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ในเดือนพฤษภาคมท่ีผ่านมา ประเทศไทยได้มีพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทลั (พ.ร.ก.) เพ่ือก ากบั

และควบคมุการด าเนินกิจกรรมและการประกอบธุรกิจเก่ียวกบัสินทรัพย์ดิจิทลั โดยมีส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์
และตลาดหลกัทรัพย์ (ส านักงาน ก.ล.ต.)เป็นหน่วยงานก ากบัดูแลหลกั ซึง่สินทรัพย์ดิจิทัลใน พ.ร.ก.นี ้หมายถึง คริปโท
เคอร์เรนซีและโทเคนดิจิทัล ขณะท่ีหลักทรัพย์ตามกฎหมายว่าด้วยหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ ที่แม้จะอยู่ใน
รูปของหน่วยข้อมูลอิเล็กทรอนิกส์ไม่ให้ถือเป็นคริปโทเคอร์เรนซีหรือโทเคนดิจิทัลตาม พ.ร.ก.นี ้เพ่ือให้เกิดความ
ชดัเจนและป้องกนัความซ า้ซ้อนของกฎหมาย 

 คริปโทเคอร์เรนซี หมายความวา่ หน่วยข้อมลูอิเลก็ทรอนิกส์ซึง่ถกูสร้างขึน้บนระบบหรือเครือข่ายอิเลก็ทรอนิกส์ 
โดยมีความประสงค์ท่ีจะใช้เป็นสื่อกลางในการแลกเปลี่ยนเพ่ือให้ได้มาซึง่สินค้า บริการ หรือสิทธิอื่นใด หรือแลกเปลี่ยนระหวา่ง
สินทรัพย์ดิจิทลัและให้หมายความรวมถงึหน่วยข้อมลูอิเลก็ทรอนิกส์อื่นใดตามท่ีคณะกรรมการ ก.ล.ต.ประกาศก าหนด  

 โทเคนดจิทิลั หมายความวา่ หน่วยข้อมลูอิเลก็ทรอนิกส์ซึง่ถกูสร้างขึน้บนระบบหรือเครือข่ายอิเลก็ทรอนิกส์โดยมี 
วตัถปุระสงค์เพ่ือ (1) ก าหนดสิทธิของบคุคลในการเข้าร่วมลงทุนในโครงการหรือกิจการใดๆ (Investment token) (2) ก าหนด
สิทธิในการได้มาซึ่งสินค้าหรือบริการหรือสิทธิอื่นใดท่ีเฉพาะเจาะจง ทัง้นี ้ตามท่ีก าหนดในข้อตกลงระหว่างผู้ออกและผู้ ถือ  
และให้หมายความรวมถงึหน่วยแสดงสิทธิอื่นตามท่ีคณะกรรมการ ก.ล.ต.ประกาศก าหนด (Utility token) 

นอกจากนี ้พ.ร.ก.ยงัครอบคลมุถงึการเสนอขายโทเคนดิจิทลัตอ่ประชาชน และธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทลัภายใต้ พ.ร.ก. 
ได้แก่ ศนูย์ซือ้ขายสินทรัพย์ดิจิทลั นายหน้าซือ้ขายสินทรัพย์ดิจิทัล ผู้ ค้าสินทรัพย์ดิจิทลั และกิจการอื่นๆท่ีเก่ียวกับสินทรัพย์
ดิจิทลัที่อาจมีการก าหนดเพ่ิมเติมในอนาคต  

 
 

 Highlight 

 ประเทศไทยได้มีกฎหมายการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลเป็นครั้งแรก ครอบคลุมถึงการเสนอขายโทเคนดิจิทัล

ต่อประชาชน และธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล โดยมีส านักงานก.ล.ต.เป็นหน่วยงานก ากับดูแลหลัก ซึ่งสินทรัพย์ดิจิทัล

ในที่นี้ หมายถึง คริปโทเคอร์เรนซีและโทเคนดิจิทัล โดยไม่รวมหลักทรัพย์ตามกฎหมายหลักทรัพย์ฯ  

 ทั้งนี้ คงไม่อาจปฏิเสธได้ว่าหนึ่งในปัจจัยลบส าคัญช่วงต้นปี ได้แก่ข่าวการโจรกรรมเงินดิจิทัลจากศูนย์ซื้อขายที่

ปรากฎออกมาเป็นระยะๆ ท าให้คาดว่าอีกหลายประเทศจะทยอยประกาศแนวทางในการก ากับดูแลออกมา  

 FATF ได้ท าการส ารวจเกี่ยวกับแนวทางก ากับดูแลฯของกลุ่มประเทศ G20 ในปัจจุบัน สรุปได้เป็น 4 กลุ่ม ได้แก่ 

กลุ่มที่ห้ามการท าธุรกรรม/กลุ่มที่ออกกฎเกณฑ์ก ากับดูแล/กลุ่มที่ให้รายงานธุรกรรม และกลุ่มที่อยู่ระหว่างร่าง

กฎเกณฑ์ 

 ด้วยพัฒนาการด้านเทคโนโลยีที่เกิดขึ้น ในอนาคตข้างหน้าเราอาจเห็นการเปลี่ยนแปลงรูปแบบการท าธุรกิจใน

ตลาดเงินตลาดทุน ไม่ว่าจะเป็นการระดมทุนผ่าน Securities token นอกจากนั้น รูปแบบและเทคโนโลยีของตลาด

หลักทรัพย์ในอนาคตเองก็อาจจะเปลี่ยนไปเช่นกัน เนื่องจากมี Securities token exchange หลายโครงการที่

ก าลังอยู่ระหว่างการพัฒนา 

พฒันาการสนิทรพัยด์จิทิัลในประเทศไทยและในตา่งประเทศ 
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สว่นในตา่งประเทศนัน้ ค านิยามของสินทรัพย์ดิจิทลัจะค่อนข้างหลากหลาย โดยเงินดิจิทลั (Digital Currency)1 เงิน
เสมือน (Virtual Currency)2 หรือ คริปโทเคอร์เรนซี (Cryptocurrency)3 เป็นช่ือท่ีมกัจะถูกน ามาเรียกแทนกนั แม้ว่าในความ
เป็นจริงแล้ว 3 สิ่งนีจ้ะมีความแตกต่างกนั ทัง้นี ้The Financial Action Task Force (FATF) Report: Virtual Currencies Key 
Definitions and Potential AML/CFT Risks (2014) ได้ก าหนดค านิยามท่ีแตกต่างกนัของเงินดิจิทลั เงินเสมือนและคริปโท
เคอร์เรนซีเอาไว้ ในขณะท่ีประเทศอื่นๆซึ่งมีการออกกฎระเบียบท่ีเก่ียวกับเงินดิจิทัล หรือโทเคนดิจิทัลก็จะมีการก าหนดค า
นิยามเหล่านีเ้ป็นของประเทศตนเองด้วยเช่นกนั ในกรณีของ Swiss Financial Market Supervisory Authority (FINMA) ได้
นิยามและแบ่งสินทรัพย์ดิจิทลัเป็น 3 กลุม่4 ได้แก่ 1.Payment tokens (ความหมายเหมือนกบัคริปโทเคอร์เรนซี) ใช้ส าหรับการ
ช าระค่าสินค้าหรือบริการ 2.Utility tokens ใช้ในการเข้าถึง application หรือบริการต่างๆด้วยระบบ blockchain และ 3. 
Asset tokens (FINMA ถือเป็น securities) ใช้เป็นตวัแทนของสินทรัพย์ อาทิเช่น ตราสารหนี ้หรือตราสารทุน โดยช่วยให้
สามารถท าการซือ้ขาย physical assets บน blockchain ได้ อย่างไรก็ตาม โทเคนดิจิทลัท่ีเสนอขายอาจเข้าข่ายอยู่มากกว่า
กลุม่ใดกลุม่หนึง่ก็เป็นได้ 

 

 
 
 
h 

 
การซือ้ขายคริปโทเคอร์เรนซีและโทเคนดิจิทลัในประเทศไทยอาจจะยงัไม่เป็นท่ีแพร่หลายเท่าในต่างประเทศ แต่คาด

ว่าน่าจะได้รับความสนใจเพ่ิมขึน้หลังจากกฎเกณฑ์ต่างๆมีความชัดเจน ซึ่งล่าสุดส านักงาน ก.ล.ต.ได้เปิดเผยรายช่ือผู้ ท่ี
สามารถประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลต่อไปได้ตามบทเฉพาะกาลของ พ.ร.ก. ซึ่งประกอบด้วยศูนย์ซือ้ขายสินทรัพย์ดิจิทัล 
(Exchange) 5 ราย และผู้ ค้าสินทรัพย์ดิจิทลั (Dealer) 2 ราย 

ทัง้ นี  ้ เมื่อดู ข้อมูลมูลค่าทางการตลาดของตลาดคริปโทเคอร์เรนซี และโทเคนดิจิทัลในต่างประเทศจาก 
coinmarketcap ณ วนัท่ี 16 สิงหาคม 2561 พบว่า อยู่ท่ีประมาณ 2 แสนล้านดอลลาร์ฯ ซึ่งลดลงประมาณร้อยละ 75 จาก
ระดบัสงูสดุท่ีกว่า 8.3 แสนล้านดอลลาร์ฯเมื่อต้นเดือนมกราคม โดยมีคริปโทเคอร์เรนซีและโทเคนดิจิทลักว่า 1.8 พนัสกุล ซึง่ 
Bitcoin มีมูลค่าทางการตลาดมากท่ีสุด (ร้อยละ 53)  รองลงมาได้แก่ Ethereum (ร้อยละ 14) และ Ripple (ร้อยละ 5.5) 
ขณะท่ีในปัจจบุนัมีศนูย์ซือ้ขายฯใหม่ๆ เกิดขึน้อย่างตอ่เน่ือง เป็นท่ีสงัเกตว่า ศูนย์ซือ้ขายฯขนาดใหญ่หลายแห่งเร่ิมจากในทวีป
เอเชีย หลายแห่งอยู่ในประเทศจีนก่อนท่ีทางการจีนจะออกกฎห้าม Initial Coin Offering และการซือ้ขายคริปโทเคอร์เรนซีและ
                                                           
1
 FATF (2014), Digital Currency can mean a digital representation of either virtual currency (non-fiat) or e-money (fiat) and thus is often 

used interchangeably with the term “virtual currency”. 
2
 FATF (2014), Virtual Currency is a digital representation of value that can be digitally traded and functions as (1) a medium of 

exchange; and/or (2) a unit of account; and/or (3) a store of value, but does not have legal tender status (i.e., when tendered to a 
creditor, is a valid and legal offer of payment) in any jurisdiction... This paper proposes dividing virtual currency into two basic types: 
convertible (or open) and non-convertible (or closed) virtual currency. 
3 

FATF (2014), Cryptocurrency refers to a math-based, decentralised convertible virtual currency that is protected by cryptography i.e., it 
incorporates principles of cryptography to implement a distributed, decentralised, secure information economy. 
4
 FINMA (2018), Payment tokens (synonymous with cryptocurrencies) are tokens which are intended to be used, now or in the future, 

as a means of payment for acquiring goods or services or as a means of money or value transfer. Utility tokens are tokens which are 
intended to provide access digitally to an application or service by means of a blockchain-based infrastructure. Asset tokens represent 
assets such as a debt or equity claim on the issuer. Asset tokens promise, for example, a share in future company earnings or future 
capital flows. In terms of their economic function, therefore, these tokens are analogous to equities, bonds or derivatives. 

ที่มา: Smith and Crown และภาพโดยสมาคมบริษัทหลักทรัพย์ไทย 

การซื้อขายคริปโทเคอร์เรนซีและโทเคนดิจิทัลในประเทศไทยอาจยังไม่เป็นที่แพร่หลายเท่าในต่างประเทศ แต่คาดว่าจะได้รับ

ความสนใจเพิ่มขึ้น ขณะที่ต่างประเทศมีศูนย์ซื้อขายฯใหม่เกิดขึ้นจ านวนมาก มีการแข่งขันค่อนข้างสูงเพื่อดึงดูดนักลงทุน

ด้วย marketing campaign ในรูปแบบต่างๆ 
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โทเคนดิจิทลั ท าให้ต้องย้ายท่ีท าการไปนอกประเทศ อาทิเช่น ฮ่องกง หรือประเทศอื่นๆซึง่ยงัไม่มีกฎหมายเฉพาะท่ีมาก ากบัใน
เร่ืองนี ้ ขณะท่ีประเทศเกาหลีใต้เอง ทาง Financial Services Commission (FSC) ก าลงัอยู่ระหว่างเสนอร่างกฎหมายในการ
ก ากบัศนูย์ซือ้ขายฯโดยตรงตอ่สภาฯ หลงัจากท่ีก่อนหน้านีเ้ป็นการออกมาตรการก ากบัผ่านธนาคารพาณิชย์ อาทิเช่น ลกูค้าท่ี
ท าการซือ้ขายผ่านศูนย์ซือ้ขายฯจะต้องมีบัญชีธนาคารในช่ือจริงซึ่งตรงกับช่ือท่ีใช้เปิดบัญชีกับศูนย์ซือ้ขายฯและให้ธนาคาร
พาณิชย์รายงานธุรกรรมท่ีเข้าข่ายเป็นการฟอกเงินโดยผ่านคริปโทเคอร์เรนซี 
 ทางด้านโมเดลการท าธุรกิจ รายได้ของศูนย์ซือ้ขายฯมาจากค่าธรรมเนียมต่างๆ โดยส่วนใหญ่เป็นค่าธรรมเนียมการ
ซือ้ขาย (Trading fee) และยงัมีคา่ธรรมเนียมในสว่นอื่นๆ เช่น Listing fee  Withdrawal and Deposit fee เป็นต้น เน่ืองจากมี
ศนูย์ซือ้ขายฯใหมเ่กิดขึน้จ านวนมาก ท าให้มีการแข่งขนักนัคอ่นข้างสงูเพ่ือดงึดดูนกัลงทุน โดยออก marketing campaign ใน
รูปแบบต่างๆ ตวัอย่างเช่น ในรูปแบบของ referral program (หากแนะน าเพ่ือนให้มาท าการซือ้ขาย จะได้รับส่วนแบ่งจาก
คา่ธรรมเนียมการซือ้ขายของเพ่ือน) การให้ trading fee rebate เป็นโทเคนดิจิทลัของตนเองให้กบันกัลงทนุ และนกัลงทุนท่ีถือ
โทเคนดิจิทลัของศนูย์ซือ้ขายฯยงัน ามาใช้เป็นส่วนลดค่าธรรมเนียมการซือ้ขายได้อีก  รวมถึงการมี dividend distribution 
ให้กบันกัลงทุนท่ีถือครองโทเคนดิจิทลัของศนูย์ซือ้ขายฯตามเง่ือนไขท่ีก าหนด การคิด 0% trading fee เป็นต้น สรุปศนูย์ซือ้
ขายฯท่ีมีมลูคา่การซือ้ขายมากท่ีสดุ 10 อนัดบัแรก (ข้อมลู ณ วนัท่ี 16 สิงหาคม 2561) ตามตารางดงันี ้

 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

ท่ีมา: Coinmarketcap 

ตารางที่ 1: 24 Hour Volume Rankings by Exchanges (as of 16 August 2018) 
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การซือ้ขายคริปโทเคอร์เรนซีและโทเคนดิจิทลัเป็นท่ีจบัตาของหน่วยงานก ากับดแูลต่างๆทัว่โลกมากขึน้ในปีนี ้ท าให้
คาดวา่ในไมช้่าคงจะเห็นหลายประเทศทยอยประกาศแนวทางในการก ากบัดแูลออกมา คงไมอ่าจปฏิเสธได้วา่หนึ่งในปัจจยัลบ
ส าคัญช่วงต้นปีนีไ้ด้แก่ข่าวการโจรกรรมเงินดิจิทัลจากศูนย์ซือ้ขายฯยังคงปรากฎออกมาเป็นระยะๆ นับตัง้แต่กรณีของ 
Coincheck ในประเทศญ่ีปุ่ นเม่ือเดือนมกราคม ซึง่ถือเป็นการโจรกรรมครัง้ใหญ่ท่ีสดุด้วยมลูคา่ความเสียหายสงูกวา่ 530 ล้าน
ดอลลาร์ฯ และล่าสดุกรณีของ Coinrail และ Bithumb ในประเทศเกาหลีใต้เมื่อเดือนมิถุนายน ด้วยมลูค่าความเสียหายกว่า 
40 และ 30 ล้านดอลลาร์ฯ ตามล าดับ ทัง้นี ้การโจรกรรมเงินดิจิทัลท่ีเกิดขึน้ในหลายประเทศท าให้เกิดค าถามเก่ียวกับ
มาตรฐานสากลในการก ากบัดแูลการซือ้ขาย นอกจากนี ้การท่ีศนูย์ซือ้ขายหลายฯแห่งเลือกท่ีจะไปตัง้อยู่ในประเทศท่ียงัไม่มี
กฎเกณฑ์มาก ากบัดแูล และไม่ได้มีการเปิดเผยข้อมูลต่างๆให้นกัลงทุนทราบมากนกั ไม่ว่าจะเป็นข้อมลูสถานท่ีท าการ  เบอร์
โทรศพัท์ รายช่ือของกรรมการและผู้บริหาร สง่ผลให้บางกรณีท่ีเกิดขึน้นกัลงทนุไมไ่ด้รับความคุ้มครอง 

อย่างไรก็ตาม แม้ปัจจุบันจะยงัไม่มีองค์กรระหว่างประเทศใดๆมาท าหน้าท่ีเป็นหน่วยงานกลางในการก าหนดแนว
ทางการก ากบัดแูลในเร่ืองนีโ้ดยตรง แต่ในแถลงการณ์การประชุม G20 เดือนมีนาคมท่ีผ่านมา ผู้แทนจากกลุ่มประเทศ G20 
ได้กล่าวถึงความมุ่งมัน่ท่ีจะปฏิบัติตามมาตรฐานของ The Financial Action Task Force หรือ FATF (FATF ได้ออก 
Guideline for a Risk-Based Approach on Virtual Currencies ในปี 2015 แต่เน้นไปท่ีความเสี่ยงด้านการฟอกเงินและการ
สนบัสนุนทางการเงินแก่การก่อการร้ายท่ีเก่ียวข้องกบั Virtual Currency payment products and services และปัจจุบนั
ก าลงัอยู่ระหวา่งด าเนินการทบทวนเกณฑ์ในเร่ืองดงักลา่วนี  ้โดย FATF จะมีการประชุมอีกครัง้ในเดือนกนัยายน) ซึง่ G20 เอง
ได้เรียกร้องให้ FATF เป็นผู้น าผลกัดนัให้เกิดความก้าวหน้าในการปฏิบตัิตามให้เป็นมาตรฐานทัว่โลก ขณะท่ีหน่วยงานก ากบั
ดแูลด้านการเงินหลายประเทศมีมุมมองและก าหนดแนวทางการก ากับดแูลคริปโทเคอร์เรนซีและโทเคนดิจิทลัท่ีแตกต่างกัน
ออกไป ทัง้นี ้FATF ได้ท าการส ารวจเก่ียวกบัแนวทางก ากบัดแูลฯของกลุ่มประเทศ G20 และประเทศอื่นๆสรุปได้เป็น 4 กลุ่ม 
ได้แก่ กลุม่ท่ีห้ามการท าธุรกรรม/กลุม่ท่ีออกกฎเกณฑ์ก ากบัดแูล/กลุม่ท่ีให้รายงานธุรกรรม และกลุม่ท่ีอยู่ระหวา่งร่างกฎเกณฑ์ 

 
  
 
  
 
 
 
 
 

การโจรกรรมเงินดิจิทัลจากศูนย์ซื้อขายที่ปรากฎออกมาเป็นระยะๆ ท าให้คาดว่าอีกหลายประเทศจะทยอยประกาศแนว

ทางการก ากับดูแลออกมา ขณะที่ FATF ได้ส ารวจแนวทางก ากับดูแลฯของกลุ่มประเทศ G20 ในปัจจุบัน สรุปได้เป็น 4 

กลุ่ม  

ตารางที่ 2: Measures currently in effect in G20 participants 
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ส าหรับในประเทศไทยนัน้ ถือได้ว่าเป็นหนึ่งในประเทศล าดับต้นๆท่ีได้มีการออกกฎเกณฑ์เก่ียวกับการก ากับดูแล
สินทรัพย์ดิจิทลัท่ีละเอียดและชดัเจน โดยส านกังาน ก.ล.ต.ได้ออกประกาศต่างๆภายใต้ พ.ร.ก.ครอบคลมุทัง้การเสนอขายโท
เคนดิจิทลัตอ่ประชาชน (ตลาดแรก) และการให้บริการเป็นตวักลางในการซือ้ขายแลกเปลี่ยนสินทรัพย์ดิจิทลั (ตลาดรอง) เพ่ือ
เป็นการคุ้มครองผู้ลงทนุให้มีข้อมลูที่เพียงพอส าหรับประกอบการตดัสินใจลงทุน และคุ้มครองมิให้ถูกฉ้อฉลหรือถูกหลอกลวง
จากผู้ ท่ีไมส่จุริต และป้องกนัการน าสินทรัพย์ดิจิทลัไปใช้สนบัสนนุธุรกรรมท่ีผิดกฎหมาย รวมทัง้สร้างความชดัเจนในการก ากบั
ดแูลให้การระดมทนุและการซือ้ขายในศนูย์ซือ้ขายสินทรัพย์ดิจิทลัมีความเป็นธรรม โปร่งใส และตรวจสอบได้ 

 การเสนอขายโทเคนดิจิทัลต่อประชาชน (ตลาดแรก) ก าหนดให้ผู้ ระดมทุนจะต้องเป็นบริษัทจ ากัด/บริษัท
มหาชนจ ากดั ต้องได้รับอนญุาตการเสนอขายจากส านกังาน ก.ล.ต. โดยท่ีกรรมการ/ผู้บริหาร/ผู้มีอ านาจควบคมุไม่มี
ลกัษณะต้องห้าม ต้องขายผ่านผู้ ให้บริการระบบเสนอขายโทเคนดิจิทลั (ICO Portal) ท่ีส านกังานก.ล.ต.ให้ความ
เห็นชอบเท่านัน้ และขายตอ่ผู้ลงทนุตามประเภทและเง่ือนไขท่ีส านกังาน ก.ล.ต.ก าหนด 

 การให้บริการเป็นตัวกลางในการซือ้ขายแลกเปล่ียนสินทรัพย์ดจิทิลั (ตลาดรอง) ได้แก่ ศนูย์ซือ้ขาย สินทรัพย์
ดิจิทัล นายหน้าซือ้ขายสินทรัพย์ดิจิทัล และผู้ ค้าสินทรัพย์ดิจิทัล ซึ่งจะต้องได้รับอนุญาตจากรัฐมนตรีว่าการ

รวบรวมโดยสมาคมบริษัทหลกัทรัพย์ไทย 

ตารางที่ 3: สรุปกฎเกณฑ์เกี่ยวกับการก ากับดแูลครปิโทเคอร์เรนซีและโทเคนดิจิทัลในตา่งประเทศ 
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กระทรวงการคลงั โดยท่ีกรรมการ/ผู้บริหาร/ผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ไม่มีลกัษณะต้องห้าม และต้องมีมาตรฐานตามเกณฑ์ท่ี
ส านักงาน ก.ล.ต.ก าหนด อาทิเช่น การมีแหล่งเงินทุนท่ีเพียงพอ ความมัน่คงของระบบงานและการรักษาความ
ปลอดภัยของข้อมูล การจัดท าบัญชีทรัพย์สินของลูกค้าแยกแต่ละรายและเก็บรักษาทรัพย์สินดังกล่าวแยกจาก
ทรัพย์สินของผู้ประกอบธุรกิจ การตรวจสอบเพ่ือทราบข้อเท็จจริงเก่ียวกบัลกูค้าท่ีใช้บริการ 

 

 
 
 
 เป็นท่ีสงัเกตได้วา่ ในช่วงท่ีผ่านมาบริษัทสว่นใหญ่ท่ีระดมทนุโดย ICO พยายามออกแบบโทเคนดิจิทลัให้อยู่ในรูปแบบ
ของ Utility token เพ่ือไม่ให้เข้าข่ายของ Securities token ซึง่จะต้องปฏิบตัิตามกฎหมายด้านหลกัทรัพย์และถูกก ากบัโดย
หน่วยงานก ากบัดแูลด้านการเงินของประเทศนัน้ๆอยู่ (ในสหรัฐฯ SEC ระบุว่า security tokens are subject to the same 
federal legislation that regulates traditional securities) แต่หน่วยงานก ากบัฯต่างๆยงัคงจบัตาอย่างใกล้ชิดว่า โทเคน
ดิจิทลันัน้ๆยงัเข้าข่ายการเป็น Securities หรือไม่ ขณะท่ีศนูย์ซือ้ขายหลายแห่งก็ได้ประกาศว่าจะไม่รับ listing โทเคนดิจิทลัท่ี
เข้าข่าย Securities token  
 อย่างไรก็ตาม แนวโน้มดงักลา่วอาจเปลี่ยนไปด้วยพฒันาการด้านเทคโนโลยีท่ีเกิดขึน้ ในอนาคตข้างหน้าเราอาจเห็น
การเปลี่ยนแปลงเกิดขึน้ซึ่งส่งผลกระทบต่อรูปแบบการท าธุรกิจในตลาดเงินตลาดทุนท่ีเราคุ้นเคยอยู่ในปัจจุบัน ไม่ว่าจะเป็น
การระดมทนุผ่าน Securities token อาจเร่ิมเป็นท่ีแพร่หลายมากขึน้  อาทิเช่น การเสนอขายหุ้นของบริษัทในรูปแบบท่ีคุ้นเคย
ในปัจจุบนัอาจถูกแทนท่ีด้วยการเสนอขายในรูปแบบของโทเคนดิจิทัล หรือแปลงหุ้นเดิมท่ีมีอยู่ให้เป็นรูปแบบโทเคนดิจิทลัก็
เป็นได้ นอกจากนัน้ รูปแบบและเทคโนโลยีของตลาดหลกัทรัพย์ในอนาคตเองก็อาจจะเปลี่ยนไปเช่นกนั เน่ืองจากมีหลายๆ
โครงการเก่ียวกบั Securities token exchange ท่ีก าลงัอยู่ระหว่างการพฒันาและอยู่ระหว่างการหารือเพ่ือท าให้ถูกต้องตาม
กฎเกณฑ์ของหน่วยงานก ากบัฯ ทัง้ท่ีเป็นโครงการของ FinTech ซึง่เป็นท่ีรู้จักกันดี อาทิเช่น tZERO และโครงการของตลาด
หลกัทรัพย์ต่างประเทศเอง อาทิเช่น SIX Swiss Exchange โดยเมื่อต้นเดือนกรกฎาคมท่ีผ่านมา SIX ซึง่เป็นผู้ ถือหุ้นและ
ผู้บริหาร SIX Swiss Exchange ในสวิสเซอร์แลนด์ ก็ได้ประกาศจดัตัง้ SIX Digital Exchange (SDX) ขึน้ เพ่ือเป็นศนูย์ซือ้ขาย
สินทรัพย์ดิจิทลัแห่งแรกท่ีให้บริการลกูค้าครบวงจรตัง้แต่การซือ้ขาย การช าระราคาและดแูลเก็บรักษาสินทรัพย์ดิจิทลั โดยใช้ 
Distributed Ledger Technology (DLT) คาดว่าจะให้บริการกลางปี 2019  ขณะท่ีในประเทศไทยนัน้ กฎหมายเก่ียวกับ
สินทรัพย์ดิจิทัลเพ่ิงมีผลบังคบัใช้ได้ไม่นาน ในอนาคตเราคงได้เห็นการระดมทุนโดยการเสนอขายโทเคนดิจิทัลและธุรกิจท่ี
เก่ียวกบัการซือ้ขายแลกเปลี่ยนสินทรัพย์ดิจิทลัเกิดขึน้ในประเทศไทยมากขึน้ตามล าดบั ซึง่ในสว่นของสมาคมบริษัทหลกัทรัพย์
ไทยเองก็จะได้ติดตามพฒันาการตา่งๆท่ีเกิดขึน้ทัง้ในและนอกประเทศอย่างตอ่เน่ือง Ω 

 
 

 
 

Disclaimer: 
เอกสารนีจ้ัดท าขึน้โดยสมาคมบริษัทหลักทรัพย์ไทยเพื่อเผยแพร่ข้อมูลและเพื่อการศึกษาเท่านัน้ ซ่ีงจัดท าขึน้จากแหล่งข้อมูลต่างๆ ท่ีน่าเช่ือถือ โดยข้อมูลดังกล่าวเป็นเพียงข้อมูล ณ วันท่ีปรากฏในเอกสารนีเ้ท่านัน้ 
จงึอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเม่ือข้อมูลท่ีเก่ียวข้องมีการเปล่ียนแปลง ทัง้นี ้สมาคมมิได้ยืนยนั ตรวจสอบ หรือรับรองความสมบูรณ์ ความถูกต้องครบถ้วน ทันกาลทันเวลาของข้อมูลดังกล่าวแต่อย่าง
ใด สมาคมไม่รับผดิต่อบุคคลใดๆจากการเรียกร้องใดๆ ไม่ว่าในทางสัญญา ในการท าละเมิด รวมถึงความประมาท หรือเหตุอ่ืนใด ท่ีเกิดจาก การตัดสินใจ หรือการกระท าใดๆ ท่ีเกิดจากความเชื่อถือในเอกสาร
ดังกล่าว หรือในความเสียหาย ความสูญหาย ค่าสินไหมทดแทน หรือความรับผดิใดๆ รวมถงึการสูญหายของข้อมูลหรือผลประโยชน์ ถงึแม้ว่าสมาคมจะได้รับแจ้งว่าอาจจะเกิดความเสียหายดังกล่าวขึน้ได้ก็ตาม 

ในอนาคตข้างหน้าเราอาจเห็นการเปลี่ยนแปลงรูปแบบการท าธุรกิจในตลาดเงินตลาดทุน ไม่ว่าจะเป็นการระดมทุนผ่าน 

Securities token นอกจากนั้น รูปแบบและเทคโนโลยีของตลาดหลักทรัพย์ในอนาคตเองก็อาจจะเปลี่ยนไปเช่นกัน  


