
 

บทที ่4 

วเิคราะห์ปัญหาเกีย่วกบัการควบคุมคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบิล้คอยน์ 

 เน่ืองดว้ยพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 ซ่ึงเป็นกฎหมายท่ี
ใชส้ าหรับก ากบัดูแลคริปโทเคอร์เรนซีของประเทศไทยนั้นยงัไม่มีบทบญัญติัครอบคลุมถึงการก ากบั
ดูแลคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ จึงท าให้การบังคับใช้กฎหมายดังกล่าวยงัขาด
ประสิทธิภาพมีความลา้หลงัไม่สามารถใช้บงัคบัและควบคุมการด าเนินกิจกรรมเกี่ยวกับ 
คริปโทเคอร์เรนซี ทุกประเภทได้ กล่าวคือ ไม่มีบทบัญญัติท่ีชัดเจนเก่ียวกับการแบ่งประเภท
ของคริปโทเคอร์เรนซี ท่ีมีทั้ งประเภทท่ีไม่มีทรัพยสิ์นอา้งอิง และ ประเภทท่ีมีทรัพยสิ์นอา้งอิง 
หรือสเตเบิ้ลคอยน์ ซ่ึงแต่ละประเภทนั้นจะมีความเส่ียงในการถือครองท่ีแตกต่างกนั ตลอดจน
ไม่มีบทบัญญัติท่ีใช้เป็นมาตรการในการควบคุมการขออนุญาตออกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซี
ประเภทสเตเบิ้ลคอยน์ และบทลงโทษกรณีกระท าการฝ่าฝืนลกัลอบออกเหรียญเกินกว่าท่ีได้
ขออนุญาตไว ้ดงันั้นในบทน้ีผูว้ิจยัจะท าการศึกษาและวิเคราะห์กฎหมายที่ใชใ้นการก ากบัดูแล 
คริปโทเคอร์เรนซีของประเทศไทย เปรียบเทียบกบักฎหมายของสหรัฐอเมริกา และสหราชอาณาจกัร 
เพื่อน าเอาหลกักฎหมายหรือบทบัญญัติกฎหมายของต่างประเทศมาเป็นแนวทางในการแก้ไข
กฎหมายไทยเพื่อให้กฎหมายที่ใชใ้นการก ากบัดูแลคริปโทเคอร์เรนซีของไทยมีประสิทธิภาพ
มากยิง่ข้ึน 

4.1 ปัญหาเกีย่วกบัค านิยามว่าคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบิล้คอยน์ 

 พระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 มาตรา 3 บญัญตัิว่า 
“คริปโทเคอร์เรนซี” หมายความว่า หน่วยขอ้มูลอิเล็กทรอนิกส์ท่ีถูกสร้างข้ึนบวนระบบหรือ
เครือข่ายอิเล็กทรอนิกส์โดยมีความประสงคท่ี์จะใชเ้ป็นส่ือกลางในการแลกเปล่ียนเพื่อให้ไดม้าซ่ึง
สินคา้ บริการ หรือสิทธิอ่ืนใด หรือแลกเปล่ียนระหว่างสินทรัพยดิ์จิทลั และให้หมายความรวมถึง
หน่วยขอ้มูลอิเลก็ทรอนิกส์อ่ืนใดตามท่ีคณะกรรมการ ก.ล.ต. ประกาศก าหนด 
 จากบทบญัญัติดังกล่าวจะเห็นได้ว่า ไม่มีการอธิบายถึงความหมายคริปโทเคอร์เรนซี
ประเภทสเตเบ้ิลคอยน์เป็นการเฉพาะ และไม่มีการอธิบายแบ่งแยกประเภทระหว่างคริปโทเคอร์เรนซี
ประเภทท่ีไม่มีทรัพยอ์า้งอิง และประเภทท่ีมีทรัพยสิ์นอา้งอิง เน่ืองจากคริปโทเคอร์เรนซีทั้งสอง



90 

ประเภทน้ีมีลกัษณะท่ีแตกต่างกนั กล่าวคือ หากเป็นคริปโทเคอร์เรนซีประเภทท่ีไม่มีทรัพยสิ์น
อา้งอิงนั้น จะไม่มีเงิน ทองค า หรือทรัพยสิ์นมีค่าใด ๆ มาใช้เป็นหลกัประกนัในการออกเหรียญ 
ส่งผลใหส่ิ้งท่ีจะมาเป็นตวัก าหนดมูลค่าของของคริปโทเคอร์เรนซีประเภทท่ีไม่มีทรัพยสิ์นอา้งอิงน้ี
มีเพียงอุปสงคแ์ละอุปทานเท่านั้น นั่นหมายความว่าเม่ือมีความตอ้งการหรือมีอุปสงคต่์อเหรียญ
เพิ่มข้ึนก็จะท าให้ราคาของเหรียญนั้นสูงข้ึนตามไปดว้ย แต่หากเม่ือใดท่ีอุปสงคห์รือความตอ้งการ
ลดลงราคาของเหรียญก็จะลดลงตามเช่นกนั จึงท าให้คริปโทเคอร์เรนซีประเภทน้ีมีความผนัผวน
ค่อนขา้งสูงส่งผลใหมี้ความเส่ียงในการถือครองท่ีสูงตามไปดว้ยนัน่เอง 
 ส่วนในกรณีของคริปโทเคอร์เรนซีประเภทท่ีมีทรัพยสิ์นอา้งอิงหรือสเตเบ้ิลคอยน์นั้น 
เป็นคริปโตเคอร์เรนซีท่ีมีสินทรัพยห์นุนหลงั หรือผกูติดกบัสินทรัพยท่ี์มีความคงท่ี เช่น ทอง น ้ ามนั 
สกลุเงินตราปกติ หรือแมก้ระทัง่ผกูติดหรือหนุนหลงัดว้ยคริปโทเคอร์เรนซีดว้ยกนัเอง ซ่ึงทรัพยสิ์น
ท่ีใช้อา้งอิงในเหรียญนั้นจะเป็นตวัก าหนดมูลค่าเพื่อท าหน้าท่ีค  ้าประกันมูลค่าของเหรียญให้
ไม่ผนัผวนโดยง่าย จึงท าให้คริปโทเคอร์เรนซีประเภทน้ีมีความผนัผวนท่ีค่อนขา้งต ่าส่งผลให้มี
ความเส่ียงในการถือครองท่ีต ่าเช่นกนั 
 ดังนั้น จะเห็นได้ว่า คริปโทเคอร์เรนซีประเภทท่ีไม่มีทรัพยสิ์นอา้งอิงกับประเภทท่ีมี
ทรัพยสิ์นอา้งอิง หรือสเตเบ้ิลคอยน์นั้นมีลกัษณะท่ีแตกต่างกนั ส่งผลให้เหรียญทั้งสองประเภท
มีความผนัผวนและความเส่ียงในการถือครองที่แตกต่างกนั ซ่ึงในเร่ืองของความผนัผวนและ
ความเส่ียงในการถือครองนั้นถือเป็นปัจจยัส าคญัต่อการตดัสินใจในการลงทุนของผูล้งทุน ดงันั้น
การที่มาตรา 3 แห่งพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพยด์ิจิทลั พ.ศ. 2561 ในส่วนของ
บทนิยามของค าวา่ “คริปโทเคอร์เรนซี” นั้นไม่ไดมี้การบญัญติัแยกประเภทของ“คริปโทเคอร์เรนซี” 
และไม่ไดบ้ญัญติัถึงนิยามของคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ เพียงแต่กล่าวถึงลกัษณะของ 
“คริปโทเคอร์เรนซี” แบบกวา้ง ๆ เท่านั้น ย่อมก่อให้เกิดความสับสนและเกิดปัญหาในการตีความ
ส่งผลให้กฎหมายนั้นขาดประสิทธิภาพในการใชบ้งัคบั กล่าวคือ อาจท าให้ประชาชนไม่ทราบว่า
ปัจจุบันคริปโทเคอร์เรนซีนั้ นไม่ได้มีเพียงคริปโทเคอร์เรนซีประเภทท่ีไม่มีทรัพย์สินอ้างอิง 
อย่างเช่น บิทคอยน์ เท่านั้ น แต่ยงัมีคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ ซ่ึงถูกคิดคน้และ
ออกแบบมาเพื่ออุดช่องว่างของคริปโทเคอร์เรนซีประเภทท่ีไม่มีทรัพยสิ์นอา้งอิงซ่ึงมีความผนัผวนสูง
ไม่มีความเสถียร ไม่มีค่าในตวัเอง ให้มีความเสถียรหรือมีความผนัผวนน้อยลง และมีค่าในตวัเอง
โดยมีทรัพยสิ์นท่ีใชห้นุนหลงัหรืออา้งอิงเป็นตวัก าหนดมูลค่า ซ่ึงเป็นการเพิ่มทางเลือกและตอบโจทย์
ให้กบัผูล้งทุนที่ตอ้งการลงทุนกบัคริปโทเคอร์เรนซีแต่ยงัมีความกลวัในเร่ืองของความเส่ียง
หรือไม่สามารถยอมรับความเส่ียงได ้ดงันั้น หากมีการบญัญติักฎหมายให้เห็นถึงความแตกต่าง
ของคริปโทเคอร์เรนซี ทั้งสองประเภท ท าให้ผูอ่้านกฎหมายหรือผูล้งทุนเขา้ใจว่าคริปโทเคอร์เรนซี
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ประเภทสเตเบ้ิลคอยน์มีลกัษณะอยา่งไร อาจท าให้ผูล้งทุนสามารถตดัสินใจในการลงทุนไดง่้ายข้ึน
และเม่ือมีผูล้งทุนในตลาดคริปโทเคอร์เรนซีของไทยมากข้ึน ย่อมเป็นการกระตุน้เศรษฐกิจของ
ประเทศไดอี้กทางหน่ึง อีกทั้งหากบญัญติักฎหมายใหช้ดัเจนว่าคริปโทเคอร์เรนซีในความหมายของ
พระราชก าหนดน้ีหมายความถึงคริปโทเคอร์เรนซีประเภทที่ไม่มีทรัพยสิ์นอา้งอิง และคริปโท
เคอร์เรนซีประเภทท่ีมีทรัพยสิ์นอา้งอิง หรือสเตเบ้ิลคอยน์ ยอ่มไม่ท าใหเ้กิดความสับสนว่าสเตเบ้ิลคอยน์
นั้น อยูใ่นความหมายของค าวา่คริปโทเคอร์เรนซีในพระราชก าหนดน้ีหรือไม่ และอยูภ่ายใตก้ารก ากบั
ดูแลตามพระราชก าหนดน้ีหรือไม่อยา่งไร  
 จากการศึกษากฎหมายของสหรัฐอเมริกาพบว่าในปลายปี พ.ศ. 2563 สหรัฐอเมริกา
ไดมี้การเสนอร่างแกไ้ขรัฐบญัญติัประกนัเงินฝากของรัฐบาลกลาง (The Federal Deposit Insurace Act 
(12 U.S.C. 1813)) เน่ืองจากในปี พ.ศ. 2563 คริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ ไดเ้ขา้มา
มีบทบาทในวงการคริปโทเคอร์เรนซีของโลกเป็นอย่างมาก และสหรัฐอเมริกาไดต้ระหนกัถึง
ความเปล่ียนแปลงดงักล่าวจึงไดท้  าการเพิ่มบทบญัญติัเก่ียวกบัมาตรการการก ากบัดูแลคริปโทเคอร์เรนซี
ประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ลงไปในรัฐบญัญติัดงักล่าว 
 ทั้ งน้ี  ในร่างแก้ไขรัฐบัญญัติประกันเงินฝากของรัฐบาลกลาง (The Federal Deposit 
Insurace Act) ไดบ้ญัญติัเก่ียวกบันิยามหรือความหมายของสเตเบ้ิลคอยน์ไวใ้นตอนทา้ยของมาตรา 3 
ดงัต่อไปน้ี 
 “ค าจ ากดัความท่ีเก่ียวขอ้งกบัของสเตเบ้ิลคอยน์ (STABLECOINS)  
  (1) สเตเบ้ิลคอยน์ หมายถึง สกุลเงินดิจิทลัหรือเคร่ืองมือทางการเงินดิจิทลัอ่ืน ๆ ท่ี
ออกโดยเอกชน 
   (A) ซ่ึงเผยแพร่ทั้งทางตรงหรือทางออ้มใหก้บันกัลงทุนสถาบนัการเงินหรือประชาชน
ทัว่ไป 
   (B) คือ 
    (i) เป็นสกลุเงินดอลลาร์สหรัฐหรือตรึงดว้ยดอลลาร์สหรัฐ หรือ 
    (ii) เป็นสกลุเงินหรือตรึงไวก้บัสกลุเงินของประเทศหรือของรัฐอ่ืน ๆ และ 
   (C) ออก 
    (i) ดว้ยมูลค่าการไถ่ถอนท่ีก าหนดแน่นอน 
    (ii) โดยมีจุดประสงคเ์พื่อสร้างความคาดหวงัหรือความเช่ือที่สมเหตุสมผล
ในหมู่ประชาชนทัว่ไปว่าตราสารจะคงมูลค่าการไถ่ถอนท่ีมีเสถียรภาพเพื่อให้มูลค่าการไถ่ถอนท่ี
ก าหนดมีมูลค่าท่ีคงท่ีอยา่งมีประสิทธิภาพ หรือ 
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    (iii) ในลกัษณะท่ี แต่ไม่ค านึงถึงเจตนา มีผลในการสร้างความคาดหวงัหรือ
ความเช่ือท่ีสมเหตุสมผลในหมู่ประชาชนทัว่ไปว่าตราสารจะคงมูลค่าการไถ่ถอนท่ีมีเสถียรภาพ
เพื่อใหมู้ลค่าการไถ่ถอนท่ีก าหนดมีมูลค่าท่ีคงท่ีอยา่งมีประสิทธิภาพ” 
 จากบทบญัญตัิดงักล่าวจะเห็นไดว้่าสหรัฐอเมริกาไดม้ีการบญัญตัิค  านิยามของค าว่า 
“สเตเบ้ิลคอยน์” ไวอ้ยา่งชดัเจนซ่ึงเม่ือเปรียบเทียบกบัมาตรา 3 แห่งพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจ
สินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 ของประเทศไทยท่ีไดบ้ญัญติัไวเ้พียงแต่นิยามของค าว่าคริปโทเคอร์เรนซี
แบบกวา้ง ๆ โดยไม่มีการกล่าวถึงความหมายของคริปโทเคอร์เรนซีประเภทท่ีมีทรัพยสิ์นอา้งอิง 
หรือสเตเบ้ิลคอยน์เป็นการเฉพาะแยกออกมาจากคริปโทเคอร์เรนซีประเภทท่ีไม่มีทรัพยสิ์นอา้งอิง 
ทั้งน้ีผูเ้ขียนเห็นว่าอาจเป็นเพราะคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์นั้นยงัถือว่าเร่ืองท่ีใหม่
ส าหรับประเทศไทย เน่ืองจากคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์เพิ่งจะเร่ิมเขา้มาเป็นกระแส
ไดรั้บความนิยมและไดรั้บการสนใจจากผูล้งทุนในคริปโทเคอร์เรนซีทัว่โลกเม่ือปี พ.ศ. 2563 
แต่ส าหรับพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 ของประเทศไทยนั้น
มีผลบงัคบัใชใ้นปี พ.ศ. 2561 ซ่ึงอาจเป็นเหตุผลที่ท าให้กฎหมายของประเทศไทยไม่ไดบ้ญัญติั
ถึงเร่ืองคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบิ้ลคอยน์ลงไปในบทบญัญติัของกฎหมายท่ีใชก้ ากบัดูแล
การประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลัท่ีเก่ียวกบัคริปโทเคอร์เรนซี  
 นอกจากท่ีกล่าวมาขา้งตน้ จะเห็นไดว้า่จากบทบญัญติัตามมาตรา 3 แห่งร่างแกไ้ขรัฐบญัญติั
ประกนัเงินฝากของรัฐบาลกลาง (The Federal Deposit Insurace Act (12 U.S.C. 1813)) ไดใ้หก้ารยอมรับ
ว่า คริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์นั้ นถือเป็นสกุลเงินชนิดหน่ึง หรืออาจกล่าวได้ว่า
สหรัฐอเมริกาให้การยอมรับคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบิ้ลคอยน์ ว่าสามารถน ามาช าระหน้ี
ตามกฎหมายได ้แต่ในกรณีของประเทศไทยกฎหมายยงัไม่ยอมรับให้คริปโทเคอร์เรนซีประเภท 
สเตเบ้ิลคอยน์สามารถน ามาช าระหน้ีตามกฎหมายไดซ่ึ้งยงัถือว่าคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์
นั้นเป็นวตัถุหรือเคร่ืองหมายอ่ืนใดแทนเงินตราท่ีตอ้งห้ามในการท า ใช ้จ าหน่าย หรือน าออกใช้
ตอ้งหา้มตามมาตรา 9 แห่งพระราชบญัญติัเงินตรา พ.ศ. 2501 
 ส่วนสหราชอาณาจกัรนั้นเม่ือเดือนมกราคม พ.ศ. 2564 ไดมี้จดัท าแนวทางการก ากบัดูแล
สินทรัพยดิ์จิทลั และสเตเบ้ิลคอยน์ โดยกระทรวงการคลงัสหราชอาณาจกัร (UK regulatory approach 
tocryptoassets and stablecoins : Consultation and call for evidence) เพื่อเป็นการวางมาตรการในการ
ก ากบัดูแลสินทรัพยดิ์จิทลัหรือคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ ทั้งน้ีส าหรับคริปโทเคอร์เรนซี
นั้นสหราชอาณาจกัรจะเรียกว่า โทเคน็ (Token) โดยหน่วยงานก ากบัดูแลทางการเงินของสหราชอาณาจกัร 
(FCA) ไดใ้หค้  าแนะค าว่าโทเคน็นั้นสามารถแยกเพื่อจดัประเภทใหอ้ยูใ่นหมวดหมู่ท่ีต่างกนัได ้เช่น 
หากเป็นโทเคน็ประเภทท่ีมีความผนัผวนสูง เช่น Bitcoin , Ether และ XRP โทเคน็เหล่าน้ี จะเป็นโทเคน็
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ประเภทท่ีไม่มีทรัพยสิ์นอา้งอิงจะถูกจดัอยู่ในหมวดของโทเค็นส าหรับการซ้ือขายแลกเปล่ียน 
(Exchange Token) เน่ืองจากสหราชอาณาจกัรมองว่าการแยกประเภทเช่นน้ีจะท าใหป้ระชาชนหรือ
นกัลงทุนมีความเขา้ใจถึงลกัษณะของเหรียญโทเคน็แต่ละประเภทมากข้ึน โดยหากเป็นเหรียญโทเคน็
ท่ีอยูใ่นหมวดของการซ้ือขายแลกเปล่ียนประชาชนหรือผูล้งทุนก็จะไม่นิยมซ้ือมาเพื่อใชป้ระโยชน์
ในการใชช้ าระค่าสินคา้และบริการเน่ืองจากมีความเส่ียงในการถือครองสูงและมนัมีความผนัผวน
เกินไปส าหรับการใชเ้ป็นสกุลเงินหรือส าหรับการเก็บมูลค่า แต่จะดึงดูดนกัลงทุนท่ีมีความตอ้งการ
ถือครองเพื่อการลงทุนแบบความเส่ียงสูงเขา้มามากข้ึน  
 ส่วนคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์นั้นสหราชอาณาจกัรไดจ้ดัไวใ้นหมวดของ
เหรียญท่ีไม่ถูกควบคุมหรือเงินอิเล็กทรอนิกส์ (E-momey Token) เน่ืองจากคริปโทเคอร์เรนซี
ประเภทสเตเบ้ิลคอยน์เป็นโทเคน็ท่ีมีความผนัผวนท่ีต ่าโดยมูลค่าของเหรียญจะข้ึนอยูก่บัทรัพยสิ์น
ท่ีใชอ้า้งอิงของเหรียญนั้น ๆ 
 ทั้งน้ี เม่ือเปรียบเทียบกฎหมายของประเทศไทยกบัสหรัฐอเมริกา และสหราชอาณาจกัร
ขา้งตน้ จะเห็นไดว้่าสหรัฐอเมริกาและสหราชอาณาจกัรนั้นไดมี้การแบ่งแยกประเภทของคริปโท
เคอร์เรนซี โดยการบญัญติัถึงลกัษณะท่ีแตกต่างของคริปโทเคอร์เรนซี ประเภทท่ีมีทรัพยสิ์นอา้งอิง
และประเภทท่ีไม่มีทรัพยสิ์นอา้งอิงออกจากกัน แต่ในกรณีของประเทศไทยไม่ได้มีการบญัญัติ
กฎหมายเพื่อแยกประเภทหรืออธิบายถึงลกัษณะท่ีแตกต่างดงักล่าว ผูเ้ขียนจึงเห็นว่าประเทศไทย
ควรมีการก าหนดบทนิยามของคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ เพิ่มเขา้ไปในมาตรา 3 แห่ง
พระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 ทั้งน้ี เพื่ออธิบายถึงรายละเอียดว่า
การมีทรัพยอ์า้งอิงนั้นคืออะไร สามารถใชอ้ะไรเป็นทรัพยสิ์นอา้งอิงไดบ้า้ง และจะตอ้งออกโดยบุคคล
หรือนิติบุคคลใด เพื่อให้เห็นถึงความแตกต่างระหว่างคริปโทเคอร์เรนซีประเภทท่ีไม่มีทรัพยสิ์น
อา้งอิง กบัคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบิ้ลคอยน์ และเป็นการสร้างความชดัเจนและป้องกนั
การสับสนของประชาชน  
 ดงันั้น ผูเ้ขียนจึงเห็นควรน าบทบญัญตัิของสหรัฐอเมริกามาเป็นแนวทางในการแกไ้ข
ในส่วนของค านิยามคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ ซ่ึงสอดคลอ้งกับทฤษฎีคุม้ครอง
ผูบ้ริโภคซ่ึงทฤษฎีน้ีวางหลกัไวว้่า ทฤษฎีคุม้ครองผูโ้ภค หมายถึง ทฤษฎีที่ให้บทบาทกับรัฐ
ให้สามารถใชก้ลไกลทางกฎหมายเป็นเคร่ืองมือในการท าให้เกิดความเป็นธรรมแก่ประชาชนหรือ
ผูบ้ริโภคท่ีจะเสียเปรียบและไม่มีสิทธิต่อรองกบัผูป้ระกอบการท่ีมีอ านาจเหนือกว่า ซ่ึงไดมี้การ
กล่าวไวใ้นบทท่ีสองมาปรับใชก้บัแนวคิดการแกไ้ขกฎหมายในส่วนน้ี กล่าวคือ รัฐในฐานะผูอ้อก
กฎหมายและเป็นผูดู้แลและคุม้ครองผลประโยชน์ของสาธารณชนจึงควรสร้างความชัดเจน
โดยการบญัญติัแยกประเภทของเหรียญทั้งสองไวใ้นกฎหมายเพื่อเป็นการสร้างในกฎหมายเก่ียวกบั 
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คริปโทเคอร์เรนซี ท่ีบญัญติัไวใ้นพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 ของไทย 
ท่ียงัมีช่องว่างในส่วนของความไม่ชดัเจนในการแบ่งแยกประเภทของลกัษณะเหรียญคริปโทเคอร์
เรนซี เน่ืองจากเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีนั้นมีทั้งแบบท่ีมีทรัพยสิ์นอา้งอิง และแบบท่ีไม่มีทรัพยสิ์น
อา้งอิง ซ่ึงเหรียญทั้ งสองแบบน้ีมีความผนัผวนและความเส่ียงท่ีต่างกันมากซ่ึงหากผูล้งทุนหรือ
ผูบ้ริโภคไม่ทราบถึงรายละเอียดในขอ้น้ีอาจส่งผลความความเส่ียงในการลงทุนท่ีผูล้งทุนหรือ
ผูบ้ริโภคจะตอ้งแบกรับมากกว่าท่ีไดค้าดการไว ้อีกทั้งเร่ืองของคริปโทเคอร์เรนซีนั้นเป็นเร่ืองท่ี
แปลกใหม่และมีเร่ืองของเทคโนโลยท่ีีมีความสลบัซบัซอ้นอยา่งมากเขา้มาเก่ียวขอ้ง ซ่ึงส าหรับผูท่ี้
ไม่ไดท้  าการศึกษาในเชิงลึกอาจจะท าความเขา้ใจค่อนขา้งยาก  

4.2 ปัญหาเกีย่วกบัการขออนุญาตออกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบิล้คอยน์ 

 พระราชก าหนดประกอบธุรกิจสินทรัพย์ดิจิท ัล พ.ศ. 2561 มาตรา 26 บ ัญญัติว่า 
“ผูป้ระกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลัตอ้งไดรั้บอนุญาตจากรัฐมนตรี ซ่ึงหลกัเกณฑ ์วิธีการ และเง่ือนไข 
ค่าธรรมเนียมและการอนุญาตจะเป็นไปตามท่ีรัฐมนตรีประกาศก าหนด”  
 จากบทบญัญติัดงักล่าว จะเห็นไดว้่า ไม่มีการบญัญติัถึงเร่ืองของหลกัเกณฑแ์ละเง่ือนไข
ในการขออนุญาตออกคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ไว ้และเน่ืองดว้ยคริปโทเคอร์เรนซี
ประเภทสเตเบิ้ลคอยน์นั้นเป็นเหรียญท่ีผูอ้อกเหรียญไดอ้า้งว่ามีทรัพยสิ์นอา้งอิงหรือค ้าประกนั
ในตวัเหรียญท าเหรียญเม่ือไม่มีกฎหมายเขา้มาควบคุมก ากบัดูแลและไม่หน่วยงานใดเขา้มารองรับ
หรือตรวจสอบการมีอยู่ของทรัพยสิ์นที่ค  ้าประกนัของเหรียญว่ามีอยู่จริงหรือไม่จึงท าให้เหรียญ 
คริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ท่ีออกในประเทศไทยขาดความน่าเช่ือถือ ซ่ึงปัญหา
ดงักล่าวยอ่มท าให้เหรียญคริปโทเคอร์เรนซีท่ีออกในประเทศไทยไม่ไดรั้บการยอมรับในระดบัสากล 
และไม่สามารถแข่งขนักบัเหรียญท่ีมีความน่าเช่ือถือท่ีออกโดยประเทศมีกฎหมายหรือหน่วยงาน
ของรัฐเขา้มาก ากบัดูแลและควบคุมได ้ทั้งน้ีความน่าเช่ือถือของเหรียญย่อมส่งผลต่อการตดัสินใจ
ของผูล้งทุน หรืออาจกล่าวไดว้่าความน่าเช่ือถือในทรัพยสิ์นท่ีอา้งอิงถือเป็นปัจจยัส าคญัท่ีส่งผลต่อ
ความนิยมของเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทท่ีมีทรัพยสิ์นอา้งอิง หรือสเตเบ้ิลคอยน์ 
 จากการศึกษาร่างแกไ้ขรัฐบญัญติัประกนัเงินฝากของรัฐบาลกลาง (The Federal Deposite 
Insurance Act (12 U.S.C. 1813)) ของสหรัฐอเมริกาพบว่าไดมี้การบญัญติัเก่ียวกบัมาตรการในการ
ออกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซี ประเภทที่มีทรัพยสิ์นอา้งอิงหรือสเตเบิ้ลคอยน์ไวใ้นมาตรา 52 
โดยมีเง่ือนไข ดงัน้ี 
 มาตรา 52 สเตเบ้ิลคอยน์ (STABLECOINS) 
  “(a) การออกสเตเบ้ิลคอยน์ (STABLECOINS) — 
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   (1) ขอ้จ ากดัเก่ียวกบัผูท่ี้สามารถออกสเตเบ้ิลคอยน์ จะเป็นการผดิกฎหมายส าหรับ
บุคคลใด ๆ ในการออกสเตเบ้ิลคอยน์นอกเหนือจากสถาบนัรับฝากท่ีมีประกนัซ่ึงเป็นสมาชิกของ
ระบบธนาคารกลางสหรัฐฯ 
   (2) ขอ้จ ากดัเก่ียวกบักิจกรรมเชิงพาณิชยท่ี์เก่ียวขอ้งกบัสเตเบ้ิลคอยน์ จะเป็นการ
ผิดกฎหมายส าหรับบุคคลใด ๆ ในการออกผลิตภณัฑ์ท่ีเก่ียวขอ้งกบัสเตเบ้ิลคอยน์ หรือสเตเบ้ิลคอยน์ 
เพื่อให้บริการที่เกี่ยวขอ้งกบัสเตเบิ้ลคอยน์ หรือมีส่วนร่วมในกิจกรรมทางการคา้ที่เกี่ยวขอ้ง
กบัสเตเบิ้ลคอยน์ รวมถึงกิจกรรมท่ีเก่ียวขอ้งกบัสเตเบิ้ลคอยน์ ท่ีออกโดยบุคคลอ่ืนโดยไม่ไดรั้บ
การอนุมัติเป็นลายลกัษณ์อกัษรล่วงหน้าและต่อเน่ืองจากหน่วยงานธนาคารกลาง บริษัท และ
คณะกรรมการของระบบธนาคารกลางสหรัฐฯ ท่ีเหมาะสม  
   (3) ประกาศและขอ้ก าหนดการอนุมติับุคคลใดกต็ามท่ีออกสเตเบ้ิลคอยน์ จะตอ้ง  
    (A) แจง้หน่วยงานธนาคารกลาง บริษทั และคณะกรรมการของระบบธนาคาร
กลางสหรัฐฯท่ีเหมาะสม ถึงเจตนาของบุคคลท่ีจะออกสเตเบ้ิลคอยน์อยา่งนอ้ย 6 เดือนก่อนวนัท่ีออก 
    (B) ไดรั้บการอนุมติัเป็นลายลกัษณ์อกัษรจากหน่วยงานธนาคารกลาง บริษทั 
และคณะกรรมการของระบบธนาคารกลางสหรัฐฯ ท่ีเหมาะสมก่อนท่ีจะออกผลิตภณัฑท่ี์เก่ียวขอ้ง
กบัสเตเบ้ิลคอยน์ หรือการให้บริการท่ีเก่ียวขอ้งกบัสเตเบ้ิลคอยน์ หรือการมีส่วนร่วมในกิจกรรม
ทางการคา้ใด ๆ ท่ีเก่ียวขอ้งกบัสเตเบิ้ลคอยน์ รวมถึงกิจกรรมท่ีเก่ียวขอ้งกบัเหรียญสเตเบิ้ลคอยน์
ท่ีออกโดยบุคคลอ่ืน และ 
    (C) จดัเตรียมบทวิเคราะห์อยา่งต่อเน่ืองแก่คณะกรรมการของระบบธนาคารกลาง
สหรัฐสภาก ากบัดูแลเสถียรภาพทางการเงิน และส านกังานวิจยัดา้นการเงินเก่ียวกบัผลกระทบของ
ระบบท่ีอาจเกิดข้ึนหรือผลกระทบของนโยบายการเงินของสเตเบ้ิลคอยน์  
   (4) การเขา้ถึงบัญชีหลกัเก่ียวกับสถาบันรับฝากผูป้ระกันตนท่ีเป็นสมาชิกของ
ระบบธนาคารกลางสหรัฐฯ และไดรั้บการอนุมติัเป็นลายลกัษณ์อกัษรตามท่ีระบุไวใ้นวรรค (3) (B) 
    (A) คณะกรรมการของระบบธนาคารกลางสหรัฐจะจดัให้สถาบนัมีบญัชีหลกั
ท่ีระบบธนาคารกลางสหรัฐ และ 
    (B) สถาบนัจะมีสิทธ์ิไดรั้บสิทธิประโยชน์ทั้งหมดและเขา้ถึงบริการท่ีเก่ียวขอ้ง
กบับญัชีดงักล่าว  
  (b) ขอ้ก าหนดเพื่อรักษามูลค่าคงท่ีผูอ้อกสเตเบ้ิลคอยน์ใด ๆ จะตอ้งด าเนินการทั้งหมด
ท่ีเป็นไปไดเ้พื่อให้แน่ใจว่าไม่มีจุดส้ินสุดตลอดอายกุารใชง้านของสเตเบ้ิลคอยน์ มูลค่าการไถ่ถอน
ของสเตเบ้ิลคอยน์จะไม่ลดลงต ่ากวา่มูลค่าการไถ่ถอนท่ีก าหนดของสเตเบ้ิลคอยน์  
  (c) ความสามารถในการแลกซ้ือสเตเบ้ิลคอยน์  
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   (1) โดยทัว่ไปแลว้ผูอ้อกสเตเบิ้ลคอยน์ใด ๆ ก็ตาม จะตอ้งรักษาความสามารถ
ในการแลกเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ท่ีมียอดคงคา้งทั้ งหมดไดท้นัทีตามมูลค่าการไถ่ถอนตามความ
ตอ้งการในสกลุเงินดอลลาร์สหรัฐ  
   (2) ขอ้ก าหนดเพื่อรักษาหลักประกันส าหรับจ านวนของสเตเบ้ิลคอยน์ท่ีไม่มี
หลกัประกนั 
    (A) โดยทัว่ไปแลว้ผูอ้อกสเตเบ้ิลคอยน์ใด ๆ ก็ตาม จะตอ้งฝากเงินส ารองไวก้บั
ธนาคารส ารองของรัฐบาลกลางท่ีเก่ียวขอ้งในบญัชีท่ีแยกจากกนัในจ านวนท่ีเท่ากบัมูลค่าการไถ่ถอน
ท่ีก าหนดของสเตเบ้ิลคอยน์ท่ีคงคา้งทั้ งหมดท่ีออกโดยผูอ้อก และเงินส ารองดังกล่าวจะใช้เป็น
หลกัประกนัส าหรับสเตเบ้ิลคอยน์ดงักล่าว 
    (B) ขอ้ยกเวน้ส าหรับเงินประกนัอนุวรรค (A) จะไม่ใชก้บัมูลค่าของสเตเบ้ิลคอยน์ 
ใด ๆ ท่ีคงคา้งอยูท่ี่ผูอ้อกสเตเบ้ิลคอยน์รู้เพื่อเป็นเงินประกนั 
  นอกจากน้ี สหรัฐอเมริกายงัไดท้  าการแกไ้ขรัฐบญัญติัประกนัเงินฝากของรัฐบาลกลาง 
(The Federal Deposite Insurance Act (12 U.S.C. 1813)) ในส่วนของค านิยามค าว่า “เงินฝาก” 
โดยการก าหนดให้เพิ่มคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ไปในความหมายของค าว่า “เงินฝาก” 
ดว้ย เพื่อให้เงินฝากท่ีผูอ้อกคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ฝากไวเ้ป็นประกนัต่อสถาบนั
การเงินท่ีได้รับอนุญาตจากธนาคารกลางเพื่อเป็นประกันว่าเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ท่ีออกมานั้น 
มีทรัพยสิ์นอา้งอิงตามท่ีผูอ้อกเหรียญไดก้ล่าวอา้งจริงนั้นไดรั้บความคุม้ครองตามรัฐบญัญติัดงักล่าว
ดว้ย 
  จากบทบญัญติัดงักล่าวขา้งตน้ แมว้่าสหรัฐอเมริกาจะใหก้ารยอมรับใหค้ริปโทเคอร์เรนซี
ประเภทสเตเบ้ิลคอยน์มีสถานะเทียบเท่ากบัเงินตรา และสามารถน ามาช าระหน้ีตามกฎหมายไดก้็ตาม 
แต่กมี็มาตรการในการควบคุมการกบักบัดูแลในการออกเหรียญท่ีค่อนขา้งเขม้งวดและรัดกมุเช่นกนั 
อีกทั้งยงัมีหน่วยงานของภาครัฐอย่างเช่น รัฐบาลกลางเขา้มาท าหน้าท่ีในการก ากบัดูแลและเป็น
หน่วยงานกลางในการดูแลสถาบนัรับฝากเงินที่รับฝากเงินที่ใชเ้ป็นประกนัในการออกเหรียญ 
สเตเบ้ิลคอยน์ ย่อมเป็นการสร้างความเช่ือมัน่ให้กับผูล้งทุนในเหรียญออกสเตเบ้ิลคอยน์ ได้ว่า
เหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ท่ีผูอ้อกเหรียญไดอ้า้งว่ามีทรัพยสิ์นท่ีค ้าประกนัอยู่นั้นมีอยู่จริงและอยู่ในท่ีท่ี
ปลอดภยัสามารถตรวจสอบไดแ้ละสามารถน าเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ดงักล่าวแลกเปล่ียนเป็นเงินตรา
ไดท้นัทีท่ีตอ้งการ  
  ในส่วนของสหราชอาณาจกัรนั้นตามแนวทางการก ากบัดูแลสินทรัพยด์ิจิทลั 
และสเตเบ้ิลคอยน์ โดยกระทรวงการคลงัสหราชอาณาจกัร (UK regulatory approach tocryptoassets 
and stablecoins : Consultation and call for evidence) ก็ไดมี้การก าหนดเง่ือนไขในการออกเหรียญ 
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สเตเบ้ิลคอยน์โดยการด าเนินการออกเหรียญหรือการด าเนินการต่าง ๆ เก่ียวกบัเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์
นั้นใหอ้ยูภ่ายใตร้ะบบการขออนุญาตจากหน่วยงานก ากบัดูแลทางการเงินของสหราชอาณาจกัร (FCA) 
และตามแนวทางดงักล่าวยงัไดก้ าหนดถึงเง่ือนไขส าคญัโดยก าหนดไวใ้นหัวขอ้ของขอ้ก าหนด
ส าหรับการบ ารุงรักษาและการจัดการการส ารองทรัพยสิ์นว่าการออกเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์นั้ น
จะตอ้งบงัคบัใหมี้การส ารองทรัพยสิ์นภายใตมู้ลค่าของโทเคน็ และขอ้บงัคบัเพื่อรับรองคุณภาพและ
การรักษาความปลอดภยัในทรัพยสิ์น ซ่ึงเง่ือนไขดงักล่าวมีแนวทางท่ีคลา้ยกบัสหรัฐอเมริกาท่ีให้
ผูอ้อกเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์น าทรัพยสิ์นท่ีอา้งว่ามีประกนัอยูใ่นเหรียญไปวางประกนัไวก้บัสถาบนั
การเงินที่ไดร้ับอนุญาตจากธนาคาร เพื่อเป็นการรับรองและประกนัความปลอดภยัว่าเหรียญ 
สเตเบ้ิลคอยน์ท่ีออกนั้นมีทรัพยสิ์นค ้าประกนัอยูจ่ริงตามท่ีผูอ้อกเหรียญไดก้ล่าวอา้ง 
  จากการศึกษากฎหมายของประเทศไทยเปรียบเทียบกบักฎหมายของสหรัฐอเมริกา 
และสหราชอาณาจกัรขา้งตน้ พบวา่กฎหมายท่ีใชใ้นการก ากบัดูแลควบคุมการด าเนินกิจกรรมต่าง ๆ 
อนัเก่ียวกบัคริปโทเคอร์เรนซีของประเทศไทยยงัไม่มีบทบญัญติัในการก าหนดมาตรการในการ
ออกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์โดยเฉพาะ เน่ืองจากเป็นเหรียญท่ีผูอ้อกเหรียญ
ไดก้ล่าวอา้งว่าเหรียญท่ีไดอ้อกมานั้นมีทรัพยสิ์นอา้งอิงอยู่ และการกล่าวอา้งดงักล่าวย่อมไม่อาจ
พิสูจน์ได้หากไม่มีมาตรการหรือมีกฎหมายท่ีบัญญัติเพื่อควบคุมและตรวจสอบการมีอยู่ของ
ทรัพยสิ์นท่ีอา้งอิงของเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ ดว้ยเหตุขา้งตน้ผูเ้ขียนเห็นว่าควรก าหนดหลกัเกณฑ์
เกี่ยวกบัการขออนุญาตออกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบิ้ลคอยน์ ในมาตรา 26 แห่ง
พระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 โดยการบญัญตัิมาตรการส าหรับ
การก ากบัดูแล การออกเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์โดยการน าแนวทางตามสหรัฐอเมริกามาปรับใชเ้พื่อ
ก าหนดให้ในการออกเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์นั้นจะตอ้งท าการขออนุญาตต่อหน่วยงานท่ีกฎหมาย
ก าหนดก่อน และจะตอ้งมีการวางทรัพยสิ์นไวเ้ป็นประกนัตามจ านวนท่ีผูอ้อกเหรียญไดก้ล่าวอา้งไว้
ว่ามีอา้งอิงอยู่ในเหรียญนั้นต่อสถาบนัการเงินที่ไดร้ับอนุญาตจากธนาคารแห่งประเทศไทย
เพื่อให้ผูท่ี้ซ้ือเหรียญหรือผูบ้ริโภคมัน่ใจไดว้่าเหรียญสเตเบิ้ลคอยน์ท่ีซ้ือไปนั้นมีทรัพยสิ์นอา้งอิง
อยู่ตามท่ีผูอ้อกเหรียญไดก้ล่าวอา้งจริง  
  อยา่งไรก็ตาม นอกจากการแกไ้ขพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั 
พ.ศ. 2561 แล้ว ผู ้เขียนเห็นว่าควรน าแนวทางของสหรัฐอเมริกามาปรับใช้โดยการแก้ไข
พระราชบญัญตัิสถาบนัคุม้ครองเงินฝาก พ.ศ. 2551 ดว้ย กล่าวคือ แกไ้ขมาตรา 3 ว่าให้นอกจาก
เงินท่ีสถาบนัการเงินรับฝากจากประชาชนหรือบุคคลใดแลว้ให้ถือว่าเงินท่ีสถาบนัการเงินรับฝาก
จากผูอ้อกเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์อยู่ในความหมายของค าว่าเงินฝากตามมาตราน้ีดว้ย เพื่อให้ไดรั้บ
ความคุม้ครองตามพระราชบญัญติัสถาบนัคุม้ครองเงินฝาก พ.ศ. 2551 ตามมาตรา 6 
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  จากการศึกษากฎหมายของประเทศไทยและต่างประเทศเพื่อน ามาวิเคราะห์เปรียบเทียบ
ถึงขอ้ดีขอ้เสียและน าเอาส่วนท่ีน่าสนใจและน่าจะเป็นประโยชน์ต่อกฎหมายท่ีใชใ้นการก ากบัดูแล
และควบคุมเก่ียวกบัคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ของประเทศไทยในอนาคตมาเป็น
แนวทางในการแกไ้ขบทบญัญตัิที่กล่าวมาขา้งตน้นั้น สอดคลอ้งทฤษฎีความไวว้างใจ (Trust) 
ซ่ึงทฤษฎีน้ีไดว้างหลกัไวว้่า ทฤษฎีความไวว้างใจ หมายถึง การกระท าท่ีท าให้อีกฝ่ายเช่ือใจ และ
ไวว้างใจ ซ่ึงได้มีการกล่าวไวใ้นบทท่ีสองมาปรับใช้กับแนวคิดการแก้ไขกฎหมายในส่วนน้ี
เน่ืองจากว่าความไวว้างใจนั้นเป็นจุดเร่ิมตน้ของความเช่ือใจ ซ่ึงส่งผลต่อการตดัสินใจของผูบ้ริโภค
ในการที่จะเช่ือในตวัสินคา้ ผลิตภณัฑ ์ตลอดจนการกระท าหรือค าพูดอนัเป็นการกล่าวอา้งหรือ
สิทธิประโยชน์ใด ๆ ของผูใ้ห้บริการหรือผูข้ายสินคา้เป็นอย่างมาก โดยอาจกล่าวได้ว่า การท่ี
ผูบ้ริโภคนั้นจะตดัสินใจซ้ือผลิตภณัฑใ์ดความไวว้างใจในส่ิง ๆ นั้น หรือผลิตภณัฑน์ั้นมีผลต่อการ
ตดัสินใจของผูบ้ริโภคเป็นอย่างมาก ดงันั้น ในกฎหมายเกี่ยวกบัคริปโทเคอร์เรนซี ที่บญัญตัิไว้
ในพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 ของไทยนั้นปัจจุบนัไม่มีกฎหมาย
ออกมาชัดเจนในเร่ืองของมาตรการในการควบคุมการออกเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ และเน่ืองด้วย
ลกัษณะเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีนั้นเป็นส่ิงที่ไม่สามารถจบัตอ้งได ้ซ่ึงเร่ืองของความไวว้างใจ
ในตวัเหรียญดงักล่าวยอ่มมีความส าคญัมากต่อการตดัสินใจซ้ือหรือลงทุนในเหรียญนั้นของนกัลงทุน 
ด้วยเหตุดังกล่าวจึงควรบัญญัติถึงมาตรการในการออกเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ โดยการก าหนด
หลกัเกณฑใ์นการออกเหรียญดงักล่าวว่าตอ้งมีการวางหลกัประกนัตามจ านวนที่ไดก้ล่าวอา้งต่อ
ธนาคารแห่งประเทศไทย หรือหน่วยงานใดท่ีรัฐเห็นสมควร ทั้งน้ีเพื่อสร้างความไวว้างใจแก่นกัลงทุน
ว่าจะเหรียญ สเตเบ้ิลคอยน์ท่ีออกภายใตก้ฎหมายไทยนั้นมีความน่าเช่ือถือ และแสดงให้เห็นถึง
ศกัยภาพของกฎหมายไทยท่ีจะสามารถช่วยผลกัดนัเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์
เขา้สู่ตลาดสากล และดึงดูดนกัลงทุนต่างชาติอนัเป็นการช่วยกระตุน้เศรษฐกิจของไทยอีกทางหน่ึง  
  นอกจากนั้น ยงัสอดคลอ้งกบัแนวคิดเก่ียวกบัเทคโนโลย ีซ่ึงแนวคิดน้ีไดว้างหลกัไวว้่า 
แนวคิดเทคโนโลยี หมายถึง การเขา้ใจ ปรับตัว และยอมรับกับเทคโนโลยีใหม่ ๆ ท่ีเกิดข้ึนมา 
ไวว้างใจ ซ่ึงได้มีการกล่าวไวใ้นบทท่ีสองมาปรับใช้กับแนวคิดการแก้ไขกฎหมายในส่วนน้ี 
กล่าวคือ ควรแกไ้ขกฎหมาใหส้อดคลอ้งกบัวิวฒันาการดา้นเทคโนโลยขีองโลกในยคุปัจจุบนัท่ีไดมี้
การเปิดรับเอาเทคโนโลยีระบบเงินดิจิทลัที่มีประโยชน์ในเร่ืองของความปลอดภยัในโอนเงิน
โดยการเขา้รหัสท าให้ไม่สามารถแกไ้ขหรือปลอมแปลงขอ้มูลได ้อีกทั้งยงัท าให้สามารถโอนเงิน
ดิจิทลัให้กนัไดท้ัว่โลกโดยผ่านเทคโนโลยีบล็อคเชน (Block chain) ซ่ึงผูโ้อนจะเสียค่าธรรมเนียม
ในการโอนเพียงคร้ังเดียวต่อการโอนในแต่ละคร้ัง โดยไม่ตอ้งเสียค่าธรรมเนียมหลายต่อเหมือนกบั
การโอนเงินผ่านระบบธนาคารท่ีตอ้งเสียค่าธรรมเนียมในการโอนเงินระหว่างประเทศให้กบัทั้ง
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ธนาคารตน้ทางและปลายทาง อีกทั้งในปัจจุบนัหลาย ๆ ประเทศทัว่โลก เช่น สหรัฐอเมริกา และ
ประเทศญี่ปุ่น เป็นตน้ สามารถใชเ้หรียญคริปโทเคอร์เรนซีช าระค่าสินคา้และบริการต่าง ๆ 
แทนเงินสดได ้จะเห็นไดว้่าประโยชน์ของเทคโนโลยีของคริปโทเคอร์เรนซีนั้นมีมากมาย อีกทั้ง
ยงัเป็นเร่ืองท่ีทัว่โลกให้ความสนใจและต่างก็ไดพ้ฒันาเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีของตนเองออกมา
มากมาย ทั้ งน้ีหากประเทศไทยได้เตรียมความพร้อมโดยการก าหนดมาตรการและเง่ือนไขของ
กฎหมายเพื่อให้สอดคลอ้งและรองรับกับเทคโนโลยีท่ีก าลงัจะเกิดข้ึน ย่อมท าให้ประเทศไทย
สามารถกา้วไปสู่สังคมในยุคดิจิทลัแบบสังคมไร้เงินสดไดเ้ร็วกว่านานาประเทศที่พึ่งจะมาให้
ความสนใจหลงัจากท่ีประเทศท่ีมีความพร้อมในเร่ืองน้ีก่อนไดค้รองตลาดของคริปโทเคอร์เรนซี
ไปหมดแลว้ ซ่ึงผูเ้ขียนเห็นว่าในอนาคตอนัใกลโ้ลกของเราอาจจะกลายเป็นโลกแบบสังคมไร้เงินสด
แบบเตม็รูปแบบ ซ่ึงหากประเทศไทยมีนกัพฒันาท่ีผลิตเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์
ออกมา และเป็นเหรียญที่มีความน่าเช่ือถือและไดร้ับการรับรองถูกตอ้งโดยกฎหมายไทยแลว้ 
ย่อมท าให้นักลงทุนทั้ งในประเทศและต่างประเทศเกิดความเช่ือมัน่และสนใจลงทุนในเหรียญ
ดงักล่าว และย่อมส่งผลดีต่อระบบเศรษฐกิจของประเทศไทย และท่ีส าคญัผูเ้ขียนเห็นว่าเราไม่สามารถ
ห้ามหรือปฏิเสธความกา้วล ้าของเทคโนโลยีในโลกยคุปัจจุบนัได ้แต่เราสามารถปรับตวัเพื่อรับมือ
และท าความเขา้ใจกบัความกา้วล ้าของเทคโนโลยท่ีีเกิดข้ึนมาได ้และเม่ือสามารถปรับตวัและเขา้ใจ
ไดแ้ลว้เราจะสามารถใชป้ระโยชน์ไดอ้ยา่งมากมาย 

4.3 ปัญหาเกีย่วกบับทลงโทษผู้ออกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบิล้คอยน์ 

 พระราชก าหนดประกอบธุรกิจสินทรัพยด์ิจิทลั พ.ศ. 2561 มาตรา 66 บญัญตัิว่า 
“ผูใ้ดประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลัโดยมิไดรั้บอนุญาตตามมาตรา 26 ตอ้งระวางโทษจ าคุกตั้งแต่
สองปีถึงห้าปี และปรับตั้งแต่สองแสนบาทถึงห้าแสนบาท และปรับอีกไม่เกินวนัละหน่ึงหม่ืนบาท
ตลอดเวลาท่ียงัฝ่าฝืนอยู”่ 
 จากบทบญัญติัดงักล่าวขา้งตน้ จะเห็นไดว้่า ไม่ไดมี้หลกัเกณฑเ์ก่ียวกบับทลงโทษกรณี
ท่ีผูอ้อกเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ไว ้ส่งผลใหไ้ม่สามารถลงโทษผูอ้อกเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ได ้เน่ืองดว้ย
หากมีการก าหนดมาตรการส าหรับใชก้ ากบัดูแลและควบคุมการขออนุญาตออกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซี
ประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ตามขอ้ 4.2 แลว้ แต่หากไม่มีการก าหนดบทลงโทษเพื่อรองรับกบัมาตรการ
ดงักล่าวในกรณีท่ีผูอ้อกเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์นั้นไม่สามารถให้แลกเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ท่ีมียอด
คงคา้งไดท้นัที กล่าวคือ กรณีท่ีผูซ้ื้อหรือผูท่ี้ถือเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์นั้นมีความตอ้งการท่ีจะแลก
เหรียญสเตเบ้ิลคอยน์เป็นเงินหรือเป็นทรัพยสิ์นตามท่ีผูอ้อกเหรียญไดอ้า้งว่ามีอา้งอิงอยู่ในเหรียญ 
แต่ผูอ้อกเหรียญไม่สามารถใหแ้ลกไดท้นัทีหรือปฏิเสธการแลกเหรียญ  
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 นอกจากนั้น ในกรณีท่ีผูอ้อกเหรียญท าการลกัลอบออกเหรียญเพิ่มเติมจากท่ีไดท้  าการ
ขออนุญาตต่อหน่วยงานท่ีกฎหมายก าหนดไว ้หรือท่ีเรียกว่าการลกัลอบออกเหรียญโดยไม่ไดรั้บ
อนุญาตยอ่มท าใหจ้  านวนเหรียญท่ีออกมามีจ านวนมากกว่ามูลค่าของทรัพยสิ์นท่ีไดน้ าไปวางไวก้บั
สถาบนัการเงินหรือธนาคารเพื่อเป็นประกนัมูลค่าของเหรียญ ซ่ึงจะท าให้เหรียญสเตเบ้ิลคอยน์
ที่ออกมานั้นไม่มีหลกัประกนัจริงตามท่ีผูอ้อกเหรียญไดก้ล่าวอา้ง ย่อมส่งผลให้ผูอ้อกเหรียญไม่มี
ความสามารถในการแลกเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ท่ีคา้งอยูท่ ั้งหมดไดท้นัที และอาจก่อให้เกิดความเสียหาย
ต่อผูท่ี้ซ้ือเหรียญหรือผูบ้ริโภคได ้จากท่ีกล่าวมาขา้งตน้ จะเห็นไดว้่า หากไม่มีการก าหนดบทลงโทษ
ส าหรับการกระท าผิดดงักล่าวแลว้ยอ่มท าให้ผูก้ระท าความผิดไม่มีความเกรงกลวัต่อกฎหมาย และ
เกิดการกระท าความผดิดงักล่าวข้ึน  
 จากการศึกษาร่างแกไ้ขรัฐบญัญติัประกนัเงินฝากของรัฐบาลกลาง (The Federal Deposite 
Insurance Act (12 U.S.C. 1813)) ของสหรัฐอเมริกาพบว่าไดมี้การก าหนดบทลงโทษโดยระบุว่า
ในกรณีท่ีผูอ้อกสเตเบ้ิลคอยน์ ไม่สามารถแลกสเตเบ้ิลคอยน์ท่ีมียอดคงคา้งไดท้นัทีตามความตอ้งการ
ในสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐฯ หรือในกรณีท่ีหน่วยงานของธนาคารกลางท่ีเหมาสมระบุว่าผูอ้อกไม่มี
ความสามารถในการแลกเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ท่ีคา้งอยู่ทั้งหมดไดท้นัทีตามความตอ้งการเป็นเงิน
เป็นดอลลาร์สหรัฐ ฯ หน่วยงานการธนาคารของรัฐบาลกลางจะท าการลงโทษผูอ้อกเหรียญซ่ึงอาจ
รวมถึง 
  (A) การเพิกถอนประกนัเงินฝากตามรัฐบญัญติัน้ี 
  (B) การเพิกถอนการเป็นสมาชิกของผูอ้อกเหรียญในระบบของธนาคารกลางสหรัฐ ฯ  
  (C) การเพิกถอนสญัญาระหวา่งรัฐบาลกลางกบัผูอ้อกสเตเบ้ิลคอยน์  
  (D) โทษนอ้ยกวา่น้ีตามท่ีหน่วยงานก าหนดวา่เหมาะสม 
 ทั้งน้ี จากบทบญัญติัดงักล่าวขา้งตน้หมายความวา่หากผูอ้อกเหรียญไม่สามารถใหแ้ลกเหรียญ
ท่ีมียอดคงคา้งไดท้นัที หรือกรณีท่ีผูอ้อกเหรียญไดอ้อกเหรียญเกินกว่าจ านวนท่ีไดแ้จง้ขออนุญาต
และท่ีวางหลกัประกนัไวซ่ึ้งจะท าใหจ้  านวนเหรียญท่ีออกมามีนอ้ยกวา่จ านวนหลกัประกนัท่ีไดว้างไว ้
ย่อมถือว่าผูอ้อกเหรียญไม่มีความสามารถในการแลกเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ท่ีมียอดคงคา้งไดท้นัที
ตามความตอ้งการ ซ่ึงจะท าให้ผูอ้อกเหรียญดังกล่าวถูกลงโทษโดยหน่วยงานการธนาคารของ
รัฐบาลกลาง 
 ในส่วนของสหราชอาณาจกัรนั้นตามแนวทางการก ากบัดูแลสินทรัพยดิ์จิทลั และสเตเบ้ิลคอยน์ 
โดยกระทรวงการคลงัสหราชอาณาจกัร (UK regulatory approach tocryptoassets and stablecoins: 
Consultation and call for evidence) นั้นขอ้ก าหนดต่าง ๆ เก่ียวกบัการก ากบัดูแลสเตเบ้ิลคอยน์นั้น 
ไม่ไดก้ าหนดหัวขอ้ของการลงโทษส าหรับกรณีท่ีมีการลกัลอบออกเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์เพิ่มเติม
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จากท่ีไดท้  าการขออนุญาตไว ้จนท าใหเ้หรียญท่ีออกมานั้นมีจ านวนมากวา่จ านวนทรัพยสิ์นท่ีไดว้าง
ประกันไว ้แต่อย่างไรก็ตาม แนวทางการก ากบัดูแลสินทรัพยดิ์จิทลั และสเตเบ้ิลคอยน์ดังกล่าว 
แมว้่าแนวทางน้ีจะมีผลบงัคบัใชแ้ลว้แต่ก็ยงัมีการพิจารณาและส ารวจว่ากฎระเบียบใดบา้งที่มี
ความจ าเป็นท่ีจะน ามาใส่ในเง่ือนไขดังกล่าวเพิ่มเติมเพื่อให้เป็นไปตามมาตรฐานท่ีคาดหวงัของ
คณะกรรมการนโยบายการเงินของธนาคารกลาง (FPC)  
 จากการศึกษากฎหมายต่างประเทศขา้งตน้ผูเ้ขียนเห็นว่า ประเทศไทยควรน าแนวทาง
ของสหรัฐอเมริกามาเป็นแนวทางในการก าหนดหลกัเกณฑ์เก่ียวกับบทลงโทษผูอ้อกเหรียญ 
คริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ ในมาตรา 66 แห่งพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจ
สินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 เพื่อเป็นการอุดช่องว่างของกฎหมายและเพื่อป้องกนัการกระท าความผดิ
ท่ีจะเกิดข้ึนในอนาคตหากมีการก าหนดบทบัญญัติเก่ียวกับการขออนุญาตออกเหรียญตาม 
ข้อ 4.2 ข้ึน 
 นอกจากนั้น เพื่อช่วยสร้างความเช่ือมัน่ให้กบัผูค้รอบครองเหรียญหรือผูบ้ริโภคว่าเขาจะ
สามารถน าเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ท่ีถืออยู่นั้นไปแลกเป็นทรัพยสิ์นท่ีอา้งอิงอยู่ในเหรียญไดท้นัทีท่ี
ต้องการเพื่อเป็นการยืนยนัว่าเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ท่ีมีการขออนุญาตอย่างถูกกฎหมายนั้ นมี
หลกัประกนัค ้าอยูต่ามท่ีกล่าวอา้งจริงและสามารถแลกเป็นทรัพยสิ์นท่ีอา้งอิงไดต้ามท่ีผูอ้อกเหรียญ
ไดก้ล่าวอา้ง ทั้งน้ี ผูเ้ขียนเห็นว่าในเร่ืองของคริปโทเคอร์เรนซีอย่างสเตเบิ้ลคอยน์นั้นแมจ้ะเป็น
เร่ืองท่ีใหม่และทา้ทายส าหรับการใหก้ารยอมรับของรัฐบาลในแต่ละประเทศเป็นอยา่งมาก  
 แต่อยา่งไรก็ตาม รัฐนั้นไม่สามารถปฏิเสธหรือเพิกเฉยต่อเทคโนโลยีต่าง ๆ ท่ีเกิดข้ึนบน
โลกในยุคปัจจุบันได้ และไม่สามารถห้ามหรือปิดกั้นไม่ให้ประชาชนในรัฐให้ไม่ยอมรับต่อ
ความกา้วหนา้ขอเทคโนโลยไีด ้แต่รัฐสามารถออกกฎหมายมาเพื่อควบคุมและก าหนดมาตรการต่าง ๆ 
ให้เป็นไปในแนวทางท่ีถูกต้องเหมาะสม และเพื่อปกป้องผลประโยชน์ของสาธารณชนและ
ประเทศชาติได ้โดยเฉพาะอย่างยิ่งเม่ือเป็นกฎหมายท่ีมีเร่ืองของการประกอบธุรกิจมาเก่ียวขอ้ง 
แน่นอนว่าหากการออกกฎหมายนั้นถูกบญัญติัไวอ้ย่างเหมาะสมย่อมเป็นการเอ้ือประโยชน์ต่อ
ผูป้ระกอบธุรกิจและผูบ้ริโภค และเมื่อมีความพร้อมและความชัดเจนในด้านกฎหมายแลว้ 
ย่อมส่งผลต่อความน่าเช่ือถือของนกัลงทุนทั้งในประเทศและต่างประเทศท่ีจะหนัเขา้มาลงทุนอนัจะ
เป็นผลดีต่อระบบเศรษฐกิจของประเทศชาติต่อไปทฤษฎีคุม้ครองผูบ้ริโภคมาปรับใชก้บัการแกไ้ข
บทบญัญติัของกฎหมายขา้งตน้ กล่าวคือ รัฐควรก าหนดบทลงโทษส าหรับกรณีท่ีผูอ้อกสเตเบ้ิลคอยน์
ไม่สามารถให้ผูท่ี้ซ้ือเหรียญไปแลกเหรียญดงักล่าวเป็นทรัพยสิ์นท่ีอา้งอิงอยูใ่นเหรียญไดท้นัที และ
บทลงโทษในกรณีท่ีมีการลกัลอบออกเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์เพิ่มเติมจากท่ีไดแ้จง้ไวต้อนขออนุญาต
วา่ขออนุญาตออกจ านวนก่ีเหรียญและตอ้งวางเงินเป็นประกนัตามจ านวนทรัพยสิ์นท่ีอา้งวา่ค  ้าประกนั
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ตามจ านวนเหรียญดังกล่าว ซ่ึงหากรัฐไม่เข้ามาแทรกแซงเพื่อก าหนดมาตรการดังกล่าวแล้ว 
ผูป้ระกอบการอาจสร้างเง่ือนไขและประวิงเวลาในการแลกเหรียญเป็นทรัพยสิ์นท่ีอา้งอิงไม่ว่าจะ
ดว้ยเหตุผลใดจนท าให้ผูซ้ื้อเหรียญหรือผูบ้ริโภคไดรั้บความเดือดร้อนไม่สามารถแลกเหรียญ
ไดท้นัทีตามความตอ้งการจนก่อใหเ้กิดความไม่มัน่ใจว่าเหรียญท่ีซ้ือไปนั้นมีทรัพยสิ์นอา้งอิงตามท่ี
ผูอ้อกเหรียญกล่าวอา้งจริงหรือไม่ อีกทั้งผูป้ระกอบการหรือผูอ้อกเหรียญอาจฉวยโอกาสลกัลอบ
ออกเหรียญมาเกินกวา่ท่ีแจง้และไดว้างหลกัประกนัไวย้อ่มส่งผลใหเ้หรียญท่ีลกัลอบออกมาเพิ่มเติม
นั้นไม่สามารถน าไปแลกเป็นเงินหรือทรัพยสิ์นท่ีอา้งว่ามีค  ้าประกนัในเหรียญดงักล่าวได ้ซ่ึงจะส่งผล
ให้ผูอ้อกเหรียญไม่มีความสามารถในการแลกเหรียญสเตเบิ้ลคอยน์ที่คา้งอยู่ทั้งหมดไดท้นัที 
ย่อมท าให้ผูบ้ริโภคไดรั้บความเสียหาย ดงันั้นเพื่อเป็นการป้องกนัความเสียหายและคุม้ครองสิทธิ
ประโยชน์ของผูบ้ริโภค  
 ดว้ยเหตุผลขา้งตน้รัฐจึงควรเขา้มาดูแลและควบคุมโดยการก าหนดมาตรการทางกฎหมาย
ดงักล่าวอย่างเขม้งวด ทั้งน้ีเพื่อผลประโยชน์สูงสุดของผูบ้ริโภคและประชาชน ซ่ึงสอดคลอ้งกบั
หลกัสุจริต โดยหลกัสุจริตไดว้างหลกัไวว้่า หลกัสุจริต หมายถึง หลกัท่ีบุคคลต่างใชสิ้ทธิของตน
ดว้ยความซ่ือสัตยสุ์จริต และปฏิบติัตามหน้าท่ีของตนท่ีมีต่อบุคคลอ่ืนดว้ยความซ่ือสัตย ์ผูเ้ขียน
จึงน าหลกัดงักล่าวมาปรับใชก้บัการแกไ้ขบทบญัญติัของกฎหมายขา้งตน้ เน่ืองจากหลกัสุจริตนั้น
มีบทบาทในการควบคุมความประพฤติของมนุษยใ์นสังคมเพื่อให้สอดคลอ้งกบัสถานการณ์ต่าง ๆ 
และเพื่อไม่ให้มนุษยน์ั้นใชสิ้ทธิของตนไปในทางทุจริต (Abuse) จนก่อให้เกิดความเดือดร้อน
แก่บุคคลอ่ืนในสังคม หรืออาจกล่าวไดว้่าหลกัสุจริตน้ีคือ หลกักฎหมายแห่งความยติุธรรม ดงันั้น
ในการแก้ไขเพิ่มเติมกฎหมายของคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ โดยมีการก าหนด
มาตรการให้ผูท่ี้ออกเหรียญไดน้ั้นจะตอ้งท าการขออนุญาตกบัหน่วยงานของรัฐท่ีเก่ียวขอ้งว่าจะ
ขออนุญาตออกเหรียญจ านวนก่ีเหรียญและตอ้งวางเงินเป็นประกนัตามจ านวนทรัพยสิ์นท่ีอา้งว่า
ค  ้าประกนัตามจ านวนเหรียญดงักล่าว  
 ทั้งน้ีเม่ือผูท่ี้ท  าการออกเหรียญไดข้ออนุญาตและวางหลกัประกนัในเหรียญตามเง่ือนไข
ดงักล่าวครบถว้นแลว้ให้น าเอาหลกัสุจริตมาปรับโดยให้ถือว่าเหรียญท่ีออกดงักล่าวนั้นเป็นเหรียญ
ท่ีออกโดยถูกตอ้งสุจรตเช่ือถือได ้และมีทรัพยสิ์นอา้งอิงตามท่ีผูอ้อกเหรียญไดก้ล่าวอา้งจริง และ
เพื่อป้องกนัไม่ให้ผูท่ี้ท  าการออกเหรียญนั้นลกัลอบออกเหรียญเพิ่มเติมโดยไม่ไดข้ออนุญาตหรือ
กระท าการโดยทุจริตจนก่อให้เกิดความเดือนร้อนแก่ผูท่ี้ซ้ือเหรียญนั้ นไปหรือประชาชนโดย
ส่วนรวมแลว้ ดงันั้นเพื่อสร้างความศกัด์ิสิทธ์ิและสร้างความน่าเช่ือถือใหก้บัหลกัสุจริตน้ีควรบญัญติั
เร่ืองการก าหนดโทษแก่ผูท่ี้กระท าการไม่สุจริตไวใ้นพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์
ดิจิทลั พ.ศ. 2561 ดว้ย 
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 จากการศึกษาและวิเคราะห์และหาแนวทางในการแกไ้ขปัญหาเกี่ยวกบัการควบคุม 
คริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบิ้ลคอยน์ของประเทศไทยขา้งตน้ เห็นไดว้่าพระราชก าหนดการ
ประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 ยงัไม่มีบทบญัญติัเก่ียวกบัการควบคุมและก ากบัดูแล 
คริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์เป็นการเฉพาะ ด้วยเหตุดังกล่าวผูเ้ขียนจึงเห็นควรน า
แนวทางกฎหมายท่ีใช้ควบคุมและก ากับดูแลสเตเบิ้ลคอยน์ของสหรัฐอเมริกามาเป็นตน้แบบ
ในการแกไ้ขกฎหมายของไทย เน่ืองจากกฎหมายของสหรัฐอเมริกาเม่ือเปรียบเทียบกบัสหราชอาณาจกัร
แลว้ค่อนขา้งมีความชดัเจนมากกว่า และยงัมีการบญัญติัถึงขั้นตอนในการขออนุญาตออกเหรียญ
และการวางหลกัประกันของสเตเบ้ิลคอยน์ท่ีผูเ้ขียนเห็นว่าหากกฎหมายไทยมีเง่ือนไขเหล่าน้ี
จะท าให้สเตเบ้ิลคอยน์ของไทยมีความปลอดภยั น่าเช่ือถือ และอาจมีการพิจารณาให้สามารถน ามา
ช าระหน้ีตามกฎหมายได้ในอนาคต 


