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บทสรปุผู้บริหาร 

ตลาดทุนเป็นหวัใจส าคญัต่อการพฒันาเศรษฐกจิและสงัคมของประเทศ โดยตลาดทุนเป็นกลไก
ที่จะช่วยให้เกิดการจัดสรรเงินทุนหรือทรพัยากรไปยงักิจกรรมทางเศรษฐกิจที่สร้างผลิตภาพทาง
เศรษฐกจิและสงัคม ช่วยสรา้งความมัง่คัง่ใหก้บัประเทศ กจิการธุรกจิ และประชาชน รวมถงึมสี่วนช่วยให้
สงัคมสิง่แวดลอ้มพฒันาไปในแนวทางทีด่ขี ึน้ได ้ตลาดทุนยงัมบีทบาทส าคญัในการส่งเสรมิการออม และ
การลงทุนของผู้มเีงนิออม ตลอดจนสนับสนุนการระดมทุนของกจิการธุรกจิ เกื้อหนุนให้เกดิการเตบิโต
ทางเศรษฐกิจ และการพฒันาเทคโนโลยแีละนวตักรรมของประเทศในระยะยาว ดงันัน้การยกระดบั
ศกัยภาพของตลาดทุนจงึมคีวามส าคญัอยา่งยิง่ต่อการพฒันาประเทศ 

ตลาดทุนทีด่นีัน้ จะตอ้งมคีุณลกัษณะส าคญั 3 ประการดว้ยกนั คอื (1) มปีระสทิธภิาพสามารถ
อ านวยใหเ้กดิการเคลื่อนยา้ยของทุนไปสู่กลุ่มกจิกรรมทางเศรษฐกจิทีส่รา้งผลตอบแทนสงูทีสุ่ด ไม่วา่จะ
เป็นผลตอบแทนทางการเงนิหรอืทางสงัคมได้อย่างมปีระสทิธภิาพ โดยมตี้นทุนการเคลื่อนย้ายเงนิทุนที่
ต ่าทีสุ่ดบนพืน้ฐานของขอ้มลูทีถู่กตอ้ง รวดเรว็ และโปร่งใส (2) เขา้ถงึไดง้่าย คอืตอ้งเป็นกลไกทีเ่ปิดกวา้ง
ต่อผูเ้ล่นในระบบนิเวศน์ตลาดทุนทุกระดบัและทุกบทบาทภายใตก้ารก ากบัดแูลทีเ่หมาะสม ทัง้ประชาชน 
ภาคธุรกจิ ตวักลาง และรฐัสามารถไดร้บัประโยชน์อยา่งทัว่ถงึและเป็นธรรม และ (3) ส่งเสรมิกจิกรรมการ
พฒันาอยา่งย ัง่ยนื นัน่คอืตลาดทุนทีด่ตี้องจดัสรรเงนิทุนไปสู่กจิกรรมทีเ่ป็นมติรต่อสงัคมและสิง่แวดล้อม 
และลดการจดัสรรเงนิทุนทีส่่งผลเสยีหรอืท าลายสงัคมและสิง่แวดลอ้มดว้ยเช่นกนั 

ในช่วง 2 ทศวรรษ ผ่านมา (ค.ศ. 1997- 2020) ประเทศไทยได้พฒันาการจากระบบเศรษฐกจิ
แบบพึง่พาภาคธนาคารเป็นหลกั (Bank-Based Economy) เป็นระบบทีพ่ึง่พาการระดมทุนในรูปแบบอื่น
มากขึน้ เนื่องจากมูลค่าตลาดทุนต่อมูลค่าผลติภณัฑม์วลรวมทีเ่พิม่สงูขึน้ต่อเนื่อง จากร้อยละ 60.7 ในปี 
2009 เป็นร้อยละ 102.8 ในปี 2020 และจากสดัส่วนสนิเชื่อทีอ่อกโดยธนาคารต่อผลติภณัฑ์มวลรวมทีม่ี
แนวโน้มลดลงอย่างต่อเนื่อง จากร้อย 128 ในปี 1997 เป็นร้อยละ 107 ในปี 2020 ในขณะทีส่ดัส่วนการ
ลงทุนประเภทอื่น ได้แก่ หุ้น หุ้นกู้ ตราสารหนี้ ตลอดจนสนิทรพัยด์จิทิลัและสกุลเงนิดจิทิลั มแีนวโน้ม
เพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่ อง ข้อมูลเหล่านี้ต่างระบุไปในทิศทางเดียวกนัว่าบทบาทของตลาดทุน ต่อการ
ขบัเคลื่อนเศรษฐกจิและสงัคมจะทวคีวามส าคญัมากขึน้ต่อไปในอนาคต 

อยา่งไรกต็าม หากพจิารณาในบรบิทของตลาดทุนไทย พบวา่ตลาดทุนไทยยงัคงมชี่องวา่งและ 
ความทา้ทายในหลายดา้น โดยสามารถจ าแนกเป็น 5 ประเดน็หลกัดว้ยกนั ไดแ้ก่ 

1) อปุสรรคด้านกฎระเบียบ กระบวนการยติุธรรม และการก ากบัดแูล นัน่คอืกฎระเบยีบ
และกระบวนการยุตธิรรมที่เกี่ยวขอ้งกบัตลาดทุนยงัคงมคีวามก ากวม ท าให้ไม่สามารถก ากบัดูแลหรอื
ลงโทษผู้กระท าผิดได้อย่างมีประสิทธิภาพ ประเทศยงัคงไม่สามารถผลกัดนัและใช้ประโยชน์จาก
เทคโนโลยเีพื่อการก ากบัดูแลได้อย่างเตม็ที ่ส่งผลใหก้จิกรรมทีเ่กี่ยวขอ้งกบัตลาดทุนยงัคงล่าช้าและไม่
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ทนัต่อสถานการณ์ที่เปลี่ยนแปลงไปเนื่องจากกระบวนการก ากบัดูแลรูปแบบเดมิที่ขาดความคล่องตัว 
และทรพัยากรของผูก้ ากบัดแูลทีไ่ม่เพยีงพอ 

2) อปุสรรคด้านความโปร่งใสของข้อมูล และการให้ข้อมูลแก่ประชาชนอย่างทัว่ถึง  ที่
ประชาชนบางกลุ่มยงัคงไม่สามารถเขา้ถึงขอ้มูลทีเ่กี่ยวขอ้งกบัตลาดทุนที่มีคุณภาพ ประเทศยงัคงขาด
แพลตฟอร์มที่เป็นศูนยก์ลางที่รวบรวมขอ้มูลขอ้เทจ็จรงิร่วมกนั (Single Source of Truth) ประกอบกบั
รูปแบบการเปิดเผยข้อมูล (Information Disclosure) ที่กฎเกณฑ์ก าหนดให้เปิดเผยรายการของข้อมูล 
(Check-The-Box) มากกวา่เปิดเผยในรูปแบบทีเ่ขา้ใจง่ายเพื่อใหผู้ล้งทุนหรอืผูร้ะดมทุนสามารถน าไปใช้
ประโยชน์ไดอ้ยา่งเตม็ที ่

3) อุปสรรคด้านการเข้าถึงตลาดทุน ที่ท ัง้ผู้ลงทุน และผู้ระดมทุนต้องเผชิญกบัต้นทุนที่
เกดิขึน้ หากตอ้งการเขา้สู่ตลาด กฎระเบยีบทีย่งัคงกดีกนัไม่ใหผู้ล้งทุนเขา้ถงึสนิทรพัยบ์างประเภท  

4) อปุสรรคด้านต้นทุนท่ีเกิดขึ้นภายในตลาดทุน ทีต่ลาดทุนไทยในปัจจุบนัยงัคงมตี้นทุนที่
เกดิขึน้ต่อธุรกรรมทีเ่กดิขึน้ในตลาดทุนไม่ว่าจะมสีาเหตุมาจากกลุ่มธุรกจิตวักลาง หรอืจากนโยบายภาษี 
Capital Gain ที่ส่งผลให้ผลตอบแทนทีเ่กดิจากตลาดทุนไม่สะท้อนมลูค่าทีแ่ทจ้รงิของสนิทรพัยใ์นตลาด 
จนอาจท าใหเ้กดิปัญหาตลาดทุนลม้เหลว และปัญหาการเคลื่อนยา้ยออกของเงนิทุนได้ 

5) อปุสรรคด้านคณุภาพของผู้เล่น และความรู้ความเข้าใจทางการเงินและการลงทุน ที่
ตลาดทุนไทยยงัคงขาดผูเ้ล่นที่มเีหตุมผีล (Rational Players) จ านวนมากทัง้ฝัง่ผูเ้ล่น และผู้ระดมทุนซึง่
เป็นตวัจกัรส าคญัในการท าใหต้ลาดทุนสามารถท างานไดอ้ยา่งมปีระสทิธภิาพ  

นอกจากนี้ ประเทศไทยยงัต้องเผชญิกบัจุดเปลี่ยนส าคญัอย่างเทรนด์แห่งโลกอนาคตที่จะยิง่
ตอกย ้าถึงความเร่งด่วนของการอุดช่องว่างตลาดทุนเพื่อให้เป็นกลไกส าคัญที่ช่วยให้ประเทศสามารถ
ปรบัตวัและคงความสามารถในการแข่งขนัได้ภายใต้โลกแห่งอนาคต โดยเทรนด์โลกอนาคตทีส่ าคญัใน
บรบิทตลาดทุนประกอบดว้ย 2 เทรนดห์ลกั ไดแ้ก่ 

1) การก่อตวัของสินทรพัย์ดิจิทลั (Rise of Digital Assets) ที่จะท าให้การลงทุนหรือการ
ระดมทุนสามารถท าได้ในต้นทุนต ่า รวดเรว็ และง่ายอย่างที่ไม่เคยมีมาก่อนเพราะไม่จ าเป็นต้องผ่าน
ขัน้ตอนที่ยุ่งยาก ยกตวัอย่างเช่น กระบวนการ Know Your Customer (KYC) การลงทุน/ระดมทุนผ่าน
สนิทรพัยเ์หล่านี้จะท าให้ผูล้งทุนไดร้บัผลตอบแทนที่มากขึน้ ผู้ระดมทุนสามารถระดมทุนได้เตม็จ านวน
มากขึ้นเพราะการระดมทุนเกิดขึ้นโดยการซื้อขายสินทรัพย์โดยตรงกับผู้ลงทุนโดยใช้เทคโนโลยี 
Blockchain ที่มีล ักษณะการกระจายอ านาจ (Decentralization)  ไม่มีตัวกลางที่ร ับส่วนแบ่งจาก
ค่าธรรมเนียมการใหบ้รกิารทีอ่าจตกัตวงผลประโยชน์เกนิควรโดยใชค้วามไดเ้ปรยีบจากระบบอ านาจเดมิ 
เช่น อ านาจผกูขาดในตลาด หรอือ านาจทางการเมอืง อยา่งไรกต็าม การเปลีย่นแปลงดงักล่าวสรา้งความ
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ท้าทายให้กบันโยบายและการก ากบัดูแลที่ต้องค านึงถึงความสมดุลระหว่างการคุ้มครองผู้เล่นในตลาด 
และการคงความสามารถในการแขง่ขนัและความน่าดงึดดูของตลาดทุนภายในประเทศ 

2)  การก่อตัวของโมเดลธุรกิจดิจิทัล (Rise of Digital Business Models) ที่รูปแบบ 
การด าเนินงานของหน่วยธุรกจิจะใชป้ระโยชน์จากเทคโนโลยดีจิทิลัเพื่อเพิม่มลูค่าของธุรกจิ อาทเิช่น การ
ใช้แพลตฟอรม์ออนไลน์เพื่อใหเ้ขา้ถงึและอ านวยความสะดวกสบายใหก้บัลูกค้า/ผูร้บับรกิารมากขึน้ การ
ใช้ประโยชน์ขอ้มลูทีเ่กดิขึน้จากธุรกรรมบนแพลตฟอรม์ออนไลน์เพื่อประกอบการตดัสนิใจทางธุรกจิทีม่ ี
ประสทิธภิาพมากขึน้ รวมไปถงึการใชเ้ทคโนโลยเีพื่อเพิม่ความมสี่วนร่วมของเจา้ของธุรกจิหรอืผูถ้อืหุน้
ในการก าหนดทศิทางขององคก์ร เป็นตน้ นวตักรรมเหล่านี้จะเอื้อใหธุ้รกจิใหม่ ๆ เกดิขึน้หากสามารถใช้
ประโยชน์จากเทคโนโลยดีจิทิลัได้อย่างเหมาะสม ในขณะทีบ่รษิทัขนาดใหญ่จะมแีนวโน้มขยายธุรกจิไป
ในห่วงโซ่อุปทานทีห่ลากหลายมากขึน้ 

ซึ่งกระแสแห่งโลกอนาคตดงักล่าวน าไปสู่นยัยะทีผู่้ด าเนินนโยบายและผู้ก ากบัดแูลจ าเป็นตอ้ง
ค านึงถงึใน 2 ประเดน็หลกัดว้ยกนั ไดแ้ก่ (1) นวตักรรมทีเ่กดิขึน้อยา่งรวดเรว็ ทีส่ถานการณ์เปลีย่นแปลง
ไปอย่างรวดเรว็ นโยบายและการก ากบัดูแลที่เกี่ยวขอ้งกบัตลาดทุนจงึจ าเป็นต้องมคีวามยดืหยุ่นและ
คล่องตวัเพื่อใหส้อดรบักบัการเปลีย่นแปลง และ (2) การเปลีย่นแปลงของโครงสร้างอ านาจ ทีเ่ทคโนโลยี
และนวตักรรมใหม่ ๆ จะช่วยถ่ายโอนคุณค่าทางเศรษฐกจิไปให้กบัผู้ผลติและผู้บรโิภคอย่างเตม็ที่มาก
ยิง่ขึน้ 

จากความส าคญัของตลาดทุนไทย ประกอบกบัพลวตัการเปลี่ยนแปลงทีเ่กดิขึน้ในปัจจุบนัและ
อนาคต หากตลาดทุนไทยไม่ยกระดบัการพฒันาใหเ้ท่าทนัต่อสภาวการณ์ทีเ่กดิขึน้ จะท าใหต้ลาดทุนไทย
มรีะดบัการพฒันาทีล่า้หลงั ไม่เท่าทนัการเปลีย่นแปลงทางการเงนิของโลก และยิง่เพิม่ความเหลื่อมล ้าใน
การเข้าถึงแหล่งเงินทุน ดงันัน้ เพื่อยกระดบัขดีความสามารถในการแข่งขนัของตลาดทุนไทย จึง
จ าเป็นตอ้งพฒันาทศิทางตลาดทุนใหม่ ใหต้ลาดทุนไทยเป็นตลาดทุนของทุกคน (Capital Market of All) 
กล่าวคือิเป็นตลาดทุนทีส่รา้งโอกาสอยา่งเท่าเทยีม มปีระสทิธภิาพ และเป็นมติรกบัสงัคมสิง่แวดลอ้ม บน
พืน้ฐานของขอ้มลูทีร่วดเรว็ โปร่งใส และเทคโนโลยสีมยัใหม่ 

สมุดปกขาวนี้ มุ่งเน้นรวบรวมผลการศกึษาดา้นการส่งเสรมิการเขา้ถงึตลาดทุน โดยประกอบได้
ด้วย ผลการศกึษาวจิยัทางกฎหมาย การส ารวจขอ้มูลการเขา้ถึงตลาดทุน (Survey on Capital Market 
Access) จ านวน 10,000 ตวัอย่างทัว่ประเทศไทย การศกึษาวจิยัเชงิปรมิาณ การสมัภาษณ์ผูเ้ชีย่วชาญ 
และการระดมสมองจากผู้เชี่ยวชาญและผู้มีส่วนได้ส่วนเสยีในตลาดทุน จากห้องปฏิบตัิการนโยบาย 
(Policy Lab) เพื่อประมวลเป็นขอ้เสนอแนะเชงินโยบาย ส าหรบัการยกระดบัการเขา้ถงึโอกาสในตลาดทนุ 
โดยจากผลการศกึษาพบว่า ตลาดทุนไทยต้องขบัเคลื่อนตามขอ้เสนอเชงินโยบาย 5 ด้าน ประกอบไป
ดว้ยขอ้เสนอดงัต่อไปนี้ 
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Ultimate Outcome: ประชาชนสามารถเข้าถึงตลาดทุนได้โดยมีความรู้ความเข้าใจเก่ียวกบั
ตลาดทุน  

Goal: ผู้เล่นในตลาดทุนไทยมีความรู้และความเข้าใจในการลงทุน 

Pillar 1: การปรบั
ระบบนิเวศน์การ
เข้าถึงตลาดทุน 

Pillar 2: การส่งเสริม
ความรู้ทางการเงิน 

Pillar 3: การ
ส่งเสริม
ผลิตภณัฑ์
ทางการเงิน
รปูแบบใหม่ 

Pillar 4: 
การปรบั
กฎระเบียบ
ด้านการ
เข้าถึง 

Pillar 5: การ
ส่งเสริม
เทคโนโลยี
ทางการเงิน 

Sub-goal: ประเทศ
ไทยม ีระบบนิเวศน์ที่
เอือ้ต่อการเขา้ถงึ
ตลาดทุน (ONE-ID 
Ecosystem) 

Sub-goal: ประชาชน
ทัว่ไปมคีวามรูค้วามเขา้ใจ
เกีย่วกบัลกัษณะสนิทรพัย์
และความเสีย่งของตนเอง 

Sub-goal: 
ประชาชนมี
ผลติภณัฑท์ี่
ทนัสมยัและ
ตอบโจทยท์ุก
ช่วงวยั และ
ทุกอาชพี 

Sub-goal: มี
กฎระเบยีบที่
เป็นธรรม 
ยดืหยุน่และ
ทนัสมยั 

Sub-goal: 
ตลาดทุนมี
เทคโนโลยี
สมยัใหม่เขา้มา
ช่วยในการ
สรา้งความ
แขง็แกร่ง 

1. จดัท าฐานขอ้มลู
กลางทีเ่กดิจากการบรู
ณาการร่วมกนัของทุก
ภาคส่วน (ทัง้ภาครฐั
และเอกชน) 
2. จดัท า ONE-ID 
เพื่อความสะดวกและ
ความเป็นเอกภาพ
ดา้นการเขา้ถงึตลาด
ทุน 
3. ด าเนินนโยบาย 
UBE เพื่อปรบั 
Default Setting ให้
คนอยูใ่นตลาดทุน
ตัง้แต่เกดิ 

1. จดัท า Financial 
Education Roadmap 
เป็นวาระแห่งชาต ิโดย
ผนวกเขา้กบั ONE-ID 
Ecosystem เพื่อใหม้ี
ขอ้มลูส าหรบัวางแผน 
Roadmap และการ
ประเมนิผล 
2. บรูณาการกบั
ภาคเอกชนในการจดัหา 
Financial Education 
Provider 
3. Platform/application 
ในการช่วยตรวจสุขภาพ

1.ส่งเสรมิให้
เกดิการเพิม่
มติใิหก้บั
ผลติภณัฑท์าง
การเงนิ เชน่ 
ผกู Digital 
Asset เขา้กบั 
Traditional 
Product 
2. การน า
รปูแบบการ
ลงทุนรปูแบบ
ใหม่เขา้มาใช ้
เช่น การออก 
ICO หรอืการ

1. นโยบาย
ปรบั
กฎระเบยีบ
ดา้นนิยามผู้
ลงทุน  
2. นโยบาย
ปรบั
กฎระเบยีบ
ดา้นการ
เปิดเผย
ขอ้มลู  
3. นโยบาย
ปรบั
กฎระเบยีบ
ดา้นการ

1. พฒันา
เทคโนโลยกีาร
ยนืยนัตวัตน 
2. น า
เทคโนโลย ี
Blockchain 
และ Smart 
contract มาท า
การตรวจสอบ
การซือ้ขายและ
เปิดเผยขอ้มลู
ใหม้คีวาม
โปร่งใสและลด
ขัน้ตอน 
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Ultimate Outcome: ประชาชนสามารถเข้าถึงตลาดทุนได้โดยมีความรู้ความเข้าใจเก่ียวกบั
ตลาดทุน  

Goal: ผู้เล่นในตลาดทุนไทยมีความรู้และความเข้าใจในการลงทุน 

Pillar 1: การปรบั
ระบบนิเวศน์การ
เข้าถึงตลาดทุน 

Pillar 2: การส่งเสริม
ความรู้ทางการเงิน 

Pillar 3: การ
ส่งเสริม
ผลิตภณัฑ์
ทางการเงิน
รปูแบบใหม่ 

Pillar 4: 
การปรบั
กฎระเบียบ
ด้านการ
เข้าถึง 

Pillar 5: การ
ส่งเสริม
เทคโนโลยี
ทางการเงิน 

ทางการเงนิ (Financial 
Health Check) 
4. การพฒันา 
Personalized education 
ส าหรบัคนแต่ละกลุม่, แต่
ละ Risk Profile 

ระดมทุนผ่าน 
Token เป็น
ตน้ 
3. เชื่อมโยง
กบัระบบ
นิเวศน์ ONE-
ID ใหค้นถอื
บญัชเีดยีวและ
สามารถเขา้ถงึ
ผลติภณัฑ์
ทางการเงนิได้
ทุกชนิด 

ระดมทุนของ 
SMEs 

3. ผนวก 
Digital Asset 
กบั Traditional 
Asset ให้
สามารถซือ้ขาย
บนกระดาน
เดยีวกนัได ้ 

หน่วยงานขบั
เคล่ือนท่ีส าคญั: 
BOT, 
กระทรวงการคลงั, 
สภาพฒัน์, 
กระทรวงมหาดไทย 

หน่วยงานขบัเคล่ือนท่ี
ส าคญั: SET, BOT , 
สมาคมธนาคารไทย, 
กระทรวงศกึษาธกิาร, 
กระทรวงการคลงั 

หน่วยงานขบั
เคล่ือนท่ี
ส าคญั:  
SET 

หน่วยงาน
ขบัเคล่ือนท่ี
ส าคญั: 
SET, SEC 

หน่วยงาน
ขบัเคล่ือน : 
SET,SEC 
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1) การปรบัระบบนิเวศน์การเข้าถึงตลาดทุน: อุปสรรคดา้นการเขา้ถงึตลาดทุนของคนไทยที่
ส าคญัทีสุ่ด คอื ปัญหาการขาดแคลนรายไดข้องคนไทย จงึมคีวามจ าเป็นอยา่งยิง่ทีต่ลาดทุนจะปรบัระบบ
นิเวศน์ตลาดทุน ให้เอื้อกบัคนกลุ่มที่ขาดแคลนรายได้ให้สามารถเขา้ถึงตลาดทุนได้ โดยจะต้องด าเนิน
นโยบาย 2 ส่วนประกอบกนั คอื (1) Universal Basic Equity และ (2) ONE-ID กล่าว คอืรฐัตอ้งเปิดบญัชี
ตลาดทุนพร้อมหน่วยลงทุนใหก้บัประชาชนทุกคน และสามารถถอนเงนิ หรอืซื้อขายหน่วยลงทุนนัน้ได้ 
เมื่ออายถุงึ 18 ปี และบญัชตีลาดทุนนี้จะมลีกัษณะเป็น ONE-ID คอืเชื่อมโยงกบัการลงทุนทุกรปูแบบ ทัง้
แบบ Traditional และ Digital Asset 

2) การส่งเสริมความรู้ทางการเงิน: ความรูแ้ละทกัษะทางการเงนิของคนไทยยงัอยูใ่นระดบัที่
ต ่า ท าให้เป็นอีกหนึ่งอุปสรรคส าคญัต่อระดบัการเข้าถึงตลาดทุน หน่วยงานภาครฐัจึงจ าเป็นต้องมี
นโยบายส่งเสรมิความรู้ทางการเงนิให้กบัประชาชนอย่างมปีระสทิธภิาพ โดยมาตรการในการส่งเสรมิ
ความรูท้างการเงนินัน้ ควรถูกออกแบบใหเ้หมาะสมกบัคนแต่ละกลุ่ม และจดัท าแผนในลกัษณะ Financial 
Education Roadmap ของคนแต่ละกลุ่ม ทีใ่หทุ้กหน่วยงานทีเ่กีย่วขอ้ง ทัง้ภาครฐัและเอกชน สามารถเขา้
ร่วมหารอืและวางแผนในการพฒันาในระยะยาวได ้ทัง้นี้มาตรการการส่งเสรมิความรูท้างการเงนิ สามารถ
น าขอ้มูลจากระบบ ONE-ID เพื่อใช้ประกอบในการวางแผนการจดัท า Financial Education Roadmap 
ทัง้ในระดบัประเทศ ระดบักลุ่ม และระดบับุคคลใหเ้หมาะสมมากขึน้ได้ 

3) การส่งเสริมผลิตภณัฑ์ทางการเงินรปูแบบใหม่: ผลิตภณัฑ์ในตลาดทุนปัจจุบนัยงัขาด 
ความหลากหลาย และเป็นรปูแบบธุรกจิแบบเก่า ทีข่บัเคลื่อนดว้ยธุรกจิพลงังาน การขนส่ง และการบรกิาร
เป็นหลกั แต่การเข้ามาของเทคโนโลยกีารเงินสมยัใหม่ท าให้เหน็ถึงรูปแบบผลิตภณัฑ์ใหม่ที่มีความ
หลากหลายมากขึน้ ตลาดทุนจงึตอ้งปรบัเปลีย่นโครงสรา้งใหส้ามารถรองรบัการเงนิยคุสมยัใหม่ มกีารน า
เทคโนโลย ีBlockchain เขา้มาใช ้เพื่อใหเ้กดิความสะดวกในการลงทุนสนิทรพัยร์ปูแบบใหม่และการลงทนุ
ขา้มพรมแดน รวมถึงเพื่อให้สามารถตรวจสอบธุรกรรมให้มคีวามโปร่งใสมากยิง่ขึน้ นอกจากนี้ เพื่อให้
รปูแบบการลงทุนสามารถตอบโจทยก์บัประชาชนในทุกช่วงวยั จงึควรเพิม่มติใิหก้บัผลติภณัฑท์างการเงนิ 
ซึง่จะช่วยใหป้ระชาชนทุกกลุ่มวยัสามารถเขา้ถงึตลาดทุนไดม้ากขึน้ เช่น การสรา้งผลติภณัฑท์างการเงนิ
ส าหรบัวยัเกษยีณ การน า Cryptocurrency เขา้มาแกปั้ญหาการขายสนิคา้เกษตร การออกกองทุน REITs 
เกีย่วกบัภาคการเกษตร เป็นตน้ 

4) การปรบักฎระเบียบด้านการเข้าถึง: กฎหมายและกฎระเบยีบทางการเงนิของประเทศ
ไทยยงัคงเป็นอุปสรรคส าคญัต่อการเขา้ถึงตลาดทุนของประชาชนและธุรกจิ ท าให้เกดิความล่าช้าและ
ยากต่อการสรา้งสรรคผ์ลติภณัฑร์ปูแบบใหม่ใหต้อบโจทยก์บัความตอ้งการของนกัลงทุน ซึง่กฎหมายและ
กฎระเบยีบหลายส่วนสามารถน าตวัแบบจากต่างประเทศมาประยกุตเ์พื่อใหก้ฎหมายไทยมคีวามทนัสมยั 
และช่วยยกระดบัการเขา้ถึงตลาดทุนได้ โดยแนวทางนโยบายในการปรบัแก้กฎหมายและกฎระเบียบ
ตลาดทุน เพื่อลดอุปสรรคต่อการเขา้ถึงตลาดทุนนัน้ สามารถแบ่งออกได้เป็น 3 ส่วน คอื (1) นโยบาย
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ปรบักฎระเบยีบดา้นนิยามผูล้งทุน (2) นโยบายปรบักฎระเบยีบด้านการเปิดเผยขอ้มูล และ (3) นโยบาย
ปรบักฎระเบยีบดา้นการระดมทุนของ SMEs 

5) การส่งเสริมเทคโนโลยีทางการเงิน: เทคโนโลยทีางการเงนิสมยัใหม่ได้ขบัเคลื่อนให้เกดิ
ตลาดทุนแห่งอนาคต ท าใหผู้ล้งทุนและผูร้ะดมทุนสามารถเขา้สู่ตลาดทุนไดง้่ายมากขึน้ ตน้ทุนต ่า ขอ้มลูมี
ความโปร่งใส และบทบาทตวักลาง รวมถึงหน่วยงานก ากบัดแูลถูกจ ากดัมากขึน้ โดยประเทศไทยถูกจดั
อนัดบัเป็นประเทศใน 3 อนัดบัแรกที่มกีารใช้บรกิาร DeFi หรอืการเงนิแบบกระจายอ านาจรูปแบบใหม่
มากที่สุด ดงันัน้ตลาดทุนแบบดัง้เดมิต้องเรยีนรู ้และน าโอกาสทางเทคโนโลยนีี้มายกระดบัตลาดทุน ให้
สามารถแข่งขนั และสอดคล้องไปกบัทศิทางตลาดทุนแห่งอนาคตให้ได้ โดยขอ้เสนอแนะเชงินโยบาย
สามารถแบ่งออกได้เป็นข้อเสนอ 3 ข้อ คือ (1) พฒันาเทคโนโลยกีารยนืยนัตวัตน คือน าเทคโนโลย ี
Decentralized Digital Identity (DDID) บน Blockchain มาประยกุตใ์ชห้รอืพฒันาต่อยอด ใหร้ะบบขอ้มลู
มคีวามปลอดภยั สะดวกรวดเรว็ มคีวามเป็นเอกภาพร่วมกบันโยบาย ONE-ID และผูใ้ชง้านเป็นเจ้าของ
ข้อมูลเอง (2) น าเทคโนโลยี Blockchain และ Smart Contract มาท าการตรวจสอบการท าธุรกรรม 
เพื่อให้เกดิการเปิดเผยขอ้มูลที่มคีวามโปร่งใส Real time และลดขัน้ตอน รวมถึงต้นทุนด้านการเปิดเผย
ขอ้มูล และ (3) ผนวก Digital Asset กบั Traditional Asset ให้สามารถซื้อขายบนกระดานเดียวกนัได้ 
เพื่อใหน้กัลงทุนสามารถเขา้ถงึผลติภณัฑท์างการเงนิทีม่คีวามหลากหลาย และสามารถเขา้ถงึผลติภณัฑ์
ทีเ่หมาะสมกบัโปรไฟลค์วามเสีย่งของตนเองไดม้ากขึน้  
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สมุดปกขาว (White Paper)  
ตลาดทุนเพ่ือการเข้าถึง (Accessible Capital Market) 
โครงการตลาดทุนของทุกคน (Capital Market of All) 

1. สถานการณ์ตลาดทุนด้านการเข้าถงึ 

สภาพเศรษฐกิจของประเทศไทยในปัจจุบนัจดัว่ามีความเปราะบางสูง ท่ามกลางความไม่
แน่นอนของสถานการณ์การระบาดของโควดิ-19 แม้ว่าตลาดทุนไทยซึ่งเป็นกลไกส าคญัในการจดัสรร
ทรพัยากรทางเศรษฐกจิและสร้างความมัง่คัง่ให้ประชาชน จะมพีื้นฐานและพฒันาการที่ดเีมื่อเทยีบกบั
ประเทศในภูมภิาคเดียวกนั แต่กลบัพบว่าจ านวนนักลงทุนในตลาดหลกัทรพัย์มสีดัส่วนน้อยมากเมื่อ
เทยีบกบัประชากรทัง้ประเทศ โดยปลายปีพ.ศ. 2563 มจี านวนนักลงทุนทีเ่ปิดบญัชกีบัตลาดหลกัทรพัย์
จ านวน 1,422,772 บญัช ีหรอืไม่ถึงประมาณร้อยละ 14 ของประชากรวยัท างานเท่านัน้ เช่นเดยีวกบั
ตลาดทุนที่ยงัคงเป็นแหล่งระดมทุนเฉพาะธุรกิจขนาดใหญ่ ส่วนธุรกจิขนาดเล็กยงัประสบปัญหาการ
เขา้ถึงจากกฎเกณฑ์ทีไ่ม่เอื้อให้เขา้มาใชป้ระโยชน์จากตลาดทุนได้โดยง่าย ท าให้เกดิความเหลื่อมล ้าใน
การเขา้ถงึตลาดทุน 

 นอกจากสัดส่วนนักลงทุนในตลาดหลักทรัพย์จะมีจ านวนน้อยแล้ว ยงัพบว่าภาค
ครวัเรอืนไทยมอีตัราส่วนการถือครองเงนิสด (เงนิฝาก) เทยีบกบัสนิทรพัยป์ระเภทอื่นทีค่่อนขา้งสงู อยูท่ ี่
รอ้ยละ 51 ซึง่เป็นอตัราส่วนทีส่งูกวา่ประเทศอื่น ๆ ในกลุ่มประเทศ OECD ทัง้หมด ซึง่แมว้า่การถอืครอง
เงนิฝากจะน ามาซึ่งความมัน่คงในระดบัหนึ่ง แต่ในขณะเดยีวกนักท็ าใหค้รวัเรอืนเสยีโอกาสในการไดร้บั
ผลตอบแทนของการลงทุนไป กล่าวคอื ดอกเบีย้เงนิฝากโดยเฉลีย่อยูท่ ีร่้อยละ 0.2 – 0.3 ต่อปี (ขอ้มลู ณ 
วนัที่ 2 พฤศจกิายน 2564) ในขณะที่ผลตอบแทนโดยเฉลี่ยยอ้นหลงั 10 ปีของการลงทุนในหลกัทรพัย์
ประเภทหุ้นในตลาดหลกัทรพัยข์องประเทศไทยอยู่ที่รอ้ยละ 7.7 ต่อปี  โดยเฉพาะอย่างยิง่เมื่อแนวโน้ม
เศรษฐกจิโลกก าลงัเผชญิกบัภาวะเงนิเฟ้อทีย่กระดบัขึน้ ท าใหส้นิทรพัยป์ระเภทเงนิสดสญูค่าลงเมื่อเวลา
ผ่านไป  นอกจากนี้ การที่ครวัเรอืนไทยส่วนมากยงัคงนิยมเกบ็สะสมความมัง่คัง่ในรูปแบบของเงนิฝาก 
ยงัส่งผลกระทบต่อขดีความสามารถในการแขง่ขนัของภาคเศรษฐกจิไทยดว้ย เนื่องจาก มแีหล่งเงนิทุนใน
ระบบของตลาดทุนทีส่ามารถจดัสรรใหแ้ก่ผูร้ะดมทุนหรอืผูป้ระกอบธุรกจิน้อย เพราะเงนิทุนของประชากร
ส่วนมากอยูใ่นรปูแบบของเงนิฝาก ซึง่ผูร้ะดมทุนหรอืบรษิทัเขา้ถงึไดย้าก 
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ภาพท่ี 1 รปูแสดงสดัส่วนการถือครองเงินฝากของประเทศกลุ่ม OECD 

 

ที่มา: OECD (2021) 

เมื่อสถานการณ์ความเหลื่อมล ้าด้านการเข้าถึงตลาดทุนและสดัส่วนการถือครองเงินสด 
ประกอบกบับรบิทดา้นแรงงานและประชากรไทย จะยิง่ท าใหเ้ศรษฐกจิไทยมคีวามเปราะบางมากยิง่ขึน้ใน
อนาคต กล่าวคอื ปัจจุบนัประเทศไทยมจี านวนแรงงานนอกระบบอยูท่ี ่20.3 ลา้นคน คดิเป็นจ านวนที่สูง
กว่าแรงงานในระบบที่มจี านวน 17.6 ล้านคน ซึ่งแรงงานนอกระบบเหล่านี้เป็นกลุ่มที่รายได้ไม่แน่นอน 
เข้าไม่ถึงสวสัดิการ และส่วนมากเข้าไม่ถึงตลาดทุน เมื่อเกิดเหตุการณ์ที่ไม่ได้คาดหมาย เช่น การ
เจ็บป่วย ว่างงาน หรือวิกฤตการแพร่ระบาดของ COVID-19 แรงงานนอกระบบเหล่านี้ก็จะได้รบั
ผลกระทบอยา่งมาก และส่งผลต่อก าลงัซือ้ของคนในประเทศทีล่ดลง หนี้ครวัเรอืนสะสมเพิม่ขึน้ และส่งผล
กระทบต่อการเตบิโตทางเศรษฐกจิในระยะยาวโดยรวม 

ในส่วนบริบทด้านประชากรนัน้ประเทศไทยก าลงัเดินหน้าเข้าสู่การเป็นสงัคมผู้สูงอายุเตม็
รปูแบบ ภายในปีพ.ศ. 2571 หากผูส้งูอายใุนอนาคตซึง่เป็นแรงงานในปัจจุบนั ส่วนมากเป็นแรงงานนอก
ระบบ ที่มรีายได้ไม่แน่นอน เงนิเกบ็น้อย และเขา้ไม่ถึงตลาดทุน จะท าให้ประเทศไทยมผีู้สูงอายุกลุ่ม
เปราะบางจ านวนมาก เกิดเป็นต้นทุนของประเทศในการเยียวยาสงเคราะห์ผู้สูงอายุ ส่งผลต่อขีด
ความสามารถในการแขง่ขนัของประเทศไทย 

จากสถานการณ์ตลาดทุนด้านการเขา้ถงึขา้งต้น จะพบวา่ ปัจจยัดา้นการเขา้ถึงตลาดทุนนัน้มี
บทบาทส าคญัอย่างมากต่อเศรษฐกจิไทย โดยสถานการณ์ปัจจุบนัทีร่ะดบัการเขา้ถงึยงัคงต ่า ในแง่ของ
สดัส่วนผู้ลงทุนในตลาดหลกัทรพัยท์ี่ต ่า อตัราส่วนการถือครองเงนิสดของครวัเรอืนที่สูง ประกอบกบั
สถานการณ์ด้านแรงงานไทยปัจจุบนัที่มแีรงงานนอกระบบเป็นสดัส่วนที่สูงกว่าแรงงานในระบบ และ
การเขา้สู่สงัคมผูส้งูอายุเตม็รปูแบบนัน้ ท าให้เศรษฐกจิและครวัเรอืนไทยมคีวามเปราะบางและสูญเสยี
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โอกาสทางการเงนิไปมาก ดงันัน้ในรายงานฉบบันี้ จงึมุ่งศกึษาเพื่อชีใ้หเ้หน็ถงึช่องวา่งปัญหาและโอกาส
ของประเทศไทยในด้านการเขา้ถงึตลาดทุนของประชาชน รวมถงึเสนอขอ้เสนอแนะเชงินโยบายส าหรบั
การยกระดบัการเขา้ถงึตลาดทุนของประเทศไทย 

2. ช่องว่างปัญหาในด้านการเข้าถงึตลาดทุน 

จากการศกึษาวจิยัผ่านการทบทวนวรรณกรรม การวจิยัทางกฎหมาย การส ารวจขอ้มูลการ
เขา้ถงึตลาดทุน (Survey on Capital Market Access) และการระดมสมองจากผูเ้ชีย่วชาญและผูม้สี่วนได้
ส่วนเสียในตลาดทุน จากห้องปฏิบตัิการนโยบาย (Policy Lab) พบว่า สามารถแบ่งประเด็นช่องว่าง
ปัญหาตลาดทุนออกไดเ้ป็น 4 ประเดน็ส าคญั ประกอบดว้ย 1) ปัญหาดา้นการขาดรายได ้2) ปัญหาดา้น
ความรู้และทกัษะทางการเงนิ 3) ปัญหาด้านผลติภณัฑ์ทางการเงนิ และ 4) ปัญหาด้านกฎระเบยีบการ
เขา้ถงึตลาดทุน 

Box 1: รายละเอียดการส ารวจและข้อมลูทัว่ไปผู้ตอบแบบสอบถาม 

แบบสอบถามเกีย่วกบัการเขา้ถงึตลาดทุนถูกส่งออกไปถงึผูท้ าแบบสอบถามผา่นบรษิทั True 
Digital Group โดย ครอบคลุมกลุ่มส ารวจอายุตัง้แต่ 18 ปีขึ้นไป ทัง้หมด 10,000 คน โดยมีการ
กระจายตวัไปอยา่งสมส่วนกบัจ านวนประชากรในแต่ละจงัหวดั 

ในภาพรวม กลุ่มตวัอย่างมเีพศชายร้อยละ 55.5 เพศหญิงร้อยละ 43.2 และ เพศทางเลอืก
ร้อยละ 1.3 ผู้ท าแบบสอบถามเพศชายมีปรมิาณมากกว่าอีกสองเพศรวมกนั และมีจ านวนคิดเป็น
สดัส่วนมากขึน้เมื่ออายผุูท้ าแบบสอบถามสงูขึน้ 

จ านวนกลุ่มตวัอย่างแบ่งตามเพศและอาย ุ
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ผูท้ าแบบสอบถามส่วนมากมรีะดบัการศกึษาปานกลางถงึสงู โดยเกอืบครึง่หนึ่งจบการศกึษา
ในระดบัมธัยมศกึษาตอนปลายหรอืปรญิญาตรี  และผู้ที่มรีะดบัการศกึษาในระดบัปรญิญาตรหีรอืต ่า
กวา่คดิเป็นสดัส่วนถงึรอ้ยละ 94.3 ของผูท้ าแบบสอบถามทัง้หมด 

สดัส่วนกลุ่มตวัอย่างจ าแนกตามระดบัการศึกษา 

 

 
ผูท้ าแบบสอบถามเกนิกวา่ครึง่หนึ่งมรีะดบัรายไดต้ ่ากวา่ 15,000 บาทต่อเดอืน และมกีลุ่มทีป่ฏเิสธทีจ่ะ
ตอบขอ้มลูเรื่องรายไดป้ระมาณรอ้ยละ 11  

สดัส่วนกลุ่มตวัอย่างจ าแนกตามระดบัรายได้ 

 

ผู้ท าแบบสอบถามสดัส่วน 3 ใน 4 ไม่เคยลงทุนเลย และมเีพยีง 1 ใน 4 เท่านัน้ที่เคยลงทุน
และยงัลงทุนอยู ่
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สดัส่วนกลุ่มตวัอย่างจ าแนกตามประสบการณ์การลงทุน 

 
 

2.1 ปัญหาด้านการขาดเงินลงทุน 

ปัญหาเรื่องรายได้เป็นปัญหาเรือ้รงัทีเ่กดิขึน้มาในเศรษฐกจิไทย จากการแพร่ระบาดของโควดิ
ยิง่สะทอ้นใหเ้หน็ถงึความสามารถในการช าระหนี้ของคนไทยทีม่คีวามสามารถต ่า รวมถึงผูป้ระกอบการ 
SME ทีไ่ม่สามารถหารายไดไ้ดใ้นช่วงเศรษฐกจิแบบนี้ ทัง้มบีางรายตอ้งปิดกจิการไป ความเข้มงวดของ
การปล่อยกู้ของธนาคารพาณิชยย์ิง่ท าให้การเขา้ถึงแหล่งเงนิทุนแทบจะเป็นไปไม่ได้ แม้จะมมีาตรการ
ช่วยเหลอืจากธนาคารแห่งประเทศไทย อาท ิมาตรการ Soft Loan ที่มาช่วยธุรกจิ SME แต่กลบัพบว่า
เมด็เงนิเหลานี้กลบัเขา้ไม่ถงึธุรกจิรายเลก็ ๆ ที่เผชญิกบัปัญหาอย่างแทจ้รงิ ปัญหาที่ไดก้ล่าวมาขา้งตน้
สะท้อนให้เหน็ถึงสาเหตุส าคญัของประชาชนคนไทย คอื การที่รายได้ของประชาชนในการบรโิภคหรอื
จบัจ่ายใช้สอยยงัมีไม่เพียงพอที่จะเกบ็ ซึ่งนี่เป็นปัญหาหลกัที่ส าคญั ที่ท าให้เห็นว่าคนไทย ไม่มีการ
วางแผนทางการเกษยีณหรอืมกีารวางแผนแลว้แต่ไม่สามารถท าไดส้ าเรจ็  

สอดคล้องกบัผลการส ารวจขอ้มูลการเขา้ถึงตลาดทุน ซึ่งพบว่า กว่าร้อยละ 85.35 ของกลุ่ม
ตวัอยา่งไม่มเีงนิเหลอืเกบ็ หรอืมเีงนิเหลอืแต่ไม่เคยเกบ็ และมกีลุ่มตวัอย่างกว่าร้อยละ 20.62 ทีม่เีงนิไม่
พอกนิไม่พอใช ้
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ภาพท่ี 2 สดัส่วนผู้ตอบแบบสอบถามจ าแนกตามสถานะทางการเงิน 

 

นอกจากนี้ยงัพบวา่กว่าครึง่หนึ่งของผู้ตอบแบบสอบถามมรีายไดไ้ม่แน่นอน และอกีกวา่ร้อยละ 
31.1 แมจ้ะมรีายไดท้ีแ่น่นอนแต่ไม่มบี านาญ ซึง่หากกลุ่มเหล่านี้ไม่สามารถเขา้ถงึตลาดทุน หรอืไม่มกีาร
วางแผนการเงนิ จะท าให้กลุ่มนี้มคีวามเสี่ยงทางการเงนิทีสู่งและเป็นกลุ่มเปราะบางทางการเงนิในช่วง
วกิฤตและสงัคมผูส้งูอาย ุ

ภาพท่ี 3 สดัส่วนผู้ตอบแบบสอบถามจ าแนกตามลกัษณะของรายได้ 

   

เมื่อน าขอ้มลูสถานะทางการเงนิมาเทยีบกบัพฤตกิรรมการลงทุนของกลุ่มตวัอยา่งแลว้ จะพบวา่ 
ปัจจยัด้านรายได้และความขดัสนทางการเงนิของผู้ท าแบบสอบถาม มคีวามสมัพนัธ์กบัพฤตกิรรมการ
ลงทุนอยา่งชดัเจน โดยคนทีม่ไีม่พอกนิ ไม่พอใช ้มสีดัส่วนถงึรอ้ยละ 83 ทีไ่ม่เคยลงทุนเลย และโอกาสที่
ผูต้อบแบบสอบถามจะเคยลงทุนมแีนวโน้มเพิม่มากขึน้ เมื่อความขดัสนทางการเงนิน้อยลง 
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ภาพท่ี 4 สดัส่วนผู้ตอบแบบสอบถามจ าแนกตามสถานะทางการเงินและพฤติกรรมการลงทุน 

 

2.2 ปัญหาด้านความรู้และทกัษะทางการเงิน 

ความรูแ้ละทกัษะทางการเงนิเป็นปัจจยัส าคญัอย่างยิง่ต่อประเดน็ด้านการเขา้ถงึตลาดทุน หาก
ประชาชนขาดความรู้ความเขา้ใจ ทกัษะ และทศันคตทิี่ดทีางด้านการเงนิ กจ็ะท าให้ประชาชนไม่ทราบ
ช่องทางการเขา้ถงึตลาดทุน ไม่เขา้ใจโอกาสหรอืประโยชน์ของตลาดทุนในฐานะเครื่องมอืสะสมความมัง่
คัง่ หรอือาจเป็นเหยื่อการฉ้อโกงทางเงนิหรอืถูกหลอกไปลงทุนได้ นอกจากนี้ หากประชาชนบางส่วนที่
สามารถเขา้ถงึตลาดทุนได้ แต่ขาดความรู้ทางการเงนิ กอ็าจประสบปัญหาด้านการลงทุนจนเป็นเหตุให้
ตอ้งออกจากตลาดทุนภายหลงัได ้

ปัญหาดา้นความรูแ้ละทกัษะทางการเงนิของประเทศไทย สามารถแบ่งออกมาเป็นได ้2 ข ัน้ ใน
ขัน้แรกหากมองทีร่ะดบันโยบายจะพบวา่ หน่วยงานภาครฐัไดใ้หค้วามส าคญักบัการเสรมิสรา้งความรูท้าง
การเงนิมาอย่างยาวนาน แต่ยงัคงปัญหาส าคญั คอื หน่วยงานรฐัด าเนินการในลกัษณะแยกส่วน ขาด
การบูรณาร่วมมอืกนั ท าให้เหน็การพฒันานัน้มุ่งเน้นในจุดที่ต่างกนัและไม่มีเป้าหมายร่วม ท าให้การ
พฒันาดา้นความรูไ้ม่เกดิประสทิธภิาพ และนโยบายการพฒันาคนในแต่ละช่วงวยัทีเ่ป็นลกัษณะ one size 
fit all มกัจะไม่ fit all กบัทุกช่วงวยั  

ขณะที่ปัญหาขัน้สองทีร่ะดบัประชาชนนัน้ จากผลการส ารวจการเขา้ถงึตลาดทุน ได้มกีารถาม
ค าถามวา่ผูต้อบรู้จกัหรอืเขา้ใจค าศพัท์เกี่ยวกบัการเงนิการลงทุนใดบ้าง “คุณรูจ้กัและเขา้ใจสิง่ใดต่อไปนี้
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บ้าง (เลอืกทุกขอ้ทีรู่้จกั)” โดยมผีู้ตอบค าถามดงักล่าวทัง้สิน้ 7,000 คน ผลที่ไดท้ าใหเ้หน็ว่าคนส่วนมาก
ขาดความรูจ้รงิ โดยผูท้ าแบบสอบถามรูจ้กัเฉลีย่เพยีง 2.6 ขอ้ จาก 24 ขอ้เท่านัน้ และมผีูท้ าแบบสอบถาม
รอ้ยละ 28.1 ตอบวา่ไม่รูจ้กัเลยสกัขอ้ แมแ้ต่ประเดน็พืน้ฐานอย่างดอกเบี้ยทบต้น กม็ีประชากรเพยีงร้อย
ละ 41.3 เท่านัน้ทีต่อบวา่รูจ้กัและเขา้ใจ 

ภาพท่ี 5 สดัส่วนผู้ตอบแบบสอบถามท่ีตอบว่ารู้จกัค าศพัทท่ี์เก่ียวข้องกบัการลงทุน 

 

นอกจากนี้ จากผลการส ารวจการเขา้ถงึตลาดทุน ยงัพบวา่ แมผู้ต้อบแบบสอบถามรอ้ยละ 83.5 
ตอบวา่มกีารวางแผนทางการเงนิ แต่มเีพยีงรอ้ยละ 19.6 ของคนทีว่างแผนเท่านัน้ทีร่ะบุวา่ตนเองสามารถ
ออมเงนิไดต้ามแผนทีว่างไว ้ และกวา่รอ้ยละ 16 ของทัง้หมดผูต้อบแบบสอบถามทัง้หมด ไมม่แีผนการ
ออมเงนิเลย 
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ภาพท่ี 6 จ านวนผู้ตอบแบบสอบถามจ าแนกตามการวางแผนทางการเงิน 

 

แหล่งความรูใ้นปัจจุบนัสามารถหาอ่านไดง้่ายตาม Facebook , YouTube , Blog ต่าง ๆ ลว้นแต่
มแีหล่งความรู้จ านวนมาก แต่ขอ้มูลที่มอียู่จ านวนมากเหล่านี้ ท าให้เกดิปัญหาว่าจะเชื่อถือแหล่งขอ้มลู
จากแหล่งใดจึงจะถูกต้อง เพราะประชาชนต่างมีมุมมองต่อสื่อที่แตกต่างกนั จนอาจเกิดปัญหาเรื่อง 
School of thought ได ้ทีท่ าใหเ้กดิความเชื่อและความเขา้ใจทีแ่ตกต่างกนั ดงันัน้หากสื่อส่งสารขอ้มลูทีไ่ม่
ถูกตอ้ง ไม่มมีาตรฐานกจ็ะเป็นปัญหาท าใหค้นเขา้ใจผดิเกีย่วกบัตลาดทุนได้ 

นอกจากนี้ผู้ประกอบการรายย่อย ยงัมีทกัษะความรู้การเงนิที่ต ่าอยู่ แม้แต่การท าบญัชยีงัไม่
สามารถท าได้ จากข้อมูลของส านักงานส่งเสริมวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดย่อม (สสว.) พบว่า
ผู้ประกอบการ SME มกีว่า 3,046,793 ราย แต่มเีพยีง 675,633 ราย หรอืร้อยละ 22.18 ที่เป็นนิตบุิคคล 
และเป็นวสิาหกจิชุมชน 85,429 ราย หรอืรอ้ยละ 2.80 เท่านัน้ โดยส่วนมากเป็นบุคคล/อื่น ๆ 2,285,731 
ราย หรอืรอ้ยละ 75.02 แสดงใหเ้หน็วา่มผีูป้ระกอบการรายย่อยเพยีงร้อยละ 22.18 เท่านัน้ทีม่กีารจดัท า
บญัชขีองธุรกจิถูกต้องตามกฎหมาย ซึ่งการไม่จดัท าบญัชหีรอืการจดัท าบญัชทีี่ไม่ได้มาตรฐานนัน้ จะ
ส่งผลใหเ้ป็นอุปสรรคในการเขา้ถงึแหล่งเงนิทุนที่ตอบโจทยก์บัลกัษณะธุรกจิของตนเองได้ ดงันัน้จงึเป็น
เหตุให้ต้องเสรมิสร้างความรู้ให้กบัผู้ประกอบการในทุกระดบั ให้สามารถสามารถท าบญัชแีละวางแผน
ทางการเงนิไดอ้ยา่งถูกตอ้ง เพื่อเพิม่ศกัยภาพในการเขา้ถงึแหล่งเงนิทุนของผูป้ระกอบการรายยอ่ยต่อไป 

2.3 ปัญหาด้านผลิตภณัฑ์ 

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัย์ฯมีการกระจุกตัวอยู่เพียงไม่กี่อุตสาหกรรมที่เป็น
อุตสาหกรรมแบบดัง้เดมิ (Old Economy) อาท ิพลงังาน ธนาคาร ท่องเที่ยว และค้าปลกี โดยบรษิทัทีม่ ี
มลูค่าตลาดสงูสุด 10 อนัดบัแรกของตลาด อยูใ่นอุตสาหกรรมแบบดัง้เดมิทัง้หมด ซึง่เป็นอุตสาหกรรมที่
ชี้น าการเติบโตของเศรษฐกิจมาโดยตลอด โครงสร้างการแข่งขนัของธุรกิจไทยยงัขาดธุรกิจที่เป็น
อุตสาหกรรมใหม่ (New Economy) โดยเฉพาะธุรกจิทีเ่กี่ยวขอ้งกบัทางดา้นเทคโนโลย ีนอกจากนี้ การ
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กระจุกตวัดงักล่าวท าใหอ้งค์ความรู้และการท าความเขา้ธุรกจิรปูแบบใหม่ อาท ิธุรกจิ Data Center จาก
นกัวเิคราะหถ์ูกจ ากดัอยูใ่นเฉพาะธุรกจิหลกัเท่านัน้ 

นอกจากนี้ รูปแบบผลติภณัฑ์มจี ากดัและไม่ตอบโจทยก์บัเทรนด์การลงทุนรูปแบบใหม่ที่เน้น 
Technology driven โดยช่วงการแพร่ระบาดของโควดิ เป็นตวัเร่งให้เกดิการเปลี่ยนแปลง ยิง่สะท้อนให้
เหน็ไดช้ดัจาก หุน้ Tech company ใน New York Stock Exchange อยา่งเช่น Tesla Meta และ Square 
ล้วนได้รบัผลกระทบเชงิบวกจากการเปลี่ยนแปลงพฤติกรรมของประชาชนที่ท างานแบบ work from 
home มากยิง่ขึน้ รวมถงึบรษิทัต่างประเทศอยา่ง Square ไดม้กีารบนัทกึบญัชกีารลงทุนใน Bitcoin เป็น
สนิทรพัยใ์นบญัชงีบการเงนิ ยิง่ชีใ้หเ้หน็ถงึการพฒันาและเปลีย่นแปลงอยา่งรวดเรว็ ทัง้ตวัผลติภณัฑแ์ละ 
มาตรฐานการบนัทึกบญัช ีรวมถึงนักลงทุนรุ่นใหม่เริ่มหนัไปลงทุนในกองทุนต่างประเทศมากยิง่ขึน้ 
เนื่องจากนักลงทุนเห็นโอกาส และ การเติบโตของหุ้นเหล่านี้ เพราะนักลงทุนมปีระสบการณ์การใช้
ผลิตภณัฑ์ของบริษทัเหล่านัน้ ยิง่เป็นตวัสร้างความมัน่ใจให้กบันักลงทุน ท าให้ปัจจุบนัคนรุ่นใหม่จะ
แสวงหาการลงทุนทีม่กีารคดิคน้นวตักรรมเป็นของตนเอง มากกวา่เน้นการลงทุนในหุน้ Old Economy 

ผลติภณัฑท์างการเงนิของไทย ยงัประสบปัญหาอกีประเดน็หนึ่งคอื ผลตอบแทนไม่สอดคลอ้งกบั 
ความคาดหวงัของนกัลงทุน โดยจากผลการส ารวจการเขา้ถงึตลาดทุนนัน้พบวา่ กลุ่มตวัอยา่งกวา่ร้อยละ 
75.9 ตอ้งการผลตอบแทนในเวลาที่ต ่ากวา่ 1 ปี และกวา่รอ้ยละ 49 ตอ้งการผลตอบแทนภายใน 6 เดอืน 
ซึง่ถอืเป็นระยะเวลาทีค่่อนขา้งสัน้ ไม่สอดคลอ้งกบัผลตอบแทนของตลาดทุน 

ภาพท่ี 7 สดัส่วนผู้ตอบแบบสอบถามจ าแนกตามระยะเวลาคาดหวงัผลตอบแทน 

 

เมื่อน าระยะเวลาที่คาดหวงัผลตอบแต่มาเปรยีบเทยีบกบัความเสีย่งทีผู่ต้อบแบบสอบถามรบัได้ 
จะพบว่าความคาดหวงัในผลตอบแทนของผู้ตอบแบบสอบถามบางกลุ่มนัน้ขาดความสมเหตุสมผล 
กล่าวคอื ยิง่คาดหวงัผลตอบแทนต่อปีสงู กลบัยิง่ตอ้งการผลตอบแทนคนืในระยะเวลาสัน้ ตวัอยา่งเช่น มี
กลุ่มคนทีร่ะบุว่าคาดหวงัผลตอบแทนร้อยละ 151-200 ต่อปี ถึงร้อยละ 25.6 ที่คาดหวงัผลตอบแทนจาก
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การลงทุนภายใน 3 เดือน ซึ่งไม่สอดคล้องกบัผลิตภณัฑ์ทางการเงินจริง อย่างไรก็ตาม ก็ยงัมีกลุ่ม
ตวัอย่างที่มคีวามคาดหวงัที่สมเหตุสมผล คอื ส่วนที่คาดหวงัผลตอบแทนไม่เกนิ 2.5% ต่อปี (ภาพที่ 8 
แถวซ้ายสุด) กลุ่มนี้ส่วนมากยนิดลีงทุนแค่ระยะอนัสัน้ โดยประมาณร้อยละ 82 ต้องการผลตอบแทน
ภายใน 1 ปี 

ภาพท่ี 8 สดัส่วนผู้ตอบแบบสอบถามจ าแนกตามระยะเวลาคาดหวงัผลตอบแทนและระดบั
ผลตอบแทน 

 

ปัญหาดา้นผลติภณัฑท์างการเงนิที่ขาดความหลากหลายนัน้ ยงัมคีวามเกีย่วขอ้งกบัปัญหาเรื่อง
คอขวดทางกฎหมายและกฎระเบยีบทางการเงนิของไทยดว้ย ซึง่จะกล่าวถงึอกีครัง้ในส่วนที ่ 2.4 ปัญหา
ดา้นกฎระเบยีบการเขา้ถงึตลาดทุน  

ทัง้นี้การเขา้มาของ Cryptocurrency และ Web 3.0 ท าใหเ้กดิการระดมทุนรปูแบบใหม่ทัง้ ICO 
และ STO ที่เป็นการออกเหรยีญแทนการออกหุ้น มคีวามสะดวกรวดเรว็กว่า มคีวามโปร่งใสของขอ้มลู 
และต้นทุนในการออกอยู่ในระดบัต ่ากว่า ท าให้ผู้ประกอบการเหน็ช่องทางในการเขา้ถงึแหล่งเงนิทุน ยิง่
เป็นตวัสะทอ้นใหเ้หน็วา่ผลติภณัฑใ์นตลาดหุน้ไทยทีม่ขีายอยูใ่นปัจจุบนั ไม่เพยีงพอทีจ่ะดงึดดูใหเ้มด็เงนิ
จากต่างประเทศเข้ามา นอกจากนี้ เทรนด์การลงทุนเรื่อง Carbon Credit นัน้มีกระแสอย่างรุนแรงใน
ต่างประเทศ โดยเฉพาะแถบทวปียุโรปที่มกีฏเกณฑ์การลงทุนของกองทุนต้องลงทุนในบรษิทัที่มีการ
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เปิดเผยข้อมูลด้านสิ่งแวดล้อม สังคม และการก ากับดูแล (Environment, Social and Governance:  
ESG) อกีทัง้ตลาด Carbon Market ในต่างประเทศมกีารซื้อขายกนัอย่างแพร่หลาย ซึ่งต่างกบัประเทศ
ไทยทีย่งัคงเป็นตลาดสมคัรเล่น และราคาของ Carbon นัน้ยงัต ่ามากจากการขาดอุปสงคใ์นตลาดนี้  

กล่าวสรุปโดยรวม ปัญหาเรื่องผลติภณัฑ์นัน้เป็นปัญหาใหญ่ส าหรบันักลงทุน ที่ไม่สามารถหา
ผลติภณัฑท์ีต่อบโจทยก์บัคนในแต่ละกลุ่มและช่วงวยัได ้ขณะทีภ่าคธุรกจิเองไม่สามารถใชศ้กัยภาพของ
เทคโนโลยใีนการระดมทุนใหเ้กดิประโยชน์สงูสุดได ้จงึเป็นช่องวา่งทีส่ าคญัทีต่ลาดทุนไทยตอ้งเร่งพัฒนา
และรบัมอืกบัการเปลีย่นอยา่งรวดเรว็ 

ภาพท่ี 9 : รปูแบบผลิตภณัฑ์การลงทุนรปูแบบใหม่ BITCOIN ETF 

 
ที่มา: Yahoo Finance (2021) 

2.4 ปัญหาด้านกฎระเบียบการเข้าถึงตลาดทุน 

จากผลการศกึษาการวจิยัทางกฎหมาย พบวา่ ปัจจุบนักฎระเบยีบมจี านวนมาก มคีวามลา้สมยั 
ไม่ทนัต่อสถานการณ์ตลาดทุนปัจจุบนั กฎหมายกฎระเบยีบหลายประการเป็นอุปสรรคท าใหป้ระชาชน
เขา้ถึงตลาดทุนไดย้าก หรอืมตี้นทุนในการเขา้สู่ตลาดทุน รวมถึงท าใหเ้ป็นอุปสรรคต่อการบรษิทัขนาด
เล็ก หรือ SME ในการระดมทุน และส่งผลต่อไปให้ผลิตภัณฑ์ทางการเงินของไทยนัน้ขาดความ
หลากหลาย โดยปัญหาด้านกฎหมายนัน้ ประกอบไปด้วยปัญหาส าคัญอยู่ 5 ประการด้วยกัน 
ประกอบดว้ย 
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2.4.1 ปัญหาด้านข้อก าหนดประเภทผู้ลงทุน 

 จากการศกึษาวจิยัทางกฎหมาย พบวา่กฎหมายไทยมกีารจดัประเภทของนกัลงทุน โดยใชเ้กณฑ์
เรื่องมูลค่าสนิทรพัยท์ี่ถอืครองเป็นหลกัแต่ประการเดยีวซึง่หากอ้างองิจากประกาศคณะกรรมการก ากบั
หลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัยท์ี่ กจ. 4/2560 เรื่อง การก าหนดบทนิยามผู้ลงทุนสถาบนั ผู้ลงทุนราย
ใหญ่พเิศษ และผูล้งทุนรายใหญ่ จะสามารถแบ่งประเภทผูล้งทุนไดเ้ป็น 4 ประเภท คอื 1) ผูล้งทุนสถาบนั 
(institutional investor) 2) ผู้ลงทุนรายใหญ่พเิศษ (ultra-high-net-worth investor) 3) ผู้ลงทุนรายใหญ่ 
(high-net-worth investor) และ 4) ผูล้งทุนรายยอ่ย (retail investor) โดยบุคคลธรรมดาจะไม่สามารถถูก
จดัเป็นนกัลงทุนสถาบนัได ้และจะถูกจดัเป็นผูล้งทุนรายยอ่ย ผูล้งทุนรายใหญ่ หรอืผูล้งทุนรายใหญ่พเิศษ
เท่านัน้ขึน้อยูก่บัสนิทรพัยส์ุทธ ิรายไดต่้อปี และเงนิลงทุนโดยตรงในหลกัทรพัย ์มรีายละเอยีดดงัต่อไปนี้ 

 ตารางท่ี 1 รายละเอียดเกณฑ์การจดัประเภทผู้ลงทุนรายใหญ่และผู้ลงทุนรายใหญ่พิเศษ 

ผู้ลงทุนรายใหญ่พิเศษ ผู้ลงทุนรายใหญ่ 

เมื่อนบัรวมคู่สมรสแลว้ 
• มสีนิทรพัยส์ุทธติัง้แต่ 70 ลา้นบาทขึน้ไป 

(ไม่รวมอสงัหารมิทรพัยท์ีเ่ป็นทีอ่ยูอ่าศยั
ประจ า) 

• มรีายไดต่้อปีตัง้แต่ 10 ลา้นบาท หรอื 7 
ลา้นบาทหากไม่รวมคูส่มรส 

• มเีงนิลงทุนโดยตรงในหลกัทรพัยห์รอืสญัญา
ซือ้ขายล่วงหน้าตัง้แต่ 25 ลา้นบาท หรอื 50 
ลา้นบาทหากรวมเงนิฝาก 

เมื่อนบัรวมคู่สมรสแลว้ 
มสีนิทรพัยส์ุทธติัง้แต่ 50 ลา้นบาทขึน้ไป (ไม่

รวมอสงัหารมิทรพัยท์ีเ่ป็นทีอ่ยูอ่าศยั
ประจ า) 

มรีายไดต่้อปีตัง้แต่ 4 ลา้นบาท 
มเีงนิลงทุนโดยตรงในหลกัทรพัยห์รอืสญัญา

ซือ้ขายล่วงหน้าตัง้แต่ 10 ลา้นบาท หรอื 
20 ลา้นบาทหากรวมเงนิฝาก 

เจตนารมณ์ของกฎหมายเรื่องนิยามผูล้งทุนนัน้ คอืการปกป้องนักลงทุนทีไ่ม่สามารถรบัความ
เสี่ยงได้มาก ไม่ให้ไปลงทุนในผลติภณัฑ์ที่มคีวามเสี่ยงสูง อย่างไรกต็าม การที่กฎหมายไทยก าหนด
คุณสมบตัขิองผูล้งทุนโดยอ้างองิเพยีงมูลค่าสนิทรพัยท์ีถ่ือครองอยู่ โดยไม่ไดม้กีารพจิารณาคุณลกัษณะ
ประการอื่น เช่น ความรู้ สายอาชพี หรอืประสบการณ์การลงทุนนัน้ ส่งผลใหผู้ล้งทุนรายยอ่ยไม่สามารถ
เขา้ถงึผลติภณัฑใ์นตลาดทุนทีม่คีวามหลากหลายได้อย่างเตม็ที ่ เช่น หุน้และหุน้กูท้ ีเ่สนอขายผ่านคราวด์
ฟันดิง้ หุน้กูท้ ีเ่สนอขายต่อผูล้งทุนรายใหญ่ หรอื หุน้กูท้ ีม่อีนุพนัธแ์ฝง เป็นตน้ 

หากเปรยีบเทยีบเกณฑ์การจ าแนกประเภทผูล้งทุนกบัต่างประเทศ พบว่าเกณฑ์ของประเทศ
ไทยยงัคงขาดความยดืหยุ่น เนื่องจากใช้การพจิารณาเพยีงความเสี่ยงที่รบัได้จากมูลค่าสนิทรพัยท์ี่ถอื
ครองเท่านัน้ ในกรณีของประเทศสหรฐัอเมริกาจะพบว่านักลงทุนประเภท Accredited Investor ซึ่ง
สามารถเทยีบเคยีงไดก้บันกัลงทุนรายใหญ่ของไทย ไม่ไดถู้กประเมนิจากมลูค่าสนิทรพัยแ์ต่ประการเดยีว 
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แต่ยงัพจิารณาจากสายอาชพีด้วย นัน่คอืหากเป็นนักลงทุนที่มใีบอนุญาตประกอบวชิาชพีทางการเงนิ ก็
สามารถถูกจดัประเภทเป็น Accredited Investor ได้ ซึ่งเกณฑ์การจดัประเภทผู้ลงทุนที่มองมากกว่า
มลูค่าสนิทรพัยจ์ะมสี่วนช่วยใหผู้ล้งทุนเขา้ถงึผลติภณัฑท์างการเงนิทีม่คีวามหลากหลายมากขึน้ได้ 

2.4.2 ปัญหาด้านกฎระเบียบเก่ียวกบัการเปิดเผยข้อมลู 

จากผลการส ารวจการเขา้ถงึตลาดทุน พบวา่ อุปสรรคดา้นขอ้มลูเกีย่วกบัการลงทุน เป็นหนึ่งใน
อุปสรรคส าคญัทีท่ าใหผู้ล้งทุนตดัสนิใจทีจ่ะไม่ลงทุนในตลาดทุน โดยมกีลุ่มตวัอยา่งกว่าร้อยละ 70 ทีร่ะบุ
ว่าสาเหตุที่ท าให้ตดัสนิใจไม่ลงทุนในตลาดทุนเป็นเพราะ ไม่มขีอ้มูลเกี่ยวกบัหุ้นหรือไม่รู้จกัตลาดทุน 
สะท้อนให้เห็นว่าตลาดทุนขาดเครื่องมือหรือกลไกที่จะแพร่กระจายข้อมูลผลิตภณัฑ์การลงทุนที่มี
ประสทิธภิาพ หรอือาจเป็นเพราะขอ้มลูมลีกัษณะกระจดักระจายท าใหย้ากแก่การรวบรวม วเิคราะห ์และ
ตดัสนิใจลงทุน 

ภาพท่ี 9 แสดงสาเหตท่ีุประชาชนตดัสินไม่ลงทุนหรอืเลิกลงทุนในหุ้น 

 

ในปัจจุบนัส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย ์และตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยได้
ก าหนดกฎเกณฑ์ที่ระบุให้ผู้เสนอขายหลกัทรพัย ์ต้องเปิดเผยขอ้มูลเกี่ยวกบัหลกัทรพัยท์ี่ตนเสนอขาย 
(Information Disclosure) อยา่งเพยีงพอใหแ้ก่ผูล้งทุน เพื่อใหผู้ล้งทุนสามารถตดัสนิใจลงทุนไดส้อดคลอ้ง
กบัความเสี่ยงของตน โดยการเปิดเผยข้อมูลของหลกัทรพัย์ในตลาดทุนนัน้จ าเป็นที่จะต้องมีความ
ครอบคลุม เขา้ใจง่าย และตรงตามความเป็นจรงิ  

อย่างกต็ามจากการศกึษาทางกฎหมาย พบว่าจากการสอบถามนักลงทุนและสถาบนัตวักลาง 
พบว่าการเปิดเผยขอ้มูลในปัจจุบนัของประเทศไทยนัน้ ยงัไม่สอดคล้องกบัลกัษณะของผลิตภณัฑ์ใน
ตลาดทุนทีปั่จจุบนัมคีวามหลากหลายมากขึน้ และขอ้มลูอ่านท าความเขา้ใจไดย้าก ส่งผลให้ผูล้งทุนหลาย
รายนิยมทีจ่ะศกึษาผลติภณัฑก์ารลงทุนจากช่องทางทีไ่ม่เป็นทางการหรอืบทสรุปในเวบ็ไซต ์ซึง่อาจไม่มี
การตรวจตราเนื้อหาของการเสนอผลิตภณัฑ์ หรือข้อมูลอาจมีความคาดเคลื่อนได้ ข้อมูลการตอบ
แบบสอบถามระหว่างวนัที่ 26 มีนาคม – 16 เมษายน 2564 โดยส านักงานคณะกรรมการก ากบั
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หลกัทรพัย ์และตลาดหลกัทรพัย ์พบว่ามผีู้ร่วมตอบแบบสอบถามเพยีงร้อยละ 7 เท่านัน้ ที่ใช้หนังสอืชี้
ชวนกองทุนรวมฉบบัเตม็เป็นประจ าเพื่อประกอบการตดัสนิใจในการลงทุน และกวา่รอ้ยละ 34 ของผูต้อบ
แบบสอบถามไม่ทราบวา่มหีนงัสอืชีช้วนฉบบัเตม็ 

ภาพท่ี 10 สรปุผลส ารวจผู้ถือหน่วยลงทุนเก่ียวกบัการใช้ข้อมลูในหนังสือช้ีชวน 

 
ที่มา: ขอ้มูลจาก: https://www.sec.or.th/Documents/PHS/Main/751/hearing332564.pdf 

ปัญหาของระเบยีบด้านการเปิดเผยข้อมูลในปัจจุบนัคอื การก าหนดการเปิดเผยข้อมูลของ
ประเทศไทยจะใหค้วามส าคญักบั “รายการ” ของการเปิดเผยขอ้มลู โดยหน่วยงานก ากบัดแูลทีม่หีน้าทีใ่น
การตรวจสอบเรื่องการเปิดเผยขอ้มลู จะเน้นการตรวจวา่การเปิดเผยขอ้มลูเกีย่วกบัหลกัทรพัยข์องผู้ขาย
นัน้ “ครบ” ตามรายการที่กฎเกณฑก์ าหนดเอาไวห้รอืไม่ (check-the-box) เท่านัน้ ซึ่งท าใหก้ารเปิดเผย
ขอ้มูลขาดความยดืหยุ่นและอาจไม่สอดคล้องต่อความต้องการ และความจ าเป็นของผู้ลงทุนซึง่เป็นผูท้ ี่
จ าเป็นตอ้งใชข้อ้มลูเหล่านัน้ประกอบการตดัสนิใจลงทุน 

https://www.sec.or.th/Documents/PHS/Main/751/hearing332564.pdf
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หากเปรยีบเทยีบแนวทางการก ากบัการเปิดเผยขอ้มลูของต่างประเทศ เช่น เขตเศรษฐกจิพเิศษ
ฮ่องกง การเปิดเผยขอ้มลูนัน้มลีกัษณะ risk-based approach กล่าวคอื แนวทาง และรปูแบบการเปิดเผย
ขอ้มูลผลติภณัฑใ์นหลกัทรพัย ์จะแตกต่างกนัไปตามความรูค้วามเชีย่วชาญของนักลงทุนแต่ละราย เช่น 
สถาบนัตวักลางจะต้องท าหน้าทีต่รวจสอบความรู้การลงทุนของนกัลงทุนว่ามคีวามรู้ และประสบการณ์
หรอืไม่ โดยรปูแบบการเปิดเผยขอ้มูลจะมคีวามละเอยีด และความถี่ทีแ่ตกต่างออกไป เช่น หากผูล้งทุน
ไม่มคีวามรู ้และไม่เคยมปีระสบการณ์ในการลงทุนในหลกัทรพัยป์ระเภทนัน้ ๆ เลย การเปิดเผยขอ้มูลก็
จะมคีวามครบถ้วนมากที่สุด และจะต้องเปิดเผยขอ้มูลเกี่ยวกบัหลกัทรพัยร์ายตวันัน้ ๆ ในทุกครัง้ทีน่กั
ลงทุนประสงค์จะลงทุน แต่หากเป็นกรณีของนักลงทุนที่มคีวามรู้และประสบการณ์การลงทุนแล้ว การ
เปิดเผยขอ้มลูอาจจะท าไดใ้นรปูแบบทีก่ระชบัขึน้ เป็นตน้ การเปิดเผยขอ้มลูในลกัษณะนี้จะช่วยท าใหก้าร
เปิดเผยขอ้มลูสอดคลอ้งกบัความตอ้งการและความรูข้องนกัลงทุนแต่ละรายมากขึน้ 

2.4.2 ปัญหาด้านระเบียบการระดมทุนของ SME 

ในปัจจุบนั แมว้า่ SMEs จะสามารถระดมทุนผ่านตลาดทุนได ้แต่กย็งัพบขอ้จ ากดัทางกฎเกณฑ์
หลายประการที่ท าให้การระดมทุนเป็นไปได้โดยยากล าบาก โดยจากขอ้มูลของเวบ็ไซต์ enpact.org ที่
จดัท า Startups Friendliness Index พบว่าบรษิทัStartup ของประเทศไทย เขา้ถึงแหล่งเงนิทุนโดยรวม
ไดย้ากกวา่ประเทศอื่น ๆ ในภมูภิาคทัง้หมด ยกเวน้ประเทศเวยีดนาม 

ภาพท่ี 11 Startups Friendliness Index ของกรงุเทพฯ เปรียบเทียบกบัมหานครอ่ืนในภมิูภาค 
 

 
(ภาพจาก: https://enpact.org/data-research/startup-friendliness-index/data/#/compare? 

cities%5B0%5D=28&cities%5B1%5D=43&cities%5B2%5D=57&cities%5B3%5D=45&cities%5B4%5D=40) 

รปูแบบการระดมทุนในตลาดทุนของ SMEs นัน้ แบ่งออกไดเ้ป็นการเสนอขายตราสารหนี้ และ 
การเสนอขายตราสารทุน อย่างไรกต็าม จากการศกึษาวจิยัทางกฎหมาย พบว่ายงัคงมปีระเดน็ปัญหา
หลายประการทีท่ าใหผู้ป้ระกอบการ โดยเฉพาะอย่างยิง่ผู้ประกอบการทีเ่ป็น SMEs ไม่อาจเขา้ถงึแหล่ง
เงนิทุนผ่านตลาดทุนได ้หรอืหากเขา้ถงึไดก้ม็ตีน้ทุนทีส่งู ซึง่สะทอ้นจากผลการศกึษาตน้ทุนทางธุรกรรม
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เชงิลกึ ที่พบว่า ต้นทุนทางธุรกรรมในการระดมทุนของธุรกจิขนาดเลก็มแีนวโน้มทีจ่ะสูงกว่าธุรกจิขนาด
ใหญ่ 

ภาพท่ี 12 ค่ามธัยฐานต้นทุนทางธรุกรรมเรยีงตามขนาดของบริษทั 

 
ที่มา: ThailandFuture  

จากแผนภาพที่ 12 จะพบว่ากลุ่ม decile ที่ 1 ซึ่งมขีนาดเลก็ที่สุด 10% แรก มคี่ามธัยฐานของ
ต้นทุนธุรกรรมอยู่ที่ร้อยละ 5.24 ของราคาหลกัทรพัย์ สูงกว่ากลุ่ม decile ที่ 2 เกือบ 2 เท่า กล่าวคอื 
บรษิทัขนาดเลก็จะระดมทุนผ่านตลาดทุนไดล้ าบากกว่าบรษิทัขนาดใหญ่ เพราะนกัลงทุนทีจ่ะลงทุนหรอื
ซื้อหลกัทรพัยข์องบรษิทัขนาดเลก็จะต้องค านึงถงึสภาพคล่องที่ต ่ากว่าและต้นทุนที่สงูกว่าถึงสองเท่านี้
ดว้ย 

นอกจากนี้ยงัพบว่าต้นทุนธุรกรรมของบรษิทัขนาดเลก็มแีนวโน้มที่จะผนัผวนมากกว่าบรษิทั
ขนาดใหญ่ โดยหากเปรยีบเทยีบตน้ทุนธุรกรรมของบรษิทัทีจ่ดทะเบยีนบนตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศ
ไทย (SET) กบัตน้ทุนธุรกรรมของบรษิทัทีจ่ะทะเบยีนบนตลาดหลกัทรพัย ์mai พบวา่ตน้ทุนธุรกรรมของ
บริษัทบน mai ผนัผวนขึ้นสูงกว่าของบรษิทับน SET ทัง้ ในช่วงวกิฤตทางการเงนิในปีค.ศ. 2008 ถึง 
2009 และช่วงวกิฤตโรคระบาด COVID-19 
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ภาพท่ี 13 ค่ามธัยฐานต้นทุนทางธรุกรรมของบริษทัจดทะเบียนใน SET และ mai ตามช่วงเวลา 

 
ที่มา: ThailandFuture  

โดยประเดน็ปัญหาเรื่องการระดมทุนและความไม่เสมอภาคในการระดมเงนิทุนของ SMEs นัน้
ประกอบไปดว้ยปัญหา 2 ส่วน คอื 1) ปัญหาดา้นการออกตราสารหนี้ และ 2) ปัญหาดา้นการออกตราสาร
ทุน มรีายละเอยีดดงัต่อไปนี้ 

โดยประเดน็ปัญหาหลกัประกอบไปด้วยปัญหา 2 ส่วน คอื 1) ปัญหาด้านการออกตราสารหนี้ 
และ 2) ปัญหาดา้นการออกตราสารทุน 

1) ปัญหาด้านการออกตราสารหน้ี 

อุปสรรคส าคญัของ SMEs ในการระดมเงนิทุนผ่านตราสารหนี้นัน้ คอื SMEs ขาดความน่าเชื่อถอื
ในการเป็นผูอ้อกตราสารหนี้ เนื่องจากเป็นกจิการทีไ่ม่ไดม้ทีรพัยส์นิมาก ในขณะเดยีวกนั การจะหาผู้ค ้า
ประกนัทีม่คีวามน่าเชื่อถอืทีส่งูมาค ้าประกนัตราสารหนี้ของผู้ออก กเ็ป็นไปไดย้ากเช่นเดยีวกนั เนื่องจาก 
ผู้ค ้าประกนัที่มคีวามน่าเชื่อถอืที่ดสี่วนมากนัน้ คอืสถาบนัการเงนิ และสถาบนัการเงนิมองว่า SMEs มี
ความเสี่ยงผดินดัช าระหนี้สงู จงึมกัปฏเิสธไม่ค ้าประกนัตราสารหนี้ใหแ้ก่ผูอ้อกตราสารหนี้ที่เป็น SMEs 
และถึงแมว้่า SMEs จะสามารถออกตราสารหนี้ได ้ตวัตราสารหนี้ดงักล่าว กจ็ะถูกจดัใหอ้ยู่ในกลุ่มความ
เสีย่งสงู (Non-investment Grade Bond) เนื่องจากขาดความน่าเชื่อถอื ส่งผลใหด้อกเบีย้ทีต่อ้งจ่ายใหน้กั
ลงทุนสงูตามไปดว้ย จงึมตีน้ทุนในการระดมทุนทีส่งู 
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จากการศกึษาต้นทุนธุรกรรมเชงิลึก ในการระดมเงนิทุนผ่านการออกตราสารหนี้ โดยวเิคราะห์
จากการจดัอนัดบัความน่าเชื่อถือของตราสาร โดยบรษิทั ทรสิเรทติ้ง จ ากดั และบรษิทั ฟิทช์ เรทติ้งส์ 
(ประเทศไทย) จ ากดั พบว่า บรษิทัที่มคีวามน่าเชื่อถอืต ่าจะมแีนวโน้มว่าต้นทุนทางธุรกรรมในการออก
หุ้นกู้ที่สูง โดยหุ้นกู้ที่มกีารจดัอนัดบัความน่าเชื่อถือในกลุ่มระดบั A ได้แก่ ระดบั A, A-, AA+, AA และ 
AAA จะมอีตัราส่วนต้นทุนรวมต่อมูลค่าหุน้กู้อยู่ทีร่้อยละ 0.015 ถึงร้อยละ 0.323 ขณะที่หุ้นกู้ทีม่กีารจดั
อนัดบัความน่าเชื่อถือในกลุ่มระดบั B ได้แก่ ระดบั B+, BB+, BBB+, BBB และ BBB- จะมีอตัราส่วน
ตน้ทุนรวมต่อมลูค่าหุน้กูอ้ยูท่ ีร่อ้ยละ 0.053 ถงึรอ้ยละ 1.495 (ภาพที ่14) 

ภาพท่ี 14 สดัส่วนต้นทุนรวมต่อมลูค่าหลกัทรพัยท่ี์เสนอขายและมลูค่าหลกัทรพัยท่ี์เสนอขาย
ของแต่ละบริษทัแยกตามตลาดรอง SET และ mai 

 

ทัง้นี้ ประเทศไทยไดม้กีารจดัตัง้บรรษทัประกนัสนิเชื่ออุตสาหกรรมขนาดย่อม (บสย.) ขึน้ ตัง้แต่
เมื่อปี พ.ศ. 2534 ตามพระราชบญัญตับิรรษทัประกนัสนิเชื่ออุตสาหกรรมขนาดย่อม พ.ศ. 2534 (และที่
ได้แก้ไขเพิม่เตมิในปีพ.ศ. 2560) แต่ขอบเขตของการค ้าประกนัดงักล่าวไม่ครอบคลุมถึงการค ้าประกนั
การออกหุน้กู ้เนื่องจากพระราชบญัญตับิรรษทัประกนัสนิเชื่ออุตสาหกรรมขนาดย่อมไม่ไดน้ิยามหนี้ตาม 
“หุน้กู”้ เป็นสนิเชื่ออยา่งหนึ่งทีบ่สย. อาจค ้าประกนัได ้ท าให ้SMEs ยงัคงมอุีปสรรคในการออกหุน้กู้เพื่อ
ระดมทุน 

2) ปัญหาด้านการออกตราสารทุน 

การศกึษาวจิยัทางกฎหมาย พบวา่การออกตราสารทุนส าหรบั SMEs โดยเฉพาะอยา่งยิง่ทีเ่ป็น
วสิาหกจิเริม่ตน้ มกัจะท าขึน้ดว้ยสองวตัถุประสงคห์ลกั ๆ คอื เพื่อระดมทุน และเพื่อเป็นค่าตอบแทนเพื่อ
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จูงใจให้บุคลากรที่มีความสามารถมาท างานกบับรษิทัตน อย่างไรก็ตามจากผลการศกึษาต้นทุนทาง
ธุรกรรมในการออกตราสารทุน พบว่าธุรกจิขนาดเลก็มแีนวโน้มที่จะมตี้นทุนทางธุรกรรมสูงกว่าบรษิทั
ขนาดใหญ่ โดยหากเปรยีบเทยีบกลุ่มตวัอยา่งบรษิทัทีเ่สนอขายหุน้สามญัครัง้แรกที ่SET และ mai พบวา่ 
บรษิทัทีเ่สนอขายใน mai จะมมีลูค่า IPO อยูใ่นช่วงประมาณ 60 ลา้นบาทจนถงึประมาณ 1,500 ลา้นบาท 
และส่วนสดัส่วนต้นทุนของมลูค่า IPO จะอยู่ที่ตัง้แต่รอ้ยละ 3.24 ถึงร้อยละ 16.47 ซึ่งโดยเฉลี่ยอยู่ทีร่อ้ย
ละ 5.27 ในขณะที่บรษิทัที่ขายในตลาด SET จะมมีูลค่า IPO อยู่ที่ 285 ล้านบาท ถึง 41,000 ล้านบาท 
และมสีดัส่วนต้นทุนของมูลค่า IPO ตัง้แต่ร้อยละ 1.70 ถึงร้อยละ 5.36 โดยเฉลี่ยอยู่ที่ร้อยละ 2.45 ซึ่งมี
สดัส่วนของตน้ทุนทีน้่อยกวา่บรษิทัทีน่ าหุน้ไปขายในตลาด mai (ภาพที ่15) 

ภาพท่ี 15 ต้นทุนทางธรุกรรมในการออกจ าแนกตามระดบัความน่าเช่ือถือของตราสาร 

 

การศกึษาวจิยัเชงิลกึทางกฎหมายที่เกี่ยวขอ้งกบัการออกตราสารทุนของธุรกจิขนาดเลก็ และ
พบว่ากฎเกณฑ์ของประเทศไทยหลายประการ ยงัไม่เอื้ออ านวยเท่าที่ควรส าหรบัการออกตราสารทุน 
หรอืสร้างภาระและต้นทุนที่สงูในการระดมทุนผ่านตราสารทุน ซึ่งขอ้จ ากดัทางกฎหมายต่าง  ๆ  สามารถ
สรุปไดด้งัตารางที ่2 
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ตารางท่ี 2 สรปุวิธีการระดมทุน เหตผุลและความจ าเป็น และอปุสรรคทางกฎหมาย 

วิธีการ เหตผุลและความจ าเป็น สถานะทางกฎหมาย 

โครงการ
ให้หุ้นแก่
พนักงาน 
(ESOPs) 

บรษิทัทีเ่ป็นวสิาหกจิเริม่ตน้ (startups) มกั
ตอ้งการบุคลากรทีม่คีวามสามารถมาร่วม
กนัขบัเคลื่อนบรษิทั อยา่งไรกด็ ีเนื่องจาก
บรษิทัอยูใ่นช่วงเริม่ตน้ประกอบกจิการจงึ
อาจไม่มเีงนิทุนมากพอมาจ่ายค่าตอบแทน
ทีด่งึดดูใจบุคลากรเหล่านี้ จงึมคีวาม
ประสงคท์ีจ่ะออกหุน้ใหแ้ก่พนกังานเพื่อ
ตอบแทน 

ข้อจ ากดัของบริษทัในการถือหุ้นของ
ตนเอง 
ตามมาตรา 1143 ของประมวลกฎหมาย
แพ่งและพาณิชย ์(ปพพ.) บรษิทัจ ากดัไม่
สามารถเป็นเจา้ของหุน้ตวัเองได ้และ
มาตรา 1222 ของปพพ. ก าหนดใหก้าร
เสนอขายหุน้ใหม่ของบรษิทัจ ากดั ตอ้ง
เสนอขายใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้เดมิเท่านัน้ หากผู้
ถอืหุน้เหล่านัน้ปฏเิสธ กรรมการของ
บรษิทัอาจรบัซือ้ไวเ้องได ้บรษิทัไม่
สามารถเสนอขายหุน้ของตนเองใหบุ้คคล
อื่นทีไ่มใ่ช่ผูถ้อืหุน้ หรอืกรรมการได ้
นอกจากนี้ ในเอกสารค าวนิิจฉยักฎหมาย
ของกรมพฒันาธุรกจิการคา้เลขที ่
0803/0589 ฉบบัลงวนัที ่21 กรกฎาคม 
2547  ยงัระบุเอาไวอ้ยา่งชดัเจนวา่บรษิทั
ไม่อาจออกหุน้ใหม่ได ้หากผูถ้อืหุน้เดมิ 
หรอืกรรมการปฏเิสธไม่รบัซือ้หุน้เพิม่ทุน
ดงักล่าว  
 
สุดทา้ยนี้ มาตรา 1119 ของปพพ. 
ก าหนดใหหุ้น้ทุก ๆ หุน้ตอ้งช าระเงนิจน
เตม็ค่า ดงันัน้ การออกหุน้ใหแ้ก่พนกังาน
เพื่อเป็นแรงจงูใจโดยไม่มกีารช าระค่าหุน้
ตอบแทนนัน้ ยอ่มกระท าไม่ได ้
 
ขอ้จ ากดัทางกฎหมายเหล่านี้ท าใหก้าร
ออกหุน้โดยบรษิทัจ ากดัเพื่อเป็นแรงจงูใจ
แก่พนกังานท าไดย้ากในประเทศไทย 
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วิธีการ เหตผุลและความจ าเป็น สถานะทางกฎหมาย 

หุ้นกู้แปลง
สภาพ 

การออกหุน้กูแ้ปลงสภาพนัน้ส าคญัต่อการ
จงูใจผูล้งทุนใหม้าลงทุนในบรษิทัดว้ย
เหตุผล 2 ประการ 

1. การออกหุน้กูท้ าใหผู้ล้งทุนไดร้บั
ผลตอบแทนทีแ่น่นอน และมคีวาม
เสีย่งทีต่ ่ากวา่การลงทุนในหุน้ แต่
นกัลงทุนอาจประสงคท์ีจ่ะ แปลง
สภาพเป็นหุน้สามญัภายหลงั เมื่อ
บรษิทัเริม่มผีลประกอบการทีด่ ี

2. SMEs ในช่วงเริม่ตน้นัน้ การ
ประเมนิมลูค่าของกจิการยอ่มท า
ไดโ้ดยยาก ดงันัน้ ในช่วงแรก
บรษิทัอาจจะไมส่ามารถเสนอขาย
หุน้ในราคาทีส่ะทอ้นถงึมลูค่า
กจิการทีแ่ทจ้รงิของตนได ้การ
ออกหุน้กูใ้หแ้ก่นกัลงทนุก่อน 
จากนัน้ค่อยแปลงสภาพหุน้กูเ้ป็น
หุน้สามญัจงึเป็นทางเลอืกทีด่ ี

บริษทัจ ากดัไม่สามารถออกหุ้นกู้แปลง
สภาพได้ 
 
ตามมาตรา 1119 ของปพพ. ทีก่ าหนด
หา้มไมใ่หบ้รษิทัออกหุน้ใหแ้ก่เจา้หนี้แทน
การช าระหนี้ได ้
 

หากมคีวามจ าเป็นทีจ่ะตอ้งแปลงสภาพ 
บรษิทักจ็ะตอ้งออกหุน้กูก้่อน จากนัน้ 
บรษิทักบัผูล้งทนุจะตอ้งเขา้ท าสญัญา
ยกเลกิหนี้ (Debt Cancellation) เพื่อให้
บรษิทัออกหุน้สามญัใหอ้กีครัง้หนึ่ง ซึง่
กระบวนการนี้ เป็นกระบวนการทีซ่บัซอ้น 
และจะตอ้งใชท้ีป่รกึษากฎหมาย ส่งผลให้
มตีน้ทุนสงู 
 
ทัง้นี้ เพื่อสนบัสนุนการระดมทุนในตลาด
ทุน ส านกังาน ก.ล.ต. ไดจ้ดัท าโครงการ 
SME-PP ขึน้ ซึง่ในโครงการนี้จะอนุญาต
ใหว้สิาหกจิขนาดเลก็ (มพีนกังานไม่เกนิ 
50 ราย และมรีายไดไ้ม่เกนิ 100 ลา้น
บาท) และวสิาหกจิขนาดกลาง (พนกังาน 
51-200 ราย และมรีายไดอ้ยูท่ ี ่100 – 500 
ลา้นบาท) สามารถเสนอหุน้เป็นสวสัดกิาร
แก่พนกังาน (ESOPs) และเสนอขายหุน้กู้
แปลงสภาพได ้โดยไม่อยูภ่ายใตข้อ้จ ากดั
ของประมวลกฎหมายแพ่งและ
พาณิชย ์ อยา่งไรกด็ ีนอกเหนือจากการที่
บรษิทัผูร้ะดมทุนตอ้งมคีุณสมบตัติามที่
ระบุแลว้ บรษิทัจะตอ้งลงทะเบยีนกบั 
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วิธีการ เหตผุลและความจ าเป็น สถานะทางกฎหมาย 

(OSMEP) เพยีงเท่านัน้ ซึง่ปัจจุบนัยงัมี
ผูเ้ขา้ร่วมโครงการไม่มาก.  

การยกเลิก
บริุมสิทธิ
ในหุ้น 

ผูล้งทนุอาจจะประสงคล์งทุนในหุน้
บุรมิสทิธใินช่วงแรกของการด าเนินกจิการ
ของบรษิทั เนื่องจากผูถ้อืหุน้บุรมิสทิธมิี
สทิธทิีด่กีวา่ในเรื่องของเงนิปันผล จงึมี
ความเสีย่งน้อยกวา่ผูถ้อืหุน้สามญัใน
ช่วงแรกของกจิการ และอาจจะอยากกลบั
สถานะเป็นผูถ้อืหุน้สามญั เพราะตอ้งการ
สทิธอิอกเสยีงในการด าเนินงานของบรษิทั
ในภายหลงั  

ข้อห้ามไม่ให้ยกเลิกบริุมสิทธิในหุ้น 
ตามมาตรา 1142 ของปพพ. บรษิทัไม่
สามารถยกเลกิบุรมิสทิธใินหุน้ได ้
 
อยา่งไรกต็าม ในทางปฏบิตั ิกม็กัจะมกีาร
ท าสญัญากนัระหวา่งบรษิทั และผูถ้อืหุน้
เพื่อใหย้กเลกิหุน้บุรมิสทิธ ิแลว้ออกหุน้
สามญัใหมใ่หแ้ก่ผูถ้อืหุน้รายนัน้ ๆ ได ้แต่
วา่การท าเช่นนี้ก่อใหเ้กดิปัญหาเรื่องการ
ใช ้anti-dilution provisions  
 
กล่าวคอื ในทางปฏบิตัริะดบัสากลแลว้ 
บรษิทักบัผูล้งทนุมกัจะมขีอ้ก าหนด
เกีย่วกบั “Anti-dilution Mechanisms” 
เพื่อท าใหม้ ัน่ใจไดว้า่มลูค่าการลงทุนของผู้
ลงทุนในบรษิทันัน้ ๆ จะไม่ลดน้อยลงไป
เมื่อมกีารระดมทุนโดยการออกหุน้สามญั
เพิม่เตมิ การทีก่ฎหมายไทยไม่อนุญาตให้
ยกเลกิบุรมิสทิธใินหุน้ แต่ตอ้งใช้
กระบวนการทางสญัญา อาจจะท าใหก้าร
ตดิตาม และบงัคบัใช ้Anti-dilution 
Mechanisms เป็นไปไดโ้ดยยาก 

ที่มา: ThailandFuture  

อุปสรรคทางกฎหมายทัง้ 3 ประการขา้งต้น คอื ปัญหาด้านขอ้ก าหนดประเภทผูล้งทุน ปัญหา
ด้านกฎระเบียบเกี่ยวกบัการเปิดเผยข้อมูล และปัญหาด้านระเบียบการระดมทุนของ SME ส่งผลให้
ประชาชนขาดแรงจงูใจหรอืเป็นอุปสรรคใหป้ระชาชนเขา้ถงึตลาดทุนไดย้าก รวมถงึยงัส่งผลใหผ้ลติภณัฑ์
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ทางการเงินขาดความหลากหลาย และผู้ประกอบการสามารถระดมทุนได้ยาก ดงันัน้ การปรบัปรุง
กฎหมายและกฎระเบยีบเหล่านี้ใหเ้อือ้ต่อการเขา้ถงึตลาดทุนจงึเป็นนโยบายทีม่คีวามจ าเป็นอยา่งยิง่ 

3. โอกาสด้านการเข้าถงึตลาดทุน 

เทคโนโลยสีารสนเทศทีพ่ฒันาอย่างกา้วกระโดดในปัจจุบนั ท าให้เกดินวตักรรมทางการเงนิใน
ตลาดทุนมากมาย ไม่ว่าจะเป็นสกุลเงินดิจิตัลหรือ Cryptocurrency, Decentralized Finance (DeFi), 
Non-fungible Token และสินทรพัย์เสมอืนในโลก Metaverse เป็นต้น เกิดเป็นโลกการเงนิยุคใหม่ที่มี
ผลติภณัฑ์และรปูแบบการลงทุนที่แตกต่างไปจากเดมิ ซึ่งนวตักรรมเหล่านี้เป็นโอกาสส าคญัทีจ่ะช่วยให้
ประชาชนสามารถเขา้ถงึตลาดทุนได้ง่ายขึน้ หากหน่วยงานภาครฐัสามารถบรหิารและใชป้ระโยชน์จาก
โอกาสเหล่านี้ไดอ้ยา่งเหมาะสม กจ็ะช่วยยกระดบัการเขา้ถงึตลาดทุนไดม้ากขึน้อยา่งมปีระสทิธภิาพ 

โอกาสส าคญัด้านการเขา้ถึงตลาดทุนส าหรบัประเทศไทยนัน้ คอืตลาด Cryptocurrency และ 
DeFi ซึ่งนักลงทุนไทยให้ความสนใจอย่างกวา้งขวาง โดยจากผลการศกึษาของธนาคารกรุงศร ีพบว่า 
ประเทศไทยถูกจดัอนัดบัเป็นประเทศใน 3 อนัดบัแรกทีม่กีารใชบ้รกิาร DeFi มากทีสุ่ด ตามการจดัอนัดบั
ของ Chainalysisglobal DeFiAdoption Index ตามหลงัเพยีงสหรฐัอเมรกิาและเวยีดนามเท่านัน้ และยงั
พบวา่ประเทศถูกจดัอนัดบัเป็นอนัดบัที ่4 ทีใ่ชก้ระเป๋า Metamask หรอืกระเป๋าครปิโตมากทีสุ่ด รองจาก
ประเทศสหรฐัอเมรกิา จนี และตุรกตีามล าดบั โดยรอ้ยละ 3.1 ของผูใ้ชง้าน Metamask เป็นคนไทย แสดง
ใหเ้หน็วา่คนไทยมคีวามตื่นตวั และเปิดรบักบัการลงทุนรปูแบบใหม่นี้ 

ปัจจยัส าคญัทีท่ าใหค้รปิโตเคอรเ์รนซ ีและ DeFi ไดร้บัความสนใจอยา่งมาก และเริม่มนีกัลงทุน
เขา้สู่ตลาดทุนโลกใหม่นี้มากขึน้ประกอบไปด้วยคุณลกัษณะ 6 ประการ คอื (1) สามารถเขา้ลงทุนได้ง่าย 
มีกระบวนการที่ไม่ยุ่งยากซบัซ้อน การท า KYC (Know-your-customer) ที่เรียบง่ายและรวดเร็ว (2) 
ค่าธรรมเนียมการท าธุรกรรมต ่า (3) การลงทุนขา้มพรมแดนหรอืการลงทุนผลติภณัฑ์ระดบัโลกสามารถ
ท าได้ง่าย (4) ขอ้มูลมคีวามโปร่งใส ตรวจสอบได้ ความได้เปรียบเสยีเปรยีบด้านขอ้มูลต ่า (5) มคีวาม
ปลอดภยัในการท าธุรกรรมทีส่งู และ (6) มกีารก ากบัดแูลทีต่ ่าและบทบาทขององคก์รตวักลางทีจ่ ากดั 

Box 2: กรณีศึกษาผลิตภณัฑ์ทางการเงินรปูแบบใหม่ 

ปัจจุบนัม ีDeFi Protocol จ านวนมากที่มกีารผสมผสานรูปแบบการลงทุนแบบใหม่ เขา้กบั
ผลติภณัฑ์การลงทุนรปูแบบดัง้เดมิ ท าให้เอื้อต่อการเขา้ถงึตลาดทุนของนักลงทุนรายย่อยได้มากขึน้ 
โดยกรณีศกึษาทีน่่าสนใจนัน้ ประกอบดว้ย Mirror Protocol และ KlimaDAO 

Mirror protocol เป็น Protocol ที่ช่วยให้นักลงทุนสามารถถือครองสินทรพัย์สงัเคราะห์ 
(Synthetic Asset) ได้ ซึ่งเป็นสนิทรพัยท์ี่เลยีนแบบหรอืสะท้อนมลูค่าของสนิทรพัยจ์รงิ เช่น หุ้นหรอื
หลกัทรพัยต่์าง ๆ ช่วยให้นักลงทุนสามารถเขา้ถงึการลงทุนในหุน้ระดบัโลกได้ง่ายขึน้ และไม่มขี ัน้ต่อ



สมุดปกขาว (White Paper)  
การพฒันาตลาดทุนที่เขา้ถงึได ้(Capital Market Accessibility) 

โครงการตลาดทุนของทุกคน (Capital Market of All) 
 

 

 

32 

ในการซือ้ขายสนิทรพัยเ์สมอืน โดยด าเนินการอยูบ่น Terra chain มกีารก ากบัดแูลทีโ่ปร่งใสจากชุมชน
ของผูใ้ชง้านเอง 

 

KlimaDAO เป็น Protocol สร้างสกุลเงนิ KLIMA Token ที่มูลค่าถูกก าหนดตามมูลค่าของ 
Carbon Credit ซึ่งถูกเก็บอยู่ในกองทุนส ารอง (Carbon-backed, algorithmic currency) ช่วยให้นัก
ลงทุนสามารถเขา้ถงึการลงทุนใน Carbon Credit ทางอ้อมได้ง่ายยิง่ขึน้ และช่วยผลกัดนัใหก้ารแกไ้ข
ปัญหาการเปลีย่นแปลงสภาพภมูอิากาศดมีากขึน้ดว้ย 
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Cryptocurrency และ DeFi นอกจากจะช่วยให้นักลงทุนสามารถเข้าถึงตลาดทุนยุคใหม่ได้
สะดวกมากขึน้แลว้ กย็งัช่วยใหภ้าคธุรกจิมชี่องทางในการระดมทุน เพื่อหาแหล่งเงนิทุนประกอบการเพิม่
มากขึน้อกีด้วย โดยรูปแบบการระดมทุนแบบใหม่สามารถแบ่งได้เป็น 2 รูปแบบเป็นหลกั คอื (1) การ
ระดมทุนบนโทเคนดจิทิลั (Initial Coin Offerring: ICO) โดยธุรกจิจะท าการออกโทเคนดจิทิลัมาเสนอขาย
ให้กบันักลงทุน เมื่อนักลงทุนได้รบัโทเคนดงักล่าวกจ็ะได้รบัสทิธบิางอย่างในการใช้โทเคนนัน้ ๆ แทน
ส่วนการเป็นเจา้ของเหมอืนกบัหุน้ ซึ่งจุดเด่นของการระดมทุนแบบ ICO คอื นักลงทุนรายย่อยสามารถ
เขา้ถงึการลงทุนนี้ไดง้่าย เนื่องจากจ านวนเงนิลงทุนเริม่ตน้ทีไ่ม่สงูมากนกั ท าใหส้ามารถระดมเงนิทุนได้
ในวงกวา้ง และ (2) การเสนอขายหลกัทรพัยใ์นรูปแบบโทเคน (Security Token Offering: STO) การ
เสนอขายโทเคนที่เป็นตวัแทนของหลกัทรพัยจ์รงิประเภทต่าง ๆ เช่น หุ้น, ทุน, ทองค า หรอืส่วนแบ่ง
ก าไร ท าให้ STO เป็นการลงทุนที่ค่อนขา้งจบัต้องได้ เนื่องจากมสีนิทรพัยจ์รงิค ้าประกนั แต่ยงัมคีวาม
เรยีบง่ายในการระดมทุนคลา้ย ICO อยู ่

แม้ว่าเทคโนโลยใีหม่เหล่านี้ จะเป็นโอกาสที่ส าคญัส าหรบัประเทศไทย ในยกระดบัการเขา้ถงึ
ตลาดทุนของคนไทย อยา่งไรกต็าม โลกการเงนิใหม่ยงัมปีระสบปัญหาและอุปสรรคอกีจ านวนมาก ไม่วา่
จะเป็นปัญหาเรื่องการฉ้อโกงหลอกลวงให้ลงทุน ปัญหาเรื่องการฟอกเงนิ ปัญหาการขาด Fiduciary 
Duties หรอืการหลบเลี่ยงภาษี เป็นต้น ดงันัน้นโยบายหรอืมาตรการที่เหมาะสม จงึต้องสามารถรกัษา
สมดุลจากการใชป้ระโยชน์จากโอกาสใหม่ และการก ากบัดแูลพฤตกิรรมไม่พงึประสงค์ในโลกการเงนิให้
ได ้เพื่อใหป้ระชาชนสามารถเขา้ถงึตลาดทุนไดอ้ย่างถูกต้อง ปลอดภยั และไดร้บัประโยชน์จากตลาดทุน
อยา่งแทจ้รงิ 

4. ข้อเสนอแนะเชิงนโยบายเพื่อพฒันาประสิทธิภาพตลาดทุน  

จากช่องว่างปัญหาและโอกาสของตลาดทุนไทยดงัทีไ่ด้กล่าวมาขา้งต้น ท าให้เหน็ว่าตลาดทุน
ไทยต้องเร่งปรบัตวัเองให้ประชาชนสามารถเข้าถึงตลาดทุนได้สะดวก รวดเร็ว และมีผลิตภณัฑ์ที่
หลากหลายตอบโจทยก์บัคนในแต่ละช่วงวยั แต่ละอาชพีมากยิง่ขึน้ เพื่อให้ตลาดทุนเป็นเครื่องมอืสรา้ง
ความมัน่คงทางการเงนิของครวัเรอืนไทย และช่วยสรา้งการเจรญิเตบิโตทางเศรษฐกจิของประเทศ 

หวัใจหลกัของชุดข้อเสนอเชงินโยบายนี้ คือการเปลี่ยน Default Setting จากเดิมที่นโยบาย
มุ่งเน้นส่งเสรมิสนบัสนุนให้ประชาชนเขา้มาในตลาดทุน เปลี่ยนเป็นการออกแบบระบบใหป้ระชาชนทุก
คนอยู่ในตลาดทุนตัง้แต่เริม่ต้น แล้วขบัเคลื่อนนโยบายส่งเสรมิใหเ้กดิการเรยีนรูเ้รื่องการลงทุนเอง ผ่าน
การลงทุนจรงิ และการส่งเสรมิใหค้นอยู่ในตลาดทุนต่อไป ซึ่งชุดขอ้เสนอนี้จะช่วยให้ประชาชนสามารถ
เขา้ถึงตลาดทุนได้ในวงกวา้ง โดยการจะบรรลุเป้าหมายนี้ได้นัน้ จะต้องมกีารด าเนินนโยบายพื้นฐานใน
การปรบัโครงสรา้งตลาดทุนใน 5 เสาหลกัดว้ยกนัคอื 1) การปรบัระบบนิเวศน์การเขา้ถงึตลาดทุน 2) การ
ส่งเสรมิความรูท้างการเงนิ 3) การส่งเสรมิผลติภณัฑท์างการเงนิรปูแบบใหม่ 4) การปรบักฎระเบยีบดา้น
การเขา้ถงึ และ 5) การส่งเสรมิเทคโนโลยทีางการเงนิ 
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ตารางท่ี 3 สรปุข้อเสนอแนะเชิงนโยบายในการยกระดบัการเข้าถึงตลาดทุน  

Ultimate Outcome: ประชาชนสามารถเข้าถึงตลาดทุนได้โดยมีความรู้ความเข้าใจเก่ียวกบั
ตลาดทุน 

Goal: ผู้เล่นในตลาดทุนไทยมีความรู้และความเข้าใจในการลงทุน  

Pillar 1: การปรบั
ระบบนิเวศน์การ
เข้าถึงตลาดทุน 

Pillar 2: การส่งเสริม
ความรู้ทางการเงิน 

Pillar 3: การ
ส่งเสริม
ผลิตภณัฑ์
ทางการเงิน
รปูแบบใหม่ 

Pillar 4: 
การปรบั
กฎระเบียบ
ด้านการ
เข้าถึง 

Pillar 5: การ
ส่งเสริม
เทคโนโลยี
ทางการเงิน 

Sub-goal: ประเทศ
ไทยม ีระบบนิเวศน์ที่
เอือ้ต่อการเขา้ถงึ
ตลาดทุน (ONE-ID 
Ecosystem) 

Sub-goal: ประชาชน
ทัว่ไปมคีวามรูค้วาม
เขา้ใจเกีย่วกบัลกัษณะ
สนิทรพัยแ์ละความเสีย่ง
ของตนเอง 

Sub-goal: 
ประชาชนมี
ผลติภณัฑท์ี่
ทนัสมยัและ
ตอบโจทยท์ุก
ช่วงวยั และ
ทุกอาชพี 

Sub-goal: มี
กฏระเบยีบที่
เป็นธรรม 
ยดืหยุน่และ
ทนัสมยั 

Sub-goal: 
ตลาดทุนมี
เทคโนโลยี
สมยัใหม่เขา้มา
ช่วยในการสรา้ง
ความแขง็แกร่ง 

1. จดัท าฐานขอ้มลู
กลางทีเ่กดิจากการบรู
ณาการร่วมกนัของทุก
ภาคส่วน (ทัง้ภาครฐั
และเอกชน) 
2. จดัท า ONE-ID 
เพื่อความสะดวกและ
ความเป็นเอกภาพ
ดา้นการเขา้ถงึตลาด
ทุน 
3. ด าเนินนโยบาย 
UBE เพื่อปรบั 
Default Setting ให้

1. จดัท า Financial 
Education Roadmap 
เป็นวาระแห่งชาต ิโดย
ผนวกเขา้กบั ONE-ID 
Ecosystem เพื่อใหม้ี
ขอ้มลูส าหรบัวางแผน 
Roadmap และการ
ประเมนิผล 
2. บรูณาการกบั
ภาคเอกชนในการจดัหา 
Financial Education 
Provider 
3. Platform/application 
ในการช่วยตรวจสุขภาพ

1.ส่งเสรมิให้
เกดิการเพิม่
มติใิหก้บั
ผลติภณัฑ์
ทางการเงนิ 
เช่น ผกู 
Digital Asset 
เขา้กบั 
Traditional 
Product 
2. การน า
รปูแบบการ
ลงทุนรปูแบบ
ใหม่เขา้มาใช ้

1. นโยบาย
ปรบั
กฎระเบยีบ
ดา้นนิยามผู้
ลงทุน  
2. นโยบาย
ปรบั
กฎระเบยีบ
ดา้นการ
เปิดเผย
ขอ้มลู  
3. นโยบาย
ปรบั
กฎระเบยีบ

1. พฒันา
เทคโนโลยกีาร
ยนืยนัตวัตน 
2. น าเทคโนโลย ี
Blockchain และ 
Smart Contract 
มาท าการ
ตรวจสอบ
Transaction 
และเปิดเผย
ขอ้มลูใหม้คีวาม
โปร่งใสและลด
ขัน้ตอน 
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Ultimate Outcome: ประชาชนสามารถเข้าถึงตลาดทุนได้โดยมีความรู้ความเข้าใจเก่ียวกบั
ตลาดทุน 

Goal: ผู้เล่นในตลาดทุนไทยมีความรู้และความเข้าใจในการลงทุน  

Pillar 1: การปรบั
ระบบนิเวศน์การ
เข้าถึงตลาดทุน 

Pillar 2: การส่งเสริม
ความรู้ทางการเงิน 

Pillar 3: การ
ส่งเสริม
ผลิตภณัฑ์
ทางการเงิน
รปูแบบใหม่ 

Pillar 4: 
การปรบั
กฎระเบียบ
ด้านการ
เข้าถึง 

Pillar 5: การ
ส่งเสริม
เทคโนโลยี
ทางการเงิน 

คนอยูใ่นตลาดทุน
ตัง้แต่เกดิ 

ทางการเงนิ (Financial 
Health Check) 
4. การพฒันา 
Personalized Education 
ส าหรบัคนแต่ละกลุม่, แต่
ละ Risk Profile 

เช่น การออก 
ICO หรอืการ
ระดมทุนผ่าน 
Token เป็น
ตน้ 
3. เชื่อมโยง
กบัระบบ
นิเวศน์ ONE-
ID ใหค้นถอื
บญัชเีดยีว
และสามารถ
เขา้ถงึ
ผลติภณัฑ์
ทางการเงนิได้
ทุกชนิด 

ดา้นการ
ระดมทุนของ 
SME 

3. ผนวก digital 
asset กบั 
traditional 
asset ให้
สามารถซือ้ขาย
บนกระดาน
เดยีวกนัได ้ 

หน่วยงานขบั
เคล่ือนท่ีส าคญั: 
BOT, 
กระทรวงการคลงั, 
สภาพฒัน์, 
กระทรวงมหาดไทย 

หน่วยงานขบัเคล่ือนท่ี
ส าคญั: SET, BOT , 
สมาคมธนาคารไทย, 
กระทรวงศกึษาธกิาร, 
กระทรวงการคลงั 

หน่วยงาน
ขบัเคล่ือนท่ี
ส าคญั:  
SET 

หน่วยงาน
ขบัเคล่ือนท่ี
ส าคญั: 
SET, SEC 

หน่วยงาน
ขบัเคล่ือน : 
SET,SEC 
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4.1 การปรบัระบบนิเวศน์การเข้าถึงตลาดทุน 

จากปัญหาการขาดแคลนรายได้ของคนไทย ซึ่งเป็นปัญหาและอุปสรรคส าคญัที่ท าให้คนไม่
สามารถเขา้ถึงตลาดทุนได้นัน้ จงึมคีวามจ าเป็นอย่างยิง่ที่ตลาดทุนและภาครฐัจะต้องด าเนินการปรบั
ระบบนิเวศน์ตลาดทุน ให้เอื้อกบัคนกลุ่มที่ขาดแคลนรายได้ให้สามารถเขา้ถึงตลาดทุน สามารถสะสม
ความมัง่คัง่ และสามารถเรยีนรูเ้รื่องการลงทุนไดจ้ากการลงทุนจรงิ โดยการจะบรรลุวตัถุประสงคด์า้นการ
ปรบัระบบนิเวศน์นี้ได้นัน้ จะต้องมกีารด าเนินนโยบาย 2 ส่วนประกอบกนั คอื Universal Basic Equity 
และ ONE-ID โดยมรีายละเอยีดดงันี้ 

4.1.2 Universal Basic Equity (UBE)  

จากปัญหาคนไทยมีรายได้ไม่เพียงพอส าหรับการออมและการลงทุน หากประเทศไทยมี
นโยบายจ าพวกที่แจกหน่วยลงทุนถ้วนหน้า (Universal Basic Equity: UBE) ก็จะมีโอกาสช่วยลด
อุปสรรคการเขา้ถึงตลาดทุนของคนทัว่ไปได้ โดยแนวคดินี้คล้ายกบันโยบาย Universal Basic Capital 
ของประเทศองักฤษที่แจกเงนิใหเ้ปล่าใหก้บัประชาชนอายุ 18 ปีทุกคน อย่างไรกต็ามนโยบาย UBE นี้ 
เป็นการเปิดบญัชใีหพ้รอ้มแจกหน่วยลงทุนใหเ้ปล่าแทน โดยนโยบายนี้จะช่วยแก้ปัญหาในเรื่องของการ
ขาดรายไดส้ าหรบัการลงทุนและลดความยุง่ยากในการเขา้ถงึตลาดทุน เนื่องจากประชาชนไม่จ าเป็นต้อง
พบกบัอุปสรรคในการไปเปิดบญัชีทุนด้วยตวัเอง ซึ่งนอกจากนโยบายดงักล่าวจะช่วยให้คนสามารถ
เขา้ถงึตลาดทุนในวงกวา้งแลว้ ยงัมสี่วนช่วยลดความเหลื่อมล ้าดา้นทรพัยส์นิไดด้ว้ย 

การขบัเคลื่อนนโยบาย UBE ในระยะเริม่ต้นนัน้ ยงัไม่ควรเริม่นโยบายแบบเตม็รูปแบบแต่ควร
ด าเนินนโยบายอยา่งค่อยเป็นค่อยไป เพื่อตรวจสภาพความพรอ้มและเรยีนรู้ปัญหาและอุปสรรคก่อนการ
ด าเนินนโยบายแบบเตม็รปูแบบ โดยรปูแบบของนโยบายน าร่องนัน้ มไีด ้4 รปูแบบดงันี้ 

• Partial Universal Basic Equity Grants โดยเริ่มจากการขยายนโยบายเริ่มต้นที่มีอยู่
ก่อนแล้ว เช่น นโยบายประกนัสงัคม หรือนโยบายสวสัดิการสงัคมรูปแบบอื่น ๆ ให้
ครอบคลุมกบัทุกกลุ่มประชากร โดยไม่จ าเป็นตอ้งด าเนินนโยบายใหค้รบตามทุกมิติของ 
UBE ขอ้ควรระวงัของรปูแบบการน าร่องนี้ คอืโอกาสทีก่ลุ่มประชากรทีไ่ม่ไดร้บัสวสัดกิาร
ทีม่อียูแ่ลว้ เช่น ประกนัสงัคม ซึง่ส่วนใหญ่แล้วเป็นกลุ่มทีม่คีวามเปราะบาง และอาจเป็น
กลุ่มสุดท้ายที่ได้ร ับสิทธิใ์นการได้ร ับการสนับสนุน นอกจากนี้  ในกรณีที่นโยบาย
สนับสนุนการใหทุ้นในมลูค่าไม่น่าจงูใจพออาจส่งผลใหส้งัคมไม่ได้ใหค้วามสนใจในการ
ผลกัดนันโยบายใหเ้กดิขึน้อยา่งจรงิจงั 

• Universal Basic Equity Grants แบบสมคัรใจ (Opt-in Universal Basic Equity Grants) 
เพิม่เงื่อนไขดา้นความสมคัรใจในการสมคัรเขา้ร่วมโครงการน าร่อง โดยแลกดว้ยการเขา้
ร่วมกจิกรรมทางสงัคมบางอยา่ง เช่น การเขา้ร่วมก าลงัแรงงาน การศกึษาต่อ หรอื Civil 
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Contribution อื่น ๆ การเริม่ต้นด าเนินนโยบายในรูปแบบนี้จะช่วยลดแรงเสยีดทานใน
สงัคมเรื่อง Conflict of intertest และ Disincentive ในการอยู่ในก าลงัแรงงาน ตลอดจน
ลด Stigmatization effect ที่สงัคมมกัจะมองแคลนผูร้บัเงนิสนบัสนุน อย่างไรกด็ ีขอ้เสยี
ของนโยบายนี้คอื ต้นทุนที่เกดิจากการตรวจสอบเงื่อนไขความสมคัรใจและการตรวจ
คุณสมบตักิารเขา้ร่วมกจิกรรมทางสงัคมหลงัจากเขา้ร่วมโครงการ ตลอดจนแรงต้านที่
เกดิจากการปรบัเปลีย่นเงื่อนไขการรบัเงนิสนบัสนุนเงนิในอนาคต 

• UBE sequentially for different target populations นโยบายการสนับสนุนโดยเริม่จาก 
Sub-population บางกลุ่มที่รฐัสามารถเขา้ถึงได้ง่ายก่อน เช่น กลุ่มเดก็แรกเกดิ โดยใน
หลายประเทศได้มนีโยบายที่น าร่องในกลุ่มเด็กก่อน เช่น โครงการ Child Trust Fund 
ในสหราชอาณาจกัร เมื่อเวลาผ่านไป กลุ่มประชากรเหล่านี้กจ็ะเตบิโตไปเรื่อย ๆ และ
เป็นกลุ่มประชากรหลกัของประเทศ อย่างไรกด็ ีขอ้ควรระวงัของนโยบายรูปแบบนี้คอื 
ด้าน Universality กล่าวคอื แม้ว่าการเริม่จากกลุ่มประชากรเลก็ ๆ อย่างเดก็แรกเกิด 
เวลาที่ใช้ในการสเกลนโยบายให้ครอบคลุมทุกกลุ่มประชากรอาจต้องใช้เวลานาน และ
อาจมบีางส่วนที่ตกหล่นหรอืไม่ได้รบัการสนับสนุนเลย ถ้าไม่ได้รูปแบบการสนับสนุน  
อื่น ๆ ช่วยเตมิเตม็ช่องวา่ง 

• Experiment with UBE หรือเริ่มจากการทดลองนโยบาย UBE เป็นกลุ่มการทดลอง
เพื่อให้เกิดการวดัผลลัพธ์อย่างจริงจังและสร้างหลักฐานเชิงประจักษ์ เพื่อยืนยนั
ผลสัมฤทธิข์องนโยบาย นอกจากนี้  การทดลองยงัสามารถช่วยให้รฐัได้พิจารณา
เครื่องมอืการช่วยเหลอืในหลาย ๆ มติมิากขึน้ เช่น ดา้นความถี่ของการใหก้ารสนบัสนุน 
รูปแบบ (Mode) ของการสนบัสนุน ขดีความสามารถเชงิปฏบิตักิาร เป็นต้น อย่างไรกด็ ี
แม้ว่านโยบายรูปแบบนี้ช่วยเปิดโอกาสให้รฐัได้ทดลองการด าเนินนโยบายได้หลาย
รปูแบบ แต่กรณีศกึษาในประเทศชีว้า่ การทดลองในสเกลเลก็ หลายโครงการกลบัไม่ได้
สร้างแรงผลกัดนัในการด าเนินนโยบายเตม็รูปแบบมากนัก ยกตวัอย่าง การทดลองใน
ประเทศนามีเบีย ถึงแม้ว่าจะได้รบัการสนับสนุนจากรฐั กลบัไม่ได้ขยายผลต่อเป็น
นโยบายอย่างจรงิจงั หรือในประเทศฟินแลนด์ การทดลองนโยบาย Universal Basic 
Income กลบัถูกแทนทีด่ว้ยการปฏริปูระบบประกนัสงัคมแทน เป็นตน้ 

ปัจจยัด้านความยัง่ยนืของนโยบาย UBE คอืปัจจยัด้านงบประมาณ หากขาดแผนในการจดัหา
งบประมาณแล้ว อาจส่งผลให้นโยบาย UBE ขาดความยัง่ยนืหรือล้มเหลวได้ในที่สุด โดยการจดัท า
แผนการก าหนดและจดัหางบประมาณของนโยบาย UBE นัน้ มขี ัน้ตอนหลกั 2 ข ัน้ตอน ไดแ้ก่ 

1) การก าหนดพื้นว่างทางการคลงั เพื่อตรวจสอบระดบังบประมาณคงเหลอืเพื่อใช้ในการ
ด าเนินนโยบาย โดยทีไ่ม่สรา้งภาระดา้นความยัง่ยนืทางการคลงัในระยะยาว 
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ในการก าหนดพืน้ทีว่่างทางการคลงั จะต้องเริม่ต้นจากการค านวณงบประมาณทีต่อ้งใชใ้น
การด าเนินงานของนโยบาย UBE โดยรวมทัง้ตวังบเงนิสนับสนุนเอง และงบประมาณที่
ครอบคลุมค่าบรหิารจดัการที่เกี่ยวข้อง จากนัน้น างบประมาณที่ได้ไปเทียบกบัพื้นที่ว่าง
ทางการคลงัที่เหลอื เพื่อตรวจสอบดูว่ามงีบประมาณเพยีงพอหรือไม่ โดยหากต้องการ
งบประมาณเพิม่เตมิ รฐัอาจต้องกู้ยมืจากแหล่งต่าง ๆ ซึ่งอาจส่งผลต่อระดบัหนี้สาธารณะ
ได้ ฉะนัน้ การวเิคราะห์ด้านงบประมาณและด้านการเงนิอื่น ๆ จึงต้องค านึงถึงปัจจยัที่
ตามมาด้านความยัง่ยนืทางการคลงัด้วย ซึ่งต้องพจิารณา 3 ปัจจยั คอืดุลการคลงัข ัน้ต้น 
(Primary Fiscal Balance) ต้นทุนของหนี้ และการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ หากทัง้ 3 
ปัจจยัมคีวามมัน่คงกถ็อืวา่มคีวามยัง่ยนืทางการคลงั 

2) การก าหนดการจดัสรรงบประมาณเพิม่เตมิ นอกเหนือจากการใชพ้ื้นทีท่างการคลงัทีเ่หลอื 
และการกู้ย ืม อีกหนึ่ งช่องทางรัฐสามารถสนับสนุนงบประมาณคือการจัดการสรร
งบประมาณเพิ่มเติม ผ่าน 2 ช่องทางหลักคือ การจัดเก็บภาษีเพิ่มและการลดภาระ
สนบัสนุนของรฐั โดยในบรบิทของนโยบาย UBE การจดัเกบ็ภาษเีพิม่เตมิมจีุดประสงค์เพื่อ
จดัสรรทรพัยากรทีส่่วนต่าง ๆ  ของระบบเศรษฐกจิไดร้บัใหม่ เพื่อใหเ้กดิความเท่าเทยีมมาก
ขึน้ โดยรฐัมเีครื่องมอืการจดัเกบ็ภาษรีปูแบบต่าง ๆ  โดยแต่รูปแบบกม็จีุดเด่นและจุดด้อย
แตกต่างกนัไป ดงัต่อไปนี้ 

• ภาษีรายไ ด้ ส่วนบุคคล (Personal Income Tax)  เ ป็นภาษีอัต ร าก้ า วห น้ า 
(Progressive) และมอี านาจในการจดัสรรทรพัยากร (Redistributive Power) สูงที่สุด
ในกลุ่มภาษทีัง้หมด ตอบวตัถุประสงคข์อง UBE อยา่งไรกต็าม ประเทศไทยมขีอ้จ ากดั
เรื่องสดัส่วนแรงงานนอกระบบมาก ท าใหฐ้านภาษไีม่ครอบคลุม 

• ภาษีรายได้ธรุกิจ (Corporate Income Tax) ระบบภาษีนี้เปรยีบเสมอืนการถ่ายโอน
ก าไรธุรกจิเพื่อแจกจ่ายใหก้บัสงัคม อยา่งไรกด็ ีระบบภาษนีี้อาจสรา้งกระแสรายไดร้ฐัที่
ไม่เสถียรเท่ากบัภาษรีายได้ส่วนบุคคล หรอืภาษีจากการบรโิภค เช่น ภาษีมูลค่าเพิม่ 
และอาจลดแรงจงูใจของธุรกจิต่างชาตใินการเขา้มาลงทุนในประเทศ 

• ภาษีความมัง่คัง่ (Wealth Tax) เป็นรูปแบบภาษีที่มีความส าคญัอย่างมากต่อเรื่อง
ความเหลื่อมล ้า ซึ่งรฐัสามารถจดัเกบ็ภาษมีรดก ภาษีที่ดนิ หรอืภาษีอสงัหารมิทรพัย ์
และน ามาใช้เป็นงบประมาณในการด าเนินนโยบาย เพื่อลดความเหลื่อมล ้าด้านความ
มัง่คัง่และกระจายรายได ้อยา่งไรกต็าม การเกบ็ภาษคีวามมัง่คัง่กลบัมคีวามยุง่ยากใน
เชงิปฏบิตักิาร จากการท าบญัชสีนิทรพัยแ์ละการประเมนิมูลค่าสนิทรพัย ์จนท าใหก้าร
เกบ็ภาษรีปูแบบนี้เคยลม้เหลวในกลุ่มประเทศสหภาพยโุรปเนื่องจากไม่ตอบโจทยใ์นแง่
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ประสทิธภิาพ รวมถงึการสรา้งแรงจงูใจใหเ้หล่าอภมิหาเศรษฐยีา้ยความมัง่คัง่ทีม่ไีปยงั
ประเทศอื่น 

• ภาษีการบริโภค (Consumption Tax) ส่วนใหญ่มักอยู่ในรูปแบบภาษีมูลค่าเพิ่ม 
(VAT) ซึ่งมกัเป็นแหล่งรายได้หลกัของรฐั อย่างไรก็ด ีการจดัเก็บภาษีประเภทนี้ใน
อตัราทีส่งูขึน้สรา้งความกงัวลในประเดน็ความเหลื่อมล ้า เนื่องจาก สดัส่วนการบรโิภค
เทยีบกบัรายได้มกัจะลดลง หากรายได้เพิม่มากขึน้ ส่งผลให้กลุ่มที่มรีายได้น้อยเสีย
ภาษใีนสดัส่วนทีส่งูกวา่กลุ่ม รายไดส้งู 

Box 3: แบบจ าลองการด าเนินนโยบาย Universal Basic Capital ในประเทศไทย 

ThailandFuture ได้มีการจัดท าแบบจ าลองจ าลองการด าเนินนโยบาย Universal Basic 
Capital Grant ในบรบิทประเทศไทย เพื่อประเมนิประสทิธผิลและตน้ทุนของนโยบายในการเพิม่ระดบั
การเขา้ถงึตลาดทุน และลดความเหลื่อมล ้าของประเทศไทย 

แบบจ าลองดงักล่าว ประเมนิประสทิธผิลของนโยบายแจกเงนิกอ้น ทีร่ฐัสนบัสนุนเงนิแรกเกดิ
เป็นเงนิจ านวนหนึ่ง จากนัน้จะทยอยโอนเงนิรายเดอืนเขา้บญัช ีจนมอีายุครบ 18 ปี โดยเงนิจ านวน
ทัง้หมดจะถูกน าไปลงทุนผ่านกองทุน Trust Fund เพื่อสร้างผลตอบแทนและจะถอนออกมาได้ก็ต่อ
บรรลุเงื่อนไขอาย ุ18 ปีบรบิรูณ์เท่านัน้ โดยแบบจ าลองไดพ้จิารณารปูแบบการจ่ายเงนิแรกเกดิและเงนิ
รายเดอืนรูปแบบต่าง ๆ แบ่งเป็นเงนิแรกเกดิมมีูลค่าระหว่าง 10,000 บาทถึง 30,000 บาท และเงนิ
รายเดอืนมมีลูค่าระหวา่ง 500 บาท ถงึ 1,500 บาท 

โดยผลการศกึษาพบว่า หากเดก็ที่ได้รบัเงนิสามารถถอนเงนิออกมาใช้จ่ายได้รายปี  ปีละ 
เท่า ๆ กนั และเงนิทีเ่หลอืยงัถูกน าไปลงทุนต่อในกองทุน Trust Fund ไปเรื่อย ๆ จนครบอาย ุ60 ปี จะ
ท าใหร้ะดบั Minimum Income standard ของเบีย้ยงัชพีรายปี ดขีึน้ และช่วยลดปัญหาความยากจนลง 
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ในส่วนของงบประมาณ แบบจ าลองได้มกีารคาดการณ์งบประมาณรายได้รฐัที่เพิ่มการขึ้น 
จากอตัราการจดัเก็บภาษีต่าง ๆ เทียบกบังบประมาณที่นโยบาย Universal Basic Capital Grants 
ตอ้งใช ้ซึง่พบวา่ในกรณีทีเ่พิม่อตัราภาษแีบบน้อยทีสุ่ด (ภาษเีงนิไดบุ้คคลธรรมดาเพิม่ระดบัละร้อยละ 
1.25 ภาษีเงนิได้นิตบุิคคลเพิม่รอ้ยละ 2.5 หรอืภาษีมูลค่าเพิม่เพิม่รอ้ยละ 1) สามารถรองรบันโยบาย
ระดบัสูงสุดได้ (เงนิแรกเกดิ 30,000 บาท และเงนิรายเดอืน 1,500 บาท) โดยใชง้บทีเ่พิม่ขึน้จากภาษี
เงนิไดบุ้คคลธรรมดาไปรอ้ยละ 26.31 ภาษเีงนิไดน้ิตบุิคคลไปรอ้ยละ 72.12 และภาษมีลูค่าเพิม่ไปรอ้ย
ละ 56.59 ตามล าดบั 

 
สดัส่วนการใช้งบประมาณเฉล่ียรายปีเทียบกบันโยบายขึ้นภาษีเงินได้นิติบคุคล 
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สดัส่วนการใช้งบประมาณเฉล่ียรายปีเทียบกบันโยบายขึ้นภาษีบคุคลธรรมดา 

 
 
 

สดัส่วนการใช้งบประมาณเฉล่ียรายปีเทียบกบันโยบายขึ้นภาษีมลูค่าเพ่ิม 

 
 

 

4.1.2 ONE-ID 

นโยบาย ONE-ID คือการพฒันาระบบทะเบียนส าหรบัเป็นบญัชีการเงนิที่เชื่อมกบั ID บตัร
ประชาชน โดยตวั ONE-ID นี้ จะเป็นช่องทางหลกัส าหรบัประชาชนในการรบัหน่วยลงทุนจากนโยบาย 
UBE รวมถงึจะเป็น ID ทีส่ามารถใชส้ าหรบัการเขา้ไปลงทุนในตลาดทุนรปูแบบต่าง ๆ ไม่วา่จะเป็นตลาด
หลกัทรพัยห์รอืตลาด Cryptocurrency เป็นตน้ โดยประชาชนสามารถท า KYC เพยีงครัง้เดยีวผ่าน ONE-
ID และสามารถใชบ้ญัชใีนการเขา้ถงึบรกิารทางการเงนิอื่นได ้โดยทีไ่ม่ตอ้งท า KYC เพิม่อกี ซึง่ ONE-ID 
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จะช่วยใหเ้กดิความสะดวกสบายและท าใหค้นมแีนวโน้มทีจ่ะต้องการลงทุนมากขึน้ สอดคล้องกบัผลการ
ส ารวจการเขา้ถงึตลาดทุนที่ว่ากลุ่มตวัอย่างกว่ารอ้ยละ 29.5 ตอ้งการระบบแอพลเิคชนัทีใ่ชง้านง่าย และ
อกีรอ้ยละ 13 ตอ้งการระบบเปิดบญัชแีละการยนืยนัตวัตนัทีง่่าย 

ภาพท่ี 16  สดัส่วนส่ิงท่ีนักลงทุนปัจจบุนัต้องการให้ปรบัปรงุ 

 

ทีม่า: ThailandFuture  

 

Box 4: NDID ระบบยืนยนัตวัตนครัง้เดียวโลกดิจิทลั 

NDID เป็นบรกิารการยนืยนัตวัตนดจิทิลั และการส่งต่อขอ้มลูตวัตน เพื่อใหเ้กดิความสะดวก
ในการท าธุรกรรมทางการเงินออนไลน์ เช่น การเปิดบญัชีธนาคารข้ามสาขา การสมคัรขอสนิเชื่อ
ออนไลน์ การเปิดบญัชหีลกัทรพัยอ์อนไลน์ และการสมคัรประกนัต่าง ๆ เป็นตน้ 

ระบบ NDID มกีารออกแบบให้มคีวามปลอดภยัสงู ผ่านการเขา้รหสัส าหรบัการรบัส่งขอ้มลู 
และไม่มกีารรวมศูนยเ์กบ็ขอ้มลู แต่ขอ้มูลยงัคงอยู่กบัหน่วยงานที่ดแูลขอ้มลูและใหบ้รกิารลกูค้า โดย
ระบบถูกออกแบบภายใตแ้นวคดิ Decentralized ดว้ยเทคโนโลย ีBlockchain ซึง่ผูด้แูลระบบคอื บรษิทั 
เนชัน่แนลดจิทิลั ไอด ีจ ากดั จะไม่สามารถเหน็ขอ้มลูใด ๆ ของผูใ้ชบ้รกิารได ้
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นโยบาย ONE-ID สามารถควบรวมหรอืต่อยอดจากนวตักรรม NDID ที่มอียู่ก่อนแล้วนี้ได้ 
ดว้ยการสรา้งระบบขอ้มลูโปรไฟลก์ารเงนิ บนหลกัการยนืยนัตวัตนและหลกัการส่งต่อขอ้มลูของ NDID 
นี้ โดยจะต้องมกีารต่อยอดให้บญัช ีONE-ID บนระบบ NDID นี้ สามารถรบัหน่วยลงทุนจากนโยบาย 
UBE ได้ ผู้ใช้งานสามารถตรวจสอบ Financial Health Check ของตวัเองได้ รวมถึงสามารถใชบ้ญัชี
เดยีวในการเขา้สู่ตลาดทุนไดท้ ัง้ตลาดหลกัทรพัย ์และตลาดครปิโตเคอรเ์รนซ ี

 

ซึ่งตวั ONE-ID นอกจากจะท าใหเ้กดิความสะดวกส าหรบัประชาชนในการเขา้ถงึตลาดทุนแลว้ 
ยงัช่วยให้รฐัสามารถเกบ็ขอ้มูลเกี่ยวกบัพฤตกิรรมและสถานการณ์การลงทุนของประชาชนได้ผ่าน ID 
เดยีว เชื่อมโยงกบัทุกฐานขอ้มูลทางการเงนิได้ด้วย โดยขอ้มูลเหล่านี้จะเป็นประโยชน์ต่อการติดตาม 
ประเมนิผล และการด าเนินนโยบายบนขอ้มลูหลกัฐาน (Evidence-based Policy) ต่อไป 

นอกจากนี้ ONE-ID ควรเป็นระบบทะเบยีนทีเ่ชื่อมโยงกบัแอพลเิคชนั หรอืขอ้มลูทางการเงนิอื่น
ของรฐัด้วย เช่นแอพลิเคชนัเป๋าตงั พร้อมเพย์ ฯลฯ เพื่อให้ประชาชนเกิดความสะดวกในการติดตาม
สถานะทางการเงนิของตวัเอง เช่น ตรวจสอบเครดติบูโร โดยไม่ต้องท าเรื่องขอใบรบัรอง , การเดนิไป
ต่างประเทศทีไ่ม่จ าเป็นตอ้งขอ bank statement เพยีงยืน่บตัรประชาชนหรอื application ONE-ID นี้กจ็ะ
ช่วยให้สามารถยนืยนัได้ถงึแหล่งที่มาของรายได้ รวมถึงตรวจสอบไดว้่ามกีารวางแผนการลงทุนเพื่อวยั
เกษยีณแลว้เพยีงพอหรอืไม่ ซึง่ตวั ONE-ID นี้จะม ีคุณสมบตัทิีช่่วยใหป้ระชาชนสามารถวางแผนการเงนิ
และการลงทุนไดง้่ายขึน้ เช่น Financial Health Check หรอื Automated Investing เป็นตน้ ตลอดจนเกดิ
ความตระหนกัเรื่องการวางแผนทางการเงนิมากยิง่ขึน้ 



สมุดปกขาว (White Paper)  
การพฒันาตลาดทุนที่เขา้ถงึได ้(Capital Market Accessibility) 

โครงการตลาดทุนของทุกคน (Capital Market of All) 
 

 

 

44 

ในการขบัเคลื่อนนโยบาย ONE-ID นัน้ กระทรวงการคลังควรเป็นเจ้าภาพหลัก ร่วมกับ
กระทรวงมหาดไทยในการเชื่อมต่อฐานขอ้มลูทะเบยีนราษฎร ์และร่วมกบัองคก์รทีม่บีทบาทส าคญัในดา้น
โครงสรา้งพืน้ฐานของการก ากบัดแูล ประกอบดว้ย ธนาคารแห่งประเทศไทย SET ก.ล.ต. และเครดติบโูร 
ในการเชื่อมต่อขอ้มลู รวมถงึการด าเนินและการประเมนิผลนโยบายทีเ่กีย่วขอ้ง เช่น การส่งเสรมิการออม
การลงทุนของประชาชน การจัด Financial Literacy Roadmap จากข้อมูลรายบุคคล การติดตาม 
Financial Health Check ของประชาชน โดยจะตอ้งท าระบบขอ้มลูใหเ้ป็นระบบเปิด หรอื Open Platform 
ทีทุ่กคนสามารถน าขอ้มลูมาใชไ้ด ้เพื่อใหเ้กดิการน าขอ้มลูมาวเิคราะหว์จิยัทางการเงนิ ยกเวน้ขอ้มลูส่วน
บุคคล 

ภาพท่ี 17 แผนภาพสรปุ ONE-ID Ecosystem 

 

ทีม่า: ThailandFuture  

4.2 นโยบายส่งเสริมความรู้และทกัษะทางการเงิน (Financial Education Roadmap) 

เพื่อแก้ไขปัญหาด้านความรู้และทกัษะทางการเงนิของไทย ที่ยงัคงเป็นอุปสรรค์ส าคญัต่อการ
เขา้ถงึตลาดทุนในวงกวา้งของประชาชน หน่วยงานภาครฐัจงึจ าเป็นตอ้งมนีโยบายส่งเสรมิความรูท้างการ
เงินให้กบัประชาชนอย่างมปีระสทิธิภาพ โดยมาตรการในการส่งเสรมิความรู้ทางการเงนินัน้ ควรถูก
ออกแบบให้เหมาะสมกบัคนแต่ละกลุ่ม แต่ละช่วงวยั และเหมาะสมกบัขอ้มูลความเสี่ยง (Risk profile) 
ของคนแต่ละกลุ่มด้วยเช่นเดียวกนั และควรจดัท าออกมาในลกัษณะ Financial Education Roadmap 
ของคนแต่ละกลุ่ม ทีใ่หทุ้กหน่วยงานทีเ่กีย่วขอ้ง ทัง้ภาครฐัและเอกชน สามารถเขา้ร่วมหารอืและวางแผน
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ในการพฒันาในระยะยาว ทัง้นี้มาตรการการส่งเสรมิความรู้ทางการเงนินี้ สามารถน าขอ้มูลจากระบบ 
ONE-ID เพื่อใช้ในการวางแผนการจดัท า Financial Education Roadmap ทัง้ในระดบัประเทศ ระดบั
กลุ่ม และระดบับุคคลใหเ้หมาะสมได ้

ภาพท่ี 18 แผนภาพตวัอย่าง Financial Education ส าหรบัแต่ละกลุ่มประชากร 

 

ที่มา: ThailandFuture  

นอกจากนี้ การน านโยบาย ONE-ID มาร่วมในการส่งเสรมิความรู้และทกัษะทางการเงนินัน้ ยงั
อาจช่วยให้สามารถตดิตามประเมนิผลของมาตรการส่งเสรมิความรู้ดว้ยขอ้มูลได้อกีด้วย กล่าวคอื หาก
แหล่งความรู้ทางการเงนิที่ได้มาตรฐานมกีารเชื่อมต่อกบั ONE-ID ก็จะท าให้สามารถเก็บขอ้มูลได้ว่า
ประชาชนแต่ละกลุ่มใช้เวลาหาความรู้จากแหล่งความรู้ต่าง ๆ อย่างไร และส่งผลต่อพฤติกรรมทาง
การเงนิและการลงทุนอย่างไร ซึ่งผลการวเิคราะห์หรอื Insight ในส่วนนี้จะเป็นประโยชน์ต่อผู้ใหบ้รกิาร 
Financial Education อยา่งมากในการพฒันามาตรการส่งเสรมิความรูท้างการเงนิต่อไป 

โดยตวัอยา่งในการส่งเสรมิองคค์วามรู้ของคนแต่ละกลุ่มนัน้ อาจแบ่งประชาชนตามกลุ่มช่วงวยั 
เนื่องจากคนแต่ละช่วงวยัมี Risk profile และวถิีชีวติที่แตกต่างกนั เช่น ในช่วงวยัประถมศึกษาและ
มธัยมศกึษาอาจมหีลกัสตูรพืน้ฐานในการเขา้ใจการลงทุนและการออม ขณะทีว่ยันกัศกึษาและวยักลางคน 
อาจเป็นการส่งเสรมิผ่านไอดอล หรอื คนดงัที่คนในกลุ่มวยันี้ชื่นชอบ เพราะจะเป็นการเพิม่ความรู ้และ
ความตระหนกัรูโ้ดยไม่รูส้กึเป็นการบงัคบั ขณะทีก่ลุ่มวยัใกลเ้กษยีณและวยัเกษียณ ตอ้งการผูเ้ชีย่วชาญ
เขา้มาช่วยดูแล หรอืแนะน าให้ความรู้เกี่ยวกบัการออมเพื่อวยัเกษียณ เนื่องจากคนกลุ่มนี้สามารถรบั
ความเสีย่งไดต้ ่า จงึตอ้งเสรมิความรูใ้หเ้ขา้ใจถงึลกัษณะการลงทุนในสนิทรพัยแ์ต่ละประเภท เป็นตน้ 

ในอนาคต หากนโยบาย Financial Education Provider สามารถรวมกบัระบบนิเวศน์ ONE-ID 
และสามารถน าขอ้มูลการเขา้ถึงแหล่งความรูแ้ละผลสมัฤทธิท์างการเรยีนรู้ได้ มาวเิคราะห์เพื่อวางแผน
นโยบายได้นัน้ กจ็ะช่วยให้นโยบายส่งเสรมิความรู้ทางการเงนิมปีระสทิธภิาพ หรอืตอบโจทยค์นแต่ละ
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กลุ่มมากขึน้ โดยจากการทดลองน าผลการส ารวจการเขา้ถงึตลาดทุนทีม่คี าถามเกี่ยวกบัความรูพ้ื้นฐาน
ทางการเงนิ และรูปแบบสื่อการเรยีนรูท้ ี่กลุ่มตวัอย่างมกัหาความรู้ทางการเงนิ มาวเิคราะห์ด้วยเทคนิค
การวเิคราะห์เชงิถดถอย (Regression Analysis) เพื่อหาความสมัพนัธ์ระหว่างแหล่งความรู้และระดบั
ความรู้ของกลุ่มตวัอย่าง ซึ่งผลการวเิคราะห์พบว่าสื่อบางประเภท เช่น บทความโดยผู้เชี่ยวชาญ หรอื
เวบ็ไซตก์ารลงทุน มแีนวโน้มทีจ่ะเป็นแหล่งความรูท้ ีม่ปีระสทิธภิาพในการส่งเสรมิความรูท้างการเงนิ 

ภาพท่ี 19 ค่าสมัประสิทธ์ิแสดงความสมัพนัธเ์ชิงเส้นระหว่างแหล่งความรู้และระดบัความรู้ 

 

 

4.3 การส่งเสริมผลิตภณัฑท์างการเงินรปูแบบใหม่ 

หากวเิคราะห์และผ่าโครงสร้างของตลาดทุนออกมาจะพบว่า ผลติภณัฑ์ที่มอียู่ในตลาดทุนนัน้
ค่อนขา้งเป็นลกัษณะดัง้เดมิทีข่บัเคลื่อนดว้ยธุรกจิพลงังาน การขนส่ง และการบรกิารเป็นหลกั ซึง่ปัจจุบนั
การเขา้มาของเทคโนโลยกีารเงนิสมยัใหม่ท าใหเ้หน็ถงึรปูแบบผลติภณัฑ์ใหม่ที่มคีวามหลากหลาย การ
เข้าถึงสินทรัพย์ดิจทัลที่ท าได้สะดวกสบายมากยิ่งขึ้น มีเงินจ านวนน้อยก็สามารถเทรดได้ด้วย
ค่าธรรมเนียมที่ต ่า จึงเป็นสาเหตุให้ตลาดทุนต้องปรบัเปลี่ยนโครงสร้างของตนเองให้สามารถรองรบั
การเงนิยคุสมยัใหม่ ใหส้ามารถผสมผสานเขา้กบัการเงนิดัง้เดมิดว้ยกนัได ้จึงเป็นประเดน็ทา้ทายทีส่ าคญั 
การน าเทคโนโลยบีลอ็กเชนเขา้มาใช้เพื่อใหเ้กดิความสะดวกในการลงทุนสนิทรพัยร์ปูแบบใหม่และการ
ลงทุนขา้มพรมแดน รวมถงึเพื่อใหส้ามารถตรวจสอบธุรกรรมใหม้คีวามโปร่งใสมากยิง่ขึน้ 

นอกจากนี้ เพื่อใหร้ปูแบบการลงทุนมคีวามหลากหลายมากขึน้  และตอบโจทยก์บัประชาชนใน 
ทุกช่วงวยั จงึควรเพิม่มติใิหก้บัผลติภณัฑท์างการเงนิ ซึ่งจะช่วยใหป้ระชาชนทุกกลุ่มวยัสามารถเขา้ถงึ
ตลาดทุนไดม้ากขึน้ อาท ิการสรา้งผลติภณัฑท์างการเงนิส าหรบัวยัเกษยีณ เพื่อเพิม่ช่องทางใหผู้สู้งอายุ
ไดม้ชี่องทางการออมเพื่อวยัเกษยีณ การน า Cryptocurrency เขา้มาแกปั้ญหาการขายสนิคา้เกษตร การ
ออกกองทุน REITs เกีย่วกบัภาคการเกษตร เพื่อสรา้งช่องทางเลอืกใหก้บัชาวเกษตรทีเ่ป็นรากฐานของ
เศรษฐกจิไทยและช่วยใหเ้กษตรการไทยได้เขา้ถงึแหล่งเงนิทุนได้ง่ายมากขึน้ มตีลาดรองรบัส าหรบัการ
ขายสนิคา้เกษตร เป็นตน้ 
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ภาพท่ี 20 แผนภาพแสดงระบบนิเวศน์ตลาดทุนยคุเก่าและใหม่ 

 
ที่มา: ThailandFuture  

หากมองถึงรูปแบบธุรกิจในปัจจุบนัจะพบว่า ลกัษณะของธุรกจินัน้กลายมาเป็นรูปแบบของ
แพลทฟอร์มมากยิง่ขึน้ (Platform-based) จากเดมิที่มกีารแขง่ขนัเฉพาะรายใหญ่ ๆ ปัจจุบนัอ านาจการ
แข่งขนัได้ค่อย ๆ ผลกัไปสู่ผู้ประกอบการรายย่อยได้มีอ านาจต่อรองมากขึ้น ท าให้ปัจจุบนัจะพบว่า
รูปแบบการกู้เงนินัน้มขีนาดที่เลก็ลง แต่มคีวามถี่มากยิง่ขึน้ หรอือธบิายง่าย ๆ คอื การกู้เงนิหรอืการ
ระดมทุนนั ้นเป็นระดับไมโครมากยิ่งขึ้น (Micro Finance)  ซึ่งปัจจุบันจะเห็นการระดมทุนของ
ผู้ประกอบการรายเลก็ผ่านการออกเหรยีญโทเคนมากขึน้ซึง่หากตลาดหลกัทรพัยไ์ม่มกีารเตรยีมพรอ้ม
รบัมอืกบัการเปลี่ยนแปลงอย่างรวดเรว็นี้ (Paradigm Shift) กจ็ะเหน็ผูป้ระกอบการรายย่อยทีม่ศีกัยภาพ
หนัไปใชบ้รกิารผลติภณัฑต่์างประเทศทีต่อบโจทยก์บัตวัผูป้ระกอบการมากกวา่ 

นอกจากนี้หากเจาะลกึลงไปถงึประชาชนคนไทย จะพบวา่ ช่วงวยัทีม่คีวามมัง่คัง่ในปัจจุบนันัน้
จะอยู่ในช่วงของวยัใกล้เกษียณ และวยัเกษียณเป็นสดัส่วนจ านวนมาก แต่ ผลติภณัฑ์ที่มกีลบัไม่ตอบ
โจทยค์วามต้องการและความเสีย่งของนกัลงทุนในวยันี้ จงึเป็นเหตุให้นกัลงทุนกลุ่มนี้เลอืกทีจ่ะไม่ลงทุน
แต่เกบ็ฝากเพื่อรบัดอกเบีย้แทน ซึง่หากตลาดทุนสามารถสรา้งรปูแบบผลติภณัฑก์ารลงทุนรปูแบบใหม่ที่
ตอบโจทยค์นวยัเกษียณ อาท ิกองทุนวยัเกษียณที่มกีารผสมผสานการลงทุนทัง้สนิทรพัยเ์สี่ยงต ่า เช่น 
พนัธบตัรรฐับาล หุ้นในหมวดการแพทย์ และ สนิทรพัยเ์สี่ยงสูง เช่น หุ้นสายเทคโนโลย ีหรอืสนิทรพัย์
ดจิทิลั ซึ่งจะช่วยให้นกัลงทุนกลุ่มนี้ได้รบัรูปแบบการลงทุนทีเ่หมาะสม มผีู้เชี่ยวชาญคอยดแูลเงนิทุนให้ 
และการลงทุนในสนิทรพัยเ์สี่ยงอย่าง Cryptocurrency ที่มคีวามเขา้ใจยากนัน้ ให้ผู้เชี่ยวชาญได้เขา้มา
ช่วยอธบิายใหเ้ขา้ใจอยา่งพอสงัเขป และสิง่ส าคญัคอืตอ้งไดร้บัการช าระเงนิค่าธรรมเนียมทีเ่ป็นธรรมดว้ย 

ส าหรบัคนในกลุ่มคนรุ่นใหม่ซึง่คาดวา่จะเป็นคนทีม่บีทบาทหลกัในการขบัเคลื่อนประเทศ และ
ในอนาคตกจ็ะมกีารถ่ายโอนความมัง่คัง่จากคนในยุคเก่า มาสู่คนยุคใหม่ในอนาคต จากธุรกจิที่มกีาร
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แข่งขนัสูงและใครสามารถสร้างการเปลี่ยนแปลงได้ก่อนจะเป็นผู้ชนะ และเป็นผู้ชนะหนึ่งเดยีวเท่านัน้ 
(Winner takes all) และการระดมทุมที่มเีมด็เงนิอดัฉีดมหาศาลจากนักลงทุนทัว่โลก ดงันัน้ตลาดทุนจะ
ค่อย ๆ ผสมผสานจนเป็นอันหนึ่งอันเดียวกันมากขึ้น ท าให้เป็นความท้าทายที่ตลาดทุนต้องเร่ง
ปรบัเปลีย่นโครงสรา้งพืน้ฐานใหเ้ตรยีมพรอ้มรบัมอื ทัง้เสรมิสรา้งความรูข้องบุคลากรควบคู่กนัไปดว้ย 

4.4 การปรบักฎระเบียบด้านการเข้าถึง 

กฎหมายและกฏระเบยีบทางการเงนิที่ลา้สมยั เป็นอุปสรรคส าคญัต่อการเขา้ถึงตลาดทุนของ
ประชาชนและธุรกจิ ท าให้เกดิความล่าชา้และยากต่อการสรา้งสรรค์ผลติภณัฑ์รปูแบบใหม่ใหต้อบโจทย์
กบัความตอ้งการของนกัลงทุน  โดยแนวทางนโยบายในการปรบัแกก้ฎหมายและกฎระเบยีบตลาดทุน ให้
ลดอุปสรรคต่อการเขา้ถงึตลาดทุนนัน้ สามารถแบ่งออกไดเ้ป็น 3 ส่วน ตามลกัษณะของปัญหากฎหมาย
ดา้นการเขา้ถงึปัจจุบนั คอื นโยบายปรบักฎระเบยีบด้านนิยามผูล้งทุน นโยบายปรบักฎระเบยีบด้านการ
เปิดเผยขอ้มลู และ นโยบายปรบักฎระเบยีบดา้นการระดมทุนของ SMEs 

4.4.1 นโยบายปรบักฎระเบียบด้านนิยามผู้ลงทุน 

การก าหนดนิยามผู้ลงทุนปัจจุบนัที่ใช้เกณฑ์มูลค่าทรพัย์สินในการก าหนด โดยไม่ค านึงถึง
คุณลกัษณะอื่น เป็นอุปสรรคส าคญัที่ท าให้ผู้ลงทุนไม่สามารถเข้าถึงผลิตภณัฑ์ในตลาดทุนที่มีความ
หลากหลายได้อย่างเต็มที่ ดังนัน้กฎระเบียบด้านนิยามของผู้ลงทุนจึงควรถูกปรับเปลี่ยน ให้น า
คุณลกัษณะอื่น เขา้มาพจิารณาประกอบได้ด้วย เช่น สายอาชพี ความรู้ความเชี่ยวชาญ ประสบการณ์ 
ฯลฯ ซึ่งส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรัพย์ก าลงัอยู่ระหว่างการจัดท า
กฎเกณฑก์ารก าหนดประเภทผูล้งทุนใหม้คีวามยดืหยุน่ขึน้  โดยจะมกีารจดักลุ่มผูล้งทุนทีม่คีวามรู้ความ
เชี่ยวชาญเฉพาะที่แสดงใหเ้หน็ถงึประสบการณ์และความรู้ในการลงทุน เช่น ผู้ที่มใีบอนุญาตบรหิารการ
จดัการกองทุนรวม ผู้ที่มใีบอนุญาตนักวเิคราะห์การลงทุน Angel Investors และคนคุ้นเคยของกจิการ  
เป็นต้น ให้เป็น Professional Investors ซึ่งผลของการเป็น Professional Investors คอืนักลงทุนรายนัน้
จะสามารถลงทุนไดใ้นทรพัยส์นิทุกประเภท 

การก าหนดประเภทผู้ลงทุนใหม้คีวามยดืหยุ่นมากขึน้เป็นเรื่องทีค่วรกระท า อย่างเร่งด่วนเพื่อ
ท าให้ตลาดทุนของประเทศไทยเขา้ถึงง่ายและหลากหลาย และจะต้องสร้างระบบนิเวศที่เอื้ออ านวยต่อ
การมสี่วนร่วมของผู้ลงทุน และผู้ระดมทุน ดงันัน้ ส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาด
หลกัทรพัย ์ควรผ่านกฎเกณฑ์นี้ออกมาโดยเรว็ เพื่อเปิดโอกาสให้นักลงทุนที่มทีรพัยส์นิไม่ถึงเกณฑ์ที่
ก าหนดตามกฎหมายปัจจุบนั แต่มคีวามรู้ความเชี่ยวชาญสามารถลงทุนในผลติภณัฑ์ที่ตอบสนองต่อ
ความต้องการ และความเสี่ยงที่รบัได้ ซึ่งจะท าให้ประชาชนสามารถเขา้ถึงผลิตภณัฑ์ในตลาดทุนได้
หลากหลายมากขึน้ 
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4.4.2 นโยบายปรบักฎระเบียบด้านการเปิดเผยข้อมลู 

กฎระเบยีบดา้นการเปิดเผยขอ้มลูผลติภณัฑท์างการเงนิของประเทศไทยมลีกัษณะทีไ่ม่ยดืหยุน่ 
และหน่วยงานก ากบัดแูลมกีระบวนการตรวจสอบการเปิดเผยขอ้มูลโดยพจิารณาเพยีงความสมบรูณ์ของ
รายการทีก่ฎเกณฑก์ าหนดเอาเท่านัน้ (Check-the-box) ซึง่ท าใหก้ารเปิดเผยขอ้มลูขาดความยดืหยุน่ ไม่
สอดคล้องกบัลกัษณะของผลติภณัฑ์ในตลาดทุนที่ปัจจุบนัมคีวามหลากหลายมากขึน้ และอ่านท าความ
เขา้ใจไดย้าก ในขณะทีใ่นต่างประเทศการเปิดเผยขอ้มลูนัน้มลีกัษณะ risk-based approach และก าหนด
รูปแบบ รวมถึงเนื้อหาของข้อมูล เป็นลกัษณะการเปิดเผยขัน้ต ่า ซึ่งท าให้การเปิดเผยข้อมูลมีความ
หลากหลาย ตอบโจทยน์กัลงทุนแต่ละรปูแบบ และเหมาะสมกบัผลติภณัฑก์ารลงุทนทีม่คีวามหลากหลาย
มากขึน้ 

ดงันัน้ หน่วยงานที่เกี่ยวขอ้งจงึควรด าเนินการสองประการ เพื่อปรบักฎระเบยีบเกี่ยวกบัการ
เปิดเผยขอ้มลู ใหเ้อือ้ต่อประชาชนในการศกึษาท าความเขา้ใจ และตดัสนิใจเขา้มาลงทุนในตลาดทุนตาม
ความเสี่ยงของตนเอง โดยการด าเนินงานประการแรก คือ 1) การปรบัรูปแบบการเปิดเผยข้อมูลให้
สอดคล้องกบัผู้ลงทุนแต่ละรายโดยอาศยักลไกของสถาบนัตวักลาง และ 2) จดัท า “มาตรฐานกลาง” 
ส าหรบัการเปิดเผยขอ้มูล ทัง้นี้ เพื่อให้นักลงทุนเขา้ถงึเอกสารการเปิดเผยขอ้มูลได้ง่ายมากขึน้ และเป็น
การแก้ไขปัญหาความไม่สมมาตรของขอ้มูล ( Information Asymmetry) ในตลาดทุนได้ เมื่อนักลงทุนมี
ความเขา้ใจในผลติภณัฑแ์ล้ว กจ็ะสรา้งบรรยากาศของความเชื่อมัน่ในการลงทุนในตลาดทุนโดยรวม ท า
ใหป้ระชาชนเขา้ถงึตลาดทุนไดง้่ายมากขึน้ และท าใหต้ลาดทุนเป็นทีจ่ดัสรรทุนทีม่ปีระสทิธภิาพ 

Box 5: กรณีศึกษา Notice on Information to Clients and Products Information Disclosure 
(ประเทศสิงคโปร)์ 

เอกสารฉบบันี้เป็นการก าหนดมาตรฐานขัน้ต ่าของการเปิดเผยขอ้มลูและใหข้อ้มลูผลติภณัฑแ์ก่ลกูคา้ 
เช่น มกีารก าหนด “General Disclosure Principles” ซึง่ระบุมาตรฐานขัน้ต ่าในการเปิดเผยขอ้มลู เช่น  

• การเปิดเผยขอ้มลูตอ้งมคีวามชดัเจน 
o ตอ้งใชภ้าษาเรยีบง่าย (plain language)  
o น าเสนอในรปูแบบทีเ่ขา้ใจง่าย และ 
o ตอ้งมกีารอธบิายศพัทท์างเทคนิค (jargon or technical terms) อยา่งชดัเจน 

• การเปิดเผยขอ้มลูตอ้งมคีวามเพยีงพอ 
o ตอ้งเป็นไปตามมาตรฐานทีด่ทีีสุ่ดในอุตสาหกรรม 

4.4.3 นโยบายปรบักฎระเบียบด้านการระดมทุนของ SMEs 

ดว้ยขอ้ก าหนดดา้นการระดมทุนหลายประการของ SMEs ยงัมลีกัษณะทีไ่ม่ยดืหยุน่หรอืลา้สมยั 
ท าให้ธุรกจิ SMEs ไม่สามารถระดมทุนผ่านตลาดทุนได้ หรอืท าได้ดว้ยต้นทุนที่สงู ทัง้การระดมทุนผ่าน
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ตราสารหนี้และตราสารทุน โดยการศึกษาวจิยัทางกฎหมาย ได้จดัท าข้อเสนอแนะเชงินโยบายตาม
ลกัษณะปัญหาทางขอ้กฎหมายในปัจจุบนัสามารถสรุปไดต้ามตารางดา้นล่างดงัต่อไปนี้ 

ตารางท่ี 4 ข้อเสนอแนะเชิงนโยบายตามลกัษณะปัญหาทางข้อกฎหมายในปัจจบุนั 
หวัข้อ ข้อเสนอแนะ 

การออกตราสารหนี้ ควรจดัตัง้องคก์รค ้าประกนัหุน้กูเ้พื่อลดตน้ทุนในการระดมทุนผ่านการ
ออกตราสารหนี้ 

การออกตราสารทุน • ESOP – ควรอนุญาตใหบ้รษิทัจ ากดัออกหุน้ใหแ้ก่พนกังานได้ 
• Convertible Notes – ควรอนุญาตใหม้กีารแปลงหุน้กูเ้ป็นหุน้

สามญัได ้
Preferential Shares – ควรอนุญาตใหบ้รษิทัจ ากดัยกเลกิบุรมิสทิธใิน
หุน้ และออกหุน้สามญัไดง้่าย 

4.5 การส่งเสริมเทคโนโลยีทางการเงิน 

เทคโนโลยทีางการเงนิสมยัใหม่ได้ขบัเคลื่อนให้เกดิตลาดทุนแห่งอนาคต ที่การเขา้สู่ตลาดทุน
และการลงทุนในสนิทรพัยด์จิติอลท าไดง้่าย ขอ้มลูมคีวามโปร่งใส และบทบาทตวักลาง รวมถงึหน่วยงาน
ก ากบัดแูลถูกจ ากดัมากขึน้ ตลาดทุนแบบดัง้เดมิตอ้งน าโอกาสทางเทคโนโลยนีี้ มายกระดบัตลาดทุน ให้
สามารถแข่งขนั และสอดคล้องไปกบัทศิทางตลาดทุนแห่งอนาคตให้ได้ ตลอดจนต้องเอื้อให้เกิดการ
เขา้ถงึตลาดทุนในวงกวา้ง เพื่อกระจายความมัง่คัง่และการเตบิโตไปสู่สงัคมอยา่งแทจ้รงิ โดยขอ้เสนอแนะ
ดา้นการเสรมิสรา้งเทคโนโลย ีสามารถแบ่งออกไดเ้ป็นขอ้เสนอ 3 ขอ้ ดงัต่อไปนี้ 

4.5.1 พฒันาเทคโนโลยีการยืนยนัตวัตน 

หนึ่งในจุดเด่นของครปิโตเคอรเ์รนซแีละ DeFi คือความสะดวกรวดเรว็ในการยนืยนัตวัตน ที่
สามารถท าไดผ้่านช่องทางออนไลน์ รวมถงึขอ้มลูตวัตนมคีวามปลอดภยัสงู ท าใหน้กัลงทุนสามารถเขา้ถงึ
การลงทุนไดง้่าย และมคีวามมัน่ใจในความปลอดภยัของขอ้มูล เนื่องจากผู้ใชง้านเป็นเจ้าของขอ้มลูเอง 
อย่างไรก็ตามระบบการยนืยนัตัวตนแบบกระจายอ านาจลกัษณะนี้มกัจดัท าโดยภาคเอกชน ท าให้
หน่วยงานก ากบัดแูลภาครฐัไม่สามารถเขา้ตรวจสอบหรอืมบีทบาทในการยนืยนัตวัตนได้ 
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Box 6: กรณีศึกษา Decentralized Digital Identity (DDID) ของ Microsoft 
Microsoft ไดพ้ฒันาเทคโนโลย ีDecentralized Digital Identity (DDID) หรอืระบบการยนืยนัตวัตน
แบบกระจายอ านาจ ซึง่พฒันาอยูบ่นเทคโนโลย ีBlockchain โดยผูใ้ชง้านเป็นเขา้ของขอ้มลูอยา่ง
แทจ้รงิ และขัน้ตอนการยนืยนัตวัตนสามารถด าเนินการไดอ้ยา่งรวดเรว็ บนระบบออนไลน์ รวมถงึการ
ส่งต่อขอ้มลูสามารถท าไดง้่ายและปลอดภยั 

 

ดงันัน้หน่วยงานภาครฐัจงึควรศกึษาหรอืน าเทคโนโลยยีนืยนัตวัตนรูปแบบใหม่นี้เขา้มาปรบัใช้ 
กบัทัง้ตลาดทุนยุคดัง้เดมิ และตลาดทุนยุคใหม่ เพื่อให้กระบวนการยนืยนัตวัตนมคีวามสะดวกรวดเรว็ 
ปลอดภยั สรา้งความเชื่อมัน่ใหน้กัลงทุน และหน่วยงานก ากบัดสูามารถตรวจสอบธุรกรรมทัง้ในตลาดทุน
เก่าและใหม่ จากระบบขอ้มูลเดียว โดยการพฒันาระบบนี้อาจต่อยอดจากระบบที่มอียู่แล้ว เช่น ระบบ
ขอ้มลู NDID ทีส่ามารถยนืยนัตวัตนและส่งต่อขอ้มลูเพื่อเปิดบญัชหีลกัทรพัยอ์อนไลน์ ต่อยอดใหส้ามารถ
เปิดบญัชคีรปิโตเคอรเ์รนซ ีหรอืกระเป๋าเงนิ DeFi ได้ การก ากบัตดิตามการลงทุนทัง้โลกยคุเก่าและใหม่ 
จะมปีระสทิธภิาพขึน้ ตลอดจนอ านวยความสะดวกในการเขา้ถงึตลาดทุนของนกัลงทุนดว้ย 

4.5.2 น าเทคโนโลยี Blockchain, Smart Contract มาใช้กบัหลกัทรพัยด์ ัง้เดิม 

เทคโนโลย ีBlockchain และ Smart contract มโีอกาสช่วยใหก้ารท าธุรกรรมเกีย่วกบัสนิทรพัย์
ดจิทิลัมคีวามปลอดภยัทีส่งู ตน้ทุนในการออกต ่าลง และมคีวามยดืหยุน่และความสะดวกในการตรวจสอบ 
การประยุกต์ใช้เทคโนโลยเีหล่านี้สามารถเริม่ท าได้ในระบบปิดและรวมศูนยก์่อน โดยควรตัง้เป้าให้เกดิ
ความสะดวกในการลงทุนขา้มผลติภณัฑ ์และเกดิการพฒันาผลติภณัฑ์แนวทางในการระดมทุนและการ
ลงทุนที่มกีารผสมผสานทัง้ผลติภณัฑจ์ากตลาดทุนแบบใหม่และแบบเก่า ที่ตอบโจทยผ์ู้เล่นในตลาดทุน
มากขึน้ 
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ส าหรบัการสร้างโครงสร้างพื้นฐานรองรบัการเข้ามาของสกุลเงินดิจิทลั ทางธนาคารแห่ง
ประเทศไทย จะมีการเปิดตวั CBDC ขึ้นเพื่อให้มีสกุลเงนิดิจิทลัที่มีมาตรฐานควบคุม ซึ่งเป็นทิศทาง
นโยบายทีจ่ะช่วยใหก้ารลงทุนขา้มพรมแดนตลาดทุนใหม่และเก่าท าไดส้ะดวกมากขึน้ รวมถงึรฐัสามารถ
ตรวจสอบตดิตามธุรกรรมต่าง ๆ ได้ ดงันัน้ตลาดทุนเองต้องมชี่องทางการช าระหุ้นด้วยสกุลเงนิระบบ
ดิจิท ัล และมีเครื่องมือเข้ามารองรบัการเปลี่ยนแปลง และการเข้ามาของสกุลเงินดิจิทลั ที่มีความ
หลากหลายยิง่เป็นตวัเร่งใหเ้กดิการพฒันาตวัโครงสร้างพืน้ฐานทีม่โีดยต้องค านึงถงึความปลอดภยั และ 
ความไวใ้จของนกัลงทุน เพื่อใหส้ามารถรกัษานกัลงทุนรายเก่าและดงึดดูนกัลงทุนรายใหม่เขา้มาลงทนุใน
ตลาดทุน 

4.5.3 ผนวก Digital Asset กบั Traditional Asset ให้สามารถซ้ือขายบนกระดานเดียวกนั 

Digital Asset เช่น Cryptocurrency หรอื NFT และ Traditional Asset เช่น หุ้นหรอืกองทุนนัน้ 
ต่างเป็นผลติภณัฑท์างการเงนิทีม่ลีกัษณะ รวมถงึรปูแบบความเสี่ยงทีม่คีวามแตกต่างกนั ผลติภณัฑ์แต่
ละประเภทจงึมคีวามเหมาะสมแตกต่างกนักบัแต่ละกลุ่มของนักลงทุน ดงันัน้ เพื่อให้นักลงทุนทุกกลุ่ม
สามารถเขา้ถงึผลติภณัฑท์ีเ่หมาะสมกบัโปรไฟลค์วามเสีย่งของตนเองไดม้ากขึน้ จงึควรผนวกให ้Digital 
Asset และ Traditional Asset สามารถท าการซื้อขายบนกระดานเดียวกันได้ ซึ่งการผนวกรวมนี้   
นอกจากจะช่วยใหเ้กดิความสะดวกในการเขา้ถงึตลาดทุนแลว้ ยงัท าใหเ้กดิความสะดวกในการก ากบัดแูล
ตลาดทุนทัง้แบบเก่าและแบบใหม่ดว้ย 

แนวทางหนึ่งทีจ่ะช่วยใหส้ามารถผนวกรวม Digital Asset และ Traditional Asset เขา้ด้วยกนั
ได้นัน้คอื ต้องน าเทคโนโลย ีBlockchain และ Smart Contract มาประยุกต์ในการลงทุนหลกัทรัพย์รูป
แบบเดมิ เพื่อให้หลกัทรพัย์ทุกรูปแบบอยู่บนโครงสร้างพื้นฐานทางการเงนิและการลงทุนในระบบที่มี
รปูแบบเดยีวกนั สามารถตรวจสอบไดส้ะดวก โปร่งใส และปลอดภยั และไม่เป็นการปิดกัน้โอกาสในการ
ผสมผสานรปูแบบการลงทุนใหม่ ซึง่อาจมคีวามเหมาะสมหรอืตอบโจทยก์ลุ่มนกัลงทุนยคุใหม่มากขึน้  
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ภาคผนวก 

ภาคผนวก 1 ข้อค าถามในแบบสอบถามด้านการเข้าถงึตลาดทุน 

Section 1: Screeners/Profiling Questions - ข้อมลูพื้นฐาน 
Q/A Q Type Logic Thai 

Introducti
on 

Text Show All ยินดีต้อนรบัสู่แบบสอบถามของเรา! 
 
สวสัดีค่ะ พวกเราท่ีทรกู าลงัช่วยพนัธมิตรของเรา
ซ่ึงเป็นสถาบนัวิจยั ท่ีอยากท าความเข้าใจ
พฤติกรรมการออมและการเข้าถึงเงินทุนของคน
ไทยเพ่ือพฒันานโยบายส่งเสริมให้การลงทุนและ
เงินทุนเข้าถึงง่ายมากขึ้นในอนาคต 
 
แบบสอบถามน้ีมี 5 ส่วน โดยจะใช้เวลาในการ
กรอกแบบสอบถามน้ีไม่เกิน 8 นาที และรบั
จ านวนจ ากดัเพียง 3000 ท่านแรกเท่านัน้ 
 
เพ่ือเป็นการขอบคณุท่ีท่านสละเวลาในการร่วม
ตอบแบบสอบถามน้ี เราขอมอบทรพูอยท์ 30 
คะแนน เม่ือท่านผ่านการคดักรองและตอบ
แบบสอบถามครบถ้วนค่ะ 

        
Q1 Single Ask all กรุณาเลอืกขอ้ความดา้นล่าง 

 
กดปุ่ม ‘ยนิยอม’ เพื่อยนืยนัวา่: 
-       คุณไดอ่้านและยนิยอมกบันโยบายความเป็น
ส่วนตวัของเรา (คลกิทีน่ี่เพื่ออ่านนโยบาย) 
-       คุณไดอ่้านและยนิยอมกบัขอ้ก าหนดและ
เงื่อนไขของเรา (คลกิทีน่ี่เพื่ออ่านนโยบาย) 
-       คุณสมคัรใจทีจ่ะเขา้ร่วมการส ารวจนี้ 
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Section 1: Screeners/Profiling Questions - ข้อมลูพื้นฐาน 
Q/A Q Type Logic Thai 

หากคุณไม่ตอ้งการเขา้ร่วมการส ารวจนี้ กรณุา
ปฏเิสธโดยการกดปุ่ม ‘ไม่ยนิยอม’ 

A1     ยนิยอม 
A2   TERMINATE ไม่ยนิยอม 

        
Q2 Single Ask all กรณุาระบเุพศของคณุ 

A1     ชาย 
A2     หญงิ 
A3     เพศทางเลอืก 

        

Q3 
Dropdow

n 
Ask all กรณุาระบอุายขุองคณุ 

A1   TERMINATE ต ่ากวา่ 18 ปี 
A2     ไล่รายปีจาก 18 ถงึ 100  

        

Q4 Single Ask all กรณุาระบจุงัหวดัท่ีคณุอาศยัอยู่ในปัจจบุนั 
A1   Hide Q7 กรุงเทพมหานคร 
A2   

Skip to Q6 

กระบี ่
A3   กาญจนบุร ี
A4   กาฬสนิธุ ์
A5   ก าแพงเพชร 
A6   ขอนแก่น 
A7   จนัทบุร ี
A8   ฉะเชงิเทรา 
A9   ชลบุร ี

A10   ชยันาท 
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Section 1: Screeners/Profiling Questions - ข้อมลูพื้นฐาน 
Q/A Q Type Logic Thai 

A11   ชยัภมู ิ
A12   ชุมพร 
A13   เชยีงราย 
A14   เชยีงใหม ่
A15   ตรงั 
A16   ตราด 
A17   ตาก 
A18   นครนายก 
A19   นครปฐม 
A20   นครพนม 
A21   นครราชสมีา 
A22   นครศรธีรรมราช 
A23   นครสวรรค ์
A24   นนทบุร ี
A25   นราธวิาส 
A26   น่าน 
A27   บงึกาฬ 
A28   บุรรีมัย ์
A29   ปทุมธานี 
A30   ประจวบครีขีนัธ ์
A31   ปราจนีบุร ี
A32   ปัตตานี 
A33   พระนครศรอียธุยา 
A34   พงังา 
A35   พทัลุง 
A36   พจิติร 
A37   พษิณุโลก 
A38   เพชรบุร ี
A39   เพชรบรูณ์ 
A40   แพร่ 
A41   พะเยา 
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Section 1: Screeners/Profiling Questions - ข้อมลูพื้นฐาน 
Q/A Q Type Logic Thai 

A42   ภเูกต็ 
A43   มหาสารคาม 
A44   มุกดาหาร 
A45   แม่ฮ่องสอน 
A46   ยะลา 
A47   ยโสธร 
A48   รอ้ยเอด็ 
A49   ระนอง 
A50   ระยอง 
A51   ราชบุร ี
A52   ลพบุร ี
A53   ล าปาง 
A54   ล าพนู 
A55   เลย 
A56   ศรสีะเกษ 
A57   สกลนคร 
A58   สงขลา 
A59   สตลู 
A60   สมุทรปราการ 
A61   สมุทรสงคราม 
A62   สมุทรสาคร 
A63   สระแกว้ 
A64   สระบุร ี
A65   สงิหบุ์ร ี
A66   สุโขทยั 
A67   สุพรรณบุร ี
A68   สุราษฎรธ์าน ี
A69   สุรนิทร ์
A70   หนองคาย 
A71   หนองบวัล าภ ู
A72   อ่างทอง 
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Section 1: Screeners/Profiling Questions - ข้อมลูพื้นฐาน 
Q/A Q Type Logic Thai 

A73   อุดรธานี 
A74   อุทยัธานี 
A75   อุตรดติถ์ 
A76   อุบลราชธานี 
A77   อ านาจเจรญิ 

        
Q5 Input Ask if Q4 is A1 กรณุาระบเุขตท่ีคณุอาศยัอยู่ในปัจจบุนั 

A1   Skip to Q7 … 
        

Q6 Input 
Ask if Q4 is not 

A1 กรณุาระบอุ าเภอท่ีคณุอาศยัอยู่ในปัจจบุนั 
A1     … 

        

Q7 Single 
Ask if Q4 is not 

A1 
กรณุาระบปัุจจบุนัคณุอาศยัอยู่ในหรือนอกเขต
เทศบาล 

A1     อยูใ่นเขตเทศบาล 
A2     อยูน่อกเขตเทศบาล 

        

Q8 
Dropdow

n 
Ask all 

กรณุาระบรุายได้เฉล่ียต่อเดือนของคณุใน
ปัจจบุนั  

A1     ไม่ทราบ/ ปฏเิสธทีจ่ะตอบ 
A2     ต ่ากวา่ 10,000 บาท 
A3     10,001 - 15,000 บาท 
A4     15,001 - 20,000 บาท 
A5     20,001 - 30,000 บาท 
A6     30,001 - 50,000 บาท  
A7     50,001 - 100,000 บาท 
A8     100,001 - 150,000 บาท 
A9     150,001 - 200,000 บาท 

A10     200,000 บาทขึน้ไป 
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Section 1: Screeners/Profiling Questions - ข้อมลูพื้นฐาน 
Q/A Q Type Logic Thai 

        
Q9 Single Ask all กรณุาระบรุะดบัการศึกษาสงูสดุของคณุ 

A1     ไม่ม ี
A2     ประถมศกึษาและต ่ากวา่ 
A3     มธัยมศกึษาตอนตน้  
A4     มธัยมศกึษาตอนปลาย  
A5     จบการศกึษาระดบัปวช. 
A6     อนุปรญิญา 
A7     ปรญิญาตร ี
A8     จบการศกึษาระดบัปวศ 
A9     ปรญิญาโท 

A10     ปรญิญาเอก 
A11     อื่นๆ (ระบุ) … 

        
Q10 Single Ask all กรณุาระบอุาชีพของคณุ 

A1     นกัเรยีน/นกัศกึษา 
A2     ขา้ราชการ/พนกังานรฐัวสิาหกจิ 
A3     พนกังานบรษิทัเอกชน 
A4     ธุรกจิส่วนตวั 
A5     คา้ขาย/รบัจา้งทัว่ไป 
A6     อาชพีอสิระ 
A7     แม่บา้น/ท างานบา้น 
A8     เกษตรกร/เลีย้งสตัว/์ประมง 
A9     วา่งงาน/ก าลงัหางานท า 

A10     อื่นๆ (ระบุ) …....... 
 

Section 2: พฤติกรรมการใช้จ่ายและการออม  
Q/A Q Type Logic Thai 
Q11 Single Ask all คณุมีรายได้รปูแบบใด 

A1     มรีายไดเ้ขา้ทุกเดอืนสม ่าเสมอ มบี านาญ 
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Section 2: พฤติกรรมการใช้จ่ายและการออม  
Q/A Q Type Logic Thai 

A2     มรีายไดเ้ขา้ทุกเดอืนสม ่าเสมอ แต่ไม่มบี านาญ 
A3     รายไดไ้ม่แน่นอน 
A4     เป็นอสิระทางการเงนิไม่ตอ้งท างานกอ็ยูไ่ด ้

        
Q12 Single Ask all รายได้ของคณุเพียงพอกบัค่าใช้จ่ายหรือไม่ 

A1     เหลอืกนิ เหลอืใช ้เหลอืเกบ็ 
A2     เหลอืกนิ เหลอืใช ้ไม่เคยเกบ็ 
A3     พอกนิ พอใช ้ไม่มเีกบ็ 
A4     ไม่พอกนิ ไม่พอใช ้

        
Q13 Single Ask all คณุมีการวางแผนการออมหรือไม่ 

A1     วางแผน และออมไดต้ามแผน 
A2     วางแผน แต่ออมไม่ไดต้ามแผน 
A3     วางแผน แต่ยงัไม่เริม่ออม 
A4     ยงัไม่ไดว้างแผน 

        
Q14 Multi Ask all คณุออมเงินเพ่ืออะไรบ้าง (ตอบได้หลายข้อ) 

A1     เผื่อใชใ้นยามฉุกเฉินหรอืเจบ็ป่วย 
A2     เผื่อใชใ้นยามเกษยีณ 
A3     ผ่อนรถ ทีอ่ยูอ่าศยั หรอื อื่นๆ 
A4     ลงทุนท าธุรกจิ 
A5     ใชห้นี้ 
A6     ส าหรบัการศกึษาลกู 
A7     อื่นๆ ระบุ... 

       

Q15 Single Ask all 
Commitment Device Question (see next 
sheet) 

       

Q16 Multi Ask all 
โปรดเลือกช่องทางท่ีท่านเคยใช้ออมหรือลงทุน  
(ตอบได้หลายข้อ) 
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Section 2: พฤติกรรมการใช้จ่ายและการออม  
Q/A Q Type Logic Thai 

A1     ฝากเงนิกบัธนาคาร  
A2     ถอืเงนิสด 
A3     ออมกบัสหกรณ์หรอืสถาบนัการเงนิชุมชน 

A4     
ลงทุนในผลติภณัฑท์างการเงนิต่างๆ เช่น พนัธบตัร
รฐับาล หุน้กูภ้าคเอกชน หุน้ กองทุน 

A5     ลงทุนในสนิทรพัยด์จิทิลั เชน่ ครปิโตเคอเรนซี ่ 
A6     ลงทุนในทีด่นิ อสงัหารมิทรพัย ์

A7     
ซือ้ของมคี่าทีค่ดิวา่ราคาน่าจะขึน้ในอนาคต เช่น ทอง 
เครื่องประดบั ของสะสม 

A8     เลีย้งปศุสตัว ์ปลกูตน้ไมท้ีม่มีลูค่า 
A9     ปล่อยกูใ้หค้นรูจ้กั 

A10     ลงทุนในกจิการของคณุหรอืของบา้นคุณเอง 
        

Q17 Single Ask all 
เงินทัง้หมดท่ีคณุเคยใช้เพ่ือลงทุน (นอกจากการ
ออม) อยู่ท่ีประมาณก่ีบาท 

A1     ต ่ากวา่ 1,000 บาท 
A2     1,001 - 5,000 บาท 
A3     5,001 - 10,000 บาท 
A4     10,001 - 50,000 บาท 
A5     50,001 - 100,000 บาท 
A6     100,001 - 200,000 บาท 
A7     200,001 - 500,000 บาท 
A8     500,001 - 1,000,000 บาท 
A9     1,000,001 - 2,000,000 บาท 

A10     มากกวา่ 2,000,000 บาท 
        

Q18 Single Ask all 
ในช่วง 2 ปีทีผ่่านมา ไดล้องออม/ลงทนุในช่องทาง
หรอืผลติภณัฑท์ีท่่านไม่เคยลงทนุมาก่อนหรอืไม่ 

A1     ใช ่
A2     ไม่ใช ่
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Section 3: ปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อการออมและการลงทุน 
Q/A Q Type Logic Thai 

Q19 Multi Ask all 
ส าหรบัคณุ อะไรคือ 3 เหตผุลส าคญัสดุในการ
เลือกช่องทางการออม/ลงทุน (เลือก 3 ข้อ) 

A1 
*exactly 3 
options   เสีย่งน้อย โอกาสในการขาดทุนต ่า 

A2     มคีวามรูค้วามเขา้ใจ 
A3     มเีวลาในการตดิตามดกูารเปลีย่นแปลง 
A4     ผลตอบแทนสงู 
A5     กระบวนการไม่ยุง่ยาก 
A6     มคีนรูจ้กัทีไ่วใ้จแนะน า 
A7     ไม่ตอ้งตดิตามดแูลมากกง็อกเงย 
A8     สนุก/เขา้สงัคม 

        

Q20 Single Ask all 
ข้อความใดต่อไปน้ี ตรงกบัความคิดของคณุ

เก่ียวกบัการออมหรือลงทุน 
A1     ผลตอบแทนต ่าไม่เป็นไร เงนิตน้ไม่หายดกีวา่ 

A2 
    

รบัความเสีย่งไดเ้ลก็น้อย เพื่อแลกกบัผลตอบแทนที่
สงูขึน้ 

A3 
    

ลงทุนหลายช่องทาง ใหค้วามส าคญักบัผลตอบแทนที่
สงู มากกวา่ความเสีย่งทีเ่กดิขึน้ 

A4 
    

ชอบลงทุนในสนิทรพัยค์วามเสีย่งสงู เพื่อ
ผลตอบแทนสงูสุด 

        

Q21 Single Ask all 
เม่ือคณุออมหรือลงทุน คณุคาดว่าจะได้
ผลตอบแทนภายในระยะเวลาเท่าไร 

A1     ต ่ากวา่ 3 เดอืน  
A2     3 - 6 เดอืน 
A3     6 เดอืน - 1ปี 
A4     1 - 5 ปี 
A5     5 - 10 ปี  
A6     10 ปีขึน้ไป 
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Section 3: ปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อการออมและการลงทุน 
Q/A Q Type Logic Thai 

Q22 Single Ask all 
คณุคาดหวงัผลตอบแทนในการลงทุนต่อปี

เท่าไหร่ (ร้อยละ/เปอรเ์ซน็ต)์ 
A1     ไม่เกนิรอ้ยละ 2.5 
A2     รอ้ยละ 2.6-5 
A3     รอ้ยละ 6-10 
A4     รอ้ยละ 11-25 
A5     รอ้ยละ 26-50 
A6     รอ้ยละ 51-100 
A7     รอ้ยละ 101-150 
A8     รอ้ยละ 151-200 
A9     มากกวา่รอ้ยละ 200 ขึน้ไป 

        

Q23 Multi Ask all 
คณุค้นหาหรือได้รบัข้อมลูข่าวสารเก่ียวกบัการ

ลงทุนผ่านช่องทางใด (เลือกได้หลายข้อ) 
A1     รายการโทรทศัน์  
A2     บทวเิคราะหโ์ดยโบรคเกอรห์รอืผูเ้ชีย่วชาญการลงทุน 
A3     ยทูบู หรอื พอดแคสท ์
A4     เพื่อน คนรูจ้กั 
A5     ขา่วสารในแอพลเิคชัน่การลงทุน 

A6 
    

เฟสบุค/ อนิสตาแกรม/ ทวติเตอร/์ คลบัเฮาส ์หรอื 
สื่อสงัคมออนไลน์อื่น ๆ  

A7     หนงัสอืพมิพ ์
A8     เวบ็ไซต ์หรอืเวบ็บอรด์เกีย่วกบัการลงทุน 
A9     วทิย ุ

A10     อื่น ระบุ... 
        

Q24 Single Ask all 

ถ้าการลงทุนให้ผลตอบแทนราว 15% ต่อปีแบบ
ไม่ทบต้นในระยะ 10 กว่าปีท่ีผ่านมา แต่ตกได้ถึง 

36% ภายในสองเดือน (ช่วงโควิด) คณุสนใจ
ลงทุนแค่ไหน 1 = ไม่สนเลย 4 = สนมาก 



สมุดปกขาว (White Paper)  
การพฒันาตลาดทุนที่เขา้ถงึได ้(Capital Market Accessibility) 

โครงการตลาดทุนของทุกคน (Capital Market of All) 
 

 

 

63 

Section 3: ปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อการออมและการลงทุน 
Q/A Q Type Logic Thai 

A1   1 ถงึ 4 

     

Q25 Single Ask all 

ถ้าการลงทุนให้ผลตอบแทนราว 4% ต่อปีแบบไม่
ทบต้นในระยะ 10 ปีท่ีผ่านมา แต่ตกได้ถึง 4% 
ภายใน 1 เดือน (ช่วงโควิด) คณุสนใจลงทุนแค่

ไหน 1 = ไม่สนเลย 4 = สนมาก 
A1   1 ถงึ 4 

     

Q26 Single Ask all 
ถ้าการลงทุนให้ผลตอบแทนเกือบ 2,000% ใน
ระยะ 1 ปี แต่ตกได้ถึง 56% ภายใน 2 เดือน คณุ
สนใจลงทุนแค่ไหน 1 = ไม่สนเลย 4 = สนมาก 

A1   1 ถงึ 4 
        

Q27 Single Ask all คณุมีประสบการณ์ลงทุนในหุ้นหรือไม่ 
A1   Hide Q30, Q31 เคยลงทุนและยงัลงทุนอยู ่
A2     เคยลงทุนแต่ปัจจุบนัไม่ลงทุนแลว้  
A3   Skip to Q30 ไม่เคย 

        

Q28 Multi 
Ask if Q27 is 

A1, A2 
อะไรคือเหตผุลท่ีคณุลงทุนในหุ้น (เลือกได้มาก

สดุ 2 ข้อ) 
A1 Max 2 options   ผลตอบแทนด ี
A2     ไม่ตอ้งตดิตามดแูลมากกง็อกเงย 
A3     สนุก/เขา้สงัคม 
A4     เงนิตน้ไมห่ายแน่ 
A5     อื่นๆ ระบุ... 

        

Q29 Multi 
Ask if Q27 is 

A1, A2 

คณุอยากให้มีการปรบัปรงุประสบการณ์การ
ลงทุนในหุ้นด้านใดมากท่ีสดุ (เลือกได้มากสดุ 2 

ข้อ) 
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Section 3: ปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อการออมและการลงทุน 
Q/A Q Type Logic Thai 

A1 
Max 2 options   

ลดตน้ทุนค่าธรรมเนียมซือ้ขาย ค่าธรรมเนียมการ
จดัการต่างๆ  

A2 
    

แอพลเิคชัน่การลงทนุทีใ่ชง้านง่าย ปลอดภยั เป็น
มติรต่อผูใ้ช ้

A3 
    

ลงทุนดว้ยจ านวนเงนิเท่าไหร่กไ็ด ้ไม่จ ากดัจ านวน
วงเงนิลงทุนข ัน้ต ่า 

A4 
    

แปลงสนิทรพัยเ์ป็นโทเคน็ (Tokenization) แบ่งปัน
การถอืครอง แบ่งหน่วยซือ้ขายไดง้่ายขายคล่อง ใช้
กบัสนิทรพัยอ์ะไรกไ็ด ้

A5 
    

เปิดบญัช ียนืยนัตวัตนง่าย (Easy KYC) รวดเรว็ ไม่
ตอ้งส่งเอกสารตวัจรงิ (Paperless) จบครบในทีเ่ดยีว 

A6 
    

ปรบัลดภาษใีนตลาดทุน เช่น ภาษหีกั ณ ทีจ่่าย ภาษี
รายไดจ้ากก าไรการซือ้ขาย 

A7 
    

ปรบัช่วงราคาใหล้ะเอยีดขึน้ (Tick Size) ลดส่วนต่าง
ราคาซือ้กบัราคาขาย (Spread) เพิม่สภาพคล่อง 

A8 
    

เพิม่การคุม้ครองนกัลงทุน สรา้งความเชื่อมัน่ใหก้บัผู้
ลงทุน 

A9 
    

น าเทคโนโลยมีาช่วยตรวจสอบและแจง้ผลล่วงหน้า
ถงึสญัญาณราคาสนิทรพัยท์ีเ่คลื่อนไหวผดิปกต ิ

A10 
    

เพิม่ใหผ้ลติภณัฑท์างการเงนิหลากหลาย ตอบโจทย์
ทุกเป้าหมายการลงทุน เช่น ตราสารอนุพนัธ ์ETF  

A11 
    

ตวัช่วยสอนการลงทุนรปูแบบใหม่ เขา้ถงึง่าย สนุก 
เขา้ใจง่าย ใชไ้ดจ้รงิ 

A12 
  

มทีีป่รกึษาดา้นการลงทุนทีน่่าเชื่อถอื ใหค้ าแนะน าที่
ด ี

A13     อื่นๆ ระบุ…  
        

Q30 Multi 
Ask if Q27 is 

A2, A3 
อะไรคือเหตผุลท่ีคณุไม่ลงทุนในหุ้นหรือเลิก
ลงทุนในหุ้น (เลือกได้มากสดุ 2 ข้อ) 

A1 Max 2 options   ไม่มขีอ้มลูเกีย่วกบัหุน้/ไม่รูจ้กัตลาดหุน้ 
A2     ฐานะการเงนิ/รายไดไ้ม่ดพีอ 
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Section 3: ปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อการออมและการลงทุน 
Q/A Q Type Logic Thai 

A3     ไม่กลา้ตดิต่อ  
A4     มเีงื่อนไข/ข ัน้ตอนยุง่ยาก 
A5     หุน้เขา้ใจยาก/ไมม่เีวลาตดิตาม 
A6     ขาดทุนเยอะ  
A7     ผลตอบแทนทีไ่ดไ้ม่คุม้ความเสีย่ง 
A8     รูส้กึวา่ลา้สมยั/เชย 
A9     รูส้กึวา่ไม่ต่างกบัการพนนั 

A10     รูส้กึวา่ตลาดหุน้ไม่เป็นธรรม 
A11     อื่นๆ ระบุ... 

        

Q31 Single 
Ask if Q27 is 

A2, A3 
Nudge question (see next sheet) 

        
 

Section 4: การเข้าถึงเงินทุน 
Q/A Q Type Logic Thai 
Q32 Single Ask all คณุเคยใช้พ่ึงพาหน้ีนอกระบบหรือไม่ 

A1     เคยกูห้นี้นอกระบบ และปัจจุบนัยงักูอ้ยู ่
A2     เคยกูห้นี้นอกระบบ แต่ปัจจุบนัไม่ไดกู้แ้ลว้ 
A3   Skip to Q35 ไม่เคยใชห้นี้นอกระบบเลย 

        
Q33 Single Ask if Q32 is A1, A2 คณุกู้ยืมเงินนอกระบบมาเพ่ืออะไร 

A1     ซือ้สนิคา้อุปโภคบรโิภคทีจ่ าเป็น 
A2     ลงทุนเปิดกจิการ 
A3     ช าระงวดหนี้ก่อนหน้า  
A4     อื่นๆ ระบุ...  

        
Q34 Single Ask if Q32 is A1, A2 ท าไมคณุถึงเลือกใช้หน้ีนอกระบบ 

A1     ไดเ้งนิเรว็ สะดวก และไม่มขี ัน้ตอนยุง่ยาก 
A2     รูจ้กักนั/ถูกชกัชวน 
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Section 4: การเข้าถึงเงินทุน 
Q/A Q Type Logic Thai 

A3     กูส้ถาบนัการเงนิในระบบไม่ผ่าน 
A4     อตัราดอกเบีย้และเงื่อนไขยดืหยุน่กวา่ 
A5     อื่นๆ ระบุ… 

       
Q35 Single Ask all คณุเล่นหวยบ่อยแค่ไหน 

A1     ไม่เคยเล่น 
A2     เคยลองไม่กีค่ร ัง้ 
A3     ถ้ามโีอกาสกเ็ล่น 
A4     ไม่เคยพลาดสกังวด 
A5     ไม่สะดวกตอบ 

        
Q36 Single Ask all คณุมองหวยเป็นอย่างไร 

A1 
    

เป็นช่องทางรวยทางลดั: หวยจะท าใหฐ้านะดขีึน้
ไดแ้น่ๆ ถ้าเล่นไปเรื่อยๆ 

A2 
    

เป็นความหวงั: ถงึโอกาสรวยจะน้อย แต่ถ้าถูก
ขึน้มากเ็ปลีย่นชวีติได ้

A3 
    

เป็นความบนัเทงิ: แมจ้ะไมถู่ก แต่ไดร้บัความ
บนัเทงิ 

A4 
    

เป็นเรื่องไรส้าระ: น าเงนิจากการซือ้หวยไป
ลงทุนอยา่งอื่นจะคุม้กวา่ 

A5     อื่นๆ ระบุ…  
        

 

Section 5: นโยบายท่ีอยากเหน็ 
Q/A Q Type Logic Thai 

Q37 Multi Ask all 
หากรฐัมีนโยบายส่งเสริมการลงทุนและการออม 
นโยบายใดต่อไปน้ีตอบโจทยค์วามต้องการในการ
ลงทุนของคณุมากท่ีสดุ (เลือกได้มากสดุ 2 ข้อ) 

A1 
Max 2 
options   

ภาครฐัสนุบัสนุนการแปลงสนิทรพัยเ์ป็นหลกัทรพัย ์
อาท ิน าสนิเชื่อหลากหลายรปูแบบมารวมกนัใหเ้ป็น
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Section 5: นโยบายท่ีอยากเหน็ 
Q/A Q Type Logic Thai 

หลกัทรพัยป์ระเภทใหม่ทีส่ามารถซือ้ ขาย ไดบ้นตลาด 
เพื่อใหผู้กู้เ้ขา้ถงึเงนิทุนและผูล้งทนุเขา้ถงึผลติภณัฑ์
ใหมไ่ดม้ากขึน้ 

A2 
    

ภาครฐัสนบัสนุนทุนทรพัยพ์ืน้ฐานถ้วนหน้า ใชส้ าหรบั
เริม่ตน้ชวีติและเพื่อลงทุนในกจิกรรมทีม่ปีระโยชน์ 

A3 

    

ภาครฐัสนบัสนุนการมอบหุน้บรษิทัใหก้บัประชาชน 
โดยเฉพาะบรษิทัเทคโนโลยรีะดบัสงู บรษิทัมทีุน
ส าหรบัเตบิโต ประชาชนไดปั้นผล และโอกาสก าไร
ระยะยาว 

A4 
    

ภาครฐัสนบัสนุนการมอบเหรยีญดจิทิลัแก่ประชาชน 
โดยเหรยีญดจิทิลันี้แสดงความเป็นเจา้ของในสนิทรพัย ์
เช่น อสงัหารมิทรพัย ์ 

A5 
    

ภาครฐัใหเ้งนิประชาชนเป็นระยะเวลา 3 เดอืน เพื่อให้
น าไปลงทุนในสนิทรพัยท์างการเงนิ เชน่ หุน้ กองทุน
รวม พนัธบตัรรฐับาล 

A6 
    

ภาครฐัสนบัสนุนใหเ้กดิการออกหน่วยลงทนุ (unit 
trust) ขนาดจิว๋เพื่อผูม้รีายไดน้้อยไดม้โีอกาสเขา้ถงึ
ผลติภณัฑท์ีห่ลากหลาย 

    

Q38 Multi Ask all 
คณุรู้จกัและเข้าใจส่ิงใดต่อไปน้ีบ้าง (เลือกทุกข้อท่ี

รู้จกั) 
A1     ดอกเบีย้ทบตน้ 
A2     กองทุนรวม 
A3     LTF, RMF, หรอื SSF 
A4     One Baht Bond 
A5     DeFi 
A6     พนัธบตัรออมทรพัย ์
A7     OppDay 
A8     โครงการคลนิิกแกห้นี้ 
A9     SETTRADE หรอื Streaming หุน้ 

A10     Bitkub, Satang, หรอื Zipmex 



สมุดปกขาว (White Paper)  
การพฒันาตลาดทุนที่เขา้ถงึได ้(Capital Market Accessibility) 

โครงการตลาดทุนของทุกคน (Capital Market of All) 
 

 

 

68 

Section 5: นโยบายท่ีอยากเหน็ 
Q/A Q Type Logic Thai 

A11     หุน้กู ้
A12     LiVE Platform หรอื LiVE Exchange 

A13 
None of 
the above 
setting   

ไม่มทีีรู่จ้กั 

      

Q39 Multi Ask all 
คณุรู้จกัและเข้าใจส่ิงใดต่อไปน้ีบ้าง (เลือกทุกข้อท่ี

รู้จกั) 
A1   

END OF 
SURVEY 

P/E 
A2   Green Bond (ตราสารหนี้สเีขยีว) 
A3   การลงทุนแบบ Dollar Cost Average (DCA) 
A4   นกัลงทุนเน้นคณุค่า Value Investing (VI) 
A5   มาตรการสนิเชื่อดอกเบีย้ต ่า (Soft Loan) 
A6   ลงทุนแมน หรอื โคช้หนุ่ม Money Coach 
A7   Finnomena 
A8   Yield Farming & Staking 
A9   STO หรอื ICO 

A10   SME Board 
A11   IPO 
A12   SET MEMBER 

A13 
None of 
the above 
setting 

ไม่มทีีรู่จ้กั 

 

 




