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ตลาดทุนุทั่่�วโลกรวมถึึงตลาดทุนุไทยกำำ�ลัังเคล่ื่�อนไปในทิิศทางท่ี่�เปิดิโอกาสให้เ้กิิดการเข้า้ถึึงและใช้ง้านตลาดทุนุ
ได้้ผ่่านช่่องทางและกลุ่่�มสิินทรััพย์ท่ี่�มีีความหลากหลายมากขึ้้�นผ่่านนวััตกรรมทางการเงิินรููปแบบใหม่  
ท่่ามกลางความเคล่ื่�อนไหวนี้้� การเกิิดขึ้้�นและแพร่หลายของสิินทรััพย์ท่ี่�เรีียกกัันว่่า สินิทรัพัย์์ดิิจิิทััล (“Digital 
Assets”) นั้้�นได้้รัับความสนใจในวงกว้้าง ทั้้�งในเชิิงเพิ่่�มประสิทิธิภิาพและโอกาสในการเข้า้ถึึงตลาดทุุนอย่า่ง
ไร้พ้รมแดน ในเชิิงแนวทางการทำำ�งานแบบพึ่่�งพาตัวกลางน้้อยลง และในเชิิงการปฏิิวััติิเทคโนโลยีีอินเทอร์์เน็็ต
เข้า้สู่่�ยุค Web 3.0 ทว่าการมาและดำำ�รงอยู่่�ของ Digital Assets ในช่ว่งสิบิปีท่ีี่�ผ่า่นมานั้้�นเต็็มไปด้้วยปัญัหาและ
ความท้้าทาย โดยเฉพาะอย่า่งยิ่่�งในมิติิิของความคาดหวัง ความเส่ี่�ยงต่่อผู้้�เล่่นในตลาดทุุนทั่่�วโลก และความ
ไม่ช่ัดัเจนเชิิงนโยบายของภาครัฐัและองค์์กรกำำ�กัับดูแูล

ความท้้าทายท่ี่�เกิิดขึ้้�นส่ว่นหนึ่่�งเป็น็เพราะเทคโนโลยีีเบื้้�องหลัง Digital Assets เป็น็กลุ่่�มเทคโนโลยีีรุ่่�นบุุกเบิกิ
ท่ี่�ยัังไม่่เสร็็จสมบููรณ์์ มัักมีีความซัับซ้้อนเชิิงเทคนิิค อีีกทั้้�ง Digital Assets ยัังมีีหลายประเภท และมีีความ
สามารถที่�จะเชื่่�อมโยงเข้า้กับระบบอ่ื่�น ๆ  ในระบบเศรษฐกิิจดิจิิทััลทั้้�งในและนอกระบบตลาดทุนุ ไม่ว่่่าจะเป็น็
ระบบการเงิิน (Financial Systems) หรืือ ตลาดสิินค้้าทั่่�วไป (Goods Markets)  ด้้วยความใหม่ ่ความยืืดหยุ่่�น
และศักัยภาพในการเข้า้ไปดิิสรัปัวิิธีีการประกอบธุุรกิจและการแลกเปล่ี่�ยนคุณุค่า ในลัักษณะเหล่านี้้� Digital 
Assets จึึงมีีผลกระทบกัับผู้้�เล่่นจำำ�นวนมากอย่า่งเป็น็วงกว้้าง ทั้้�งทางตรงและทางอ้้อม รวมถึึงกิิจกรรมทั้้�งหมด
ท่ี่�เก่ี่�ยวข้อ้งกัับ Digital Assets ก็็ไม่ไ่ด้้อยู่่�ภายใต้้การดูแูลขององค์์กรกำำ�กัับดููแลหรืือองค์์กรภาครัฐัองค์์กรใด
องค์์กรหนึ่่�ง หรืือแม้้กระทั่่�งประเทศใดประเทศหนึ่่�งเท่่านั้้�น 

คณะทำำ�งาน ร่ว่มกัับกองทุนุส่ง่เสริมิการพัฒันาตลาดทุนุ (CMDF) หวังว่่าเอกสารชุดนี้้� อัันประกอบไปด้้วยองค์์
ความรู้้�เชิงินโยบายแบบนำำ�เสนอเป็น็เล่่ม ๆ อย่า่งต่่อเนื่่�องจำำ�นวน 6 เล่่ม จะนำำ�ไปสู่่�เป้า้หมายของโครงการใน
ระยะสั้้�นคืือการยกระดัับองค์์ความรู้้�ของผู้้�ที่�เก่ี่�ยวข้้องในการกำำ�หนดนโยบายและในการประกอบธุุรกิจที่�
เก่ี่�ยวข้อ้งกัับ Digital Assets ในประเทศไทย ให้อ้ยู่่�บนพื้้�นฐานท่ี่�ถูกูต้้องและเชื่่�อมโยงกัับการพัฒันาตลาดทุุน
และเศรษฐกิิจดิจิิทััลสู่่�โลกอนาคตได้้อย่า่งราบรื่่�นและชััดเจนท่ี่�สุดุ 

			 

ดร. ณภััทร จาตุุศรีพีิิทัักษ์์ 
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แนวโน้้มการนำำ�เทคโนโลยีีบล็็อกเชนเข้้ามาใช้้งานใน
ปัจัจุบันั แสดงให้เ้ห็็นถึึงการเปล่ี่�ยนแปลงจากยุุคท่ี่�ระบบ
หลาย ๆ อย่่างเป็็นไปอย่่างรวมศููนย์์ (Centralised)       
จนกลายเป็น็ระบบท่ี่�กระจายศูนูย์์ (Decentralised) ท่ี่�
ข้อ้มูลูและอำำ�นาจการใช้ง้านจะอยู่่�ในมืือของผู้้�ใช้ทุ้กุคน 
มีีความปลอดภััยและเป็น็อิิสระมากขึ้้�น

เทคโนโลยีีถืือเป็็นปััจจััยขัับเคล่ื่�อนสำำ�คััญของตลาด
สิินทรััพย์ดิิจิิทััลและไปตััวกำำ�หนดทิิศทางอนาคตของ
ตลาด การเกิิดขึ้้�นของ Bitcoin เอง ก็็มีีที่�มาจากการ
พัฒันาเทคโนโลยีีกระจายศูนูย์์ โดยมีี Blockchain เป็น็
เทคโนโลยีีพื้้�นฐาน และต่่อมาการเกิิดขึ้้�นของ Ethereum 
ก็็มาจากการพััฒนาเทคโนโลยีี Smart Contract ท่ี่�ยก
ระดัับการใช้้ประโยชน์ของ Cryptocurrency และ 
Blockchain ไปอีีกขั้้�นหนึ่่�ง เกิิดเป็็นระบบเศรษฐกิิจ
ดิิจิิทััลท่ี่�ภาคธุุรกิจสามารถดำำ�เนินิการบน Blockchain 
แบบกระจายอำำ�นาจได้้อย่า่งสมบููรณ์ ์และนำำ�พาตลาด
สินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััลให้ก้ลายเป็็นตลาดทุนุท่ี่�ได้้รับัความนิยิม
เป็น็วงกว้้างขึ้้�นในปัจัจุบันั

การทำำ�ความเข้้าใจระบบนิิเวศน์์ทางเทคโนโลยีี จึึงมีี
ความสำำ�คััญอย่า่งมากต่่อการวิเคราะห์ทิ์ิศทางอนาคต
ของตลาดสิินทรััพย์์ดิิจิิทััล โดยในแต่่ละ Wave ของ
ตลาดสิินทรััพย์์ดิิจิิทััลนั้้�น ก็็จะมีีเทคโนโลยีีที่�ช่่วย     
ดึึงดููดเม็ด็เงิินลงทุนุท่ี่�เข้า้สู่่�ตลาดท่ี่�แตกต่่างกัันออกไป           
ไม่่ว่่าจะเป็็นใน Wave แรก ท่ี่�มีี Bitcoin Wave 2             
ท่ี่�มีี Smart Contract การเปิิดช่อ่งทาง Initial Coin       
Offering (ICO) และระบบการเงิินกระจายศููนย์์       
(Decentralised Finance: DeFi) Wave 3 ท่ี่�มีี Non- 
Fungible Token (NFT) และ Metaverse เป็็นตััวขัับ
เคล่ื่�อนหลัก หรืือ Wave 4 ยุุคของ Real World Asset 
Tokenisation ในปััจจุบััน

บทสรุุปผู้้�บริหิาร  

อย่่างไรก็ตาม ระบบนิิเวศน์์ทางเทคโนโลยีีสินทรััพย์์
ดิิจิิทััลเริ่่�มมีีความซับัซ้้อนสููงขึ้้�น เน่ื่�องจากเทคโนโลยีีทั้้�ง
หลายท่ี่�ถููกพััฒนาขึ้้�นมานั้้�น ถููกพััฒนาต่อยอดหรืือถููก
นำำ�มาประกอบเข้า้ด้วยกัันจนเกิิดเป็็นอุุตสาหกรรมและ
ธุุรกิจรูปแบบใหม่ ่ทำำ�ให้ย้ากแก่่การทำำ�ความเข้า้ใจ และ
ทำำ�ให้ก้ารมองภาพอนาคตของตลาดสิินทรัพัย์ดิ์ิจิิทััลนั้้�น
ทำำ�ได้้ยากมากขึ้้�น

ดัังนั้้�น เนื้้�อหาในองค์์ความรู้้� Volume ท่ี่� 4 นี้้� จึึงมุ่่�งเน้น้
ไปท่ี่�การฉายภาพของระบบนิเิวศน์เ์ทคโนโลยีีสินทรััพย์
ดิิจิิทััลในรููปแบบท่ี่�เข้้าใจง่ายขึ้้�น ครอบคลุุมเทคโนโลยีี
สำำ�คััญ ไปจนถึึงการชี้้�ให้เ้ห็็นถึึงแนวโน้้มทางเทคโนโลยีี
ท่ี่�สำำ�คััญในอนาคตท่ี่�อาจจะกลายเป็็นเครื่่�องยนต์์ขัับ
เคล่ื่�อนการเติิบโตของตลาดสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััลใน Wave ท่ี่� 
5 หรืือ Wave ต่่อ ๆ ไป พร้อ้มทั้้�งการศึกึษาว่าแนวโน้้ม
เหล่านี้้�จะเข้้ามามีีบทบาทต่อตลาดทุนุของประเทศไทย
ในภายภาคหน้าอย่า่งไรบ้า้ง

เทคโนโลยีีสิินทรััพย์์ดิิจิิทััล

จากการศึกษาพบว่่า กลุ่่�มเทคโนโลยีีสำำ�คััญท่ี่�เข้้ามา
ประกอบกัันจนกลายเป็็นระบบนิิเวศน์์สินิทรัพัย์ดิิจิิทััล
ปัจัจุบันันั้้�น มีีอยู่่� 7 กลุ่่�มเทคโนโลยีีด้วยกััน ซึ่่�งในปััจจุบันั
ได้้รัับการพััฒนาอย่่างต่่อเน่ื่�องเพ่ื่�อเข้้ามาอุดช่่องโหว่
ปััญหาการใช้้งาน ทำำ�ให้้การนำำ�มาใช้้มีีแนวโน้้มท่ี่�จะ
คล่่องตััวมากขึ้้�น ประกอบด้้วย

1.	 Cryptocurrency หรืือเหรีียญในรููปแบบต่่าง ๆ โดยมี
	ที่ �น่า่สนใจมากขึ้้�นทุุกวััน อย่า่งเช่น่ Stablecoin ท่ี่�
	 เป็็นอีีกหนึ่่�งสเต็็ปท่ี่�เช่ื่�อมโยงเหรีียญใหม่กัับผลิตภััณฑ์์
	 ตลาดทุุนดั้้�งเดิิม
2.	Smart Contract สััญญาอัจฉริิยะท่ี่�ช่่วยอำำ�นวย	
	 ความสะดวกในการทำำ�ธุุรกรรมต่่าง ๆ มากขึ้้�น 
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3.	Scaling Protocol ท่ี่�เข้า้มามีีบทบาทช่วยเพิ่่�มความ 
	 เร็ว็ในการทำำ�งาน Proof ของระบบ
4.	 Interoperability Protocol ท่ี่�ปััจจุบัันเข้้ามาแก้้	
	 ปััญหาของการอยู่่�ต่างเชน ช่ว่ยเชื่่�อมโยงระหวาง	
	 บล็็อกเชนต่่าง ๆ
5.	Oracle ผู้้�เล่่นท่ี่�ช่่วยนำำ�ข้้อมููลจากโลกจริิงเขาสูู	
	ร ะบบ 
6.	 Privacy On-chain ตััวช่ว่ยรักัษาความเป็็นส่ว่นตััว  เช่น่ 
	 การพิสิูจูน์แ์บบไม่เ่ปิิดเผยข้อ้มูลู (Zero-Knowledge
 	 Proof) ซึ่่�งจะช่่วยแก้้ปััญหาความขััดแย้้งระหว่าง	
	 การรัักษาความเป็็นส่่วนตััวและการรู้้�จักลููกค้้า 	
	 (KYC) และ
7.	App-specific Blockchain ท่ี่�มีีการพัฒันาขึ้้�นเป็็น	
	 เชนเฉพาะทาง สำำ�หรัับแอปพลิเคชัันต่่าง ๆ ให้้	
	 สามารถใช้้งานได้้ตามความต้้องการมากขึ้้�น

หากจััดวางความสััมพัันธ์์ของเทคโนโลยีีเหล่านี้้�เข้้า   
เป็น็ระบบ จะพบว่่า Smart Contract Platform และ 
Blockchain ทำำ�หน้้าที่� เ ป็็นโครงสร้้างพื้้� นฐาน                       
หลักท่ี่�รองรัับกิิจกรรมและ Software ต่่าง ๆ โดยมีี                  
Cryptocurrency ทำำ�หน้าที่�เป็็นสกุุลเงิินสำำ�หรัับการ   
แลกเปล่ี่�ยนสิินค้้าและบริิการ รวมถึึงเป็็นค่่าตอบแทน 
ผู้้�ยืืนยัันธุุรกรรมในระบบ ซึ่่�งบน Smart Contract 
Platform นี้้� มีี Scaling Protocol ทำำ�หน้า้ที่�ลดต้้นทุนุ
และขยายขนาดของธุุรกรรมให้้ตอบโจทย์์ธุุรกิจจริิง 
รวมถึึง Interoperability Protocol ท่ี่�คอยเช่ื่�อมโยง 
Blockchain และ Protocol ต่่าง ๆ ร่ว่มกััน มีี Oracle ท่ี่�
ทำำ�หน้า้ที่�ส่ง่ข้อ้มูลูจากโลกจริงิ เข้า้สู่่�ระบบ Blockchain 
และมีี App-specific Blockchain ท่ี่�ทำำ�หน้้าที่�เป็็น              
ผู้้�ประกอบการปลายทาง ท่ี่�สร้า้งผลิตภััณฑ์์และบริกิาร
ท่ี่�ตอบโจทย์ผู้้�ใช้ง้านจริงิ

เทคโนโลยีีต่่อยอดสู่่�อุุตสาหกรรม

โครงสร้้างพื้้�นฐานทางเทคโนโลยีีข้้างต้้นนั้้�น เข้้ามา    
เปล่ี่�ยนอุุตสาหกรรมเก่่าให้้มีีประสิิทธิิภาพมากขึ้้�น      
รวมทั้้�งก่่อให้้เกิิดเป็็นสภาพแวดล้้อมท่ี่�เอื้้� อให้้เกิิด
อุุตสาหกรรมและกลุ่่�มธุุรกิจใหม่่บนโลกดิิจิิทััล กลุ่่�ม
อุุตสาหกรรมเหล่านี้้�เป็็นผู้้�ผลิตท่ี่�ขัับเคล่ื่�อนมููลค่่าของ
ตลาดสิินทรัพัย์ดิ์ิจิิทััล ไม่ว่่่าจะเป็็น

•	 เกิิดเป็น็แอปพลิิเคชันัใหม่ ่ทั้้�งทางฝั่่� ง Centralised 	
	 Application (cApps) หรืือ Decentralised              	
	 Application (dApps)
•	 เกิิดเป็น็ผู้้�เล่่นในระบบเทคโนโลยีสีารสนเทศที่่�	
	 กระจายศููนย์ ์(Decentralised IT) ในประเด็็น      
	 อย่า่งเช่น่การยืืนยันัตััวตน (Decentralised Identity: 
	 DID) การเก็็บข้้อมููล (Decentralised Storage) 	
	 และการยกระดัับกระบวนการแลกเปล่ี่�ยนข้้อมููล	
	 และการสั่่�งการ (Internet of Things)
•	 เกดเป็น็อุุตสาหกรรมใหม่อ่ย่า่ง Metaverse สื่่�อ
	สั ังคมออนไลน์์ท่ี่�มอบประสบการณ์์โลกเสมืือนให้้	
	กั บผู้้�ใช้้งาน
•	 เกิิดเป็็นอุุตสาหกรรมการบัันเทิิงแบบใหม่่ ซึ่่�ง	
	 สามารถใช้ป้ระโยชน์ผ์่า่นการระดมทุุนสร้า้งผลงาน	
	 ผ่า่นการทำำ� Project-based Tokenisation หรืือ	
	 การเสนอขายผลงานในรููปแบบ Non-Fungible 	
	 Tokens (NFTs)
•	 เกิิดเป็น็ SocialFi หรืือสื่่�อสัังคมออนไลน์์รููปแบบ
	 ใหม่ท่ี่�เปิิดโอกาสให้ผู้้้�ใช้ง้านทั่่�วไปสามารถควบคุุม 
	 Digital Footprint ของตนเองได้้และทำำ�ให้้การ
	 สร้า้งรายได้้บน Social Media แบบใหม่ท่่ี่�สามารถ
	 ทำำ�ได้้โดยไม่่จำำ�เป็็นต้้องผ่่านตััวกลาง
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และที่่�สำำ�คััญคืือ นอกจากว่่าเทคโนโลยีีใหม่่
เหล่่านี้้�จะเป็็นธุุรกิิจใหม่่ที่่�เปิิดโอกาสทาง
เศรษฐกิิจและเข้้ามาเปลี่่�ยนวิิธีีชีีวิิตของเรา
ให้้มีความปลอดภััย มีีการกระจายอำำ�นาจ 
มากขึ้้�นแล้้ว บล็็อกเชนยัังเข้้ามามีีบทบาท
สำำ�คัญในการเปลี่่�ยนตลาดทุนโดยตรง ไม่่
เพีียงแต่ช่่อ่งทาง Decentralised Finance 
(DeFi) ที่่�เกิิดเป็็นธุุรกรรมทางการเงิิน
อััตโนมััติิที่่�มีีความโปร่่งใสตรวจสอบได้้ แต่่
ยัังเข้้ามามีีบทบาทในภาคการเงิินดั้้�งเดิิม 
Centralised Finance (CeFi) ที่่�เป็็น
สะพานเชื่่�อมระหว่่างเงิินทุุนเดิิมเข้้าสู่่�ตลาด
สิินทรััพย์์ดิิจิิทััลนี้้�
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โอกาสท่ี่�จะนำำ�เทคโนโลยีีเหล่านี้้�มาใช้ใ้นระดัับชาติ อาจ
ไม่่สามารถเกิิดขึ้้�นได้้ทัันท่่วงทีีเพื่่�อตอบสนองความ
ต้้องการ รวมทั้้�งเสีียโอกาสในการช่ว่งชิงิฐานลูกูค้้าจาก
ต่่างประเทศท่ี่�สนใจใช้้บริกิารเหล่านี้้�

ดัังนั้้�น การสนับัสนุนุอุุตสาหกรรมท่ี่�เก่ี่�ยวข้้องให้้เติิบโต 
เช่น่ การสนัับสนุุนโครงสร้้างพื้้�นฐาน การพัฒันาทักษะ
แรงงาน เงิินทุนุสนับัสนุนุ และนโยบายด้้านภาษีี จึึงมีี
ความสำำ�คััญอย่่างมากในการบ่่งชี้้�ทิิศทางความสำำ�เร็็จ
ของอุุตสาหกรรมเหล่านี้้�

สุดุท้้ายนี้้� จากการสัมมนาเก่ี่�ยวกัับแนวทางการพัฒันา
สิินทรััพย์์ดิิจิิทััลท่ี่�จััดโดยมููลนิิธิิสถาบัันอนาคตไทย
ศึึกษาในเดืือนมิิถุุนายน 2567 และการสัมภาษณ์์ผู้้�มีี
ส่่วนได้้ส่่วนเสีียต่่าง ๆ สามารถสรุุปมุุมมองเก่ี่�ยวกัับ
อนาคตของตลาดทุนุไทยท่ี่�พึงึปรารถนาได้้ 3 ประการ:

•	 ตลาดทุุน: จะมีีประสิิทธิิภาพสำำ�หรัับทุุกภาคส่ว่น 	
	 ครอบคลุมุและบููรณาการเข้า้กับการเงิินแบบดั้้�งเดิิม 
	 และเติิบโตอย่า่งยั่่�งยืืน โดยผลิตภััณฑ์์จะเห็น็การใช้้
	 งานจริงของการแปลงสิินทรััพย์์เป็็นโทเคนและ	
	ผลิ ตภััณฑ์์ไฮบริดิท่ี่�ซับัซ้้อน

•	 เศรษฐกิิจโดยรวม: เติิบโตอย่่างมั่่�นคงปลอดภััย 	
	 และลดการพึ่่�งพาต่างชาติ

•	 กฎระเบียีบและนโยบาย: เกิิดสมดุุลระหว่างการ	
	 เรีียนรู้้�และการคุ้้�มครอง ส่ง่เสริิมสภาพแวดล้้อมท่ี่�	
	 สร้า้งกำำ�ไร หากยัังมีีวัฒนธรรมการดำำ�เนิินธุุรกิจที่�ดีี 	
	มุ่่� งสู่่�การกำำ�กัับดูแูลเชิงิรุุกและมีีการนำำ�เทคโนโลยีีมา
	 ใช้้ในการกำำ�กัับดูแูล (RegTech)

ใน Volume ถััดไป เราจะมาอภิิปรายเก่ี่�ยวกัับวิิธีีการ
บรรลุเป้า้หมายในอนาคตเหล่านี้้�กััน

ในส่ว่นของแนวโน้้มทางเทคโนโลยีีในอนาคตนั้้�น จาก
การศึกษา Megatrends พบว่่ามีีแนวโน้้มท่ี่�สำำ�คััญท่ี่�
จะมีีความเชื่่�อมโยงกัับสิินทรััพย์์ดิิจิิทััลและระบบ
กระจายศููนย์์นี้้�อย่่างมาก ไม่่ว่่าจะเป็็นการแปลง
สิินทรััพย์์โลกจริิงให้้เป็็นโทเคน (Real World Asset 
Tokenisation) ปััญญาประดิิษฐ์์กระจายศููนย์์           
(Decentralised Artificial Intelligence) การให้้
บริิการในรููปแบบ Cloud-bas ed ซึ่่� งจะเ กิิด                       
เป็็น Blockchain as a Service (BaaS) เครืือข่่าย    
โครงสร้้างพื้้�นฐานทางกายภาพแบบกระจายศููนย์์                                  
(Decentralised Physical Infrastructure Networks:      
DePIN) และแนวโน้้มการพััฒนาไปสู่่�การเป็็น Web 
3.0 อย่า่งแท้้จริิงในไม่ช่้้า 
	
Implications สำำ�หรัับประเทศไทย

การเกิิดขึ้้�นของเทคโนโลยีีใหม่ ่ๆ  ท่ี่�เข้า้มาแก้้ปัญัหาการ
ใช้ง้านบล็็อกเชนในปััจจุบันัและแนวโน้้ม Megatrends 
ท่ี่�ได้้กล่่าวไปเบื้้�องต้้นนี้้� ส่ง่ผลกระทบต่่อประเทศไทย
อย่า่งหลีีกเล่ี่�ยงไม่ไ่ด้้ ทั้้�งในแง่่ของผลกระทบหากเรา
ไม่่มีีการปรัับตััว และการเปิิดช่่องทางคว้้าโอกาสท่ี่�
เกิิดขึ้้�น

ปัจัจุบันัประเทศไทยมีีการตอบสนองจากทุกุภาคส่ว่น 
ไม่ว่่่าจะเป็น็ผู้้�เล่่น ผู้้�ลงทุนุ และผู้้�กำำ�กัับดูแูล ตััวอย่า่ง
เช่่น มีีผู้้�พััฒนาเทคโนโลยีีบล็็อกเชนสััญชาติไทย       
อย่า่ง Bitkub Chain และ JFin Chain รวมถึึง Oracle ท่ี่�
เชื่่�อมโยงข้้อมููลจากโลกจริิงสู่่�บล็็อกเชน อย่่าง Band 
Protocol หรืือจากผู้้�ให้้บริิการ DeFi อย่่าง Alpha          
Finance และ Atadia

อย่า่งไรก็ตาม ประเทศไทยยัังขาดเทคโนโลยีีต้นน้ำำ� เช่น่ 
ผู้้�พััฒนาบล็็อกเชน นัักวิิจััยอััลกอริิธึึมใหม่่ ๆ และผู้้�
ประกอบการด้าน Scaling Solutions ทำำ�ให้้เม่ื่�อถึึง
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สินิทรัพัย์์ดิิจิิทััลในช่ว่งเริ่่�มต้้นนั้้�น มีเีทคโนโลยีพีื้้�นฐาน
หลัักจากเทคโนโลยี ีBlockchain เท่่านั้้�น เหตุกุารณ์
วิิกฤตเศรษฐกิิจปี ี2008 เป็น็แรงบัันดาลใจสำำ�คัญที่่�
ทำำ�ให้้ Satoshi Nakamoto เริ่่�มพััฒนา Bitcoin              
ซึ่่�งเป็็นสิินทรััพย์์ดิิจิิทััลที่่�ไม่่ต้้องอาศััยตัวกลาง
ทางการเงิินรายแรก โดยมีวัีัตถุุประสงค์์ที่่�เรียีบง่่าย 
เพื่่�อลดการพึ่�งพาธนาคารและสถาบัันการเงิิน ซึ่่�ง 
Satoshi ได้้กล่่าวไว้้ว่าธนาคารได้้ทรยศความเชื่่�อใจ
โดยนำำ�เงิินฝากของลููกค้้าไปปล่อยกู้�จนเกิิดฟองสบู่่�
เงิินกู้้� และนำำ�ไปสู่่�วิกฤตเศรษฐกิิจในที่่�สุดุ ระบบการ
เงิินจึึงควรมีเีทคโนโลยีทีี่่�สามารถทำำ�ธุรกรรมได้้โดย
ไม่จ่ำำ�เป็น็ต้้องมีตัีัวกลาง1 

Bitcoin ได้้รัับแรงบัันดาลใจสำำ�คััญมาจากทองคำำ� 
ทำำ�ให้้ Satoshi ตััดสิินใจที่�จะออกแบบให้้ Bitcoin มีี
อุุปทานท่ี่�จำำ�กััดอยู่่�ที่� 21 ล้้านเหรีียญ และใช้้ระบบ
ฉัันทามติิแบบ Proof-of-Work (PoW) โดยจ่่ายค่่า
ตอบแทนให้้กัับผู้้�ตรวจสอบธุุรกรรมเป็็น Bitcoin ซึ่่�ง
ค่่าตอบแทนนี้้�จะลดลงครึ่่�งหนึ่่�งทุุก ๆ ประมาณ 4 ปีี 
ทำำ�ให้้ Bitcoin มีีสภาพคล้้ายกัับสิินค้้าโภคภััณฑ์์ ท่ี่�มีี
จำำ�นวนจำำ�กััด ตััวสิินค้้ามีีลักษณะไม่่แตกต่่างกััน และมีี
อััตราการผลิตท่ี่�ลดลงอย่า่งต่่อเนื่่�อง

ในช่่วงต้้นของระบบสิินทรััพย์ดิิจิิทััลในปีี 2010 ท่ี่�มีี 
Bitcoin เป็็นหลักนั้้�น กิิจกรรมส่่วนมากกระจุุกอยู่่�ใน
กลุ่่�มนัักพััฒนาและผู้้�ที่�มีีความสนใจทางเทคโนโลยีี
เท่่านั้้�น เช่น่ การส่ง่ Bitcoin ให้กั้ันระหว่างนัักพัฒันา 

ตััว Satoshi เอง ท่ี่�ส่่ง 10 BTC ให้้กัับ Hal Finney              
ผู้้�สนัับสนุุนในช่่วงต้้น2 หรืือ โปรแกรมเมอร์์ Laszlo 
Hanyecz ท่ี่�ซื้้�อพิซิซ่า่ด้วย 10,000 BTC ในปี ี20103  

และในช่ว่งต้้น Bitcoin ยังัถูกูใช้ใ้นกลุ่่�มอาชญากรผ่า่น 
Dark Web ชื่่�อ Silk Road ในการทำำ�ธุุรกรรมผิิด
กฎหมาย4 

ต่่อมา Bitcoin เริ่่�มได้้รับัความนิยิมมากขึ้้�น จนทำำ�ให้้  
มีีนักัพััฒนาเริ่่�มสร้า้งเหรีียญ Cryptocurrency อ่ื่�น ๆ 
มากขึ้้�น โดยพัฒันาต่อยอดให้ม้ีีจุดเด่่นด้้านใดด้้านหนึ่่�ง
มากกว่่า Bitcoin ตััวอย่่างเหรีียญในช่่วงต้้น เช่่น     
Litecoin และ Ripple เป็็นต้้น และเริ่่�มมีีการเกิิดขึ้้�น
ของ Centralised Exchange (CEX) อย่า่ง Mt. Gox 
รวมถึึงมีี Software wallet เช่น่ Bitcoin Core เกิิดขึ้้�น 
พัฒันาการเหล่านี้้�ผลักดัันให้ข้อง Bitcoin ขึ้้�นไปอยู่่�ที่� 
1,000 ดอลลาร์สหรัฐัฯ เป็น็ครั้้�งแรกในปี ี20135  

อย่า่งไรก็ตามในปี ี2014 กลัับมีีเหตุกุารณ์ก์ารถูกู Hack 
ของ Mt. Gox ทำำ�ให้ ้850,000 BTC ถูกูขโมยไป6 อััน
เนื่่�องมาจากมาตรฐานความปลอดภััยของ CEX และ 
Wallet ณ ขณะนั้้�นยังัอยู่่�ในช่ว่งเริ่่�มต้้น และยัังมีีช่อ่ง
โหว่ และไม่ส่ามารถตามจัับตััวผู้้�ก่อเหตุได้้ ทำำ�ให้ต้ลาด
สินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััลมีีชื่�อเสีียงในทางลบมากชึ้้�นในช่ว่งเวลา
ดัังกล่่าว

ในปีี 2015 มีีเหตุการณ์์สำำ�คััญคืือการเกิิดขึ้้�นของ 
Ethereum ซึ่่�งนัักพััฒนาได้้ออกแบบ Ethereum 

1Nakamoto, S. (2009). Bitcoin open-source implementation of P2P currency – P2P Foundation.
2Popper, N. (2014). Hal Finney, Cryptographer and Bitcoin Pioneer, Dies at 58
3Hanyecz, L. (2010). Pizza for bitcoins?
4Böhme, R., et al. (2015). Bitcoin: Economics, Technology, and Governance.
5CoinMarketCap. (2024). Bitcoin price today, BTC to USD live price, marketcap and chart.
6Investopia. (2024). What Was Mt. Gox? Definition, History, Collapse, and Future.

Where did it start?
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Blockchain ให้ส้ามารถทำำ�ได้้มากกว่่าเพีียงการสะสม
ความมั่่�งคั่่�งและการเป็็นระบบแลกเปล่ี่�ยนสิินทรััพย์์    
แต่่ทำำ�ให้้ Blockchain สามารถเป็็นคอมพิิวเตอร์์        
และอิินเทอร์์เน็็ตกระจายศููนย์์ มีีการพััฒนา Smart 
Contract ท่ี่�สามารถตั้้�งคำำ�สั่่�งและเง่ื่�อนไขคอมพิิวเตอร์์
ได้้ เกิิดเป็็น Decentralised Software และเป็็น
โครงสร้้างพื้้�นฐานสำำ�คััญสำำ�หรัับระบบการเงิินและ
ธุุรกิจกระจายศููนย์์บน Blockchain และ Ethereum 
ยังัเปิดิให้ ้Token อ่ื่�น ๆ สามารถสร้า้งและใช้ง้านบน 
Etheruem Chain ได้้ ช่่วยให้้เกิิดโครงการเกิิดใหม่่
จำำ�นวนมากท่ี่�พััฒนาบน Ethereum เกิิดเป็็นผู้้�เล่่น
ประเภทใหม่่ ไม่่ว่่าจะเป็็น DeFi หรืือ dApps หรืือ 
โครงการ NFT เป็็นต้้น

จากความนิิยมของ Etheruem ทำำ�ให้บ้ริิษััท Startup 
ริิเริ่่�มเข้้ามาประกอบธุุรกิจในระบบนิิเวศน์์สิินทรััพย์
ดิิจิิทััลนี้้�มากยิ่่�งขึ้้�น ในปีี 2016 และได้้ใช้้การออก      
Token เป็น็ทางเลืือกใหม่ใ่นการระดมทุุน เรีียกว่่าวิธีี
การออกเหรีียญครั้้�งแรก (Initial Coin Offering: ICO) 
ให้กั้ับทั้้�งนัักลงทุุนรายย่่อยและนัักลงทุุนสถาบัน แม้้ว่่า
ในหลาย ๆ ICO ก็็ไม่่ประสบความสำำ�เร็็จ หรืือเป็็น        
กลลวงแชร์ล์ูกูโซ่ต่ั้้�งแต่่ต้้น แต่่โดยภาพรวม มีีเม็ด็เงิิน
ลงทุุนจำำ�นวนมหาศาลไหลเข้้ามาในตลาดสิินทรััพย์์
ดิิจิิทััลมากขึ้้�น ทำำ�ให้้ในช่่วงปีี 2017 - 2018 ราคา 
Bitcoin เพิ่่�มขึ้้�นเกืือบถึึง 20,000 ดอลลาร์ส์หรัฐัฯ7 ก่่อน
ท่ี่�กระแสนิิยมจะเริ่่�มลดลง แล้้วเข้้าสู่่�ช่่วงฤดููหนาว           
คริปิโต (Crypto Winter) ในช่ว่งปี ี2018 จนถึึง ต้้นปีี 
2020

ต่่อมาในช่่วงปีี 2020 - 2022 ไม่่ได้้มีีความคืืบหน้าทาง
เทคโนโลยีีอย่า่งมีีนัยยะสำำ�คััญมากนััก โดย Ethereum 
ได้้รับัความนิิยมมากขึ้้�น จากกระแส Metaverse และ 
NFT และได้้มีีเหตุุการณ์์ The Merge ในปีี 20228           

ท่ี่�เปล่ี่�ยนระบบฉัันทามติิจากระบบ Proof-of-Work     
สู่่�ระบบ Proof-of-Stake อย่่างไรก็ตามในช่่วงนี้้�มีี
เหตุการณ์์วิิกฤตจำำ�นวนมากท่ี่�ส่่งผลทางลบต่่อตลาด
สินิทรัพัย์ดิิจิิทััล ไม่ว่่่าจะเป็็นวิิกฤตการแพร่ระบาดของ
โควิิด 19 การชะลอตััวของเศรษฐกิิจ และการล่มสลาย
ของโครงการขนาดใหญ่และการล้มละลายของหลาย ๆ  
ธุุรกิจในตลาดสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััลเอง ไม่ว่่่าจะเป็น็การล่ม
สลายของ Terra UST หรืือการล้มละลายของ FTX 
เป็็นต้้น

ปัจัจุบันั ปี ี2024 ถืือได้้ว่่าเป็็นปีีแห่ง่การเชื่่�อมสิินทรัพัย์
ในโลกจริงเข้้ากับสิินทรััพย์์ดิิจิิทััล โดยเริ่่�มจาก การ
อนุมุัติัิ Spot Bitcoin ETF โดย ก.ล.ต. สหรัฐัฯ9  และ
การเสนอย่ื่�น Ethereum และ Solana ETF ท่ี่�รอการ
อนุมุัติัิในเวลาต่อมา ท่ี่�เป็น็การเปิดิช่อ่งทางให้เ้ม็ด็เงิิน
ลงทุนุจากนักัลงทุนุดั้้�งเดิิม ให้ส้ามารถเข้า้มาลงทุนุใน
ตลาดสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััลได้้อย่า่งเป็น็ทางการ นอกจากนี้้�
ยังัมีีแนวโน้ม้เรื่่�อง Real World Asset Tokenisation 
ท่ี่�นักัลงทุุนสถาบันและนัักพัฒันาให้ค้วามสนใจมากขึ้้�น 
เริ่่�มมีีการนำำ�พัันธบัตรรััฐบาลสหรััฐฯ มาแปลงเป็็น      
โทเคน และเริ่่�มมีีแนวคิิดการแปลงหลักทรััพย์ และ
ตราสารหนี้้�เอกชน ด้้วยเช่น่กััน จึึงถืือได้้ว่่าปี ี2024 นี้้� 
เป็็นปีีท่ี่�มีีแนวคิิดการเชื่่� อมโลกสิินทรััพย์์จริิงกัับ
สิินทรััพย์์ดิิจิิทััล เป็็นปััจจััยขัับเคล่ื่�อนตลาดสิินทรััพย์์
ดิิจิิทััลเป็็นหลัก

พััฒนาการของเทคโนโลยีีสิินทรััพย์ดิิจิิทััลเหล่านี้้� ได้้
เข้้ามาปฏิิวััติิวงการตลาดทุุนในหลายแง่่มุุม ทั้้�งทำำ�ให้้
เกิิดสิินทรััพย์ลงทุุนประเภทใหม่ ทลายพรมแดน
ภูมูิริัฐัศาสตร์ข์องตลาด ขยายปริมิาณเงิินทุนุท่ี่�เข้า้ถึึง
ได้้มหาศาล ช่ว่ยยกระดัับประสิิทธิภิาพ (Efficiency) 

Where are we now? 

7CoinMarketCap. (2024). Bitcoin price today, BTC to USD live price, marketcap and chart.
8Ethereum Foundation. (2024). The Merge
9Gensler, G. (2024). Statement on the Approval of Spot Bitcoin Exchange-Traded Products.
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จากบทบาทของสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััลที่่�เราได้้กล่่าวถึึง จะ
เห็็นได้้ว่่าสิินทรัพัย์์ดิิจิิทััลและเทคโนโลยีีบล็็อกเชน
ได้้เข้า้มามีีบทบาทอย่า่งมากแล้้ว ในลำำ�ดับต่่อไป เรา
จะนำำ�เสนอภาพรวมของระบบนิิเวศน์์ในปััจจุุบััน   
รวมถึึงอุุตสาหกรรมต่่าง ๆ ที่่�กำำ�ลังพััฒนาอยู่่�ใน    
ขณะนี้้� 

และการเข้้าถึึง (Accessibility) การลงทุุน ยิ่่�งการมา 
ถึึงของ Real World Asset Tokenisation ยิ่่�งจะทำำ�ให้้
ตลาดทุุนดั้้�งเดิิมและตลาดทุุนในโลกสิินทรััพย์์ดิิจิิทััล 
ผนวกและส่่งเสริิมกัันและกัันได้้มากขึ้้�น ขยายโอกาส
และช่อ่งทางการลงทุุนให้กั้ับทั้้�งนัักลงทุุนทั้้�งรายใหญ่่
และรายย่อ่ย

วงการสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััลได้้ผ่า่นพัฒันาการกว่่าทศวรรษ 
จนในปััจจุบัันภููมิิทััศน์์สิินทรััพย์ดิิจิิทััลได้้พััฒนา       

และขยายไปมากกว่่าการเป็็นเพีียงระบบชำำ�ระเงิิน      
ไร้ศู้นูย์ก์ลาง แต่่ได้้วิิวััฒนาการมาเป็็นระบบเศรษฐกิิจ
ดิิจิิทััลเต็็มรููปแบบ ท่ี่�มีีผู้้�ผลิต ผู้้�บริโิภค กลไกแรงจููงใจ 
และมีีทรัพัยากรดิจิิทััลมีีค่าที่�มีีจำำ�กััด (Scarce Digital 
Resources) รวมถึึงมีีเทคโนโลยีีใหม่เกิิดขึ้้�นอย่่างต่่อ
เนื่่�อง ท่ี่�ช่ว่ยแก้้ไขปัญัหาหรืือยกระดัับประสิทิธิภิาพใน
เศรษฐกิิจดั้้�งเดิิม และบางเทคโนโลยีีเป็็นสิ่่�งท่ี่�เศรษฐกิิจ
แบบเดิิมไม่ส่ามารถมีีให้ไ้ด้้

What 
is the 
future?
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ระบบนิิเวศน์์เทคโนโลยีีในปััจจุบััน มีีบทบาทอย่่างมากในการประเมิินทิิศทางอนาคตของสิินทรััพย์ดิิจิิทััล 
โดยปััจจุบัันผู้้�เล่่นในระบบนิิเวศน์์สิินทรััพย์์ดิิจิิทััลมีีความหลากหลายสููง ซึ่่�งสามารถจััดประเภทหลัก ๆ  ได้้แก่่

1.1 Technology: เทคโนโลยีีสิินทรััพย์์ดิิจิิทััล

Cryptocurrency

Interoperability 
Protocol 

Smart
Contract

Oracle

Scaling
Protocol 

Privacy
On-chain

App-specific 
Blockchain

1.	 Cryptocurrency และตััวผลิิตภััณฑ์์ เช่่น Stablecoins

คริิปโตเคอร์์เรนซีีถืือเป็็นโครงสร้้างพื้้�นฐานหลักของระบบนิิเวศน์์สิินทรััพย์ดิิจิิทััลใน
ปััจจุบััน เปรีียบเสมืือนเป็็นทองคำำ� หรืือ น้ำำ�มััน ท่ี่�เป็็นสิินค้้าโภคภััณฑ์์ท่ี่�มีีอยู่่�จำำ�กััด มีี
วััตถุปุระสงค์์หลักและวััตถุปุระสงค์์ตั้้�งต้้นเพ่ื่�อให้เ้ป็น็ระบบชำำ�ระเงิิน แลกเปล่ี่�ยนเงิิน และ
การสะสมมููลค่่าแบบกระจายศููนย์์ ตััวอย่่างท่ี่�ชััดเจนของคริิปโตเคอร์์เรนซีีเหล่านี้้� คืือ 
Bitcoin Ethereum Solana Cardano เป็็นต้้น แต่่ในปัจัจุบันัคริปิโตเคอร์์เรนซีีมีีรูปแบบ
การใช้้งานท่ี่�หลากหลายมากยิ่่�งขึ้้�น โดยได้้กลายเป็น็ปัจัจััยการผลิตท่ี่�สำำ�คััญของผู้้�ประกอบ
การสิินทรััพย์์ดิิจิิทััล ท่ี่�จะต้้องใช้้คริิปโตเคอร์์เรนซีีเป็็นค่่าธรรมเนีียม หรืือ ค่่าแก๊๊ส (Gas 
Fee) ในการยืืนยัันธุุรกรรม ไปจนถึึงการสร้้างนวััตกรรมต่่าง ๆ บน Blockchain ไม่่ว่่า         
จะเป็็น Smart Contract และ การแปลงสิินทรััพย์์เป็็นโทเค็็นต่่าง ๆ เช่่น Stablecoin 
พันัธบัตัรรัฐับาล หรืือแม้ก้ระทั่่�งท่ี่�ดิิน ซึ่่�งเข้้ามาปฏิิวััติิวงการตลาดทุนุอย่า่งท่ี่�ไม่เ่คยมีีมาก่อน

2.	Smart Contract

Smart Contract หรืือสััญญาอัจฉริิยะ หมายถึึงเป็็นคำำ�สั่่�งคอมพิิวเตอร์์ท่ี่�ทำำ�งานบน     
Blockchain ซึ่่�งสามารถดำำ�เนินิการและบังัคัับใช้ข้้อ้ตกลงต่่าง ๆ  โดยอััตโนมััติิ และไม่ต้่้อง
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ใช้้ตััวกลางเป็็นผู้้�ดำำ�เนิินการ เมื่่�อมีีเหตุการณ์์ท่ี่�ตรงกัับเง่ื่�อนไขที่�กำำ�หนดไว้้บนคำำ�สั่่�ง10           
ตััว Smart Contract ก็็จะดำำ�เนิินการตามคำำ�สั่่�งท่ี่�ระบุุไว้้ทัันทีี ซึ่่�งเทคโนโลยีี Smart        
Contract นี้้� ทำำ�ให้ส้ินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััลถูกูนำำ�ไปประยุุกต์์ใช้ง้านได้้หลากหลายมากขึ้้�น ไม่ว่่่า 
จะเป็น็การกู้้�ยืืมสินิทรัพัย์ดิิจิิทััล การซื้้�อขายแลกเปล่ี่�ยนแบบไม่ผ่่า่นตััวกลาง หรืือการแปลง
สินิทรัพัย์โ์ลกจริงิให้เ้ป็น็โทเค็็น เป็น็ต้้น

ด้้วยเหตุนุี้้�เอง Blockchain สมััยใหม่ ่จึึงมีีรูปแบบเป็น็ Smart Contract Platform ทำำ�ให้้
นักัพัฒันาสามารถเขีียน Smart Contract หรืือ พัฒันาแอปพลิเคชัันบน Blockchain เหล่า
นี้้�ได้้ โดยแต่่ละครั้้�งท่ี่�คำำ�สั่่�งคอมพิิวเตอร์์เหล่านี้้�ถููกบัังคัับใช้้ ผู้้�ที่�เป็็นเจ้้าของธุุรกรรมก็็จะ
ต้้องจ่่ายค่่าธรรมเนีียมธุุรกรรมเป็็น Cryptocurrency ประจำำ� Blockchain นั้้�น ๆ ดัังนั้้�น 
Blockchain ประเภทนี้้�จึึงสามารถใช้้ประโยชน์์ได้้หลากหลาย ไม่่ว่่าจะเป็็นการซื้้�อขาย   
แลกเปล่ี่�ยน Token กัับกู้้�ยืืมเงิิน Staking  และอ่ื่�น ๆ ตััวอย่า่ง Blockchain เหล่านี้้� ได้้แก่่ 
Ethereum Solana และ Cardano เป็็นต้้น
	
Smart Contract Platform เปรีียบได้้กัับประเทศดิิจิิทััล หรืือระบบเศรษฐกิิจดิจิิทััล ท่ี่�มีี
สกุลุเงิินหลักเป็็น Cryptocurrency ประจำำ� Blockchain นั้้�น ๆ  มีี DeFi และ Decentralised 
Application เป็็นผู้้�ผลิต และผู้้�ใช้ง้านเป็็นผู้้�บริโิภค ส่ว่น Token รายเล็็กท่ี่�ออกโดย DeFi 
หรืือโครงการต่าง ๆ ก็็เปรีียบเสมืือนกัับหลักทรััพย์หรืือบััตรกำำ�นััลแทนเงิินสดประจำำ�
โครงการนั้้�น ๆ 

ทั้้�งนี้้� แม้ว่้่า Blockchain มักัจะถูกูให้้คำำ�นิยิามว่่าเป็น็ Distributed Ledger แต่่ Blockchain 
ประเภท Smart Contract Platform นั้้�นจะมีีลักษณะเป็น็ Distributed State Machines 
มากกว่่า เน่ื่�องจากลัักษณะการบันัทึึกข้อ้มููลของ Blockchain ประเภทนี้้� ไม่ไ่ด้้เก็็บข้อ้มููล
เฉพาะบััญชีีหรืือยอดสิินทรััพย์คงเหลืือเท่่านั้้�น แต่่เก็็บทั้้�งสถานะของเคร่ื่�อง (Machine 
State) เพื่่�อให้ส้ามารถบันัทึึก และ Execute คำำ�สั่่�งของโปรแกรมได้้ นั่่�นคืือ Blockchain 
ประเภทนี้้� จะทำำ�หน้า้ที่�เป็น็คอมพิวิเตอร์เ์สมืือน (Virtual Computer) ท่ี่�นักัพััฒนาสามารถ
สร้า้งโปรแกรมคำำ�สั่่�ง และผู้้�ใช้ง้านสามารถเข้า้ถึึงได้้แบบ Permissionless

3.	Scaling Protocol

ปััจจุบัันระบบ Blockchain มีีปััญหาในเรื่่�องของการรองรัับปริิมาณธุรกรรมจำำ�นวน
มหาศาล เนื่่�องจากมีีคอขวดเรื่่�องการยืืนยัันธุุรกรรม โดยเฉพาะ Blockchain ท่ี่�ใช้้ระบบ 
Proof-of-Work ในการยืืนยัันธุุรกรรม ท่ี่�ผู้้�ยืืนยัันธุุรกรรมต้้องใช้้เวลาและพลังการ
คำำ�นวณที่�สููงในการยืืนยัันธุุรกรรมแต่่ละครั้้�ง ส่่งผลให้้ใช้้เวลาประมวลผลธุุรกรรมนาน

10ETDA. (2561). SMART CONTRACT คืืออะไร? - สพธอ. ETDA.	
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และต้้นทุุนสูงู ตััวอย่า่งเช่น่ Bitcoin ท่ี่�ต้้องใช้เ้วลาในการยืืนยัันธุุรกรรมโดยเฉล่ี่�ยนานถึึง 
10 นาทีีต่อธุุรกรรม และมีีต้นทุนุต่่อธุุรกรรมเฉล่ี่�ยประมาณ 59 ดอลลาร์ส์หรัฐัฯ11

  
ซึ่่�งเทคโนโลยีีที่�จะเข้า้มาแก้้ปัญัหานี้้� เรีียกได้้ว่่า Scaling Protocol ท่ี่�มุ่่�งพััฒนาเทคนิคิการ
ตรวจสอบธุุรกรรมท่ี่�รวดเร็ว็กว่่า โดยรููปแบบท่ี่�นิยิมมีีในปัจัจุบันัสามารถแบ่ง่ออกได้้เป็น็ 
2 รููปแบบ12  คืือ การ Roll-up และการเพิ่่�ม Layer

การ Roll-up เทคนิิคที่่�นำำ�ธุรกรรมหลาย ๆ ธุุรกรรม มารวมกันเป็น็ธุุรกรรมเดียีว และ
ทำำ�การตรวจสอบธุุรกรรมนั้้�นเพียีงแค่่ครั้้�งเดีียว โดยวิิธีีนี้้� ตััว Blockchain ต้้องทำำ�การ         
ส่ง่ออกข้อ้มููลหลาย ๆ  ธุุรกรรมออกไปรวมกัันนอก Blockchain จากนั้้�นนำำ�ธุุรกรรมท่ี่�รวมแล้้ว 
กลัับเข้า้ไปใน Blockchain เพื่่�อทำำ�การตรวจสอบตาม Consensus Mechanism อีีกครั้้�ง 

Layer คืือ Blockchain ใหม่่แยกต่่างหาก นั่่�นคืือ เสมืือนกัับเป็็นทางด่่วนที่่�ช่่วยแบ่่ง
ธุุรกรรมออกไปประมวลผลในอีกีช่อ่งทางหน่ึ่�ง ลดความแออััดของจำำ�นวนธุุรกรรมบน 
Blockchain หลััก จึึงช่ว่ยให้้การประมวลผลเร็ว็ยิ่่�งขึ้้�น

ซึ่่�งใน Layer 2 นั้้�น ก็็สามารถแบ่ง่ประเภทออกได้้เป็น็หลายรููปแบบ ไม่ว่่่าจะเป็น็
·	 Side Chains         เป็็นการนำำ� Blockchain ท่ี่�มีีเทคนิิค Consensus Mechanism ท่ี่�
เร็ว็กว่่า หรืือมีี Block Size ท่ี่�ใหญ่ก่ว่่าเข้า้มาช่ว่ยดำำ�เนินิและยืืนยัันธุุรกรรม โดย Blockchain 
นี้้� จะมีี Validator หรืือผู้้�ยืืนยันัธุุรกรรมคนละกลุ่่�มกัับตััว Layer 1 Blockchain ตััวอย่า่ง
เช่น่ Liquid Network และ Rootstock ซึ่่�งเป็น็ Side Chains ของ Bitcoin หรืือ Polygon 
ท่ี่�เป็น็ Side Chain ของ Ethereum เป็น็ต้้น
·	 State Channels         วีีธีีนี้้�คล้้ายกัับการทำำ� Side Chain นั่่�นคืือนำำ�อีีก Blockchain    
หนึ่่�งมีีช่่วยประมวลผลธุุรกรรม แต่่ความแตกต่่างคืือ State Channel จะเป็็น Private 
Blockchain ท่ี่�ไม่ไ่ด้้เชื่่�อมกัับ Layer 1 Blockchain โดยตรง แต่่จะทำำ�การดำำ�เนินิและยืืนยันั
ธุุรกรรมจนเสร็จ็สมบููรณ์แ์ยกออกมาต่างหาก จากนั้้�นจึึง Broadcast ข้อ้มูลูธุุรกรรม กลัับ
ไปท่ี่� Blockchain หลัก เพ่ื่�อให้ข้้อ้มูลูธุุรกรรมไปปรากฎอยู่่�บน Blockchain หลัก ตััวอย่า่ง
เช่่น Lightning Network ของ Bitcoin หรืือ Raiden Network และ Orinoco ของ 
Ethereum เป็น็ต้้น

ทั้้�งนี้้� เทคนิิค Roll-ups และ การเพิ่่�ม Layer 2 สามารถใช้ง้านร่ว่มกัันได้้ เพ่ื่�อประสิทิธิภิาพ
สูงูสุดุของการยืืนยันัธุุรกรรม

11CoinMarketCap. (2022). How Long Does a Bitcoin Transaction Take? CoinMarketCap.
12Wade, J. (2023). Layer 1 vs. Layer 2: The Difference Between Blockchain Scaling Solutions.

การ Roll-up 

การเพิ่่�ม Layer
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อย่า่งไรก็ตาม ผู้้�พัฒันา Layer 1 Blockchain ก็็สามารถพัฒันาและยกระดัับ Blockchain 
ของตััวเองได้้หลายวีีธีี โดยไม่่ต้้องอาศัย Scaling Protocol ได้้เช่น่กััน ไม่ว่่่าจะเป็็นการปรับั 
Consensus Mechanism ให้เ้ร็็วขึ้้�น การขยายขนาด Block Size หรืือ ใช้เ้ทคนิคิท่ี่�ชื่่�อว่่า 
Sharding หรืือการ แตก Block ออกมาเป็น็ส่ว่นเล็็ก ๆ ไปยััง Node ต่่าง ๆ เท่่า ๆ กััน เพ่ื่�อ
ให้ส้ามารถยืืนยัันธุุรกรรมได้้พร้อ้ม ๆ กััน หลายธุุรกรรม เป็น็ต้้น

4.	Interoperability Protocol

Interoperability Protocol เป็น็ Blockchain ที่่�ออกแบบให้้สามารถเชื่่�อมต่อการทำำ�
ธุุรกรรมระหว่่าง Blockchain ได้้ ผ่า่นการส่ง่ข้้อมููลธุุรกรรม หรืือ ข้้อมููล State ของ
เครื่่�องระหว่่างกััน 

ความ Interoperable นี้้�เป็น็ประโยชน์ต่์่อตลาดสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััลในหลายมุมุ ไม่ว่่่าจะเป็น็ 
ทำำ�ให้ส้ามารถส่ง่สินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััลข้า้ม Blockchain ได้้ ช่ว่ยให้ธุุ้รกิจ Web 3.0 สามารถใช้้
สินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััลและ Blockchain ได้้หลากหลาย และเป็น็โครงสร้้างพื้้�นฐาน เช่ื่�อมระหว่าง 
Layer 1 Blockchain กัับ Scaling Protocol ซึ่่�งเทคโนโลยีีนี้้�จะเข้า้มาช่ว่ยให้ผ้ลิตภััณฑ์์ใน
ตลาดทุนุสามารถซื้้�อขายแลกเปล่ี่�ยนข้า้มระบบ หรืือข้า้มพรมแดนได้้มากขึ้้�น

ตััวอย่า่ง โครงการที่�เป็น็ลัักษณะ Interoperability Protocol เช่น่ Atomic Swaps ท่ี่�ช่ว่ย
ให้ผู้้้�ใช้ง้านสามารถซื้้�อขายแลกเปล่ี่�ยน Cryptocurrency ข้า้ม Blockchain ได้้ Polkadot 
และ Cosmos ท่ี่�เป็็น Cross-Chain Bridge ช่่วยให้้สามารถส่งสิินทรััพย์หรืือข้้อมููลข้้าม 
Blockchain ได้้ เป็น็ต้้น13  ซึ่่�งทำำ�ให้ส้ามารถมีีสภาพคล่่อง (Liquidity) ของการใช้ง้านได้้ดีี
ขึ้้�น อย่า่งไรก็ตามเทคโนโลยีี Interoperability Protocol ยังัอยู่่�ในช่ว่ยเริ่่�มต้้น และอาจมีี
ข้อ้ผิดิพลาดเกิิดขึ้้�นได้้ เช่น่ การส่ง่สินิทรัพัย์ข์้า้ม Blockchain อาจมีีความผิดิพลาดด้้าน
การเขีียนโปรแกรมของผู้้�พัฒันา ทำำ�ให้ส้ินิทรัพัย์ส์ูญูหาย หรืือถูกูโจรกรรม เป็น็ต้้น

5.	Oracle

Oracle เป็็นเทคโนโลยีีที่่�ทำำ�หน้้าที่่�เป็็นสะพานเชื่่�อมข้้อมููลภายนอกเข้้ากัับระบบ           
Blockchain โดยอาจเป็น็ข้้อมููลในโลกจริงิ เช่น่ ราคาหลักทรัพัย์ ์ราคาสินิค้้าและบริกิาร 
หรืือราคาเหรีียญคริปิโตเคอร์เ์รนซีีที่�อยู่่�บนศูนูย์ซ์ื้้�อขายสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััล รวมถึึงเชื่่�อมโยง
ข้้อมููลกัับ Blockchain อ่ื่�น เป็็นต้้น14 ซึ่่�ง Oracle เป็็นเทคโนโลยีีที่�ช่่วยให้้เกิิดการใช้้       
ประโยชน์ Blockchain ในรููปแบบใหม่ ่ๆ ไม่ว่่่าจะเป็น็โปรโตคอลการทำำ�งานร่ว่มกัันข้า้ม                                     
เครืือข่า่ย (Cross-Chain Interoperability Protocol) การแสดงราคาแบบกระจายศููนย์์        

13Levytska, D. (2024). Blockchain Interoperability: Layer 2, Swaps, Bridges & Projects.
14Chainlink. (2024). What Is an Oracle in Blockchain?
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(Decentralised Price Feeds) การกำำ�หนดกลไกพิิสููจน์เงิินสำำ�รองแบบตรวจสอบได้้ 
(Verify Proof-of-Reserve) หรืือการ Tokenised สิินทรััพย์์ในโลกจริิง เป็็นต้้น

ทั้้�งนี้้� Oracle ถืือเป็น็ Blockchain รููปแบบหนึ่่�ง แต่่ตััว Node ไม่่ได้้มีีหน้า้ที่�ยืืนยันัธุุรกรรม แต่่
มีีหน้า้ที่�เชื่่�อมโยงและยืืนยันัข้อ้มูลู ส่ว่น Consensus Mechanism นั้้�น ก็็จะเป็น็การหาค่า
กลางของข้อ้มูลูสำำ�หรับัการส่ง่ต่่อ แทนท่ี่�เป็็นการยืืนยันัธุุรกรรมแบบ Blockchain ปกติินั่่�นเอง

เทคโนโลยีี Oracle จะเป็น็ส่ว่นสำำ�คััญท่ี่�ช่ว่ยให้ก้ารเชื่่�อมโยงตลาดทุนุในโลกจริงและตลาด
ทุนุในโลกดิิจิิทััลเป็น็ไปได้้มากขึ้้�น เนื่่�องจากข้อ้มูลูสินิทรัพัย์ใ์นโลกจริงิ ไม่ว่่่าจะเป็น็ข้อ้มูลู
เรื่่�องราคา หรืือคุุณสมบััติิของหลักทรััพย์ จำำ�เป็็นต้้องได้้รัับการถ่ายทอดมายังตลาด
สินิทรัพัย์ดิิจิิทััลแบบทัันทีีทันใดและถููกต้้องมากท่ี่�สุดุ ตััวอย่า่งของ Oracle เช่่น Chainlink 
ซึ่่�งเป็น็ Oracle รายใหญ่ท่่ี่�สุดุในปัจัจุบันั ให้บ้ริกิารข้อ้มูลูให้กั้ับหลากหลาย DeFi ไม่ว่่่าจะ
เป็น็ Compound Avalanche และ Aave ต่่อมาคืือ Band Protocol Oracle สัญัชาติไทย 
ท่ี่�ให้บ้ริกิารข้อ้มูลูระหว่าง Blockchain เป็็นหลัก

6.	Privacy On-chain

Blockchain โดยทั่่�วไปถููกออกแบบมาให้้มีคีวามโปร่ง่ใสตรวจสอบได้้ ทำำ�ให้้ธุุรกรรม         
ต่่าง ๆ ท่ี่�เกิิดขึ้้�น On-chain สามารถถูกสอดส่่องและติิดตามย้้อนหลังได้้ ทำำ�ให้้มีีปัญหา  
เรื่่�องความเป็น็ส่ว่นตััวของข้อ้มูลูผู้้�ใช้ง้าน ปัญัหานี้้�เป็น็ประเด็็นสำำ�คััญท่ี่�ทำำ�ให้ร้ะบบนิเิวศน์์             
Blockchain และ Web 3.0 ยังัไม่ส่ามารถพััฒนาให้ม้ีี Use case ในระดัับเดีียวกัับ Web 2.0 
หรืือระบบอิินเทอร์เ์น็ต็ปกติิได้้ เน่ื่�องจากบริกิารในโลกดิิจิิทััลส่ว่นมากมักัเก่ี่�ยวข้้องกัับข้้อมูลู
ส่ว่นบุุคคลท่ี่�มีีความอ่่อนไหวสูงู

การปกป้อ้งความเป็็นส่ว่นตััวของข้อ้มูลูบนระบบ Blockchain นั้้�น มีีความซับัซ้อ้นท่ี่�สูงูกว่่า
ระบบฐานข้อ้มููลทั่่�วไป เน่ื่�องจากเป็็นระบบท่ี่�ไม่ม่ีีตัวกลางคอยทำำ�หน้าที่�เก็็บรักัษาและดููแล
ข้้อมููลเหล่านั้้�นให้้ อย่่างไรก็ตาม ปััจจุบัันเริ่่�มมีีความพยายามในการพััฒนาเทคนิิคท่ี่�
สามารถสร้า้งความเป็น็ส่ว่นตััวบน Blockchain ขึ้้�นมาได้้ โดยเทคนิคิท่ี่�ได้้รับัการยอมรับั
อย่า่งสููงในปัจัจุบันันั้้�น คืือ เทคนิคิท่ี่�เรีียกว่่า Zero-Knowledge Proof (ZKP)

ZKP เป็็นเทคนิิคในการพิิสููจน์์หรืือตรวจสอบความถููกต้้องข้้อมููล โดยท่ี่�ไม่่ต้้องเปิิดเผย
เนื้้�อหาของข้้อมููลนั้้�น โดยหลักการทำำ�งานของ ZKP นั้้�น คืือจะมีีผู้้�พิิสููจน์์ (Prover) และ       
ผู้้�ตรวจสอบ (Verifier) โดยผู้้�ตรวจสอบมีีหน้า้ที่�ออกคำำ�สั่่�งให้ผู้้้�พิสิูจูน์ท์ำำ�ตาม ซึ่่�งผู้้�พิสิูจูน์จ์ะ
ทำำ�ตามได้้อย่า่งถูกูต้้อง หากผู้้�พิสิูจูน์เ์ป็น็เจ้้าของข้อ้มููลนั้้�นหรืือรู้้�ข้อ้มูลูนั้้�นจริง ๆ ด้้วยวิิธีีนี้้� 
ก็็จะทำำ�ให้้การตรวจสอบยืืนยัันธุุรกรรมสามารถทำำ�ได้้โดยไม่่ต้้องเปิิดเผยรายละเอีียด       
ของธุุรกรรมเหล่านั้้�นต่่อสาธารณชน ต่่อมา เทคนิิค ZKP ได้้รัับการพััฒนาต่อยอดเป็็น                 
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15Elusiv Privacy. (2023). The Different Approaches to Privacy On-Chain. 
 

เป็็นเทคนิิคการรวบรวมสิินทรััพย์ของผู้้�ใช้้หลาย ๆ รายมารวมอยู่่�กันในกองเดีียวท่ี่�เรีียกว่่า 
Shielded Pools และเมื่่�อผู้้�ใช้้งานต้้องการทำำ�ธุุรกรรม ก็็ให้้ Shielded Pools นี้้� เป็็นผู้้�ทำำ�แทน 
ซึ่่�งจะทำำ�ให้้ไม่ส่ามารถแยกแยะได้้ว่่าธุรกรรมต่่าง ๆ  เหล่านี้้� เป็็นของใครบ้้าง ช่ว่ยให้้เกิิดความ
เป็็นส่่วนตััวจากการซ่อนและปะปนธุุรกรรมร่่วมกัับผู้้�อื่�น โดยผู้้�ใช้้งานต้้องทำำ�การพิสููจน์ด้้วย
เทคนิิค ZKP ว่่าตนเองมีีส่ว่นแบ่ง่ใน Shielded Pools เป็็นจำำ�นวนเท่่าใด ซึ่่�งระดัับความเป็็น
ส่่วนตััวของระบบนี้้�จะขึ้้�นอยู่่�กับจำำ�นวนผู้้�ใช้้งานเป็็นหลัก ตััวอย่่างของระบบลัักษณะนี้้� คืือ 
Tornado Cash บนเครืือข่า่ย Ethereum

เป็น็รููปแบบของการนำำ�เทคนิิค ZKP มาประกอบเข้า้กับระบบ Blockchain หนึ่่�งเป็็นการเฉพาะ 
ซึ่่�งจะช่่วยให้้เหรีียญท่ี่�อยู่่�บน Blockchain นั้้�น มีีความเป็็นส่่วนตััวมากขึ้้�น เช่่น ZCash และ 
Monero Blockchain ท่ี่�มีีเหรีียญท่ี่�ช่ว่ยเรื่่�องความเป็็นส่ว่นตััว คืือ ZEC และ XMR ตามลำำ�ดัับ 
อย่า่งไรก็ตาม ลัักษณะการปรับัใช้้ ZKP แบบนี้้� มีีข้อ้จำำ�กััดคืือ ความเป็น็ส่ว่นตััวจะเกิิดขึ้้�นเฉพาะ
การทำำ�ธุุรกรรมผ่า่นเหรีียญท่ี่�รองรับัเท่่านั้้�น หากต้้องการใช้ง้านร่่วมกัับเหรีียญของ Blockchain 
อ่ื่�น เช่น่ ซื้้�อขายแลกเปล่ี่�ยน ETH กัับ ZEC ก็็จะทำำ�ให้้สููญเสีียความเป็็นส่ว่นตััวดัังกล่่าวไป

เทคนิิคนี้้�เป็็นการเปล่ี่�ยนให้้การประมวลผลธุุรกรรมเกิิดขึ้้�นบนระบบ Off-chain แบบส่ว่นตััว 
ทำำ�ให้ข้้อ้มูลูอยู่่�ในระบบของตััวเอง ไม่เ่ผยแพร่สู่่่�สาธารณะ และใช้ ้ZKP สำำ�หรับัการตรวจสอบ
ธุุรกรรมบน On-chain เพื่่�อให้้ธุุรกรรมท่ี่�เกิิดขึ้้�น ได้้รัับการรองรัับบน Blockchain สาธารณะ
ตามปกติิ ซึ่่�งวิิธีีการนี้้�เป็็นวิิธีีที่�ช่่วยให้้ข้้อมููลเป็็นส่่วนตััวตั้้�งแต่่เริ่่�มต้้น (Private by Default) 
ทำำ�ให้้มีีความเป็็นส่ว่นตััวสููงกว่่า 2 รููปแบบก่่อนหน้้านี้้� ตััวอย่า่งของระบบรููปแบบนี้้� เช่น่ Aleo 
และ Aztec Labs เป็็นต้้น อย่า่งไรก็ตาม วิิธีีการนี้้�ยัังมีีประสิิทธิิภาพที่�ต่ำำ�อยู่่� และอาจจำำ�เป็็น
ต้้องมีีเทคนิิคใหม่ใ่นการยืืนยัันข้้อมููลโดยไม่ร่ะบุุตััวตนท่ี่�มีีประสิิทธิิภาพสููงกว่่าปััจจุบััน

Shielded Pools

Asset-specific Privacy

Private Execution Virtual Machines

2

1

3

Zero-Knowledge Succinct Non-Interactive Argument of Knowledge (zk-SNARKs) ซึ่่�งทำำ�ให้ช้่ว่ยให้เ้ทคนิคิ 
ZKP ดั้้�งเดิิม มีีประสิิทธิภิาพสูงขึ้้�นผ่า่นการลดความถ่ี่�ในการสื่่�อสารกันระหว่างผู้้�พิสิูจูน์แ์ละผู้้�ตรวจสอบลง 

ปััจจุบัันมีีหลายโครงการที่�นำำ�เทคนิิค ZKP มาต่อยอดเพื่่�อให้้บริิการผู้้�ใช้้งานจริิง โดยสามารถแบ่่งรููปแบบ
การต่อยอดเหล่านี้้�ได้้ 3 แบบ15  ประกอบด้้วย
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7.	App-specific Blockchain  
 หมายถึึงระบบ Blockchain ท่ี่�สร้า้งมาเพื่่�อจุุดประสงค์์เฉพาะบางประการ นอกเหนืือจาก
การแลกเปล่ี่�ยนสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััล หรืือการเป็น็ Smart Contract Platform เช่น่ สร้้างมา
เพื่่�อเป็น็ Decentralised Cloud Storage ตััวอย่า่งเช่น่ Storj หรืือ Filecoin เป็น็ต้้น หรืือ 
เป็็นโครงสร้้างพื้้�นฐานของอุุปกรณ์์ IoT ตััวอย่่างเช่่น Vechain หรืือ IOTA เป็็นต้้น ซึ่่�ง 
Blockchain กลุ่่�มนี้้� ถืือว่่าเป็็นผู้้�เล่่นระดัับบนท่ี่�สุุด ใกล้้ชิิดกัับผู้้�ใช้้งานทั่่�วไป และทำำ�ให้้ 
Blockchain เข้า้ถึึงคนทั่่�วไปมากขึ้้�น
 

Real World

จากผู้้�เล่่นทั้้�ง 7 ประเภทข้้างต้้น เราสามารถจัดวางความสัมพันธ์์ นั่่�นคืือสร้้างเป็็น Ecosystem ของ
เทคโนโลยี ีที่่�แวดล้้อมสิินทรัพัย์์ดิิจิิทััลในปัจัจุบัันได้้ตามแผนผัังต่่อไปนี้้�

เทคโนโลยีี Privacy On-chain อย่า่ง ZKP ยังัมีีความสำำ�คััญมากกว่่าแค่่การให้ค้วามเป็น็ส่ว่นตััวกัับผู้้�ใช้ง้าน แต่่
อาจมีีบทบาทสำำ�คััญในการยกระดัับประสิิทธิิภาพของ Blockchain16  นั่่�นคืือปัจัจุบันัเริ่่�มมีีการพัฒันาเทคโนโลยีี 
ZK-rollups ท่ี่�ช่ว่ยให้ ้Blockchain สามารถประมวลผลข้อ้มููลได้้เร็็วและมากขึ้้�น โดยท่ี่�ไม่สู่ญูเสีียการกระจาย 
อำำ�นาจ หรืือ ความปลอดภััย ซึ่่�งนำำ�ไปสู่่�การแก้้ไขปัญหาทางสามแพร่ง่ของ Blockchain (Blockchain Trilemma)

16Sygnum. (2023). A Zero-Knowledge Proof Era: A rising trend in the making?
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นั่่�นคืือ ในระบบนิิเวศน์์สินิทรัพัย์ดิิจิิทััลนั้้�น มีี Smart Contract Platform และ Blockchain เป็น็โครงสร้า้งพื้้�น
ฐานหลัก ท่ี่�รองรัับกิิจกรรม และ Software ต่่าง ๆ โดยมีี Cryptocurrency ทำำ�หน้้าที่�เป็็นสกุุลเงิินสำำ�หรัับการ
แลกเปล่ี่�ยนสิินค้้าและบริิการ รวมถึึงเป็็นค่่าตอบแทนผู้้�ยืืนยัันธุุรกรรมในระบบ ซึ่่�งบน Smart Contract 
Platform นี้้� มีี Scaling Protocol ทำำ�หน้้าที่�ลดต้้นทุุนและขยายขนาดของธุุรกรรมให้้ตอบโจทย์์ธุุรกิจจริิง    
รวมถึึง Interoperability Protocol ท่ี่�เชื่่�อมโยง Blockchain และ Protocol ต่่าง ๆ ร่ว่มกััน มีี Oracle ท่ี่�ทำำ�
หน้า้ที่�ส่ง่ข้อ้มููลจากโลกจริง เข้า้สู่่�ระบบ Blockchain และมีี App-specific Blockchain ทำำ�หน้า้ที่�เป็็นผู้้�ประกอบ
การปลายทาง ท่ี่�สร้้างผลิตภััณฑ์์และบริิการที่�ตอบโจทย์์ผู้้�ใช้้งานจริิง

โครงสร้้างพื้้�นฐานทางเทคโนโลยีีที่�ได้้กล่่าวมา มีีส่่วนช่่วยในการพััฒนาอุตสาหกรรมใหม่่และเก่่า เกิิดเป็็น
อุุตสาหกรรมสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััลในปััจจุบันั โดยกลุ่่�มอุุตสาหกรรมสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััลนั้้�น สามารถแบ่ง่ประเภทออกได้้
เป็น็ 7 ประเภทใหญ่ ่ดัังต่่อไปนี้้�

1.2 Industries: อุุตสาหกรรมสิินทรััพย์์ดิิจิิทััล

Application 
Development

Entertainment 

Decentralised 
IT

SocialFi

Metaverse

DeFi CeFi
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1.	 Application Development

ในส่ว่นอุุตสาหกรรมการพัฒันา Application สามารถแบ่ง่ออกได้้เป็น็ 2 ส่ว่น เป็็นส่ว่นท่ี่�
เก่ี่�ยวข้อ้งกัับ กลุ่่�ม cApps และ dApps 

cApps 
Centralised Applications (cApps) หมายถึึง เว็็บไซต์และแอปพลิิเคชััน ที่่�ให้้บริกิาร
ที่่�เกี่่�ยวกัับสิินทรัพัย์์ดิิจิิทััล ไม่่ว่่าจะเป็็นการซื้�อขายแลกเปลี่่�ยน โอน ซื้้�อขายสัญญา
อนุุพัันธ์์ ฝากถอนสิินทรัพัย์์ดิิจิิทััล และอื่่�น ๆ ที่่�เกี่่�ยวข้้อง ให้้บริกิารโดยบริษัิัทเอกชน
หรืือมหาชน ซึ่่�ง cApps มีีข้อ้แตกต่่างท่ี่�สำำ�คััญจาก dApps 3 ข้้อ ดัังต่่อไปนี้้� (1) cApps    
เป็็นผู้้�ถืือสิินทรััพย์แทนผู้้�ลงทุุน (2) มีีองค์์กรรวมศููนย์์จััดการสิทธิิเหนืือบััญชีีผู้้�ใช้้ ทำำ�ให้้
สามารถอายัดั หรืือปิดิบัญัชีีผู้้�ใช้ไ้ด้้ และ (3) ตััว Application เป็็น Software ทั่่�วไปไม่อ่ยู่่�
บน Blockchain ยกเว้้นบริกิารที่�เก่ี่�ยวข้อ้งกัับการเก็็บรักัษาสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััล หรืือการโอน
ไปยังักระเป๋า๋หรืือ Blockchain อ่ื่�น ตััวอย่า่งเช่น่ Binance Coinbase Kraken และ Gate.
io เป็็นต้้น ซึ่่�ง cApp บางส่่วนมีีการพัฒันา Blockchain ของตนเอง เช่่น Binance มีี Binance 
Smartchain เพื่่�อใช้เ้ป็น็ช่อ่งทางในการทำำ�ธุุรกรรม Onchain และอำำ�นวยความสะดวกใน
การโอนย้า้ยสิินทรัพัย์ใ์ห้กั้ับผู้้�ใช้ง้าน

โดย cApps ส่ว่นมาก จะเป็น็ศููนย์์ซื้้�อขายแลกเปล่ี่�ยน หรืือนายหน้าซื้้�อขายสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััล 
และเป็น็จุุดเชื่่�อมโยงสำำ�คััญท่ี่�เงิินทุนุจะไหลเข้า้และออกจากตลาดสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััลในปัจัจุบันั 

dApps 
Decentralised Application (dApp) หมายถึึง เว็็บไซต์และแอปพลิิเคชััน ที่่�ถููกสร้้าง
ขึ้้�นและดำำ�เนิินการอยู่่�บนเทคโนโลยี ี Blockchain และ Smart Contract โดยจุุดเด่่น
ของ dApps นั้้�นอยู่่�ที่�ลัักษณะ Permissionless เซ็็นเซอร์์ได้้ยาก และมีีลักษณะกระจาย
ศูนูย์ท่์ี่�สูงู  โดย dApps เป็็นหน่ว่ยบริกิารให้กั้ับผู้้�ใช้ง้านขั้้�นสุดุท้้าย ตััวอย่า่ง dApp เช่น่ ศูนูย์์
ซื้้�อขายสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััลแบบกระจายศูนูย์ ์(Decentralised Exchange: DEX) โปรโตคอล
กู้้�ยืืมสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััล โปรโตคอล Liquid Staking ศูนูย์ป์ระมูลู Token และ NFT รวมถึึงมีี 
dApp ท่ี่�ออก Stablecoin ด้้วยเช่น่กััน ตััวอย่า่ง dApp ท่ี่�มีีชื่่�อเสีียงประกอบด้้วย Uniswap 
Lido Finance และ AAVE เป็น็ต้้น

บริิษััทที่�อยู่่�เบื้้�องหลัง dApp เหล่านี้้�มีีอยู่่�หลายประเภท ไม่่ว่่าจะเป็็นบริิษััทแบบดั้้�งเดิิม 
บริิษััทที่�ระดมทุุนด้้วยการ ICO หรืือ รููปแบบองค์์กรแบบใหม่่อย่่าง Decentralised             
Autonomous Organisations (DAOs) หรืือองค์์กรเน้น้การมีีส่ว่นร่ว่มและกระจายอำำ�นาจ
การตัดสินิใจให้กั้ับชุุมชนท่ี่�ถืือเหรีียญ รวมถึึงเป็น็เจ้้าของโปรโตคอลนั้้�น ๆ ร่ว่มกััน ทำำ�ให้้
ระบบนิิเวศน์์สิินทรััพย์์ดิิจิิทััลมีีความหลากหลายท่ี่�สููง ทั้้�งในด้้านนวััตกรรมและระบบ           
ธรรมาภิบาลบริษัิัท
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อุุตสาหกรรมการยืืนยัันตััวตนถืือว่่ามีีศัักยภาพสููงในระบบนิิเวศน์์สิินทรััพย์์ดิิจิิทััล เนื่่�องจากด้้วย
เทคโนโลยี ีBlockchain ทำำ�ให้้ผู้้�ใช้้งานสามารถเป็น็ผู้้�เก็็บรักัษาข้้อมููลส่ว่นตััว เพื่่�อใช้้ยืืนยันัตััวตนได้้ด้้วย
ตนเอง ทำำ�ให้้เกิิดความเป็น็ส่่วนตััวและปลอดภััย ในขณะที่่�ในภาคเศรษฐกิิจเดิิม การยืืนยัันตััวตน จำำ�เป็น็
ต้้องมีตัีัวกลาง เช่น่ หน่่วยงานรัฐั หรืือบริษัิัทด้้านเทคโนโลยี ี เช่น่ Google เป็น็ผู้้�เก็็บข้้อมููลส่ว่นบุุคคล
ของผู้้�ใช้้งานเอาไว้้สำำ�หรับัการยืืนยัันตััวตน นอกจากนี้้� หากรวมเข้้ากัับเทคโนโลยี ี Interoperability 
Protocol แล้้ว ก็็จะทำำ�ให้้เกิิดความสะดวกในการยืืนยัันตััวตนข้้าม Platform มากยิ่่�งขึ้้�น และลดความ
จำำ�เป็็นของการมอบข้้อมููลส่่วนบุุคคลให้้กับหลาย ๆ องค์์กร ตััวอย่่างของ DID ที่่�มีีการเริ่่�มพััฒนาใน
ปัจัจุบััน เช่น่ Dock.io Worldcoin และ Polygon ID เป็น็ต้้น

ปัจัจุบัันเทคโนโลยี ีCloud Storage เป็น็มาตรฐานใหม่ใ่นการเก็็บข้้อมููลสำำ�หรับัทั้้�งภาคเอกชน ภาครัฐั 
และผู้้�ใช้้งานทั่่�วไป เนื่่�องจากมีคีวามสะดวก ปลอดภััย มีผีู้้�ดููแลให้้ ต้้นทุนุต่ำำ� และสามารถขยายขนาดได้้ง่าย 
อย่า่งไรก็ตามระบบ Cloud Storage ทั่่�วไป ผู้้�ใช้้งานต้้องเชื่่�อใจบริษัิัทตััวกลางที่่�ทำำ�หน้้าที่่�ดููแล Server ว่่าจะ
ไม่ท่ำำ�ข้้อมููลหลุดุหรืือสููญหาย หรืือนำำ�ข้้อมููลไปใช้้อย่า่งไม่ถูู่กต้้อง ดัังนั้้�นจึึงได้้มีกีารพัฒันา Decentralised 
Storage ขึ้้�นมา โดยอาศัยัเทคโนโลยี ีBlockchain เป็น็โครงสร้้างพื้้�นฐานหลััก เพื่่�อลดความจำำ�เป็น็ใน
การเชื่่�อใจบริษัิัทตััวกลางเหล่่านี้้�ลง ตััวอย่า่งโครงการเหล่่านี้้�ในปัจัจุบััน เช่น่ Storj  IPFS Filecoin และ 
Sia เป็น็ต้้น
	
ปัจัจุบันัเทคโนโลยี ีDecentralised Storage มีทีั้้�งจุุดเด่่นและจุุดด้้อยเมื่่�อเปรียีบเทียีบกัับ Cloud Storage 
ทั่่�วไป ในด้้านจุุดเด่่นนั้้�น คืือ 1) ไม่ม่ีสี่ว่นกลางควบคุุม ลดความจำำ�เป็น็ในการพึ่่�งพาตััวกลาง 2) มีคีวาม
ปลอดภััยและเป็น็ส่ว่นตััวสููง เนื่่�องจากข้้อมููลเข้้ารหััสและกระจายไปยัังหลาย Node ป้อ้งกัันความเสี่่�ยง 
Single Point of Failure และ 3) ผู้้�ใช้้งานเข้้าถึึงข้้อมููลได้้อย่า่งอิิสระ ในขณะที่่� Cloud Storage ผู้้�ให้้
บริกิารเป็็นผู้้�ควบคุุมการเข้้าถึึง และในส่่วนจุุดด้้อยนั้้�น 1) ความเร็ว็ในการเข้้าถึึงและการประมวลผล
ข้้อมููลช้้ากว่่า Cloud Storage ทั่่�วไป เนื่่�องจากข้้อมููลกระจายอยู่่�หลาย Node 2) การจัดการและพััฒนา

2.	Decentralised IT

Decentralised IT หรืือเทคโนโลยีีสารสนเทศกระจายศููนย์์ ซึ่่�งเป็็นอุุตสาหกรรมท่ี่�มีีบทบาท
สำำ�คััญในการพัฒันาให้โ้ลกสิินทรัพัย์ดิ์ิจิิทััลกลายเป็็นพรมแดนอิินเทอร์์เน็ต็ใหม่ ่ท่ี่�มีีธุรกิจ
ด้้านเทคโนโลยีีมากขึ้้�น ในเชิิงตลาดทุนุก็็มีีความสำำ�คััญ เพราะเป็น็การเปิิด Use Case ด้้าน
เทคโนโลยีีมากขึ้้�น ช่่วยให้้มีีโอกาสหรืือผลิตภััณฑ์์การลงทุุนท่ี่�มีีความหลากหลายมาก        
ยิ่่�งขึ้้�นไปด้้วย โดยตััวอย่า่งกลุ่่�มย่อ่ย ของอุุตสาหกรรม Decentralised IT ประกอบไปด้้วย 
3 ส่ว่นดัังต่่อไปนี้้�

Decentralised Identity (DID)

Decentralised Storage
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3.	Metaverse

Metaverse เป็น็รููปแบบหน่ึ่�งของสื่่�อสัังคมออนไลน์์ที่่�มอบประสบการณ์ในโลกเสมืือน
ให้้กับผู้้�ใช้้งาน โดย Metaverse สามารถแบ่ง่องค์์ประกอบได้้เป็น็ 2 ส่ว่น คืือส่ว่นท่ี่�ไม่ไ่ด้้
เก่ี่�ยวข้อ้งกัับสิินทรัพัย์ดิ์ิจิิทััลโดยตรง เช่น่ ในส่ว่นของเทคโนโลยีี VR (Virtual Reality) และ 
AR (Augmented Reality) การพัฒันา Platform รวมถึึงการพัฒันาเนื้้�อหาต่าง ๆ ในโลก
เสมืือน อีีกส่ว่นหนึ่่�งเป็น็ส่ว่นท่ี่�เก่ี่�ยวข้อ้งกัับสิินทรัพัย์ดิิจิิทััล เช่น่ NFT หรืืออสัังหาริมทรัพัย์
เสมืือนบนโลก Metaverse เป็็นต้้น โดยสิินทรัพัย์บน Metaverse เช่่น ท่ี่�ดิิน จะมีีมูลค่่า   
จากปริิมาณผู้้�ใช้้งาน คล้้ายกัับสื่่�อสัังคมออนไลน์์อ่ื่�น ๆ แต่่มีีความแตกต่่างกัันท่ี่�การ            
แลกเปล่ี่�ยนความเป็็นเจ้้าของสิินทรััพย์์สามารถทำำ�ได้้สะดวกมากกว่่า และสามารถเป็็น
สิินทรััพย์์ลงทุุนท่ี่�สามารถเก็็งกำำ�ไรได้้ด้้วยเช่่นกััน ตััวอย่่าง Metaverse ท่ี่�ให้้บริิการใน
ปััจจุบััน เช่น่ Decentraland The Sand Box หรืือในไทยเองก็็มีี Bitkub Metaverse ท่ี่�
ให้้บริิการอยู่่�เช่น่เดีียวกััน

ทั้้�งนี้้� Metaverse นั้้�น ไม่จ่ำำ�เป็น็ต้้องมีีความเก่ี่�ยวข้อ้งกัับตลาดสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััล เน่ื่�องจากบริษัิัท
เทคโนโลยีีขนาดใหญ่ ่สามารถพัฒันา Centralised Platform ของตััวเองแยกต่่างหากได้้ ท่ี่�
มีีระบบแลกเปล่ี่�ยนสินิทรัพัย์หรืือเนื้้�อหา โดยไม่จ่ำำ�เป็็นต้้องใช้้เทคโนโลยีีกระจายศููนย์์

Internet of Things หมายถึึงอุุปกรณ์อิิเล็็กทรอนิิกส์์ที่่�สามารถเชื่่�อมโยงข้้อมููลและการสั่่�งการร่ว่มกัน
หลาย ๆ  อุุปกรณ์ได้้ ซึ่่�ง Blockchain สามารถเข้้าไปมีบีทบาทในการยกระดัับกระบวนการด้้านการแลกเปลี่่�ยน
ข้้อมููลและการสั่่�งการ นั่่�นคืือ ช่ว่ยให้้การส่ง่ข้้อมููลมีคีวามปลอดภััย ลด Single Point of Failure โปร่ง่ใส
ตรวจสอบโดยหน่่วยงานกำำ�กับดููแลได้้ และสามารถนำำ� Smart Contract มาทำำ�ให้้กระบวนการเป็็น
อััตโนมััติิได้้โดยไม่ต่้้องมีตัีัวกลาง 

โดยปัจัจุบััน เริ่่�มมีตัีัวอย่า่งการนำำ� Blockchain มาใช้้ใน IoT เช่น่ นำำ�มาใช้้ติดตามระบบจััดการ Supply 
Chain เช่่น VeChain การติดตามชิ้้�นส่ว่นยานพาหนะ เพื่่�อการดููแลรักัษาและความปลอดภััย รวมถึึงการ
จััดการเมืืองอััจฉริยิะ (Smart City) การบริหิารจัดการอุปกรณ์ในบ้้านและการใช้้ไฟฟ้า้ (Smart Home) 
เช่น่ IOTA เป็น็ต้้น ทั้้�งนี้้� การนำำ� Blockchain มาใช้้ใน IoT ยัังมีคีวามท้้าทายอยู่่�หลายด้้าน ไม่ว่่่าจะเป็น็
ในเรื่่�องของต้้นทุนุที่่�สููง ขนาดธุรกรรมที่่�จำำ�กัด ปัญัหาเรื่่�องการใช้้พลัังงานสููง และมีคีวามซับซ้้อนในการ
พััฒนาและดููแลระบบที่่�สููง

Internet of Things

มีคีวามซัับซ้้อนกว่่า Cloud Storage ทั่่�วไป และ 3) อาจใช้้ต้้นทุุนสููงกว่่า Cloud Storage ทั่่�วไป เพราะ
ต้้องกระจายข้้อมููลไปในหลาย Node
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17Kubix. (2022). DESTINY TOKEN การลงทุุนรููปแบบใหม่่ เริ่่�มต้้น 5,559 บาท ผลตอบแทน 2.99% ต่่อปีี ระยะเวลาไม่่เกิิน 2 ปีี. 

4.	Entertainment

อุุตสาหกรรมบันัเทิิงเป็น็อีีกหนึ่่�งภาคส่ว่นท่ี่�เข้า้ไปใช้ป้ระโยชน์จ์ากตลาดสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััล 
โดยสามารถจััดประเภทรูปแบบธุุรกิจอุตสาหกรรมบัันเทิิงบนตลาดสิินทรัพัย์ดิิจิิทััลได้้เป็น็ 
2 ประเภท คืือ 

1) อาศัยัตลาดสิินทรัพัย์์ดิิจิิทััลในการระดมทุน และสร้้างช่่องทางการมีสี่่วนร่ว่มของ 
ผู้้�สนับสนุน เช่น่ ในรููปแบบของ Fan Token ท่ี่�ศิลิปินิหรืือบริษัิัทด้านความบันัเทิิง เสนอ
ขายให้ผู้้้�ลงทุุนหรืือผู้้�สนัับสนุุน เพ่ื่�อนำำ�เงิินทุนุไปผลิตผลงาน แลกเปล่ี่�ยนกัับสิทิธิปิระโยชน์
ต่่าง ๆ ไม่่ว่่าจะเป็็น ส่่วนแบ่่งผลกำำ�ไร สิิทธิิการพบศิิลปิิน หรืือสิิทธิิได้้รัับของสะสม       
จำำ�นวนจำำ�กััด เป็็นต้้น ตััวอย่่างโครงการลักษณะนี้้�ในไทยคืือ กรณีีของ Destiny Token     
โดยเงิินทุุนท่ี่�ระดมทุุนได้้จากการขายเหรีียญจะถููกนำำ�ไปลงทุุนในโครงการภาพยนตร์์
บุุพเพสันนิิวาส 2 ผู้้�ลงถืือเหรีียญจะได้้สิิทธิิประโยชน์ต่่าง ๆ เช่่น ผลตอบแทนร้้อยละ      
2.99 ต่่อปี ีได้้โอกาสรับับัตัรภาพยนตร์์รอบพิิเศษ จำำ�นวน 2 ท่ี่�นั่่�ง พร้อ้มส่ว่นลด 40 บาท
ต่่อท่ี่�นั่่�ง และได้้โอกาสพบนัักแสดงนำำ� ผู้้�กำำ�กัับ ฯลฯ17 ถืือเป็็นตััวอย่า่งโครงการสินิทรัพัย์์
ดิิจิิทััลด้้านสื่่�อบันัเทิิงท่ี่�ประสบความสำำ�เร็จ็ในไทย

2) เสนอขายสิินค้้าเพื่่�อความบันเทิิงฝ่่ายระบบ Blockchain โดยตรง ซึ่่�งส่่วนมากจะ
สร้้างเป็็น Non-Fungible Tokens (NFTs) ไม่่ว่่าจะเป็็นงานภาพวาดจิิตรกรรม
อิิเล็็กทรอนิกิส์ ์เพลง วีีดีีโอ บัตัรเข้า้ร่ว่มงานต่่าง ๆ หรืือ Digital Trading Cards เป็น็ต้้น 
โดยผู้้�ซื้้�อสามารถนำำ�ผลงานไปขายต่่อในตลาดมืือสองได้้ และเจ้้าของผลงานก็็จะได้้ค่่า 
Royalty หากมีีการขายต่่อเปล่ี่�ยนมืือกััน ตััวอย่า่ง NFT ท่ี่�มีีชื่่�อเสีียง เช่น่ Bored Ape Yacht 
Club Beeple: Everydays และ CryptoPunk เป็็นต้้น

5.	SocialFi

SocialFi เป็น็อีีกหนึ่่�งอุุตสาหกรรมท่ี่�น่า่สนใจซึ่่�งเกิิดขึ้้�นจากการผสมผสานระหว่่างเครืือ
ข่่ายสัังคมออนไลน์์ (Social Networking) และการเงิินบนบล็็อกเชน (Blockchain               
Finance) เทคโนโลยีีนี้้�เปิดิโอกาสให้ผู้้้�ใช้ท้ั่่�วไปสามารถควบคุมุ Digital Footprint ของ
ตนเองได้้ SocialFi ได้้เปล่ี่�ยนแปลงรููปแบบการทำำ�กำำ�ไรแบบดั้้�งเดิิมท่ี่�แพลตฟอร์ม์ขนาด
ใหญ่ต่่่าง ๆ (เช่น่ Facebook Instagram Youtube Tiktok) มักัเป็น็ผู้้�ควบคุมุการสร้า้ง    
รายได้้ และได้้รัับผลประโยชน์์จากสิ่่�งท่ี่�ผู้้�ใช้้สร้้างขึ้้�น ตััวอย่่างของ SocialFi ปััจจุบััน           
เช่่น Republik Cheelee CyberConnect XCAD Network และ Friend.tech เป็็นต้้น         
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การเข้า้มาของ SocialFi จะทำำ�ให้ก้ารสร้า้งรายได้้บน Social Media แบบใหม่น่ี้้�สามารถ
ทำำ�ได้้โดยไม่ต้่้องผ่า่นตััวกลาง18

ตััวอย่า่งของ SocialFi ในต่่างประเทศท่ี่�เริ่่�มเป็็นท่ี่�รู้้� จััก ได้้แก่่ Phaver ซึ่่�งเป็็นการผสมผสาน
ระหว่าง Reddit และ Twitter (X) โดยเน้้นการให้ผู้้้�ใช้เ้ป็น็เจ้้าของเนื้้�อหาของตนเอง และ 
SO-Col ซึ่่�งเป็น็แพลตฟอร์ม์ท่ี่�เชื่่�อมต่่อผู้้�สร้า้งคอนเทนต์์กัับแฟนคลัับ โดยใช้บ้ล็็อกเชนใน
การติดตามธุุรกรรมและการมีีส่วนร่่วม ผู้้�สนัับสนุุนสามารถเข้้าเป็็นเจ้้าของ NFT และ
สามารถโหวตเพื่่�อร่่วมกำำ�หนดแนวทางการทำำ�งานของผู้้�ผลิต ดัังนั้้�น การสื่่�อสารจึงไม่่ได้้
เป็็นเพีียงทางเดีียวอีีกต่่อไป ความสััมพัันธ์์ระหว่างผู้้�สร้้างคอนเทนต์์และแฟนคลัับจะ
แน่น่แฟ้น้ขึ้้�น และอาจไม่จ่ำำ�เป็น็ต้้องมีีตัวกลางอย่า่งเช่น่บริษัิัทประชาสัมัพันัธ์ ์(PR)

6.	DeFi

Decentralised Finance หรืือ DeFi เป็็นกลุ่่�มอุตสาหกรรมการเงิินรููปแบบใหม่่ ท่ี่�เกิิด
ขึ้้�นมาโดยอาศััยเทคโนโลยีี Blockchain และ Smart Contracts ในการพััฒนาระบบการ
เงิินโดยไม่่ต้้องพึ่่�งพาตัวกลางแบบดั้้�งเดิิม ท่ี่�เป็็นสถาบัันการเงิิน เช่่น ธนาคารหรืือบริิษััท
ลงทุุน 

โดยจุุดเด่่นของ DeFi นั้้�นมีีอยู่่� 2 ส่ว่น นั่่�นคืือ 1) ผู้้�ใช้ง้านสามารถดำำ�เนินิธุุรกรรมทางการ
เงิินต่่าง ๆ ไม่ว่่่าจะเป็น็ การกู้้�ยืืม การแลกเปล่ี่�ยน การลงทุนุ การฝากถอนสินิทรัพัย์ ์หรืือ
การซื้้�อประกัันภััยได้้โดยอััตโนมััติิ ไม่่จำำ�เป็็นต้้องไว้้วางใจตัวกลางในการดำำ�เนิินธุุรกรรม
หรืือเก็็บสินิทรัพัย์ใ์ห้ ้รวมถึึงมีีความโปร่ง่ใสตรวจสอบได้้ และ 2) องค์์กรเบื้้�องหลัง DeFi 
ส่ว่นมากอยู่่�ในรููปแบบของ DAOs ทำำ�ให้ผู้้้�ใช้ง้านสามารถมีีบทบาทในการขับเคล่ื่�อนภาค
การเงิินร่ว่มกัันได้้

การพััฒนา DeFi ได้้รัับความสนใจอย่่างมากในช่่วงไม่่ก่ี่�ปีีท่ี่�ผ่่านมา เน่ื่�องจากศัักยภาพ      
ในการทำำ�ให้บ้ริกิารทางการเงิินและตลาดทุนุสามารถเข้้าถึึงได้้สำำ�หรับัทุกุคนทั่่�วโลก ไม่ว่่่า
จะเป็็นผู้้�ที่�ไม่่มีีบััญชีีธนาคารหรืือผู้้�ที่�อยู่่�ในพื้้�นท่ี่�ท่ี่�การเข้้าถึึงบริิการทางการเงิินเป็็นเรื่่�อง
ยาก ปััจจุบัันมีีแพลตฟอร์์ม DeFi หลายรายท่ี่�เปิิดให้้บริิการ เช่่น Uniswap Aave และ 
Compound ซึ่่�งแต่่ละแพลตฟอร์ม์มีีการพัฒันาและนำำ�เสนอผลิตภััณฑ์์และบริกิารที่�หลาก
หลาย เพ่ื่�อตอบสนองความต้้องการของผู้้�ใช้ง้าน

18Okx. (2024). SocialFi: everything you need to know about blockchain’s answer to social media. 
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7.	CeFi

หมายถึึงบริษัิัทที่่�ให้้บริกิารผลิตภััณฑ์์ทางการเงิินบางส่่วนหรืือทั้้�งหมดที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับ
สิินทรัพัย์์ดิิจิิทััล เช่น่ การซื้้�อขายแลกเปล่ี่�ยน โอน ฝาก หรืือให้้บริิการอนุุพัันธ์์รููปแบบ   
ต่่าง ๆ ตลอดจนการออกเหรีียญ Stablecoin ด้้วย โดยสถาบันเหล่านี้้�ยังัคงทำำ�หน้า้ที่�เป็น็
ตััวกลางทางการเงิิน เหมืือนกัับสถาบันการเงิินดั้้�งเดิิม คืือ เป็็นผู้้�เก็็บรักัษาฝากสิินทรัพัย์
แทนและดำำ�เนิินการต่าง ๆ ท่ี่�เก่ี่�ยวข้้องกัับ Blockchain แทนผู้้�ฝาก รวมถึึงมีีสิิทธิิอายััด
บััญชีีของผู้้�ฝากได้้ตามกฎหมาย

Centralised Finance ถืือเป็็นกลุ่่�มอุุตสาหกรรมท่ี่�มีีบทบาทสำำ�คััญในการเป็็นสะพานเช่ื่�อม
ระหว่าง ตลาดเงิินตลาดทุนุดั้้�งเดิิม เป็็นจุุดท่ี่�เงิินไหลเข้้าและออกจากตลาดสิินทรัพัย์ดิ์ิจิิทััล 
เป็น็จุุดท่ี่�นักัลงทุนุรายย่อ่ยคุ้้�นเคย และใช้ง้านมากท่ี่�สุดุในปัจัจุบันั รวมถึึงยังัเป็น็จุุดสำำ�คััญ
สำำ�หรับัผู้้�กำำ�หนดนโยบาย ในการนำำ�นโยบายสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััลไปปฏิิบัติัิและบังัคัับใช้ด้้้วย
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แม้ว่้่ามูลูค่่าของตลาดสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััลจะมีีความผันัผวนสูงู แต่่ก็็พบว่่าแนวโน้ม้ระยะยาวนั้้�นมูลูตลาดสินิทรัพัย์์
ดิิจิิทััลมีีแนวโน้้มสููงขึ้้�น จากเดิิมในช่ว่งเริ่่�มต้้นปีี 2013 ท่ี่�ตลาด Cryptocurrency มีีมูลค่่าตลาดอยู่่�ที่�ประมาณ  
1.4 พันัล้้านดอลลาร์สหรัฐัฯ19  เติิบโตขึ้้�นอย่า่งต่่อเน่ื่�องจนปัจัจุบันัมีมีููลค่่าประมาณ 2.2 ล้้านล้้านดอลลาร์ส์หรัฐัฯ 
รวมถึึงสำำ�นัักวิิเคราะห์์หลายแห่่งก็็วิิเคราะห์์ว่่าตลาดสิินทรััพย์์ดิิจิิทััลจะเติิบโตต่่อไปอีีกมาก เช่่น Bernstein    
คาดการณ์ว่์่าในปีี 2025 ตลาดคริิปโตเคอร์์เรนซีีจะมีีมูลค่่ารวมอยู่่�ที่�ประมาณ 7.5 ล้้านล้้านดอลลาร์สหรัฐัฯ20  
หรืือ Forbes Advisor ท่ี่�คาดการณ์์ว่่าผู้้�ใช้้งาน Cryptocurrency จะเพิ่่�มขึ้้�นเป็น็ประมาณ 328 ล้้านคน ในปี ี
202821 เป็็นต้้น

ทั้้�งนี้้�ทิิศทางการพัฒันาของตลาดสิินทรัพัย์ดิิจิิทััลนั้้�น อ่่อนไหวต่่อการเปล่ี่�ยนแปลงทางเทคโนโลยีีที่�สูงู เน่ื่�องจาก
เป็น็ตลาดท่ี่�มีีการพึ่่�งพาเทคโนโลยีีที่�สูงูกว่่าตลาดทุนุทั่่�วไป การเปล่ี่�ยนแปลงทางเทคโนโลยีี โดยเฉพาะเทคโนโลยีี
ท่ี่�เก่ี่�ยวข้อ้งกัับการกระจายศููนย์ห์รืือ Blockchain มีีผลกระทบโดยตรงต่่อพัฒันาการของตลาดสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััล 
เช่น่ ในช่ว่งเริ่่�มต้้น Bitcoin ถืือเป็็นเป็็นเทคโนโลยีีแรกท่ี่�เป็็นจุุดตั้้�งต้้นของตลาด และเป็็นตััวขัับเคล่ื่�อนตลาด    
ในช่ว่งแรก ใน ส่ว่นใน Wave ท่ี่� 2 มีี Ethereum ท่ี่�เป็น็ Smart Contract Platform แรก มาเป็็นตััวขัับเคล่ื่�อน
ตลาดหลัก และ Wave ท่ี่� 3 มีี NFT ท่ี่�เป็น็เทคโนโลยีีขับัเคล่ื่�อนหลัก เป็็นต้้น 

ดัังนั้้�นการทำำ�ความเข้้าใจแนวโน้้มทางเทคโนโลยีีจึงเป็็นประเด็็นสำำ�คััญในการคาดการณ์์อนาคตของตลาด
สินิทรััพย์ดิ์ิจิิทััล ในบทนี้้� จึึงจะเน้น้เจาะลึึกไปท่ี่�เทคโนโลยีีใหม่ ่ท่ี่�มีีศักัยภาพที่�จะเข้า้มาเป็น็ตััวขัับเคล่ื่�อนตลาด
สินิทรััพย์ดิ์ิจิิทััลในอนาคตอัันใกล้้ ช่ว่ง 3 ถึึง 4 ปีนีี้้�ได้้ 

โดยจากการศึึกษาเทคโนโลยีทีี่่�มีคีวามเกี่่�ยวข้้องกัับตลาดสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััลนั้้�น ทำำ�ให้้สามารถจัดกลุ่่�มแนวโน้้ม
เทคโนโลยีสีำำ�คัญได้้ 5 กลุ่่�ม ประกอบด้้วย 

ที่่�มา : Coingecko. (2024).

19CoinGecko. (2024). Crypto Market Cap Charts.
20Hunt, J. (2024). Bernstein predicts crypto market cap could grow to $7.5 trillion by end of 2025.
21Pradhan, D., & Jain, A. (2024). Cryptocurrency Statistics 2024 – Forbes Advisor INDIA.
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2321.co. (2023). The State of Tokenization - Research.

แนวคิิดการแปลงสินิทรัพัย์ใ์นโลกจริงิเป็น็โทเคน (Real World Asset Tokenisation: RWA Tokenisation)         
มีีจุดเริ่่�มต้้นตั้้�งแต่่ในปี ี2012 จากบทความเรื่่�อง Colored Coins ของ Yoni Assia ผู้้�บริหิารของ eToro ซึ่่�งเสนอ
แนวคิิดเก่ี่�ยวกัับการบันัทึึกข้อ้มูลูสินิทรัพัย์ใ์นโลกจริงิ อยู่่�บนระบบ Blockchain ของ Bitcoin  และในปีีต่่อมา   
ปี ี2013 ทาง Yoni Assia ได้้ร่ว่มมืือกัับ Vitalik Buterin ผู้้�ก่อตั้้�ง Ethereum และนักัพัฒันาคนอ่ื่�น ๆ อีีก 5 คน 
ในการพัฒันา BitcoinX ขึ้้�น ตามแนวคิิดจากบทความ Colored Coins และ 2 ปีต่ี่อมาหลังจากการเกิิดขึ้้�นของ 
Ethereum ปี ี2015 ท่ี่�เป็น็ Blockchain ท่ี่�สามารถเขีียน Smart Contract ได้้แห่ง่แรกของโลกนั้้�น ก็็ทำำ�ให้ก้าร
แปลงสิินทรััพย์เป็็นโทเค็็นทำำ�ได้้ง่่ายมากขึ้้�น รวมถึึงเปิิดทางไปสู่่�การเทคนิิคการแปลงสิินทรััพย์เป็็นโทเคนท่ี่�     
ซับัซ้อ้นมากขึ้้�นเช่น่กััน 

ปััจจุบัันเริ่่�มมีีตัวอย่่างของ RWA Tokenisation ท่ี่�มีีความชััดเจนหลายแบบ โดยท่ี่�เป็็นท่ี่�นิิยมและรู้้�จัักดีีคง             
หนีีไม่พ่้น้ Stablecoin (ในรููปแบบ Fiat-backed Stablecoin) ซึ่่�งเป็น็การแปลงสกุลุเงิินในโลกจริง เป็น็โทเคน
บนระบบ Blockchain เช่น่ USDT โดย Tether และ USDC โดย Circle หรืือ โทเคนพันัธบัตัรรัฐับาลสหรัฐัฯ         
เช่น่ เหรีียญ Tbill โดย OpenEden โทเคนหลักทรัพัย์ ์ไปจนถึึงโทเคนอสัังหาริมิทรัพัย์ ์เช่น่ RealT ในสหรัฐัฯ 
และ RealX ในไทย เป็็นต้้น โดยปััจจุบัันมููลค่่าตลาดของ RWA Tokenisation เหล่่านี้้� มีีมููลค่่าประมาณ            

1. RWA

Real World
Asset Tokenisation 

Decentralised Artificial
Intelligence

Blockchain
as a Service (BaaS)

Web 3.0Decentralised Physical
Infrastructure Networks (DePIN)
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24Samaties, P. (2023). Tokenization of Real-World Assets: Unlocking a New Era of Ownership, Trading, and Investment.
 

118.57 พันัล้้านดอลลาร์สหรัฐัฯ23  ส่ว่นมากกว่่าประมาณร้อ้ยละ 97 เป็็น Stablecoin และประมาณร้อยละ 58 
หรืือ 69.16 พันัล้้านดอลลาร์สหรัฐัฯ อยู่่�บนเครืือข่า่ย Ethereum รองลงมาคืือ เครืือข่า่ย Tron ท่ี่�มีีมูลูค่่าประมาณ 
45 พันัล้้านดอลลาร์ส์หรัฐัฯ ตามมาด้วยอัันดัับ 3 คืือ Solana ท่ี่�มีีมูลูค่่าอยู่่�ที่�ประมาณ 1.5 พัันล้้านดอลลาร์ส์หรัฐัฯ

การแปลงสินิทรััพย์เป็น็โทเคน สามารถช่ว่ยยกระดัับตลาดทุนุได้้ในหลายแง่่มุมุ ไม่ว่่่าจะเป็็นการเพิ่่�มสภาพคล่่อง
ให้้กัับสินิทรัพัย์ ์ด้้วยการเชื่่�อมต่่อสภาพคล่่องจากทั่่�วโลก และการตัดแบ่ง่ส่ว่น (Fractionalisation) สินิทรัพัย์์
สภาพคล่่องต่ำำ� เช่น่ อสัังหาริมทรัพัย์ ์หรืือ ภาพวาดจิิตรกรรมหายาก เป็็นต้้น ช่ว่ยให้ก้ารซื้้�อขายมีีประสิทิธิภิาพ
มากขึ้้�น และนักัลงทุนุรายย่อ่ยสามารถเข้า้ถึึงสินิทรัพัย์รู์ูปแบบอ่ื่�น ๆ ได้้มากขึ้้�น ช่ว่ยเปิดิช่อ่งทางใหม่่ๆ  ในการ 
กระจายความเส่ี่�ยงของพอร์์ตการลงทุนุ 

ในอนาคต ตลาด RWA Tokenisation จะขยายและเติิบโตไปสู่่�สินิทรัพัย์ป์ระเภทอื่�นๆ มากขึ้้�น เช่น่ ตราสารหนี้้�
เอกชน สินิค้้าโภคภััณฑ์์ ไปจนถึึงโครงสร้้างพื้้�นฐานต่่างๆ และด้้วยกฎหมายและกฎระเบีียบต่่าง ๆ ท่ี่�เอื้้�ออำำ�นวย
มากขึ้้�น ประกอบกัับเทคโนโลยีี Blockchain และ Smart Contract ท่ี่�พััฒนาขึ้้�นตามลำำ�ดัับ ก็็จะช่่วยให้้            
แนวโน้้ม RWA Tokenisation เติิบโตอย่า่งรวดเร็็วมากขึ้้�นในอนาคต โดย Roland Berger24 ได้้คาดการณ์์ว่่า
มููลค่่าตลาดของ RWA Tokenised อาจมีีมููลค่่า 10.9 ล้้านล้้านดอลลาร์์สหรััฐฯ ในปีี 2030 และจำำ�เป็็นการ  
เชื่่�อมต่่อสิินทรััพย์์โลกจริิงกัับสิินทรััพย์์ดิิจิิทััลอย่า่งสมบููรณ์์

เทคโนโลยีปีััญญาประดิิษฐ์ ์ (Artificial Intelligence: AI) โดยเฉพาะอย่า่งยิ่่�ง Generative AI กำำ�ลัังเป็น็ท่ี่� 
นิยิมและอยู่่�ในกระแสหลักด้้านการลงทุนุตั้้�งแต่่ปี ี2023 จนถึึงปี ี2024 ในปััจจุบันั ทำำ�ให้ห้ลักทรัพัย์ในตลาดทุนุ
ดั้้�งเดิิม ท่ี่�เก่ี่�ยวข้อ้งกัับห่ว่งโซ่อุุ่ปทานของเทคโนโลยีีปัญหาประดิิษฐ์น์ั้้�น เติิบโตด้้านราคาขึ้้�นอย่า่งก้้าวกระโดด 
รวมถึึงมีีเม็็ดเงิินมหาศาลเข้้ามาส่่งเสริิมการลงทุุนด้้านนี้้� ในส่่วนของตลาดสิินทรััพย์์ดิิจิิทััลเอง ก็็เริ่่�มมีีการคิด
ริิเริ่่�มท่ี่�ลงทุุนใน AI มากขึ้้�น โดยเป็็นลัักษณะการนำำ�เทคโนโลยีี Blockchain มาส่่งเสริิมให้้ AI มีีการกระจาย 
อำำ�นาจหรืือเป็็นประชาธิิปไตยมากขึ้้�น และมีีความเป็็นส่่วนตััวมากขึ้้�น เป็็นลัักษณะของ Decentralised 
Artificial Intelligence นั่่�นเอง
 
Decentralised Artificial Intelligence (DAI) เป็็นแนวคิิดการกระจายหน่ว่ยประมวลผล AI ไปยังัอุุปกรณ์์ หรืือ 
Node ต่่าง ๆ ในลัักษณะท่ี่�ไม่ต้่้องพึ่่�งพาหน่ว่ยประมวลผลกลางเพีียงแห่ง่เดีียว โดยทั่่�วไปจะใช้้ Blockchain เป็็น
โครงสร้้างพื้้�นฐานสำำ�หรัับกระจายการประมวลผลดัังกล่่าว เป้้าหมายหลักของ DAI คืือการเพิ่่�มการเข้า้ถึึงและความ
เป็น็ธรรมในการใช้้งาน AI ให้ม้ากขึ้้�น รวมถึึงลดการผูกูขาด AI ของบริิษััทรายใหญ่น่้อ้ยราย ผ่า่นการกระจายการ
ประมวลผลและการพััฒนา AI ร่ว่มกััน ระหว่างชุุมชนนักัพัฒันาและผู้้�ใช้้งาน

2.  Decentralised Artificial Intelligence
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DAI มีีจุดเด่่นและจุุดด้้อยท่ี่�แตกต่่างจากบริกิาร AI ทั่่�วไป ในส่ว่นของข้อ้ดีีนั้้�น ประกอบด้้วย 1) Security DAI    
เข้า้รหัสัและกระจายข้อ้มูลูไว้้ในหลาย Node ลดความเสี่่�ยงข้้อมูลูสูญูหายหรืือถูกูโจรกรรมได้้ดีี 2) Collaboration 
เอื้้�อต่่อการพัฒันาโมเดลและ Software ร่ว่มกัันในลัักษณะ Opensource มากกว่่า AI ของบริษัิัทใดบริษัิัทหนึ่่�ง 
3) Scalability ระบบ DAI กระจายการคำำ�นวณไปในหลาย Node ทำำ�ให้้สามารถขยายการคำำ�นวณตาม           
ความต้้องการใช้ง้านท่ี่�เพิ่่�มขึ้้�นได้้ง่่าย และ 4) Privacy ข้อ้มูลูมีีความเป็น็ส่ว่นตััวสููง เนื่่�องจากผู้้�ใช้้งานเป็น็เจ้้าของ
ข้อ้มููลเอง อย่่างไรก็ตาม DAI เองก็็มีีข้อ้เสีียเช่่นเดีียวกััน ไม่ว่่่าจะเป็็นในเร่ื่�องของ 1) Accountability นั่่�นคืือ DAI 
ไม่่มีีหน่่วยงานกลางเป็็นผู้้�ดูและและรัับผิิดชอบ หากมีีความผิิดพลาดเกิิดขึ้้�น อาจไม่่สามารถแก้้ไขหรืือ                    
รับัผิดิชอบได้้ทัันท่่วงทีี และ 2) Complexity การพัฒันา DAI มีีความซับัซ้อ้นสูงู เน่ื่�องจากต้้องพัฒันาบนระบบ
กระจายศูนูย์แ์ละต้้องร่ว่มมืือกัันกัับผู้้�พัฒันาที่�มีีความหลากหลายจากทั่่�วโลก25 

ปัจัจุบันัมีีตัวอย่า่งของโครงการ DAI อยู่่�หลายส่่วนในตลาดสิินทรัพัย์ดิิจิิทััล26 ไม่ว่่่าจะเป็็น ธุุรกิจ Platform กลาง
สำำ�หรับัการพัฒันาและการ Deploy ตััวแบบ Model เช่น่ Fetch.ai และ Tau Net ธุุรกิจ Platform กลางสำำ�หรับั
การเช่า่ CPU และ GPU สำำ�หรับัการพัฒันาและใช้ง้าน AI อย่า่ง Render Token Cortex และ DeepBrain Chain 
ธุุรกิจการซื้้�อขายและเปล่ี่�ยนข้้อมููลสำำ�หรัับการพััฒนา AI เช่่น Ocean Protocol ไปจนถึึง ธุุรกิจตลาดกลาง         
ซื้้�อขายตััวแบบ AI บน Blockchain เช่น่ SingularityNET Matrix AI และ Deeper Network เป็็นต้้น

25Sakharchuk, S. (2024). How Decentralized AI Revolutionizes the Industry.
26Sinh, R. (2024). 10 AI Crypto Projects That Are Changing the Market.
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27Mansa, J., & Bang, J. (2024). Blockchain-as-a-Service (BaaS) Meaning and Major Players.

Blockchain as a Service (BaaS)27 เป็น็รููปแบบบริิการ Cloud-based ท่ี่�ช่ว่ยให้ภ้าคธุุรกิจสามารถสร้้างและ
บริหิารจััดการ Blockchain Application ได้้ โดยท่ี่�ไม่จ่ำำ�เป็น็ต้้องพัฒันาหรืือดูแูลระบบโครงสร้า้งพื้้�นฐานด้้วย
ตััวเอง คล้้ายกัับรููปแบบของ Software as a Service (SaaS) ในอุุตสาหกรรม IT ปัจัจุบันั โดยคาดว่่า BaaS        
จะช่ว่ยให้ธุุ้รกิจสามารถนำำ�เทคโนโลยีี Blockchain มาปรับัใช้กั้ับธุุรกิจของตนเองได้้ง่่ายและต้้นทุนุต่ำำ�มากขึ้้�น 
รวมถึึงทำำ�ให้้บริิการที่�เก่ี่�ยวข้้องกัับ Blockchain มีีมาตรฐานความปลอดภััยท่ี่�สููงขึ้้�นด้้วยเช่่นกััน และเพิ่่�ม          
Blockchain Adoption ในภาพรวม

ปัจัจุบันั BaaS ยัังอยู่่�ในช่ว่งพัฒันา และเริ่่�มมีีผู้้�ให้บ้ริิการรายใหญ่จ่ำำ�นวนหนึ่่�งแล้้ว ประกอบด้้วย

R3: ท่ี่�กำำ�ลัังพััฒนาระบบ Corda ขึ้้�นมาเป็็น 
Platform สำำ�หรัับการพััฒนาเทคโนโลยีี
กระจายศูนูย์์

Microsoft: โดยร่ว่มมือืกัับ ConsenSys ใน
การพัฒันา BaaS ของ Ethereum บน
เทคโนโลยีี Microsoft Azure ตั้้�งแต่่ปีี 2015

Hyperledger Foundation: เป็็นองค์์กรไม่่
แสวงหาผลกำำ�ไร ท่ี่�เน้้นพััฒนาระบบ Open-
source เพื่่�อเป็็นเครื่่�องมืือสำำ�หรัับบริิษััทใน
การนำำ�เทคโนโลยีีระบบกระจายศููนย์์ไปใช้้
ประโยชน์ได้้ง่่าย ต้้นทุนุต่ำำ�

PayStand: กำำ�ลัังพััฒนา BaaS แต่่เน้้นด้้าน
ระบบชำำ�ระเงิิน และการรับัและจ่่ายเงิินเป็น็หลััก

Amazon: ท่ี่�พัฒันาระบบ Amazon Managed 
Blockchain บน Ethereum และ Hyperledger 
Fabric

IBM: พััฒนาต่่อยอดระบบของ Hyperledger 
Fabric เป็็นระบบของตััวเองชื่่� อว่่า IBM      
Blockchain Platform

3. Blockchain as a Service (BaaS)
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BaaS ยังัคงอยู่่�ในช่ว่งวิิจััยและพัฒันา และมีีความท้้าทายในเชิงิเทคนิคิอยู่่�หลายส่ว่น นั่่�นคืือ BaaS ต้้องพึ่่�งพา
การพัฒันาเทคโนโลยีีพื้้�นฐานอยู่่�หลายด้้าน ไม่ว่่่าจะเป็น็ เทคโนโลยีีด้าน Interoperability เนื่่�องจากระบบ BaaS 
ท่ี่�สมบููรณ์ ์ควรมีีความยืืดหยุ่่�น สามารถให้บ้ริกิารหลาย Blockchain ร่ว่มกัันได้้ หรืือเทคโนโลยีีด้าน Privacy 
On-chain เนื่่�องจากธุุรกิจต้องรักัษาข้อ้มูลูส่ว่นตััวของผู้้�ใช้ง้าน รวมถึึงข้อ้มููลลัับทางธุุรกิจของตนเอง

4. Decentralised Physical 
   Infrastructure Networks (DePIN)

Decentralised Physical Infrastructure Networks (DePIN) เป็็นการนำำ�เทคโนโลยีีบล็็อกเชนมาช่ว่ยเพิ่่�ม
การกระจายศููนย์์ของโครงสร้้างพื้้�นฐานทางกายภาพ เช่่น เครืือข่่ายโทรคมนาคม พลังงาน การขนส่่ง หรืือ
อุุปกรณ์์ IoT ซึ่่�งอุุปกรณ์์เหล่านี้้�จะไม่่ถููกควบคุุมโดยหน่่วยงานกลางหรืือบริิษััทขนาดใหญ่่ แต่่จะถููกกระจาย
อำำ�นาจไปยังัผู้้�ใช้ง้านหรืือผู้้�ที่�มีีส่ว่นร่ว่มในเครืือข่า่ย ทำำ�ให้เ้กิิดการกระจายความเป็น็เจ้้าของ การบริหิารจััดการ 
และการเข้า้ถึึงทรัพัยากรอย่า่งเท่่าเทีียมและโปร่ง่ใส

DePIN มีีความสำำ�คััญในการปฏิิวััติิระบบโครงสร้้างพื้้�นฐานแบบเดิิม ท่ี่�มีีการควบคุุมแบบรวมศููนย์เ์อาไว้้ท่ี่�หน่ว่ย
งานกลาง ผ่่านการเปิิดโอกาสให้้ผู้้�ใช้้หรืือผู้้�ที่�มีีทรััพยากร เช่่น พลังงาน แบนด์์วิิดท์์ หรืือพื้้�นท่ี่�เก็็บข้้อมููล ให้้
สามารถมีีส่่วนร่่วมและได้้รัับผลตอบแทนจากการแบ่่งปัันทรััพยากรเหล่านี้้� ทำำ�ให้้เกิิดการใช้้ทรััพยากรที่�มีี
ประสิทิธิภิาพมากขึ้้�นและลดต้้นทุนุในการให้บ้ริิการโครงสร้้างพื้้�นฐานดัังกล่่าว นอกจากนี้้� DePIN ยังัสร้า้งระบบ
ท่ี่�โปร่ง่ใส ปลอดภััย และสร้้างการมีีส่วนร่ว่มมากขึ้้�น เนื่่�องจากใช้บ้ล็็อกเชนในการบันทึึกและตรวจสอบธุุรกรรม
ต่่างๆ ร่ว่มกัันระหว่างชุุมชนผู้้�ใช้ง้าน ท่ี่�เกิิดขึ้้�นในเครืือข่า่ย

ปัจัจุบันัมูลูค่่าตลาดของ DePIN อยู่่�ที่�ประมาณ 2.1 พันัล้้านดอลลาร์ส์หรัฐัฯ28 และมีีตัวอย่า่งธุุรกิจในหลากหลาย
ประเภท เช่น่

เครืือข่่ายไร้้สายท่ี่�ใช้้สำำ�หรัับ IoT โดยมีีผู้้�ใช้้ท่ี่�สามารถติดตั้้�งอุุปกรณ์์ท่ี่�เรีียกว่่า 
Hotspots เพื่่�อให้บ้ริกิารเครืือข่า่ยอิินเตอร์์เน็ต็แก่่ผู้้�ที่�ต้้องการใช้ง้าน และได้้รับัผล
ตอบแทนเป็็นโทเคน HNT ซึ่่�งถืือว่่าเป็็นโครงการที่�พยายามสร้้างเครืือข่่าย
อิินเตอร์เ์น็ต็ไร้ส้ายท่ี่�ไร้ตั้ัวกลางโดยสมบููรณ์์

เป็น็ระบบแผนท่ี่�แบบกระจายศูนูย์ ์คล้้ายกัับ Google Map แต่่ผู้้�ใช้้งานเป็น็ผู้้�ให้้
ข้้อมููลลงแผนท่ี่�ผ่่านอุุปกรณ์์ Dashcam ท่ี่�ติิดตั้้�งอยู่่�กับยานพาหนะส่่วนบุุคคล 
ทำำ�ให้เ้กิิดเป็น็ข้อ้มูลูแผนท่ี่�นำำ�ทางท่ี่�พัฒันาร่ว่มกัันโดยชุุมชน โดยผู้้�ที่�ให้ข้้อ้มูลูกัับ 
Hivemapper นั้้�น จะได้้รางวััลเป็น็ HONEY Token เป็็นค่่าตอบแทน

Helium Network

Hivemapper

28Depinscan. (2024). DePIN Scan - The DePIN Explorer.
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เครืือข่่ายเก็็บข้้อมููลแบบกระจายท่ี่�ให้้ผู้้�ใช้้สามารถเช่่าและให้้เช่่าพื้้�นท่ี่�เก็็บข้้อมููล 
โดยใช้้บล็็อกเชนเพื่่�อรัักษาความโปร่่งใสและความปลอดภััยของข้้อมููล ผู้้�ที่�ให้้
บริกิารพื้้�นท่ี่�เก็็บข้อ้มูลูจะได้้รับัผลตอบแทนเป็็นโทเคน FIL

ระบบการกระจายพลังงานท่ี่�ใช้บ้ล็็อกเชนในการจััดการและประสานงานการผลิต
และการใช้้พลังงานจากผู้้�ผลิตรายย่่อย เช่่น บ้้านเรืือนท่ี่�ติิดตั้้�งแผงโซลาร์์เซลล์์
สามารถขายพลังงานส่ว่นเกิินกลัับเข้า้สู่่�ระบบได้้อย่า่งโปร่ง่ใส

Filecoin

Decentralised 
Energy Grids

แนวคิิดเรื่่�อง Web 3.0 นั้้�นไม่ใ่ช่แ่นวคิิดใหม่ ่แต่่เป็น็แนวคิิดที่่�ถููกเสนอมาตั้้�งแต่่ปี ี2006 โดย Tim Berners-Lee 
บิดิาแห่ง่อิินเทอร์เ์น็็ต29 อย่า่งไรก็ตามแนวคิิดในช่ว่งเวลานั้้�นจะมุ่่�งเน้น้ไปท่ี่� Semantic Web เสีียมากกว่่า นั่่�น
คืือเป็น็เว็็บไซต์ท่ี่�คอมพิิวเตอร์ส์ามารถวิเคราะห์แ์ละความเข้า้ใจเนื้้�อหาของเว็็บไซต์นั้้�น ๆ ได้้ ซึ่่�งในเวลาต่อมา          
ผู้้�ก่อตั้้�ง Polkadot อย่า่ง Gavin Wood ได้้ปรับัแนวคิิด Web 3.0 ให้เ้ป็น็ระบบอิินเทอร์์เน็ต็ท่ี่�กระจายศูนูย์อ์ยู่่�     
ในเทคโนโลยีี Blockchain30

แนวคิิด Web 3.0 การแบ่ง่ช่ว่งการพัฒันาของอิินเทอร์เ์น็ต็ออกเป็็น 3 ช่ว่ง นั่่�นคืือ Web 1.0 (ปี ี1989-2005) 
เป็น็ช่ว่งท่ี่�ผู้้�ใช้ง้านสามารถทำำ�การอ่านเนื้้�อหาของเว็็บไซต์ได้้เท่่านั้้�น และเว็็บไซต์เป็น็ลัักษณะ Static Web ไม่ม่ีี
การเช่ื่�อมต่่อกัับฐานข้้อมููล หรืือการเก็็บข้้อมููล คล้้ายกัับการอ่านหนัังสืืออิิเล็็กทรอนิิกส์์ ต่่อมาพััฒนาเป็็น            
Web 2.0 (ปีี 2005-ปััจจุบััน) ซึ่่�งเปล่ี่�ยนมาเป็็นลัักษณะ Social Web มีีการเช่ื่�อมต่่อกัับฐานข้้อมููลและมีี                   

5. การประกอบเป็็น Web 3.0

29Shannon, V. (2006). A ‘more revolutionary’ Web
30Nield, D., Weber, H., Barr, K., Smith, S. L., & Novak, M. (2021). What Is Web3 and Why Should You Care?
 

DePIN ยังัคงอยู่่�ในช่ว่งเริ่่�มต้้นและมีีศักัยภาพในการเติิบโตอย่า่งมหาศาล ด้้วยการที่�เทคโนโลยีีนี้้�สามารถสร้า้ง
โครงสร้า้งพื้้�นฐานท่ี่�เข้า้ถึึงง่่าย เป็น็ธรรม และยั่่�งยืืนมากยิ่่�งขึ้้�น ซึ่่�งจะช่ว่ยเพิ่่�มประสิทิธิภิาพในการใช้ท้รัพัยากร
และลดการพึ่่�งพาโครงสร้า้งพื้้�นฐานแบบเดิิมท่ี่�มีีความรวมศูนูย์ส์ูงู

ในอนาคต DePIN มีีแนวโน้้มท่ี่�จะเป็็นตััวเปล่ี่�ยนเกมในหลายอุุตสาหกรรม โดยเฉพาะอย่่างยิ่่�งในส่่วน                     
ของโครงสร้้างพื้้�นฐานท่ี่�มีีความซัับซ้้อนและต้้องการความยืืดหยุ่่�นสููง เช่่น ระบบพลังงานแบบกระจาย                
(Decentralised Energy Grids) หรืือเครืือข่่ายอิินเทอร์์เน็็ตท่ี่�ทุุกคนสามารถเข้้าถึึงและร่่วมสร้้างได้้                        
(Decentralised Internet Networks) DePIN จะช่่วยลดการพึ่่�งพาหน่่วยงานกลาง ลดความเสี่่�ยงจากการ   
ควบคุมุขององค์์กรขนาดใหญ่ ่และส่ง่เสริมิการพัฒันาโครงสร้้างพื้้�นฐานท่ี่�ยั่่�งยืืนและกระจายอำำ�นาจ
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31Precedence Research. (2023). Web 3.0 Market Size To Hit USD 65.78 Billion By 2032.

การเก็็บข้อ้มูลู เกิิดการสร้า้งมูลูค่่าและมีีธุรกิจบนโลกออนไลน์เ์กิิดขึ้้�นมากมาย เช่น่ Facebook Youtube หรืือ 
Google เป็น็ต้้น และ สุดุท้้ายคืือ Web 3.0 ซึ่่�งเป็น็เว็็บไซต์ท่ี่�เก็็บข้อ้มููลแบบกระจายศูนูย์ ์แทนการเก็็บข้อ้มููลใน
ฐานข้อ้มููลรวมศููนย์์แบบเดิิม การส่งข้อ้มููลไร้้รอยต่่อมากขึ้้�นผ่า่นเทคโนโลยีี Interoperability การซื้้�อขายสิินค้้า
และบริิการทำำ�ได้้ง่่ายผ่่าน Cryptocurrency หรืือ Token ต่่าง ๆ ตลอดจนผู้้�ใช้้งานสามารถร่่วมเป็็นเจ้้าของ       
Protocol ต่่าง ๆ บนอิินเทอร์์เน็็ตได้้

ตลาด Web 3.0 มีีพัฒันาการอย่่างค่่อยเป็็นค่่อยไป โดยจากการศึกษาของ Precedence Research ระบุุว่่า มูลูค่่า
ของตลาด Web 3.0 อยู่่�ที่�ประมาณ 2.18 พันัล้้านดอลลาร์ส์หรัฐัฯ ในปีี 2023 และคาดว่่าจะเติิบโตต่่อเนื่่�องจน
มีีขนาดประมาณ 65.78 พันัล้้านดอลลาร์ส์หรัฐัฯ ในปี ี203231  โดยมีีปัจัจััยชับัเคล่ื่�อนหลักมาจากความก้้าวหน้า้
ของเทคโนโลยีี Blockchain อย่่างไรก็ตาม อััตราการใช้้งานจริง (Adoption Rate) ของผู้้�ใช้้งานปััจจุบัันยััง      
เติิบโตช้้า ซึ่่�งอาจเป็็นอุุปสรรคสำำ�คััญต่่อเติิบโตของ Web 3.0

โดยปัจัจุบันัเทคโนโลยีี Web 3.0 ได้้พัฒันาไปในระดัับหนึ่่�ง และเริ่่�มมีีธุรกิจที่�คล้้ายกัับ Web 2.0 บ้า้งแล้้ว เช่น่ 
ในธุุรกิจ Web Browser ก็็มีี Brave ธุุรกิจ Cloud Storage มีี Storj และ IPFS หรืือ สื่่�อสังัคมออนไลน์์ก็็มีี Steemit 
และ Akasha เป็็นต้้น รวมถึึงธุุรกิจอื่�นๆ อีีกเป็น็จำำ�นวนมาก แต่่ธุุรกิจเหล่านี้้�ก็็ยังัคงดึึงดูดูผู้้�ใช้ง้านได้้น้อ้ย เน่ื่�องจาก
ผู้้�ใช้้งานยังัคงคุ้้�นชินิกัับระบบเดิิม และธุุรกิจ Web 3.0 เหล่านี้้� ยังัไม่ส่ามารถมอบประสบการณ์ท่์ี่�แตกต่่างจาก
ระบบเดิิมได้้มากนััก นอกเหนืือจากเรื่่�องความเป็็นส่่วนตััวด้้านข้้อมููล การกระจายอำำ�นาจ หรืือการป้้องกััน         
การ Censor
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ที่่�มา : Chief IT. (2022). Transitioning to Web 3.0.

สุุดท้้ายนี้้� จะเห็็นได้้ว่่าในอนาคตอัันใกล้้ เราจะก้้าวเข้้าสู่่�โลกอนาคตท่ี่�มีีการทำำ�งานอย่่างมีีประสิิทธิิภาพ             
เหนืือกว่่าที่�เคยเป็็นมา เกิิดเป็น็ระบบนนิเิวศน์ท์างการเงิินใหม่ท่่ี่�น่า่สนใจ ช่อ่งว่่างอย่า่งความไม่ม่ีีประสิทิธิภิาพ     
ทั้้�งของระบบการเงิินเดิิมและการนำำ�ระบบใหม่่นี้้�มาปรัับใช้้จะถููกเติิมเต็็ม ซึ่่�งจะทำำ�ให้้เงิินสามารถไหลเวีียนได้้
อย่า่งรวดเร็ว็ขึ้้�นและไปยังัท่ี่�ท่ี่�ควรจะไป และสุดุท้้าย ความไม่ส่อดคล้้องระหว่างเงิินทุุนและผู้้�ระดมทุนุ (Funding 
Mismatch) ก็็จะหายไปในท่ี่�สุดุ 

อีีกครั้้�ง ท่ี่�เราต้องย้้อนกลัับมาว่า เพราะเหตุใุดการคว้้าโอกาสจากแนวโน้ม้นี้้�ของประเทศไทยมีีความสำำ�คััญ  ด้้วย
นอกจากการนำำ�มาใช้น้ี้้�จะทำำ�ให้ต้ลาดมีปีระสิทิธิิภาพ (Efficiency) และเข้้าถึึงได้้ง่ายขึ้้�น (Accessibility) แล้้ว 
ผู้้�คนก็็จะสามารถสะสมความมั่่�งคั่่�งได้้อย่า่งมีีประสิิทธิิภาพมากขึ้้�น ซึ่่�งจะนำำ�ไปสู่่�การเติิบโตของเศรษฐกิิจไทย 
และคุณุภาพชีีวิตท่ี่�ดีีขึ้้�นของทุกุฝ่า่ย 
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32สำำ�นักงานคณะกรรมการกำำ�กับหลัักทรัพัย์แ์ละตลาดหลัักทรัพัย์.์ (2024). รายช่ื่�อผู้้�ประกอบธุุรกิิจท่ี่�ได้้รับัใบอนุุญาต. อััพเดตล่าสุดุวัันท่ี่� 
  13 สิิงหาคม 2567.

ประเทศไทยเป็็นหนึ่่�งในประเทศท่ี่�มีีผู้้�เล่่นท่ี่�มีีความ
กระตืือรืือร้้นสูงู และมีีชุมชนผู้้�เล่่นท่ี่�ได้้รับัความสนใจ
จากต่่างชาติไม่น่้อ้ย เห็น็ได้้จากการจััดงานไม่ว่่่าจะเป็น็ 
งาน Blockchain Genesis: Thailand Blockchain 
Week 2023 ท่ี่�จััดโดย Cryptomind Advisory เมื่่�อ
ปลายปี ี2023 ท่ี่�ผ่า่นมาและจััดเป็น็ประจำำ�ทุกุปี ีหรืือ
งาน Bridging Web3 Innovations in Southeast 
Asia ท่ี่�จััดโดย SCBX เม่ื่�อเดืือนเมษายนท่ี่�ผ่า่นมา ซึ่่�งได้้
รับัการตอบรัับจากผู้้�เล่่นรายใหญ่จากนานาชาติมาร่ว่ม
งานมากมาย และแสดงให้เ้ห็น็ถึึงจำำ�นวนผู้้�เล่่นไทยท่ี่�
มีีอยู่่�มาก

โดยข้้อมููลล่่าสุดในเดืือนสิิงหาคม 2024 พบว่่า มีี              
ผู้้�เล่่นหลักในตลาดไทยไม่่น้้อย ประกอบไปด้้วยศููนย์์
ซื้้�อขายสิินทรััพย์์ดิิจิิทััล (Digital Asset Exchange)      
9 ราย นายหน้า้สินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััล (Digital Asset Broker) 
11 ราย ผู้้�ค้าสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััล (Digital Asset Dealer) 
3 ราย ผู้้�จััดการเงิินทุนุสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััล (Digital Asset 
Fund Manager) 2 ราย ท่ี่�ปรึึกษาสินทรััพย์ดิิจิิทััล 
(Digital Asset Advisory Service) 2 ราย และ ICO 
Portal 6 ราย32 นอกจากนี้้� ยังัมีี ICO ท่ี่�ระดมทุนุผ่า่น
การอนุญุาตของสำำ�นักังาน ก.ล.ต. แล้้วทั้้�งสิ้้�น 3 ราย

ไม่เ่พีียงเท่่านั้้�น ยังัมีีผู้้�เล่่นในบทบาทอื่�น ๆ  อีีก ไม่ว่่่าจะ
เป็็น Oracle อย่า่ง Band Protocol หรืือ Chain อย่า่ง 
Bitkub Chain และ JFin Chain หรืือ DeFi อย่่าง 
Alpha Finance และ Atadia ซึ่่�งมีีผู้้�ร่ว่มก่่อตั้้�งสัญัชาติ
ไทย     ดัังนั้้�นต้้องยอมรับัว่่า ศักัยภาพของผู้้�พัฒันาชาว
ไทยนั้้�นไม่่ธรรมดา นอกจากนี้้�  ไทยยัังมีีสมาคม                 
ผู้้�ประกอบการที่�ค่่อนข้้างกระตืือรืือร้้น อย่่างสมาคม
สินิทรััพย์ด์จิทััลไทย และสมาคมการค้าผู้้�ประกอบธุุรกิจ
สินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััลไทยอีีกด้้วย

เมื่่�อพิิจารณาภาพรวมเก่ี่�ยวกัับระบบนิิเวศสิินทรััพย์
ดิิจิิทััลท่ี่�ได้้นำำ�เสนอมาก่อนหน้านี้้� จะเห็น็ได้้ว่่ามีีโอกาส

มากมายท่ี่�ไทยจะสามารถคว้้าไว้้ได้้ เพราะผู้้�ประกอบ
การชาวไทยก็็มีีความกระตืือรืือร้้นท่ี่�จะนำำ�เทคโนโลยีี
มาประยุุกต์์ใช้อ้ยู่่�เสมอ ๆ เห็็นตััวอย่่างได้้จากการนำำ�
เทคโนโลยีี AI มาใช้้ อย่า่งไรก็ตาม เมื่่�อพิิจารณาแล้้ว 
ไทยยัังขาดเทคโนโลยีีต้นน้ำำ� เช่น่ นักัพััฒนาบล็็อกเชน 
(Chain Developer) ท่ี่�ยัังมีีน้้อย นัักวิิจััยอััลกอรึึทึ่่�ม   
ใหม่ ่ ๆ และผู้้�ประกอบการด้าน Scaling Solutions 
ซึ่่�งทำำ�ให้้เมื่่� อถึึงโอกาสท่ี่�จะนำำ�มาใช้้ในระดัับชาติ         
ไม่ส่ามารถสร้้างได้้ทัันท่่วงทีี 

การสนับัสนุนุอุุตสาหกรรมนี้้�ให้เ้ติิบโต ไม่ว่่่าจะเป็น็การ
สนัับสนุุนด้้านโครงสร้้างพื้้�นฐาน แรงงานและการ
พัฒันาทักษะ เงิินทุุนสนับัสนุนุ หรืือนโยบายด้้านภาษีี 
จะทำำ�ให้ผู้้้�ผลิตมีีแต้้มต่่อในการตั้้�งต้้น นอกจากนั้้�นการ
ให้ค้วามช่ว่ยเหลืืออย่า่งเป็น็รููปธรรม จะก่่อให้เ้กิิดการ
ใช้้ประโยชน์จากการรวมกลุ่่�ม ซึ่่�งเป็็นกุุญแจสำำ�คััญ 
เพราะจะได้้ทั้้�งการแพร่่กระจายความรู้้� วััฒนธรรมผู้้�
ประกอบการ และการดึงดููดเงิินทุุนร่่วมลงทุุน ก่่อให้้
เกิิดเป็็นอุุตสาหกรรมผู้้�ผลิตท่ี่�แข็ง็แกร่ง่ ซึ่่�งนอกจากจะ
เข้้ามาช่ว่ยให้ค้นไทยสามารถเข้้าถึึงเทคโนโลยีีเหล่านี้้�
ได้้ดีียิ่่�งขึ้้�น ยัังจะลดการนำำ�เข้้าเทคโนโลยีีจากต่่าง
ประเทศทางเดีียว รวมทั้้�งอาจดึงดูดูต่่างชาติให้เ้ข้า้มา 
สนับัสนุนุหรืือใช้ง้าน ซึ่่�งจะเป็น็รายได้้ประชาชาติของ
ไทยอีีกด้้วย

จากการวิเคราะห์ใ์น Volume 3 ท่ี่�ผ่า่นมา ท่ี่�พบว่่าช่อ่ง
ว่่างใหญ่่ของตลาดทุุนไทยคืือยัังขาดช่่องทางการ
ลงทุุนและระดมทุุนท่ี่�เพีียงพอ เราจึงเช่ื่�อมั่่�นว่่าการ
พัฒันาอุตสาหกรรมบล็็อกเชนนั้้�นจะมีีบทบาทสำำ�คััญ 
โดยเฉพาะอย่่างยิ่่�งการเสริิมสร้้างความเชื่่�อมโยง
ระหว่างโลกการเงิินใหม่่และการเงิินเดิิม ซึ่่�งจะทำำ�ให้้
สามารถใช้เ้ทคโนโลยีีที่�พัฒันาขึ้้�นมาให้เ้กิิดประโยชน์์
และมีีประสิิทธิิภาพสููงสุุด จึึงเป็็นสิ่่�งท่ี่�ควรส่่งเสริิม  
อย่า่งยิ่่�ง
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เทคโนโลยีีดิจิิทััลจะเป็น็ตััวขัับเคล่ื่�อนสำำ�คััญของการพัฒันาของตลาดทุนุในอนาคต มุ่่�งเน้น้สามด้้านหลัก ได้้แก่่ 
การเงิินท่ี่�ครอบคลุุม การบูรณาการกับสถาบันัการเงิินแบบดั้้�งเดิิม และการเงิินเพ่ื่�อความยั่่�งยืืน

1.1 	การเงิินที่่�ครอบคลุุม (Financial Inclusion)
	 ตลาดทุุนจะเปิดิโอกาสให้ป้ระชาชนทุกุกลุ่่�มสามารถเข้า้ถึึงการลงทุนุได้้มากขึ้้�น:
	 ·	 โอกาสการลงทุุนสำำ�หรับักลุ่่�มที่่�เข้้าไม่ถ่ึึงบริกิารทางการเงิิน: เทคโนโลยีีดิจิิทััลจะช่ว่ยลดอุุปสรรคในการ	
		  เข้า้ถึึงตลาดทุนุ ทำำ�ให้ผู้้้�ที่�ไม่ม่ีีบัญัชีีธนาคารหรืืออยู่่�ในพื้้�นท่ี่�ห่า่งไกลสามารถเข้้าถึึงโอกาสในการลงทุุนได้้
	 ·	 โอกาสการลงทุุนรายย่อ่ย: ระบบการลงทุุนแบบไมโครจะอนุุญาตให้้ประชาชนสามารถลงทุุนด้้วยเงิิน
		จำ  ำ�นวนน้้อยได้้ เปิดิโอกาสให้ผู้้้�มีีรายได้้น้อ้ยสามารถเริ่่�มต้้นสร้้างความมั่่�งคั่่�งได้้การพัฒันาเหล่านี้้�จะช่ว่ย
		  ลดความเหลื่�อมล้ำำ�ทางการเงิิน และส่ง่เสริมิการออมและการลงทุนุในวงกว้้าง

1.2 	การบููรณาการกับสถาบัันการเงิินแบบดั้้�งเดิิม
	 การผสมผสานระหว่างโลกดิิจิิทััลและโลกการเงิินแบบดั้้�งเดิิมจะเกิิดขึ้้�นอย่า่งลงตััว:
	 ·	 โบรกเกอร์แ์บบดั้้�งเดิิมจะให้้บริกิารซื้้�อขายสิินทรัพัย์์ดิิจิิทััลควบคู่่�ไปกับหลัักทรัพัย์์แบบดั้้�งเดิิม: 
		นั  กัลงทุุนจะสามารถจััดการพอร์ต์การลงทุุนท่ี่�หลากหลายได้้ในท่ี่�เดีียว เพิ่่�มความสะดวกและ ประสิทิธิภิาพ
		  ในการลงทุนุ
	 ·	ผลิ ตภััณฑ์์ประกัันภััยที่่�ออกแบบมาสำำ�หรับัการถืือครองสิินทรัพัย์์ดิิจิิทััล: บริิษััทประกัันภััยจะพััฒนา
		ผลิ  ตภััณฑ์์ใหม่ ่ๆ  เพ่ื่�อคุ้้�มครองความเส่ี่�ยงท่ี่�เก่ี่�ยวข้อ้งกัับสินิทรัพัย์ดิิจิิทััล สร้้างความมั่่�นใจให้กั้ับนักัลงทุุน

สุดุท้้ายนี้้� จากมุมุมองของผู้้�เชี่่�ยวชาญ ไม่ว่่่าจะเป็น็จากสัมัภาษณ์ ์และจััดงานสัมัมนา
แนวทางการพััฒนานโยบายสิินทรััพย์์ดิิจิิทััล เมื่่�อปลายเดืือนมิิถุุนายนท่ี่�ผ่่านมา 
สามารถสรุุปมุมุมองเก่ี่�ยวกัับอนาคตของไทยท่ี่�พึงึปรารถนาได้้ 3 ประการ:

1.	 การเปลี่่�ยนแปลงของตลาดทุุนไทย

ตลาดทุนุ เศรษฐกิิจและ
ความมั่่�นคง

นโยบาย

ฉากทััศน์์ที่่�พึึงปรารถนา
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การบูรณาการนี้้�จะช่่วยสร้้างความน่่าเชื่่�อถืือและเสถีียรภาพให้้กัับตลาดสิินทรััพย์์ดิิจิิทััล ขณะเดีียวกัันก็็เพิ่่�ม
ความทัันสมัยัให้กั้ับสถาบันัการเงิินแบบดั้้�งเดิิม

1.3	การเงิินเพื่่�อความยั่่�งยืืนและสิ่่�งแวดล้้อม
	 ตลาดทุุนจะมีีบทบาทสำำ�คััญในการส่ง่เสริมิความยั่่�งยืืนและการอนุรุักัษ์์สิ่่�งแวดล้้อม:
	 ·	 เครดิิตคาร์บ์อนในรููปแบบโทเคน: การแปลงเครดิตคาร์์บอนให้้อยู่่�ในรููปแบบดิิจิิทััลจะช่ว่ยเพิ่่�มสภาพ	
		  คล่่องและความโปร่ง่ใสในตลาดคาร์บอน ส่ง่เสริมิการลดการปล่่อยก๊๊าซเรืือนกระจก
	 ·	 การติดตามห่่วงโซ่่อุุปทานที่่�ยั่่�งยืืนด้้วยบล็็อกเชน: เทคโนโลยีีบล็็อกเชนจะช่่วยให้้การติดตามและ	
		  ตรวจสอบความยั่่�งยืืนตลอดห่ว่งโซ่อุุ่ปทานทำำ�ได้้อย่า่งมีีประสิทิธิภิาพและโปร่ง่ใสมากขึ้้�น
	 ·	พั ันธบััตรสีเีขียีวในรููปแบบสิินทรัพัย์์ดิิจิิทััล: การออกพันัธบัตรสีีเขีียวในรููปแบบดิิจิิทััลจะช่ว่ยกระจาย
		  และติิดตามทำำ�ได้้ง่่ายขึ้้�น เพิ่่�มประสิทิธิภิาพในการระดมทุุนเพ่ื่�อโครงการด้านสิ่่�งแวดล้้อม

1.4 	เชิิงผลิตภััณฑ์์ นวััตกรรมทางการเงิิน 
	 	 ในขณะท่ี่�ประเทศไทยก้้าวสู่่�ยุคแห่่งการเปล่ี่�ยนแปลงทางดิิจิิทััล ตลาดการเงิินกำำ�ลัังเตรีียมพร้้อมการ
เปล่ี่�ยนแปลงครั้้�งใหญ่ด้่้วยผลิตภััณฑ์์และบริกิารทางการเงิินรููปแบบใหม่ท่่ี่�ใช้เ้ทคโนโลยีีบล็็อกเชนและสินิทรัพัย์
ดิิจิิทััล 

นวััตกรรมที่่�เราคาดว่าจะได้้เห็็นในอนาคตอันใกล้้ ไม่ว่่่าจะเป็น็

การใช้ง้านจริงิของการแปลงสินิทรัพัย์เ์ป็น็โทเคน (Tokenisation) เราจะเห็็นการนำำ�เทคโนโลยีี
แปลง	สินิทรัพัย์เ์ป็น็โทเคนมาใช้อ้ย่า่งแพร่ห่ลายมากขึ้้�น ไม่ว่่่าจะเป็น็การแปลงอสังัหาริมิทรัพัย์์ 
หลักทรััพย์ ์หรืือแม้แ้ต่่สินิค้้าโภคภััณฑ์์ให้อ้ยู่่�ในรููปแบบดิิจิิทััล ซึ่่�งจะช่ว่ยเพิ่่�มสภาพคล่่องและการ
เข้า้ถึึงการลงทุนุในสินิทรัพัย์เ์หล่านี้้�

ระบบการจััดการหลักประกัันท่ี่�ดีีขึ้้�น เทคโนโลยีีบล็็อกเชนจะช่ว่ยปฏิิวััติิการจััดการหลักประกััน 
ทำำ�ให้ก้ระบวนการมีีความโปร่ง่ใส รวดเร็ว็ และมีีประสิทิธิภิาพมากขึ้้�น ซึ่่�งจะช่ว่ยลดความเสี่่�ยง
และต้้นทุนุในการทำำ�ธุุรกรรมทางการเงิิน

ตราสารอนุุพัันธ์์และเครื่่�องมืือป้้องกัันความเสี่่�ยงท่ี่�ซัับซ้้อนมากขึ้้�น ด้้วยความสามารถของ
สััญญาอััจฉริิยะ (Smart Contracts) เราจะเห็็นการพััฒนาของตราสารอนุุพัันธ์์และเครื่่�องมืือ
ป้้องกัันความเส่�ยงท่ี่�มีีความซัับซ้้อนและยืืดหยุ่่�นมากขึ้้�น ตอบสนองความต้้องการเฉพาะของ
นัักลงทุนุและองค์์กรธุรกิจได้้ดีียิ่่�งขึ้้�น

พันัธบัตัรที่�มีีการเขีียนโปรแกรมได้้ด้้วยคุณุสมบััติิของสัญัญาอัจฉริยิะ พันัธบัตัรรูปแบบใหม่ท่่ี่�
สามารถเข่ยนโปรแกรมได้้จะเปิดิโอกาสให้ม้ีีการสร้า้งเง่ื่�อนไขและคุุณสมบัติัิท่ี่�ซัับซ้อ้นมากขึ้้�น 
เช่น่ การจ่ายดอกเบี้้�ยอััตโนมััติิตามเง่ื่�อนไขที่�กำำ�หนด หรืือการปรับัเปล่ี่�ยนอััตราผลตอบแทนตาม
ตััวชี้้�วััดทางเศรษฐกิิจ
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เศรษฐกิิจโดยรวมได้้รัับการพััฒนาไปพร้้อม ๆ กัับตลาดสิินทรััพย์์ดิิจิิทััล ซึ่่�งจะส่่งผลต่่อประชาชนทั่่�วไปและ  
ภาคส่ว่นอ่ื่�น ๆ นอกเหนืือจากอุุตสาหกรรมการเงิิน

2.1 การบริหิารความเสี่่�ยงที่่�ดีขีึ้้�น
	 ตลาดสิินทรัพัย์ดิ์ิจิิทััลท่ี่�มีีประสิทิธิภิาพและพัฒันา สามารถต่อยอดนำำ�เทคโนโลยีีดิจิิทััลมาใช้ใ้นตลาดการ	
	 เงิินจะช่ว่ยยกระดัับการบริหิารความเสี่่�ยงต่่าง ๆ ในประเทศให้ม้ีีประสิทิธิภิาพมากขึ้้�น:
	 ·	ร ะบบการวิเคราะห์ข์้อ้มูลูขนาดใหญ่จ่ะช่ว่ยในการคาดการณ์แ์ละป้อ้งกัันความเสี่่�ยงทางการเงิินได้้ดีียิ่่�งขึ้้�น
	 ·	 การใช้้สััญญาอัจฉริิยะ (Smart Contracts) จะช่่วยลดความเส่ี่�ยงจากการผิิดนััดชำำ�ระหนี้้�และความ
		ผิ  ิดพลาดในการทำำ�ธุุรกรรม
	 ·	 การบริหิารความเส่ี่�ยงท่ี่�ดีีขึ้้�นจะช่ว่ยเพิ่่�มเสถีียรภาพทางการเงิินของประเทศ ซึ่่�งจะส่ง่ผลดีีต่อเศรษฐกิิจ	
		  โดยรวมและความเช่ื่�อมั่่�นของนักัลงทุนุทั้้�งในและต่่างประเทศ

2.2 การเสริมิสร้้างความมั่่�นคงทางไซเบอร์์
	 ความปลอดภััยทางไซเบอร์เ์ป็น็สิ่่�งสำำ�คััญอย่า่งยิ่่�งในยุุคดิิจิิทััล 
	 ·	 การลงทุุนในระบบรัักษาความปลอดภััยทางไซเบอร์์จะช่ว่ยปกป้้องข้้อมููลสำำ�คััญและทรััพย์์สิินทางการ	
		  เงิินของประชาชนและองค์์กร
	 ·	 การพัฒันาความเช่ี่�ยวชาญด้้านความมั่่�นคงทางไซเบอร์์จะสร้า้งโอกาสการจ้างงานใหม่ ๆ  และอาจนำำ�ไป
		สู่่�  การส่ง่ออกบริิการด้านความปลอดภััยทางไซเบอร์์ในอนาคต
	
2.3 การลดการพึ่่�งพาต่่างประเทศและการเสริมิสร้้างอธิิปไตยทางดิิจิิทััล
	 การพัฒันาระบบสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััลของไทยจะช่ว่ยลดการพึ่่�งพาเทคโนโลยีีจากต่่างประเทศ:
	 ·	 การพัฒันาเทคโนโลยีีและบุุคลากรในประเทศจะช่ว่ยเสริิมสร้า้งอธิปิไตยทางดิิจิิทััลของไทย
	 ·	 โครงสร้้างพื้้�นฐานทางการเงิินท่ี่�สำำ�คััญจะมีีความเปราะบางต่่ออิิทธิพิลจากต่่างประเทศน้อ้ยลง เพิ่่�มความ
		มั่่  �นคงทางเศรษฐกิิจ

2. เศรษฐกิิจโดยรวม และความมั่่�นคง 

โทเคนแบบผสมท่ี่�รวมคุุณลักษณะของทุุนและหนี้้� นวััตกรรมทางการเงิินจะนำำ�ไปสู่่�การสร้้าง     
โทเคนท่ี่�มีีคุณุสมบัติัิผสมผสานระหว่างตราสารทุนและตราสารหนี้้� เปิิดโอกาสให้นั้ักลงทุนุได้้รับั
ประโยชน์จากทั้้�งสองรููปแบบในผลิตภััณฑ์์เดีียว

กองทุุนรวมหรืือ ETF ท่ี่�อยู่่�ในรููปแบบโทเคน การแปลงกองทุุนรวมหรืือ ETF ให้้อยู่่�ในรููปแบบ
โทเคนจะชวยให้ก้ารกระจายและการจััดการกองทุุนทำำ�ได้้ง่่ายขึ้้�น เพิ่่�มความคล่่องตััวในการซื้้�อ
ขาย และลดต้้นทุนุในการดำำ�เนินิงาน
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ในยุุคท่ี่�เทคโนโลยีีทางการเงิินกำำ�ลัังเปล่ี่�ยนแปลงโลกอย่่างรวดเร็็ว ประเทศไทยกำำ�ลัังเผชิิญกัับความท้้าทาย     
ในการกำำ�กัับดููแลสิินทรัพัย์์ดิิจิิทััล การสร้้างสมดุุลระหว่างการส่ง่เสริิมนวััตกรรมและการปกป้้องผู้้�บริิโภคเป็็น
หัวัใจสำำ�คััญของการพัฒันาระบบนิิเวศทางการเงิินท่ี่�แข็ง็แกร่ง่และยั่่�งยืืน

หนึ่่�งในแนวคิิดหลักคืือ การสร้้างสมดุลระหว่่างการเรียีนรู้้�และการปกป้้อง โดยมุ่่�งเน้น้การสร้า้งสภาพแวดล้้อม
ท่ี่�เอื้้�อต่่อการพััฒนานวััตกรรมและการเรีียนรู้้�ในพื้้�นท่ี่�สิินทรััพย์์ดิิจิิทััล ขณะเดีียวกัันก็็ต้้องมีีมาตรการปกป้้อง     
ผู้้�บริโิภคและเศรษฐกิิจที่�เหมาะสม การแนะนำำ�ผลิตภััณฑ์์ใหม่ค่วรทำำ�อย่า่งค่่อยเป็็นค่่อยไป เพ่ื่�อให้ม้ีีเวลาในการ
ประเมิินความเสี่่�ยงอย่า่งเหมาะสม ซึ่่�งจะช่ว่ยเพิ่่�มความเชื่่�อมั่่�นของผู้้�บริิโภคต่่อสินิทรัพัย์ดิ์ิจิิทััล

นอกจากนี้้� ประเทศไทยควรมุ่่�งสู่่�การเป็น็ “Anticipatory Governance” หรืือการกำำ�กับดููแลเชิิงรุุก แทนท่ี่�
จะเพีียงแค่่เปิิดหรืือปิิดตลาด เราต้องการการกำำ�กัับดููแลท่ี่�มองการณ์ไ์กลและสามารถคาดการณ์แ์ละรับัมืือกัับ
ความท้้าทายในอนาคตได้้ วิิธีีนี้้�จะช่ว่ยให้ป้ระเทศไทยสามารถปรับัตััวกัับแนวโน้้มโลกได้้อย่า่งรวดเร็็วและเชิิงรุุก
เป้้าหมายหลักของการกำำ�กัับดููแลควรเป็็นการส่ง่เสริิมสภาพแวดล้้อมท่ี่�สร้้างกำำ�ไร การส่ง่เสริิมและกำำ�กัับดููแล
ควรมุ่่�งเน้้นการสร้้างสภาพแวดล้้อมเชิิงนโยบายท่ี่�เอื้้�อต่่อการประกอบธุุรกิจ เพ่ื่�อสร้้างโอกาสในการทำำ�กำำ�ไร     
ทั้้�งในด้้านอุุปสงค์์และอุุปทาน

ในโลกเศรษฐกิิจดิจิิทััลท่ี่�ซับัซ้้อน การกำำ�กัับดูแูลทุกุจุุดอย่า่งครบถ้้วนเป็น็ไปได้้ยาก ดัังนั้้�น การสร้้างและส่ง่เสริมิ 
‘วััฒนธรรมการดำำ�เนิินงาน’ (Conduct Culture) จึึงเป็น็สิ่่�งสำำ�คัญ เพื่่�อกระจายความรับัผิดิชอบในการปกป้อ้ง
นักัลงทุุนให้เ้ป็็นส่ว่นหนึ่่�งของวััฒนธรรมการประกอบธุุรกิจ การให้ค้วามรู้้�แก่่นักัลงทุุนควรเป็็นความรับัผิิดชอบ
พื้้�นฐานของผู้้�ประกอบการในตลาด โดยให้ลูู้กค้้าเป็น็ผู้้�ตัดสิินใจว่ากลไกการปกป้อ้งนักัลงทุนุท่ี่�ผู้้�ประกอบการ
แต่่ละรายมอบให้น้ั้้�นมีีคุณุค่าเพีียงใด

สุดุท้้าย การนำำ�เทคโนโลยีีมาใช้้ในการกำำ�กัับดูแูล (RegTech) และการหมุนุเวีียนบุุคลากรระหว่างภาครัฐัและ
เอกชน อาจเป็น็กลยุุทธ์ท่์ี่�ช่ว่ยเพิ่่�มประสิทิธิภิาพในการกำำ�กัับดููแลและส่ง่เสริมิความเข้า้ใจระหว่างภาคส่ว่นต่่าง ๆ

	 ·	 การพึ่่�งพาตนเองมากขึ้้�นจะช่ว่ยลดความเสี่่�ยงจากความผัันผวนทางเศรษฐกิิจและการเมืืองระหว่าง
		  ประเทศ
	

อย่า่งไรก็ตาม การเปลี่่�ยนผ่า่นนี้้�อาจนำำ�มาซึ่่�งความท้้าทายที่่�ต้้องระมัดัระวััง
·	 การเปลี่่�ยนแปลงอาจส่ง่ผลกระทบต่่อความร่ว่มมืือและการลงทุนุที่่�มีอียู่่�เดิิมกับต่่างประเทศ
·	 อาจเกิิดช่อ่งว่่างทางเทคโนโลยีใีนระยะสั้้�น ขณะที่่�ประเทศกำำ�ลังพัฒันาความสามารถภายใน
·	ต้้ องมีกีารลงทุุนสููงในการพัฒันาโครงสร้้างพ้ื้�นฐานและทรัพัยากรมนุษย์์

3. เชิิงนโยบาย 
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Conclusion 

สุุดท้้ายนี้้� เราได้้เห็็นภาพรวมของสถานการณ์์ปััจจุุบัันและโอกาสใน
อนาคตของประเทศไทยในเทคโนโลยีีนี้้� ซึ่่�งอาจกล่่าวได้้ว่่ามีีโอกาสใน 
การพััฒนาอีีกมาก มีีอะไรหลายอย่่างที่่�เราสามารถทำำ�ได้้ เนื่่�องจากมีี 
ช่่องว่่างทางเทคโนโลยีีที่่�รอการเติิมเต็็ม 

ประเทศไทยนั้้�น มีจีุดุแข็็งหลายประการ ไม่่ว่า่จะเป็็นทางฝั่่� งอุปุทาน (Supply) 
ที่่�ศัักยภาพของนัักพััฒนาชาวไทย ทั้้�งเชิิงทัักษะและความคิดิสร้า้งสรรค์์ 
มีไีม่น่้อ้ยไปกว่า่ชาติใิด ส่่วนทางฝั่่� งอุปุสงค์ ์(Demand) ก็ไ็ม่ด่้อ้ยไปกว่า่กััน 
ไม่่ว่่าจะเป็็นผู้้�ลงทุุนรายย่่อยที่่�ค่่อนข้้างตื่่�นตััวต่่อการเปลี่่�ยนแปลงของ
เทคโนโลยีีและการเข้้ามาของสิินทรััพย์์ดิิจิิทััล หรืือผู้้�ลงทุุนรายใหญ่่ใน
ประเทศจำำ�นวนมาก ที่่�รอการลงทุนุในโครงการที่่�มีศีัักยภาพเช่่นกััน

ดัังน้ั้�น เพ่ื่�อที่่�จะใช้ป้ระโยชน์จ์ากโอกาสที่่�มีอียู่่�อย่า่งเต็ม็ที่่� เราจำำ�เป็็นต้อง
มีี Roadmap ที่่�ชััดเจนและเป็็นรููปธรรม จำำ�เป็็นต้้องอาศััยความร่วมมืือ
จากทุุกภาคส่่วน ทั้้�งภาครััฐ เอกชน นัักลงทุุน และประชาชนทั่่�วไป      
ร่่วมมืือกััน
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