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เอกัตศึกษาฉบับนี้มุ่งศึกษาเรื่องแนวทางการรับรองคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin 
เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ ซึ่งเป็นการน าสินทรัพย์ดิจิทัลมาใช้เป็นสื่อกลางใน
การช าระราคารูปแบบใหม่ที่เกิดขึ้นจากการพัฒนาเทคโนโลยีทางการเงิน โดยวิเคราะห์จากกิจกรรม
ต่าง ๆ ที่เกิดขึ้นในทางปฏิบัติและเสนอแนวทางการรับรองการให้บริการคริปโทเคอร์เรนซีประเภท 
Stablecoin เป็นบริการการช าระเงินภายใต้การก ากับ โดยคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin 
เฉพาะประเภทที่รักษาราคาด้วยการส ารองสินทรัพย์ในระบบการเงินปัจจุบันที่มีความเสี่ยงต ่า  เช่น 
เงินตรา  

แม้ว่าพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 ไม่มีบทบัญญัติเรื่องการ
น าคริปโทเคอร์เรนซีมาใช้เป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ และพระราชบัญญัติระบบการ
ช าระเงิน พ.ศ. 2560 ไม่มีบทบัญญัติที่ว่าด้วยบริการการช าระเงินด้วยคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท 
Stablecoin แต่กฎหมายให้อ านาจแก่ธนาคารแห่งประเทศไทย ในฐานะหน่วยงานผู ้ก ากับดูแล
ประกาศก าหนดรับรองการให้บริการเพื่อช าระราคาสินค้าหรือค่าบริการที่อยู่ในแบบอื่น และไม่เข้า
ลักษณะที่เป็นบริการการช าระเงินภายใต้การก ากับ แต่มีผลเป็นอย่างเดียวกับบริการการช าระเงิน
ภายใต้การก ากับเป็นบริการการช าระเงินภายใต้กฎหมายว่าด้วยระบบการช าระเงินได้ ซึ่งสอดคล้อง
กับแนวทางของประเทศสิงคโปร์และสหราชอาณาจักร เพื่อเป็นการควบคุมความเสี่ยงและผลกระทบ
ต่อเสถียรภาพของระบบช าระเงินของประเทศไทย และเป็นการสนับสนุนเทคโนโลยีทางการเงินใน
ทิศทางท่ีเหมาะสม 
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ชัย เจ้าหน้าที่ประจ าหลักสูตรนิติศาสตร์มหาบัณฑิต สาขากฎหมายการเงินและหลักทรัพย์ทุกท่าน ซึ่ง
คอยให้ค าแนะน า ค าปรึกษาและความช่วยเหลือ รวมถึงเป็นก าลังใจในการจัดท าเอกัตศึกษาฉบับนี้ใน
ทุก ๆ ทางเป็นอย่างดีมาโดยตลอด 

ขอกราบขอบพระคุณ รองศาสตราจารย์ ดร.อังคณาวดี ปิ่นแก้ว ผู้ให้โอกาสและค าแนะน าใน
การเป็นผู้ช่วยงานวิชาการตลอดมา คุณคมกฤช เกียรติดุริยกุล และคุณปิยะนันท์ โชติกุลธนชัย ผู้ชี้
แนวทางในการเข้าศึกษาต่อระดับนิติศาสตร์มหาบัณฑิต รวมถึงคุณธิรชา ปัญจบุตรชัย ซึ่งคอยให้
ค าปรึกษาและให้การสนับสนุนผู้เขียนมาโดยตลอด  

สุดท้ายนี้ ผู้เขียนหวังเป็นอย่างยิ่งว่าเอกัตศึกษาฉบับนี้จะเป็นประโยชน์แก่ผู้สนใจหรือ
หน่วยงานต่าง ๆ ที่เก่ียวข้องไม่มากก็น้อย หากเอกัตศึกษาฉบับนี้มีข้อผิดพลาดประการใด ผู้เขียนขอ
น้อมรับไว้แต่เพียงผู้เดียวและขออภัยไว้ ณ โอกาสนี้ด้วย 

 

วิระนันท์ องค์วิเศษไพบูลย์ 

 
 



ง 

 
 

สารบัญ 

บทคัดย่อภาษาไทย ............................................................................................................................ ก 

บทคัดย่อภาษาอังกฤษ ....................................................................................................................... ข 

กิตติกรรมประกาศ............................................................................................................................. ค 

สารบัญ ............................................................................................................................................... ง 

สารบัญรูปภาพ .................................................................................................................................. ฉ 

บทที่ 1 บทน า ................................................................................................................................... 1 

1.1 ที่มาและความส าคัญของปัญหา.............................................................................................. 1 

1.2 วัตถุประสงค์ของการศึกษาวิจัย .............................................................................................. 3 

1.3 สมมติฐานของการวิจัย ........................................................................................................... 4 

1.4 ขอบเขตของการศึกษาวิจัยและวิธีการศึกษา........................................................................... 4 

1.5 ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับจากการศึกษาวิจัย ......................................................................... 4 

บทที่ 2 เงิน การก ากับดูแลระบบช าระเงิน และคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ............... 6 

2.1 เงิน ......................................................................................................................................... 6 
2.1.1 หน้าที่และคุณสมบัติของเงิน ........................................................................................... 6 
2.1.2 รูปแบบของเงิน ............................................................................................................... 7 
2.1.3 การสร้างและท าลายเงิน ............................................................................................... 10 
2.1.4 เงินอิเล็กทรอนิกส์ ......................................................................................................... 11 

2.2 ระบบช าระเงิน ..................................................................................................................... 20 
2.2.1 แนวความคิดท่ัวไปของการก ากับดูแลด้านระบบช าระเงิน ............................................. 21 
2.2.2 การก ากับดูแลระบบช าระเงินของประเทศไทย ............................................................. 23 

2.3 คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ................................................................................ 25 
2.3.1 ความหมายและลักษณะของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ............................ 25 
2.3.2 ประเภทของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ..................................................... 26 
2.3.3 หลักการในการรักษาราคาคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ............................... 29 



จ 

 
 

2.3.4 การน าคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin มาใช้เป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้า
และบริการ ............................................................................................................................. 31 

2.4 สถานะทางกฎหมายของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ตามกฎหมายไทย ............. 42 
2.4.1 สถานะทางกฎหมายของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ตามประมวลกฎหมาย
แพ่งและพาณิชย์ .................................................................................................................... 43 
2.4.2 สถานะทางกฎหมายของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ตามพระราชบัญญัติ
เงินตรา พ.ศ. 2501 ................................................................................................................ 47 
2.4.3 สถานะทางกฎหมายของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ตามพระราชก าหนดการ
ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 .............................................................................. 50 

บทที่ 3 มาตรการทางกฎหมายเกี่ยวกับคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin ........................ 56 

3.1 มาตรการทางกฎหมายเกี่ยวกับคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin ในฐานะสื่อกลางใน
การช าระเงิน ในประเทศสิงคโปร์ ................................................................................................ 56 

3.2 มาตรการทางกฎหมายเกี่ยวกับคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin ในฐานะสื่อกลางใน
การช าระเงิน ในสหราชอาณาจักร ............................................................................................... 66 

บทที่ 4 แนวทางแก้ไขกฎหมายและการรับรองคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin  เพื่อเป็น
สื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ ....................................................................................... 84 

4.1 แนวทางการแก้ไขพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 เพื่อรับรอง 
คริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin เพ่ือเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ ......... 87 

4.2 แนวทางการรับรองคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin เพ่ือเป็นสื่อกลางในการช าระค่า
สินค้าและบริการภายใต้พระราชบัญญัติระบบการช าระเงิน พ.ศ. 2560 ...................................... 90 

บทที่ 5 บทสรุปและข้อเสนอแนะ ................................................................................................... 95 

5.1. บทสรุป ............................................................................................................................... 95 

5.2. ข้อเสนอแนะ ....................................................................................................................... 98 

รายการอ้างอิง .............................................................................................................................. 101 
 

 

 



ฉ 

 
 

สารบัญรูปภาพ 

ภาพที่ 1 รูปแบบการหนุนหลังของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin และ Reserve 
Efficiency…………………………………………………….……………………………….……….……..30 

ภาพที่ 2 แผนภาพแสดงขั้นตอนการช าระราคาสินค้าและบริการด้วยคริปโทเคอร์เรนซีผ่านศนูย์
ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล A……………………………………………………………………..…….….…34 

ภาพที่ 3 แผนภาพแสดงขั้นตอนการช าระราคาสินค้าและบริการด้วยคริปโทเคอร์เรนซีผ่านศนูย์
ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล A และศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล B…………………………..…….35 

ภาพที่ 4 แผนภาพแสดงขั้นตอนการช าระราคาสินค้าและบริการด้วยคริปโทเคอร์เรนซีระหว่าง
บุคคล………….....……………………………………………………………………………………….…….37 

ภาพที่ 5 แผนภาพแสดงขั้นตอนการช าระราคาสินค้าและบริการด้วยคริปโทเคอร์เรนซีระหว่าง
บุคคลผ่านระบบ Point of Sale (POS)……………………………………………..………...…….41 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



1 

 
 

บทที่ 1  

บทน า 

1.1 ที่มาและความส าคัญของปัญหา  

เนื่องจากปัจจุบันได้มีการเปิดรับช าระเงินด้วยคริปโทเคอร์เรนซีในรูปแบบต่าง ๆ มากขึ้น 
ประกอบกับผู้ประกอบการหลายรายมีการเชิญชวนให้ผู้บริโภคและประชาชนน าคริปโทเคอร์เรนซี 
เช่น บิทคอยน์ และ Ether มาใช้ในเชิงพาณิชย์ ซึ่งไม่ใช่การน ามาใช้ในรูปแบบของการแลกเปลี่ยน
สินค้าและบริการ (barter trade) แต่ใช้เป็นสื่อในการช าระค่าสินค้าและบริการอันเป็นเรื่องของการ
ช าระเงิน1 ในขณะที่ปัจจุบันสถานะของคริปโทเคอร์เรนซีนั้นไม่ถือเป็นเงินตราตามกฎหมาย เนื่องจาก
อาจจะก่อให้เกิดความเสี่ยงและผลกระทบหลายมิติ ไม่ว่าจะด้วยมูลค่าของคริปโทเคอร์เรนซีนั้นมี
ความผันผวนสูง รวมทั้งยังมีความเสี่ยงจากการสูญเสียมูลค่าหากถูกโจรกรรมทางไซเบอร์ และการถูก
ใช้เป็นเครื่องมือของการฟอกเงิน เหล่านี้ล้วนแต่เป็นต้นทุนและความปลอดภัยของผู้ใช้หรือรับช าระ
ราคาด้วยสินทรัพย์ดิจิทัล นอกจากนี้อาจก่อให้เกิดผลกระทบต่อเสถียรภาพของระบบช าระเงิน การ
แบ ่งแยกของระบบการเง ิน  (financial fragmentation) ซ ึ ่ งซ  ้ าซ ้อนก ัน อ ันเป ็นการลดทอน
ประสิทธิภาพของระบบ ตลอดจนเสถียรภาพทางการเงินและความสามารถในการดูแลภาวะการเงินใน
ประเทศกรณีที่เกิดวิกฤตสภาพคล่อง ซึ่งทางส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาด
หลักทรัพย์ (ก.ล.ต.) ในฐานะหน่วยงานผู้ก ากับดูแลสินทรัพย์ดิจิทัลมองเห็นถึงปัญหาและความเสี่ยง
ดังกล่าว จึงได้มีการออกประกาศคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ ที ่ กธ.  
5 /2565 เรื่อง หลักเกณฑ์ เงื่อนไข และวิธีการในการให้บริการของผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลที่
ต้องไม่มีลักษณะเป็นการสนับสนุนการใช้สินทรัพย์ดิจิทัลเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าหรือบริการ 
ซึ่งมีผลบังคับใช้ตั้งแต่วันที่ 1 เมษายน 2565 ทั้งนี้ ก็เพื่อป้องกันผลกระทบต่อเสถียรภาพของระบบ
การช าระเงิน เสถียรภาพระบบการเงิน และความเสียหายแก่สาธารณชนนั่นเอง 

อย่างไรก็ดี ยังคงมีคริปโทเคอร์เรนซีบางประเภทที่เรียกกันว่า “Stablecoin” มีคุณสมบัติ
ความเป็นเงินครบถ้วนทั ้งสามประการคือการเป็นหน่วยวัดทางบัญชี ความเป็นสื ่อกลางในการ
แลกเปลี ่ยน และความสามารถในการรักษามูลค่า โดยราคาของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท 
Stablecoin จะถูกหนุนหลังด้วยสินทรัพย์ เช่น เงินตรา หรือรักษาราคาด้วยการส ารองสินทรัพย์ใน

 
1 ธนาคารแห่งประเทศไทย ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ กระทรวงการคลัง, แถลงข่าวร่วม 
ธปท. ก.ล.ต. และ กค. ร่วมกันก าหนดแนวทางก ากับดูแลการน าสินทรัพย์ดจิิทัลมาใช้เป็นสื่อกลางช าระค่าสินค้าและบรกิาร, เผยแพร่
เมื่อ 25 มกราคม 2565, สืบค้นเมื่อ 22 กุมภาพันธ์ 2565, ที่มา: 
https://www.bot.or.th/Thai/AboutBOT/Activities/Pages/JointPress_25012022.aspx 
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ระบบการเงินปัจจุบันที่มีความเสี่ยงต ่า เช่น UST Tether USDT และ USDC เป็นต้น ซึ่งจะเห็นได้ว่า
กลไกดังกล่าวได้เข้ามาแก้ไขปัญหาความผันผวนของคริปโทเคอร์เรนซีได้2 

เมื่อพิจารณาบทบัญญัติกฎหมายที่เกี่ยวข้องกับสินทรัพย์ดิจิทัลของไทยในปัจจุบัน กล่าวคือ   
พระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 ที่ให้อ านาจแก่ ก.ล.ต. ซึ ่งเป็น
หน่วยงานก ากับดูแลตลาดทุนในการก ากับดูแลการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลทุกประเภท ซึ่ง
รวมถึงคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ด้วย จะเห็นได้ว่าเป็นการก ากับดูแลผู้ประกอบธุรกิจ
สินทรัพย์ดิจิทัลที่อยู่ภายใต้ก ากับของ ก.ล.ต. เพียงฝ่ายเดียว โดยไม่ครอบคลุมถึงผู้ประกอบการนอก
ระบบที่ไม่อยู่ภายใต้การก ากับดูแล อาทิ ศูนย์ซื ้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลของต่างประเทศที่ ไม่ได้จด
ทะเบียนหรือประกอบธุรกิจในประเทศไทย ในขณะที่ในทางปฏิบัติ ประชาชนคนไทยสามารถเข้าถึง
และใช้บริการได้ เช่น Binance ตลอดจนการใช้เป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการระหว่าง
บุคคลด้วยกันเองโดยตรง3 

ในขณะที่การก ากับดูแลทางการเงินเป็นบทบาทส าคัญของธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) 
เพ่ือประโยชน์ในการก ากับดูแลระบบการช าระเงินและบริการการช าระเงินอย่างเป็นระบบมีความเป็น
เอกภาพและมีประสิทธิภาพมากยิ่งขึ้น รวมทั้งทันต่อความเปลี่ยนแปลงของเทคโนโลยีที่เกิดขึ้นอย่าง
รวดเร็ว สมควรก าหนดให้การก ากับดูแลบริการการช าระเงินอยู่ภายใต้บังคับของกฎหมายฉบับ
เดียวกัน โดยมี ธปท. เป็นหน่วยงานที ่ม ีหน้าที ่ก  ากับดูแลและมีการก าหนดหลักเกณฑ์ตาม
มาตรฐานสากลเกี่ยวกับการด าเนินการต่าง ๆ ที่เกี่ยวข้องผลทางกฎหมายที่ส าคัญของการช าระเงิน 
ตลอดจนการให้ความคุ้มครองไม่ให้การช าระเงินมีการยกเลิก เพิกถอน ในกรณีที่ศาลมีค าสั่งให้ฟื้นฟู
กิจการหรือสั่งพิทักษ์ทรัพย์ตามกฎหมายว่าด้วยล้มละลายอันจะท าให้ระบบการช าระเงินของประเทศ
เกิดเสถียรภาพและความมั่นคงและด าเนินการได้อย่างต่อเนื่อง 4 และเมื่อพิจารณาพระราชบัญญัติ
ระบบการช าระเงิน พ.ศ. 2560 พบว่ากฎหมายได้ให้อ านาจแก่ ธปท. เสนอให้มีการตราพระราช
กฤษฎีกาเพื่อก าหนดให้การให้บริการใดที่มีลักษณะใกล้เคียงกับบริการการช าระเงินภายใต้การก ากับ
ตามพระราชบัญญัติฉบับนี้อยู่ภายใต้การก ากับตามพระราชบัญญัตินี้ทั้งหมดหรือบางส่วนได้ หาก

 
2 SHOBHIT SETH, ERIKA RASURE, MARCUS REEVES, Is Stablecoin the Answer to All Cryptocurrency Problems?, 
Published on May 12, 2022 at https://www.investopedia.com/tech/stablecoin-answer-all-cryptocurrency-
problems/ 
3 Pitchaporn Kitiyanuphap, สายช้อปเฮ! ช าระเงินบน Lazada ผ่าน Binance Pay ได้แล้ว ไม่มีค่าธรรมเนียม, เผยแพร่เมื่อ 21 
มีนาคม 2565, สืบค้นเมื่อ 30 มีนาคม 2565, ที่มา https://siamblockchain.com/2022/03/21/binance-payment-to-
lazada/  
4 ร่างฯ ที่ สคก. ตรวจพิจารณาแล้ว เร่ืองเสร็จที่ 175/2560 บันทึกหลักการและเหตุผลประกอบร่างพระราชบัญญัติระบบช าระเงิน 
พ.ศ. .... 
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บริการดังกล่าวอาจส่งผลกระทบต่อเสถียรภาพของระบบการเงินหรือระบบการช าระเงินของประเทศ 
หรืออาจส่งผลกระทบต่อสาธารณชน ทั้งนี้ก็เพื่อเป็นการสนับสนุนการต่อยอดทางนวัตกรรมทาง
การเงิน ซึ่งเห็นว่าการให้บริการการช าระเงินด้วยคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin นี้เป็นกรณีที่ 
ธปท. สามารถตราพระราชกฤษฎีกาตามมาตรา 35 เพื่อรับรองให้การให้คริปโทเคอร์เรนซีประเภท 
Stablecoin เพ่ือเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการอยู่ภายใต้กฎหมายฉบับนี้ได้ 

 เอกัตศึกษาฉบับนี ้จึงศึกษาและน าเสนอแนวทางการรับรองคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท 
Stablecoin เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ โดยเฉพาะประเภทที่มีการรักษาราคา
ด้วยการส ารองสินทรัพย์ในระบบการเงินปัจจุบันที ่ความเสี ่ยงต ่า  เช่น เงินตรา (Fiat-backed 
Stablecoin) ภายใต้บริบทของกฎหมายไทย เพื่อให้บริการดังกล่าวมีความมั่นคงปลอดภัย น่าเชื่อถือ 
และลดความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นต่อเสถียรภาพทางการเงิน อาทิ ช่องว่างในการน าเงินออกจากระบบ
โดยการแปลงสภาพให้อยู่ในรูปของสินทรัพย์ดิจิทัล ซึ่งย่อมกระทบต่อสภาพคล่องในระบบเศรษฐกิจ
อย่างหลีกเลี่ยงไม่ได้ ตลอดจนเป็นการคุ้มครองและให้ความรู้แก่ผู้ใช้บริการภายใต้แนวนโยบายการ
ก ากับยืดหยุ ่นเท่าทันความเสี ่ยงรูปแบบใหม่ (Resilient) ตามทิศทางส าคัญสามด้านในการปรับ 
ภูมิทัศน์ภาคการเงินของไทย (Financial Landscape) ของ ธปท. โดยก ากับดูแลผู้ให้บริการทาง
การเงินอย่างยืดหยุ่น ไม่เป็นอุปสรรค ลดภาระและเอื้อให้ผู ้ให้บริการสามารถปรับตัวเท่าทันการ
เปลี่ยนแปลงและใช้ประโยชน์จากเทคโนโลยีและช่องทางดิจิทัลเพื่อพัฒนาการให้บริการทางการเงิน 
เพื่อให้ประชาชนเข้าใจสิทธิและหน้าที่ของตัวเอง สามารถเลือกใช้บริการได้อย่างเหมาะสมและสร้าง
ความเชื่อมั่นให้แก่ผู้ใช้บริการในการใช้บริการช าระเงินและการรักษาความมั่นคงปลอดภัยของระบบ
และข้อมูลส่วนบุคคล เพื ่อพัฒนาระบบการช าระเงินของไทยให้เป็นไปตามมาตรฐานสากลและ
ครอบคลุมการช าระเงินรูปแบบใหม่และอาจส่งผลกระทบต่อต่อเสถียรภาพของระบบการช าระเงิน 
เสถียรภาพระบบการเงินและเศรษฐกิจของประเทศ รวมถึงความเสียหายแก่สาธารณชนที่อาจเกิดขึ้น
ในอนาคต 

 
1.2 วัตถุประสงค์ของการศึกษาวิจัย  

เอกัตศึกษาฉบับนี ้มุ ่งศึกษาและวิเคราะห์การรับรองการน าคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท 
Stablecoin ที่มีการรักษาราคาด้วยการส ารองสินทรัพย์ในระบบการเงินปัจจุบันที่ความเสี่ยงต ่า เช่น 
เงินตรา (Fiat-backed Stablecoin) ซึ่งเป็นสินทรัพย์ดิจิทัลรูปแบบหนึ่งที่ปัจจุบันอยู่ภายใต้การก ากับ
ดูแลของพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 มาใช้เป็นสื่อกลางในการช าระ
ค่าสินค้าและบริการ ควบคู ่ไปกับการศึกษาหลักเกณฑ์ที ่เกี ่ยวข้องกับการรับรองการให้บริการ 
คริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการเป็นบริการ
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การช าระเงินรูปแบบใหม่ภายใต้พระราชบัญญัติระบบการช าระเงิน พ.ศ. 2560  โดยจะศึกษา
เปรียบเทียบกับ Payment Act ของประเทศสิงคโปร์ และแนวทางการพิจารณาการด าเนินการของ 
สหราชอาณาจักรเป็นหลัก เพื่อให้ได้แนวทางการรับรองการให้บริการคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท 
Stablecoin ดังกล่าวในประเทศไทยที่มีความเหมาะสมและเป็นไปตามมาตรฐานสากล 

 
1.3 สมมติฐานของการวิจัย  

ควรรับรองให้การให้บริการคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin เพื่อใช้เป็นสื่อกลางใน
การช าระค่าสินค้าและบริการเป็นบริการการช าระเงินรูปแบบใหม่ภายใต้พระราชบัญญัติระบบการ
ช าระเงิน พ.ศ. 2560 

 
1.4 ขอบเขตของการศึกษาวิจัยและวิธีการศึกษา  

การศึกษาวิจัยนี้เป็นการศึกษาวิจัยเอกสาร (Documentary Research) เชิงคุณภาพ โดย
การรวบรวมบทบัญญัติกฎหมายต่าง ๆ ที่เก่ียวข้อง เช่น ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ กฎหมาย
ว่าด้วยเงินตรา พระราชบัญญัติระบบการช าระเงิน พ.ศ. 2560 และพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจ
สินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 รวมถึงกฎระเบียบอื่น ๆ ที่เกี่ยวข้อง เช่น ประกาศธนาคารแห่งประเทศ
ไทย ประกาศคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  บันทึกส านักงานคณะกรรมการ
กฤษฎีกา ตลอดจนกฎหมายต่างประเทศ เช่น Payment Services Act ของประเทศสิงคโปร์ เป็นต้น 

 นอกจากนี้ยังรวมถึง การศึกษาวิธีการแนวคิดและแนวทางการรับรองคริปโทเคอร์เรนซี 
ประเภท Stablecoin เพ่ือเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการของต่างประเทศ เช่น ประเทศ
สิงคโปร์ และสหราชอาณาจักร ตลอดจนค าอธิบายกฎหมายและเอกสารข้อมูลทั้งในและต่างประเทศ 

 
1.5 ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับจากการศึกษาวิจัย  

  ผลของการศึกษาวิเคราะห์ในเรื ่องนี้จะเป็นประโยชน์ในการทราบถึงแนวทางการรับรอง 
ค้นพบปัญหาและอุปสรรคด้านกฎหมายที่มีเกิดขึ้นในการน าคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin 
ที่มีการรักษาราคาด้วยการส ารองสินทรัพย์ในระบบการเงินปัจจุบันที่ความเสี่ยงต ่า  เช่น เงินตรา  
(Fiat-backed Stablecoin) มาใช้เป็นสื ่อกลางในการช าระราคา และทราบถึงแนวความคิดและ
หลักการของกฎหมายระบบการช าระเงิน การพิจารณาความเป็นไปได้ในการรับรองให้การให้บริการ 
คริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin เพื่อการช าระเงินนี้เป็นบริการการช าระเงินรูปแบบใหม่
ภายใต้พระราชบัญญัติระบบการช าระเงิน พ.ศ. 2560 โดยมี ธปท. เป็นหน่วยงานผู ้ก ากับดูแล 
ตลอดจนต่อยอดสู่การปรับปรุงกฎหมายให้สามารถรองรับและครอบคลุมการด าเนินการที่เกี่ยวข้อง
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กับการให้บริการคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและ
บริการในฐานะบริการการช าระเงินรูปแบบใหม่ภายใต้กฎหมายไทย เพื ่อป้องกันผลกระทบต่อ
เสถียรภาพของระบบการช าระเงิน เสถียรภาพระบบการเงิน และความเสียหายแก่สาธารณชน
ตลอดจนให้มีกฎระเบียบและการก ากับดูแลที่เป็นไปตามมาตรฐานสากล 
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บทที่ 2  

เงิน การก ากับดูแลระบบช าระเงิน และคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin 

2.1 เงิน 

2.1.1 หน้าที่และคุณสมบัติของเงิน 

เงินเป็นส่วนหนึ่งในชีวิตประจ าวันโดยมีบทบาทส าคัญในการเป็นสื่อกลางในการแลกเปลี่ยน
ระหว่างคนในสังคมเป็นสิ่งกระตุ้นให้เกิดการผลิตและช่วยขับเคลื่อนสินค้าและบริการให้เกิดการ
หมุนเวียนซึ่งมีความส าคัญทางเศรษฐกิจอย่างมากตั้งแต่อดีตนิยามของเงินมีการเปลี่ยนแปลงไปตาม
สภาพสังคมและความเชื่อใจในการใช้งานเชิงสัญลักษณ์5 อาจกล่าวได้ว่าเงินเป็นแนวคิดที่ยากจะ
ก าหนดรูปแบบ แต่อย่างไรก็ดีไม่ว่าเงินนั้นจะอยู่ในรูปแบบใด หน้าที่หลักและคุณสมบัติที่จ าเป็นของ
เงินนั้นมี 3 ประการ6 ได้แก่  

1) หน่วยวัดทางบัญชี (Unit of Account) ซึ ่งท าให้สิ ่ง ๆ หนึ ่งเกิดความสามารถในการ
ก าหนดราคาเพ่ือการแลกเปลี่ยนกับสิ่งอ่ืนได้ เปรียบเสมือนมาตรวัดคุณค่าประเภทหนึ่งเพ่ือให้เกิดการ
เรียงล าดับและเปรียบเทียบระหว่างสิ่งต่าง ๆ ได้ ท าให้การประสานงานและจัดสรรทรัพยากรในระบบ
เศรษฐกิจท าได้ง่ายขึ้นเนื่องจากสิ่งต่าง ๆ สามารถวัดค่าและสื่อสารมูลค่าเป็นตัวเลขซึ่งเป็นที่เข้าใจกัน
โดยทั่วไปในสังคม ไม่ว่าจะช าระด้วยรูปแบบใดก็ตามนั่นเอง โดยหน่วยวัดทางบัญชีมีลักษณะเป็น  
มาตรวัดฐาน (numeraire) ซึ่งมีความคงที่ในตัวเองและจะมีความหมายเมื่อน าไปเปรียบเทียบกับค่า
อ่ืน 

 2) สื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ (Medium of Exchange) ซึ่งเป็นคุณสมบัติ
ประการส าคัญที่ท าให้สังคมลดการพึ่งพาและลดขั้นตอนในการแลกเปลี่ยนสินค้า (barter) เนื่องจาก
ไม่ต้องรอให้คู่สัญญาแต่ละฝ่ายมีความต้องการที่สอดคล้องกัน (double coincidence of wants)7 
ก่อให้เกิดธุรกรรมที่คล้ายคลึงกันมากขึ้นเพราะเกิดการเปรียบเทียบสิ่งต่าง ๆ ระหว่างกันได้มากขึ้น 
และด้วยความสะดวกสบายจากการมีสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการนี้เองส่งผลให้แต่ละ
สังคมมีสิ่งใช้แทนเงินในหลายรูปแบบซึ่งได้รับการยอมรับในระดับที่แตกต่างกันไป แปรเปลี่ยนไปตาม
ธรรมเนียมของแต่ละสังคม 

 
5 คณิสร์ แสงโชติ. เงิน อดีต ปัจจุบัน และอนาคต (2565). ส านักงานการวิจัยแห่งชาติ. หน้า 8 
6 Milnes, Alfred (1919). The economic foundations of reconstruction. Macdonald and Evans. p. 55. 
7 Kiyotaki & Wright, ( 1993) . A search-theoretic approach to monetary economics. The American Economic 
Review. p. 63-77. 
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 3) เครื่องรักษามูลค่า (Store of Value) ซึ่งโดยพื้นฐานแล้วเป็นคุณสมบัติของสินทรัพย์ 
สินค้าโภคภัณฑ์ หรือสกุลเงินที่สามารถบันทึกมูลค่าและแลกเปลี่ยนเป็นสิ่งอื่นได้ในอนาคตโดยไม่ท า
ให้มูลค่าลดลง โดยเงินเป็นสินทรัพย์รูปแบบหนึ่งที่มีสภาพคล่อง สามารถน าออกใช้  แลกเปลี่ยนเป็น
สินค้าและบริการได้ตามที่ความประสงค์ โดยที่มูลค่าไม่สูญเสียไปตามกาลเวลา ดังนั้นหากขาด
คุณสมบัติข้อนี้ไปแล้วอาจท าให้สูญเสียความเป็นเงินไป  

 จากหน้าที่หลักและคุณสมบัติของเงินทั้งสามประการข้างต้น กล่าวคือความสามารถในการวัด
มูลค่า แลกเปลี่ยนมูลค่าและรักษามูลค่า สิ่งที่สามารถคงคุณสมบัติทั้งสามประการได้อย่างครบถ้วนมัก
อยู่ในรูปแบบของเงินสดหรือเงินตรา (currency) ซึ่งมีสภาพคล่องสูง เป็นที่ยอมรับกันอย่างแพร่หลาย 
และบทบาทหน้าที่ส าคัญของเงินในสังคมคือการหน่วยในการวัดมูลค่าของกิจกรรมหรือสิ่งต่าง ๆ ที่
เกิดข้ึนในสังคม ทั้งนี้ เงิน (money) และเงินตรา (currency) มีความแตกต่างกัน กล่าวคือเงินตราเป็น
เงิน (money) รูปแบบหนึ่งซึ ่งจัดท าขึ ้นและออกใช้ รวมถึงรับรองให้สามารถใช้ช าระหนี้ได้ตาม
กฎหมายโดยรัฐที่ออกเงินตราสกุลนั้น ๆ หากผู้ใดไม่รับถือเป็นความผิดตามกฎหมาย ด้วยเหตุที่
เงินตรามีการออกและรับรองโดยรัฐจึงไม่จ าเป็นต้องมีค่าตามมูลค่าที่ตราไว้และไม่จ าเป็นต้องมี
สินทรัพย์มีค่าใดมารองรับก็ได้8 

 
2.1.2 รูปแบบของเงิน 

ดังที ่ได้กล่าวไปในหัวข้อที ่ 2.1.1 หน้าที ่และคุณสมบัติของเงินนั ้นมี 3 ประการ ได้แก่ 
ความสามารถในการวัดมูลค่า แลกเปลี่ยนมูลค่าและรักษามูลค่า วิวัฒนาการของเงิน ในแต่ละสังคมมี
ความแตกต่างกันออกไป โดยในอดีตที่ระบบเศรษฐกิจยังปราศจากเงิน อยู่ในระบบแลกเปลี่ยนสิ่งของ 
(Barter System) ซึ่งเป็นการการแลกเปลี่ยนโดยตรง แต่ต่อมา เมื่อเศรษฐกิจมีการขยายตัวขึ้นจึงเกิด
การน าเงินเข้ามาใช้เพื่อเป็นสื่อกลางในการแลกเปลี่ยนสินค้าและบริการหรือการช าระเงินระหว่างกัน
มากขึ้น 

ปัจจุบัน ระบบเศรษฐกิจของไทยมีการใช้เงินในหลายรูปแบบโดยที่ลักษณะแตกต่างกันไป ซึ่ง
ลักษณะที่แตกต่างกันนี ้เกิดจากการที ่คนในสังคมมีพฤติกรรมเปลี ่ยนแปลงไปตามยุคสมัยและ
สอดคล้องกับการเปลี่ยนแปลงทางการเงินของระบบเศรษฐกิจโลกและการพัฒนาของนวัตกรรมและ
เทคโนโลยีที่เกิดขึ้นอย่างรวดเร็ว ซึ่งการพัฒนาของเทคโนโลยีทางการเงินเข้ามามีบทบาทส าคัญต่อ
รูปแบบการใช้เงินในชีวิตประจ าวันของคนในสังคม เกิดการใช้เงินในรูปแบบไร้วัตถุหรือเงินสด เพ่ือ

 
8 อ้างแล้ว. 
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เป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ ซึ่งปัจจุบันเป็นที่นิยมอย่างแพร่หลาย โดยปัจจัยที่เป็น
ตัวเร่งที่ส าคัญคือสถานการณ์การแพร่ระบาดของเชื้อไวรัสโคโรนา 2019 นั่นเอง 

ส าหรับสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการหรือการช าระเงินนั้น หากแบ่งตามลักษณะ
การใช้งานว่าสิ่งที่น ามาเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการนั้นสามารถน าไปท าประโยชน์
อะไรได้บ้างหรือไม่ เครื่องมือในการรักษามูลค่าของสื่อกลางนั้นคืออะไร สามารถแบ่งรูปแบบและ
ลักษณะของสื่อกลางในการช าระเงินได้เป็น 3 รูปแบบ ได้แก่ เงินสินค้า (commodity money) เงิน
กระดาษหรือธนบัตร (paper money) และเงินท่ีเป็นเพียงข้อมูล โดยมีรายละเอียดดังต่อไปนี้ 

1) เงินสินค้า (commodity money) ซึ่งเป็นสิ่งของ และหมายรวมถึงเงินโลหะ (metallic 
money) ซึ่งท ามาจากโลหะอย่างใดอย่างหนึ่งหรือโลหะผสม9 มูลค่าของเงินรูปแบบนี้จะขึ้นอยู่กับ
คุณภาพของสินค้าที่ถูกน ามาใช้เป็นสื่อกลางในการแลกเปลี่ยน เครื่องมือในการรักษามูลค่าจึงมีเรื่อง
ความคงทนของสินค้า (durability) ที่ไม่เสื่อมสลายไปตามกาลเวลามาเกี่ยวข้องด้วย10 ตัวอย่างของ
เงินสินค้า เช่น สินค้าอุปโภคบริโภคต่าง ๆ ทองค า เงิน โลหะ ซึ่งต่อมามีการพัฒนาเป็นเงินที่เป็น
เหรียญกษาปณ์ (coin money) โดยเป็นการน าโลหะอย่างหนึ่งอย่างใดหรือหลายอย่างมาผสม หลอม
รวมและแบ่งเป็นเหรียญตามขนาดและน ้าหนักมี่ท าหนดไว้ โดยของประเทศไทย การผลิตเหรียญ
กษาปณ์เป็นภารกิจของกรมธนารักษ์ กระทรวงการคลัง11 

2) เงินกระดาษหรือธนบัตร (paper money) เป็นเงินที่มีลักษณะเป็นแผ่นกระดาษ สามารถ
ช าระหนี้ได้ตามกฎหมาย เกิดจากความเชื่อถือในระบบการผลิตและการน าออกใช้ที่มีกฎหมาย
รับรอง12 จึงเปรียบเสมือนเงินตัวแทน (representative money) โดยเงินกระดาษนี้มีความหนาแน่น
ของมูลค่า (value density) สูงเมื่อเทียบกับมวลและปริมาตร13 จึงสามารถพกพาและเคลื่อนย้ายได้
สะดวกขึ้นอันถือได้ว่าเป็นข้อได้เปรียบเมื่อเทียบกับเงินสินค้าและเงินโลหะ โดยที่มูลค่าของเงินรูปแบบ
นี้จะขึ ้นอยู ่กับสิ ่งที ่หนุนหลังและความเชื ่อไว้เนื ้อใจในตัวผู ้ออกเงินกระดาษว่าสา มารถแลกคืน 
(convertibility) เป็นสินทรัพย์ที่มีมูลค่าซึ่งหนุนหลังนั้นได้ โดยเงินในรูปแบบกระดาษหรือธนบัตรนี้ 
อาจเรียกอีกชื่อหนึ่งว่าเงิน fiat 

 
9 ศราวุฒิ วัชระปันตี. เงินอิเล็กทรอนิกส์ (e-money) บริการทางการเงินในสงัคมไทย. สืบค้นจาก 
http://coinmuseum.treasury.go.th/download/article/article_20211026162708.pdf เมื่อ 10 มิถุนายน 2565.  
10 อ้างแล้ว. 
11 กรมธนารักษ์, กรมธนารักษ์เร่ิมให้บริการรับแลกคืนเหรียญกษาปณ์เคลื่อนที่ (Mobile Coin Unit) โดยน าร่อง 14 จังหวัด เพ่ือ
กระตุ้นให้เหรียญกษาปณ์เกิดการหมุนเวียนเพ่ิมขึ้น, ข่าวกรมธนารักษ์, ฉบับที่ 2 ปี 2562 วันที่ 14 มกราคม 2562 
12 นวรัตน์ เลขะกุล, เบี้ย บาท กษาปณ์ แบงก์, กรุงเทพฯ : สารคดี, 2547, หน้า 52 
13 อ้างแล้ว. 



9 

 
 

3) เง ินที ่ เป ็นเพียงข ้อมูล ซ ึ ่งอาจอยู ่ ในร ูปแบบของเง ินในบัญชีธนาคารหรือข ้อมูล
อิเล็กทรอนิกส์ก็ได้ โดยเงินที่เป็นเพียงข้อมูลนี้เป็นพัฒนาการที่เกิดขึ้นพร้อม ๆ กับความเจริญทาง
เศรษฐกิจที่เพิ่มมากขึ้น ส่งผลให้เงินในรูปแบบกระดาษหรือธนบัตร อาจไม่เหมาะสมในการด าเนิน
ธุรกิจ โดยเฉพาะการด าเนินธุรกิจข้ามชาติและการค้าต่างประเทศ จึงเกิดการคิดค้นเงินในบัญชี
ธนาคารขึ้น (book money, bank money) ซึ่งเคลื่อนย้ายหรือส่งมอบด้วยวิธีการทางบัญชี14 เช่น 
การหักบัญชีเงินฝากที่มีอยู่กับธนาคารพาณิชย์ การหักกลบลบหนี้กันระหว่างกลุ่มการค้า และต่อมา
เมื่อเทคโนโลยีเข้ามามีบทบาทในการท าธุรกรรมทางการเงินเพิ่มมากขึ้น ทั้งในเรื ่องของการเพ่ิม
ประสิทธิภาพ ความสะดวกรวดเร็วในการท าธุรกรรม รวมถึงการเพิ่มปริมาณและมูลค่าธุรกรรมทาง
การเงินหนึ่ง ๆ จึงเกิดการใช้เงินในรูปแบบข้อมูลอิเล็กทรอนิกส์ขึ ้นในรูปแบบของผลิตภัณฑ์และ
เครื่องมือทางการเงินต่าง ๆ อาทิ บัตรเครดิต บัตรเดบิต การช าระค่าสินค้าและบริการผ่านระบบ
อินเทอร์เน็ต ตลอดจนนวัตกรรมทางการเงินต่าง ๆ เช่น เงินอิเล็กทรอนิกส์ (e-money) กระเป๋าเงิน
อิเล็กทรอนิกส์ (e-wallet)  

นอกจากนี้ การแบ่งรูปแบบของเงินยังสามารถพิจารณาสินทรัพย์หนุนหลังซึ่งอาจกล่าวได้ว่า
เป็นภาระผูกพันที่มีต่อระบบเศรษฐกิจ ซึ่งแบ่งเงินออกได้เป็นสองประเภท ได้แก่ เงินใน ( Inside 
Money) และเงินนอก (Outside Money)15 

1) เงินใน (Inside Money) หรือในเชิงเศรษฐศาสตร์เรียกว่า Endogenous money คือเงิน
ที่มาจากภาระผูกพันกันโดยสามารถเกิดการหักกลบลบกันเป็นศูนย์ (zero net supply) ได้ภายใน
ระบบเศรษฐกิจ ทั ้งนี ้เงินในเกิดจากการน าก าลังซื ้อ (purchasing power) ของเศรษฐกิจ (real 
economy) ในอนาคตมาแปรเปลี่ยนเป็นเงินในปัจจุบันในรูปแบบของหนี้สินระหว่างกัน ซึ่งการ
น ามาใช้ก่อนนี้ ย่อมมีภาระผูกพันจะต้องใช้คืน ดังนั้น การเพ่ิมลดเงินในระบบนี้จึงสามารถท าได้โดยไม่
จ าต้องเป็นอันตรายต่อมูลค่าของเงิน เพราะเงินในถูกสร้างขึ้นจากกระบวนการลงทุนเพื่อเพิ่มผลผลิต
ทางเศรษฐกิจนั่นเอง 

2) เงินนอก (Outside Money) หรือในเชิงเศรษฐศาสตร์เรียกว่า Endogenous money คือ
เงินที่ไม่ได้มาจากภาระผูกพันระหว่างกัน ไม่ว่าจะมีสินทรัพย์หนุนหลังหรือไม่ หรื อหากมีสินทรัพย์
หนุนหลังก็ไม่ก่อให้เกิดการหลักการหักกลบลบกันเป็นศูนย์ (zero net supply) ในระบบเศรษฐกิจ 
เช่น ทองค า เงินตราต่างประเทศ โดยเงินนอกจะพิจารณาจากก าลังซื้อที่สร้างขึ้นมาใหม่ อาจเป็นสิ่งที่
เกิดขึ้นตามธรรมชาติที่มนุษย์นิยมตกลงก าหนดให้เป็นเงินมักมีประโยชน์ในตัว เช่น ทองค า เปลือก
หอย โลหะต่าง ๆ หรือมีความสะดวกในการพกพา แต่ไม่สามารถหาได้ง่าย ๆ การผลิตเงินของรัฐ ไม่ใช่

 
14 อ้างแล้ว. 
15 อ้างแล้ว. 
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การสร้างหนี้สินระหว่างกัน ซึ่งการสร้างหรือน าเงินนอกเข้าสู่ระบบเศรษฐกิจโดยไม่มีกิจกรรมทาง
เศรษฐกิจรองรับปริมาณเงินที่เพิ่มขึ้นอย่างเหมาะสมอาจก่อให้เกิดภาวะเงินเฟ้อได้ อย่างไรก็ดี แม้ว่า
เงินนอกอาจจะไม่ก่อให้เกิดภาระหนี้สินซึ่งใครจะต้องทวงถามเสมือนว่าไม่มีสิ ่งใดรองรับ แต่ก็มี
ประโยชน์ในฐานะสื่อกลางในการแลกเปลี่ยนที่รักษาความเป็นส่วนตัว เกิดการแลกเปลี่ยนหลายฝ่าย
ได้โดยที่ต้นทุนต ่าที่สุด และด้วยเหตุนี้  ปัจจุบันรัฐจึงมักผูกขาดการสร้างเงินนอกระบบ ทั้งในการผลิต
เหรียญกษาปณ์และธนบัตรสกุลเงินต่าง ๆ ไว้กับตน โดยกลไกที่รัฐนิยมใช้ในการสร้างเงินนอกเรียกว่า 
การพิมพ์เงินเพ่ือช าระหนี้ (debt monetization) 

 
2.1.3 การสร้างและท าลายเงิน 

ดังที่ได้กล่าวไปแล้วว่าเงินมีบทบาทส าคัญในการเป็นสื่อกลางการแลกเปลี่ยนระหว่างคนใน
สังคม ดังนั้น อาจกล่าวได้ว่าเงินถูกสร้างขึ้นบนพื้นฐานของความไว้วางใจในสิ่งใด ๆ ของคนในสังคม
หนึ่ง ๆ ในอดีต มีการใช้โลหะมีค่าแทนเงินอยู่ในรูปแบบของเหรียญกษาปณ์ ซึ่งผลิตโดยโรงกษาปณ์
และราคาจะเป็นไปตามอัตราน ้าหนักและความองค์ประกอบของโลหะมีค่าที่ก าหนดไว้ในระบบ
เศรษฐกิจ โลหะมีค่าที่ใช้แทนเงินที่นิยมคือทองค าและเงิน โดยใช้โลหะมีค่าทั้งสองประเภทควบคู่กัน
และมีการตรึงราคาทั้งระหว่างเงินตรา ทองค าและเงิน (Bimetallic Standard หรือ Bimetallism) 
ซึ่งจะท าให้มีปริมาณเงินในระบบเพื่อรองรับกิจกรรมทางเศรษฐกิจมากขึ้น ท าให้ราคาสินค้าและ
บริการมีเสถียรภาพมากขึ้น16 แต่อย่างไรก็ดี แม้ว่ามูลค่าของเงินจะถูกตราไว้ตามกติกาของสังคม แต่
ราคาซื้อขายของเงินย่อมสามารถแตกต่างจากมูลค่านั้นได้ เนื่องด้วยปัจจัยด้านความต้องการวัสดุที่ใช้
ในการสร้างหรือผลิตเงิน เช่น กรณีเหรียญกษาปณ์ ซึ่งมีการตรึงอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราข้างต้นท าให้
ราคาของทองค าและเงินถูกตรงไว้ด้วยเช่นกัน เมื่อประชาชนต้องการเหรียญกษาปณ์ที่ผลิตจากทองค า
มากกว่าเงิน แม้เหรียญกษาปณ์จะมีมูลค่าที่ตราไว้เท่ากัน เหรียญกษาปณ์ที่ท าจากทองค าย่อมมีราคา
สูงกว่าเหรียญกษาปณ์ที่ท าจากเงิน หรือกระท่ังอาจมีราคาสูงกว่ามูลค่าที่ตราไว้ได้เช่นกัน17 

นอกจากนี้ ในการผลิตเงินอาจมีต้นทุนการผลิตต ่ากว่ามูลค่าที่ตราไว้ หากเป็นเหรียญกษาปณ์
จะเกิดจากการที่น าโลหะอื่นมาเจือปนทองค าและเงิน แต่ในบริบทของธนบัตรจะเกิดจากกลไกการ
สร้างเงินในระบบเศรษฐกิจโดยการพิมพ์เงินนั้น หากเป็นการที่ธนาคารกลางพิมพ์ธนบัตรมาแลกกับ
ตราสารหนี้ที่ออกโดยภาครัฐ รายได้ดอกเบี้ยกับค่าใช้จ่ายดอกเบี้ยถือเป็นการโยกเงินของรัฐจาก
กระเป๋าหนึ่ง (คลัง) ไปยังอีกกระเป๋าหนึ่ง (ธนาคารกลาง) เท่านั้น ซ่ึงหักลบกลบกันได้ หากเป็นตราสาร

 
16 Britannica, “bimetallism: monetary system”, from www.britannica.com/topic/bimetallism 
17 Investopedia, “Gresham's Law”, bad money drives out good., from 
www.investopedia.com/terms/g/greshams-law.asp, published on December 30, 2020. 
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หนี้ที่ออกโดยภาคเอกชน รายได้ดอกเบี้ยจะถือเป็นรายได้และก าไรของรัฐอีกช่องทางหนึ่งด้วย ซึ่งจะ
เห็นได้ว่าภาครัฐสามารถสร้างรายได้จากการผลิตเงินได้หลากหลายรูปแบบ และในส่วนของธนบัตร
เองนั้นก็มีได้หลายรูปแบบเช่นกัน โดยธนบัตรที่มีสินทรัพย์ทางการเงินหนุนหลังอยู่  เช่น ตราสารหนี้
หรือหนี้สินอื่น จะถือเป็นเงินใน (Inside Money) อันส่งผลให้การสร้างเงินประเภทนี้มีต้นทุนจาก
สินทรัพย์หนุนหลังเพ่ิมเติมขึ้นมาด้วย18 

ในระบบการเงินปัจจุบัน หน้าที่ในการสร้างและท าลายเงินส่วนใหญ่เป็นของภาครัฐ ซึ่งใน
ประเทศไทย ธนบัตรจะถูกผลิตและท าลายโดยโรงพิมพ์ธนบัตร ธปท. โดยในการพิมพ์ธนบัตรนั้นต้องมี
การทุนส ารองเงินตราหนุนหลังธนบัตรออกใช้ ทั้งนี้ สินทรัพย์ที่น ามาเป็นทุนส ารองเงินตราตาม
พระราชบัญญัติเงินตรา พ.ศ. 2501 ได้แก่ ทองค า เงินตราต่างประเทศ หลักทรัพย์ต่างประเทศ 
ตลอดจนหลักทรัพย์รัฐบาลไทยและตั๋วเงินในประเทศ19 ในขณะเหรียญกษาปณ์จะถูกผลิตและท าลาย
โดยกรมธนารักษ์ กระทรวงการคลัง โดยมูลค่าจะถูกตรึงไว้กับวัสดุที่น ามาใช้ในการผลิตดังที่กล่าวไป
แล้วนั่นเอง 

 
2.1.4 เงินอิเล็กทรอนิกส์ 

นับแต่อดีต สื่อกลางในการช าระเงินมีหลายรูปแบบ ตั้งแต่เงินสินค้า เงินกระดาษหรือธนบัตร 
และเงินที่เป็นเพียงข้อมูล วิวัฒนาการรูปบบของเงินนี้ถูกพัฒนาขึ้นเพื่อให้สอดคล้องกับสภาพสังคม
และเศรษฐกิจที่เปลี่ยนแปลงไป โดยปัจจุบันโลกเข้าสู่ยุคโลกาภิวัตน์ ความแพร่หลายของเครือข่าย
อินเตอร์เน็ตก่อให้เกิดการเชื่อมต่ออย่างไร้พรมแดนผ่านระบบดิจิตอล พร้อมกันนี้ยังก่อให้เกิดการ
พัฒนาเทคโนโลยีและนวัตกรรมทางการเงิน (Financial Technology) อย่างก้าวกระโดด โดยเฉพาะ
นวัตกรรมการช าระเงินอันส่งผลให้เกิดสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการในรูปแบบไร้วัตถุหรือ
เงินสดซึ่งมองว่าเงินเป็นเพียงข้อมูล กล่าวคือเงินอิเล็กทรอนิกส์ (e-money) และเงินดิจิตอล (digital 
currency) หรือคริปโทเคอร์เรนซี (Cryptocurrency) นั่นเอง 

เงินอิเล็กทรอนิกส์ (electronic money หรือ e-money) หมายถึงมูลค่าเงินที่บันทึกในชิพ
คอมพิวเตอร์ที่อยู่ในบัตรพลาสติก หรือเครือข่ายอิเล็กทรอนิกส์ เช่น โทรศัพท์มือถือ หรือเงินที่อยู่ใน
เครือข่ายอินเทอร์เน็ต เป็นต้น โดยผู้ใช้บริการได้ช าระเงินล่วงหน้าแก่ผู้ให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ 
และผู้ใช้บริการสามารถน าไปใช้ช าระค่าสินค้า ค่าบริการ หรือค่าอื่นใดแทนการช าระด้วยเงินสดตาม

 
18 อ้างแล้ว. 
19 ธนาคารแห่งประเทศไทย, การออกใช้ธนบัตรและทุนส ารองเงินตรา, สืบคน้เมื่อ 20 มิถุนายน 2565, แหล่งทีม่า 
https://www.bot.or.th/Thai/Banknotes/BMD/Pages/manage_note.aspx 
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ร้านค้าที่รับช าระ20 ทั้งนี้ เมื่อมีผู้ใช้บริการได้ช าระเงินล่วงหน้าแก่ผู้ให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ ผู้
ให้บริการจะมีการบันทึกมูลค่าหรือจ านวนเงินไว้แน่นอน และผู ้ให้บริการจะรับผิดชอบต่ อเงิน 
อิเล็กทรอนิกส์ดังกล่าวตามเงื่อนไขที่ตนระบุไว้ ซึ่งยอดคงเหลือที่ถูกบันทึกในสื่อต่าง ๆ ยังเป็นของ
ผู้ใช้บริการตามมูลค่าเงินนั้นไม่เปลี่ยนแปลง21 

โดยในประเทศไทย การใช้งานเงินอิเล็กทรอนิกส์สามารถแบ่งตามระบบการใช้งานออกได้
เป็น 2 ประเภท22 ได้แก่ เงินอิเล็กทรอนิกส์ในระบบเปิด (Open Systems) และเงินอิเล็กทรอนิกส์ใน
ระบบปิด (Closed Systems)  

1) เงินอิเล็กทรอนิกส์ในระบบเปิด (Open Systems) เป็นเงินอิเล็กทรอนิกส์ที่สามารถซื้อ
สินค้าหรือช าระค่าบริการเฉพาะอย่างตามรายการที่ก าหนดไว้ล่วงหน้าจากผู้ขายสินค้าหรือให้บริการ
หลายราย โดยไม่จ ากัดสถานที่และไม่อยู่กายใต้ระบบการจัดจ าหน่ายและการให้บริการเดียวกัน23 โดย
ผู้ให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ในระบบเปิดนี้อาจเป็นสถาบันการเงินหรือไม่ใช่สถาบันการเงิน (Non – 
Bank)24 ก็ได้  

2) เงินอิเล็กทรอนิกส์ในระบบปิด (Closed Systems) เป็นเงินอิเล็กทรอนิกส์ที่สามารถช าระ
ราคาสินค้าหรือบริการตามรายการที่ก าหนดไว้ล่วงหน้าของผู้ให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์เอง เช่น การ
ใช้บัตรเงินอิเล็กทรอนิกส์ในศูนย์อาหาร25 หรือสามารถช าระราคาสินค้าหรือบริการของร้านค้าได้
หลายทาง แต่มีการจ ากัดวัตถุประสงค์ของการใช้หรือสถานที่ในการใช้ไว้และอยู่ภายใต้ระบบการจัด
จ าหน่ายและให้บริการเดียวกัน เช่น ปั๊มน ้ามันซึ่งมีสัญลักษณ์หรือเครื่องหมายการค้าเดียวกัน มี
ลักษณะเป็นตัวแทนการจัดจ าหน่าย ระบบขนส่งมวลชนซึ่งเป็นธุรกิจที่มีรูปแบบการให้บริการใน

 
20 ส านักสื ่อสารสัมพันธ์ ฝ่ายบริหารการสื ่อสารองค์กร ธนาคารแห่งประเทศไทย , เรื ่อง ความเสี ่ยงของการใช้บริการเงิน
อิเล็กทรอนิกส์ (e-Money) จากผู้ให้บริการที่ไม่ได้รับอนุญาตจากทางการ, ข่าว ธปท. ฉบับที่ 2/2560, วันที่ 17 มกราคม 2560. 
21 เพชรินทร์ หงส์วัฒนกุล และ รังสิมา บุญธาทิพย์. (2557), เงินในโลกดิจิตอล, ธนาคารแห่งประเทศไทย, สืบค้นเมื่อ 20 มิถุนายน 
2565, แหล่งที่มา https://www.bot.or.th/Thai/ResearchAndPublications/DocLib_/article2_05_14.pdf 
22 วุฒิกร ทรงสุวรรณ, ปัญหาทางกฎหมายของหลักเกณฑ์การก ากับดุแลผู้ให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ที่ไม่ใช่สถาบันการเงิน , 
วิทยานิพนธ์นิติศาสตร์มหาบัณฑิต มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์ 2559, หน้า 1. 
23 ส านักสื ่อสารสัมพันธ์ ฝ่ายบริหารการสื ่อสารองค์กร ธนาคารแห่งประเทศไทย , เรื ่อง ความเสี ่ยงของการใช้บริการเงิน
อิเล็กทรอนิกส์ (e-Money) จากผู้ให้บริการที่ไม่ได้รับอนุญาตจากทางการ บัญชี ค., ข่าว ธปท. ฉบับที่ 2/2560, วันที่ 17 มกราคม 
2560. 
24 ผู้ให้บริการทางการเงินที่ไม่ใช่สถาบันการเงิน ซึ่งจัดตั้งขึ้นในรูปแบบของบริษัทจ ากัดที่จดทะเบียนกับกระทรวงพาณิชย์หรือเป็น
บริษัทมหาชนจ ากัด 
25 ส านักสื ่อสารสัมพันธ์ ฝ่ายบริหารการสื ่อสารองค์กร ธนาคารแห่งประเทศไทย , เรื ่อง ความเสี ่ยงของการใช้บริการเงิน
อิเล็กทรอนิกส์ (e-Money) จากผู้ให้บริการที่ไม่ได้รับอนุญาตจากทางการ บัญชี ก., ข่าว ธปท. ฉบับที่ 2/2560, วันที่ 17 มกราคม 
2560. 
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ลักษณะเดียวกัน กิจการในเครือซึ่งธุรกิจอยู่ภายใต้การด าเนินนโยบายบริหารจัดการในลักษณะ
เดียวกัน ศูนย์การค้าซึ ่งมีลักษณะเป็นการประกอบกิจการในบริเวณหรือพื ้นที ่การจัดจ าหน่าย
เดียวกัน26 

รูปแบบของเงินอิเล็กทรอนิกส์ที่สามารถใช้ช าะค่าสินค้าและบริการซึ่งได้รับความนิยมใน
ประเทศไทยจะอยู่ในรูปแบบของบัญชีอิเล็กทรอกนิกส์หรือกระเป๋าเงินอิเล็กทรอนิกส์ (e-wallet) ซึ่งมี
ลักษณะเป็นบัญชีหรือกระเป๋าเงินอิเล็กทรอนิกส์ที่ผู้ใช้บริการจะต้องขอเปิดใช้บริการกับผู้ให้บริการ
ผ่านเครือข่ายอินเทอร์เน็ตก่อนท าการจัดเก็บและบันทึกมูลค่าเงินลงบนบัญชี หรือกระเป๋าเงิน
อิเล็กทรอนิกส์ เพื่อน าไปใช้ช าระค่าสินค้าและบริการกับธุรกิจค้าปลีกซึ่งเป็นพันธมิตรทางธุรกิจกับ 
ผู ้ให้บริการ หรือท าธุรกรรมอื ่น ๆ ซึ ่งการท าธุรกรรมทั้งหมดจะเกิดขึ ้นได้ต้องอาศัยเครือข่าย
อินเทอร์เน็ต โดยผู้ใช้บริการจะต้องช าระค่าใช้จ่ายตามที่ผู้ให้บริการก าหนด27 ตัวอย่างของผู้ให้บริการ 
เช่น แรบบิท-ไลน์ เพย์ และทรูมันนี่ เป็นต้น 

ทั้งนี้ เพ่ือให้การด าเนินธุรกิจเงินอิเล็กทรอนิกส์ในประเทศไทยมีคความน่าเชื่อถือ ปลอดภัยใน
การให้บริการ ปัจจุบ ันการด าเน ินธ ุรก ิจดังกล ่าวอยู ่ภายใต ้การก ากับดูแลของ ธปท. ผ่าน
พระราชบัญญัติระบบการช าระเงิน พ.ศ. 2560 ซึ่งสามารถแบ่งกฎเกณฑ์ออกได้เป็น 3 กลุ่ม ได้แก่ 
กลุ่มที่เกี่ยวข้องกับการขออนุญาตประกอบธุรกิจ กลุ่มหลักเกณฑ์ทั่วไปในการก ากับดูแลการประกอบ
ธุรกิจ กลุ่มหลักเกณฑ์เฉพาะส าหรับผู้ให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ โดยมีรายละเอียดดังต่อไปนี้28  

1) หลักเกณฑ์ วิธีการ และเงื่อนไขการขออนุญาตประกอบธุรกิจบริการการช าระเงิน
ภายใต้การก ากับ29 ซึ่งก าหนดรูปแบบการก ากับดูแลบริการการช าระเงินภายใต้การก ากับออกเป็น 2 
ระดับ ได้แก่ การประกอบธุรกิจบริการการช าระเงินภายใต้การก ากับที่ต้องได้รับการอนุญาตจาก
รัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลัง และประเภทที่ต้องได้รับการขึ ้นทะเบียนจาก ธปท. โดยการ
ให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ถือเป็นการประกอบธุรกิจบริการการช าระเงินภายใต้การก ากับที่ต้องได้รับ
การอนุญาตจากรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลัง 

 
26 ส านักสื ่อสารสัมพันธ์ ฝ่ายบริหารการสื ่อสารองค์กร ธนาคารแห่งประเทศไทย , เรื ่อง ความเสี ่ยงของการใช้บริการเงิน
อิเล็กทรอนิกส์ (e-Money) จากผู้ให้บริการที่ไม่ได้รับอนุญาตจากทางการ บัญชี ข., ข่าว ธปท. ฉบับที่ 2/2560, วันที่ 17 มกราคม 
2560. 
27 ณัฐพิมล พุทธิพนาเวศ , ความคาดหวังและความต้องการของผู ้บริโภคต่อเงินอิเล็กทรอนิกส์ , วิทยานิพนธ์วิทยาศาสตร์
มหาบัณฑิต มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์, 2550, หน้า 32. 
28 อ้างแล้ว. 
29 ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สนช. 5/2561 หลักเกณฑ์ วิธีการ และเงื่อนไขการขออนุญาตและการขอขึ้นทะเบียนการ
ประกอบธุรกิจบริการการช าระเงินภายใต้การก ากับ 
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ในการยื่นขออนุญาตประกอบธุรกิจ ผู้ที ่ประสงค์จะให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ต้องเป็น  
นิติบุคคล ประเภทบริษัทจ ากัดหรือบริษัทมหาชนจ ากัด ซึ ่งจดทะเบียนในประเทศไทย และมี
วัตถุประสงค์เกี ่ยวกับการประกอบธุรกิจบริการการช าระเงินหรือสถาบันการเงิน สถาบันการเงิน
เฉพาะกิจ รัฐวิสาหกิจ โดยจะต้องมีทุนจดทะเบียนซึ่งช าระแล้วไม่ต ่ากว่า 100 ล้านบาท มีฐานะทาง
การเงินและการด าเนินงานที่มั่นคงอันแสดงให้เห็นว่าสามารถด าเนินธุรกิจและให้บริการได้อย่าง
ต่อเนื่อง โดยปราศจากความเสี่ยงที่อาจก่อให้เกิดความเสียงหายต่อผู้ใช้บริการ เช่น ฐานะและผลการ
ด าเนินงานที่ผ่านมาในอดีต ส่วนของผู้ถือหุ้น แหล่งที่มาของเงินทุน และแผนการประกอบธุรกิจ
ส าหรับระยะเวลา 3 ปี ซึ่งมีรายละเอียดที่รวมถึงประมาณการรายได้ ค่าใช้จ่ายและงบลงทุน และ
จะต้องไม่เคยถูกสั่งระงับการด าเนินงานทั้งหมดหรือแต่บางส่วนเป็นการชั่วคราว หรือไม่เคยถูกเพิก
ถอนการอนุญาตหรือการขึ ้นทะเบียนตามกฎหมายว่าด้วยระบบช าระเงิน และต้องไม่เคยต้อง  
ค าพิพากษาหรือค าสั่งของศาลให้ทรัพย์สินตกเป็นของแผ่นดิน หรือไม่เคยต้องค าพิพากษาถึงที่สุดว่า
กระท าความผิดฐานฟอกเงินตามกฎหมายว่าด้วยการป้องกันและปราบปรามการฟอกเงิน หรือไม่เคย
เป็นบุคคลที่ถูกก าหนดให้เป็นผู้ที่มีการกระท าอันเป็นการก่อการร้าย หรือไม่เคยต้องค าพิพากษาถึง
ที่สุดว่ากระท าความผิดฐานสนับสนุนทางการเงินแก่การก่อการร้ายตามกฎหมายว่าด้วยการป้องกัน
และปราบปรามการสนับสนุนทางการเงินแก่การก่อการร้ายและการแพร่ขยายอาวุธที่มีอานุภาพ
ท าลายล้างสูง นอกจากนี้ กรรมการหรือผู้ซึ่งมีอ านาจจัดการจะต้องมีอายุไม่ต ่ากว่า 20 ปีบริบูรณ์ มี
คุณสมบัติและไม่มีลักษณะต้องห้ามตามที ่ก าหนดไว้ในมาตรา 18 ประกอบมาต รา 14 แห่ง
พระราชบัญญัติระบบการช าระเงิน พ.ศ. 2560 และมีกรรมการอย่างน้อย 1 คน ซึ่งมีสัญชาติไทยและ
มีภูมิล าเนาอยู่ในประเทศไทย 

2) หลักเกณฑ์ทั่วไปในการก ากับดูแลการประกอบธุรกิจบริการการช าระเงินภายใต้การ
ก ากับ30 ซึ่งเป็นการก าหนดกรอบหลักการในการก ากับดูแลเพื่อให้ผู้ประกอบธุรกิจให้ความส าคัญใน
ต้านต่าง ๆ ทั้งหมด 4 ด้าน เพื่อให้การให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์มีประสิทธิภาพ ปลอดภัยและ
สามารถให้บริการได้อย่างต่อเนื่อง รวมทั้งเสริมสร้างความน่าเชื่อถือให้แก่ผู้ประกอบธุรกิจ คุ้ มครอง
ผู้ใช้บริการ โดยให้ความส าคัญกับหลักเกณฑ์การก ากับดูแลที่มีความเท่าเทียมกัน ตลอดจนส่งเสริม
ความสามารถในการแข่งขันและประสิทธิภาพของผู้ประกอบธุรกิจ รวมทั้งสนับสนุนให้ผู้ประกอบ
ธุรกิจที่มีนวัตกรรมใหม่ ๆ สามารถเข้ามาประกอบธุรกิจบริการการช าระเงินภายใต้การก ากับได ้

2.1) ด้านฐานะทางการเงิน ผู้ให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ต้องมีฐานะทางการเงินที่มั่นคง
เพียงพอต่อการให้บริการได้อย่างต่อเนื่อง ซึ่งเป็นการก าหนดหลักเกณฑ์เพ่ิมเติมจาก ประกาศธนาคาร

 
30 ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สนช. 6/2561 หลักเกณฑ์ทั่วไปในการก ากับดูแลการประกอบธุรกิจบริการการช าระเงิน
ภายใต้การก ากับ 
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แห่งประเทศไทย ที่ สนช. 5/2561 ข้างต้น โดยห้ามผู้ประกอบธุรกิจลดทุนจดทะเบียนซึ่งช า ระแล้ว
โดยไม่ได้รับอนุญาตจาก ธปท. และการเพิ่มทุนจดทะเบียนซึ่งช าระแล้วจะต้องแจ้งให้ ธปท. ทราบ 
ภายในระยะเวลาที่ก าหนด 

2.2) ด้านธรรมาภิบาล ผู้ให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ต้องมีการบริหารจัดการกิจการให้
เป็นไปตามหลักธรรมาภิบาลที่ดี และดูแลให้มีการควบคุมภายในอย่างเหมาะสม โดยจะต้องประกอบ
ธุรกิจตามนโยบายที่ได้รับการอนุญาต มีการดูแลและสอบทานให้กรรมการหรือผู้มีอ านาจเป็นไปตาม
ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สนช. 5/2561 หากมีการเปลี่ยนแปลงกรรมการให้แจ้งแก่ ธปท. 
ภายใน 15 วันนับตั้งแต่วันที่มีการเปลี่ยนแปลง และจัดโครงสร้างองค์กรให้มีหน่วยงานที่มีหน้าที่ใน
การดูแลการประกอบธุรกิจให้ชัดเจน นอกจากนี้ กรรมการของผู้ประกอบธุรกิจจะต้องดูแลกิจการให้มี
นโยบายและระบบการบริการความเสี่ยงที่มีประสิทธิภาพรองรับความเสี่ยงที่ส าคัญและกลยุทธ์ในการ
ให้บริการ ดูแลให้มีการควบคุมภายในที่เหมาะสม ดูแลการประกอบธุรกิจให้มรการรายงานการปฏิบัติ
ที่ไม่เป็นไปตามกฎหมาย กฎ และค าสั่งของ ธปท. รวมถึงดูแลให้มีการจัดท าและเก็บรักษาบัญชีและ
เอกสารที่เกี ่ยวข้องเพื่อแสดงฐานะทางการเงิน และจะต้องจัดให้มีการควบคุมภายใน ทั้งในด้าน
โครงสร้างองค์กรที่ส่งเสริมให้เกิดการควบคุมภายในและการตรวจสอบที่มีประสิทธิภาพ กระบวนการ
และแนวทางในการควบคุมภายในครอบคลุมถึงรายการตรวจสอบที่ผิดปกติ จัดให้มีหน่วยงานหรือคน
ที่ก ากับดูแลการปฏิบัติตามกฎเกณฑ์ และมีการตรวจสอบการควบคุมภายในและการบริหารความ
เสี่ยงอย่างน้อยปีละ 1 ครั้ง และส่งผลให้ ธปท. ภายใน 45 วันนับตั้งแต่วันที่ท าการตรวจสอบแล้วเสร็จ 

2.3) ด้านการบริหารความเสี่ยงและความปลอดภัย ผู้ประกอบธุรกิจต้องบริหารจัดการ
ความเสี่ยงที่เกี่ยวข้องกับการประกอบธุรกิจได้อย่างเหมาะสม โดยจะต้องมีนโยบายการบริหารความ
เสี่ยง แนวทางการบริหารความต่อเนื่องทางธุรกิจ (BCP/BCM) ระบบงานที่สามารถตรวจสอบรายการ
ย้อนหลังได้  

ในส่วนของการบริหารความเสี่ยงด้านระบบสารสนเทศ จะต้องปฏิบัติตามนโยบายเรื่องความ
ปลอดภัยของ ธปท. โดยจัดให้มีการตรวจสอบเรื่องเทคโนโลยีสารสนเทศ31 อย่างน้อยปีละ 1 ครั้ง และ
ส่งผลให้ ธปท. ภายใน 45 วันนับตั้งแต่วันที่ท าการตรวจสอบแล้วเสร็จ 

ส าหรับการใช้บริการจากบุคคลภายนอก จัดให้มีกระบวนการบริหารความเสี่ยง การคัดเลือก 
การติดตาม ประเมินผล จัดให้มีการท าสัญญาการใช้บริการ ซึ่งระบุสิทธิของผู้ตรวจสอบภายใน ผู้
ตรวจสอบภายนอกและ ธปท. จัดให้ม ีแผนการรับรองการด าเนิ นธ ุรกิจอย่างต่อเนื ่อง หาก

 
31 โปรดดู ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สนส. 11/2561 เรื่อง นโยบายและมาตรการการรักษาความมั่นคงปลอดภัยทาง
ระบบสารสนเทศ 
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บุคคลภายนอกอยู่ในต่างประเทศต้องมีการประเมินความเสี่ยงที่อาจจะเกิดขึ้นจากการใช้บริการใน
ต่างประเทศนั้น และถ้ามีการตั้งตัวแทน ผู้ประกอบการก็จะต้องปฏิบัติตามเกณฑ์ของ ธปท. เรื่องการ
ก ากับดูแลตัวแทน32เพ่ิมเติมด้วย 

หากมีการเปลี่ยนแปลงการด าเนินงาน อาทิ ย้ายส านักงานใหญ่จะต้องแจ้ง ธปท. ล่วงหน้าไม่
น้อยกว่า 30 วันก่อนเริ่มด าเนินการ หากประสงค์จะแจ้งกรณียกเลิกหรือเปลี่ยนรูปแบบการให้บริการ
จากที่เคยขึ้นทะเบียนไว้ ไม่น้อยกว่า 15 วันก่อนเริ่มด าเนินการ และกรณีเปลี่ยนรูปแบบการให้บริการ
ทางเทคโนโลยีสารสนเทศจากท่ีเคยขึ้นทะเบียนไว้ จะต้องไม่น้อยกว่า 15 วันก่อนเริ่มด าเนินการ กรณี
เปลี่ยนแปลงชื่อนิติบุคคล ต้องแจ้งต่อ ธปท. และลูกค้าหรือผู้ใช้บริการล่วงหน้าไม่น้อยกว่า 7 วันก่อน
เริ่มด าเนินการ และจะต้องจัดท ารายงานสรุปการเปิดสาขาใหม่ ย้าย หรือปิดส านักงาน แจ้งต่อ ธปท. 
ภายใน 30 วันนับแต่วันที่สิ้นไตรมาส และต้องแจ้งต่อลูกค้าหรือผู้ใช้บริการล่วงหน้าไม่น้อยกว่า 15 วัน
ก่อนเริ่มด าเนินการ ย้าย หรือปิดส านักงานสาขา 

ในกรณีประสงค์จะหยุดให้บริการชั่วคราวอันเกิดจากการเตรียมการไว้ล่วงหน้า เช่น การปิด
ปรับปรุงระบบงานส าคัญที่ส่งผลกระทบในวงกว้าง การปิดปรับปรุงพื้นที่ส านักงาน ต้องแจ้ง ธปท. 
ล่วงหน้าไม่น้อยกว่า 15 วันก่อนเริ่มด าเนินการ และต้องแจ้งผู้ใช้บริการทราบล่วงหน้าไม่น้อยกว่า 7 
วันก่อนเริ่มด าเนินการ แต่ในกรณีที่หยุดให้บริการชั่วคราวซึ่งส่งผลกระทบในวงกว้างที่ไม่ได้มีการ
เตรียมการไว้ล่วงหน้า จะต้องแจ้งฝ่ายนโยบายระบบการช าระเงิน ธปท. เป็นหนังสือหรือโดยวิธีการ
ทางอิเล็กทรอนิกส์ตามที่ก าหนดโดยเร็วนับแต่เวลาที่หยุดให้บริการชั่วคราว และแจ้งผู้ใช้บริการทราบ
โดยเร็วนับแต่เวลาที ่หยุดให้บริการชั ่วคราว และในกรณีที ่เกิดปัญหาหรือความบกพร่องในการ
ให้บริการการช าระเงินภายใต้การก ากับให้แจ้งให้ ธปท. ทราบเป็นหนังสือหรือโดยวิธีการทาง
อิเล็กทรอนิกส์ตามที่ก าหนดโดยเร็ว การหยุดประกอบธุรกิจหรือไม่ประกอบธุรกิจตามปกติเป็น
ระยะเวลาเกินกว่า 2 ปี ธปท. มีอ านาจเพิกถอนการขึ้นทะเบียนได้ 

นอกจากนี้ จะต้องจัดท างบการเงินที่แสดงฐานะทางการเงินและผลการด าเนินงาน และจัดส่ง
ให้ ธปท. โดยเริ่มตั้งแต่งวดแรกที่ได้เริ่มประกอบธุรกิจตามเงื่อนไขดังต่อไปนี้ 1) งวดบัญชีในรอบ
ระยะเวลา 6 เดือนแรกของปีบัญชีให้จัดส่งงบการเงินงวด 6 เดือนแรกของปีบัญชี ให้ ธปท. ภายใน  
45 วันนับแต่วันสิ้นงวด 2) งวดประจ าปีบัญชี ให้จัดส่งงบการเงินประจ าปีที่ตรวจสอบและแสดง
ความเห็นโดยผู้สอบบัญชีรับอนุญาต ให้ ธปท. ภายใน 90 วันนับแต่วันสิ้นงวด 3) รายงานรายชื่อผู้ถือ

 
32 โปรดดู ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สนส. 10/2561 เร่ือง หลักเกณฑ์การก ากับดูแลตัวแทนของผู้ประกอบธุรกิจบริการ
การช าระเงินภายใต้ก ากับ 
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หุ้นและสัดส่วนการถือหุ้น 10 อันดับแรก โดยรวมถึงสัญชาติผู้ถือหุ้น ให้ ธปท. พร้อมกับการส่งงบการ
เงินงวดประจ าปีบัญชี 

2.4) ด้านการคุ้มครองผู้ใช้บริการ ผู้ประกอบธุรกิจต้องดูแลให้ผู้ใช้บริการได้รับความเป็น
ธรรมในการให้บริการ มีข้อมูลที่เกี่ยวข้องกับการให้บริการเพียงพอต่อการตัดสินใจเลือกใช้บริการได้
ตรงตามความต้องการ เก็บรักษาข้อมูลความลับของผู้ ใช้บริการ และมีการบริหารจัดการข้อร้องเรียน
อย่างเหมาะสม 

ผู้ประกอบธุรกิจจะต้องจัดท าข้อตกลงในการให้บริการไว้เป็นลายลักษณ์อักษร และเปิดเผยให้
ผู ้ใช้บริการทราบอย่างชัดเจน ซึ่งอย่างน้อยต้องประกอบด้วย สิทธิ หน้าที่ และความรับผิดของผู้
ประกอบธุรกิจบริการการช าระเงินภายใต้การก ากับและผู้ใช้บริการทั้งในกรณีปกติและกรณีที่เกิดเหตุ
ฉุกเฉิน หลักเกณฑ์ เงื่อนไข และวิธีปฏิบัติในการให้บริการ และความเสี่ยงทางการเงิน (Financial 
Risk) ที่อาจเกิดข้ึนจากการใช้บริการ 

ผู้ประกอบธุรกิจจะต้องเก็บรักษาข้อมูลส่วนบุคคลของผู้ใช้บริการ โดยต้องก าหนดนโยบายใน
การเก็บรักษาข้อมูลส่วนบุคคลของผู้ใช้บริการการก าหนดชั้นความลับในการเข้าถึงข้อมูล และการระบุ
ตัวบุคคลที่มีสิทธิเข้าถึงข้อมูลดังกล่าว พร้อมทั้งจัดให้มีระบบการจัดเก็บข้อมูลที่ถูกต้องเชื่อถือได้และ
ป้องกันผู้ที่ไม่มีหน้าที่เกี่ยวข้องเข้าถึงหรือแก้ไขข้อมูลที่เก็บรักษา รวมถึงรักษาความลับข้อมูลส่วน
บุคคลของผู้ใช้บริการ โดยจะไม่เปิดเผยข้อมูลเหล่านั้นตลอดระยะเวลาการใช้บริการและภายหลังที่
เลิกใช้บริการแล้ว เว้นแต่เป็นการเปิดเผยโดยได้รับความยินยอมเป็นหนังสือหรือวิธีการอื่นใดทาง
อิเล็กทรอนิกส์ตามที่ผู้ประกอบธุรกิจบริการการช าระเงินภายใต้การก ากับก าหนดจากผู้ใช้บริการ หรือ
เป็นการเปิดเผยเพื่อประโยชน์แก่การสอบสวน หรือการพิจารณาคดี เพื่อประโยชน์ในการปฏิบัติตาม
กฎหมาย และเพ่ือประโยชน์ในการก ากับดูแลระบบการช าระเงินของ ธปท. 

ผู ้ประกอบธุรกิจจะต้องมีการเปิดเผยค่าธรรมเนียม โดยการเปิดเผยรายละเอียดของ
ค่าธรรมเนียมที่จะเรียกเก็บจากผู้ใช้บริการด้วยวิธีการอื่นใดให้ผู้ใช้บริการสามารถทราบได้ และจัดส่ง
ประกาศค่าธรรมเนียมให้ ธปท. ทราบโดยเร็วด้วยวิธีการทางอิเล็กทรอนิกส์ตามที่ก าหนดนับแต่วันที่
เริ่มประกอบธุรกิจและทุก ๆ ครั้งที่มีการเปลี่ยนแปลง และจะต้องด าเนินการเมื่อมีการร้องเรียนหรือมี
ข้อโต้แย้งจากผู ้ใช้บริการ กล่าวคือจัดให้มีช่องทางและวิธีการส าหรับการรับข้อร้องเรียนจาก
ผู้ใช้บริการ ก าหนดวิธีปฏิบัติเกี่ยวกับขั้นตอนการด าเนินการและกรอบระยะเวลาเพื่อหาข้อยุติเป็น  
ลายลักษณ์อักษรพร้อมทั้งแจ้งก าหนดเวลาในการแก้ไขข้อร้องเรียนให้ผู้ร้องเรียนทราบภายใน 7 วัน
นับแต่วันที่ได้รับแจ้งการร้องเรียน และจะต้องด าเนินการแก้ไขข้อร้องเรียนให้แล้วเสร็จและแจ้งผลการ
ด าเนินการให้ผู้ร้องเรียนทราบโดยเร็ว 
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นอกจากนี้ ยังมีข้อก าหนดเพิ่มเติมส าหรับการให้บริการการช าระเงินแก่ผู ้ให้บริ การจาก
ต่างประเทศ กล่าวคือการให้บริการการช าระเงินแก่ผู ้ให้บริการจากต่างประเทศต้องไม่เป็นการ
ด าเนินการใด ๆ เพื่อสนับสนุนการหลีกเสี่ยงหรือไม่ปฏิบัติตามกฎหมายว่าด้วยระบบการช าระเงิน 
และการด าเนินการเพื่อให้บริการการช าระเงินภายใต้การก ากับแก่ผู้ให้บริการจากต่างประเทศดังกล่าว 
ต้องแจ้งให้ ธปท. ทราบเป็นหนังสือ หรือโดยวิธีการทางอิเล็กทรอนิกส์ตามที่ก าหนด ล่วงหน้าไม่น้อย
กว่า 15 วันก่อนเริ่มด าเนินการ โดยส่งข้อมูลรายละเอียดของการให้บริการดังกล่าวและประเมินผล
กระทบด้านระบบสารสนเทศตามแบบประเมินที่ ธปท. ก าหนด 

3) หลักเกณฑ์การประกอบธุรกิจบริการเงินอิเล็กทรอนิกส์33 ซึ่งก าหนดว่าการให้บริการต้อง
ไม่มีลักษณะเป็นการให้สินเชื ่อ และผู้ประกอบธุรกิจต้องจัดท าบัญชีเงินรับล่วงหน้าที่ได้รับจาก
ผู้ใช้บริการแยกไว้ต่างหากจากบัญชีอื่นของผู้ประกอบธุรกิจบริการเงินอิเล็กทรอนิกส์และจัดท าข้อมูล
ให้มีความถูกต้องและเป็นปัจจุบันอยู่เสมอ โดยต้องจัดท าบัญชีเงินรับล่วงหน้าที่ได้รับจากผู้ใช้บริการ
แยกแต่ละราย รวมทั้งแสดงบัญชีเงินรับล่วงหน้าไว้ในงบการเงินต่างหากให้ชัดเจนหรือแสดงไว้ใน
หมายเหตุประกอบงบการเงินให้ชัดเจนก็ได้ 

โดยการเปิดบัญชีเงินฝากส าหรับใช้ในการเก็บรักษาเงินรับล่วงหน้าข้างต้นนั้น ผู้ให้บริการเงิน
อิเล็กทรอนิกส์จะต้องระบุชื่อบัญชีเงินฝากให้ชัดเจนว่าเป็นบัญชีเงินฝากที่เปิดไว้เพื่อเก็บรักษาเงินรับ
ล่วงหน้าของผู้ให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ เพื่อประโยชน์ในการคุ้มครองเงินรับล่วงหน้าตามกฎหมาย
ว่าด้วยระบบการช าระเงิน แต่หากผู้ประกอบธุรกิจเป็นธนาคารพาณิชย์หรือสถาบันการเงินเฉพาะกิจ 
อาจเก็บรักษาเงินรับล่วงหน้าไว้ที่สถาบันตนเองก็ได้โดยแยกออกจากทรัพย์สินของตนและไม่อาจ
น าไปใช้เพ่ือการอ่ืนใดได้ 

ส าหรับส่วนของผู้ถือหุ้นไม่ต ่ากว่าทุนจดทะเบียนซึ่งช าระแล้วตามที่กฎหมายก าหนด โดยให้
ค านวณ ณ วันสิ ้นไตรมาส พร้อมจัดท ารายงานส่ง ธปท. ภายใน 30 วันนับแต่วันสิ ้นไตรมาส 
นอกจากนี้ เพ่ือดูแลฐานะทางการเงินให้มีความม่ันคงน่าเชื่อถือรวมถึงป้องกันผลกระทบต่อผู้ใช้บริการ 
ผู้ประกอบธุรกิจบริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ต้องด าเนินการดังต่อไปนี้ 

1) เมื่อส่วนของผู ้ถือหุ ้นต ่ากว่าทุนจดทะเบียนซึ ่งช าระแล้วตามที่กฎหมายก าหนดให้ผู้
ประกอบธุรกิจบริการเงินอิเล็กทรอนิกส์มีหนังสือชี้แจงเหตุผลต่อ ธปท. ถึงสาเหตุที่เกิดขึ้นและแนว
ทางการแก้ไขภายใน 30 วันนับแต่ว ันสิ ้นไตรมาส ทั ้งนี ้ ธปท. อาจสั ่งการให้ผู ้ให้บริการเงิน
อิเล็กทรอนิกส์จัดท าแผนการปรับปรุงหรือแก้ไขฐานะและผลการด าเนินงาน พร้อมก าหนดเงื่อนไขอ่ืน
ด้วยก็ได้ 

 
33 ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สนช. 7/2561 หลักเกณฑ์การประกอบธุรกิจบริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ 
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2) เมื่อส่วนของผู้ถือหุ้นต ่ากว่าร้อยละ 75 ของทุนจดทะเบียนซึ่งช าระแล้วตามที่กฎหมาย
ก าหนด ธปท. จะพิจารณาสั่งการให้ผู้ให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์จัดท าแผนการปรับปรุงหรือแ ก้ไข
ฐานะและผลการด าเนินงานภายใน 30 วันนับแต่วันสิ้นไตรมาส พร้อมเสนอแผนการดังกล่าวต่อ ธปท. 
เพื่อให้ความเห็นชอบ ทั้งนี้ ธปท. อาจพิจารณาสั่งการเพิ่มเติมหรือก าหนดหลักเกณฑ์หรือเงื่อนไขอ่ืน
ไว้ด้วยก็ได้ ทั้งนี้ ในกรณีที่ผู้ให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ไม่จัดท าแผนแก้ ไขฐานะ หรือแผนไม่ได้รับ
ความเห็นชอบจาก ธปท. หรือไม่สามารถด าเนินการตามแผนหรือปฏิบัติตามเงื่อนไขที่ ธปท. ก าหนด 
ธปท. จะพิจารณาสั่งการให้ผู้ประกอบด าเนินการอย่างหนึ่งอย่างใดตามที่เห็นสมควรภายในระยะเวลา
ที่ก าหนด 

3) เมื่อส่วนของผู้ถือหุ้นต ่ากว่าร้อยละ 50 ของทุนจดทะเบียนซึ่งช าระแล้วตามที่กฎหมาย
ก าหนด ธปท. อาจพิจารณาสั่งระงับการให้บริการทั้งหมดหรือบางส่วนเป็นการชั่วคราว ในกรณีที่ 
ธปท. พิจารณาเห็นว่าผู้ประกอบบริการเงินอิเล็กทรอนิกส์มีฐานะทางการเงินหรือมีการด าเนินงานที่
อาจก่อให้เกิดความเสียหายแก่ประชาชน หรือระบบการช าระเงินโดยรวมของประเทศ ธปท. จะเสนอ
รัฐมนตรีพิจารณาเพิกถอนใบอนุญาตก็ได้ 

นอกจากนี ้ ผ ู ้ประกอบบริการเง ินอิเล็กทรอนิกส์จะต้องก าหนดมูลค่าส ูงสุดของเงิน
อิเล็กทรอนิกส์ที่สามารถใช้ได้ต่อบัญชีโดยต้องพิจารณาตามความเหมาะสมของผู้ใช้บริการและต้องมี
การบริหารความเสี่ยงที่ดี และจัดให้มีระบบกระบวนการหรือเครื่องมือการลงทะเบียนหรือวิธีการอ่ืน
ใดในการใช้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ เพ่ือดูแลผู้ใช้บริการและจ ากัดความเสียหายขั้นสูงของบริการเงิน
อิเล็กทรอนิกส์ เมื่อผู้ใช้บริการร้องขอ โดยผู้ให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ต้องชี้แจงระเบียบ หลักเกณฑ์ 
วิธีการ และเงื่อนไขดังกล่าวให้ผู้ใช้บริการทราบล่วงหน้า 

ทั้งนี้ ผู้ให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ต้องเปิดเผยหลักเกณฑ์และเงื่อนไขในการขอแลกเงินคืน
เป็นเงินบาทให้ผู้ใช้บริการทราบ และหากการขอแลกเงินคืนเป็นไปตามหลักเกณฑ์และเงื่อนไขแล้ว ผู้
ให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์จะต้องจัดให้มีการคืนเงินภายใน 15 วันนับแต่วันที ่ผู ้ใช้บริการได้
ด าเนินการขอแลกเงินคืน รวมทั้งต้องจัดให้มีวิธีการที่ผู้ใช้บริการสามารถตรวจสอบยอดเงินคงเหลือ 
และแจ้งวิธีการดังกล่าวให้ผู ้ใช้บริการทราบ และจะต้องจัดให้มีระบบงานที่สามารถป้องกันไม่ให้
ผู้ใช้บริการโอนเงินระหว่างกันโดยไม่ผ่านระบบของผู้ให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ 

ในกรณีที่ผู้ให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ประสงค์จะประกอบธุรกิจอ่ืนเพ่ิมเติมจะสามารถท าได้
เฉพาะธุรกิจที่บางส่วนหรือทั้งหมดเกี่ยวกับหรือเนื่องจากการให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ โดยหาก
ธุรกิจดังกล่าวเป็นธุรกิจระบบการช าระเงินหรือบริการการช าระเงินภายใต้การก า กับประเภทอื่นให้
ด าเนินการขอขึ้นทะเบียนหรือขออนุญาต แล้วแต่กรณี หรือเป็นธุรกิจอื่นที่สนับสนุนธุรกิจระบบหรือ
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บริการการช าระเงินภายใต้การก ากับตราบเท่าที่ไม่ก่อให้เกิดความเสี่ยงอันจะกระทบต่อการด าเนิน
ธุรกิจหลักและเงินที่ได้รับล่วงหน้าจากผู้ใช้บริการเท่านั้น 

หากผู้ประกอบธุรกิจบริการเงินอิเล็กทรอนิกส์จะมีการเปลี่ยนแปลงอ านาจควบคุมกิจการ 
เช่น ผู้ถือหุ้นมีความประสงค์ขายหุ้นที่มีสิทธิออกเสียงในบริษัทจนท าให้มีการถือหุ้นที่ท าให้มีบุคคลอ่ืน
มีสิทธิออกเสียงในบริษัทเกินกว่าร้อยละ 50 ของจ านวนสิทธิออกเสียงทั้งหมด เป็นต้น จะต้องขอความ
เห็นชอบจาก ธปท. ก่อนด าเนินการเป็นหนังสือหรือโดยวิธีการทางอิเล็กทรอนิกส์ตามที่ก าหนด โดยผู้
ประกอบธุรกิจต้องชี้แจงรายละเอียดการประเมินผลกระทบและความเสี่ยงที่อาจจะเกิดขึ้นพร้อม
จัดส่งข้อมูลและเอกสารประกอบ โดย ธปท. จะพิจารณาภายใน 45 วันท าการนับแต่วันที่ได้รับค าขอ
และเอกสารถูกต้องครบถ้วน 

 

2.2 ระบบช าระเงิน 

ดังที่ได้กล่าวไปแล้วว่าเงินใน (Inside Money) ถูกสร้างมาจากภาระผูกพันกันภายในระบบ
เศรษฐกิจ เพ่ืออ านวยความสะดวกให้เงินซึ่งเป็นเพียงข้อมูลสามารถจัดเก็บและส่งต่อกันในสังคม โดย 
ผู้ให้บริการทางเงินมีบทบาทส าคัญในการสร้างและบริหารจัดการเงินอันส่งผลต่อการเติบโตและการ
ด าเนินงานภายในระบบเศรษฐกิจ ดังนั้นเงินที่ใช้กันอย่างแพร่หลายในระบบเศรษฐกิจปัจจุบันคือ
หนี้สินอันเกิดจากการพิมพ์เงินเพ่ือช าระหนี้ (debt monetization) นั่นเอง 

เมื่อเงินมีบทบาทส าคัญในระบบเศรษฐกิจและสังคม ระบบการเงินจึงเข้ามามีบทบาทในการ
รับดูแลเงิน การช าระเงิน และการจัดสรรเงินทุนและระดมทุนอันเป็นกิจกรรมทางการเงินในระบบ
เพ่ิมข้ึน โดยระบบช าระเงินซึ่งมีบทบาทในการท าให้เงินที่เป็นเพียงข้อมูลกลายเป็นเงินที่สามารถช าระ
ได้อย่างสะดวกยิ่งขึ้น ประกอบกับในปัจจุบันเทคโนโลยีและนวัตกรรมทางการเงินเข้ามามีบทบาทต่อ
ระบบการช าระเงินเป็นอย่างมาก โดยมักก่อให้เกิดสินทรัพย์ทางการเงินรูปแบบใหม่ได้ง่ายขึ้น จึงมี
ความจ าเป็นต้องมีการออกกฎเกณฑ์และการก ากับดูแลทางด้านการเงิน34 

การช าระเงินด้วยธนบัตรหรือเหรียญกษาปณ์ แม้จะมีความเรียบง่ายและไม่ซับซ้อนกล่าวคือ
กรรมสิทธิ์ในเงินเป็นของผู้ถือที่ได้รับเงินนั้นมาทันที (bearer instrument) แต่มีข้อจ ากัดคือการจะส่ง
มอบเงินกันเพื่อหลักกลบลบหนี้แบบนี้ ไม่มีข้อผูกมัดและการบันทึกจัดเก็บข้อมูลการเคลื่อนย้ายเงิน
ระหว่างกัน จึงต้องอาศัยความไว้เนื้อเชื่อใจและเชื่อถือกันเป็นที่ตั้ง เมื่อต่อมามีการพัฒนาเทคโนโลยี
การเก็บข้อมูลทางการเงินและการสื่อสารระหว่างกัน มีการเชื่อมโยงฐานข้อมูลกัน เงินซึ่งอยู่ในรูป
ข้อมูลสามารถน ามาใช้เป็นเงินได้ง่ายขึ้น กล่าวคือเมื่อข้อมูลทางบัญชีในฐานข้อมูลน่าเชื่อถือและ มี

 
34 อ้างแล้ว. 
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ผู้ดูแลฐานข้อมูล ผู้มีอ านาจในการแก้ไขข้อมูลแล้ว การช าระบัญชีระหว่างกันย่อมเกิดขึ้นในระบบการ
ช าระเงินได้ง่ายขึ้น โดยเกิดจากการลบยอดทางบัญชีของผู้ให้เงินและไปเพิ่มยอมทางบัญชีให้แก่ผู้รับ
เงิน อันจะเห็นได้ว่า หากกลุ่มผู้ดูแลฐานข้อมูลทางการเงินสามารถตกลงกันปรับแก้ไขตัวเลขทางบัญชี
ระหว่างกัน การเคลื่อนย้ายหรือช าระเงินที่เป็นเพียงข้อมูลจึงไม่ต้องมีการส่งมอบหรือโอนกันจริง ๆ ซึ่ง
เรียกว่า Clearing35 

 

2.2.1 แนวความคิดทั่วไปของการก ากับดูแลด้านระบบช าระเงิน 

การก ากับดูแลทางด้านการเงินมีวัตถุประสงค์หลักเพื ่อป้องกันความล้มเหลวของตลาด 
(market failure) ซึ่งเป็นปัจจัยในเชิงเศรษฐศาสตร์ที่ส่งผลกระทบต่อบุคคลอื่นโดยตรง เช่น การ
ผูกขาดทางการค้า การเข้าถึงข้อมูลที่ไม่เท่าเทียมกัน (asymmetric information) รวมตลอดจน
ปัญหาที่เกิดจากความสัมพันธ์ระหว่างบุคคล เช่น ตัวการ ตัวแทน เป็นต้น โดยความล้มเหลวของ
ตลาดในเชิงเศรษฐศาสตร์นี้ย่อมส่งผลกระทบในวงกว้างจนสามารถน าไปสู่วิกฤติการณ์ทางเศรษฐกิจ
ตามมาได้ โดยเฉพาะอย่างยิ่งความล้มเหลวของตลาดการเงิน ซึ่งระบบการเงินนี้เองถือได้ว่าเป็นหนึ่ง
ในโครงสร้างพ้ืนฐานที่ส าคัญของประเทศ ในขณะเดียวกัน หากมองในมุมมองที่แคบลงกล่าวคือมองใน
เชิงสังคมจะพบว่า กฎเกณฑ์ทางด้านการเงินนั้นมีขึ้นมาก็เพื่อให้แต่ละบุคคลได้รับความยุติธรรมบน
พื้นฐานของความเท่าเทียมและเข้าถึงการบังคับใช้กฎหมายได้ง่ายและลดการเกิดอุปสรรคในเชิง
กฎหมายให้น้อยที่สุด ดังนี้ การก ากับดูแลระบบการช าระเงินภายใต้หลักการของการเปิดเผยข้อมูล 
การกลั่นกรองผู้ที่จะเข้ามาด าเนินการและท าธุรกรรมต่าง ๆ ในตลาด รวมถึงการควบคุมผลิตภัณฑ์
ทางการเงินบางประเภท เหล่านี้ก็มีขึ้นเพื่อป้องกันและให้ความช่วยเหลือผู้มีส่วนร่วมในตลาดและตัว
ตลาดเองให้สามารถคงอยู่ต่อไปได้อย่างมีเสถียรภาพ และเสริมสร้างความแข็งแกร่งของระบบการเงิน
และเศรษฐกิจของประเทศต่อไป 

การก ากับดูแลทางการเงินภายใต้หน่วยงานของรัฐ โดยหลักจะพิจารณาบนพื้นฐานและ
เหตุผลหลากหลายประการ อาทิ หน้าที่ของหน่วยงานนั้นคือการก าหนดกฎเกณฑ์ให้สอดคล้องกับ
ประโยชน์สาธารณะตามทฤษฎีผลประโยชน์ส่วนรวม (public interest) หรือเพื ่อตอบสนองต่อ
วัตถุประสงค์ของหน่วยงาน หน่วยงานจึงมีหน้าที่ปฏิบัติงานภายใต้อิทธิพลของบุคคลกลุ่มหนึ่งกลุ่มใด
โดยเฉพาะ เช่น เอกชนผู้มีอ านาจต่อรองกับภาครัฐ ผู้เล่นรายใหญ่ในตลาดหรืออุตส าหกรรมหนึ่ง ๆ 
หรือนักการเมือง โดยค านึงถึงผลประโยชน์ของส่วนรวมเป็นล าดับรองตามทฤษฎีเศรษฐศาสตร์
การเมือง (political economy) 

 
35 อ้างแล้ว. 
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ส าหรับการก ากับดูแลทางการเงินในปัจจุบัน เพื่อให้สอดคล้องกับเศรษฐกิจและสังคมมีการ
เติบโตและพัฒนาอย่างรวดเร็ว หน่วยงานก ากับดูแลจึงมีแนวโน้มที่จะเลือกใช้การออกกฎเกณฑ์ที่มี
ลักษณะเป็นการพิจารณาและให้ความส าคัญกับภาคเอกชนมากกว่าในอดีต มุ่งเสริมสร้างการท างานที่
สอดผสานกันระหว่างภาครัฐและภาคเอกชน สนับสนุนให้มีการแลกเปลี ่ยนองค์ความรู ้และ
ความสามารถระหว่างกัน ดังนั้น กฎเกณฑ์ต่าง ๆ จึงมีความยืดหยุ่นและเป็นพลวัตรกับสังคมและ
สอดคล้องกับการเปลี่ยนแปลงอันรวดเร็วที่เกิดข้ึนในตลาดตลอดเวลา  โดยอาจแบ่งโครงสร้างหน่วยงา
ก ากับดูแลแบบเดี่ยวหรือแบบคู่ การพิจารณาเลือกโครงสร้างการก ากับดูแลแบบใดควรตั้งอยู่บน
พื้นฐานความคิดว่าโครงสร้างใดจะช่วยส่งเสริมให้การก ากับดูแลมีประสิทธิภาพหรือไม่ อย่างไร ซึ่งจะ
แตกต่างจากการก ากับดูแลทางการเงินในระยะเริ่มต้นที่หน่วยงานก ากับดูแลส่วนใหญ่จะมุ่งเน้นไปที่
การออกกฎเกณฑ์ท่ีมีลักษณะเป็นการสั่งการและควบคุม (Command and Control Regulation)  

นอกจากนี้ การเลือกเครื่องมือที่ใช้ในการก ากับดูแลถือเป็นปัจจัยส าคัญประการหนึ่งที่ส่งผล
ต่อผลสัมฤทธิ์ของการด าเนินการของหน่วยงานก ากับดูแล ดังนี้จึงควรพิจารณาอย่างรอบคอบ โดย
เครื่องมือที่เป็นที่นิยมในหมู่หน่วยงานก ากับดูแลทางการเงินในปัจจุบัน ได้แก่ หลักการสั่งการและ
ควบคุม หลักการสร้างแรงจูงใจ ( incentive-based instruments) ควบคู ่ไปกับหลักการเปิดเผย
ข้อมูล (information-based instruments) เพื่อเสริมสร้างประสิทธิภาพในการก ากับดูแลทางการ
เงินให้เป็นไปตามมาตรฐานและบรรลุวัตถุประสงค์อย่างแท้จริง36 

ส าหรับการก ากับดูแลด้านการเงินของไทยเป็นหน้าที่ของ ธปท. ซึ่งภายใต้พระราชบัญญัติ
ธนาคารแห่งประเทศไทย พ.ศ. 2551 ก าหนดว่าวัตถุประสงค์ในการด าเนินภารกิจอันพึงเป็นงานของ
ธนาคารกลางเพื่อด ารงไว้ซึ ่งเสถียรภาพทางการเงินและเสถียรภาพของระบบสถาบันการเงินและ
ระบบการช าระเงิน โดยค านึงถึงการด าเนินนโยบายทางเศรษฐกิจของรัฐบาล37 

อย่างไรก็ดี เมื่อปัจจุบันเงินที่ใช้กันอย่างแพร่หลายในระบบเศรษฐกิจเป็นเงินที่อยู่ในรูปข้อมูล 
ความซับซ้อนของระบบการเงินในปัจจุบันเกิดจากการที่ผู้ให้บริการทางการเงินแต่ละรายมีฐานข้อมูล
เป็นของตัวเอง การช าระเงินระหว่างผู้ให้บริการทางการเงินจึงต้องมีการพิสูจน์ยืนยันตัวตนของผู้รับ
โดยผู้ส่ง รวมถึงการพิสูจน์ว่าผู้รับสามารถส่งเงินได้จริงก่อนที่จะมีการเพิ่มยอดเงินทางบัญชีให้ และ
ควรจะต้องมีการเผื่อเวลาเพื่อแก้ไขความผิดพลาดของผู้ส่งด้วย เนื่องจากหากการส่งเงินซึ่งเป็นข้อมูล
นั้นไปถึงฐานข้อมูลปลายทางแล้ว ผู้ส่งย่อมไม่สามารถแก้ไขข้อมูลดังกล่าวได้อีก ดังนั้นความท้าทาย
ประการส าคัญของระบบการช าระเงินในปัจจุบันจึงอยู่ที่การสร้างสมดุลระหว่างการรักษาความเป็น
ส่วนตัวของผู้ใช้บริการและการเชื่อมโยงฐานข้อมูลระหว่างผู้ให้บริการทางการเงินเพ่ือให้เกิดการช าระ

 
36 Eric J. Pan, “Understanding Financial Regulation”, Utah Law Review 4 (2012): 1902-1907 
37 มาตรา 7 แห่ง พระราชบัญญัติธนาคารแห่งประเทศไทย พ.ศ. 2551 
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เงินและท างานร่วมกันได้ภายใต้กฎกติกาของกฎหมายจึงเป็นข้อพิจารณาที่ส าคัญของระบบช าระเงิน
นั่นเอง  

  
2.2.2 การก ากับดูแลระบบช าระเงินของประเทศไทย 

การก ากับดูแลระบบช าระเงินของไทย ปัจจุบันอยู่ภายใต้พระราชบัญญัติระบบการช าระเงิน 
พ.ศ. 2560 ซึ่งเป็นกฎหมายที่มีวัตถุประสงค์เพื่อประโยชน์ในการก ากับดูแลระบบการช าระเงินและ
บริการการช าระเงินอย่างเป็นระบบ มีความเป็นเอกภาพและมีประสิทธิภาพ เพื่อให้ทันต่อการ
เปลี่ยนแปลงของเทคโนโลยีที่เกิดขึ้นอย่างรวดเร็ว โดยมีการก ากับดูแลการประกอบธุรกิจรวม 3 
ประเภท ซึ่งมีรายละเอียดดังต่อไปนี้  

1) ระบบการช าระเงินที ่มีความส าคัญ38 ซึ ่งเป็นโครงสร้างพื ้นฐานทางการเงินหลักของ
ประเทศและรองรับการโอนเงินมูลค่าสูงตามมาตรา 539 ได้แก่ ระบบบาทเนต (Bank of Thailand 
Automated High-value Transfer Network: BAHTNET) ซึ ่งเป ็นระบบโครงสร ้างพื ้นฐานทาง
การเงิน (Financial Market Infrastructure: FMI) ของประเทศ มีบทบาทในการรองรับธุรกรรมการ
โอนเงินมูลค่าสูงระหว่างสถาบันการเงินที่เป็นสมาชิกบาทเนต เพื่อลดความเสี่ยงในการช าระดุล
ระหว่างสถาบัน ธุรกรรมตลาดเงินและระบบการช าระเงินอื่น มีความปลอดภัยสูงและเป็นระบบการ
โอนที่มีผลสมบูรณ์ทันที และระบบการหักบัญชีเช็คด้วยภาพเช็ค (Imaged Cheque Clearing and 
Archive System: ICAS) เป็นระบบการใช้ภาพเรียกเก็บเงินแทนเช็คต้นฉบับซึ่งสามารถลดระยะเวลา
ในการเรียกเก็บเงินตามเช็คทั่วประเทศไทยให้เหลือเพียง 1 วันท าการ และลดต้นทุนการจัดส่งเช็ค
ต้นฉบับ 

2) ระบบการช าระเงินภายใต้การก ากับ40 ซึ่งเป็นการรองรับการโอนเงิน การหักบัญชีหรือการ
ช าระดุล ที่เป็นเครือข่ายระหว่างผู้ใช้บริการของระบบทั้งที่เป็นสถาบันการเงินและไมใ่ช่สถาบันการเงิน
ตามมาตรา 1241 ได้แก่ ระบบโอนเงินรายย่อยระหว่างผู้ใช้บริการของระบบ (Inter-institution Fund 

 
38 ธนาคารแห่งประเทศไทย, การก ากับดูแลระบบการช าระเงิน (Oversight of Payment Systems), สืบค้นเมื่อ 1 เมษายน 
2565, ที่มา https://www.bot.or.th/Thai/PaymentSystems/OversightOfPaymentSystems/Pages/default.aspx 
39 มาตรา 5  ระบบการช าระเงินที่มีความส าคัญต้องมีลักษณะ ดังต่อไปนี้ 

(1) เป็นระบบการช าระเงินที่เป็นโครงสร้างพื้นฐานหลักของประเทศ ซึ่งหากเกิดปัญหาหรือการหยุดชะงัก อาจส่งผล
กระทบต่อสมาชิกในระบบอย่างต่อเนื่องเป็นวงกว้าง และ 

(2) เป็นระบบการช าระเงินที่รองรับการโอนเงินมูลค่าสูง หรือที่ใช้ส าหรับการหักบัญชีหรือการช าระดุลระหว่างสมาชิก 
40 เพ่ิงอ้าง. 
41 มาตรา 12  รัฐมนตรีโดยค าแนะน าของ ธปท. มีอ านาจประกาศก าหนดให้ระบบการช าระเงินที่มีลักษณะดังต่อไปนี้ เป็นระบบ
การช าระเงินภายใต้การก ากับที่ต้องขออนุญาต 
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Transfer System) ระบบเคร ือข ่ายบ ัตร (Payment Card Network) และระบบการช  าระดุล 
(Settlement System) 

3) บริการการช าระเงินภายใต้การก ากับ42 ซึ่งเป็นการให้บริการการช าระเงินผ่านสื่อการช าระ
เงินหรือช่องทางการช าระเงินอื่นแก่บุคคลทั่วไป รวมทั้งการให้บริการการช าระเงินอื่นใดที่อาจส่งผล
กระทบต่อระบบการเงินหรือประโยชน์สาธารณะตามมาตรา 1643 ได้แก่ การให้บริการบัตรเครดิต 
บัตรเดบิต หรือบัตรเอทีเอ็ม การให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ การให้บริการรับช าระเงินด้วยวิธีการทาง
อิเล็กทรอนิกส์แทนผู้ขายสินค้าหรือผู้ให้บริการหรือเจ้าหนี้  การให้บริการโอนเงินด้วยวิธีการทาง
อิเล็กทรอนิกส์ และการให้บริการการช าระเงินอื ่นใดที ่อาจส่งผลกระทบต่อระบบการเงิน หรือ
ประโยชน์สาธารณะ 

ทั้งนี้ หลักเกณฑ์การก ากับดูแลระบบการช าระเงินภายใต้การก ากับดูแลตามพระราชบัญญัติ
ระบบการช าระเงิน พ.ศ. 2560 จะถูกก าหนดบนพ้ืนฐานของกรอบหลักการก ากับดูแล 5 ด้าน คือ (1) 

 
(1) ระบบการช าระเงินที่เป็นศูนย์กลางหรือเครือข่ายระหว่างผู้ใช้บริการของระบบเพ่ือรองรับการโอนเงิน การหักบัญชี 

หรือการช าระดุล เช่น ระบบโอนเงินรายย่อยระหว่างผู้ใช้บริการของระบบ ระบบเครือข่ายบัตร ระบบการช าระดุล หรือ 
(2) ระบบการช าระเงินอื่นใดที่อาจส่งผลกระทบต่อประโยชน์สาธารณะ ความเชื่อมั่นของสาธารณชน หรือเสถียรภาพ

และความมั่นคงของระบบการช าระเงิน 
รัฐมนตรีโดยค าแนะน าของ ธปท. มีอ านาจประกาศก าหนดให้ระบบการช าระเงินภายใต้การก ากับตาม (1) ที่เป็นระบบ

การช าระเงินที่เป็นนวัตกรรมซึ่งน าเทคโนโลยีใหม่มาใช้และอยู่ระหว่างการทดสอบการให้บริการ หรือระบบการช าระเงินที่มี
ผู้ใช้บริการของระบบในวงจ ากัดโดยไม่ส่งผลกระทบต่อระบบการช าระเงินหรือประโยชน์สาธารณะในวงกว้าง เป็นระบบการช าระ
เงินภายใต้การก ากับที่จะต้องขึ้นทะเบียนกับ ธปท. 

การประกาศตามวรรคหนึ่งและวรรคสอง รัฐมนตรีโดยค าแนะน าของ ธปท. จะก าหนดประเภทหรือลักษณะของการ
ประกอบธุรกิจด้วยก็ได้ 
42 เพ่ิงอ้าง. 
43 มาตรา 16  รัฐมนตรีโดยค าแนะน าของ ธปท. มีอ านาจประกาศก าหนดให้บริการการช าระเงินดังต่อไปนี้ เป็นบริการการช าระ
เงินภายใต้การก ากับที่ต้องขออนุญาต 

(1) การให้บริการบัตรเครดิต บัตรเดบิต หรือบัตรเอทีเอ็ม 
(2) การให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ 
(3) การให้บริการรับช าระเงินด้วยวิธีการทางอิเล็กทรอนิกส์แทนผู้ขายสินค้าหรือผู้ให้บริการหรือเจ้าหนี้ 
(4) การให้บริการโอนเงินด้วยวิธีการทางอิเล็กทรอนิกส์ 
(5) การให้บริการการช าระเงินอื่นใดที่อาจส่งผลกระทบต่อระบบการเงิน หรือประโยชน์สาธารณะ 
รัฐมนตรีโดยค าแนะน าของ ธปท. มีอ านาจประกาศก าหนดให้บริการการช าระเงินภายใต้การก ากับตามวรรคหนึ่งที่เป็น

บริการการช าระเงินที่เป็นนวัตกรรมซึ่งน าเทคโนโลยีใหม่มาใช้และอยู่ระหว่างการทดสอบการให้บริการ หรือบริการการช าระเงินที่
ให้บริการลูกค้าในวงจ ากัดโดยไม่ส่งผลกระทบต่อระบบการช าระเงินหรือประโยชน์สาธารณะในวงกว้าง เป็นบริการการช า ระเงิน
ภายใต้การก ากับที่จะต้องขึ้นทะเบียนกับ ธปท. 

การประกาศตามวรรคหนึ่งและวรรคสอง รัฐมนตรีโดยค าแนะน าของ ธปท. จะก าหนดประเภทหรือลักษณะของการ
ประกอบธุรกิจด้วยก็ได้ 
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ด้านฐานะทางการเงิน (2) ด้านธรรมาภิบาล (3) ด้านการบริหารความเสี่ยงและความปลอดภัย (4) 
ด้านการคุ้มครองผู้ใช้บริการ และ (5) ด้านการส่งเสริมประสิทธิภาพและความสามารถในการแข่งขัน 
โดย ธปท. สามารถเข้าตรวจสอบและขอข้อมูลที่เกี่ยวข้อง ตลอดจนสั่งให้แก้ไขฐานะทางการเงินหรือ
การด าเนินงานที่อาจก่อให้เกิดความเสียหายแก่ประชาชน หรือฝ่าฝืนหรือละเลยไม่ปฏิบัติตาม
หลักเกณฑ์ที่ ธปท. ประกาศก าหนด44 

 

2.3 คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin 

2.3.1 ความหมายและลักษณะของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin 

สกุลเงิน (currency) ในปัจจุบันจะต้องมีลักษณะส าคัญ 3 ประการ45 ได้แก่ 1) Medium of 
Exchange หรือสื่อกลางในการแลกเปลี่ยน 2) Unit of Account หรือหน่วยที่สามารถใช้สื่อถึงกันได้
อย่างสากล และ 3) Store of Value หรือสามารถเก็บมูลค่าในตัวเองได้ ดังนั้น จะเห็นได้ว่าคริปโท
เคอร์เรนซีในปัจจุบัน แม้จะมีลักษณะคล้ายคลึงกับสกุลเงินในปัจจุบันมาก แต่ด้วยราคาหรือมู ลค่าที่
ผันผวนสูงมาก (Price Volatility) ภายในระยะเวลาอันสั้น จนท าให้มูลค่าหรือราคาคริปโทเคอร์เรนซี
หลายสกุลนั้นขาดเสถียรภาพ ด้วยเหตุนี้ Stablecoin จึงเกิดข้ึนภายใต้แนวคิดที่ต้องการเป็นทางเลือก
ในการปิดช่องว่างในส่วนนี้ของคริปโทเคอร์เรนซีนั่นเอง  

ด้วยเหตุที่ Stablecoin คือคริปโทเคอร์เรนซีประเภทหนึ่งที่เกิดขึ้นภายใต้หลักการที่ต้องการ
ให้คริปโทเคอร์เรนซีสกุลนั้น ๆ มีมูลค่าคงที่หรือลดความผันผวนที่อาจเกิดขึ้นจากความต้องการขอ
ตลาดให้น้อยลงที่สุด เพื่อรักษามูลค่าและเสถียรภาพของคริปโทเคอร์เรนซีสกุลนั้นให้นิ่งและมีการใช้
งานกันอย่างแพร่หลายมากขึ้น ซึ่งกลไกตรงนี้เองต้องแลกมากับต้นทุนการบริหารจัดการและข้อจ ากัด
การจัดการในบางสถานการณ์ 

ทั้งนี้ Stablecoin คือเหรียญสกุลดิจิทัลที่เป็นเหมือนเงินที่มีมูลค่าค่อนข้างคงที่ เนื่องจาก
ความต้องการในการปิดช่องว่างด้ายมูลค่าของสกุลเงินดิจิทัลที่มีความผันผวนมาก จึงมีการออก 
Stablecoin เป ็นว ิธ ีการช  าระเง ิน (mean of payment) ซึ ่งผ ู ้ออกอาจให้ส ิทธ ิในการซ ื ้อคืน 
(redemption right) หรือไม่ก็ได้ และจะมีการอิงมูลค่าของ Stablecoin กับสินทรัพย์ทางการเงิน
หรือสินทรัพย์ที่ซึ่งใช่ทางการเงินที่ได้รับการยอมรับว่ามีมูลค่าคงที่ เช่น การอิงมูลค่ากับตะกร้าเงิน 
(basket of currencies) อสังหาริมทรัพย์ หลักทรัพย์หรือสินค้า (commodities) เพื ่อรับรองว่า 

 
44 เพ่ิงอ้าง. 
45 สุพริศร์ สุวรรณิก ฝ่ายเศรษฐกิจมหภาค  ธปท. , “Libra” เงินสกลุใหม่ของโลก?, แหล่งที่มา 
https://www.bot.or.th/Thai/ResearchAndPublications/articles/Pages/Article_24Jun2019.aspx 
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Stablecoin มีมูลค่ามากกว่าศูนย์ หรืออาจไม่ได้มีสินทรัพย์ใดหนุนหลัง แต่อาศัยกลไกทางเทคโนโลยี
บางประการก็ได้เช่นกัน 

 

2.3.2 ประเภทของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin 

เมื่อพิจารณาคุณสมบัติของของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ดังที่ได้กล่าวมาก่อน
หน้าแล้ว ผู้เขียนเห็นว่าคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin สามารถแบ่งออกได้เป็นออกได้เป็น 2 
ประเภท46 ได้แก่ 1) คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่มีสินทรัพย์หนุนหลัง และ 2) คริปโท
เคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่ไม่มีสินทรัพย์หนุนหลัง ซึ่งแต่ละประเภทก็จะมีข้อดีและข้อเสียที่
แตกต่างกันไป การเลือกใช้จึงขึ้นอยู่กับความต้องการและความเหมาะสมของผู้ถือและสถานการณ์
อย่างเฉพาะเจาะจง 

ส าหรับการพิจารณาคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin ในบริบทของประเทศไทย ธปท. 
ได้มีการกล่าวถึงคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin ว่าเป็นคริปโทเคอร์เรนซีที่อิงมูลค่ากับ
สินทรัพย์หรือเงินตราเพ่ือให้มูลค่าผันผวนน้อยลง ซึ่งมีอยู่หลายประเภท บางประเภทอาจเข้าข่ายการ
น ามาใช้ทดแทนเงินบาทในวงกว้าง ส่งผลกระทบต่อความเชื่อมั่นของประชาชนและความมั่นคงของ
ระบบเงินตราของประเทศ ขณะที่บางประเภทมีศักยภาพในการน ามาใช้เพ่ือเพ่ิมประสิทธิภาพและลด
ต้นทุนในระบบการเงิน รวมถึงการน าไปใช้เพื่อต่อยอดบริการทางการเงินต่าง ๆ ที่สอดรับกับความ
ต้องการของประชาชนในยุคดิจิทัล ด้วยเหตุนี้ ธปท. จึงแบ่งคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin 
ออกเป็น 2 ประเภทหลัก ดังนี้47 

         1) Stablecoin ที่รักษาราคาด้วยการส ารองสินทรัพย์ในระบบการเงินปัจจุบันที่มีความ
เสี่ยงต ่า เป็นคริปโทเคอร์เรนซีประเภทหนึ่งที่พยายามลดความผันผวนโดยผูกมูลค่ากับเงินสกุลหนึ่ง ๆ  
(Fiat-Collateralized หรือ Fiat-backed Stablecoin) 48 เช่น เงินบาท (Baht-backed Stablecoin) 
หรือและน ามาใช้เป็นสื่อกลางในการช าระเงิน 

 
46 Haseeb Qureshi, Stablecoins: designing a price-stable cryptocurrency, เผยแพร่เม ื ่อ 10 กุมภาพันธ ์ 2561, ที ่มา 
https://hackernoon.com/stablecoins-designing-a-price-stable-cryptocurrency-6bf24e2689e5 
47 ข่าว ธปท. ฉบับที่ 16/2564 เร่ือง แนวนโยบายก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoins, เผยแพร่เมื่อวันที่ 19 
มีนาคม 2564, สืบค้นเมื่อวันที่ 25 มีนาคม 2565, ที่มา: 
https://www.bot.or.th/Thai/PressandSpeeches/Press/2021/Pages/n1664.aspx 
48 CBI Insights, What Are Stablecoins?, เผยแพร่เมื่อ 25 มกราคม 2565, ที่มา 
https://www.cbinsights.com/research/report/what-are-stablecoins/ 
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 Fiat-Collateralized Stablecoin เป็นเหรียญที่อ ิงมูลค่ากับสินทรัพย์ ในระบบการเงิน
ปัจจุบันที่มีความเสี่ยงต ่า เช่น สกุลเงินต่าง ๆ ตัวอย่างคือ USDT ที่อิงมูลค่ากับสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐ
ในอัตราส่วน 1:1 Stablecoin มีข้อจ ากัดอยู่ที่กระบวนการการผลิตเหรียญ กล่าวคือมีความจ าเป็นที่
จะต้องมีตัวกลางท าหน้าที่คอยจัดเก็บสินทรัพย์ในในระบบการเงินปัจจุบันที่มีความเสี่ยงต ่านั้น ๆ แต่ก็
ต้องแลกมากับการสูญเสียลักษณะความกระจายศูนย์ (decentralized) ของคริปโทเคอร์เรนซีไป
นั่นเอง 

Fiat-Collateralized Stablecoin เป็นเหรียญที่ต้องการผู้ดูแลรับฝากทรัพย์สิน (Custodian) 
ซึ่งเป็นบุคคลภายนอกมิได้มีส่วนได้ส่วนเสียใด ๆ มาท าหน้าที่เก็บเงิน (Fiat) ที่น ามาค ้าประกันมูลค่า
ของเหรียญเพียงหน้าที่เดียว ต้องมีความน่าเชื่อถือเพื่อความโปร่งใสและสร้างความเชื่อมั่นให้กับผู้ใช้
เหรียญ นอกจากนี้ยังต้องมีการตรวจสอบอย่างสม ่าเสมอ (Regular Audit) อย่างน้อยปีละหนึ่งครั้ง 
เพ่ือให้มั่นใจได้ว่าผู้ออกเหรียญด าเนินการต่าง ๆ ไปในทิศทางเดียวกับที่ก าหนดไว้ ทั้งนี้ ผู้ดูแลรับฝาก
ทรัพย์สิน (Custodian) และผู้ตรวจสอบจะต้องเป็นผู้ที่มีความน่าเชื่อถือซึ่งส่วนมากจะเป็นบริษัทที่มี
ชื่อเสียงเพื่อสร้างความมั่นใจให้แก่ผู้ถือเหรียญ ด้วยมาตรฐานเหล่านี้เองส่งผลให้การด าเนินการของ  
Stablecoin ประเภท Fiat collateralized มีต้นทุนที่ค่อนข้างสูงเมื่อเทียบกับ Stablecoin ประเภท
อื ่น ต ัวอย ่างของ Stablecoin ประเภทนี ้  เช ่น USDT Tether, True USD นอกจากนั ้น ย ังมี  
Stablecoin ประเภทน ี ้ท ี ่ ได ้ร ับการร ับรองจาก New York State Department of Financial 
Services (NYDFS)49 ได้แก่ Gemini USD, Paxos Standard, USDC ส่งผลให้ Stablecoin ทั ้ง 3 
สกุลนี้ถูกก ากับโดยภาครัฐและศูนย์ซื้อขาย (Exchange) สูง 

 ข้อดีที ่โดดเด่นของ Fiat-Collateralized Stablecoin คือราคาหรือมูลค่าของเหร ียญ
ค่อนข้างคงที่ แต่ก็แลกมาด้วยการด าเนินการในรูปแบบเดิม มีความเรียบง่าย ตรงไปตรงมา ไม่ว่าจะ
เป็นการแลกเงินผ่านธนาคาร มีตัวกลางในการด าเนินการ (Centralized System) ซึ่งอาจจะไม่ใช่
ข้อดีหลักของคริปโทเคอร์เรนซีทั่วไป อย่างไรก็ดี การด าเนินการในรูปแบบเดิมนี้ก็มีส่วนส าคัญในการ
เพิ่มความปลอดภัยในการใช้งาน การเจาะระบบ (hacked) ทางออนไลน์สามารถท าได้ยาก เนื่องจาก
ยังมีการตรวจสอบด้วยบุคคลในขั้นตอนของการด าเนินการบางส่วนที ่เกิดขึ ้นในรูปแบบ offline 
นอกจากนี ้ ความโปร่งใสในการตรวจสอบ (Transparency Audit) ยังมีบทบาทส าคัญในความ
น่าเชื่อถือซึ่งอาจส่งผลต่อมูลค่าของ Stablecoin ประเภทนี้ ดังนั้นจึงปฏิเสธไม่ได้ว่า Stablecoin 
ประเภทนี้ จะถูกก ากับดูแลอย่างเข้มข้น (Highly Regulated) เหล่านี้ล้วนแต่เป็นปัจจัยที่ส่งผลต่อ
ต้นทุนการด าเนินการทั ้งสิ ้น และเป็น Fiat-Collateralized Stablecoin นี ้เองที ่มีล ักษณะและ

 
49 New York State Department of Financial Services (NYDFS), Greenlisted Coins/Tokens, Updated: 14 February 
2022, from https://www.dfs.ny.gov/apps_and_licensing/virtual_currency_businesses/Greenlist 
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คุณสมบัติใกล้เคียงกับเงินอิเล็กทรอนิกส์ซึ่งเป็นบริการการช าระเงินที่แพร่หลายอยู่ในปัจจุบัน ซึ่งใน
การศึกษาต่อไปจะมุ่งเน้นการพิจารณารับรองคริปโทเคอร์เรนซีประเภทนี้ 

         2) Stablecoin ประเภทอื่น ได้แก่ ประเภทที่มีเงินตราต่างประเทศหนุนหลัง (FX-backed 
Stablecoin) หรือมีสินทรัพย์ที่มีมูลค่าอื่น ๆ หนุนหลัง (Asset-backed Stablecoin) หรือประเภทที่
ใช้กลไกอ่ืน ๆ เพ่ือประมวลผลให้สามารถคงมูลค่าได้แม้ไม่มีสินทรัพย์หนุนหลัง (Non-Collateralized 
หรือ Algorithmic Stablecoin) 50 ที่มิได้เข้าข่ายผิดกฎหมาย 

Non-Collateralized Stablecoin เป็น Stablecoin ที่ไม่ได้ถูกหนุนหลังหรืออิงมูลค่ากับ
สินทรัพย์ใด ๆ เลย แต่จะมีกลไกพิเศษที่ใช้ในการควบคุมราคา เช่น การเขียนไว้ในสัญญาอัจฉริยะว่า 
หาก Stablecoin ประเภทนี้ เริ่มมีราคาที่ลดลง อาจมีกลไกปรับลดจ านวน Stablecoin ในระบบให้
ลดลงโดยอัตโนมัติ ในขณะเดียวกัน หากราคา Stablecoin สูงเกินไป ก็จะมีกลไกเพิ่มจ านวนเหรียญ
อัตโนมัติเช่นกัน 

Non-Collateralized Stablecoin เป็นที่รู้จักกันในอีกชื่อหนึ่งคือ Algorithmic Stablecoin 
เนื่องจาก Stablecoin ประเภทนี้จะมีการรักษาอัตราแลกเปลี่ยนให้คงที่ผ่านการควบคุมอุปสงค์และ
อุปทานของตลาดด้วยการใช้อัลกอริธึม โดยจะมีการจับคู่กับคริปโทเคอร์เรนซีสกุลอ่ืนที่มีมูลค่าลอยตัว 
เปลี่ยนแปลงขึ้น-ลงตามการซื้อขายเพื่อควบคุมให้ราคาของกับคริปโทเคอร์เรนซีสกุลที่น ามาอิงราคา 
Stablecoin นั้นมีมูลค่าเท่ากับ 1 ดอลลาร์สหรัฐเสมอ  

ตัวอย่างของ Non-Collateralized Stablecoin นี้ เช่น UST หรือ US Terra ที่ใช้ LUNA 
เป็นตัวควบคุมมูลค่า ซึ่งจะมีเป็นกลไกที่คล้ายคลึงกับกลไกที่ธนาคารกลางใช้ในช่วงประมาณปี 2540 
กล่าวคือเมื่อ ธปท.  ต้องการท าให้เงินบาทแข็งตัว โดยการตรึงราคาไว้ที่ 1 ดอลลาร์สหรัฐมีค่าเท่ากับ 
25 บาทไทย ธปท. จึงท าการเทขายเงินดอลลาร์สหรัฐในคลังออกเพ่ือซื้อเงินบาทเข้ามา แต่วิธีนี้มีความ
เสี่ยงสูงหากการบริหารคลังไม่ดีพอ แล้วเงินในคลังหมดจนต้องปล่อยให้เงินบาทลอยตัวก็จะเกิดความ
สูญเสียทางเศรษฐกิจเป็นอย่างมาก ซึ่งในท านองเดียวกันนี้ นักลงทุนต่างตั้งข้อสังเกตกับการตรึงมูลค่า
ของ Non-Collateralized Stablecoin เหล่านี้ ซึ่งย่อมขึ้นอยู่กับการบริหารสินทรัพย์ในคลังของผู้
ออกเพื่อรักษาอัตราแลกเปลี่ยนให้คงที่จะสามารถรองรับความผันผวนของเศรษฐกิจว่าจะสามารถ
รองรับได้มาก-น้อย เพียงใด  

อีกตัวอย่างหนึ่ง เช่น BASIS ซึ่งมีหลักการท างานคล้ายกับกองทุน กล่าวคือมีการอ้างอิงมูลค่า
กับค่าดัชนีราคาที่ผู้บริโภคต้องการหรือ Consumer Price Index (CPI) ที่ถูกก าหนดขึ้นมาแทนที่จะ

 
50 CBI Insights, What Are Stablecoins?, เผยแพร่เมื่อ 25 มกราคม 2565, ที่มา 
https://www.cbinsights.com/research/report/what-are-stablecoins/ 
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ไปอ้างอิงกับทรัพย์สินอ่ืน ดังนั้นหากมีคนต้องการมากก็จะมีการปล่อยเหรียญเข้าตลาดมากขึ้นตามไป
ด้วย เพื่อให้ความต้องการลดลง ในขณะที่เมื่อใดที่ความต้องการของคนน้อยลง ก็จะมีการซื้อ BASIS 
กลับคืนออกจากตลาด ซึ่งมีข้อดีคือเป็นการกระจายศูนย์ (decentralized) อย่างแท้จริง แต่ก็แลกมา
กับความซับซ้อนของกลไกที่สูงมาก ส่งผลให้การคาดการณ์สภาพตลาดเกิดขึ้นได้ยากตามไปด้วย และ
ท าให้ความต้องการของคนมักจะลดน้อยลงในระยะยาวนั่นเอง 

 

2.3.3 หลักการในการรักษาราคาคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin 

ดังที่ได้กล่าวไปข้างต้น คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin เป็นสินทรัพย์ดิจิทัลรูปแบบ
หนึ่งที่มีกลไกการท าให้ราคาอ้างอิงกับสินทรัพย์หนุนหลัง เช่น สกุลเงิน เพ่ือให้ราคาที่เสถียรเมื่อเทียบ
กับเงินสกุลดังกล่าว โดยหลักการในการรักษาราคาของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin คือ
การตรึงราคา (peg) และรักษาเสถียรภาพของอัตราแลกเปลี่ยน อันเป็นแนวทางเดียวกับการบริหาร
การเงินระหว่างประเทศโดยธนาคารกลาง51 กล่าวคืออาศัยการหนุนหลังด้วยทุนส ารอง (reserves) 
และการสร้างและท าลายเงิน (minting and burn) 

1) การหนุนหลังด้วยทุนส ารอง (reserves) เช่น ธนบัตรเงินบาทถูกหนุนหลังด้วยทองค า
และเงินตราต่างประเทศ เงินในบัญชีธนาคารถูกหนุนหลังด้วยสินทรัพย์ของธนาคาร ซึ่งมูลค่าของทุน
ส ารองที่ต้องมีเปรียบเทียบกับมูลค่าของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่หมุนเวียนอยู่ 
สามารถพิจารณาเป็น reserve efficiency ได้ โดยการหนุนหลัง Fiat-backed Stablecoin สามารถ
ท าได ้4 วิธี ด้วยการที่ผู้ออก  

1.1) ส ารองสินทรัพย์ในระบบการเงินปัจจุบันที่ความเสี่ยงต ่า  เช่น ตราสารหนี้รัฐบาลที่มี
ความเสี่ยงในการด้อยมูลค่าต ่าและอยู่ในสกุลเดียวกับคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่
ต้องการน ามาตรึงราคา แต่อย่างไรก็ดี มีข้อสังเกตว่าทุนส ารองสินทรัพย์ในระบบการเงินปัจจุบันที่
ความเสี่ยงต ่านี้ไม่ได้ถูกจัดเก็บและบันทึกค่าอยู่บนบล็อกเชน (off-chain) ท าให้ไม่สามารถตรวจสอบ
ความถูกต้องได้ 

1.2) ส ารองสินทรัพย์ดิจิทัลที่เป็นที่ยอมรับแพร่หลายให้มีมูลค่าเกินคริปโทเคอร์เรนซีประเภท 
Stablecoin ที่ต้องการตรึง หรือเรียกว่าการค ้าประกันเกินมูลค่า (overcollateralization)  

1.3) สร้างสินทรัพย์ดิจิทัลใหม่ขึ้นมาหนุนหลังเมื่อมีความต้องการในการแลกคริปโทเคอร์เรนซี
ประเภท Stablecoin หรือ  

1.4) ผสมผสานระหว่างสินทรัพย์ดิจิทัลที่เป็นที่ยอมรับกับสินทรัพย์ดิจิทัลที่สร้างข้ึนใหม่เอง 

 
51 อ้างแล้ว. 
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เมื่อพิจารณาจากการหนุนหลังด้วยทุนส ารอง (reserves) จะเห็นได้ว่าคริปโทเคอร์เรนซี
ประเภท Stablecoin ที่มีการตรึงมูลค่าโดยอาศัยส ารองสินทรัพย์ในระบบการเงินปัจจุบันที่ความเสี่ยง
ต ่ามีคุณสมบัติเป็นเงินใน (Inside Money) เพราะสินทรัพย์ในระบบการเงินปัจจุบันที่หนุนหลัง
สามารถกล่าวได้ว่าก่อให้เกิด zero net supply ในท านองเดียวกับการพิมพ์เงินเพื่อช าระหนี้ (debt 
monetization) 

 
ภาพที ่1 รูปแบบการหนุนหลังของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin และ Reserve Efficiency (ที่มา: ผู้เขียน) 

2) การสร้างและท าลาย (minting and burn) ในท านองเดียวกับการสร้างและท าลายเงิน 
เช่น เหรียญกษาปณ์ ตามท่ีได้กล่าวไปแล้ว อันเป็นที่มาของการท าก าไรจากส่วนต่างทางราคาระหว่าง
มูลค่าที่ตราไว้หน้าเหรียญและมูลค่าโลหะที่น ามาสร้างเหรียญ ซึ่งหากพิจารณาในบริบทของการรักษา
เสถียรภาพของราคาคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin แล้ว ในภาวะที่เกิดก าไร กลไกในการดึง
ราคาให้กลับเข้าสู ่ดุลยภาพอีกเมื ่อราคาหลุดจากราคาที่ตรึง (peg) ไว้ คือการสร้างและท าลาย 
คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin กับผู้ออกด้วยราคาที่ตรึงไว้นั ่นเอง กล่าวคือเมื ่อมีความ
ต้องการ (minting) ของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ผู้ออกจะท าการเผา (burn) หรือลด
ของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่ผู้ออกต้องการขายให้กับผู้ถือ (supply) ในระบบทิ้ง ใน
ปริมาณที่มีมูลค่าเท่ากันกับคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin เพื่อให้คริปโทเคอร์เรนซีประเภท 
Stablecoin กลับไปตรึงท่ีอัตราส่วนที่ก าหนดไว้ เช่น 1:1 นั่นเอง 
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2.3.4 การน าคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin มาใช้เป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและ
บริการ 

คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่ถูกน ามาใช้เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้า
และบริการเสมือนเงินตราหรือเป็นการถ่ายโอนมูลค่า อาจเรียกอีกอย่างหนึ่งว่า Payment Token 
หากพิจารณาจากวัตถุประสงค์ในการออกคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ประกอบกับการถูก
น ามาใช้ จะสามารถแบ่งคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ออกได้เป็น 2 ประเภท ประเภทแรก
คือคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่ถูกสร้างขึ้นมาโดยมีวัตถุประสงค์เพื่อให้เป็น Payment 
Token ตั้งแต่แรก และคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่แรกเริ่มเดิมทีผู้ออกไม่ได้ตั้งใจจะ
น ามาใช้เป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ แต่เมื่อออกมาแล้ว ผู้ถือคริปโทเคอร์เรนซี
ประเภท Stablecoin ดังกล่าวกลับน าคริปโทเคอร์เรนซีในมือของตนเองมาใช้เพ่ือเป็นสื่อกลางในการ
ช าระราคาและถูกยอมรับในวงการใช้งานนั้น ๆ  

จ า ก ข ้ อ ม ู ล ข อ ง  Coin Metrics แ ล ะ  The Block52 ณ  ว ั น ที่  1 ม ก ร า ค ม  2563  
คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin หมุนเวียนในระบบอยู่ที ่5.88 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ และได้
เพิ ่มขึ ้นเป็น 151.79 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ในวันที่ 31 ธันวาคม 2564 หรือ 25.8 เท่าภายใน
ระยะเวลาเพียง 2 ปี ปัจจุบัน คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่ใช้งานแพร่หลายมากที่สุดคือ 
Tether stablecoin (USDT) ซึ่งคิดเป็นมูลค่าหมุนเวียนในระบบถึง 78.4 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ 
(ข้อมูล ณ วันที่ 1 มกราคม 2565) ซึ่งหนุนมูลค่าของทุนส ารองด้วยวิธีที่ 1.1) ส ารองด้วยสินทรัพย์ใน
ระบบการเงินปัจจุบันที่ความเสี่ยงต ่า53 

ปัจจุบันมีร้านค้าและผู้ให้บริการที่รับช าระค่าสินค้าและบริการด้วยคริปโทเคอร์เรนซีเพ่ิมมาก
ขึ้นเรื่อย ๆ ทั้งในและต่างประเทศ โดยไม่จ ากัดเฉพาะการรับช าระด้วยคริปโทเคอร์เรนซีประเภท 
Stablecoin  เท่านั้น แต่ยังหมายรวมถึงคริปโทเคอร์เรนซีสกุลอื่น ๆ ที่ได้รับความนิยมในหมู่ผู้ใช้งาน 
เช่น บิทคอยน์ อีกด้วย ทั้งนี้ รูปแบบการด าเนินการช าระค่าสินค้าและบริการที่ได้รับความนิยม 2 
รูปแบบ ได้แก่ 

1) กรณีการน าคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin มาใช้เป็นสื่อกลางในการช าระค่า
สินค้าและบริการโดยด าเนินการผ่านผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล  

 
52 The Block, “Total Stablecoin Supply”, 1 January 2022, 
https://www.theblockcrypto.com/data/decentralized-finance/stablecoins/total-stablecoin-supply-daily 
53 Zake Faux, “Anyone Seen Tether's Billions?”, Bloomberg Businessweek, 7 October 2021, 
http://www.bloomber.com/news/features/2021-10-07/crypto-mystery-where-s-the-69-billion-backing-the-
stablecoin-tether. 
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ปัจจุบันการน าคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin มาใช้เป็นสื่อกลางในการช าระค่า
สินค้าและบริการ ผู้ที่ประสงค์จะรับช าระด้วยคริปโทเคอร์เรนซีบางส่วนในประเทศไทยเลือกที่จะ
ด าเนินการผ่านศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล (exchange) ทั้งที่อยู่ภายใต้การก ากับดูแลของ ก.ล.ต. 
เช่น Bitkub หรือ Zipmex และไม่ได้อยู่ภายใต้การก ากับดูแลของ ก.ล.ต. เช่น Binance โดยการ
เชื่อมต่อกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีของผู้ที่ประสงค์จะรับด้วยคริปโทเคอร์เรนซีกับระบบของบรรดา
ผู้ประกอบธุรกิจศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล โดยการเปิดกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีกับศูนย์ซื้อขาย
สินทรัพย์ดิจิทัล ทั้งนี้ ก็เพ่ือความสะดวกในการด าเนินการนั่นเอง 

ในทางปฏิบัติ ว ิธ ีการที ่สะดวกและสามารถท าได้ง ่ายที ่ส ุดคือ ผู ้ที ่ประสงค์จะรับด้วย  
คร ิปโทเคอร ์ เรนซี จะต ้องเป ิดบ ัญช ี  (account) 54 การใช ้ งานส  าหร ับการร ับช  าระด ้ วย 
คริปโทเคอร์เรนซีกับผู้ประกอบธุรกิจศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลที่ท าหน้าที่รับฝากคริปโทเคอร์เรนซี
จากผู้ถือรายย่อย (User) เพื่อให้ทางผู้ประกอบธุรกิจศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลทราบว่า เมื่อมีการ

 
54 ตัวอย่างการเปิดบัญชีกับ Bitkub มีขั้นตอนดังนี้ เริ่มต้นที่การเข้าไปที่เว็บไซต์ https://www.bitkub.com/signup เพื่อกรอก
ข้อมูลการใช้งานและรหัสผ่าน จากนั้นกด “สมัครสมาชิก” ซึ่งจะปรากฏหน้าต่างข้อตกลงต่าง ๆ เพื่อให้ผู้สมัครกดยอมรับและ
สมัคร Bitkub จากนั้นทาง Bitkub จะมีการส่งลิ้งก์ยืนยันไปยังอีเมลที่กรอกไว้ในตอนแรก เมื่อกดยืนยันจากอีเมลดังกล่าวจึงจะ
สามารถเข้าใช้งานเว ็บไซต์ Bitkub ได้ และจะต้องมีการยืนยันตัวตน  การเพิ ่มบัญชีธนาคารและเปิดใช ้งาน 2 Factor 
Authentication ตามล าดับ  

1) การยืนยันตัวตนผู้ที่ต้องการเปิดบัญชีกับ Bitkub จะต้องยืนยันตัวตนด้วยบัตรประชาชน ปัจจุบันการยืนัยนตัวตน
ของ Bitkub มี 4 ระดับตามความวงเงินการท าธุรกรรมซึ่งจะสะท้อนถึงการปฏิบัติตามกฎหมายป้องกันและปราบปรามการฟอก
เงินที่ก าหนดให้ผู้ให้บริการต้องมีการจัดระดับความเสี่ยงของผู้ใช้บริการนั่นเอง โดยเอกสารและข้อมูลประกอบการยืนยันตัวตนแต่
ละระดับก็จะแตกต่างกันด้วยเช่นกัน อาทิ ยืนยันสถานะความเป็นบุคคลสัญชาติอเมริกัน (FATCA)  การกรอกข้อมูลส่วนบุคคล 
ความมั่นคงทางการเงิน และข้อมูลบัตรประชาชนและการตรวจสอบใบหน้า เมื่อยืนยันตัวตนส าเร็จแล้วผู้สมัครจึงจะสามารถการ
เพ่ิมบัญชีธนาคารและเปิดใช้งาน 2 Factor Authentication ต่อได้  

โปรดดูรายละเอียดเพิ่มเติมที่ https://support.bitkub.com/hc/th/articles/360049389292-วิธีการยืนยันตัวตน
ส าหรับบุคคลสัญชาติไทย-KYC-Level-1- 

2) การเพ่ิมบัญชีธนาคาร สามารถท าได้โดยการให้ข้อมูลบัญชีธนาคารที่ต้องการผูกกับบัญชีการใช้งานของ Bitkub เพ่ือ
เป็นช่องทางในการรับเงินบาท กรณีที่ต้องการแปลงสินทรัพย์ดิจิทัลในบัญชี Bitkub เป็นเงินบาท และแนบรูปภาพหน้าสมดุบญัชี
ธนาคารดังกล่าวด้วย 

3) การเปิดใช้งาน 2 Factor Authentication เป็นการจะเพิ่มระดับความปลอดภัยให้กับบัญชีของผู้ใช้บริการ ในการ
เข้าใช้งานบัญชี Bitkub การเปลี่ยนรหัสผ่าน การซื้อ ขายและถอนเงินหรือสินทรัพย์ดิจิทัล ระบบนี้จะช่วยป้องกันบุคคลอื่น ๆ ที่
ทราบอีเมล และ/หรือ รหัสผ่านของเจ้าของบัญชี Bitkub จากการท าธุรกรรมบนบัญชีโดยไม่ได้รับอนุญาต ทั้งนี้ วิธีการเปิดใช้งาน 
2 Factor Authentication จะแตกต่างกันไปตามผู้ให้บริการ 2 Factor Authentication แต่ละราย เช่น Google Authenticator 
และ Microsoft Authenticator  

โปรดดูรายละเอียดเพิ่มเติมที่ https://support.bitkub.com/hc/th/articles/360000332551-วิธีการติดตั-ง-2FA-
บนเว-บไซต-Bitkub-com) 
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ช าระค่าสินค้าและบริการด้วยคริปโทเคอร์เรนซีเข้าสู่บัญชีดังกล่าวจะต้องมีการโอนคริปโทเคอร์เรนซี
นั้นให้กับบุคคลใด 

ขั้นตอนการช าระค่าสินค้าและบริการด้วยคริปโทเคอร์เรนซีโดยผ่านศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์
ดิจิทัล เริ่มต้นจาก ผู้ที่ต้องการช าระหรือผู้ที่ต้องการรับช าระด้วยคริปโทเคอร์เรนซี ฝ่ายหนึ่งฝ่ายใด
หรือทั้งสองฝ่ายจะต้องมีกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีที่เชื่อมกับบัญชีการใช้งานของผู้ให้บริการศูนย์
ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล กล่าวอีกนัยหนึ่งคือจะต้องเปิดกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีกับศูนย์ซื้อขาย
สินทรัพย์ดิจิทัลนั ้นโดยตรง เช่น Bitkub และ Zipmex ในขณะที่อีกฝ่ายก็จะต้องมีประเป๋าเงิน 
คริปโทเคอร์เรนซีเช่นกัน เพียงแต่ไม่จ าเป็นจะต้องเป็นกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีที่เปิดใช้งานกับ
ศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลเดียวกันนั้นก็ได้ 

ทั้งนี้ การที่เปิดกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีกับบรรดาศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล จ านวน  
คริปโทเคอร ์เรนซีท ี ่ปรากฏในกระเป๋าเง ินคร ิปโทเคอร ์เรนซี เหล ่าน ั ้นจะเป็นเพียงจ  านวน 
คริปโทเคอร์เรนซีที่เจ้าของกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีฝากไว้กับศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลดังกล่าว
เท่าน ั ้น กล ่าวคือศูนย ์ซ ื ้อขายสินทร ัพย ์ด ิจ ิท ัลจะเป็นเจ ้าของและท าหน้าที ่ในการบร ิหาร  
คริปโทเคอร์เรนซีทั้งหมดที่เจ้าของกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีที่เปิดใช้งานกับตนทั้งหมด โดยที่
เจ้าของกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีเชื ่อว่า เมื่อใดที่ตนต้องการท าธุรกรรมใด ๆ ที่เกี ่ยวข้องกับ  
คริปโทเคอร์เรนซีที่ปรากฏในกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีของตน ศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลนั้นจะ
สามารถส่งมอบคริปโทเคอร์เรนซีที่ปรากฏในกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีนั้นแก่ตนได้ 

เมื ่อทั ้งผู ้ที ่ต้องการช าระและผู ้ที ่ต ้องการรับช าระด้วยคริปโทเคอร์เรนซีมีกระเป๋าเงิน  
คริปโทเคอร์เรนซีของตนเองแล้ว ขั้นตอนการช าระราคาจะเกิดขึ้นเมื่อผู้รับช าระราคาเปิดเผยกุญแจ
สาธารณะ (Public Key) หรือที่อยู่ส าหรับฝากคริปโทเคอร์เรนซีสกุลหนึ่ง ๆ55 ให้แก่ผู้ที่ต้องการช าระ
ทราบ เพื่อให้ผู้ที่ต้องการช าระด้วยคริปโทเคอร์เรนซีสามารถโอนคริปโทเคอร์เรนซีในจ านวนที่ตกลง
กันเข้าสู่กระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีของผู้รับช าระได้ ซึ่งสามารถแบ่งออกได้เป็นสองกรณี ดังนี้ 

กรณีที่หนึ่ง ทั้งผู ้ช าระและผู้รับช าระด้วยคริปโทเคอร์เรนซีมีการเปิดใช้งานกระเป๋าเงิน  
คริปโทเคอร์เรนซีกับศูนย์ซื ้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลเดียวกันทั้งสองฝ่าย  ในกรณีนี้ การเคลื่อนย้าย 
คริปโทเคอร์เรนซีระหว่างผู้ช าระและผู้รับช าระจะเกิดบนระบบของศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล ไม่ได้

 
55 หากเป็นกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีแบบ Web Wallet ที่เปิดใช้งานกับบรรดาศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล กุญแจสาธารณะ
หรือที่อยู่ส าหรับฝากเหรียญจะปรากฏในรูปแบบของ QR Code และรหัสตัวอักษร โดยกุญแจสาธารณะหรือที่อยู่ส าหรับฝาก
เหรียญของเจ้าของกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีจะมีเฉพาะเจาะจงในระดับ 1 สกุลคริปโทเคอร์เรนซีต่อ 1 บัญชีกระเป๋าเงิน 
คริปโทเคอร์เรนซี กล่าวคือ แม้จะเป็นบัญชีกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีเดียวกัน คริปโทเคอร์เรนซีแต่ละสกุลก็จะมีกุญแจ
สาธารณะหรือที่อยู่ส าหรับฝากเหรียญที่แตกต่างกัน 
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เกิดข้ึนหรือถูกบันทึกบนตัวบล็อกเชนของคริปโทเคอร์เรนซีที่เกิดการเคลื่อนย้าย ศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์
ดิจิทัลเพียงแต่ปรับเปลี่ยนจ านวนคริปโทเคอร์เรนซีที่ปรากฏในกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีของผู้
ช าระและผู้รับช าระให้ถูกต้องตรงกับจ านวนคริปโทเคอร์เรนซีที่มีการเคลื่อนย้ ายระหว่างกันเท่านั้น 
โดยที่จ านวนรวมของคริปโทเคอร์เรนซีที่ศูนย์ซื ้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลถืออยู่ไม่มีการเปลี่ยนแปลง 
เปรียบเสมือนกับการเคลื่อนย้ายทางบัญชีเท่านั้น วิธีการที่จึงสามารถท าได้อย่างรวดเร็วเพราะเป็น
เพียงการแสดงมูลค่าคริปโทเคอร์เรนซีที่ปรากฏในกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีที่เปิดกับตนและ
ลงบัญชีการเคลื่อนย้ายคริปโทเคอร์เรนซีให้ถูกต้องตามธุรกรรมที่เกิดขึ้นเท่านั้น ไม่จ าเป็นต้องมีการ
เคลื่อนย้ายคริปโทเคอร์เรนซีนั้นในความเป็นจริง จึงลดขั้นตอนการบันทึกการเคลื่อนย้ายบนตัว  
บล็อกเชนของคริปโทเคอร์เรนซีที่จะต้องใช้เวลายืนยันความถูกต้องของธุรกรรมนานหลายนาที  

 
ภาพที ่2 แผนภาพแสดงขั้นตอนการช าระราคาสินค้าและบริการด้วยคริปโทเคอร์เรนซีผ่านศูนย์ซ้ือขายสินทรัพย์ดิจิทัล A (ที่มา: ผู้เขยีน) 

กรณีที่สอง ผู ้ช  าระและผู ้ร ับช าระด้วยคริปโทเคอร์เรนซีมีการเปิดใช้งานกระเป๋าเงิน  
คริปโทเคอร์เรนซีกับศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลต่างกัน กรณีนี้จะคล้ายคลึงกับกรณีแรก เพียงแต่การ
ลงบัญชีการเคลื่อนย้ายคริปโทเคอร์เรนซีจะเกิดขึ้นได้จากการที่ศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลตกลงกัน 
ในลักษณะเดียวกับการโอนเงินต่างธนาคารในปัจจุบัน โดยการเคลื่อนย้ายคริปโทเคอร์เรนซีระหว่าง
ศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลที่ต่างกันนี้ อาจมีค่าธรรมเนียมในการท าธุรกรรมเกิดขึ้นแล้วแต่เงื่อนไขที่
ศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลแต่ละแห่งก าหนด กล่าวคือผู้ที่ประสงค์จะช าระด้วยคริปโทเคอร์เรนซี
จะต้องเลือกค าสั ่ง “ถอน” คริปโทเคอร์เรนซีที ่ตนต้องการ เพื ่อเคลื ่อนย้ายไปยังกระเป๋าเงิน  
คริปโทเคอร์เรนซีที่ตนต้องการ โดยการป้อนข้อมูลที่อยู่ส าหรับการฝากคริปโทเคอร์เรนซี (address) 
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เครือข่าย (Network) และจ านวนคริปโทเคอร์เรนซีที่ต้องการเคลื่อนย้าย ให้ถูกต้องตรงกับข้อมูลที่
ได้รับจากผู้รับช าระด้วยคริปโทเคอร์เรนซี เมื่อด าเนินการเสร็จแล้ว ผู้ช าระอาจต้องมีการยืนยันความ
ถูกต้องของการเคลื่อนย้ายทางอีเมลของตนอีกรอบ เมื่อการเคลื่อนย้ายส าเร็จ ระบบของศูนย์ซื้อขาย
สินทรัพย์ดิจิทัลที่ผู้รับช าระเปิดกระเป๋าคริปโทเคอร์เรนซีอยู่ด้วยจะมีการแจ้งเตือนผู้รับช าระในท านอง
เดียวกับการโอนเงินทางอิเล็กทรอนิกส์ในปัจจุบัน ทั้งนี้ ความรวดเร็วในการท าธุรกรรมจะขึ้นอยู่กับ
เครือข่ายรวมถึงศูนย์ซื ้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลและสกุลของคริปโทเคอร์เรนซีที่เลือกใช้ อาทิ การ
เคลื่อนย้ายคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ในสกุล BUSD ระหว่างศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล 
Satang Pro ไปยังศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล Binance จะใช้เวลาประมาณ 2 นาที เป็นต้น ซึ่งการ
เคลื่อนย้ายในลักษณะนี้ ในเวลา 2 นาทีดังกล่าว ศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลทั้งสองแห่งจะท าการ
ยืนยันความถูกต้องของธุรกรรมระหว่างกันว่าบัญชีกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีที่ส่งค าสั่งถอน 
(เคลื่อนย้าย) มีจ านวนคริปโทเคอร์เรนซีสกุลดังกล่าวเพียงพอต่อการเคลื่อนย้ายเพื่อเกิดธุรกรรม
ดังกล่าวขึ้นจริง และท้ายที่สุด ศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลทั้งสองแห่งจะมีการเคลื่อนย้ายสินทรัพย์
ดิจิทัลระหว่างกันซึ่งเป็นไปตามข้อตกลงที่มีการตกลงกันไว้แล้วแต่กรณี เช่น อาจตกลงให้มีการหัก
บัญชีระหว่างกันวันต่อวันในท านองเดียวกับการน าฝากเช็คในปัจจุบัน ซึ่งการตกลงเคลื่อนย้าย 
คริปโทเคอร์เรนซีระหว่างกันนี้ สามารถตกลงกันได้หลายรูปแบบ เช่น อาจมีการตกลงกันว่าการหัก
บัญชีระหว่างกันจะส่งมอบส่วนต่างกันเป็นเงินบาท เพื่อที่จะไม่ต้องมีการบันทึกการเคลื่อนย้าย  
คริปโทเคอร์เรนซีบนบล็อกเชนของคริปโทเคอร์เรนซีนั ้น ๆ หรือจะส่งมอบส่วนต่างกันเป็น  
คริปโทเคอร์เรนซีนั้นตามธุรกรรมจริงที่เกิดข้ึนจริงในแต่ละวันแล้วบันทึกบนบล็อกเชนทีเดียวเลยก็ได้ 

 
ภาพที ่3 แผนภาพแสดงขั้นตอนการช าระราคาสินค้าและบริการด้วยคริปโทเคอร์เรนซีผ่านศูนย์ซ้ือขายสินทรัพย์ดิจิทัล A 

Wiranunt_Ongvisespai
Stamp
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ในทางปฏิบัติ การรับช าระค่าสินค้าและบริการผ่านศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลทั้งสองกรณี 
ผู้รับช าระด้วยคริปโทเคอร์เรนซีไม่จ าเป็นต้องแปลงคริปโทเคอร์เรนซีสกุลต่าง ๆ ที่ได้รับมาเป็นเงินสด
ทันที กล่าวคือสามารถด าเนินการรวมยอดที่ได้รับช าระในเป็นรายวัน รายสัปดาห์ หรือรายเดือน แล้ว
จึงท าการขายคริปโทเคอร์เรนซีที่ตนถืออยู่เพ่ือเปลี่ยนกลับเป็นเงิน (fiat) ก็ได้ 

2) กรณีการน าคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin มาใช้เป็นสื่อกลางในการช าระค่า
สินค้าและบริการที่ด าเนินการระหว่างผู้รับช าระและผู้ช าระกันเอง โดยไม่ผ่านตัวกลางซึ่งเป็นผู้
ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล  

ส าหรับการช าระค่าสินค้าและบริการด้วยคริปโทเคอร์เรนซีโดยไม่ผ่านตัวกลางซึ่งเป็นผู้
ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล กล่าวคือเป็นการช าระเงินระหว่างบุคคลด้วยกันเอง สามารถท าได้ใน
ลักษณะเดียวกับการด าเนินการผ่านศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลในกรณีแรก เพียงแต่ผู้ที่ประสงค์ จะ
ช าระและรับช าระด้วยคริปโทเคอร์เรนซีต้องเปิดกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีผ่านผู้ให้บริการกระเป๋า
เงินคริปโทเคอร์เรนซีที่ไม่ใช่ศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล เช่น Coinbase Wallet ZenGo Exodus 
Metamask Trezor Wallet เป็นต้น ซึ่งกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีท าหน้าที่ เสมือนเป็นสมุดบัญชี
ธนาคาร กล่าวคือเป็นเพียงอุปกรณ์ในการสร้างกุญแจสาธารณะหรือที่อยู่ส าหรับฝากคริปโทเคอร์เรนซี 
(address) ซึ่งเป็น QR Code หรือชุดรหัสอักขระเท่านั้น โดยอาจเป็น Hot Wallet ประเภท Mobile 
Wallet หรือ Desktop Wallet หรือจะเป็น Cold Wallet รูปแบบต่าง ๆ ก็ได้ ซึ ่งขั ้นตอนการ
ด าเนินการจะเหมือนกับการด าเนินการผ่านศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล แต่จะใช้เวลาในการบันทึก
ธุรกรรมนานกว่า เนื่องจากเป็นการเคลื่อนย้ายสินทรัพย์ดิจิทัลจากกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีของผู้
ช าระไปยังกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีของผู้รับช าระจริง ๆ ซึ่งจะต้องมีการบันทึกธุรกรรมบนระบบ
บล็อกเชนของเหรียญและจะต้องได้รับการยืนยันธุรกรรมจากเครือข่าย (network)56 นั้น ๆ ตามที่ทั้ง
สองฝ่ายตกลงใช้กัน ซึ่งแต่ละเครือข่ายจะมีจุดเด่น ค่าธรรมเนียมและความรวดเร็วในการท าธุรกรรมที่
แตกต่างกันขึ้นอยู่กับเทคโนโลยีและการพัฒนาระบบของผู้ให้บริการเครือข่ายนั้น ๆ ในกรณีนี้ บุคคล
ใดก็ตามที่มีกุญแจสาธารณะหรือที่อยู่ส าหรับฝากคริปโทเคอร์เรนซีของบุคคลอื่น ก็สามารถเข้าไป

 
56 Cryptocurrency Network เป็นเครือข่ายการช าระเงินแบบ Peer-to-peer ที่ใช้โปรโตคอลการเข้ารหัสซึ่งอนุญาตให้ผู้ใช้งาน
เครือข่ายนั้น ๆ เคลื่อนย้าย ส่งและรับคริปโทเคอร์เรนซีได้ ในระหว่างขั้นตอนการท าธุรกรรม ธุรกรรมจะถูกบันทึกลงในบล็อกเชน 
ซึ่งท าหน้าที่เป็นฐานข้อมูลสาธารณะแบบกระจายศูนย์ โดยมีฉันทามติที่จัดตั้งขึ้นผ่านการใช้วิธี Proof-of-work  หรือเรียกว่า 
“การขุด” ตัวอย่าง Network เช่น Binance Smart Chain (BEP20) หรือBitcoin ที่ถือเป็นสกุลเงินดิจิทัลที่รักษาความปลอดภัย
และรับรองความถูกต้องของธุรกรรมผ่านการใช้ประเภทการเข้ารหัสที่ซับซ้อนมาก ที่เรียกว่า Cryptography  ซึ่งเป็นประเภทของ
การเข้ารหัสที่ยากมาก ๆ ที่จะถอดรหัสได้  



37 

 
 

ตรวจสอบจ านวนคริปโทเคอร์เรนซีที่อยู่ในกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีของบุคคลนั้นซึ่งจะปรากฏอยู่
บนบล็อกเชนได ้

การเลือกเครือข่ายเคลื่อนย้ายคริปโทเคอร์เรนซีนั้นมีความส าคัญเช่นกัน หากผู้ที่ประสงค์จะ
ช าระด้วยคริปโทเคอร์เรนซีเลือกเครือข่ายไม่ถูกต้องตรงกับข้อมูลที่ผู้รับช าระเลือก คริปโทเคอร์เรนซีที่
ต้องการจะเคลื่อนย้ายก็จะหายไปจากระบบทันที ไม่สามารถน ากลับมาสู่กระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซี
ของฝ่ายใดได้อีก เพราะกุญแจสาธารณะหรือที่อยู่ส าหรับฝากเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีที่แม้จะ
เหมือนกันทุกประการ แต่คนละเครือข่าย ก็ถือว่าเป็นกุญแจสาธารณะหรือที่อยู่ส าหรับฝากเหรียญ  
คริปโทเคอร์เรนซีที่แตกต่างกัน ไม่สามารถทดแทนกันได้ รวมถึงคริปโทเคอร์เรนซีที่เคลื่อนย้ายผ่าน
เครือข่ายหนึ่งจะไม่สามารถน ามารวมจ านวนกับคริปโทเคอร์เรนซีบนเครือข่ายอื่นได้ แม้จะเป็น  
คริปโทเคอร์เรนซีสกุลเดียวกันก็ตาม อย่างไรก็ดี ปัจจุบันบรรดาผู้ให้บริการเครือข่าย เหล่านี้มีความ
ร่วมมือกันเพ่ือให้คริปโทเคอร์เรนซีในแต่ละเครือข่ายของเจ้าของกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีเดียวกัน
สามารถรวมมูลค่ากันได้แล้ว 

 
ภาพที ่4 แผนภาพแสดงขั้นตอนการช าระราคาสินค้าและบริการด้วยคริปโทเคอร์เรนซีระหว่างบุคคล (ที่มา: ผู้เขียน) 

ทั้งนี้ ในการน าคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin มาใช้เป็นสื่อกลางในการช าระค่า
สินค้าและบริการ ความส าเร็จของการท าธุรกรรมหรือการเคลื่อนย้ายคริปโทเคอร์เรนซีระหว่างผู้ช าระ
และผู้รับช าระโดยไม่ผ่านตัวกลางนี้จะขึ้นอยู่กับการยืนยันความถูกต้องของธุรกรรมโดยเครือข่าย 
เนื่องจากเครือข่ายจ าท าหน้าที่ตรวจสอบความถูกต้องของธุรกรรมตั้งแต่ต้นทาง กล่าวคือตรวจสอบว่า 
ณ เวลาที่ผู ้ช าระต้องการเคลื่อนย้ายคริปโทเคอร์เรนซีนั้น ผู้ช าระมีคริปโทเคอร์เรนซีในจ านวนที่
เพียงพอส าหรับการเคลื่อนย้ายจริงหรือไม่ หากมีความถูกต้อง ผู้ช าระมีคริปโทเคอร์เรนซีในจ านวนที่
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เพียงพอต่อการท าธุรกรรม ณ เวลาที่ต้องการท าธุรกรรม เครือข่ายก็จะอนุมัติการท าธุรกรรมและท า
การบันทึกธุรกรรมนั้นลงบนบล็อกเชน ซึ่งแตกต่างจากกรณีการด าเนินการผ่านตัวกลางที่เป็นเพียงการ
ลงบัญชีภายในระบบของตัวกลางเท่านั้น กล่าวคือความส าเร็จของการท าธุรกรรมจะขึ้นอยู่กับการ
ตรวจสอบภายในระบบของตัวกลาง หรือระหว่างตัวกลางทั้งสองฝ่าย การที่ธุรกรรมเคลื่ อนย้าย 
คริปโทเคอร์เรนซีจะผ่านเครือข่ายและบันทึกลงบล็อกเชนหรือไม่ย่อมเป็นไปตามข้อตกลงระหว่าง
ตัวกลาง ผู้ช าระและผู้รับช าระไม่จ าเป็นต้องรับความเสี่ยงในส่วนนี้ 

ในปัจจุบัน ผู้ที ่ประสงค์จะรับช าระด้วยคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin สามารถ
ด าเนินการได้ 3 วิธี ดังนี้ 

วิธีที่หนึ่ง รับช าระผ่านกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซี (Crypto Wallet)57 โดยผู้ที่ประสงค์
จะรับช าระสินค้าและบริการด้วยคริปโทเคอร์เรนซี ด้วยวิธีการนี้สามารถท าได้โดยเปิดกระเป๋าเงิน 
คริปโทเคอร์เรนซีของตนเองกับผู้ให้บริการกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซี เพื่อรับช าระค่าสินค้าและ
บริการจากผู้จ่ายหรือลูกค้าได้โดยตรง  

ทั้งนี้ กระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีสามารถแบ่งออกได้เป็น 2 ประเภทใหญ่ ๆ คือ58  

1) Hot Wallet คือกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีที่เชื่อมต่อกับอินเทอร์เน็ตเกือบตลอดเวลา 
ซึ่งสะดวกต่อการใช้งาน เหมาะกับกลุ่มนักลงทุนที่ต้องท าการซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลเพื่อท าก าไร 
รวมถึงเหมาะแก่การจัดเก็บคริปโทเคอร์เรนซีในจ านวนน้อย ๆ เนื่องจากการเชื่อมต่อกับอินเทอร์เน็ต
เกือบตลอดเวลานั ้นย่อมน ามาซึ ่งความเสี ่ยงจากการโดนจู ่โจม (hack) ต่าง ๆ โดย Hot Wallet 
สามารถแบ่งออกได้เป็น 3 ประเภทย่อย ได้แก่ 

1.1) Web Wallet หรือกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีบนศูนย์ซื ้อขายสินทรัพย์ด ิจ ิทัล 
(exchange) ทั่วไป เช่น Bitkub Binance Zipmex และ Upbit โดยกุญแจส่วนตัวของผู้ถือจะถูกดูแล
โดยผู้ให้บริการสินทรัพย์ดิจิทัลนั้น ๆ ในขณะที่ผู ้ถือจะมีเพียงแค่รหัสผู้ใช้งาน (username) และ
รหัสผ่าน (password) ของเว็บไซต์บัญชีที่เปิดเพื่อใช้บริการกับศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลนั้น ๆ ก็

 
57 เป็นตัวกลางที่ท าให้ผู้ถือสินทรัพย์ดิจิทัลสามารถเข้าไปดูข้อมูลและท าธุรกรรมในบัญชีที่จัดเก็บคริปโทเคอร์เรนซีบนบล็อกเชน
ของตนเองได้ โดยประกอบไปด้วยกุญแจ 2 ดอกที่มีลักษณะชุดรหัสตัวเลขที่ไม่ซ ้ากัน คือ 1) กุญแจสาธารณะ (Public Key หรือ 
Address) เปรียบเสมือนเลขที่บัญชีธนาคารของผู้ถือ ซึ่งผู้ถือจะต้องแจ้งให้กับบุคคลอื่นเพื่อที่จะให้บุคคลนั้นสามารถโอนเงนิมาสู่
บัญชีของผู้ถือได้อย่างถูกต้อง และ 2) กุญแจส่วนตัว (Private Key) เปรียบเสมือนรหัสผ่านเข้าบัญชีธนาคารของผู้ถือ หากบุคคล
ใดทราบรหัสกุญแจส่วนตัวของผู้ถือ บุคคลนั้นก็จะสามารถเข้ามาท าธุรกรรมบนบัญชีของผู้ถือได้ 
58 วรพจน์ ธาราศิริสกุล, การเก็บรักษาทรัพย์สิน คริปโต (Crypto), เผยแพร่เมื่อ 7 สิงหาคม 2562, สบืค้นเมื่อ 13 เมษายน 2565, 
ที่มา: www.efinancethai.com/MoneyStrategist/MoneyStrategistMain.aspx?release=y&id=UEt6YjQya2F0QVU9 
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สามารถใช้งาน Web Wallet นี้ได้เลย ซึ่งความเสี่ยงจะข้ึนอยู่กับประสิทธิภาพในการบริหารงานของผู้
ให้บริการ59  

1.2) Mobile Wallet เป็นแอปพลิเคชันที่ท าหน้าที่เก็บกุญแจส่วนตัวบนโทรศัพท์มือถือของผู้
ถือนั้น ๆ เลย ซึ่งสะดวกต่อการใช้งานและมีฟังก์ชันให้ส ารองข้อมูล (Back Up) อีกด้วย ความเสี่ยง
ของการใช้ Mobile Wallet นี้จึงขึ้นอยู่กับว่าโทรศัพท์ของผู้ถือแต่ละรายมีความปลอดภัยมากน้อยแค่
ไหนนั่นเอง 

1.3) Desktop Wallet ซึ่งจะมีความคล้ายคลึงกับ Mobile Wallet แต่จะอยู่ในรูปแบบของ
เครื่องคอมพิวเตอร์ ดังนั้นความคล่องตัวและรวดเร็วในการใช้งานจึงน้อยกว่า Mobile Wallet และ
จะต้องพึงระลึกไว้เสมอว่าของการใช้กระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีประเภทนี้ ตัวกุญแจส่วนตัวของผู้ถือ
จะอยู่บนคอมพิวเตอร์ หากผู้ถือน าคอมพิวเตอร์ส่วนตัวเครื่องดังกล่าวไปล้างเครื่องหรือเกิดความ
เสียหายใด ๆ ขึ้น ก็จะไม่สามารถท าธุรกรรมใด ๆ กับสินทรัพย์ดิจิทัลที่ถูกจัดเก็บไว้ใน Desktop 
Wallet นี ้ได ้เลย ดังนั ้นผู ้ท ี ่เล ือกใช้งาน Desktop Wallet จ ึงจ  าเป็นต้องเตรียมพร้อมส ารอง
ข้อมูลคอมพิวเตอร์อยู่ตลอดเวลา 

ตัวอย่าง Hot Wallet ประเภท Mobile Wallet และ Desktop Wallet ที่ให้บริการทั้งบน
โทรศัพทม์ือถือและคอมพิวเตอร์ เช่น Atomic Wallet BitPay และ Exodus  

2) Cold Wallet คือกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีที่ไม่เชื่อมต่อกับอินเทอร์เน็ต ท าหน้าที่ใน
การสร้างกุญแจสาธารณะหรือที่อยู่ส าหรับฝากคริปโทเคอร์เรนซีของเจ้าของได้ด้วยตัวอุปกรณ์เอง โดย
ไม่ต้องอาศัยเครือข่ายอินเทอร์เน็ต แม้ความปลอดภัยจะเพิ่มขึ้นสูงมาก แต่ก็แลกมากลับความสะดวก
ในการใช้งานที่ลดลง โดยผู้ที่เลือกใช้งาน Cold Wallet นี้จะต้องมีแอปพลิเคชันส าหรับการอ่านค่า
ของกุญแจสาธารณะหรือที่อยู่ส าหรับฝากคริปโทเคอร์เรนซีของตนเองที่ปรากฏบนทุก ๆ บล็อกเชน 
เพื ่อท าให้เจ้าของ Cold Wallet สามารถทราบจ านวนคริปโทเคอร์เรนซีที ่อยู ่ในกระเป๋าเงิน 
คริปโทเคอร์เรนซีของตนได้60 ทั้งนี้ Cold Wallet สามารถแบ่งออกได้เป็น 2 ประเภทย่อย ได้แก่ 

 
59 ตัวอย่างกรณีการบริหารผิดพลาดที่ก่อให้เกิดความเสียหายแก่ผู้ถือสินทรัพย์ดิจิทัลที่เลือกใช้ Web Wallet เช่น กรณี Mt. Gox 
ศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลที่เคยมีขนาดใหญ่สุดในโลก ซึ่งโดนโจมตีทางไซเบอร์คร้ังแรกเมื่อเดือนมิถุนายน ปี 2554 ส่งผลให้ต้อง
ปิดให้บริการไปหลายวัน และหลังจากนั้นยังถูกโจมตีเร่ือย ส่งผลให้บิทคอยน์ถูกโจรกรรมไปอย่างต่อเนื่องเป็นเวลาหลายปี แต่ทาง
ทีมบริหารกลับปกปิดปัญหาและไม่ยอมแก้ไข จึงน าไปสู่การล้มละลายในท้ายสุด หรือกรณีที่ผู้ให้บริการศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล
ขโมยเงินหนีไปเอง เช่น Thodex ศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลจากประเทศตุรกี เป็นต้น 
60 ในขณะที่ผู้ที่เลือกใช้ Hot Wallet ประเภท Web Wallet จะไม่มีเนื่องจากการตัวที่ใช้อ่านค่ากุญแจสาธารณะหรือที่อยู่ส าหรับ
ฝากคริปโทเคอร์เรนซีนี้จะอยู่ที่ผู้ให้บริการศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล 
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2.1) Hardware Wallet จะอยู่ในรูปแบบของอุปกรณ์ที่หน้าตาคล้ายกับแฟลชไดร์ฟ (Flash 
Drive) ซึ่งถือได้ว่ามีความปลอดภัยสูงอันดับต้น ๆ ในบรรดากระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีทุกประเภท 
เพราะ Private Key จะถูกจัดเก็บบน อุปกรณ์ฮาร์ดแวร์ (Hardware) นั้น ๆ เลย ซึ่งผู้ถือสินทรัพย์
ดิจิทัลสามารถเชื่อมต่อ Hardware Wallet เข้ากับคอมพิวเตอร์และใส่รหัสผ่าน ก็จะสามารถท า
ธุรกรรมต่าง ๆ ไดเ้ลย ทั้งนี้ ตัวอย่างของผู้ให้บริการ Hardware Wallet เช่น Ledger และ Trezor  

2.2) Paper Wallet คือรูปแบบหนึ่งของ Hardware Wallet โดยการพิมพ์กุญแจสาธารณะ
และกุญแจส่วนตัวในรูปของ QR Code ในรูปแบบกระดาษและเก็บไว้ในที่ปลอดภัย ซึ่งหากต้องการ
ใช้ เพียงแค่สแกน QR Code ดังกล่าวเท่านั้น แม้ว่าความเสี่ยงที่จะโดนโจรกรรมข้อมูลทางไซเบอร์จะ
ต ่ามาก แต่การเก็บข้อมูลในรูปแบบกระดาษมักมีปัญหาในการรักษาอยู่เสมอ ทั้งจากตัวผู้ถือสินทรัพย์
ดิจิทัลนั้น ๆ เอง เช่น การหลงลืมที่จัดเก็บกุญแจสาธารณะและกุญแจส่วนตัว หรือจากปัจจัยนอก เช่น 
QR Code ถูกเผาไหม้ซึ่งเป็นอุบัติเหตุต่าง ๆ ทีไ่ม่สามารถคาดการณ์ได้ 

ว ิธ ีที่สอง ร ับช  าระผ ่านระบบ Point of Sale (POS) ที ่ เช ื ่อมต ่อก ับกระเป ๋าเงิน 
คริปโทเคอร์เรนซี (Crypto Wallet) 

ผู้ที่ประสงค์จะรับช าระสินค้าและบริการด้วยคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ด้วย
วิธีการนี้สามารถท าได้โดยเชื่อมต่อกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซี (Crypto Wallet) ของตนเองกับ
ระบบ Point of Sale (POS) โดยการเปิดบัญชีผู้ใช้งานของระบบ Point of Sale (POS) และท าการ
กรอกข้อมูลเพื่อเชื่อมต่อกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีของตนเองกับระบบ เมื่อใดที่ผู้ช าระหรือลูกค้า
ช าระราคาสินค้าและบริการด้วยคริปโทเคอร์เรนซี ระบบ Point of Sale (POS) ดังกล่าวระบบ Point 
of Sale (POS) จะเข้ามาอ านวยความสะดวกโดยการค านวณจ านวนมูลค่าที่ลูกค้าจะต้องช าระ รวมถึง 
QR Code หรือช่องทางในการช าระราคาในท านองเดียวกับการสร้าง QR Code ที่ใช้ช าระเงินสดใน
ปัจจุบัน พร้อมออกใบเสร็จ กล่าวคือท าหน้าที่เสมือนจุดช าระราคาหน้าร้านของลูกค้า โดยระบบ  
Point of Sale (POS) จะท าการประมวลผลและบันทึกธุรกรรมการช าระราคาท่ีเกิดข้ึนระหว่างผู้ช าระ
และผู้รับช าระด้วยคริปโทเคอร์เรนซี และมีการช าระดุล (settlement) ยอดขายหรือยอดที่รับช าระ
มาให้แก่ผู้รับช าระด้วยคริปโทเคอร์เรนซีตามระยะเวลาที่ตกลงกัน เช่น รายวัน รายสัปดาห์ เป็นต้น 

ตัวอย่างผู้ให้บริการระบบ Point of Sale (POS) ที่เป็นที่นิยมในหลาย ๆ ประเทศรวมถึง
ประเทศไทย คือ GoCrypto ซึ ่งด าเนินการในรูปแบบการช าระเงินระดับโลกที ่เช ื ่อมต่อผู ้ ถือ 
คริปโทเคอร์เรนซี กระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซี ศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล ระบบลงทะเบียนเงินสด 
ผู้ให้บริการรับช าระเงินและผู้ที่ประสงค์จะรับช าระด้วยคริปโทเคอร์เรนซีเข้าด้วยกัน เพ่ือช่วยให้การรับ
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ช าระเงินด้วยคริปโทเคอร์เรนซีเกิดขึ้นผ่านกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีที่แตกต่างกันได้ทันที ไม่ว่า
ธุรกรรมนั้นจะผ่านตัวกลางหรือไม่ และไม่ว่าจะอาศัยเครือข่ายเดียวกันหรือไม่ก็ตาม  

ข ั ้นตอนการร ับช  าระผ ่านระบบ Point of Sale (POS) ท ี ่ เช ื ่อมต ่อก ับกระเป ๋ า เงิน 
คริปโทเคอร์เรนซี เริ่มต้นที่ผู้รับช าระด้วยคริปโทเคอร์เรนซีจะต้องมีกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีของ
ตนเอง โดยอาจจะเปิดกับผู้ให้บริการระบบ Point of Sale (POS) หรือไม่ก็ได้61 แต่จะต้องท าการเปิด
บัญชีใช้งานระบบ Point of Sale (POS) และเชื่อมต่อกระเป๋ษเงินคริปโทเคอร์เรนซีของตนกับบัญชี
ของระบบ Point of Sale (POS) เมื่อต้องการรับช าระด้วยคริปโทเคอร์เรนซี ผู้รับช าระสามารถป้อน
ค าสั่งรับช าระในหน่วยเงินสด (fiat) ตามจ านวนที่ต้องรับช าระและสามารถก าหนดสกุลคริปโทเคอร์
เรนซีที่ต้องการรับช าระได้เลย โดยระบบ Point of Sale (POS) จะท าการค านวณมูลค่าเงินสด (fiat) 
ให้กลายเป็นจ านวนของคริปโทเคอร์เรนซีสกุลที่ก าหนดและสร้าง QR Code เพื่อรับช าระจากผู้ช าระ 
คริปโทเคอร์เรนซี เมื่อผู้ช าระคริปโทเคอร์เรนซีสแกน QR Code ดังกล่าว รายละเอียดธุรกรรมจะ
ปรากฏขึ้นอัตโนมัติ ผู้ช าระสามารถกดยืนยันธุรกรรมเพื่อท าการเคลื่อนย้ายคริปโทเคอร์เรนซีตาม
รายละเอียดที่ปรากฏได้เลย จากนั้นอาจมีการช าระยอดรวมให้แก่ผู้รับช าระด้วยคริปโทเคอร์เรนซีตาม
ก าหนดเวลาที่ตกลงกัน เช่น รายวันหรือรายสัปดาห์ เป็นต้น และคริปโทเคอร์เรนซีที่ได้รับช าระมานั้น
ก็จะเข้าสู่กระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีของผู้รับช าระเลยอัตโนมัติ 

 

ภาพที ่5 แผนภาพแสดงขั้นตอนการช าระราคาสินค้าและบริการด้วยคริปโทเคอร์เรนซีระหว่างบุคคลผ่านระบบ Point of Sale (POS) 

 
61 หากเปิดกับผู้ให้บริการระบบ Point of Sale (POS) ก็มีแนวโน้มที่การท าธุรกรรมจะเสร็จสมบูรณ์โดยใช้ระยะเวลาในการท า
ธุรกรรมสั้นกว่ากรณีที่เปิดกระเป๋าคริปโทเคอร์เรนซีกับผู้ให้บริการรายอื่น 

Wiranunt_Ongvisespai
Stamp
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วิธีที่สาม รับช าระผ่านระบบรับช าระเงินออนไลน์ (Online Payment Gateway) 

ผู้ที่ประสงค์จะรับช าระสินค้าและบริการด้วยคริปโทเคอร์เรนซีด้วยวิธีการนี้สามารถท าได้โดย
เชื ่อมต่อกระเป๋าเงินคริปโทเคอร์เรนซีของตนเองกับระบบ Online Payment Gateway โดยผู้
ให้บริการ Online Payment Gateway จะท าการสร้างโค้ด (code) คอมพิวเตอร์ขึ้นมา 1 ชุด เพ่ือ
มอบให้กับผู้ที่ประสงค์จะรับช าระด้วยคริปโทเคอร์เรนซีน าไปวางบนหน้าเว็บไซต์การช าระเงินของตน 
โดยโค้ดคอมพิวเตอร์นี้อาจปรากฏอยู่ในรูปแบบของปุ่มหรือไฮเปอร์ลิงค์ที่เมื่อผู้ต้องการจะช าระด้วย  
คริปโทเคอร์เรนซีกดแล้วจะน าไปสู่หน้าการช าระเงินของผู้ให้บริการ Online Payment Gateway ใน
ท านองเดียวกับผู้ให้บริการ Payment Gateway ที่ให้บริการด้านการเงินในปัจจุบัน เช่น Omise 
ดังนั้น ในเรื่องของความปลอดภัยในการท าธุรกรรมทั้งหมดจะเป็นความรับผิดชอบของผู้ให้บริการ 
Online Payment Gateway เม ื ่อเข ้าส ู ่หน ้าการช  าระเง ินของผ ู ้ ให ้บร ิการ Online Payment 
Gateway แล้วอาจปรากฏช่องทางการช าระขึ้น เช่น ปรากฏเป็น QR Code ในท านองเดียวกับการ
ช าระผ่านระบบ Point of Sale (POS) ผู้ที่ประสงค์จะช าระด้วยคริปโทเคอร์เรนซีสามารถสแกน QR 
Code ดังกล่าวและกดยืนยันธุรกรรมได้เลย แต่จะต่างกันที่การรับช าระผ่านระบบ  Point of Sale 
(POS) มักเกิดข้ึนในกรณีที่มีการช าระราคากันต่อหน้า เช่น ตามร้านค้าในห้างสรรพสินค้า หรือการท า
ธุรกรรมต่อหน้ากัน แต่การช าระผ่านระบบรับช าระเงินออนไลน์ (Online Payment Gateway) มัก
เกิดขึ้นในโลกออนไลน์ เช่น ร้านค้าออนไลน์ ซึ่งอาจจะต้องมีการกรอกรายละเอียดด้านการจัดส่ง แต่
โดยหลักการแล้ว วิธีการด าเนินธุรกรรมคล้ายคลึงกันเกือบทุกประการ กล่าวคือระบบ Point of Sale 
(POS) จะเป็นผู้ป้อนค าสั่งรับช าระเพื่อให้ระบบสร้าง QR Code ให้แก่ผู้ช าระ แต่ระบบรับช าระเงิน
ออนไลน์ (Online Payment Gateway) ผู้ช าระจะเป็นผู้ป้อนค าสั่งช าระเพ่ือให้ระบบสร้าง QR Code 
ด้วยตัวเอง 

 

2.4 สถานะทางกฎหมายของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ตามกฎหมายไทย 

ปัจจุบันมีการน าคริปโทเคอร์เรนซีหลากหลายสกุลมาใช้เป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและ
บริการในท านองเดียวกับเงินตรา กล่าวคือใช้เป็นวัตถุที่ใช้ในการแลกขายซื้อเปลี่ยน เป็นตัวแทนการ
วัดมูลค่าของสินค้าที่แลกเปลี่ยนกัน อย่างไรก็ดี โดยหลักการแล้ว คุณสมบัติประการส าคัญของเงินตรา 
ได้แก่ ความสามารถในการเป็นหน่วยวัดทางบัญชี (Unit of Account) ซึ่งหมายถึง สามารถท าหนา้ที่
เป็นหน่วยวัดมูลค่าหรือสามารถระบุราคาของสินค้าและบริการได้ การเป็นสื่อกลางในการแลกเปลี่ยน 
(Medium of Exchange) ซึ่งหมายถึงสิ่งใดสิ่งหนึ่งที่ถูกสร้างขึ้นและได้รับการยอมรับเป็นการทั่วไปใน
การแลกเปลี่ยนสินค้าและบริการ และความสามารถในการเก็บรักษามูลค่าได้ (Store of Value) ซึ่ง
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หมายถึงสามารถเป็นสิ่งที่รักษามูลค่าได้ ซึ่งเชื่อมโยงกับอ านาจในการซื้อ (purchasing power) ของผู้
ถ ือครอง ซึ ่งคุณสมบัติด ้านการเก็บรักษามูลค่าได้น ี ้ เองเป็นข้อบกพร่องประการส าคัญของ  
คริปโทเคอร์เรนซีหลายสกุล โดยเฉพาะสกุลที่มีลักษณะของการเป็นคริปโทเคอร์เรนซีประเภทที่ไม่มี
การอิงมูลค่ากับสินทรัพย์ใด ๆ (Blank coin) ซึ่งส่งผลให้มูลค่าของสกุลดังกล่าวผันผวนได้ง่าย และ
ท าลายคุณสมบัติในการรักษามูลค่านี ้ แต่อย่างไรก็ดี ปัจจุบันมีคริปโทเคอร์เรนซีบางประเภท 
กล่าวคือคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin โดยเฉพาะประเภทที่รักษาราคาด้วยการส ารอง
สินทรัพย์ในระบบการเงินปัจจุบันที่มีความเสี่ยงต ่า เช่น เงิน (Fiat-backed Stablecoin)62 ที่สามารถ
รักษามูลค่าให้ค่อนข้างคงที่ ไม่ผันผวนมากนัก อันเป็นคุณสมบัติในการเก็บรักษามูลค่าได้ (Store of 
Value) เช่นเดียวกับเงินตราได้ 

  ดังนั้น หากพิจารณาคุณสมบัติข้างต้นของ “เงินตรา” ร่วมกับข้อเท็จจริงในทางปฏิบัติของ
การน าคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin มาท าหน้าที่เป็นสื่อกลางในการแลกเปลี่ยนสินค้าและ
บริการ ย่อมสามารถเป็นหน่วยวัดมูลค่าที่ท าหน้าที่ระบุราคาของสินค้าและบริการได้ ในท านอง
เดียวกันกับเงินตรา จึงน ามาสู่การพิจารณาสถานะของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่รักษา
ราคาด้วยการส ารองสินทรัพย์ในระบบการเงินปัจจุบันที่มีความเสี่ยงต ่า เช่น เงิน (Fiat-backed 
Stablecoins) ตามกฎหมายต่าง ๆ ในปัจจุบันของประเทศไทยเพ่ือต่อยอดสู่การพิจารณาแนวทางการ
ก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ
ต่อไป 

 

2.4.1 สถานะทางกฎหมายของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ตามประมวลกฎหมายแพ่ง
และพาณิชย์ 

เนื่องด้วยคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin เป็นสินทรัพย์ดิจิทัลประเภทหนึ่งตาม
กฎหมายไทย63 โดยเป็นหน่วยข้อมูลอิเล็กทรอนิกส์ที่ถูกสร้างขึ้นโดยมีวัตถุประสงค์เพ่ือใช้เป็นสื่อกลาง
ในการแลกเปลี่ยนสินค้า บริการ สินทรัพย์ดิจิทัลอื่น ๆ หรือสิทธิอื่นใดหากผู้ใช้ยอมรับ แต่ก็ไม่ถือเป็น
เงินตราตามกฎหมายไทย  

 
62 ส าหรับคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่อ้างอิงมูลค่ากับสกุลเงินแบ่งออกได้สองประเภทหลัก ๆ ได้แก่ ส าหรับ 
คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที ่อ้างอิงมูลค่ากับสกุลเงินเพียงสกุลเดียว (Single Currency Stablecoins) และ 
คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่อ้างอิงมูลค่ากับตะกร้าสกุลเงิน (Backed by Basket of Fiat Currencies) 
63 มาตรา 3 พระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561  
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หากจะวิเคราะห์สถานะทางกฎหมายของคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin ภายใต้
ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ คงจะต้องพิจารณาในส่วนของกฎหมายว่าด้วยทรัพย์สิน โดย
จะต้องพิจารณาความหมายของคริปโทเคอร์เรนซีเสียก่อน ซึ่งตามกฎหมายไทยคริปโทเคอร์เรนซีถือ
เป็นสินทรัพย์ดิจิทัลประเภทหนึ่ง ซึ่งเป็นหน่วยข้อมูลทางอิเล็กทรอนิกส์ที่สร้างขึ้นเพื่อใช้เป็นสื่อกลาง
ในการแลกเปลี่ยนสินค้า บริการ หรือแลกเปลี่ยนกับสินทรัพย์ดิจิทัลอ่ืน จึงเห็นได้ว่าคริปโทเคอร์เรนซี
เป็นหน่วยข้อมูลอิเล็กทรอนิกส์ที่เป็นตัวเก็บมูลค่าในตัวเองและไม่มีรูปร่าง64 ดังนั้น คริปโทเคอร์เรนซี
จึงไม่ใช่ทรัพย์ตามมาตรา 137 แห่งประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ของไทย65 

เมื่อพิจารณาบทบัญญัติในมาตรา 13866 จะพบว่าคริปโทเคอร์เรนซีมีลักษณะเป็นทรัพย์สิน 
โดยเป็นวัตถุไม่มีรูปร่าง กล่าวคือไม่มีสัดส่วน ไม่มีความเต็ม ไม่กินที่ในตัว 67 ซึ่งอาจมีราคา กล่าวคือ
เป็นสิ่งที่มีมูลค่า (value) ในตัวเอง โดยไม่จ าเป็นต้องมีราคาที่จะซื้อขายกันในท้องตลาด และอาจ
ถือเอาได้ กล่าวคืออาจถือเอาเป็นสิทธิได้ ซึ่งการตีความนิยามของทรัพย์สินดังกล่าวนั้นสอดคล้องกับ
แนวการตีความของศาลฎีกาของประเทศเกาหลีใต้ในคดี Republic of Korea v. Ahn68 ซึ่งได้วินจิฉัย
ว่า เมื่อคริปโทเคอร์เรนซีซึ่งในคดีนี้คือบิทคอยน์สามารถถูกแลกเปลี่ยนเป็นเงินสดได้และสามารถถูกใช้
เพ่ือการช าระหนี้ได้จึงเป็นสิ่งที่มูลค่าทางเศรษฐกิจ69 

เนื่องด้วยโดยสภาพแล้วคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin แม้จะไม่ใช่เงินตราตาม
กฎหมายไทย แต่ก็ถือได้ว่าเป็นทรัพย์สินประเภทหนึ่ง ดังนี้ เมื่อพิจารณาการน าคริปโทเคอร์เรนซี 
ประเภท Stablecoin มาใช้เป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าหรือบริการย่อมสามารถกระท าได้ หาก
คู่สัญญาทุกฝ่ายยอมรับกัน โดยเมื่อพิจารณาตามบริบทของกฎหมายว่าด้วยหนี้ของไทยแล้ว จะพบว่า 

 
64 เปรียบเทียบกับ ค าพิพากษาฎีกาที่ 5161/2547 ข้อมูล ตามพจนานุกรมให้ความหมายว่า ข้อเท็จจริงหรือสิ่งที่ถือหรือยอมรับว่า
เป็นข้อเท็จจริง ส าหรับใช้เป็นหลักอนุมานหาความจริงหรือการค านวณ ส่วน ข้อเท็จจริง หมายความว่าข้อความแห่งเหตุการณ์ที่
เป็นมาหรือที่เป็นอยู่จริง ข้อความหรือเหตุการณ์ที่จะต้องวินิจฉัยว่าเท็จหรือจริง ดังนั้น ข้อมูลจึงไม่นับเป็นวัตถุมีรูปร่าง ส าหรั บ
ตัวอักษร ภาพ แผนผัง และตราสารเป็นเพียงสัญลักษณ์ที่ถ่ายทอดความหมายของข้อมูลออกจากแผ่นบันทึกข้อมูล โดยอา ศัย
เครื่องคอมพิวเตอร์ มิใช่รูปร่างของข้อมูล เมื่อ ป.พ.พ. มาตรา 137 บัญญัติว่า ทรัพย์ หมายความว่า วัตถุมีรูปร่าง ข้อมูลในแผ่น
บันทึกข้อมูลจึงไม่ถือเป็นทรัพย์  
65 มาตรา 137 ทรัพย์ หมายความว่า วัตถุมีรูปร่าง 
66 มาตรา 138 ทรัพย์สิน หมายความรวมทั้งทรัพย์และวัตถุไม่มีรูปร่าง ซึ่งอาจมีราคาและอาจถือเอาได้ 
67 เสนีย์ ปราโมช, กฎหมายลักษณะทรัพย์, หน้า 11. 
68 COURT OF APPEAL OF THE STATE OF CALIFORNIA SECOND APPELLATE DISTRICT DIVISION FOUR, Republic of 
Korea v. Ahn, Publish on 15 March 2021, from https://casetext.com/case/republic-of-korea-v-ahn 
69 กรมบังคับคดี กระทรวงยุติธรรม, ศูนย์วิจัยกฎหมายและการพัฒนา คณะนิติศาสตร์ จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัย , โครงการศึกษา
เร่ืองการบังคับคดีกับสินทรัพย์ดิจิทัล, หน้า 135. 
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การช าระหนี้ภายใต้ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ก าหนดให้ลูกหนี้จะต้องช าระหนี้ให้แก่เจ้าหนี้
ตามแต่ท่ีตกลงกันไว้ ทั้งนี้ตามมาตรา 32070  

อย่างไรก็ดี แม้ลูกหนี้จะไม่มีสิทธิช าระหนี้เป็นอย่างอ่ืนแทนหนี้ที่ตนเองต้องช าระดังที่ตกลงไว้
กับเจ้าหนี้ แต่หากลูกหนี้ช าระแล้วเจ้าหนี้ยอมรับ หนี้นั้นย่อมระงับสิ้นไปตามมาตรา 321 วรรคหนึ่ง71 

ซึ่งวางหลักไว้ว่า หากเจ้าหนี้ยอมรับการช าระหนี้อย่างอื่นแทนการช าระหนี้ที่ได้ตกลงกันไว้ หนี้นั้นก็
เป็นอันระงับสิ้นไป72 ซึ่งเกิดจากความสมัครใจของฝ่ายเจ้าหนี้ที่จะรับช าระหนี้เป็นอย่างอ่ืนนั้นไว้ ย่อม
สามารถกระท าได้อันเป็นไปตามหลักเสรีภาพในการท าสัญญา โดยการรับช าระหนี้เป็นอย่างอ่ืนนี้ อาจ
เป็นการรับโอนสิทธิเรียกร้องเป็นการช าระหนี้ก็ได้ แต่จะต้องปรากฏว่าสิ่งที่เจ้าหนี้ยอมรับช าระหนี้นั้น
มีการช าระกันจริง หนี้นั้นจึงจะระงับสิ้นไป และต้องไม่ใช่กรณีที่ลูกหนี้ยอมรับภาระหนี้ใหม่โดยไม่ถือ
ว่าเป็นการช าระหนี้อย่างอ่ืนแทนการช าระหนี้เดิม กล่าวคือถ้าเจ้าหนี้เรียกให้ลูกหนี้ช าระหนี้ แต่ลูกหนี้
ยังไม่มีจะช าระจึงพยายามเอาใจเจ้าหนี้ด้วยการยอมรับภาระบางอย่างขึ้นมาใหม่ 

ดังนี้ จะเห็นได้ว่า แม้ว่าโดยทั่วไปการช าระหนี้ของลูกหนี้ต่อเจ้าหนี้จะต้องเป็นไปตามที่ตกลง
กันไว้เท่านั้น หากแต่เจ้าหนี้คนใดยินยอมที่จะรับช าระหนี้ค่าสินค้าและบริการจากลูกหนี้ในรูปแบบ
ของคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin ย่อมสามารถกระท าได้เพียงแต่ให้มีการช าระกันอย่าง
แท้จริง หนี้นั้นก็ย่อมระงับสิ้นไปตามกฎหมาย 

ดังที่กล่าวมาแล้วในข้างต้น ที่ผ่านมาหน่วยงานผู้ก ากับดูแลของไทยไม่ว่าจะเป็น ธปท. จากฝั่ง
ตลาดเงิน หรือส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.) จากฝั่งตลาด
ทุน ล้วนแสดงจุดยืนต่อการน าคริปโทเคอร์เรนซีมาใช้เป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ
อย่างชัดเจนว่า สินทรัพย์ดิจิทัลว่าไม่ถือเป็นเงินตราตามกฎหมาย การน าสินทรัพย์ดิจิทัลมาใช้เป็น

 
70 มาตรา 320 อันจะบังคับให้เจ้าหนี้รับช าระหนี้แต่เพียงบางส่วน หรือให้รับช าระหนี้เป็นอย่างอื่นผิดไปจากที่จะต้องช าระแก่
เจ้าหนี้นั้น ท่านว่าหาอาจจะบังคับได้ไม่ 
71 มาตรา 321 ถ้าเจ้าหนี้ยอมรับการช าระหนี้อย่างอื่นแทนการช าระหนี้ที่ได้ตกลงกันไว้ ท่านว่าหนี้นั้นก็เป็นอันระงับสิ้นไป 

ถ้าเพ่ือที่จะท าให้พอแก่ใจเจ้าหนี้นั้น ลูกหนี้รับภาระเป็นหนี้อย่างใดอย่างหนึ่งขึ้นใหม่ต่อเจ้าหนี้ไซร้ เมื่อกรณีเป็นที่สงสัย 
ท่านมิให้สันนิษฐานว่าลูกหนี้ได้ก่อหนี้นั้นขึ้นแทนการช าระหนี้ 

ถ้าช าระหนี้ด้วยออก ด้วยโอน หรือด้วยสลักหลังตั๋วเงินหรือประทวนสินค้า ท่านว่าหนี้นั้นจะระงับสิ้นไปต่อเมื่อตั๋วเงิน
หรือประทวนสินค้านั้นได้ใช้เงินแล้ว 
72 ค าพิพากษาฎีกาที่ 5312-5313/2544 โจทก์จ าเลยลงทุนร่วมกันเพื่อซื้อที่ดินไปขายแบ่งก าไรกันต่อมาโจทก์ขอเงินลงทุนคืน
จ าเลยจึงออกเช็คช าระหนี้ดังกล่าวให้โจทก์ เมื่อเช็คที่จ าเลยออกให้ถูกปฏิเสธการจ่ายเงิน โจทก์ได้น าหนังสือมอบอ านาจของจ าเลย
ไปด าเนินการโอนที่ดินทั้งสามแปลงของจ าเลยเป็นชื่อโจทก์ โดยไม่ได้ตกลงก าหนดราคาที่ดินทั้งสามแปลงเป็นอย่างอื่น ย่อมถือ
เสมือนว่าโจทก์ผู้เป็นเจ้าหนี้ยอมรับการช าระหนี้อย่างอื่นแทนการช าระเงินตามที่ได้ตกลงกันไว้ตามป ระมวลกฎหมายแพ่งและ
พาณิชย์มาตรา 321 วรรคแรก ท าให้หนี้ตามเช็คเป็นอันระงับสิ้นไป โจทก์ไม่มีสิทธิน าเช็คมาฟ้องเรียกเงินจากจ าเลยอีก 
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สื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการจึงมีลักษณะเป็นการแลกเปลี่ยน (barter trade)73 ระหว่าง
สินทรัพย์ดิจิทัลกับสินค้าและบริการที่ผู้ให้และผู้รับตกลงยอมรับความเสี่ยงที่เก่ียวข้องระหว่างกัน74 ซึ่ง
ไม ่ว ่าจะเป ็นการช  าระหน ี ้ เป ็นอย่างอื ่นตามมาตรา 321 หรือการแลกเปล ี ่ยน การน าเอา 
คริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin มาใช้เพ่ือเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการภายใต้
ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ย่อมเป็นไปตามหลักความศักดิ์สิทธิ์ของเจตนาและเสรีภาพในการ
ท าสัญญา 

ดังนี้จะเห็นได้ว่า การน าเอาคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin มาใช้ในฐานะสื่อกลางใน
การช าระเงินนั ้น คู ่ส ัญญาอาจไม่ได้มีฐานะในการรับรู ้และต่อรองที ่เท่าเทียมกัน เนื ่องด้วย  
คริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin เป็นสินทรัพย์ประเภทใหม่ มีกลไกการตรึงหรืออิงมูลค่ากับ
เงินสกุลอื่น หรือสินทรัพย์อื่น หรือกลไกอย่างหนึ่งอย่างใด รวมถึงผู้ถือหรือผู้ที่น าคริปโทเคอร์เรนซี 
ประเภท Stablecoin มาใช้นั้น ไม่ว่าจะในแง่มุมของการช าระหนี้เป็นอย่างอื่นตามมาตรา 321 หรือ
การแลกเปลี่ยน อาจไม่ได้มีการรับรู้หรืออ านาจต่อรองที่ทัดเทียมกับบรรดาผู้ออกหรือผู้ประกอบธุรกิจ
สินทรัพย์ดิจิทัลนั้น ๆ และกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ในปัจจุบันก็ยังไม่มีแนวทางก ากับดูแลการน า  
คริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin มาใช้ในฐานะสื่อกลางในการช าระเงินเพื่อคุ้มครองผู้ที่มีการ
รับรู้และอ านาจต่อรองน้อยกว่าแต่อย่างใด ผู้ที่ต้องการจะใช้คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin 
ในลักษณะดังกล่าวจะต้องแบกรับความเสี่ยงที่อาจเกิดข้ึนด้วยตัวเอง 

โดยสรุป สถานะทางกฎหมายของคริปโทเคอร์เรนซีมีลักษณะเป็นทรัพย์สินตามกฎหมายไทย 
ดังนั้น การน าเอาคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin มาใช้ในฐานะสื่อกลางในการช าระเงิน
ภายใต้กฎหมายว่าด้วยหนี้ตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ โดยถือเป็นการช าระหนี้ด้วยของ
อย่างอื่น หากคู่สัญญายอมรับก็ถือเป็นการช าระหนี้โดยชอบด้วยกฎหมายตามประมวลกฎหมายแพ่ง
และพาณิชย์ มาตรา 321 ในขณะเดียวกันก็มีลักษณะเป็นการแลกเปลี่ยน (barter trade) ระหว่าง
สินทรัพย์ดิจิทัลกับสินค้าและบริการที่ผู้ให้และผู้รับตกลงยอมรับความเสี่ยงที่เก่ียวข้องระหว่างกัน และ
เป็นไปตามหลักเสรีภาพในการแสดงเจตนา  

 

 
73 Barter Trade เป็นการแลกเปลี่ยนสิ่งของต่อสิ่งของ โดยเป็นการน าสิ่งของแลกเปลี่ยนกันระหว่างผู้ที่มีความต้องการตรงกัน ซึ่ง
ในในทางปฏิบัติมีปัญหาและอุปสรรคต่าง ๆ เกิดขึ้นหลายประการ อาทิ ปัญหาเกี่ยวกับอัตราแลกเปลี่ยนหรือก าหนดราคา เพราะ
ไม่มีเคร่ืองมือวัดมูลค่าของสิ่งของที่น ามาแลกเปลี่ยนกัน เป็นเร่ืองการตกลงกันระหว่างทั้งสองฝ่ายโดยแท้ 
74 ข่าว ธปท. ฉบับที่ 49/2564 เร่ือง การใช้สินทรัพย์ดิจิทัลเพ่ือเป็นสื่อกลางการช าระราคาค่าสินค้าและบริการ ที่มา 
https://www.bot.or.th/Thai/PressandSpeeches/Press/2021/Pages/n4964.aspx 
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2.4.2 สถานะทางกฎหมายของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ตามพระราชบัญญัติ
เงินตรา พ.ศ. 2501 

พระราชบัญญัติเงินตรา พ.ศ. 2501 เป็นกฎหมายแม่บทที่มีความมุ่งหมายในการก าหนด
หลักเกณฑ์การจัดท าและการใช้เงินตราของประเทศ ตามกฎหมายฉบับนี้ก าหนดให้เงินตรา ( legal 
tender) ตามกฎหมายไทย ได้แก่ เหรียญกษาปณ์และธนบัตร หน่วยของเงินตราเรียกว่า “บาท” โดย
หนึ่งบาทแบ่งเป็นหนึ่งร้อยสตางค์ ทั้งนี้ เหรียญกษาปณ์เป็นเงินที่ใช้ช าระหนี้ได้ตามกฎหมายไม่เกิน
จ านวนที่ก าหนดตามที่ก าหนดในกฎกระทรวง กล่าวคือเหรียญ 25 หรือเหรียญ 50 สตางค์ ช าระหนี้
ได้ครั้งละไม่เกิน 10 บาท เหรียญ 1 บาท ช าระหนี้ได้ครั้งละไม่เกิน 500 บาท เหรียญ 5 บาท ช าระ
หนี้ได้ครั้งละไม่เกิน 500 บาท และเหรียญ 10 บาท ช าระหนี้ได้ครั้งละไม่เกิน 1 ,000 บาท ในขณะที่
ธนบัตรเป็นเงินที่ใช้หนี้ได้ตามกฎหมายโดยไม่จ ากัดจ านวน 

นอกจากนี้ กฎหมายได้มีการก าหนดอ านาจหน้าที่แก่หน่วยงานที่เกี่ยวข้องที่สามารถจัดท า 
น าออกใช้ และถอนคืนซึ่งเงินตรารูปแบบดังกล่าว อันได้แก่ ก าหนดให้กระทรวงการคลังมีหน้าที่และ
อ านาจในการจัดท าและน าออกใช้ซึ่งเหรียญกษาปณ์ ในขณะที่ ธปท. มีอ านาจจัดท าและน าออกใช้ซึ่ง
ธนบัตรของรัฐบาล และได้ก าหนดเนื้อหาที่เกี่ยวข้องกับสถานะของความเป็นเงินตราทั้งสองรูปแบบ 
กล่าวคือการก าหนดหน่วยของเงินตรา ลักษณะของเหรียญกษาปณ์และธนบัตรที่น าออกใช้และที่
ช ารุด หลักเกณฑ์และเงื่อนไขที่เกี่ยวข้องกับการรักษามูลค่าของเงินตรา เช่น การก าหนดค่าเสมอภาค
ของบาท การด ารงไว้ซึ่งค่าของบาท และการจัดให้มีทุนส ารองเงินตราเพื่อด ารงไว้ซึ่งเสถียรภาพของ
เงินตรา ซึ่งทุนส ารองเงินตราจะต้องประกอบด้วยสินทรัพย์ตามที่กฎหมายก าหนด เช่น ทองค า 
เงินตราหรือหลักทรัพย์ต่างประเทศ โดย ธปท. มีหน้าที่รักษาทุนส ารองเงินตราดังกล่าว นอกจากนี้ 
กฎหมายยังได้ก าหนดบทลงโทษส าหรับผู้ที่ท า จ าหน่าย ใช้หรือน าออกใช้ชั่งวัตถุหรือเครื่องหมายใด ๆ 
แทนเงินตราโดยไม่ได้รับอนุญาต 

สาระส าค ัญของกฎหมายฉบับนี ้ล ้วนมีความเกี ่ยวข ้องกับการพิจารณาสถานะและ
ความสามารถในการเป็นเงินตราของประเทศ และอาจรวมถึงสกุลเงินดิจิทัลที่จะออกใช้โดยธนาคาร
กลางหรือ ธปท. นั่นเอง ซึ่งมีความเกี่ยวข้องกับเรื ่องของการรับรองสถานะให้ใช้ช าระหนี้ได้ตาม
กฎหมาย การก าหนดอ านาจหน้าที่และรูปแบบการด าเนินงานของหน่วยงานผู้ที่มีหน้าที่จัดท า น าออก
ใช้ และถอนคืนซึ่งสกุลเงินดิจิทัลที่ออกโดยธนาคารกลาง การก าหนดค่า ก าหนดหน่วยของเงิน การ
รักษามูลค่าของสกุลเงินดิจิทัลดังกล่าว และการจัดให้มีทุนส ารองเงินตราที่รองรับการออกใช้เงินใน
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รูปแบบดิจิทัล และอาจรวมไปถึงการก าหนดบทลงโทษส าหรับการกระท าความผิดที่เกี่ยวข้องกับการ
ใช้เงินในรูปแบบดิจิทัล75 

ส าหรับการกระท าความผิดเกี่ยวกับเงินตราที่ส าคัญตามกฎหมายฉบับนี้ อันมีความเกี่ยวเนื่อง
และน ามาวิเคราะห์กับเรื่องการน าคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin มาใช้เป็นสื่อกลางในการ
ช าระค่าสินค้าและบริการ อันอาจถือได้ว่าเป็นการน าคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin มาใช้
แทนเงินตราตามกฎหมายไทย ได้แก่ มาตรา 976 ซึ่งได้ก าหนดห้ามมิให้ผู้ใดท า จ าหน่าย ใช้หรือน าออก
ใช ้ซ ึ ่งว ัตถ ุหร ือเคร ื ่องหมายใดฯ แทนเง ินตรา ยกเว ้นจะได ้ร ับอนุญาตจากร ัฐมนตร ีว ่าการ
กระทรวงการคลัง ซึ่งจะต้องระวางโทษจ าคุกไม่เกินสามปี หรือปรับไม่เกิน 50,000 บาท หรือทั้งจ าทั้ง
ปรับ 

ในการจะพิจารณาสถานะของคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin เพื่อเป็นสื่อกลางใน
การช าระค่าสินค้าและบริการแล้ว เห็นว่าสามารถเปรียบเทียบได้กับกรณีศึกษาในอดีตคือ กรณีการใช้
เบี ้ยกุดชุมเป็นสื ่อกลางในการแลกเปลี ่ยนสินค้าและบริการในชุมชน ซึ ่งกระทรวงการคลังและ
ส านักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา เห็นว่าการใช้เบี้ยกุดชุมเป็นสื่อในการแลกเปลี่ยนสินค้าและบริการ
มีลักษณะเป็นเงินตรา อันเป็นการกระท าที่ต้องห้ามตามมาตรา 9 ของพระราชบัญญัติเงินตรา พ.ศ. 
2501 แต่ก็ถือว่าอยู่ในอ านาจของรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังที่จะอนุญาตให้ท า จ าหน่าย ใช้ 
หรือน าออกใช้โดยก าหนดเงื่อนไขพิเศษก็ได้ ในขณะที่  ธปท.  มีความเห็นว่า หากจะอนุญาตให้ใช้เบี้ย
กุดชุมแทนเงินบาทก็จะต้องเป็นไปตามเงื ่อนไขที่ก าหนด เช่น ให้ ใช้ในวงจ ากัด และต้องปรากฏ
ข้อความชัดเจนว่าเบี้ยดังกล่าวมิใช่เงินที่ช าระหนี้ได้ตามกฎหมาย มีการจ ากัดปริมาณเบี้ยที่จะออกใช้ 
ตลอดจนปริมาณสูงสุดที่จะออกให้สมาชิกแต่ละราย77 

ดังนี้ จะเห็นได้ว่า พระราชบัญญัติเงินตรา พ.ศ. 2501 มีเจตนารมณ์ชัดเจนที่ต้องการจะให้
ระบบเงินตราของรัฐบาลเป็นระบบหลักเพียงระบบเดียวของประเทศ หากอนุญาตให้ใช้วัตถุหรือ
เครื่องหมายใดฯ แทนเงินตรา ไม่ว่าจะเป็นเบี้ยกุดชุมหรือคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin 

 
75 ส านักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา ฝ่ายค้นคว้าและเปรียบเทียบกฎหมาย กองกฎหมายต่างประเทศ, Digital Currency 
แนวนโยบายและกฎหมายเกี่ยวกับสกุลเงินดิจิทัล, เผยแพร่เมื่อ กันยายน 2564, ทีม่า: 
https://lawforasean.krisdika.go.th/File/files/Digital%20Currency.pdf 
76 มาตรา 9 ห้ามมิให้ผู้ใดท า จ าหน่าย ใช้ หรือน าออกใช้ซึ่งวัตถุหรือเคร่ืองหมายใด ๆ แทนเงินตรา เว้นแต่จะได้รับอนุญาตจาก
รัฐมนตรี 
77 ทีมกรุงเทพธุรกิจออนไลน์, จ่าย 'เหรียญ' ต้องรู้! ใช้แค่ไหน ถึงไม่ผิดกฎหมาย, เผยแพร่เมื่อวันที่ 9 กันยายน 2563, เข้าถึงเมื่อ 3 
มีนาคม 2565, ที่มา: https://www.bangkokbiznews.com/lifestyle/888441  
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แล้วอาจจะท าให้มีการใช้วัตถุหรือเครื่องหมายใดฯ แทนเงินบาทแพร่กระจายเป็นวงกว้าง ส่งผลให้รัฐ
จะไมส่ามารถควบคุมดูแลได้อย่างทั่วถึง และน าไปสู่ปัญหาทางเศรษฐกิจของประเทศต่อไปนั่นเอง 

อย่างไรก็ดี เมื่อพิจารณาลักษณะของใช้คริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin ภายใต้
พระราชบัญญัติเงินตรา พ.ศ. 2501 จะพบว่า คริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin มิใช่เหรียญ
กษาปณ์หรือธนบัตร ดังนี้จึงสถานะทางกฎหมายของคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin ตาม
กฎหมายฉบับนี้จึงไม่ใช่เงินตรา อันจะต้องถูกก ากับดูแลโดยกระทรวงการคลังหรือ ธปท. แต่อย่างใด 
ประกอบกับไม่ปรากฏว่ารัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังที่จะอนุญาตให้ท า จ าหน่าย ใช้ หรือน าออก
ใช้คริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin โดยก าหนดเงื่อนไขพิเศษไว้แต่อย่างใด ส่งผลให้บทบัญญัติ
ต่าง ๆ ภายใต้กฎหมายฉบับนี้ ไม่ว่าจะเป็นเรื่องของการด ารงไว้ซึ่งค่าของบาทหรือทุนส ารองเงินตรา
ซึ่งล้วนแต่เป็นบทบัญญัติที่คุ้มครองมูลค่าในตัวเองและความน่าเชื่อถือของเงินตราซึ่งถือเป็นสื่อกลางที่
ถูกน ามาใช้ช าระค่าสินค้าและบริการที่กฎหมายไทยให้การยอมรับ ( legal tender) และหากมีการ
น าคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin มาใช้เป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการกันจริง
ย่อมสามารถกระท าได้อย่างอิสระ อันเนื่องจากไม่สามารถน าบทบัญญัติตามกฎหมายว่าด้วยเงินตรา
ของไทยมาใช้บังคับรวมถึงหน่วยงานผู้บังคับใช้กฎหมายก็ไม่มีอ านาจในการควบคุมดูแลการกระท า
ดังกล่าวอีกด้วย 

ส าหรับในประเทศไทย เนื่องจากคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ไม่มีสถานะเป็น
เงินตราตามกฎหมายไทย ดังนั้นการน าคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin มาใช้เป็นสื่อกลางใน
การช าระค่าสินค้าและบริการ ซึ่งเข้าข่ายว่าอาจเป็นการใช้ หรือน าออกใช้ซึ่งวัตถุหรือเครื่องหมายใด ๆ 
แทนเงินตรา โดยไม่ได้รับอนุญาตตามมาตรา 9 แห่งพระราชบัญญัติเงินตรา พ.ศ. 2501 ซึ่งในกรณีนี้ 
ที่ผ่านมา ธปท. ได้ออกมาประกาศว่า THT บนแพลตฟอร์ม Terra ซึ่งเป็นคริปโทเคอร์เรนซีประเภท 
Stablecoin ประเภทที่มีสินทรัพย์หนุนหลัง ที่มีการระบุว่าเป็นสกุลเงินบาทไว้ว่า แม้ THT จะยังไม่ได้
ถูกใช้เป็นสื่อกลางในการแลกเปลี่ยน แต่หากเม่ือใดมีการยอมรับ THT หรือคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท 
Stablecoin ที่มีลักษณะคล้ายคลึงกันและมีความสามารถในการทดแทนการใช้เงินบาทมาใช้อย่าง
แพร่หลาย จะส่งผลให้ระบบการเงินของประเทศไทยเกิดการแตกแยก รวมทั้งการสร้างความสับสนแก่
ประชาชนในระบบการเงินไทยซึ่งเป็นพื้นฐานในกิจกรรมทางเศรษฐกิจได้ และการใช้ค าว่า “1 เหรียญ
เท่ากับ 1 บาท” หากมีการน ามาใช้ในวงกว้างก็จะเกิดการแยกใช้เงินบาทใน 2 ระบบขึ้นมา ซึ่งเป็น
ความผิดตามพระราชบัญญัติเงินตรา พ.ศ. 2501 เพราะไม่มีเงินบาทหนุนหลัง และอ้างอิงเงินบาทโดย
ที่ตัวผู้ออกนั้นไม่ใช่ผู้ผลิตเงินบาทเอง ในทางกฎหมายจึงไม่สามารถท าได้นั่นเอง78 

 
78 ข่าว ธปท. ฉบับที่ 15/2564 เร่ือง Stablecoin ที่มีการระบุหน่วยมูลค่าเปน็บาท 
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โดยสรุป เมื่อพิจารณาบทบัญญัติด้านเงินตราที่เกี ่ยวข้องกับคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท 
Stablecoin ไม่ว่าจะตามพระราชบัญญัติเงินตรา พ.ศ. 2501 ตลอดจนมุมมองของหน่วยงานผู้ก ากับ
ดูแลแล้ว ล้วนแต่ไม่มีบทบัญญัติหรือหน่วยงานใดรับรองให้คริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin มี
สถานะเป็นเงินตราอันจะสามารถน ามาใช้ช าระหนี้ได้ตามกฎหมาย และเนื่องจากไม่มีสถานะเป็น
เงินตราตามกฎหมายไทย ดังนี้ จึงไม่อยู่ภายใต้การก ากับดูแลของหน่วยงานใดและไม่สามารถน า
กฎหมายว่าด้วยเงินตราของไทยทั้งสองฉบับข้างต้นมาบังคับใช้แก่กรณีได้อีกด้วย เว้นแต่จะพิสูจน์ได้ว่า
เป็นกรณีที่มีลักษณะเดียวกับการน า THT มาใช้ข้างต้น 

อย่างไรก็ดี ธปท. ตั้งข้อสังเกตส าหรับคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin โดยเฉพาะ
สกุลที่อิงมูลค่าอยู่กับเงินบาทไทย ซึ่งมีวัตถุประสงค์เพื่อใช้เป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและ
บริการไว้ว่า อาจถือเป็นเงินอิเล็กทรอนิกส์ (e-money) ภายใต้พระราชบัญญัติระบบการช าระเงิน 
พ.ศ. 2560 ซึ่งอยู่ภายใต้การก ากับดูแลของ ธปท. เนื่องจากคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin 
นี้มีลักษณะและปัจจัยเสี่ยงที่คล้ายคลึงกันกับเงินอิเล็กทรอนิกส์ ซึ่ง ธปท. ได้ออกกฎระเบียบที่ควบคุม
ด้านต่าง ๆ เช่น การช าระบัญชี การฟอกเงิน ความปลอดภัยทางไซเบอร์และการคุ้มครองผู้บริโภค 

 

2.4.3 สถานะทางกฎหมายของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ตามพระราชก าหนดการ
ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 

ปัจจุบันสถานะทางกฎหมายของคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin นั้นมีการกล่าวถึง
อย่างชัดเจนในพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 กล่าวคือเป็นสินทรัพย์
ดิจิทัลประเภทหนึ่ง79 แต่ยังมิมีบทบัญญัติใดกล่าวถึงการน าคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin 
ในบริบทของการเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ เนื่องจากคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท 
Stablecoin ไม่ใช่เงินตราอันจะสามารถช าระหนี้ได้ตามกฎหมายเงินตราของไทย จะมีแต่เพียง

 
79  มาตรา 3  ในพระราชก าหนดนี้ 

“คริปโทเคอร์เรนซี” หมายความว่า หน่วยข้อมูลอิเล็กทรอนิกส์ซึ่งถูกสร้างขึ้นบนระบบหรือเครือข่ายอิเล็กทรอนิกส์โดย
มีความประสงคท์ี่จะใช้เป็นสื่อกลางในการแลกเปลี่ยนเพ่ือให้ได้มาซึ่งสินค้า บริการ หรือสิทธิอื่นใด หรือแลกเปลี่ยนระหว่าง
สินทรัพย์ดิจิทัล และให้หมายความรวมถึงหน่วยข้อมูลอิเล็กทรอนิกส์อื่นใดตามที่คณะกรรมการ ก.ล.ต. ประกาศก าหนด 

“โทเคนดิจิทลั” หมายความว่า หน่วยข้อมูลอิเล็กทรอนิกส์ซึ่งถูกสร้างขึ้นบนระบบหรือเครือข่ายอิเล็กทรอนิกส์โดยมี
วัตถุประสงค์เพ่ือ 

(1) ก าหนดสิทธิของบุคคลในการเข้าร่วมลงทนุในโครงการหรือกิจการใด ๆ 
(2) ก าหนดสิทธิในการได้มาซึ่งสินค้าหรือบริการหรือสิทธิอื่นใดที่เฉพาะเจาะจง ทั้งนี้ ตามที่ก าหนดในข้อตกลงระหว่างผู้

ออกและผู้ถือ และให้หมายความรวมถึงหน่วยแสดงสิทธิอื่นตามที่คณะกรรมการ ก.ล.ต. ประกาศก าหนด 
“สินทรัพย์ดิจิทัล” หมายความว่า คริปโทเคอร์เรนซีและโทเคนดิจิทัล 
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ความเห็นของบรรดาหน่วยงานผู้ก ากับดูแลว่าการยอมรับคริปโทเคอร์เรนซี  ประเภท Stablecoin 
เป็นการตอบแทนนั้นมีลักษณะเป็นการแลกเปลี่ยน (barter trade) เท่านั้น80 ซึ่งจะกล่าวโดยละเอียด
ต่อไปในบทที่ 4 

เนื่องจากประเทศไทยมีการก ากับดูแลสินทรัพย์ดิจิทัลเป็นการเฉพาะ กล่าวคือการก ากับดูแล
สินทรัพย์ดิจิทัลทุกประเภท หากมีการน าสินทรัพย์ดิจิทัลมาใช้เป็นเครื่องมือในการระดมทุนจาก
ประชาชน และเป็นสื่อกลางในการแลกเปลี่ยน รวมถึงน ามาซื้อขายหรือแลกเปลี่ยนในศูนย์ซื้อขาย
สินทรัพย์ดิจิทัลรวมถึงการประกอบธุรกิจหรือการด าเนินกิจกรรมทางเศรษฐกิจที่อาจส่งผลกระทบต่อ
เสถียรภาพทางการเงิน ระบบเศรษฐกิจ ของประเทศ และอาจเกิดผลกระทบต่อประชาชนในวงกว้าง 
ดังนั้น เพื่อให้มีการก ากับดูแลการกระท าดังกล่าวรวมถึงเป็นการคุ้มครองประชาชนและผู้ที่เกี่ยวข้อง
ให้มีข้อมูลที่ชัดเจนเพียงพอเพื่อประกอบการตัดสินใจ เกิดความโปร่งใส และป้องกันมิให้มีการน า
สินทรัพย์ดิจิทัลไม่มีแหล่งที ่มาที่ชัดเจนไปใช้ประโยชน์หรือกระท าการหลอกลวงประชาชนหรือ
ประกอบอาชญากรรม ตลอดจนมีกลไกในการดูแลรักษาเสถียรภาพทางการเงินและระบบเศรษฐกิจ
โดยรวมของประเทศ จึงได้มีการตราพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลขึ้น  โดยมี
วัตถุประสงค์เพื่อก ากับดูแลการระดมทุนต่อประชาชนผ่านการเสนอขายโทเคนดิจิทัล  รวมถึงการ
ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล และการด าเนินกิจกรรมเกี่ยวกับสินทรัพย์ดิจิทัลซึ่งสามารถตีความได้
อย่างกว้างขวางกว่าคือครอบคลุมถึงหากมีการน าสินทรัพย์ดิจิทัลมาใช้เป็นสื่อกลางในการแลกเปลี่ยน
ด้วย ดังนี้ การพิจารณาแนวทางการก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซี  ประเภท Stablecoin เพื่อเป็น
สื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการจึงต้องพิจารณากฎหมายฉบับนี้ประกอบด้วย 

ภายใต้มาตรา 3 แห่ง พระราชก าหนดก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 
สินทรัพย์ดิจิทัล แบ่งออกเป็น 2 ประเภท ได้แก่ คริปโทเคอร์เรนซีและโทเคนดิจิทัล 

1) คริปโทเคอร์เรนซี คือหน่วยข้อมูลอิเล็กทรอนิกส์ซึ ่งถูกสร้างขึ้นบนระบบหรือเครือข่าย
อิเล็กทรอนิกส์โดยมีความประสงค์ที่จะใช้เป็นสื่อกลางในการแลกเปลี่ยนเพื่อให้ได้มาซึ่งสินค้า บริการ 
หรือสิทธิอื ่นใด หรือแลกเปลี ่ยนระหว่างสินทรัพย์ดิจิทัล และให้หมายความรวมถึงหน่วยข้ อมูล
อิเล็กทรอนิกส์อื่นใดตามที่คณะกรรมการ ก.ล.ต. ประกาศก าหนดเพ่ิมเติม 

2) โทเคนดิจิทัล คือหน่วยข้อมูลอิเล็กทรอนิกส์ซึ ่งถูกสร้างขึ ้นบนระบบหรือเครือข่าย
อิเล็กทรอนิกส์โดยมีวัตถุประสงค์เพื่อก าหนดสิทธิของบุคคลในการเข้าร่วมลงทุนในโครงการหรือ
กิจการใด ๆ หรือก าหนดสิทธิในการได้มาซึ่งสินค้าหรือบริการหรือสิทธิอื่นใดที่เฉพาะเจาะจง ทั้งนี้ 

 
80 ข่าว ธปท. ฉบับที่ 49/2564 เร่ือง การใช้สินทรัพย์ดิจิทัลเพ่ือเป็นสื่อกลางการช าระราคาค่าสินค้าและบริการ ที่มา: 
https://www.bot.or.th/Thai/PressandSpeeches/Press/2021/Pages/n4964.aspx 



52 

 
 

ตามที่ก าหนดในข้อตกลงระหว่างผู้ออกและผู้ถือ และให้หมายความรวมถึงหน่วยแสดงสิทธิอื่นตามที่
คณะกรรมการ ก.ล.ต. ประกาศก าหนดเพิ่มเติม ซึ่งคณะกรรมการ ก.ล.ต. ได้ออกประกาศก าหนดให้  
คริปโทคอร์เรนซีที่ผู้ออกมีวัตถุประสงค์ในการระคมทุนจากประชาชนและมีการก าหนดสิทธิของบุคคล
ในการเข้าร่วมลงทุนในโครงการหรือกิจการใด ๆ หรือมีการก าหนดสิทธิในการได้มาซึ่งสินค้าหรือ
บริการหรือสิทธิอ่ืนใด ๆ ถือเป็นโทเคนจิทัลด้วย 

อย่างไรก็ดี เพื่อให้เกิดความชัดเจนและป้องกันความซ ้าซ้อนของกฎหมาย พระราชก าหนด 
ก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 ได้มีการก าหนดข้อยกเว้นว่า หากเป็น 
“หลักทรัพย์” ตาม พ.ร.บ. หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 ซึ่งแม้จะอยู่ในรูปของหน่วย
ข้อมูลอิเล็กทรอนิกส์ ไม่ถือเป็นสินทรัพย์ดิจิทัลในประเภทคริปโทเคอร์ เรนซีและโทเคนดิจิทัล  
ดังปรากฏในมาตรา 581 นั่นเอง 

 ขอบเขตและกลไกการก ากับการดูแลสินทรัพย์ดิจิทัล ภายใต้พระราชก าหนดการประกอบ
ธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 ได้ก าหนดให้กิจกรรมต่าง ๆ ตามหมวด 3 และหมวด 4 เป็นกิจกรรม
ที่ต้องถูกก ากับดูแลภายใต้กฎหมายฉบับนี้ ได้แก่  

 หมวด 3 การระดมทุนด้วยการเสนอขายโทเคนดิจิทัลต่อประชาชน ( Initial Coin Offering 
หรือ ICO)82 โดยจะก ากับคริปโทเคอร์เรนซีที่ถูกประกาศก าหนดให้ถือเป็นโทเคนดิจิทัล ดังนี้ หากคริป
โทเคอร์เรนซีสกุลใด ไม่ได้ถูกประกาศก าหนดให้เป็นโทเคนดิจิทัล ก็จะไม่ถูกก ากับดูแลตามหมวดนี้ 

 หมวด 4 ธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล หรือการให้บริการเป็นตัวกลางในการซื้อขาย แลกเปลี่ยน 
สินทรัพย์ดิจิทัล ทั้งนี้ ผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลตามกฎหมายนี้ ได้แก่  

1) ศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล (Exchange)83 เป็นศูนย์กลางหรือเครือข่ายในการซื้อขายหรือ
แลกเปลี่ยนสินทรัพย์ดิจิทัล ทั้งคริปโทเคอร์เรนซีและโทเคนดิจิทัล โดยการจับคู่หรือหาคู่สัญญาให้ 
หรือการจัดระบบหรืออ านวยความสะดวกให้ผู้ที่ต้องการจะซื้อขายหรือแลกเปลี่ยนสินทรัพย์ดิจิทัล 
สามารถท าความตกลงหรือจับคู่กันได้โดยท าเป็นทางค้าปกติ 

 
81 มาตรา 5 หลักทรัพย์ตามกฎหมายว่าด้วยหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ ไม่ให้ถือเป็นคริปโทเคอร์เรนซีหรือโทเคนดิจิทัลตาม
พระราชก าหนดนี้ 
82 ส านักงาน ก.ล.ต., สรุปสาระส าคัญของพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561, ที่มา 
https://www.sec.or.th/TH/Documents/DigitalAsset/digitalasset_summary.pdf 
83 มาตรา 3 พระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 
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2) นายหน้าซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล (Broker)84 เป็นผู้ให้บริการเป็นนายหน้าหรือตัวแทน เพ่ือ
ซื้อขายหรือแลกเปลี่ยนสินทรัพย์ดิจิทัล ทั้งคริปโทเคอร์เรนซีและโทเคนดิจิทัล ให้แก่บุคคลอ่ืนเป็นทาง
ค้าปกติ โดยอาจจะส่งค าสั่งไปท่ีศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลหรือผู้ค้าสินทรัพย์ดิจิทัลก็ได้ 

3) ผู้ค้าสินทรัพย์ดิจิทัล (Dealer)85 เป็นผู้ให้บริการหรือแสดงความพร้อมในการให้บริการซื้อ
ขายหรือแลกเปลี่ยนสินทรัพย์ดิจิทัล ทั้งคริปโทเคอร์เรนซีและโทเคนดิจิทัล ในนามของตนเองเป็นทาง
ค้าปกติ โดยกระท านอกศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล 

ผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลทั้งสามประเภทข้างต้น ถือได้ว่ามีสถานะเป็นตัวกลางที่ได้รับ
ใบอนุญาตจาก ก.ล.ต. มีหน้าที่ เช่น ท าความรู้จักตัวตนของลูกค้า (Know Your Customer - KYC) 
ประเมินความเหมาะสมในการลงทุนของลูกค้า (suitability test) รวมทั้งต้องแจ้งเงื ่อนไขการ
ให้บริการ ช่องทางการติดต่อ สิทธิและหน้าที่ของลูกค้าให้ลูกค้าทราบ นอกจากนี้ ยังต้องปฏิบัติตาม
เกณฑ์ท่ีกฎหมายก าหนด เช่น มีการจัดการความเสี่ยงที่รัดกุม ค านึงถึงความปลอดภัยทางไซเบอร์ เป็น
ต้น 

4) ผู้จัดการเงินทุนสินทรัพย์ดิจิทัล (Fund Management)86 เป็นผู้เข้าจัดการเงินทุนให้บุคคล
อ่ืน เพ่ือแสวงหาประโยชน์จากคริปโทเคอร์เรนซี และ/หรือ โทเคนดิจิทัล โดยผู้จัดการเงินทุนสินทรัพย์
ดิจิทัลจะท าหน้าที่บริหารจัดการเงินทุนในสินทรัพย์ดิจิทัลให้กับลูกค้ารายบุคคลตามความต้องการและ
ความเสี่ยงของลูกค้า โดยตกลงหรือก าหนดนโยบายว่าจะซื้อ ขายสินทรัพย์ใด รวมถึงก าหนดสิทธิและ
หน้าที่ความรับผิดชอบของผู้ประกอบธุรกิจและสิทธิของลูกค้าไว้ในสัญญารับจัดการเงินทุนอย่าง
ชัดเจน 

5) ที่ปรึกษาสินทรัพย์ดิจิทัล (Advisory Service)87 เป็นผู้ให้ค าแนะน าด้านคริปโทเคอร์เรนซี
และ/หรือ โทเคนดิจิทัล โดยได้รับค่าธรรมเนียมหรือค่าตอบแทนซึ่งที่ปรึกษาสินทรัพย์ดิจิทัลจะช่วยให้
ข้อมูล ค าแนะน า ความเสี่ยงและมูลค่าของสินทรัพย์ดิจิทัล ประเมินแนวโน้มราคาเป็นอย่างไรเพ่ือเป็น
ข้อมูลประกอบการตัดสินใจซื้อหรือขายสินทรัพย์ดิจิทัลซึ่งผู้ซื้อขายต้องไปส่งค าสั่งซื้อขายเองกับศูนย์
ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลหรือนายหน้าซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลอีกครั้งหนึ่ง 

 นอกจากนี้ ยังได้มีการก าหนดบทลงโทษของผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล ในเรื่องของการ
เลิกประกอบธุรกิจ การเพิกถอนการอนุญาตประกอบธุรกิจ และการห้ามการท าธุรกรรมไว้ในหมวด 5 

 
84 มาตรา 3 พระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 
85 มาตรา 3 พระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 
86 ประกาศกระทรวงการคลัง เร่ือง ก าหนดกิจการอื่นที่เกี่ยวกับสิทรัพย์ดิจิทัลให้เป็นธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลเพ่ิมเติม พ.ศ. 2563 ลง
วันที่ 19 ตลุาคม พ.ศ. 2563 
87 อ้างแล้ว. 
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และมีบทบัญญัติเกี่ยวกับการป้องกันการกระท าอันไม่เป็นธรรมเกี่ยวกับการซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล 88 
และการกระท าของเจ้าหน้าที่ตามหมวด 7 ในท านองเดียวกับพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาด
หลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 อนึ่ง กฎหมายฉบับนี้มีการก าหนดโทษทั้งในทางอาญาและมาตรการทางแพ่ง 
ดังปรากฏในหมวด 8 และหมวด 9 ตามล าดับ 

เนื่องด้วยการก ากับดูแลการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลทั้งหมดของประเทศไทยในปัจจุบัน
อยู่ภายใต้การก ากับดูแลของ ก.ล.ต. ดังนั้น การพิจารณาคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin เพ่ือ
น ามาใช้ในฐานะสื ่อกลางในการช าระเง ินย่อมหลีกเลี ่ยงการก ากับดูแลของ ก.ล.ต. ภายใต้  
พระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 ไปไม่ได้เช่นกัน  

ดังนั้น เมื่อพิจารณาถึงประโยชน์และความเสี่ยงของสินทรัพย์ดิจิทัลที่อาจส่งผลกระทบต่อ
เสถียรภาพระบบการเงินและระบบเศรษฐกิจโดยรวม รวมถึงความเสี่ยงต่อประชาชนและธุรกิจ ไม่ว่า
จะเป็นความเสี่ยงจากการสูญมูลค่าที่เกิดจากความผันผวนของราคา ความเสี่ยงจากการถูกโจรกรรม
ทางไซเบอร์ ความเสี่ยงข้อมูลส่วนบุคคลรั่วไหล หรือการถูกใช้เป็นเครื่องมือของการฟอกเงินแล้ว 
ก.ล.ต. ในฐานะหน่วยงานผู้ก ากับดูแลเล็งเห็นถึงความจ าเป็นในการก ากับดูแลและควบคุมการน า
สินทรัพย์ดิจิทัลมาใช้เป็นสื ่อกลางช าระค่าสินค้าและบริการ โดยเมื ่อวันที ่ 18 มีนาคม 2565 
คณะกรรมการ ก.ล.ต. โดยอาศ ัยอ  านาจตามความในมาตรา 10(1) และมาตรา 30 แห่ง 
พระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ด ิจิท ัล พ.ศ. 2561 จึงได้ม ีการออก “ประกาศ
คณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ ที่ กธ. 5/2565 เรื่อง หลักเกณฑ์ เงื่อนไข และ
วิธีการในการให้บริการของผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลที่ต้องไม่มีลักษณะเป็นการสนับสนุนการใช้
สินทรัพย์ดิจิทัลเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าหรือบริการ” ซึ่งมีผลบังคับใช้ตั้งแต่วันที่ 1 เมษายน 
2565 เป็นต้นไป แต่ส าหรับผู้ประกอบธุรกิจเดิมที่ด าเนินกิจการอยู่ก่อนแล้วจะต้องปฏิบัติให้เป็นไป
ตามที่หลักเกณฑ์ก าหนดภายใน 30 วันนับแต่วันที่ประกาศมีผลใช้บังคับ โดยประกาศคณะกรรมการ
ก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ดังกล่าว มีสาระส าคัญดังต่อไปนี้ 

1) ผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลทุกประเภท89 ต้องไม่ให้บริการหรือกระท าการอันมี
ลักษณะที่เป็นการสนับสนุนหรือส่งเสริมการช าระค่าสินค้าและบริการด้วยสินทรัพย์ดิจิทัล เช่น การ

 
88 ใช้บังคับกับสินทรัพย์ดิจิทัลที่มีการซื้อขายในศูนย์ซื้อขายสิทนทรัพย์ดิจิทัล (Exchange) ตามกฎหมายนี้เท่านั้น โดยบัญญัติไว้ 12 
มาตรา แบ่งความผิดออกเป็น 5 ฐาน ได้แก่ ความผิดฐานเผยแพร่ข้อมูล ความผิดฐานใช้ข้อมูลภายใน ความผิดฐานซื้อขายตัดหน้า 
ความผิดเกี่ยวกับการสร้างราคา และความผิดเกี่ยวกับค าสั่งซื้อขาย 
89 ประกาศคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ ที่  กธ. 5 /2565 เรื่อง หลักเกณฑ์ เงื่อนไข และวิธีการในการ
ให้บริการของผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลที่ต้องไม่มีลักษณะเป็นการสนับสนุนการใช้สินทรัพย์ดิจิทัลเป็นสื่อกลางในการช าระ
ค่าสินค้าหรือบริการ  

ข้อ 1 ในประกาศนี้  
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โฆษณา การชักชวนหรือแสดงตนว่าพร้อมให้บริการช าระค่าสินค้าหรือบริการแก่ร้านค้า หรือการ
จัดท าระบบหรือเครื่องมืออ านวยความสะดวกในการช าระค่าสินค้าและบริการ การเปิดกระเป๋า
สินทรัพย์ดิจิทัล (wallet) เพื่อวัตถุประสงค์ในการน าสินทรัพย์ดิจิทัลมาใช้เป็นสื่อกลางช าระค่าสินค้า
และบริการ เป็นต้น  

อนึ่ง ในกรณีที่จะต้องมีการวินิจฉัยการให้บริการอื่นใดในลักษณะที่เป็นการสนับสนุนการ
ช าระค่าสินค้าหรือบริการด้วยสินทรัพย์ดิจิทัลตให้ก.ล.ต. เสนอคณะกรรมการ ก.ล.ต. เพื่อพิจารณา
โดยเร็ว และ 

2) ผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลทุกประเภทมีหน้าที่ต้องแจ้งเตือนลูกค้า เมื่อพบว่าลูกคา้มี
การน าบัญชีที ่เปิดไว้ไปใช้ประโยชน์ในการช าระค่าสินค้าและบริการ อันเป็นการใช้บัญชีผิด
วัตถุประสงค์และไม่ตรงกับเงื่อนไขการให้บริการ ซึ่งหากลูกค้าที่ไม่ปฏิบัติตามเงื่อนไขการให้ บริการ
ของผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล จะต้องมีมาตรการรองรับซึ่งรวมถึงแต่ไม่จ ากัดเฉพาะการระงับ
การให้บริการชั่วคราว ยกเลิกการให้บริการหรือด าเนินการอ่ืนใดในท านองเดียวกัน   

ทั้งนี้ ในกรณีที่ผู้ให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ไม่สามารถปฏิบัติตามหลักเกณฑ์ที่ก าหนดข้างต้น
ได้โดยมีเหตุจ าเป็นหรือพฤติการณ์พิเศษ ซึ่งอาจส่งผลกระทบในการให้บริการอย่างต่อเนื่องหรือต่อ
ความน่าเชื่อถือของตน ผู้ให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์สามารถยื่นขอผ่อนผันการปฏิบัติตามหลักเกณฑ์
ดังกล่าว พร้อมชี้แจงเหตุผลและความจ าเป็นต่อ ธปท. เป็นหนังสือหรือโดยวิธีการทางอิเล็กทรอนิกส์
ตามที่ก าหนด โดย ธปท. อาจจะพิจารณาอนุญาตหรือไม่ก็ได้ หรือก าหนดเงื่อนไขใด ๆ ให้ถือปฏิบัติ
เพ่ิมเติมด้วยก็ได้ 

 

 
 

“ผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล” หมายความว่า ผู้ได้รับใบอนุญาตประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลประเภทใดประเภท
หนึ่งหรือหลายประเภทดังต่อไปนี้ 

(1) การเป็นศูนย์ซื้อขายคริปโทเคอร์เรนช ี
(2) การเป็นศูนย์ซื้อขายโทเคนดิจิทัล 
(3) การเป็นนายหน้าซื้อขายคริปโทเคอร์เรนชี 
(4) การเป็นนายหน้าซื้อขายโทเคนดิจทิัล 
(5) การเป็นผู้ค้าคริปโทเคอร์เรนชี 
(6) การเป็นผู้ค้าโทเคนดิจิทลั 
(7) การเป็นผู้จัดการเงินทนุคริปโทเคอร์เรนชี 
(8) การเป็นผู้จัดการเงินทนุโทเคนดิจิทัล 
(9) การเป็นทีป่รึกษาคริปโทเคอร์เรนชี 
(10) การเป็นที่ปรึกษาโทเคนดิจิทัล 
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บทที่ 3  

มาตรการทางกฎหมายเกี่ยวกับคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin  

 

เมื่อทราบถึงคุณสมบัติและลักษณะของเงิน ระบบช าระเงิน และคริปโทเคอร์เรนซีประเภท 
Stablecoin ตลอดจนแนวทางการพิจารณาและสถานะทางกฎหมายภายใต้บริบทของประเทศไทยใน
ปัจจุบันแล้ว ในบทที่ 3 นี้ จะเป็นการศึกษามาตรการทางกฎหมายเกี่ยวกับคริปโทเคอร์เรนซีประเภท 
Stablecoin และแนวโน้มรวมถึงจุดยืนของหน่วยงานก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซีประเภทนี้ใน
ต่างประเทศ โดยมุ่งศึกษาประเภทสิงค์โปร์และสหราชอาณาจักร เพื่อเป็นแนวทางในการพิจารณา
รับรองคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin โดยเฉพาะประเภทที่มีการรักษาราคาด้วยการส ารอง
สินทรัพย์ในระบบการเงินปัจจุบันที่ความเสี่ยงต ่า ภายใต้บริบทของกฎหมายไทยต่อไป 

 

3.1 มาตรการทางกฎหมายเกี่ยวกับคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin ในฐานะสื่อกลางใน
การช าระเงิน ในประเทศสิงคโปร์ 

ในประเทศสิงคโปร์ คริปโทเคอร์เรนซีถือเป็นหนึ่งในสกุลเงินดิจิทัล (Digital Currency) ที่อยู่
ภายใต้การก ากับดูแลของธนาคารกลางสิงคโปร์ (Monetary Authority of Singapore หรือ MAS) 
ซึ่งมีบทบาทส าคัญในการสนับสนุนการใช้เทคโนโลยีและนวัตกรรมเพ่ือพัฒนาภาคการเงินของประเทศ 
อาทิ การน าเทคโนโลยีบล็อกเชนและระบบประมวลผลแบบกระจายศูนย์  (Distributed Ledger 
Technology หรือ DLT) มาใช้ในระบบการช าระเงินและหลักทรัพย์ด้วยสกุลเงินดิจิทัลที่ออกโดย
ธนาคารกลาง (Central Bank Digital Currency หรือ CBDC) ภายใต้โครงการ Ubin90 เพื่อพัฒนา

 
90 โครงการ Ubin มีวัตถุประสงค์เพ่ือพัฒนาทางเลือกการช าระเงินที่ใช้งานได้อย่างสะดวกและมีประสิทธิภาพโดยใช้เหรียญดิจิทัล 
(digital tokens) ที่ออกโดยธนาคารกลางสิงคโปร์ โดยจะด าเนินการทดลองใช้เหรียญดิจิทัลของเงินสิงคโปร์ในรูปแบบของการ
กระจายศูนย์ และประเมินประโยชน์ที่จะเกิดขึ้นต่อระบบการเงินของประเทศ โดยมีธนาคารกลางสิงคโปร์เป็นศูนย์กลางและ
หน่วยงานก ากับดูแลทางการเงินท าหน้าที่ในฐานะของหน่วยงานด้านการช าระเงินด าเนินการและก ากับดูแลระบบช าระเงินและ
การหักบัญชี โดยโครงการ Ubin นี้มีระยะเวลาทดลองด าเนินการ 5 เดือน แบ่งออกเป็น 5 ระยะ เพื่อการพัฒนาระบบการท า
ธุรกรรมทางการเงินที่ปลอดภัยและมีประสิทธิภาพ และขจัดข้อบกพร่องของระบบการช าระเงินในรูปแบบเดิม เช่น การด าเนินการ
ที่ล่าช้า ความล้มเหลวของระบบการช าระเงิน เป็นต้น 



57 

 
 

ระบบการช าระเงินให้มีความสะดวกต่อการใช้งานและส่งเสริมศักยภาพระบบการเงินของประเทศให้มี
ประสิทธิภาพมากขึ้น91  

ในอดีต ประเทศสิงคโปร์มีกฎหมายทางด้านการเงินที่ส าคัญสองฉบับ ได้แก่ Payment 
Systems (Oversight) Act (PS(O)A) ซึ่งบัญญัติเกี ่ยวกับการก ากับดูแลระบบการช าระเงินและสิ่ง
อ านวยความสะดวกในการจัดเก็บมูลค่า (stored value facilities) และ Money-Changing and 
Remittance Businesses Act (MCRBA) ซึ่งบัญญัติเกี่ยวกับการก ากับดูแลบุคคลที่ประกอบธุรกิจ
เปลี่ยนเงิน ธุรกิจโอนเงินหรือทั้งสองอย่าง ต่อมาประเทศสิงคโปร์ได้มีการบังคับใช้กฎหมาย Payment 
Services Act (PS Act) ซึ่งมีผลบังคับใช้เมื ่อวันที่ 28 มกราคม 2563 แทนที่กฎหมายทั้งสองฉบับ
ข้างต้น ส่งผลให้การก ากับดูแลผู้ให้บริการการช าระเงิน (payment service providers) และการ
ก ากับดูแลระบบการช าระเงิน (payment systems) ในปัจจุบันอยู่ภายใต้กฎหมายฉบับนี้แทน92 

Payment Services Act เป็นกฎหมายหลักของประเทศสิงคโปร์ที่ใช้ในการก ากับดูแลบริการ
เปลี ่ยนเงิน (money-changing services) และธุรกิจการโอนเงิน (remittance business) ซึ ่งอยู่
ภายใต้ขอบเขตของบริการโอนเงินข้ามพรมแดน (cross-border money transfer service) มีเรื่อง
การก ากับดูแลสิ่งอ านวยความสะดวกในการจัดเก็บมูลค่าและมูลค่าที่ถูกจัดเก็บไว้นั้น (stored value 
facilities and stored value) ซึ่งถือเป็นการให้บริการออกบัญชี (account issuance service) และ
บริการออกเงินอิเล็กทรอนิกส์ (e-money issuance service) ทั้งนี้ การก ากับดูแลภายใต้กฎหมาย
ฉบับนี้แบ่งออกเป็นสองรูปแบบ คือ Designation Framework และ Licensing Framework93 

1) Designation Framework94 เป็นการให้อ านาจแก่ธนาคารกลางสิงคโปร์ในการก าหนด
ระบบช าระเงิน โดยการก าหนดระบบการช าระเงินอาจกระท าได้ภายใตข้้อพิจารณา 4 ประการ ได้แก่ 

1.1) หากการหยุดชะงักในการด าเนินงานของระบบการช าระเงินนั ้นส่งผลกระทบต่อ
ผู้ใช้บริการหรือเป็นการรบกวนระบบทางการเงินของประเทศสิงคโปร์ โดยเป็นการกระตุ้นการเกิดขึ้น
หรือหยุดชะงักในเชิงการรบกวนระบบไปยังผู ้ใช้บริการ หรือกระตุ ้นให้เกิดความเสี ่ยงที ่จะเกิด
ผลกระทบเชิงระบบ (Systemic Disruption) ต่อระบบการเงินของสิงคโปร์ กล่าวคือหากธนาคาร

 
91 Monetary Authority of Singapore. (n.d.). “Project Ubin: Central Bank Digital Money using Distributed Ledger 
Technology”, สืบค้นเม ื ่อวันที ่ 23 มกราคม 2565, จาก https://www.mas.gov.sg/ schemes-and-initiatives/Project-
Ubin. 
92 Monetary Authority of Singapore, PAYMENT SERVICES ACT 2019 FREQUENTLY ASKED QUESTIONS (FAQs) ON 
THE PAYMENT SERVICES ACT (PS ACT) เผยแพร่เมื่อ 7 มีนาคม 2565 
93 เพ่ิงอ้าง. 
94 เพ่ิงอ้าง. 
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กลางสิงคโปร์เห็นว่าการด าเนินงานของระบบการช าระเงินใดจะก่อให้เกิดความเสี่ยงด้านเสถียรภาพ
ทางการเงินของประเทศก็สามารถใช้อ านาจตาม Payment Services Act ก าหนดให้ระบบการช าระ
เงินนั้นอยู่ภายใต้การก ากับดูแลตามกฎหมายได้ เช่น ระบบการช าระเงินทางอิเล็กทรอนิกส์ของ
ธนาคารกลางสิงคโปร์ (MAS Electronic Payment System หรือ MEPS+) ซึ่งเป็นระบบการช าระ
เง ินระหว่างธนาคารส าหรับธุรกรรมที ่ม ีม ูลค่าส ูงและมีเวลาเป็นสาระส าคัญ ( time-critical 
transactions) ระหว่างธนาคาร เป็นระบบหนึ่งที่ปัจจุบันได้ถูกก าหนดไว้ใน Payment Services Act 
เนื่องจากการหยุดชะงักของการด าเนินการของระบบดังกล่าวมีแนวโน้มที่จะท าให้เกิดการหยุดชะงัก
ของระบบการเงินในประเทศสิงคโปร์ 

1.2) หากการหยุดชะงักในการด าเนินงานของระบบการช าระเงินนั้นส่งผลกระทบต่อความ
เชื่อมั่นของประชาชนที่มีต่อระบบการช าระเงินหรือระบบการเงินของประเทศสิงคโปร์ ปัจจุบันจะมี
การก าหนดระดับความเสี่ยงของระบบช าระเงินไว้ 5 รูปแบบ ได้แก่ Fast and Secure Transfers 
(FAST), Singapore Dollar Check Clearing System, US Dollar Check Clearing System, Inter-
bank General Interbank Recurring Order (GIRO) และDomestic card scheme operated by 
Network for Electronic Transfers (NETS) 

1.3) หากธนาคารกลางสิงคโปร์เห็นว่าจะเป็นประโยชน์หรือเป็นไปเพ่ือประโยชน์สาธารณะ  

1.4) หากระบบช าระเงินนั้นถูกใช้งานอย่างแพร่หลายโดยผู้ให้บริการช าระเ งิน (payment 
service providers) รายอื ่น หรือผู ้ด  าเนินการระบบช าระเง ิน (payment system operators) 
ดังกล่าว อาจก่อให้เกิดความเสี่ยงต่อประสิทธิภาพและการแข่งขันในระบบการเงิน เพ่ือก าหนดให้เป็น
ระบบการช าระเงินภายใต้การก ากับดูแลของธนาคารกลางสิงคโปร์นั่นเอง ตัวอย่างที่ส าคัญคือมีการ
ก าหนดให้บริการโอนเงินภายในประเทศ บริการจัดหาผู้ค้า และบริการการช าระเงินด้วยดิจิทัลโทเคน 
(Digital Payment Token หรือ DPT) เป็นบริการช าระเงินรูปแบบใหม่ที่จะถูกก ากับภายใต้กฎหมาย
ฉบับนี้  

2) Licensing Framework หรือ Licensable Activities95 เป็นการก าหนดให้ผู ้ให้บริการ
ทางการหรือผู้ประกอบธุรกิจจะต้องขออนุญาตประกอบธุรกิจหรือให้บริการต่อธนาคารกลางสิงคโปร์ 
ในกรณีที่มีการด าเนินการที่เป็นกิจกรรมที่จะต้องได้รับอนุญาตตามที่กฎหมายก าหนด ทั้งนี้ ไม่ได้
หมายความว่าบริการทั ้งหมดที ่เกี ่ยวข้องกับการช าระเงินจะต้องถู กควบคุมภายใต้ Payment 
Services Act กล่าวคือธนาคารกลางสิงคโปร์จะก าหนดบริการช าระเงินที่จะต้องถูกก ากับดูแลโดย
พิจารณาตามพ้ืนฐานความเสี่ยง (risk-based) เพ่ือระบุว่าบริการใดมีความเสี่ยงอยู่ในระดับที่จะต้องมี

 
95 เพ่ิงอ้าง. 
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การรับประกันทางกฎหมาย (warrant regulation)96 และบริการใดมีความเสี่ยงต่อการจัดการ เพ่ือ
สร้างความเรียบง่ายและปลอดภัยในการเข้าถึงระบบนิเวศการช าระเงิน (payments ecosystem) 
อย่างมีนัยส าคัญ 

ส าหรับบริการที่ถูกก าหนดให้ต้องขออนุญาตประกอบธุรกิจหรือด าเนินกิจการตาม Payment 
Services Act ได้แก่ บริการที่มีจุดเชื่อมต่อการช าระเงินที่ชัดเจนซึ่งผู้ให้บริการมีการด าเนินการเงิน 
(process funds) หรือมีการรับท าธุรกรรมเพื ่อร้านค้า (acquire transactions for merchants) 
หรือมีการท าสัญญาหรือติดต่อกับผู้บริโภคหรือร้านค้า (contract or deal with the consumer or 
the merchant) ในขณะที่ผู้ให้บริการที่ท าหน้าที่ประมวลผลเฉพาะข้อมูล เช่น ให้ค าแนะน าในการ
ช าระเง ินจะถือว่าเป็นบริการเอาท์ซอร์ส (outsourcing services) ดังนั ้น บรรดาผู ้ให้บริการ
เครื่องมือเชื่อมต่อการช าระเงิน (payment instrument aggregation services) และแพลตฟอร์ม
การสื่อสารข้อมูล (data communications platforms) จึงไม่ต้องขอรับใบอนุญาตตาม Payment 
Services Act แต่อย่างใด 

อนึ่ง ผู้ให้บริการทางการเงินในประเทศสิงคโปร์อาจตกอยู่ภายใต้การก ากับดูแลของทั้งในส่วน
ของการถูกก าหนดให้เป็นระบบช าระเงินภายใต้การก ากับดูแลซึ่งเป็น designation framework และ
การถูกก าหนดให้ต้องขออนุญาตประกอบธุรกิจตามกฎหมายซึ่งเป็น licensing framework เช่น ผู้
ให้บริการทางการเงินในประเทศสิงคโปร์ที่ให้บริการทั้งบริการช าระเงินและบริการระบบช าระเงิน97 

ส าหรับโทเคนดิจิทัลเพื่อการช าระเงิน (digital payment token) ตามกฎหมายสิงคโปร์
หมายถึงการแสดงมูลค่าทางดิจิทัลใด ๆ นอกเหนือจากการแสดงมูลค่าทางดิจิทัลที่ยกเว้น ซึ่งมี
ลักษณะดังนี้98 

 
96 ในขณะที่บริการซึ่งมีความเสี่ยงอยู่ในระดับที่ก่อให้เกิดความเสี่ยงในระดับที่ไม่จ าต้องมีการรับประกันทางกฎหมาย ( warrant 
regulation) จะถูกแบ่งออกเป็นสามลักษณะ ได้แก่  
1) บริการช าระเงินใด ๆ ที่จัดท าโดยบุคคลใด ๆ ซึ่งจ ากัดเฉพาะเงินอิเล็กทรอนิกส์ (e-money) ที่มีวัตถุประสงค์จ ากัด (limited 
purpose e-money) 
2) บริการใด ๆ ที่เกี่ยวข้องกับการจัดการหรืออ านวยความสะดวกในการแลกเปลี่ยนการช าระเงินด้วยดิจิทัลโทเคน ( Digital 
Payment Token หรือ DPT) ที่มีวัตถุประสงค์จ ากัด (limited purpose DPTs) 
3) บริการช าระเงินใด ๆ ที่เกิดขึ้นโดยบังเอิญ (solely incidental) หรือจ าเป็นส าหรับการด าเนินกิจกรรมที่อยู่ภายใต้การก ากับ
ดูแล (regulated activities) ซึ่งด าเนินการโดยผู้ให้บริการทางการเงินที่อยู่ภายใต้การก ากับดูแล (regulated financial services 
company) 
97 เพ่ิงอ้าง. 
98 Singapore Payment Services Act 2019, PART 1 PRELIMINARY, Interpretation 2.— (1) In this Act, unless the 
context otherwise requires — “digital payment token” means any digital representation of value (other than 
an excluded digital representation of value) that — 
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1) แสดงออกเป็นหน่วย 
2) ไม่ได้ก าหนดให้เป็นสกุลเงินใดและมูลค่าไม่ได้อิงอยู่กับผู้ออกสกุลเงิน 
3) เป็นหรือตั้งใจให้เป็นสื่อกลางของการแลกเปลี่ยนที่ได้รับการยอมรับโดยรั ฐหรือส่วนหนึ่ง

ของรัฐเพ่ือช าระค่าสินค้าหรือบริการ หรือการช าระหนี้ 
4) สามารถโอนจัดเก็บหรือแลกเปลี่ยนได้ทางอิเล็กทรอนิกส์ และ 
5) เป็นไปตามลักษณะอ่ืน ๆ ตามที่ธนาคารกลางสิงคโปร์อาจก าหนดเพ่ิมเติม 

ในขณะที่บริการโทเคนดิจิทัลเพื่อการช าระเงิน (digital payment token service) ตาม
กฎหมายสิงคโปร์99 หมายถึงบริการใด ๆ ที่เกี่ยวข้องกับ 

1) การจัดการโทเคนดิจิทัลเพื่อการช าระเงิน กล่าวคือการซื้อหรือขายโทเคนดิจิทัลเพื่อการ
ช าระเงินนั้นเพ่ือแลกเปลี่ยนกับเงินหรือโทเคนดิจิทัลเพ่ือการช าระเงินสกุลอ่ืน ๆ ไม่ว่าจะชนิดเดียวกัน
หรือต่างชนิดกัน แต่ไม่รวมถึงการอ านวยความสะดวกในการแลกเปลี่ยนโทเคนดิจิทัลเพ่ือการช าระเงิน 
การยอมรับโทเคนดิจิทัลเพื่อการช าระเงินใด ๆ เป็นวิธีการช าระเงินส าหรับข้อก าหนดของสินค้าหรือ
บริการ และการใช้โทเคนดิจิทัลเพื่อการช าระเงินเป็นวิธีการช าระเงินส าหรับการจัดหาสินค้าหรือ
บริการ100 

 
(a) is expressed as a unit; 
(b) is not denominated in any currency, and is not pegged by its issuer to any currency; 
(c) is, or is intended to be, a medium of exchange accepted by the public, or a section of the 
public, as payment for goods or services or for the discharge of a debt; 
(d) can be transferred, stored, or traded electronically; and 
(e) satisfies such other characteristics as the Authority may prescribe; 

99 Singapore Payment Services Act 2019, Part 3 of the First Schedule 3 .  In this Schedule, unless the context 
otherwise requires — “digital payment token service” means any of the following services:  
( a) any service of dealing in digital payment tokens (other than any such service that the Authority may 
prescribe); 
( b) any service of facilitating the exchange of digital payment tokens (other than any such service that the 
Authority may prescribe); 
100 Singapore Payment Services Act 2019, Part 3 of the First Schedule 3 .  In this Schedule, unless the context 
otherwise requires — “dealing in”, in relation to any digital payment token, means the buying or selling of that 
digital payment token in exchange for any money or any other digital payment token (whether of the same or 
a different type), but does not include any of the following: 
(a) facilitating the exchange of digital payment tokens; 
(b) accepting any digital payment token as a means of payment for the provision of goods or services; 
(c) using any digital payment token as a means of payment for the provision of goods or services; 
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2) การอ านวยความสะดวกในการแลกเปลี่ยนโทเคนดิจิทัลเพื่อการช าระเงิน นอกเหนือจาก
บริการอ่ืนใดที่ธนาคารกลางสิงคโปร์อาจประกาศก าหนด กล่าวคือการออกหรือด าเนินการแลกเปลี่ยน
โทเคนดิจิทัลเพ่ือการช าระเงิน ในกรณีที่ผู้ออกหรือผู้ด าเนินการแลกเปลี่ยนโทเคนดิจิทัลเพ่ือการช าระ
เงินนั้นเพื่อวัตถุประสงค์ในการเสนอหรือเชื้อเชิญให้เข้าท าหรือจะท าในการแลกเปลี่ยนโทเคนดิจิทัล
เพื่อการช าระเงิน เพื่อซื้อหรือขายโทเคนดิจิทัล เพื่อการช าระเงินใด ๆ เพื่อแลกกับเงินหรือโทเคน
ดิจิทัล เพื่อการช าระเงิน ไม่ว่าจะเป็นประเภทเดียวกันหรือต่างกัน ให้มาอยู่ในความครอบครองของ
เงินหรือโทเคนดิจิทัลเพื่อการช าระเงินใด ๆ ไม่ว่าในเวลาที่เสนอหรือเชื้อเชิญหรือกระท าการอ่ืนใดใน
ลักษณะเช่นว่านั้น101 

ในเดือนธันวาคม ปี 2562 ธนาคารกลางสิงคโปร์ได้ศึกษาขอบเขตของเงินอิเล็กทรอนิกส์และ
โทเคนดิจิทัลเพื่อการช าระเงิน และได้ประกาศว่าเงินอิเล็กทรอนิกส์ (e-money)102 เป็นตัวแทนของ
สกุลเงินดิจิทัล (digital representation of currency) ซึ่งครอบคลุมมูลค่าทางการเงินของสกุลเงิน
นั้น ๆ โดยสามารถใช้มูลค่าทางการเงินของสกุลเงินที่ผู้ออกก าหนดได้ เช่น อัตราแลกเปลี่ยนเป็นสกุล
เงินดอลลาร์สิงคโปร์ของโทเคน A อยู่ที่ 1 โทเคน A มีมูลค่าคงท่ีเท่ากับ 2 ดอลลาร์สิงคโปร์ ทั้งนี้ เพ่ือ
จัดการกับความเสี่ยงที่ผู้ออกโทเคนดิจิทัลเพ่ือการช าระเงินอาจหลีกเลี่ยงกฎระเบียบที่เกี่ยวข้องกับเงิน
อิเล็กทรอนิกส์ภายใต้ Payment Services Act ผ่านการออกบริการใหม่ (re-labelling)103 

ส าหรับคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่อ้างอิงมูลค่ากับสกุลเงินเพียงสกุลเดียว 
(Single Currency Stablecoin)104 อันเป็นการรักษาราคาด้วยการส ารองสินทรัพย์ในระบบการเงิน

 
101 Singapore Payment Services Act 2019, Part 3 of the First Schedule 3 .  In this Schedule, unless the context 
otherwise requires — “facilitating the exchange of digital payment tokens” means establishing or operating a 
digital payment token exchange, in a case where the person that establishes or operates that digital payment 
token exchange, for the purposes of an offer or invitation (made or to be made on that digital payment token 
exchange) to buy or sell any digital payment token in exchange for any money or any digital payment token 
(whether of the same or a different type), comes into possession of any money or any digital payment token, 
whether at the time that offer or invitation is made or otherwise; 
102 หมายถึงมูลค่าของเงินตราที่ถูกจัดเก็บในรูปแบบอิเล็กทรอนิกส์ซึ่งถูกก าหนดเป็นสกุลเงินใด ๆ หรือผูกมัดโดยผู้ออกสกุลเงินใด 
ๆ ที่ได้รับการช าระเงินล่วงหน้าเพื่อให้สามารถท าธุรกรรมการช าระเงินผ่านการใช้บัญชีการช าระเงินได้ และได้รับการยอมรับจาก
บุคคลอื่นที่ไม่ใช่ผู้ออก และแสดงถึงการสิทธิเรียกร้องของผู้ออก (โปรดดู Singapore Payment Services Act 2019, PART 1 
PRELIMINARY, Interpretation 2) 
103 Monetary Authority of Singapore, PAYMENT SERVICES ACT 2019 FREQUENTLY ASKED QUESTIONS (FAQs) ON 
THE PAYMENT SERVICES ACT (PS ACT) หน้า 17 เผยแพร่เมื่อ 7 มีนาคม 2565 
104 ส าหรับคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่อ้างอิงมูลค่ากับสกุลเงินแบ่งออกได้สองประเภทหลัก ๆ ได้แก่ ส าหรับ  
คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที ่อ้างอิงมูลค่ากับสกุลเงินเพียงสกุลเดียว (Single Currency Stablecoins) และ 
คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่อ้างอิงมูลค่ากับตะกร้าสกุลเงิน (Backed by Basket of Fiat Currencies)  



62 

 
 

ปัจจุบันที่มีความเสี่ยงต ่า ภายใต้บริบทของการเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการนั้นจะมี
ความคล้ายคลึงกับเงินอิเล็กทรอนิกส์มากที่สุด105  

นอกจากนี้ ผู้ถือคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่อ้างอิงมูลค่ากับสกุลเงินเพียงสกุล
เดียว ส่วนใหญ่จะสามารถใช้งานคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่อ้างอิงมูลค่ากับสกุลเงิน
เพียงสกุลเดียวนี้ผ่านผู้ให้บริการซึ่งเป็นบุคคลภายนอก (third-party service providers) เช่น การ
แลกเปลี ่ยนโทเคนการช าระเงินดิจิทัล หรือใช้งานผ่านกระเป๋าเงินส่วนตัวของตนเอง (private 
wallets) โดยไม่ต้องข้องเกี่ยวกับผู้ออกคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่อ้างอิงมูลค่ากับสกุล
เงินเพียงสกุลเดียวนั้นแต่อย่างใด ซึ่งตรงนี้เองเป็นจุดแตกต่างที่ส าคัญระหว่างเงินอิเล็กทรอนิกส์และ  
คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่อ้างอิงมูลค่ากับสกุลเงินเพียงสกุลเดียว เนื่องจากผู้ถือเงิน
อิเล็กทรอนิกส์โดยทั่วไปแล้วจะมีความสัมพันธ์ตามสัญญาหรือทางบัญชีกับผู้ออกเงินอิเล็กทรอนิกส์ 
และจะสามารถใช้เงินอิเล็กทรอนิกส์ผ่านผู้ออกเงินอิเล็กทรอนิกส์เท่านั้น106 

อนึ่ง ตามความเห็นของธนาคารกลางสิงคโปร์คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่
อ้างอิงมูลค่ากับสกุลเงินเพียงสกุลเดียวซึ่งมีลักษณะดังต่อไปนี้ ไม่ถือว่าเป็นเงินอิเล็กทรอนิกส์ตาม
กฎหมายสิงคโปร์ และไม่ถือว่าถูกตรึงมูลค่าโดยผู้ออก107 

1) คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ซึ่งอ้างอิงมูลค่ากับสกุลเงินเพียงสกุลเดียวที่อัตรา
แลกเปลี่ยนของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin นั้น เป็นสกุลเงินที่อ้างอิงอาจแตกต่างกัน เมื่อ
ถูกใช้แลกเปลี่ยนหรือเสนอโดยผู้ให้บริการซึ่งเป็นบุคคลภายนอก (third-party service providers) 

2) ผู้ถือคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่อ้างอิงมูลค่ากับสกุลเงินเพียงสกุลเดียว แต่
ไม่จ าเป็นต้องอาศัยความสัมพันธ์ตามสัญญาหรือทางบัญชีกับผู้ออกใช้คริปโทเคอร์เรนซีประเภท 
Stablecoin ที่อ้างอิงมูลค่ากับสกุลเงินเพียงสกุลเดียว เพื่อใช้คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin 
ดังกล่าว 

ดังนั้น อาจสรุปได้ว่า หากคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่อ้างอิงมูลค่ากับสกุลเงิน
เพียงสกุลเดียวนั้นมีอัตราแลกเปลี่ยนที่คงที่ไม่ว่าจะตอนออก ใช้ แลกเปลี่ยน หรือซื้อขายบนศูนย์ซื้อ
ขาย หรือเมื่อถูกเสนอโดยผู้ให้บริการซึ่งเป็นบุคคลภายนอก และเพื่อที่จะได้ใช้งานคริปโทเคอร์เรนซี
ประเภท Stablecoin นี ้แล ้วผ ู ้ถ ือคร ิปโทเคอร ์เรนซีประเภท Stablecoin ดังกล ่าวจะต้องมี
ความสัมพันธ์ตามสัญญาหรือทางบัญชีกับผู้ออกใช้คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin นั้นด้วย ก็

 
105 เพ่ิงอ้าง. 
106 เพ่ิงอ้าง. 
107 เพ่ิงอ้าง. 
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จะถูกยอมรับว่าเป็นเงินอิเล็กทรอนิกส์ตามกฎหมายของสิงคโปร์นั่นเอง ดังนี้ การก ากับดูแลก็จะต้อง
เป็นไปตามบทบัญญัติในเรื่องของเงินอิเล็กทรอนิกส์เช่นกัน ในทางกลับกัน บรรดาคริปโทเคอร์เรนซี
ประเภท Stablecoin ที่มีการอิงมูลค่ากับตะกร้าสกุลเงินหลายสกุล หรือสินทรัพย์อื่น ๆ เช่น สินค้า
โภคภัณฑ์ อาทิ ทองค า เป็นต้น ตลอดจนบรรดาคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่มุ่งรักษา
มูลค่าให้มีเสถียรภาพและคงที่ผ่านอัลกอริธึมจึงไม่ถูกยอมรับว่าเป็นเงินอิเล็กทรอนิกส์ตามกฎหมาย
สิงคโปร์108 

อย่างไรก็ดี ลักษณะของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่อ้างอิงมูลค่ากับสกุลเงิน
เพียงสกุลเดียวที่มีการออกใช้ในปัจจุบันนั้นส่วนใหญ่จะไม่เข้าข่ ายการเป็นเงินอิเล็กทรอนิกส์ตาม
กฎหมายสิงคโปร์ แต่อาจถือว่าเป็นโทเคนดิจิทัลเพื่อการช าระเงินได้ ในการพิจารณาแนวทางการ
ก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ
ของธนาคารกลางสิงคโปร์จะพิจารณาบนพื้นฐานลักษณะของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin 
นั้น ๆ โดยตัวอย่างของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่อ้างอิงมูลค่ากับสกุลเงินเพียงสกุล
เดียวที่ปัจจุบันธนาคารกลางสิงคโปร์ยอมรับว่าเป็นโทเคนดิจิทัลเพื่อการช าระเงินตามกฎหมาย ได้แก่ 
USD Coin และ Tether ดังนี้ ผู้ให้บริการโทเคนดิจิทัลเพื่อการช าระเงินด้วยคริปโทเคอร์เรนซีประเภท 
Stablecoin ทั้งสองสกุลนั้นจะถูกก ากับดูแลภายใต้ประกาศธนาคารกลางสิงคโปร์ที่  PSN08 Notice 
to licensees and exempt payment service providers Payment Services Act 2019 (Act 2 
of 2019)109 ซึ่งเป็นกฎหมายลูกของ Payment Services Act  

การก ากับดูแลผู้ให้บริการโทเคนดิจิทัลเพื่อการช าระเงินตามประกาศธนาคารกลางสิงคโปร์ที่ 
PSN08 จะถูกน ามาใช้กับผู ้ให้บริการโทเคนดิจิทัลเพื ่อการช าระเงินที ่ได้ร ับใบอนุญาตภายใต้ 
Payment Services Act บรรดาธนาคารและสถาบันการเงินอื่น ๆ ทั้งหมดที่ให้บริการโทเคนดิจิทัล
เพื่อการช าระเงินในสิงคโปร์ และผู้ให้บริการโทเคนดิจิทัลเพื่อการช าระเงินซึ่งปัจจุบันด าเนินการโดย
ได้ร ับการยกเว้น ซึ ่งรวมเรียกว่า “ผู ้ให้บริการโทเคนดิจิทัลเพื ่อการช าระเง ิน ( DPT service 
providers)”110 

 
108 เพ่ิงอ้าง. 
109 Monetary Authority of Singapore, “PSN08 Notice on Disclosures and Communications,” สืบค้นเมือ่วันที่ 25 
มกราคม 2565, จากhttps://www.mas.gov.sg/regulation/notices/psn08-notice-on-disclosures-and-
communications 
110 Peiying Chua Heikes, Anil Shergill, Jennifer Lim, Yong En Koh, “Provision of DPT services to the public”, 
Published on January 2022, from https://www.linklaters.com/en/knowledge/publications/alerts-newsletters-
and-guides/2022/february/03/provision-of-dpt-services-to-the-public 
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ภายใต้การก ากับดูแลตามประกาศธนาคารกลางสิงคโปร์ที่ PSN08 ผู้ให้บริการโทเคนดิจิทัล
เพ่ือการช าระเงินจะต้องห้ามไมใ่ห้111 

1) ส่งเสริมหรือสนับสนุนบริการโทเคนดิจิทัลเพื่อการช าระเงินในพื้นที่สาธารณะในสิงคโปร์ 
หรือผ่านสื่ออ่ืนใดที่มุ่งเป้าไปที่ประชาชนทั่วไปในสิงคโปร์ 

2) ทบทวนความเสี่ยงของการซื้อขายในการให้บริการโทเคนดิจิทัลเพื่อการช าระเงิน  ใน
ลักษณะที่ไม่สอดคล้องหรือขัดแย้งกับการเปิดเผยความเสี่ยงภายใต้ประกาศฉบับนี้112 

3) ชักชวนบุคคลที่สาม เช่น ผู้มีอิทธิพลในโลกออนไลน์ (influencers) เพื่อส่งเสริมบริการ 
โทเคนดิจิทัลเพ่ือการช าระเงินต่อสาธารณชนทั่วไปในสิงคโปร์ 

4) จัดหาตู้กดเงินสด (ATM) ไว้ในพื้นที่ส่วนกลางในสิงคโปร์เพื่ออ านวยความสะดวกในการ
เข้าถึงบริการโทเคนดิจิทัลเพ่ือการช าระเงินอย่างเป็นการสาธารณะ 

5) ส่งเสริมหรือสนับสนุนอนุพันธ์ของโทเคนดิจิทัลเพื ่อการช าระเงิน (payment token 
derivatives หรือ PTDs) ต่อสาธารณะเพื่อเป็นทางเลือกในการลงทุนส าหรับการซื้อขายโทเคนดิจทิัล
เพ่ือการช าระเงินที่อยู่นอกการก ากับดูแลของธนาคารกลางสิงคโปร์ หรือท าให้สาธารณชนเข้าใจผิดว่า
อนุพันธ์ของโทเคนดิจิทัลเพื่อการช าระเงินมีความเสี่ยงน้อยกว่าโทเคนดิจิทัลเพื่อการช าระเงิน ทั้งนี้ 
ผู้รับใบอนุญาตตามกฎหมายจะต้องท าตามขั้นตอนที่จ าเป็นทั้งหมดเพื่อให้แน่ใจว่าผู้ใช้บริการจะเกิด
ความไม่สับสนกับบริการอนุพันธ์ของโทเคนดิจิทัลเพ่ือการช าระเงินใด ๆ ตามท่ีถูกควบคุมโดยธนาคาร
กลางสิงคโปร์ 

อย่างไรก็ดี ธนาคารกลางสิงคโปร์เปิดโอกาสให้ผู้ให้บริการโทเคนดิจิทัลเพื่อการช าระเงิน
สามารถโฆษณาบริการโทเคนดิจิทัลเพื่อการช าระเงินบนเว็บไซต์ แอปพลิเคชันมือถือ หรือบัญชี
โซเชียลมีเดียอย่างเป็นทางการของตนเองได้ และสามารถเสนอบริการอนุพันธ์ของโทเคนดิจิทัลเพ่ือ
การช าระเงินผ่านนิติบุคคลที่ไม่ได้รับอนุญาตภายใต้กฎหมาย Payment Services Act ได1้13 

 
111 เพ่ิงอ้าง. 
112 Disclosures by digital payment token service providers 
9. Any licensee that provides digital payment token services must provide all customers and potential 
customers with the risk warning statement set out in Annex A1 in the manner specified in paragraph 11. 
10. Any exempt payment service provider that provides digital payment token services must provide all 
customers and potential customers with the risk warning statement set out in Annex A2 in the manner specified 
in paragraph 11. 
113 เพ่ิงอ้าง. 
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กระทั่งเมื่อวันที่ 17 มกราคม 2565 ทางธนาคารกลางสิงคโปร์ได้ออกแนวทางที่ PS-G02 
แนวทางการให้บริการโทเคนการช าระเงินดิจิทัลแก่สาธารณะ (Guidelines on Provision of Digital 
Payment Token Services to the Public)114 ซึ ่งสะท้อนถึงความคาดหว ังของธนาคารกลาง
สิงคโปร์ที่มีต่อผู้ให้บริการโทเคนดิจิทัลเพ่ือการช าระเงิน ไม่ว่าจะเป็นสถาบันการช าระเงิน (payment 
institution) ธนาคารและสถาบันการเงินอื ่น ๆ (financial institution) ตลอดจนผู้ได้รับอนุญาต
ประกอบธุรกิจภายใต้ Payment Services Act ในท านองเดียวบรรดาผู้ให้บริการโทเคนดิจิทัลเพ่ือ
การช าระเงินเหล่านี้ไม่ควรจะส่งเสริมบริการโทเคนดิจิทัลเพื่อการช าระเงินของตนเองต่อสาธารณชน
ทั่วไปในประเทศสิงคโปร์ เนื่องจากธนาคารกลางสิงคโปร์ยังคงมีความกังวลเกี่ยวกับการฟอกเงินและ
ความเสี่ยงทางการเงินจากการก่อการร้าย ความเสี่ยงด้านเทคโนโลยีที่เกิดการเปลี่ยนแปลงอย่าง
รวดเร็ว รวมถึงการเปิดเผยข้อมูลและการสื่อสารภายใต้ประกาศ PSN08115 

 กล่าวโดยสรุป การก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin เพื่อใช้เป็นสื่อกลางใน
การช าระค่าสินค้าและบริการของประเทศสิงคโปร์อยู่ภายใต้ Payment Services Act ซึ่งภายใต้
กฎหมายฉบับนี้มีการก ากับดูแลในสองรูปแบบ ได้แก่ Designation Framework และ Licensing 
Framework โดยการก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin เพื่อใช้เป็นสื่อกลางในการ
ช าระค่าสินค้าและบริการ ถือเป็นบริการการช าระเงินด้วยดิจิทัลโทเคน ซึ่งเป็นบริการช าระเงินรูปแบบ
ใหม่ที่จะถูกก ากับภายใต้ Designation Framework ทั้งนี้ ธนาคารกลางสิงคโปร์ในฐานะหน่วยงานผู้
ก ากับดูแลตามกฎหมาย Payment Services Act พิจารณาแนวทางการก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซี
ประเภท Stablecoin เพื่อเป็นสื ่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการบนพื้นฐานลักษณะของ  
คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin นั้น ๆ ซึ่งภายใต้บริบทของการเป็นสื่อกลางในการช าระค่า
สินค้าและบริการนั้นคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่อ้างอิงมูลค่ากับสกุลเงินเพียงสกุลเดียว 
มีความคล้ายคลึงกับเงินอิเล็กทรอนิกส์ โดยหากคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ดังกล่าวมี
อัตราแลกเปลี่ยนที่คงที่ตลอดเวลา และในการใช้งานผู้ถือคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin 
จะต้องมีความสัมพันธ์ตามสัญญาหรือทางบัญชีกับผู้ออกใช้คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin 
นั้นด้วยก็จะถูกยอมรับว่าเป็นเงินอิเล็กทรอนิกส์ตามกฎหมายของสิงคโปร์ ดังนี้ การก ากับดูแลก็
จะต้องเป็นไปตามบทบัญญัติในเรื ่องของเงินอิเล็กทรอนิกส์เช่นกัน แต่เนื ่องด้วยลักษณะของ  
คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่มีการออกใช้ในปัจจุบันนั้นส่วนใหญ่จะไม่เข้าข่ายการเป็น
เงินอิเล็กทรอนิกส์ แต่ถือว่าเป็นโทเคนดิจิทัลเพื ่อการช าระเงินได้ ตัวอย่างเช่น USD Coin และ 

 
114 Monetary Authority of Singapore, “Guidelines on Provision of Digital Payment Token Services to the Public 
[PS-G02],” สืบค้นเมื่อวันที่ 25 มกราคม 2565, จาก https://www.mas.gov.sg/regulation/guidelines/ps-g02-guidelines-
on-provision-of-digital-payment-token-services-to-the-public 
115 อ้างแล้ว. 
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Tether ซึ่งผู้ให้บริการโทเคนดิจิทัลเพื่อการช าระเงินด้วยคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin จะ
ถูกก ากับดูแลภายใต้ประกาศธนาคารกลางสิงคโปร์ที่ PSN08 Notice to licensees and exempt 
payment service providers Payment Services Act 2019 
 

3.2 มาตรการทางกฎหมายเกี่ยวกับคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin ในฐานะสื่อกลางใน
การช าระเงิน ในสหราชอาณาจักร 

ในระบบการเงินของสหราชอาณาจักร เงินตราสามารถแบ่งออกได้เป็น 2 รูปแบบ ได้แก่ 
เง ินตราของธนาคารกลาง (central bank money) หรือเง ินที ่ออกโดยภาครัฐ ซึ ่งเป็นหนี ้สิน 
(liability) ของธนาคารกลาง ประชาชนเข้าถึงได้ในรูปแบบของเงินสด และธนาคารพาณิชย์สามารถ
เข้าถึงได้ในรูปแบบของเงินส ารองของธนาคารกลาง (central bank reserves) และเงินที่ออกโดย
ภาคเอกชน (private money) ส่วนใหญ่อยู ่ในรูปแบบของเงินฝากในธนาคารพาณิชย์ กล่าวคือ
ธนาคารพาณิชย์เป็นหนี้ประชาชนผู้เป็นเจ้าของเงินฝากนั้นเอง จึงเรียกอีกอย่างหนึ่งว่า “เงินธนาคาร
พาณิชย์ (commercial bank money)” ซึ ่งถือเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการใน
ปัจจุบันของสหราชอาณาจักร ส่วนใหญ่จะอยู่ในรูปแบบเงินสดหรือเงินฝากในธนาคารพาณิชย์ โดยจะ
ถูกเพิ่มจ านวนขึ้นผ่านกลไกที่ธนาคารพาณิชย์ท าการปล่อยสินเชื ่อให้แก่ครัวเรือนและบรรดาผู้
ประกอบกิจการห้างร้านต่าง ๆ116 

ภายใต้ระบบการเงินของสหราชอาณาจักร เงินตรามีวัตถุประสงค์หลัก 3 ประการ ได้แก่ การ
ท าหน้าที่เป็นหน่วยทางบัญชี (unit of account) สื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ (means 
of payment) และการจัดเก็บมูลค่า (store of value) โดยเง ินตราของธนาคารกลางจะเป็น
ตัวก าหนดและรักษามูลค่าเงินปอนด์อันเป็นสกุลเงินตราของสหราชอาณาจักรไว้ กล่าวคือเป็นหน่วย
ทางบัญชีส าหรับธุรกรรมเกือบทั้งหมดในระบบเศรษฐกิจและเป็นศูนย์กลางการยึดโยงระบบการเงิน
ของสหราชอาณาจักร ในขณะที่เงินธนาคารพาณิชย์ถูกน ามาใช้กัน เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระค่า
สินค้าและบริการและการจัดเก็บมูลค่าอย่างแพร่หลาย ภายใต้ปัจจัยด้านประสิทธิภาพและความ
เชื่อมั่นของสาธารณชนว่าเงินธนาคารพาณิชย์ดังกล่าวจะสามารถแลกเปลี่ยนเป็นเงินของธนาคาร
กลางในรูปของเงินสดได้117 

 
116 Bank of England, New forms of digital money, เผยแพร่เมื่อ 7 มิถุนายน 2564, สืบคน้เมื่อวันที่ 2 เมษายน 2565 ที่มา: 
https://www.bankofengland.co.uk/paper/2021/new-forms-of-digital-money 
117 เพ่ิงอ้าง. 
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ในส่วนของเงินธนาคารพาณิชย์ซึ่งในปัจจุบันถูกสร้างหรือเพิ่มจ านวนผ่านกลไกการปล่อย
เงินกู้โดยธนาคารพาณิชย์ ต่อมาเมื่อได้มีการน าเงินดิจิทัลรูปแบบใหม่ โดยเฉพาะคริปโทเคอร์เรนซี 
ประเภท Stablecoin มาใช้อย่างแพร่หลายในรูปแบบการช าระเงินรายย่อย (retail payments) ซึ่ง
ส่งผลต่อความไว้วางใจและความน่าที่เชื่อถือต่อระบบการเงินของสหราชอาณาจักรขึ้น และได้ รับการ
ยอมรับในระดับที่เข้าใกล้ความเชื่อมั่นที่มีต่อเงินตราในรูปแบบเดิมที่มีอยู่ ซึ่งหัวใจส าคัญของภารกิจ
ของธนาคารแห่งอังกฤษคือการสร้างความเชื่อมั่นของประชาชนในเรื่องเงินตราอันเป็นรากฐานของ
ความมั่นคงทางการเงินและการเงิน ตลอดจนนโยบายการเงินที่มุ่งรักษาเสถียรภาพของราคาสินค้า
และบริการในระบบเศรษฐกิจ118 

ดังนี้ การเข้ามามีบทบาทของเงินดิจิทัลรูปแบบใหม่ โดยเฉพาะคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท 
Stablecoin ซึ่งมีความปลอดภัยมากกว่าเงินดิจิทัลสกุลอ่ืน ๆ ก่อให้เกิดการเปลี่ยนแปลงรูปแบบช าระ
เงินในระบบเศรษฐกิจ กล่าวคือปัจจุบันผู้ให้บริการเงินดิจิทัลรูปแบบใหม่ ไม่ว่าจะเป็นบริษัทต่าง ๆ 
รวมถึงแพลตฟอร์มเทคโนโลยีขนาดใหญ่ที่มีความสามารถในการขยายธุรกิจและเติบโตอย่างรวดเร็ว
นั้นเริ่มหันมาสร้างและใช้เงินหรือ “เหรียญ (coin)” ของตนเองแทนการใช้เงินธนาคารพาณิชย์เป็น
พ้ืนฐานในการท าธุรกรรมในรูปแบบเดิม อนึ่ง การกระท าดังกล่าวอาจส่งผลต่อต้นทุนในการให้บริการ
กู้ยืมของบรรดาธนาคารพาณิชย์ กล่าวคือเป็นการสร้างทางเลือกใหม่ให้แก่ผู้กู้ ซึ่งสามารถเข้าถึงได้
อย่างเท่าเทียมกัน เพิ่มความยืดหยุ่นในการช าระเงิน และสามารถสร้างเงินจากการท าก าไรที ่อาจ
เกิดขึ้นจากการเปลี่ยนช่องทางการจัดหาเงินทุนซึ่งเปิดเสรีและเข้าถึงได้โดยตรงมากขึ้นจากแต่เดิมที่
ต้องอาศัยเงินทุนจากสถาบันการเงินเท่านั้น119 

ด้วยเหตุนี้ ธนาคารกลางอังกฤษจึงตระหนักถึงศักยภาพของเงินดิจิทัลที่สามารถขยายตัวและ
เติบโตอย่างรวดเร็ว รวมถึงถูกน ามาใช้กันอย่างแพร่หลายและได้รับความน่าเชื่อถือในรูปแบบการ
ช าระเงินรายย่อย (retail payments) ระหว่างครัวเรือนและธุรกิจที่นอกภาคการเงิน (non-financial 
businesses) ในท านองเดียวกับเง ินสกุลหลักของสหราชอาณาจักร ( sterling-denominated 
payments) และอาจส่งผลกระทบต่อความมั่นคงและเสถียรภาพทางการเงินของประเทศได้ ทั้งนี้ เงิน
ดิจิทัลในรูปแบบใหม่ภายใต้การพิจารณาของธนาคารกลางอังกฤษนี้สามารถแย่งออกได้เป็นสอง
ประเภท ได้แก่ คริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin ซึ่งเป็นสกุลเงินดิจิทัลที่ออกโดยบริษัทเอกชน 
และ Central Bank Digital Currency (CBDC) ซึ ่งเป็นสกุลเงินดิจิทัลของธนาคารกลางที ่อยู ่ใน
รูปแบบเงินซึ่งมีไว้ส าหรับการช าระเงินรายย่อย120 

 
118 เพ่ิงอ้าง. 
119 เพ่ิงอ้าง. 
120 เพ่ิงอ้าง. 
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นอกจากนี้ ธนาคารกลางอังกฤษมองว่าคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin ซึ่งเป็นสกุล
เงินดิจิทัลที่ออกโดยบริษัทเอกชน แม้อาจได้รับความนิยมจากสาธารณชนมากกว่าการฝากเงินใน
ธนาคารพาณิชย์ แต่จะสามารถคงอยู่ได้ก็ต่อเมื่อสามารถสร้างและรักษาความน่าเชื่อถือได้ในฐานะที่
เป็นแหล่งเก็บมูลค่า (store of value) และเป็นวิธีการช าระเงินที่ได้รับการยอมรับ (accepted 
means of payment) ซึ่งหมายความว่า คริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin ซึ่งเป็นสกุลเงิน
ดิจิทัลที่ออกโดยบริษัทเอกชนจะต้องสร้างความมั่นใจและความน่าเชื่อถือให้คงอยู่อย่างสม ่าเสมอ 
เพื่อให้คงความสามารถในการแลกเปลี่ยนกับเงินตราในรูปแบบที่มีอยู่เดิมได้อย่างเต็มที่ กล่าวอีกนัย
หนึ่งคือจะต้องสร้างความมั่นใจแก่บรรดาผู้ใช้งานว่าคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin สกุลนั้น 
ๆ มีความมั่นคงในระดับเดียวกับเงินธนาคารพาณิชย์121 

เนื่องจากความเชื่อม่ันของประชาชนในบทบาทของระบบช าระเงินของธนาคารกลาง ในฐานะ
หน่วยทางบัญชีในระบบเศรษฐกิจของสหราชอาณาจักรถือเป็นหัวใจส าคัญอันเป็นวัตถุประสงค์ของ
ธนาคาร ดังนั้น หากไม่มีการควบคุมที่เหมาะสมแล้ว คริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin บาง
สกุลที่มีเสถียรภาพสูงอาจเป็นหนึ่งในสิ่งที่เข้ามาท าลายความเชื่อมั่นในเงินตรา การช าระเงิน และ
ระบบการเงินโดยรวมของประเทศได้ ด้วยเหตุนี้ คณะกรรมการนโยบายการเงิน (Financial Policy 
Committee) ของประเทศอังกฤษจึงยังคงมีความกังวลเกี่ยวกับความเสี่ยงด้านความมั่นคงทางการ
เงินที่เกี่ยวข้องกับการน าคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin มาใช้เป็นสื่อกลางในการช าระค่า
สินค้าและบริการ122 โดยมองว่าการเกิดขึ ้นของคริปโทเคอร์เรนซี โดยเฉพาะอย่างยิ ่งประเภท 
Stablecoin อาจส่งผลกระทบต่อกรอบงานในอนาคตของธนาคารในเรื ่องของการควบคุมอัตรา
ดอกเบี้ย เช่น อาจก่อให้เกิดความผันผวนที่เพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ยในตลาด แต่ยังมองว่าความผัน
ผวนดังกล่าวมีแนวโน้มที่จะสามารถจัดการได้ อย่างไรก็ตาม ธนาคารอาจต้องพิจารณาแก้ไขกรอบการ
ท างานในอนาคตให้ครอบคลุมการควบคุมอัตราดอกเบี ้ยดังกล่าว เป็นต้น  ประการส าคัญอยู ่ที่ 
คริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin มีศักยภาพในการเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและ
บริการ รวมถึงมีศักยภาพในการรักษามูลค่า การก ากับดูแลจึงต้องสะท้อนและตอบสนองรวมถึง
สนับสนุนบทบาททั้งสองประการข้างต้น ซึ่งปัจจุบันอยู่ระหว่างการพิจารณา  

การพิจารณาของธนาคารกลางร่วมกับคณะกรรมการนโยบายการเงิน (Financial Policy 
Committee) ของประเทศอังกฤษด าเนินการภายใต้หลักการสนับสนุนนวัตกรรมและปรับปรุงการ
ช าระเงิน โดยมองว่าสกุลเงินดิจิทัลแต่ละสกุลเป็นตัวแทนของนวัตกรรมประเภทต่าง ๆ มีบทบาทใน
การกระตุ้นกิจกรรมทางเศรษฐกิจ มีส่วนท าให้การช าระเงินเร็วขึ้น ต้นทุนลดลงและมีประสิทธิภาพ

 
121 เพ่ิงอ้าง. 
122 เพ่ิงอ้าง. 
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มากขึ้น และให้ความส าคัญกับการเข้าถึงบริการทางการเงินอย่างทั่วถึงและปลอดภัยได้รับการปกป้อง
คุ้มครองข้อมูลและความเป็นส่วนตัว (data protection and privacy) รวมทั้งประโยชน์ของการน า
สกุลเงินดิจิทัลมาใช้ ไม่ว่าจะเป็นความสะดวกสบาย ประสิทธิภาพในการใช้งานและการลดต้นทุนทาง
การเงินในการท าธุรกรรมต่าง ๆ ตลอดจนการก่อให้เกิดการแข่งขันในตลาดอันเป็นปัจจัยหนึ ่งที่
ก่อให้เกิดการพัฒนาระบบช าระเงินต่อไป แต่ก็ยังมุ่งไปที่การป้องกันความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นต่อความ
มั่นคงทางการเงินไม่ให้มีมากจนเกินไป และมุ่งลดอุปสรรคในการท างานร่วมกันระหว่างระบบบริการ
ช าระเงินต่าง ๆ 

ทั ้งนี ้ กระทรวงการคลังแห่งสหราชอาณาจักรได้มีการเสนอให้การก ากับดูแลการน า  
คริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin ในฐานะสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการนั้นไปใน
ท านองเดียวกับธนาคารพาณิชย์ และสอดคล้องกับความรับผิดชอบของระบบการช าระเงินอย่างเป็น
ระบบภายใต้ Banking Act of 2009 เพื่อความเท่าเทียมในการก ากับดูแล กล่าวคือการควบคุมความ
เสี่ยงประเภทเดียวกันจะต้องได้รับผลลัพธ์แบบเดียวกัน โดยจะต้องมีการรับฟังความเห็นจากบรรดา
สถาบันการเงินประกอบการพิจารณากฎเกณฑ์การก ากับดูแล โดยมุ่งเปิดโอกาสให้คริปโทเคอร์เรนซี 
ประเภท Stablecoin ที่มีเสถียรภาพสามารถน ามาใช้เป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการได้
อย่างปลอดภัย เพื่อเพิ่มทางเลือกให้แก่ประชาชน นอกจากระบบการช าระเงินที่มีอยู่และเงินจาก
ธนาคารพาณิชย์ ดังนี้ การสร้างสภาพแวดล้อมด้านกฎระเบียบที่ปลอดภัยส าหรับคริปโทเคอร์เรนซี 
ประเภท Stablecoin เพ่ือด าเนินการภายในสหราชอาณาจักรจะเป็นการวางรากฐานที่ชัดเจนส าหรับ
นวัตกรรมที่ยั่งยืนและช่วยให้ผู้บริโภคได้รับผลประโยชน์อย่างปลอดภัย 

อย่างไรก็ดี เมื่อเดือนเมษายน 2565 รัฐบาลโดยกระทรวงการคลังแห่งสหราชอาณาจักรได้
เผยแพร่เอกสารชื่อ UK regulatory approach to cryptoassets, stablecoins, and distributed 
ledger technology in financial markets: Response to the consultation and call for 
evidence เพื่อเป็นการอธิบายโดยละเอียดถึงแผนการก ากับดูแลตลาดคริปโทเคอร์เรนซี ที่รวมไปถึง 
Stablecoin พร้อมแผนเปิดตัว Sandbox ที่มีจุดประสงค์ส าหรับทดสอบที่เกี่ยวข้องกับเทคโนโลยี
บล็อกเชน ตลอดจนแนวทางการแก้ไข Banking Act 2009 โดยเพิ่มการน าคริปโทเคอร์เรนซีประเภท 
Stablecoin มาใช้งานซึ่งอาจก่อให้เกิดความเสี่ยงทางการเงินให้เข้ามาอยู่ภายใต้การก ากับดูแลเพ่ือให้
ธนาคารกลางอังกฤษมีอ านาจในการก ากับดูแลครอบคลุมไปถึงคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin 
ได้น ั ่นเอง นอกจากนี ้ย ังมีแผนการแก้ไขโดยการขยายขอบเขต Financial Services (Banking 
Reform) Act 2013 (Banking Reform Act) เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการแข่งขันและน าระบบการ
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ช าระเงินผ่านคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin เข้ามาเป็นส่วนหนึ่งภายใต้การก ากับดูแลตาม
กฎหมาย123 

รัฐบาลสหราชอาณาจักรเห็นว่ากฎระเบียบที่ชัดเจนและเหมาะสมเป็นสิ่งส าคัญในการส่งเสริม
การแข่งขันและนวัตกรรมในภาคส่วนที่มีการพัฒนาอย่างรวดเร็ว ปัจจุบันรัฐบาลและหน่วยงานก ากับ
ดูแลที่เกี่ยวข้องของสหราชอาณาจักรได้ด าเนินการหรืออยู่ในขั้นตอนการด าเนินการทางกฎหมาย
หลายขั้นตอนการน าคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่เป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและ
บริการ ดังนี้124 

1) น านโยบายด้านการป้องกันและปราบปรามการฟอกเงินและการต่อต้านการสนับสนุนทาง
การเง ินแก ่การก ่อการร ้าย (AML/CTF) ร ูปแบบใหม่มาบ ังค ับใช ้ส  าหร ับส ินทร ัพย ์ด ิจ ิทัล 
(cryptoassets)125 และเสนอให้มีการแก้ไขเพื ่อใช้ Travel Rule126 ของ Financial Action Task 
Force (FATF) ส าหรับการโอนสินทรัพย์ดิจิทัล โดยการตรวจสอบย้อนกลับเส้นทางของสินทรัพย์
ดิจิทัลในทุกสกุลเพื่อป้องกันปัญหาการฟอกเงินและการระดมทุนจากการก่อการร้าย127 

2) ขยายขอบเขตของระบอบการส่งเสริมทางการเงินของสหราชอาณาจักร  (UK’s financial 
promotions regime) ให้ครอบคลุมถึงสินทรัพย์ดิจิทัลด้วย128 

3) บริหารจัดการความเสี่ยงของผู้ถือผ่านการออกค าเตือนผู้ถือหรือนักลงทุน และเพิ่มการให้
ความรู้แบบองค์รวมเกี่ยวกับการลงทุนในสินทรัพย์ดิจิทัลต่อนักลงทุน 

 
123 HM Treasury, UK regulatory approach to cryptoassets, stablecoins, and distributed ledger technology in 
financial markets: Response to the consultation and call for evidence, เผยแพร่เมื่อ 4 เมษายน 2565, สืบค้นเมื่อ 5 
เมษายน 2565, ทีม่า 
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/1066166/
O-S_Stablecoins_consultation_response.pdf 
124 เพ่ิงอ้าง. 
125 โปรดดู https://www.fca.org.uk/firms/financial-crime/cryptoassets-aml-ctf-regime 
126 ก าหนดขึ้นเพ่ือจะเข้ามาสนับสนุนในการตรวจสอบอุตสาหกรรมบริการทางการเงิน โดยจะมีการท างานอย่างสม ่าเสมอและไม่
เกี่ยวกับเทคโนโลยีที่ใช้เพ่ืออ านวยความสะดวกในการถ่ายโอน เพ่ือให้สามารถระบุถึงเส้นทางที่มาของเงินเหล่านั้น 
127 โปรดดู https://www.gov.uk/government/consultations/amendments-to-the-money-laundering-terrorist-
financing-and- transfer-of-funds-information-on-the-payer-regulations-2017-statutory-instrument-2022 
128 โปรดดู https://www.gov.uk/government/consultations/cryptoasset-promotions 
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การพิจารณาน าคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin มาใช้เป็นสื่อกลางในการช าระค่า
สินค้าและบริการภายในขอบเขตการก ากับดูแลของสหราชอาณาจักรมีดังต่อไปนี้129 

1) ด าเน ินแนวทางการก าก ับด ูแลในกรณี เด ียวกับเง ินอิเล ็กทรอนิกส ์ กล ่าวคือน  า 
คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่เป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ มาอยู่ภายใต้
การก ากับดูแลตาม Electronic Money Regulations 2011 และ Payment Service Regulations 
2017 ซึ่งกฎหมายทั้งสองฉบับนี้จะมีบทบาทเป็นรากฐานในการก ากับดูแล และจะมีการพิจารณาแก้ไข
เพื่อให้สอดคล้องเหมาะสมกับการควบคุมการออกคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่เป็น
สื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ การจัดหากระเป๋าเงิน (wallets) และบริการการดูแล 
(custody services) ตลอดจนการสร้างสภาพแวดล้อมด้านกฎระเบียบส าหรับออกคริปโทเคอร์เรนซี
ประเภท Stablecoin ที่เป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการเพื่อเป็นพื้นฐานในการต่อยอด
เข้าสู่ตลาดนวัตกรรม  

2) ด าเนินแนวทางการก ากับดูแลโดยการขยายการบังคับใช้ส่วนที่ 5 Payment Systems 
ของ Banking Act 2009 เพื่อให้ครอบคลุมถึงการน าคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่เป็น
สื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ เพื่อควบคุมความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นต่อระบบการเงิน และ
ก ากับดูแลไปในแนวทางที่สอดคล้องกับเกณฑ์การก ากับดูแลของธนาคารกลางอังกฤษ ในลักษณะ
เดียวกับองค์กรที่ได้รับอนุญาตประกอบกิจการจาก Financial Conduct Authority (FCA)  

3) ด าเนินแนวทางการก ากับดูแลโดยการขยายการบังคับใช้ Financial Services (Banking 
Reform) Act 2013 เพื่อให้แน่ใจว่าแนวทางการบริการทางการเงินและนวัตกรรมทางเทคโนโลยีใน
อนาคตของสหราชอาณาจักรจะมีการแข่งขันที่มีประสิทธิภาพ โดยการตรวจสอบให้แน่ใจว่าการน า 
คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่เป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการอยู่ภายใต้
ระเบียบการแข่งขันที ่เหมาะสมโดยหน่วยงานผู ้ก ากับดูแลระบบช าระเงิน  (Payment Systems 
Regulator หรือ PSR) 

เพ่ือเป็นการสนับสนุนการก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin เพ่ือเป็นสื่อกลาง
ในการช าระค่าสินค้าและบริการ รัฐบาลสหราชอาณาจักรจะใช้ Sandbox เพื่อโครงสร้างพื้นฐานของ
ตลาดการเงิน (Financial Market Infrastructure Sandbox หรือ FMI Sandbox) ซึ่งจะเปิดใช้งาน

 
129 HM Treasury, UK regulatory approach to cryptoassets, stablecoins, and distributed ledger technology in 
financial markets: Response to the consultation and call for evidence, เผยแพร่เมื่อ 4 เมษายน 2565, สืบค้นเมื่อ 5 
เมษายน 2565, ทีม่า 
https://assets.publishing.service.gov.uk/government/uploads/system/uploads/attachment_data/file/1066166/
O-S_Stablecoins_consultation_response.pdf 
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ในปี 2566 โดย FMI Sandbox นี้จะมีบทบาทในการสนับสนุนผู้ที่ต้องการใช้เทคโนโลยีทางการเงิน 
เช่น เทคโนโลยีจัดเก็บข้อมูลแบบกระจายศูนย์130 เพื่อให้บริการโครงสร้างพื้นฐานของตลาดการเงิน 
ซึ่งอาจรวมถึงหน่วยงานที่ได้มีการปรับเปลี่ยนกฎหมาย กฎเกณฑ์ และมาตรฐานที่มีอยู่ซึ่ง อาจเป็น
อุปสรรคต่อการน าเทคโนโลยีทางการเงินเหล่านี้ไปใช้  กล่าวคือ FMI Sandbox นี้จะช่วยให้ภาครัฐ
และหน่วยงานก ากับดูแลเข้าใจถึงการเปลี่ยนแปลงทางกฎหมายที่จ าเป็น ทั้งในแง่ของการเปิดรับการ
ใช้เทคโนโลยีใหม่และในแง่ของการจัดการความเสี่ยงใหม่ ๆ  เพื่อให้การปรับปรุงแก้ ไขกฎหมายให้มี
ความเหมาะสมและมีประสิทธิภาพสูงสุด 

ในปัจจุบัน ประเด็นในการพิจารณาแนวทางนโยบายโดยรวมของรัฐบาลสหราชอาณาจักรที่
เกี่ยวกับสินทรัพย์ดิจิทัลและแนวทางการก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin เพื่อเป็น
สื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ มีดังนี้131 

1) ความจ าเป็นในการประสานงานด้านกฎระเบียบระหว่างประเทศ และความร่วมมืออย่าง
ใกล้ชิดระหว่างเขตอ านาจศาล 

2) ข้อตกลงทั่วไปว่าด้วยกรอบการก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin เพ่ือเป็น
สื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการของสหราชอาณาจักรจะต้องมีความยืดหยุ่นเพี ยงพอที่จะ
ตอบสนองต่อความเปลี่ยนแปลงด้านนวัตกรรมที่เกิดขั้นอย่างรวดเร็ว 

3) ข้อตกลงทั่วไปว่าด้วยองค์กรที่มีความส าคัญอย่างเป็นระบบ เช่น ผู้ออกคริปโทเคอร์เรนซี
ประเภท Stablecoin เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ และกระเป๋าเงิน ควรอยู่
ภายใต้ข้อบังคับของธนาคารกลางอังกฤษ 

4) ข้อตกลงร่วมกันอย่างกว้างขวาง (broad agreement) ว่าคริปโทเคอร์เรนซีประเภท 
Stablecoin ที ่อ้างอิงมูลค่ากับสกุลเงินเพียงสกุลเดียว (Single Currency Stablecoin) ควรอยู่
ภายใต้ข้อก าหนดที่คล้ายคลึงกับการก ากับดูแลเงินอิเล็กทรอนิกส์ 

5) มุมมองที ่หลากหลายเกี ่ยวกับแนวทางการก ากับดูแลของสินทรัพย์ด ิจ ิท ัลอื ่น ๆ  
นอกเหนือจากคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่ไม่ได้รับการสนับสนุน เช่น บิทคอยน์ ซึ่งมี
การเรียกร้องให้มีกฎระเบียบในเรื่องต่าง ๆ เพิ่มเติม เช่น การป้องกันไม่ให้เกิดจากการใช้ประโยชน์
จากความไม่เท่าเทียมกันในการเข้าถึงข้อมูลของผู้เล่นในตลาด (market abuse) และเกณฑ์การออก
หนังสือชี้ชวน (prospectus-type rules) 

 
130 เทคโนโลยีจัดเก็บข้อมูลแบบกระจายศูนย์เอื้อให้สมาชิกในเครือข่ายสามารถแลกเปลี่ยนข้อมูล ประสานงาน และท าธุรกรรม
ระหว่างกันได้โดยตรง โดยไม่ต้องผ่านตัวกลางใด ๆ 
131 เพ่ิงอ้าง. 
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ภายใต้บริบทของการก ากับดูแลสินทรัพย์ดิจิทัลของสหราชอาณาจักร คริปโทเคอร์เรนซี
ประเภท Stablecoin (stable tokens) ถ ือเป ็นโทเคนดิจ ิท ัลประเภทใหม่ นอกเหนือจากที่
คณะกรรมการนโยบายการเงินของสหราชอาณาจักรเคยออกแนวทางการพิจารณา PS19/22 
Guidance on cryptoassets132 ซึ่งอธิบายถึงโทเคนดิจิทัลโดยแบ่งออกเป็น 3 ประเภทกว้าง ๆ ได้แก่ 
โทเคนดิจิทัลที่มีลักษณะเป็นเงินอิเล็กทรอนิกส์ (e-money tokens)133 โทนเคนดิจิทัลที่มีลักษณะเป็น
หลักทรัพย์ (security tokens)134 และโทเคนดิจิทัลที่ไม่มีการควบคุม (unregulated tokens)135 
ซึ่งคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin จะหมายรวมถึงโทเคนดิจิทัลที่ท าให้มูลค่าของตัวเองคงที่
โดยการอ้างอิงมูลค่ากับสินทรัพย์ เช่น สกุลเงิน (fiat currency) และสามารถใช้เป็นสื่อกลางในการ
ช าระค่าสินค้าและบริการ หรือท าหน้าที่เป็นตัวเก็บมูลค่า (store of value) ได้อย่างน่าเชื่อถือมากขึ้น 
อย่างไรก็ดี เนื่องจากตลาดสินทรัพย์ดิจิทัลมีการพัฒนาอย่างรวดเร็ว ก่อให้เกิดโทเคนดิจิทัลจ านวน
มากที่มีการผสมผสานหลาย ๆ คุณลักษณะ (hybrid) จนไม่สามารถจ าแนกแยกประเภทใดประเภท
หนึ่งได้ ดังนั้น การจะจัดประเภทโทเคนดิจิทัลใด ๆ จะต้องมีความยืดหยุ่นเพียงพอ โดยสินทรัพย์
ดิจิทัลแต่ละประเภทย่อมมีลักษณะและความเสี่ยงที่แตกต่างกัน เช่น คริปโทเคอร์เรนซีประเภท 
Stablecoin ซึ่งอิงมูลค่าจากเงินตราของธนาคารกลาง (central forms of central bank money) 
และคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่ออกโดยภาคเอกชนซึ่งอิงมูลค่าจากสินทรัพย์อื่น ๆ 
(privately issued tokens which reference their value from other assets) ย ่อมม ีล ักษณะ
ความเสี่ยงที่แตกต่างกัน ดังนี้ จึงควรมีการก าหนดให้คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ซึ่งอิง
มูลค่าจากเงินตราของธนาคารเป็นคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ประเภทหนึ่ง แยกต่างหาก
จากคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่อิงมูลค่ากับสินทรัพย์อื ่น ๆ ประการส าคัญคือการ

 
132 โปรดดู https://www.fca.org.uk/publication/policy/ps19-22.pdf 
133 เป็นไปตามค าจ ากัดความของเงินอิเล็กทรอนิกส์ใน  Electronic Money Regulations 2011 กล่าวคือเป็นการน าเงิน
อิเล็กทรอนิกส์แบบดั้งเดิมมาท าให้อยู่ในรูปแบบของโทเคนดิจิทัล เครื่องมือการช าระเงินดิจิทัลที่จัดเก็บมูลค่าสามารถแลกได้ที่
มูลค่าที่ตราไว้ตลอดเวลาและเสนอให้ผู้ถือสิทธิเรียกร้องโดยตรงกับผู้ออก 
134 มีลักษณะคล้ายกับการลงทุน เช่น หุ้นหรือตราสารหนี้ ตามที่ก าหนดไว้ในกฎหมายของสหราชอาณาจักร โดยทั่วไปแล้ว สิ่ง
เหล่านี้น่าจะเป็นการน าหลักทรัพย์แบบดั้งเดิมมาท าให้อยู่ในรูปแบบของโทเคนดิจิทัล ในท านองเดียวกับโทเคนดิจิทัลที่มีลักษณะ
เป็นเงินอิเล็กทรอนิกส์ 
135 หากไม่เข้าลักษณะของโทเคนดิจิทัลที่มีลักษณะเป็นเงินอิเล็กทรอนิกส์ หรือโทนเคนดิจิทัลที่มีลักษณะเป็นหลักทรัพย์ จะถือว่า
เป็นโทเคนดิจิทัลไม่มีการควบคุม โดยแบ่งออกเป็นสองประเภท ได้แก่ โทเคนดิจิทัลเพ่ือการใช้ประโยชน์ (utility tokens) ที่ใช้ใน
การซื้อบริการหรือเข้าถึงบริการต่าง ๆ เช่น ที่เก็บข้อมูลบนคลาวด์ออนไลน์ (online cloud storage) และโทเคนดิจิทัลเพื่อการ
แลกเปลี่ยน (exchange tokens) ที่มีวัตถุประสงค์ในการใช้เป็นสื่อกลางในการแลกเปลี่ยน ซึ่งรวมถึงคริปโทเคอร์เรนซีที่รู้จักกัน
อย่างแพร่หลาย เช่น บิทคอยน์ 
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ก าหนดขอบเขตและกรอบการก ากับดูแลที่ชัดเจน เพ่ือให้ผู้บริโภคและผู้เล่นในตลาดสินทรัพย์ดิจิทัล
สามารถระบุได้ว่ากิจกรรมใดอยู่ภายในขอบเขตและข้อก าหนดและภาระผูกพันที่เกี่ยวข้องกับตนเอง 

วัตถุประสงค์ในการพิจารณาแนวทางในการออกแบบระบบการก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซี
ประเภท Stablecoin เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการของสหราชอาณาจักรคือเพ่ือ
ส่งเสริมการแข่งขัน นวัตกรรม และสนับสนุนความสามารถในการแข่งขันของสหราชอาณาจักร 
ปกป้องความมั่นคงทางการเงินและความสมบูรณ์ของตลาด (market integrity) และการก าหนด
มาตรการคุ้มครองผู้บริโภคท่ีแข็งแกร่ง136 

สหราชอาณาจักรได้มีการวางแนวทางการก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin 
เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการโดยการจัดล าดับการปฏิรูปกฎระเบียบที่เกี่ยวข้อง 
โดยเรียงล าดับตามโอกาสที่จะเกิดความเสี่ยงและผลกระทบต่อระบบการเงินที่รุนแรงที่สุด โดยในช่วง
แรกของการเปลี่ยนแปลงทางกฎหมายจะเป็นการพิจารณากฎหมายที่มีอยู่แล้วในปัจจุบันเพื่อให้การ
ก ากับดูแลสิ่งที่มีลักษณะเหมือนกันให้อยู่ภายใต้กฎเกณฑ์เดียวกัน โดยจะเกิดจากการสะท้อนให้เห็น
ถึงการน าคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin มาใช้เป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ
มาใช้เป็นเครื่องมือในการจัดเก็บมูลค่าที่แพร่หลาย อันจะเห็นได้จากการที่ปัจจุบันมีการใช้ดูแล  
คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin เพ่ือเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการในการช าระ
เงินรายกันแล้วและเติบโตขึ้นอย่างต่อเนื ่อง ซึ่งรัฐบาลสหราชอาณาจักรมองว่าการก ากับดูแลที่
เหมาะสมอาจมีบทบาทส าคัญในการอ านวยความสะดวกในการปรับปรุงและการแข่งขันในการช าระ
เงิน จากนั้นจึงขยายขอบเขตไปสู่การน ากลุ่มสินทรัพย์ดิจิทัล (set of cryptoassets) อื่น ๆ เช่น  
บิทคอยน์ มาใช้ในวงกว้างข้ึน โดยในระหว่างการด าเนินการตามแผนซึ่งอาจใช้ระยะเวลานาน จะมีการ
น ากฎระเบียบที่เกี่ยวข้องกับการสื่อสารกับผู้บริโภคผ่านระบบการส่งเสริมทางการเงิน ( financial 
promotions regime) รวมถึงนโยบายด้านการป้องกันและปราบปรามการฟอกเงินและการต่อต้าน
การสนับสนุนทางการเงินแก่การก่อการร้ายมาใช้ในการก ากับดูแลเป็นรายกรณีไป137 

ตัวอย่างการน ากฎระเบียบที่เกี่ยวข้องกับการสื่อสารกับผู้บริโภคผ่านระบบการส่งเสริมทาง
การเงิน (financial promotions regime) รวมถึงนโยบายด้านการป้องกันและปราบปรามการฟอก
เงินและการต่อต้านการสนับสนุนทางการเงินแก่การก่อการร้ายมาใช้ในการก ากับดูแลสินทรัพย์ดิจิทัล 
เพ่ือจัดการกับความเสี่ยงและสนับสนุนนวัตกรรมที่เกิดขึ้นจากสินทรัพย์ดิจิทัล138 เช่น 

 
136 เพ่ิงอ้าง.  
137 เพ่ิงอ้าง. 
138 อ้างแล้ว. 
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1) การด าเนินการตามค าสั่งป้องกันการฟอกเงินครั้งที่  5 (Fifth Anti-Money Laundering 
Directive) กระทรวงการคลังแห่งสหราชอาณาจักรและคณะกรรมการนโยบายการเง ินของ 
สหราชอาณาจักรก าหนดให้ผู้ให้บริการกระเป๋าเงิน ผู้รับฝากทรัพย์สิน และผู้ให้บริการแลกเปลี่ยน
สินทรัพย์ดิจิทัลต้องปฏิบัติตามนโยบายด้านการป้องกันและปราบปรามการฟอกเงินและการต่อต้าน
การสนับสนุนทางการเงินแก่การก่อการร้าย (AML/CTF) 

2) ก าหนดให้โทเคนดิจิทัลที่มีแนวโน้มที่จะเป็นการลงทุนภายใต้ Financial Services and 
Markets Act 2000 Regulated Activities Order 2001 รวมถึงที่เป็นเครื่องมือทางการเงินภายใต้
ตลาดการเงินล าดับรอง (Second Markets in Financial Instruments Directive หรือ MIFID II) 
หรือเงินอิเล็กทรอนิกส์ตาม Electronic Money Regulations 2011 ต้องอยู่ภายใต้การก ากับดูแล
ของคณะกรรมการนโยบายการเงินของสหราชอาณาจักร โดยอาจถูกก าหนดให้ต้องมีการขออนุญาต
หรือลงทะเบียนประกอบธุรกิจหรือไม่ก็ได้ ทั้งนี้ข้ึนอยู่กับกิจกรรมที่จะด าเนินการ 

3) มีการประกาศห้ามเสนอขาย ท าการตลาด จัดจ าหน่ายอนุพันธ์ รวมถึงการแลกเปลี่ยน
บันทึกการซื้อขายที่อ้างอิงสินทรัพย์ดิจิทัลบางประเภทแก่ผู้บริโภครายย่อย 

4) มีการประกาศค าเตือนแก่ผู ้บริโภคเกี่ยวกับการใช้สินทรัพย์ดิจิทัลเป็นเครื่องมือในการ
หลอกลวง และมีการให้ค าแนะน าวิธีการป้องกันตนเองแก่ผู้บริโภค 

5) สนับสนุนส าหรับบริการทางการเงินที่เป็นนวัตกรรมใหม่ ๆ ที่ใช้ ระบบประมวลผลแบบ
กระจายศูนย์ให้สามารถทดลองการให้บริการผ่าน Regulatory Sandbox ของคณะกรรมการนโยบาย
การเงินของสหราชอาณาจักร เพื่อให้ผู้ประกอบการทดลองให้บริการในสภาพแวดล้อมจริ งที่มีการ
ก ากับดูแลโดยภาครัฐ เช่น บริการการช าระเงิน บริการการแปลงเครื ่องมือทางการเงินเป็น  
โทเคนดิจิทัล กระบวนการและขั้นตอนการยืนยันตัวตนเพื่อระบุอัตลักษณ์และคุณลักษณะของบุคคล
ทางดิจิทัล (Digital ID) และตัวกลางในธุรกิจประกันภัย (insurance intermediation) 

แนวทางการก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระ
ค่าสินค้าและบริการของสหราชอาณาจักรนั้น จะเริ่มต้นจากการแก้ไขกฎหมายที่มีอยู่แล้ว 4 ฉบับ อัน
ได้แก่ Electronic Money Regulations 2011, Payment Services Regulations 2017, Parts 5 
of the Banking Act 2009 และ Financial Services (Banking Reform) Act 2013 

รัฐบาลสหราชอาณาจักรมองว่าคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin จ านวนมากที่อิง
มูลค่ากับสกุลเงิน (fiat currency) นั้นมี “ลักษณะเฉพาะที่คล้ายคลึง” กันกับเงินอิเล็กทรอนิกส์ซึ่งมี
กฎหมายที่ใช้ในการก ากับดูแลอยู่แล้ว ทั้งนี้ก็เพื่อหลีกเลี่ยงโอกาสในการอาศัยข้อได้เปรียบระหว่าง
กฎระเบียบที่ใช้บังคับกับเงินอิเล็กทรอนิกส์แบบดั้งเดิมและกฎระเบียบที่ใช้บังคับกับคริปโทเคอร์เรนซี
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ประเภท Stablecoin ในขณะที่การก ากับดูแลภายใต้กฎหมายการช าระเงินนั้นเป็นไปตามหลักการ
ที่ว่า “ความเสี่ยงเดียวกัน ผลการก ากับดูแลที่เหมือนกัน (same risk, same regulatory outcome)” 
ดังนี้ จะเห็นได้ว่าการก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระ
ค่าสินค้าและบริการตามแนวทางข้างต้นจะส่งผลให้การน าคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin มา
ใช ้ ในล ักษณะด ั งกล ่ าวจะต ้องอย ู ่ ภายใต ้การก  าก ับด ูแลของ  3 หน ่วยงาน อ ัน ได ้ แก่  
คณะกรรมการนโยบายการเงินของสหราชอาณาจักร ธนาคารกลางอังกฤษ และหน่วยงานการก ากับ
ดูแลด้านระบบการช าระเงิน (Payment Systems Regulator) 

เ ม ื ่ อพ ิ จ า รณ า  Electronic Money Regulations 2011  และ  Payments Services 
Regulations 2017 ซึ่งได้ให้อ านาจแก่คณะกรรมการนโยบายการเงินของสหราชอาณาจักรในการ
ควบคุมและดูแลผู้ที่มีส่วนร่วมในการช าระเงินโดยด าเนินการบนพื้นฐานของระบบการอนุญาตหรือ
การลงทะเบียน (centralized or registration regime) กล่าวคือผู้ที่ประสงค์จะเข้ามามีส่วนร่วมใน
ระบบการช าระเงินจะต้องยื่นค าร้องเพื่อขออนุญาตให้ให้บริการที่เกี ่ยวข้องกับระบบช าระเงินใน  
สหราชอาณาจักร ซึ่งกฎหมายฉบับนี้ได้มีการก าหนดหน้าที่และมาตรฐานการปฏิบัติงานที่ผู้ขออนุญาต
จะต้องปฏิบัติ เช่น ข้อก าหนดด้านเงินทุน โดยรัฐบาลสหราชอาณาจักรมองว่าสามารถน ากฎเกณฑ์ที่
ใช้บังคับกับเงินอิเล็กทรอนิกส์และบริการช าระเงินมาเป็นรากฐานในการพัฒนาและน ามาปรับใช้กับ
การออกคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin และการให้บริการกระเป๋าเงินได้อย่างเหมาะสม 
กล่าวคือจัดตั ้งระบบการอนุญาตและก ากับดูแลภายใต้คณะกรรมการนโยบายการเง ินของ 
สหราชอาณาจักรครอบคลุมคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่อ้างอิงมูลค่ากับสกุลเงินเพียง
สกุลเดียว (Single Currency Stablecoin) เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ  ซึ่ง
สามารถใช้เป็นวิธีการช าระเงินได้ และเพิ่มกฎเกณฑ์เกี่ยวกับการระบุข้อก าหนดอย่างกว้าง (broad 
requirements) กิจกรรม (activities) และการกระท าหรือหน้าที่ (functions) ที่จะถูกก ากับดูแล ซึ่ง
หลายกิจกรรมเกี่ยวกับคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ดังกล่าว (payment transactions) 
อาจคล้ายคลึงกับบริการช าระเงินที่มีอยู่แล้ว เช่น การท าธุรกรรมการช าระเงิน ในขณะเดียวกันก็
อนุญาตให้ยกเว้นการใช้ระบบการดังกล่าวเพื่อให้สอดคล้องกับระเบียบเกี่ยวกับการช าระเงินและเงิน
อิเล็กทรอนิกส์ในปัจจุบัน กล่าวคือแม้ว่าผู้ประกอบธุรกิจบางประเภทอาจด าเนินกิจกรรมที่อยู่ใน
ขอบเขตการก ากับดูแลตามกฎหมาย แต่ลักษณะของกิจกรรมนั้นได้รับการยกเว้นไม่ต้องขออนุญาต
ด าเนินการนั่นเอง139 

 
139 อ้างแล้ว. 
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การก าหนดผู้เล่น กิจกรรมและข้อก าหนดอื่น ๆ ที่จะต้องถูกก ากับดูแลโดยคณะกรรมการ
ความมั่นคงทางการเงินแห่งสหราชอาณาจักร มีรายละเอียดดังนี้140 

1) ผู้เล่นที่จะถูกก ากับดูแลโดยคณะกรรมการความมั่นคงทางการเงินแห่งสหราชอาณาจักร 
หมายรวมถึงผู้มีส่วนได้ส่วนเสียในตลาดซึ่งสามารถมีส่วนร่วมในการอ านวยความสะดวกในการใช้และ
การออกคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin อันได้แก่ ผู้ออกหรือผู้ด าเนินการระบบที่รับผิดชอบ
ในการจัดการกฎของระบบโครงสร้างพื้นฐาน เช่น การเผาเหรียญ ผู้ให้บริการแลกเปลี่ยนสินทรัพย์
ดิจิทัลแก่นักลงทุนหรือผู้ถือ และผู้ให้บริการกระเป๋าเงิน ซึ่งอาจให้การดูแลโทเคนดิจิทัล และ/หรือ 
จัดการกุญแจส่วนตัว (private keys) 

2) กิจกรรมจะถูกก ากับดูแลโดยคณะกรรมการความมั่นคงทางการเงินแห่งสหราชอาณาจักร
ส่วนมากจะเป็นกิจกรรมที่เก่ียวกับการด าเนินงานในโครงสร้างพื้นฐาน ได้แก่  

- การออก สร้างหรือท าลายโทเคนดิจิทัลที่เชื่อมโยงกับสินทรัพย์อ่ืน 
- การรักษาเสถียรภาพของมูลค่า (value centralized) และการบริหารจัดการสินทรัพย์ส ารอง 

(reserve management) ที ่ใช้อิงมูลค่าคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin รวมถึงการ
ให้บริการการดูแลรับฝาก (custody/trust services) ให้มีความน่าเชื ่อถือเพื ่อให้แน่ใจว่ามี
เสถียรภาพของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin 

- การตรวจสอบความถูกต้องของการท าธุรกรรม (validation of transactions)  
- การให้บริการหรือสนับสนุนเพื่ออ านวยความสะดวกในการเข้าถึงบริการที่เกี่ยวข้อง 
- การเคลื่อนย้ายเงินทุน (transmission of funds) เพื่อให้แน่ใจว่าการช าระบัญชีมีความถูกต้อง

และความเสี่ยงของคู่สัญญาและลดความเสี่ยงในการผิดนัดช าระหนี้ 
- การให้บริการดูแลและจัดการคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin แก่บุคคลภายนอก ไม่ว่าจะ

ในนามตนเองหรือไม่ ซึ่งรวมถึงการจัดเก็บกุญแจส่วนตัว (private keys) 
- การให้บริการด าเนินการทางธุรกรรมเกี่ยวกับคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ในนามของ

บุคคลอื่น 
- การให้บริการแลกเปลี่ยนระหว่างโทเคนดิจิทัลและเงินสด (fiat) 

เมื ่อพิจารณาถึงวัตถุประสงค์ในการก ากับดูแลจัดการความเสี ่ยงของคริปโทเคอร์เรนซี
ประเภท Stablecoin เพ่ือเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการควบคู่ไปกับการสนับสนุน

 
140 อ้างแล้ว. 



78 

 
 

นวัตกรรมและการแข่งขันที ่มีประสิทธิภาพ รัฐบาลสหราชอาณาจักรได้เพิ่มข้อก าหนดเกี่ยวกับ
กิจกรรมที่จะต้องถูกก ากับดูแลดังต่อไปนี้141 

- ข้อก าหนดการอนุญาตภายใต้เงื่อนไขบางอย่าง เช่น ต้องได้รับอนุญาตก่อนเริ่มให้บริการ 
- ข้อก าหนดด้านการประกันภัย (prudential requirements) รวมถึงข้อก าหนดด้านเงินทุนและ

สภาพคล่อง ข้อก าหนดด้านการบัญชีและการตรวจสอบ 
- ข้อก าหนดเกี่ยวกับการบริหารเงินทุนและสภาพคล่องอย่างมีประสิทธิภาพ เพื่อด ารงไว้ซึ่งความ

มั่นคงทางการเงินอันเป็นการปกป้องผู้บริโภคด้วย 
- ข้อก าหนดส าหรับการบ ารุงรักษาและการจัดการส ารองของสินทรัพย์ โดยเฉพาะสินทรัพย์ส ารอง

ที่น ามาใช้ในการอิงมูลค่าของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin และข้อก าหนดอื่น ๆ เพ่ือ
สร้างความม่ันใจในคุณภาพและการรักษาความปลอดภัยของสินทรัพย์เหล่านั้น 

- ข้อก าหนดความเลิกกิจการและการล้มละลายอย่างเป็นระเบียบ 
- ข้อก าหนดเพ่ือให้แน่ใจว่าผู้ออกและผู้ให้บริการเตรียมพร้อมส าหรับแนวทางการแก้ไข การบริหาร

หรือการล้มละลาย 
- ข้อก าหนดเกี่ยวกับการปกป้องโทเคนดิจิทัล 
- ข้อก าหนดหลักเกี่ยวกับกระเป๋าเงินและการแลกเปลี่ยนเพ่ือให้แน่ใจว่าภาครัฐจะให้การปกป้องโท

เคนดิจิทัลของผู้ถืออย่างเหมาะสม เช่น ความปลอดภัยของกุญแจที่ใช้ในการเข้าถึงโทเคนดิจิทัล  
- ข้อก าหนดเกี่ยวกับระบบในการบริหารจัดการและการก ากับดูแลความเสี่ยง 
- ข้อก าหนดที่เก่ียวข้องกับการจัดการโดยรวมที่มีประสิทธิภาพของผู้ออกหรือผู้ให้บริการ 
- ข้อก าหนดเกี่ยวกับการแจ้งเตือนและการรายงาน เช่น การเปิดเผยของผู้ให้บริการต่อหน่วยงานผู้

ก ากับดูแลและผู้ใช้งาน 
- ข้อก าหนดเกี่ยวกับบันทึกการรักษา เช่น ข้อก าหนดที่เกี่ยวข้องกับกระบวนการจัดเก็บบันทึก

ภายในของผู้ให้บริการ 
- ข้อก าหนดเกี่ยวกับการแนวปฏิบัติ เช่น การที่ผู้ให้บริการต้องจัดหาให้กับสิทธิให้แก่ผู้ใช้ตามที่

กฎหมายก าหนด 
- ข้อก าหนดเกี่ยวกับอาชญากรรมทางการเงิน เช่น การด าเนินการอย่างเหมาะสมตามนโยบายด้าน

การป้องกันและปราบปรามการฟอกเงินและการต่อต้านการสนับสนุนทางการเงินแก่การก่อการ
ร้าย 

- ข้อก าหนดที ่เกี ่ยวข้องกับบริการเอาท์ซอร์ส  (outsourcing services) เพื ่อให้มั ่นใจว่าการ
ด าเนินการจะเป็นไปอย่างต่อเนื่องและเหมาะสม 

 
141 เพ่ิงอ้าง. 
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- ข้อก าหนดที่เก่ียวข้องกับความยืดหยุ่นในการปฏิบัติงาน เช่น ความน่าเชื่อถือของบริการ 
- ข้อก าหนดเพ่ือให้แน่ใจว่าธุรกิจมีความต่อเนื่อง ในกรณีที่ธุรกิจเกิดปัญหา ไม่ว่าจะในทางกายภาพ 

ทางอิเล็กทรอนิกส์ ทางธรรมาภิบาล หรืออ่ืน ๆ 
- ข้อก าหนดด้านความปลอดภัย เช่น การป้องกันความเสี่ยงด้านความปลอดภัยทางไซเบอร์ที่

เกี่ยวข้องกับเทคโนโลยีและโครงสร้างพ้ืนฐานที่น ามาใช้ 

แนวทางการก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระ 
ค่าสินค้าและบริการที่รัฐบาลแห่งสหราชอาณาจักรได้มีการเสนอข้างต้น กล่าวคือการน ากฎเกณฑ์เรื่อง
เงินอิเล็กทรอนิกส์มาปรับใช้ เช่น แก้ไขค าจ ากัดความของเงินอิเล็กทรอนิกส์142 เพื่อให้คณะกรรมการ
ความมั ่นคงทางการเงินแห่งสหราชอาณาจักรมีอ านาจเหนือผู ้ออกคริปโทเคอร์เรนซีประเภท 
Stablecoin และองค์กรอื ่น ๆ รวมถึงผ ู ้ให ้บร ิการกระเป๋าเง ินจะช่วยให ้ผ ู ้ถ ือสามารถแปลง  
คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ดังกล่าวเป็นสกุลเงิน (fiat) ได้ในราคาตามมูลค่าที่ตราไว้ (at 
par) ได้ทุกเมื่อที่ต้องการ โดยสิทธิในการแปลงหรือไถ่ถอนคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin 
ดังกล่าวจะต้องเป็นไปตาม Safeguarding Rules ที่ก าหนดไว้ใน Electronic Money Regulations 
2011 ซึ่งถูกก าหนดไว้เพื่อคุ้มครองเงินของผู้ถือ หากผู้ออกล้มละลาย รวมถึงข้อก าหนดที่กองทุนจะถูก
เก็บไว้ในบัญชีแยกต่างหากจากเงินทุนหมุนเวียนของผู้ออก และหากต้องการน าไปลงทุนจะต้องลงใน
สินทรัพย์สภาพคล่องคุณภาพสูงหรือได้รับการคุ้มครองตามการประกันภัยที่เหมาะสม และจะต้องมี
นโยบายหรือการรับประกันที ่เทียบเท่ากัน กล่าวคือในทางปฏิบัต ิแล้ว การที ่ผ ู ้ออกจะออก  
คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin แต่ละเหรียญ ผู้ออกจะต้องมีสินทรัพย์ส ารองไว้ในมูลค่าที่
เท่ากันและไม่สามารถน าสินทรัพย์นั้นไปใช้เพื่อวัตถุประสงค์อ่ืนใด เช่น การปล่อยกู้143 

ในส่วนของการก ากับดูแลผู้ให้บริการกระเป๋าเงินสินทรัพย์ดิจิทัลซึ่งมีคุณสมบัติแตกต่างจาก
เงินอิเล็กทรอนิกส์ กล่าวคือผู้ให้บริการกระเป๋าเงินสินทรัพย์ดิจิทัลมักเป็นบุคคลที่สามซึ่งไม่ใช่ผู้ออก
หรือผู้ถือสินทรัพย์ดิจิทัลแต่อย่างใด แต่จะด าเนินการถือครองและน าเข้าหรือน าออกซึ่งสินทรัพย์
ดิจิทัลใด ๆ แทนผู้ถือโดยใช้ private key ซึ่งส่งผลให้ในกรณีที่ผู้ถือต้องการแลกเปลี่ยนคริปโทเคอร์
เรนซีประเภท Stablecoin และเงินสดไม่จ าเป็นต้องกระท าผ่านผู้ออกคริปโทเคอร์เรนซีนั้น ๆ แต่
อย่างใด ดังนั้น ข้อก าหนดให้ผู้ออกคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ต้องส ารองสินทรัพย์เอาไว้
เพ่ือเป็นทุกส ารอง จึงควรน าข้อก าหนดดังกล่าวมาปรับใช้กับผู้ให้บริการกระเป๋าเงินสินทรัพย์ดิจิทัลซึ่ง

 
142 มูลค่าเงินที่เก็บไว้ตามที่ผู้ออกได้ก าหนดและแสดงไว้ ซึ่งผู้ออกจะออกให้เมื่อได้รับเงินเพ่ือวัตถุประสงค์ในการท าธุรกรรมการ
ช าระเงิน... (stored monetary value as represented by a claim on the issuer which is issued on receipt of funds 
for the purpose of making payment transactions…) 
143 อ้างแล้ว. 
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ท าหน้าที่ดูแล และ/หรือ จัดการคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin นี้ด้วย รวมถึงมีการก าหนด
กิจกรรมของผู้ให้บริการกระเป๋าเงินสินทรัพย์ดิจิทัลที่จะต้องได้รับการควบคุมในลักษณะเดียวกับผู้ออก 
อาทิ ข้อก าหนดด้านการประกันภัย (prudential requirements) รวมถึงข้อก าหนดด้านเงินทุนและ
สภาพคล่อง ข้อก าหนดด้านการบัญชีและการตรวจสอบ ข้อก าหนดเกี่ยวกับการแจ้งเตือนและการ
รายงาน การปฏิบัติตามข้อก าหนดทางธุรกิจ (Conduct of business requirements) ความยืดหยุ่น
ในการปฏิบัติงาน (Operational resilience) ตลอดจน Safeguarding Rules และกฎหมายคุ้มครอง
ผู้บริโภค144 

แนวทางการก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระ
ค่าสินค้าและบริการของสหราชอาณาจักรภายใต้ Part 5 of the Banking Act 2009 เป็นอ านาจของ
ธนาคารกลางอังกฤษในการก าหนดระบบการช าระเงินขึ้นใหม่ ซึ่งจะก าหนดได้หากปรากฏว่าระบบ
ช าระเงินใดจะส่งผลให้ระบบการเงินของสหราชอาณาจักรหยุดชะงัก ซึ่งอาจพิจารณาร่วมกับปริมาณ
และมูลค่าของธุรกรรมที่อาจเกิดขึ้น ลักษณะของธุรกรรมและการเชื่อมโยงไปยังระบบอื่น ๆ รวมถึง
การทดแทนกันได้ (substitutability) นอกจากนี้ กฎหมายดังกล่าวยังได้ให้อ านาจแก่ธนาคารกลาง
อังกฤษในการประกาศและบังคับใช้หลักเกณฑ์ในการก ากับดูแลใด ๆ เพ่ือใช้บังคับแก่ผู้ด าเนินการและ
ผู้ให้บริการระบบการช าระเงิน  

ธนาคารแห่งอังกฤษมีการเสนอให้แก้ไขนิยามของ “ระบบการช าระเงิน”145 ภายใต้ Part 5 
of the Banking Act 2009 ให้ครอบคลุมถึงการอ านวยความสะดวกหรือควบคุมการโอนสินทรัพย์
ดิจิทัลเพื่อการช าระเงิน ซึ่งจะได้รับการออกแบบมาเพื่อรองรับการจัดการที่น าคริปโทเคอร์เรนซี
ประเภท Stablecoin มาใช้เป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ ในลักษณะของนิยามกว้าง ๆ 
เพื่อให้มีความยืดหยุ่นในด้านกฎระเบียบมากขึ้น ซึ่งการด าเนินการเช่นนี้จะช่วยให้ธนาคารอังกฤษ
สามารถก ากับดูแลการให้บริการดังกล่าวได้ทันทีที่มีการเปิดให้บริการแก่ประชาชน ทั้งนี้ ก็เพ่ืออ านวย
ความสะดวกในการก ากับดูแลให้สอดคล้องกับรูปแบบเดิมที่มีอยู่ หากธนาคารกลางอังกฤษเห็นว่าการ
ก าหนดระบบช าระเงินใหม่นั้นมีความเหมาะสมและเป็นไปตามเหตุผลด้านความมั่นคง แต่ยังเป็นที่
ถกเถียงว่าการน าคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin มาใช้เป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและ
บริการนั้นไม่น่าจะถึงขนาดที่จะส่งผลกระทบอย่างมีนัยส าคัญต่อระบบการเงินของสหราชอาณาจักร 
โดยเฉพาะอย่างยิ ่งในระยะสั ้นนี ้ อย่างไรก็ดี เห็นว่าควรมีการน า Financial Services (Banking 

 
144 เพ่ิงอ้าง. 
145 means arrangements designed to facilitate or control the transfer of money 
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Reform) Act 2013 มาปรับใช้เพื ่ออ านวยความสะดวกในการน าคริปโทเคอร์เรนซีประเภท 
Stablecoin มาใช้เป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ146 

อนึ่ง ธนาคารกลางอังกฤษได้มีการออก Digital Money Discussion Paper147 ซึ ่งมีการ
พิจารณาประเภทของรูปแบบในการก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที ่อาจ
เหมาะสมในการลดความเสี่ยงที่เกิดจากการน าคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin มาใช้เป็น
สื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ เช่น ก ากับดูแลในรูปแบบเดียวกับการก ากับดูแลธนาคาร 
ส าหรับคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่อิงมูลค่ากับหนี้สินของธนาคารกลาง (central bank 
liabilities) เงินฝากในธนาคารพาณิชย์ (deposits at commercial banks) หรือในสินทรัพย์สภาพ
คล่องที่มีคุณภาพสูง (high quality liquid assets) รวมถึงรูปแบบการก ากับดูแลในรูปแบบกองทุน
ส ารอง (backing models) 

โดยสรุป ในส่วนที่เกี่ยวกับแนวทางการก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin 
เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ รัฐบาลสหราชอาณาจักรเห็นว่าควรเป็นไปใน
แนวทางที่สอดคล้องและครอบคลุมกับแนวทางการก ากับดูแลทางการเงินตราหรือเงินกระดาษที่มีอยู่
ในปัจจุบัน (fiat currencies) ซึ่งเป็นการรักษาราคาด้วยการส ารองสินทรัพย์ในระบบการเงินปัจจุบัน
ที่มีความเสี่ยงต ่า ซึ่งแนวทางดังกล่าวจะสะท้อนถึง 

1) ข้อเสนอแนะเกี่ยวกับกฎระเบียบ การก ากับดูแล และการก ากับดูแลการจัดการทั่วโลกของ
คณะกรรมการความมั ่นคงทางการเง ินแห่งสหราชอาณาจักร (Financial Stability Board’s 
recommendations on the regulation, supervision and oversight of global stablecoin 
arrangements)148 ซึ่งในแง่ของเขตอ านาจศาลในปัจจุบัน ผู้ให้บริการกระเป๋าเงินและหน่วยงานอ่ืน ๆ 
ที่ให้บริการคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ
ในสหราชอาณาจักรจะต้องได้รับอนุญาตจากคณะกรรมการความมั ่นคงทางการเงินแห่งสหราช
อาณาจักร และหากถือว่าเป็นระบบการช าระเงินก็จะต้องอยู่ภายใต้การควบคุมของธนาคารกลาง
อังกฤษผ่านกฎหมายส าคัญสองฉบับ ได้แก่ Electronic Money Regulations 2011 และ Payment 
Services Regulations 2017  โ ดยการจ ั ดตั้ ง ระบบการอน ุญาตและก  า ก ั บด ู แลภายใต้
คณะกรรมการนโยบายการเง ินของสหราชอาณาจักรครอบคลุมคริปโทเคอร ์เรนซีประเภท 
Stablecoin ที่อ้างอิงมูลค่ากับสกุลเงินเพียงสกุลเดียว (Single Currency Stablecoin) เพื่อเป็น

 
146 เพ่ิงอ้าง. 
147 โปรดดู https://www.bankofengland.co.uk/paper/2021/new-forms-of-digital-money 
148 โปรดดู https://www.fsb.org/2020/10/regulation-supervision-and-oversight-of-global-stablecoin-
arrangements/ 
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สื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ และเพิ่มกฎเกณฑ์เกี่ยวกับการระบุข้อก าหนดอย่างกว้าง 
(broad requirements) กิจกรรม (activities) และการกระท าหรือหน้าที่ (functions) ที่จะถูกก ากับ
ดูแล ให้สอดคล้องกับกฎเกณฑ์การช าระเงินและเงินอิเล็กทรอนิกส์ในปัจจุบัน 

2) รายงานการหารือเกี่ยวกับการน าหลักการส าหรับโครงสร้างพื้นฐานตลาดการเงินไปใช้กับ
การจัดการ Stablecoin ของ The Committee on Payments and Market Infrastructures and 
International Organization of Securities Commissions ( CPMI-IOSCO) 149 ซ ึ ่ ง ย ื น ย ั น ว่ า
มาตรฐานสากลทั่วไปส าหรับระบบการช าระเงินและหลักการส าหรับโครงสร้างพื้นฐานของตลาด
การเงินสามารถน าไปใช้กับระบบการจัดการคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin เพ่ือเป็นสื่อกลาง
ในการช าระค่าสินค้าและบริการ เพื ่อปรับปรุงกรอบการก ากับดูแลให้มีการพัฒนาอย่างเป็น
มาตรฐานสากล 

นอกจากนี้ยังมีการพิจารณาการก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin เพื่อเป็น
สื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการในบริบทของการเป็นระบบช าระเงิน โดยการก าหนดเป็น
ระบบช าระเงินรูปแบบใหม่ภายใต้การก ากับดูแลของธนาคารกลางอังกฤษ ซึ่งเป็นการพิจารณาปรับใช้ 
Parts 5 of the Banking Act 2009 และ Financial Services (Banking Reform) Act 2013 

อย่างไรก็ดี รัฐบาลแห่งสหราชอาณาจักรมองว่าในปัจจุบันคริปโทเคอร์เรนซีประเภท 
Stablecoin ส่วนใหญ่จะถูกน ามาใช้เพื่ออ านวยความสะดวกในการซื้อขายและการลงทุนในสินทรพัย์
ดิจิทัลที่ไม่มีการอิงมูลค่ากับสินทรัพย์ใด ๆ (unbacked cryptoassets) เช่น บิทคอยน์ และยังมี
บทบาทส าคัญในระบบการเงินแบบกระจายศูนย์มากกว่าการน ามาเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้า
และบริการในลักษณะของเงินตรา อาทิ ถูกใช้เป็นแหล่งพักมูลค่าชั่วคราว ( temporary stores of 
stable value) ส าหรับนักลงทุนที่ต้องการจะย้ายเงินทุนระหว่างสินทรัพย์ดิจิทัลโดยไม่ต้องเปลี่ยน
ผ่านเป็นเงินสด (fiat money)150 

อนึ่ง การสนับสนุนคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin เป็นอีกปัจจัยที่กระทรวงการคลัง
ของสหราชอาณาจักรให้ความส าคัญเป็นอย่างมาก โดยเห็นว่าไม่ว่าจะมีการก ากับดูแลในรูปแบบใด 
ธนาคารกลางจะต้องมีการสนับสนุนด้านสภาพคล่องให้กับผู ้ออกคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท 
Stablecoin และจะต้องสามารถเข้าถึงงบดุลของธนาคารกลาง ในกรณีที่จะก ากับดูแลโดยการจ ากัด
ประเภทสินทรัพย์ส ารองให้เป็นหนี้สินของธนาคารกลาง ธนาคารจะต้องค านึงถึงมาตรการของหนี้สิน
เหล่านี้และยอดส ารอง (liabilities and reserve balances) ในการจัดการงบดุลในอนาคตด้วย 

 
149 โปรดดู https://www.bis.org/cpmi/publ/d198.htm 
150  อ้างแล้ว. 
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โดยสรุปแนวทางการก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin เพื่อเป็นสื่อกลางใน
การช าระค่าสินค้าและบริการในปัจจุบันบางประเทศเปิดกว้างในการน าสินทรัพย์ดิจิทัลมาใช้เป็น
สื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการได้อย่างเต็มที่ อย่างประเทศเอลซัลวาดอร์ที่ยอมรับบิทคอยน์
เป็นเงินตราที่สามารถใช้ช าระค่าสินค้าและบริการได้ตามกฎหมาย โดยรัฐบาลสนับสนุนให้มีการ
แลกเปลี่ยนสกุลเงินดิจิทัลไปเป็นเงินดอลลาร์สหรัฐ แต่ก็มีประเทศที่ห้ามการใช้สินทรัพย์ดิจิทัลอย่าง
เด็ดขาดทุกรูปแบบอย่างประเทศจีนที่มีการประกาศให้การลงทุนซื้อขายรวมถึงการขุดเงินดิจิทัลถือ
เป็นการด าเนินการที่ผิดกฎหมาย อย่างไรก็ตาม ประเทศส่วนใหญ่ซึ่งรวมถึงประเทศไทยเองก าลังอยู่
ระหว่างการพิจารณาออกหลักเกณฑ์ในการก ากับดูแลการใช้สินทรัพย์ดิจิทัลเพื่อช าระค่าสินค้าและ
บริการ โดยเฉพาะรูปแบบการใช้สินทรัพย์ดิจิทัลประเภท Stablecoin เช่น สหรัฐอเมริกาเสนอให้มี
กฎหมายจ ากัดการช าระเงินด้วย Stablecoin ให้ท าได้โดยมีการรับประกันจากสถาบันรับประกันเงิน
ฝากและต้องอยู่ภายใต้การก ากับดูแลของรัฐบาลกลาง ในขณะที่กลุ่มประเทศยุโรปอยู่ระหว่างเสนอ
กฎหมายก ากับดูแลการใช้สินทรัพย์ดิจิทัล โดยเฉพาะอย่างยิ่ง Stablecoin รวมถึงการประกอบธุรกิจ
การให้บริการสินทรัพย์ดิจิทัล ขณะที่ประเทศอังกฤษ แม้จะมองว่าการเติบโตของสกุลเงินดิจิทัลอาจ
ส่งผลกระทบต่อเสถียรภาพของระบบการเงิน ซ่ึงอยู่ระหว่างการด าเนินการรับฟังความคิดเห็นเกี่ยวกับ
กฎหมายการก ากับดูแลสินทรัพย์ดิจิทัลประเภทต่าง ๆ   
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บทที่ 4  

แนวทางแก้ไขกฎหมายและการรับรองคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin  
เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ 

 

ด ังท ี ่ ได ้กล ่าวมาในบทท ี ่  2 ถ ึงล ักษณะและแนวค ิดของเง ิน ระบบช  าระเง ินและ 
คริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ ในบริบท
ของการก ากับดูแลตามกฎหมายไทย และในบริบทของกฎหมายต่างประเทศในบทที่ 3 จะเห็นได้ว่า
ปัจจุบันได้มีการน าคริปโทเคอร์เรนซีมาใช้เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการกันอย่าง
แพร่หลายทั่วโลกซึ่งไม่จ ากัดเฉพาะแต่เพียงใช้ในการลงทุนดังเช่นในอดีตเท่านั้น และเริ่มเป็นที่ยอมรับ
และรับรองบ้างแล้วในต่างประเทศ ด้วยเหตุที่คริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin นี้มีคุณสมบัติ
ความเป็นเงินครบถ้วนทั้งสามประการ อีกทั้งยังเป็นสินทรัพย์ที่มีมูลค่าคงที่ซึ่งสามารถเคลื่อนย้ายได้
ง่ายอันอาจก่อให้เกิดความเสี่ยงต่อระบบการเงินและเศรษฐกิจในวงกว้าง และเพื่อเป็นการคุ้มครอง
ผู้บริโภค รวมถึงป้องกันความเสี่ยงที่อาจกระทบต่อเศรษฐกิจมากเกินไป โดยพิจารณาร่วมกับศักยภาพ
และข้อดีต่อระบบการเงินของคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin ทั้งในเรื่องของความรวดเร็วใน
การท าธุรกรรมทางการเงิน ตลอดจนท าหน้าที่เป็นสะพานเชื่อมระหว่างคริปโทเคอร์เรนซีสกุลต่าง ๆ 
บนบล็อกเชนต่าง ๆ ซึ่งเข้ามามีบทบาทในการลดต้นทุน และเพ่ิมความโปร่งใสในระบบการเงินมากขึ้น
โดยแต่ละคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin แต่ละประเภทจะมีกลไกการรักษาราคาหรือ
สินทรัพย์หนุนหลังที่แตกต่างกันไปดังที่ได้กล่าวไปในบทที่ 2 

เนื่องจากคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin จะถูกน ามาใช้เป็นสื่อกลางในการช าระค่า
สินค้าและบริการก็ต่อเมื่อสามารถสร้างและรักษาความน่าเชื่อถือได้ในหากสามารถคงคุณสมบัติการ
รักษามูลค่า (store of value) และเป็นวิธีการช าระเงินที่ได้รับการยอมรับ (accepted means of 
payment) ได้ซึ ่งหมายความว่าผู้ออกจะต้องสร้างความมั่นใจและความน่าเชื่อถือให้คงอยู ่อย่าง
สม ่าเสมอ เพื่อให้คงความสามารถในการแลกเปลี่ยนกับเงินตราในรูปแบบที่มีอยู่เดิมได้อย่างเต็มที่ 
กล่าวอีกนัยหนึ ่งคือจะต้องสร้างความมั ่นใจแก่บรรดาผู ้ใช้งานว่าคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท 
Stablecoin สกุลนั้น ๆ มีความมั่นคงในระดับเดียวกับเงินที่ใช้หมุนเวียนในระบบเศรษฐกิจปัจจุบัน151 
ดังนั้น การศึกษาแนวทางการรับรองน าคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin เพื่อเป็นสื่อกลางใน
การช าระค่าสินค้าและบริการในบทนี้ จะมุ่งพิจารณาบทบาทของผู้ออก (issuer) คริปโทเคอร์เรนซี 
ประเภท Stablecoin ที่มูลค่าทางการเงินของ Stablecoin นั้น ๆ สามารถใช้มูลค่าทางการเงินของ

 
151 โปรดดูรายละเอียดในบทที่ 3.2 
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สกุลเงินที่ผู้ออกก าหนดได้152 โดย Stablecoin นั้นจะต้องมีอัตราแลกเปลี่ยนที่คงที่ไม่ว่าจะตอนออก 
ใช้ แลกเปลี่ยน หรือซื้อขายบนศูนย์ซื้อขาย หรือเมื่อถูกเสนอโดยผู้ให้บริการซึ่งเป็นบุคคลภายนอก 
และเพ่ือที่จะได้ใช้งานแล้วผู้ถือจะต้องมีความสัมพันธ์ตามสัญญาหรือทางบัญชีกับผู้ออก อันส่งผลให้ผู้
ออกเป็นหัวใจของความมั่นคงและความเสี่ยงของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ดังกล่าวเป็น
ส าคัญ 

ทั้งนี้ การพิจารณาแนวทางการรับรองน าคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin เพื่อเป็น
สื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการในวงกว้าง อาจก่อให้เกิดความเสี่ยงต่อผู้มีส่วนเกี่ยวข้อง ซึ่ง
จะต้องพิจารณาอย่างรอบคอบในมิติต่าง ๆ อันได้แก่153 

1) ความเสี่ยงต่อเสถียรภาพระบบการช าระเงิน หากสินทรัพย์ดิจิทัลถูกน ามาใช้เพื่อช าระค่า
สินค้าบริการอย่างแพร่หลาย อาจส่งผลต่อการดูแลระบบการช าระเงินให้มีประสิทธิภาพ มั่นคงและ
ปลอดภัย เนื่องจากสินทรัพย์ดิจิทัลส่วนใหญ่ถูกพัฒนาจากเทคโนโลยีสาธารณะแบบกระจายศูนย์ 
(public blockchain) ท าให้ไม่มีหน่วยงานก ากับดูแลและไม่มีการก าหนดมาตรฐานความปลอดภัยไว้ 
หากเกิดปัญหา ผู้ใช้บริการอาจไม่ได้รับความคุ้มครอง นอกจากนี้ ยังท าให้มี การแบ่งแยกระบบการ
ช าระเงินหลายระบบ (fragmentation) และซ ้าซ้อน อาจสร้างความสับสนหรือท าเกิดต้นทุนหาก
ผู้บริโภคต้องใช้หลายระบบ ท าให้ต้นทุนการช าระเงินโดยรวมของประเทศสูงขึ้นและส่งผลต่อเนื่อง
มายังการพัฒนาเศรษฐกิจการเงินด้วย 

2) ความเสี่ยงต่อเสถียรภาพทางการเงิน และความสามารถในการดูแลภาวะการเงินของ
ประเทศ กล่าวคือ การเกิดหน่วยวัดมูลค่าหรือหน่วยการตั้งราคาที่นอกเหนือจากสกุลเงินบาทจะเป็น
ต้นทุนในการด าเนินกิจกรรมทางเศรษฐกิจของประชาชนและธุรกิจ จากการแลกเปลี่ยนไป-มาระหว่าง
สกุลต่าง ๆ นอกจากนี้ ความต้องการถือครองสกุลเงินบาทที่ลดลง จะลดทอนประสิทธิภาพของการ
ส่งผ่านนโยบายการเงิน ในการดูแลระดับราคาสินค้า รวมถึงลดความสามารถของ ธปท. ในการดูแลให้
ภาวะการเงินสอดคล้องกับสภาวะเศรษฐกิจในแต่ละช่วงเวลา นอกจากนี้ หากเกิดวิกฤตสภาพคล่องใน
ประเทศ ธปท. จะไม่สามารถเข้าช่วยเหลือด้านสภาพคล่องให้แก่สถาบันการเงินต่าง ๆ ในรูปแบบอ่ืน 
ๆ ที่ไม่ใช่เงินบาทได้ 

มุมมองความเสี่ยงข้างต้นสอดคล้องกับมุมมองของผู้ก ากับดูแลในหลายประเทศ เช่น อังกฤษ 
สหภาพยุโรป เกาหลีใต้ และมาเลเซีย โดยที่ผ่านมามีบางประเทศจ ากัดการใช้สินทรัพย์ดิจิทัลใน

 
152 เช่น อัตราแลกเปลี่ยนเป็นสกุลเงินบาทของ Stablecoin A อยู่ที่ 1 Stablecoin A มีมูลค่าคงที่เท่ากับ 2 บาท 
153 ส านักงาน ก.ล.ต., ก.ล.ต. ออกเกณฑ์ก ากับการให้บริการของผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล ไม่สนับสนุนการใช้สินทรัพย์
ดิจิทัลเป็นสื่อกลางช าระค่าสินค้าหรือบริการ , ข่าว ก.ล.ต. ฉบับที่ 39/2565, เผยแพร่เมื่อ 23 มีนาคม 2565, สืบค้นเมื่อ 30 
มีนาคม 2565, ที่มา https://www.sec.or.th/TH/Pages/News_Detail.aspx?SECID=9353 
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ขอบเขตเพื่อการลงทุนเป็นหลัก เช่น อินโดนีเซียและเวียดนาม ขณะที่หลายประเทศอยู่ระหว่างการ
พิจารณาการก ากับดูแลที่เหมาะสมเช่นกัน  

3) ความเสี่ยงต่อผู้ใช้งานหรือประชาชนทั่วไป ซึ่งแบ่งออกเป็นสามด้าน ดังนี้ 

3.1) ความเสี่ยงจากความผันผวนของมูลค่าสินทรัพย์ดิจิทัล ซึ่งท าให้ยอดใช้จ่ายของผู้ใช้ หรือ
รายรับของผู้รับช าระมีความไม่แน่นอนสูง แม้ผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลบางรายมีบริการที่ช่วย
แลกสินทรัพย์ดิจิทัลเป็นเงินบาทก่อนส่งมอบแก่ร้านค้า แต่ยังอาจมีต้นทุนแฝง เช่น ค่าธรรมเนียมใน
การแปลงสินทรัพย์ดิจิทัลเพ่ือป้องกันความผันผวน ที่อาจเก็บจากผู้ใช้หรือผู้รับช าระได้ 

3.2) ความเสี่ยงด้านเทคโนโลยีสารสนเทศ โดยมีโอกาสที่ผู้ ใช้บริการจะถูกโจรกรรมทาง 
ไซเบอร์ เกิดการรั่วไหลของข้อมูลส่วนบุคคล หรือระบบหยุดชะงักท าให้เสียโอกาส 

3.3) ความเสี่ยงด้านการปฏิบัติตามระเบียบและกฎหมาย ด้วยลักษณะของสินทรัพย์ดิจิทลัที่
สามารถโอนหรือรับโอนจากกระเป๋าส่วนตัว (private wallet) ที่ผู้ใช้บริการไม่ต้องพิสูจน์ยืนยนัตัวตน 
จึงมีโอกาสที่สินทรัพย์ดิจิทัลจะถูกใช้เพื่อการฟอกเงิน และเป็นเครื่องมือในการสนับสนุนทางการเงิน
ให้กับการก่อการร้าย รวมถึงการหลีกเลี่ยงการเสียภาษีต่าง ๆ เป็นต้น 

เมื่อพิจารณาทั้งประโยชน์และความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นจากการน าคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท 
Stablecoin เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการบนพื้นฐานที่เชื ่อว่าสินทรัพย์ดิจิทัล
ประเภทต่าง ๆ มีบทบาทในการกระตุ้นกิจกรรมทางเศรษฐกิจ มีส่วนท าให้การช าระเงินเร็วขึ้น ต้นทุน
ลดลงและมีประสิทธิภาพมากขึ้น และให้ความส าคัญกับการเข้าถึงบริการทางการเงินอย่างทั่วถึงและ
ปลอดภัยได้รับการปกป้องคุ้มครองข้อมูลและความเป็นส่วนตัว (data protection and privacy) 
รวมทั้งประโยชน์ของการน าสินทรัพย์ดิจิทัลมาใช้ ไม่ว่าจะเป็นความสะดวกสบาย ประสิทธิภาพในการ
ใช้งานและการลดต้นทุนทางการเงินในการท าธุรกรรมต่าง ๆ ตลอดจนการก่อให้เกิดการแข่งขันใน
ตลาดอันเป็นปัจจัยหนึ่งที่ก่อให้เกิดการพัฒนาระบบช าระเงินต่อไป แต่ก็ยังมุ่งไปที่การป้องกันความ
เสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นต่อความมั่นคงทางการเงินไม่ให้มีมากจนเกินไป และมุ่งลดอุปสรรคในการท างาน
ร่วมกันระหว่างระบบบริการช าระเงินต่าง ๆ ประกอบกับแนวทางการด าเนินการที่เกี ่ยวข้องใน
ต่างประเทศแล้ว จะเห็นได้ว่านานาประเทศเริ่มมีการรับรองคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin 
ซึ่งรักษามูลค่าโดยใช้ส ารองสินทรัพย์ในระบบการเงินปัจจุบันที่ความเสี่ยงต ่ามาใช้เป็นสื่อกลางใน
ระบบช าระเงินกันบ้างแล้ว ดังนี้จึงเห็นควรพิจารณาแนวทางการรับรองคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท 
Stablecoin ซึ่งรักษามูลค่าโดยใช้ส ารองสินทรัพย์ในระบบการเงินปัจจุบันที่ความเสี่ยงต ่า เช่น Fiat-
backed Stablecoin อันมีความใกล้เคียงเงินซึ่งเป็นเพียงข้อมูลในปัจจุบันกล่าวคือเงินอิเล็กทรอนิกส์ 
มากที่สุด เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการภายใต้บริบทของกฎหมายไทยภายใต้



87 

 
 

กรอบของกฎหมายสองฉบับ ได้แก่ พระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 
และพระราชบัญญัติระบบการช าระเงิน พ.ศ. 2560  

 

4.1 แนวทางการแก้ไขพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 เพื่อรับรอง 
คริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ 

ดังที่ได้กล่าวมาในบทที่ 3 จะเห็นได้ว่าประเทศไทยมีความแตกต่างจากประเทศอื่น ๆ คือ
สิงคโปร์และสหราชอาณาจักรที่จะพิจารณาแนวทางการรับรองหรือก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซีตาม
วัตถุประสงค์ในการออก ใช้ สินทรัพย์ดิจิทัลสกุลปละประเภทนั้น ๆ ตามกฎหมายเดิมที่มีอยู่ โดยส่วน
ใหญ่คือกฎหมายการช าระเงินของประเทศนั้น ๆ ในขณะที่ประเทศไทยมีการออกกฎหมายก ากับดแูล
สินทรัพย์ดิจิทัลเป็นการเฉพาะ ได้แก่ พระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 

พระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 ถือเป็นกฎหมายเฉพาะที่มี
ความส าคัญอย่างยิ่งในการก ากับดูแลและการบริหารจัดการสินทรัพย์ดิจิทัลทั้งภายในประเทศและที่
เกี่ยวข้องกับต่างประเทศโดยเฉพาะในส่วนของคริปโทเคอร์เรนซีและโทเคนดิจิทัล เพื่อให้มีการก ากับ
ดูแลการประกอบธุรกิจและการด าเนินกิจกรรมเกี่ยวกับสินทรัพย์ ดิจิทัล และรองรับการน าเทคโนโลยี
มาใช้ให้เกิดการพัฒนาทางเศรษฐกิจและสังคมอย่างยั่งยืนอันจะเป็นการสนับสนุนและอ านวยความ
สะดวกให้กิจการที่มีศักยภาพมีเครื่องมือในการระดมทุนที่หลากหลายประชาชนและผู้ที่เกี่ยวข้องมี
ข้อมูลที่ชัดเจนเพียงพอเพ่ือประกอบการตัดสินใจ เกิดความโปร่งใส และป้องกันมิให้มีการน าสินทรัพย์
ดิจิทัลที่ไม่มีแหล่งที่มาที่ชัดเจนไปใช้ประโยชน์หรือกระท าการหลอกลวงประชาชนหรือประกอบ
อาชญากรรม ตลอดจนมีกลไกในการดูแลรักษาเสถียรภาพทางการเงินและระบบเศรษฐกิจโดยรวม
ของประเทศ จึงได้มีการตราพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 ขึ้น โดยมี
วัตถุประสงค์เพื่อก ากับดูแลการระดมทุนต่อประชาชนผ่านการเสนอขายโทเดนดิจิทัล การประกอบ
ธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล และการด าเนินกิจกรรมเกี่ยวกับสินทรัพย์ดิจิทัล154 

จะเห็นได้แม้กฎหมายฉบับนี้จะมอบอ านาจให้แก่ ก.ล.ต. ในการเป็นหน่วยงานผู้มีอ านาจ
บังคับใช้กฎหมาย แต่ก็มิได้มุ่งก ากับดูแลแต่เฉพาะกิจกรรมทางเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นในตลาดทุน เช่น 
การระดมทุนต่อประชาชนผ่านการเสนอขายโทเคนดิจิทัล แต่ยังหมายรวมถึงการด าเนินกิจกรรม
เกี่ยวกับสินทรัพย์ดิจิทัลทั้งหมดซึ่งเป็นการก ากับในวงกว้าง ดังนั้นการน าคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท 

 
154 สรุปสาระส าคัญของพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 ที่มา 
https://www.sec.or.th/TH/Documents/DigitalAsset/digitalasset_summary.pdf 
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Stablecoin มาใช้ในฐานะสื่อกลางในการช าระเงินซึ่งการด าเนินกิจกรรมเกี่ยวกับสินทรัพย์ดิจิทัลซึ่ง
อยู่ภายใต้การก ากับดูแลของกฎหมายฉบับนี้ด้วยเช่นกัน  

ส าหรับกฎเกณฑ์เกี่ยวกับการรับช าระด้วยคริปโทเคอร์เรนซี ก.ล.ต. ได้มีการประกาศให้ ผู้
เสนอขายโทเคนดิจิทัลหรือผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลสามารถรับเป็นการตอบแทนหรือในการท า
ธุรกรรมได้155 ซึ่งยอมรับในสกุลเงินที่ยอมรับ ได้แก่ Bitcoin (BTC) Ethereum (ETH) Ripple (XRP) 
และ Stellar (XLM)156 ทั้งนี้จะต้องตามหลักเกณฑ์ที่ประกาศก าหนด157 ซึ่งจะเห็นได้ว่า ก.ล.ต. เอง
มิได้ปิดกั ้นการรับสินทรัพย์ดิจิทัลเป็นการตอบแทนแต่อย่างใด เพียงแต่น าระบบอนุญาตมาใช้ 
กล่าวคือแม้จะได้ได้ปิดกั้นแต่ก็มิได้เปิดกว้างเสรี สินทรัพย์ดิจิทัลประเภทใดที่จะน ามาแลกเปลี่ยนหรือ
รับเป็นการตอบแทนกันจะต้องเป็นไปตามที่ ก.ล.ต. ก าหนดเท่านั้น อย่างไรก็ดี การก ากับข้างต้นมีผล
เฉพาะกับผู้เสนอขายโทเคนดิจิทัลหรือผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลที่อยู่ภายใต้การก ากับดูแลของ 
พระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 เท่านั้น มิได้ครอบคลุมถึงการยอมรับ
เป็นการตอบแทนหรือท าธุรกรรมระหว่างผู้ที่อยู ่นอกเหนือจากการก ากับดูแลตามกฎหมาย เช่น 
ระหว่างประชาชนทั่วไปด้วยกันเอง หรือระหว่างร้านค้ากับลูกค้า เป็นต้น 

นอกจากนี้ ก.ล.ต. ได้มีการออกประกาศคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 
ที่ กธ. 5 /2565 เรื่อง หลักเกณฑ์ เงื่อนไข และวิธีการในการให้บริการของผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์
ดิจิทัลที่ต้องไม่มีลักษณะเป็นการสนับสนุนการใช้สินทรัพย์ดิจิทัลเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าหรือ
บริการ ซึ่งมีผลบังคับใช้ตั้งแต่วันที่ 1 เมษายน 2565 เป็นต้นไป เพื่อก ากับผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์
ดิจิทัลห้ามให้บริการเฉพาะกิจกรรมที่เกี่ยวกับการน าสินทรัพย์ดิจิทัลมาใช้เป็นสื่อกลางในการช าระค่า
สินค้าและบริการ ในขณะที่ผู้ซื้อขายหรือผู้ลงทุนสินทรัพย์ดิจิทัลสามารถท าธุรกรรมที่เกี่ยวกับการ
ลงทุนหรือซื้อขายได้ตามปกติ เช่นเดียวกับผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลที่ได้รับใบอนุญาต สามารถ
ด าเนินธุรกิจและให้บริการได้ตามปกติ158 ซึ่งสะท้อนสิ่งที่ ก.ล.ต. ในฐานะหน่วยงานผู้ก ากับดูแลมี

 
155 ประกาศส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ ที่ สจ. 44/2561 เร่ือง บัญชีรายชื่อคริปโทเคอร์เรนซีที่
ส านักงาน ก.ล.ต. ประกาศก าหนด 
156 ประกาศส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ ที่ สจ. 12/2562 เร่ือง บัญชีรายชื่อคริปโทเคอร์เรนซีที่
ส านักงาน ก.ล.ต. ประกาศก าหนด 
157 ประกาศคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ว่าด้วยการเสนอขายโทเคนดิจิทัลต่อประชาชน ประกาศ
คณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ว่าด้วยหลักเกณฑ์ เงื่อนไข และวิธีการให้ความเห็นชอบผู้ให้บริการระบบเสนอ
ขายโทเคนดิจิทัล และประกาศคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ว่าด้วยหลักเกณฑ์ เงื่อนไข และวิธีการ
ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล 
158 ส านักงาน ก.ล.ต., ก.ล.ต. ออกเกณฑ์ก ากับการให้บริการของผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล ไม่สนับสนุนการใช้สินทรัพย์
ดิจิทัลเป็นสื่อกลางช าระค่าสินค้าหรือบริการ, เผยแพร่เมื่อวันที่ 23 มีนาคม 2565, สืบค้นเมื่อวันที่ 30 มีนาคม 2565, แหล่งที่มา 
https://www.sec.or.th/TH/Pages/News_Detail.aspx?SECID=9353 
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ความกังวลนั้น ประการส าคัญคือผลกระทบของความเสี่ยงที่อาจเกิดข้ึนจากการน าสินทรัพย์ดิจิทัลมา
ใช้ช าระค่าสินค้าและบริการอย่างแพร่หลายที่ โดยมองว่าการกระท าดังกล่าวไม่ได้เพ่ิมประโยชน์ให้กับ
ประชาชนและภาคธุรกิจได้ถึงขนาดที่จะต้องแบกรับความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นได้ เนื่องด้วยระบบช าระ
เงินปัจจุบันของไทยมีประสิทธิภาพสูงอยู่แล้ว แต่ก็ไม่ได้ปิดกั้นการน าสินทรัพย์ดิจิทัลมาใช้ในการลงทุน
แต่อย่างใด โดยมุ่งหมายที่จะก ากับที่ตัวผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลที่ ได้รับใบอนุญาตหรือที่นิยม
เรียกกันว่า ผู้ประกอบธุรกิจที่อยู่ในระบบของการก ากับดูแลโดย ก.ล.ต. ภายใต้พระราชก าหนดการ
ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 เช่นกัน 

อย่างไรก็ดี เนื่องจากด้วยวัตถุประสงค์ของการออกคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin 
ที่ศึกษานี้คือเพื่อมุ่งหมายจะน ามาใช้ในฐานะสื่อกลางในการช าระเงินในตลาดการเงิน ไม่ใช่การระดม
ทุนหรือการด าเนินกิจกรรมทางเศรษฐกิจในตลาดทุนดังเช่นสินทรัพย์ดิจิทัลประเภทอื่น ๆ ประกอบ
กับเมื่อพิจารณาบทบัญญัติในมาตรา 5 ของพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 
2561 ซึ่งบัญญัติว่า “หลักทรัพย์ตามกฎหมายว่าด้วยหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  ไม่ให้ถือเป็น 
คริปโทเคอร์เรนซีหรือโทเคนดิจิทัลตามพระราชก าหนดนี้” แล้วเห็นว่าควรเสนอแก้ไขบทบัญญัติใน
มาตรา 5 นี้ เพื่อให้คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ไม่ให้ถือเป็นคริปโทเคอร์เรนซีหรือโทเคน
ดิจิทัลภายใต้พระราชก าหนดนี้ ในท านองเดียวกับหลักทรัพย์ตามกฎหมายว่าด้วยหลักทรัพย์ และ
สามารถอยู่ภายใต้ก ากับดูแลโดยกฎหมายและหน่วยงานเดียวคือ ธปท. เพื่อให้หลักการควบคุมความ
เสี ่ยงที ่ เก ิดจากการให้บริการคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin และการให้บริการเงิน
อิเล็กทรอนิกส์ ซึ่งเป็นความเสี่ยงประเภทเดียวกันสืบเนื่องจากลักษณะและคุณสมบัติของเครื่องมือ
ทางการเงินที่คล้ายกันจะต้องได้รับผลลัพธ์แบบเดียวกัน โดยการเสนอแก้ไขบทบัญญัติในมาตรา 5 
ข้างต้น มีรายละเอียดดังนี้ 

มาตรา 5 (ปัจจุบัน) หลักทรัพย์ตามกฎหมายว่าด้วยหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ ไม่ให้ถือ
เป็นคริปโทเคอร์เรนซีหรือโทเคนดิจิทัลตามพระราชก าหนดนี้ 

มาตรา 5 (เสนอแก้ไข) หลักทรัพย์ตามกฎหมายว่าด้วยหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ และ
สินทรัพย์ดิจิทัลตามกฎหมายว่าด้วยระบบการช าระเงิน ไม่ให้ถือเป็นคริปโทเคอร์เรนซีหรือโทเคน
ดิจิทัลตามพระราชก าหนดนี้ 

 เมื่อด าเนินการแก้ไขมาตรา 5 ดังที่เสนอแล้ว จะส่งผล ธปท. สามารถด าเนินการโดยอาศัย
อ านาจตามมาตรา 35 แห่งพระราชบัญญัติระบบการช าระเงิน พ.ศ. 2560 เพื ่อก าหนดให้การ
ให้บริการคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin เพ่ือเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการอยู่
ภายใต้การก ากับดูแลของกฎหมายว่าด้วยการช าระเงินได้ ซึ่งจะกล่าวต่อไปใน 4.2 
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4.2 แนวทางการรับรองคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระ 
ค่าสินค้าและบริการภายใต้พระราชบัญญัติระบบการช าระเงิน พ.ศ. 2560 

ดังที่ได้กล่าวมาแล้วในบทที่ 2 พระราชบัญญัติระบบการช าระเงิน พ.ศ. 2560 เป็นกฎหมายที่
มีวัตถุประสงค์เพื่อประโยชน์ในการก ากับดูแลระบบการช าระเงินและบริการการช าระเงินอย่างเป็น
ระบบ มีความเป็นเอกภาพและมีประสิทธิภาพ เพื่อให้ทันต่อการเปลี่ยนแปลงของเทคโนโลยีที่เกิดขึ้น
อย่างรวดเร็ว โดยมีการก ากับดูแลการประกอบธุรกิจทั้งหมด 3 ประเภท ได้แก่ ระบบการช าระเงินที่มี
ความส าคัญซึ่งเป็นโครงสร้างพ้ืนฐานทางการเงินหลักของประเทศและรองรับการโอนเงินมูลค่าสูงตาม
มาตรา 5 ระบบการช าระเงินภายใต้การก ากับซี่งเป็นการรองรับการโอนเงิน การหักบัญชีหรือการ
ช าระดุล ที่เป็นเครือข่ายระหว่างผู้ใช้บริการของระบบทั้งที่เป็นสถาบันการเงินและไมใ่ช่สถาบันการเงิน
ตามมาตรา 12 และบริการการช าาระเงินภายใต้การก ากับซึ่งเป็นการให้บริการการช าระเงินผ่านสื่อ
การช าระเงินหรือช่องทางการช าระเงินอื่นที่ให้บริการแก่บุคคลทั่วไป รวมทั้งการให้บริการการช าระ
เงินอ่ืนใดที่อาจส่งผลกระทบต่อระบนการเงินหรือประโยชน์สาธารณะตามมาตรา 16159 

กฎหมายระบบการช าระเงินของไทยได้ถูกประกาศใช้เมื่อปี พ.ศ. 2560 เนื่องจาก ณ ขณะนั้น 
การก ากับดูแลระบบการช าระเงินของสถาบันการเงินเป็นบทบาทส าคัญประการหนึ่งของ ธปท. 
ประกอบกับได้มีการก าหนดให้ ธปท. เป็นผู้ก ากับดูแลหรือรับผิดชอบระบบการช าระเงินตามกฎหมาย
อ่ืนอีกด้วย เพ่ือประโยชน์ในการก ากับดูแลระบบการช าระเงินและบริการการช าระเงินอย่างเป็นระบบ
มีความเป็นเอกภาพและมีประสิทธิภาพมากยิ่งขึ้น รวมทั้งทันต่อความเปลี่ยนแปลงของเทคโนโลยีที่
เกิดขึ้นอย่างรวดเร็ว สมควรก าหนดให้การก ากับดูแลระบบการช าระเงินและบริการการช าระเงินอยู่
ภายใต้บังคับของกฎหมายฉบับเดียวกัน โดยมี ธปท. เป็นหน่วยงานที่มีหน้าที่ก ากับดูแล และมีการ
ก าหนดหลักเกณฑ์ตามมาตรฐานสากลเกี่ยวกับการด าเนินการต่าง ๆ ที่เกี่ยวข้องผลทางกฎหมายที่
ส าคัญของการช าระเงิน ตลอดจนการให้ความคุ้มครองไม่ให้การช าระเงินมีการยกเลิกเพิกถอน ใน
กรณีท่ีศาลมีค าสั่งให้ฟ้ืนฟูกิจการหรือสั่งพิทักษ์ทรัพย์ตามกฎหมายว่าด้วยล้มละลายอันจะท าให้ระบบ
การช าระเงินของประเทศเกิดเสถียรภาพและความมั่นคงและด าเนินการได้อย่างต่อเนื่อง 160 เพื่อให้
การก ากับดูแลระบบการช าระเงินเป็นไปอย่างมีประสิทธิภาพและสอดคล้องกับมาตรฐานสากลอันจะ
เป็นประโยชน์ในการรักษาความมั่นคงทางเศรษฐกิจของประเทศ พร้อมกันนี้ เพ่ือให้สอดคล้องกับ
ลักษณะและความเสี่ยงของแต่ละประเภทธุรกิจ ธปท. ยังได้ออกประกาศภายใต้ กฎหมายระบบการ

 
159 อ้างแล้ว. 
160 อ้างแล้ว. 
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ช าระเงินข้างต้น161 คือประกาศหลักเกณฑ์ก ากับดูแลระบบการช าระเงิน162และบริการการช าระเงิน163 
โดยมีหลักเกณฑ์ที่ส าคัญ ได้แก่  

2.1) ด้านคุณสมบัติผู ้ประกอบธุรกิจ เช่น การก าหนดประเภทนิติบุคคล และคุณสมบัติ
กรรมการ ผู้มีอ านาจจัดการ ต้องไม่มีลักษณะต้องห้ามตามที่กฎหมายระบบการช าระเงินก าหนด 
ฐานะการเงินมั่นคง โดยผู้ประกอบการต้องมีทุนจดทะเบียนช าระแล้วไม่ต ่ากว่าตามที่ก าหนดส าหรับ
ธุรกิจแต่ละประเภท โดยผู้ให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ต้องมีทุนจดทะเบียนช าระแล้วไม่ต ่ากว่า 100 
ล้านบาท และมีฐานะทางการเงินที่มั่นคงเพียงพอที่จะให้บริการได้อย่างต่อเนื่อง 

2.2) ด้านการคุ้มครองผู้บริโภค เช่น การเปิดเผยข้อมูลเงื่อนไขบริการแก่ผู ้ใช้บริการ การ
รักษาข้อมูลส่วนบุคคล และคุ้มครองเงินรับล่วงหน้าจากผู้ใช้บริการ  

2.3) ด้านธรรมาภิบาล ได้แก่ การก าหนดให้กรรมการหรือผู ้มีอ านาจจัดการ มีหน้าที่
รับผิดชอบดูแลให้มีนโยบายและการบริหารความเสี ่ยงที ่มีประสิทธิภาพ มีการควบคุมภายในที่
เหมาะสม  

2.4) การจัดการความเสี่ยงและความปลอดภัย ผู้ประกอบธุรกิจต้องมีแผนการบริหารความ
เสี่ยงต่อเนื่องทางธุรกิจ และแผนฉุกเฉินที่เป็นปัจจุบันและมีการทดสอบอยู่เสมอ ตลอดจนมีการ
ตรวจสอบด้านสารสนเทศเป็นประจ าทุกปี 

ทั้งนี้ พระราชบัญญัติระบบการช าระเงิน พ.ศ. 2560 ได้น าระบบอนุญาตมาใช้เป็นกลไกใน
การด าเนินการที่เกี่ยวข้องกับบริการการช าระเงินภายใต้การก ากับ และในส่วนของบทบาทหน้าที่ของ 
ธปท. ในฐานะหน่วยงานผู้ก ากับดูแล กฎหมายได้ก าหนดให้มีหน้าที่ก ากับดูแลให้ระบบการช าระเงินที่
มีความส าคัญมีความมั่นคง ปลอดภัย มีประสิทธิภาพ และมีอ านาจก าหนดหลักเกณฑ์ที่เกี่ยวข้องกับ
กระบวนการปฏิบัติงานของระบบ ตั ้งแต่การรับสมาชิก สิทธิหน้าที ่และความรับผิดชอบของผู้
ให้บริการ มาตรการบริหารและจัดการความเสี่ยง การรักษาความมั่นคงปลอดภัยของระบบ และการ
จัดการกรณีฉุกเฉิน รวมถึงก าหนดให้มีอ านาจในการก าหนดหลักเกณฑ์การก ากับดูแล ตรวจสอบ และ
การแก้ไขฐานะหรือการด าเนินงานของบริการการช าระเงินภายใต้การก ากับดังเช่นการก ากับดูแลทั้ง 4 

 
161 ข้อมูลจากการให้สัมภาษณ์ของนางสาวสิริธิดา พนมวัน ณ อยุธยา ผู้ช่วยผู้ว่าการ สายนโยบายการช าระเงินและเทคโนโลยี
ทางการเงิน  ธปท. ทาง พ.ร.บ.ระบบช าระเงิน มีผลแล้ว เน้นท าธุรกิจคล่องตัว เปิดทางพัฒนาเทคโนโลยี, เผยแพร่เมื่อ 18 เมษายน 
2561, ที่มา https://www.voicetv.co.th/read/ByKJh642M 
162 “ระบบการช าระเงิน” หมายความว่า ระบบหรือกระบวนการจัดการอื่นใดเพ่ือการโอนเงิน การหักบัญชี หรือการช าระดุล 
163 “บริการการช าระเงิน” หมายความว่า การให้บริการสื่อการช าระเงิน หรือช่องทางการช าระเงินใด ๆ ไม่ว่าจะมีรูปร่างหรือไม่มี
รูปร่าง เพ่ือช าระค่าสินค้าหรือค่าบริการ หรือใช้เพ่ือการโอนเงินหรือการท าธุรกรรมทางการเงินอื่น ๆ 
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ด้านข้างต้น การเก็บรักษาและเปิดเผยข้อมูล รวมถึงการส่งเสริมประสิทธิภาพและความสามารถใน
การแข่งขัน  

ในการพิจารณาคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin ที ่ร ักษาราคาด้วยการส ารอง
สินทรัพย์ในระบบการเงินปัจจุบันที่มีความเสี่ยงต ่า เพื่อให้มูลค่าผันผวนน้อยลง ซึ่งบางสกุลอาจเข้า
ข่ายเป็นการน ามาใช้ทดแทนเงินบาทในวงกว้าง อันจะส่งผลกระทบต่อความเชื่อมั่นของประชาชนและ
ความมั่นคงของระบบเงินตราของประเทศ ในขณะที่บางสกุลมีศักยภาพในการน ามาใช้เพื่อเพ่ิม
ประสิทธิภาพและลดต้นทุนในระบบการเงิน รวมถึงการน าไปใช้เพื่อต่อยอดบริการทางการเงินต่าง ๆ 
ที่สอดรับกับความต้องการของประชาชนในยุคดิจิทัล อย่างไรก็ดี หากมีการออกใช้คริปโทเคอร์เรนซี 
ประเภท Stablecoin เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการเป็นการทั่วไปย่อมจะมีความ
เกี่ยวข้องโดยตรงกับการบริการการช าระเงินของประเทศที่เป็นเครื่องมือในการท าธุรกรรมทางการเงิน
ระหว่างสถาบันการเงิน ภาครัฐ ภาคเอกชนและประชาชน และเป็นส่วนหนึ่งของการด าเนินกิจกรรม
ทางเศรษฐกิจที่จ าเป็นต้องมีความต่อเนื่องและม่ันคง164 

ดังนี้ จะเห็นได้ว่าภายใต้กฎหมายฉบับนี้ มีจุดประสงค์เพ่ือก ากับดูแลผู้ให้บริการการช าระเงิน
ภายใต้การก ากับ165 เพื่อคุ้มครองผู้ใช้บริการระบบช าระเงินที่ต้องได้รับการก ากับดูแล ซึ่งการก ากับ
ดูแลตามกฎหมายนี้ยังครอบคลุมถึงการช าระเงินด้วยเงินอิเล็กทรอนิกส์ 166 ซึ่งไม่ใช่เงินตราตาม
พระราชบัญญัติเงินตรา พ.ศ. 2501 ด้วยเช่นกัน ซึ่งเมื่อพิจารณาวัตถุประสงค์ตลอดจนบทบัญญัติของ
กฎหมายระบบช าระเงินเพ่ือน ามาปรับใช้กับการก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin ที่
รักษาราคาด้วยการส ารองสินทรัพย์ในระบบการเงินปัจจุบันที่มีความเสี่ยงต ่า เพื่อเป็นสื่อกลางในการ
ช าระค่าสินค้าและบริการแล้วเห็นว่ากฎหมายฉบับนี้ได้มีการให้อ านาจแก่หน่วยงานที่เกี ่ยว ข้อง
สามารถก าหนดบริการการช าระเงินใดให้เป็นบริการการช าระเงินภายใต้ก ากับได้  หากบริการการ
ช าระเงินดังกล่าวอาจส่งผลกระทบในวงกว้างต่อเสถียรภาพของระบบการเงินหรือระบบการช าระเงิน
ของประเทศ หรืออาจส่งผลกระทบต่อสาธารณชน ทั้งนี้ตามมาตรา 35 

เมื่อพิจารณาบทบัญญัติในมาตรา 35 จะเห็นว่ากฎหมายให้อ านาจแก่ ธปท. ในการตรา 
พระราชกฤษฎีกาเพ่ือก าหนดให้บริการใดที่มีลักษณะใกล้เคียงกับบริการการช าระเงินภายใต้การก ากับ

 
164 ข่าว ธปท. ฉบับที่ 16/2564 เร่ือง แนวนโยบายก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoins 
165 “บริการการช าระเงินภายใต้การก ากับ” หมายความว่า บริการการช าระเงินที่จะต้องได้รับอนุญาตจากรัฐมนตรีหรือได้รับการ
ขึ้นทะเบียนจาก ธปท. แล้วแต่กรณี 
166 “เงินอิเล็กทรอนิกส์” หมายความว่า บัตรอิเล็กทรอนิกส์ที่ผู้ประกอบธุรกิจออกให้แก่ผู้ใช้บริการซึ่งจะระบุชื่อหรือไม่ก็ตาม โดยมี
การช าระเงินให้แก่ผู้ประกอบธุรกิจไว้ล่วงหน้าเพ่ือน าไปใช้ช าระค่าสินค้า ค่าบริการ หรือค่าอื่นใดแทนการช าระด้วยเงินสด และได้
มีการบันทึกมูลค่าหรือจ านวนเงินที่ช าระไว้ล่วงหน้า 
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ตามพระราชบัญญัติระบบการช าระเงิน พ.ศ. 2560 หากการประกอบธุรกิจดังกล่าวอาจส่งผลกระทบ
ในวงกว้างต่อเสถียรภาพของระบบการเงินหรือระบบการช าระเงินของประเทศ หรืออาจส่งผลกระทบ
ต่อสาธารณชน และสมควรที ่จะมีการก าก ับด ูแลการประกอบธุรก ิจอย ู ่ภายใต ้บ ังค ับตาม
พระราชบัญญัติระบบการช าระเงินฯ ได้ ซึ่งบริการที่มีลักษณะใกล้เคียงกับบริการการช าระเงินภายใต้
การก ากับในมาตรา 35 นี้ย่อมหมายความรวมถึงการให้บริการในช่องทางใด ๆ ไม่ว่าจะมีรูปร่างหรือไม่
มีรูปร่าง หรือที่อาจด าเนินการผ่านระบบเทคโนโลยีเพื่อช าระราคาสินค้าหรือค่าบริการ การโอนเงิน 
หรือการท าธุรกรรมทางการเงินที่อยู่ในแบบอื่น และไม่เข้าลักษณะที่เป็นบริการการช าระเงินภายใต้
การก ากับแต่มีผลเป็นอย่างเดียวกับบริการการช าระเงินภายใต้การก ากับด้วย167 

เมื่อพิจารณาลักษณะการน าคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin ที่รักษาราคาด้วยการ
ส ารองสินทรัพย์ในระบบการเงินปัจจุบันที่มีความเสี่ยงต ่า โดยเฉพาะ Fiat-backed stablecoin มาใช้
เพื ่อเป็นสื ่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการแล้วเห็นว่า เข้าข่ายเป็นกรณีการให้บริการ 
คริปโทเคอร์เรนซีที่สร้างขึ้นเพื่อใช้เป็นสื่อกลางในการแลกเปลี่ยนสินค้าและบริการตามมาตรา 3 แห่ง
พระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 หากผู ้ประกอบธุรกิจให้บริการ
ประชาชนโดยการแลกเปลี่ยนจากคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin ที่ตนออกเป็นเงินบาทเพ่ือ
เป็นทางเลือกในการช าระราคาให้สะดวกมากยิ่งขึ้น การด าเนินการดังกล่าวจึงเป็นรูปแบบที่มีลักษณะ
ที่ใกล้เคียงกับการให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ ซึ่งเป็นหนึ่งในบริการการช าระเงินภายใต้การก ากับตาม
กฎหมายว่าด้วยระบบการช าระเงิน เนื่องจากการน าสินทรัพย์ดิจิทัลมาใช้เป็นสื่อกลางในการช าระ
ราคาสินค้าหรือบริการ หากได้ด าเนินการเป็นการทั่วไปและอย่างแพร่หลายในวงกว้าง อาจส่งผล
กระทบต่อเสถียรภาพของระบบการเงินหรือระบบการช าระเงินของประเทศ หรืออาจส่งผลกระทบต่อ
สาธารณชนตามที่ก าหนดไว้ในมาตรา 35 จึงเป็นกรณีที่เสนอให้มีการตราพระราชกฤษฎีกาเพ่ือ
ก าหนดให้บริการการช าระเงินด้วยคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin อยู่ภายใต้การก ากับตาม 
ภายใต้กรอบและสอดคล้องกับหลักการตามกฎหมายระบบการช าระเงินได้ 168 ทั้งนี้ ก็เพื่อให้ผู้ให้
บริการหรือผู้ออกคริปโทเคอร์เรนซีมีความน่าเชื่อถือ การเก็บรักษาทรัพย์สินที่น ามาหนุนหลังในการ
ออกคริปโทเคอร์เรนซีดังกล่าวเป็นไปอย่างมีมาตรฐานที่ดีและมีความปลอดภัย ป้องกันการใช้
สินทรัพย์ดิจิทัลดังกล่าวมาใช้เป็นเครื่องมือการกระท าความผิด และสามารถควบคุมอุปสงค์ อุปทาน 
และปร ิมาณเง ินบาทและปร ิมาณคร ิปโทเคอร ์ เรนซ ี ประเภท Stablecoin และการสร ้าง
สภาพแวดล้อมด้านกฎระเบียบที่ปลอดภัยส าหรับคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin เพ่ือ

 
167 เร่ืองเสร็จที่ 12/2565 บันทึกส านักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา เร่ือง การก ากับดูแลการใช้สินทรัพย์ดิจิทัลเป็นสื่อกลางในการ
ช าระค่าสินค้าและบริการ 
168 เพ่ิงอ้าง 
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ด าเนินการภายในประเทศอันจะเป็นการวางรากฐานที่ชัดเจนส าหรับนวัตกรรมที่ยั่งยืนและช่วยให้
ผู้บริโภคได้รับผลประโยชน์อย่างปลอดภัยในระบบเศรษฐกิจของประเทศไทยได้ประกอบกับเพ่ือ
อ านวยความสะดวกในการรับรองและก ากับดูแลให้สอดคล้องกับรูปแบบเดิมที่มีอยู่นั่นเอง โดยที่การ
ก าหนดให้บริการการช าระเงินด้วยคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin เป็นบริการการช าระเงิน
ภายใต้การก ากับจะส่งผลให้การน าคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin ดังกล่าว มาใช้เป็น
สื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการจะต้องด าเนินการตามข้อก าหนดภายใต้พระราชบัญญัติ
ระบบการช าระเงิน พ.ศ. 2560 นี้ ทั้งในหมวด 3 บริการการช าระเงินภายใต้การก ากับ และในหมวด 4 
การก ากับดูแล การตรวจสอบ และการแก้ไขฐานะหรือการด าเนินงาน 

ดังที่ได้กล่าวมาแล้วว่า ธปท. ในฐานะหน่วยงานผู้ก ากับดูแลทางการเงินของไทยมองว่า  
คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin โดยเฉพาะที่รักษาราคาด้วยการส ารองสินทรัพย์ในระบบ
การเงินปัจจุบันที่มีความเสี่ยงต ่าที่ใช้เป็นสื่อกลางในการช าระเงินมีลักษณะเข้าข่ายเป็นบริการเงิน
อิเล็กทรอนิกส์ภายใต้พระราชบัญญัติ ระบบการช าระเงิน พ.ศ. 2560 และ ธปท. มีแนวโน้มที่จะก ากับ
ดูแลลักษณะเดียวกันและก ากับความเสี่ยงที่เพิ่มเติมในมิติต่าง ๆ ได้แก่ ด้านการช าระราคา ด้านการ
ฟอกเงิน ด้านความปลอดภัยทางเทคโนโลยี และด้านการคุ้มครองผู้ใช้บริการ เป็นต้น ดังนั้น การ
พิจารณาแนวทางการก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่ใช้เป็นสื่อกลางในการช าระ
เงินดังกล่าวย่อมสามารถน าการก ากับดูแลบริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ในปัจจุบันที่ได้กล่าวไว้ในบทที่ 2 
มาบังค ับใช ้ได ้โดยอนุโลมซึ่ งสอดคล้องกับแนวทางการพิจารณาของประเทศสิงคโปร ์และ 
สหราชอาณาจักรที่ได้กล่าวไปในบทที่ 3 ด้วย 

ส าหรับการก ากับดูแลบริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ในปัจจุบันตามที่กล่าวไปในบทที่ 2 ซึ่ง
สามารถน ามาใช้บังคับกับการก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่ใช้เป็นสื่อกลางใน
การช าระเงิน ซึ ่งน ามาปรับใช้ได้อย่างเหมาะสมมากที ่ส ุดส าหรับคริปโทเคอร์เรนซีประเภท 
Stablecoin ที ่หนุนหลังด้วยเง ินบาท (Baht-backed Stablecoin) ซึ ่งมีล ักษณะใกล้เคียงเงิน
อิเล็กทรอนิกส์ตามกฎหมายไทยมากที่สุด เพื่อเป็นการสร้างความมั่นใจและความน่าเชื่อถือของผู้
ให้บริการ ได้แก่ การใช้ระบบอนุญาตประกอบธุรกิจตามประกาศธนาคารแห่งประเทศไทยที่ สนช. 
5/2561 หลักเกณฑ์ทั่วไปในการก ากับดูแลธุรกิจบริกการการช าระเงินภายใต้ก ากับตามประกาศ
ธนาคารแห่งประเทศไทยที่ สนช. 6/2561 ทั้งในด้านการเงิน ธรรมาภิบาล การบริหารความเสี่ยงและ
ความปลอดภ ัยและการค ุ ้มครองผ ู ้ ใช ้บร ิการ รวมถ ึงหล ักเกณฑ์เฉพาะของการให้บร ิการ  
เงินอิเล็กทรอนิกส์บางส่วนตามประกาศธนาคารแห่งประเทศไทยที่ สนช. 7/2561 ซึ ่งเป็นการ
ด าเนินการในลักษณะเดียวกับประเทศสหราชอาณาจักร 
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บทที่ 5  

บทสรุปและข้อเสนอแนะ 

5.1. บทสรุป 

คริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin เป็นสินทรัพย์ดิจิทัลรูปแบบหนึ่ง ซึ่งบางสกุลมี
คุณสมบัติความเป็นเงินตราครบถ้วนทั้งสาม กล่าวคือความเป็นหน่วยวัดทางบัญชี (Unit of Account) 
ความเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ และความเป็นเครื่องรักษามูลค่า โดยถือว่าเป็นเงิน
ที่เป็นข้อมูลประเภทหนึ่ง โทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin นี้สามารถแบ่งออกได้เป็น 2 ประเภท 
คือประเภทที ่มีส ินทรัพย์หนุนหลังและไม่มีสินทรัพย์หนุนหลัง ซึ ่งคริปโทเคอร์เรนซีประเภท 
Stablecoin ที่มุ่งศึกษาแนวทางการรับรองเพ่ือเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการในบริบท
ของกฎหมายไทยคือ คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่มีสินทรัพย์หนุนหลังเป็นเงิน (Fiat-
backed Stablecoin) มีการกลไกการรักษาราคาด้วยการส ารองสินทรัพย์ในระบบการเงินปัจจุบันที่มี
ความเสี่ยงต ่าซึ่งมีความใกล้เคียงกับเงินอิเล็กทรอนิกส์ 

ปัจจุบัน ในประเทศไทยได้มีการน าคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin มาใช้เป็น
สื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการกันมากขึ้น ซึ่งการก ากับดูแลภายใต้พระราชก าหนดการ
ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 ของ ก.ล.ต. ซ่ึงเป็นการก ากับดูแลผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์
ดิจิทัลภายใต้การก ากับของกฎหมายดังกล่าวเพียงฝ่ายเดียว ไม่ครอบคลุมถึงผู้ประกอบการนอกระบบ
ที่ไม่อยู่ภายใต้การก ากับดูแลของ ก.ล.ต. อาทิ ศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลของต่างประเทศที่ไม่ได้จด
ทะเบียนหรือประกอบธุรกิจในประเทศไทย แต่โดยลักษณะของการด าเนินธุรกิจ ประชาชนคนไทย
สามารถเข้าถึงและใช้บริการได้ เช่น Binance ตลอดจนการใช้เป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและ
บริการระหว่างบุคคลด้วยกันเองโดยตรง  

ตัวอย่างร้านค้าและผู ้ประกอบการในไทยที ่ยอมรับการน าคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท 
Stablecoin มาใช้เป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ169 ได้แก่ ร้าน Drip เอง Slow Bar 
จังหวัดระยอง ร้าน The Moon: Crypto & NFT Cafe จังหวัดกรุงเทพมหานคร ร้าน HIP Coffee & 
Restaurant จังหวัดนครราชสีมา ร้าน Inthanin Coffee ซึ ่งมีสาขากระจายอยู ่หลายจังหวัดใน
ประเทศไทย และร้าน Class Cafe มีสาขามากมายในหลายจังหวัดของภาคตะวันออกเฉียงเหนือและ
กรุงเทพมหานคร เป็นต้น 

 
169 153cm.gxrl. รวม 5 คาเฟ่ที่จ่ายด้วยคริปโตได้แล้ว!. เผยแพร่เมื่อ 14 ธันวาคม 2564. เข้าถึงเมื่อวันที่ 2 เมษายน 2565. ที่มา: 
https://thestandard.co/5-cafes-paying-with-crypto/ 
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ในทางปฏิบัติของการน าคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin มาใช้เป็นสื่อกลางในการ
ช าระค่าสินค้าและบริการกันที่เกิดข้ึนจริงในประเทศไทย เนื่องจากผู้ประกอบการในไทยหลายรายมอง
ว่าการยอมรับคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin ในฐานะของเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้า
และบริการเปรียบเสมือนการเพิ่มช่องทางการช าระเงิน อันเป็นการเพิ่มโอกาสในการค้าขายและ
ด าเนินธุรกิจของตนนั่นเอง ซึ่งในปัจจุบันสามารถท าได้อย่างง่ายดาย โดยผู้ประกอบธุรกิจรายใด
ประสงค์จะรับเอาคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin มาใช้เป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและ
บริการของตนสามารถกระท าผ่าน Wallet Address ในการรับช าระได้เลย 

ในขณะที่สถานะทางกฎหมายของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ในประเทศไทย 
คริปโทเคอร์เรนซีมีสถานะเป็นทรัพย์สินตามกฎหมายว่าด้วยทรัพย์สินและเป็นสินทรัพย์ดิจิทัล
ประเภทหนึ่งตามพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 แต่ไม่ถือเป็นเงินตรา
ตามกฎหมายว่าด้วยเงินตรา ดังนั้นการน าคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin มาใช้เป็นสื่อกลาง
ในการช าระค่าสินค้าและบริการในประเทศไทยในปัจจุบันจึงอยู่ภายใต้การก ากับดูแลของ ก.ล.ต. ซึ่ง
เป็นหน่วยงานก ากับดูแลตลาดทุน ซึ่งการพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 
2561 เป็นกฎหมายในการก ากับดูแลสินทรัพย์ดิจิทัลเป็นการเฉพาะนี้เองที่เป็นข้อแตกต่างประการ
ส าคัญของสถานะและข้อพิจารณาแนวทางการรับรองคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin เพ่ือเป็น
สื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการตามกฎหมายไทยและต่างประเทศ เนื่องจากในต่างประเทศ
พิจารณาบนพื้นฐานของกฎหมายเดิมที่มีอยู่ซึ่งส่วนใหญ่จะพิจารณาไปในแนวทางของกฎหมายว่าด้วย
การช าระเงิน ประกอบกับการที่คริปโทเคอร์เรนซีเข้ามามีบทบาทในการกระตุ้นกิจกรรมทางเศรษฐกิจ 
มีส่วนท าให้การช าระเงินเร็วขึ้น ต้นทุนลดลงและมีประสิทธิภาพมากขึ้น และช่วยให้ประชาชนสามารถ
เข้าถึงบริการทางการเงินได้อย่างทั่วถึงและปลอดภัย ได้รับการคุ้มครองข้อมูลและความเป็นส่วนตัว 
ตลอดจนการก่อให้เกิดการแข่งขันในตลาดอันเป็นปัจจัยหนึ่งที่ก่อให้เกิดการพัฒนาระบบช าระเงิน
ต่อไป ธนาคารกลางของนานาประเทศเริ่มมีการพิจารณาแนวทางการรับรองคริปโทเคอร์เรนซี 
ประเภท Stablecoin เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการกันมากขึ้น โดยมุ่งป้องกัน
ความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นต่อความมั่นคงทางการเงินไม่ให้มีมากจนเกินไป และมุ่งลดอุปสรรคในการ
ท างานร่วมกันระหว่างระบบบริการช าระเงินต่าง รวมถึงเป็นการสร้างมาตรฐานการประกอบธุรกิจ
ดูแลคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการให้มี
ความน่าเชื่อถือและให้การคุ้มครองผู้ใช้บริการอย่างเหมาะสม 

ตัวอย่างการก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin เพื่อใช้เป็นสื่อกลางในการ
ช าระค่าสินค้าและบริการของประเทศสิงคโปร์ ปัจจุบันอยู่ภายใต้ Payment Services Act ซึ่งภายใต้
กฎหมายฉบับนี้มีการก ากับดูแลในสองรูปแบบ ได้แก่ Designation Framework และ Licensing 
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Framework โดยการก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin เพื่อใช้เป็นสื่อกลางในการ
ช าระค่าสินค้าและบริการถือเป็นบริการการช าระเงินด้วยดิจิทัลโทเคน ซึ่งเป็นบริการช าระเงินรูปแบบ
ใหม่ที่จะถูกก ากับภายใต้ Designation Framework ทั้งนี้ ธนาคารกลางสิงคโปร์ในฐานะหน่วยงานผู้
ก ากับดูแลตามกฎหมายช าระเงินจะพิจารณาแนวทางการก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซีดังกล่าวบน
พื้นฐานลักษณะของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin นั้น ๆ ซึ่งภายใต้บริบทของการเป็น
สื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการนั้นคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่อ้างอิงมูลค่ากับ
สกุลเงินเพียงสกุลเดียว (Single Currency Stablecoin) มีความคล้ายคลึงกับเงินอิเล็กทรอนิกส์ โดย
หากคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่ดังกล่าวมีอัตราแลกเปลี่ยนที่คงที่ตลอดเวลา และใน
การใช้งานผู้ถือคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin จะต้องมีความสัมพันธ์ตามสัญญาหรือทาง
บัญชีกับผู ้ออกใช้คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin นั ้นด้วยก็จะถูกยอมรับว่าเป็นเงิน
อิเล็กทรอนิกส์ตามกฎหมายของสิงคโปร์ ดังนี้ การก ากับดูแลก็จะต้องเป็นไปตามบทบัญญัติในเรื ่อง
ของเงินอิเล็กทรอนิกส์เช่นกัน แต่เนื่องด้วยลักษณะของคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่มี
การออกใช้ในปัจจุบันนั้นส่วนใหญ่จะไม่เข้าข่ายการเป็นเงินอิเล็กทรอนิกส์ แต่ถือว่าเป็นโทเคนดิจิทัล
เพื่อการช าระเงินได้ ตัวอย่างเช่น USD Coin และ Tether ซึ่งผู้ให้บริการโทเคนดิจิทัลเพื่อการช าระ
เงินด้วยคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin จะถูกก ากับดูแลภายใต้ประกาศธนาคารกลางสิงคโปร์
ที ่PSN08 Notice to licensees and exempt payment service providers Payment Services 
Act 2019 

ในขณะที่รัฐบาลสหราชอาณาจักรมองว่าแนวทางการก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซีประเภท 
Stablecoin เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ โดยเห็นว่าควรเป็นไปในแนวทางที่
สอดคล้องและครอบคลุมกับแนวทางการก ากับดูแลทางการเงินตราหรือเงินกระดาษที่มีอยู่ในปัจจุบัน 
(fiat currencies) ซึ่งแนวทางดังกล่าวจะสะท้อนถึงข้อเสนอแนะเกี่ยวกับกฎระเบียบ การก ากับดูแล 
และการก ากับดูแลการจัดการทั่วโลกของคณะกรรมการความม่ันคงทางการเงินแห่งสหราชอาณาจักร 
( Financial Stability Board’s recommendations on the regulation, supervision and 
oversight of global stablecoin arrangements)170 ซึ ่งในแง่ของเขตอ านาจศาลในปัจจุบัน ผู้
ให้บริการกระเป๋าเงินและหน่วยงานอ่ืน ๆ ที่ให้บริการคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin เพ่ือเป็น
สื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการในสหราชอาณาจักรจะต้องได้รับอนุญาตจากคณะกรรมการ
ความมั่นคงทางการเงินแห่งสหราชอาณาจักร และหากถือว่าเป็นระบบการช าระเงินก็จะต้องอยู่ภายใต้
การควบคุมของธนาคารกลางอังกฤษผ่านกฎหมายส าคัญ  2 ฉบับ ได้แก่ Electronic Money 

 
170 โปรดดู https://www.fsb.org/2020/10/regulation-supervision-and-oversight-of-global-stablecoin-
arrangements/ 
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Regulations 2011 และ Payment Services Regulations 2017 โดยการจัดตั้งระบบการอนุญาต
และก  าก ับด ูแลภายใต ้คณะกรรมการนโยบายการเง ินของสหราชอาณาจ ักรครอบคลุม  
คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ที่อ้างอิงมูลค่ากับสกุลเงินเพียงสกุลเดียว (Single Currency 
Stablecoins) เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ และเพิ่มกฎเกณฑ์เกี่ยวกับการระบุ
ข้อก าหนดอย่างกว้าง (broad requirements) กิจกรรม (activities) และการกระท าหรือหน้าที่ 
(functions) ที่จะถูกก ากับดูแลให้สอดคล้องกับกฎเกณฑ์การช าระเงินและเงินอิเล็กทรอนิกส์ใน
ปัจจุบัน 

นอกจากนี้ยังมีการพิจารณาการก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin เพื่อเป็น
สื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการในบริบทของการเป็นระบบช าระเงิน โดยการก าหนดเป็น
ระบบช าระเงินรูปแบบใหม่ภายใต้การก ากับดูแลของธนาคารกลางอังกฤษ ซึ่งเป็นการพิจารณาปรับใช้ 
Parts 5 of the Banking Act 2009 และ Financial Services (Banking Reform) Act 2013 

 

5.2. ข้อเสนอแนะ 

เม ื ่อพ ิจารณาลักษณะการใช ้งานและก ิจกรรมทางเศรษฐก ิจท ี ่ เก ิดข ึ ้นจากการน า 
คริปโทเคอร์เรนซีมาใช้เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการจะเห็นได้ว่าเป็นการด าเนิน
กิจกรรมทางเศรษฐกิจที่เกี่ยวข้องกับการช าระเงินในตลาดเงิน ไม่ใช่การลงทุนหรือระดมทุนในตลาด
ทุนแต่อย่างใด โดยเมื่อพิจารณาประกอบการหลักการและเหตุผลของการตราพระราชบัญญัติระบบ
การช าระเงิน พ.ศ. 2560 ที่ว่าการก ากับดูแลระบบการช าระเงินของสถาบันการเงินเป็นบทบาทส าคัญ
ประการหนึ่งของ ธปท. เพ่ือประโยชน์ในการก ากับดูแลบริการการช าระเงินอย่างเป็นระบบมีความเป็น
เอกภาพ และมีประสิทธิภาพมากยิ่งขึ้น รวมทั้งทันต่อความเปลี่ยนแปลงของเทคโนโลยีที่เกิดขึ้นอย่าง
รวดเร็ว สมควรก าหนดให้การก ากับดูแลระบบการช าระเงินและบริการการช าระเงินอยู่ภายใต้บังคับ
ของกฎหมายฉบับเดียวกัน โดยมี ธปท. เป็นหน่วยงานที่มีหน้าที ่ก ากับดูแล และมีการก าหนด
หลักเกณฑ์ตามมาตรฐานสากลเกี่ยวกับการด าเนินการต่าง ๆ ที่เกี่ยวข้องผลทางกฎหมายที่ส าคัญของ
การช าระเงิน ตลอดจนการให้ความคุ้มครองมิให้การช าระเงินมีการยกเลิกเพิกถอน ในกรณีที่ศาลมี
ค าสั่งให้ฟ้ืนฟูกิจการหรือสั่งพิทักษ์ทรัพย์ตามกฎหมายว่าด้วยล้มละลายอันจะท าให้ระบบการช าระเงิน
ของประเทศเกิดเสถียรภาพและความมั่นคงและด าเนินการได้อย่างต่อเนื่องแล้ว  เห็นว่า ธปท. ควรมี
แนวทางการก ากับดูแลมารองรับ เพื่อให้การช าระเงินด้วยคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin อยู่
ภายใต้การก ากับดูแลของ ธปท. ทั้งนี้ก็เพื่อป้องกันการดึงเงินออกจากระบบช าระเงินรูปแบบเดิมที่มี
อยู่ในปัจจุบันเพื่อน าเข้าสู่ระบบช าระเงินโดยคริปโทเคอร์เรนซีดังกล่าวที่ มีความใกล้เคียงเงินตราใน
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ปัจจุบันเป็นอย่างมาก ทั้งในเรื่องมูลค่าและความไว้เนื้อเชื่อใจของประชาชนผู้ใช้บริการจึงเข้าใกล้
ระดับของเงินตราในปัจจุบันมากข้ึนทุกขณะ รวมถึงการป้องกันความเสียหายที่อาจเกิดขึ้นจากบรรดา
ความเสี่ยงจากการน าคริปโทเคอร์เรนซีมาใช้ในลักษณะข้างต้น ซึ่งรวมถึงความเสี่ยงที่สภาพคล่องใน
ระบบการเงินแบบดั้งเดิมในปัจจุบันที่อาจจะต้องสูญเสียไปพร้อม ๆ กับเสถียรภาพทางการเงินของ
ประเทศ 

จากการพิจารณาบทบัญญัติของกฎหมายไทยประกอบกับแนวทางการพิจารณาใน
ต่างประเทศแล้ว มีข้อเสนอแนะส าหรับการพิจารณาแนวทางการรับรองคริปโทเคอร์เรนซีประเภท 
Stablecoin ที่มีสินทรัพย์หนุนหลังเป็นเงิน (Fiat-backed Stablecoin) มีการกลไกการรักษาราคา
ด้วยการส ารองสินทรัพย์ในระบบการเงินปัจจุบันที ่มีความเสี ่ยงต ่า  ซึ ่งมีความใกล้เคียงกับเงิน
อิเล็กทรอนิกส์ เพื่อเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าและบริการ ในบริบทของพระราชก าหนดการ
ประกอบธุรก ิจส ินทร ัพย ์ด ิจ ิท ัล พ.ศ. 2561 ซึ ่งเป ็นกฎหมายเฉพาะส าหร ับการก าก ับด ูแล 
คริปโทเคอร์เรนซี และพระราชบัญญัติระบบการช าระเงิน พ.ศ. 2560 ดังนี้ 

เพื่อให้เป็นไปตามหลักการควบคุมความเสี่ยงประเภทเดียวกันจะต้องได้รับผลลัพธ์แบบ
เดียวกัน จึงเสนอให้มีการแก้ไขมาตรา 5 แห่งพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 
2561 โดยเพิ่มข้อความดังนี้ “และสินทรัพย์ดิจิทัลตามกฎหมายว่าด้วยระบบการช าระเงิน” เพื่อให้
อ านาจการรับรองและก ากับดูแลการน าคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin มาใช้เพื่อเป็นสื่อกลาง
ในการช าระค่าสินค้าและบริการอยู ่ภายใต้ ธปท. และด าเนินการรับรองตามมาตรา 35 แห่ง
พระราชบัญญัติระบบการช าระเงิน พ.ศ. 2560 ต่อไป 

“มาตรา 5 (เสนอแก้ไข) หลักทรัพย์ตามกฎหมายว่าด้วยหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ และ
สินทรัพย์ดิจิทัลตามกฎหมายว่าด้วยระบบการช าระเงิน ไม่ให้ถือเป็นคริปโทเคอร์เรนซีหรือ 
โทเคนดิจิทัลตามพระราชก าหนดนี้” 

ในการด าเนินการตามมาตรา 35 แห่งกฎหมายว่าด้วยระบบการช าระเงินนี้ ธปท. มีอ านาจ
ตราพระราชกฤษฎีกาเพ่ือก าหนดการให้บริการในช่องทางใด ๆ ไม่ว่าจะมีรูปร่างหรือไม่มีรูปร่าง หรือที่
อาจด าเนินการผ่านระบบเทคโนโลยีเพื่อช าระราคาสินค้าหรือค่าบริการ การโอนเงิน หรือการท า
ธุรกรรมทางการเงินที่อยู่ในแบบอื่น และไม่เข้าลักษณะที่เป็นบริการการช าระเงินภายใต้การก ากับแต่
มีผลเป็นอย่างเดียวกับบริการการช าระเงินภายใต้การก ากับด้วย ซึ่งเมื่อพิจารณาลักษณะการน า 
คริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin ที ่รักษาราคาด้วยการส ารองสินทรัพย์ในระบบการเงิน
ปัจจุบันที่มีความเสี่ยงต ่า โดยเฉพาะ Fiat-backed stablecoin มาใช้เพ่ือเป็นสื่อกลางในการช าระค่า
สินค้าและบริการแล้วเห็นว่าเข้าข่ายเป็นกรณีการให้บริการคริปโทเคอร์เรนซีที่สร้างขึ้นเพื่อใช้เป็น
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สื่อกลางในการแลกเปลี่ยนสินค้าและบริการที่มีลักษณะที่ใกล้เคียงกับการให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ 
ซึ่งเป็นหนึ่งในบริการการช าระเงินภายใต้การก ากับตามกฎหมายว่าด้วยระบบการช าระเงิน ประกอบ
กับหากมีการน าสินทรัพย์ดิจิทัลมาใช้เป็นสื่อกลางในการช าระราคาสินค้าหรือบริการเป็นการทั่วไป 
อาจส่งผลกระทบต่อเสถียรภาพของระบบการเงินหรือระบบการช าระเงินของประเทศ หรืออาจส่งผล
กระทบต่อสาธารณชน จึงเป็นกรณีที่เสนอให้มีการตราพระราชกฤษฎีกาเพื่อก าหนดให้บริการการ
ช าระเงินด้วยคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin อยู่ภายใต้การก ากับตาม ภายใต้กรอบและ
สอดคล้องกับหลักการตามกฎหมายระบบการช าระเงินได้171 ทั้งนี้ ก็เพื่อให้ผู ้ให้บริการหรือผู้ออก 
คริปโทเคอร ์เรนซีม ีความน่าเช ื ่อถ ือ การเก ็บร ักษาทร ัพย ์ส ินที ่น  ามาหนุนหลังในการออก 
คริปโทเคอร์เรนซีดังกล่าวเป็นไปอย่างมีมาตรฐานที่ดีและมีความปลอดภัย ป้องกันการใช้สินทรัพย์
ดิจิทัลดังกล่าวมาใช้เป็นเครื่องมือการกระท าความผิด และสามารถควบคุมอุปสงค์ อุปทาน และ
ปริมาณเงินบาทและปริมาณคริปโทเคอร์เรนซี ประเภท Stablecoin และการสร้างสภาพแวดล้อม
ด้านกฎระเบียบที ่ปลอดภัยส าหรับคริปโทเคอร์ เรนซี ประเภท Stablecoin เพื ่อด าเนินการ
ภายในประเทศอันจะเป็นการวางรากฐานที่ชัดเจนส าหรับนวัตกรรมที่ยั่งยืนและช่วยให้ผู้บริโภคไดร้ับ
ผลประโยชน์อย่างปลอดภัยในระบบเศรษฐกิจของประเทศไทยได้ประกอบกับเพ่ืออ านวยความสะดวก
ในการรับรองและก ากับดูแลให้สอดคล้องกับรูปแบบเดิมที่มีอยู่นั่นเอง  

  อย่างไรก็ดี ภายใต้การก ากับตามกฎหมายว่าด้วยระบบการช าระเงิน ผู้เขียนเห็นว่ายังมี
กฎเกณฑ์บางส่วนที ่ไม่ควรน ามาปรับใช้ก ับการก ากับดูแลบริการคริปโทเคอร์เรนซีประเภท 
Stablecoin ที่รักษาราคาด้วยการส ารองสินทรัพย์ในระบบการเงินปัจจุบันที่มีความเสี่ยงนี้ ได้แก่ การ
ก าหนดให้การให้บริการบริการคริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin ต้องบันทึกมูลค่าเป็นเงินสกุล
บาทหรือเงินสกุลต่างประเทศเท่านั้นตามประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สนส. 7/2561 เรื่อง 
หลักเกณฑ์การประกอบธุรกิจบริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ ทั ้งนี ้ เนื ่องจากโดยสภาพแล้วบริการ 
คริปโทเคอร์เรนซีประเภท Stablecoin เป็นบริการสื่อการช าระเงินรูปแบบใหม่ที่ ไม่ได้มีหน่วยวัด
มูลค่าเป็นเงินตราสกุลใดในระบบการเงินปัจจุบัน และไม่ได้มีสถานะทางกฎหมายเป็นเงินตราตาม
กฎหมายไทย แต่เป็นเพียงการอิงมูลค่าของสื่อการช าระเงินในรูปแบบคริปโทเคอร์เรนซีประเภท 
Stablecoin นั้นกับสินทรัพย์หนุนหลังเท่านั้น ดังนั้นจึงควรมีการบันทึกเป็นหน่วยคริปโทเคอร์เรนซี
ประเภท Stablecoin นั้น ๆ แทนที่จะบันทึกเป็นเงินสกุลใดสกุลหนึ่งตามหลักเกณฑ์ของบริการเงิน
อิเล็กทรอนิกส์ 

 

 

 
171 เพ่ิงอ้าง. 
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รายการอ้างอิง 

กฎหมาย 

ประกาศกระทรวงการคลัง เรื่อง ก าหนดกิจการอื่นที่เกี่ยวกับสิทรัพย์ดิจิทัลให้เป็นธุรกิจสินทรัพย์
ดิจิทัลเพิ่มเติม พ.ศ. 2563 ลงวันที่ 19 ตุลาคม พ.ศ. 2563 

ประกาศคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ ที่ กธ. 5 /2565 เรื ่อง หลักเกณฑ์ 
เงื่อนไข และวิธีการในการให้บริการของผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลที่ต้องไม่มีลักษณะ
เป็นการสนับสนุนการใช้สินทรัพย์ดิจิทัลเป็นสื่อกลางในการช าระค่าสินค้าหรือบริการ  

ประกาศธนาคารแห่งประเทศไทย ที่ สนช. 5/2561 หลักเกณฑ์ วิธีการ และเงื่อนไขการขออนุญาต
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