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



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

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

คณ์ะทำำ�ง�น รั่วมกับกองทุำนส่งเสริัมก�รัพััฒน�ตล�ดทุำน (CMDF) ห้วังว่�เอกส�รัชุ้ดน่� อันปรัะกอบไปด้วย   
องค์คว�มรูัเ้ชิ้งนโยบ�ยแบบนำ�เสนอเปน็เล่ม ๆ  อย�่งต่อเน่�องจัำ�นวน 6 เล่ม จัะนำ�ไปสูเ่ป�้ห้ม�ยข้องโครังก�รั
ในรัะยะสั�นค่อก�รัยกรัะดับองค์คว�มรูั้ข้องผู่้ท่ำ�เก่�ยวข้้องในก�รักำ�ห้นดนโยบ�ยและในก�รัปรัะกอบธุิรักิจัท่ำ�
เก่�ยวข้อ้งกับ Digital Assets ในปรัะเทำศไทำย ให้อ้ยูบ่นพั่�นฐ�นท่ำ�ถึกูต้องและเช้่�อมโยงกับก�รัพัฒัน�ตล�ดทุำน
และเศรัษฐกิจัดิจิัทัำลสูโ่ลกอน�คตได้อย�่งรั�บรั่�นและชั้ดเจันท่ำ�สดุ 

   

ดิรั. ณภััทรั จิาตุุศรัพีิทักษ์์ 
Managing Director, Thailand Future Foundation
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เอกส์ารีอ�างอิง

การส่งเสริมอุตสาหกรรม (Industry Promotion)
A: Investors - ผู่ล้งทำนุ
B: Fundraisers/ Issuers - ผู่ร้ัะดมทุำน
C: Ecosystem Fostering - รัะบบนิเวศ

การพััฒนามาตรฐานการป้กป้้อง (Safeguarding Initiatives)
D: Cooperation - คว�มรัว่มมอ่
E: Regulatory Structure - โครังสร้ั�งกฎรัะเบย่บ



จั�กคว�มสำ�คัญข้องเทำคโนโลย่กรัะจั�ยศูนย์ ท่ำ�เข้้�ม�เปล่�ยนกรัะบวนก�รัดำ�เนินธุิรักิจั ทัำ�งท่ำ�เก่�ยวข้้องและ                  
ไมเ่ก่�ยวข้อ้งกับตล�ดทำนุ ก่อให้เ้กิดอุตส�ห้กรัรัมให้ม ่ๆ  ม�กม�ย สำ�ห้รับัตล�ดทุำนนั�น เทำคโนโลยน่่�ส�ม�รัถึเข้้�ม�
มบ่ทำบ�ทำในการัเพิ�มปรัะสิทิธิิภัาพ (Efficiency) และการัเข้า้ถึึง (Accessibility) เน่�องจั�กคุณ์สมบติัไรัพ้ัรัมแดน 
ลดบทำบ�ทำข้องตัวกล�งซัึ�งจัะทำำ�ให้ส้�ม�รัถึม ่Transaction ท่ำ�ต้นทุำนตำ� ซั่�อข้�ยได้แบบเรัย่ลไทำม์ มส่ภ�พัคล่องสูง 
และส�ม�รัถึแบง่ยอ่ยได้ (Fractionalised) ผ่ลิตภัณ์ฑ์์อย�่งเห้รัย่ญคริัปโทำเคอร์ัเรันซั ่สเตเบิลคอยน์ (Stablecoins) 
โทำเคนก�รัลงทำนุ (Investment Tokens) และพันัธิบัตรัดิจิัทัำล (Digital Bond) รัวมถึึงรัะบบอย�่ง Decentralised 
Finance (DeFi) ท่ำ�เปล่�ยนรูัปแบบข้องก�รัเงิน และสิ�งท่ำ�น่�สนใจั ค่อก�รัผ่ส�นเข้้�กับผ่ลิตภัณ์ฑ์์แบบดั�งเดิม           
อย�่งเช้น่กองทำนุ Spot ETF ข้องเห้รัย่ญอย�่ง Bitcoin ห้รัอ่ Ethereum เกิดเปน็ทำ�งเล่อกผ่ลิตภัณ์ฑ์์ตล�ดทำนุ 
ห้ล�กห้ล�ย

อย่�งไรัก็ต�ม ก�รัใช้้ปรัะโยช้น์จั�กโอก�สน่�ยังเป็นคว�มท้ำ�ทำ�ย เน่�องจั�กในปัจัจุับันสำ�ห้รัับฝั่ั� งผู่้ลงทำุนนั�น 
ผ่ลิตภัณ์ฑ์์ยงัมอ่ยูอ่ย�่งจัำ�กัด นอกจั�กก�รัลงทุำนโดยตรังในเห้รัย่ญใดเห้รัย่ญห้นึ�งแล้วนั�นก็ยงัไมค่่อยมตั่วเล่อกอ่�น 
โดยเฉพั�ะอย่�งยิ�งสำ�ห้รับันักลงทุำนรั�ยย่อย โดยผ่ลิตภัณ์ฑ์์ Investment Token ในไทำยนั�นมเ่พัย่ง 3 ตัว และ      
รั�ยยอ่ยก็ยงัไมส่�ม�รัถึลงทำนุในผ่ลิตภัณ์ฑ์์อย�่งกองทำนุ Spot Bitcoin ETF ได้ 

ในทำ�งตรังข้้�ม ฝั่ั� งผู่ร้ัะดมทำนุยังเผ่ช้ญิกับต้นทุำนท่ำ�ยงัคงสูงอยู ่ไมน่�่ดึงดูดไปกว่�ก�รัออกตรั�ส�รัห้น่�แบบเดิม ๆ 
อย�่งพันัธิบตัรัห้รัอ่หุ้น้กู้ท่ำ�ส�ม�รัถึตอบโจัทำยก์�รัรัะดมทำนุได้ด่อยูแ่ล้ว นอกจั�กน่� นโยบ�ยจั�กทำ�งภ�ครัฐั อย�่ง
รัฐับ�ลและห้นว่ยง�นกำ�กับดแูล ยงัม่คว�มไมส่อดคล้องกันว่�ต้องก�รัสง่เสริัมอะไรั ทำำ�ให้ผู้้่เล่นยงัไมไ่ด้รับัคว�ม
ช้ดัเจันห้รัอ่แรังกรัะตุ้น ปรัะกอบกับทิำศทำ�งข้องก�รักำ�กับดแูลว่�ผ่ลิตภัณ์ฑ์์ใดจัะอยูภ่�ยใต้ก�รักำ�กับใดบ�้ง ห้รัอ่
ปรัะเด็นอย�่งภ�ษ่ ท่ำ�ยงัไมช่้ดัเจันอย�่งเปน็ทำ�งก�รั

ดังนั�น เพ่ั�อให้ไ้ทำยส�ม�รัถึคว้�โอก�สจั�กเทำคโนโลยก่รัะจั�ยศนูยน์่�ได้อย�่งแท้ำจัริัง และก่อให้เ้กิดิการัเปลี�ย์นแปลง
ตุ่อตุลาดิทุนไทย์ให้้ม่คว�มครัอบคลุม บูรัณ์�ก�รั ยั�งย่นต่อสิ�งแวดล้อม ม่ผ่ลิตภัณ์ฑ์์ท่ำ�ทัำนสมัยตอบโจัทำย์ต่อ          
คว�มต้องก�รัให้เ้ล่อก พฒันาเศรัษ์ฐกิจิโดิย์รัวมและเสิรัมิสิรัา้งความมั�นคง ผ่�่นก�รับรัหิ้�รัคว�มเส่�ยงท่ำ�ด่ข้ึ�น     
ลดก�รัพัึ�งพั�ต่�งปรัะเทำศและเสรัมิสรั�้งอธิปิไตยทำ�งดิจิัทัำล จึังเกิดเปน็แนวทำ�งก�รัพัฒัน�นโยบ�ยว่�จัะดำ�เนนิก�รั
อะไรัได้บ้�ง โดยแบ่งเป็น 2 เส�ห้ลักค่อ การัสิ่งเสิรัมิอุตุสิาหกรัรัม (Industry Promotion) และการัพัฒนา
มาตุรัฐานการัปกปอ้ง (Safeguarding Initiatives) เรัย่กได้ว่� เป็นก�รัสรั�้งสมดลุรัะห้ว่�งทัำ�งคันเรัง่ และเบรัก 

สำ�ห้รับัก�รัพัฒัน�สง่เสรัมิอุตส�ห้กรัรัม (Industry Promotion) ส�ม�รัถึจััดกลุ่มกลยุทำธิ ์เป็น 3 ข้�ห้ลัก ๆ ได้แก่ 
A: Investors - ผู้้ล้งทนุ B: Fundraisers/ Issuers - ผู้้ร้ัะดิมทนุ C: Ecosystem - รัะบบนิเวศ

บทสรุป้ผ้�บรหิาร  
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A: Investors - ผู้้้ลงทุน

B: Fundraisers/ Issuers - ผู้้้รัะดิมทุน 

A1: Standardise Product Introduction 
System
เพัิ�มทำ�งเล่อกก�รัลงทุำนในตล�ด ผ่่�น
กรัะบวนก�รัคัดสรัรัผ่ลิตภัณ์ฑ์์ท่ำ�จัะเข้�้ม�
อยูใ่นตล�ดช้ดัเจัน

A2: Promote Diversification and 
Risk Understanding
สง่เสรัมิคว�มเข้�้ใจัในผ่ลิตภัณ์ฑ์์รัะดมทำนุ
ทำ�งเล่อก ก�รักรัะจั�ยก�รัลงทุำน 

A3: Develop Secondary Markets 
พัฒัน�ตล�ดรัอง 

A4: Broaden Retail Investors Access 
to Complicate Products 
ข้ย�ยก�รัเข้้�ถึึงผ่ลิตภัณ์ฑ์์ท่ำ� Advanced 
ข้องรั�ยยอ่ย

B1: Dual-Class Shares for Digital 
Assets 
ก�รัอนุญ�ตโครังสรั�้งหุ้น้สองรัะดับใน 
Investment Token

พััฒน�เคร่ั� องม่อสำ�ห้รัับติดต�มข้่�วส�รัและ
สนับสนุนง�นวิจััยท่ำ� ให้้ข้้อมูลเช้ิงลึกเก่�ยวกับ
ปรัะสิทำธิิภ�พัและโปรัไฟล์คว�มเส่� ยงข้อง
ผ่ลิตภัณ์ฑ์์ โดยเฉพั�ะอย่�งยิ�งสำ�ห้รัับผ่ลิตภัณ์ฑ์์ 
สนิทำรัพััยดิ์จิัทัำล
พััฒน�ม�ตรัวัดคว�มเส่�ยงข้องผ่ลิตภัณ์ฑ์์ (Product 
Risk Scale) ท่ำ�ออกแบบม�โดยเฉพั�ะสำ�ห้รัับ
สินทำรััพัย์ดิจิัทัำลต่�ง ๆ เท่ำยบกับสินทำรััพัย์ดั�งเดิม
จััดทำำ�โครังก�รัให้้คว�มรูั้ รัวมถึึงแบบทำดสอบก�รั
ลงทุำน ซัึ�งห้�กไม่ผ่่�นก็ไม่ส�ม�รัถึซั่�อได้ เพั่�อให้้
มั�นใจัว่�นักลงทำุนเข้้�ใจัผ่ลิตภัณ์ฑ์์ท่ำ�พัวกเข้�ซั่�อ
บังคับใช้้แผ่นก�รัเปิดเผ่ยข้้อมูลแบบม�ตรัฐ�น     
(Standardised Disclosure) สำ�ห้รัับผ่ลิตภัณ์ฑ์์   
ให้ม่ท่ำ�เข้้�สู่ตล�ด ให้้ Exchanges ต้องทำำ�สรุัป 
Whitepaper ท่ำ�ตรังต�มม�ตรัฐ�น ก่อนลิสต์เห้รัย่ญ
ในตล�ด 

ข้ย�ยเกณ์ฑ์์ในก�รัให้้นักลงทำุนรั�ยย่อยลงทำุนใน
สนิทำรัพััยท่์ำ�ห้ล�กห้ล�ยม�กข้ึ�น รัวมถึึงสนิทำรัพััยเ์ส่�ยง 
ต�มปรัะสบก�รัณ์แ์ละคว�มรูัส้�ม�รัถึ (Sophistication)
ข้องตน เช้น่ ก�รัจััดตั�งรัะบบก�รัทำดสอบคณุ์สมบติั
ข้องนกัลงทำนุ Accredited Investors Qualification 

•

•

• 

•

•
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B: Fundraisers/ Issuers - ผู้้้รัะดิมทุน 

B2: Encourage Innovations of
 Hybrid Products 
กรัะตุ้นก�รัเกิดผ่ลิตภัณ์ฑ์์ Hybrid ให้ม ่ๆ

B3: Raise Awareness of Business 
Opportunities 
สรั้�งคว�มเข้้�ใจัเก่�ยวกับลักษณ์ะธุิรักิจั
และโอก�สทำ�งธุิรักิจั

B4 : Value Proposition Through 
Lowering Costs 
สรั�้งโอก�สทำ�งธุิรักิจัผ่�่นก�รัลดต้นทำนุ

ก�รัส่�อส�รัเชิ้งรุักเก่�ยวกับแนวทำ�งนโยบ�ยจั�กภ�ค
รัฐัไปยงัภ�คเอกช้น
จััดโครังก�รัให้ค้ว�มรูั ้Roadshow  ห้รัอ่แคมเปญ
ก�รัส่�อส�รัเพั่�อสรั�้งคว�มตรัะห้นกัถึึงศกัยภ�พัทำ�ง
ธุิรักิจัในสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำล เช้น่ TDX Roadshow  
มก่�รัสนบัสนนุห้ลังจั�กก�รัจัดทำะเบย่น มุง่เนน้ไป
ยงัก�รั Networking เพ่ั�อสรั�้ง Community ห้รัอ่
เปดิช้อ่งก�รั Collaboration ในอน�คต

• สรั�้งคว�มแตกต่�งสำ�ห้รับั Tokenisation Process 
ห้รัอ่ Digital Securities เพ่ั�อให้เ้ห้น็ปรัะโยช้นใ์น
ก�รัใช้เ้ทำคโนโลย ่

• พิัจั�รัณ์�เปดิให้ม้ ่Benefit ท่ำ�ม�กกว่� Yield ได้

 •

•

•

C: Ecosystem Fostering - รัะบบนิเวศ 

C1: Government and Private Sector 
Co-Funding Scheme on Infrastructure 
ภ�ครััฐและเอกช้นรั่วมพััฒน�โครังสรั้�ง
พั่�นฐ�น

C2: Cross-Border Collaboration 
พัฒัน�คว�มรัว่มมอ่รัะห้ว่�งปรัะเทำศ

C3: Domestic Strengths Discovery 
กรัะบวนก�รัห้�จุัดแข้็ง เล่อกผู่้เล่นท่ำ�จัะ
สนบัสนนุ

มกีารัทำา Inward Strength Finding เพ่�อรัะบุข้้อ    
ได้ิเปรัีย์บเชิิงเปรัีย์บเทีย์บข้องปรัะเทศไทย์ ทัำ�งท่ำ�
เก่�ยวข้อ้งและไม่เก่�ยวข้้องกับ DA (เผ่่�อห้�โอก�ส  
บูรัณ์�ก�รั) ผ่�่นก�รัมแ่ผ่น ท่ำม ห้�ข้ด่คว�มส�ม�รัถึ
ข้องปรัะเทำศ เช้่น สภ�พััฒน์ สภ�อุตส�ห้กรัรัม  
รัว่มกับสถึ�บันวิจััยและมห้�วิทำย�ลัย
สินับสินุนผู้้เ้ล่นในปรัะเทศให้ใชิจุ้ิดิแข้ง็เหล่านี�เพ่�อ
สิรัา้งสิินทรัพัย์์ดิิจิิทัลที�เป็นนวัตุกรัรัมใหม่ พััฒน�
เปน็ผ่ลิตภัณ์ฑ์์สนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลเฉพั�ะกลุม่ เช้น่ Fan 
Token ห้ร่ัอ SocialFi โดยม่ก�รัส่งเสริัมทำ�งด้�น    
ก�รัเงิน กฎห้ม�ย เครั่�องมอ่ โครังสรั�้งพั่�นฐ�น ห้รัอ่
นโยบ�ยแบบ State-led แล้วแต่คว�มเห้ม�ะสม

•

•
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และเม่�อได้นำ�กลยุทำธิทั์ำ�งห้ล�ยเห้ล่�น่� ม�พิัจั�รัณ์�คว�มเป็นไปได้และควรัทำำ� อย�่งกรัะบวนก�รัศึกษ�ผ่ลกรัะทำบ
และคว�มเป็นไปได้ข้องโครังก�รั (Impact & Feasibility Study) พับว่� 6 โครังก�รั ท่ำ�ควรัมุง่เป�้ผ่ลักดันในรัะยะ
ปจััจุับนั ได้แก่
 • A2: Promote Diversification and Risk Understanding 
  สง่เสรัิมคว�มเข้้�ใจัในผ่ลิตภัณ์ฑ์์รัะดมทำุนทำ�งเล่อก ก�รักรัะจั�ยก�รัลงทุำน 
 • A4: Broaden Retail Investors Access to Complicate Products 
  ข้ย�ยก�รัเข้�้ถึึงผ่ลิตภัณ์ฑ์์ท่ำ� Advanced ข้องรั�ยยอ่ย
 • B3: Raise Awareness of Business Opportunities 
  สรั�้งคว�มเข้้�ใจัเก่�ยวกับลักษณ์ะธุิรักิจัและโอก�สทำ�งธุิรักิจั
 • B4 : Value Proposition Through Lowering Costs 
  สรั�้งโอก�สทำ�งธุิรักิจัผ่�่นก�รัลดต้นทำนุ
 • C3: Domestic Strengths Discovery 
  กรัะบวนก�รัห้�จุัดแข้ง็ เล่อกผู่เ้ล่นท่ำ�จัะสนบัสนนุ
 • C4: Regulatory Sandbox Expansion 
  ข้ย�ยกรัอบก�รัทำำ� Sandbox

สำ�ห้รัับก�รัพััฒน�ม�ตรัฐ�นก�รัปกป้อง (Safeguarding Initiatives) นั�น ได้แบง่ออกเป็น 2 ปรัะเด็นให้ญ ่ๆ 
ได้แก่  D:  Cooperation - ความรัว่มมอ่ E: Regulatory Structure - โครังสิรัา้งกฎรัะเบยี์บ

C: Ecosystem Fostering - รัะบบนิเวศ

C4: Regulatory Sandbox Expansion 
ข้ย�ยกรัอบก�รัทำำ� Sandbox

C5: Tax Clarity and Incentives 
คว�มช้ดัเจันทำ�งภ�ษ่และก�รัใช้ม้�ตรัก�รั
ทำ�งก�รัคลังในก�รัส่งเสริัมสินทำรััพัย์
ดิจิัทัำล

C6: Attract Skilled Foreign Talent 
ดึงดูดผู่้ปรัะกอบก�รั และแรังง�นฝั่ีม่อ
จั�กต่�งช้�ติ

 • ข้ย�ยกรัอบก�รักำ�กับดแูลแบบ Sandbox ท่ำ�มอ่ยูใ่ห้้
ครัอบคลมุผู่เ้ล่นม�กขึ้�น โดยเฉพั�ะผู่ท่้ำ�ยงัไมไ่ด้รับั          
ใบอนุญ�ต แต่ต้องก�รัทำดลองผ่ลิตภัณ์ฑ์์ท่ำ�เป็น
นวัตกรัรัมให้ม่

• เช้ญิผู่ใ้ห้บ้ริัก�รัสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลรัะดับน�น�ช้�ติเข้�้
รัว่มใน Thai Sandbox 

• ให้ค้ว�มช้ดัเจันเก่�ยวกับกรัะบวนก�รัห้ลัง Sandbox 
ให้้เกิดก�รัถึอดบทำเรั่ยน ห้รั่อ เกิดนวัตกรัรัมจัริัง 
เพั่�อให้้มั�นใจัว่�ม่ก�รัเรั่ยนรูั้อย่�งม่ปรัะสิทำธิิภ�พั
จั�กแนวปฏิิบติัท่ำ�ด่ท่ำ�สดุ (Best Practices) 
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เช้น่เด่ยวกัน เม่�อผ่�่นกรัะบวนก�รัศกึษ�คว�มเปน็ไปได้ข้องโครังก�รั (Impact & Feasibility Study) พับว่�กลยุทำธิ์
ท่ำ�น�่ดำ�เนนิก�รัท่ำ�สดุค่อ 
 • E2: Align National and Regulatory Objectives แก้ไข้ปญัห้�คว�มไมเ่ปน็เอกภ�พัในทิำศทำ�งนโยบ�ย 
  ภ�พัรัวมกับก�รักำ�กับดแูล 

E1: Classify Decentralisation Layers 
ก�รัจัำ�แนกปรัะเภทำ (Taxonomy) เพ่ั�อ
พัิจั�รัณ์�แบ่งเป็นรัะดับข้องก�รักรัะจั�ย    
ศนูย ์(Layers of Decentralisation) 

E2: Align National and Regulatory 
Objectives 
แก้ไข้ปัญห้�คว�มไม่เป็นเอกภ�พัใน
ทิำศทำ�งนโยบ�ยภ�พัรัวมกับก�รักำ�กับดแูล 

E3: Enhance Enforcement Capabilities 
เพัิ�มปรัะสทิำธิภิ�พัในก�รัดำ�เนนิกรัะบวนก�รั
ทำ�งกฎห้ม�ย

รัักษ�คว�มสอดคล้องในทิำศทำ�งนโยบ�ยข้อง
รััฐบ�ลกับห้นว่ยง�นกำ�กับดูแลต่�ง ๆ  ในทำ�งปฏิิบติั 
เพ่ั�อปอ้งกันคว�มข้ดัแยง้และสง่เสรัมิปรัะสทิำธิภิ�พั
ในก�รักรัะตุน้ก�รั Adoptation ข้องเทำคโนโลยท่่ำ�แท้ำ
จัรังิเกิดเปน็แผ่นพัฒันฯ์ เทำคโนโลยก่รัะจั�ยศูนย์

สำ�รัวจัคว�มเปน็ไปได้ในก�รัจััดตั�งห้นว่ยง�นกำ�กับ
ดูแลเด่ยว (Single Regulatory Unit) ห้รั่อห้นว่ย
ง�นคว�มร่ัวมม่อเพ่ั�อกำ�กับดูแลพ่ั�นท่ำ�สินทำรััพัย์
ดิจิัทัำล

•

•

E: Regulatory Structure - โครังสิรัา้งกฎรัะเบยี์บ

D:  Cooperation - ความรัว่มม่อ

D1: Anticipatory Governance 
มุง่สูก่�รักำ�กับดแูลเช้งิรุัก

D2: Foster Conduct Culture 
ก�รัสรั้�งและส่งเสรัิมวัฒนธิรัรัมก�รั
ดำ�เนินง�นท่ำ�ด่ (Conduct Culture) 
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ซึั�งเม่�อพัจิั�รัณ์�รัวมกันทัำ�งสองกลุ่ม ก�รัสง่เสรัมิอุตส�ห้กรัรัม (Industry Promotion) และก�รัพัฒัน�ม�ตรัฐ�น
ก�รัปกป้อง (Safeguarding Initiatives) น่� พับว่�ม่กลยุทำธิท่์ำ�ใช้้คว�มพัย�ย�มน้อย แต่ส�ม�รัถึสร้ั�งผ่ลลัพัธิเ์ปน็
รูัปธิรัรัม ห้รัอ่เห้น็ผ่ลได้ช้ดัเจันม�กท่ำ�สดุ (Quick-win) ท่ำ�น�่จัะโฟกัสในช้ว่ง 2-3 ปนี่� ได้แก่ A4: Broaden Retail 
Investors Access to Complicate Products ข้ย�ยก�รัเข้้�ถึึงผ่ลิตภัณ์ฑ์์ท่ำ� Advanced ข้องรั�ยยอ่ย ผ่�่นก�รั
ข้ย�ยเกณ์ฑ์์ในก�รัให้้นักลงทุำนรั�ยย่อยลงทำุนในสินทำรััพัย์ท่ำ�ห้ล�กห้ล�ยม�กข้ึ�น รัวมถึึงสินทำรััพัย์เส่�ยง                       
ต�มปรัะสบก�รัณ์แ์ละคว�มรูัส้�ม�รัถึ (Sophistication) ข้องตน เช้น่ ก�รัจััดตั�งรัะบบก�รัทำดสอบคุณ์สมบติัข้อง
นกัลงทำนุ Accredited Investors Qualification

A4

C4
C3

C1

C6 E1
D1

D2

E2

E3

C2

C5

B3 B4

B2
B1

A2

A1 A3

LO
W

M
ED

IU
M

FE
AS

IB
IL

IT
Y

IMPACT

HI
GH

LOW MEDIUM HIGH

สดุท้ำ�ยน่� ห้�กทำกุฝั่�่ยรัว่มม่อกัน ให้ค้ว�มสนใจัท่ำ�จัะใช้ป้รัะโยช้น์จั�กโอก�สข้องเทำคโนโลยก่รัะจั�ยศนูย์ท่ำ�โลกกำ�ลัง
มุง่ไปสู ่ไมว่่�จัะเป็นทำ�งฝั่ั� งนโยบ�ยท่ำ�ต้องมบ่ทำบ�ทำสำ�คัญในก�รัพัฒัน�สง่เสริัม แต่ก็ต้องสร้ั�งคว�มสมดุล ในก�รั
ปกปอ้งไปด้วย ในข้ณ์ะเด่ยวกัน ทำ�งฝั่ั� งเอกช้นก็ควรัรัว่มมอ่กันเสรัมิสรั�้งคว�มรูั ้คว�มเข้�้ใจั ควบคู่ไปกับก�รั
ปฏิิบัติตัวท่ำ�ด่ (Good Conduct) เพ่ั�อให้้ปรัะช้�ช้นและห้น่วยง�นกำ�กับดูแลเกิดคว�มไว้ว�งใจั คว�มร่ัวมม่อ          
เห้ล่�น่�น�่จัะช้ว่ยผ่ลักดันให้เ้กิดเปน็กรัณ์ก่�รัใช้ง้�นท่ำ�ห้ล�กห้ล�ยท่ำ�ส�ม�รัถึเกิดขึ้�นจัริังได้ในไมช้่้�
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Chapter 1
Opportunities
and Goals
โอกาสและเป้าหมาย 

Opportunities
โอกาส

Goals
เป้าหมาย
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เทำคโนโลยก่รัะจั�ยศูนย์ (Decentralised Technology) 
ช้่วยให้้ตล�ดทำุนม่ปรัะสิทำธิิภ�พัม�กข้ึ�นจั�กก�รัเพัิ�ม
สภ�พัคล่อง ลดบทำบ�ทำข้องตัวกล�ง ลดต้นทุำน              
ไรัพ้ัรัมแดน ทำำ�ธุิรักรัรัมได้แบบเรัย่ลไทำม์ และเข้�้ถึึงได้
ง่�ยข้ึ�นจั�กก�รัแบ่งยอ่ย (Fractionalisation) ตล�ด
ทำุนยังได้รัับปรัะโยช้น์จั�กก�รัเสนอข้�ยหุ้้น IPO        
และพัันธิบัตรัแบบดิจิัทัำล รัวมถึึงโทำเค็นก�รัลงทำุน 
(Investment Token) ท่ำ�สำ�คัญท่ำ�สุดค่อ เรั�จัะได้
พัันธิบัตรัท่ำ�ซั่�อข้�ยได้ตลอด 24/7 ทำรั�บรั�ค�แบบ        
เรัย่ลไทำม ์รัวมถึึงทำรั�บเม่�อเกิดก�รัผ่ดินดัช้ำ�รัะห้น่� และ
ช้ว่ยให้บ้รัษัิทำส�ม�รัถึจัับคูเ่งินทำนุ (Funding Matching) 
ได้ด่ขึ้�นจั�กคว�มเส่�ยงท่ำ�เห้ม�ะสมและตรังกันม�กกว่�
ปจััจุับนั

ก�รัเข้้�ม�ข้องเทำคโนโลยน่่�จัะช้ว่ยให้้ก�รัจัับคู่ทำำ�ได้ด่
ข้ึ�น เปดิโอก�สให้ทั้ำ�งผู่ล้งทำนุและผู่ร้ัะดมทำนุ ห้�กมอง
ในมมุข้องธุิรักิจัครัอบครััว ก�รัมุง่มั�นท่ำ�จัะนำ�บริัษัทำเข้�้
ตล�ดก็จัะช้ว่ยให้บ้รัษัิทำมร่ัะบบรัะเบย่บม�กข้ึ�น ซัึ�งก�รั
ออกเปน็ Investment Token น่�จัะทำำ�ได้อย�่งง่�ยข้ึ�น
กว่�ผ่�่นช้อ่งทำ�งดั�งเดิมในปจััจุับนั 

เทำคโนโลยน่่�ส�ม�รัถึก่อให้เ้กิดอุตส�ห้กรัรัมและไอเด่ย
ธุิรักิจัให้ม ่ๆ ได้ม�กม�ย โดยเฉพั�ะในโลกท่ำ�ผ่ส�นกับ
เมกะเทำรันด์ นอกจั�กม่ธุิรักิจัแวดล้อมเกิดข้ึ�นม�กม�ย 
จั�กก�รัพัฒัน�ตัวรัะบบ เช้น่ Cryptocurrencies Oracle 
Smart Contract Scaling Protocol Interoperability 
Protocol ห้รั่อ App-specific Blockchains แล้วนั�น  

Opportunities โอกาส

ยังเกิดเป็นอุตส�ห้กรัรัมท่ำ�น่�สนใจัอย่�ง ก�รัเงิน
กรัะจั�ยศนูย ์อย�่ง Decentralised Finance (DeFi) 
ท่ำ�เป็นธุิรักรัรัมทำ�งก�รัเงินอัตโนมัติท่ำ�โปรัง่ใสและตรัวจั
สอบได้ ห้รัอ่ Decentralised IT ท่ำ�เกิดเปน็ Players เช่้น 
ก�รัย่นยันตัวตนแบบกรัะจั�ยศูนย์ Decentralised 
Identity (DID) ก�รัเก็บข้อ้มลู (Decentralised Storage) 
และอุปกรัณ์์อิเล็กทำรัอนิกส์ท่ำ�ส�ม�รัถึเช่้�อมโยงข้้อมูล
และก�รัสั�งก�รัร่ัวมกันห้ล�ย ๆ  อุปกรัณ์ ์IoT (Internet 
of Things) 

ไม่ได้จัำ�กัดเพ่ัยงตล�ดทุำนท่ำ�ม่ผ่ลิตภัณ์ฑ์์ก�รัลงทุำน      
ลำ�สมัยข้ึ�น แต่ทำุกสิ�งก็ส�ม�รัถึเป็นผ่ลิตภัณ์ฑ์์ได้ เช้่น 
Decentralised Physical Infrastructure Networks: 
DePIN ห้รัอ่เครัอ่ข้�่ยโครังสรั�้งพั่�นฐ�นทำ�งก�ยภ�พั
แบบกรัะจั�ยศูนย์ อ�ทิำ เครั่อข้่�ยโทำรัคมน�คม 
พัลังง�น ก�รัข้นส่ง ท่ำ�จัะทำำ�ให้้ส�ม�รัถึส่งต่อซั่�อข้�ย 
Resources เห้ล่�น่�ได้อย�่งมป่รัะสทิำธิภิ�พัม�กข้ึ�น

ห้�กไทำยสง่เสรัิมเทำคโนโลย่เห้ล่�น่� จัะเอ่�อให้้เกิดก�รั    
พััฒน�นวัตกรัรัมท่ำ�เท่ำ�ทัำนก�รัเปล่�ยนแปลง ส่งเสริัม
อุตส�ห้กรัรัม Digital Assets และภ�คก�รัเงิน FinTech 
ให้พ้ัฒัน�ได้ นบัเปน็ก�รัสรั�้งง�น สรั�้งอ�ช้พ่ัให้ม ่ๆ 
ดึงดูดก�รัลงทำุนเข้้�สู่ปรัะเทำศห้รั่อช้่วยให้้ธุิรักิจัไทำย
ข้ย�ยไปต่�งปรัะเทำศได้ด่ขึ้�น และเกิดเปน็อธิปิไตยทำ�ง
ดิจิัทัำลข้องไทำยได้ 

Chapter 1
Opportunities
and Goals
โอกาสและเป้าหมาย 

Opportunities
โอกาส

Goals
เป้าหมาย
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โอกาสท่�สินทรัพัย์ดำิจิิทัลและเทคโนโลย่กระจิายศู้นย์
จิะเข้�ามาม่บทบาทพััฒนาป้ระเทศู

Industries
(อุตสาหกรรม)

Thailand
Prosperity

(ระดับประเทศ)

Money & 
Capital Market 

(ตลาดเงินและตลาดทุน)

Efficiency  

Accessibility

• รัะบบการัเงินตุ้นทุนตุำา ความสิามารัถึในการัชิำารัะเงินทันที
 โดิย์ตัุดิตัุวกลาง
• ตุลาดิทุนสิภัาพคล่องสิ้ง ซื้่�อข้าย์ได้ิตุลอดิเวลา ไรัพ้รัมแดิน   
 และสิะท้อนรัาคาที�แท้จิรังิ

• เข้้าถึึงผู้ลิตุภััณฑ์์การัเงินที�หลากหลาย์ สิินเชิ่�อทางเล่อก   
 (Alternative Lending) 
• เข้้าถึึงชิอ่งทางการัลงทุนและรัะดิมทุนใหม ่ๆ แก้ปญัหา   
 Funding Mismatch 

• DePIN
• Chain Technology (eg. Oracles, Interoperability/   
 Scaling Protocol)
• Decentralised IT
• Metaverse Entertainment และ SocialFi 

• การัพัฒนานวัตุกรัรัมเกิดิการัลองผู้ิดิลองถึ้ก (Trial and Error)
• สิรัา้งงาน สิรัา้งอาชิพี (Job Opportunities)
• ดึิงดิ้ดิการัลงทุนใน DA เข้้าปรัะเทศ (Foreign Direct 
 Investment Attractiveness)
• อธิิปไตุย์ทางดิิจิิทัลในรัะย์ะย์าว (Digital Sovereincy in            
 the Long-run)
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ปรัะเด็นสำ�คัญท่ำ�สดุค่อ ทำกุฝั่�่ยควรัเห้น็พัอ้งต้องกันว่�
สุดท้ำ�ยแล้ว ปรัะเทำศต้องก�รัใช้้ปรัะโยช้น์และคว้�
โอก�สจั�กเทำคโนโลย่น่�ในก�รัเพัิ�มปรัะสิทำธิิภ�พัทำ�ง
ธุิรักิจัและเศรัษฐกิจัในห้ล�ย ๆ  ด้�นอย�่งไรั คว�มเห็้น
ท่ำ�ตรังกันน่� จัะนำ�ไปสูแ่นวคิดในก�รักำ�ห้นดนโยบ�ยท่ำ�

เห้ม�ะสมกับไทำย โดยจัะเป็นนโยบ�ยท่ำ�ส�ม�รัถึ
สนับสนุนให้้ผู่้ท่ำ�ม่คว�มก้�วห้น้� (Advanced) ได้รัับ 
ก�รัสนบัสนนุให้พ้ัฒัน�ต่อไปอย�่งเต็มท่ำ� ในข้ณ์ะท่ำ�ผู่ท่้ำ�
ควรัได้รับัก�รัปกปอ้งก็ได้รับัก�รัดแูลอย�่งยุติธิรัรัม

Goals เป้้าหมาย
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Chapter 2 Strategies 
เสาหลักกลยุทธ์

การส่งเสริมอุตสาหกรรม
Industry Promotion

การพัฒนามาตรฐานการปกป้อง
Safeguarding Initiatives

A: Investors 
ผู้ลงทุน

B: Fundraisers/ Issuers
ผู้ระดมทุน

C: Ecosystem Fostering
ระบบนิเวศ

D: Cooperation
ความร่วมมือ

E: Regulatory Structure
โครงสร้างกฎระเบียบ
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จั�กก�รัท่ำ�บทำบ�ทำข้องปรัะเทำศ ต้องสรั�้งสมดลุรัะห้ว่�งก�รัปกปอ้งปอ้งกัน (Protection) ทัำ�งผ่ลปรัะโยช้นข์้อง
รั�ยย่อยและคว�มมั�นคงข้องปรัะเทำศ กับก�รัท่ำ�จัะสรั้�งคว�มโอก�สให้้กับก�รัเติบโตข้องเศรัษฐกิจัและ
อุตส�ห้กรัรัมท่ำ�เก่�ยวข้อ้งต่�ง ๆ ดังนั�น กลยุทำธ์ิท่ำ�โครังก�รันำ�เสนอ จึังแบง่เส�ห้ลักข้องกลยุทำธิอ์อกเป็น 2 สว่น
ห้ลัก ๆ  ค่อ กลยุ์ทธ์ิการัสิง่เสิรัมิอุตุสิาหกรัรัม (Industry Promotion) และการัพัฒนามาตุรัฐานการัปกปอ้ง 
(Safeguarding Initiatives) 

Investors

ผู้ลงทุน: สร้างความน่าดึงดูดของการลงทุน
Enhancing Investment Attractiveness

การส่งเสริม
อุตสาหกรรม 

การพัฒนา
มาตรฐานการปกป้อง 

A

Fundraisers 

ผู้ระดมทุน: สร้างความน่าดึงดูด
ของการระดมทุน 

Improving Fundraising Appeal
B

Ecosystem

ระบบนิเวศ: ส่งเสริมการเติบโตของ
อุตสาหกรรมในภาพรวม

Promoting Overall Development 
C

Cooperation: 

เสริมสร้างความร่วมมือ
Enhancing Governance for Protection 

D

Regulatory Structure

พัฒนาโครงสร้างกฎระเบียบ
Strengthening Frameworks 

E

Safeguarding
Initiatives

Industry
Promotion
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จั�กสถึ�นก�รัณ์์ในปจััจุับนัท่ำ�ห้ล�ย ๆ ผ่ลิตภัณ์ฑ์์ เช้น่ 
Spot Bitcoin ETF ยงัไมส่�ม�รัถึให้้รั�ยยอ่ยลงทำนุใน
ไทำยได้ สร้ั�งคว�มสงสัยแก่ผู่ล้งทำนุ 

ด้วยกรัอบรัะยะเวล�ก�รัพัจิั�รัณ์�ท่ำ�ยงัไมช่้ดัเจันทำำ�ให้้             
ผู้่ลงทำนุต้องห้�ช้อ่งทำ�งอ่�น ห้รัอ่ข้ั�นกว่�ค่อ นำ�เงินออก
ไปลงทำนุนอกปรัะเทำศแทำน

• เปิดโอก�สให้้รั�ยยอ่ยท่ำ�ม่คว�มรูั้เข้้�ถึึงผ่ลิตภัณ์ฑ์์  
 ท่ำ� ม่คว�ม Advanced ได้ม�กข้ึ�น รัวมทัำ�งเข้้�ถึึงก�รั 
 ลงทำุนทำ�งอ้อมต่�ง ๆ

• ลดคว�มสับสนในตล�ดและสรั�้งโอก�สก�รัลงทำนุ 
 ท่ำ� ชั้ดเจันยิ�งข้ึ�น 

• ดึงดดูผู้่รัะดมทำนุม�กข้ึ�น ทัำ�งจั�กในปรัะเทำศและ        
 ต่�งช้�ติ

• เกณ์ฑ์์สอดคล้องและตรังกับคว�มต้องก�รัข้อง 
 ตล�ดม�กข้ึ�น

• SEC สห้รััฐฯ ม่กรัะบวนก�รัในก�รัคัดเล่อกท่ำ�ช้ัดเจัน  
 ต�ม Securities Exchange Act of 1934 ท่ำ�กำ�ห้นด 
 ให้ ้SEC ต้องพัจิั�รัณ์�อนญุ�ตห้รัอ่ไมอ่นญุ�ต พัรัอ้มให้้ 
    เห้ตผุ่ลท่ำ�ช้ดัเจันต�มเกณ์ฑ์์ก�รัพิัจั�รัณ์�ในกฎห้ม�ย  
 ภ�ยใต้กรัอบรัะยะเวล�ท่ำ�กำ�ห้นด1

• สรั้�งเกณ์ฑ์์ท่ำ�ช้ัดเจันในก�รักำ�ห้นดว่�ผ่ลิตภัณ์ฑ์์ใด 
 ส�ม�รัถึจัดทำะเบย่นได้ โดยมุง่เนน้ปจััจััยต่�ง ๆ เช้น่  
 คว�มปลอดภัยข้องผ่ลิตภัณ์ฑ์์ รัวมถึึงวิธิก่�รัปรับัปรุัง        
 ผ่ลิตภัณ์ฑ์์เพั่�อให้ผ้่�่นข้อ้กำ�ห้นดต่�ง ๆ พัรัอ้มทัำ�งให้ ้
 ข้้อมูลเก่�ยวกับรัะยะเวล�ท่ำ�ใช้้ในก�รัตัดสินใจัข้อง 
 ห้นว่ยง�นกำ�กับดแูล 

• พััฒน�รัะบบก�รัจััดอันดับม�ตรัฐ�นสำ�ห้รับัสินทำรัพััย์            
 ดิจิัทัำล เพ่ั�อปรัะเมินและส่�อส�รัรัะดับคว�มเส่�ยงให้กั้บ 
 ผู่ล้งทุำน

• Involve สม�คม ผู่เ้ล่นห้ลักในตล�ด และผู่เ้ช่้�ยวช้�ญ  
 เข้้�ม�มส่ว่นรัว่มในกรัะบวนก�รัคัดสรัรัผ่ลิตภัณ์ฑ์์

  A: Investors สร�างความน่าดำึงดำ้ดำข้องการลงทุน 

  การส่่งเส่ริมอุุตส่าหกรรม (Industry Promotion)

DEF

DEF

DEF

DEF

Definition

Impact

Concept / Sub-initiatives

Examples from Abroad 

1Investment Company Institute. (2017). Understanding the Regulation of Exchange-Traded Funds Under the Securities    
  Exchange Act of 1934.

1. A1: Standardise Product Introduction System เพิ�มทางเล่อกการัลงทุนในตุลาดิ 
 ผู้า่นกรัะบวนการัคัดิสิรัรัผู้ลิตุภััณฑ์์ที�จิะเข้้ามาอย้์ใ่นตุลาดิชิัดิเจิน
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ก�รัสง่เสริัมคว�มเข้�้ใจัในก�รักรัะจั�ยคว�มเส่�ยง และ
เล่อกลงทุำนต�มคว�มเส่�ยงท่ำ�สอดคล้องกับคว�มรูั ้
ข้องตน เปน็สว่นสำ�คัญในก�รัป้องกันก�รัสูญเส่ยมลูค่� 
ก�รัลงทำุน ม่ก�รัสรั้�งกรัะบวนก�รัเปิดเผ่ยข้้อมูล 
ท่ำ�จัำ�เป็นสำ�ห้รับัผู่ล้งทำนุอย�่งเห้ม�ะสม

สง่เสรัมิช้อ่งทำ�งก�รักรัะจั�ยคว�มเส่�ยง

• ข้อ้มูลข้องผ่ลิตภัณ์ฑ์์ม่ม�ตรัฐ�นม�กข้ึ�น เพิั�มคว�ม 
 สำ�คัญในบทำบ�ทำข้องนกัวิเครั�ะห้แ์ละก�รัเผ่ยแพัรั ่
 ข้อ้มูลทัำ�งในเช้งิบวกและเช้งิลบ

• นักลงทำนุส�ม�รัถึตัดสนิใจัแบบ Well-informed ได้ 
 ม�กข้ึ�น

• FASB ได้ออก Accounting for and Disclosure of  
 Crypto Assets เพ่ั�อสร้ั�งม�ตรัฐ�นในก�รัรั�ยง�น 
 ข้้อมลูทำ�งก�รัเงินข้องคริัปโต2 

• ห้น่วยง�นเอกช้น เช่้น Messari Nansen ห้รั่อ           
 Chainalysis ท่ำ�ทำำ�ห้น�้ท่ำ�วิจััยสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลเชิ้งลึก

• Exchange ต่�งปรัะเทำศมก่ลไกช่้วยลดคว�มเส่�ยง เช่้น  
 Binance ม ่Interactive Risk Assessment Form เพ่ั�อ 
 ช่้วยปรัะเมนิคว�มเส่�ยงข้องนกัลงทำนุ สำ�ห้รับัผ่ลิตภัณ์ฑ์์  
 ท่ำ�มค่ว�มเส่�ยงสงู3

• พััฒน�เครั่�องมอ่สำ�ห้รับัติดต�มข้�่วส�รัและสนบัสนนุ 
 ง�นวิจััยท่ำ�ให้ข้้้อมลูเชิ้งลึกเก่�ยวกับปรัะสทิำธิภิ�พัและ 
 โปรัไฟล์คว�มเส่�ยงข้องผ่ลิตภัณ์ฑ์์ โดยเฉพั�ะอย่�งยิ�ง 
 สำ�ห้รับัผ่ลิตภัณ์ฑ์์สนิทำรัพััยดิ์จิัทัำล

• พัฒัน�ม�ตรัวัดคว�มเส่�ยงข้องผ่ลิตภัณ์ฑ์์ (Product  
 Risk Scale) ท่ำ�ออกแบบม�โดยเฉพั�ะสำ�ห้รับัสนิทำรัพััย ์
 ดิจิัทัำลต่�ง ๆ เท่ำยบกับสนิทำรัพััยดั์�งเดิม

• จััดทำำ�โครังก�รัให้ค้ว�มรูั ้รัวมถึึงแบบทำดสอบก�รัลงทำนุ  
 ซัึ�งห้�กไม่ผ่่�นก็ไม่ส�ม�รัถึซั่�อได้ เพั่�อให้้มั�นใจัว่�        
 นักลงทุำนเข้้�ใจัผ่ลิตภัณ์ฑ์์ท่ำ�พัวกเข้�ซั่�อ

• บังคับใช้้แผ่นก�รัเปิดเผ่ยข้้อมูลแบบม�ตรัฐ�น     
 (Standardised Disclosure) สำ�ห้รัับผ่ลิตภัณ์ฑ์์ให้มท่่ำ�  
 เข้�้สูต่ล�ด ให้ ้Exchanges ต้องทำำ�สรุัป Whitepaper  
 ท่ำ�ตรังต�มม�ตรัฐ�น ก่อนลิสต์เห้ร่ัยญในตล�ด

• สนบัสนุนก�รัพัฒัน�และใช้ง้�นเครั่�องช้ว่ยในก�รั 
 ตัดสินใจัลงทุำนใน เช้น่ อนุญ�ต ผ่ลิตภัณ์ฑ์์ปรัะเภทำ  
 Robo-advisor ห้รัอ่ Analytic Tools ท่ำ�ช้ว่ยกรัะจั�ย 
 คว�มเส่�ยงอัตโนมัติในสินทำรัพััย์ดิจิัทัำล

DEF

DEF

DEF

DEF

Definition

Impact

Concept / Sub-initiatives

Examples from Abroad 

2Financial Accounting Standards Board. (2023). ACCOUNTING STANDARDS UPDATE 2023-08—Intangibles—Goodwill and 
 Other—Crypto Assets (Subtopic 350-60). FASB.
3Binance. (2024). Binance’s 8 Levels of Anti-Scam Risk Control Measures.

2. A2: Promote Diversification and Risk Understanding สิง่เสิรัมิความเข้้าใจิในผู้ลิตุภััณฑ์์ 
 รัะดิมทุนทางเล่อก การักรัะจิาย์การัลงทุน
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ตล�ดรัองท่ำ�ม่ปรัะสิทำธิิภ�พัเป็นห้นึ�งในปัจัจััยสำ�คัญ 
ท่ำ�จัะทำำ�ให้ต้ล�ดเติบโต 

โดยตล�ดท่ำ�ด่ มักม่ผ่ลิตภัณ์ฑ์์ให้้เล่อกห้ล�กห้ล�ย 
ต้นทุำนค่�ธิรัรัมเน่ยมตำ� สภ�พัคล่องท่ำ�สูง ซัึ�งใน
ผ่ลิตภัณ์ฑ์์อย�่งสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำล ส�ม�รัถึทำำ�ให้เ้กิดก�รั
ซ่ั�อข้�ย 24/7 อ่กด้วย

ก�รัม่ตล�ดรัองห้ล�ยเจ้ั�จัะเกิดก�รัแข้่งข้ันท่ำ�ด่ข้อง       
ค่�ธิรัรัมเนย่ม 

• เกิดก�รัซั่�อข้�ยท่ำ�มป่รัะสิทำธิภิ�พัม�กข้ึ�น ค้นพับรั�ค�  
 (Price Discovery) ท่ำ�แมน่ยำ�ข้ึ�น จั�กสภ�พัคล่อง  
 (Liquidity) ท่ำ�เพัิ�มข้ึ�น และต้นทำนุก�รัซั่�อข้�ย (Fee)      
 ท่ำ�ตำ�ลง

• ตล�ดไทำยส�ม�รัถึแข้ง่ข้นักับตล�ดโลกม�กข้ึ�น ทำำ�ให้ ้
 ผู้่ใช้ไ้ทำยไมต้่องออกไปซ่ั�อข้�ยข้�้งนอก

• ผ่ลิตภัณ์ฑ์์ท่ำ� Advanced เช้น่ Stock Options เสรัมิ 
 คว�มน�่ดึงดดูให้กั้บตล�ดสนิทำรัพััย์ดิจิัทัำลได้ ทำำ�ให้ ้
 มม่ติิน�่สนใจัในก�รัซ่ั�อข้�ยม�กขึ้�น

• ศูนย์ซั่�อข้�ยต่�งปรัะเทำศห้ล�ยแห่้ง เช้่น Binance    
ห้รั่อ Kucoin ม่กลไก Trading Bot ช่้วยนักลงทุำน 
กรัะจั�ยคว�มเส่�ยง

• ห้ล�ยปรัะเทำศ เช่้น สห้รัฐัอเมริัก� สงิคโปรั ์ญ่�ปุน่ ห้ร่ัอ 
เยอรัมน ่อนญุ�ตให้ท้ำำ� Program Trading และ
ผ่ลิตภัณ์ฑ์์ Liquidity Pool ได้ แต่ภ�ยใต้ก�รักำ�กับ 
ดแูลอย�่งใกล้ช้ดิ

• อนญุ�ตให้โ้บรักเกอร์ัแบบดั�งเดิมส�ม�รัถึเสนอ และ 
 ซั่�อข้�ยสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลได้ เพั่�อเพัิ�มสภ�พัคล่องในตล�ด

• อนุญ�ต/สนับสนุนก�รัใช้้ตรั�ส�รัสิทำธิิและอนุพัันธิ์  
 (Stock Options and Derivatives) บนสินทำรััพัย์ 
 ดิจิัทัำลอย�่งมค่ว�มรู้ั

• อนญุ�ต Product ปรัะเภทำ Liquidity Pool เช้่�อมโยง 
 ตล�ดไทำยกับกลุม่สภ�พัคล่องรัะดับโลก

• พิัจั�รัณ์�อนุญ�ต Bot-trading
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3. A3: Develop Secondary Markets พฒันาตุลาดิรัอง
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ผ่อ่นคล�ยรัะเบย่บก�รัลงทำนุสินทำรัพััย์เส่�ยง                
เช้น่ จั�กเคส Spot Bitcoin ETF

• ลดคว�มเห้ล่�อมลำ�รัะห้ว่�งนักลงทำุนรั�ยให้ญแ่ละ 
 รั�ยยอ่ย

• เพัิ�มก�รัเข้้�ถึึงผ่ลิตภัณ์ฑ์์ทำ�งเล่อกให้ม ่ๆ

• ช้ว่ยให้ส้�ม�รัถึทำำ�นโยบ�ย ห้รัอ่ก�รัแนะนำ�ผ่ลิตภัณ์ฑ์์ 
 แบบมุง่เป้�ได้

• ในสห้รััฐอเมริัก� Accredited Investors ส�ม�รัถึเป็น 
 บุคคลทัำ�วไปท่ำ�ถ่ึอใบอนุญ�ตด้�นก�รัเงิน Series 7  
 (General Securities Representative License)  
 Series 65 (The Investment Adviser Representative  
 License) และ Series 82 (The Private Securities  
 Offerings Representative License) ห้รั่อม่ 
 ปรัะสบก�รัณ์์ก�รัทำำ�ง�นท่ำ�เก่�ยวข้้องกับก�รัเงินก�รั 
 ลงทำนุได้4

• ข้ย�ยเกณ์ฑ์์ในก�รัให้้นักลงทุำนรั�ยย่อยลงทุำนใน 
 สนิทำรัพััย์ท่ำ�ห้ล�กห้ล�ยม�กข้ึ�น รัวมถึึงสินทำรัพััย์เส่�ยง  
 ต�มปรัะสบก�รัณ์แ์ละคว�มรูัส้�ม�รัถึ (Sophistication) 
 ข้องตน เช้น่ ก�รัจััดตั�งรัะบบก�รัทำดสอบคุณ์สมบัติ 
 ข้องนักลงทำนุ Accredited Investors Qualification  
 โดยก�รัทำดสอบ
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4Code of Federal Regulations. (2024). 17 CFR Part 230 -- General Rules and Regulations, Securities Act of 1933.

4. A4: Broaden Retail Investors Access to Complicate Products ข้ย์าย์การัเข้า้ถึึง  
 ผู้ลิตุภััณฑ์์ที� Advanced ข้องรัาย์ย์อ่ย์
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  B: ผ้�ระดำมทุน สร�างความน่าดำึงดำ้ดำข้องการระดำมทุน 

• ก�รัอนุญ�ตให้้ม่ก�รัทำำ� โครังสร้ั�งหุ้้นสองรัะดับ  
(Dual-class Share) ค่อก�รัท่ำ�ม่ผู่้ถ่ึอหุ้้นบ�งส่วน
ส�ม�รัถึม่สิทำธิิก�รัออกเส่ยงในท่ำ�ปรัะชุ้ม (Voting 
Rights)

• เป็นก�รัสรั้�งแรังจูังใจัให้้เกิดโครังก�รัสินทำรััพัย์
ดิจิัทัำลให้ม่ ๆ แบบห้นึ�ง เพัรั�ะเป็นโครังสร้ั�งก�รั
รัะดมทำุนท่ำ�ทำำ�ให้้ผู่้ก่อตั�งส�ม�รัถึรัักษ�ก�รัควบคุม
ข้องบรัษัิทำไว้ได้ในข้ณ์ะท่ำ�รัะดมทำนุ

• โครังสรั้�งหุ้้นสองรัะดับส�ม�รัถึเพัิ�มช้่องทำ�งก�รั 
เข้�้ถึึงเงินทำนุข้องบรัษัิทำปรัะเภทำ Start-up ได้ด่ข้ึ�น
ทำำ�ให้้ส�ม�รัถึมองก�รัณ์์ไกลม�กกว่�ต้องเอ�ใจั 
ผู่้ถ่ึอหุ้้นท่ำ�อย�กได้กำ�ไรัในรัะยะสั�น และป้องกัน 
ก�รัถูึก Takeover ได้ 

• โครังสร้ั�งหุ้้นสองรัะดับยังไม่ได้อนุญ�ตให้้ทำำ�ใน
ตล�ดห้ลักทำรััพัย์ดั�งเดิมข้องไทำย ก�รัทำดลองบน 
ตล�ด สนิทำรััพัย์ดิจิัทัำล นอกจั�กจัะเป็นก�รักรัะตุน้ 
Adoptation of Technology แล้ว ยงัอ�จัใช้โ้อก�ส
เปน็กรัณ์ศึ่กษ�ก�รัทำำ� Dual-class ได้

• บรัษัิทำยกัษ์ให้ญท่่ำ�เรัิ�มต้นม�จั�กก�รัเป็น Start-up  
 อย�่ง Google Meta Groupon และ Alibaba ก็ม่ 
 ปรัะวัติก�รัทำำ�โครังสร้ั�งหุ้น้แบบน่�

• The New York Stock Exchange (NYSE) ก็เคย 
 อนุญ�ตก�รัทำำ� Dual-class โดยแม้ห้้�มไปในช้ว่ง 
 ทำศวรัรัษ 1940 แต่ก็อนุญ�ตให้มใ่นช้ว่งทำศวรัรัษ  
 1980 จั�กก�รัแข้ง่ข้ันกับตล�ดอ่�น ๆ สว่น Index  
 อย�่ง S&P 500 และ FTSE Russell ปจััจุับนัไมร่ัวม 
 บรัษัิทำท่ำ�มโ่ครังสร้ั�งเห้ล่�น่�แล้ว6 

• จั�กก�รัศึกษ�ข้อง Harvard Law School ปรัะม�ณ์ 
 ร้ัอยละ 7 ข้องบริัษัทำสห้รัฐัฯ ใน Russell 3000 Index  
 ท่ำ�ม่โครังสรั�้งหุ้น้สองรัะดับ7 

• ศึกษ�ข้้อด่และข้้อเส่ยข้องก�รัทำำ� Dual-class Shares 
อย�่งละเอ่ยด

• อ�จันำ�ก�รั Tokenisation แบบ Dual-class เป็น
โครังก�รันำ�รัอ่ง/ Sandbox ข้องก�รัทำำ�ในไทำย เพ่ั�อ
เปดิโอก�สให้ม่้ก�รัทำดลองก่อนท่ำ�จัะนำ�ไปใช้้ในตล�ด 
ห้ลักทำรัพััยไ์ทำยต่อไป (ห้�กเห้ม�ะสม)
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5Hayes, A. (2022). Dual Class Stock: Definition, Structure, and Controversy. Investopedia.
6U.S. SEC. (2018). Perpetual Dual-Class Stock: The Case Against Corporate Royalty.  
7Papadopoulos, K. (2019). Dual-Class Shares: Governance Risks and Company Performance. The Harvard Law.

1. B1: Dual-Class Shares for Digital Assets การัอนุญาตุโครังสิรัา้งหุ้นสิองรัะดัิบใน 
 Investment Token5 
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ก�รัเกิดผ่ลิตภัณ์ฑ์์ Hybrid ห้รั่อผ่ลิตภัณ์ฑ์์ลูกครัึ�ง
รัะห้ว่�งตล�ดทำนุเก่�และให้มม่ค่ว�มน�่สนใจั 

โดยส�ม�รัถึทำำ�ได้ทัำ�งท่ำ�เป็น เก่�ในให้ม่ (เช้่น RWA       
Real-World-Asset Tokenisation ซัึ�งเป็นห้นึ�งใน     
Megatrend ท่ำ�กำ�ลังม� Fund Tokenisation ห้รั่อ
พัันธิบัตรับล็อกเช้น) และให้ม่ในเก่� (เช้่น Basket 
Funds)

ก�รัเช้่�อมโยงก�รัเงินแบบดั�งเดิมและดิจิัทัำลน่� จัะกรัะตุน้
นวัตกรัรัมและดึงดูดผู่้เล่นรัะดับสถึ�บัน เช่้น บลจั. 
ธิน�ค�รั เข้้�สูต่ล�ดสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลม�กข้ึ�น

• ตัวอย่�งพัันธิบัตรัรััฐบ�ลบน Blockchain เช้่น  
 OpenEden ท่ำ�นำ�พันัธิบตัรัรัฐับ�ลสห้รัฐัฯ ม� Tokenised  
 และถึูกกำ�กับดูแลอย�่งเข้้มข้้น ห้รั่อ Toucan ท่ำ�ทำำ�  
 Tokenise Carbon Credit ห้รัอ่ Tradeteq ท่ำ� Tokenise  
 Trade Finance เป็นต้น ทำำ�ให้้เกิดก�รัส่งเสริัม 
 นวัตกรัรัมทำ�งก�รัเงินม�กขึ้�น

• สนบัสนุนให้ธ้ิน�ค�รัและผู่จั้ัดก�รักองทุำนไทำยสำ�รัวจั 
 โอก�สให้ม ่ๆ ในสินทำรัพััยดิ์จิัทัำล ผ่�่นก�รัเป็นพันัธิมิตรั 
 กับผู่ใ้ห้บ้รักิ�รัเทำคโนโลยบ่ล็อกเช้น

• สง่เสรัิมคว�มรัว่มม่อรัะห้ว่�งสถึ�บันก�รัเงินแบบ 
 ดั�งเดิมและสินทำรัพััยดิ์จิัทัำล 
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2. B2: Encourage Innovations of Hybrid Products กรัะตุุ้นการัเกิดิผู้ลิตุภััณฑ์์ Hybrid ใหม ่ๆ

THAILAND DIGITAL ASSETS POLICY KNOWLEDGE SERIES 23 



โอก�สข้องก�รัทำำ� ICO แท้ำจัรังิแล้วมม่�ก แต่อ�จัจัะยงั
ไมไ่ด้น�่ดึงดดูเพัย่งพัอสำ�ห้รับัผู่ร้ัะดมทำนุ

 ในห้ล�ยๆ ครัั�ง เกิดจั�กก�รัไมไ่ด้รับัข้้อมลูท่ำ�เพ่ัยงพัอ 
ห้รัอ่ก�รักรัะตุ้นคว�มสนใจัท่ำ�เพัย่งพัอ

เปน็ก�รัสนบัสนนุให้ ้คนเข้�้ใจัถึึงปรัะโยช้นใ์นก�รัทำำ� 
ICO เปรัย่บเท่ำยบกับก�รัทำำ� IPO ห้รัอ่ก�รัรัะดมทำนุแบบ 
Private 

• ข้องไทำยทำ�งฝั่ั� ง Traditional ม่โครังก�รั IDE to IPO

• สิงคโปร์ัมก่�รัออกเอกส�รั A Guide to Digital Token  
 Offerings8 เพั่�อเป็นแนวทำ�งให้้ผู่้ปรัะกอบก�รั 
 ดำ�เนินก�รัออก ICO อย�่งถึูกต้อง เป็นก�รัสง่เสรัิม 
 โอก�ส ICO รูัปแบบห้นึ�ง

• ก�รัส่�อส�รัเช้ิงรุักเก่�ยวกับแนวทำ�งนโยบ�ยจั�ก    
 ภ�ครัฐัไปยังภ�คเอกช้น

• จััดโครังก�รัให้ค้ว�มรูั ้Roadshow ห้รัอ่แคมเปญก�รั 
 ส่�อส�รัเพ่ั�อสร้ั�งคว�มตรัะห้นักถึึงศักยภ�พัทำ�งธุิรักิจั 
 ในสินทำรัพััยดิ์จิัทัำล เช้น่ TDX Roadshow  

• มก่�รัสนับสนนุห้ลังจั�กก�รัจัดทำะเบย่น มุง่เนน้ไปยงั 
 ก�รั Networking เพั่�อสรั้�ง Community ห้รั่อเปิด 
 ช้อ่งก�รั Collaboration ในอน�คต
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8Monetary Authority of Singapore. (2017). A Guide to Digital Token Offerings.

3. B3: Raise Awareness of Business Opportunities สิรัา้งความเข้้าใจิเกี�ย์วกับลักษ์ณะธุิรักิจิ
 และโอกาสิทางธุิรักิจิ
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ในปจััจุับนัก�รัทำำ� Investment Token ห้รัอ่ Tokenisation 
ยงัไมน่�่ดึงดดู เน่�องจั�กต้นทำนุท่ำ�สงูกว่�ก�รัออกแบบ 
Traditional ท่ำ�ส�ม�รัถึรัะดมทำนุได้ด่อยูแ่ล้ว 

ทำำ�ให้้ก�รัแปลงม�ออกผ่ลิตภัณ์ฑ์์เกิดข้ึ�นได้จัรัิง และ
เปน็ท่ำ�นยิมยิ�งข้ึ�น

ในต่�งปรัะเทำศต้นทำนุในก�รั Tokenisation (Issuance) 
ถึกูกว่� Traditional Product เน่�องจั�กส�ม�รัถึนำ� 
Blockchain ม�แทำนท่ำ�กรัะบวนก�รัท่ำ�เปน็ Paper Work 
และก�รัรับัมอ่ลูกค้�จัำ�นวนม�กได้ ทำำ�ให้ผ้่ลิตภัณ์ฑ์์ 
บ�งปรัะเภทำ เช้น่ Commercial Paper ท่ำ�ม่รัะยะสั�น  
ผ่ลตอบแทำนด่กว่� Money Market Fund ได้รัับ 
คว�มนยิมจั�ก Efficiency ท่ำ�ด่ขึ้�น

• สรั�้งคว�มดึงดดู ผ่�่น Value Proposition ในเร่ั�อง
ข้องต้นทำุน ไม่ว่�จัะเป็นในก�รัออกตรั�ส�รัห้รั่อ 
Feature ให้ม ่ๆ ท่ำ�ถึกูกว่� Traditional Product

• สรั�้งคว�มแตกต่�งสำ�ห้รับั Tokenisation Process 
ห้รัอ่ Digital Securities เพ่ั�อให้เ้ห็้นปรัะโยช้น์ในก�รั
ใช้้เทำคโนโลย่ 

• พิัจั�รัณ์�เปิดให้ม้ ่Benefit ท่ำ�ม�กกว่� Yield ได้
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4. B4: Value Proposition Through Lowering Costs สิรัา้งโอกาสิทางธุิรักิจิผู้่านการัลดิตุ้นทุน 
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ภ�คเอกช้นและภ�ครััฐ รั่วมกันสรั้�ง Common               
Infrastucture บ�งอย�่งท่ำ�ม่คว�มจัำ�เปน็ และอ�จัจัะ
ด่กว่�ห้�กรัฐับ�ลได้เข้�้ม�มบ่ทำบ�ทำเอง ทัำ�งในด้�นเงิน
ทำนุ และบทำบ�ทำข้องเทำคโนโลยน่ั�นต่อคว�มมั�นคงทำ�ง   
Cybersecurity เช่้น ในปัจัจุับนั ก�รัเปิดให้ม้ ่Fragmented 
Chain แต่ละคนต้องทำำ�ห้น�้ท่ำ� Validate Participant 
ท่ำ�เข้�้ม�ใน Node เกิดปัญห้�ในก�รัจััดก�รั Transfer 
Token รัะห้ว่�งกันได้ เน่�องจั�ก ปปง. ต้องก�รัให้้รัะบุ
ตัวตนปล�ยทำ�งได้ ซัึ�งปจััจุับนัต่�งคนต่�งต้องทำำ� 
Whitelist

• รัฐัเข้�้รัว่มอุดช้อ่งโห้ว่ด้�นเงินทุำนห้รัอ่คว�มน�่ดึงดดู 
 ในก�รัพััฒน�โครังสร้ั�งพ่ั�นฐ�นบ�งปรัะก�รัได้    
 เพิั�มคว�มง่�ยในก�รัทำำ�ธุิรักิจัในอุตส�ห้กรัรัมน่�  
 (Ease of Doing Business) ทัำ�งต่อต่�งช้�ติและผู่เ้ล่น 
 ในปรัะเทำศ

• ม่ผู้่เล่นเยอะ ยอ่มเกิดเป็นก�รั Knowledge Sharing  
 และก�รัรัวมกลุ่ม Clustering รัวมทัำ�งเป็นก�รักรัะตุน้ 
 แข้ง่ข้นั Competition และ Cost- efficiency

• ทำำ�ให้ไ้ทำยม่เทำคโนโลยท่่ำ�พัร้ัอมใช้เ้วล�สถึ�นก�รัณ์ ์
 ต้องใช้ง้�นจัริัง 

• รััฐบ�ลอังกฤษนำ�รัอ่งพัฒัน� Govcoin รัว่มกับเอกช้น 
เพั่�อเป็นโครังสรั�้งพั่�นฐ�นเงินสวัสดิก�รัดิจิัทัำล (Digital  
Welfare Payment)9 

• สห้รััฐอ�ห้รัับเอมิเรัตส์ ได้ม่ก�รัจััดทำำ� The Emirates 
Blockchain Strategy 202110  และ The Dubai      
Blockchain Strategy11 เพั่�อส่งเสรัิมอุตส�ห้กรัรัม
สนิทำรัพััย์ดิจิัทัำลภ�ยในปรัะเทำศ โดยเปน็ก�รัรัว่มมอ่ 
รัะห้ว่�งรััฐและเอกช้น ทำำ�ให้้ม่โครังก�รัโครังสร้ั�ง
พ่ั�นฐ�นด้�น Blockchain เกิดข้ึ�นไมว่่�จัะเปน็โครังก�รั 
Vehicle History Blockchain ท่ำ�เป็นก�รันำ� Blockchain 
ม�ใช้้บันทึำกปรัะวัติก�รั ผ่ลิตย�นพั�ห้นะในปรัะเทำศ 
เพั่�อสร้ั�งคว�มโปร่ังใส ในห้ว่งโซัก่�รัผ่ลิตและก�รัซั่�อ
ข้�ยย�นพั�ห้นะ เป็นต้น

• รัฐัต้องมแ่ผ่นง�น ( Roadmap) ก�รัพัฒัน�โครังสร้ั�ง
พั่�นฐ�นท่ำ�ช้ดัเจัน

• รัฐับ�ลและภ�คเอกช้นรัว่มลงทำนุในโครังสรั�้งพั่�ฐ�น 
ท่ำ�สำ�คัญ เช้น่ ก�รัสรั�้งบล็อกเช้นท่ำ�เป็น Standard ให้้
ทำกุคนเข้้�ม�ใช้้ง�นเพ่ั�อลดต้นทุำน เคร่ั�องม่อป้องกัน
ก�รัฟอกเงิน ก�รั ก่อก�รัรั�้ย ผู่ต้รัวจัสอบบล็อกเช้น 
(Validators) และรัะบบตรัวจัสอบธุิรักรัรัมท่ำ�ปลอดภัย 
เพ่ั�อให้ส้�ม�รัถึเซันเซัอร์ับ�งข้้อมลูท่ำ�เป็นสว่นตัวได้

• ริัเรัิ�มโครังก�รัวิจััย จััดตั�งศนูยวิ์จััยห้รัอ่ห้อ้งปฏิิบติัก�รั 
และโครังก�รัต่�ง ๆ รัะห้ว่�งรััฐบ�ล มห้�วิทำย�ลัย 
และภ�คเอกช้น เพ่ั�อสง่เสริัมนวัตกรัรัม
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  C: Ecosystem Fostering and Development 

9Hebblethwaite, C. (2017). GovCoin aims to disrupt UK welfare system. The Block.
10United Arab Emirates. (2021). Emirates Blockchain Strategy 2021. Emirates Blockchain Strategy 2021 | The Official Portal  
  of the UAE Government.
11Digital Dubai. (2024). Dubai Blockchain Strategy | Blockchain Dubai. Digital Dubai.

1. C1: Government and Private Sector Co-Funding Scheme on Infrastructure ภัาครัฐั 
 และเอกชินรัว่มพัฒนาโครังสิรัา้งพ่�นฐาน
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สรั้�งคว�มรั่วมม่อรัะห้ว่�งปรัะเทำศในก�รัดึงดูด
ปรัะเทำศนอกกลุ่มให้้เข้้�ม�ในภูมิภ�ค อ�ทิำเช้น่ ด้�น
คว�มปลอดภัย ห้รัอ่กฎรัะเบย่บท่ำ�สอดคล้องกัน

ดึงดูดนกัลงทำนุและผู่ใ้ห้บ้รักิ�รัต่�งช้�ติ โดยก�รัสรั�้ง
สภ�พัแวดล้อมด้�นกฎรัะเบย่บท่ำ�เอ่�อต่อก�รัทำำ�ธุิรักรัรัม
สนิทำรััพัยดิ์จิัทัำลข้้�มพัรัมแดนและมม่�ตรัฐ�นเด่ยวกัน

• โครังก�รั PPP ในก�รักำ�กับดู DeFi รัะห้ว่�งห้นว่ยง�น 
 กำ�กับดูแลห้ล�ยปรัะเทำศ12 เช้น่ Bank of Lithuania  
 และ the Monetary Authority of Singapore (MAS)  
 รัว่มกับ ผู่เ้ล่น DeFi เช้น่ Uniswap Labs เพ่ั�อกำ�ห้นด 
 กฎรัะเบ่ยบ ให้้สมดุลรัะห้ว่�งคว�มปลอดภัยและ 
 ก�รัสร้ั�งนวัตกรัรัม

• สห้ภ�พัยุโรัป ได้ออกกฎห้ม�ย Markets in Crypto-  
 Assets (MiCA) ม�ใช้ร่้ัวมกันในรัะห้ว่�งกลุม่ปรัะเทำศ 
 ยุโรัป13 เป็นกฎห้ม�ยรัะดับสห้ภ�พัท่ำ�ช้ว่ยให้้ปรัะเทำศ 
 สม�ช้ิกส�ม�รัถึกำ�กับอุตส�ห้กรัรัมสินทำรััพัย์ดิจิัทัำล 
 ข้�้มพัรัมแดนรัะห้ว่�งกันในปรัะเทำศสม�ช้ิกได้

• จััดตั�งโครังก�รัคว�มรั่วมม่อข้้�มพัรัมแดน (Co-                    
 initiatives) เพ่ั�อเกิดเป็น Framework ห้รั่อปรัับกฎ 
 รัะเบย่บป้องกันก�รัฟอกเงิน (AML) ให้ส้อดคล้องกัน

• สง่เสริัมคว�มรัว่มมอ่รัะห้ว่�งห้นว่ยง�นกำ�กับดแูลใน 
 เข้ตอำ�น�จัศ�ลท่ำ�แตกต่�งกัน
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12Advani, R., & Tso, C. (2024). Public-Private Collaboration in DeFi Regulation. Ripple.
13ESMA. (2024). Markets in Crypto-Assets Regulation (MiCA). | European Securities and Markets Authority.

2. C2: Cross-Border Collaboration พัฒนาความรัว่มม่อรัะหว่างปรัะเทศ
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เพั่�อท่ำ�จัะสง่เสริัมให้ต้ล�ดไปไกลกว่� Crypto Speculation 
ไปสู ่Crypto Innovation 

ไทำยจัริัง ๆ แล้ว มผู่่ผ้่ลิตและตล�ดท่ำ�ม่ศกัยภ�พัห้ล�ก
ห้ล�ยทัำ�งในเช้งิเทำคโนโลยแ่ละเชิ้งคว�มคิดสรั�้งสรัรัค์ 
ซึั�งจัะส�ม�รัถึต่อยอดได้อย�่งม�ก 

จึังจัำ�ต้องม่ก�รัวิเครั�ะห้จ์ัริังจัังว่�เรั�ส�ม�รัถึทำำ�อะไรั 
ได้ด่ เช้น่ คว�มคิดสรั�้งสรัรัค์ ก�รัท่ำองเท่ำ�ยว อ�ห้�รั 
วัฒนธิรัรัมติดต�มด�รั� 

ทำำ�ให้้ปรัะเทำศไทำยส�ม�รัถึห้�ช่้องว่�ง Niche Touch- 
base ท่ำ�จัะส�ม�รัถึเข้�้ไปเล่นแบบ ม ่Comparative  
Advantage ได้ 

• สวิตเซัอร์ัแลนด์ได้ออกแบบให้เ้มอ่ง Zug เป็น Crypto  
 Valley ท่ำ�ตั�งข้องบริัษัทำด้�น Crypto เช้น่ Ethereum  
 Foundation ซัึ�งบรัษัิทำท่ำ�อยูใ่นเมอ่งน่� จัะได้รับัก�รั 
 ยกเว้นภ�ษ่ Capital Gain มก่ฎห้ม�ยท่ำ�เป็นมติรั และ
 ได้ปรัะโยช้นจ์ั�กเครัอ่ข้�่ยบรัษัิทำ Crypto ท่ำ�อยูใ่นพั่�นท่ำ�14

• ม่ก�รัทำำ� Inward Strength Finding เพั่�อรัะบุข้้อได้ 
 เปรัย่บเชิ้งเปรัย่บเท่ำยบข้องปรัะเทำศไทำย ทัำ�งท่ำ�เก่�ยวข้อ้ง 
 และไมเ่ก่�ยวข้้องกับ DA (เผ่่�อห้�โอก�สบูรัณ์�ก�รั)  
 ผ่�่นก�รัมแ่ผ่น ท่ำม ห้�ข้ด่คว�มส�ม�รัถึข้องปรัะเทำศ  
 เช้่น สภ�พััฒน์ สภ�อุตส�ห้กรัรัม รั่วมกับสถึ�บัน 
 วิจััยและมห้�วิทำย�ลัย

• สนับสนุนผู่้เล่นในปรัะเทำศให้้ใช้้จุัดแข้็งเห้ล่�น่�เพั่�อ 
 สรั�้งสินทำรัพััยดิ์จิัทัำลท่ำ�เปน็นวัตกรัรัมให้ม ่พัฒัน�เป็น 
 ผ่ลิตภัณ์ฑ์์สนิทำรัพััย์ดิจิัทัำลเฉพั�ะกลุม่ เช้น่ Fan Token  
 ห้รั่อ SocialFi โดยม่ก�รัส่งเสริัมทำ�งด้�นก�รัเงิน  
 กฎห้ม�ย เครั่�องม่อ โครังสรั้�งพั่�นฐ�น ห้รั่อนโยบ�ย 
 แบบ State-led แล้วแต่คว�มเห้ม�ะสม
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14Crypto Coach. (2024). Top Crypto-Friendly Countries in 2024. Crypto Coach.

3. C3: Domestic Strengths Discovery กรัะบวนการัหาจุิดิแข็้ง เล่อกผู้้้เล่นที�จิะสินับสินุน
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Regulatory Sandbox ค่อก�รัอนุญ�ตให้้ส�ม�รัถึ
ปรัะกอบธุิรักิจัในกรัอบท่ำ�ก�รักำ�กับดแูลย่ดห้ยุน่กว่�ใน
คว�มเป็นจัริัง / ท่ำ�เป็นอยู่ โดยรัับสมัครัผู่้เข้้�รั่วมม�
ทำดสอบในรัะยะเวล�ท่ำ�จัำ�กัด 

รัะบบ Regulatory Sandbox ส�ม�รัถึทำำ�ได้ทัำ�งในมุม     
ผู้่เล่นเทำคโนโลย่ ผู่ล้งทำนุ ผู่ร้ัะดมทำนุ 

Sandbox จัะกรัะตุน้นวัตกรัรัมในข้ณ์ะเด่ยวกันก็ทำำ�ให้้
มั�นใจัว่�ผ่ลิตภัณ์ฑ์์มค่ว�มปลอดภัยสำ�ห้รัับก�รันำ�ไป
ใช้ใ้นตล�ดท่ำ�กว้�งข้ึ�น

• ทำำ�ให้น้วัตกรัรัมให้ม ่ๆ มโ่อก�สเกิดง่�ยข้ึ�น ผู่ป้รัะกอบ 
 ก�รัได้ทำดลองให้้บรัิก�รั ม่โอก�สเติบโต

• ห้นว่ยง�นกำ�กับดูแลมพ่ั่�นท่ำ�ทำดสอบกฎรัะเบย่บ ให้ไ้ม่ 
 กรัะทำบตล�ดเกินไป

• ห้�กเปดิ Sandbox ให้ผู้่ใ้ห้บ้รักิ�รัต่�งช้�ติ อ�จัเปน็  
 ก�รันำ�เข้�้เทำคโนโลยใ่ห้ไ้ทำยได้เรัย่นรูั ้Know-how ได้

• สห้รั�ช้อ�ณ์�จัักรั โดย Financial Conduct Authority  
 (FCA) ได้เรัิ�มโครังก�รั Regulatory Sandbox ในปี  
 201615 เพั่�อทำดลองและส่งเสริัมนวัตกรัรัมทำ�งก�รัเงิน  
 ซัึ�งรัวมถึึงสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลด้วย

• สห้ภ�พัยุโรัปม่โครังก�รั The European Blockchain  
 Partnership ท่ำ�เปน็ Regulatory Sandbox ด้�นก�รั 
 กำ�กับ Blockchain เปน็ก�รัเฉพั�ะ16

• สำ�นักง�นก.ล.ต.ข้องไทำย ได้เรัิ�มโครังก�รั Regulatory  
 Sandbox ไปเม่�อ วันท่ำ� 9 สงิห้�คม 2567 ท่ำ�ผ่�่นม�17 

 ธิน�ค�รัแห่้งปรัะเทำศไทำย ก็ได้ม่ก�รัทำำ� Fintech  
 Sandbox18

• ข้ย�ยกรัอบก�รักำ�กับดูแลแบบ Sandbox ท่ำ�ม่อยู่   
 ให้้ครัอบคลุมผู่้เล่นม�กข้ึ�น โดยเฉพั�ะผู่้ท่ำ�ยังไม่ได้ 
 รัับใบอนุญ�ต แต่ต้องก�รัทำดลองผ่ลิตภัณ์ฑ์์ท่ำ�เป็น 
 นวัตกรัรัมให้ม่

• เช้ญิผู่้ให้้บรัิก�รัสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลรัะดับน�น�ช้�ติเข้�้ 
 รัว่มใน Thai Sandbox 

• ให้ค้ว�มช้ัดเจันเก่�ยวกับกรัะบวนก�รัห้ลัง Sandbox  
 ให้เ้กิดก�รัถึอดบทำเรัย่น ห้รัอ่ เกิดนวัตกรัรัมจัรังิ เพั่�อ 
 ให้้มั�นใจัว่�ม่ก�รัเรั่ยนรูั้อย่�งม่ปรัะสิทำธิิภ�พัจั�ก 
 แนวปฏิิบติัท่ำ�ด่ท่ำ�สดุ (Best Practices)
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15Coinmetro. (2024). Regulatory Sandboxes: Fostering Crypto Innovation Within Legal Frameworks. Coinmetro.
16European Commission. (2024). Legal and regulatory framework for blockchain | Shaping Europe’s digital future.
17สำำ�นัักง�นัก.ล.ต. (2024). SEC launches Digital Asset Regulatory Sandbox on 9 August 2024. SEC.
18Bank of Thailand. (2024). Fintech in Thailand - Financial Innovation. Bank of Thailand.

4. C4: Regulatory Sandbox Expansion ข้ย์าย์กรัอบการัทำา Sandbox 
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นโยบ�ยก�รัเก็บภ�ษ่สินค้�ในแต่ละปรัะเภทำสง่ผ่ลต่อ
คว�มนิยมบรัิโภคห้ร่ัอลงทำุน ในช้่วงท่ำ�ผ่่�นม� ม่
ปรัะเด็นท่ำ�ว่�ภ�ษ่เก่�ยวกับก�รัซ่ั�อข้�ยสินทำรัพััย์ดิจิัทัำล
เปน็อย�่งไรั ห้�กว่�ปัจัจุับนัมค่ว�มช้ดัเจันข้ึ�น ผ่�่นก�รั
ยกเว้นช้ั�วครั�วเพ่ั�อรัอกฎห้ม�ยบญัญติัช้ดัเจัน

สว่นภ�ษ่ในมมุนโยบ�ยก�รัคลัง เป็นห้นึ�งในเคร่ั�องม่อ
คลังท่ำ�ส�ม�รัถึดึงดูดทัำ�งทำ�งฝั่ั� งลงทำุนและผู่้ปรัะกอบ
ก�รัต่�งปรัะเทำศให้้เข้้�รั่วมลงทำุนห้รั่อจัดทำะเบ่ยน
ธุิรักิจัในแต่ละปรัะเทำศ เพั่�อกรัะตุ้นเศรัษฐกิจั บ�ง
ปรัะเทำศ อ�จัให้ ้Incentive แก่ต่�งช้�ติ ในก�รัเข้�้ม� 
Foreign Direct Investment (FDI)

• ก�รัซั่�อข้�ยสนิทำรัพััย์ดิจิัทัำลสงูข้ึ�น

• ผู่ป้รัะกอบก�รัมต้่นทุำนตำ�ลงในก�รัออกเห้ร่ัยญห้รัอ่ 
 โครังก�รัให้ม่

• ในรัะยะย�ว ก็จัะทำำ�ให้้สินทำรััพัย์ดิจิัทัำลกล�ยเป็น  
 ก�รั ลงทำนุแบบสะสมมลูค่�แทำนได้

• ลดปัญห้� Arbitrage รัะห้ว่�งก�รัเก็บภ�ษ่ข้อง 
 ผ่ลิตภัณ์ฑ์์น่�และผ่ลิตภัณ์ฑ์์อ่�น ๆ

• กำ�ไรัและข้�ดทำุนได้รัับก�รัปฏิิบัติอย่�งเป็นธิรัรัม 
 และสอดคล้องกัน

• ฮ่่องกงเรัิ�มออกม�ตรัก�รัทำ�งภ�ษ่เพั่�อดึงดูดเม็ดเงิน 
 ก�รัลงทำุนในสินทำรััพัย์ดิจิัทัำล โดยค�ดว่�จัะม่ผ่ลใน 
 สิ�นปี 2024 เช้่น ก�รัยกเว้นภ�ษ่ Capital Gain            
 รั้อยละ 16.5 ยกเว้นภ�ษ่เงินได้ท่ำ�ต้องเส่ยจั�กก�รั 
 ลงทำุน และภ�ษ่อ่�น ๆ ท่ำ�อ�จัจัะเกิดข้ึ�นรัะห้ว่�งก�รั 
 เข้้�ม�ลงทุำน19

• ให้ค้ว�มชั้ดเจันเก่�ยวกับนโยบ�ยภ�ษ่ท่ำ�เก่�ยวข้้องกับ 
ธุิรักรัรัมสินทำรัพััยดิ์จิัทัำล 

 - มค่ว�มช้ดัเจันว่�ก�รัรัะดมทำนุผ่�่นเห้รัย่ญไมค่วรัใช้้
แนวทำ�งก�รัเก็บภ�ษ่แบบเด่ยวกับก�รัข้�ยสินค้�
ห้รัอ่บรักิ�รั

 - ก�รัซั่�อข้�ยเห้รัย่ญได้รับัก�รัปฏิิบติัเท่ำ�กับก�รัซั่�อข้�ย
หุ้้น นั�นค่อ ยกเว้น VAT และได้รัับก�รัยกเว้น Capital 
Gain Tax 

• ม่ม�ตรัก�รัแรังจูังใจัทำ�งภ�ษ่สำ�ห้รัับผู่้ถ่ึอสินทำรััพัย์
ดิจิัทัำลรัะยะย�ว เช้น่ ก�รัยกเว้นภ�ษ่บ�งสว่นสำ�ห้รับั
สนิทำรัพััยท่์ำ�ถ่ึอครัองน�นกว่�ห้กเด่อน 
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Concept / Sub-initiatives

Examples from Abroad 

19Unlock Media. (2024). Hong Kong to Enhance Crypto Investments with Tax Benefits. Unlock Media.

5. C5: Tax Clarity and Incentives ความชิัดิเจินทางภัาษี์และการัใชิ้มาตุรัการัทางการัคลังใน
 การัสิ่งเสิรัมิสิินทรัพัย์์ดิิจิิทัล
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จั�กก�รัท่ำ�อุตส�ห้กรัรัมไอท่ำ โดยเฉพั�ะอย่�งยิ�ง
เทำคโนโลยก่รัะจั�ยศูนยน์ั�น ส�ม�รัถึดำ�เนนิธุิรักิจัจั�ก
ท่ำ�ไห้นก็ได้ 

ก�รัดึงดูดต่�งช้�ติเข้้�ม�จัดทำะเบ่ยนในไทำยโดยตรัง 
ห้รัอ่สนบัสนนุก�รัย�้ยม�ตั�งรักรั�กใช้ช่้้วิตท่ำ�ไทำย ช้ว่ย
สง่เสรัมิให้เ้รั�เปน็ Hub ข้องผู้่เล่นได้ 

• ก�รัดึงดูดบุคล�กรัต่�งช้�ติท่ำ�มทั่ำกษะจัะช้ว่ยกรัะตุ้น 
 นวัตกรัรัมและสง่เสรัิมก�รัถ่ึ�ยทำอดคว�มรูั้ภ�ยใน 
 ตล�ดในปรัะเทำศ (Knowledge Transfer)

• โปรัตุเกสมก่�รัออก Golden Visa Program ให้ส้ำ�ห้รับั  
 นักธุิรักิจัท่ำ�ลงทำุนใน Crypto ในจัำ�นวนเงินท่ำ�สูง เพั่�อ 
 ดึงดูดนักธุิรักิจัเห้ล่�น่�ให้้ม�ตั�งถิึ�นฐ�นและทำำ�ธุิรักิจั 
 ในปรัะเทำศ20

• ดึงดูดผู่้ปรัะกอบก�รัต่�งช้�ติให้้ม�ปรัะกอบธุิรักิจัท่ำ� 
 ไทำย ห้รั่อดึงดูดแรังง�นทัำกษะ ผ่่�นเครั่�องม่อ เช้่น  
 Tech Talent Visa ห้รั่อ Investment Incentive     
 Program

• จััดโครังก�รัอบรัมทัำกษะ ก�รัแข่้งข้ัน Hackathon  
 รัะดับน�น�ช้�ติ

• ก�รัฝึั่กอบรัมทัำกษะเพ่ั�อให้แ้รังง�นในปรัะเทำศมค่ว�ม 
 พัร้ัอมในก�รัทำำ�ง�นรัว่มกับผู่ป้รัะกอบก�รัต่�งช้�ติ

DEF

DEF

DEF

DEF

Definition

Impact

Concept / Sub-initiatives

Examples from Abroad 

20Coinscoke. (2024). Top Crypto-Friendly Countries For Investors And Entrepreneurs In 2025.

6. C6: Attract Skilled Foreign Talent ดึิงดิ้ดิผู้้้ปรัะกอบการั และแรังงานฝีีม่อจิากตุ่างชิาติุ
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 D: Cooperation - ความร่วมมือดำ�านการป้กป้้อง

  การพััฒนามาตรฐานการปกป้อุง (Protectioning Initiatives)

ก�รักำ�กับดูแลท่ำ�มองก�รัณ์์ไกล จัะทำำ�ให้้ส�ม�รัถึ        
ค�ดก�รัณ์์และรัับม่อกับคว�มท้ำ�ทำ�ยในอน�คตได้ด่

• ส�ม�รัถึปรับัตัวกับแนวโน้มโลกได้อย�่งรัวดเร็ัวและ 
 เช้งิรุัก

• ภ�ครััฐมค่ว�มเข้�้ใจัในลักษณ์ะและโอก�สทำ�งธุิรักิจั 
 เพัิ�มข้ึ�น ช้ว่ยให้ส้�ม�รัถึค�ดเด�ทิำศทำ�งข้องเอกช้น  
 โดยเฉพั�ะผู่้ก่อปัญห้�ได้ด่ข้ึ�น และส�ม�รัถึจัับได้ 
 ไล่ทัำนก่อนท่ำ�จัะเกิดเห้ตุก�รัณ์ข์้ึ�น 

• ห้น่วยง�นกำ�กับดูแลสห้รััฐฯ ได้รั่วมม่อกับบรัิษัทำ 
ด้�นข้อ้มูล Crypto เช่้น Chainalysis ในก�รัตรัวจัตรั� 
และตรัวจัสอบก�รัทำำ�ผ่ิดกฎห้ม�ยโดยใช้้สินทำรััพัย์ 
ดิจิัทัำลเช้ิงรุัก ทัำ�งก�รัฉ้อโกงก�รัลงทำุน ก�รัฟอกเงิน  
และก�รัทำำ�ผ่ิดกฎห้ม�ยทำ�งก�รัเงินก�รัลงทำุนอ่�น ๆ  
ท่ำ�เก่�ยวข้้อง21 

• Switzerland ได้รัว่มมอ่กับ Sygnum Banks ในก�รันำ� 
RegTech ม�ช้ว่ยกำ�กับดแูล ทำำ�ให้ก้�รัจัดทำะเบ่ยน
และจััดตั�งธุิรักิจัสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลในปรัะเทำศทำำ�ได้
ง่�ยและปลอดภัย

• มก่�รัห้มุนเว่ยนบุคล�กรัรัะห้ว่�งภ�ครััฐและเอกช้น  
 เพ่ั�อปรับัปรุังคว�มรูัด้้�นกฎรัะเบย่บ

• ก�รันำ�เทำคโนโลย่ม�ใช้้ในก�รักำ�กับดแูล (RegTech)

• ตรัวจัสอบแบบเช้งิรุัก ค�ดก�รัณ์เ์ห้ตกุ�รัณ์ล่์วงห้น้� 
 และเร่ัยกร้ัองให้เ้อกช้นรั�ยง�นข้้อมูลเพิั�มเติมได้ด่ขึ้�น

• ศึกษ�เปรั่ยบเท่ำยบรัะห้ว่�งก�รันำ�เอ�พััฒน�ก�รั 
 ทำ�ง ด้�นเทำคโนโลย่เข้้� Fit ในก�รักำ�กับดูแลท่ำ�ม่อยู ่ 
 ห้รั่อก�รัม่ Framework ท่ำ�พัรั้อมรัองรัับข้องให้ม ่ๆ  
 ล่วงห้น�้

DEF

DEF

DEF

DEF

Definition

Impact

Concept / Sub-initiatives

Examples from Abroad 

21Chainalysis. (2024). Chainalysis Government Solutions. Chainalysis.

1.  D1: Anticipatory Governance มุ่งสิ้่การักำากับดิ้แลเชิิงรุัก
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กรัะจั�ยคว�มรัับผิ่ดช้อบในก�รัปกป้องนักลงทำุนให้้
เป็นส่วนห้นึ�งข้องวัฒนธิรัรัมก�รัปรัะกอบธุิรักิจัข้อง
เอกช้น 

ก�รัให้้คว�มรูั้แก่นักลงทุำนควรัเป็นคว�มรัับผิ่ดช้อบ  
พั่�นฐ�นข้องผู่ป้รัะกอบก�รัในตล�ด โดยให้ลู้กค้�เป็น
ผู่้ตัดสินใจัว่�กลไกก�รัปกป้องนักลงทำุนท่ำ�ผู่้ปรัะกอบ
ก�รัแต่ละรั�ยมอบให้น้ั�นมค่ณุ์ภ�พัและคณุ์ค่�เพัย่งใด

• ลดภ�รัะข้องห้นว่ยง�นกำ�กับดแูล ให้ส้�ม�รัถึสอดสอ่ง 
 ดแูลได้ทัำ�วถึึงม�กข้ึ�น

• เยย่วย�ผู่เ้สย่ห้�ยได้ด่ข้ึ�นห้�กมเ่ห้ตกุ�รัณ์์

• Dubai International Financial Centre (DIFC)  
 ห้น่วยง�นกำ�กับดูแลสินทำรััพัย์ดิจิัทัำลข้องสห้รััฐ 
 อ�ห้รับัเอมิเรัตส ์มค่ว�มรัว่มมอ่กับห้นว่ยง�นเอกช้น 
 ห้ล�ยห้น่วยง�น เป็นส่วนห้นึ�งข้องก�รัส่งเสริัม 
 วัฒนธิรัรัมแห้ง่คว�มรับัผ่ดิช้อบ เช้น่ Investec เปน็ต้น22

• สง่เสรัิมวัฒนธิรัรัมแห้ง่คว�มรัับผ่ิดช้อบ กำ�ห้นดให้้ 
 ธุิรักิจัต้องให้ค้ว�มรูัแ้ก่นกัลงทำนุ 

• Involve ภ�คเอกช้นเข้้�ม� ไม่ว่�จัะเป็นก�รัเพัิ�ม 
 บทำบ�ทำข้องสม�คมให้เ้ป็นสว่นห้นึ�งข้องกรัะบวนก�รั 
 ตัดสินใจับ�งอย่�งเก่�ยวกับก�รักำ�กับดูแล ห้รั่อให้้ 
 สม�คม / กลุม่ผู่ป้รัะกอบก�รัม่บทำบ�ทำร่ัวมตรัวจัสอบ  
 และรับัผิ่ดช้อบต่อเห้ตวิุกฤต / ฉอ้โกง

DEF
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DEF
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Definition

Impact

Concept / Sub-initiatives

Examples from Abroad 

22Investec. (2024). Investec Dubai International Financial Centre. Corporate Banking services | Investec North America.

2. D2: Foster Conduct Culture การัสิรัา้งและสิง่เสิรัมิวัฒนธิรัรัมการัดิำาเนินงานที�ดิ ี(Conduct 
 Culture) 
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  E: Regulatory Structure - โครงสร�างกฎระเบ่ยบ

ในปัจัจุับัน ม่ห้ล�ยรัะดับข้องก�รักรัะจั�ยศูนย์ และ
บ�งส่วนยังทัำบซั้อนกันกับเศรัษฐกิจัแบบรัวมศูนย์    
โดยเฉพั�ะในเร่ั�องข้องตล�ดทุำนและตล�ดเงิน ซัึ�งทำำ�  
ให้ก้�รักำ�กับดแูลทำำ�ได้ย�ก

ก�รัทำำ�ให้้ช้ัดเจันว่�ห้น่วยง�นกำ�กับดูแลจัะเข้้�ม�ม่
บทำบ�ทำในจุัดใดบ้�ง เช้่น ในปรัะเด็น DeFi และ              
ผู่้ปรัะกอบก�รัต่�งช้�ติท่ำ�ให้้บริัก�รัแก่นักลงทุำนไทำย    
จัะเป็นปรัะโยช้น์อย�่งยิ�ง เพัรั�ะมิฉะนั�นทำกุกิจักรัรัม   
ก็อ�จัเข้้�ข้่�ยผ่ิดกฎห้ม�ยไปห้มด ทำำ�ให้้อุปสรัรัคต่อ
ก�รัพัฒัน�ข้องเทำคโนโลย่

• ก�รัแบ่งให้้ช้ัดเจันจัะทำำ�ให้้นโยบ�ยเป็นธิรัรัมข้ึ�น  
 ลดปัญห้� Arbitrage และทำำ�ให้้ผู่้ปรัะกอบก�รั         
 ค�ดเด� เพ่ั�อพัฒัน�เทำคโนโลยข่้องตนได้ถึกู

• ทำำ�ให้้ห้น่วยง�นกำ�กับดูแลส�ม�รัถึสรั้�งสมดุล
รัะห้ว่�ง ก�รัปกป้องนักลงทุำนและกรัะตุ้นก�รัพัฒัน� 
(Balance Between Protecting And Empowering) 
ได้ด่ข้ึ�น ส�ม�รัถึเอ�เวล�และโฟกัสไปลงในจุัด 
ท่ำ�จัำ�เปน็ได้ถึกูจุัด 

• Markets in Crypto Assets Regulation (MiCA) ข้อง 
 สห้ภ�พัยุโรัป ท่ำ�แม้ว่�จัะไม่ได้กำ�ห้นดก�รัจัำ�แนก 
 ปรัะเภทำสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลแบง่ต�มรัะดับก�รักรัะจั�ย 
 ศูนย์ แต่ว่�ม่ก�รักำ�ห้นดนิย�มข้องสินทำรััพัย์ห้ล�ย 
 ปรัะเภทำ รัวมถึึงลักษณ์ะผู่เ้ล่นภ�ยใต้ก�รักำ�กับอย่�ง 
 ละเอ่ยด23  เช้น่ Asset-referenced Tokens E-money  
 Tokens Utility Tokens ผู่เ้ล่น DeFi และผู่ใ้ห้บ้ริัก�รั 
 สินทำรัพััยดิ์จิัทัำลปรัะเภทำต่�ง ๆ

• พััฒน�ก�รัจัำ�แนกปรัะเภทำเพ่ั�อแยกรัะดับข้องก�รั  
 กรัะจั�ยอำ�น�จัให้้ช้ัดเจันท่ำ�สุด โดยเฉพั�ะสำ�ห้รัับ 
 แพัลตฟอร์ัมก�รัเงินแบบกรัะจั�ยอำ�น�จั (DeFi) 

• สรั�้งคว�มรัว่มมอ่รัะห้ว่�งภ�ครัฐัและเอกช้นให้ม้�ก 
 ขึ้�น ให้เ้ปน็ Compliance by Design เพ่ั�อให้ม้ั�นใจัว่� 
 มก่�รัปฏิิบัติต�มกฎรัะเบ่ยบ แต่ไมเ่ป็นภ�รัะภ�ครััฐ 
 ม�กเกินไป

• พิัจั�รัณ์�ว่�ควรัใช้้ก�รักำ�กับดแูลใด รัะห้ว่�ง Same 
Activity, Same Rules. ห้รัอ่ Same Risks, Same Rules. 
ห้รัอ่ Same Risks, Same Regulatory Outcome.
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Impact

Concept / Sub-initiatives

Examples from Abroad 

23The European Parliament. (2023). Regulation (EU) 2023/1114 of the European Parliament and of the Council Of 31 May  
   2023. EUR-Lex.

1. E1: Classify Decentralisation Layers การัจิำาแนกปรัะเภัท (Taxonomy) เพ่�อพิจิารัณา 
 แบ่งเป็นรัะดัิบข้องการักรัะจิาย์ศ้นย์์ (Layers of Decentralisation)
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ม่ห้น่วยง�นม�กม�ยท่ำ�เก่�ยวข้้องกับอุตส�ห้กรัรัม
สินทำรััพัย์ดิจิัทัำลและเทำคโนโลย่กรัะจั�ยศูนย์น่� ไม่ว่� 
จัะเป็น สำ�นักง�นก.ล.ต. ธิปทำ. และนโยบ�ยข้อง
รัฐับ�ลเอง 

แต่ปัจัจุับัน ทิำศทำ�งก�รัโปรัโมทำยังไม่เช่้�อมกันใน 
ภ�พัรัวม ทำำ�ให้ก้�รัผ่ลักดันยังไมเ่ปน็รูัปธิรัรัม รัวมทัำ�ง 
ต่�งห้น่วยง�นยังม่นโยบ�ยท่ำ�ไม่สอดคล้องกัน เช้่น 
ปจััจุับนั ธิปทำ. ห้้�มธิน�ค�รัพั�นชิ้ย์ข้�ย Investment 
Token ผ่�่นช้อ่งทำ�งส�ข้� เน่�องจั�กจััดเปน็สินทำรัพััย์
ดิจิัทัำล แต่ส�ม�รัถึข้�ย REIT / Bond ได้ ห้รัอ่ สำ�นกั
ง�นปปง. จััด Investment Token เปน็ Product ท่ำ�ม่
คว�มเส่�ยงสงู เช้น่เด่ยวกับ Cryptocurrency ทัำ�ง ๆ ท่ำ�
ควรัจััดคว�มเส่�ยงให้เ้ท่ำ�กับ Traditional Product

• ทิำศทำ�งนโยบ�ยรัะห้ว่�งห้นว่ยง�นรััฐสอดคล้องไป  
 ในทิำศทำ�งเด่ยวกัน

• นโยบ�ยมป่รัะสทิำธิภิ�พัม�กข้ึ�น ทัำ�งในด้�นสง่เสรัมิ  
 และคุ้มครัอง

• เกิดก�รับูรัณ์�ก�รัรัะห้ว่�งอุตส�ห้กรัรัมและห้นว่ยง�น 
 ต่�ง ๆ

• ห้ล�ยปรัะเทำศม่ห้น่วยง�นท่ำ�เป็นลักษณ์ะ Single  
Regulatory Unit ทำำ�ให้้ม่เอกภ�พัในก�รัส่งเสรัิม 
และก�รักำ�กับดูแล เช่้น สิงคโปร์ั ท่ำ�ม่ Monetary   
Authority of Singapore (MAS) ห้รั่อญ่�ปุ่นท่ำ�ม่             
Financial Services Agency (FSA) เปน็ต้น

• ในต่�งปรัะเทำศมค่ว�มช้ดัเจันบ�้งแล้ว เช้น่ Investment 
Token อยูภ่�ยใน Securities Act สว่น Cryptocurrency 
อยูภ่�ยใต้ Banking Act/Payment Service Act

• รักัษ�คว�มสอดคล้องในทิำศทำ�งนโยบ�ยข้องรัฐับ�ล 
 กับห้น่วยง�นกำ�กับดูแลต่�ง ๆ ในทำ�งปฏิิบัติ เพั่�อ 
 ป้องกันคว�มขั้ดแย้งและส่งเสริัมปรัะสิทำธิิภ�พัใน 
 ก�รักรัะตุน้ก�รั Adoptation ข้องเทำคโนโลยท่่ำ�แท้ำจัรังิ 

 - เกิดเป็นแผ่นพััฒน์ฯ เทำคโนโลย่กรัะจั�ยศูนย์

• สำ�รัวจัคว�มเป็นไปได้ในก�รัจััดตั�ง ห้นว่ยง�นกำ�กับ 
 ดแูลเด่ยว (Single Regulatory Unit) ห้รัอ่ห้น่วยง�น 
 คว�มรัว่มม่อเพั่�อกำ�กับดูแลพั่�นท่ำ�สินทำรััพัย์ดิจิัทัำล

• พัฒัน�รัะบบก�รัให้้คว�มรูัใ้ห้ม้ก่�รัสนธิขิ้อ้มูลเพัิ�มข้ึ�น 
 เพัิ�มเติม คล้�ยกับ DIF Webportal 

DEF

DEF

DEF

DEF

Definition

Impact

Concept / Sub-initiatives

Examples from Abroad 

2. E2: Align National and Regulatory Objectives แก้ไข้ปัญหาความไม่เป็นเอกภัาพ 
 (Misalignment) ในทิศทางนโย์บาย์ภัาพรัวมกับการักำากับดิ้แล 
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ก�รัดำ�เนนิคด่ข้องไทำยทำำ�ได้ด่  แต่ยงัมห่้ล�ยกรัณ่์ท่ำ�ใช้้
เวล�ม�ก และผู่้เส่ยห้�ยสุดท้ำ�ยแล้วไม่ได้รัับก�รั
เย่ยวย�

• ทำำ�ให้้ก�รัดำ�เนินคด่และเย่ยวย�ผู่้เส่ยห้�ยส�ม�รัถึ 
 ทำำ�ได้อย�่งมป่รัะสทิำธิิภ�พัและรัวดเรัว็ข้ึ�น ต�มห้ลัก  
 “Justice delayed is justice denied.”

• ในสห้รััฐอเมรัิก� เรัิ�มนิยมนำ�กรัะบวนก�รัไกล่เกล่�ย 
 ข้อ้พัพิั�ทำทำ�งเล่อก (Alternative Dispute Resolution)  
 เข้�้ม�เพ่ั�อแก้ไข้ปัญห้�ข้อ้พิัพั�ทำเร่ั�องห้ว่�งนกัลงทำนุ 
 กับผู่้ให้้บริัก�รัสินทำรััพัย์ดิจิัทัำล ทัำ�งศูนย์ซั่�อข้�ย นัก 
 พััฒน� ห้รั่อเจ้ั�ข้องโครังก�รั DeFi ต่�ง ๆ ทัำ�งกรัณ์่ 
 พัพิั�ทำท่ำ�เกิดบน On-chain และ Off-chain เน่�องจั�ก 
 เปน็วิธิ่ท่ำ�รัวดเรั็วและค่�ใช้้จ่ั�ยตำ�กว่�ก�รัดำ�เนินคด่ 
 ทำ�งศ�ล โดยจัะใช้้ม�ตรัก�รัไกล่เกล่�ย (Mediation)  
 ควบคูไ่ปก�รัอนญุ�โต (Arbitration) และก�รัฟ้องรัอ้ง
 คด่แบบกลุ่ม24

• ก�รัสนับสนุนดำ�เนินคด่แบบกลุม่ (Class Action) จั�ก 
 ก�รัจััดตั�งศนูยช์้ว่ยเห้ล่อนกัลงทุำนท่ำ�ให้ค้ว�มช้ว่ยเห้ล่อ 
 ในกรัะบวนก�รัทำ�งกฎห้ม�ย ห้รั่อกองทำุนคุ้มครัอง            
 ผู่ล้งทุำนท่ำ�ให้ก้�รัสนบัสนนุด้�นก�รัเงินอย�่งทัำนท่ำวงท่ำ

• รัะบุให้้สม�คม ห้รั่อกองทำุนฯ เข้้�เย่ยวย�ผู่้เส่ยห้�ย 
 กอ่น แล้วไปรัว่มฟ้องเอ�เงินค่นกับคู่กรัณ์่

• ศึกษ�ก�รัใช้้กลไกก�รัรัะงับข้้อพัิพั�ทำอย่�งรัะบบ 
 อนุญ�โตตุล�ก�รัสำ�ห้รัับคด่สินทำรััพัย์ดิจิัทัำล ท่ำ�จัะ 
 รัวดเรั็วและม่ต้นทำุนตำ�กว่�เข้้�ม�ช้ว่ยว่�ถ้ึ�เกิดเห้ต ุ
 ให้เ้ข้้�ช้อ่งน่�ได้

DEF

DEF

DEF

DEF

Definition

Impact

Concept / Sub-initiatives

Examples from Abroad 

24Huang, J., & Harrington, B. (2024). From Code To Court And Beyond: Alternative Dispute Resolution On And Off The 
   Blockchain. Mondaq.

3. E3: Enhance Enforcement Capabilities เพิ�มปรัะสิิทธิิภัาพในการัดิำาเนินกรัะบวนการั 
 ทางกฎหมาย์

THAILAND DIGITAL ASSETS POLICY KNOWLEDGE SERIES36 



THAILAND DIGITAL ASSETS POLICY KNOWLEDGE SERIES 37 



THAILAND DIGITAL ASSETS POLICY KNOWLEDGE SERIES38 

Chapter 3
Policy Implementation 
แผนการดําเนินงาน

A2 A4

C3

C4
E2

Raise Awareness of 
Business Opportunities 
สร้างความเข้าใจเกี่ยวกับ
ลักษณะธุรกิจและโอกาส
ทางธุรกิจ

Value Proposition 
Through Lowering Costs 
สร้างโอกาสทางธุรกิจ
ผ่านการลดต้นทุน 

Domestic
Strengths
Discovery 
กระบวนการหา
จุดแข็ง เลือกผู้เล่น
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จั�กแผ่นกลยุทำธิทั์ำ�ง 5 ปรัะเด็น รัวมทัำ�งสิ�น 19 Sub-solutions นั�น คณ์ะวิจััยได้พัจิั�รัณ์�แนวทำ�งในก�รันำ�ม�ใช้้
ง�นผ่�่นกรัะบวนก�รัศึกษ�ผ่ลกรัะทำบและคว�มเปน็ไปได้ข้องโครังก�รั (Impact & Feasibility Study)

สำ�ห้รับัผ่ลกรัะทำบ (Impact) ข้องแต่ละ Initiatives นั�น จั�กก�รัวิเครั�ะห้ใ์นบทำก่อนห้น�้ พับว่� ส�ม�รัถึนำ�ม�
ให้้คะแนน Ranking ได้ดังน่� 

A: 
Investors  
ผ้�ลงทุน

A1: 
Standardise Product Introduction System
เพัิ�มทำ�งเล่อกก�รัลงทำนุในตล�ด ผ่�่นกรัะบวนก�รัคัดสรัรัผ่ลิตภัณ์ฑ์์
ท่ำ�จัะเข้�้ม�อยูใ่นตล�ดชั้ดเจัน

A2: 
Promote Diversification and Risk Understanding
สง่เสรัมิคว�มเข้�้ใจัในผ่ลิตภัณ์ฑ์์รัะดมทำนุทำ�งเล่อก ก�รักรัะจั�ย 
ก�รัลงทำนุ 

A3: 
Develop Secondary Markets 
พัฒัน�ตล�ดรัอง 

A4: 
Broaden Retail Investors Access to Complicate Products 
ข้ย�ยก�รัเข้้�ถึึงผ่ลิตภัณ์ฑ์์ท่่ำ Advanced ข้องรั�ยยอ่ย

B: 
Fundraisers/ 
Issuers   
ผ้�ระดำมทุน 

B1: 
Dual-Class Shares for Digital Assets 
ก�รัอนญุ�ตโครังสรั�้งหุ้น้สองรัะดับใน Investment Token

B2: 
Encourage Innovations of Hybrid Products 
กรัะตุน้ก�รัเกิดผ่ลิตภัณ์ฑ์์ Hybrid ให้ม ่ๆ

B3: 
Raise Awareness of Business Opportunities 
สรั�้งคว�มเข้�้ใจัเก่่ยวกับลักษณ์ะธุิรักิจัและโอก�สทำ�งธุิรักิจั

B4: 
Value Proposition Through Lowering Costs 
สรั�้งโอก�สทำ�งธุิรักิจัผ่�่นก�รัลดต้นทุำน 

น้อย์กว่า มากกว่าปานกลาง
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C: 
Ecosystem 
Fostering  
ระบบนิเวศู 

C1: 
Government and Private Sector Co-Funding Scheme on 
Infrastructure 
ภ�ครัฐัและเอกช้นรัว่มพัฒัน�โครังสรั�้งพั่้นฐ�น

C2: 
Cross-Border Collaboration 
พัฒัน�คว�มรัว่มมอ่รัะห้ว่�งปรัะเทำศ 

C3: 
Domestic Strengths Discovery 
กรัะบวนก�รัห้�จุัดแข้ง็ เล่อกผู่เ้ล่นท่่ำจัะสนบัสนนุ

C4: 
Regulatory Sandbox Expansion 
ข้ย�ยกรัอบก�รัทำำ� Sandbox

C5: Tax Clarity and Incentives 
คว�มช้ดัเจันทำ�งภ�ษ่และก�รัใช้ม้�ตรัก�รัทำ�งก�รัคลัง
ในก�รัสง่เสรัมิสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำล

C6: 
Attract Skilled Foreign Talent 
ดึงดดูผู่ป้รัะกอบก�รั และแรังง�นฝ่ั่มอ่จั�กต่�งช้�ติ

E: 
Regulatory 
Structure  
โครงสร�าง
กฎระเบ่ยบ

E1: 
Classify Decentralisation Layers 
ก�รัจัำ�แนกปรัะเภทำ (Taxonomy) เพั่่อพิัจั�รัณ์�แบง่เป็น
รัะดับข้องก�รักรัะจั�ยศนูย ์(Layers of Decentralisation) 

E2: 
Align National and Regulatory Objectives 
แก้ไข้ปัญห้�คว�มไมเ่ป็นเอกภ�พัในทิำศทำ�งนโยบ�ยภ�พัรัวมกับ
ก�รักำ�กับดแูล 

E3: 
Enhance Enforcement Capabilities 
เพัิม่ปรัะสทิำธิิภ�พัในก�รัดำ�เนนิกรัะบวนก�รัทำ�งกฎห้ม�ย

D:
Cooperation 
ความร่วมมือ

D1: 
Anticipatory Governance
มุง่สูก่�รักำ�กับดแูลเช้งิรุัก

D2: 
Foster Conduct Culture 
ก�รัสรั�้งและสง่เสรัมิวัฒนธิรัรัมก�รัดำ�เนนิง�นท่่ำด่ (Conduct Culture) 
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ในส่วนข้องก�รัดูคว�มเป็นไปได้ข้องโครังก�รั (Feasibility) ได้นำ� Initiatives ดังต่อไปน่�ม�วิเครั�ะห์้ว่�ม่           
เรั่�องใดบ้�งท่ำ�ส�ม�รัถึดำ�เนนิก�รัต�มข้อ้เสนอได้ทัำนท่ำ เรั่�องใดท่ำ�มโ่อก�สและคว�มเป็นไปได้ในก�รัข้บัเคล่�อน

นอกจั�กนั�น ได้ทำำ�ก�รัข้อคว�มเห้น็บ�งสว่นม�จั�กก�รัสมัภ�ษณ์เ์บ่�องต้น จั�กผู่เ้ล่นในตล�ดสนิทำรัพััย์ดิจิัทัำล
ในปรัะเทำศไทำยและผู่เ้ช้่�ยวช้�ญจั�กต่�งปรัะเทำศ และก�รัสอบถึ�มห้นว่ยง�นท่ำ�เก่�ยวข้อ้ง ได้แก่ สำ�นกัง�นคณ์ะ
กรัรัมก�รักำ�กับห้ลักทำรััพัย์และตล�ดห้ลักทำรััพัย์ ตล�ดห้ลักทำรััพัย์แห้่งปรัะเทำศไทำยและบริัษัทำ ศูนย์ซั่�อข้�ย
สินทำรััพัย์ดิจิัทัำลแห้่งปรัะเทำศไทำยจัำ�กัด เพั่�อท่ำ�จัะทำรั�บถึึงคว�มค่บห้น้�ท่ำ�กำ�ลังอยู่ในขั้�นตอนดำ�เนินก�รั และ
คว�มเปน็ไปได้ท่ำ�จัะทำำ� มข่้อ้ค้นพับดังน่�

Standardise Product 
Introduction System
เพัิ�มทำ�งเล่อกก�รัลงทำนุใน
ตล�ดผ่�่นกรัะบวนก�รัคัดสรัรั
ผ่ลิตภัณ์ฑ์์ท่ำ�จัะเข้�้ม�อยูใ่น
ตล�ดชั้ดเจัน

Promote Diversification 
and Risk Understanding
สง่เสรัมิคว�มเข้�้ใจัใน
ผ่ลิตภัณ์ฑ์์รัะดมทำนุทำ�งเล่อก 
ก�รักรัะจั�ยก�รัลงทำนุ 

Develop Secondary 
Markets 
พัฒัน�ตล�ดรัอง 

• สำ�นกัง�น ก.ล.ต. อยูร่ัะห้ว่�ง
เสนอปรับัปรุังปรัะก�ศท่ำ�
เก่�ยวข้อ้งเพั่�อสง่เสริัมให้้ 
Traditional Player เข้�้ม�ม่
บทำบ�ทำใน Ecosystem ข้อง
สนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลม�กยิ�งข้ึ�น

• สำ�นกัง�น ก.ล.ต. อยูร่ัะห้ว่�ง
เสนอแก้ไข้กฎห้ม�ยเพ่ั�อย�้ย 
Investment Token ไปกำ�กับ
ดแูลภ�ยใต้ พั.รั.บ. ห้ลักทำรัพััย์ 
และอ�จัมก่�รัปรับัเกณ์ฑ์์ให้้
ศนูยซ์ั่�อข้�ยสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำล
ส�ม�รัถึซั่�อข้�ย Investment 
Token บ�งปรัะเภทำได้

• ในปจััจุับนั ทำ�งฝั่ั� งผู่ป้รัะกอบ
ธุิรักิจัมก่�รัใช้ค่้�คว�มเส่�ยง 
Haircut Rate25 อ�จันำ�ม�
พัฒัน�ปรัะยุกต์เปน็ห้นึ�ง 
ในก�รัคำ�นวณ์คว�มเส่�ยง 
ทำ�งฝัั่� งผู่ล้งทำนุได้

• สำ�นกัง�น ก.ล.ต. อยูร่ัะห้ว่�ง
แก้ไข้ปรัะก�ศเพั่�อให้ก้องทำนุ
รัวมและกองทำนุสว่นบุคคล
ลงทำนุในสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลได้  
ซัึ�งรัวมถึึงก�รัลงทำนุใน  
Crypto ETF

• ในสว่นข้องก�รัทำำ�ผ่ลง�น วิจััย
นั�นมค่ว�มรัว่มมอ่อยูแ่ล้ว เช้น่

 CMRI (Capital Market 
Research Institute) ภ�ยใต้
กองทำนุสง่เสรัมิก�รัพัฒัน�
ตล�ดทำนุ

A1

A2

A3

การหารือ
ความเป็้นไป้ไดำ� 

ความคืบหน�าท่�อย้่ใน
กระบวนการแล�ว

กลยุทธ์์
(Strategy)

25 สำำ�นัักง�นัก.ล.ต. “แนัวท�งก�รคำำ�นัวณค่ำ�คำว�มเสำ่�ยง (Haircut Rate) ของสำินัทรัพย์ดิิจิิทัล”
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Broaden Retail Investors 
Access to Complicate 
Products 
ข้ย�ยก�รัเข้�้ถึึงผ่ลิตภัณ์ฑ์์ท่ำ� 
Advanced ข้องรั�ยยอ่ย

A4

การหารือ
ความเป็้นไป้ไดำ� 

ความคืบหน�าท่�อย้่ใน
กระบวนการแล�ว

กลยุทธ์์
(Strategy)

Dual-Class Shares for 
Digital Assets 
ก�รัอนุญ�ตโครังสร้ั�งหุ้น้สอง
รัะดับใน Investment Token

Encourage Innovations 
of Hybrid Products 
กรัะตุ้นก�รัเกิดผ่ลิตภัณ์ฑ์์ 
Hybrid ให้ม ่ๆ

B1

B2

การหารือ
ความเป็้นไป้ไดำ� 

ความคืบหน�าท่�อย้่ใน
กระบวนการแล�ว

กลยุทธ์์
(Strategy)

•  จั�ก Nature ข้อง Investment 
Token ท่ำ�เปน็ Project-based 
นั�นส�ม�รัถึจััดทำำ� Token 
ห้ล�ยโครังสรั�้งและต่�งสทิำธิิ
ได้โดยไมข่้ดัต่อกฎห้ม�ยอยู่
แล้ว เน่�องจั�กโครังก�รัไมอ่ยู่
ในรูัปแบบบริัษัทำ ปจััจุับนั  
ม ่Use Case ข้อง Investment 
Token ท่ำ�มก่�รัออก Token 
 เปน็ 2 ปรัะเภทำในโครังก�รั
เด่ยวกันแล้ว

•  ห้นว่ยง�นและนกัวิจััย เรัิ�มให้้
คว�มสนใจัท่ำ�จัะศกึษ�เพัิ�มเติม
เก่�ยวกับปรัะโยช้นแ์ละก�รั 
ใช้ง้�นข้องโครังสรั�้งหุ้น้น่� 
บ�้งแล้ว

• ล่�สดุในไทำยมผ่่ลิตภัณ์ฑ์์หุ้น้กู้ 
ท่ำ�สร้ั�งบนเทำคโนโลย ่
Blockchain บ้�งแล้ว เช้น่  
หุ้น้กู้ Q-bond บน Quarix 
Blockchain ข้อง PTT26

26 ธนั�คำ�รกสำิกรไทย. (2024). “กสำิกรไทย - ออร์บิิกซ์์ เทคำ ผนึัก ปตท.ออกหุ้้�นัก้� Q-Bond คำรั�งแรกในัไทย ชู้นัวัตกรรมบิริหุ้�รจัิดิก�รหุ้้�นัก้� 
   ดิ�วยเทคำโนัโลย่บิล็อกเชูนั”.
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Raise Awareness of 
Business Opportunities 
สรั�้งคว�มเข้�้ใจัเก่�ยวกับ
ลักษณ์ะธุิรักิจัและโอก�สทำ�ง
ธุิรักิจั

Value Proposition Through 
Lowering Costs  
สรั�้งโอก�สทำ�งธุิรักิจัผ่�่น 
ก�รัลดต้นทำนุ

B3

B4

การหารือ
ความเป็้นไป้ไดำ� 

ความคืบหน�าท่�อย้่ใน
กระบวนการแล�ว

กลยุทธ์์
(Strategy)

•  สำ�ห้รับัคว�มนยิมในก�รัทำำ� 
Carbon Credit Tokenisation  
ท่ำ�เป็นท่ำ�พัดูถึึงกันเยอะนั�น ใน
คว�มเปน็จัรังิเกิดข้ึ�นย�กในไทำย 
เน่�องจั�กเกณ์ฑ์์ท่ำ�ยงัเปน็แบบ 
Voluntary อยู ่ไมม่อุ่ปสงค์
อุปทำ�น

•  สำ�นกัง�น ก.ล.ต. มน่โยบ�ยเพั่�อ
สง่เสรัมิและลดอุปสรัรัค โดยได้
เผ่ยแพัรัข่้อ้มลูและคว�มรูัท่้ำ�
เก่�ยวข้อ้งกับก�รัรัะดมทุำนและ
ก�รัปรัะกอบธุิรักิจัสนิทำรัพััย์
ดิจิัทัำลอย�่งต่อเน่�อง

• ห้นึ�งในก�รัลดต้นทุำน ท่ำ�ฝั่ั� ง 
ผู่ป้รัะกอบก�รัเสนอ เช้น่  
ก�รัดำ�รัง NC สำ�ห้รับัผ่ลิตภัณ์ฑ์์
ปรัะเภทำ Investment Token 
ท่ำ� Traditional Product ไม่
จัำ�เปน็ต้องม ่ห้รัอ่ก�รัให้ต้้อง
จััดห้� Third Party Custody  
ท่ำ�มค่่�ใช้จ่้ั�ยสงูถึึง รัอ้ยละ 
0.35 - 0.4 ข้องมลูค่�ท่ำ�จััดเก็บ 
ควรั Focus ท่ำ�ก�รัจััดก�รั 
คว�มปลอดภัยทำรัพััยส์นิลกูค้�
ม�กกว่�ก�รัเพัิ�มภ�รัะก�รัทำำ�
ธุิรักิจั เช้น่ เปดิให้ท้ำำ� Self-
Custody ท่ำ�มก่�รัแยกก�รัจััด
เก็บออกจั�ก Public Network
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Government and Private 
Sector Co-Funding Scheme 
on Infrastructure 
ภ�ครัฐัและเอกช้นรัว่มพัฒัน�
โครังสรั�้งพั่�นฐ�น

Cross-Border Collaboration 
พัฒัน�คว�มรัว่มมอ่รัะห้ว่�ง
ปรัะเทำศ

Domestic Strengths 
Discovery 
กรัะบวนก�รัห้�จุัดแข้ง็ 
เล่อกผู่เ้ล่นท่ำ�จัะสนบัสนนุ

Regulatory Sandbox 
Expansion 
ข้ย�ยกรัอบก�รัทำำ� Sandbox

Tax Clarity and Incentives 
คว�มชั้ดเจันทำ�งภ�ษ่และก�รั
ใช้ม้�ตรัก�รัทำ�งก�รัคลังใน
ก�รัสง่เสริัมสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำล

C1

C2

C3

C4

C5

การหารือ
ความเป็้นไป้ไดำ� 

ความคืบหน�าท่�อย้่ใน
กระบวนการแล�ว

กลยุทธ์์
(Strategy)

• ผู่เ้ช้่�ยวช้�ญมองว่�ก�รัจัะทำำ�ให้้
ปรัะสบคว�มสำ�เรัจ็ัและเห้น็ผ่ล
เปน็ไปได้ย�ก เน่�องจั�กแต่ละ
ปรัะเทำศต่�งติดข้อ้จัำ�กัดทำ�ง
กฎห้ม�ยตนเองเยอะ

• ยงัไมม่แ่ผ่นสง่เสรัมิผ่�่น
ม�ตรัก�รัทำ�งก�รัคลัง

• สำ�นกัง�นก.ล.ต. เปดิให้ ้
ผู่ท่้ำ�สนใจัเข้�้รัว่มทำดสอบ 
ใน Digital Asset Sandbox 
ทำดสอบก�รันำ�นวัตกรัรัม 
ม�ใช้ใ้นธุิรักิจัสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำล
กับลกูค้� ภ�ยใต้ห้ลักเกณ์ฑ์์
ก�รักำ�กับดแูลท่ำ�ยด่ห้ยุน่แล้ว

• สำ�นกัง�น ก.ล.ต. อยูร่ัะห้ว่�ง
ห้�รัอ่กับกรัมสรัรัพั�กรัเพ่ั�อ
สนบัสนนุม�ตรัก�รัทำ�งภ�ษ่ 
ท่ำ�เก่�ยวข้อ้ง
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Attract Skilled Foreign 
Talent 
ดึงดดูผู่ป้รัะกอบก�รั และ
แรังง�นฝั่มีอ่จั�กต่�งช้�ติ

C6

การหารือ
ความเป็้นไป้ไดำ� 

ความคืบหน�าท่�อย้่ใน
กระบวนการแล�ว

กลยุทธ์์
(Strategy)

• โครังก�รั Ignite Finance โดย
กรัะทำรัวงก�รัคลัง มเ่ป�้ห้ม�ย
เพ่ั�อยกรัะดับปรัะเทำศไทำยให้้
เปน็ศนูยก์ล�งก�รัเงินรัะดับ
โลก มก่ลยุทำธิข์้บัเคล่�อน เงิน 
คน ข้อ้มูล/คว�มรู้ั และสนิค้�/
บรักิ�รั เข้�้ม�ในปรัะเทำศ27 ซัึ�ง
น�่จัะมส่ว่นช้ว่ยพัฒัน�ตล�ด
สนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลควบคู่ไปด้วย

27 กรมประชู�สำัมพันัธ.์ (2024). “กระทรวงก�รคำลังเปิดิตัวโคำรงก�ร “Ignite Finance: Thailand’s Vision for a Global Financial Hub  
เปิดิท�งนัำ�ไทยสำ้ศู้่นัย์กล�งก�รเงินัโลก”.

28 Beartai.com. (2024). “ร้�จัิก ‘สำม�คำมสำินัทรัพย์ดิิจิิทัล’ ผ้�ผลักดัินัอ้ตสำ�หุ้กรรมคำริปโทฯ สำ้เ่บิอร์หุ้นึั�งอ�เซ์่ยนั”.

Anticipatory Governance 
มุง่สูก่�รักำ�กับดูแลเช้งิรุัก

Foster Conduct Culture 
ก�รัสรั�้งและสง่เสรัมิ
วัฒนธิรัรัมก�รัดำ�เนนิง�นท่ำ�ด่ 
(Conduct Culture) 

D1

D2

 

การหารือ
ความเป็้นไป้ไดำ� 

ความคืบหน�าท่�อย้่ใน
กระบวนการแล�ว

กลยุทธ์์
(Strategy)

• ทำกุวันน่� ผู่ป้รัะกอบธุิรักิจั
สนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลมห่้น�้ท่ำ�ต้อง
ปรัะเมนิคว�มเห้ม�ะสมในก�รั
ลงทำนุข้องลกูค้� ซัึ�งพัจิั�รัณ์�
จั�กคว�มรู้ั ปรัะสบก�รัณ์์  
และคว�มเส่�ยงท่ำ�ลกูค้�รับัได้ 
เปน็ต้น

• สม�คมเข้�้ม�มบ่ทำบ�ทำ เช้น่ 
สม�คมก�รัค้�ผู่ป้รัะกอบธุิรักิจั
สนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลไทำย รัว่มผ่ลัก
ดันก�รัปรับัปรุังกฎเกณ์ฑ์์ 
Utility Token ก�รัให้บ้รักิ�รั 
รับัฝั่�กสนิทำรัพััยดิ์จิัทัำล รัว่มมอ่
กับสำ�นกัง�นปปง.ในก�รั
พัฒัน�แนวทำ�งปฏิิบติัในก�รั
ตรัวจัสอบลูกค้�28 เปน็ต้น
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Classify Decentralisation 
Layers 
ก�รัจัำ�แนกปรัะเภทำ (Taxonomy) 
เพั่�อพิัจั�รัณ์�แบง่เปน็รัะดับ
ข้องก�รักรัะจั�ยศูนย ์(Layers 
of Decentralisation) 

Align National and 
Regulatory Objectives
แก้ไข้ปญัห้�คว�มไมเ่ปน็
เอกภ�พัในทิำศทำ�งนโยบ�ย
ภ�พัรัวมกับก�รักำ�กับดแูล 

Enhance Enforcement 
Capabilities
เพัิ�มปรัะสิทำธิภิ�พัในก�รั
ดำ�เนินกรัะบวนก�รัทำ�ง
กฎห้ม�ย

การหารือ
ความเป็้นไป้ไดำ� 

ความคืบหน�าท่�อย้่ใน
กระบวนการแล�ว

E1

E2

E3

 

กลยุทธ์์
(Strategy)

• สำ�นกัง�น ก.ล.ต. อยูร่ัะห้ว่�ง
เสนอแก้ไข้กฎห้ม�ยเพ่ั�อย�้ย 
Investment Token ไปกำ�กับ
ดแูลภ�ยใต้ พั.รั.บ. ห้ลักทำรัพััย์ 
ซัึ�งจัะสง่ผ่ลให้อ้ยู ่นอกเห้นอ่
พัรัก.สนิทำรัพััยดิ์จิัทัำลปจััจุับนั

• สม�คมสง่เสรัมิผู่ล้งทำนุไทำย ได้
รับัทำนุสนบัสนนุก�รัจััดตั�งศนูย์
ช้ว่ยเห้ล่อผู่ล้งทุำนใน
ตล�ดห้ลักทำรัพััยใ์นก�รัดำ�เนนิ
คด่แบบกลุ่มจั�กกองทุำนสง่
เสริัมก�รัพัฒัน�ตล�ดทำนุ 
(CMDF) ในป ี2565 โดยม่
บทำบ�ทำเผ่ยแพัรัข่้อ้มูลคว�มรู้ั 
จััดทำำ�บญัช้ร่ั�ยช้่�อทำน�ย และ
ให้ค้ำ�แนะนำ�ปรัะส�นง�น29

• ในปจััจุับนั มก่�รั Coordinate 
ก�รักำ�กับดแูลผ่�่นห้นว่ยง�น
ต่�ง ๆ เช้น่ สำ�นกัง�นก.ล.ต. 
ธิน�ค�รัแห้ง่ปรัะเทำศไทำยอยู่
แล้ว แต่ก�รัตั�งห้นว่ยง�นให้ม ่ 
Single Regulatory for DA 
เปน็ไปได้ย�ก

29 สำม�คำมสำง่เสำริมผ้�ลงท้นัไทย. (2022). ก�รจัิดิตั�งศู้นัย์ชูว่ยเหุ้ลือผ้�ลงท้นัในัตล�ดิหุ้ลักทรัพย์ในัก�รดิำ�เนิันัคำด่ิแบิบิกล้่ม.
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ดังนั�น เม่� อนำ�ก�รัวิเครั�ะห์้คว�มเป็นไปได้ (Feasibility) ม�มองปรัะกอบกับผ่ลกรัะทำบ (Impact)                              
ข้องแต่ละ Initiatives นั�น จึังส�ม�รัถึนำ�ม�สรุัปได้ว่� แนวทำ�งก�รัพััฒน�นโยบ�ยท่ำ�น�่สนใจั เป็นดังต่อไปน่�
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โดยม ่Quick-win ที�สิุดิค่อ A4: Broaden Retail Investors Access to Complicate Products ข้ย์าย์การั
เข้้าถึึงผู้ลิตุภััณฑ์์ที� Advanced ข้องรัาย์ย์อ่ย์

ข้ย์าย์เกณฑ์์ในการัใหนั้กลงทนุรัาย์ย์อ่ย์
ลงทนุในสินิทรัพัย์ท์ี�หลากหลาย์มากข้ึ�น 
รัวมถึึงสินิทรัพัย์เ์สิี�ย์ง ตุามปรัะสิบการัณ์
และความร้ัส้ิามารัถึ (Sophistication) 
ข้องตุน เช่ิน การัจัิดิตัุ�งรัะบบการัทดิสิอบ
คุณสิมบัติุข้องนักลงทุน Accredited 
Investors Qualification

ลดิความเหล่�อมลำารัะหว่างนักลงทุน
รัาย์ใหญแ่ละรัาย์ย์อ่ย์

เพิ�มการัเข้้าถึึงผู้ลิตุภััณฑ์์ทางเล่อก
ใหม ่ๆ

ชิว่ย์ให้สิามารัถึทำานโย์บาย์ หรัอ่การั
แนะนำาผู้ลิตุภััณฑ์์แบบมุง่เปา้ได้ิ

Concept / Sub-initiatives Impact

Promote Diversificationand Risk Understanding
สง่เสรัมิคว�มเข้�้ใจัในผ่ลิตภัณ์ฑ์์รัะดมทำนุทำ�งเล่อก 
ก�รักรัะจั�ยก�รัลงทำนุ

A2

Domestic Strengths Discovery 
กรัะบวนก�รัห้�จุัดแข้ง็ เล่อกผู่เ้ล่นท่ำ�จัะสนบัสนนุ

C3

Broaden Retail Investors Access to Complicate Products 
ข้ย�ยก�รัเข้�้ถึึงผ่ลิตภัณ์ฑ์์ท่ำ� Advanced ข้องรั�ยยอ่ยA4

Regulatory Sandbox Expansion 
ข้ย�ยกรัอบก�รัทำำ� Sandbox

C4

Raise Awareness of Business Opportunities 
สรั�้งคว�มเข้�้ใจัเก่�ยวกับลักษณ์ะธุิรักิจัและโอก�สทำ�งธุิรักิจั

B3

Value Proposition Through Lowering Costs  
สรั�้งโอก�สทำ�งธุิรักิจัผ่�่นก�รัลดต้นทุำน B4

Align National and Regulatory Objectives 
แก้ไข้ปญัห้�คว�มไมเ่ปน็เอกภ�พัในทิำศทำ�งนโยบ�ยภ�พั
รัวมกับก�รักำ�กับดแูล

E2
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