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1.บทน า 
พระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 ซ่ึงเป็นกฎหมายท่ีใชส้ าหรับ

ควบคุมและก ากบัดูแลการด าเนินกิจกรรมต่าง ๆ เก่ียวกบัคริปโทเคอร์เรนซียงัไม่ไดมี้บทบญัญติัท่ี
ครอบคลุมถึงการควบคุมและก ากบัดูแลคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ ส่งผลให้การออก
เหรียญ คริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ไม่มีประสิทธิภาพ และขาดกลไกทางกฎหมายใน
การควบคุม 
 จากการศึกษาสามารถแบ่งปัญหาออกเป็น 3 ประเด็นดงัต่อไปน้ี (1) ปัญหาเก่ียวกบัค านิยาม
ว่าคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ ตามพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั 
พ.ศ. 2561 มาตรา 3 ไม่ไดก้ าหนดค านิยามเก่ียวกบัค าว่าคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ 
ส่งผลให้คริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ไม่ไดถู้กควบคุมภายใตก้ฎหมายฉบบัดงักล่าว 
และท าให้การออกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์เป็นไปอย่างเสรีและปราศจาก
การควบคุมทางกฎหมาย  (2) ปัญหาเก่ียวกบัการขออนุญาตออกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทส
เตเบ้ิลคอยน์ พบว่าพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 มาตรา 26 ไม่ได้
ก าหนดหลกัเกณฑเ์ก่ียวกบัการขออนุญาตออกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ไว ้1  
ส่งผลให้การออกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ปราศจากกลไกในการควบคุม

                                                            
 บทความน้ีเรียบเรียงจากสารนิพนธ์เร่ือง ปัญหาทางกฎหมายเก่ียวกบัการควบคุมคริปโทเคอร์เรนซีประเภท 
สเตเบ้ิลคอยน์ 
 ท่ีปรึกษาสารนิพนธ์ ดร.ศิวพร เสาวคนธ์ 
 นกัศึกษาปริญญาโท คณะนิติศาสตร์ สาขากฎหมายธุรกิจ มหาวิทยาลยัศรีปทุม 
1 ขอ้หารือ พ.ศ. 2563 เก่ียวกบัพระราชก าหนดประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561.  เร่ืองการออกสินทรัพย์
ดิจิทลัท่ีสามารถใช้เป็นส่ือกลางในการแลกเปล่ียน ถือเป็นการเสนอขายสินทรัพยดิ์จิทลัโดยไม่ไดรั้บอนุญาต
หรือไม่. 
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เน่ืองจากสเตเบ้ิลคอยน์นั้นเป็นสกุลเงินดิจิทลัท่ีผูอ้อกนั้นอา้งว่ามีทรัพยสิ์นค ้าประกนัอยู ่จึงท าให้
เกิดปัญหาโตแ้ยง้กันว่าสเตเบ้ิลคอยน์ท่ีออกมานั้ นมีทรัพยสิ์นค ้ าประกันอยู่ตามท่ีกล่าวอา้งจริง
หรือไม่ประการใด ซ่ึงในประเดน็น้ียงัไม่สามารถพิสูจน์ไดเ้พราะไม่มีกฎหมายออกมาควบคุมก ากบั
ดูแลและตรวจสอบ (3) ปัญหาเก่ียวกบับทลงโทษผูอ้อกเหรียญ คริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิล
คอยน์ พบว่าพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 มาตรา 66 ไม่ไดก้ าหนด
บทลงโทษเก่ียวกบัผูอ้อกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภท สเตเบ้ิลคอยน์ ส่งผลใหเ้ม่ือมีการกระท า
ความผิดเก่ียวกบัการเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภท สเตเบ้ิลคอยน์ไม่ถือว่าเป็นความผิด และมี
การออกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ในลกัษณะท่ีมิชอบ  

2. มาตรการทางกฎหมายเกี่ยวกับการควบคุมคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบิ้ลคอยน์
ตามกฎหมายต่างประเทศและกฎหมายไทย 

 ปัจจุบันนักลงทุนจากทั่วโลกต่างหันมาให้ความสนใจและลงทุนในคริปโทเคอร์เรนซี
ประเภทสเตเบ้ิลคอยน์เป็นจ านวนมาก ท าใหรั้ฐบาลในหลาย ๆ ประเทศเร่ิมท าการออกกฎหมายเพื่อ
ใชส้ าหรับควบคุมและก ากบัดูแลคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์โดยเฉพาะ ยกตวัอยา่งเช่น  
สหรัฐอเมริกา และสหราชอาณาจกัร เป็นตน้ 
 2.1 มาตรการทางกฎหมายเกี่ยวกับการควบคุมคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบิ้ลคอยน์
ตามกฎหมายต่างประเทศ 
  2.1.1 มาตรการทางกฎหมายเก่ียวกบัการควบคุมคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิล
คอยน์ตามกฎหมายของสหรัฐอเมริกา 
  เม่ือช่วงปลายปี พ.ศ. 2563 สหรัฐอเมริกา ไดต้ระหนกัถึงปัญหากรณีท่ีเหรียญสเต
เบ้ิลคอยน์ Tether (USDT) ถูกโจมตีอย่างหนักดว้ยดว้ยขอ้กล่าวหาว่าไม่มีเงินค ้าประกนัเหรียญอยู่
จริงตามท่ีผูอ้อกเหรียญไดก้ล่าวอา้ง ซ่ึงขอ้กล่าวหาน้ีกลายเป็นเร่ืองไปถึงส านกังานอยัการสูงสุดของ
นิวยอร์ก เหตุเกิดเน่ืองจากสหรัฐอเมริกาฟ้อง Betfinex และ Tether Treasury ท่ีร่วมกนัใชเ้หรียญสเต
เบ้ิลคอยน์ท่ีตนเองเป็นเจา้ของมาชดเชยหน้ีท่ีมาจากการขาดทุนของบริษทักวา่ 850 ลา้นดอลลาร์ คดี
ดังกล่าวท าให้หลายคนตั้ งข้อสงสัยถึงความน่าเช่ือถือของเหรียญ Tether (USDT) ท่ีอ้างว่ามี
หลกัทรัพยอ์ย่างดอลลาร์สหรัฐอเมริกาค ้าจุนหรือเป็นประกนัมูลค่าของเหรียญอยูว่่ามีจริงหรือไม่2  

                                                            
2 Thus Prinyaknit.  (2562).  “มันไม่ส ำคัญหรอกว่ำ USDT จะมีเงินดอลลำร์มำค ้ำเท่ำกันหรือไม่” กล่ำวโดยผู้ ร่วม
ก่อตั้ง Tether.  (ออนไลน์).  เข้าถึงได้จาก: https://siamblockchain.com/2019/09/06/wheter-usdt-is-backed-by-
dollr-or-not-doesnt-matter/.  [2564, 28 มีนาคม]. 
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ดว้ยเหตุดงักล่าวสหรัฐอเมริกาจึงไดคิ้ดมาตรการในการก ากบัดูแลการออกเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ เพื่อ
เป็นการคุม้ครองผูบ้ริโภคหรือผูล้งทุนโดยการเสนอแก้ไขพระราชบญัญัติประกันเงินฝากของ
รัฐบ าลกลาง  (The Federal Deposit Insurance Act (12 U.S.C. 1813)) ข้ึ น  ก ล่ าว คื อป ระ เทศ
สหรัฐอเมริกาไดใ้หก้ารรับรองว่าเงินหรือทรัพยสิ์นส ารองท่ีผกูไวก้บัสเตเบ้ิลคอยน์ ท่ีผูอ้อกสเตเบ้ิล
คอยน์ใชเ้ป็นหลกัประกนัในการออกสเตเบ้ิลคอยน์ท่ีไดน้ าไปนั้นและน าไปฝากไวก้บัธนาคารท่ีอยู่
ภายใตก้ารควบคุมของธนาคารกลางจะไดรั้บประกนัจากธนาคารกลางขอสหรัฐอเมริกา โดยให้ถือ
วา่เป็นเงินฝากตามความหมายของพระราชบญัญติัประกนัเงินฝากของรัฐบาลกลาง  
  และยงัไดบ้ญัญัตินิยามของคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ให้มีความ
ชดัเจนว่าเป็นสกุลเงินดิจิทลัท่ีออกโดยเอกชนและตรึงไวก้บักบัสกลุเงินดอลลาร์สหรัฐหรือสกลุเงิน
ของประเทศหรือรัฐอ่ืน ๆ ดว้ยมูลค่าท่ีก าหนดแน่นอน ซ่ึงการบญัญติับทนิยามดงักล่าวถือเป็นการ
สร้างความเขา้ใจใหก้บัประชาชนและผูล้งทุนใหเ้ห็นถึงประเภทของคริปโทเคอร์เรนซีว่านอกจากค
ริปโทเคอร์เรนซีประเภทท่ีไม่มีทรัพยอ์า้งอิงอิงท่ีมีความผนัผวนสูงและมูลค่านั้นข้ึนอยูก่บัอุปสงค์
และอุปทานเท่านั้น เช่น บิทคอยน์แลว้มีคริปโทเคอร์เรนซี ประเภทท่ีมีทรัพยสิ์นอา้งอิงอยา่งสเตเบ้ิล
คอยน์ ท่ีมีความผนัผวนน้อยกว่าและมูลค่าข้ึนอยู่กบัทรัพยสิ์นท่ีถูกตรึงไวก้บัเหรียญนั้น ซ่ึงถือว่า
เป็นการเพิ่มทางเลือกใหแ้ก่นกัลงทุนและผูส้นใจในคริปโทเคอร์เรนซี  
  อีกทั้งยงัไดก้ าหนดถึงมาตรการในการออกเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ว่าผูอ้อกเหรียญ
นั้นจะตอ้งฝากเงินส ารองไวก้บัธนาคารส ารองของรัฐบาลกลางท่ีเก่ียวขอ้งในจ านวนท่ีเท่ากบัมูล
ค่าท่ีไดก้ล่าวอา้งหรือมูลค่าการไถ่ถอนท่ีก าหนดไวใ้นเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ เพื่อใชเ้ป็นหลกัประกนั
ส าหรับเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ และยงัไดก้ าหนดบทลงโทษส าหรับผูอ้อกเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ ใน
กรณีท่ีไม่สามารถแลกสเตเบ้ิลคอยน์ ท่ีมียอดคงคา้งไดท้นัที 

 ทั้งน้ี ไม่อาจปฏิเสธไดว้่ากระแสและเทคโนโลยีของคริปโทเคอร์เรนซี นั้นก าลงั
เป็นท่ีนิยมอย่างมากในปัจจุบนัซ่ึงสหรัฐอเมริกาไม่เลือกท่ีจะปิดกั้นโอกาสและผลประโยชน์ทาง
เศรษฐกิจท่ีจะไดรั้บจากคริปโทเคอร์เรนซี แต่สหรัฐอเมริกาไดเ้ลือกใชว้ิธีการออกมาตรการในการ
ควบคุมและก ากบัดูแลเพื่อให้การด าเนินกิจกรรมของสกุลเงินดิจิทลัดงักล่าวนั้นเป็นไปในแนวทาง
ท่ีถูกตอ้งและปลอดภยัแก่ผูบ้ริโภคหรือนกัลงทุนมากท่ีสุด 

2.1.1 มาตรการทางกฎหมายเก่ียวกบัการควบคุมคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิล
คอยน์ตามกฎหมายของสหราชอาณาจกัร 

 สหราชอาณาจกัรไดจ้ดัท าแนวทางการก ากบัดูแลสินทรัพยดิ์จิทลั และสเตเบ้ิลคอยน์ 
(Stable Coin) โดยกระทรวงการคลังสหราชอาณาจักร (UK regulatory approach to cryptoassets 
and stablecoins: Consultation and call for evidence)  เม่ือเดือนมกราคม 2021 เพื่ อเป็นการวาง
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มาตรการในการก ากบัดูแลสินทรัพยดิ์จิทลัประเภทท่ีมีทรัพยสิ์นอา้งอิง หรือ สเตเบ้ิลคอยน์ และเพื่อ
ปรับตวัเพื่อรองรับเทคโนโลยขีองสกลุเงินดิจิทลั หรือคริปโทเคอร์เรนซี ท่ีก าลงัเป็นกระแสของโลก
ในปัจจุบนั 

ส าหรับสหราชอาณาจักรนั้ นเรียกสเตเบ้ิลคอยน์ (stablecoin) ว่าสเตเบ้ิลโทเค็น (stable 
tokens) และจัดให้ส เต เบ้ิลคอยน์  ห รือสเตเบ้ิลโทเค็นนั้ นอยู่ในหมวดท่ีใกล้เคียงกับ เงิน
อิเล็กทรอนิกส์ (e-money tokens) ทั้งน้ี สหราชอาณาจกัรได้มีการจดัท ามาตรการการก ากับดูแล 
คริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ ไวโ้ดยการวางแผนจะให้การรับรองว่าสเตเบ้ิลโทเค็น 
สามารถใชท้ าธุรกรรมในการซ้ือขายสินคา้และบริการไดโ้ดยอยูภ่ายใตก้ฎระเบียบท่ีเหมาะสม และ
ในส่วนของหลกัเกณฑแ์ละเง่ือนไขในการวางหลกัประกนัหรือทรัพยสิ์นส ารองในการออกเหรียญส
เตเบ้ิลโทเคน็ไวก้บัธนาคารกลางนั้น กมี็ความคลา้ยคลึงกบัร่างแกไ้ขพระราชบญัญติัประกนัเงินฝาก
ของรัฐบาลกลาง (The Federal Deposit Insurance Act (12 U.S.C. 1813)) ของสห รัฐอเม ริกา 
อย่างไรก็ตาม แมว้่าแนวทางทางการก ากบัดูแลสินทรัพยดิ์จิทลั และสเตเบ้ิลคอยน์ (Stable Coin) 
ของสหราชอาณาจกัรฉบบัน้ีจะมีผลใชบ้งัคบัแลว้แต่ก็ยงัอยูใ่นขั้นตอนของการพิจารณาว่าเง่ือนไข
ใดบา้งท่ีควรจะน ามาก าหนดเพิ่มเติมไวใ้นแนวทางดงักล่าวอีกซ่ึงในอนาคตอนัใกลเ้ราอาจจะไดเ้ห็น
แนวทางหรือบทบญัญติักฎหมายของสหราชอาณาจกัรท่ีมีความชดัเจนมากข้ึน 

2.2 มาตรการทางกฎหมายเกี่ยวกับการควบคุมคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบิ้ลคอยน์
ตามกฎหมายไทย 

พระราชก าหนดสินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 จะเน้นถึงการก ากบัแลเก่ียวกบัการระดมทุน
เสนอขายโทเคนดิจิทัลและการก ากับดูแลการให้บริการเป็นตวักลางในการซ้ือขายแลกเปล่ียน
สินทรัพยดิ์จิทลั ซ่ึงผูเ้ขียนเห็นวา่พระราชก าหนดดงักล่าวยงัมีช่องวา่งในเร่ืองของการก ากบัดูแลการ
เสนอขายเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีไม่ว่าจะเป็นเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทท่ีไม่มีทรัพยสิ์น
อา้งอิง และประเภทท่ีมีทรัพยสิ์นอา้งอิง และไม่มีบทบญัญติัท่ีจ าแนกประเภทของคริปโทเคอร์เรนซี
เน่ืองจากคริปโทเคอร์เรนซีนั้นมีทั้งแบบท่ีไม่มีทรัพยสิ์นอา้งอิงและแบบท่ีมีทรัพยสิ์นอา้งอิง ซ่ึงทั้ง
สองประเภทน้ีมีความแตกต่างกนัดว้ยเร่ืองของความผนัผวนและความมีมูลค่าในตวัเองอนัถือเป็น
ส่ิงส าคญัส าหรับการตดัสินใจลงทุนของนกัลงทุนเป็นอย่างมาก ดงันั้นจึงควรบญัญติักฎหมายเพื่อ
แยกประเภทของคริปโทเคอร์เรนซีดงักล่าวให้ชดัเจนเพื่อป้องกนัความสับสนของนักลงทุนและ
ประชาชน 

จากการศึกษากฎหมายเก่ียวกบัคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ของสหรัฐอเมริกา 
สหราชอาณาจกัร และประเทศไทย เม่ือเปรียบเทียบกันแลว้จะเห็นได้ว่าสหรัฐอเมริกา สหราช
อาณาจกัร ทั้งสองประเทศน้ีไดมี้การบญัญติักฎหมายเขา้มารองรับสเตเบ้ิลคอยน์แลว้ แต่ส าหรับ
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ประเทศไทยแลว้ตามพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 ยงัไม่บทบญัญติั
เก่ียวกบัสเตเบ้ิลคอยน์โดยเฉพาะจึงท าใหก้ฎหมายดงักล่าวยงัขาดประสิทธิภาพในการใชบ้งัคบั อีก
ทั้งกฎหมายของไทยยงัไม่ใหก้ารยอมรับสเตเบ้ิลคอยน์ ยกตวัอยา่งเช่น พระราชบญัญติัเงินตรา พ.ศ. 
2501 ยงัไม่ใหก้ารยอมรับวา่สเตเบ้ิลคอยน์นั้นสามารถน ามาช าระหน้ีไดต้ามกฎหมายไดเ้ช่นเดียวกบั
เงินตรา 

3. แนวคดิ ทฤษฎ ีเกีย่วกบัคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบิล้คอยน์ 

3.1 ทฤษฎีความไว้วางใจ (Trust) 
ความไวว้างใจ หรือ “Trust” นั้น มีรากศพัท์มากจากค าว่า “Trost” ในภาษาเยอรมนั ซ่ึง

หมายความถึง การไดรั้บความสะดวกสบาย (Get Comfort) ในยคุแรก ๆ ไดมี้การให้ค  าจดักดัความ
ของค าว่า ความไวว้างใจ (Trust) ว่าหมายถึง ศรัทธา (Faith) คือ ความเช่ือมั่นในอ านาจเหนือ
ธรรมชาติท่ีมนุษยใ์นยคุนั้นจ าตอ้งพึ่งพา อยา่งไรก็ตาม ค าว่า “ศรัทธา” นั้นก็หาใช่เร่ืองของความงม
งายไม่ แต่คือการตดัสินใจเชิงยุทธศาสตร์ของบุคคลในสภาวะท่ีตอ้งเผชิญกบัความเส่ียง หรือตอ้ง
เผชิญกบัสถานการณ์ท่ีมีความไม่แน่นอน โดยการตดัสินใจมอบความศรัทธาและความไวว้างใจ
ให้กับผูอ่ื้น ดังนั้ นความไว้วางใจนั้ น จึงเกิดข้ึนมาจากเหตุผลท่ีว่า "มนุษย์เรานั้ นไม่อาจท่ีจะ
ตรวจสอบการกระท าต่าง ๆ ของอีกฝ่ายหน่ึงไดต้ลอดเวลา3   

Holmes, Zanna และ Rempel (1985) ไดก้ล่าวถึงเร่ืองของความศรัทธานั้นคือส่ิงส าคญัของ
ความไวว้างใจ เพราะความศรัทธานั้นคือความเช่ือมัน่ในการกระท าของอีกฝ่ายว่าการกระท านั้นจะ
เป็นไปด้วยความจริงใจ และได้ค  านึงถึงเหตุการณ์ขา้งหน้า และจดัเป็นหลกัพื้นฐานของความ
ปลอดภยัทางอารมณ์ รวมถึงเป็นแนวคิดของความสามารถในการพึ่งพาและความสามารถในการ
คาดเดา4   

Zaltman & Moorman Deshpande (1992) ไดก้ล่าวว่า ความไวว้างใจ (Trust) หมายถึง ความ
เตม็ใจในการวางใจต่อผูร่้วมลงทุน การท าธุรกิจกบัอีกฝ่ายดว้ยความเช่ือมัน่ โดยมีกรอบแนวคิดว่า 
การรับรู้ว่าลูกคา้นั้นตอ้งมีความเช่ือมัน่ไวว้างใจต่อผูป้ระกอบธรกิจหรือองคก์รธุรกิจซ่ึงในระหว่าง
ท่ีลูกคา้ไดใ้ชบ้ริการนั้นอยู่ ความเช่ือมัน่นั้นจะเกิดข้ึนต่อเม่ือลูกคา้พิจารณาแลว้ว่าผูป้ระกอบธรกิจ
                                                            
3 เกียรติกร เทียนธรรมชาติ.  (2561).  อิทธิพลต่อกำรตัดสินใจยอมรับใช้เงินดิจิทัล (บิทคอยน์) ของผู้บริโภคกลุ่ม 
Millennials ในกรุงเทพมหำนคร.   การคน้ควา้อิสระสาขานโยบายและการบริหารเทคโนโลยสีารสนเทศ วิทยาลยั
นวตักรรม มหาวิทยาลยัธรรมศาสตร์.  หนา้ 17. 
4 Rempel, J. K., Holmes, J. G., & Zanna, M. P.  (1985).  Trust in close relationships.  Journal of Personality 
and Social Psychology, 49 (1), pp.95-112. 
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รายนั้นหรือผูใ้ห้บริการรายนั้นเป็นทางเลือกท่ีส าคญั 2 ประการคือ เป็นทางเลือกท่ีมีความซ่ือสัตย์
จริงใจ และมีความน่าเช่ือถือมากท่ีสุด5   

ทั้งน้ี จะเห็นไดว้่าความไวว้างใจนั้นเป็นจุดเร่ิมตน้ของความเช่ือใจ ความไวว้างใจ ซ่ึงส่งผล
ต่อการตดัสินใจของผูบ้ริโภคในการท่ีจะเช่ือในตวัสินคา้ ผลิตภณัฑ ์ตลอดจนการกระท าหรือค าพูด
อนัเป็นการกล่าวอา้งหรือสิทธิประโยชน์ใด ๆ ของผูใ้ห้บริการหรือผูข้ายสินคา้เป็นอย่างมาก โดย
อาจกล่าวได้ว่า การท่ีผูบ้ริโภคนั้ นจะตดัสินใจซ้ือผลิตภัณฑ์ใดความไวว้างใจในส่ิง ๆนั้ น หรือ
ผลิตภณัฑน์ั้นมีผลต่อการตดัสินใจของผูบ้ริโภคเป็นอยา่งมาก 

ในกรณีของเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์นั้น เน่ืองจากปัจจุบนัประเทศ
ไทยไม่มีกฎหมายออกมาชดัเจนในเร่ืองของมาตรการในการควบคุมการออกเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ 
ซ่ึงในพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 ก็ไม่ไดบ้ญัญติัถึงมาตรการใน
การควบคุมดงักล่าวไว ้และเน่ืองดว้ยลกัษณะเหรียญคริปโทเคอร์เรนซี นั้นเป็นส่ิงท่ีไม่สามรถจบั
ตอ้งได ้ดงันั้น เร่ืองของความไวว้างใจในตวัเหรียญดงักล่าวยอ่มมีความส าคญัมากต่อการตดัสินใจ
ซ้ือหรือลงทุนในเหรียญนั้นของนกัลงทุน 

ดว้ยเหตุดงักล่าว ผูเ้ขียนเห็นว่าทฤษฎีความไวว้างใจน้ีมีความสอดคลอ้งกบัและสามารถ
น ามาปรับใชก้บัการแกไ้ขกฎหมายเก่ียวกบัคริปโทเคอร์เรนซี หรือพระราชก าหนดการประกอบ
ธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 มาตรา 26 ซ่ึงไม่มีการกล่าวถึงมาตรการในการควบคุมการขอ
อนุญาตออกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ ท่ีมีลกัษณะเป็นเหรียญท่ีผูอ้อกไดอ้า้ง
ว่ามีทรัพยสิ์นอา้งอิงอยู่ในตวัเหรียญ ดังนั้ น จึงควรมาตรการในการควบคุมการขออนุญาตออก
เหรียญดงักล่าวว่าตอ้งมีการวางหลกัประกนัตามจ านวนท่ีไดก้ล่าวอา้งต่อธนาคารแห่งประเทศไทย
หรือหน่วยงานใดท่ีรัฐเห็นสมควร ทั้ งน้ี เพื่อสร้างความไว้วางใจแก่นักลงทุนว่าจะเหรียญ 
สเตเบ้ิลคอยน์ ท่ีออกภายใตก้ฎหมายไทยนั้นมีความน่าเช่ือถือและแสดงให้เห็นถึงศกัยภาพของ
กฎหมายไทยท่ีจะสามารถช่วยผลกัดนัเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์เขา้สู่ตลาด
สากล และดึงดูดนกัลงทุนต่างชาติ อนัเป็นการช่วยกระตุน้เศรษฐกิจของไทยอีกทางหน่ึง 

3.2 ทฤษฎกีารคุ้มครองผู้บริโภค (Consumer Protection) 
กฎหมายคุม้ครองผูบ้ริโภคเกิดข้ึนมาในหลกัการท่ีว่า รัฐผูซ่ึ้งมีอ านาจปกครองและมีอ านาจ

ในการบริหารจดัการและบงัคบัใชก้ฎหมายต่อประชาชนผูอ้ยูภ่ายใตอ้  านาจปกครองได ้แต่ตอ้งตั้งอยู่
บนพื้นฐานของประโยชน์สาธารณะ (Public Interest) และการใชอ้  านาจดงักล่าวนั้นจะตอ้งไม่ไป
                                                            
5 ธีรพงษ์ เท่ียงสมพงษ์.  (2551).  โมเดลเชิงสำเหตุของควำมจงรักภัคดีต่อกำรใช้บริกำรสถำนีบริกำรน ้ำมันของ
ลูกค้ำในกรุงเทพมหำนคร.  สารนิพนธ์หลักสูตรปริญญาบริหารธุรกิจมหาบัณฑิต สาขาวิชาการตลาด 
มหาวิทยาลยัศรีนครินทรวโิรฒ.  หนา้ 29. 
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กระทบต่อสิทธิและเสรีภาพขั้นพื้นฐานของประชาชน ทั้งน้ี หากมีกรณีท่ีการกระท าใดไปกระทบ
ต่อสิทธิและเสรีภาพขั้นพื้นฐานของประชาชน รัฐจะตอ้งท าการชัง่น ้ าหนักระหว่างประโยชน์ของ
ปัจเจกบุคคล กบัประโยชน์สาธารณชนนั้นส่ิงใดส าคญักวา่กนั 

ผูเ้ขียนจึงเห็นว่า ทฤษฎีคุม้ครองผูบ้ริโภคมีความสอดคลอ้งและสามารถน ามาปรับใช้
ส าหรับการแกไ้ขพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 มาตรา 3 ในส่วน
ของบทบญัญติัเก่ียวกบัค านิยามค าว่า “คริปโทเคอร์เรนซี” ท่ียงัมีความไม่ชดัเจนในการแบ่งแยก
ประเภทการอธิบายลกัษณะเหรียญคริปโทเคอร์เรนซี กล่าวคือ เหรียญคริปโทเคอร์เรนซีนั้นมีทั้ง
แบบท่ีมีทรัพยสิ์นอา้งอิง และแบบท่ีไม่มีทรัพยสิ์นอา้งอิง ซ่ึงเหรียญทั้งสองแบบน้ีมีความผนัผวน
และความเส่ียงท่ีต่างกนัมากซ่ึงหากผูล้งทุนหรือผูบ้ริโภคไม่ทราบถึงรายละเอียดในขอ้น้ีอาจส่งผล
ความความเส่ียงในการลงทุนท่ีผูล้งทุนหรือผูบ้ริโภคจะตอ้งแบกรับมากกว่าท่ีไดค้าดการไว ้อีกทั้ง
เร่ืองของคริปโทเคอร์เรนซี นั้ นเป็นเร่ืองท่ีแปลกใหม่และมีเร่ืองของเทคโนโลยีท่ี มีความ
สลบัซับซ้อนอย่างมากเขา้มาเก่ียวขอ้ง ซ่ึงส าหรับผูท่ี้ไม่ไดท้  าการศึกษาในเชิงลึกอาจจะท าความ
เขา้ใจค่อนขา้งยาก ดงันั้นรัฐในฐานะผูอ้อกกฎหมายและเป็นผูดู้แลและคุม้ครองผลประโยชน์ของ
สาธารณชน จึงควรสร้างความชดัเจนโดยการบญัญติัแยกประเภทของเหรียญทั้งสองไวใ้นกฎหมาย
เพื่อเป็นการสร้างความชัดเจน และให้ขอ้มูลท่ีเพียงพอต่อประชาชนส าหรับการประกอบการ
ตดัสินใจในการลงทุนในสินทรัพยดิ์จิทลั หรือ คริปโทเคอร์เรนซี  

นอกจากน้ี รัฐควรก าหนดบทลงโทษส าหรับกรณีท่ีผูอ้อกสเตเบ้ิลคอยน์ไม่สามารถให้ผูท่ี้
ซ้ือเหรียญไปแลกเหรียญดงักล่าวเป็นทรัพยสิ์นท่ีอา้งอิงอยู่ในเหรียญไดท้นัที และบทลงโทษใน
กรณีท่ีมีการลกัลอบออกสเตเบ้ิลคอยน์เพิ่มเติมจากท่ีไดแ้จง้ไวต้อนขออนุญาตว่าขออนุญาตออก
จ านวนก่ีเหรียญและตอ้งวางเงินเป็นประกนัตามจ านวนทรัพยสิ์นท่ีอา้งว่าค  ้ าประกนัตามจ านวน
เหรียญดงักล่าว ซ่ึงหากรัฐไม่เขา้มาแทรกแซงเพื่อก าหนดมาตรการดงักล่าวแลว้ ผูป้ระกอบการอาจ
สร้างเง่ือนไขและประวิงเวลาในการแลกเหรียญเป็นทรัพยสิ์นท่ีอา้งอิงไม่ว่าจะดว้ยเหตุผลใดจนท า
ให้ผูซ้ื้อเหรียญหรือผูบ้ริโภคไดรั้บความเดือดร้อนไม่สามารถแลกเหรียญไดท้นัทีตามความตอ้งการ
จนก่อใหเ้กิดความไม่มัน่ใจว่าเหรียญท่ีซ้ือไปนั้นมีทรัพยสิ์นอา้งอิงตามท่ีผูอ้อกเหรียญกล่าวอา้งจริง
หรือไม่ อีกทั้งผูป้ระกอบการหรือผูอ้อกเหรียญอาจฉวยโอกาสลกัลอบออกเหรียญมาเกินกวา่ท่ีแจง้ 

และได้วางหลกัประกันไวย้่อมส่งผลให้เหรียญท่ีลกัลอบออกมาเพิ่มเติมนั้นไม่สามารถ
น าไปแลกเป็นเงินหรือทรัพยสิ์นท่ีอา้งว่ามีค  ้าประกนัในเหรียญดงักล่าวไดแ้ละส่งผลให้ผูบ้ริโภค
ได้รับความเสียหาย ดังนั้ นเพื่อเป็นการป้องกันความเสียหายและคุม้ครองสิทธิประโยชน์ของ
ผูบ้ริโภค รัฐจึงควรเขา้มาดูแลและควบคุมโดยการก าหนดมาตรการทางกฎหมายดังกล่าวอย่าง
เขม้งวด ทั้งน้ีเพื่อผลประโยชน์สูงสุดของผูบ้ริโภคและประชาชน 
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3.3 ทฤษฎแีนวคดิหลกัสุจริต 
ท่ีมาของค าว่า “สุจริต” นั้นมาจากกฎหมายโรมนั โดยในสหพนัธ์สาธารณรัฐเยอรมนีใชค้  า

ว่า “Treu und Glauben”6  หมายถึง ความซ่ือสัตย ์ความไวว้างใจ ความเช่ือใจ และในภาษาลาตินใช้
ค  าว่า “Bona Fides” ซ่ึงหมายความวา่ “สัจจะท่ีดี หรือความซ่ือสัตย”์ หลกัสุจริตนั้นเป็นหลกัท่ีแสดง
ถึงการปฏิบติัหรือความประพฤติต่อกนัระหวา่งบุคคลในสงัคม ซ่ึงหลกัสุจริตนั้นเกิดข้ึนมาจากความ
ตอ้งการให้สังคมของมนุษยน์ั้นอยูร่่วมกนัดว้ยความสงบเรียบร้อย ถือว่าเป็นหลกัท่ีมีอยูใ่นสังคมท่ี
เจริญแลว้ กล่าวถือในนิติสัมพนัธ์ระหว่างมนุษยเ์รานั้นจะตอ้งมีความไวว้างใจและซ่ือสัตยต่์อกนั 
ทั้งน้ีอาจกล่าวไดว้่าหลกัสุจริตน้ีเป็นหลกัท่ีตรงกนัขา้มกบัหลกัผูซ้ื้อตอ้งระวงั ซ่ึงในการจะพิจารณา
วา่มนุษยเ์รานั้นมีความไวว้างใจกนัและซ้ือสตัยก์นัหรือไม่นั้น ตวัอยา่งของหลกัสุจริตท่ีถูกบญัญติัไว้
ในกฎหมาย เช่น เร่ืองของการซ้ือขายท่ีผูข้ายนั้นมีหนา้ท่ีตอ้งรับผดิต่อความช ารุดบกพร่องตลอดจน
การรอนสิทธิต่อผูซ้ื้อ ซ่ึงหมายความว่าในการซ้ือขายสินคา้นั้นผูซ้ื้อจะตอ้งประกนัในตวัสินคา้ท่ีซ้ือ
จะซ้ือไป ยอ่มหมายถึงผูข้ายตอ้งมีความซ่ือสตัยต่์อผูซ้ื้อ7   

ผูเ้ขียนเห็นว่าหลกัสุจริตนั้นมีบทบาทในการควบคุมความประพฤติของมนุษยใ์นสังคม
เพื่อให้สอดคลอ้งกบัสถานการณ์ต่าง ๆ และเพื่อไม่ให้มนุษยน์ั้นใช้สิทธิของตนไปในทางทุจริต 
(Abuse) จนก่อให้เกิดความเดือดร้อนแก่บุคคลอ่ืนในสังคม8 หรืออาจกล่าวไดว้่าหลกัสุจริตน้ีคือ 
หลกักฎหมายแห่งความยติุธรรม ดงันั้น จึงมีความสอดคลอ้งและสามารถน ามาปรับใชก้บัการแกไ้ข
เพิ่มเติมกฎหมายของคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ ให้มีการก าหนดมาตรการใหผู้ท่ี้ออก
เหรียญนั้นจะตอ้งท าการขออนุญาตกบัหน่วยงานของรัฐท่ีเก่ียวขอ้งว่าจะขออนุญาตออกเหรียญ
จ านวนก่ีเหรียญและตอ้งวางเงินเป็นประกนัตามจ านวนทรัพยสิ์นท่ีอา้งว่าค  ้ าประกนัตามจ านวน
เหรียญดงักล่าว ทั้งน้ีเม่ือผูท่ี้ท  าการออกเหรียญไดข้ออนุญาตและวางหลกัประกนัในเหรียญตาม
เง่ือนไขดงักล่าวครบถว้นแลว้ให้น าเอาหลกัสุจริตมาปรับโดยใหถื้อว่าเหรียญท่ีออกดงักล่าวนั้นเป็น
เหรียญท่ีออกโดยถูกตอ้งสุจริตเช่ือถือไดแ้ละมีทรัพยสิ์นอา้งอิงตามท่ีผูอ้อกเหรียญไดก้ล่าวอา้งจริง 

อน่ึงเพื่อป้องกนัไม่ให้ผูท่ี้ท  าการออกเหรียญนั้นลกัลอบออกเหรียญเพิ่มเติมโดยไม่ไดข้อ
อนุญาตหรือกระท าการโดยทุจริตจนก่อให้เกิดความเดือนร้อนแก่ผูท่ี้ ซ้ือเหรียญนั้ นไปหรือ
ประชาชนโดยส่วนรวมแลว้ ดงันั้นเพื่อสร้างความศกัด์ิสิทธ์ิและสร้างความน่าเช่ือถือให้กบัหลกั

                                                            
6 George Mousourakis.  (2003).  The Historical and institutional context of roman law.  USA: Ashgate Publishing.  
p.34. 
7 ปรีดี เกษมทรัพย.์  (2552).  กฎหมำยแพ่งทั่วไป.  กรุงเทพฯ: โรงพิมพม์หาวิทยาลยัธรรมศาสตร์.  หนา้ 101. 
8 Anthony D’Amato.  (1992)  Encyclopedia of public international law: Good Faith.  n.p. p.599. 
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สุจริตน้ีควรบัญญัติเร่ืองการก าหนดโทษแก่ผูท่ี้กระท าการไม่สุจริตไวใ้นพระราชก าหนดการ
ประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 

3.4 แนวคดิเกีย่วกบัเทคโนโลยี 
เทคโนโลยี (Technology) หมายความว่า ทุกส่ิงทุกอย่างทีเก่ียวขอ้งกบั กระบวนการ วิธร

การท างาน การสร้าง การผลิต ตลอดจนการใช้ส่ิงของและรวมไปถึงอุปกรณ์ใด ๆ ท่ีไม่มีใน
ธรรมชาติ9   

ผูเ้ขียนเห็นว่าแนวคิดเก่ียวกับเทคโนโลยีน้ีสามารถน ามาปรับใช้กับการแก้ไขกฎหมาย
เก่ียวกบัคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ในพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพย์
ดิจิทลั พ.ศ. 2561 เพื่อให้สอดคลอ้งกบัวิวฒันาการดา้นเทคโนโลยีของโลกในยคุปัจจุบนัท่ีไดมี้การ
เปิดรับเอาเทคโนโลยีระบบเงินดิจิทลัท่ีมีประโยชน์ในเร่ืองของความปลอดภยัในโอนเงินโดยการ
เขา้รหัสท าให้ไม่สามารถแกไ้ขหรือปลอมแปลงขอ้มูลได ้อีกทั้งยงัท าให้สามารถโอนเงินดิจิทลัให้
กนัไดท้ัว่โลกโดยผา่นเทคโนโลยบีลอ็คเชน ซ่ึงผูโ้อนจะเสียค่าธรรมเนียมในการโอนเพียงคร้ังเดียว
ต่อการโอนในแต่ละคร้ัง โดยไม่ตอ้งเสียค่าธรรมเนียมหลายต่อเหมือนกบัการโอนเงินผ่านระบบ
ธนาคารท่ีต้องเสียค่าธรรมเนียมในการโอนเงินระหว่างประเทศให้กับทั้ งธนาคารต้นทางและ
ปลายทาง อีกทั้งในปัจจุบนัหลาย ๆ ประเทศทัว่โลก เช่น สหรัฐอเมริกา และญ่ีปุ่น เป็นตน้ สามารถ
ใชเ้หรียญคริปโทเคอร์เรนซี ช าระค่าสินคา้และบริการต่าง ๆ แทนเงินสดได ้จะเห็นไดว้่าประโยชน์
ของเทคโนโลยีของคริปโทเคอร์เรนซีนั้นมีมากมาย อีกทั้งยงัเป็นเร่ืองท่ีทัว่โลกให้ความสนใจและ
ต่างก็ไดพ้ฒันาเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีของตนเองออกมามากมาย ทั้งน้ีหากประเทศไทยไดเ้ตรียม
ความพร้อมโดยการก าหนดมาตรการและเง่ือนไขของกฎหมายเพื่อให้สอดคลอ้งและรองรับกบั
เทคโนโลยท่ีีก าลงัจะเกิดข้ึนยอ่มท าใหป้ระเทศไทยสามารถกา้วไปสู่สังคมในยคุดิจิทลัแบบสงัคมไร้
เงินสดไดเ้ร็วกว่านานาประเทศท่ีพึ่งจะมาใหค้วามสนใจหลงัจากท่ีประเทศท่ีมีความพร้อมในเร่ืองน้ี
ก่อนไดค้รองตลาดของคริปโทเคอร์เรนซีไปหมดแลว้ ซ่ึงผูเ้ขียนเห็นว่าในอนาคตอนัใกลโ้ลกของ
เราอาจจะกลายเป็นโลกแบบสังคมไร้เงินสดแบบเตม็รูปแบบ ซ่ึงหากประเทศไทยมีนกัพฒันาท่ีผลิต
เหรียญคริปโทเคอร์เรนซี ประเภทท่ีมีทรัพยสิ์นอา้งอิง หรือสเตเบ้ิลคอยน์ออกมาและเป็นเหรียญท่ีมี
ความน่าเช่ือถือ และได้รับการรับรองถูกต้องโดยกฎหมายไทยแล้วย่อมท าให้นักลงทุนทั้ งใน
ประเทศและต่างประเทศ เกิดความเช่ือมัน่และสนใจลงทุนในเหรียญดงักล่าว และย่อมส่งผลดีต่อ
ระบบเศรษฐกิจของประเทศไทย 
                                                            
9 ชาญศิษฎ์ โตอรุณ.  (2559).  กำรปรับปรุงกระบวนกำรท ำงำนด้ำนเอกสำรของกองอำคำรสถำนที่มหำวิทยำลัย
หอกำรค้ำไทยด้วยระบบสำรสนเทศ.  การศึกษาคน้ควา้อิสระหลกัสูตรบริการธุรกิจมหาบณัฑิต มหาวิทยาลยั
หอการคา้ไทย.  หนา้ 16. 
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4.วเิคราะห์ปัญหาเกีย่วกบัการควบคุมคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบิล้คอยน์ 

 4.1 ปัญหาเกีย่วกบัค านิยามว่าคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบิล้คอยน์ 
 เม่ือเปรียบเทียบกฎหมายของประเทศไทยกบัสหรัฐอเมริกาและสหราชอาณาจกัรแลว้จะ
เห็นไดว้่าสหรัฐอเมริกาและสหราชอาณาจกัรนั้นไดมี้การแบ่งแยกประเภทของคริปโทเคอร์เรนซี 
โดยการบัญญัติถึงลักษณะท่ีแตกต่างของคริปโทเคอร์เรนซี ประเภทท่ีมีทรัพย์สินอ้างอิงและ
ประเภทท่ีไม่มีทรัพยสิ์นอา้งอิงออกจากกนั แต่ในกรณีของประเทศไทยไม่ไดมี้การบญัญติักฎหมาย
เพื่อแยกประเภทหรืออธิบายถึงลกัษณะท่ีแตกต่างดงักล่าว ผูเ้ขียนจึงเห็นว่าประเทศไทยควรมีการ
ก าหนดบทนิยามของคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ เพิ่มเขา้ไปในมาตรา 3 แห่งพระราช
ก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 ทั้งน้ี เพื่ออธิบายถึงรายละเอียดว่าการมีทรัพย์
อา้งอิงนั้นคืออะไร สามารถใชอ้ะไรเป็นทรัพยสิ์นอา้งอิงไดบ้า้ง และจะตอ้งออกโดยบุคคลหรือนิติ
บุคคลใด เพื่อให้เห็นถึงความแตกต่างระหว่างคริปโทเคอร์เรนซีประเภทท่ีไม่มีทรัพยสิ์นอา้งอิง 
กบัคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ และเป็นการสร้างความชดัเจนและป้องกนัการสับสน
ของประชาชน  
  4.2ปัญหาเกีย่วกบัการขออนุญาตออกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบิล้คอยน์ 
 จากการศึกษากฎหมายของประเทศไทยเปรียบเทียบกบักฎหมายของสหรัฐอเมริกา และ 
สหราชอาณาจักร พบว่ากฎหมายท่ีใช้ในการก ากับดูแลควบคุมการด าเนินกิจกรรมต่าง ๆ อัน
เก่ียวกบัคริปโทเคอร์เรนซีของประเทศไทยยงัไม่มีบทบญัญติัในการก าหนดมาตรการในการออก
เหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์โดยเฉพาะ เน่ืองจากเป็นเหรียญท่ีผูอ้อกเหรียญได้
กล่าวอา้งวา่เหรียญท่ีไดอ้อกมานั้นมีทรัพยสิ์นอา้งอิงอยู ่และการกล่าวอา้งดงักล่าวยอ่มไม่อาจพิสูจน์
ไดห้ากไม่มีมาตรการหรือมีกฎหมายท่ีบญัญติัเพื่อควบคุมและตรวจสอบการมีอยู่ของทรัพยสิ์นท่ี
อา้งอิงของเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ ดว้ยเหตุขา้งตน้ผูเ้ขียนเห็นวา่ควรก าหนดหลกัเกณฑเ์ก่ียวกบัการขอ
อนุญาตออกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ ในมาตรา 26 แห่งพระราชก าหนดการ
ประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 โดยการบญัญติัมาตรการส าหรับการก ากบัดูแล การออก
เหรียญสเตเบ้ิลคอยน์โดยการน าแนวทางตามสหรัฐอเมริกามาปรับใช้เพื่อก าหนดให้ในการออก
เหรียญสเตเบ้ิลคอยน์นั้นจะตอ้งท าการขออนุญาตต่อหน่วยงานท่ีกฎหมายก าหนดก่อน และจะตอ้งมี
การวางทรัพยสิ์นไวเ้ป็นประกนัตามจ านวนท่ีผูอ้อกเหรียญไดก้ล่าวอา้งไวว้่ามีอา้งอิงอยู่ในเหรียญ
นั้ นต่อสถาบันการเงินท่ีได้รับอนุญาตจากธนาคารแห่งประเทศไทยเพื่อให้ผูท่ี้ซ้ือเหรียญหรือ
ผูบ้ริโภคมัน่ใจไดว้่าเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ท่ีซ้ือไปนั้นมีทรัพยสิ์นอา้งอิงอยู่ตามท่ีผูอ้อกเหรียญได้
กล่าวอา้งจริง  
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 อยา่งไรก็ตาม นอกจากการแกไ้ขพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 
แลว้ ผูเ้ขียนเห็นวา่ควรน าแนวทางของสหรัฐอเมริกามาปรับใชโ้ดยการแกไ้ขพระราชบญัญติัสถาบนั
คุม้ครองเงินฝาก พ.ศ. 2551 ดว้ย กล่าวคือ แกไ้ขมาตรา 3 ว่าใหน้อกจากเงินท่ีสถาบนัการเงินรับฝากจาก
ประชาชนหรือบุคคลใดแลว้ให้ถือว่าเงินท่ีสถาบนัการเงินรับฝากจากผูอ้อกเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์อยู่
ในความหมายของค าว่าเงินฝากตามมาตราน้ีดว้ย เพื่อให้ไดรั้บความคุม้ครองตามพระราชบญัญติั
สถาบนัคุม้ครองเงินฝาก พ.ศ. 2551 ตามมาตรา 6 
 4.3 ปัญหาเกีย่วกบับทลงโทษผู้ออกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบิล้คอยน์ 
 จากการศึกษากฎหมายของสหรัฐอเมริกา และสหราชอาณาจกัร ผู เ้ขียนเห็นว่า 
ประเทศไทยควรน าแนวทางของสหรัฐอเมริกามาเป็นแนวทางในการก าหนดหลกัเกณฑ์
เก่ียวกับบทลงโทษผูอ้อกเหรียญ คริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ ในมาตรา 66 แห่งพระ
ราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 เพื่อเป็นการอุดช่องว่างของกฎหมายและ
เพื่อป้องกนัการกระท าความผิดท่ีจะเกิดข้ึนในอนาคตหากมีการก าหนดบทบญัญติัเก่ียวกบัการขอ
อนุญาตออกเหรียญตาม ขอ้ 4.2 ข้ึน 
 นอกจากนั้น เพื่อช่วยสร้างความเช่ือมัน่ให้กบัผูค้รอบครองเหรียญหรือผูบ้ริโภคว่าเขาจะ
สามารถน าเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ท่ีถืออยู่นั้นไปแลกเป็นทรัพยสิ์นท่ีอา้งอิงอยู่ในเหรียญไดท้นัทีท่ี
ต้องการเพื่อเป็นการยืนยนัว่าเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ท่ีมีการขออนุญาตอย่างถูกกฎหมายนั้ นมี
หลกัประกนัค ้าอยูต่ามท่ีกล่าวอา้งจริงและสามารถแลกเป็นทรัพยสิ์นท่ีอา้งอิงไดต้ามท่ีผูอ้อกเหรียญ
ไดก้ล่าวอา้ง ทั้งน้ี ผูเ้ขียนเห็นว่าในเร่ืองของคริปโทเคอร์เรนซีอยา่งสเตเบ้ิลคอยน์นั้นแมจ้ะเป็นเร่ือง
ท่ีใหม่และทา้ทายส าหรับการใหก้ารยอมรับของรัฐบาลในแต่ละประเทศเป็นอยา่งมาก  
 แต่อย่างไรก็ตามรัฐนั้นไม่สามารถปฏิเสธหรือเพิกเฉยต่อเทคโนโลยีต่าง ๆ ท่ีเกิดข้ึนบน
โลกในยุคปัจจุบันได้ และไม่สามารถห้ามหรือปิดกั้นไม่ให้ประชาชนในรัฐให้ไม่ยอมรับต่อ
ความกา้วหน้าขอเทคโนโลยีได ้แต่รัฐสามารถออกกฎหมายมาเพื่อควบคุมและก าหนดมาตรการ 
ต่าง ๆ ให้เป็นไปในแนวทางท่ีถูกตอ้งเหมาะสม และเพื่อปกป้องผลประโยชน์ของสาธารณชนและ
ประเทศชาติได ้โดยเฉพาะอย่างยิ่งเม่ือเป็นกฎหมายท่ีมีเร่ืองของการประกอบธุรกิจมาเก่ียวขอ้ง 
แน่นอนว่าหากการออกกฎหมายนั้นถูกบญัญัติไวอ้ย่างเหมาะสมย่อมเป็นการเอ้ือประโยชน์ต่อ 
ผูป้ระกอบธุรกิจและผูบ้ริโภค และเม่ือมีความพร้อมและความชัดเจนในดา้นกฎหมายแลว้ ย่อม
ส่งผลต่อความน่าเช่ือถือของนกัลงทุนทั้งในประเทศและต่างประเทศท่ีจะหนัเขา้มาลงทุนอนัจะเป็น
ผลดีต่อระบบเศรษฐกิจของประเทศชาติต่อไป 
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5. บทสรุปและข้อเสนอแนะ 

 5.1 บทสรุป 
 ปัญหากฎหมายท่ีก ากบัดูแลเก่ียวกบัคริปโทเคอร์เรนซีของประเทศไทยท่ีไม่ครอบคลุมไป
ถึงคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์นั้ น ผูเ้ขียนแยกประเด็นปัญหาออกเป็น 3 ประการ
ดงัต่อไปน้ี 
  1) ปัญหาเก่ียวกับค านิยามว่าคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ บทบัญญัติ
มาตรา 3 แห่งพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทัล พ.ศ. 2561 ไม่มีการแบ่งแยก
ประเภทของคริปโทเคอร์เรนซีว่าจะตอ้งมีทั้งแบบท่ีไม่มีทรัพยสิ์นอา้งอิง และแบบท่ีมีทรัพยสิ์น
อา้งอิงหรือสเตเบ้ิลคอยน์ ท าให้เกิดกฎหมายขาดความชดัเจนและอาจก่อให้เกิดความสับสนไดว้่า
หรือสเตเบ้ิลคอยน์ นั้นถูกจดัอยูใ่นความหมายของคริปโทเคอร์เรนซีตามบทบญัญติัขา้งตน้หรือไม่ 
ทั้งน้ีจากการศึกษาพบวา่ สหรัฐอเมริกาไดจ้ดัท าร่างแกไ้ขพระราชบญัญติัประกนัเงินฝากของรัฐบาล
กลาง (The Federal Deposit Insurace Act (12 U.S.C. 1813)) โดยร่างกฎหมายดงักล่าวไดจ้ดัท าข้ึน
เพื่อเพิ่มบทบญัญติัเก่ียวกบัการก ากบัดูแลสเตเบ้ิลคอยน์ และในมาตรา 3 ในหมวดของค าจ ากดัความ
กไ็ดบ้ญัญติัถึงความหมายหรือบทนิยามและอธิบายลกัษณะของสเตเบ้ิลคอยน์ไวอ้ยา่งชดัเจน อีกทั้ง
ยงัให้การยอมรับโดยให้ถือว่าสเตเบ้ิลคอยน์เป็นสกุลเงินชนิดหน่ึง และสามารถน ามาช าระหน้ีตาม
กฎหมายได ้ส่วนสหราชอาณาจกัรนั้นก็ไดม้ีการร่างแนวทางการก ากบัดูแลสินทรัพยด์ิจิทลั 
และสเตเบ้ิลคอยน์โดยกระทรวงการคลงัสหราชอาณาจกัร (UK regulatory approach tocryptoassets 
and stablecoins : Consultation and call for evidence) โดยในร่างแนวทางดังกล่าวได้ท าการจัด
หมวดหมู่ของคริปโทเคอร์เรนซีโดยใหป้ระเภทท่ีไม่มีทรัพยสิ์นอา้งอิงอยูใ่นหมวดของโทเคน็ (Token) 
ส าหรับการซ้ือขายแลกเปล่ียน (Exchange Token) เน่ืองจากมีความผนัผวนสูง ส่วนคริปโทเคอร์เรนซี
ประเภทที่มีทรัพยสิ์นอา้งอิง หรือสเตเบิ้ลคอยน์นั้น ถูกจดัอยู่ในหมวดของเงินอิเล็กทรอนิกส์ 
(E-money Token) เน่ืองจากมีความผนัผวนท่ีต ่า 
  2) ปัญหาเก่ียวกบัการขออนุญาตออกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ 
เน่ืองด้วยตามพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 ยงัไม่มีบทบญัญัติ
เก่ียวกับหลักเกณฑ์ในการขออนุญาตออกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ 
เน่ืองจากสเตเบ้ิลคอยน์นั้นเป็นเหรียญท่ีถูกสร้างข้ึนโดยมีการกล่าวอา้งว่ามีทรัพยสิ์นอา้งอิงหรือค ้า
ประกนัในเหรียญนั้นอยู ่จึงมีความจ าเป็นอยา่งยิง่ท่ีจะตอ้งมีบทบญัญติัเพื่อก าหนดมาตรการส าหรับ
ก ากับดูแลการออกเหรียญดังกล่าวข้ึนเพื่อให้แน่ใจได้ว่าเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ท่ีออกมานั้ นมี
ทรัพยสิ์นตามท่ีกล่าวอา้งจริง โดยจากการศึกษาร่างแกไ้ขพระราชบญัญติัประกนัเงินฝากของรัฐบาล
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กลาง (The Federal Deposit Insurace Act (12 U.S.C. 1813)) ของสหรัฐอเมริกาพบว่า ได้มีการ
บญัญติัถึงเง่ือนไขในการขออนุญาตออกเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ไวใ้นมาตรา 52 โดยในการขออนุญาต
ออกเหรียญนั้นผูอ้อกเหรียญจะตอ้งท าการวางเงินประกนัต่อสถาบนัการเงินหรือธนาคารท่ีไดรั้บ
อนุญาตจากธนาคารกลางตามจ านวนท่ีอา้งว่ามีค  ้าประกนัเหรียญทั้งหมดท่ีไดอ้อกมา และให้ถือว่า
เงินท่ีวางเป็นประกันดังกล่าวนั้ นเป็นเงินฝากและได้รับความคุม้ครองเช่นเดียวกับเงินฝากจาก
พระราชบญัญติัประกนัเงินฝากของรัฐบาลกลาง(The Federal Deposit Insurace Act (12 U.S.C. 1813)) 
ด้วย และจากการศึกษาแนวทางการก ากับดูแลสินทรัพย์ดิ จิทัล และสเตเบ้ิลคอยน์  โดย
กระทรวงการคลังสหราชอาณาจักร (UK regulatory approach tocryptoassets and stablecoins : 
Consultation and call for evidence) ของสหราชอาณาจกัร พบว่ามีการก าหนดเง่ือนไขเก่ียวกบัการ
ออกสเตเบ้ิลคอยน์เช่นกนั โดยก าหนดเง่ือนไขแบบกวา้ง ๆ วา่ในการด าเนินการออกเหรียญหรือการ
ด าเนินการต่าง ๆ เก่ียวกบัสเตเบ้ิลคอยน์นั้นอยูภ่ายใตร้ะบบการขออนุญาตจากหน่วยงานก ากบัดูแล
ทางการเงินของสหราชอาณาจกัร (FCA) อีกทั้งตามแนวทางดงักล่าวยงัไดก้ าหนดถึงเง่ือนไขว่าการ
ออกเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์นั้นจะตอ้งบงัคบัให้มีการส ารองทรัพยสิ์นภายใตมู้ลค่าของโทเค็น และ
ขอ้บงัคบัเพื่อรับรองคุณภาพและการรักษาความปลอดภยัในทรัพยสิ์น 
  3) ปัญหาเก่ียวกบับทลงโทษผูอ้อกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ 
สืบเน่ืองจากการก าหนดหลกัเกณฑ์การขออนุญาตออกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิล
คอยน์ในขอ้ (2) ควรก าหนดบทลงโทษในกรณีท่ีผูอ้อกเหรียญกระท าการฝ่าฝืนต่อมาตรการดงักล่าว
ควบคู่ไปด้วยเช่นกัน เน่ืองจากการท่ีมีบทลงโทษมารองรับต่อการกระท าท่ีฝ่าฝืนต่อมาตรการ
ดงักล่าวย่อมท าให้ผูท่ี้คิดจะกระท าการฝ่าฝืนเกิดความเกรงกลวัท่ีจะกระท าความผิด อีกทั้งยงัเป็น
การสร้างความมัน่ใจต่อผูบ้ริโภคและประชาชนว่าเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ท่ีออกโดยมีการขออนุญาต
โดยถูกตอ้งตามกฎหมายนั้นมีทรัพยสิ์นอา้งอิงอยูใ่นเหรียญและสามารถแลกเป็นทรัพยสิ์นท่ีอา้งอิง
ไดจ้ริง และผูท่ี้ไดรั้บอนุญาตให้ออกเหรียญนั้นจะไม่ท าการลกัลอบออกเหรียญจนท าให้จ  านวน
เหรียญมีมากกวา่จ านวนทรัพยสิ์นท่ีไดว้างประกนัไวจ้นส่งผลใหผู้อ้อกเหรียญนั้นไม่มีความสามารถ
ในการแลกเหรียญสเตเบ้ิลคอยน์ท่ีคงคา้งอยู่ทั้งหมดไดท้นัทีตามความตอ้งการ โดยจากการศึกษา
กฎหมายของสหรัฐอเมริกา พบว่า ไดมี้การบญัญติัถึงบทลงโทษดงักล่าวไวใ้นตอนทา้ยของมาตรา 52 
แห่งร่างแกไ้ขพระราชบญัญติัประกนัเงินฝากของรัฐบาลกลาง (The Federal Deposit Insurace Act 
(12 U.S.C. 1813)) ส่วนสหราชอาณาจกัรนั้ นพบว่าตามแนวทางการก ากับดูแลสินทรัพยดิ์จิทัล 
และสเตเบ้ิลคอยน์ โดยกระทรวงการคลงั สหราชอาณาจกัร (UK regulatory approach tocryptoassets 
and stablecoins : Consultation and call for evidence) ยงัไม่มีหัวขอ้ท่ีก าหนดถึงบทลงโทษดงักล่าว
อาจเป็นเพราะแนวทางดงักล่าวนั้นแมจ้ะมีผลใชบ้งัคบัแลว้แต่ก็ยงัมีการการพิจารณาและส ารวจอยู่
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ว่ากฎระเบียบใดบา้งท่ีมีความจ าเป็นท่ีจะน ามาใส่เพิ่มเติมในแนวทางดงักล่าวอีกเพื่อให้เป็นไปตาม
มาตรฐานท่ีคาดหวงัของคณะกรรมการนโยบายการเงินของธนาคารกลาง (FPC) ซ่ึงผูเ้ขียนเห็นวา่ใน
อนาคตอนัใกลน้ี้อาจเห็นการน าเร่ืองของบทลงโทษมาใส่ไวใ้นแนวทางการก ากบัดูแลสินทรัพย์
ดิจิทลั และสเตเบ้ิลคอยน์ ของสหราชอาณาจกัรกเ็ป็นได ้
 5.2 ข้อเสนอแนะ 
 จากผลการศึกษาวิเคราะห์พบว่า พระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพยด์ิจิทลั 
พ.ศ. 2561 ซ่ึงเป็นกฎหมายท่ีใช้ส าหรับก ากับดูแลคริปโทเคอร์เรนซีนั้ น ยงัไม่มีบทบัญญัติท่ี
ครอบคลุมถึงคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ ผูเ้ขียนจึงมีขอ้เสนอแนะแนวทางในการ
แกไ้ขปัญหาดงัต่อไปน้ี 
  1) ปัญหาเก่ียวกบัค านิยามวา่คริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ 
  เน่ืองดว้ยคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์เป็นสินทรัพยดิ์จิทลัท่ีควรมีการ
ควบคุม เพื่อให้มีการใชใ้ห้เกิดประโยชน์และเป็นธรรมต่อผูบ้ริโภค และบุคคลที่เก่ียวขอ้งกบั 
คริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ จึงเห็นควรก าหนดใหค้ริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์
เป็นสินทรัพยดิ์จิทลัท่ีถูกควบคุมตามพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 
โดยการก าหนด 
  ค านิยามของค าวา่ คริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ ดงัน้ี 
  “สเตเบ้ิลคอยน์ หมายความว่า สินทรัพยดิ์จิทลัท่ีสามารถคงมูลค่าไวค้งท่ีไดต้ลอดเวลา 
โดยสินทรัพยป์ระเภทน้ีถูกออกแบบมาให้มีมูลค่าอา้งอิงตามสินทรัพยอ่ื์น เช่น อา้งอิงตามค่าเงิน
ดอลลาร์สหรัฐ อตัราการแลกเปล่ียนเงินตรา เงินดิจิทลัสกลุอ่ืนๆ หรือตามราคาทอง เป็นตน้” 
  2) ปัญหาเก่ียวกบัการขออนุญาตออกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ 
  เน่ืองดว้ยพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 มาตรา 26 
ไม่ไดก้ าหนดหลกัเกณฑเ์ก่ียวกบัการขออนุญาตออกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ไว ้
ส่งผลให้การออกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ไม่มีกลไกในการควบคุม ดงันั้น 
เพื่อให้ออกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์เป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพ จึงเห็นควร
ก าหนดหลกัเกณฑเ์ก่ียวกบัการขออนุญาตออกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ ดงัน้ี 
  “ผูป้ระกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลัในกรณีของคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์
ตอ้งไดรั้บอนุญาตจากรัฐมนตรีตามขอ้เสนอแนะของคณะกรรมการ ก.ล.ต. 
  การขออนุญาตและการอนุญาตตามวรรคหน่ึง ให้เป็นไปตามหลกัเกณฑ ์วิธีการ และ
เง่ือนไขตลอดจนเสียค่าธรรมเนียมการขออนุญาตและการอนุญาต ทั้งน้ี ตามท่ีรัฐมนตรีประกาศ
ก าหนด” 
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  3) ปัญหาเก่ียวกบับทลงโทษผูอ้อกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ 
  เน่ืองดว้ยพระราชก าหนดการประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลั พ.ศ. 2561 มาตรา 66 
ไม่ไดก้ าหนดบทลงโทษเก่ียวกบัผูอ้อกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ ส่งผลใหเ้ม่ือ
มีการกระท าความผิดเก่ียวกับการเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ไม่ถือว่าเป็น
ความผิด ดงันั้น เพื่อให้ผูอ้อกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์เกิดความแกรงกลวั
และระมดัระวงัในการออกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์ในลกัษณะท่ีมิชอบ 
ดงันั้น จึงควรก าหนดหลกัเกณฑเ์ก่ียวกบับทลงโทษผูอ้อกเหรียญคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิล
คอยน์ ดงัน้ี 
  “ผูใ้ดประกอบธุรกิจสินทรัพยดิ์จิทลัในกรณีของคริปโทเคอร์เรนซีประเภทสเตเบ้ิลคอยน์
โดยมิไดร้ับอนุญาต ตอ้งระวางโทษจ าคุกตั้งแต่สองปีถึงห้าปี และปรับตั้งแต่สองแสนบาทถึง
ห้าแสนบาท และปรับอีกไม่เกินวนัละหน่ึงหม่ืนบาทตลอดเวลาท่ียงัฝ่าฝืนอยู”่ 
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