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บทคัดย่อ 

 	 บทความวิชาการนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อศึกษาภาพรวมของกฎหมายและแนวทางการกำ�กับ 
ดูแลธุรกิจฟินเทคในประเทศไทยและต่างประเทศ ซ่ึงมีรูปแบบท่ีหลากหลายและซับซ้อน เกิดข้อคำ�ถาม
หลายประการโดยเฉพาะแนวทางที่เหมาะสมสำ�หรับเทคโนโลยีที่เกิดขึ้นบนโลกเสมือน และรัฐใดจะม ี
เขตอำ�นาจในการกำ�กับดูแล การศึกษาภาพรวมดังกล่าวจะทำ�ให้เข้าใจลักษณะสำ�คัญของธุรกิจฟินเทค 
ซึ่งเกี่ยวข้องการบริการทางการเงินทางเลือกที่ผสมผสานระหว่างผลิตภัณฑ์ทางการเงินดั้งเดิม เช่น 
การกู้เงิน การชำ�ระเงิน หรือการโอนเงินระหว่างประเทศ เข้ากับเทคโนโลยีลํ้าสมัย เช่น บล็อกเชน 
(Blockchain) หรือปัญญาประดิษฐ์ (AI) ทำ�ให้กฎหมายและการกำ�กับดูแลที่มีอยู่อาจยังไม่เพียงพอ 
ไม่สามารถส่งเสริมการเติบโตของตลาดฟินเทค และไม่สามารถคุ้มครองผู้บริโภคจากอาชญากรรม
ทางเทคโนโลยีได้อย่างมีประสิทธิภาพ

 	จากการศึกษาพบว่า นานาประเทศต่างพยายามหาแนวทางการกำ�กับดูแลธุรกิจฟินเทคที่ให้
บริการแก่ประชาชนของตนแม้ว่าธุรกิจบางประเภทอาจไม่ได้มีสถานประกอบการในประเทศเลย เช่น 
ศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลสามารถดำ�เนินงานทางออนไลน์ได้ทั้งหมด ทำ�ให้ผู้ประกอบธุรกิจ 
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ศูนย์ซ้ือขายดังกล่าวอาจต้องปฏิบัติตามกฎหมายของหลายประเทศท่ีแตกต่างกันไป เป็นการสร้างภาระ 
และค่าใช้จ่ายทั้งแก่ผู้ประกอบการและผู้บริโภค รวมถึงผลกระทบต่อการลงทุนในตลาดฟินเทค  
ผู้ประกอบธุรกิจฟินเทคปัจจุบันจึงมีการออกแบบโครงสร้างบริษัทเพ่ือให้ได้ประโยชน์ทางภาษี เสียภาษี
ในระดับท่ีต่ํา หรือไม่ต้องเสียภาษี รวมท้ังจัดต้ังบริษัทในประเทศท่ีมีกฎเกณฑ์ไม่เข้มงวด เพ่ือลดค่าใช้จ่าย
และต้นทุนในการจัดทำ�ระบบต่าง ๆ ตามที่กฎหมายกำ�หนด เช่น ระบบการตรวจสอบตัวตนลูกค้า 
(KYC) ซึ่งการลดค่าใช้จ่ายในลักษณะดังกล่าวอาจนำ�ไปสู่ปัญหาที่ทำ�ให้อาชญากรใช้ช่องทางซื้อขาย 
สินทรัพย์ดิจิทัลผ่านแพลตฟอร์มเป็นช่องทางในการฟอกเงิน ดังนั้น การมีกฎหมายและแนวทาง 
การกำ�กับดูแลที่เหมาะสมกับประเภทของธุรกิจฟินเทคจึงมีความสำ�คัญ เช่น สนามทดลองสำ�หรับ
การสร้างนวัตกรรม (regulatory sandbox) มาปรับใช้ หรือการกำ�กับดูแลตนเอง เพ่ือส่งเสริมการเติบโต
ของตลาดฟินเทคและความก้าวหน้าทางเทคโนโลยี แต่ขณะเดียวกันจะต้องสามารถป้องกันความเสี่ยง 
จากการกระทำ�ผิด เช่น อาชญากรรมทางไซเบอร์ และการฟอกเงิน

คำ�สำ�คัญ:		  ธุรกิจฟินเทค, การกำ�กับดูแล, สินทรัพย์ดิจิทัล



วารสารรามคำ�แหง ฉบับนิติศาสตร	์ 41

Abstract

 	 This article aims to provide an overview of laws and regulations for fintech 
businesses in Thailand and other countries, which come in various and complicated 
forms. Questions thus arise on what the appropriate means of regulating fintech 
businesses in the virtual world should be, and in which state has jurisdiction over the 
issue. This overall study will contribute to the understanding of important features 
of fintech businesses as an alternative financial service, which involves combining 
traditional financial services, such as lending, payment, or international money transfer, 
with cutting-edge technology, including blockchain or AI. The development of fintech 
businesses has made existing laws and regulations inadequate as regulatory mechanisms, 
incapable of promoting the growth of the fintech market, and efficiently protecting 
consumers from cybercrimes.

The study has found that various countries have tried to forge regulatory 
mechanisms for fintech businesses that provide services to their populations, even 
though some types of businesses do not need to maintain their in-country establishments. 
For example, digital asset exchange platforms can be wholly undertaken through online 
marketplaces. Fintech business operators involved in such undertakings may have to 
abide by the different laws of different countries. This creates burdens and incurs costs 
for both the operators and consumers and may also affect fintech investment. Thus, 
certain fintech business operators have structured their companies to benefit from 
tax incentives, low tax rates, or tax exemptions. They have also set up their fintech 
businesses in a country with lenient regulations to cut their expenses and costs from 
monitoring systems required by law, such as the KYC system. Such arrangements 
can lead to criminals using digital asset exchange platforms as a way to launder their 
proceeds. Therefore, it is important that laws and regulations suit various types of 
fintech businesses such as regulatory sandbox or self-regulation to help promote 
the fintech market and technological advancements. At the same time, they should 
provide protection against risks, e.g., cybercrimes and money laundering that might 
be incurred.

Keywords:    fintech businesses, regulation, digital assets
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1. บทนำ�

 	เทคโนโลยีทางการเงิน หรือ “ฟินเทค” (FinTech) ถูกนำ�มาใช้กันอย่างแพร่หลายในปัจจุบัน 
โดยเฉพาะในเร่ืองการให้บริการทางการเงินรูปแบบใหม่ด้วยเทคโนโลยีท่ีล้ําหน้าอย่างมาก ซ่ึงช่วยให้ธุรกรรม 
ทางการเงินต่าง ๆ เช่น การโอน ฝาก ชำ�ระค่าสินค้าและบริการ รวมถึงการลงทุน มีความสะดวกรวดเร็ว 
สามารถลดค่าใช้จ่าย และทำ�ให้ตลาดการเงินในระดับโลกเปิดกว้างให้กับท้ังผู้ประกอบการและผู้บริโภค
มากย่ิงข้ึน1 การเกิดข้ึนของธุรกิจฟินเทคเป็นปรากฏการณ์ท่ีทำ�ให้เทคโนโลยีสมัยใหม่กับบริการทางการเงิน 
รวมตัวกัน โดยเฉพาะอย่างยิ่งการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล เช่น คริปโทเคอร์เรนซี ที่ทำ�ให ้
นานาประเทศต่างต้องพัฒนากฎหมายและการกำ�กับดูแลเพื่อให้เท่าทันและสอดคล้องกับสภาพของ
ตลาดการเงินที่เปลี่ยนโฉมและข้ามพรมแดนอย่างรวดเร็ว จึงมีความจำ�เป็นที่นานาชาติต้องร่วมมือกัน
และปรับปรุงแก้ไขกฎหมายภายในประเทศเพื่อป้องกันการใช้ช่องโหว่ของกฎหมาย เนื่องจากบริการ 
หรือผลิตภัณฑ์ของธุรกิจฟินเทคนั้น สามารถเกิดขึ้นเมื่อไหร่และที่ไหนก็ได้ในโลกโดยไม่จำ�เป็นต้อง 
มีตัวกลาง เช่น ธนาคาร หรือการพบเจอแบบต่อหน้ากันอีกต่อไป ทุกอย่างสามารถเกิดข้ึนบนโลกเสมือน2

 	ฟินเทคจึงเข้าไปเก่ียวข้องกับธุรกิจประเภทต่าง ๆ ในภาคการธนาคาร การประกันภัย การลงทุน 
และธุรกรรมต่าง ๆ ทางการเงิน เช่น การเปลี่ยนโฉมการให้บริการชำ�ระเงิน โอนเงินระหว่างประเทศ  
กู้เงินระดมทุน หรือการจัดการทรัพย์สินต่าง ๆ  ผ่านมือถือด้วยเทคโนโลยีสมัยใหม่ เป็นความพยายามที่
หลุดออกจากการควบคุมของรัฐหรือธนาคารซึ่งเป็นคนกลางให้บริการทางการเงิน เช่น การระดมทุน 
ผ่านแพลตฟอร์มออนไลน์ เป็นการระดมทุนรูปแบบใหม่ท่ีเข้าถึงนักลงทุนโดยตรงโดยไม่ผ่านตลาดหลักทรัพย์ 
หรือการกู้ยืมเงินระหว่างบุคคลต่อบุคคล โดยผ่านระบบออนไลน์และไม่ผ่านตัวกลาง (peer-to-peer 
lending) ซึ่งการกู้ยืมเงินแบบเดิมจะมีธนาคารเป็นผู้ให้บริการหลัก หรือการนำ�เทคโนโลยี AI มาช่วย 
ในการจัดการด้านการลงทุน (robo advisor) เช่น ช่วยประเมินความเสี่ยง กำ�หนดเป้าหมายการลงทุน 
และจัดสรรเงินลงทุนในสินทรัพย์ต่าง ๆ ให้เหมาะสมกับนักลงทุนแต่ละราย ซึ่งสามารถใช้บริการผ่าน
มือถือได้อย่างสะดวกรวดเร็ว เป็นการเปลี่ยนรูปแบบการหาที่ปรึกษาทางการเงินแบบเดิมที่มักม ี
ค่าใช้จ่ายสูง3 

 	 1สิราภรณ ์จรุงศรีอภิสิทธิ์, รายงานการศึกษาทางวิชาการเรื่อง FinTech: นวัตกรรมทางการเงินในยุค

ดิจิทัล (กรุงเทพมหานคร:  สำ�นักงานเลขาธิการสภาผู้แทนราษฎร, 2561), หน้า 13.

 	 2Matthias Lehmann, “Global Rules for a Global Market Place? – Regulation and Supervision 

of Fintech Providers,” Boston University International Law Journal 38, 1 (2020): 119-120.

 	 3Jelena Madir, “Introduction – What is Fintech?,” in Fintech Law and Regulation, ed.  

Jelena Madir, 2nd ed. (Cheltenham: Elgar Financial Law and Practice, 2021), pp. 3-4. 
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 	ประเภทของธุรกิจฟินเทคสามารถสรุปได้หลัก ๆ 4  ดังน้ี 1) บริการเก่ียวกับการชำ�ระเงิน ซ่ึงเก่ียวข้องกับ 
การชำ�ระเงินผ่านมือถือ กระเป๋าเงินอิเล็กทรอนิกส์ (E-Wallet) หรือเงินสกุลดิจิทัลที่ออกโดย
ธนาคารกลางของแต่ละประเทศ (central bank digital currency: CBDC) บริษัทฟินเทคที่ให้บริการ
ด้านนี้ เช่น Apple Pay5 Square6 และ Wise7 เป็นต้น 2) บริการด้านการประกันภัย ซึ่งเกี่ยวข้องกับ 
การซ้ือประกันผ่านแพลตฟอร์ม การใช้บริการนายหน้าออนไลน์ (online broker) เพ่ือช่วยเปรียบเทียบ
ราคา หรือบริการประกันภัยแบบ peer-to-peer ซึ่งเป็นการรวมกลุ่มกันเพื่อรวมเงินค่าเบี้ยประกัน 
มาไว้ด้วยกันเพื่อคุ้มครองความเสี่ยงที่เกิดขึ้นในกลุ่ม ตัวอย่างบริษัทฟินเทค ประเภทนี้ เช่น Insureon8 
และ Lemonade9 เป็นต้น 3) บริการให้คำ�ปรึกษาเรื่องการลงทุน โดยหลักจะเกี่ยวข้องกับการใช้ AI 
แนะนำ�เรื่องการบริหารการลงทุนดิจิทัล (robo advisors) หรือแม้แต่การตัดสินใจลงทุนแทนนักลงทุน
เลย (automated investing) เช่น Wealthfront10 4) สินทรัพย์ดิจิทัล หรือสินทรัพย์ที่ใช้เทคโนโลยี
จัดเก็บข้อมูลแบบกระจายศูนย์ (Distributed Ledger Technology: DLT) เช่น ฟินเทคที่ให้บริการ
ศูนย์ซื้อขายคริปโท หรือผู้ให้บริการรับฝากสินทรัพย์ดิจิทัล (custody) และ 5) การระดมทุนทางเลือก 
ผ่านแพลตฟอร์ม ซึ่งเกี่ยวกับการระดมทุนจากบุคคลทั่วไป โดยผู้ลงทุนจะได้รับผลตอบแทนเป็นหุ้น 
(equity-based crowdfunding) และการกู้ยืมเงินระหว่างบุคคลต่อบุคคลผ่านแพลตฟอร์ม (peer-to- 
peer lending) เช่น Kickstarter11 และ Lending Club เป็นต้น

 

	 4Ibid, p. 6. 

 	 5Apple.com, Apple Pay [Online], available URL: https://www.apple.com/apple-pay/,  

2025 (January, 21).

 	 6Squareup.com, Square Payments [Online], available URL: https://squareup.com/us/en/ 

payments, 2025 (January, 21).

 	 7Wise, Send money globally for less [Online], available URL: https://wise.com/, 2025 

(January, 21). 

 	 8Insureon, The #1 digital agency for small business insurance [Online], available URL: 

https://www.insureon.com/, 2025 (January, 21).

 	 9Lemonade, Forget everything you know about insurance [Online], available URL: 

https://www.lemonade.com/, 2025 (January, 21).

 10Wealthfront, Earn more with two great rewards [Online], available URL:  https://www.

wealthfront.com/, 2025 (January, 21).

 	 11Kickstarter, Bring a creative project to life [Online], available URL: https://www.

kickstarter.com/, 2025 (January, 21).
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 	สิ่งที่ทำ�ให้ธุรกิจฟินเทคแตกต่างจากการบริการทางการเงินแบบเดิมคือ การนำ�เทคโนโลยีที ่
ลํ้าสมัยมาใช้ เมื่อกล่าวถึงเทคโนโลยีที่ขับเคลื่อนฟินเทคจะต้องนึกถึงกลุ่มเทคโนโลยีที่เป็นโครงสร้าง
พ้ืนฐานของการสร้างนวัตกรรมท่ีช่วยเพ่ิมความเร็ว ความถูกต้อง แม่นยำ� และปริมาณในการทำ�ธุรกรรม 
รวมถึงเปิดโอกาสให้ผู้ประกอบการนำ�เสนอบริการทางการเงินรูปแบบใหม่ เช่น บล็อกเชน (Blockchain) 
เป็นเทคโนโลยีหลักที่สำ�คัญมากของธุรกิจฟินเทค เป็นระบบฐานข้อมูลที่เก็บรวบรวมข้อมูลธุรกรรม
ทางการเงินในรูปแบบสมุดบัญชี (ledger) แบบกระจายศูนย์ (distributed) มีลักษณะการทำ�งาน 
ท่ีไม่พ่ึงพาอุปกรณ์เก็บข้อมูลจุดใดจุดหน่ึงโดยเฉพาะ แต่จะกระจายการจัดเก็บข้อมูลไปยังโครงข่ายระบบ 
คอมพิวเตอร์ที่เชื่อมต่อกัน (nodes) โดยไม่จำ�กัดจำ�นวนและที่ตั้ง รายละเอียดของธุรกรรมที่เกิดขึ้น 
ในระบบแต่ละครั้ง จะถูกบันทึกเป็นบล็อก (block) ของธุรกรรมครั้งนั้น ๆ  และเมื่อมีธุรกรรมเกิดขึ้นอีก 
รายละเอียดของธุรกรรมครั้งใหม่ก็จะถูกบันทึกในบล็อกใหม่ต่อเนื่องไปเรื่อย ๆ การทำ�ธุรกรรมทุกครั้ง
จะถูกบันทึกเวลา และเมื่อมีการเปลี่ยนแปลงข้อมูล ระบบจะบันทึกเวลาการทำ�ธุรกรรมเสมอ จึงทำ�ให้
สามารถตรวจสอบการปลอมแปลงธุรกรรมย้อนหลังได้12 นอกจากนี้ บล็อกเชนยังใช้ประโยชน์จาก
ระบบการทำ�งานของแฮช (hash) ในการเข้ารหัสสร้างกลไกความปลอดภัย เม่ือรวมกับระบบตรวจสอบ 
โดยผู้ที่อยู่ในโครงข่าย และความซับซ้อนที่ยากต่อการลักลอบเจาะเข้าระบบ จึงทำ�ให้บล็อกเชนมี
ความปลอดภัยสูง การเปลี่ยนแปลงหรือปลอมแปลงข้อมูลจึงแทบเป็นไปไม่ได้ เทคโนโลยีนี้มีบทบาท
สำ�คัญอย่างมากต่อการเกิดขึ้นของคริปโทเคอร์เรนซีในปัจจุบัน13 

 	กฎหมายและการกำ�กับดูแลธุรกิจฟินเทคเกี่ยวข้องกับการควบคุมจัดการบริการทางการเงิน 
ของบริษัทท่ีให้บริการฟินเทคซ่ึงมีการนำ�เทคโนโลยีสมัยใหม่มาใช้ ทำ�ให้แตกต่างจากผลิตภัณฑ์ทางการเงิน
แบบด้ังเดิมท่ีมักจะต้องดำ�เนินการผ่านธนาคารหรือสถาบันการเงินเป็นหลัก แต่บริการของธุรกิจฟินเทค 
จะเน้นรวดเร็ว สะดวก และราคาไม่แพง ทั้งยังช่วยให้กลุ่มผู้ขาดโอกาสทางการเงินสามารถเข้าถึง
บริการทางการเงิน (financial inclusion) ได้ง่ายและมากขึ้น14 เช่น ธุรกิจฟินเทคที่ให้สินเชื่อดอกเบี้ย
ตํ่าแก่เกษตรกรโดยไม่ต้องมีหลักทรัพย์คํ้าประกัน โดยใช้เทคโนโลยีในการตรวจสอบและเก็บข้อมูล 
และผู้ใช้บริการสามารถขอสินเชื่อผ่านโทรศัพท์มือถือได้เลย เป็นต้น   

 	อย่างไรก็ตาม ธุรกิจฟินเทคยังมีความเสี่ยงและความท้าทายหลายเรื่องที่รัฐจะต้องเข้ามาดูแล 
เช่น เร่ืองความปลอดภัยของข้อมูล การคุ้มครองผู้บริโภค เขตอำ�นาจของศาลและการบังคับใช้กฎหมาย 

 
12พรชัย ชุนหจินดา, “ฟินเทค (FinTech) เพื่อก้าวสู่การเป็นประเทศไทย 4.0,” วารสารอิเล็กทรอนิกส ์

การเรียนรู้ทางไกลเชิงนวัตกรรม 7, 1 (2560): 9-12. 
13Adam Hayes, Blockchain Facts: What Is It, How It Works, and How It Can Be Used [Online], 

available URL: https://www.investopedia.com/terms/b/blockchain.asp, 2025 (March, 24).
14United Nations, Fintech and Digital Finance for Financial Inclusion [Online], available 

URL: https://www.un.org/sites/un2.un.org/files/fintech4_14_march_2023.pdf, 2023 (March, 14).
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รวมถึงเสถียรภาพและความเชื่อมั่นในตลาดการเงิน ทำ�ให้มีหน่วยงานกำ�กับดูแลที่เกี่ยวข้องกับธุรกิจ
ฟินเทคหลายหน่วยงานและกฎหมายที่เกี่ยวข้องหลายฉบับ ตัวอย่างเช่น ธุรกิจฟินเทคที่ให้บริการ
เก่ียวกับการชำ�ระเงินในประเทศไทยจะมีธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) เป็นผู้กำ�กับดูแลหลัก ภายใต้
พระราชบัญญัติระบบการชำ�ระเงิน พ.ศ. 2560 (“พ.ร.บ. ระบบการชำ�ระเงินฯ”) แต่ก็ยังมีกฎหมาย
อื่นที่เกี่ยวข้อง เช่น ธนาคารให้บริการกระเป๋าเงินอิเล็กทรอนิกส์ (e-wallet) ถือเป็นการให้บริการเงิน 
อิเล็กทรอนิกส์ตามมาตรา 16(2) ของ พ.ร.บ. ระบบการชำ�ระเงินฯ การโอนเงินเข้า e-wallet  
ผู้ให้บริการจะต้องปฏิบัติตามกฎกระทรวงการตรวจสอบเพ่ือทราบข้อเท็จจริงเก่ียวกับลูกค้า พ.ศ. 2563 
ซึ่งออกโดยอาศัยอำ�นาจตามพระราชบัญญัติป้องกันและปราบปรามการฟอกเงิน พ.ศ. 2542 และ
แก้ไขเพิ่มเติม จากตัวอย่างข้างต้น จะเห็นว่า การให้บริการเงินอิเล็กทรอนิกส์ (e-money) ประเทศไทย
ต้องปฏิบัติตามพระราชบัญญัติอย่างน้อย 2 ฉบับ และมีหน่วยงานกำ�กับดูแลหลัก 2 หน่วยงาน 

 	หน่วยงานกำ�กับดูแลหลักอีกหนึ่งหน่วยงานที่มีบทบาทอย่างมากกับการกำ�กับดูแลธุรกิจ 
ฟินเทคที่เกี่ยวข้องกับสินทรัพย์ดิจิทัลในประเทศไทยคือ สำ�นักงานคณะกรรมการกำ�กับหลักทรัพย์
และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.) โดยมีพระราชกำ�หนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 
และฉบับที่ 2 พ.ศ. 2568 (พ.ร.ก.ฯ) เป็นกฎหมายหลัก สาระสำ�คัญของกฎหมายทั้งสองเกี่ยวข้องกับ
คำ�นิยามตามกฎหมายของ “สินทรัพย์ดิจิทัล” ว่าหมายถึง คริป-โทเคอร์เรนซีและโทเคนดิจิทัล และ
การกำ�หนดประเภทของธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล โดยปัจจุบันมี 6 ประเภท โดย 3 ประเภทกำ�หนดใน
กฎหมายว่าด้วยการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล ได้แก่ 1) ศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล 2) นายหน้า 
ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล 3) ผู้ค้าสินทรัพย์ดิจิทัล และอีก 3 ประเภทกำ�หนดในประกาศกระทรวงการ
คลังเรื่อง กำ�หนดกิจการอื่นที่เกี่ยวกับสินทรัพย์ดิจิทัลให้เป็นธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลเพิ่มเติม พ.ศ. 2563 
ซึ่งอาศัยอำ�นาจตาม พ.ร.ก.ฯ ได้แก่ 4) ผู้จัดการเงินทุนสินทรัพย์ดิจิทัล 5) ที่ปรึกษาสินทรัพย์ดิจิทัล 
และ 6) ผู้ให้บริการรับฝากสินทรัพย์ดิจิทัล นอกจากนี้ ยังมีกฎหมายลำ�ดับรองที่สำ�คัญอีกหลายฉบับ 
เช่น ประกาศคณะกรรมการกำ�กับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์เรื่อง หลักเกณฑ์ เงื่อนไข และ 
วิธีการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล ซึ่งฉบับล่าสุดคือ ฉบับที่ 29 มีผลบังคับใช้เมื่อวันที่ 1 กันยายน 
พ.ศ. 2568 หรือประกาศคณะกรรมการกำ�กับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ ที่ กจ. 15/2561 เรื่อง 
การเสนอขายโทเคนดิจิทัลต่อประชาชน เป็นต้น นอกจากนี้ ปปง. ยังได้ออกแนวปฏิบัติเกี่ยวกับ
การตรวจสอบข้อเท็จจริงของลูกค้าสำ�หรับสถาบันการเงินประเภทผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล 
และผู้ให้บริการระบบเสนอขายโทเคนดิจิทัลด้วย15 

15สำ�นักงานป้องกันและปราบปรามการฟอกเงิน, แนวทางปฏิบัติเรื่อง การตรวจสอบเพื่อทราบข้อเท็จจริง

เกี่ยวกับลูกค้าสำ�หรับสถาบันการเงินประเภทผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลและผู้ให้บริการระบบเสนอขาย 

โทเคนดิจิทัล (กรุงเทพมหานคร: สำ�นักงานป้องกันและปราบปรามการฟอกเงิน, 2567). 



46	 ปีที่ 15 ฉบับที่ 1

 	จากตัวอย่างจะเห็นได้ว่า หน่วยงานหลักท่ีกำ�กับดูแลการดำ�เนินการของธุรกิจฟินเทคในประเทศไทย 
ได้แก่ ธนาคารแห่งประเทศไทยและสำ�นักงานคณะกรรมการกำ�กับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  
ซึ่งทำ�หน้าที่หลักในเรื่องการอนุญาตให้ประกอบธุรกิจฟินเทค แต่ในขณะเดียวกันก็ต้องให้ความร่วมมือ 
กับปปง. ในด้านการป้องกันการฟอกเงิน กฎหมายจึงให้ความสำ�คัญกับการส่งข้อมูลของลูกค้าเพื่อ
ป้องกันปัญหาที่อาชญากรอาจใช้ช่องทางจากการให้บริการของธุรกิจฟินเทค เช่น การโอนเงินระหว่าง
ประเทศผ่านระบบชำ�ระเงินอิเล็กทรอนิกส์ หรือการซ้ือขายสินทรัพย์ดิจิทัลผ่านแพลตฟอร์มท่ียากต่อการ
ตรวจสอบตัวตนที่แท้จริงของลูกค้าหรือแหล่งที่มาของรายได้ นอกจากนี้ กฎหมายและการกำ�กับดูแล 
ธุรกิจฟินเทคในแต่ละประเทศก็มีความซับซ้อนและแตกต่างกันไป บางประเทศปล่อยให้ธุรกิจฟินเทค 
ดำ�เนินการโดยอิสระมากที่สุด หรือบางประเทศมีการควบคุมธุรกิจฟินเทคบางประเภทที่เป็นเรื่องใหม่
และมีความเสี่ยงสูง เช่น ประเทศไทยมีโครงการ TouristDigiPay ซึ่งเป็นโครงการทดสอบ (Sandbox) 
การนำ�สินทรัพย์ดิจิทัลมาเปล่ียนเป็นเงินบาทและนำ�ไปใช้จ่าย มีวัตถุประสงค์เพ่ือส่งเสริมการนำ�นวัตกรรม
และสินทรัพย์ดิจิทัลมาสนับสนุนการเติบโตทางเศรษฐกิจ ​และการ​​ท่องเที่ยวของประเทศ โดยเพิ่ม
ทางเลือกและความสะดวกของนักท่องเท่ียวต่างชาติท่ีถือครองสินทรัพย์ดิจิทัล มาแลก​เปล่ียนเป็นเงินบาท 
เพื่อนำ�ไปใช้จ่ายในประเทศไทยผ่านระบบ e-money ได้ โดยมีระยะเวลาให้บริการ 18 เดือน 
นับแต่วันท่ีได้รับความเห็นชอบ16 ในขณะท่ียังมีประเทศใช้แนวทางการห้ามประกอบการโดยส้ินเชิง  
เช่น ประเทศจีนห้ามการซ้ือขายคริปโทเคอร์เรนซี และการขุดเหมืองบิตคอยน์ต้ังแต่ ค.ศ. 2021 ทำ�ให้ 
นักลงทุนจากจีนแผ่นดินใหญ่เข้าไปลงทุนในฮ่องกงแทนเน่ืองจากมีกฎหมายและการกำ�กับดูแลธุรกิจฟินเทค
ที่มีความยืดหยุ่นและผ่อนปรนมากกว่า17

 	ความซับซ้อนและแตกต่างท่ีเกิดข้ึนทำ�ให้เกิดประเด็นปัญหาทางกฎหมายหลายด้าน ตัวอย่างเช่น 
Binance ซึ่งเป็นศูนย์แลกเปลี่ยนคริปโทเคอร์เรนซีที่ใหญ่ที่สุดในโลก ปฏิเสธที่จะเปิดเผยที่ตั้ง 
ของสำ�นักงานใหญ่กลาง หรือแท้จริงแล้วอาจไม่มีสำ�นักงานใหญ่ดังกล่าวอยู่เลย18 ทำ�ให้การกำ�กับดูแล 
ทำ�ได้ยากและผู้บริโภคก็ไม่แน่ใจว่าบริษัทปฏิบัติตามกฎหมายของประเทศใด ในคดี Williams v Binance19 

 
16สำ�นักงานคณะกรรมการกำ�กับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.), “ประกาศคณะกรรมการกำ�กับ

หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ที่ กธ. 20/2568 เรื่องหลักเกณฑ์การเข้าร่วมโครงการทดสอบการซื้อขายสินทรัพย์
ดิจิทัลเพื่อนำ�เงินบาทมาชำ�ระค่าสินค้าและบริการของผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล,” 16 กันยายน 2568. 

17Vidya Ranganathan and Summer Zhen, Bruised by Stock Market, Chinese Rush into 
Banned Bitcoin [Online], available URL: https://www.reuters.com/technology/bruised-by-stock-
market-chinese-rush-into-banned-bitcoin-2024-01-25/, 2024 (January, 25).

18Scott Chipolina and Nikou Asgari, New Binance Chief Refuses to Disclose Global 
Headquarters’ Location [Online], available URL: https://www.ft.com/content/77e9282e-cde2-
4ea2-bcbc-eae7c88a7910, 2023 (December, 6). 

19Williams v Binance, No. 22-972 (2d Cir. 2024). 
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โจทก์ซ่ึงเป็นผู้ใช้บริการของ Binance ฟ้องบริษัทเน่ืองจากเหรียญคริปโทท่ีเขาซ้ือมีมูลค่าลดลงจนแทบ 
จะไม่เหลือมูลค่า โดยอ้างว่าเหรียญดังกล่าวไม่ได้รับการลงทะเบียนเป็นหลักทรัพย์ภายใต้กฎหมายว่า
ด้วยหลักทรัพย์ของสหรัฐอเมริกา และ Binance ให้บริการผ่านศูนย์ซื้อขายเหรียญที่ไม่ได้รับอนุญาต 
Binance ต่อสู้กลับว่า บริษัทไม่ได้อยู่ภายใต้กฎหมายดังกล่าว เนื่องจากบริษัทไม่มีสถานที่ตั้งของ
สำ�นักงานอยู่ในสหรัฐอเมริกา ประเด็นนี้จึงเป็นปัญหาเกี่ยวกับเขตอำ�นาจศาลและกฎหมายที่ใช้บังคับ 
อย่างไรก็ตาม ศาลอุทธรณ์ตัดสินว่า ธุรกรรมการซื้อเหรียญนั้นถือว่าเกิดขึ้นในสหรัฐอเมริกา ซึ่งต้อง
อยู่ภายใต้การกำ�กับดูแลของกฎหมายว่าด้วยหลักทรัพย์ การกระทำ�ของ Binance แสดงให้เห็นว่า
มีความพยายามที่จะออกแบบโครงสร้างบริษัทที่จะไม่ต้องปฏิบัติตามกฎหมายของประเทศใดเลย  
ศาลจึงตัดสินโดยใช้หลักความยืดหยุ่น (flexible approach) เพื่อป้องกันการใช้ช่องว่างทางกฎหมาย 
(regulatory vacuum)20 นอกจากนี้ เมื่อ ค.ศ. 2023 ในคดีระหว่าง United States of American 
v. Binance Holdings Limited21 บริษัทรับสารภาพ (Plea Agreement) ตามความผิดทางอาญาที่
เกี่ยวข้องกับการฟอกเงิน การทำ�ธุรกิจโอนเงินระหว่างประเทศโดยไม่ได้รับอนุญาต และการไม่ปฏิบัติ
ตามกฎหมาย International Emergency Economic Powers Act ทำ�ให้ต้องเสียค่าปรับถึง 4.3 
พันล้านดอลลาร์สหรัฐ จะเห็นว่า แม้ Binance จะไม่มีสำ�นักงานที่แน่ชัด แต่ก็ยังสามารถให้บริการ
ทางการเงินได้ทั่วโลก และสามารถใช้ช่องว่างทางกฎหมายเพื่อที่จะไม่ต้องอยู่ภายใต้กฎหมายและ
การกำ�กับดูแลของบางประเทศ จึงเป็นเหตุผลสำ�คัญประการหนึ่งที่ประเทศต่าง ๆ จำ�เป็นต้องพัฒนา
กฎหมายเพื่อกำ�กับดูแลธุรกิจฟินเทค   

 	บทความวิชาการน้ีมุ่งศึกษาแนวทางในการกำ�กับดูแลธุรกิจฟินเทค ซ่ึงกฎหมายมีบทบาทสำ�คัญ
ท่ีต้องป้องกันการใช้ช่องโหว่ทางกฎหมายเพ่ือกระทำ�ผิดต่าง ๆ  แต่ขณะเดียวกันกฎหมายควรจะสามารถ
ดึงดูดและส่งเสริมการเติบโตของธุรกิจฟินเทคด้วย เน่ืองจากตลาดฟินเทคในปัจจุบันมีมูลค่าสูงถึง 340.10 
พันล้านดอลลาร์สหรัฐใน ค.ศ. 2024 และคาดว่าจะเติบโตถึง 1,126.64 พันล้านดอลลาร์สหรัฐใน 
ค.ศ. 203222 ประเทศซึ่งสามารถดึงดูดธุรกิจฟินเทคให้เข้ามาลงทุนได้ จะสามารถสร้างรายได้ให้กับ 

 
20Freshfields, Second Circuit: Crypto Exchange Binance Subject to U.S. Securities Laws 

to Avoid a Regulatory Vacuum [Online], available URL:  https://blog.freshfields.us/post/102j8uc/

second-circuit-crypto-exchange-binance-subject-to-u-s-securities-laws-to-avoid, 2024 (May, 30). 
21United States of American v. Binance Holdings Limited (2:23-cr-00178). 
22Fortune Business Insights, FinTech Market Size, Share & Industry Analysis, By Technology 

(AI, Blockchain, RPA, and Others), By Application (Fraud Monitoring, KYC Verification, and 

Compliance & Regulatory Support), By End Use (Banks, Financial Institutions, Insurance 

Companies, and Others), and Regional Forecast, 2025–2032 [Online], available URL:  https://

www.fortunebusinessinsights.com/fintech-market-108641, 2025 (May, 5). 
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ประเทศอย่างมหาศาล อย่างไรก็ตาม เนื่องจากธุรกิจฟินเทคมีหลากหลายประเภท ทำ�ให้กฎหมายและ
การกำ�กับดูแลแตกต่างกันไปตามประเภทของธุรกิจฟินเทคและกฎหมายภายในของประเทศนั้น ๆ 
บทความนี้เพียงต้องการนำ�เสนอตัวอย่างของกฎหมายและแนวทางการกำ�กับดูแลธุรกิจฟินเทคใน
ภาพรวมเท่านั้น ไม่ได้มีวัตถุประสงค์เพื่อศึกษากฎหมายฉบับใด ประเทศใด หรือธุรกิจประเภทใด
เป็นการเฉพาะ จึงทำ�ให้บทความนี้ยังมีข้อจำ�กัดในด้านรายละเอียดเชิงลึกที่ยังไม่ครอบคลุมหลายเรื่อง
ที่เกี่ยวกับธุรกิจฟินเทคได้ เช่น การนำ�เสนอกฎหมายและการกำ�กับดูแลธุรกิจฟินเทคของต่างประเทศ
เป็นเพียงการยกตัวอย่างโดยไม่ได้มุ่งหวังการศึกษาในเชิงเปรียบเทียบกับประเทศไทย นอกจากนี้ ยังม ี
ข้อจำ�กัดในประเด็นมาตรฐานสากลและความร่วมมือระหว่างประเทศ เช่น เครือข่ายนวัตกรรม
ทางการเงินโลก (Global Financial Innovation Network: GFIN) และคณะทำ�งานเฉพาะกิจ 
เพื่อดำ�เนินมาตรการทางการเงินเกี่ยวกับการฟอกเงิน (Financial Action Task Force: FATF) 
เป็นต้น ซึ่งบทความนี้ไม่ได้กล่าวถึงไว้ 

2. แนวคิดว่าด้วยกฎหมายและการกำ�กับดูแลธุรกิจฟินเทค 

 	จากท่ีได้กล่าวไปแล้วว่า ประเภทของธุรกิจฟินเทคมีหลากหลาย ทำ�ให้มีกฎหมายและหน่วยงาน
ที่กำ�กับดูแลแตกต่างกันออกไปตามความเหมาะสมของแต่ละประเทศ เช่น สถานะทางกฎหมายของ 
คริปโทเคอร์เรนซีในแต่ละประเทศย่อมแตกต่างกัน เช่น ประเทศไทยกำ�หนดคำ�นิยามตามกฎหมายของ 
“คริปโทเคอร์เรนซี” ไว้เป็นการเฉพาะว่าหมายถึง “หน่วยข้อมูลอิเล็กทรอนิกส์ซ่ึงถูกสร้างข้ึนบนระบบ
หรือเครือข่ายอิเล็กทรอนิกส์โดยมีความประสงค์ที่จะใช้เป็นสื่อกลางในการแลกเปลี่ยนเพื่อให้ได้มา
ซึ่งสินค้า บริการ หรือสิทธิอื่นใด หรือแลกเปลี่ยนระหว่างสินทรัพย์ดิจิทัล และให้หมายความรวมถึง
หน่วยข้อมูลอิเล็กทรอนิกส์อื่นใดตามที่คณะกรรมการ ก.ล.ต. ประกาศกำ�หนด”23 แต่ในสหภาพยุโรป
ใช้คำ�ว่า “crypto-asset” ในกฎระเบียบของสหภาพยุโรปว่าด้วยตลาดสินทรัพย์ดิจิทัล (MiCA)24 

ซึ่งไม่ได้ให้คำ�นิยามลักษณะเดียวกับประเทศไทย กฎหมายไทยกำ�หนดชัดเจนว่า สินทรัพย์ดิจิทัล
มี 2 ประเภท ได้แก่ คริปโทเคอร์เรนซีและโทเคนดิจิทัล ซึ่งแม้จะมีความชัดเจนในเรื่องประเภทตาม
กฎหมาย แต่ก็ไม่สามารถครอบคลุมประเภทของสินทรัพย์ดิจิทัลได้ทั้งหมด

23พระราชกำ�หนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561, มาตรา 3.

 	 24Regulation (EU) 2023/1114 of the European Parliament and of the Council of 31 May 

2023 on markets in crypto-assets (MiCA) and amending Regulations (EU) No 1093/2010 and (EU) 

No 1095/2010 and Directives 2013/36/EU and (EU) 2019/1937. 
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 	 ผู้เชี่ยวชาญของ International Monetary Fund (IMF) ได้เสนอแนะแนวทางในการกำ�กับ
ดูแลสินทรัพย์ดิจิทัลไว้ว่า ในการกำ�กับดูแลต้องจัดให้มีการแข่งขันที่เท่าเทียมกันตามกิจกรรมและ 
ขอบเขตความเส่ียง ควรจัดให้มีการข้ึนทะเบียนหรือให้ใบอนุญาตต่อผู้ประกอบธุรกิจเก่ียวกับสินทรัพย์ดิจิทัล 
โดยกำ�หนดเกณฑ์การออกใบอนุญาตอย่างชัดเจนก่อนเริ่มประกอบธุรกิจ และกำ�กับดูแลโดยพิจารณา
ถึงความเสี่ยงและวัตถุประสงค์ (main use case) ของสินทรัพย์ดิจิทัลเป็นหลัก กล่าวคือ กรณีที่
เกี่ยวข้องกับการลงทุนควรมีข้อกำ�หนดในลักษณะเดียวกันกับหลักทรัพย์ภายใต้การกำ�กับดูแลของ
หน่วยงานท่ีกำ�กับดูแลหลักทรัพย์ ในกรณีท่ีเก่ียวข้องกับการชำ�ระเงินควรมีข้อกำ�หนดในลักษณะเดียวกัน
กับธนาคารและถูกกำ�กับดูแลโดยหน่วยงานท่ีกำ�กับดูแลเก่ียวกับการบริการชำ�ระเงินหรือธนาคารกลาง 
โดยหน่วยงานที่กำ�กับดูแลทุกหน่วยงานควรประสานงานเพ่ือจัดการกับความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนจาก
การใช้งานสินทรัพย์ดิจิทัลที่เปลี่ยนแปลงไป25 

 	นอกจากนี้ แม้ว่ากฎหมายและการกำ�กับดูแลจะมีความหลากหลายแตกต่างกันไป แต่เมื่อ 
ธุรกิจฟินเทคเก่ียวข้องกับปัญหาการฟอกเงิน หน่วยงานกำ�กับดูแลท่ัวโลกต่างเร่งออกมาตรการป้องกัน
ปัญหาดังกล่าว เนื่องจากธุรกิจฟินเทคต้องเกี่ยวข้องกับธุรกรรมทางการเงินและข้อมูลส่วนบุคคลที่ม ี
ความอ่อนไหวจำ�นวนมหาศาลต่อวัน ดังน้ัน จึงต้องมีกฎหมายและมาตรการป้องกันการกระทำ�ผิดด้วย 
เช่น การตรวจสอบข้อมูลของลูกค้า (customer due diligence: CDD) หรือการรายงานธุรกรรม 
ที่น่าสงสัย เป็นต้น26 หัวข้อนี้จะศึกษาแนวคิดว่าด้วยกฎหมายและการกำ�กับดูแลธุรกิจฟินเทคในรูป
แบบต่าง ๆ 

 	2.1	แนวทางการกำ�กับดูแลแบบปล่อยอิสระโดยรัฐไม่เข้ามาควบคุมหรือควบคุมให้น้อยท่ีสุด
  	 	 	 การกำ�กับดูแลแบบปล่อยอิสระโดยรัฐไม่เข้ามาควบคุม เป็นการกำ�กับดูแลตามหลักตลาดเสรี 

ใช้กลไกของราคาเพ่ือการแข่งขันกันในตลาด เปิดโอกาสให้ธุรกิจฟินเทคสามารถพัฒนาไปได้อย่างรวดเร็ว
เพราะไม่มีเรื่องของการควบคุมโดยรัฐเข้ามา เช่น ไม่ต้องขออนุญาตในการจัดตั้งศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์
ดิจิทัล เปิดโอกาสให้นักลงทุนสามารถเข้าซื้อขายเหรียญคริปโทกันอย่างอิสระ ไม่โดนควบคุมเรื่องการ 
ยืนยันตัวตน หรือช่องทางในการชำ�ระเงิน ย่อมทำ�ให้เกิดศูนย์ซื้อขายลักษณะเดียวกันมากมาย  

 	
25Tobias Adrian, Dong He and Aditya Narain, Global Crypto Regulation Should be 

Comprehensive, Consistent, and Coordinated [Online], available URL: https://www.imf.org/

en/Blogs/Articles/2021/12/09/blog120921-global-crypto-regulation-should-be-comprehensive-

consistent-coordinated, 2021 (December, 9). 
26Nicholas A. Roide, “Fintech and Anti-Money Laundering Regulation: Implementing an 

International Regulatory Hierarchy Premised on Financial Innovation,” Texas A&M Law Review 9, 

2 (2022): 473-476.
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เป็นตัวเลือกให้กับผู้บริโภคมากข้ึน นอกจากน้ี เม่ือผู้บริโภคทราบว่าผลิตภัณฑ์ทางการเงินของธุรกิจฟินเทค
จะไม่ได้รับความคุ้มครองจากรัฐ ผู้บริโภคจะต้องหาทางป้องกันตนเอง โดยเฉพาะการหาข้อมูลท่ีเพียงพอ
ต่อการตัดสินใจใช้บริการ ช่วยแก้ปัญหาความไม่สมมาตรของข้อมูล (information asymmetry) ท่ีผู้บริโภค 
ต้องประสบด้วย และบริษัทท่ีทำ�ธุรกิจฟินเทคต่างก็ต้องพยายามแข่งขันกันท่ีจะเพ่ิมคุณภาพความโปร่งใส 
และความปลอดภัยของบริการของตน 

			   เม่ือพิจารณาในด้านการเกิดข้ึนของธุรกิจฟินเทค โดยเฉพาะการพัฒนาเทคโนโลยีล้ําสมัยต่าง ๆ 
เช่น ระบบกระจายศูนย์ของบล็อกเชน จะเห็นว่าเป็นความพยายามที่จะแก้ปัญหาข้อผิดพลาดที่เกิด
ขึ้นจากมนุษย์และการรวมศูนย์ข้อมูลไว้ที่เดียว โดยใช้ระบบคอมพิวเตอร์ที่มีความเสถียรและแน่นอน 
มาแทนท่ี ซ่ึงได้รับความเช่ือถือว่าจะไม่สามารถเข้าไปเปล่ียนแปลงแก้ไข สูญหาย หรือทำ�ความเสียหาย
ต่อข้อมูลที่บันทึกได้เลย แม้ว่าเราจะไม่มีทางปฏิเสธบทบาทของรัฐได้ แต่ผู้เชี่ยวชาญด้านเทคโนโลยี
และการเงินมองว่า กฎหมายและการกำ�กับดูแลของรัฐมักจะสร้างภาระ ขัดขวางการเติบโตทางเทคโนโลยี 
ล่าช้า มีการติดสินบน และไม่ได้เป็นประโยชน์ต่อส่วนรวมอย่างแท้จริง ระบบกระจายศูนย์ (decentralization) 
โดยเฉพาะเทคโนโลยีบล็อกเชน ถือเป็นคร้ังแรกในประวัติศาสตร์ท่ีประชาชนจากท่ัวโลกสามารถเข้าถึง 
ฐานข้อมูลร่วมกันโดยผ่านระบบการเข้ารหัส (cryptography) และใช้การตรวจสอบความถูกต้อง
ระหว่างกันเอง (peer-to-peer verification) ในระบบเครือข่ายแบบเปิด (open source) โดยไม่
ผ่านคนกลาง และไม่ถูกควบคุมโดยองค์กรใดองค์กรหน่ึงเท่าน้ัน ดังน้ัน “ระบบจึงเป็นกฎหมายในตัวเอง
อยู่แล้ว” (Code is law)27

 	 		  อย่างไรก็ตาม แทบจะเป็นไปไม่ได้เลยที่ผู้บริโภคทุกคนจะสามารถหาข้อมูลด้วยตนเองได้
อย่างครบถ้วนและสามารถใช้ตัดสินใจได้อย่างมีเหตุมีผลเสมอไป ผู้บริโภคย่อมจะมีความลำ�เอียง (bias) 
และมีข้อจำ�กัดของการใช้เหตุผล (bounded rationality)  จากการศึกษาพบว่า ผู้บริโภคและนักลงทุน 
ยังขาดความรู้ความเข้าใจทางการเงินหรือผลิตภัณฑ์ที่เสนอขาย ทำ�ให้ดุลยพินิจในการตัดสินใจลงทุน
หรือใช้บริการบกพร่อง หรือตัดสินใจไปโดยไม่ตระหนักถึงความเสี่ยง ขณะเดียวกันธุรกิจฟินเทคเอง  
ก็ไม่ได้ตั้งขึ้นมาโดยมีวัตถุประสงค์หลักเพื่อให้ความรู้ความเข้าใจแก่ลูกค้าหรือนักลงทุน ดังนั้น รัฐจึง 
มีบทบาทให้การช่วยเหลือผู้บริโภคและนักลงทุนแทน28 ผู้บริโภคส่วนใหญ่ที่ใช้บริการทางการเงินทาง
เลือกยังคงไม่ได้และไม่สามารถหาข้อมูลที่เพียงพอก่อนตัดสินใจได้29 นอกจากนี้ ยังมีประเด็นเกี่ยวกับ

  	
27Marcella Atzori, Blockchain Technology and Decentralized Governance: Is the State 

Still Necessary? [Online], available URL: https://ssrn.com/abstract=2709713, 2015 (December, 1). 
28Aluma Zernik, “The (Unfulfilled) Fintech Potential,” Notre Dame Journal on Emerging 

Technologies 1, 2 (2020): 353-54. 
29Cliff A. Robb and others, “Bounded Rationality and Use of Alternative Financial Services,” 

The Journal of Consumer Affairs 49, 2 (2015): 407. 
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ผลประโยชน์และการแสวงหากำ�ไรของธุรกิจฟินเทค รวมถึงปัญหาเรื่องการฟอกเงิน ที่ทำ�ให้กฎหมาย
และการกำ�กับดูแลโดยรัฐยังมีความจำ�เป็นในการคุ้มครองประโยชน์สาธารณะอยู่

 	2.2	แนวทางการกำ�กับดูแลตนเอง 
      	การกำ�กับดูแลตนเอง (self-regulation) เป็นแนวทางที่เปิดโอกาสให้ภาคอุตสาหกรรม

สามารถออกมาตรการกำ�กับดูแลที่เหมาะสมกับตนเองเป็นสำ�คัญ เช่น การออกประมวลหลักปฏิบัติ 
(code of conduct) ประมวลจริยธรรม (code of ethics) หรือหลักปฏิบัติที่ดี (best practice) 
ข้อดีของแนวทางน้ีคือ การกำ�กับดูแลท่ีเกิดข้ึนจากประสบการณ์และความเช่ียวชาญของอุตสาหกรรมน้ัน 
โดยเฉพาะ ซ่ึงธุรกิจฟินเทคเป็นภาคการเงินทางเลือกท่ีต้องการท้ังผู้เช่ียวชาญทางการเงินและเทคโนโลยี
อย่างมาก เมื่อกฎระเบียบต่าง ๆ ออกมาโดยกลุ่มบุคคลที่เกี่ยวข้องกับธุรกิจโดยตรง ย่อมช่วยให้เกิด
การยอมรับและปฏิบัติตามมากกว่าการออกกฎหมายมาควบคุมโดยรัฐเพียงอย่างเดียว สามารถนำ�ไป
ปฏิบัติในระดับสากลร่วมกันได้ง่ายกว่าการออกกฎหมายระหว่างประเทศ และยังช่วยลดต้นทุนค่าใช้จ่าย
จากการจัดการและตรวจสอบข้อมูลต่าง ๆ 

 			  นักวิชาการบางคนเชื่อว่าการกำ�กับดูแลตนเองของภาคธุรกิจจะช่วยป้องกันความเสี่ยง
ต่อระบบ (systemic risk) โดยเฉพาะความเสี่ยงต่อระบบการเงินที่ก่อให้เกิดวิกฤตทางการเงินโลก 
ช่วง ค.ศ. 2008-2009 โดยต้นเหตุประการหนึ่งของความล้มเหลวของระบบการเงินครั้งนั้น เกิดจาก 
ความไม่เข้าใจถึงความซับซ้อนและหลากหลายของผลิตภัณฑ์ทางการเงินและผู้ท่ีเก่ียวข้องท่ีเพียงพอ ทำ�ให้
การกำ�กับดูแลเกิดความบกพร่องและขาดประสิทธิภาพ ส่งผลกระทบไปทั่วโลก ดังนั้น การกำ�กับดูแล
จึงจำ�เป็นต้องมีผู้เล่นท่ีมาจากวงในของตลาดน้ัน เพราะจะสามารถเข้าใจและเข้าถึงปัญหาได้อย่างลึกซ้ึง
และทันท่วงที รัฐไม่สามารถทำ�หน้าที่ดังกล่าวได้อย่างเต็มที่ โดยเฉพาะอย่างยิ่งความร่วมมือระหว่าง
ประเทศเกิดขึ้นได้ค่อนข้างยากมากและใช้เวลานาน30

 			  อย่างไรก็ดี แนวทางการกำ�กับดูแลตนเองในตลาดการเงินก็มีจุดอ่อนบางประการท่ียังจำ�เป็น
ต้องมีภาครัฐเข้าแทรกแซงเพื่อคุ้มครองผลประโยชน์และความปลอดภัยของสาธารณะ การคาดหวัง 
ให้ภาคธุรกิจมุ่งแสวงหาประโยชน์เพื่อสังคมก่อนกำ�ไรน่าจะเกิดขึ้นได้ยาก นอกจากนี้ ตลาดการเงิน 
ยังเกี่ยวข้องกับเศรษฐกิจของประเทศอย่างมาก ย่อมเป็นการยากที่จะปล่อยให้สถาบันการเงินกำ�กับ 
ดูแลตนเองเป็นหลัก แต่ขณะเดียวกันถ้ารัฐเข้ามาควบคุมมากจนขัดขวางการลงทุน ก็ย่อมส่งผลต่อเศรษฐกิจ
เช่นเดียวกัน การกำ�กับดูแลตนเองที่มีประสิทธิภาพจะต้องดำ�เนินการภายใต้เงาของรัฐ กล่าวคือ 
รัฐอาจกำ�หนดให้สถาบันการเงินจะต้องเป็นสมาชิกกับหน่วยงานกำ�กับดูแลตนเองภาคบังคับและ 

 
30Saule T. Omarova, “Wall Street as Community of Fate: Toward Financial Industry Self-Regulation,” 

University of Pennsylvania Law Review 159 (2011): 431-438. 
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ในระดับสากล พร้อมทั้งอยู่ภายใต้กฎหมายโดยเฉพาะที่เกี่ยวกับการป้องกันผลกระทบภายนอก 
(externalities) หรือความเสียหายที่อาจเกิดขึ้นกับผู้ที่ไม่เกี่ยวข้องโดยตรง เช่น ผู้ฝากเงิน แต่แน่นอน
ว่ากฎระเบียบในส่วนของการกำ�กับดูแลตนเองจะเป็นภาคธุรกิจที่เข้าไปดำ�เนินการเป็นหลัก จึงเป็น 
การสร้างสมดุลระหว่างการส่งเสริมการเติบโตของตลาดการเงินที่มีความซับซ้อนและการจัดการ
ความเสี่ยง ไปพร้อม ๆ กับการป้องกันและคุ้มครองประชาชนโดยภาครัฐ31   

 	ธุรกิจฟินเทคให้บริการทางการเงินทางเลือกที่มีความซับซ้อนกว่ารูปแบบเดิมเนื่องจากมีการ
ใช้เทคโนโลยีสมัยใหม่ การกำ�กับดูแลตนเองจึงเป็นส่ิงท่ีจำ�เป็นมากสำ�หรับภาคธุรกิจประเภทน้ี แต่การ
กำ�กับดูแลตนเองยังไม่เพียงพอท่ีจะป้องกันความเสี่ยงท่ีอาจเกิดขึ้นการแสวงหาผลประโยชน์ส่วนตัว
ของธุรกิจฟินเทค และการผลักภาระค่าใช้จ่ายไปยังผู้บริโภคและประโยชน์สาธารณะ ดังนั้น การกำ�กับ
ดูแลตลาดฟินเทคด้วยการกำ�กับดูแลตนเองเพียงอย่างเดียวย่อมไม่เกิดประสิทธิภาพ ควรมีหน่วยงาน
รัฐโดยเฉพาะหรือท่ีเก่ียวข้องเข้ามามีบทบาทในการกำ�หนดเป้าหมายและตรวจสอบการปฏิบัติตาม
กฎระเบียบของมาตรการกำ�กับดูแลตนเอง เช่น รัฐควรกำ�หนดเรื่องการป้องกันการกระทำ�ทุจริตโดย
เฉพาะการฟอกเงินในประมวลจริยธรรมของธุรกิจฟินเทค 

 	ปัจจุบันมีประเทศท่ีใช้แนวทางการกำ�กับดูแลตนเองร่วมกับการกำ�กับดูแลโดยรัฐในตลาดฟินเทค 
เช่น หน่วยงานกำ�กับดูแลตลาดการเงินของสวิตเซอร์แลนด์ (Swiss Financial Market Supervisory 
Authority: FINMA) มีหน้าที่กำ�หนดมาตรฐานขั้นตํ่าภาคบังคับสำ�หรับการออกประมวลหลักปฏิบัติ
ของธุรกิจฟินเทคในประเทศ อย่างไรก็ตาม การเข้าแทรกแซงของรัฐอยู่ในระดับที่ค่อนข้างตํ่ามากเพื่อ
ส่งเสริมการเติบโตของตลาดฟินเทค ซ่ึงไม่ใช่เร่ืองแปลกใหม่สำ�หรับประเทศขนาดเล็ก เช่น สวิตเซอร์แลนด์ 
หรือสิงคโปร์ท่ีมุ่งการพัฒนาตลาดการเงินและเทคโนโลยีเพ่ือเป็นแหล่งรายได้หลักของประเทศ นอกจากน้ี 
รัฐบาลอินเดียได้ประกาศกรอบการกำ�กับดูแลตนเองสำ�หรับธุรกิจฟินเทค โดยจะอยู่ภายใต้การดูแลหลัก
ของธนาคารกลางของประเทศ (Reserve Bank of India: RBI) และจะจัดต้ังหน่วยงานเฉพาะ (self-regulatory 
organization: SRO) เพื่อทำ�หน้าที่ออกมาตรการกำ�กับดูแลตนเองและประสานความร่วมมือระหว่าง 
ธุรกิจฟินเทคกับภาครัฐ แผนดังกล่าวของรัฐบาลอินเดียจะช่วยสร้างความม่ันใจให้กับประชาชนและทำ�ให้ 
มาตรฐานแนวปฏิบัติของฟินเทคมีความชัดเจนยิ่งขึ้น32  

 

	 31Steven L. Schwarcz, “Financial Industry Self-Regulation: Aspiration and Reality,” University 

of Pennsylvania Law Review 159 (2011): 296-98.

 	 32Davide Montagner, India Pilots Self-Regulation for Fintechs [Online], available URL: 

https://www.thebanker.com/content/716dc61d-b515-5314-be75-7df1b11681ad, 2024 (March, 7). 
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 	2.3	การกำ�กับดูแลด้วยหลักความเป็นกลางทางเทคโนโลยีและการออกใบอนุญาตเฉพาะ
 			  แม้ว่าธุรกิจฟินเทคจะเป็นเร่ืองใหม่ แต่หลายประเทศเลือกท่ีจะใช้กฎหมายและกฎระเบียบ

ต่าง ๆ  ที่มีอยู่เดิมมาใช้กำ�กับดูแล เนื่องจากกฎหมายหลักที่เป็นฐานของธุรกิจฟินเทคนั้น เกี่ยวข้องกับ 
กฎหมายการเงินการธนาคารและกฎหมายหลักทรัพย์ซ่ึงเป็นกฎหมายสำ�คัญของแต่ละประเทศ 
อยู่เดิมแล้ว จึงอาจไม่จำ�เป็นต้องออกกฎหมายสำ�หรับธุรกิจฟินเทคโดยเฉพาะเสมอไป นอกจากนี้ 
ธุรกิจฟินเทคเองก็มีหลากหลายประเภท จึงไม่ใช่เรื่องง่ายนักที่จะออกกฎหมายกลางที่กำ�กับดูแล 
ทุกเรื่องของธุรกิจฟินเทคได้ อย่างไรก็ดี การจะนำ�กฎหมายที่มีอยู่เดิมมาบังคับใช้นั้น จะต้องคำ�นึงถึง 
หลักความเป็นกลางทางเทคโนโลยี (technological neutrality) เป็นสำ�คัญ กล่าวคือ กฎหมายควรจะต้อง
ปฏิบัติต่อการบริการทางการเงินทั้งแบบดั้งเดิมและแบบทางเลือกอย่างธุรกิจฟินเทคในระดับเดียวกัน 
เช่น หากธนาคารและธุรกิจฟินเทคให้บริการชำ�ระเงินทางอิเล็กทรอนิกส์เหมือนกัน ควรจะอยู่ภายใต้
การกำ�กับของกฎหมายว่าด้วยการชำ�ระเงินทางอิเล็กทรอนิกส์เหมือนกัน แต่เนื่องจากธนาคารเป็น
สถาบันการเงิน ย่อมต้องปฏิบัติตามกฎหมายว่าด้วยสถาบันการเงินด้วย แต่ธุรกิจฟินเทคอาจไม่ถือว่า
เป็นสถาบันการเงินในบางประเทศแม้จะมีการให้บริการทางการเงินก็ตาม ย่อมทำ�ให้การกำ�กับดูแล
ธนาคารและธุรกิจฟินเทคในบริการประเภทเดียวกันไม่เท่ากัน หรือในอีกกรณีหนึ่งคือ หากผู้บริโภค
สามารถชำ�ระราคาสินค้าด้วยเงิน ก็ควรรวมถึงเงินดิจิทัลด้วย เมื่อการกำ�กับดูแลอยู่ระดับเดียวกันตาม
ประเภทของการบริการทางการเงินโดยไม่คำ�นึงถึงผู้ให้บริการแล้ว ย่อมเป็นประโยชน์ต่อการแข่งขัน
กันในตลาดทั้งราคาและคุณภาพ ท้ายที่สุดแล้วผู้บริโภคย่อมได้ประโยชน์และมีทางเลือกมากขึ้น33 

กระนั้นก็ตาม หากจะให้ธุรกิจฟินเทคใช้กฎเกณฑ์เดียวกันกับสถาบันการเงิน อาจทำ�ให้ผู้ประกอบการ
ธุรกิจฟินเทคต้องแบกรับภาระเกินสมควร เน่ืองจากขอบเขตของการประกอบธุรกิจของสถาบันการเงิน 
มีหลากหลายธุรกิจ ซึ่งทำ�ให้ต้องมีการกำ�กับดูแลที่ค่อนข้างเข้มงวดกว่าธุรกิจอื่น ๆ ดังนั้น การกำ�หนด 
กฎเกณฑ์ท่ีใช้บังคับน้ัน อาจต้องพิจารณาองค์ประกอบมากกว่าแค่การมีผลิตภัณฑ์ทางการเงินประเภท
เดียวกัน นอกจากนี้ หากธุรกิจฟินเทคจะต้องปฏิบัติตามกฎเกณฑ์ในระดับสถาบันการเงินแล้ว อาจทำ� 
ให้ขาดแรงจูงใจท่ีจะเข้ามาในธุรกิจฟินเทค และทำ�ให้ไม่เกิดการแข่งขันในตลาด จนสุดท้ายย่อมนำ�ไปสู่ 
การผูกขาดและขาดการพัฒนาทางนวัตกรรมน่ันเอง การมีกฎเกณฑ์ท่ีสอดคล้องกันในแต่ละประเทศจะช่วย 
ลดปัญหาการหลีกเล่ียงไปดำ�เนินธุรกิจในประเทศท่ีมีการกำ�กับดูแลท่ีอ่อนกว่าได้34 (regulatory arbitrage)

 

 	 33Giorgio Barba Navaretti and others, Fintech and Banking. Friends or Foes? [Online], 

available URL: https://ssrn.com/abstract=3099337, 2018 (January, 10). 

 	 34สำ�นักงานคณะกรรมการกำ�กับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์, แนวทางการกำ�กับดูแลสินทรัพย์ดิจิทัลของ 

ก.ล.ต. กับมุมมองของต่างประเทศ [Online], available URL: https://www.smarttoinvest.com/Pages/

Investment%20Products/Investment%20knowledge/DA-regulation-and-opinion-international.

aspx, 2564 (ธันวาคม, 28). 
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 			  อย่างไรก็ตาม กฎหมายท่ีมีอยู่เดิมอาจไม่สามารถบังคับใช้กับการบริการทางการเงินบางประเภท 
ที่มีความก้าวหน้าทางเทคโนโลยีได้ทุกกรณี โดยเฉพาะอย่างยิ่งบิตคอยน์และเทคโนโลยีบล็อกเชน  
จึงจำ�เป็นต้องออกกฎหมายใหม่เพ่ือมากำ�กับดูแลเป็นการเฉพาะ ปัจจุบันแนวทางการกำ�กับดูแลดังกล่าว
ที่ใช้กันอย่างมาก คือ การออกใบอนุญาตประกอบธุรกิจฟินเทคบางประเภทโดยหน่วยงานรัฐ เช่น  
การตั้งศูนย์ซื้อขายคริปโทเคอร์เรนซี (cryptocurrency exchange) การกำ�กับดูแลเป็นการเฉพาะ
เช่นนี้มีข้อจำ�กัดบางประการ กล่าวคือ กฎหมายจะต้องมีรายละเอียดที่ชัดเจนเพียงพอ เช่น ใบอนุญาต 
อาจจะกำ�หนดว่าคริปโทเคอร์เรนซีประเภทใดที่สามารถทำ�การซื้อขายกันได้ กฎหมายย่อมจำ�เป็นต้อง 
ให้คำ�นิยามของคริปโทเคอร์เรนซี แต่ในปัจจุบันคริปโทเคอร์เรนซีก็ยังไม่มีนิยามที่เป็นสากลและมีความ 
หลากหลายมาก บางประเทศมองว่าเป็นหลักทรัพย์ แต่ไม่รวมถึงบิตคอยน์ หรือบางประเทศมองว่า
เป็นสินทรัพย์ดิจิทัลซึ่งมีความแตกต่างจากหลักทรัพย์ เป็นต้น นอกจากนี้ ในประเทศที่มีกฎหมาย
ระดับมลรัฐของตัวเอง เช่น สหรัฐอเมริกา การจะต้องขอใบอนุญาตประกอบธุรกิจฟินเทคในทุกมลรัฐ 
ย่อมส่งผลกระทบต่อการเติบโตของตลาดฟินเทคอย่างแน่นอน

  
 	2.4 การกำ�กับดูแลด้วยการทดสอบนวัตกรรมการเงิน (regulatory sandbox) 
 			  เนื่องจากธุรกิจฟินเทคเป็นการให้บริการทางการเงินรูปแบบใหม่ ทำ�ให้บางครั้งการนำ�

กฎหมายท่ีมีอยู่เดิมมาใช้กำ�กับดูแลเพียงอย่างเดียวอาจยังไม่เพียงพอและแก้ปัญหาได้อย่างยุติธรรม
และมีประสิทธิภาพ จึงเกิดแนวทางการกำ�กับดูแลที่ให้ธุรกิจฟินเทคมาทดลองให้บริการผลิตภัณฑ์
ทางการเงินแบบใหม่ภายใต้กฎหมายเฉพาะและพื้นที่ที่มีการจำ�กัดขอบเขตการให้บริการ เรียกว่า 
“regulatory sandbox” เพื่อเตรียมความพร้อมของทั้งผู้ประกอบการธุรกิจฟินเทคและผู้บริโภค  
ทั้งยังช่วยให้หน่วยงานกำ�กับดูแลสามารถประเมินประโยชน์และความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นได้35 ปัจจุบัน
มากกว่า 50 ประเทศท่ัวโลกรวมถึงประเทศไทย ได้นำ�แนวทางการกำ�กับดูแลแบบ regulatory sandbox 
มาใช้กับธุรกิจฟินเทคบางประเภทโดยเฉพาะที่มีการใช้นวัตกรรมรูปแบบใหม่ ๆ เป็นการส่งเสริมการ
ทดสอบนวัตกรรมและเตรียมพร้อมป้องกันปัญหาที่อาจเกิดขึ้นได้ สหราชอาณาจักรเป็นประเทศแรก
ที่มีการใช้แนวทางดังกล่าวกับธุรกิจฟินเทค36 

 
35Angela Attrey, Molly Lesher and Christopher Lomax, “The Role of Sandboxes in Promoting 

Flexibility and Innovation in the Digital Age,” OECD Going Digital Toolkit Notes, No. 2 (Paris: OECD 

Publishing, 2020), p. 4.
36Giulio Cornelli and others, “Regulatory Sandboxes and Fintech Funding: Evidence from 

the UK,” BIS Working Papers No. 901 (Basel: Bank for International Settlements, 2023),  p. 2.  
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 			  องค์ประกอบสำ�คัญท่ีต้องคำ�นึงถึงในการใช้ regulatory sandbox ประกอบด้วย 1) การกำ�หนด 
กลุ่มผู้ที่จะสามารถเข้าร่วมได้ เช่น กลุ่มผู้เล่นใหม่เท่านั้น หรือกลุ่มบริษัทที่ไม่ได้ให้บริการทางการเงิน 
2) การออกแบบโครงสร้างการจัดการภายในของ sandbox 3) การกำ�หนดช่วงเวลาทดสอบ 4) การกำ�หนด
ขอบเขต จำ�นวน เพ่ือควบคุมความเส่ียง เช่น จำ�นวนลูกค้าและธุรกรรม พ้ืนท่ีให้บริการ หรือการปฏิบัติ 
ตามกฎหมายว่าด้วยการฟอกเงิน และ 5) การออกจากการทดสอบ เช่น ผ่านตัวช้ีวัดหรือได้ผลลัพธ์
ตามที่คาดหวัง37 

 			  อย่างไรก็ดี แม้ว่าแนวทางการกำ�กับดูแลธุรกิจฟินเทคด้วย regulatory sandbox 
จะได้รับความนิยมอย่างมากในขณะนี้ แต่ก็ยังมีข้อจำ�กัดที่สำ�คัญคือ แนวทางดังกล่าวยังไม่เหมาะสม 
กับการให้บริการทางการเงินข้ามพรมแดน การทดสอบไม่สามารถสะท้อนความเป็นจริงที่เกิดขึ้น
ในตลาดฟินเทคได้ เพราะจะมีการกำ�หนดขอบเขตต่าง ๆ มากมายตามที่กล่าวไปข้างต้น ในทางปฏิบัติ
ธุรกิจฟินเทคเติบโตอย่างรวดเร็วมาก และเกือบจะทั้งหมดเป็นการให้บริการแบบข้ามพรมแดนหรือ 
ไร้พรมแดน เพราะน่ันคือเหตุผลสำ�คัญท่ีทำ�ให้เกิดธุรกิจฟินเทคข้ึนบนโลก ดังน้ัน regulatory sandbox 
จึงเป็นเพียงเครื่องมือทางกฎหมายอย่างหนึ่งเพื่อทดสอบความเป็นไปได้ของการให้บริการทางการเงิน
ของธุรกิจฟินเทค แต่ท้ายที่สุดแล้ว ยังจำ�เป็นต้องมีการกำ�กับดูแลตนเองและโดยรัฐเป็นหลักด้วย    

 	2.5 การกำ�กับดูแลโดยการห้ามเด็ดขาด
 			  แนวทางการป้องกันอันตรายท่ีอาจเกิดข้ึนจากธุรกิจฟินเทคประการหน่ึงคือ การห้ามธุรกิจ 

ฟินเทคบางประเภทโดยเด็ดขาด เช่น ประเทศจีนห้ามไม่ให้การมีการซื้อขายและขุดเหมืองบิตคอยน ์
ต้ังแต่ ค.ศ. 2021 เพ่ือป้องกันปัญหาการก่ออาชญากรรมทางการเงิน แต่ก็ไม่ได้ทำ�ให้ชาวจีนแผ่นดินใหญ่
หยุดการลงทุนในคริปโทได้ บางส่วนหันไปลงทุนในฮ่องกงแทน38 แม้รัฐจะมีอำ�นาจที่จะออกกฎหมาย
เช่นน้ัน แต่ประเทศส่วนใหญ่ในโลกเลือกท่ีจะเปิดโอกาสให้มีการประกอบธุรกิจฟินเทคได้ และหาแนวทาง 
การกำ�กับดูแลที่เหมาะสมกับประเทศของตน  	

  	 2.6 ตัวอย่างกฎหมายและการกำ�กับดูแลธุรกิจฟินเทคในต่างประเทศ
			   2.6.1		สหราชอาณาจักร

 		 สหราชอาณาจักรมีการนำ�แนวทางการกำ�กับดูแลภายใต้ regulatory sandbox 
มาใช้ในช่วง ค.ศ. 2015-2016 โดยเป็นเคร่ืองมือทางกฎหมายท่ีสำ�คัญในการส่งเสริมนโยบายของภาครัฐ 
เช่น การสนับสนุนเทคโนโลยีและนวัตกรรมสมัยใหม่ และการให้ประชาชนสามารถเข้าถึงบริการทางการเงิน 

  	
37Ivo Jeník and Schan Duff, How to Build a Regulatory Sandbox – A Practical Guide for 

Policy Makers (Washington DC: World Bank, 2020), p. 12. 

 38Ranganathan and Zhen, op. cit. 
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และแหล่งเงินทุนได้อย่างท่ัวถึงและเท่าเทียม (financial inclusion) โดยระบบน้ี มีลักษณะเป็นการยกเว้น 
การบังคับใช้ตามกฎหมายช่ัวคราว (temporary regulatory exemptions) เพ่ือทดสอบและทดลองดูว่า 
ผลิตภัณฑ์และบริการทางการเงินของธุรกิจฟินเทคท่ีมีรูปแบบใหม่จะสามารถลดความเส่ียงทางกฎหมาย 
(legal risk) ได้หรือไม่ เน่ืองจากธุรกิจฟินเทคเป็นเร่ืองท่ีใหม่มาก ทำ�ให้ยังไม่มีกฎหมายเฉพาะบังคับใช้ และ 
กฎหมายท่ีมีอยู่อาจไม่สามารถนำ�ไปใช้ได้อย่างมีประสิทธิภาพ ความแน่นอนของกฎหมาย (legal certainty) 
จะเป็นประโยชน์ทั้งกับผู้ประกอบการที่ต้องการพัฒนาและเสนอบริการทางการเงินของธุรกิจฟินเทค 
ตลาดการเงิน รวมถึงประชาชนทั่วไปด้วย39 แต่ก็ยังเกิดคำ�ถามว่า regulatory sandbox นี้ จะสามารถ 
ทำ�ตามที่ตั้งเป้าหมายไว้ได้จริงหรือไม่

 	 แนวทางการกำ�กับดูแลด้วย regulatory sandbox เป็นสิ่งที่ผู้กำ�กับดูแลภาคการ
เงิน เช่น ธนาคารกลางของประเทศอนุญาตให้สถาบันการเงิน ผู้ให้บริการทางการเงินอื่น ๆ  หรือบริษัท
ด้านเทคโนโลยีนำ�บริการทางการเงินรูปแบบใหม่เข้าร่วมทดสอบภายในพื้นที่หรือสภาพแวดล้อมที่มี
การควบคุมกำ�กับ (controlled environment) โดยจะได้รับการยกเว้นเป็นพิเศษที่ไม่ต้องปฏิบัติตาม
กฎหมาย ระเบียบ หรือข้อบังคับบางประการ แต่ยังอยู่ภายใต้การกำ�กับดูแลที่ยืดหยุ่น โดยนำ�บริการ
ทางการเงินน้ันไปใช้กับผู้บริโภคจริง จะช่วยลดความเส่ียงทางกฎหมายให้กับผู้ประกอบการหากบริการ 
ทางการเงินดังกล่าวมีข้อจำ�กัดของกฎหมาย หรือยังไม่มีกฎหมายเฉพาะรองรับ40 เช่น peer-to-peer 
lending ซึ่งเป็นการกู้ยืมเงินผ่านแพลตฟอร์มเพื่อลดต้นทุนการทำ�ธุรกรรม หรือดอกเบี้ยที่สูง และ
ยังลดการพึ่งพาตัวกลางทางการเงินอย่างธนาคารด้วย เพราะหากนำ� peer-to-peer lending ไปให ้
บริการเลยโดยไม่ผ่าน regulatory sandbox ก็อาจผิดกฎหมายได้ เช่น ประเทศไทยกำ�หนดให้ 
ผู้ให้บริการจะต้องได้รับอนุญาตผ่าน regulatory sandbox ก่อน41 และหากหน่วยงานกำ�กับดูแลเห็นว่า 
บริการทางการเงินดังกล่าวมีความเส่ียงสูงต่อผู้บริโภค ก็จะสามารถแก้ไขหรือระงับการบริการได้ทันท่วงที 

 	 regulatory sandbox จึงเป็น “แนวทางการทดสอบและพัฒนานวัตกรรมที่นำ�
เทคโนโลยีใหม่มาสนับสนุนการให้บริการทางการเงิน โดยเปิดให้ผู้ให้บริการทางการเงินทดสอบการ
ให้บริการด้วยเทคโนโลยีใหม่ในวงจำ�กัด เพื่อส่งเสริมให้เกิดนวัตกรรมทางการเงิน ขณะที่มีแนวทางใน

 	
39Christopher Chen, “Rethinking the Regulatory Sandbox for Financial Innovation: An Assessment 

of the UK and Singapore,” in Regulating FinTech in Asia, eds. Mark Fenwick, Steven Van Uytsel 

and Bi Ying, (Singapore: Springer, 2020), pp. 11-12. 
40Ibid, pp. 13-14. 
41ธนาคารแห่งประเทศไทย, รายชื่อผู้ให้บริการระบบ Peer-to-Peer Lending Platform ที่ทดสอบภายใต ้

Regulatory Sandbox [Online], available URL: https://www.bot.or.th/th/financial-innovation/digital- 

finance/fintech-in-thailand/regulatory-sandbox/p2p.html, 2567 (พฤศจิกายน, 29).
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การดูแลความเสี่ยงและคุ้มครองผู้ใช้บริการที่เหมาะสม”42 แต่แน่นอนว่า แต่ละประเทศมีการกำ�หนด
หลักเกณฑ์การผ่านการทดสอบที่แตกต่างกันไป เช่น สหราชอาณาจักรและสิงคโปร์อนุญาตให้บริษัท
ประเภทใดก็ได้สามารถเข้าร่วมทดสอบได้ ในขณะท่ีประเทศไต้หวันและเกาหลีใต้จะต้องมีการออกกฎหมาย
เฉพาะก่อน หรือประเทศมาเลเซียและออสเตรเลียเพียงใช้กฎหมายที่มีอยู่เดิมก็เพียงพอ เป็นต้น 

 	 สหราชอาณาจักรเป็นประเทศแรกในโลกที่นำ�ระบบ regulatory sandbox มาใช้ 
และได้รับการนำ�ไปใช้ในประเทศต่าง ๆ ตามมาอย่างแพร่หลายอย่างมาก จนมีการพูดว่า regulatory 
sandbox เป็นการปลูกถ่ายกฎหมายหรือการนำ�กฎหมายของต่างประเทศมาปรับใช้ในประเทศ (legal  
transplantation) ที่มีความรวดเร็วมากที่สุดในประวัติศาสตร์ เหตุผลหลักที่ทำ�ให้สหราชอาณาจักร
ต้องนำ�กลไกทางกฎหมายนี้มาใช้เนื่องจากต้องการสนับสนุนให้มีการนำ�นวัตกรรมรูปแบบใหม่มาใช้ 
เพ่ือประโยชน์ของผู้บริโภค ท้ังยังเป็นการส่งเสริมให้เกิดการแข่งขันผ่านการปรับเปล่ียนทางเทคโนโลยี
ครั้งใหญ่ 

 	 หน่วยงานท่ีทำ�หน้าท่ีกำ�กับดูแล regulatory sandbox ของสหราชอาณาจักร เรียกว่า 
Financial Conduct Authority (FCA) หลังจากที่มีการประกาศใช้ระบบดังกล่าว ก็มีบริษัทที่เข้า
ร่วมจำ�นวนมาก จนถึงปัจจุบันมีจำ�นวนบริษัทที่เข้าร่วมทดสอบมากกว่า 600 แห่ง และมีประเภทของ
บริการทางการเงินที่หลากหลายมาก ได้แก่ บล็อกเชน ปัญญาประดิษฐ์ ธนาคารระบบเปิด (Open 
Banking) ระบบการพิสูจน์และยืนยันตัวตนทางดิจิทัล (Digital ID) การวิเคราะห์ข้อมูลแบบพื้นฐาน 
(Data Analytics) คริปโทเคอร์เรนซี การให้คำ�ปรึกษาโดยใช้ระบบหุ่นยนต์ (Robo advice) และ
เทคโนโลยี RegTech เป็นต้น43 

 	 ประโยชน์ของ Regulatory Sandbox มีหลายประการ กล่าวคือ ระบบน้ีช่วยพัฒนาการ
ติดต่อประสานงานกันอย่างเปิดเผยและคล่องตัวระหว่างผู้กำ�กับดูแลตลาดเงิน และผู้ให้บริการด้าน
การเงินต่าง ๆ ในตลาด ทั้งที่เป็นสถาบันการเงินและไม่ใช่สถาบันการเงิน นอกจากนี้ ในช่วงระยะเวลา
ของการทดสอบผลิตภัณฑ์และบริการทางการเงิน จะช่วยให้ผู้กำ�กับดูแลเข้าใจนวัตกรรมรูปแบบใหม่
ได้ดียิ่งขึ้น ทั้งในเรื่องของประโยชน์และความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นจากการนำ�บริการไปใช้กับผู้บริโภค 
ซึ่งจะเป็นข้อมูลที่นำ�มาประกอบการออกนโยบายหรือกฎหมายต่อไปได้ นอกจากนี้ ยังช่วยควบคุม
ความเส่ียงและความรับผิดต่าง ๆ  ท่ีอาจเกิดข้ึนได้ ซ่ึงย่อมส่งผลต่อการสนับสนุนการพัฒนานวัตกรรมใหม่ ๆ  
และการผลักดันให้เกิดการแข่งขันในตลาดมากขึ้น บริษัทจะพยายามที่จะปรับตัวเองทางด้านเทคโนโลยี
ให้ทันกับการเปลี่ยนแปลงที่เกิดขึ้น ทั้งยังเป็นการส่งเสริมให้เกิดความโปร่งใสด้วย 

42เรื่องเดียวกัน. 
43UK Financial Conduct Authority (FCA), Regulatory Sandbox Accepted Firms [Online], 

available URL: https://www.fca.org.uk/firms/innovation/regulatory-sandbox/accepted-firms, 2026 (April, 9). 
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 	 อย่างไรก็ตาม ยังมีข้อกังวลเกี่ยวกับการใช้ระบบ regulatory sandbox อยู่ด้วย 
กล่าวคือ ระบบน้ีเป็นเพียงข้ันตอนการทดสอบซ่ึงไม่ได้มีกฎหมายรองรับ แต่ในทางปฏิบัติเป็นการนำ�มา 
ทดลองใช้กับผู้บริโภคจริง ย่อมทำ�ให้ไม่สามารถคุ้มครองความเส่ียงท่ีอาจเกิดข้ึนต่อผู้บริโภคได้อย่างเต็มท่ี 
ทำ�ให้หน่วยงาน FCA ของสหราชอาณาจักรต้องมีการช่วยเหลือผู้บริโภคที่อาจได้รับความเสียหายใน
กรณีดังกล่าวไว้ด้วย นอกจากนี้ ประเด็นที่สร้างความกังวลอย่างมากต่อระบบนี้คือ ความไม่แน่นอน
หลังจากที่ออกจาก regulatory sandbox แล้วว่า บริการทางการเงินรูปแบบใหม่นั้น จะเป็นอย่างไร 
เช่น จะต้องถูกกำ�กับดูแลอย่างเข้มงวดภายใต้กฎหมายที่มีอยู่เดิม หรือได้รับสิทธิพิเศษทางกฎหมาย
เช่นเดียวกับตอนที่ในช่วงทดสอบระบบ กระนั้นก็ตาม regulatory sandbox ถือเป็นนวัตกรรมทาง
กฎหมายท่ีมีการนำ�ไปใช้ท่ัวโลกในปัจจุบันเพ่ือทดสอบการบริการทางการเงินรูปแบบใหม่ การจะประเมิน
ความสำ�เร็จของระบบนี้ในขณะนี้ยังเป็นเรื่องที่ยากอยู่ จากการศึกษาของ BIS พบว่า ธุรกิจฟินเทค 
ด้านการระดมทุนผ่านแพลตฟอร์มที่เข้าร่วม regulatory sandbox ของสหราชอาณาจักร สามารถ
ระดมทุนได้มากข้ึนจากก่อนเข้าร่วม และยังมีการดำ�เนินการต่อเน่ืองถึงปัจจุบัน รวมถึงมีการจดสิทธิบัตรด้วย 
ข้อค้นพบประการหน่ึงจากการศึกษาคือ หากจัดการระบบ regulatory sandbox ได้อย่างมีประสิทธิภาพ 
อาจจะกลายเป็นเคร่ืองมือท่ีสำ�คัญของรัฐในการส่งเสริมนวัตกรรมทางการเงินได้44 อย่างไรก็ตาม การศึกษา 
ผลสำ�เร็จของ regulatory sandbox ยังมีไม่มากนัก 

2.6.2		เขตบริหารพิเศษฮ่องกงแห่งสาธารณรัฐประชาชนจีน (ฮ่องกง)
 		 เนื่องจากฮ่องกงอยู่ในเขตบริหารพิเศษของสาธารณรัฐประชาชนจีน แม้ฮ่องกง

จะมีอิสระในการปกครองตนเองระดับหนึ่ง แต่การออกกฎหมายจะต้องไม่ขัดหรือแย้งกับกฎหมาย
ของจีนแผ่นดินใหญ่ และควรต้องปฏิบัติให้เป็นไปในทิศทางเดียวกัน การกำ�กับดูแลธุรกิจฟินเทคของ
ฮ่องกงนั้นไม่ใช่เรื่องง่ายนัก เพราะฮ่องกงเป็นหนึ่งในศูนย์กลางทางการเงินระดับโลกที่สำ�คัญ ทำ�ให้
ต้องการความยืดหยุ่นอย่างมากในเร่ืองการกำ�กับดูแลทางการเงินเพ่ือดึงดูดนักลงทุนจากท่ัวโลก ในขณะ 
ท่ีมาตรการทางกฎหมายของจีนจะมีลักษณะการกำ�กับดูแลตลาดเงินท่ีค่อนข้างเข้มงวดและระมัดระวัง 
และไม่ได้เปิดอิสระให้กับนักลงทุนอย่างกว้างขวางเช่นเดียวกับประเทศตะวันตก จึงทำ�ให้การกำ�กับดูแล
ธุรกิจฟินเทคของฮ่องกงจะต้องให้ความสำ�คัญกับการเปิดกว้างเพื่อส่งเสริมให้เกิดการแข่งขันในตลาด 
แต่ขณะเดียวกันจะต้องไม่ขัดกับกฎหมายและการกำ�กับดูแลของจีนแผ่นดินใหญ่ด้วย เช่น จีนไม่อนุญาต
ให้มีการเสนอขายโทเคนดิจิทัล (Initial Coin Offering: ICO) แม้กฎหมายฮ่องกงจะอนุญาตให้ทำ�ได้ 
แต่การกำ�กับดูแลจะต้องเข้มงวดและระวังไม่ให้ฮ่องกงกลายเป็นช่องทางเลี่ยงกฎหมายของจีนได้45 

44Cornelli and others, op. cit., pp. 30-31. 
45David C. Donald, “Hong Kong’s Fintech Automation: Economic Benefits and Social Risks,” 

in Regulating FinTech in Asia, eds. Mark Fenwick, Steven Van Uytsel and Bi Ying (Singapore: 

Springer, 2020), pp. 36-37.
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 	 ตัวอย่างแนวทางการกำ�กับดูแลธุรกิจฟินเทคในฮ่องกง คือ การระดมทุนด้วยการ
ออกหุ้นของภาคประชาชน (equity-based crowdfunding)46 ซึ่งเป็นรูปแบบการบริการทางการ
เงินทางเลือกที่เหมาะสำ�หรับ SMEs โดยเฉพาะ ด้วยวิธีการระดมทุนผ่านแพลตฟอร์มโดยเปิดโอกาส
ให้ประชาชนสามารถซื้อหุ้นของบริษัท start-ups และกลุ่ม SMEs ได้ แตกต่างจากการระดมทุน
ด้วยการเสนอขายหุ้นแก่ประชาชนครั้งแรกผ่านตลาดหลักทรัพย์ (Initial Public Offering: IPO) ซึ่ง
กฎหมายจะควบคุมอย่างเข้มงวด มีค่าใช้จ่ายในการดำ�เนินการสูง และมีเอกสารท่ีต้องเตรียมจำ�นวนมาก 
เช่น เง่ือนไขของทุนจดทะเบียนท่ีสูงมาก หรือเอกสารเก่ียวกับแนวทางการตรวจสอบกิจการ (due diligence) 
ของที่ปรึกษาทางการเงินในการเสนอขายหลักทรัพย์ เป็นต้น ทำ�ให้ส่วนใหญ่จะเป็นบริษัทขนาดใหญ่
เท่านั้นที่จะสามารถขายหุ้นแบบ IPO ให้แก่ประชาชนได้ บริษัทขนาดเล็กแทบจะไม่มีโอกาสขายหุ้น
แบบ IPO ให้ประชาชนได้ ดังนั้น ธุรกิจฟินเทคที่ให้บริการเกี่ยวกับการระดมทุนโดยการขายหุ้นผ่าน
แพลตฟอร์มจึงได้รับความสนใจอย่างมาก แต่ขณะเดียวกันก็มีความเส่ียงท่ีสูงกว่า IPO เน่ืองจากบริษัท 
ที่จะสามารถทำ� IPO ได้ จะมีรายละเอียดข้อมูลการประกอบการที่ชัดเจน แต่บริษัท start-ups ที่ขาย
หุ้นผ่านแพลตฟอร์มมักจะเป็นบริษัทขนาดเล็กที่อาจจะจัดตั้งหรือเพิ่งจะเริ่มประกอบการไม่นาน47

 	 ปัจจุบันวิธีการขายหุ้นผ่านแพลตฟอร์มระดมทุนยังไม่มีกฎหมายบังคับใช้เป็นการเฉพาะ 
แต่ธุรกิจฟินเทคท่ีต้องการให้บริการดังกล่าวจะต้องขออนุญาตประกอบธุรกิจต่อหน่วยงานกำ�กับดูแล
หลักทรัพย์และสัญญาซื้อขายล่วงหน้าของฮ่องกง (Securities and Futures Commission of Hong 
Kong: SFC) ซึ่งเป็นไปตามกฎหมายหลัก 2 ฉบับ48 ได้แก่ 1) กฎหมายว่าด้วยหลักทรัพย์ คือ The 
Securities and Futures Ordinance (Cap.571) (“SFO”) โดยหลักเกี่ยวกับการขออนุญาตขายหุ้น 
หรือหุ้นกู้ให้แก่ประชาชนหรือการได้รับข้อยกเว้น และการขออนุญาตให้บริการแพลตฟอร์มระดมทุน 
และ 2) กฎหมาย Companies (Winding Up and Miscellaneous Provisions) Ordinance 
(Cap.32) (“C(WUMP)O”) ในส่วนที่เกี่ยวข้องกับการทำ�หนังสือชี้ชวนเสนอขายหุ้นให้กับประชาชน 
(prospectus) โดยมีเงื่อนไขคือ 1) ต้องเสนอขายต่อนักลงทุนที่ผ่านคุณสมบัติ เช่น ธนาคาร หรือ 
บริษัทประกันภัย 2) ต้องเป็นการขายหุ้นที่มีมูลค่าไม่เกิน 5 ล้านดอลลาร์ฮ่องกง (ประมาณ 23 ล้านบาท) 
และ 3) ต้องเสนอต่อผู้ที่สนใจได้ไม่เกิน 50 คนต่อบริษัทเท่านั้น จะเห็นได้ว่า การกำ�กับดูแลลักษณะนี ้

46Ibid, pp. 37-38.
47Darian M. Ibrahim, “Underwriting Crowdfunding,” Stanford Journal of Law, Business & 

Finance 25, 2 (2020): 298-301. 
48	Hong Kong Securities and Futures Commission (SFC), “Notice on Potential Regulations 

Applicable to, and Risks of, Crowd-funding Activities,” 2014, pp. 1-2. 
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มีข้อจำ�กัดอย่างมากในการนำ�บริการทางการเงินไปใช้ และไม่ได้ช่วยให้เกิดประโยชน์ต่อ SMEs  
อย่างแท้จริง49 อย่างไรก็ดี SFC ได้ออกประกาศเตือนนักลงทุนว่า การซื้อหุ้นผ่านแพลตฟอร์มระดมทุน 
อาจเกี่ยวข้องกับธุรกิจฟินเทคที่ไม่ได้รับอนุญาตหรือไม่ได้ปฏิบัติตามกฎหมายอย่างถูกต้อง หากเกิด
ความเสียหายนักลงทุนอาจไม่ได้รับการคุ้มครองตามกฎหมาย ในขณะที่ธุรกิจฟินเทคที่ดำ�เนินการ 
โดยไม่ได้รับอนุญาตอาจต้องรับโทษทางอาญาด้วย 

3. บทวิเคราะห์ภาพรวมกฎหมายและการกำ�กับดูแลธุรกิจฟินเทคในประเทศไทย

	 งานวิจัยที่เกี่ยวข้องกับกฎหมายและการกำ�กับดูแลธุรกิจฟินเทคในประเทศไทยยังมีอยู่ 
ค่อนข้างจำ�กัด เน่ืองจากความหมายของธุรกิจฟินเทคและเทคโนโลยีท่ีเก่ียวข้องมีความหลากหลายและ
ซับซ้อน ทำ�ให้มีกฎหมายที่เกี่ยวข้องหลายเรื่อง ภาครัฐมีส่วนสำ�คัญอย่างยิ่งในการออกกฎหมายใหม่ 
หรือปรับปรุงระเบียบกฎเกณฑ์ต่าง ๆ ที่เกี่ยวข้องกับธุรกิจฟินเทค ซึ่งควรให้มีความยืดหยุ่นเหมาะสม 
กับเทคโนโลยีท่ีเปล่ียนแปลงอย่างรวดเร็วและสามารถคุ้มครองผู้ใช้บริการ50 ตัวอย่างของกฎหมายดิจิทัล
ที่มีความสำ�คัญต่อการรองรับการเติบโตของธุรกิจฟินเทคในประเทศไทย ได้แก่

	 1)	พระราชบัญญัติว่าด้วยธุรกรรมทางอิเล็กทรอนิกส์ พ.ศ. 2544 และแก้ไขเพ่ิมเติม มีวัตถุประสงค์
เพ่ือรองรับสถานะทางกฎหมายของข้อมูลอิเล็กทรอนิกส์ให้มีผลเช่นเดียวกับการทำ�ธุรกรรมโดยวิธีการ
ทั่วไป เช่น การจัดเก็บเอกสารอิเล็กทรอนิกส์สามารถตรวจสอบได้และถูกต้องตามกฎหมาย ข้อกำ�หนด
เก่ียวกับการจัดทำ�ข้อมูลอิเล็กทรอนิกส์เป็นหนังสือหรือหลักฐานเป็นหนังสือและการลงลายมือช่ือ 

ในข้อมูลอิเล็กทรอนิกส์ 
	 2)	พระราชบัญญัติว่าด้วยการรักษาความมั่นคงปลอดภัยไซเบอร์ พ.ศ. 2562 มีวัตถุประสงค์

เพื่อให้ประเทศไทยสามารถปกป้อง ป้องกันหรือรับมือกับสถานการณ์ด้านภัยคุกคามทางไซเบอร์ที่ส่ง
ผลกระทบหรืออาจก่อให้เกิดความเสี่ยงต่อการให้บริการ หรือการประยุกต์ใช้เครือข่ายคอมพิวเตอร์ 
อินเทอร์เน็ต โครงข่ายโทรคมนาคม ซ่ึงกระทบต่อความม่ันคงของชาติในมิติต่าง ๆ  ครอบคลุมถึงความม่ันคง 
ทางการทหาร ความสงบเรียบร้อยภายในประเทศ และความมั่นคงทางเศรษฐกิจ มีการดำ�เนินการ 
ที่รวดเร็วและมีความเป็นเอกภาพ จากความก้าวหน้าทางเทคโนโลยีสารสนเทศซึ่งถูกนำ�มาใช้ประโยชน ์
ในการทำ�ธุรกรรมหรือการติดต่อสื่อสาร อาจก่อให้เกิดสภาพแวดล้อมที่เอื้ออำ�นวยต่อภัยคุกคามและ

 	
49Emily Lee, “Equity Crowdfunding in Hong Kong: Potential, Challenges and Investor Protection,” 

Journal of Corporate Law Studies 19, 2 (2019): 277-302. 
50สำ�นักงานเศรษฐกิจการคลัง, การศึกษาเพ่ือพัฒนากฎหมายไทยท่ีเก่ียวข้องกับนวัตกรรมท่ีนำ�เทคโนโลยีใหม่ 

มาสนับสนุนการให้บริการทางการเงิน (กรุงเทพมหานคร: สำ�นักงานเศรษฐกิจการคลัง, 2562), หน้า 1-4.
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การก่ออาชญากรรมทางไซเบอร์ที่สามารถส่งผลกระทบในวงกว้างได้อย่างรวดเร็ว และปัจจุบันยิ่งทวี
ความรุนแรงมากข้ึน สร้างความเสียหายท้ังในระดับบุคคล และระดับประเทศ การป้องกันหรือรับมือกับ
ภัยคุกคามหรือความเสี่ยงบนไซเบอร์จึงต้องอาศัยความรวดเร็ว และการประสานงานกับทุกหน่วยงาน
ที่เกี่ยวข้องเพื่อป้องกันและรับมือได้ทันสถานการณ์ และมีการดูแลรักษาความมั่นคงปลอดภัยไซเบอร์

อย่างต่อเนื่อง 
	 3)	พระราชบัญญัติคุ้มครองข้อมูลส่วนบุคคล พ.ศ. 2565 การตรากฎหมายฉบับนี้ก็เพื่อกำ�หนด

ให้มีกฎหมายว่าด้วยการคุ้มครองข้อมูลส่วนบุคคลเป็นการทั่วไป เนื่องจากปัจจุบันมีการล่วงละเมิดสิทธิ
ความเป็นส่วนตัวของข้อมูลส่วนบุคคลเป็นจำ�นวนมาก จนสร้างความเดือดร้อนรำ�คาญ หรือความเสียหาย
ให้แก่เจ้าของข้อมูลส่วนบุคคล ประกอบกับความก้าวหน้าของเทคโนโลยีทำ�ให้การเก็บรวบรวม การใช ้
และการเปิดเผยข้อมูลส่วนบุคคลอันเป็นการล่วงละเมิดดังกล่าว สามารถทำ�ได้โดยง่าย สะดวก และ

รวดเร็ว รวมทั้งก่อให้เกิดความเสียหายต่อเศรษฐกิจโดยรวมที่ใช้เทคโนโลยีดิจิทัลอย่างแพร่หลาย 
	 4)	พระราชบัญญัติระบบการชำ�ระเงิน พ.ศ. 2560 กำ�หนดลักษณะสำ�คัญของบริการการชำ�ระเงิน 

การกำ�กับดูแล การตรวจสอบ การอุทธรณ์ และบทกำ�หนดโทษต่าง ๆ ของระบบการชำ�ระเงิน เพื่อให ้
การกำ�กับดูแลระบบการชำ�ระเงินเป็นไปอย่างมีประสิทธิภาพและสอดคล้องกับมาตรฐานสากล อันจะ 
เป็นประโยชน์ในการรักษาความมั่นคงทางเศรษฐกิจของประเทศ อีกทั้ง ปัจจุบันการกำ�กับดูแลระบบ
และบริการการชำ�ระเงินของสถาบันการเงินและผู้ให้บริการทางการเงิน เป็นบทบาทสำ�คัญประการหนึ่ง 
ของธนาคารแห่งประเทศไทย ประกอบกับได้มีการกำ�หนดให้ธนาคารแห่งประเทศไทยเป็นผู้กำ�กับดูแล หรือ 
รับผิดชอบเร่ืองท่ีเก่ียวข้องกับการชำ�ระเงิน เช่น โครงการสกุลเงินดิจิทัลท่ีออกโดยธนาคารกลาง (Central 
Bank Digital Currency: CBDC) ซึ่งเกี่ยวข้องกับกฎหมายว่าด้วยเงินตรา ดังนั้น เพื่อประโยชน์ในการ
กำ�กับดูแลระบบการชำ�ระเงินและบริการการชำ�ระเงินอย่างเป็นระบบ มีความเป็นเอกภาพ มีประสิทธิภาพ 
และทันต่อความเปลี่ยนแปลงของเทคโนโลยีที่เกิดขึ้นอย่างรวดเร็ว จึงควรกำ�หนดให้การกำ�กับดูแล
ระบบการชำ�ระเงิน และบริการการชำ�ระเงินอยู่ภายใต้บังคับของกฎหมายฉบับเดียวกัน โดยกำ�หนด
มาตรการในการกำ�กับดูแล ด้วยการอนุญาตหรือขึ้นทะเบียน และบทกำ�หนดโทษทางปกครองและ
โทษอาญา จึงมีความจำ�เป็นต้องจำ�กัดสิทธิและเสรีภาพของบุคคลในบางกรณี นอกจากนี้ ได้กำ�หนด
หลักเกณฑ์ตามมาตรฐานสากล เกี่ยวกับการดำ�เนินการต่าง ๆ  ที่เกี่ยวข้อง ผลทางกฎหมายที่สำ�คัญ
ของการชำ�ระเงิน ตลอดจนการให้ความคุ้มครองไม่ให้การชำ�ระเงินมีการยกเลิกเพิกถอนในกรณีที่ศาล
มีคำ�ส่ังให้ฟ้ืนฟูกิจการหรือส่ังพิทักษ์ทรัพย์ตามกฎหมายว่าด้วยล้มละลาย ซ่ึงจะทำ�ให้ระบบการชำ�ระเงิน

ของประเทศเกิดเสถียรภาพ ความมั่นคง และดำ�เนินการได้อย่างต่อเนื่อง
5)	 พระราชกำ�หนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 เป็นกฎหมายเฉพาะท่ีตราข้ึน 

เพื่อกำ�กับดูแลธุรกิจที่เกี่ยวข้องกับสินทรัพย์ดิจิทัลประเภทคริปโทเคอร์เรนซีและโทเคนดิจิทัล 
สำ�นักงานคณะกรรมการกำ�กับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์เป็นหน่วยงานหลักท่ีมีอำ�นาจในการ
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กำ�กับดูแลการดำ�เนินกิจกรรมและการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล อย่างไรก็ตาม แม้ประเทศไทย
จะมีการตรากฎหมายดังกล่าวเพ่ือรองรับสินทรัพย์ดิจิทัลเป็นประเทศแรก ๆ ของโลก แต่การตรากฎหมายข้ึน
อย่างเร่งรีบอาจส่งผลให้การควบคุมและกำ�กับดูแลยังไม่ครอบคลุม ขาดความชัดเจน หรือมีข้อจำ�กัดต่อ
การส่งเสริมเทคโนโลยีทางการเงินอันก่อให้เกิดปัญหาบางประการ และควรได้รับการปรับปรุงแก้ไข 
เพิ่มเติม ดังนั้น เมื่อวันที่ 20 กันยายน 2565 ได้มีการจัดตั้งคณะทำ�งานพิจารณาปรับปรุงกฎหมาย
ว่าด้วยการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล ซ่ึงประกอบไปด้วยหน่วยงานภาครัฐและภาคเอกชนท่ีเก่ียวข้อง 
อาทิ ผู้แทนจากกระทรวงการคลัง สำ�นักงานคณะกรรมการกำ�กับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 
คณะกรรมการกฤษฎีกา ธนาคารแห่งประเทศไทย และผู้ทรงคุณวุฒิทางวิชาการ เพื่อเสนอแนะแนว
ทางในการกำ�กับดูแลและการบังคับใช้กฎหมายเกี่ยวกับสินทรัพย์ดิจิทัล51 โดยมีหลักการสำ�คัญที่ใช้ใน
การดำ�เนินการปรับปรุงกฎหมาย คือ (1) หลักการ Same Risk, Same Rules กล่าวคือ การใช้หลักเกณฑ์
เดียวกันในการกำ�กับดูแลสิ่งที่มีลักษณะและความเสี่ยงคล้ายกัน (2) แนวทางกำ�กับดูแลต้องสอดคล้อง
กับสากล โดยศึกษากฎหมายและแนวทางของต่างประเทศ และ (3) ปรับปรุงบทบัญญัติที่มีปัญหา 
ในการบังคับใช้และโทษที่เกี่ยวข้องให้สอดคล้องกับลักษณะความเสี่ยงและกิจกรรมที่กำ�กับดูแล52 

	 6)	พระราชกำ�หนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล (ฉบับที่ 2) พ.ศ. 256853 เพิ่งจะมีผล 
บังคับใช้เมื่อวันที่ 13 เมษายน พ.ศ. 2568 โดยมีเจตนารมณ์หลักเพื่อควบคุมศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์
ดิจิทัลนอกประเทศ แต่มีการให้บริการแก่บุคคลในประเทศไทย ทำ�ให้เกิดช่องโหว่ของกฎหมายและ
การกระทำ�ความผิดอาชญากรรมทางเทคโนโลยี ซึ่งเป็นปัญหาร้ายแรงที่ส่งผลต่อความมั่นคงและ
ปลอดภัยของประเทศ ส่วนที่มีการแก้ไขสำ�คัญคือ นิยามของคำ�ว่า “ผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล” 
ซึ่งกฎหมายขยายความให้รวมถึง ผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลที่อยู่นอกประเทศไทยแต่ให้บริการ
แก่บุคคลในประเทศไทย นอกจากนี้ ยังมีการกำ�หนดลักษณะที่ถือว่าเข้าตามคำ�นิยามด้วย เช่น มีการ
แสดงผลเป็นภาษาไทย ใช้ชื่อโดเมน “.th” หรือ “.ไทย” สามารถชำ�ระเงินด้วยสกุลบาท หรือกำ�หนด
ให้ใช้กฎหมายไทยหรือขึ้นศาลไทยในสัญญาการให้บริการ เป็นต้น 

			   จะเห็นว่าการแก้ไขเพ่ิมเติมกฎหมายฉบับน้ี มุ่งเน้นในเร่ืองการควบคุมให้ธุรกิจท่ีเก่ียวข้องกับ 
สินทรัพย์ดิจิทัลจะต้องอยู่ภายใต้การกำ�กับดูแลโดยหน่วยงานรัฐ เพื่อป้องกันการกระทำ�ผิดและ
คุ้มครองผู้บริโภค นอกจากนี้ ในขณะที่โทเคนดิจิทัลบางประเภท เช่น โทเคนดิจิทัลเพื่อการลงทุน 

51สำ�นักงานคณะกรรมการกำ�กับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์, “ความท้าทายในการกำ�กับดูแลสินทรัพย์ 

ดิจิทัลตาม พ.ร.ก. สินทรัพย์ฯ,” ฝ่ายกฎหมายผู้ประกอบธุรกิจและฝ่ายนโยบายสินทรัพย์ดิจิทัลและนวัตกรรมทางการเงิน, 

9 มีนาคม 2566, หน้า 2. 
52เรื่องเดียวกัน, หน้า 3. 
53ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 142 ตอนที่ 27 ก หน้า 1 ลงวันที่ 12 เมษายน 2568. 
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(investment token) มีลักษณะคล้ายหลักทรัพย์54 แต่ปัจจุบันไม่ได้อยู่ภายใต้พระราชบัญญัติหลักทรัพย์
และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 เนื่องจากสินทรัพย์ดิจิทัลไม่ถือว่าเป็นประเภทหนึ่งของหลักทรัพย์55 
อย่างไรก็ดี สำ�นักงาน ก.ล.ต. อยู่ระหว่างการแก้ไขพ.ร.บ. หลักทรัพย์ฯ เพื่อให้โทเคนดิจิทัลเพื่อการ
ลงทุนและผู้ประกอบการที่เกี่ยวข้อง มาอยู่ภายใต้กำ�กับของ พ.ร.บ. หลักทรัพย์ฯ เพื่อให้สอดคล้องกับ 
ลักษณะและความเสี่ยงของผลิตภัณฑ์และบริการ นอกจากนี้ สำ�นักงาน ก.ล.ต. ยังต้องการส่งเสริม
ให้โทเคนดิจิทัลเป็นเครื่องมือในการระดมทุน แต่ปัจจุบันยังมีผู้ที่สนใจลงทุนไม่มากนัก จึงจัดให้มีการ
รับฟังความคิดเห็น (public hearing) เพื่อแก้ไขปรับปรุงกระบวนการขอรับใบอนุญาตประกอบธุรกิจ
สินทรัพย์ดิจิทัลแบบง่ายสำ�หรับบริษัทหลักทรัพย์ (บล.) และบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุน (บลจ.) 
เพื่อจูงใจให้เข้ามาเป็นผู้ประกอบธุรกิจนายหน้าซื้อขาย ผู้ค้า และที่ปรึกษาการลงทุนในตลาดโทเคน
ดิจิทัลเพื่อการลงทุนมากขึ้น เช่น บลจ. ที่มีใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลักทรัพย์ประเภทการจัดการ
กองทุนรวม (MF) หรือกองทุนส่วนบุคคล (PF) แล้ว สามารถให้บริการจัดการกองทุนในโทเคนดิจิทัล
เพื่อการลงทุนได้โดยไม่ต้องขออนุญาตเพิ่มเติม56  

	 7)	พระราชกำ�หนดมาตรการป้องกันและปราบปรามอาชญากรรมทางเทคโนโลยี (ฉบับที่ 2) 
พ.ศ. 256857 เป็นกฎหมายอีกฉบับที่มีการแก้ไขเพิ่มเติมไปพร้อมกับพระราชกำ�หนดการประกอบธุรกิจ 
สินทรัพย์ดิจิทัล (ฉบับที่ 2) จึงทำ�ให้มีผลบังคับใช้ในวันเดียวกันเมื่อวันที่ 13 เมษายน พ.ศ. 2568 
เจตนารมณ์ของกฎหมายเป็นไปเพื่อป้องกันและปราบปรามอาชญากรรมทางเทคโนโลยี โดยเฉพาะ 
ท่ีเกิดข้ึนจากการนำ�เงินท่ีได้จากการกระทำ�ผิดไปซ้ือขายสินทรัพย์ดิจิทัล ทำ�ให้ยากต่อการตรวจสอบธุรกรรม

54สำ�นักงานคณะกรรมการกำ�กับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์, รู้จัก “โทเคนดิจิทัล” ที่ ก.ล.ต. กำ�กับดูแล 

[Online], available URL: https://www.smarttoinvest.com/Pages/Investment%20Products /Investment% 

20knowledge/Digital-Tokens-that-the-SEC-regulates.aspx, 2567 (สิงหาคม, 28).
55พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535, มาตรา 4 ในพระราชบัญญัตินี้ “หลักทรัพย์” 

หมายความว่า

 	 (1) ตั๋วเงินคลัง (2) พันธบัตร (3) ตั๋วเงิน (4) หุ้น (5) หุ้นกู้ (6) หน่วยลงทุนอันได้แก่ ตราสารหรือหลักฐาน 

แสดงสิทธิในทรัพย์สินของกองทุนรวม (7) ใบสำ�คัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุ้น (8) ใบสำ�คัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุ้นกู้  

(9) ใบสำ�คัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหน่วยลงทุน (10) ตราสารอื่นใดที่คณะกรรมการ ก.ล.ต. กำ�หนด.

 	 56สำ�นักงานคณะกรรมการกำ�กับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์, “เอกสารรับฟังความคิดเห็น เลขที่ 

อนด. 39/2567 เรื่อง การปรับปรุงประกาศกระทรวงการคลังและประกาศที่เกี่ยวข้อง เพื่อสนับสนุนโทเคนดิจิทัล

เพื่อการลงทุน และการห้ามบริษัทหลักทรัพย์ให้บริการคริปโทเคอร์เรนซีและโทเคนดิจิทัลเพื่อการใช้ประโยชน์,”  

12 กันยายน 2567. 

 	 57ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 142 ตอนที่ 27 ก หน้า 5 ลงวันที่ 12 เมษายน 2568. 
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และนำ�เงินคืนแก่ผู้เสียหาย ส่วนที่มีการแก้ไขสำ�คัญ คือ การกำ�หนดคำ�นิยามที่ให้ครอบคลุมถึงธุรกิจ
ที่เกี่ยวกับสินทรัพย์ดิจิทัล เช่น คำ�ว่า “ผู้ประกอบธุรกิจ” หมายถึง ผู้ประกอบธุรกิจตามกฎหมายว่าด้วย
ระบบการชำ�ระเงิน และกฎหมายว่าด้วยการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล หรือคำ�นิยามของคำ�ว่า 
“กระเป๋าสินทรัพย์ดิจิทัล” (wallet) และ “บัญชีเงินอิเล็กทรอนิกส์” ซึ่งเป็นสิ่งที่ใช้กันอย่างมาก
ในธุรกิจฟินเทค นอกจากนี้ หากพบว่ามีเหตุน่าสงสัยว่ามีหรืออาจมีการกระทำ�ผิดทางเทคโนโลยี 
กฎหมายยังกำ�หนดให้ผู้ประกอบธุรกิจและสถาบันการเงินมีหน้าที่ต้องเปิดเผยหรือแลกเปลี่ยนข้อมูล
เกี่ยวกับบัญชีและธุรกรรมของลูกค้าที่เกี่ยวข้อง เป็นต้น 

 		 หากวิเคราะห์ตามหลักแนวคิดว่าด้วยกฎหมายและการกำ�กับดูแลธุรกิจฟินเทคท่ีกล่าวไปแล้ว 
จะเห็นว่าประเทศไทยใช้แนวทางการกำ�กับดูแลธุรกิจฟินเทคท่ีเน้นการควบคุมโดยรัฐเน่ืองจากฟินเทค 
เป็นธุรกิจรูปแบบใหม่และเก่ียวข้องกับธุรกรรมทางการเงินท่ีมีความเส่ียง การควบคุมโดยรัฐจะช่วยคุ้มครอง 
ผู้บริโภคและป้องกันการกระทำ�ผิดได้ดีกว่าการกำ�กับดูแลแบบอ่ืน ๆ  ประเทศไทยจึงมีการออกกฎหมายใหม่ 
โดยเฉพาะพระราชกำ�หนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561 และฉบับที่ 2 พ.ศ. 2568  
ทั้งยังมีการออกกฎหมายลำ�ดับรอง เช่น ประกาศกระทรวงการคลัง เรื่องหลักเกณฑ์ วิธีการ และ
เง่ือนไขในการขอใบอนุญาตและการออกใบอนุญาตประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชย์ไร้สาขา (Virtual Bank)58 
นอกจากน้ี ยังใช้แนวทางการปรับปรุงแก้ไขกฎหมายท่ีมีอยู่เดิมเพ่ือให้สามารถบังคับใช้กับธุรกิจฟินเทคได้ 
เช่น การยกเลิกกฎหมายเดิมว่าด้วยการกำ�กับดูแลระบบการชำ�ระเงินเพื่อปรับปรุงและรองรับบริการ
ทางการเงินต่าง ๆ  และสอดคล้องกับระบบชำ�ระเงินตามมาตรฐานสากล ได้แก่ การยกเลิกพระราชกฤษฎีกา 
ว่าด้วยการควบคุมดูแลธุรกิจบริการการชำ�ระเงินทางอิเล็กทรอนิกส์ พ.ศ. 255159 และพระราชกฤษฎีกา 
ว่าด้วยการควบคุมดูแลธุรกิจบริการการชำ�ระเงินทางอิเล็กทรอนิกส์ของสถาบันการเงินเฉพาะกิจ 
พ.ศ. 255960 ทำ�ให้ปัจจุบันการกำ�กับดูแลระบบการชำ�ระเงินและบริการการชำ�ระเงินของประเทศไทย 
อยู่ภายใต้บังคับของพระราชบัญญัติระบบการชำ�ระเงิน พ.ศ. 2560 เป็นหลัก การแก้ไขปรับปรุง
กฎหมายว่าด้วยระบบชำ�ระเงินของประเทศไทยเม่ือ พ.ศ. 2561 เกิดข้ึนในช่วงเดียวกับการแก้ไขกฎหมาย
ลักษณะเดียวกันทั่วโลก เช่น คำ�สั่งสหภาพยุโรปว่าด้วยการบริการด้านการชำ�ระเงิน (EU Payment 
Services Directive: PSD2) ซึ่งมีวัตถุประสงค์สำ�คัญประการหนึ่ง คือ การกำ�กับดูแลผู้ให้บริการ

 	
58ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 141 ตอนพิเศษ 62 ง หน้า 6 ลงวันที่ 4 มีนาคม 2567. 
59พระราชกฤษฎีกา ยกเลิกพระราชกฤษฎีกาว่าด้วยการควบคุมดูแลธุรกิจบริการการชำ�ระเงินทางอิเล็กทรอนิกส์ 

พ.ศ. 2551 พ.ศ. 2561, ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 135 ตอนที่ 33 ก หน้า 74 ลงวันที่ 13 พฤษภาคม 2561. 
60พระราชกฤษฎีกา ยกเลิกพระราชกฤษฎีกาว่าด้วยการควบคุมดูแลธุรกิจบริการการชำ�ระเงินทางอิเล็กทรอนิกส์

ของสถาบันการเงินเฉพาะกิจ พ.ศ. 2559 พ.ศ. 2561, ราชกิจจานุเบกษา เล่ม 135 ตอนที่ 33 ก หน้า 77 ลงวันที่ 

13 พฤษภาคม 2561.
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ทางการเงินที่ไม่ใช่สถาบันการเงิน เช่น กลุ่มธุรกิจฟินเทค และผลิตภัณฑ์ทางการเงินทางเลือกที่อาศัย
เทคโนโลยีสมัยใหม่ที่อาจใช้ช่องโหว่ของกฎหมาย61 เป็นต้น    

	 เพื่อสนับสนุนกลุ่มธุรกิจฟินเทค โดยเฉพาะธุรกิจที่เกี่ยวข้องกับการชำ�ระเงิน ประเทศไทย
ได้ออกแนวปฏิบัติภาคสมัครใจภายใต้การกำ�กับของหน่วยงานรัฐ ซึ่งไม่ได้มีลักษณะเป็นการบังคับ
ให้บริษัทที่ประกอบธุรกิจฟินเทคทุกแห่งจะต้องเข้าร่วมแนวปฏิบัติ ตัวอย่างที่สำ�คัญคือ แนวปฏิบัติ
เรื่อง แนวทางการเข้าร่วมทดสอบและพัฒนานวัตกรรมที่นำ�เทคโนโลยีใหม่มาสนับสนุนการให้บริการ
ทางการเงิน (regulatory sandbox)62 ท้ังยังมีโครงการเก่ียวกับการบริการให้กู้ยืมแบบ peer-to-peer 
lending ซึ่งเป็นการทดสอบผู้ให้บริการระบบหรือเครือข่ายอิเล็กทรอนิกส์ที่เป็นตัวกลางสนับสนุน
การก่อให้เกิดการกู้ยืมระหว่างผู้กู้และผู้ให้กู้ โดยจับคู่ระหว่างผู้ที่ต้องการกู้เงินและผู้ที่ต้องการให้กู้  
ซึ่งปัจจุบันมีบริษัทที่กำ�ลังเข้าร่วมและออกจาก sandbox แล้วหลายบริษัท62 หรือโครงการทดสอบ 
Programmable Payment ภายใต้ Enhanced Regulatory Sandbox การทดสอบนวัตกรรมการ
ชําระราคาและธุรกรรมอ่ืน ๆ ท่ีเก่ียวข้องกับการชําระราคา โดยใช้หน่วยข้อมูลอิเล็กทรอนิกส์ท่ีสามารถ 
กำ�หนดเง่ือนไขโดยอัตโนมัติด้วยการใช้เทคโนโลยีการจัดเก็บข้อมูลแบบกระจายศูนย์ (Distributed Ledger 
Technology: DLT) และกลไกสัญญาอัจฉริยะ (Smart Contract) มีบริการทางการเงินรูปแบบใหม่ 
ได้แก่ บริการ Tourist Wallet บริการ Escrow Payment และบริการสื่อชำ�ระ Asset Tokenization 
เป็นต้น64  โครงการทดสอบ Programmable Payment เป็นความร่วมมือระหว่างธนาคารแห่งประเทศไทย
และสำ�นักงาน ก.ล.ต. 

 	
61European Central Bank, The Revised Payment Services Directive (PSD2) and the Transition 

to Stronger Payments Security [Online], available URL: www.ecb.europa.eu/press/intro/mip-online/ 

2018/html/1803_revisedpsd.en.html, 2018 (March, 12). 
62ธนาคารแห่งประเทศไทย, แนวปฏิบัติเร่ืองแนวทางการเข้าร่วมทดสอบและพัฒนานวัตกรรมท่ีนำ�เทคโนโลยีใหม่

มาสนับสนุนการให้บริการทางการเงิน (Regulatory Sandbox) (กรุงเทพมหานคร: ธนาคารแห่งประเทศไทย, 2562). 
63ธนาคารแห่งประเทศไทย, รายช่ือผู้ให้บริการระบบ Peer-to-Peer Lending Platform ท่ีทดสอบภายใต้ 

Regulatory Sandbox. ธนาคารแห่งประเทศไทย [Online], available URL: https://www.bot.or.th/th/financial 

-innovation/digital-finance/fintech-in-thailand/regulatory-sandbox/p2p.html, 2567 (พฤศจิกายน, 29). 
64ธนาคารแห่งประเทศไทย, รายช่ือผู้เข้าร่วมทดสอบโครงการ Programmable Payment ภายใต้ Enhanced 

Regulatory Sandbox [Online], available URL: https://www.bot.or.th/th/financial-innovation/digital-

finance/fintech-in-thailand/regulatory-sandbox/Programmable-Payment.html, 2568 (เมษายน, 3).  
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 		 แม้ว่าปัจจุบันประเทศไทยจะมีองค์กรเอกชนท่ีเก่ียวข้องกับธุรกิจฟินเทค เช่น สมาคมการค้า
ผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลไทย สมาคมฟินเทคประเทศไทย และสมาคมสินทรัพย์ดิจิทัลไทย 
แต่ยังไม่ได้ร่วมมือกันในเรื่องการออกประมวลจริยธรรม หรือแนวปฏิบัติที่ดีสำ�หรับธุรกิจฟินเทค 
อย่างชัดเจนนัก อย่างไรก็ดี สมาคมการค้าผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลไทย ร่วมกับสำ�นักงาน ก.ล.ต. 
สำ�นักงานตำ�รวจแห่งชาติ ธนาคารแห่งประเทศไทย สมาคมธนาคารไทย และสำ�นักงานป้องกันและ
ปราบปรามการฟอกเงิน ได้ออก “แนวปฏิบัติสมาคมการค้าผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลไทย ที่ นส. 
2/2568 เรื่องมาตรการจัดการบัญชีม้าในอุตสาหกรรมสินทรัพย์ดิจิทัล” ซึ่งเป็นแนวทางสำ�หรับ
ผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลในการป้องกันการใช้ช่องทางของการให้บริการสินทรัพย์ดิจิทัลเพื่อ
กระทำ�ความผิดที่เกี่ยวกับอาชญากรรมทางเทคโนโลยี เช่น การตรวจสอบข้อเท็จจริงของลูกค้าโดย
กำ�หนดตามประเภทของบัญชีม้า เช่น บัญชีม้าดำ�ตามฐานข้อมูล HR-03 ของสำ�นักงาน ปปง.65 หรือ
บัญชีม้าเทาเข้มและเทาอ่อนตามฐานข้อมูล Central Fraud Registry (CFR) ซึ่งหากตรวจพบว่า
ลูกค้าของสมาชิกสมาคมมีรายชื่อปรากฏในฐานข้อมูลดังกล่าว ให้สมาชิกสมาคมปฏิเสธการเปิดบัญชี
ทันที เป็นต้น แม้ว่าแนวปฏิบัตินี้จะใช้บังคับกับสมาชิกของสมาคมฯ ซึ่งปัจจุบันมีสมาชิกประมาณ  
26 บริษัทชั้นนำ�ที่ให้บริการด้านสินทรัพย์ดิจิทัลเท่านั้น66 แต่บริษัทอื่น ๆ  ก็สามารถนำ�มาตรการนี้ 
ไปปรับใช้ได้ และถือเป็นจุดเริ่มต้นที่ดีของแนวทางการกำ�กับดูแลตนเองในประเทศไทยด้วย 

 		 แนวทางการกำ�กับดูแลธุรกิจฟินเทคในประเทศไทยยังเน้นที่การให้รัฐเข้ามีบทบาทสำ�คัญ 
โดยเฉพาะแนวทางการออกใบอนุญาตให้กับการประกอบธุรกิจฟินเทคบางประเภท เช่น ใบอนุญาต 
ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลภายใต้ พ.ร.ก. การประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลฯ โดยกฎหมายกำ�หนด 
ให้ธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลประเภทศูนย์ซ้ือขายสินทรัพย์ดิจิทัล นายหน้าซ้ือขายสินทรัพย์ดิจิทัล ผู้ค้าสินทรัพย์
ดิจิทัล67 และกิจการอื่นที่เกี่ยวกับสินทรัพย์ดิจิทัลตามที่รัฐมนตรีประกาศกำ�หนด เช่น ผู้จัดการเงิน
ทุนสินทรัพย์ดิจิทัล และที่ปรึกษาสินทรัพย์ดิจิทัล68 รวมถึงผู้ให้บริการระบบเสนอขายโทเคนดิจิทัล 

65ประกาศสำ�นักงานป้องกันและปรามปรามการฟอกเงิน เร่ือง หลักเกณฑ์ในการพิจารณากำ�หนดหรือทบทวน

รายชื่อบุคคลที่มีความเสี่ยงสูงซ่ึงควรได้รับการเฝ้าระวังอย่างใกล้ชิดตามกฎกระทรวงการตรวจสอบเพื่อทราบข้อ

เท็จจริงเกี่ยวกับลูกค้า พ.ศ. 2563 (ฉบับที่ 2) พ.ศ. 2568.
66Thai Digital Asset Operators Trade Association, Member Directory [Online], available URL: 

https://www.tdo.or.th/page/membership, n.d.
67พระราชกำ�หนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561, มาตรา 3. 
68ประกาศกระทรวงการคลังเรื่อง กำ�หนดกิจการอื่นที่เกี่ยวกับสินทรัพย์ดิจิทัลให้เป็นธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล

เพิ่มเติม พ.ศ. 2563. 
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(Initial Coin Offering: ICO) จะต้องขออนุญาตและเสียค่าธรรมเนียมตามท่ีกฎหมายกำ�หนด69 การออก 
ใบอนุญาตต่าง ๆ  จำ�เป็นต้องออกเป็นกฎหมายลำ�ดับรองโดยหน่วยงานท่ีเก่ียวข้อง เช่น สำ�นักงาน  ก.ล.ต. 
เป็นหน่วยงานกำ�กับดูแลเกี่ยวกับการเสนอขายโทเคนดิจิทัล จึงเป็นผู้ออกหลักเกณฑ์เงื่อนไขเกี่ยวกับ 
การให้บริการและค่าธรรมเนียม70 หรือธนาคารแห่งประเทศไทยเป็นผู้ออกใบอนุญาตให้กับผู้ให้บริการ 
ธนาคารไร้สาขาภายใต้ประกาศกระทรวงการคลังเร่ือง หลักเกณฑ์ วิธีการ และเง่ือนไขในการขอใบอนุญาต
และการออกใบอนุญาตประกอบธุรกิจธนาคารพาณิชย์ไร้สาขา (Virtual Bank) พ.ศ. 2567 เป็นต้น 

 		 จะเห็นว่า หน่วยงานหลักที่กำ�กับดูแลธุรกิจฟินเทคในประเทศไทย ได้แก่ ธนาคารแห่ง
ประเทศไทย สำ�นักงาน ก.ล.ต. และสำ�นักงานป้องกันและปราบปรามการฟอกเงิน ซึ่งไม่ได้เป็นการ 
จัดต้ังหน่วยงานใหม่เป็นการเฉพาะ เช่นเดียวกับหน่วยงานท่ีทำ�หน้าท่ีกำ�กับดูแลธุรกิจฟินเทคในต่างประเทศ 
เช่น สหราชอาณาจักรมี Financial Conduct Authority (FCA) เป็นหน่วยงานอิสระที่กำ�กับดูแล
บริการทางการเงินและการลงทุน โดยอยู่ภายใต้การกำ�กับของกระทรวงการคลัง (HM Treasury) 
คล้ายสำ�นักงาน ก.ล.ต. ของประเทศไทย และ Prudential Regulation Authority (PRA) เป็นส่วน
หนึ่งของธนาคารกลางอังกฤษ ทำ�หน้าที่กำ�กับดูแลสถาบันการเงินและบริษัทประกันภัย โดย FCA จะ 
ควบคุมความเส่ียงจากให้บริการของบริษัทท่ีทำ�ธุรกิจฟินเทค ในขณะท่ี PRA จะดูแลเก่ียวกับความม่ันคง 
ปลอดภัยของบริษัท รวมถึงการให้คำ�ปรึกษาแก่ธนาคาร เครดิตยูเนียน บริษัทประกัน และ 
บริษัทลงทุนต่าง ๆ  ดังนั้น หากมีการให้บริการทางการเงินรูปแบบใหม่โดยไม่ได้รับอนุญาตอย่างถูกต้อง 
จะต้องรับโทษทั้งทางอาญาและทางแพ่ง71 

 		 อย่างไรก็ดี แม้ว่าประเทศไทยจะมีกฎหมายเฉพาะที่เกี่ยวข้องกับธุรกิจฟินเทคหลายฉบับ 
แต่ในทางปฏิบัติก็ยังมีปัญหาความไม่ชัดเจนของกฎหมาย เช่น ความแตกต่างและกฎหมายที่ใช้บังคับ
เกี่ยวกับการเสนอขายหุน้ครัง้แรกใหก้ับประชาชนในตลาดหลักทรัพย์ (IPO) การเสนอขายโทเคนดิจทิัล 
เป็นครั้งแรกผ่านศูนย์ซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัล (ICO) และการเสนอขายหลักทรัพย์ที่เรียกว่า securities 
token (Securities Token Offering: STO) ซึ่งคล้ายกับ ICO ในเรื่องการนำ�เทคโนโลยีบล็อกเชนมาใช ้
แต่จะใช้กับหลักทรัพย์แทน แต่ securities token มีลักษณะที่แตกต่างจากหลักทรัพย์ที่ผ่าน IPO 
เพราะเป็น “หลักทรัพย์แบบไร้ใบ”72 จึงเกิดคำ�ถามว่า securities token น้ี แตกต่างจาก investment 
token หรือไม่ ปัจจุบันแม้ว่าจะยังไม่มีกฎหมายที่กำ�กับดูแลเรื่อง STO เป็นการเฉพาะ แต่โดยหลักการ 

69พระราชกำ�หนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561, มาตรา 26. 
70ประกาศคณะกรรมการกำ�กับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ที่ กจ. 16/2561 เรื่อง หลักเกณฑ์ เงื่อนไข 

และวิธีการให้ความเห็นชอบผู้ให้บริการระบบเสนอขายโทเคนดิจิทัล (ฉบับประมวล). 
71พระราชกำ�หนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล พ.ศ. 2561, หมวด 8 โทษทางอาญา มาตรา 57-95 

และหมวด 9 มาตรการลงโทษทางแพ่ง มาตรา 96-99. 
72ปริย เตชะมวลไววิทย์, “Securities Token Offering (STO) กับตลาดทุนไทย,” เผยแพร่ในคอลัมน์รู้ทัน

ลงทุน, หนังสือพิมพ์โพสต์ทูเดย,์ 14 กุมภาพันธ์ 2562, หน้า 1-2. 
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ถือว่า securities token เป็นหลักทรัพย์ จึงควรอยู่ภายใต้การบังคับของ พ.ร.บ. หลักทรัพย์ฯ  
ในขณะที่ investment token แม้ว่าจะมีลักษณะเป็นผลิตภัณฑ์ทางการเงินที่ใช้ระดมทุนคล้ายกับ 
หลักทรัพย์ แต่ตามกฎหมายไทยยังไม่ถือเป็นหลักทรัพย์ฯ แต่เป็นโทเคนดิจิทัลตาม พ.ร.ก. การประกอบ
ธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลฯ73 ทางสำ�นักงาน ก.ล.ต. จึงมีแนวทางจะย้ายให้ investment token ไปเป็น
ผลิตภัณฑ์ประเภทหนึ่งภายใต้ พ.ร.บ. หลักทรัพย์ฯ เพื่อไม่ให้เกิดความสับสน และช่วยให้การกำ�กับ
ดูแลผลิตภัณฑ์ที่เป็นเครื่องมือในการระดมทุนให้เป็นมาตรฐานเดียวกัน อย่างไรก็ตาม แม้จะมีข้อดีคือ
ป้องกันการเกิดความเหลื่อมลํ้าในการกำ�กับดูแลหลักทรัพย์และสินทรัพย์ดิจิทัล และทำ�ให้หลักทรัพย์
มีความยืดหยุ่นมากขึ้นในแง่ของการลงทุน แต่ปัญหาคือ ผู้ให้บริการระบบเสนอขายโทเคนดิจิทัล 
(ICO Portal) ที่ได้ลงทุนเพื่อประกอบธุรกิจหลักเกี่ยวกับ investment token อาจได้รับผลกระทบใน
การดำ�เนินธุรกิจจากการแก้ไขกฎหมาย	

	  แม้สินทรัพย์ดิจิทัลจะได้รับการยอมรับตามกฎหมายและถูกกำ�กับดูแลภายใต้ พ.ร.ก.  
การประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลฯ แต่สถานะของสินทรัพย์ดิจิทัลยังคงไม่ชัดเจน เม่ือวันท่ี 23 มีนาคม 
2565 สำ�นักงาน ก.ล.ต. ได้ประกาศหลักเกณฑ์ห้ามมิให้ผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลให้บริการที่
เกี่ยวข้องกับการนำ�สินทรัพย์ดิจิทัลมาใช้เป็นสื่อกลางในการชำ�ระค่าสินค้าและบริการ ซึ่งมีผลบังคับใช้
ตั้งแต่วันที่ 1 เมษายน 2565 เป็นต้นไป โดยให้ผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลที่ให้บริการอยู่ก่อนแล้ว
ต้องปฏิบัติให้เป็นไปตามที่หลักเกณฑ์กำ�หนดภายใน 30 วันนับแต่วันที่ประกาศมีผลใช้บังคับ ดังนั้น 
ผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลทุกประเภทต้องไม่ให้บริการหรือกระทำ�การอันมีลักษณะที่เป็นการ
สนบัสนนุหรือสง่เสริมการชำ�ระค่าสินคา้และบรกิารด้วยสินทรพัย์ดจิิทลั และในกรณีทีผู่้ประกอบธรุกจิ 
สินทรัพย์ดิจิทัลพบว่า ลูกค้าได้ใช้บัญชีที่เปิดไว้เพื่อการซื้อขายสินทรัพย์ดิจิทัลไปใช้ประโยชน์ในการ
ชำ�ระค่าสินค้าและบริการ ผู้ประกอบธุรกิจต้องแจ้งเตือนเกี่ยวกับการใช้บัญชีผิดวัตถุประสงค์และ 
ไม่ตรงกับเงื่อนไขการให้บริการ และดำ�เนินการแก่ลูกค้าที่ไม่ปฏิบัติตามเงื่อนไขการให้บริการ ซึ่งรวมถึง 
ระงับการให้บริการชั่วคราว ยกเลิกการให้บริการหรือดำ�เนินการอื่นใดในทำ�นองเดียวกัน74 ซึ่งการ
ประกาศหลักเกณฑ์ดังกล่าว ส่งผลกระทบต่อผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลเป็นอย่างมาก เนื่องจาก
ทางผู้ประกอบการได้มีการดำ�เนินงานร่วมมือกับพันธมิตรต่าง ๆ เพื่อรองรับการชำ�ระค่าสินค้าและ

บริการด้วยสินทรัพย์ดิจิทัลก่อนที่จะมีการประกาศห้าม75

 
73เรื่องเดียวกัน.  
74	สำ�นักงานคณะกรรมการกำ�กับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.), ก.ล.ต. ออกเกณฑ์กำ�กับการให้บริการ

ของผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัล ไม่สนับสนุนการใช้สินทรัพย์ดิจิทัลเป็นส่ือกลางชำ�ระค่าสินค้าหรือบริการ [Online], 

available URL: https://www.sec.or.th/TH/Pages/News_Detail.aspx?SECID=9353, 2565 (มีนาคม, 23).  
75TNN Online, กระดานเทรดคริปโทฯ ถูกกระทบ หลังธปท. - กลต. เบรกใช้ชำ�ระสินค้า-บริการ [Online],  

available URL: https://www.tnnthailand.com/news/wealth/103169/, 2565 (มกราคม, 27).
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	  	 ในปัจจุบันธนาคารแห่งประเทศไทยยังคงไม่สนับสนุนให้ใช้คริปโทเคอร์เรนซีเป็นส่ือกลาง
ในการแลกเปลี่ยนเพื่อชำ�ระค่าสินค้าและบริการ เนื่องจากราคาสินทรัพย์ดิจิทัลมีความผันผวนสูง 
และมีความเสี่ยงหลายประการที่อาจก่อให้เกิดความเสียหายแก่ประชาชน ทั้งจากการถูกโจรกรรม
ทางไซเบอร์ ข้อมูลส่วนตัวรั่วไหล หรือถูกใช้เป็นเครื่องมือของการฟอกเงิน76 อย่างไรก็ตาม เพื่อป้องกัน
การนำ�คริปโทเคอร์เรนซีที่ไม่มีแหล่งที่มาชัดเจนมาใช้ในการทำ�ธุรกรรม มาตรา 9 แห่ง พ.ร.ก.  
การประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลฯ แม้จะรองรับการใช้คริปโทเคอร์เรนซีเป็นส่ิงตอบแทนในการชำ�ระหน้ี 
ที่ได้ในกรณีที่ผู้เสนอขายโทเคนดิจิทัลหรือผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลรับคริปโทเคอร์เรนซี
เป็นการตอบแทนหรือในการทำ�ธุรกรรม แต่จะต้องเป็นคริปโทเคอร์เรนซีท่ีได้มาจากการซ้ือขาย แลกเปล่ียน 
หรือท่ีได้ฝากไว้กับผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลท่ีได้รับอนุญาตตาม พ.ร.ก. น้ีเท่าน้ัน ดังน้ัน หากผู้เสนอขาย 
โทเคนดิจิทัลหรือผู้ประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิทัลรายใดยอมรับคริปโทเคอร์เรนซีท่ีไม่ได้รับอนุญาต 
ย่อมขัดกับหลักเกณฑ์ ทางกฎหมาย แต่ทั้งนี้ หากร้านค้าทั่วไปที่ไม่ได้เป็นผู้ประกอบธุรกิจภายใต ้
การกำ�กับดูแลของ ก.ล.ต. หรือ ธปท. หรือเป็นกรณีที่มีกฎหมายหรือนโยบายห้ามโดยเฉพาะ ก็สามารถ 
รับคริปโทเคอร์เรนซีเพื่อชำ�ระค่าสินค้าหรือบริการได้ เพราะไม่ได้มีกฎหมายห้ามไว้
		  ความแตกต่างที่สำ�คัญของคริปโทเคอร์เรนซีและโทเคนดิจิทัลตามกฎหมายไทยคือ  
คริปโทเคอร์เรนซีไม่มีการกำ�หนดสิทธิในเหรียญ แต่ใช้เป็นสื่อกลางในการแลกเปลี่ยนสินค้าหรือบริการ 
แต่โทเคนดิจิทัลจะมีการกำ�หนดสิทธิในเหรียญ เช่น investment token จะกำ�หนดสิทธิของบุคคล
ในการเข้าร่วมลงทุนในโครงการหรือกิจการ เช่น SiriHub Investment Token เป็นโทเคนดิจิทัล
เพื่อการลงทุนตัวแรกในประเทศไทยที่ได้รับการอนุญาต โดยมีกระแสรายรับจากอสังหาริมทรัพย ์
เป็นสินทรัพย์อ้างอิง (real estate-backed token) นักลงทุนจะได้รับสิทธิในส่วนแบ่งรายได้รายไตรมาส
ในอัตราร้อยละ 4.5 สำ�หรับ SiriHub A และร้อยละ 8 ต่อปี สำ�หรับ SiriHub B77 นอกจากน้ี โทเคนดิจิทัล
อีกประเภทที่อยู่ภายใต้การกำ�กับของ ก.ล.ต. คือ utility token ไม่พร้อมใช้ โดยจะกำ�หนดสิทธิในการ
ได้มาซึ่งสินค้าหรือบริการ หรือสิทธิอื่นใดที่เฉพาะเจาะจงในอนาคต จะไม่สามารถแลกสิทธิประโยชน์
ได้ทันทีในวันที่ออกเสนอขาย78 ปัจจุบันยังไม่มีการออกโทเคนดิจิทัลประเภทนี้ในประเทศไทย   

 	
76ลงทุนแมน, ด่วน แบงค์ชาติประกาศไม่สนับสนุนการนำ� ‘คริปโท’ มาชำ�ระสินค้า [Online], available 

URL: https://www.longtunman.com/34385, 2021 (ธันวาคม, 1). 
77Xspring Digital, เตรียมพร้อมสู่การลงทุน SiriHub Investment Token [Online], available URL: 

https://www.xspringdigital.com/th/sirihub, n.d. 
78อเนก อยู่ยืน, รู้จัก “โทเคนดิจิทัล” ที่ ก.ล.ต. กำ�กับดูแล [Online], available URL: https://www.

smarttoinvest.com/Pages/Investment%20Products/Investment%20knowledge/Digital-Tokens-

that-the-SEC-regulates.aspx, 2567 (สิงหาคม, 28). 
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		  ตัวอย่างของคริปโทเคอร์เรนซีที่ทำ�การซื้อขายผ่าน Bitkub Exchange79 ซึ่งเป็นผู้ประกอบ
ธุรกิจศูนย์ซ้ือขายสินทรัพย์ดิจิทัลท่ีได้รับอนุญาตตามกฎหมาย มีอยู่ท้ังหมด 30 สกุล เช่น Bitcoin (BTC), 
Ethereum (ETH), XRP, Dogecoin (DOGE), BNB และ KUB Coin (KUB) ซึ่งเป็นคริปโทเคอร์เรนซี
แรกของประเทศไทย และมีโทเคนดิจิทัลถึง 200 สกุล เช่น RealX Investment Token (REALX)  
ซึง่เปน็โทเคนดิจทัิลเพือ่การลงทนุทีม่อีสงัหารมิทรพัยเ์ปน็สนิทรพัยอ์า้งองิ เชน่เดยีวกบั SiriHub REALX 
มีจุดประสงค์เพ่ือนำ�เงินท่ีได้จากการระดมทุน ไปลงทุนเพ่ือให้ได้มาซ่ึงกระแสรายรับจากห้องชุดบางส่วน 
ของโครงการพาร์ค ออริจ้ิน พร้อมพงษ์ พญาไท และทองหล่อ โดยผู้ถือโทเคนดิจิทัลจะได้รับผลตอบแทน
ที่เกิดขึ้นจากกระแสรายรับของห้องชุดที่เป็นทรัพย์สินของโครงการเพียงเท่านั้น80

		  นอกจากน้ี ยังมีคริปโทเคอร์เรนซีอีกประเภทท่ีเรียกว่า Stablecoin โดยอิงมูลค่ากับสินทรัพย์
หรือเงินตราเพื่อให้มูลค่าผันผวนน้อยลง อย่างไรก็ตาม ปัจจุบันยังไม่มี Baht-Backed Stablecoin 
เน่ืองจากการออก Baht-Backed Stablecoin เป็นกรณีท่ีขัดต่อพระราชบัญญัติเงินตรา และสินทรัพย์ 
ดิจิทัลยังไม่ได้รับการกำ�หนดให้มีสถานะเป็นเงินตราตามกฎหมายพระราชบัญญัติเงินตรา พ.ศ. 2501 
ทั้งนี้ ธนาคารแห่งประเทศไทยเตือนว่า นักลงทุนที่ซื้อ THT ซึ่งเป็น Stablecoin ชนิดหนึ่งบน Terra 
Platform ท่ีอยู่ในต่างประเทศ ซ่ึงระบุให้ 1 หน่วยของมูลค่า THT เป็น 1 บาทน้ัน จะไม่ได้รับความคุ้มครอง
ตามกฎหมาย และอาจมีความเส่ียงท่ีจะถูกโจรกรรมทางไซเบอร์ หรือถูกใช้เป็นเคร่ืองมือในการฟอกเงินได้81  

		  ปัญหาเก่ียวกับสถานะของสินทรัพย์ดิจิทัลท่ีไม่มีความชัดเจนและการไม่มีสถานะเป็นเงินตรา 
ย่อมส่งผลให้ประชาชนท่ัวไปไม่ไว้วางใจสินทรัพย์ดิจิทัล แม้สินทรัพย์ดิจิทัลจะมีความผันผวนและเป็นธรรมดา
ที่จะไม่ได้รับการสนับสนุนเท่ากับการใช้เงินตรา แต่หากไม่มีกฎหมายสนับสนุนสินทรัพยด์ิจิทัล และ 
ไม่คุ้มครองผู้ทำ�ธุรกรรมด้วยสินทรัพย์ดิจิทัล ก็เท่ากับเป็นการปิดโอกาสของสินทรัพย์ดิจิทัลไม่ให้เติบโต 
ในประเทศไทย และเป็นการปิดโอกาสตลาดฟินเทคของประเทศไทยด้วย กฎหมายจึงมีบทบาทสำ�คัญ 
ในการสนับสนุนสินทรัพย์ดิจิทัล ในกรณีนี้จึงควรมีการกำ�กับดูแลการชำ�ระเงินด้วยคริปโทเคอร์เรนซ ี

สำ�หรับซื้อสินค้าและบริการได้ตามความสมัครใจให้ได้รับความคุ้มครองตามกฎหมายเช่นกัน
	 โดยสรุปแล้ว ประเทศไทยยังมีข้อจำ�กัดในการส่งเสริมธุรกิจฟินเทคอยู่หลายประการ เน่ืองจาก

ประเภทของธุรกิจฟินเทคท่ีมีความหลากหลายและเปล่ียนแปลงอย่างรวดเร็ว การเร่งออกกฎหมายส่งผล 

79Bitkub Exchange, การแบ่งประเภทสินทรัพย์ดิจิทัล [Online], available URL: https://support.

bitkub.com/th/support/solutions/articles/151000033021-การแบ่งประเภทสินทรัพย์ดิจิทัล, 2568 (ตุลาคม, 7). 

 	 80RealX, โทเคนดิจิทัลเพื่อการลงทุนเรียลเอ็กซ์ – โทเคนดิจิทัลเพื่อการลงทุนที่มีอสังหาริมทรัพย์เป็น

สินทรัพย์อ้างอิง [Online], available URL: https://realxtoken.finance/, n.d. 
81ธนาคารแห่งประเทศไทย, “เร่ือง Stablecoin ท่ีมีการระบุหน่วยมูลค่าเป็นบาท,” ข่าว ธปท. ฉบับท่ี 15/2564, 

17 มีนาคม 2564. 
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ให้เกิดปัญหาตามมา ทั้งความซํ้าซ้อน ไม่ชัดเจน และอาจยังไม่เหมาะสมในบางประการ หน่วยงาน 
ท่ีเก่ียวข้องซ่ึงมีหน้าท่ีออกกฎหมายและข้อกำ�หนดต่าง ๆ จึงควรศึกษากฎหมายเปรียบเทียบกับกฎหมาย
ต่างประเทศและคำ�นึงถึงผลที่จะตามมาให้ถี่ถ้วนก่อน หรือนำ�สนามทดลองสำ�หรับการสร้างนวัตกรรม 
(regulatory sandbox) มาปรับใช้ โดยการสร้างพื้นที่ปลอดภัยเพื่อทดสอบผลกระทบก่อนและ 
หาแนวทางท่ีเหมาะสม โดยควรต้องคำ�นึงถึงปัจจัยท่ีเก่ียวข้องของธุรกิจฟินเทคว่าท่ีมีรายละเอียดแตกต่าง 
จากธุรกิจทางการเงินแบบเดิมอย่างไร เพ่ือให้การกำ�กับดูแลเป็นไปอย่างครอบคลุมลักษณะของธุรกรรม

และกิจกรรมของธุรกิจฟินเทคที่อาจเกิดขึ้น

		  นอกจากน้ี การออกกฎหมายท่ีเข้มงวดเกินไปอาจส่งผลกระทบต่อการเติบโตของธุรกิจฟินเทค 
ที่มุ่งเน้นการทำ�ธุรกรรมทางการเงินที่ไร้ตัวกลาง (decentralized finance) แม้การควบคุมเข้มงวด
จะมีจุดประสงค์เพื่อคุ้มครองประชาชนและประโยชน์โดยรวมของประเทศชาติเป็นหลักก็ตาม แต่ใน
ทางกลับกันก็ถือเป็นอุปสรรคต่อการพัฒนาและการทดลองทำ�สิ่งแปลกใหม่ หากรัฐกลัวว่าประชาชน
จะรู้ไม่เท่าทัน รัฐควรช่วยสนับสนุนและส่งเสริมในด้านการให้ความรู้แก่ประชาชน ไม่ใช่การออกกฎหมาย 
เพื่อห้ามหรือจำ�กัดจำ�นวนผู้เล่นในตลาดฟินเทค รัฐควรต้องทำ�ให้ประชาชนรวมถึงนักลงทุนต่าง ๆ  
เกิดความต้องการเข้ามาอยู่ในระบบ ไม่ใช่หนีออกไปนอกระบบ หรือหนีไปสู่ประเทศอ่ืนท่ีไม่ได้มีกฎหมาย
เข้มงวดเช่นนี้ ซึ่งส่งผลให้ประเทศไทยเสียโอกาสทางเศรษฐกิจจำ�นวนมหาศาล ดังนั้น กฎหมายต้อง
สร้างสมดุลที่เหมาะสมระหว่างการคุ้มครองประชาชนและการส่งเสริมนวัตกรรม ซึ่งภาครัฐควรปรับ 
แนวคิดในการกำ�กับดูแลให้มีความยืดหยุ่นมากขึ้นเพื่อตอบโจทย์ธุรกิจฟินเทค เช่น การพัฒนากรอบ 
โครงการ sandbox ให้มีความยืดหยุ่นมากข้ึน หรือการบูรณาการบทบาทของธนาคารแห่งประเทศไทย
และสำ�นักงานคณะกรรมการกำ�กับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ในการพัฒนาธุรกิจฟินเทค 
รูปแบบใหม่ เช่น การเสนอขาย Securities Token Offering (STO) หรือ payment tokens เป็นต้น 
เพื่อให้ประเทศไทยได้เปรียบในการหารายได้เข้าประเทศ และผลักดันให้เกิดการลงทุนในประเทศ

มากยิ่งขึ้น 
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