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Highlight 

  หากพูดถงึ cryptocurrency หรอืเงนิดจิทิลั หลายคนอาจคุน้หูกบัสกุลเงนิอย่าง Bitcoin 
ที่ราคาพุ่งทะยานขึน้มาเรื่อยๆ จนทุบสถิติ ท า New High สูงกว่า 7,000 ดอลลาร์
สหรฐัฯ ต่อ 1 Bitcoin ในช่วงเดอืนพฤศจกิายนทีผ่่านมา หรอืมรีาคาเพิม่ขึน้มากกว่า 1 
แสนเท่า นับตัง้แต่มกีารเริม่ใชส้กุลเงนินี้มาในปี 2009 ความรอ้นแรงของปรากฏการณ์
ครัง้น้ีสรา้งค าถามใหก้บัหลายฝ่ายว่าสิง่น้ีจะเป็นสิง่ทีส่รา้งความสัน่คลอนใหก้บัสกุลเงนิ
แบบดัง้เดมิหรอืไม่ หรอืจะเป็นเพยีงฟองสบู่ที่เกดิจากการเกง็ก าไรของนักลงทุนบาง
กลุ่มทีส่ามารถรบัความเสีย่งไดส้งูเท่านัน้? 

 แม้ความต้องการสกุลเงินดิจิทัลจะเพิ่มขึ้นมาอย่างท่วมท้น แต่อีไอซีมองว่ า 
cryptocurrency ยงัตอ้งเผชญิกบัความทา้ทายอกีหลายอย่าง ทัง้ความผนัผวนของอตัรา
แลกเปลี่ยนและมุมมองของหน่วยงานก ากบัดูแลของแต่ละประเทศ ท าใหโ้อกาสที่คน
ทัว่ไปจะน ามาใช้ในวงกว้างอาจไม่ง่ายนัก อย่างไรก็ดี แนวคิดของ cryptocurrency 
อย่างเทคโนโลย ีblockchain ทีเ่ป็นรากฐานของ bitcoin นับว่ามศีกัยภาพและสามารถ
น าไปประยุกต์ใชก้บัองค์กรต่างๆ เพื่อใหข้ ัน้ตอนการท างานเป็นไปอย่างรวดเรว็และมี
ประสทิธภิาพสงูสดุ 

 

 

เงินดิจิทัล (cryptocurrency) คือ สกุลเงินที่ถูกสร้างข้ึนบนระบบคอมพิวเตอร์ ซึ่งมีลักษณะเด่นคือจะไม่มี
ตัวกลางคอยควบคุมเหมือนสกุลเงินแบบดั้งเดิม (fiat currency) โดยผูส้รา้งเงนิแต่ละสกุลจะออกแบบ การไดม้า
ของเงนิ ก าหนดปรมิาณเงนิหมุนเวยีนในระบบ และวธิกีารใชง้านตามตอ้งการ ทัง้นี้ ขอ้มลูธุรกรรมต่างๆ จะถูกเปิดเผยใหทุ้กคน
ในระบบสามารถเขา้ถงึได ้ซึง่ถอืเป็นการยกระดบัความปลอดภยัและสรา้งความโปร่งใสใหก้บัเงนิในระบบดว้ย 

ในบรรดา cryptocurrency ทั้งหมด Bitcoin คือเงินสกุลแรกที่ถูกคิดค้นข้ึน และก าลังเป็นกระแสที่คนทั่วโลก
ต่างจับตามองจากราคาที่พุ่งสูงข้ึนอย่างร้อนแรงกว่า 600% นับตั้งแต่ช่วงต้นปี 2017 โดยมแีรงขบัเคลื่อน
หลกัมาจากความตอ้งการทีเ่พิม่ขึน้ ทัง้จากกลุ่มคนทัว่ไปทีเ่ลง็เหน็ประโยชน์ของสกุลเงนิดจิทิลัและบรรดานักลงทุนทีเ่ขา้มาเกง็
ก าไรค่าเงนิ ทัง้นี้ Bitcoin มจีุดเด่นทีเ่หนือกว่าสกุลเงนิแบบดัง้เดมิในหลายๆ ดา้น เช่น การโอนเงนิระหว่างประเทศทีร่วดเรว็ขึน้ 
เนื่องจากไม่จ าเป็นต้องมตีวักลางคอยยนืยนัการท าธุรกรรม ส่งผลให้การโอนเงนิเสรจ็สิน้ภายในระยะเวลาราว 10 นาท ีซึ่ง
รวดเรว็กว่ารปูแบบเดมิทีใ่ชเ้วลาอย่างน้อย 2-3 วนั นอกจากนี้ Bitcoin ยงัมคีวามปลอดภยัสงูอกีดว้ย เน่ืองจากผูท้ีอ่ยู่ในระบบจะ
มฐีานขอ้มูลชุดเดยีวกนั และรบัรู้ขอ้มูลธุรกรรมที่เกดิขึน้แบบ real-time จงึท าให้การแก้ไขขอ้มูลหรอืโจมตีระบบเป็นเรื่องที่
เป็นไปไดย้าก 

 15 พฤศจิกายน 2017 
 

Cryptocurrency โอกาส หรือ ฟองสบู่?  

https://www.scbeic.com/th/detail/product/4161
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ความนิยมของ Bitcoin ส่งผลให้เกิด cryptocurrency ใหม่ตามมามากกว่าหนึ่งพันสกุล โดยได้มีการต่อ
ยอดให้มีคุณสมบัติทีห่ลากหลายและตอบโจทย์การใช้งานมากข้ึน ยกตวัอย่างเช่น Ether ซึง่มคีวามโดดเด่นในเรื่อง
ของการประยุกตใ์ช ้smart contracts เพื่อก าหนดเงื่อนไขในการท าธุรกรรม เช่น การใส่เงื่อนไขใหช้ าระค่าสนิคา้กต่็อเมื่อมกีาร
ยนืยนัว่าได้รบัสนิค้าแล้ว หรือการเคลมเงนิประกนัการเดนิทางอตัโนมตัิเมื่อเครื่องบนิดีเลย์ โดยที่ไม่ต้องท าเรื่องขอเอาเงิน
ประกนัเหมอืนในปจัจุบนั เป็นต้น ในขณะที ่Ripple มเีป้าหมายชดัเจนในการเป็นสกุลเงนิส าหรบัการโอนเงนิระหว่างประเทศ 
เพื่อใหก้ารโอนเงนิมคีวามปลอดภยัและรวดเรว็มากขึน้ภายในระยะเวลาเพยีงไม่กีว่นิาท ีโดยปจัจุบนั ทัง้สอง cryptocurrency 
เริม่ไดร้บัความสนใจจากนกัลงทุนและสถาบนัการเงนิมากขึน้  เน่ืองจากมปีระโยชน์ทีเ่หน็ไดช้ดัและสามารถน าไปประยุกต์ใช้ได้
หลากหลาย สง่ผลใหร้าคาเพิม่สงูขึน้มากกว่า 3,000% จากตน้ปี 2017 และท าใหส้กุลเงนิทัง้สองมมีลูค่าคดิเป็นสดัสว่นกว่า 20% 
ของตลาด cryptocurrency ทัง้หมดอกีดว้ย ในขณะที ่Bitcoin ยงัมสีดัสว่นมากกว่าครึง่หนึ่ง และทีเ่หลอืเป็นสกุลอื่นๆ 

อย่างไรก็ตาม อีไอซีมองว่าโอกาสที ่cryptocurrency จะเข้ามาแทนที่เงินสกุลดั้งเดิมอาจไม่ใช่เรื่องที่ง่ายนัก 
เนื่องจากข้อจ ากัดในหลายๆ ด้าน เช่น มูลค่าตลาดที่ยังเล็กและความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน โดย
ปจัจุบนั cryptocurrency ยงัมมีลูค่าตลาดทีเ่ลก็มาก โดยมขีนาดเลก็กว่าสกุลเงนิดอลลารส์หรฐัฯ ทีห่มุนเวยีนในระบบเศรษฐกจิ
กว่า 8 เท่า หรอืเลก็กว่าสนิทรพัย์อย่างทองค าถึง 42 เท่า อีกทัง้ยงัมรีาคาที่ผนัผวนสูงเมื่อเทียบกบัสกุลเงินหลกัในระบบ
เศรษฐกจิอย่างดอลลารส์หรฐัฯ ยโูร เยน และหยวน โดยตัง้แต่ช่วงตน้ปีทีผ่่านมา ค่าเงนิดจิทิลัอย่าง Bitcoin, Ether หรอื Ripple 
มโีอกาสเหวี่ยงขึน้ลงได้สงูสุดถึง 14% ภายในหนึ่งวนั ในขณะที่เงนิสกุลหลกัมคีวามผนัผวนไม่เกนิ 0.5% ส่งผลให้การน า 
cryptocurrency ไปใชง้านในวงกวา้งยงัคงไม่ไดร้บัความเชื่อมัน่นัก สะทอ้นใหเ้หน็จากจ านวนรา้นคา้ทีร่บัช าระเงนิดว้ยสกุลเงนิ
ดจิทิลัและอตัราผูใ้ชง้านทีย่งัมจี านวนไม่มากถงึแมเ้ทคโนโลยดีงักล่าวจะถูกสรา้งขึน้มาเป็นระยะเวลา 8 ปีแลว้กต็าม ทัง้นี้ จาก
การส ารวจรา้นคา้ออนไลน์ขนาดใหญ่ 483 รายของ Morgan Stanley พบว่าจ านวนรา้นคา้ทีร่บัช าระดว้ยสกุลเงนิดจิทิลัลดลงจาก 
5 รายในไตรมาสแรก ปี 2016 เหลอืเพยีง 3 รายในไตรมาสทีส่องของปีนี้ ในขณะทีร่า้นคา้ส่วนใหญ่ยงัคงรบัช าระเงนิผ่าน Visa, 
Master Card หรอื PayPal เป็นหลกัมากกว่า 

มุมมองของภาครัฐและธนาคารกลางในแต่ละประเทศยังถือเป็นอีกหนึ่งความท้าทายส าคัญต่อความเชื่อมั่น
ของ cryptocurrency โดยปจัจุบนั ประเทศทีม่องว่า cryptocurrency เป็นสกุลเงนิทางเลอืกและยอมใหใ้ชอ้ย่างเป็นทางการ
มจี านวนไม่มากนกั อาท ิญีปุ่น่ซึง่อนุญาตใหใ้ช ้Bitcoin เป็นหนึ่งในรปูแบบการช าระเงนิทีถู่กตอ้งตามกฎหมาย รวมถงึมกีารออก
ใบอนุญาตในการด าเนินธุรกจิแก่ผูใ้หบ้รกิารแลกเปลีย่นสกุลเงนิดจิทิลั อย่างไรกด็ ีประเทศส่วนใหญ่ยงัไม่มกีารออกกฎระเบยีบ
ทีช่ดัเจนเนื่องจากมองว่า  cryptocurrency เป็นเพยีงสนิทรพัยด์จิทิลัทีไ่ม่มมีลูค่าในตวัเอง ยิง่ไปกว่านัน้ บางประเทศกลบัมคีวาม
เคลื่อนไหวและการส่งสญัญาณในเชงิลบอกีด้วย เช่น ภาครฐัของจนีที่ส ัง่หา้มกจิกรรมการระดมทุนผ่านสกุลเงนิดจิทิลั (Initial 
Coin Offering: ICO) และสัง่ปิดบรษิทัทีใ่หบ้รกิารแลกเปลีย่นสกุลเงนิดจิทิลั 

ด้านหน่วยงานก ากับดูแลของไทยยังไม่มีการควบคุมและก ากับดูแล cryptocurrency อย่างเป็นทางการ แต่
มีมุมมองในเชิงบวกต่อการพัฒนานวัตกรรมทางการเงินรูปแบบใหม่ (FinTech) โดยธนาคารแห่งประเทศไทย
ยงัไม่มกีารรองรบั cryptocurrency ใหเ้ป็นสกุลเงนิทีส่ามารถช าระหนี้ไดต้ามกฎหมาย และมขีอ้แนะน าใหป้ระชาชนตระหนักถงึ
ความเสี่ยงของการถือครองสกุลเงินดิจิทลั อย่างไรก็ตาม หน่วยงานก ากบัดูแลของไทยยงัคงให้ความสนใจในเทคโนโลยี
เบือ้งหลงัของ cryptocurrency อย่าง blockchain ที่มจีุดเด่นด้านการตรวจสอบขอ้มูลอย่างโปร่งใสมากกว่า รวมไปถึงพฒันา
กฎระเบยีบเพื่อสนบัสนุนนวตักรรมทางการเงนิอย่างจรงิจงั เช่น การสรา้ง regulatory sandbox เพื่อใหผู้ป้ระกอบการไดท้ดสอบ
ผลติภณัฑท์างการเงนิรปูแบบใหม่ทีย่งัไม่มกีฎหมายรองรบั ซึง่จะช่วยสรา้งความเชื่อมัน่ใหแ้ก่ภาคธุรกจิในการลงทุนเพื่อศกึษา
และพฒันาการใหบ้รกิารโดยใชเ้ทคโนโลยเีหล่าน้ีมากขึน้ 
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Implication   

 

 

 

อีไอซีประเมินว่าการพัฒนา cryptocurrency เพื่อใชใ้นสถาบันการเงินและภาครัฐมี
โอกาสเกิดข้ึนสูงกว่าการใช้งานของบุคคลทั่วไป โดยสถาบนัการเงนิรายใหญ่หลายแห่ง
ไดเ้ริม่พฒันาสกุลเงนิดจิทิลัของตวัเองเพื่อใชใ้นการท าธุรกรรมของธนาคาร เช่น Citi group และ 
MUFG ในขณะทีภ่าครฐักม็แีนวโน้มพฒันาสกุลเงนิของแต่ละประเทศเพื่อสนับสนุนใหป้ระชาชน
หนัมาใชจ้่ายผ่านช่องทางอเิลก็ทรอนิกสม์ากขึน้ เช่น ญีปุ่น่ จนี และรสัเซยี ซึง่จะช่วยใหภ้าคธุรกจิ
และภาครฐัสามารถลดตน้ทุนการท าธุรกรรมและการบรหิารจดัการลงไดจ้ านวนมาก 

   

 

 

 

อีไอซีมองว่าเทคโนโลยีเบื้องหลังของ cryptocurrency อย่าง blockchain และ 
smart contracts มีศักยภาพและประโยชน์สูงต่อการน ามาประยุกต์ใช้กับภาคธุรกิจ
ในอนาคต โดยสามารถน ามาประยุกตใ์ชก้บักระบวนการท างานทีต่อ้งมกีารตรวจสอบและยนืยนั
ข้อมูล ซึ่งจะช่วยลดระยะเวลาการท างานและเพิ่มประสทิธิภาพให้กบัองค์กรต่างๆ ได้อย่างมี
นัยส าคญั เช่น 1) การน าไปใชบ้นัทกึประวตักิารใชง้านหรอืซ่อมบ ารุงเครื่องบนิใหก้ารตรวจสอบ
ขอ้มูลระหว่างการซื้อขายมปีระสทิธภิาพมากขึ้น 2) การบนัทกึขอ้มูลการรกัษาพยาบาลเพื่อ
น าไปใชป้ระโยชน์ในการวเิคราะหโ์ดยที่ยงัสามารถก าหนดระดบัของผูท้ี่สามารถเขา้ถงึขอ้มูลได้  
และ 3) การตดิตามสถานะและคุณภาพของสนิคา้โดยเฉพาะอาหารสดแบบเรยีลไทม ์เป็นตน้ 

 
 
 
รปูที ่1: มลูค่าของ cryptocurrency เพิม่ขึน้อย่างมากในช่วงทีผ่า่นมา 
หน่วย: พนัลา้นดอลลารส์หรฐัฯ, Index 

 
 
 

หมายเหต:ุ ขอ้มลู ณ วนัที ่6/11/2017 
ทีม่า: การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มลูของ coinmarketcap และ coindesk 
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รปูที ่2: มลูค่าตลาด cryptocurrency มขีนาดเลก็กว่าสกุลเงนิดอลลารส์หรฐัฯ ทีห่มุนเวยีนในระบบเศรษฐกจิกว่า 8 เท่า หรอืเลก็กว่า
สนิทรพัยอ์ย่างทองค าถงึ 42 เท่า 
หน่วย: พนัลา้นดอลลารส์หรฐัฯ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
ทีม่า: การวเิคราะหโ์ดย EIC จาก coinmarketcap, SET, Federal reserve, IMF และ Business Insider 
 
รปูที ่3: ราคาของ cryptocurrency มคีวามผนัผวนสงูโดยเฉพาะหากเทยีบกบัสกุลเงนิหลกัทีใ่ชใ้นปจัจุบนั 
หน่วย: % 
 

 
 
หมายเหต:ุ ขอ้มลู ณ วนัที ่6/11/2017 
ทีม่า: การวเิคราะหโ์ดย EIC จาก coinmarketcap, coindesk และ Bloomberg 
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