็นห้นึ�งใน
บทำบ�ทำสำ�คัญท่ำ� Blockchain ได้เข้้�ม�กรัะทำบตล�ด
ทำุน โดยคุณ์สมบัติในก�รั Fractionalise ห้รั่อก�รั  
แยกสว่น ช้ว่ยให้นั้กลงทุำนส�ม�รัถึถ่ึอครัองทำรัพััย์สนิ
มูลค่�สูงในห้นว่ยท่ำ�เล็กลงท่ำ�ปกติไมส่�ม�รัถึเข้้�ถึึงได้ 
ตัวอย่�งเช้่น หุ้้นกู้ท่ำ�ม่มูลค่�ต่อห้น่วยก�รัลงทุำนสูง 
ห้รั่อคุณ์สมบัติไรั้พัรัมแดน ท่ำ�ทำำ�ให้้ก�รัถ่ึอครัอง ดูแล 
และข้�ยสนิทำรัพััยบ์�งช้นดิง่�ยข้ึ�น  อ�ทิำ ก�รั Tokenise 
อสังห้�รัิมทำรััพัย์ ท่ำ�ส�ม�รัถึลดคว�มยุ่งย�กด้�น
เอกส�รั ในก�รัโอนทำุกครัั�งท่ำ�สินทำรััพัย์เปล่�ยนม่อ      
อ่กทัำ�งก�รั Tokenise น่� ยังนับเป็นปรัะสบก�รัณ์์ให้ม ่      
ท่ำ�นกัลงทำนุส�ม�รัถึมกั่บบรัษัิทำท่ำ�ตนลงทำนุด้วยได้ ผ่�่น
ก�รัใช้้ง�นเห้รั่ยญในกิจักรัรัมต่�ง ๆ

ห้นึ�งในก�รั Tokenisation ท่ำ�ครัองตล�ดสูงสุดใน
ปัจัจุับัน ค่อ Stablecoins ห้รั่อสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลท่ำ�ม่

รั�ค�อ้�งอิงกับสินทำรััพัย์อ่�น ๆ 1:1 โดยม่เห้รั่ยญท่ำ�ม่
มูลค่�ตล�ดสูงท่ำ�สุดส�มอันดับ ได้แก่ USDT (Tether 
USDt) โดย Tether ม่มูลค่�อยูท่่ำ�ปรัะม�ณ์ 9.7 ห้ม่�น
ล้�นดอลล�รั์สห้รััฐฯ ต�มม�ด้วย USDC (USD Coin) 
โดย Circle ม่มูลค่�อยู่ท่ำ�ปรัะม�ณ์ 2.8 ห้ม่�นล้�น
ดอลล�รั์สห้รััฐ ซัึ�งทัำ�งสองเห้รั่ยญน่�เป็นเห้รั่ยญท่ำ�
รัองรัับด้วยเงินสกุลโลกจัรัิง นั�นค่อ ดอลล�รั์สห้รััฐ 
และอันดับท่ำ�ส�ม ได้แก่ DAI โดย makerDAO มม่ลูค่�
อยูท่่ำ�ปรัะม�ณ์ 5 พัันล้�นดอลล�รั์สห้รััฐ โดยเห้รั่ยญ
ได้รัับก�รัรัองรัับมูลค่�จั�กห้ล�กห้ล�ยสินทำรััพัย์       
ทัำ�งพันัธิบตัรัรัฐับ�ลสห้รัฐั  ไปจันถึึงครัปิโตเคอรัเ์รันซั่
สกุลอ่�น ๆ ในปัจัจุับัน มูลค่�ตล�ดข้องทัำ�งส�มเห้รั่ยญ 
รัวมแล้วอยูท่่ำ�ปรัะม�ณ์ 1.3 แสนล้�นดอลล�ร์ัสห้รัฐั15 
พัรั้อมทัำ�งยังเรัิ�มม่ก�รัเข้้�ม�ข้องผู้่เล่นรั�ยให้ญ่ เช้่น 
PayPal ท่ำ�เปิดตัวเห้รั่ยญ PYUSD (Paypal USD)16  ใน
เด่อนกันย�ยน 2023 โดยปัจัจุับนั 2024 มม่ลูค่�ตล�ด
กว่� 300 ล้�นดอลล�รั์สห้รััฐแล้ว

ภาพที� 1.9 : 
ภัาพแสิดิงการัเปลี�ย์นแปลง
มูลค่าตุลาดิขอัง USDC

ที�มา : CoinMarketCap. (2024). 
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Stablecoin เริั�มม่บทำบ�ทำในภ�คก�รัเงินดั�งเดิมท่ำ�สูง
ข้ึ�นม�ก โดย Tether ติดอันดับองค์กรัท่ำ�ถ่ึอพัันธิบัตรั
รััฐบ�ลสห้รััฐฯ สิูงเปน็อัันดัิบที� 22 ขอังโลก คิดิเปน็
มูลค่าปรัะมาณ 6.3 หมื�นล�านดิอัลลารั์สิหรััฐ17 

ม�กกว่�ในบ�งปรัะเทำศ เช้น่ ปรัะเทำศเม็กซัโิก สเปน และ
สห้รัฐัอ�ห้รัับเอมเิรัตส์ เป็นต้น นอกจั�กน่� มแ่นวโน้มว่�
ตัวเลข้น่�จัะเติบโตรัวดเรั็วม�กข้ึ�น เน่�องจั�กนักลงทำุน
สถึ�บนัและผู่ค้นเรัิ�มต่�นตัวต่อสนิทำรัพััย์ดิจิัทัำลม�กข้ึ�น 
ทำำ�ให้ค้ว�มต้องก�รั Stablecoin เพิั�มสงูข้ึ�น และบรัษัิทำ
อย�่ง Tether ก็จัะส�ม�รัถึสะสมพันัธิบตัรัได้รัวดเรัว็ข้ึ�น

ภาพที� 1.10 : 
ภัาพแสิดิงการัเปลี�ย์นแปลง
มูลค่าตุลาดิขอัง USDT

ก�รั Tokenise สนิค้�โภคภัณ์ฑ์์ เช้น่ ทำองคำ� ก็เรัิ�มเกิด
ข้ึ�นในช้ว่งปัจัจุับนั และมศ่กัยภ�พัท่ำ�จัะเติบโตมม่ลูค่�สูง
เช้่นเด่ยวกับ Stablecoin โดย Tether ได้ม่ก�รัออก 
Digital Token ช้่�อว่� XAUT  ซัึ�งเป็นเห้รัย่ญท่ำ�ตรึังมูลค่�
ซัึ�งทำองคำ� ปัจัจุับันม่มูลค่�ตล�ด 494 ล้�นดอลล�ร์ั
สห้รััฐ XAUT18 นั�นม่ Use Case ท่ำ�ช้่วยยกรัะดับ
ปรัะสิทำธิิภ�พัข้องตล�ดทุำนได้ในห้ล�ยส่วน ไม่ว่�จัะ   
เป็นก�รัลดต้นทุำนก�รัถ่ึอครัองทำองคำ�ทำ�งก�ยภ�พั  
เพัิ�มสภ�พัคล่อง เพัิ�มก�รัเข้้�ถึึงทำองคำ�สำ�ห้รับันกัลงทำนุ
ข้น�ดเล็ก และอำ�นวยคว�มสะดวกในก�รักรัะจั�ย
คว�มเส่�ยงในสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลด้วยทำองคำ�

จั�กก�รัท่ำ� Tokenised Asset เรัิ�มม่บทำบ�ทำม�กขึ้�น ทัำ�ง
ในตล�ดสินทำรััพัย์ดิจิัทัำล และตล�ดทุำนดั�งเดิม ทำำ�ให้้
มมุมองข้องบรัษัิทำผู่จั้ัดก�รัเงินทุำนได้ค�ดก�รัณ์ว่์�ก�รั 
Tokenisation จัะเป็นท่ำ�นิยมอย่�งม�กในอน�คต 
ล่�สดุ Larry Fink CEO ข้อง Blackrock บรัษัิทำผู่จั้ัดก�รั
เงินทุำนท่ำ�ให้ญ่ท่ำ�สุดในโลก ได้ให้้คว�มเห้็นไว้ว่�ใน
อน�คตอันใกล้น่� สินทำรััพัย์ทุำกอย่�งไม่ว่�จัะเป็นหุ้้น
ห้รัอ่ตรั�ส�รัห้น่� ยอ่มจัะถูึก Tokenised กันทัำ�งห้มด โดย

17BDO. (2023, December 31). Tether Holdings Limited. Tether Holdings Limited. 
18Tether. (2014, October 6). A Digital Token Backed by Physical Gold Updated – 28.01.2022.

Gold is too luddite to fully back a 
modern currency, bitcoin is too 
volatile, and Treasuries come 
with too much seizure risk and 
even blow-up risk to rely upon 
100% 
But add all three to a basket, 
and you’ve got a killer product
 - Messari, 2023

“

”

ที�มา : CoinMarketCap. (2024). 
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19Samaties, P. (2023, October 13). Tokenization of Real-World Assets: Unlocking a New Era of Ownership, Trading, and   
   Investment. Roland Berger. 
20a16zcrypto. (2023). Crypto report.

โลกข้องสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลกำ�ลังข้ยบัเข้�้ใกล้ช้วิ่ตข้องคน
ทัำ�วไปม�กข้ึ�น โดยไมไ่ด้ม่เพั่ยงก�รัซั่�อข้�ยแลกเปล่�ยน
ครัิปโตเคอรั์เรันซั่ ห้รั่อม่เพั่ยงมิติข้องก�รัเก็งกำ�ไรั
เท่ำ�นั�น แต่ปรัะกอบไปด้วยรัะบบนิเวศท่ำ�ให้ญ่และ
ครัอบคลุมผ่ลิตภัณ์ฑ์์และธุิรักิจัแวดล้อมม�กม�ยท่ำ�
กำ�ลังจัะอุบัติข้ึ�น ในลักษณ์ะข้อง Decentralized 
Applications (dApp) ท่ำ�ปจััจุับนัเรัิ�มมห่้ล�ยธุิรักิจัเกิด
ข้ึ�นแล้ว ไมว่่�จัะเป็น Social Media, Cloud Storage 
ห้รัอ่ Web Browsers เปน็ต้น สิ�งเห้ล่�น่�นบัเปน็โอก�ส
สรั้�งผ่ล กรัะทำบและคว�มเปล่�ยนแปลงต่อตล�ดทำุน 
ตล�ดเงิน และรัะบบเศรัษฐกิจัดิจิัทัำล 

โดยใน Wave 4 ห้รัอ่ในช้ว่ง 2-3 ปแีห้ง่คว�มผ่นัผ่วนน่� 
จัะเห้็นได้ว่�ไม่เพั่ยงแต่รั�ค�สินทำรััพัย์และมูลค่�
ตล�ดท่ำ�โตข้ึ�น แต่จัำ�นวนผู่้เล่นก็เพัิ�มข้ึ�นม�กเช้่น
เด่ยวกัน ไมว่่�จัะเป็นจัำ�นวนผู่้ใช้้ง�น Blockchain ท่ำ� 
Active ท่ำ�จั�กตัวเลข้จัำ�นวน Active Address20 พับว่�
ม่จัำ�นวนสูงสุดในปี 2023 ท่ำ� 15 ล้�นแอดเดรัส คิด
เปน็ก�รัเติบโต 2 เท่ำ�ตัวจั�กป ี2021 ท่ำ�เฉล่�ยปรัะม�ณ์ 
5 ล้�นแอดเดรัส โดยนักวิเครั�ะห้์จั�ก a16zcrypto.
com ค�ดว่�จัำ�นวนท่ำ�เพัิ�มข้ึ�นม�น่� ม�จั�กวิธ่ิและ
กิจักรัรัมท่ำ�ผู่้เล่นส�ม�รัถึม่ส่วนรั่วมกับ Blockchain 
และแอปพัลิเคช้ันบน Web 3.0 ท่ำ�เพัิ�มข้ึ�น

ธิุรีกิจิใหม่แห่งการีกรีะจิายศ้นย์ 

ภาพที� 1.11 : ภัาพแสิดิงสิัดิสิว่ินมูลค่าตุลาดิขอัง Tokens RWAs

ที�มา : Samaties, P. (2023).

สอดคล้องกับก�รัค�ดก�รัณ์ข์้อง Roland Berger19 ท่ำ�รัะบุว่�มูลค่�ตล�ดข้อง Tokenised Asset อ�จัม่มูลค่� 
10.9 ล้�นล้�นดอลล�รั์สห้รััฐ ในปี 2030
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ตัวเลข้น่� สอดคล้องกับข้้อมูลเก่�ยวกับคว�มสนใจัข้องผู่้คน โดยเม่�อวัดจั�กคว�มเคล่�อนไห้วในโลก Social 
Media พับว่�เพัิ�มสูงข้ึ�นถึึงรั�อัย์ละ 63 ข้้อมูลเก่�ยวกับจัำ�นวนคว�มคิดให้ม ่ๆ ท่ำ�เพัิ�มข้ึ�น วัดจั�กกิจักรัรัมข้อง
กลุ่มนักพััฒน� (Developer’s Activity) พับว่�เพัิ�มข้ึ�นรั�อัย์ละ 84 และข้้อมูลจัำ�นวนโครังก�รัและบรัิษัทำ 
startups ด้�นครัิปโตเคอรั์เรันซั่จั�กข้้อมูลก�รัให้้เงินทำุน พับว่�เพัิ�มข้ึ�นรั�อัย์ละ 62 

ภาพที� 1.12 : ภัาพแสิดิงการัเติุบโตุขอังจิำานวิน Active Address

ภาพที� 1.13 : ภัาพแสิดิงการัเติุบโตุขอังมูลค่าตุลาดิ กิจิกรัรัมบน Social Media การัพัฒนาขอัง Developer 
และจิำานวิน Startup ขอังอุัตุสิาหกรัรัมสิินทรัพัย์์ดิิจิิทัล

ที�มา : a16zcrypto. (2023). 
Crypto report. WP Engine.

ที�มา : a16zcrypto. (2023). Crypto report. WP Engine.
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ภ�ยใต้คว�มไรั้ศูนย์กล�งน่� ก่อให้้เกิดตัวแบบ
ธุิรักิจัอ่�น ๆ  ท่ำ�ไมเ่คยมใ่นตล�ดทำนุเดิมม�กม�ย 
เช้่น ธุิรักิจัผู่้ให้้บริัก�รัรัับฝ่�กสินทำรััพัย์ดิจิัทัำล 
(Custodial Wallet Provider) ผู่้ให้้บรัิก�รั
เช้่�อมต่อข้้อมูลบนรัะบบบล็อกเช้น (Oracle) 
ห้รั่อแม้กรัะทัำ�งผู่้พััฒน�รัะบบบล็อกเช้นช้นิด
ให้ม่ท่ำ�ม่ปรัะสิทำธิิภ�พัและคว�มห้ล�กห้ล�ย
ข้องแนวทำ�งในก�รัปรัะยุกต์ม�กข้ึ�น 

นอกจั�กนั�น ยังม่ธุิรักิจั Web 3.0 และธุิรักิจัท่ำ�
ปรัับรูัปแบบเป็นลักษณ์ะ Decentralized 
Autonomous Organizations (DAOs)21  ม�ก
ข้ึ�น ซัึ�งมลั่กษณ์ะเด่นค่อก�รับรัหิ้�รัจััดก�รัท่ำ�ไรั้
ศูนย์กล�ง ทำุกคนส�ม�รัถึออกเส่ยงและคว�ม
เห้็นได้ และม่คว�มนิรัน�ม ดำ�เนินก�รัผ่่�น 
Smart Contract โดยข้อ้มูลบนเว็บ DeepDao 
รัะบุว่�ในปี ค.ศ. 2023 ม่จัำ�นวน DAO ทัำ�งสิ�น
อยูป่รัะม�ณ์ 12,700 แห้ง่ ม่มูลค่�ตล�ดอยูท่่ำ� 
15.2 พัันล้�นดอลล�รั์สห้รััฐ 

ทัำ�งห้มดน่�สะท้ำอนถึึงก�รัเกิดข้องอุตส�ห้กรัรัม
ให้มท่่ำ�เปี� ยมไปด้วยโอก�สและเมด็เงินมห้�ศ�ล 
ซึั�งแนวคิดข้องก�รั Decentralised น่� มโ่อก�ส
จัะเป็น Disruption ท่ำ�กรัะทำบห้ล�ยวงก�รัเป็น
วงกว้�ง แบบเด่ยวกับท่ำ� Internet เคยเป็นก็
เป็นได้

กิารุเต่ิบโต่ของิเทคโนโลย่่น่�
คาดว่่าจะไม่หยุ่ดนิ�งิ 
คว่ามม่�งิค่�งิของิคนรุุ่น Baby 
Boomer กิำาล่งิจะถ้กิส่งิผู้่านเป็น
มรุดกิไปส่้คนรุุ่น Generation Z
ซึ่ึ�งิเป็นกิลุ่มคนท่�ม่คว่ามนิย่ม 
Cryptocurrency ส้งิ จะสรุ�างิ
คว่ามเปล่�ย่นแปลงิต่่อเศรุษฐกิิจ
และรุะบบทุนนิย่มเป็นอย่่างิมากิ 
กิลาย่เป็นปรุากิฎกิารุณ์์ 

“

ส่ว่นแนว่โน�มด�านกิารุกิำากิ่บด้แล แต่่ละหน่ว่ย่งิานได�รุ่บบทเรุ่ย่นจากิ 
เหตุ่กิารุณ์์ว่ิกิฤต่หลาย่เหตุ่กิารุณ์์ในปี 2022 และย่่อมม่คว่ามพรุ�อม
มากิขึ�นในกิารุกิำากิ่บด้แล จึงิคาดได�ว่่าจะได�เห็นบทบาทและทิศทางิ
ใหม่จากิหน่ว่ย่งิานกิำากิ่บด้แลมากิขึ�น 

The 
Great Global
Wealth Transfer”

21Carbonell, K.  (2023). What is a DAO. DeepDao. 



โอกาส์ใน
อตุส์าหกรีรีม
ส์นิทรัีพยด์ํจิิทิลั
ข้องไทย
ค์นไทยให�ค์วามส์นใจิ
อุตส์าหกรีรีมใหม่นี�อย่างมาก 

คว�มน่�ต่�นต�ต่�นใจัข้องสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลใน
ช้ว่งห้ล�ยปีท่ำ�ผ่�่นม� ทัำ�งในแง่ข้องเทำคโนโลย่
ท่ำ�ทัำนสมัยและสอดรัับกับคว�มเปล่�ยนแปลง
ข้องผู่้ท่ำ�ช้่�นช้อบคว�มกรัะจั�ยศูนย์และคว�ม
โปรัง่ใส รั�ค�ท่ำ�ผ่นัผ่วนและน�่ดึงดดูให้เ้ข้�้ม�
เก็งกำ�ไรั ห้รั่อโอก�สทำ�งก�รัลงทำุนและรัับ
ปรัะโยช้น์จั�กทำุนแบบให้ม่ในลักษณ์ะข้อง 
DeFi สะท้ำอนให้เ้ห้น็ผ่�่นตัวเลข้ข้องคว�มสนใจั
ท่ำ�คนไทำยมต่่อก�รัเปล่�ยนแปลงน่� จั�กรั�ยง�น
ข้อง DataReportal22  รัะบุว่� กว่�รั�อัย์ละ 20 
ข้องผู่ใ้ช้อิ้นเทำอร์ัเนต็อ�ยุ 16 ถึึง 64 ป ีนั�นถ่ึอ
ครัิปโตเคอรั์เรันซั่ ห้รั่อรั�ยง�นข้องศูนย์วิจััย
กรุังศรั่23 ท่ำ�รัะบุว่�ผูู้�ถืือัครัิปโตุเคอัรั์เรันซีีใน

22Bangkok Post. (2022, February 10). Thailand a leader in crypto ownership.

2
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ไทย์คิดิเป็นรั�อัย์ละ 1.53 ขอังโลก แม้จัะไม่ม�ก แต่ด้วยสัดส่วนข้องปรัะช้�กรัทัำ�งโลกก็พับว่�สูง โดิย์คิดิเป็น
อัันดัิบที� 10 ขอังโลก และก�รัจััดทำำ� Global Crypto Adoption Index ข้อง Chainalysis24  พับว่�ไทำยได้อันดับ 
10 เช้น่เด่ยวกันและน�่สนใจัม�กว่� ปรัะเทำศเพั่�อนบ้�นในเอเช้่ยตะวันออกเฉ่ยงใต้ อย�่งเว่ยดน�ม ฟิลิปปินส์ 
และอินโดน่เซั่ย ก็ม่อันดับท่ำ�สูงม�กเช้น่กันด้วย

ภาพที� 2.1 : ภัาพแสิดิงการัจัิดิอัันดัิบ Cryptocurrency Adoption Index โดิย์ Chainalysis

23ศููนย์วิ่จัยกรุงศูร่. (2566, March 31). Digital Asset Part 1. ธนาคารกรุงศูร่อยุธยา.
24Chainalysis. (2023, September 12). The 2023 Global Crypto Adoption Index.



THAILAND DIGITAL ASSETS POLICY KNOWLEDGE SERIES28 

800

600

400

มลูค่าซ้ือขายสนิทรพัย์
ดิจิทัลผา่นศนูย์ซื้อขายฯ
CMC200 
Crypto Index Dec

2022
July
2022

Oct
2022

Jun
2022

May
2022

Aug
2022

Sep
2022

Apr
2022

Nov
2022

Dec
2022

Jan
2022

Feb
2022

Mar
2022

0

20bn

40bn

60bn

80bn

0

1,000,000

2,000,000
(บาท) Unit : Million Baht

Dec
2022

July
2022

Oct
2022

Jun
2022

May
2022

Aug
2022

Sep
2022

Apr
2022

Nov
2022

Dec
2022

Jan
2022

Feb
2022

Mar
2022

ท่ีมา : ข้อมูลมูลค่าซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์แหง่ประเทศไทยจาก SET Smart CMC Crypto 200 Index by Solactive เป็นดัชนีราคาเฉล่ียของ
           สินทรัพย์ดิจิทัลโดยคัดเลือกจาก market capitalization (ไมม่ี stable coin) ท่ีเผยแพรโ่ดย C ดยข้อมูลดัชนี CMC มาจาก yahoo finance
หมายเหตุ : เป็นข้อมูลประมาณการ ณ วันท่ี 25 ธ.ค. 66

สินทรัพย์ดิจิทัล

หุน้

Y2023

Y2023

ปัจัจุับันตล�ดสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลยังถ่ึอว่�ม่ข้น�ดเล็กม�กเม่�อเท่ำยบกับตล�ดทำุนดั�งเดิมข้องไทำย โดยจั�กข้้อมูล
ข้อง ก.ล.ต.25 รัะบุว่� มูลค่�ก�รัซ่ั�อข้�ยสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลอยู่ท่ำ�รัะดับห้ม่�นล้�นบ�ทำต่อเด่อนเท่ำ�นั�น ในข้ณ์ะท่ำ�
มลูค่�ก�รัซั่�อข้�ยหุ้น้ในตล�ดห้ลักทำรัพััย์มมู่ลค่�อยูท่่ำ�รัะดับล้�นล้�นบ�ทำต่อเด่อน ซัึ�งม่คว�มแตกต่�งกันห้ล�ย     
เท่ำ�ตัว  โดยในช้ว่งเด่อนธินัว�คม พั.ศ. 2566 คิดเปน็รั�อัย์ละ 5.14 เท่ำ�นั�น และเม่�อเปรัย่บเท่ำยบต่�งปรัะเทำศ 
เช้น่ ในสห้รััฐฯ มลูค่�ก�รัซั่�อข้�ยสนิทำรัพััย์ดิจิัทัำล25 ต่อหุ้น้ในตล�ดห้ลักทำรัพััย์26 สงูถึึงปรัะม�ณ์รั�อัย์ละ 25 ใน
สิงคโปรั์27 ใกล้เค่ยงกับไทำยท่ำ�ปรัะม�ณ์รั�อัย์ละ 5.528 

แม�ตลาดํส์ินทรีัพย์ดํิจิิทัลจิะมีข้นาดํเล็กมากเม่�อเทียบกับตลาดํทุนดํั�งเดํิมข้องไทย 
แต่ก็เติบโตต่อเน่�อง

ภาพที� 2.2 : ภัาพสิรุัปรัาย์งานสิรุัปภัาวิะตุลาดิสิินทรัพัย์์ดิิจิิทัล โดิย์ ก.ล.ตุ.

ม้ลค่าซึ่้�อขาย่สินทรุ่พย่์ดิจิท่ลในไทย่ในเด้อน พ.ย่. 66 เพิ�มขึ�นสอดคล�องิกิ่บด่ช่น่รุาคาสินทรุ่พย่์ดิจิท่ล และ
ในเด้อน ธ.ค. 66 ม่ส่ดส่ว่นกิารุซึ่้�อขาย่สินทรุ่พย่์ดิจิท่ลปรุะมาณ์ 5.14% เม้�อเท่ย่บกิ่บกิารุซึ่้�อขาย่หุ�น

ม้ลค่าซึ่้�อขาย่สินทรุ่พย่์ดิจิท่ลเท่ย่บกิ่บม้ลค่าซึ่้�อขาย่หุ�นในต่ลาดหล่กิทรุ่พย่์

25สำานักงานคณะกรรมการกำากับห็ลักที่รัพย์และตัลาด้ห็ลักที่รัพย์. (2023, December 29). รายงานสรุปภาว่ะตัลาด้สินที่รัพย์ดิ้จิทัี่ล
26Cboe Global Markets. (2024). Cboe U.S. Equities Exchanges Overview. 
27Allison, I. (2022, February 11). Crypto Trading Volume Revs Up at Singapore’s DBS Bank. CoinDesk. 
28SGX. (2023). Market Statistics Report. SGX. 

ที�มา : สำานักงานคณะกรรมการกำากับห็ลักที่รัพย์และตัลาด้ห็ลักที่รัพย์. (2023).
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แมท้ำ�งเล่อกเห้รัย่ญให้ล้งทุำนห้รัอ่ซ่ั�อข้�ยยังมน้่อยกว่� แต่ก็เห็้นว่�ก�รัรัะดมทุำนผ่�่นสินทำรัพััย์ดิจิัทัำลมแ่นวโน้ม
เพัิ�มข้ึ�น โดยในปัจัจุับัน ม่ก�รัเสนอข้�ยโทำเคนดิจิัทัำลในไทำยไปแล้วทัำ�งสิ�น 3 ตัว ได้แก่ SiriHub Token ในปี 
2564 Destiny Token ในปี 2565 และ RealX Investment Token ในปี 2566 โดยในสิ�นปี 2566 จั�กข้้อมูล
ข้อง ก.ล.ต. พับว่�คำ�ข้อ ICO ท่ำ�อยูร่ัะห้ว่�ง Pre-consult อยูถึ่ึง 35 โทำเคนด้วยกัน

ในปรัะเทำศไทำย ก็ม่ก�รัเติบโตข้องผู่้เล่นจัำ�นวนม�ก โดยม่ทัำ�งผู่้ปรัะกอบก�รัสินทำรััพัย์ท่ำ�เติบโตอย�่งต่อเน่�อง 
และเห้รั่ยญครัิปโตเคอรั์เรันซั่สัญช้�ติไทำย ซัึ�งในปัจัจุับันม่กว่� 9 เห้รั่ยญ

ไทำยม่ผู่้ปรัะกอบก�รัสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลช้ั�นนำ�ท่ำ�ได้รัับใบอนุญ�ตจั�ก ก.ล.ต.29 ห้ล�ยรั�ย 
ปรัะกอบด้วย 

จำำานวนการระดมทนุเสนอขาย

มลูค่ารวม

คำาขอท่�ได้รบััอนุญาตและพรอ้มเสนอขาย

อยูร่ะหว่างการพจิำารณาคำาขอ

อยูร่ะหว่าง Pre-consult

จำำานวนการระดมทนุเสนอขาย

มลูค่ารวม

คำาขอท่�ได้รบััอนุญาตและพรอ้มเสนอขาย

อยูร่ะหว่างการพจิำารณาคำาขอ

อยูร่ะหว่าง Pre-consult

ICO

IPO

1 โทเคน

2,400 

 -

-

23

41 หลักทรพัย์

137,273.66

8

16

40

1 โทเคน

265.23  

-

-

33

42 หลักทรพัย์

127,835.82  

11

15

84

1 โทเคน

2,400 

-

-

35

39 หลักทรพัย์

45,151.79  

16

25

93

2564

ล้านบัาท ล้านบัาท ล้านบัาท

ล้านบัาท ล้านบัาท ล้านบัาท

2564 2565 2566

BOX

2.1
ผ้�ปรีะกอบการีส์ินทรีัพย์ดํิจิิทัลไทย

ศูนย์ซั่�อข้�ยสินทำรััพัย์ดิจิัทัำล (Digital Asset Exchange) 
น�ยห้น้�สินทำรััพัย์ดิจิัทัำล (Digital Asset Broker)
ผู่้ค้�สินทำรััพัย์ดิจิัทัำล (Digital Asset Dealer) 
ผู่้จััดก�รัเงินทำุนสินทำรััพัย์ดิจิัทัำล (Digital Asset Fund Manager) 
ท่ำ�ปรัึกษ�สินทำรััพัย์ดิจิัทัำล (Digital Asset Advisory Service) 
ICO Portal
ผู่้ให้้บรัิก�รัรัับฝ่�กสินทำรััพัย์ดิจิัทัำล (Digital Asset Custodial 
Wallet Provider) 

10 รั�ย 
12 รั�ย 
3 รั�ย 
2 รั�ย 
2 รั�ย 
7 รั�ย 
กำ�ลังอยูใ่นกรัะบวนก�รั
ข้อใบอนุญ�ตเพัิ�มเติม

1 
2 
3 
4 
5 
6 
7

29สำานักงานคณะกรรมการกำากับห็ลักที่รัพย์และตัลาด้ห็ลักที่รัพย์. (2024). รายชัื�อผูู้้ประกอบธุรกิจสินที่รัพย์ดิ้จิทัี่ล. 



THAILAND DIGITAL ASSETS POLICY KNOWLEDGE SERIES30 

ได้เปิดกรัะด�นซั่�อข้�ย InnovestX ข้องตัวเอง 
รัวมถึึงบรัิษัทำในเครั่ออย�่ง SCB 10X30  ก็ได้
รั่วมทุำนกับ Fireblocks ในก�รัลงทำุนพััฒน�
รัะบบดูแลและรัับฝ่�กสินทำรััพัย์ปรัะเภทำ          
คริัปโตเคอร์ัเรันซ่ั รัวมถึึงม่ TokenX ท่ำ�เป็น
บรัิษัทำด้�น ICO Portal ท่ำ�ได้ออก RealX           
โทำเคนดิจิัทัำลเพั่�อก�รัลงทำนุในอสงัห้�รัมิทำรัพััย์

ท่ำ�เข้้�ซั่�อบรัษัิทำ Satang และเปล่�ยนเปน็ Orbix 
ศูนย์ซั่�อข้�ยสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลอันดับต้น ๆ ข้อง
ไทำย รัวมถึึงม่ Kubix ท่ำ�เป็น ICO Portal ด้วย

อ่กห้นึ�งปจััจััยท่ำ�ช้ว่ยข้ย�ยตล�ดสินทำรัพััย์ดิจิัทัำลข้องไทำย เช่้น คว�มสนใจัจั�กบริัษัทำก�รัเงินและธิน�ค�รัข้น�ด
ให้ญใ่นปรัะเทำศไทำย ท่ำ�มค่ว�มต่�นตัวสูงต่อตล�ดสินทำรัพััย์ดิจิัทัำล  โดยห้ล�ยรั�ยเรัิ�มเข้้�ม�ลงทุำนในอุตส�ห้กรัรัม
สนิทำรััพัยดิ์จิัทัำลแล้ว เช้น่ ก�รัรัว่มทำนุใน ICO Portal ใน Custodial Wallet Provider ห้รัอ่ในแพัลตฟอร์ัม DeFi 
สญัช้�ติไทำย แสดงให้เ้ห้น็ว่� ก�รัเข้�้ม�ข้องเทำคโนโลยน่่� เกิดเปน็ธุิรักิจัและก�รัรัว่มทำนุให้ม ่ๆ  จัำ�นวนม�ก และ
จัะเห้็นได้ว่�ปรัะเทำศไทำยเรั�ม่คว�มพัรั้อมทัำ�งด้�นผู่้พััฒน� และม่เงินทำุนท่ำ�จัะลงทำุนในเทำคโนโลย่น่�ม�ก ซัึ�งแค่
สัดสว่นเงินทำุนเล็กน้อยจั�กตล�ดเดิม ก็ส�ม�รัถึเกิดเป็นโอก�สในตล�ดทำุนให้มน่่�ได้อย�่งม�ก
 

BOX

2.2

BOX

2.3

9 เหรีียญค์รีิปโต Start-up ไทย

ตัวอย่างการีลงทุนในส์ินทรีัพย์ดํิจิิทัลข้อง
กลุ่มธินาค์ารีข้นาดํใหญ่ในไทย 

SCBX KBank

ที�มา : nfteasy. (2023). จับตัา 15 เห็ร่ยญคริปโตัฯ ฝีีมือคนไที่ย น่าสนใจในปี 2023. 

JFIN (JFin Coin)

OMG

Bitazza

ZMT 

SIX

FInix

FIRO

ALPHA

WAD

KUB

BAND

MVP Coin

VELO

GuildFI

JK Coin

30SCB. (2024). SCB 10X รว่่มทีุ่น Fireblocks. SCB. 
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ผู้ไมเ่คยลงทุนใน
สินทรัพย์อ่ืน ๆ มาก่อน

13.8%

ผู้ลงทุนในสินทรัพย์อ่ืน ๆ
86.2%

ส์ินทรีัพย์ดํิจิิทัลอาจิเป็นทางเล่อกต่อไปข้องตลาดํทุนไทย

เม่�อเปร่ัยบเท่ำยบตัวเลข้จัำ�นวนบญัช้ซ่ั่�อข้�ยสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลกับจัำ�นวนบญัช้ซ่ั่�อข้�ยห้ลักทำรัพััย ์พับว่�จัำ�นวน
บัญช้่ซั่�อข้�ยสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลอยูท่่ำ� 3 ล้�นบัญช้่ ในข้ณ์ะท่ำ�บัญช้่ซั่�อข้�ยห้ลักทำรััพัย์ม่จัำ�นวนปรัะม�ณ์ 3.5 ล้�น
บัญช้่ ซัึ�งเป็นตัวเลข้ท่ำ�ใกล้เค่ยงกันม�กเม่�อเปรั่ยบเท่ำยบกับคว�มต่�งข้องข้น�ดตล�ด

ในกรัณ์่ข้องไทำย ก�รัลงทำุนในสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลน่� เป็น 
ก�รัเปิดโอก�สให้้นักลงทำุนทัำ�วไปส�ม�รัถึเข้้�ถึึงก�รั
ลงทำุนเพัิ�มเติมจั�กท่ำ�ม่อยู่ในตล�ดห้ลักทำรััพัย์ฯ ให้้
ส�ม�รัถึลงทำนุในบรัษัิทำห้รัอ่โครังก�รัท่ำ�มค่ว�มทัำนสมยั 
ห้รัอ่เปน็ Technology Startups ซึั�งจัะส�ม�รัถึโตได้
อ่กม�ก ห้�ได้ย�ก และปกติเข้้�ถึึงได้แต่เฉพั�ะ              
นักลงทุำนรั�ยให้ญ่ ๆ สถึ�บันอน�คตไทำยศึกษ�ได้
ศึกษ�ปรัะเด็นน่�อย่�งละเอ่ยดในโครังก�รัตล�ดทำุน
ข้องทำกุคน (Capital Market of All) และพับว่�ตล�ด
ทำนุไทำยมป่ญัห้�ห้ลัก ค่อ ปญัห้�เรั่�องผ่ลิตภัณ์ฑ์์ นั�นค่อ 
บรัษัิทำจัดทำะเบย่นในตล�ดห้ลักทำรัพััย์ฯ มก่�รักรัะจุัก
ตัวอยูเ่พัย่งไมก่่�อุตส�ห้กรัรัมท่ำ�เป็นอุตส�ห้กรัรัมแบบ
ดั�งเดิม (Old Economy) ข้�ดอุตส�ห้กรัรัมให้ม่ท่ำ�         
ข้ับเคล่�อนด้วยเทำคโนโลย่ รัวมถึึงยังม่ปัญห้�เรั่�อง       
กฎรัะเบย่บท่ำ�เปน็อุปสรัรัคในก�รัเข้�้ถึึงตล�ดทำนุ 

จั�กก�รัเข้้�ม�ข้องนวัตกรัรัมปัญญ�ปรัะดิษฐ์          
(Artificial Intelligence) ท่ำ� เข้้�ม�สร้ั�งคว�ม
เปล่�ยนแปลงในปรัะสิทำธิภิ�พัในก�รัทำำ�ง�น แต่ก็อ�จั
จัะมค่ว�มเส่�ยงจั�กก�รั Hack ท่ำ�มค่ว�มซับัซ้ัอนยิ�งข้ึ�น 
ดังนั�นตล�ดทุำนบนพั่�นฐ�นข้องคว�มกรัะจั�ยศูนย์น่� 
จัะเข้�้ม�ม่บทำบ�ทำเปน็ทำ�งเล่อก ห้รัอ่ทำ�งออก ในก�รั
ม่อิสรัะทำ�งก�รัเงินและก�รัปกป้องสินทำรััพัย์ข้อง
ตนเองจั�กรัะบบก�รัเงินแบบเดิมท่ำ�ม่คว�มโปรั่งใส
น้อยกว่� 

เม่�อปรัะกอบกับจุัดบวกท่ำ�ว่� ก�รัลงทุำนในสินทำรััพัย์
ดิจิัทัำลนั�นเม่�อพิัจั�รัณ์�รั�ค�แล้วม่ผ่ลตอบแทำนท่ำ�    
คุ้มค่�กับคว�มเส่�ยง และท่ำ�ว่�ข้น�ดข้องตล�ดสนิทำรััพัย์
ดิจิัทัำลยังค่อนข้้�งเล็กเม่�อเท่ำยบกับตล�ดห้ลัก ทำำ�ให้้
ผ่ลกรัะทำบท่ำ�อ�จัจัะเกิดข้ึ�นยังไม่เป็นวงกว้�งพัอท่ำ�จัะ
ทำำ�ล�ยเศรัษฐกิจั จึังอ�จัมองได้ว่� เป็นโอก�สด่ท่ำ�ไทำย
ให้้คว�มสนใจั และรัว่มลงทำุนในเทำคโนโลย่น่�

จากแบบสอบถามที่่�ที่างสถาบันอนาคตไที่ยศึึกษาเก็บข้้อมูลในปีี 2023 พบว่่าม่คนที่่�ลงทีุ่นครั้ั�งแรั้ก
คือในสินที่รั้ัพย์ดิิจิที่ัล โดิยไม่ไดิ้ลงในสินที่รั้ัพย์ดิั�งเดิิมอื�น ๆ เลยถึงรั้้อยละ 13.8 ข้องผูู้้ลงทีุ่น
ในสินที่รั้ัพย์ดิิจิที่ัลที่ั�งหมดิ

สะที่้อนให้เห็นว่่า สินที่รั้ัพย์
ดิิจิที่ัลจะสามารั้ถดิึงดิูดินัก
ลงทีุ่นที่่�เข้้าไม่ถึงตลาดิทีุ่น
ดิั�งเดิิมไดิ้ดิ้ว่ย
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ค์วามรี้�ค์วามเข้�าใจิข้องนกัลงทนุชาวไทย
ผา่นแบบส์อบถาม 
Digital Asset Investor 2023

สถึ�บันอน�คตไทำยศึกษ�เล็งเห็้นว่� นอกเห้นอ่จั�กสถิึติเร่ั�องคว�มรูัข้้องนักลงทุำนแล้วนั�น ก�รัทำำ�คว�มเข้�้ใจั
ห้�คว�มเช่้�อมโยงรัะห้ว่�งคว�มรูั้ พัฤติกรัรัมก�รัลงทำุน และคว�มเส่�ยงอย่�งละเอ่ยดข้องนักลงทุำนไทำยท่ำ�
เก่�ยวข้้องกับเร่ั�องสินทำรััพัย์ดิจิัทัำล จัะส�ม�รัถึก่อให้้เกิดปรัะโยช้น์เห็้นภูมิทัำศน์โลกก�รัเงินดิจิัทัำลได้ช้ัดเจันยิ�ง
ข้ึ�น และนำ�ไปสูข่้้อเสนอเช้ิงนโยบ�ยท่ำ�น�่สนใจัได้อย�่งม�ก

 - ยังตอบคำ�ถึ�มคว�มรูั้ทำ�งก�รัเงินได้ไมด่่ 
 - คำ�ถึ�มเก่�ยวกับสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลก็ยังเข้้�ใจัผิ่ด ๆ อยู่ม�ก เช้่น เข้้�ใจัว่�สินทำรััพัย์ได้รัับก�รัคำ�
  ปรัะกันโดยรััฐบ�ล ห้รั่อเข้้�ใจัว่�เม่�อกดสง่สินทำรััพัย์ดิจิัทัำล สินทำรััพัย์นั�นจัะถึูกสง่ไปผู่้รัับทัำนท่ำ  
  ซัึ�งไมเ่ป็นคว�มจัรัิง 
 - คว�มเข้้�ใจัด้�นกำ�กับดูแลก็ยังคล�ดเคล่�อน 

ค์วามร้ี�ค์วามเข้�าใจิข้องนักลงทุนไทยอย้ใ่นรีะดัํบปานกลาง1

Key Findings

3
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คว่ามสัมพันธ์์รั้ะหว่่างคว่ามรัู้้กับการั้ลงทีุ่น 2

คนไที่ยไม่ไดิ้เลือกช่่องที่างซื้ื�อข้ายจากสภาพคล่องและค่าธ์รั้รั้มเน่ยม 4

การั้บรั้ิหารั้คว่ามเส่�ยงบางส่ว่นม่ปัีญหา3

แหล่งลงทีุ่นม่ที่่�มาจากการั้กู้ยืม 5

 - เม่�อนำ�คำ�ถึ�มคว�มรูั้ม�คิดเป็นคะแนน พับว่�คะแนนค่อนข้้�งสัมพัันธิ์กับอ�ยุ (คะแนนสูงข้ึ�น
  เม่�ออ�ยุเพัิ�มข้ึ�น) แต่ไมพ่ับคว�มสัมพัันธิ์กับรั�ยได้ (ค่�กรัะจั�ย)
 - ผู่้ลงทำุนท่ำ�ม่คะแนนสูงข้ึ�น 1 คะแนน ม่แนวโน้มจัะลงทำุนในสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลม�กข้ึ�น โดยจัะม่
  สัดสว่นก�รัลงทำุนในสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลท่ำ�เพัิ�มข้ึ�นโดยเฉล่�ยรั้อยละ 8

 - เป็นไปต�มค�ดก�รัณ์์ว่� อัตรั�ส่วนข้องคนท่ำ�รัับคว�มเส่�ยงได้สูง จัำ�นวนม�กท่ำ�สุดจัะอยู่ใน 
  กลุ่มผู่้ลงทำุนสินทำรััพัย์ดิจิัทัำล ต�มด้วยกลุ่มผู่้ลงทำุนท่ำ�เคยลงทุำน และกลุ่มผู่้ลงทำุนท่ำ�ไม่เคยลงทุำน
  แต่ในบรัรัด�กลุ่มท่ำ�กล่�วว่�ไม่ส�ม�รัถึรัับคว�มเส่�ยงได้เลย กว่�รั้อยละ 21.63 ก็ยังลงทำุนใน
  สินทำรััพัย์ดิจิัทัำล จึังน�่สนใจัว่�นักลงทำุนจัำ�นวนห้นึ�งลงทำุนบนคว�มไมเ่ข้้�ใจัแนวคิดเรั่�องคว�ม 
  เส่�ยงห้รั่อไม่

 - เม่่�อให้้เล่อกส�เห้ตุว่�ทำำ�ไมถึึงเล่อกใช้้แพัลตฟอร์ัมซั่�อข้�ยแต่ละแห้่ง โดยเล่อกได้ไม่จัำ�กัด
  ส�เห้ตุ พับว่�ผู่้ลงทุำนในสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลให้้คว�มสนใจัในสภ�พัคล่องและค่�ธิรัรัมเน่ยมค่อน  
  ข้้�งน้อย ในก�รัเล่อกใช้้ศูนย์ซั่�อข้�ย โดยม่ผู่้ลงทำุนเพั่ยงรั้อยละ 36.26 และ 33.52 ต�มลำ�ดับ
  เท่ำ�นั�น แม้ว่�ค่�ปรัะสิทำธิิภ�พัข้องศูนย์ซั่�อข้�ยไทำยตำ�กว่�ข้องศูนย์ต่�งปรัะเทำศม�ก สะท้ำอน 
  ว่�ก�รัเล่อกใช้้ศูนย์ซั่�อข้�ยข้องคนไทำยบ�งสว่นอ�จัม�จั�กคว�มไมเ่ข้้�ใจัในกลไกตล�ด

 - จั�กนกัลงทำนุในสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำล 1,291 คน มผู่่กู้้จั�กแพัลตฟอรัม์ก�รัซั่�อข้�ยคริัปโตห้รัอ่บรัษัิทำ
  ครัิปโตอ่�น ๆ กว่� 268 คน (รั้อยละ 20.7) และกู้ย่มเงินผ่่�นวงเงินสินเช้่�อท่ำ�ไม่ม่ห้ลักปรัะกัน
  ห้รั่อสินเช้่�อส่วนบุคคล กว่� 202 คน (รั้อยละ 15.6) ห้�กก�รักู้ย่มน่�ม�จั�กคว�มเข้้�ใจัใน 
  ผ่ลิตภัณ์ฑ์์อย่�งถ่ึองแท้ำ เช้่น ม่คว�มรูั้ในเทำคโนโลย่อย่�ง DeFi ก็อ�จัไม่ได้เป็นผ่ลเส่ยม�กนัก  
  แต่ถ้ึ�ห้�กม�จั�กก�รัห้วังเก็งกำ�ไรัรัะยะสั�นโดยไมม่่คว�มรูั้ ยอ่มก่อให้้เกิดคว�มสูญเส่ยไมน่้อย
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ไมเ่คยลงทุนในสินทรัพย์ดิจิทัล
กําลังลงทุนในสินทรัพย์ดิจิทัลในชว่ง 12 เดือนท่ีผา่นมา
เคยลงทุนในสินทรัพย์ดิจิทัลแต่ไมใ่ชใ่นชว่ง 12 เดือน

กําลังลงทุนในสินทรัพย์ดิจิทัลในชว่ง 12 เดือนท่ีผา่นมา
เคยลงทุนในสินทรัพย์ดิจิทัลแต่ไมใ่ชใ่นชว่ง 12 เดือน
ไมเ่คยลงทุนในสินทรัพย์ดิจิทัล

หญิง 
ชาย 
อ่ืน ๆ 
ไมป่ระสงค์เปิดเผย

20 30 40 50 60 70 Age

BOX

3.1

Demographics ข้องผ้�ตอบแบบส์อบถาม

ทำาการัเก็บแบบสิอับถืามกลุ่มตัุวิอัย์า่งทั�งสิิ�น 3,013 คน ซีึ�งปรัะกอับไปดิ�วิย์นักลงทุนที�
ไมเ่คย์ลงทนุในสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทัล 1,491 คน และนักลงทนุที�กำาลังลงทนุในสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทัล
ในช่ว่ิง 12 เดืิอันที�ผู้า่นมา 1,291 คน และ นักลงทุนที�เคย์ลงทุนในสิินทรัพัย์์ดิิจิิทัลแตุ่
ไมใ่ช่ใ่นช่ว่ิง 12 เดืิอัน 231 คน โดิย์แบง่เปน็ผูู้�หญิง 1,498 คน ผูู้�ช่าย์ 1,495 คน และ
อืั�น ๆ หรัอืัไมป่รัะสิงค์แจิ�ง 20 คน โดิย์ในจิำานวินนี� มอีัายุ์เฉลี�ย์ที� 34- 35 ปี
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40%

80%

7%
53%

55%

39%
7%

3% 2%

15.0%

49%

56%

33%

47%

47% 43%

11%

7%
7%

27%16%57%
22%10%68%

47%
59%

14%19%

56%58%

35%
43%

48%
9%

34%
12%
54%

45%
8%

38%

7% 7%

2%
6%

18 - 24
25 - 34

35 - 44
45 - 64

นอ้ยกว่า 50,000
50,000 - 200,000

200,001 - 500,000
มากกว่า 500,000

มัธยมศกึษาตอนปลาย
ปรญิญาตรี

ปรญิญาโท อ่ืน ๆ
ปรญิญาเอก

ตัวเลขในวงแหวนรอบนอก คือสดัสว่น
รอ้ยละคํานวณภายในแต่ละกลุ่มอายุ/ 
รายได้/ การศึกษากําลังลงทนุ

เฉดสเีขม้ เฉดสอ่ีอน
หมายเหตุ

เคยลงทุน ไมเ่คยลงทนุ

20%19%

31%30%

37%

5%
58%

- ในช่ว่ิงปทีี�ผู้า่นมา มผีูู้�ลงทนุที�ไมล่งทุน หรัอืัเลิกลงทุนในสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทัลไปบ�าง โดิย์เหตุผุู้ลที�บอักว่ิาไม ่
 ลงทนุในอัันดัิบตุ�น ๆ เปน็เพรัาะรัาคาที�ผู้นัผู้วิน เพรัาะไมเ่ข�าใจิในสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทัล และเพรัาะกังวิลเรัื�อัง 
 การั Hack หรัอืัการัฉ�อัโกง โดิย์หลาย์ ๆ ปรัะเด็ินนี�ย์งัเกี�ย์วิกับควิามใหมข่อังผู้ลิตุภััณฑ์์ และเปน็ปญัหา 
 เรัื�อังควิามรูั�ควิามเข�าใจิ
- หากแย์กกลุม่ตุามรัะดัิบการัศกึษ์า จิะพบว่ิากลุม่คนที�จิบปรัญิญาตุรัเีกินครัึ�งหนึ�งลงทุนในสินิทรัพัย์ ์  
 ดิิจิิทัล ในขณะที�กลุม่การัศกึษ์าอืั�น ๆ เกินครัึ�งไมล่งทนุในสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทัล

ส์ัดํส์่วนข้องผ้�ตอบแบบส์อบถาม

จัำ�แนกต�ม
อายุและปีรั้ะเภที่ผูู้้ลงทีุ่น

จัำ�แนกต�ม
รั้ายไดิ้และปีรั้ะเภที่ผูู้้ลงทีุ่น

จัำ�แนกต�ม
รั้ะดิับการั้ศึึกษาและปีรั้ะเภที่ผูู้้ลงทีุ่น
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42.4%

37.4%

17.8%
2.4%

45.5%
39.2%

38%

14.7%

37.2%

20.9%
2.8%

1.7%

1,100 บาทพอดี
 

นอ้ยกว่า 1,100 บาท 
 

ไมรู้่
 เปน็คําตอบท่ีถกู

มากกว่า 1,100 บาท

“การลงทุุนมีีความีเสีี่�ยง 
  ผู้้�ลงทุุนควรศึึกษาข้�อมี้ล
  ให้�รอบคอบก่อนตััดสิี่นใจ
  ลงทุุน” 

ค์วามรี้�ค์วามเข้�าใจิข้องนักลงทุนอย้่ในรีะดํับปานกลาง

ตอบค์ําถามเกี�ยวกับการีทํางาน
ข้องดํอกเบี�ยทบต�น ถ้กต�องเพียง
รี�อยละ 42.4 โดย่คิดเป็นรุ�อย่ละ 45.5 
ในกิลุ่มน่กิลงิทุนสินทรุ่พย่์ดิจิท่ล และ
รุ�อย่ละ 39.2 ในกิลุ่มน่กิลงิทุน 
ท่�ไม่ลงิทุนในสินทรุ่พย่์ดิจิท่ล

1

เป็นข้้อคว�มติดหู้ แต่เม่�อถึ�มคำ�ถึ�มเก่�ยวกับก�รัลงทำุนและสินทำรัพััย์
ดิจิัทัำล ยังพับว่�นักลงทำุนไทำยห้ล�ยคนยังไม่ม่คว�มรูั้คว�มเข้้�ใจัใน
สินทำรััพัย์ดิจิัทัำลน่�ด่พัอ “การัศึกษ์าครัอับคลุมคำาถืามตัุ�งแตุ่ควิามรูั�
ทางการัเงินพื�นฐาน ควิามรูั�เกี�ย์วิกับสินิทรัพัย์์ดิิจิิทัล และควิามรูั�เกี�ย์วิ
กับการักำากับดิูแล”

ดิอกเบ่�ยที่บต้น 

ดิอกเบ่�ยที่บต้น 
นัักลงทุุนัสิินัทุรััพย์์ดิิจิิทุัล 

ดิอกเบ่�ยที่บต้น
นัักลงทุุนัทุ่�ไม่่ลงทุุนัในัสิินัทุรััพย์์ดิิจิิทุัล

BOX

3.2

ค์ําถามค์วามรี้�ทางการีเงินพ่�นฐาน

1. นักลงทุนส์ินทรีัพย์ดํิจิิทัล มีแนวโน�มตอบค์ําถามค์วามรี้�ทางการีเงินไดํ�ถ้กต�อง 
 มากกว่านักลงทุนทั�วไป แต่ก็เพียงเล็กน�อยเท่านั�น โดํยกว่าค์รี้�งข้องทั�งส์อง 
 กลุ่มยังตอบผิดํ

 * สมมติว่�คณุ์มเ่งินในธิน�ค�รั 1,000 บ�ทำ 
    และมอั่ตรั�ดอกเบ่�ยก�รัออมอยูท่่ำ� 2% ต่อปี
    ห้ลังผ่�่นไป 5 ป ีคณุ์คิดว่�จัะมเ่งินอยูใ่น
    บญัช้เ่ท่ำ�ไห้รัถ้่ึ�ทิำ�งเงินไว้ให้้เติบโต?
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51%25.9%

19.4%

3.7%

37.1%

36.4%

30.7% 35.2%

28.7%
5.5%

33.6%

52.1%

20.8%

28.4%23.5% 49.9%

18.1% 3.6%3.6%

นอ้ยกว่าวันน้ี เท่ากับท่ีมีอยูวั่นนี ้
 

มากกว่าวันน้ี  ไมรู้่
 

5.7%

5.5%25.5%

23.5%

32.6%

เปน็คําตอบท่ีถกู

ราคาตก ราคาเพิม่ขึ้น
 

ราคายงัคงเหมอืนเดิม ไมรู่้
 เปน็คําตอบท่ีถกู

ตอบค์ําถามเกี�ยวกับการีทํางานข้องเงินเฟ้อ้
ถ้กต�องเพียงรี�อยละ 51  
โดํยค์ิดํเป็นรี�อยละ 52.1 ในกลุ่มนักลงทุน
ส์นิทรีพัยด์ํจิิทิลั และรี�อยละ 49.9 ในกลุม่
นักลงทุนที�ไม่ลงทุนในส์ินทรีัพย์ดํิจิิทัล

ตอบค์ําถามเกี�ยวกับรีาค์าพันธิบัตรี
ถ้กต�องเพียงรี�อยละ 32.6  
โดํยค์ิดํเป็นรี�อยละ 33.6 ในกลุ่ม
นักลงทุนส์ินทรีัพย์ดํิจิิทัล และ
รี�อยละ 30.7 ในกลุ่มนักลงทุนที�
ไม่ลงทุนในส์ินทรีัพย์ดํิจิิทัล

2

3

รัาคาพันัธบััตรั
นัักลงทุุนัสิินัทุรััพย์์ดิิจิิทุัล 

เงินเฟ้อ้ 
นัักลงทุุนัทุ่�ไม่่ลงทุุนัในัสิินัทุรััพย์์ดิิจิิทุัล

เงินเฟ้อ้ 
นัักลงทุุนัสิินัทุรััพย์์ดิิจิิทุัล 

รัาคาพันัธบััตรั 
นัักลงทุุนัทุ่�ไม่่ลงทุุนัในัสิินัทุรััพย์์ดิิจิิทุัล

เงินเฟ้อ้
 

รัาคาพันัธบััตรั
 

 * ลองนกึภ�พัว่�อัตรั�ดอกเบ่�ยก�รัออมในบัญช้ ่
    ข้องคณุ์ค่อ 1% ต่อป ีในข้ณ์ะท่ำ�อัตรั�เงินเฟ้อ   
    อยูท่่ำ� 2% ต่อป ีห้ลังจั�กผ่�่นไป 1 ปี ด้วยจัำ�นวน
    เงินในบัญช้น่่� คณุ์จัะส�ม�รัถึใช้จ่้ั�ยได้... 

 * ห้�กอัตรั�ดอกเบ่�ยตก รั�ค�พัันธิบตัรัจัะ
    เปน็อย�่งไรั?” 
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BOX

3.3

ส์ินทรีัพย์ดํิจิิทัลค์่ออะไรี

2. คว่ามเข�าใจเกิ่�ย่ว่กิ่บสินทรุ่พย่์ดิจิท่ลกิ็ย่่งิจำากิ่ด โดย่ ย่่งิม่คว่ามเข�าใจในล่กิษณ์ะ 
 ของิกิารุเป็นและกิารุทำางิานของิสินทรุ่พย่์ดิจิท่ลท่�ย่่งิคลาดเคล้�อนอย่้่

60%13.8%

สิง่ของท่ีจับต้องได้ เชน่ อสงัหารมิทรพัยแ์ละ
ทองคําท่ีถกูนําเสนอในรูปแบบดิจิทัล

ของสะสม เชน่ งานศิลปะและของเก่า ท่ีซื้อและ
ขายทางออนไลน์

สนิทรพัยท่ี์ออกและ/หรอืโอนโดยใชบ้ญัชแียก
ประเภทแบบกระจายหรือเทคโนโลยีบล็อกเชน 
รวมถึงแต่ไมจํ่ากัดเพยีงครปิโตเคอรเ์รนซีแ่ละโทเคน

ฉนัไมแ่นใ่จ
ฉนัไมเ่คยได้ยนิเร่ืองสนิทรัพยดิ์จิทัลมาก่อน

สกลุเงินเสมอืนท่ีใชใ้นเกมออนไลน์
13.4%

8.4%

3.5%

0.9%

BOX

3.4

ค์วามเข้�าใจิในเทค์โนโลยีและข้�อดํีข้�อเส์ีย 

ในแบบทำดสอบคว�มรูั้เก่�ยวกับสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลผ่่�นก�รัตอบคำ�ถึ�มถูึกผ่ิด โดยแบ่ง
คำ�ถึ�มเป็น 2 กลุ่ม ค่อ คว�มเข้�้ใจัเก่�ยวกับตัวเทำคโนโลย่ข้องสินทำรัพััย์ และคว�มเข้�้ใจั
เก่�ยวกับข้้อด่ข้้อเส่ย พับว่� ยังม่คำ�ถึ�มท่ำ�เกินกว่�ครัึ�งยังตอบผ่ิดห้รั่อไมท่ำรั�บ ได้แก่
•  สินทำรััพัย์ดิจิัทัำลได้รัับก�รัคำ�ปรัะกันโดยรััฐบ�ล 
•  สินทำรััพัย์ดิจิัทัำลทำำ�ง�นในรัะบบท่ำ�ไร้ัคว�มไว้ว�งใจั (ไม่ม่ก�รัม่ส่วนรั่วมข้องบุคคล 

ท่ำ�ส�ม) 
•  เม่�อคุณ์กดสง่สินทำรััพัย์ดิจิัทัำล สินทำรััพัย์นั�นจัะถึูกสง่ไปยังผู่้รัับทัำนท่ำ

แม้กว่�รั้อยละ 60 จัะเข้้�ใจัถึูกว่� สินทำรััพัย์ดิจิัทัำลห้ม�ยถึึง “สิินทรัพัย์์ที�อัอักและ/หรัอืั
โอันโดิย์ใช่�บญัช่แีย์กปรัะเภัทแบบกรัะจิาย์หรัอืัเทคโนโลย์บีล็อักเช่น รัวิมถึืงแตุ่ไมจ่ิำากัดิ
เพยี์งครัปิโตุเคอัรัเ์รันซีแีละโทเคน” แต่ยังม่คนเข้้�ใจัว่�สินทำรััพัย์ดิจิัทัำลเป็นเพั่ยงสกุล
เงินเสม่อนท่ำ�ใช้้ในเกมออนไลน์ ห้รั่อข้องสะสม เช้น่ ง�นศิลปะและข้องเก่� ท่ำ�ซั่�อและข้�ย
ทำ�งออนไลน์อยูไ่มน่้อย
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• สินทำรััพัย์ดิจิัทัำลปลอดภัยจั�กก�รัโจัมต่ทำ�งไซัเบอรั์
• ครัิปโตเคอรั์เรันซั่ทัำ�งห้มดนั�นด่ต่อสิ�งแวดล้อม เน่�องจั�กเป็นสกุลเงินดิจิัทัำลม�กกว่�

สินทำรััพัย์ทำ�งก�ยภ�พั

คำาถาม ตอบั 
ใช่่

ตอบั 
ไมใ่ช่่

ตอบั
ไมรู่้

ตอบั
ใช่่

ตอบั 
ไมใ่ช่่

ตอบั
ไมรู่้

จำำาเป็น็ต้องม่
เทคโนโลย ่Block-
chain เพ่�อสรา้ง
สนิทรพัยดิ์จิำทัล

82.08
%

10.29
%

7.63 
%

ครัปิโตเคอรัเ์รันซัมั่กมก่�รั
กรัะจั�ยอำ�น�จั ช้ว่ยลด

คว�มจัำ�เป็นในก�รัม่
ตัวกล�ง เช้น่ ธิน�ค�รั

73.18
%

16.69
%

10.12
%

สนิทรพัยดิ์จิำทัลได้รบัั
การคำาป็ระกันโดย
รฐับัาล

39.33
%

47.93
%

12.47
%

ก�รัแปลงโทำเคน 
(Tokenisation) ช้ว่ยให้้

ส�ม�รัถึเปน็เจ้ั�ข้อง
สนิทำรัพััยท่์ำ�มม่ลูค่�สงูได้เพัย่ง
บ�งสว่น ช้ว่ยเพัิ�มก�รัเข้�้ถึึง

66.31
%

18.22
%

15.47
%

สนิทรพัยดิ์จิำทัลทำางาน
ในระบับัท่�ไรค้วามไว้
วางใจำ (ไมม่ก่ารมส่ว่น
รว่มของบุัคคลท่�สาม)

48.22
%

40.33
%

11.45
%

รั�ค� NFT อ�จัม่
ก�รัโฆษณ์�เกินจัริัง

และก�รัเก็งกำ�ไรั

70.73
%

16.33
%

12.94
%

ธุุรกรรมสนิทรพัย์
ครปิ็โต ทั�งหมดจำะ
ถกูบันัทึกไว้ในบัญัช่่
แยกป็ระเภทแบับั
กระจำายท่�เขา้ถึงได้
แบับัสาธุารณะ

64.22
%

23.37
%

12.41
%

ครัปิโตเคอรัเ์รันซัทั่ำ�งห้มด
นั�นด่ต่อสิ�งแวดล้อม 

เน่�องจั�กเป็นสกลุเงิน
ดิจิัทัำลม�กกว่�สนิทำรัพััย์

ทำ�งก�ยภ�พั

67.71
%

22.24
%

10.06
%

เม่�อคณุกดสง่
สนิทรพัยดิ์จิำทัล 
สนิทรพัยนั์�นจำะถูก
สง่ไป็ยงัผูู้ร้บััทันท่

70.66
%

20.84
%

8.50% กฎรัะเบย่บสำ�ห้รับั
สนิทำรัพััย์ดิจิัทัำลนั�นแตกต่�ง

กันไปทัำ�วโลก ซัึ�งนำ�ไป
สูค่ว�มไมแ่นน่อน

67.71
%

17.96
%

9.06
%

สนิทรพัยดิ์จิำทัล
ป็ลอดภัยจำากการ
โจำมต่ทางไซเบัอร์

42.02
%

48.09
%

9.69
%

 

82.08
%

73.18
%

64.22
%

22.24
%

47.93
%

20.84
%

72.98
%

40.33
%

48.09
%

66.31
%

70.73
%

คำ�ตอบท่ำ�ถึกูต้อง
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65.4%คริปโตเคอเรนซี่

37.57% NFTs

21.64%Stablecoins

35.15% โทเคนยูทิลิต้ี 

41.62%โทเคนการลงทุน

43.48%สกุลเงินดิจิทัลของ
ธนาคารกลาง (CBDC)

ใช
่

24.49%พร้อมเพย์
(PromptPay)

0 500 1000 1500 2000 2500 3000

10.52%ไฟล์ท่ีเก็บข้อมูล
บนคลาวด์

30.34%สลากกินแบง่ดิจิทัล

12.84% ทีวีดิจิทัล

14.11%คะแนนบัตรสะสม

10.06%เอกสาร PDF

ไม
ใ่ช

่

ร้อยละท่ีเลือก

3. เกิินกิว่่าครุึ�งิย่่งิคงิเข�าใจผู้ิดอย่้่ว่่า NFTs, Stablecoins, Utility Tokens,   
Investment Tokens และ CBDC ไม่ใช่่สินทรุ่พย่์ดิจิท่ลต่ามกิฎหมาย่

จั�กคำ�ถึ�มว่�ข้้อใดต่อไปน่�เป็นสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลต�ม 
พั.รั.ก. ก�รัปรัะกอบธุิรักิจัสนิทำรัพััย์ดิจิัทัำล พั.ศ. 2561 
พับว่� ผู่้ตอบแบบสอบถึ�มม่คว�มเข้้�ใจัท่ำ�ถึูกต้อง
รัะดับห้นึ�ง นั�นค่อ เข้้�ใจัถึูกต้องว่� ครัิปโตเคอรั์เรันซั่
เปน็สนิทำรัพััยดิ์จิัทัำล และเข้�้ใจัถึกูต้องว่� PromptPay, 
Cloud Storage Files, Digital Lottery, Loyalty Card 

Points และ PDF documents ไมใ่ช้ส่ินทำรััพัย์ดิจิัทัำล 
ต�ม พั.รั.ก. ก�รัปรัะกอบธุิรักิจัสินทำรััพัย์ดิจิัทัำล        
พั.ศ. 2561 แต่ส่วนม�กยังคงเข้้�ใจัผิ่ดอยู่ว่� NFTs, 
Stablecoin, Utility Tokens, Investment Tokens 
และ CBDC ไมใ่ช้ส่ินทำรััพัย์ดิจิัทัำลต�มกฎห้ม�ยด้วย
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4. น่กิลงิทุนเพ่ย่งิรุ�อย่ละ 29.5 เท่าน่�นท่�รุ้�ว่่าใครุกิำากิ่บด้แล

สำ�ห้รัับด้�นคว�มรู้ัคว�มเข้้�ใจัท่ำ�เก่�ยวข้้องกับก�รั
กำ�กับดูแลนั�น พับว่� ผู้่ตอบแบบสอบถึ�มส่วนม�ก
รั�อัย์ละ 70 ไมท่ำรั�บว่� ก.ล.ต. เป็นห้นว่ยง�นห้ลักท่ำ�
ม่ห้น้�ท่ำ�กำ�กับดูแลสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลในปรัะเทำศไทำย 
โดยมค่นท่ำ�ตอบว่� ก.ล.ต. เป็นองค์กรัห้ลักในก�รักำ�กับ

ดูแลสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลข้องไทำย เพั่ยงรั�อัย์ละ 29.5 
เท่ำ�นั�น และม่ถึึงรั�อัย์ละ 21.5 ท่ำ�ตอบ ODAMC ซัึ�ง   
เป็นองค์กรัท่ำ�ผู่้วิจััยคิดข้ึ�นเองและไมม่่อยูจ่ัรัิง และอ่ก    
รั�อัย์ละ 16.9 ท่ำ�ตอบธิน�ค�รัแห้ง่ปรัะเทำศไทำย

สาํนกังานคณะกรรมการกํากับหลักทรพัยแ์ละ
ตลาดหลักทรพัย ์(ก.ล.ต.)

สาํนกังานสง่เสรมิเศรษฐกิจดิจิทัล (DEPA)
กระทรวงการคลัง

ธนาคารแหง่ประเทศไทย

ไมไ่ด้รบัการควบคมุ
ไมรู้่

สาํนกังานคณะกรรมการบรหิารสนิทรพัยดิ์จิทัล 
(ODAMC)

5%

6.6%8.9%

16.9%

11.6%

29.5%21.5%
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BOX

3.5

การีศ้กษาจิากศ้นย์วิจิัยกรีุงศรีี และส์ถิติจิาก ก.ล.ต. 

จั�กง�นศึกษ�พัฤติกรัรัมก�รัลงทำุนสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลข้องนักลงทำุนไทำยข้องศูนย์วิจััย    
กรุังศรั่32 ท่ำ�ได้ศึกษ�กลุ่มตัวอย่�งจัำ�นวน 733 คนในปีพั.ศ. 2565  กลุ่มผู่้ท่ำ�ม่บัญช้่
สนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลกว่� 1 ใน 3 ท่ำ�มค่ว�มเข้�้ใจัท่ำ�ไมถ่ึกูต้อง โดยเข้�้ใจัว่�สล�กออมสินดิจิัทัำล
นั�นเปน็สนิทำรัพััยดิ์จิัทัำล ในข้ณ์ะท่ำ� 2 ใน 5 ก็ยงัเข้�้ใจัผ่ดิว่� Stablecoin ไมจั่ัดเปน็สนิทำรัพััย์
ดิจิัทัำล แม้จัะสวนทำ�งกับตัวเลข้ท่ำ�ว่� Stablecoin เป็นห้นึ�งในสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลท่ำ�คนไทำย
ซั่�อข้�ยม�กท่ำ�สุดต�มข้้อมูลข้อง ก.ล.ต.33  ทัำ�งในปี 2565 และยิ�งม่สัดสว่นคว�มสำ�คัญท่ำ�
สูงข้ึ�นเรั่�อย ๆ ต่อเน่�องม�ยังปัจัจุับัน 

การีศ้กษาอ่�น ๆ พบว่าค์วามเข้�าใจิข้องนักลงทุนไทยมีจิํากัดํเช่นกัน

32ศููนย์วิ่จัยกรุงศูร่. (2023, May 12).สินที่รัพย์ดิ้จิทัี่ล ตัอนท่ี่� 2 ‘พฤติักรรมชัาว่ดิ้จิทัี่ลไที่ยในการเที่รด้สินที่รัพย์ดิ้จิทัี่ล’. 
33สำานักงานคณะกรรมการกำากับห็ลักที่รัพย์และตัลาด้ห็ลักที่รัพย์. (2024). Thai Capital Market Monthly Report. 
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ในก�รัศึกษ�คว�มสัมพันัธ์ิรัะห้ว่�งคว�มรูั ้พัฤติกรัรัมก�รัลงทุำน ทำ�งคณ์ะวิจััยได้จััดทำำ�คะแนนคว�มรูัท้ำ�งก�รั
เงินแบบถ่ึวงนำ�ห้นัก โดยนำ�ผ่ลจั�กก�รัตอบคำ�ถึ�มข้้�งต้น ม�ถ่ึวงนำ�ห้นักด้วยสัดส่วนผู้่ท่ำ�ตอบข้้อนั�นได้ถึูก
ต้อง (ข้้อคำ�ถึ�มยิ�งย�ก ยิ�งม่คนตอบถึูกต้องน้อย ยิ�งม่นำ�ห้นักคะแนนม�ก) และกำ�ห้นดให้้ม่คะแนนเต็ม 100 
ต�มสูตรัคำ�นวณ์ด้�นล่�งดังต่อไปน่�
 

BOX

3.6

งานศ้กษาข้องอัค์รีวิชช์ รีอบค์อบ และ เกส์ินี หม่�นไธิส์ง34 

เก็บข้อ้มูลจั�กผู่ล้งทุำนในสินทำรัพััย์ดิจิัทัำลกลุ่มเจัเนอเรัชั้นว�ย (Generation Y) ห้รัอ่ช้ว่ง
อ�ยุ 18 ถึึง 38 ปี จัำ�นวน 400 คน  ช้่�ให้้เห้็นว่�นักลงทำุนสว่นให้ญม่องว่�สินทำรััพัย์ดิจิัทัำล
เป็นก�รัลงทำุนท่ำ�ม่คว�มปลอดภัย ส�ม�รัถึทำำ�ได้ตลอด 24 ช้ั�วโมง และส�ม�รัถึให้้ผ่ล
ตอบแทำนท่ำ�ด่ เป็นเงินออมในอน�คตได้ ซัึ�งน�่สนใจัว่� ทัำศนคติเห้ล่�น่� อ�จัสะท้ำอนคว�ม
เข้้�ใจัในตัวผ่ลิตภัณ์ฑ์์ท่ำ�ยังไมถ่ึูกต้องข้องกลุ่มผู่้ลงทำุนอ�ยุน้อยข้องไทำยได้ 

ค์วามส์ัมพันธิ์รีะหว่างค์วามรี้�กับการีตัดํส์ินใจิลงทุน

โดย si หมาย์ถึืงผู้ลการัตุอับคำาถืามแตุ่ละข�อั i 
มค่ีาเปน็ 0 หรัอืั 1
wi หมาย์ถึืงค่าถ่ืวิงนำาหนักแตุ่ละข�อั i 
ซีึ�งมค่ีาเท่ากับสิัดิสิว่ินขอังผูู้�ที�ตุอับคำาถืามไมถ่ืูกตุ�อัง

34อัครวิ่ชัชั์ รอบคอบ, & เกสิน่ ห็มื�นไธสง. (2023). ทัี่ศูนคติัเก่�ยว่กับการลงทีุ่นในสินที่รัพย์ดิ้จิทัี่ลขึ้องนักลงทีุ่นชัว่่งเจเนอเรชัันว่าย
ในประเที่ศูไที่ย.

แม้สัดสว่นการลงทุนต่อรายได้ไมค่่อยเปล่ียนแปลงตามคะแนนท่ีเพิ่มขึ้น 
แต่ภายใต้การลงทุน สัดสว่นของการเลือกลงทุนในสินทรัพย์ดิจิทัลสูงขึ้น
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ลงทนุในสนิทรพัยดิ์จิทัล

และนำ�ข้้อมูลแต่ละคนม�ห้�คว�มสัมพัันธ์ิ พับว่� เป็นบวกรัะห้ว่�งคะแนนและสัดส่วนในก�รัลงทุำนใน
สินทำรััพัย์ดิจิัทัำล นั�นค่อ ผู่้ลงทำุนท่ำ�ม่คะแนนสูง ม่แนวโน้มจัะลงทำุนในสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลม�กข้ึ�นเท่ำ�นั�น โดยเฉล่�ย
ท่ำ� 1 คะแนน จัะเพัิ�มสัดสว่นก�รัลงทำุนข้ึ�นปรัะม�ณ์รั�อัย์ละ 8
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BOX

3.7

ส์รีุปส์ถิติข้องค์ะแนนถ่วงนํ�าหนักรีวม

ส�ม�รัถึสรุัปก�รักรัะจั�ยตัวและค่�สถิึติข้องคะแนนถ่ึวงนำ�ห้นักรัวม ได้ดังต�รั�งและ
ภ�พัต่อไปน่� 
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ปรัะเภัทผูู้�ลงทนุ ค่าตุำาสิดุิ ค่ามธั์ย์ฐาน ค่าสูิงสุิดิ ค่าเฉลี�ย์ สิว่ินเบี�ย์งเบน
มาตุรัฐาน

ไมเ่คยลงทำนุในสินทำรััพัยดิ์จิัทัำล 1.58 42.81 99.61 43.25 17.02

เคยลงทำนุในสินทำรััพัยดิ์จิัทัำลแต่
ไมใ่ช้ใ่นช้ว่ง 12 เด่อน

1.97 46.28 90.18 47.05 17.49

กำ�ลังลงทุำนในสินทำรััพัยดิ์จิัทัำล 1.97 47.78 95.81 48.39 15.57

อัายุ์ ค่าตุำาสิดุิ ค่ามธั์ย์ฐาน ค่าสูิงสุิดิ ค่าเฉลี�ย์ สิว่ินเบี�ย์งเบน
มาตุรัฐาน

18 ถึึง 24 ปี 1.97 41.39 95.81 41.92 16.00

25 ถึึง 34 ปี 1.58 44.28 93.32 45.61 16.60

35 ถึึง 44 ปี 1.58 46.44 99.61 46.73 17.10

45 ถึึง 64 ปี 2.76 48.10 95.09 48.39 15.93

65 ปี ข้ึ�นไป 18.16 44.25 66.45 45.82 15.32

รัาย์ไดิ� ค่าตุำาสิดุิ ค่ามธั์ย์ฐาน ค่าสูิงสุิดิ ค่าเฉลี�ย์ สิว่ินเบี�ย์งเบน
มาตุรัฐาน

นอ้ยกว่� 10,000 1.97 40.43 95.81 42.08 17.07

10,000 - 15,000 1.58 40.19 91.60 40.75 15.64

15,001 - 20,000 1.97 43.71 89.15 44.08 16.15

20,001 - 30,000 2.76 45.65 93.58 46.13 15.88

30,001 - 50,000 1.97 50.58 99.61 50.20 16.91

50,001 - 100,000 9.71 45.71 95.09 47.11 16.83

100,001 - 150,000 12.74 47.75 88.39 47.93 17.11

150,001 - 200,000 18.90 44.94 93.32 44.79 18.07

200,001 - 500,000 17.11 40.59 76.36 41.77 13.56

500,001 ห้ร่ัอ ม�กกว่� 19.12 51.65 92.84 51.35 16.74

ไมท่ำรั�บ/ไมป่รัะสงค์จัะตอบ 16.05 27.97 58.78 32.83 13.59
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ในแบบสอบถึ�มมก่�รัถึ�มเรั่�องคว�มเส่�ยง คำ�ถึ�มแรัก ให้ผู้้่ตอบปรัะเมนิตนเองว่�คิดว่�ตนเองรับัคว�มเส่�ยง
ได้แค่ไห้น พับว่� อันดับห้นึ�งได้แก่ กลุ่มรัับคว�มเส่�ยงได้ป�นกล�ง (Moderate Risk) อยูท่่ำ�รั�อัย์ละ 39.1 ข้อง
ผู่้ตอบคำ�ถึ�มทัำ�งห้มด ต�มม�ด้วยอันดับสอง กลุ่มรัับคว�มเส่�ยงได้น้อยม�ก (Minimal Risk) ท่ำ�รั�อัย์ละ 31.9 
และอันดับส�ม รัับคว�มเส่�ยงได้สูง (Aggressive Risk) ท่ำ�รั�อัย์ละ 19.4

โดยเม่�อพัจิั�รัณ์�แยกต�มปรัะเภทำข้องนกัลงทำนุ พับ
ว่�เป็นไปต�มค�ดก�รัณ์์ท่ำ�ว่� อัตรั�สว่นข้องคนท่ำ�รัับ
คว�มเส่�ยงได้สูง จัำ�นวนม�กท่ำ�สุดอยู่ในกลุ่มผู่้ลงทุำน
สินทำรััพัย์ดิจิัทัำล ต�มม�ด้วย กลุ่มนักลงทุำนท่ำ�เคย
ลงทุำนในสินทำรัพััย์ดิจิัทัำลแต่ไมใ่ช้ใ่นช้ว่ง 12 เด่อน และ

นักลงทุนส์ินทรีัพย์ดํิจิิทัล มีปัญหาเรี่�องการีบรีิหารีค์วามเส์ี�ยง

รบัความเสีย่งได้สงู - ฉนัสามารถยอมรบัการสญูเสยี
จํานวนมากเพื่อแลกกับศกัยภาพท่ีจะได้รับกําไรสงู

รบัความเสีย่งได้นดิหนอ่ย - ฉนัสามารถขาดทนุ
เล็กนอ้ยเพื่อกําไรบางสว่นได้

ฉนัไมส่ามารถรับความเสีย่งได้ - เงินลงทุนหลักของ
ฉนัต้องปลอดภัย

ไมรู่้

รบัความเสีย่งได้ระดับปานกลาง - ฉนัสามารถขาดทุน
ระดับปานกลางเพ่ือโอกาสกําไรระดับปานกลางได้

39.1%
31.9%

19.4%
9.4%

0.2%

กลุ่มนักลงทำุนท่ำ�ไม่เคยลงทำุนในสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลและใน
ข้ณ์ะเด่ยวกัน พับว่�อัตรั�สว่นข้องผู่้ส�ม�รัถึรัับคว�ม
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ร้อยละ

ร้อ
ยล

ะ

4.73 20.37 46.01 28.81 0.08

P12M DA Investor

6.49 34.63 40.26 18.18 0.43

Non-P12M DA Investor

0 20 40 60 80 100

13.82 41.45 32.93 11.54 0.27

Non-DA Investor

รับความเส่ียงได้
นดิหนอ่ย

ฉนัไมส่ามารถรับ
ความเส่ียงได้

รับความเส่ียงได้สงู

รับความเส่ียงได้
ระดับปานกลาง

ไมรู้่

100

80

60

40

20

0

47.87

8.87

9.93
7.09

8.87

17.38

25.81

26.32

17.15
8.66
4.84

17.23

25.26

10.24

15.7

11.26

28.16

9.39

ไมส่ามารถรบั
ความเสีย่งได้

32.26

17.27

9.89
5.93
5.31

29.34

รบัความเสีย่ง
ได้นดิหนอ่ย

รบัความเสีย่งได้
ระดับปานกลาง

รบัความเสีย่ง
ได้สงู

ถ้าออกหวัได้  7,000  บาท
ถ้าออกก้อยได้  7,000  บาท

ถ้าออกหวัได้  4,000  บาท
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Risk vs Investor Classification



THAILAND DIGITAL ASSETS POLICY KNOWLEDGE SERIES 47 

อย�่งไรัก็ต�ม เม่�อให้้ตอบคำ�ถึ�มว่� “ห้�กม่โอก�สได้เล่นเกมทำอยเห้รั่ยญเส่�ยงทำ�ย ท่ำ�คุณ์ต้องโยนเห้รั่ยญซัึ�ง
ม่โอก�สท่ำ�จัะออกห้ัวห้รั่อก้อยเท่ำ� ๆ กัน โดยคุณ์จัะได้รัับรั�งวัลจั�กผ่ลลัพัธ์ิออกม�แตกต่�งกันต�มแต่ละ
สถึ�นก�รัณ์์ต่อไปน่� คุณ์จัะเล่อกสถึ�นก�รัณ์์ใด?” กลับพับคว�มสัมพัันธิ์ท่ำ�ไมช่้ัดเจัน  
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ท่ำ�ด่ เป็นเงินออมในอน�คตได้ ซัึ�งน�่สนใจัว่� ทัำศนคติเห้ล่�น่� อ�จัสะท้ำอนคว�มเข้�้ใจัในตัวผ่ลิตภัณ์ฑ์์ท่ำ�ยงัไม่
ถึกูต้องข้องกลุ่มผู่ล้งทำนุอ�ยุนอ้ยข้องไทำยได้ 
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Risk vs Investor Classification

รั�อัย์ละ 21.63 ข้องกลุ่มท่ำ�กล่�ว
ว่� ไมส่ิามารัถืรับัควิามเสิี�ย์งไดิ�
เลย เงินลงทำนุห้ลักจัะต้อง
ปลอดภัย (Very Conservative)

รั�อัย์ละ 27.37 ข้องกลุ่มท่ำ�
รับัควิามเสิี�ย์งไดิ�เล็กน�อัย์ 
ส�ม�รัถึข้�ดทำนุเล็กนอ้ยเพ่ั�อ
กำ�ไรับ�งสว่นได้ (Minimal Risk)   

35อัครวิ่ชัชั์ รอบคอบ, & เกสิน่ ห็มื�นไธสง. (2023). ทัี่ศูนคติัเก่�ยว่กับการลงทีุ่นในสินที่รัพย์ดิ้จิทัี่ลขึ้องนักลงทีุ่นชั่ว่งเจเนอเรชัันว่ายใน
ประเที่ศูไที่ย.

21.36
%

27.37
%
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BOX

3.9

พอรี์ทการีลงทุนเน�นหนักไปทางส์ินทรีัพย์ดํิจิิทัล 

ครัึ�งห้นึ�งข้องนกัลงทำนุสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำล ลงทุำนในสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลเกินรั�อัย์ละ 40 ข้อง
พัอรัต์ก�รัลงทำนุทัำ�งห้มด  โดยจั�กกลุ่มตัวอย�่ง พับว่�มค่นถึึง 211 คน ห้รัอ่ปรัะม�ณ์รั�อัย์
ละ 13.8 ข้องผู่ต้อบแบบสอบถึ�มท่ำ�ลงทุำนในสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำล โดยท่ำ�ไมเ่คยลงทำนุอย�่งอ่�น
เลย

สว่นในกลุ่มท่ำ�มองว่�ตัวเองส�ม�รัถึรับัคว�มเส่�ยงได้สงูท่ำ�สดุ โดยส�ม�รัถึยอมรับัก�รัสญูเสย่จัำ�นวนม�กเพ่ั�อ
แลกกับศกัยภ�พัท่ำ�จัะได้รับักำ�ไรัสงู ก็มถึ่ึงรั�อัย์ละ 29.35 ท่ำ�ไมล่งทำนุในสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำล และรั�อัย์ละ 7.17 ท่ำ�
เคยลงทำนุและไมไ่ด้ลงทำนุอ่กต่อไป เปน็ข้อ้ค้นพับท่ำ�น�่สนใจั

ค่าเฉลี�ย์สิัดิสิว่ินการัลงทุน ขอังนักลงทุนที�ลงทุนในสิินทรัพัย์์ดิิจิิทัล
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ค่าเฉลี�ย์สิัดิสิว่ินการัลงทุน ขอังนักลงทุนที�ไมล่งทุนในสิินทรัพัย์์ดิิจิิทัล

ข้อ้ค้นพับน่� สอดคล้องกับก�รัจััดทำำ�แบบสำ�รัวจัคว�มสนใจัสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลข้องปรัะช้�ช้น
ช้�วไทำยในปี 2564 ข้องสำ�นักง�นคณ์ะกรัรัมก�รักำ�กับห้ลักทำรััพัย์และตล�ดห้ลักทำรััพัย์ 
(ก.ล.ต.)36 โดยดำ�เนินก�รัด้วยวิธิ่ Social Intelligence Analytics (SIA) เข้้�ถึึงข้้อมูล     
ผ่�่น 1. การเก็บัข้อมลูบันช่่องทาง Social Media 2. การ Search Data และ 3. การทำา    
Community Survey โดยง�นศึกษ�น่�ข้อง ก.ล.ต.  พับว่� ภ�พันักลงทำุนสินทำรััพัย์ดิจิัทัำล
ข้�ดก�รักรัะจั�ยก�รัคว�มเส่�ยงก�รัลงทำุนไปในสินทำรััพัย์ปรัะเภทำอ่�น แต่ให้้นำ�ห้นักก�รั
ลงทำุนในสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลเพั่ยงอย�่งเด่ยวห้รั่อเป็นห้ลัก และม่แนวโน้มห้วังเก็งกำ�ไรัรัะยะ
สั�นห้รั่อต�มกรัะแสสังคม 

36พงศูธร ปรญิญาวุ่ฒิชิัยั. (2022). เผู้ยผู้ลสำารว่จคว่ามสนใจสนิที่รพัย์ดิ้จิทัี่ลขึ้องประชัาชันชัาว่ไที่ย พบ 46% มุง่เก็งกำาไร. สำานักงานคณะ
กรรมการกำากับห็ลักที่รัพย์และตัลาด้ห็ลักที่รัพย์. 
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No significant differences of spreads over time

The result is estimated for "Exchange 1"; Month = Jan 2021; volume per 30-min block = 3.5m baht 
for BTC, 2.4m baht for ETH and 1.6m baht for XRP; volatility per 30-min block = 0.009% for BTC, 0.3% 
for ETH and 0.097% for XRP.
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การีเล่อกใช�ศ้นย์ซี่�อข้ายข้องไทย 
อาจิส์ะท�อนให�เห็นถ้งค์วามไม่เข้�าใจิในกลไกตลาดํ

ง�นศึกษ�ข้องคณ์ะวิจััยจั�กจุัฬ�ลงกรัณ์์มห้�วิทำย�ลัย
และท่ำมวิจััยจั�กสำ�นักง�นก.ล.ต.37 ศึกษ�ค่� Bid-ask 
Spread เพั่�อดูปรัะสิทำธิิภ�พัข้องกรัะด�นซ่ั�อข้�ย โดย
คำ�นวณ์จั�กสว่นต่�งรัะห้ว่�งรั�ค� Bid จั�กผู้่เสนอซ่ั�อ 
และรั�ค� Ask จั�กผู้่เสนอข้�ย ค่�คว�มต่�งน่� ห้�กตำ� 
แสดงให้เ้ห้น็ถึึงปรัะสทิำธิภิ�พัและคว�มส�ม�รัถึในก�รั
แลกเปล่�ยนซั่�อข้�ยท่ำ�ตรังกับคว�มต้องก�รัท่ำ�แท้ำจัรังิข้อง

ผู่ค้้� โดยข้องไทำย ค่� Bid-spread ข้องกรัะด�นซั่�อข้�ย
สำ�ห้รับัก�รัซั่�อข้�ย Bitcoin ในแต่ละวัน พับว่�สงูกว่�
ข้องต่�งปรัะเทำศม�ก ซัึ�งข้้อมูลจั�กกรัะด�นไทำยท่ำ�ม่
ปรัะสทิำธิิภ�พัด่ท่ำ�สดุ มช่้ว่งค่�อยูท่่ำ�รั�อัย์ละ 0.5 ถึืง 1.25 
ในข้ณ์ะท่ำ�ค่�ข้องกรัะด�นต่�งปรัะเทำศ เช่้น Kraken แทำบ
ไม่พับคว�มแตกต่�งข้อง Spread ในแต่ละช้่วงเวล� 
และมค่่�อยูใ่นช้ว่งรั�อัย์ละ 0.005 - 0.01 เท่ำ�นั�น 

ที�มา : Ratanabanchuen, R. et al. (2021). Digital Assets in Thailand:
           Insights from transaction-level exchange data.

37Ratanabanchuen, R. et al. (2021). Digital Assets in Thailand: Insights from transaction-level exchange data.

Estimated results of the percentage spreads from the panel data regressions

Percentage spread of Kraken exchange markets
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No significant differences of spreads over time

The result is estimated for "Exchange 1"; Month = Jan 2021; volume per 30-min block = 3.5m baht 
for BTC, 2.4m baht for ETH and 1.6m baht for XRP; volatility per 30-min block = 0.009% for BTC, 0.3% 
for ETH and 0.097% for XRP.
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จั�กแบบสอบถึ�ม ท่ำ�ให้เ้ล่อกส�เห้ตวุ่�ทำำ�ไมถึึงเล่อกใช้แ้พัลตฟอร์ัมซั่�อข้�ยแต่ละแห้ง่ โดยเล่อกได้ไมจ่ัำ�กัดข้อ้ 
พับว่� ผู่ล้งทำนุในสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลให้ค้ว�มสนใจัในสภ�พัคล่องและค่�ธิรัรัมเนย่มค่อนข้�้งน้อยในก�รัเล่อกใช้้
ศูนย์ซั่�อข้�ย โดยคิดเป็นรั�อัย์ละ 36.26 และ 33.52 ต�มลำ�ดับเท่ำ�นั�น โดยอันดับท่ำ� 1 ท่ำ�ถึูกเล่อกม�กท่ำ�สุด 
ได้แก่ คว�มง่�ยข้องก�รัใช้้แพัลตฟอรั์ม ต�มม�ด้วยอันดับสอง คว�มห้ล�กห้ล�ยข้องสกุลเงินดิจิัทัำล และ
อันดับส�ม คว�มเช่้�อมั�นในก�รัรักัษ�คว�มปลอดภัยข้องแพัลตฟอร์ัม

ฉนัพับว่�
แพัลตฟอรัม์น่�
ใช้ง้�นง่�ย
 

แพัลตฟอร์ัมน่�
นำ�เสนอ
สกลุเงินดิจิัทัำล
ท่ำ�ห้ล�กห้ล�ย  

ฉนัเช้่�อมั�นใน
ม�ตรัก�รัรักัษ�
คว�มปลอดภัย
ข้องแพัลตฟอร์ัม
เพั่�อปกปอ้ง
ทำรัพััยส์นิข้องฉนั 

แพัลตฟอร์ัมน่�
มช่้่�อเสย่ง
อย�่งม�ก

แพัลตฟอร์ัม
รัองรับัก�รั
ฝ่�กเงินบ�ทำ 
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พูดหรือฟังผูเ้ช่ียวชาญด้านเทคโนโลยบีล็อคเชน
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ผูมี้อิทธพิลในโซเชยีลมเีดีย
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ประทับใจกลุม่ชุมชน
และการมีสว่นรว่มทางสงัคม

มเีวอรชั์นแอปบนมือถือ
สาํหรับการซ้ือขายระหว่างเดินทาง

45.89% นําเสนอสกลุเงินดิจิทัลท่ีหลากหลาย 

ใช้งานง่าย 50.27%

แพลตฟอร์มรองรบัการฝากเงินบาท
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คณุภาพของการบริการและ
การสนบัสนนุลกูค้าท่ีมีให้

ปรกึษากับท่ีปรึกษาทางการเงินหรอื
ผูเ้ชีย่วชาญด้านการลงทนุ

การเขา้รว่มฟอรัม่ออนไลน์ 
กระดานขอ้ความ หรือกลุม่สนทนา

คําแนะนําจากผู้อ่ืนบนโซเชียลมีเดียหรอื
ติดตามบญัชโีซเชยีลมเีดียของผูเ้ช่ียวชาญ

ที�มา : Ratanabanchuen, R. et al. (2021). Digital Assets in Thailand:
           Insights from transaction-level exchange data.
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สอดคล้องกับคำ�ถึ�มตัวเล่อกก�รัเล่อกใช้แ้พัลตฟอร์ัมท่ำ�ว่� อัันดัิบ 1 ย์ังคงเลือักใช่�ศูนย์์ซีื�อัขาย์ไทย์
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ดิังนั�น จึงเป็ีนที่่�น่าสนใจว่่าการั้ตัดิสินใจ
เลือกใช่้กรั้ะดิานข้องนักลงทีุ่นไที่ยนั�น 
ไดิ้ม่การั้พิจารั้ณาและที่รั้าบถึงปัีจจัยเรั้ื�อง
ปีรั้ะสทิี่ธ์ภิาพข้องกรั้ะดิาน ซื้ึ�งสง่ผู้ลตอ่การั้
ซื้ื�อข้ายที่่�ตรั้งกับคว่ามต้องการั้และไดิ้รั้าคา
หรั้ือไม่
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86.3%B

ตลาดสินทรัพย์
ดิจิทัลจะดีขึ้น

76.3%

สินทรัพย์นี้จะมี
ความสําคัญ
ในอนาคต 

38%

จะสําคัญยิ่งขึ้น
กว่าในปัจจุบัน
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มีแผน/อาจจะมีแผนลงทุน
ในอีก 12 เดือน  
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หรือบริษัทคริปโตอ่ืน ๆ
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และสุดท้ำ�ยน่� ยังพับว่� ในบรัรัด�นักลงทำุนในสินทำรััพัย์ดิจิัทัำล ม่ผู่้ลงทำุนห้ล�ยคนท่ำ�ม่แห้ล่งท่ำ�ม�เงินทำุนม�จั�ก
ก�รักู้ยม่ โดยจั�กผู่ล้งทำนุทัำ�งสิ�น 1,291 คน พับว่�มค่นกู้จั�กแพัลตฟอรัม์ก�รัซั่�อข้�ยครัปิโตห้รัอ่บรัษัิทำครัปิโต 
อ่�น ๆ กว่� 268 คน คิดเป็นรั�อัย์ละ 20.7 และกู้ย่มเงินผ่�่นวงเงินสินเช้่�อท่ำ�ไมม่่ห้ลักปรัะกันห้รั่อสินเช้่�อสว่น
บุคคล กว่� 202 คน คิดเปน็รั�อัย์ละ 15.6 ซัึ�งแห้ล่งท่ำ�ม�ข้องเงินลงทุำนท่ำ�ม�จั�กก�รักู้ยม่เงินน่�นบัว่�เปน็ปรัะเด็น
ท่ำ�น�่ห้ว่งกังวล เพัรั�ะตล�ดสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลม่คว�มผ่ันผ่วนและอ่อนไห้วต่อรัะดับก�รัเปล่�ยนแปลงข้องรั�ค� 
ห้�กก�รักู้ยม่น่� ม�จั�กคว�มเข้�้ใจัในผ่ลิตภัณ์ฑ์์อย�่งถ่ึองแท้ำ เช้น่ มค่ว�มรูัใ้นเทำคโนโลยอ่ย�่ง DeFi ก็ด่ไป แต่
ถ้ึ�ห้�กม�จั�กก�รัห้วังเก็งกำ�ไรัรัะยะสั�นโดยไมม่ค่ว�มรูั ้ยอ่มก่อให้เ้กิดคว�มสูญเสย่ไมน่อ้ย  

แหล่งเงินทุนที�มีจิากการีก้�ย่ม 



The Gap : 
ชอ่งวา่งที�เรีามองเหน็

แม้คว�มรูั้คว�มเข้้�ใจัข้องนักลงทำุนไทำยอ�จัจัะยังไมเ่ป็นท่ำ�
น�่พัอใจั แต่ตล�ดสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลในไทำยยังม่โอก�สท่ำ�โตได้แน ่
จั�กแบบสอบถึ�มพับว่�

นักลงทุนมีค์วามค์ิดํที�เป็นบวกต่อส์ินทรีัพย์ดํิจิิทัล 

4
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56%
20.3%

13.7%

9%

1%

ดีขึ้นอยา่งเห็นได้ชัด  
ดีขึ้นบ้าง  

แยล่งบ้าง  
แยล่งอยา่งเห็นได้ชัด  

ไมม่ีการเปล่ียนแปลง  

21.1%

2.2%

1%

23.9%

27.3%

16.9%

7.6%

43.8%

28.8%

7.3%
1.3%

0.5%

2.8%

14.7%

7 สําคัญมาก 
6

5
4

3
2

1 ไมส่ําคัญเลย 3
2

1
0

-1
-2

-3
อ่ืน ๆ

0.8%

รี�อยละ 86.3 
คิดว่่าต่ลาดสินทรุ่พย่์
ดิจิท่ลจะด่ขึ�น 

รี�อยละ 76.3 
คิดว่่าสินทรุ่พย่์น่�จะม่คว่ามสำาค่ญในอนาคต่ 
โดย่รี�อยละ 38 คิดว่่าจะสำาค่ญย่ิ�งิขึ�นกิว่่าในปัจจุบ่น*
(โดย่ม่เพ่ย่งิรุ�อย่ละ 18.2 ท่�คิดว่่าคว่ามสำาค่ญจะลดลงิ) 

BOX

4.1

มุมมองนักลงทุนต่อส์ินทรีัพย์ดํิจิิทัล

*จั�กก�รัคำ�นวณ์ก�รัเปล่�ยนแปลง รัะห้ว่�งคว�มสำ�คัญในปจััจุับนั และคว�มสำ�คัญในอน�คต
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ท่ี่�มา: https://www.tweeddaleyouth.co.uk/  https://foodpunks.co.uk/  https://borders.co.uk/listing/bike-punks/ 

ดังนั�น ก�รัพััฒน�ช้อ่งทำ�งก�รัลงทำุนและทำำ�ให้้ตล�ดม่คว�มน�่เช้่�อมั�นท่ำ�ด่ ยอ่มส�ม�รัถึดึงเงินทำุนจั�กกลุ่มท่ำ�
ไมเ่คยลงทำุนม�ได้ เช้น่ กลุ่มรั�ยได้สููง (เงินเด่อนม�กกว่� 50,000 บ�ทำต่อเด่อน) ท่ำ�ปัจัจุับันเพั่ยงรั�อัย์ละ 55 
เท่ำ�นั�นท่ำ�ลงทำุนในสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลอยู ่ห้�กรั�อัย์ละ 45 ท่ำ�เห้ล่อนั�นตัดสินใจัเข้้�สูต่ล�ดแล้ว ยอ่มเกิดเป็นมูลค่�
ก�รัลงทำุนท่ำ�เป็นผ่ลด่ต่อตล�ดยิ�งข้ึ�น

57.9%

ลงทุน
อาจจะลงทุน
ไมล่งทุน

28.6%

13.5%ผู้้�ลงิทุนท่�ปัจจุบ่นไม่ได�ลงิทุนกิว่่า
รี�อยละ 86.5 ม่แผู้นหรุ้ออาจจะม่
แผู้นลงิทุนในอ่กิ 12 เด้อนข�างิหน�า
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อย�่งไรัก็ด่ ตัวเลข้ข้องบทำบ�ทำข้องท่ำ�ปรักึษ�ทำ�งก�รัเงินนั�น สะท้ำอนให้เ้ห้น็ถึึงช้อ่งว่�งโอก�สเช้น่เด่ยวกัน โดย
เม่�อสอบถึ�มนักลงทุำนทัำ�งท่ำ�ลงทำนุในสินทำรัพััย์ดิจิัทัำลและไมไ่ด้ลงทำนุ พับว่�ผู่ล้งทุำนพับเห็้นคำ�โฆษณ์�ข้องบริัษัทำ
ลงทำุน และกองทำุนรัวมห้รั่อบรัิษัทำ ETF คิดเป็นรั�อัย์ละ 34.48 และ 27.12 ต�มลำ�ดับ ดังนั�น ส�ม�รัถึมองอ่ก
มุมได้ว่� บริัษัทำเห้ล่�น่� ม่คว�มส�ม�รัถึเข้้�ถึึงกลุ่มนักลงทุำนได้ด่ และห้�กได้เข้้�ม�ม่บทำบ�ทำม�กข้ึ�นย่อม
ส�ม�รัถึทำำ�ให้้ตล�ดสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลโตได้

เม่�อสอบถึ�มนกัลงทำนุ พับว่� ในนกัลงทำนุสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำล จัะเห้น็ข้อ้มลูข้�่วส�รัและเรัย่นรูัจ้ั�กช้อ่งทำ�งอันดับ
ท่ำ�ห้นึ�ง ค่อ Search Engine คิดเป็นรั�อัย์ละ 49.87 อันดับท่ำ� 2 ค่อ Online Video คิดิเปน็รั�อัย์ละ 45.14 และ
อันดับท่ำ� 3 ค่อ เพั่�อน ครัอบครััว คนใกล้ช้ิด คิดเป็นรั�อัย์ละ 41.98 แสดงให้้เห้็นว่� ผู่้เล่นสว่นห้นึ�งท่ำ�ลงทำุนใน
สินทำรััพัย์ดิจิัทัำลมักเป็นนักลงทำุนท่ำ�ม่คว�มทัำนสมัยและเรั่ยนรูั้ห้�ข้้อมูลด้วยตัวเอง ทำำ�ให้้ทำุกคนส�ม�รัถึเข้้�ถึึง
ข้อ้มลูได้อย�่งค่อนข้�้งเท่ำ�เท่ำยมกับผ่�่นอินเตอรัเ์นต็และลงทำนุด้วยตนเองได้  ซัึ�งต่�งจั�กพัฤติกรัรัมก�รัลงทำนุ
แบบดั�งเดิมท่ำ�ยงัมบ่�งสว่นนยิมก�รัลงทำนุแบบกองทำนุ ห้รัอ่ผ่�่นผู่แ้นะนำ� ซัึ�งพับว่�นักลงทำนุข้อคำ�ปรักึษ�จั�ก
ท่ำ�ปรัึกษ�ทำ�งก�รัเงิน ก่อนตัดสินใจัลงทำุนในสินทำรััพัย์ดิจิัทัำล ท่ำ�รั�อัย์ละ 28.65 

นักลงทุนมีค์วามค์ิดํที�เป็นบวกต่อส์ินทรีัพย์ดํิจิิทัล 

50.27%

45.89%

41.82%

41.58%

40.56%

36.26%

34.61%

33.52%

30.78%

30.15%

29.13%

24.12%

22.16%

21.77%

16.64%

0.16%

0 200 400 600 800 1000 1200

0 200 400 600 800 1000 1200

 นําเสนอสกลุเงินดิจิทัลท่ีหลากหลาย

  

แพลตฟอรม์มชีื่อเสยีงอยา่งมาก

 แพลตฟอร์มรองรับการฝากเงินบาท

มปีริมาณการซ้ือขายและสภาพคล่องสงู

 

 มค่ีาธรรมเนียมการทําธุรกรรมต�า

 

สอดคล้องกับข้อบงัคับในประเทศ

 

อ่ืน ๆ 

มเีวอรชั์นแอปบนมือถือ
สําหรับการซ้ือขายระหว่างเดินทาง

ให้ข้อมูลท่ีเป็นประโยชน์
สําหรับการเรียนรู้เก่ียวกับครปิโต

 นําเสนอโปรแกรม
การ staking และการใหร้างวัล

ใช้งานง่าย

ประทับใจกลุม่ชุมชน
และการมีสว่นรว่มทางสงัคม

เชื่อมัน่ในมาตรการรักษาความปลอดภัย
 พื่อปกปอ้งทรัพยสิ์นของฉนั

นําเสนอ feature หรือ ผลิตภัณฑ์ขัน้สงู

ได้รบัการแนะนํา

1.51%

0.13%

32.00%

37.65%

38.57%

38.50%

45.14%

37.91%

30.55%

33.90%

18.20%

19.25%

28.65%

39.16%

41.98%

0 200 400 600 800 1000 1200

49.87%เว็บไซต์ค้นหาขอ้มลู

แพลตฟอรม์วิดีโอออนไลน์

เพื่อน ครอบครัว หรือเพ่ือนรว่มงาน

 เข้ารว่มการประชุมและกิจกรรม

ฉันไมไ่ด้ทําการวิจัยหรอืรวบรวมข้อมลู

อ่ืน ๆ 

พดูหรือฟงัผูเ้ช่ียวชาญด้านเทคโนโลยบีล็อคเชน

โฆษณาบนโซเชียลมีเดีย

ผูมี้อิทธพิลในโซเชยีลมเีดีย

บทความขา่วและบล็อกออนไลน์

สื่อทางการเงิน

แหล่งขอ้มลูออนไลน์อ่ืน ๆ

สื่อโทรทัศน์ วิทยุ หนังสอืพมิพ์

ท่ีมาของขอ้มูลขา่วสาร

สาเหตุ

สาเหตุ

41.87%

33.52%

30.15%

36.26%

41.58%

34.61%

22.16%

21.77%

29.13%

30.8%

24.12%

18.64%

40.56%

0.16%

เชื่อมัน่ในมาตรการรักษาความปลอดภัย
 พื่อปกปอ้งทรัพยส์นิของฉนั

ให้ข้อมูลท่ีเป็นประโยชน์
สําหรับการเรียนรู้เก่ียวกับครปิโต

 นาํเสนอโปรแกรม
การ staking และการใหร้างวัล

ประทับใจกลุม่ชุมชน
และการมีสว่นรว่มทางสงัคม

มเีวอรชั์นแอปบนมือถือ
สาํหรับการซ้ือขายระหว่างเดินทาง

45.89% นําเสนอสกลุเงินดิจิทัลท่ีหลากหลาย 

ใช้งานง่าย 50.27%

แพลตฟอร์มรองรับการฝากเงินบาท

มปีริมาณการซ้ือขายและสภาพคล่องสงู

แพลตฟอร์มมชีื่อเสยีงอยา่งมาก

มค่ีาธรรมเนียมการทําธุรกรรมต�า

นําเสนอ feature หรือ ผลิตภัณฑ์ขัน้สงู

ได้รบัการแนะนาํ

อ่ืน ๆ 

แพลตฟอร์มมชีื่อเสยีงอยา่งมาก

คณุภาพของการบริการและ
การสนับสนนุลกูค้าท่ีมีให้

คณุภาพของการบริการและ
การสนับสนนุลกูค้าท่ีมีให้

ปรกึษากับท่ีปรึกษาทางการเงินหรอื
ผูเ้ชีย่วชาญด้านการลงทนุ

การเขา้รว่มฟอรัม่ออนไลน์ 
กระดานขอ้ความ หรือกลุม่สนทนา

คําแนะนําจากผู้อ่ืนบนโซเชียลมีเดียหรอื
ติดตามบญัชโีซเชยีลมเีดียของผูเ้ช่ียวชาญ
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แมเ้ห้ตผุ่ลท่ำ�คนลงทำนุในสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลม�กสดุในแบบสอบถึ�มข้องคณ์ะวิจััยจัะยงัเปน็ก�รัเก็งกำ�ไรัรัะยะสั�น 
แต่เรั�ก็พับว่� รั�อัย์ละ 16.43 เล่อกเพัรั�ะผ่ลตอบแทำนไมม่่สัมพัันธิ์กับตล�ดหุ้้น รั�อัย์ละ 33.64 เล่อกเพัรั�ะ
ต้องก�รักรัะจั�ยคว�มเส่�ยง และรั�อัย์ละ 8.4 เล่อกเพัรั�ะไมเ่ช้่�อมั�นในรัะบบเดิม 

26.05%

13.94%

59.21%

34.48%

27.12%

0.20%

1.79%

0 200 4000 600 8000 1000 1200 1400 1600

13.97%

45.30%

2.95%

51.68%

22.37%

สรา้งรายได้มากกว่าการเอาเงินเขา้บัญชีออมทรพัย์

สรา้งรายได้อยา่งรวดเร็วโดยการขายทํากําไร

กระจายพอรต์การลงทุน
สรา้งรายได้มากกว่าการซ้ือกองทนุรวมหรือหุน้รายตัว

การลงทุนเก็งกําไร/การพนนั

เช่ือในความปลอดภัยของเทคโนโลยบีล็อคเชน

ใชใ้นการโอนเงินแบบดิจิทัล

การปอ้งกันมูลค่าเงินจากภาวะเงินเฟ้อ

เปน็สว่นหนึง่ของการจัดสรรรายได้คงท่ี

ไมอ่ยากพลาดโอกาสการซ้ือสนิทรัพยดิ์จิทัล

ขอ้เสนอโบนัส/รางวัล/ฟรี

เพ่ือความสนกุ

เปน็สนิทรพัยท่ี์มีผลงานไมส่มัพนัธกั์บตลาดหุ้น

เห็นโฆษณาของมนัและโดนโนม้น้าว

สาํหรับการชาํระค่าสนิค้า/บริการ

ตามคําแนะนาํของท่ีปรกึษาทางการเงิน

ผูมี้อิทธิพลท่ีมีช่ือเสยีงได้สง่เสริมเร่ืองนี้

ไมไ่ว้ใจระบบการเงินด้ังเดิม

ไมรู่้

อ่ืน ๆ

0 200 400 600 800 1000 1200 1400 1600

ลงทนุระยะยาวเพราะเชื่อม่ันใน
อนาคตสนิทรพัย์ดิจิทัลและเทคโนโลยี

สามารถบอกผูอ่ื้นว่า
เป็นเจ้าของสินทรพัยดิ์จิทัลบางสว่น

40.87%
38.83%

34.89%
33.64%

32.26%
29.50%

29.17%
24.31%

22.73%
21.16%

21.09%
19.71%

18.00%
16.43%

15.31%

14.65%
13.99%
13.80%

12.29%
8.41%
0.39%

0.13%

นักลงทุนยังหาช่องทางลงทุนใหม่ ๆ และกรีะจิายค์วามเส์ี�ยงเส์มอ
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รัว่มกับข้อ้ค้นพับท่ำ�ว่� ผู่ล้งทุำนบ�งส่วนเล่อกใช้แ้พัลตฟอร์ัมจั�กคุณ์สมบัติเพ่ั�อใช้บ้ริัก�รั DeFi ท่ำ�เป็นเทำคโนโลย่
ท่ำ�ลำ�สมยักว่�เช้น่กัน โดยผู้่ลงทำนุกว่�รั�อัย์ละ 22.16 เล่อกใช้เ้พัรั�ะมผ่่ลิตภัณ์ฑ์์ Advance และรั�อัย์ละ 24.12 
เพัรั�ะนำ�เสนอโปรัแกรัมก�รั Staking และก�รัให้ร้ั�งวัล ฉะนั�นจัำ�ต้องยอมรับัว่� พัฤติกรัรัมก�รัลงทำนุข้องคน
ไทำยนั�นเปล่�ยนไปจั�กตล�ดทุำนดั�งเดิมบ�้งแล้ว ดังนั�นห้�กไมส่นับสนนุเครั่�องมอ่ก�รัลงทุำนให้ม ่ๆ ผ่ลปรัะโยช้น์
จั�กเงินทำนุพัวกน่�อ�จัจัะถึกูนำ�ไปพัฒัน�ท่ำ�ต่�งปรัะเทำศกันห้มด

สรา้งรายได้มากกว่าการเอาเงินเขา้บัญชีออมทรพัย์

สรา้งรายได้อยา่งรวดเร็วโดยการขายทํากําไร

กระจายพอรต์การลงทุน
สรา้งรายได้มากกว่าการซ้ือกองทนุรวมหรือหุน้รายตัว

การลงทุนเก็งกําไร/การพนนั

เช่ือในความปลอดภัยของเทคโนโลยบีล็อคเชน

ใชใ้นการโอนเงินแบบดิจิทัล

การปอ้งกันมูลค่าเงินจากภาวะเงินเฟ้อ

เปน็สว่นหนึง่ของการจัดสรรรายได้คงท่ี

ไมอ่ยากพลาดโอกาสการซ้ือสนิทรัพยดิ์จิทัล

ขอ้เสนอโบนัส/รางวัล/ฟรี

เพ่ือความสนกุ

เปน็สนิทรพัยท่ี์มีผลงานไมส่มัพนัธกั์บตลาดหุ้น

เห็นโฆษณาของมนัและโดนโนม้น้าว

สาํหรับการชาํระค่าสนิค้า/บริการ

ตามคําแนะนาํของท่ีปรกึษาทางการเงิน

ผูมี้อิทธิพลท่ีมีช่ือเสยีงได้สง่เสริมเร่ืองนี้

ไมไ่ว้ใจระบบการเงินด้ังเดิม

ไมรู่้

อ่ืน ๆ

0 200 400 600 800 1000 1200 1400 1600

ลงทนุระยะยาวเพราะเชื่อม่ันใน
อนาคตสนิทรพัย์ดิจิทัลและเทคโนโลยี

สามารถบอกผูอ่ื้นว่า
เป็นเจ้าของสินทรพัยดิ์จิทัลบางสว่น

40.87%
38.83%

34.89%
33.64%

32.26%
29.50%

29.17%
24.31%

22.73%
21.16%

21.09%
19.71%

18.00%
16.43%

15.31%

14.65%
13.99%
13.80%

12.29%
8.41%
0.39%

0.13%

50.27%

45.89%

41.82%

41.58%

40.56%

36.26%

34.61%

33.52%

30.78%

30.15%

29.13%

24.12%

22.16%

21.77%

16.64%

0.16%

0 200 400 600 800 1000 1200

0 200 400 600 800 1000 1200

 นําเสนอสกลุเงินดิจิทัลท่ีหลากหลาย

  

แพลตฟอรม์มชีื่อเสยีงอยา่งมาก

 แพลตฟอร์มรองรับการฝากเงินบาท

มปีริมาณการซ้ือขายและสภาพคล่องสงู

 

 มค่ีาธรรมเนียมการทําธุรกรรมต�า

 

สอดคล้องกับข้อบงัคับในประเทศ

 

อ่ืน ๆ 

มเีวอรชั์นแอปบนมือถือ
สําหรับการซ้ือขายระหว่างเดินทาง

ให้ข้อมูลท่ีเป็นประโยชน์
สําหรับการเรียนรูเ้ก่ียวกับครปิโต

 นําเสนอโปรแกรม
การ staking และการใหร้างวัล

ใช้งานง่าย

ประทับใจกลุม่ชุมชน
และการมีสว่นรว่มทางสงัคม

เชื่อมัน่ในมาตรการรักษาความปลอดภัย
 พื่อปกปอ้งทรัพยสิ์นของฉนั

นําเสนอ feature หรือ ผลิตภัณฑ์ขัน้สงู

ได้รับการแนะนํา

1.51%

0.13%

32.00%

37.65%

38.57%

38.50%

45.14%

37.91%

30.55%

33.90%

18.20%

19.25%

28.65%

39.16%

41.98%

0 200 400 600 800 1000 1200

49.87%เว็บไซต์ค้นหาขอ้มลู

แพลตฟอร์มวิดีโอออนไลน์

เพื่อน ครอบครัว หรือเพ่ือนรว่มงาน

 เข้ารว่มการประชุมและกิจกรรม

ฉนัไมไ่ด้ทําการวิจัยหรอืรวบรวมข้อมลู

อ่ืน ๆ 

พดูหรอืฟงัผูเ้ช่ียวชาญด้านเทคโนโลยบีล็อคเชน

โฆษณาบนโซเชียลมีเดีย

ผูมี้อิทธพิลในโซเชยีลมเีดีย

บทความขา่วและบล็อกออนไลน์

ส่ือทางการเงิน

แหล่งขอ้มลูออนไลน์อ่ืน ๆ

สื่อโทรทัศน์ วิทยุ หนังสอืพมิพ์

ท่ีมาของขอ้มูลขา่วสาร

สาเหตุ

สาเหตุ

41.87%

33.52%

30.15%

36.26%

41.58%

34.61%

22.16%

21.77%

29.13%

30.8%

24.12%

18.64%

40.56%

0.16%

เชื่อมัน่ในมาตรการรักษาความปลอดภัย
 พื่อปกปอ้งทรัพยส์นิของฉนั

ให้ข้อมูลท่ีเป็นประโยชน์
สําหรับการเรียนรูเ้ก่ียวกับครปิโต

 นําเสนอโปรแกรม
การ staking และการใหร้างวัล

ประทับใจกลุม่ชุมชน
และการมีสว่นรว่มทางสงัคม

มเีวอรชั์นแอปบนมือถือ
สาํหรับการซ้ือขายระหว่างเดินทาง

45.89% นําเสนอสกลุเงินดิจิทัลท่ีหลากหลาย 

ใช้งานง่าย 50.27%

แพลตฟอร์มรองรับการฝากเงินบาท

มปีริมาณการซ้ือขายและสภาพคล่องสงู

แพลตฟอร์มมชีื่อเสยีงอยา่งมาก

มค่ีาธรรมเนียมการทําธุรกรรมต�า

นําเสนอ feature หรือ ผลิตภัณฑ์ขัน้สงู

ได้รบัการแนะนาํ

อ่ืน ๆ 

แพลตฟอร์มมชีื่อเสยีงอยา่งมาก

คณุภาพของการบริการและ
การสนับสนนุลกูค้าท่ีมีให้

คณุภาพของการบริการและ
การสนับสนนุลกูค้าท่ีมีให้

ปรกึษากับท่ีปรึกษาทางการเงินหรอื
ผูเ้ชีย่วชาญด้านการลงทนุ

การเขา้รว่มฟอรัม่ออนไลน์ 
กระดานขอ้ความ หรือกลุม่สนทนา

คําแนะนําจากผู้อ่ืนบนโซเชียลมีเดียหรอื
ติดตามบญัชโีซเชยีลมเีดียของผูเ้ช่ียวชาญ



THAILAND DIGITAL ASSETS POLICY KNOWLEDGE SERIES60 

Our Next Steps: 
ทำาอย่า่งิไรุปรุะเทศไทย่
จงึิจะไมพ่ลาดโอกิาสน่�

จั�กก�รันำ�เทำคโนโลย่บล็อกเช้นม�ใช้้ในรัะบบ
เศรัษฐกิจั เกิดเป็นปรัะโยช้น์ต่อตล�ดเงินและตล�ด
ทำนุในเช้งิปรัะสทิำธิภิ�พัและก�รัเข้�้ถึึงอย�่งม�ก โดย
ต่อตล�ดเงิน จัะเกิดปรัะสิทำธิิภ�พัจั�กคว�มส�ม�รัถึ
ในก�รัช้ำ�รัะเงินอย�่งไรั้พัรัมแดนและต้นทุำนตำ� จั�ก
รัะบบอัตโนมัติและก�รัตัดตัวกล�งท่ำ�ไม่จัำ�เป็น และ
จัะเกิดก�รัเข้้�ถึึง ท่ำ� ผู้่ใช้้จัะส�ม�รัถึเข้้�ถึึงสินค้�
บรัิก�รัทำ�งก�รัเงินท่ำ�ห้ล�กห้ล�ย เกิดเป็นช่้องทำ�ง   
สินเช้่�อทำ�งเล่อก (Alternative Lending)  ม�กม�ย 

ปรัะโยช้นต่์อตล�ดทุำนก็เช้น่เด่ยวกัน ท่ำ�ปรัะสิทำธิภิ�พั
และก�รัเข้�้ถึึงก็จัะยิ�งสงูขึ้�นได้ม�ก เน่�องจั�ก ในตล�ด
ทำุนท่ำ�ไรั้พัรัมแดน ย่อมทำำ�ให้้ก�รัซั่�อข้�ยห้ลักทำรััพัย์
ข้องทัำ�งโลกเช้่�อมต่อกัน ทำำ�ให้้เกิดปรัะสิทำธิิภ�พัจั�ก
คว�มส�ม�รัถึในก�รัซั่�อข้�ยได้ตลอดเวล� และเกิด
เปน็สภ�พัคล่อง (Liquidity) ท่ำ�ลึกและห้น�ได้ง่�ยกว่�
เดิมจั�กตล�ดท่ำ�ข้น�ดให้ญ่กล�ยเป็นตล�ดโลก ซึั�ง
คุณ์สมบัติน่�จัะยิ�งม่คว�มห้ม�ยม�กสำ�ห้รัับนักลงทุำน
ในปรัะเทำศท่ำ�มข่้น�ดเล็กอย�่งไทำย และเกิดก�รัเข้�้ถึึง
เพัิ�มขึ้�นสำ�ห้รัับผู่้เล่นห้ล�ยฝ่่�ย โดยนักลงทุำนจัะม่

โอก�สก�รัลงทำนุท่ำ�เพัิ�มข้ึ�นจั�กช้อ่งทำ�งท่ำ�ห้ล�กห้ล�ย 
ส�ม�รัถึเข้้�ถึึงสินทำรััพัย์ท่ำ�มูลค่�สูง สภ�พัคล่องตำ� 
ห้รั่อโอก�สก�รัลงทุำนท่ำ�ปกติเข้้�ถึึงได้ย�กม�กห้�ก
ไม่ม่ม่ช้่องทำ�ง เช้่น ก�รัลงทำุนในบรัิษัทำ startup ได้
ง่�ยขึ้�นผ่�่นก�รั Tokenisation ในข้ณ์ะเด่ยวกัน ธุิรักิจั
ต่�ง ๆ ก็จัะส�ม�รัถึเข้้�ถึึงแห้ล่งเงินทุำนในวิธิใ่ห้ม ่ๆ ได้  
โดยผู่้เล่นทัำ�งสองฝ่่�ย จัะส�ม�รัถึเล่อกลงทุำนท่ำ�ม่
ลักษณ์ะและคว�มเส่�ยง ท่ำ�ตรังกับคว�มต้องก�รัแต่ละ
ฝ่่�ยท่ำ�สุดได้อ่กด้วย 

ด้วยเห้ตุน่� น�น�ปรัะเทำศจึังม่ก�รัปรัับตัว แข้ง่ข้ันกัน
เพั่�อขึ้�นเป็นผู่น้ำ�ด้�นสินทำรัพััย์ดิจิัทัำล ซัึ�งก�รัเป็นผู่น้ำ�
ในตรังน่�ม่คว�มสำ�คัญ เพัรั�ะด้วยคุณ์สมบัติข้อง
เทำคโนโลย่ Decentralised ท่ำ�ม่จุัดเด่นค่อคว�มไรั้
พัรัมแดนข้องผู่้ใช้้ง�น ผู่้ลงทุำน และผู่้ผ่ลิต ท่ำ�จัะ
ส�ม�รัถึอยูท่่ำ�ไห้นก็ได้ ทำำ�ให้ผู้่พ้ัฒัน�ส�ม�รัถึเล่อกได้
ว่�ไปอยู่ท่ำ�ใดจัะได้ปรัะโยช้น์ท่ำ�สุด โดยย่อมพัิจั�รัณ์�
ทัำ�งปจััจััยด้�นก�รักำ�กับดูแล ภ�ษ่ แห้ล่งเงินทำนุ คว�ม
ย�กง่�ยในก�รัทำำ�ธุิรักิจั ซัึ�งก�รัตัดสินใจัน่�จัะส่ง         
ผ่ล กรัะทำบต่อธุิรักิจัและเศรัษฐกิจัข้องปรัะเทำศนั�น ๆ  

5
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ได้ไม่ม�กก็น้อย เพัรั�ะจัะเป็นวงจัรัเสรัิมกำ�ลัง               
(Reinforcing Loop) จั�กท่ำ�ใดม่ก�รัพัฒัน�อยู ่ท่ำ�นั�นจัะ
เกิดเป็น Ecosystem ซัึ�งต้องบอกว่�ในอน�คตถัึดไป 
คว�มรัว่มมอ่ (Collaboration) และสงัคม (Community) 
มค่ว�มสำ�คัญม�กในก�รัพััฒน�คว�มคิดและต่อยอด 
ปรัะกอบกับก�รัทำำ�ง�นยุคให้ม่ท่ำ�ม่คว�มย่ดห้ยุน่และ 
ไรั้พัรัมแดน นิยมจััดตั�งเป็นโครังก�รั ๆ ไป ทำำ�ให้้
ส�ม�รัถึดึงแรังง�นและมันสมองม�จั�กท่ำ�ไห้นก็ได้ ซัึ�ง
คว�มส�ม�รัถึข้องคนเป็นทำุนท่ำ�ม่คว�มสำ�คัญอย่�ง
ม�กในอุตส�ห้กรัรัมน่� 

ภูมิภ�คเอเช้่ยเป็นภูมิภ�คท่ำ�ม่คว�มต่�นตัวม�ก โดย
เฉพั�ะอย�่งยิ�งสงิคโปรัแ์ละฮ่่องกง ต่�งพััฒน�นโยบ�ย
ให้ม่ รัิเรัิ�มโครังก�รันำ�รั่องเพ่ั�อดึงตัวผู่้พััฒน�และ     
นกัลงทำนุ ซัึ�งบรัษัิทำในไทำยห้ล�ยแห้ง่ก็ได้รับัเช้ญิให้ไ้ป
ดงู�นเปน็จัำ�นวนม�ก  อ่กทัำ�งธุิรักิจัข้องไทำยบ�งรั�ย ก็ไป 
จััดตั�งท่ำ�สิงคโปรั์แทำน เพัรั�ะม่กรัะบวนก�รัทำำ�ธุิรักิจั  
ท่ำ�ง่�ยและเอ่�อสิทำธิิปรัะโยช้น์ม�กกว่� ซัึ�งก็ทำำ�ให้้เงิน 
ก็ไปห้มุนในตล�ดต่�งปรัะเทำศแทำน จึังเห้็นได้ว่�    
นอกเห้น่อจั�กไทำยจัะไม่ส�ม�รัถึดึงนักลงทำุนและ       
ผู่้พััฒน�ต่�งช้�ติเข้้�ม�ได้แล้ว แต่ไทำยก็อ�จัจัะยัง  
เส่ยโอก�สน่�ออกไปให้้ต่�งปรัะเทำศด้วย 

ดังนั�น ปรัะเทำศไทำยต้องปรัับตัวให้้เรั็วและตรังจุัด ไม่
เช้่นนั�นก็จัะพัล�ดโอก�สไปอย่�งน่�เส่ยด�ย เพัรั�ะ
คนไทำยนั�นม่คว�มต่� นตัวต่อสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลเป็น

อันดับต้น ๆ ข้องโลก โดยเฉพั�ะอย�่งยิ�งในปรัะเด็น
ท่ำ�ม่คว�มลำ�ห้น้�อย�่ง Decentralised Finance อ่ก
ทัำ�งไทำยก็ยงัมผู่่พ้ัฒัน�ค่อนข้�้งม�กด้วย มทั่ำ�งผู่พ้ัฒัน�
ด้�น DeFi ด้�น Oracle สว่นฝ่ั� งนักลงทำุน ทัำ�งรั�ยยอ่ย
และรั�ยให้ญ่ ท่ำ�ต่�งม่คว�มเห็้นท่ำ�เป็นบวกต่อตล�ด
สนิทำรัพััย์ดิจิัทัำล แต่ถึึงอย�่งไรั ก็ไมใ่ช้ว่่�ไทำยจัะละเลย
คว�มเส่�ยงจั�กสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลได้ เพัรั�ะจั�กผ่ลก�รั
สำ�รัวจัคว�มรูั้คว�มเข้้�ใจัในก�รัศึกษ�น่� พับว่�นัก
ลงทำุนสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลจัำ�นวนม�กยังข้�ดคว�มรูั้พั่�น
ฐ�นทำ�งก�รัเงิน ข้�ดก�รักรัะจั�ยคว�มเส่�ยง และไม่
ได้ให้้คว�มสำ�คัญด้�นคว�มปลอดภัยข้องสินทำรััพัย์
เท่ำ�ท่ำ�ควรั รัวมถึึงในอด่ตท่ำ�ผ่�่นม�ก็ม่กรัณ์ศ่กึษ�ท่ำ�ล้ม
เห้ลว ห้รั่อม่ก�รักรัะทำำ�ผ่ิดเพั่�อเอ�เปรั่ยบนักลงทำุน
ม�กม�ย  สรั้�งคว�มเส่ยห้�ยให้้กับนักลงทำุนจัำ�นวน
ม�ก

ดังนั�นปรัะเทำศไทำยจึังต้องห้�สมดลุรัะห้ว่�งคว�มเส่�ยง
และโอก�สให้้เจัอ ผ่�่นก�รัรัว่มศึกษ�ทำำ�คว�มเข้้�ใจั
อย่�งถ่ึองแท้ำและเป็นภ�พักว้�งว่�สินทำรััพัย์ดิจิัทัำล
และผู้่เล่นในรัะบบนิเวศให้ม่น่�ค่ออะไรั และม่ปัจัจััย
คว�มเส่�ยงท่ำ�แตกต่�งห้รั่อคล้�ยคลึงกับก�รัลงทำุน
แบบอ่�นในปัจัจุับนัอย�่งไรั ตลอดจันห้น่วยง�นกำ�กับ
ดูแล ห้รั่อห้นว่ยง�นท่ำ�เก่�ยวข้้องจัะส�ม�รัถึม่บทำบ�ทำ
ในก�รัส่งเสริัมและจััดก�รัคว�มเส่�ยงข้องตล�ด
สนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลน่�อย�่งไรัได้บ�้ง   ซัึ�งเรั�จัะม�วิเครั�ะห์้
กันในเล่มต่อ ๆ ไปข้องซั่รั่ส์น่�
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Financial Services and the Treasury Bureau (FSTB) ซีึ�งเปน็หน่วิย์งานกำากับดิูแลสิินทรัพัย์์ดิิจิิทัล  
ขอังฮ่่อังกง ไดิ�ปรัะกาศที�จิะสิง่เสิรัมิอุัตุสิาหกรัรัมสิินทรัพัย์์ดิิจิิทัลอัย์า่งช่ัดิเจินในคำาแถืลงนโย์บาย์  โดิย์รัะบุ   
ไวิ�อัย์า่งช่ัดิเจินว่ิา Distributed Ledger Technologies (DLTs) มศีกัย์ภัาพที�จิะย์กรัะดัิบรัะบบการัเงิน       
ขอังฮ่่อังกงและขอังโลก รัวมถึึงสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลจัะเปิดโอก�สให้้เกิดสินทำรััพัย์ทำ�งก�รัเงินให้ม ่ๆ ไมว่่�จัะเป็น       
ก�รั Tokenisation ข้อง Real World Asset ก�รัซั่�อข้�ยง�นศิลปะทำ�งดิจิัทัำล ห้รัอ่ก�รั Tokenisation สนิทำรัพััย์
ทำ�งก�รัเงินดั�งเดิม ดังนั�น FSTB จึังมุง่ท่ำ�จัะสง่เสรัมิอุตส�ห้กรัรัมสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำล ไปพัรัอ้มกับก�รัลดคว�มเส่�ยง
ท่ำ�อ�จัเกิดข้ึ�นกับภ�คเงิน รัวมถึึงปอ้งกันและปรั�บปรั�มก�รัฟอกเงินและก�รัก่อก�รัรั�้ย

แนวทำ�งก�รักำ�กับดแูลข้อง FSTB จัะตั�งอยูบ่นห้ลักก�รั “กิจิกรัรัมเดิยี์วิกัน ควิามเสิี�ย์งเท่ากัน การักำากับดิแูล
ตุ�อังเหมอืันกัน” (Same Activity, Same Risks, Same Regulation) โดยมก่�รัแยกใบอนุญ�ตอย�่งละเอ่ยด 
ตั�งแต่ Cryptocurrency Exchange ไปจันถึึงผู่จั้ัดก�รักองทำนุท่ำ�บรัหิ้�รัสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลบ�งสว่นห้รัอ่ทัำ�งห้มด 
นอกจั�กน่�ก�รัออกกฎเกณ์ฑ์์ให้มข่้อง FSTB จัะยึดห้ลักคว�มคงเสน้คงว� ค�ดก�รัณ์ไ์ด้ และชั้ดเจัน (Consistency, 
Predictability and Clarity) เพั่�อสรั้�งคว�มเช้่�อมั�นให้้กับผู่้เล่นในอุตส�ห้กรัรัม รัวมถึึงต้องรัว่มม่อกำ�กับ
ห้นว่ยง�นกำ�กับในต่�งปรัะเทำศ เพั่�อให้เ้กิดคว�มสอดคล้องและไรัร้ัอยต่อในก�รักำ�กับดแูล

นอกจั�กแนวทำ�งก�รักำ�กับข้้�งต้น ท่ำ�ช้ว่ยสรั้�งคว�มเช้่�อมั�นข้องผู่้เล่นในอุตส�ห้กรัรัมสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลแล้ว 
ฮ่่องกงยงัมโ่ครังก�รันำ�รัอ่งด้�นสนิทำรัพััย์ดิจิัทัำลห้ล�ยโครังก�รัท่ำ�มุง่จัะเป็นตัวเรัง่ในก�รัพััฒน�ตล�ดสินทำรัพััย์
ดิจิัทัำลและเทำคโนโลยท่่ำ�เก่�ยวข้อ้ง ไมว่่�จัะเปน็ โครังก�รัท่ำ�เก่�ยวข้อ้งกับ NFT ห้รัอ่แนวทำ�งก�รัออกโทำเคนดิจิัทัำล
สำ�ห้รัับตรั�ส�รัห้น่�ส่เข้่ยว รัวมถึึงเงินดอลล�รั์ฮ่่องกงดิจิัทัำล (e-HKD) ท่ำ�ออกโดยธิน�ค�รักล�งเป็นสะพั�น
เช้่�อมรัะห้ว่�งสนิทำรัพััยดั์�งเดิม และสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำล

BOX

5.1

Case study HONGKONG 
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สิงิคโปรัเ์ปน็ตัุวิอัย์า่งที�ดิขีอังปรัะเทศที�มกีารักำากับดิแูลแบบเน�นสิมดิลุรัะหว่ิาง การัปอ้ังกันการัฟอักเงิน (Anti- 
Money Laundering and Combating the Financing of Terrorism: AML/CFT) และการัสิง่เสิรัมิ
ศกัย์ภัาพขอังสิินทรัพัย์์ดิิจิิทัล โดยมธ่ิน�ค�รักล�งสิงคโปรั ์ห้รัอ่ Monetary Authority of Singapore (MAS) 
เปน็ห้นว่ยง�นกำ�กับดแูลห้ลัก และได้มก่�รัออกกฎห้ม�ย Payment Services Act  (PSA) ข้ึ�น เป็นกฎห้ม�ยท่ำ�
กำ�กับสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลเปน็ห้ลัก

ภ�ยใต้ PSA นั�น สนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลถ่ึอว่�เปน็สนิทำรัพััยล์งทำนุปรัะเภทำห้นึ�ง ผู่ป้รัะกอบก�รัท่ำ�ให้บ้รักิ�รัท่ำ�เก่�ยวข้อ้ง
กับสินทำรััพัย์ดิจิัทัำล ต้องได้รัับใบอนุญ�ตผู่้ให้้บรัิก�รัทำ�งก�รัเงิน และกำ�ห้นดให้้ผู่้ออก ห้รั่อ ผู่้รัะดมทำุนด้วย
สนิทำรััพัยดิ์จิัทัำล ต้องปฏิิบติัต�มกฎใน Securities and Futures Act (SFA) และศูนยซ์ั่�อข้�ย Cryptocurrency
Exchanges ต้องได้รับัใบอนญุ�ต Capital Market Services (CMS) โดยก�รักำ�กับดแูลภ�ยใต้กฎห้ม�ยน่� จัะ
มุง่เนน้ไปท่ำ�ก�รัป้องกันและปรั�บปรั�มก�รัฟอกเงินเปน็ห้ลัก และเปดิกว้�งให้เ้กิดก�รัพัฒัน�เทำคโนโลย ่ โดย
แยกก�รักำ�กับธุิรักิจัท่ำ�พัฒัน�เทำคโนโลย ่ เช้น่ Blockchain แยกออกจั�กธุิรักิจัศูนยซ์ั่�อข้�ย Cryptocurrency 
Exchanges เปน็ต้น

ต่อม� MAS ได้ออกกฎห้ม�ยให้ม ่ค่อ  Financial Services and Markets Bill 2022  (FSM Bill) เพั่�อยกรัะดับ
ม�ตรัฐ�นก�รักำ�กับดแูล ให้ส้อดคล้องกับม�ตรัฐ�นข้อง The Financial Action Task Force (FATF) ซัึ�ง
เป็นก�รัเน้นลดช้่องว่�งก�รัปรั�บปรั�มก�รัฟอกเงินท่ำ�เกิดจั�กก�รัท่ำ�ม�ตรัฐ�นในแต่ละปรัะเทำศไม่เท่ำ�กัน 
(Regulatory Arbitrage) นอกจั�กน่�มก่�รับงัคับใช้ม้�ตรัฐ�น Technology Risk Management (TRM) เพ่ั�อลด
คว�มเส่�ยงข้องภ�คก�รัเงิน ท่ำ�เกิดจั�กเทำคโนโลยท่่ำ�ไมไ่ด้ม�ตรัฐ�น รัวมถึึงยงัเปน็ก�รัผ่ลักดันให้ผู้่ป้รัะกอบก�รั
พััฒน�เทำคโนโลยใ่ห้ส้งูและปลอดภัยม�กข้ึ�น

ด้วยแนวนโยบ�ยท่ำ�เน้นก�รัป้องกันก�รัฟอกเงินและก�รัสง่เสรัมินวัตกรัรัมน่� ทำำ�ให้ส้งิคโปรัเ์ปน็ห้นึ�งในปรัะเทำศ
ท่ำ�ดึงดูดผู่ป้รัะกอบก�รัสินทำรัพััยดิ์จิัทัำลได้เปน็จัำ�นวนม�ก มบ่รัษัิทำสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลช้ั�นนำ�ข้องห้ล�ยปรัะเทำศเข้�้
ม�ตั�งสำ�นกัง�นท่ำ�สงิคโปรั ์โดยในป ีพั.ศ. 2563 ม่ผู่ส้นใจัย่�นข้อรับัใบอนญุ�ตก�รัช้ำ�รัะเงินด้วยครัปิโตเคอร์ัเรันซั ่
(Crypto Payment Service License) ม�กกว่� 180 รั�ย  นอกจั�กน่� ธิน�ค�รัสิงคโปรั์ส�ม�รัถึข้อรัับใบรัับ
อนญุ�ตให้บ้รักิ�รัสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลได้ เช้น่ ธิน�ค�รั DBS ซัึ�งเปน็ธิน�ค�รัรั�ยให้ญท่่ำ�สดุข้องปรัะเทำศสงิคโปรัไ์ด้
ให้้บรัิก�รั DBS Digital Exchange ม�ตั�งแต่ปี 2020 ทำำ�ให้้รัะบบนิเวศน์สินทำรััพัย์ดิจิัทัำลข้องสิงคโปรั์นั�นม่
คว�มน�่เช้่�อถ่ึอ เน่�องจั�กมผู่่เ้ล่นให้ญใ่นรัะบบก�รัเงินดั�งเดิมเข้�้ม�อุตส�ห้กรัรัมด้วย

BOX

5.2

Case study SINGAPORE
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