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เราเดิินทางมาถึึงเดืือนสุุดท้้ายของปีีกัันแล้้วนะครัับ น่่าดีีใจไม่่น้้อยที่่�แผนงานและ
โครงการต่่างๆ ทั้้�งที่่�เป็็นงานที่่�ทำำ�ต่ ่อเนื่่�องจากปีีก่่อนๆ และงานที่่�ได้ร้ิิเริ่่�มลงมืือทำำ�ในปีีนี้้�ล้ ว้น
ดำำ�เนิินไปด้ว้ยดีี บรรลุผุลสำำ�เร็จ็ ซึ่่�งผมขอสรุุปผลสำำ�เร็จ็ของงานในแต่ล่ะด้า้น เริ่่�มจากงานด้า้น 
ประชาสัมัพันัธ์แ์ละการตลาด เป็็นปีีแรกที่่�สมาคมฯ ได้เ้ริ่่�มมีีการจ้า้งที่่�ปรึกึษาการตลาดมาศึกึษา  
และวางกลยุทุธ์ก์ารประชาสัมัพันัธ์ ์ตลอดจนจ้า้ง Agency มาจัดัทำำ�และดำำ�เนิินงานแผนการ
ประชาสัมัพันัธ์ต์ามกลยุทุธ์ท์ี่่�วางไว้ ้ทำำ�ให้ต้ั้้�งแต่่เดืือนมิิถุนุายนจนถึึงปััจจุบุันั มีียอดผู้้�ติดตาม 
เฟซบุ๊๊�คเพจของสมาคมฯ เพิ่่�มสูงูถึึงร้อ้ยละ 30 นอกจากนี้้� สมาคมฯ ได้ร้ิิเริ่่�มให้ส้มาชิิกเข้า้มา 
มีีส่่วนร่่วมทั้้�งร่่วมคิิด และร่่วมลงมืือทำำ�ผ่่านโครงการ Membership Engagement Project  
ซึ่่�งก็็มีีกิิจกรรมที่่�ได้ด้ำำ� เนิินการจนเห็็นผลเป็็นรููปธรรม และมีีบางกิิจกรรมที่่�เป็็นงานที่่�อยู่่�ใน
แผนงานสมาคมฯ เราจึึงได้เ้ชิิญสมาชิิกในทีีมงานดัังกล่่าวเข้า้มาร่่วมให้ค้วามคิิดเห็็น และ
ดำำ�เนิินการจนเสร็จ็สมบูรูณ์ ์ในด้า้นมาตรฐานวิิชาชีีพ สมาคมฯ มีีการดำำ�เนิินการทั้้�งในส่ว่นของ 
การปรับัปรุุงเนื้้� อหาตำำ�ราอบรมหลักัสูตูรการวางแผนการเงิิน CFP ให้เ้ป็็นปััจจุุบันั และยังัได้ ้
พัฒันาเนื้้� อหาบางส่่วนขึ้้� นมาใหม่่ ทั้้�งในส่่วนของจรรยาบรรณ ที่่�มีการเพิ่่�มเนื้้� อหาเรื่่�องการให้ ้
คำำ�ปรึกึษากับัผู้้�เปราะบาง และหลักัสูตูรการวางแผนการเงิิน CFP ชุดุวิิชาที่่� 2 การวางแผนการลงทุนุ  
หลักัสูตูรปรับัปรุุงใหม่ ่ซึ่่�งสามารถใช้ผ้ลสอบรวมกับัผลสอบข้อ้สอบฉบับัที่่� 1 พื้้� นฐานการวางแผน
การเงิิน ภาษีี และจรรยาบรรณ เพื่่�อขึ้้� นทะเบีียนเป็็นผู้้�แนะนำำ�การลงทุนุ (IC) และผู้้�วางแผน 
การลงทุนุ (IP) ได้ ้ถืือเป็็นการช่ว่ยเปิิดกว้า้งช่อ่งทางในการเข้า้สู่่�วิิชาชีีพการวางแผนการเงิินและ 
การลงทุนุ และสนับัสนุนุการขยายฐานนักัวางแผนการเงิิน CFP ไปพร้อ้มๆ กันั ในปีี 2565 นี้้�  
พ.ร.บ. คุ้้�มครองข้อ้มูลูส่ว่นบุคุคลเริ่่�มมีีผลบังัคับัใช้ ้ซึ่่�งมีีผลกระทบกับัธุรุกิิจทุกุภาคส่ว่น รวมถึงึ 
สมาคมฯ และการปฏิิบัตัิิงานของพวกเรา โดยสมาคมฯ ได้จ้้า้งที่่�ปรึกึษากฎหมายเข้า้มาช่่วย
ให้ค้ำำ� แนะนำำ� และจัดัทำำ�เอกสารที่่�จำำ� เป็็นเพื่่�อให้ก้ารดำำ�เนิินงานต่า่งๆ ของสมาคมฯ เป็็นไปตาม 
พ.ร.บ. ดังักล่า่ว และยังัได้จ้ัดัทำำ� Practice Guide เพื่่�อเป็็นแนวปฏิิบัตัิใินการปฏิิบัตัิงิานในฐานะ 
นักัวางแผนการเงิินในส่ว่นที่่�เกี่่�ยวข้อ้งกับัข้อ้มูลูส่ว่นบุคุคลให้ก้ับัสมาชิิกด้ว้ยครับั

สำำ�หรับัแผนงานในปีี 2566 ของสมาคมฯ จะมีีทั้้�งในส่ว่นของแผนงานเดิิม และแผนงาน 
ที่่�ริเิริ่่�มใหม่ ่โดยมีีวัตัถุปุระสงค์เ์พื่่�อประชาสัมัพันัธ์ใ์ห้น้ักัวางแผนการเงิิน CFP เป็็นที่่�รู้้�จั กัมากขึ้้� น 
ในฐานะเพื่่�อคู่่�คิดิเรื่่�องการเงิิน ให้ป้ระชาชนมีีความรู้้�  เห็น็ประโยชน์ข์องการวางแผนการเงิิน และ
มีีความต้อ้งการใช้บ้ริิการจากนักัวางแผนการเงิิน CFP ซึ่่�งผมขอเชิิญชวนหากสมาชิิกท่่านใด 

มีีแนวคิิดดีีๆ ที่่� เห็็นว่่าสามารถนำำ�ไปพััฒนาต่่อยอด 
เป็็นกิิจกรรมสำำ�หรับัปีีหน้า้ สามารถแจ้ง้มาที่่�สมาคมฯ 
ได้ทุุ้กเวลา เรายิินดีีรับัฟััง และแลกเปลี่่�ยนความเห็็น 
กัับสมาชิิกทุุกท่่าน ผมเชื่่�อมั่่�นว่่าอาชีีพนัักวางแผน 
การเงิินจะเป็็นอีีกหนึ่่�งสายอาชีีพที่่�มีโอกาสเติิบโตใน
อนาคตอันัใกล้น้ี้้�  เนื่่�องจากผู้้�คนจะเริ่่�มหันัมาให้ค้วาม
สนใจเรื่่�องการวางแผนการเงิินและมีีความต้อ้งการ 
ใช้้บริิการวางแผนการเงิินจากนัักวางแผนการเงิิน 
มืืออาชีีพเพิ่่�มมากขึ้้� น

สุดุท้า้ยนี้้�  ในช่ว่งเวลาฉลองส่ง่ท้า้ยปีีเก่่า ต้อ้นรับั 
ปีีใหม่่นี้้�  ผมขออวยพรให้้สมาชิิกทุุกท่่านมีีสุุขภาพ
ร่่างกายที่่�แข็็งแรง มีีความสุุขและสมปรารถนาทุุก
ประการครับั

วศินิ วััฒนวรกิจิกุล
นายกสมาคมนักัวางแผนการเงิินไทย

สมาชิกสมาคม

ประกันช�ว�ต



WHAT’S ON :

E-Book
“Wealth Shield

สร้างเกราะ
ให้้ความมั่่�งคั่่�งเรา

แบบชิิลๆ”
	

สมาคมนักัวางแผนการเงิินไทย 
เผยแพร่่ E-Book “Wealth Shield 
ส ร้้า ง เ ก ร า ะ ใ ห้้ค ว า ม มั่่� ง คั่่� ง เ ร า
แบบชิิลๆ” รวบรวมบทความจาก
นัักวางแผนการเงิิน CFP และที่่�
ปรึึกษาการเงิิน AFPT มุ่่�งส่่งเสริิม 
ให้้ประชาชนมีีองค์์ความรู้้� เ รื่่� อง 
การประกัันภััย ซึ่่�งถืือเป็็นหนึ่่�งใน 
เครื่่�องมืือสำำ�หรับัการบริิหารจััดการ
ความเสี่่�ยง ช่่วยปกป้้องความมั่่�งคง 
ทางการเงิิน ครอบคลุุมแนวทาง 
ในการบริิหารความเสี่่�ยงผ่่านการ
ประกัันภััยในหลากหลายมิิติิ อาทิิ  
ป ร ะ กััน ชีี วิิ ต  ป ร ะ กััน อุุบััติิ เ ห ตุ ุ 
ประกันัสุขุภาพ และประกันัทรัพัย์ส์ินิ 
ส า ม า ร ถ ด า ว น์์โ ห ล ด  E - B o o k  
“Wealth Shield สร้้างเกราะให้ ้
ความมั่่� งคั่่� งเราแบบชิิลๆ” ได้้ฟรีีที่่�  
http://bit.ly/3h9hUC0  

รายการ CFP® Professional Talk
	

เชิิญรัับชมรายการ CFP® Professional Talk EP. 16 หััวข้้อ 
“Checklist เลืือกประกัันโรคร้้ายแรง” สมาคมนักัวางแผนการเงิินไทย 
ได้ร้ับัเกีียรติิจากนักัวางแผนการเงิิน CFP คุุณศุุภชััย จัันไพบููลย์แ์ละ 
คุุณจิิณณรัักษ์ ์ เจตน์์รัังสรรค์  ์ มาร่่วมพููดคุุยถึึงประกัันโรคร้า้ยแรง 
ซึ่่�งเป็็นอีีกหนึ่่�งเรื่่�องที่่�ไม่่ควรมองข้า้ม พร้อ้มให้เ้ช็็กลิิสต์ส์ำำ� หรับัการเลืือก
ประกันัโรคร้า้ยแรง ติิดตามรับัชมรายการได้ใ้นวันัที่่� 21 ธันัวาคม 2565 
เวลา 18.00 น. ทาง Facebook สมาคมนักัวางแผนการเงิินไทย และ  
SET Thailand และ YouTube สมาคมนักัวางแผนการเงิินไทย  

กิจิกรรมค่ายเยาวชนนัักวางแผนการเงินิไทย
	

สมาคมนักัวางแผนการเงิินไทยร่ว่มกับัมหาวิทิยาลัยัราชภัฏัอุตุรดิติถ์์
จัดักิิจกรรมค่่ายเยาวชนนักัวางแผนการเงิินไทย ซึ่่�งเป็็นกิิจกรรมภายใต้้
โครงการ Membership Engagement Project ที่่�ได้ร้ับัความร่่วมมืือ
จากนักัวางแผนการเงิิน CFP อาสาร่่วมริิเริ่่�มและดำำ�เนิินกิิจกรรม โดย
มีีวััตถุุประสงค์เ์พื่่�อส่่งเสริิมความรู้้�ด้ า้นการวางแผนการเงิิน และฝึึก
ทักัษะ เรีียนรู้้� เส้น้ทางอาชีีพสู่่�การเป็็นนักัวางแผนการเงิินรุ่่� นใหม่่ให้ก้ับั 
กลุ่่�มนัักศึึกษาคณะครุุศาสตร์ ์ชั้้�นปีีที่่� 3 จำำ�นวน 120 คน นอกจากนี้้�  
ยังัได้จ้ัดักิิจกรรม “Happy Money Happy Retirement เพื่่�อชีีวิิตที่่�ดี 
ในช่ว่งบั้้�นปลายชีีวิติ“ ให้ค้วามรู้้� เรื่่�องการวางแผนเกษีียณ การจัดัการภาระ
หนี้้�สิ นิให้ก้ับับุคุลากรของมหาวิิทยาลัยั เมื่่�อวันัที่่� 26-27 พฤศจิิกายน 2565 
ณ มหาวิิทยาลัยัราชภัฎัอุตุรดิติถ์ ์ 
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COVER STORY :

สิินทรัพย์์ดิจิิทิัลั
กับัการจัดัพอร์์ตการลงทุุน

โลกการเงิินการลงทุุนไม่่เคยหยุุดนิ่่�ง สิินทรััพย์ด์ิิจิิทััล อีีกหน่ึ่�งทางเลืือก 

การลงทุุนที่่�ได้รั้ับความนิิยมอย่่างมากในช่่วงไม่่กี่่�ปีีที่ ่�ผ่่านมา ซึ่่�งก็ม็ีีนักลงทุุนทั้้�งที่่� 

ได้้รัับกำำ�ไรและเผชิิญกัับขาดทุุนอยู่่�ไม่่น้้อย ในขณะที่่�องค์ค์วามรู้้�และบุุคลากร 

ที่่�มีีความเข้้าใจในสิินทรััพย์์ดิิจิิทััลยัังมีีอยู่่�อย่่างจำำ�กัด สมาคมนัักวางแผน 

การเงิินไทยจึึงได้้จััดงานสััมมนาออนไลน์ ์TFPA Wealth Management Forum 

2022 สิินทรััพย์ด์ิิจิิทััลกัับการจััดพอร์ต์การลงทุุน เพื่่�อเป็็นอีีกหน่ึ่�งแหล่่งความรู้้�

ให้้กัับนักวางแผนการเงิิน CFP และที่่�ปรึึกษาการเงิิน AFPT ทุุกท่่าน สามารถ 

นำำ�ไปใช้้ประโยชน์์ในการวางแผนการเงิินและให้้คำำ�แนะนำำ�ผู้้�รับคำำ�ปรึึกษาได้้ 

สำำ�หรัับท่า่นใดที่่�พลาดงานนี้้�ไป ทางกองบรรณาธิิการ วารสาร TFPA Magazine 

จึึงได้ส้รุุปเนื้้�อหาบางส่่วนมาไว้้ในบทความนี้้�แล้้ว
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สรุุปประเด็น็การเสวนา

โดย	ฉั ตัรพงศ์ ์วัฒันจิิรัฏัฐ์, PhD, FRM 
	ผู้้�ช่ ว่ยกรรมการผู้้�จัดัการ บล. ดาโอ (ประเทศไทย) จำำ�กัดั (มหาชน) 

			   การแบ่ง่ประเภท
			   เหรีียญคริิปโทฯ

คุุณสััญชััยมองว่่าเหรีียญคริิปโทฯ ในโลกนี้้� สามารถ 
แบ่่งได้เ้ป็็นสองกลุ่่�มใหญ่่คืือบิิทคอยน์ ์และอัลัท์ค์อยน์์2 โดย
ในส่ว่นของอัลัท์ค์อยน์น์ั้้�นสามารถแบ่ง่ออกเป็็นประเภทต่่างๆ 
ได้แ้ก่่

r	Smart Contract Blockchain เป็็นเหรีียญที่่�ใช้ ้
สำำ� หรับัจ่่ายค่า่ธรรมเนีียมการทำำ�ธุุรกรรมบนบล็อ็กเชนสัญัญา
อััจฉริิยะ (smart contract) ซึ่่�งบล็็อกเชนลักัษณะนี้้� เปิิดให้้
นักัพัฒันาซอฟท์แ์วร์เ์ข้า้มาสร้า้งแอปพลิิเคชันัเพื่่�อให้บ้ริิการ
ทางการเงิิน3 อย่่างการให้กู้้้�ยืมเหรีียญได้ ้และเมื่่�อมีีการทำำ�
ธุุรกรรมบนแอปพลิิเคชัันนั้้�น ก็็ต้อ้งจ่่ายค่่าธรรมเนีียมเป็็น 
เหรีียญคริิปโทฯ ที่่�กำำ� หนด เช่่น ETH สำำ�หรัับบล็็อกเชน 
Ethereum และเหรีียญ SOL สำำ�หรัับบล็็อกเชน Solana  
เป็็นต้น้ 

หััวข้้อเสวนานี้้� ได้้ รัับเกีียรติิจากวิิทยากรที่่� 
คร่ำำ��หวอดในวงการคริิปโทฯ สองท่า่นคือื คุุณสััญชััย 
ปอปลีี ประธานเจ้้าหน้้าที่่�บริหาร บริษััท คริิปโตมายด์ ์
แอดไวเซอร่ี่� จำำ�กัด และที่่�ปรึึกษาสมาคมสิินทรััพย์์
ดิิจิิทััลไทย และ คุุณนิิรัันดร์ ์ประวิิทย์ธ์นา ประธาน
บริหาร บริษััท เอวา แอดไวเซอรี่่� กรุ๊๊ �ป มาร่่วมให้มุุ้มมอง 
เกี่่�ยวกัับปัจจััยที่่�มีีผลต่่อราคาของสิินทรััพย์ด์ิิจิิทััล  
โดยมีี ดร. ฉััตรพงศ์ ์ วััฒนจิิรััฏฐ์์ ผู้้�ช่วยกรรมการ 
ผู้้�จััดการ บล. ดาโอ (ประเทศไทย) จำำ�กัด (มหาชน) 
เป็็นผู้้�ดำำ�เนิินการเสวนา

ผู้้�ที่่� เคยลงทุุนในตลาดหุ้้�นน่่าจะเคยเห็็นการแบ่่งหุ้้�น 
ออกเป็็นประเภทตามกลุ่่�มอุตุสาหกรรม ซึ่่�งก็็พอช่่วยให้เ้ข้า้ใจ 
ในเบื้้� องต้น้ได้ว้่่าหุ้้�นในกลุ่่�มเดีียวกันัมักัมีีคุณุลักัษณะพื้้� นฐาน
ของธุุรกิิจและปััจจััยที่่�จะส่่งผลกระทบต่่อราคาในลัักษณะ
ใกล้เ้คีียงกันั อย่่างไรก็็ดีี สำำ� หรับัการลงทุนุในสิินทรัพัย์ด์ิิจิิทัลั 
(digital asset) หรือืที่่�มักัเรียีกติิดปากว่า่เหรียีญคริปิโทฯ1 นั้้�น
สามารถแบ่่งประเภทได้อ้ย่่างไร และมีีปััจจัยัใดที่่�จะนำำ�มาใช้้
ประเมิินพื้้� นฐานเพื่่�อประกอบการตัดัสินิใจลงทุนุได้บ้้า้ง 

1	คำำ�ที่่� ใช้อ้้า้งอิิงถึงึ สินิทรัพัย์ด์ิิจิิทัลั มีีความแตกต่า่งกันัตามบริบิทของการใช้ง้าน โดย พ.ร.ก. การประกอบธุรุกิิจสินิทรัพัย์ด์ิิจิิทัลั พ.ศ. 2561 กล่า่วถึงึสินิทรัพัย์ด์ิิจิิทัลัด้ว้ยการแบ่ง่ย่อ่ยออกเป็็น  
	 คริปิโทเคอร์เ์รนซีี (cryptocurrency) และโทเคนดิิจิิทัลั (digital token) และให้ค้ำำ�นิ ยามแบบเฉพาะเจาะจงไว้ ้ขณะที่่�ผู้้�ให้บ้ริกิารที่่�อยู่่�นอกประเทศไทยบางรายจะให้นิ้ิยาม คริปิโทเคอร์เ์รนซีี ว่า่
	 หมายถึงึสกุลุเงิินแบบเข้า้รหัสัที่่�ใช้เ้ป็็นค่า่ธรรมเนีียมสำำ�หรับัการทำำ�ธุรุกรรมบนบล็อ็กเชน และเรียีกสินิทรัพัย์ด์ิิจิิทัลัประเภทอื่่�นว่า่เป็็นโทเคน อย่า่งไรก็็ดีี ผู้้�ลงทุนุมักัเรียีกสินิทรัพัย์ด์ิิจิิทัลัทั้้�งหมด
	ว่ า่ คริปิโทเคอร์เ์รนซีี โดยไม่ไ่ด้ค้ำำ�นึ งึถึงึคุณุลักัษณะที่่�แตกต่า่งกันั 
2	 Alternative Coin หรือื Alt Coin หมายถึงึเหรียีญคริปิโทฯ ใดๆ นอกจากบิทิคอยน์์
3	 เรียีกว่า่ Decentralized Applications (DApps) ซึ่่�งเป็็นแพลตฟอร์ม์สำำ�หรับัการให้บ้ริกิารทางการเงิินแบบไร้ต้ัวักลางสถาบันัการเงิิน

รัับชมเทปการเสวนาที่่� https://www.youtube.com/watch?v=aJqswWyHFok
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r	Exchange Token เป็็นเหรีียญที่่�ออกโดยพวก 
ศูนูย์ซ์ื้้� อขายคริปิโทฯ อย่า่ง FTT ของศูนูย์ซ์ื้้� อขายชื่่�อ FTX และ
เหรีียญ BNB สำำ�หรับัศููนย์ซ์ื้้� อขายชื่่�อ Binance มัักใช้เ้ป็็น
ส่ว่นลดค่า่ธรรมเนีียมการเทรดบนกระดานของศูนูย์ซ์ื้้� อขายนั้้�นๆ 

r	Stablecoin เป็็นเหรีียญที่่�ออกแบบมาเพื่่�อผููกติิด 
(peg) มูลูค่่าให้เ้ทีียบเท่่าสกุลุเงิินเฟีียต (fiat)4 เช่่น ดอลลาร์์
สหรัฐัฯ หรือืยูโูร มีีผู้้�สร้า้งหลายราย เช่น่ BUSD สร้า้งโดยบริษัิัท 
Paxos Trust Company LLC ร่ว่มกับั Binance เหรียีญ USDC 
สร้า้งโดยบริษัิัท Circle Internet Financial Limited ร่ว่มกับั 
Coinbase และเหรียีญ USDT สร้า้งโดย Tether Operations 
Limited

r	Meme Token เป็็นเหรียีญที่่�มีแนวโน้ม้ราคามาจาก
แรงสนับัสนุนุของกลุ่่�มบุคุคลหนุนุหลังั เช่น่ DOGE หรือื SHIBA 
อาจจะมีีการนำำ�ไปใช้ป้ระโยชน์บ์้า้งแต่เ่น้น้การเก็็งกำำ�ไรมากกว่า่

r	Governance Token เป็็นเหรีียญที่่�นำำ� มาใช้แ้สดง
สิิทธิิออกเสีียง (voting right) ควบคุมุทิิศทางการดำำ�เนิินการ
ของแพลตฟอร์ม์ DeFi ต่า่งๆ เช่น่ UNI สำำ� หรับั Uniswap และ 
MKR สำำ�หรับั MakerDAO เป็็นต้น้ 

r	Utility Token เป็็นเหรียีญที่่�เอามาใช้ป้ระโยชน์เ์ป็็น
ส่ว่นลดหรือืแลกเป็็นสินิค้า้ เช่น่เหรียีญ JFIN

r	Metaverse / GameFi เป็็นเหรีียญที่่�นำำ� มาใช้้
ประโยชน์ใ์นระบบนิิเวศของ metaverse5 หรือืเกม เช่น่ ซื้้� อที่่�ดินิ 
หรือืเก็็บค่่าธรรมเนีียมบน metaverse หรือืซื้้� อของสะสมหรือื
ไอเทมในเกม เช่น่ SAND สำำ�หรับั Sandbox หรือืเหรียีญ AXS 
สำำ�หรับั Axie Infinity

อย่่างไรก็็ดีี บางเหรีียญก็็มีีคุุณสมบัตัิิหลายประเภทใน 
ตัวัเดีียวกันั เช่่น มีีความเป็็น Utility ผสมกับั Governance  
เป็็นต้น้

ในมุมุมองของคุณุนิิรันัดร์ ์แบ่ง่ประเภทโดยเปรียีบเทีียบ
คุุณลักัษณะกัับสิินทรัพัย์แ์บบดั้้�งเดิิม6 สำำ� หรับัการใช้อ้้า้งอิิง 
วิิธีีการประเมิินมูลูค่า่ ได้แ้ก่่

r	เหรีียญคริิปโทฯ ที่่�มีีลักษณะคล้้ายหุ้้�น (equities) 
สิินทรััพย์์ดิิจิิทััลบางโครงการมีีบทบาทในการสร้า้งระบบ

เศรษฐกิิจในโลกการเงิินแบบไร้ต้ัวักลาง7 โดยให้บ้ริกิารเสมืือน
เป็็นธนาคาร มีีรายได้สุ้ทุธิิจากส่ว่นต่า่งอัตัราดอกเบี้้� ยให้กู้้้�และ
รับัฝาก (net interest margin) และประเมิินกำำ�ไรสุทุธิิได้ด้้ว้ย
การหักัค่่าใช้จ้่่ายต่่างๆ อย่่าง โครงการของ MakerDAO ที่่�
ปล่อ่ยกู้้�ด้ว้ยเหรียีญ DAI นั้้�นนำำ�รายได้ม้าซื้้� อคืืนเหรียีญ MKR 
เพื่่�อเผาทิ้้� ง (buy back and burn) ซึ่่�งเทีียบเคีียงได้ก้ับับริษัิัทที่่�
นำำ�กำำ� ไรไปซื้้� อหุ้้�นคืืน ส่ง่ผลให้จ้ำำ� นวนหุ้้�นของบริษัิัทที่่�หมุนุเวีียน
ในระบบมีีปริมิาณลดลง คล้า้ยการจ่า่ยปัันผลที่่�ทำำ� ให้อ้ัตัราส่ว่น
กำำ�ไรต่อ่หุ้้�น (earnings per share: EPS) สูงูขึ้้� น โดยรวมแล้ว้ 
กลุ่่�มนี้้� จะประเมิินมูลูค่า่คล้า้ยหุ้้�นด้ว้ยวิิธีีอัตัราส่ว่นราคาต่อ่กำำ�ไร 
(P/E) คืือการนำำ�มูลูค่า่ตลาด (market capitalization) หารด้ว้ย
กระแสเงิินสดที่่�นำำ� มา buy back and burn

r	คล้้ายโลหะมีีค่า (precious metal) กรณีีของ 
บิทิคอยน์ ์(เหรียีญ BTC) มองได้ว้่า่มีีลักัษณะคล้า้ยทองคำำ� ในเชิิง 
การเก็็บสะสมมูลูค่่า (store of value) หรืือสื่่�อกลางในการ 
แลกเปลี่่�ยน (medium of exchange) ที่่�จะให้ค้นสามารถถืือ
เพื่่�อป้้องกัันความเสี่่�ยง (hedge) จากความไม่่มีีเสถีียรภาพ
ของสกุลุเงิินเฟีียต อันัเนื่่�องจากการที่่�ภาครัฐัพิิมพ์เ์งิินมากขึ้้� น
ขณะที่่�เงิินในมืือของรายบุคุคลยังัคงเท่่าเดิิม ทำำ�ให้ย้ากจนลง
ในเชิิงเปรียีบเทีียบ โดยรวมแล้ว้จะประเมิินมูลูค่า่จากอุปุทาน
เงิิน (money supply) ของโลก 

r	คล้้ายสิินค้้าโภคภััณฑ์ ์ (commodities) การให้้
บริกิารทางการเงิินแบบ DeFi จำำ�เป็็นต้อ้งใช้บ้ล็อ็กเชนสัญัญา
อัจัฉริยิะ (smart contract) อย่า่ง Ethereum, Binance Smart 
Chain, Solana หรือื Avalanche เป็็นโครงสร้า้งพื้้� นฐานในการ
ทำำ�ธุรุกรรม ซึ่่�งต้อ้งจ่า่ยค่า่ธรรมเนีียมให้ก้ับัเครือืข่า่ย เรียีกว่า่ค่า่ 
gas ดังันั้้�น จะประเมิินมูลูค่่าโดยอิิงจากอุปุสงค์แ์ละอุปุทาน
เป็็นสำำ�คัญั เมื่่�อมีีความต้อ้งการใช้ง้านเครือืข่า่ยเยอะก็็จะทำำ�ให้้
ราคาเหรียีญเพิ่่�มสูงูขึ้้� น

r	คล้้ายเงินิตรา (fiat money) กรณีีของ stablecoin 
ต่า่งๆ อย่า่ง USDC USDT หรือื DAI ซึ่่�งมีีกลไกในการผูกูมูลูค่า่ 
(peg) ของเหรียีญให้เ้ทีียบเท่า่หนึ่่�งดอลลาร์ส์หรัฐัฯ อย่า่งไรก็็ดีี 
เหรียีญแต่ล่ะตัวัมีีกลไกการผูกูมูลูค่า่ที่่�แตกต่า่งกันัและทำำ�ให้มี้ี
ความเสี่่�ยงที่่�แตกต่า่งกันัและสูงูกว่า่ค่า่เงิินดอลลาร์ส์หรัฐัฯ 

r	คล้้ายงานศิลิปะ (art) อย่า่งกรณีีของ NFT8 ซึ่่�งเป็็น
ตัวัแทนของงานศิิลปะ กลุ่่�มนี้้� ประเมิินมูลูค่่ายากเนื่่�องจากขึ้้� น
กับัความพึงึพอใจของแต่ล่ะกลุ่่�ม

4	 สกุลุเงิินที่่�ออกโดยภาครัฐัสำำ�หรับัใช้ใ้นระบบเศรษฐกิิจของประเทศ
5	 เทคโนโลยีีโลกเสมืือนที่่�เปิิดให้ผู้้้�ใช้ง้านเข้า้มาทำำ�กิจกรรมร่ว่มกันัผ่า่นตัวัตนที่่�จำำ� ลองขึ้้� น (อวตาร หรือื Avatar) 
6	 สินิทรัพัย์แ์บบดั้้�งเดิมิ (traditional financial asset) ในบทความนี้้� หมายถึงึสินิทรัพัย์เ์พื่่�อการลงทุนุที่่�ไม่ไ่ด้ใ้ช้ร้ะบบบล็อ็กเชนเป็็นเครื่่�องมืือชำำ�ระบัญัชีี อาทิิ หุ้้�น พันัธบัตัร อสังัหาริมิทรัพัย์ ์ทองคำำ� เป็็นต้น้
7	 การให้บ้ริกิารทางการเงิินแบบไร้ต้ัวักลางสถาบันัการเงิิน หรือื Decentralized Finance (DeFi)
8	 NFT หรือื non-fungible token หมายถึึงสินิทรัพัย์ด์ิิจิิทัลัที่่�มีการบ่ง่ชี้้� แบบเฉพาะเจาะจง
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r	คล้้ายสิินทรััพย์ท์ี่่�มีีตััวตน (tangible asset) เป็็น
เทรนด์ท์ี่่�กำำ�ลั งัมาช่่วงนี้้�ด้ ว้ยการออกโทเคนที่่�เป็็นตัวัแทนของ
สิินทรัพัย์ใ์นโลกการเงิินจริิง เช่่น นำำ�อสังัหาริิมทรัพัย์ม์าเป็็น
สินิทรัพัย์ใ์นทรัสัต์ ์(trust) แล้ว้ออกโทเคน หรือืเอาหุ้้�นไปเก็็บไว้้
กับัผู้้�ดูแูลทรัพัย์ส์ินิ (custodian) แล้ว้ออกโทเคน กลุ่่�มนี้้� ประเมินิ
มูลูค่า่ได้ง้่า่ยโดยอิิงจากมูลูค่า่ของสินิทรัพัย์ท์ี่่�นำำ� มาหนุนุหลังั

			   แนวทางการประเมินิมููลค่่า

คุณุสัญัชัยัอธิิบายว่่าเหรียีญมีีหลายประเภท โดยกลุ่่�มที่่�
เป็็น store of value หรือืกลุ่่�ม NFT นั้้�นประเมิินมูลูค่า่ได้ย้าก 
แต่่ก็็มีีบางกลุ่่�มอย่่างพวก smart contract blockchain เช่่น 
Ethereum Solana และ Polygon มีีรายได้เ้กิิดขึ้้� นจากการที่่�มี 
ผู้้�สร้า้งแอปพลิิเคชันัและทำำ�ธุุรกรรมบนบล็็อกเชน คล้า้ยการ 
ใช้้บริิการแอปพลิิเคชัันของธนาคารหรืือผู้้�ให้บ้ริิการอื่่�นที่่�มี
การเรีียกเก็็บค่่าธรรมเนีียม โดยสามารถเข้า้ไปดูขู้อ้มูลูได้ว้่่า 
โครงการหรืือแพลตฟอร์์มเหล่่านั้้�นมีีกระแสรายได้้หรืือ 
ค่่าธรรมเนีียมเท่่าใด จากแหล่่งข้อ้มูลูเช่่น glassnode.com 
และ cryptofees.info 

ข้อ้มููลอีีกส่่วนหนึ่่�งที่่�จะนำำ�มาใช้้วิิเคราะห์ไ์ด้คื้ือ Total 
Value Locked (TVL) เป็็นตัวับ่ง่บอกว่า่มีีปริมิาณสิินทรัพัย์ท์ี่่�
นำำ� มาวางไว้บ้นแพลตฟอร์ม์ (คล้า้ยกรณีี AUM ของสิินทรัพัย์์
ทางการเงิิน) อย่่างแพลตฟอร์ม์ Ethereum ที่่�มีโครงการของ  
MakerDAO มาสร้า้งบริิการให้กู้้้�ยืมโดยนำำ�เหรีียญคริิปโทฯ  
มาวางค้ำำ��ประกันั ดังันั้้�น หากมีีผู้้�มาใช้บ้ริกิารของ MakerDAO 
มากก็็จะทำำ�ให้ค้่่า TVL เพิ่่�มสููงขึ้้� น และในทางกลัับกัันหาก
โครงการมีีปััญหาอย่า่งกรณีีของบล็อ็กเชน Terra และเหรียีญ 
LUNA จะเห็น็ว่า่ค่า่ TVL ลดต่ำำ��ลงอย่า่งรวดเร็ว็ภายในไม่ก่ี่่�วันั 

ส่ว่นคุณุนิิรันัดร์อ์ธิิบายว่า่เราสามารถพิิจารณามูลูค่า่ของ
สิินทรัพัย์ด์ิิจิิทัลัที่่�มีลักัษณะคล้า้ยหุ้้�น (equities) ได้จ้าก P/E 
ของโครงการ ตัวัอย่่างเช่่น MakerDAO9 หากนำำ�มูลูค่า่ตลาด
ซึ่่�งอยู่่�ที่่� 5,983 ล้า้นดอลลาร์ ์หารด้ว้ยกำำ�ไรสุทุธิิ10 152 ล้า้น
ดอลลาร์ ์จะได้ค้่่า P/E ของโครงการที่่� 39.36 เท่่า ทั้้�งนี้้�  การ 
buy back and burn ของ MakerDAO เปรียีบเสมืือนกลไกการ
ซื้้� อหุ้้�นคืืนของบริษัิัทที่่�จดทะเบีียนในตลาดหลักัทรัพัย์ ์ที่่�ทำำ� ให้้
ปริมิาณหุ้้�นลดลงเรื่่�อยๆ และสุดุท้า้ยแล้ว้เมื่่�อกำำ�ไรคงที่่�ขณะที่่�
สัดัส่ว่นผู้้�ถือหุ้้�นน้อ้ยลง จะส่ง่ผลให้ก้ำำ�ไรต่อ่เหรียีญ (earnings  
per token) มากขึ้้� นและเป็็นปััจจััยที่่�ผลัักให้้ราคาเหรีียญ 
ปรับัตัวัเพิ่่�มตามปััจจัยัพื้้� นฐาน

ทั้้�งนี้้�  กลไกดังักล่่าวอยู่่�บนเงื่่�อนไขสองประการคืือ ต้อ้ง
สร้า้งกระแสเงิินสด และนำำ�กระแสเงิินสดนั้้�นมาปัันส่่วนให้ ้
ผู้้�ถือโทเคน อย่า่งไรก็็ดีี ธุรุกิิจในโลกคริปิโทฯ มีีความผันัผวนสูงู 
อย่า่งในปีี 2565 ปริมิาณการปล่อ่ยกู้้�ของ MakerDAO ลดลง
เยอะมาก เนื่่�องจากมูลูค่า่ของเหรียีญคริปิโทฯ ที่่�นำำ� มาวางเป็็น
หลักัประกันัลดต่ำำ��ลง ทำำ�ให้ต้้อ้งปิิดสัญัญาเงิินกู้้� (liquidation)  
และขายหลักัประกันัออก กระทบต่่อมูลูค่่าของเหรีียญ MKR  
ดัังนั้้�น การประเมิินมููลค่่าควรมองสองอย่่างคืือ อดีีตสร้า้ง
กระแสเงิินสดได้เ้ยอะไหม และมองอนาคตว่่าอนาคตตลาด 
คริปิโทฯ จะตกต่ำำ��หรือืเติิบโต

นอกจากเรื่่�องกลไกลดปริิมาณอุปุทานด้ว้ย buy back 
and burn แล้ว้ โครงการเหล่า่นี้้�มั กัมีีกลไกการแจกโทเคนให้ก้ับั
ผู้้�ทำำ�ธุ รุกรรมผ่า่นแพลตฟอร์ม์อย่า่งสม่ำำ��เสมอ ซึ่่�งเปรียีบเสมืือน
หุ้้�นที่่�มีการเพิ่่�มทุุนทุุกวััน หากผลกำำ�ไรเติิบโตไม่่ทัันปริิมาณ
อุปุทานใหม่ ่ทำำ�ให้ร้าคาเหรียีญลดลงจาก dilution effect11

ส่่วนโครงการที่่�มีลักัษณะคล้า้ยสิินค้า้โภคภัณัฑ์ ์อย่่าง
บล็อ็กเชนสัญัญาอัจัฉริยิะ (smart contract) นั้้�น จะประเมิิน
มูลูค่่าด้ว้ย P/E ค่่อนข้า้งยาก การประเมิินมูลูค่่าเหรีียญจะ
พิิจารณาจากอุปุสงค์แ์ละอุปุทานเป็็นหลักั ในฝั่่� งอุปุทานนั้้�น 
กรณีีของบิทิคอยน์น์ั้้�นออกแบบให้จ้ำำ�กัดัปริมิาณอุปุทาน ทำำ�ให้้
เป็็นกลไกพยุงุราคาเหรียีญ แต่ก่ารที่่�เหรียีญ ETH ของบล็็อก
เชน Ethereum ไม่ไ่ด้มี้ีการจำำ�กัดัอุปุทาน ก็็ไม่ไ่ด้แ้ปลว่า่ราคา
จะไม่ข่ึ้้� น เพราะถ้า้ระบบนิิเวศของ Ethereum ได้ร้ับัความนิิยม
ก็็จะทำำ�ให้ร้าคาเหรียีญ ETH เพิ่่�มจากแรงของอุปุสงค์์

คณุนิรนัดรย์งัใหม้มุมองเพ่ิมเติมว่าโครงการท่ีจะเติบโต
ต่อไปในอนาคตได้นั้น ต้องสามารถแก้ปัญหาจริงให้กับ
เศรษฐกิจโลกได ้ตวัอย่างเช่นโครงการช่ือ Compound เป็น
เสมือนธนาคารในโลกคริปโทฯ ปล่อยกูเ้หรียญ DAI ซึ่งเป็น 
stablecoin ท่ีผกูมลูค่าไวท่ี้หนึ่งดอลลารส์หรฐัฯ ผูฝ้ากจะได้
รบัดอกเบีย้ 3% สว่นผูกู้จ้ะจ่ายดอกเบีย้ 4.6%12 ท�ำใหผู้ฝ้าก
ไดร้บัดอกเบีย้สงูกวา่การฝากเงินกบัธนาคาร และผูกู้มี้ตน้ทนุ
ทางการเงินนอ้ยกวา่การกูเ้งินจากธนาคาร ดงันัน้ หากผูล้งทนุ
มองวา่แพลตฟอรม์จะเตบิโตตอ่ไป เราอาจจะยอมรบั P/E ท่ีสงู
ในปัจจบุนัได ้เพราะคา่ความแพงจะลดลงเอง

อย่่างไรก็็ดีี ต้อ้งบอกว่่ามันัเป็็นเรื่่�องในอนาคต สิ่่�งที่่�ต้อ้ง
ระวัังคืือบางโครงการมีีความเสี่่�ยง อย่่างโครงการ Anchor 
Protocol จ่่ายดอกเบี้้� ยผู้้�ฝากในอัตัรา 20% แต่่คิิดดอกเบี้้� ย
ฝั่่� งการให้กู้้้�ยืมในอัตัราเพีียง 15% แม้ว้่่าจะมีีกลไกรองรับัคืือ  

9	อ้ า้งอิิงข้อ้มูลู ณ เดืือน พ.ค. 2564
10	อ้า้งอิิงมูลูค่า่ buy back and burn ของเหรียีญ MKR แหล่ง่ข้อ้มูลู makerburn.com
11	Dilution effect หมายถึึง ภาวะที่่�ราคาหุ้้�น/เหรียีญคริปิโทฯ ลดลง เนื่่�องจากจำำ�นวนหุ้้�น/เหรียีญมีีปริมิาณมากขึ้้� น ขณะที่่�ผลกำำ�ไรของกิิจการ/โครงการยังัคงเท่า่เดิิม
12	ข้อ้มูลูจาก app.compound.finance ในช่่วงปลายปีี 2565
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การใช้เ้งิินทุนุสำำ�รองของผู้้�ก่อตั้้�งใส่เ่ข้า้ไปเรื่่�อยๆ แต่ก็่็เป็็นการฝืืน 
ธรรมชาติิ สิ่่�งนี้้� เป็็นตัวัอย่า่งให้เ้ห็็นว่า่โครงการที่่�ขับัเคลื่่�อนโลก
ได้จ้ริิงนั้้�นมีีไม่่เยอะ อาจต้อ้งอาศัยัเวลาอีีกระยะหนึ่่�งในการ 
ที่่�จะมั่่�นคง

			   การจัดัการอุุปทาน เช่่น 
			   การเผาเหรีียญ มีีผลต่อ่ราคา
			   เหรีียญคริิปโทฯ มากน้้อยแค่่ไหน

คุุณสัญัชััยมองว่่าการเผาเหรีียญเป็็นการสร้า้งกระแส
ความสนใจ (sentiment) ทำำ�ให้เ้กิิดความเชื่่�อมั่่�นและเข้า้มา 
ถืือครองเพื่่�อเก็็งกำำ�ไรราคาเหรีียญนั้้�นๆ มากขึ้้� น การเผามีี 
สองแบบคืือ ผู้้�พัฒันาแพลตฟอร์ม์ต้อ้งการจููงใจให้ค้นมาถืือ  
ก็็ทำำ�การเผาเหรียีญตรงๆ ส่ว่นบางโครงการกำำ�หนดเวลาอย่า่ง
ชััดเจนว่่าจะเผาทุุกไตรมาสโดยใช้้กำำ�ไรส่่วนหนึ่่�งมาซื้้� อคืืน
เหรียีญ ดังันั้้�น ต้อ้งพิิจารณาให้ดี้ีว่่าเป็็นการเล่น่กระแสความ
สนใจในระยะสั้้�นหรือืไม่ ่

ส่่วนคุุณนิิรันัดร์เ์สริิมว่่าการเผาเหรีียญมีีผลในเชิิงการ
วิเิคราะห์ปั์ัจจัยัพื้้� นฐานด้ว้ย อย่า่งกรณีีการนำำ�กำำ�ไรของโครงการ 
มาซื้้� อเหรีียญคืืน จะทำำ�ให้ป้ริิมาณเหรีียญหมุนุเวีียนในตลาด
ลดลง และส่ง่ผลให้ก้ำำ�ไรต่อ่ผู้้�ถือโทเคนเพิ่่�มขึ้้� น ทั้้�งนี้้�  การเปลี่่�ยน 
แปลงของอุุปทาน (supply shift) นี้้�มี จุุดเริ่่�มต้น้จากเหรีียญ 
บิิทคอยน์ท์ี่่�ออกแบบให้ล้ดกำำ�ลังัการผลิิตลงทุุกสี่่�ปี เรีียกว่่า 
bitcoin halving13 คล้า้ยกับัทองคำำ�ที่่�เมื่่�อขุดุหายากและมีีต้น้ทุนุ
ในการขุดุเพิ่่�มขึ้้� น ก็็จะผลักัดันัให้ร้าคาในตลาดสูงูขึ้้� น ดังันั้้�น  
โดยรวมแล้ว้เมื่่�อปริิมาณอุุปทานลดลง ด้ว้ยกลไกใดๆ อาทิิ 
ต้น้ทุนุการผลิติ กำำ�ไรต่อ่เหรียีญ หรือืปััจจัยัด้า้นจิิตวิิทยา ก็็จะ 
ผลักัดันัให้ร้าคาปรับัตัวัเพิ่่�มขึ้้� น ทั้้�งนี้้�  แนะนำำ�ว่า่ดูใูนภาพรวมด้ว้ย  
หากมีีการสร้า้งเหรีียญใหม่่เยอะกว่่าการเผาเหรีียญ ราคาก็็ 
ไม่ค่วรขึ้้� น หรือืปริมิาณเหรียีญเพิ่่�มก็็จริงิแต่ค่วามต้อ้งการใช้ง้าน
สูงูขึ้้� นมาก ก็็จะส่ง่ผลดีีต่อ่ราคา เป็็นต้น้ 

			   แหล่่งข้้อมููลในโลกคริิปโทฯ

คุุณสัญัชัยัอธิิบายว่่าเสน่่ห์ข์องโลกคริิปโทฯ คืือ ข้อ้มูลู
มีีลักัษณะเป็็น data on chain คืือมีีการเปิิดเผยข้อ้มูลูเป็็น
สาธารณะและเป็็นปััจจุบุันัอยู่่�เสมอ ต่า่งจากโลกการเงิินแบบ
ดั้้�งเดิิมที่่�ต้อ้งรอการรายงานจากผู้้�สอบบัญัชีี (auditor) ข้อ้มูลู 
TVL สามารถดูไูด้จ้ากเว็บ็ไซต์ ์defillama.com ซึ่่�งอัพัเดทข้อ้มูลู 
อยู่่�ตลอดเวลา ดังันั้้�น หากเกิิดเหตุกุารณ์ท์ี่่�บางโครงการล่ม่สลาย 
ก็็สามารถเข้า้ไปสืืบค้น้ข้อ้มูลูได้อ้ย่า่งรวดเร็ว็

ส่ว่นคุณุนิิรันัดร์แ์นะนำำ�แหล่ง่ข้อ้มูลูเกี่่�ยวกับักระแสเงิินสด
และรายได้จ้ากเว็็บไซต์ ์ tokenterminal.com ซึ่่�งจะบอกว่่า
โครงการไหนสร้า้งรายได้เ้ท่่าไหร่ ่จ่่ายปัันส่่วนให้ผู้้้�ถือเหรีียญ
และประเมิินออกมาเป็็น P/E เท่า่ไหร่ ่สามารถรู้้�ข้ อ้มูลูได้ท้ันัทีี
อย่่างเปิิดเผย นอกจากนี้้�  ค่่า TVL จะสัมัพันัธ์ก์ับัรายได้ห้รืือ
ไม่ข่ึ้้� นอยู่่�กับัรููปแบบธุรุกิิจของแพลตฟอร์ม์ อย่า่งกรณีีของศูนูย์์
ซื้้� อขายแบบไร้ต้ัวักลางหรือื Decentralized Exchange (DEX) 
นั้้�นแม้ว้่า่จะมีีคนมาวางสินิทรัพัย์เ์ยอะ แต่ไ่ม่มี่ีการซื้้� อขายก็็จะ
ไม่ส่ามารถสร้า้งรายได้ ้ขณะที่่�แพลตฟอร์ม์ประเภทการบริหิาร
สินิทรัพัย์ ์เช่น่ โครงการ MakerDAO ซึ่่�งคนนำำ�สินิทรัพัย์ม์าวาง
เพื่่�อค้ำำ��ประกันัการกู้้�ยืมนั้้�น TVL จะสัมัพันัธ์ก์ับัรายได้ ้

			   ฝากแง่ค่ิดิสำำ�หรัับ
			ผู้้�   ลงทุนุมือืใหม่่

คุณุสัญัชัยักล่า่วว่่าปีี 2565 นี้้� เป็็นปีีที่่�มีหลายเหตุกุารณ์์
เกิิดขึ้้� นแบบไม่่คาดฝััน มีีความเสี่่�ยงสูงูมาก ถ้า้จะเริ่่�มลงทุุน
ควรจัดัสรรพอร์ต์ ลงทุนุเพีียงบางส่ว่น เช่่น 3-5% ของพอร์ต์ 
และถ้า้จะให้ส้บายใจในการลงทุนุก็็ควรให้ค้วามสนใจเหรียีญ
ขนาดใหญ่่อย่่าง BTC หรืือ ETH สักั 80% แล้ว้แบ่่งที่่�เหลืือ 
20% ไปลงเหรีียญเล็็กที่่�ดูมีูีอนาคต นอกจากนี้้�  ควรตามข่่าว 
และศึกึษาข้อ้มูลูให้เ้ยอะ เนื่่�องจากสถานการณ์เ์ปลี่่�ยนเร็ว็มาก 
บางโครงการอาจจะดีีในระยะสั้้�นแต่่ไม่่ได้ย้ั่่�งยืืนในระยะยาว 
บางเหรียีญก็็ล้ม้หายตายจากไป 

คุณุนิิรันัดร์ม์องว่า่การกระจายความเสี่่�ยงเป็็นเรื่่�องสำำ�คัญั 
แม้ว้่่าเราเข้า้ใจธุุรกิิจแต่่อนาคตเป็็นสิ่่�งไม่่แน่่นอน เราอาจจะ 
ใช้ห้ลักัการเดีียวกับัแนว VI14 เนื่่�องจากราคาเหรีียญคริปิโทฯ 
โดยส่่วนใหญ่่แล้ว้มักัสัมัพันัธ์ก์ับับิิทคอยน์ ์แม้ว้่่าพื้้� นฐานการ
สร้า้งรายได้จ้ะดีีแต่่ราคาก็็จะร่ว่งลงตามไปด้ว้ย ดังันั้้�น หาก
โครงการดีแีต่ร่าคาลงแบบไม่ส่มเหตุผุล เราอาจมองเป็็นโอกาส
ก็็ได้ ้ให้ล้องพิิจารณาว่า่หากโครงการใดยังัสามารถอยู่่�รอดได้ ้
ในช่่วงที่่�เลวร้า้ยที่่�สุดุของตลาดคริปิโทฯ แล้ว้ ต่อ่ไปเมื่่�อตลาด
กลับัมาจะสามารถเติบิโตต่อ่ได้ไ้หม 

13	Bitcoin Halving คืือกลไกการลดเงิินรางวัลัให้ก้ับัผู้้�ค้น้พบบล็อ็กใหม่ ่โดยลดลงครึ่่�งหนึ่่�งทุกุๆ การค้น้พบบล็อ็กจำำ�นวน 210,000 บล็อ็ก ปััจจุบุันัเงิินรางวัลัอยู่่�ที่่� 6.25 BTC ต่อ่บล็อ็ก จากช่ว่ง
ก่่อนหน้า้ซึ่่�งอยู่่�ที่่� 12.50 BTC ต่อ่บล็อ็ก
14	Value Investing หรือืการลงทุนุแบบเน้น้คุณุค่า่

**เน้ื้�อหาจากการเสวนา
เป็็นการสะท้้อนมุุมมองของ
วิิทยากร มีีวััตถุุประสงค์์เพ่ื่�อ
เป็็นการส่่งเสริิมความรู้�เกี่่�ยวกัับ
การประเมิินปัจจััยพ้ื้�นฐานของ
เหรีียญคริปโทฯ ไม่่ใช่่คำำ�แนะนำำ�
ในการลงทุุน**  
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สรุุปประเด็น็การเสวนา

โดย	 ราชันัย์ ์ตันัติจิิินดา CFP®

หััว ข้้อเสวนานี้้�  ได้้ รัับเกีียรติิจาก ดร.นทีี  
เทพโภชน์ ์นายกสมาคมเมต้้าเวิิร์ส์ไทย และผู้้�ก่อตั้้�ง 
Blockmountain คุุณชาตรีี โรจนอาภา รองกรรมการ
ผู้้�จััดการ ฝ่่ายกลยุุทธ์แ์ละพััฒนาผลิิตภััณฑ์ ์บริษััท 
หลัักทรััพย์ ์ดาโอ (ประเทศไทย) จำำ�กัด (มหาชน) คุุณ
พีีรพััฒน์ ์หาญคงแก้้ว ประธานเจ้้าหน้้าที่่�การลงทุุน 
บริษััท คริิปโตมายด์ ์แอดไวเซอร่ี่� จำำ�กัด และผู้้�ดำำ�เนิิน
การเสวนา โดยคุุณศุุภกฤษฎ์ ์บุุญสาตร์ ์นายกสมาคม
สิินทรััพย์ด์ิจิิทิัลัไทย และ Founder Bitcast โดยมีีสรุุป
เนื้้�อหาสำำ�คัญจากการเสวนาดังันี้้�

สินิทรัพัย์ด์ิิจิิทัลัหรือื Digital Asset มีีหลากหลายรููปแบบ 
ดังันั้้�นการประเมิินมูลูค่่านอกจากมีีความยากและต่่างไปจาก
สินิทรัพัย์พ์ื้้� นฐานหรือื Traditional Asset แล้ว้ Digital Asset 
แต่่ละประเภทยังัมีีความแตกต่่างกันัด้ว้ย โดยในการเสวนามีี
การกล่า่วถึงึ Digital Asset และสิ่่�งที่่�เกี่่�ยวข้อ้งกับั Digital Asset 
อยู่่�หลายเรื่่�องด้ว้ยกันั ตัวัอย่า่งเช่น่

			   (1)	 Digital Asset กลุ่่�ม
				    Storage of Value

สิินทรััพย์์หรืือเหรีียญที่่�หลายคนรู้้�จั ักกัันคืือ เหรีียญ 
Bitcoin โดยหลายคนขนานนาม Bitcoin ว่า่เป็็น Digital Gold 
เนื่่�องจาก Bitcoin มีีคุณุสมบัตัิหิลายอย่า่งที่่�เหมืือนกับัทองคำำ�
คืือ มีีจำำ�นวนจำำ�กัดั ที่่� 21 ล้า้นเหรียีญ เป็็นเหรียีญที่่�คนส่ว่นใหญ่่ 
(ที่่�ลงทุนุ) ยอมรับั เป็็นสิินทรัพัย์ท์ี่่�ไม่่มีี cash flow เหมืือนหุ้้�น
สามัญัหรือืหุ้้�นกู้้� (เช่่น เงิินปัันผล ดอกเบี้้� ย ฯลฯ) การประเมิิน
มูลูค่า่จึงึเป็็นไปได้ย้าก มูลูค่า่มักัขึ้้� นอยู่่�กับัความพึงึพอใจของ
ผู้้�ซื้้� อผู้้�ขาย แต่มู่ลูค่า่ควรเพิ่่�มขึ้้� นตามความหายากของสินิทรัพัย์์
ที่่�อยู่่�อย่า่งจำำ�กัดั

 
อย่่างไรก็็ตาม ทองคำำ� เป็็นสิินทรัพัย์ท์ี่่�มีตัวัตนจับัต้อ้งได้ ้ 

จึึงมีีต้น้ทุุนในการเก็็บรักัษาและเปลี่่�ยนมืือที่่�สูงูกว่่า Bitcoin  
ที่่�เป็็นสิินทรััพย์ด์ิิจิิทััล แต่่หากพิิจารณาเรื่่�องความผัันผวน
ของมูลูค่า่แล้ว้ Bitcoin ถืือว่า่มีีความผันัผวนสูงูกว่า่มาก จึงึมีี 
ความเป็็น storage of value ที่่�ต่ำำ�� กว่า่ทองคำำ�

รัับชมเทปการเสวนาที่่� https://www.youtube.com/watch?v=Hjnx7QCdptg
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อีีกทั้้�งหลายคนมองว่่าสิินทรัพัย์ด์ิิจิิทัลัอย่่าง Bitcoin ที่่� 
เป็็นสิ่่�งที่่�ไม่่ควรมีีมูลูค่่า แต่่หากพิิจารณาคุณุสมบัตัิิหนึ่่�งของ 
Bitcoin ที่่�เป็็นระบบการส่ง่หรือืโอนเงิินข้า้มประเทศได้ท้ั่่�วโลก 
เช่่นเดีียวกับัระบบของ VISA ซึ่่�งเป็็นสิ่่�งที่่�ก่อให้เ้กิิดประโยชน์ ์
ในแง่่การใช้ง้าน การจะบอกว่่าสิินทรัพัย์ด์ิิจิิทัลัอย่่าง Bitcoin 
เป็็นสิ่่�งที่่�ไม่มี่ีมูลูค่า่ ก็็อาจไม่ใ่ช่ป่ระโยคที่่�ถูกูต้อ้งนักั เพีียงแต่ว่่า่ 
การประเมิินมููลค่่าของ Bitcoin นั้้�นมีีความแตกต่่างจาก  
Traditional Asset รวมถึึงเหรีียญหรืือสิินทรัพัย์ด์ิิจิิทััลอื่่�นๆ  
ที่่�มีคุณุลักัษณะที่่�แตกต่า่งกันัออกไปด้ว้ย

			   (2)	 Digital Asset กลุ่่�ม
				    Digital Cash

สินิทรัพัย์ก์ลุ่่�มนี้้�ที่่� หลายคนรู้้�จั กักันั คืือ Ethereum ซึ่่�งเป็็น
คริปิโทเคอร์เ์รนซีี (Cryptocurrency) แบบหนึ่่�ง ที่่�มีสิ่่�งคล้า้ยกับั
เงิินสดทั่่�วไป หรือื Traditional Finance ตรงที่่�เป็็นสิ่่�งที่่�มีมูลูค่า่
ในสังัคมที่่�ยอมรับัค่่าเงิินนี้้�  เช่่น ประเทศไทยที่่�ยอมรับัค่่าเงิิน
บาทในการแลกเปลี่่�ยนสินิค้า้ โดยมีีความชัดัเจนว่า่สินิค้า้หนึ่่�ง
หากต้อ้งการซื้้� อต้อ้งใช้เ้งิินบาทจำำ�นวนเท่า่ไร หรือืหากต้อ้งการ
ซื้้� อด้ว้ยเงิินดอลลาร์ส์หรัฐั ก็็สามารถเปรียีบเทีียบได้ว้่่าต้อ้งใช้้
เงิินดอลลาร์จ์ำำ� นวนเท่า่ไรในการซื้้� อสินิค้า้ชิ้้� นเดีียวกันันี้้�

อย่่างไรก็็ตาม Digital Cash มีีความแตกต่่างจาก 
Traditional Finance ตรงที่่�มีความเป็็น Decentralized ที่่�ไม่มี่ี
ใครแม้แ้ต่่หน่่วยงานภาครัฐัที่่�จะมายึึดหรืืออายััดได้ ้ รวมถึึง 
ไม่่สามารถตรวจสอบเส้น้ทางการโอนย้า้ยเงิินได้ ้ซึ่่�งความ 
แตกต่่างนี้้� คงเป็็นได้ท้ั้้�งจุดุเด่่นและจุดุด้อ้ยในระบบเศรษฐกิิจ 
ขึ้้� นอยู่่�กับัการนำำ�ไปใช้ง้าน

สำำ�หรับั Traditional Finance คนทั่่�วไปหากรู้้� เลขที่่�บัญัชีี 
จะรู้้�ว่ ่าบัญัชีีนั้้�นเป็็นบัญัชีีของใคร แต่่จะไม่่รู้้�ว่ ่ามีีเงิินอยู่่�เท่่าไร
หรืือมีีเส้น้ทางการเงิินอย่่างไร แต่่สำำ� หรับัคริิปโทเคอร์เ์รนซีี  
จะรู้้�ว่ า่มีีเหรียีญอยู่่�เท่า่ไร มีีเส้น้ทางการโอนย้า้ยอย่า่งไร แต่จ่ะ 
ไม่รู่้้�ว่ า่คริปิโทเคอร์เ์รนซีีนั้้�นเป็็นของใคร

อีีกหนึ่่�งความแตกต่่างระหว่่างคริิปโทเคอร์เ์รนซีีและ 
Traditional Finance เห็็นได้จ้ากตััวอย่่างกรณีีของ FTX 
(กระดานเทรดคริปิโทเคอร์เ์รนซีี) ที่่�เพิ่่�งล้ม้ละลายไปเมื่่�อเร็ว็ๆ นี้้�   
ซึ่่�งหากเป็็น Traditional Finance คงเป็็นเรื่่�องยากที่่�จะถููก 
ตรวจสอบพบ โดยอาจต้้องรอการเปิิดเผยงบการเงิินราย
ไตรมาสหรืือรายปีี ซึ่่�งก็็มีีความเสี่่�ยงที่่�จะมีีการปรับัแต่่งบัญัชีี
ก่่อนเปิิดเผยด้ว้ย

สิ่่�งหนึ่่�งที่่�ใช้ใ้นการประเมิินมูลูค่า่เหรียีญคริปิโทเคอร์เ์รนซีี
หรือืสินิทรัพัย์ด์ิจิิิทัลัคืือ การพิิจารณา Business Model เหมืือน
กับัการมองว่า่เป็็น ผลิติภัณัฑ์ห์นึ่่�ง ที่่�มีสร้า้ง value proposition 
ให้ก้ับัผู้้�ถือหรืือผู้้�ใช้อ้ย่่างไร หรืือเป็็นสิ่่�งที่่�ภาครัฐัหรืือธนาคาร
กลางประเทศไหนสามารถผลิติเพิ่่�มได้เ้อง เป็็นต้น้ ซึ่่�งที่่�ผ่า่นมา 
ก็็มีีคริิปโทเคอร์เ์รนซีี หลายเหรีียญที่่�ไม่่มีี Business Model 
รองรับั เช่่น DogeCoin ที่่�ถูกูสร้า้งขึ้้� นมาโดยไม่่มีี Business 
Model ที่่�ชัดัเจนนอกจากการใช้รูู้ปสุนุัขัชิิบะมาเป็็นเอกลักัษณ์์

			   (3)	 Digital Asset กลุ่่�ม
				    NFT (Non-Fungible Token)

NFT เป็็นเรื่่�องของเทคโนโลยีี โดย NFT ไม่ส่ามารถแบ่ง่
แยกหน่่วยได้ ้ (ยังัไม่่คำำ�นึ ึงถึึง Fractional NFT) จึึงถููกนำำ�ไป
ใช้เ้ป็็นเครื่่�องมืือประกอบการแสดงความเป็็นเจ้า้ของสิ่่�งใด 
สิ่่�งหนึ่่�ง และมักัถูกูนำำ�ไปเปรียีบเทีียบกับังานศิลิปะที่่�ไม่ส่ามารถ
แบ่่งแยกหน่่วยได้เ้ช่่นกััน อย่่างไรก็็ตามนัักสะสมงานศิิลปะ 
ส่่วนใหญ่่ยังัคงให้ค้วามสำำ�คัญักับังานศิิลปะที่่�เป็็น Physical 
Art อยู่่� ผู้้�ใช้ห้รืือผู้้�ลงทุุนจึึงถืือว่่าเป็็นคนละกลุ่่�มกัับ NFT ที่่�
อ้า้งอิิง Digital Art

หากเปรีียบเทีียบศิิลปิินที่่�วาดภาพเป็็นผู้้�ออกหลักัทรัพัย์ ์
(Issuer) ในโลกของ Physical Art ศิิลปิินจะมีีส่่วนร่่วมกัับ 
งานศิิลปะเฉพาะตอนที่่�สร้า้งสรรค์แ์ละขายในครั้้�งแรก หรืือ
ตลาดแรก (Primary Market) เท่า่นั้้�น โดยจะไม่่มีีส่ว่นร่ว่มใน
การซื้้� อขายแลกเปลี่่�ยนหลังัจากนั้้�นหรือืตลาดรอง (Secondary 
Market) เลย แต่่ในกรณีีของ NFT หากมีีการระบุใุน Smart 
Contract ศิิลปิินก็็อาจมีีส่่วนร่ว่มหรืือได้ร้ับัผลตอบแทนจาก
การซื้้� อขายในตลาดรองได้ใ้นรููปแบบของ Royalty Fee เป็็นต้น้ 
ขึ้้� นกับั Business Model ของแต่ล่ะ NFT ซึ่่�งการประเมิินมูลูค่า่ 
NFT ที่่�อ้า้งอิิงงานศิิลปะ ก็็อาจไม่่ต่่างจากการประเมิินมูลูค่่า
ของงานศิลิปะมากนักั

อย่า่งไรก็็ตามหากพิิจารณาประโยชน์ข์อง NFT ในรููปแบบ
อื่่�นก็็อาจมีีวิิธีีการประเมิินมูลูค่า่ที่่�ต่า่งออกไป อย่า่งการมองว่า่  
NFT เป็็นสิินค้า้แบรนด์เ์นม เช่่น คนซื้้� อกระเป๋๋าแบรนด์เ์นม 
ไม่่ได้ต้้อ้งการกระเป๋๋ามาใช้ใ้ส่่ของ คนซื้้� อรถปอร์เ์ช่่ไม่่ได้ซ้ื้้� อ
เพราะสิ่่�งนั้้�นคืือรถยนต์แ์ต่่ซื้้� อเพราะเป็็นปอร์เ์ช่่ เป็็นต้น้ เช่่น
เดีียวกับั PFP หรือื Profile Picture ที่่�บาง PFP หากต้อ้งการใช้ ้
ต้อ้งจ่า่ยเงิินเพื่่�อถืือ NFT สูงูถึงึ 50 ETH คิดิเป็็นเงิินบาทก็็หลาย
ล้า้นบาท เพื่่�อเป็็นการแสดงฐานะทางสังัคมในโลกดิจิิิทัลันั้้�นๆ
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			   (4)	 Metaverse

เราอาจจะมอง Metaverse เป็็น Digital Tool อย่่าง
หนึ่่�ง ที่่�รวบรวมเทคโนโลยีีที่่�หลากหลายเข้า้ไว้ด้้ว้ยกันั ซึ่่�งสิ่่�งที่่�
จะทำำ�ให้ ้Metaverse มีีความน่่าสนใจขึ้้� นมาได้ ้ คืือ Content 
ตัวัอย่า่งเช่น่ Facebook ที่่�หลายคนให้ค้วามสนใจและใช้เ้วลา
อยู่่�กับั Facebook ก็็เพราะ Content ต่า่งๆ ที่่�อยู่่�บน Facebook 
ที่่�มีผู้้�คนจำำ�นวนมากมาแลกเปลี่่�ยนทรัพัยากร และมีี Digital 
Experience ร่ว่มกันั

สำำ�หรับัที่่�ดิิน (Land) ใน Metaverse จะมีีมูลูค่่าหรืือไม่ ่
หรืือควรมีีมูลูค่่าเท่่าไร ก็็ขึ้้� นกับัว่่า Platform นั้้�นออกแบบให้้
ที่่�ดิินถูกูนำำ�ไปใช้ป้ระโยชน์อ์ะไรได้บ้้า้ง มีีจำำ�นวนจำำ�กัดัหรืือไม่ ่
มีีกลุ่่�มคนเข้า้มาอยู่่�ใน Metaverse มากแค่ไ่หน มาทำำ�กิจกรรม
อะไรใน Metaverse กันั และก่่อให้เ้กิิดมูลูค่า่ทางเศรษฐศาสตร์์
หรือืไม่ ่ถึงึจะตอบได้ว้่า่ ที่่�ดินิใน Metaverse ควรมีีมูลูค่า่เท่า่ไร 
โดยการเป็็นเจ้า้ของที่่�ดิิน ก็็คืือการถืือ NFT ที่่�เสมืือนเป็็นโฉนด
ที่่�แสดงสิทิธิิบนที่่�ดินินั้้�นนั่่�นเอง

ตัวัอย่่างหนึ่่�งที่่�มีความใกล้เ้คีียงกัับ Metaverse ที่่�เคย
เกิิดขึ้้� นมาแล้ว้ในอดีีตคืือ โลกในเกมส์ ์Ragnarok ซึ่่�งเป็็นโลก 
ที่่�หลายคนเข้า้มารวมตัวักันัเพื่่�อทำำ�กิจกรรมร่ว่มกันั มีีการสร้า้ง
ตัวัตนหรือืสายอาชีีพในโลกของ Metaverse มีีการออกไปเก็็บ
เกี่่�ยวทรัพัยากรตามความถนััดของแต่่ละสายอาชีีพ รวมถึึง
มีีการซื้้� อขายแลกเปลี่่�ยนสินิค้า้และเงิินตรากันัในโลกแห่ง่นั้้�น

ก่่อนจบเสวนาในรอบนี้้�  วิิทยากรทั้้�ง 3 ท่่าน ก็็ได้ท้ิ้้� งท้า้ย 
คำำ�แนะนำำ�ดีๆ ให้ก้ับัผู้้�ที่่�ลงทุนุในสินิทรัพัย์ด์ิิจิิทัลั ดังันี้้�

คุุณชาตรีี โรจนอาภาเปรีียบเทีียบว่่าจากที่่� สำำ�นั ักงาน  
ก.ล.ต. ได้้แบ่่งความเสี่่�ยงของสิินทรััพย์์การลงทุุนที่่� เป็็น 
Traditional Asset ไว้ ้8 ระดับันั้้�น Digital Asset ถืือว่่ามีี 
ความเสี่่�ยงที่่�ระดับั 80 ได้เ้ลย ดังันั้้�นหากเงิินลงทุุนส่่วนไหน 
รับัความเสี่่�ยงจากการขาดทุนุได้ไ้ม่่ถึึง 100% ก็็ไม่่ควรนำำ�มา
ลงทุนุ อีีกทั้้�งการจัดั Asset Allocation เป็็นสิ่่�งสำำ�คั ญั ควรเริ่่�ม
ต้น้ลงทุนุที่่�สัดัส่ว่นน้อ้ยๆ ก่่อน และต่อ่ให้มี้ีประสบการณ์ห์รือื
มั่่�นใจว่่าตนเองมีีความรู้้� ความเข้า้ใจ การลงทุนุเกิิน 5% ของ
พอร์ต์ ก็็ถืือว่า่เป็็นสัดัส่ว่นที่่�สูงูแล้ว้ ซึ่่�งในโลกของ Digital Asset 
ไม่่มีีใครรู้้�ทุ กุอย่่าง ไม่่ว่า่จะเป็็นผู้้�ออกหรือืผู้้�ให้บ้ริกิารกระดาน
ซื้้� อขายสินิทรัพัย์ด์ิิจิิทัลัก็็ตาม

ดร.นทีี เทพโภชน์ใ์ห้ค้วามสำำ�คัญักับัการศึกึษาทำำ�ความ
เข้า้ใจและการกระจายความเสี่่�ยง เนื่่�องจาก Digital Asset มีี
รููปแบบที่่�หลากหลาย ทั้้�ง Cryptocurrency, Utility, Platform 
และอื่่�นๆ โดยผู้้�ลงทุนุควรกระจายการลงทุนุตามสินิทรัพัย์ห์รือื
เหรีียญที่่�สนใจ เพราะความสนใจนั้้�นจะทำำ�ให้เ้กิิดการศึึกษา
และอยากทำำ�ความเข้า้ใจ อีีกทั้้�งคนเราไม่มี่ีทางที่่�จะรู้้� หรือืเข้า้ใจ
ได้ใ้นทุุกเรื่่�อง แต่่ไม่่อยากให้ค้ิิดว่่า เงิินที่่�นำำ� มาลงทุุนนี้้�ต้ อ้ง
เป็็นเงิินส่ว่นที่่�ขาดทุนุได้ ้100% เพราะหากคิิดแบบนี้้� แสดงว่า่
กำำ�ลังัลงทุุนโดยไม่่ได้ศ้ึึกษาอะไรเลย แต่่ควรเป็็นเงิินที่่�ลงทุุน
แล้ว้ขาดทุนุได้โ้ดยไม่่เดืือดร้อ้นมากกว่า่ อีีกทั้้�งอุตุสาหกรรมนี้้�
ยังัอยู่่�ในช่่วงเริ่่�มต้น้เท่่านั้้�น อนาคตยังัต้อ้งมีีสิ่่�งที่่�เปลี่่�ยนแปลง
ไปอีีกมาก

คุุณพีีรพััฒน์์ หาญคงแก้้ว สำำ� หรัับคนทั่่�วไปสิินทรััพย์์
ดิจิิิทัลัไม่ค่วรลงทุนุเกิิน 5%-10% ของพอร์ต์ และควรเน้น้ลงทุนุ 
Top Coin เช่่น Bitcoin, Ethereum, Binance Coin เป็็นต้น้ 
เพราะถืือว่า่เป็็นเหรียีญที่่�มีความเสี่่�ยงต่ำำ��กว่า่เหรียีญอื่่�นๆ เช่น่ 
ธรรมชาติิของ Bitcoin อาจขาดทุนุ 50% ได้บ้่อ่ยๆ ในขณะที่่�
เหรีียญอื่่�นอาจขาดทุนุได้ถ้ึึง 95% เป็็นต้น้ อีีกสิ่่�งหนึ่่�งที่่�อยาก
ฝากไว้คื้ือ อย่า่ลงทุนุเพีียงเพราะคำำ�โฆษณาของโปรเจคเท่า่นั้้�น 
เพราะแม้เ้ป็็นโปรเจคที่่�ดีแต่่ด้ว้ยปริิมาณเหรีียญที่่�น้อ้ยมูลูค่่า 
ก็็จะมีีความผันัผวนสูงูอยู่่�ดี  
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โดย	 เสกสรรร โตวิิวัฒัน์ ์CFP®

สรุุปประเด็น็การเสวนา

“มุุมมองและโอกาสทางธุุรกิิจของสิินทรััพย์์
ดิจิิทิัลัในประเทศไทย” เป็็นหัวัข้้อเสวนาสุุดท้า้ยของ
งานสััมมนาออนไลน์ ์TFPA Wealth Management 
Forum 2022 ที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับสิินทรััพย์ด์ิิจิิทััล ซึ่่�งเป็็น
เรื่่�องราวของโอกาสทางธุุรกิจิ การใช้้ประโยชน์ ์และ
การลงทุุนของสิินทรััพย์ด์ิจิิทิัลัในประเทศไทย โดยมีี 
ผู้้�ร่วมเสวนาคืือ คุุณทาโร่่ เลิิศวััฒนารัักษ์ ์ประธาน 
เจ้้าหน้้าที่่�บริหาร บริษััท เจ เวนเจอร์ส์ จำำ�กัด คุุณ 
พีีระสิิทธิ์์� จิิวะพงศ์ ์ รองประธานเจ้้าหน้้าที่่�บริหาร 
บริษััท บิิทคัับ อิินฟิินิิตีี จำำ�กัด และคุุณกฤษณพงศ์ ์
นวลมณีี ประธานกรรมการบริิหาร บริษััท เชอริิโอ้้
แอนด์โ์ค จำำ�กัด

เริ่่�มต้น้เสวนาด้ว้ยการทำำ�ความเข้า้ใจถึึงกระบวนการ 
นำำ�สิินทรัพัย์ด์ิิจิิทััลมาใช้ป้ระโยชน์ก์ัับธุุรกิิจในประเทศไทย 
ของเจ เวนเจอร์ส์ คุุณทาโร่่อธิิบายว่่าเครืือของเขาได้เ้รีียนรู้้�  
เรื่่�องของสิินทรัพัย์ด์ิิจิิทัลัด้ว้ยการออก ICO สิินทรัพัย์ด์ิิจิิทัลั 
เพื่่�อระดมทุนุตั้้�งแต่่ปีี 2018 ซึ่่�งเป็็นยุคุ ICO บูมู คืือ เหรีียญ 
JFIN COIN โดยมีีการเปลี่่�ยนแปลง white paper (เอกสาร 
ชี้้� ชวนเสนอขายเหรียีญและบอกถึงึวัตัถุปุระสงค์ก์ารระดมทุนุ)  
มา 3 ครั้้�ง ยุุคแรกที่่� เกิิดขึ้้� นปีี 2018 คืือการระดมทุุนขาย 

เหรีียญ JFIN แบบ ICO ต่่อมายุุคที่่�สอง 2018-2021 คืือ 
ยุุคของการพยายามนำำ�เหรีียญ JFIN มาใช้ป้ระโยชน์ ์ เช่่น  
เอาเหรีียญมาแลกสิินค้า้ ซื้้� อของแจกเหรีียญ การใช้เ้หรีียญ 
มาจ่่ายแทนค่่าเช่่า จนเมื่่�อ ธปท. ได้อ้อกกฎห้า้มเอาเหรีียญ 
คริิปโตมาใช้้ในมุุมเดีียวกัับ currency จึึงได้เ้ปลี่่�ยนแปลง
มาสู่่�ยุุคที่่� 3 คืือมุ่่�งสู่่�การสร้า้ง FJIN CHAIN เป็็นการสร้า้ง 
infrastructure ให้ผู้้้�อื่่�นมาใช้เ้พื่่�อสร้า้งสิินทรัพัย์ด์ิิจิิทััลอื่่�นๆ  
ต่่อไป เป็็นพัฒันาการเรีียนรู้้� ของการเข้า้มาสู่่�ตลาดสิินทรัพัย์์
ดิิจิิทััลของกลุ่่�มเจมาร์ท์ ขณะที่่�รายใหญ่่ในตลาดสิินทรัพัย์์
ดิิจิิทััลในไทยอย่่างกลุ่่�ม Bitkub คุุณพีีระสิิทธิ์์�ได้อ้ธิิบายว่่า 

แม้ว้่า่คนส่ว่นใหญ่่จะรู้้�จั กั Bitkub ว่า่เป็็นตลาดซื้้� อขายเหรียีญ 
คริิปโต แต่่จริิงๆ Bitkub Capital Group Holding มีีบริิษััท
ย่่อยในเครืือถึึง 12 บริิษััท โดย Bitkub Online ที่่�ให้บ้ริิการ
ศูนูย์ซ์ื้้� อขายเป็็นเพีียง 1 ในธุรุกิิจที่่� Bitkub มีีเท่า่นั้้�น ซึ่่�งปััจจุบุันั 
Bitkub Online ครองส่ว่นแบ่ง่ในตลาดซื้้� อขายฯ มากกว่า่ 90% 
และมีีเป้้าหมายจะขยายธุุรกิิจไปยังัประเทศในกลุ่่�มอาเซีียน 
ส่่วนธุุรกิิจที่่�สองคืือ Bitkub Blockchain Technology เป็็น 
blockchain service ให้บ้ริิการโครงข่่ายกับั project ต่่างๆ 
นอกจากนั้้�นก็็มีี Bitkub Next เป็็นกระเป๋๋าเงิินดิิจิิทัลั ที่่�เป็็น
โครงสร้า้งหลัักของบริิษััทนี้้�  และมีีโครงการเกี่่�ยวกัับ NFT 
เกม รวมถึึง Metaverse เพื่่�อรองรับัการพัฒันาธุุรกิิจด้า้นนี้้�

รัับชมเทปการเสวนาที่่� https://www.youtube.com/watch?v=t_6djL4HnA4
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ในประเทศไทยในอนาคต นอกจากนั้้�นกลุ่่�มผู้้�ก่อตั้้�ง Bitkub  
มองว่่าสิ่่�งที่่�จะทำำ�ให้้สิินทรััพย์ด์ิิจิิทััลในประเทศไทยเติิบโต
จำำ�เป็็นต้อ้งมีีองค์ค์วามรู้้�ที่่� เพีียงพอ จึึงจัดัให้มี้ีบริิษััท Bitkub 
Academy ที่่�มุ่่�งเน้้นเรื่่�องการศึึกษาได้้มีีความร่่วมมืือกัับ
มหาวิิทยาลัยัในรููปแบบต่า่งๆ พัฒันาหลักัสูตูรต่า่งๆ ร่ว่มกันั 

ขณะที่่�  Bitkub Ventures คืืออีีกบริิษััทที่่�ตั้้�งขึ้้� นเพื่่�อ 
เป็็นแหล่่งเงิินทุุนสนัับสนุุนโปรเจกต์์ต่่างๆ ให้้เกิิดขึ้้� นและ 
มีีโอกาสเป็็นยููนิิคอร์น์ของประเทศไทย และบริิษััทสำำ�คััญ
สุดุท้า้ยที่่�อยากแนะนำำ�คือ Bitkub Infinity ที่่�กำำ�ลั งัยื่่�นขอรับั
ใบอนุุญาตผู้้�จััดการสิินทรััพย์์ดิิจิิทััลกัับสำำ�นัักงาน ก.ล.ต.  
(ทำำ�หน้้าที่่�คล้้ายการจััดการกองทุุน) เป็็นทางเลืือกให้้กัับ
ผู้้�ที่่�ต้้องการกระจายความเสี่่�ยง มีีผู้้�จััดการกองทุุนดููแล 
เช่น่เดีียวกับักองทุนุรวม

ขณะที่่�บริิษััทเชอริิโอ้้แอนด์์โค ซึ่่�งบริิษััทเป็็นบริิษััท 
เกี่่�ยวกับัการ์ด์เกม มีีการสร้า้งเกมการ์ด์ชื่่�อ EVEDEN ขึ้้� นมา  
แต่่เปิิดตััวได้้เพีียง 2 เดืือนก็็เกิิดปััญหาโควิิดทำำ�ให้้ผู้้�เล่่น 
ไม่่สามารถมาเจอกัันได้้ บริิษััทจึึงพยายามแก้้ปััญหาโดย 
นำำ� NFT มาช่่วยโดยไม่่เสีียแกนหลัักของเกมการ์ด์ นั่่�นคืือ 
การเป็็นเจ้้าของการ์์ดและนำำ�มาใช้้เล่่นเกมได้้ผ่่านระบบ 
เกมการ์ด์ออนไลน์์ โดยไม่่เสีียอรรถรสของเกมการ์ด์ ยััง
คงรักัษาสิิทธิิความเป็็นเจ้า้ของการ์ด์ สามารถซื้้� อขายแลก 
เปลี่่�ยนได้ ้มีีชุมุชนของผู้้�เล่น่ ซึ่่�งในสังัคมกลุ่่�มผู้้�เล่น่เกมก็็คุ้้�นเคย
เกมออนไลน์อ์ยู่่�แล้ว้ จึงึทำำ�ให้ก้ารปรับัตัวัจากการ์ด์แผ่น่มาเป็็น
การด์ ์NFT ไม่ย่ากมากนักั 

สำำ� หรัับ key success factor ของผู้้�เข้้ามาในธุุรกิิจ
สินิทรัพัย์ด์ิิจิิทัลัเต็ม็รููปแบบอย่า่ง Bitkub คุณุพีีระสิทิธิ์์�อธิิบาย
ว่่า จุดุมุ่่�งหมายของ Bitkub คืือการเป็็นสะพานเชื่่�อมต่่อโลก
ปััจจุุบัันกัับโลกดิิจิิทััลซึ่่�งเป็็นโลกอนาคต ซึ่่�งจะต้อ้งมีี key 
success 3 เรื่่�องคืือ 1) technology ความพร้อ้มเรื่่�องเทคโนโลยีี
ที่่�เป็็นจุดุแข็็งของกลุ่่�ม 2) people ซึ่่�งกลุ่่�มผู้้�ก่อตั้้�งมีี passion 
และ capacity ที่่�จะผลัักดัันให้เ้กิิดการเปลี่่�ยนโลกให้ดี้ีขึ้้� น 
ต้อ้งการสร้า้งสิ่่�งใหม่่ๆ  และ 3) scalability ถึงึเป็็นจุดุแข็็งของ
บริิษััทที่่�ลอกเลีียนแบบได้ย้าก เพราะมีีฐานลูกูค้า้ใน Bitkub 
Online 4-5 ล้า้นราย Bitkub Next ที่่�เพิ่่�งเริ่่�มต้น้ก็็มีีฐานลูกูค้า้
ถึงึ 1 ล้า้นราย 

ส่ว่นบริษัิัทเกมอย่า่งเชอริโิอ้แ้อนด์โ์ค มองว่า่ key success 
factor ของการ์ด์เกม ต้อ้งเข้า้ใจความเป็็นการ์ด์เกมก่่อนว่่า  
นี่่�คือการที่่�มีคนกลุ่่�มหนึ่่�งเข้า้มารวมตัวักันัและเล่น่ในสิ่่�งเดีียวกันั  

เกิิด community ของกลุ่่�ม เกิิดวััฒนธรรมของการพููดคุุย  
แลกเปลี่่�ยน เกิิดการส่่งต่่อ ซึ่่�งการนำำ� NFT มาใช้ย้ังัคงรักัษา
จุุดแข็็งสำำ�คั ญัของการ์ด์เกมได้ ้แม้ผู้้้�ผลิิตเจ้า้ของเกมอาจจะ 
สููญเสีียบางอย่่างเช่่นการควบคุุม ซึ่่�งความเป็็นอิิสระคืือ 
จุุดแข็็งของสิินทรััพย์์ดิิ จิิทััล แต่่คุุณกฤษณพงศ์์ก็็มองว่่า 
คุ้้�มค่า่กับัโอกาสของการเติบิโต 

ส่่วน key success factor ของเจมาร์ท์ ที่่�จะผลักัดันั
เหรีียญ JFIN ให้เ้กิิดเสถีียรภาพและคงอยู่่� คุณุทาโร่บ่อกว่่า
มีี 3 เรื่่�อง เรื่่�องแรกคืือ การสร้า้งเศรษฐศาสตร์ข์องเหรีียญ 
หรืือ JFIN Tokenomics คืือการทำำ�ให้เ้หรีียญมีีเสถีียรภาพ 
ส่่วนต่่อมาคืือ JAMART Digital Transformation ว่่ากลไก 
ของเหรียีญที่่�มีเสถีียรภาพแล้ว้จะไปช่ว่ยเปลี่่�ยนแปลง JMART 
ได้อ้ย่่างไร และเรื่่�องสุดุท้า้ยคืือ Corporate DX เราจะขยาย 
ไปสู่่�ธุุรกิิจอื่่�นได้อ้ย่่างไร สำำ� หรับัส่ว่นแรก JFIN Tokenomics 
เมื่่�อสนใจเหรีียญใด ควรไปหาเศรษฐศาสตร์ข์องเหรีียญนั้้�น
ให้เ้จอ นั่่�นคืือหา Demand & Supply และความเร็็วของ
การเปลี่่�ยนมืือของเหรีียญ สำำ�หรับั JFIN การทำำ�ให้เ้หรีียญมีี 
Demand & Supply จะมีีกระบวนการช่่วยเรื่่�อง Demand & 
Supply ที่่�หลากหลายไม่่ว่่าจะเป็็นกระบวนการที่่�ทำำ� ให้เ้กิิด
การนำำ�เหรียีญมาใช้ ้การชวนคนมาใช้ ้chain การสร้า้ง Apps 
ต่่างๆ ให้ก้ลุ่่�ม JAMART ใช้เ้หรีียญ และการสร้า้งกองทุุนที่่�
ทำำ� ให้เ้กิิดการเทรดและวอลุ่่�มที่่�เยอะขึ้้� น เมื่่�อเหรีียญมีีกลไก 
ของมันัแล้ว้ เกิิดเศรษฐศาสตร์ข์องเหรีียญ เราต้อ้งการขยาย
ธุุรกิิจออกไปนอกกลุ่่�ม หาพาร์์ทเนอร์์ใหม่่ๆ โดยพััฒนา
เทคโนโลยีีให้้เกิิดการนำำ�เหรีียญเหรีียญมาใช้้ช่่วยขยาย 
ธุุรกิิจ รวมถึึงสร้า้งสิ่่�งต่่างๆ ทั้้�งการสร้า้งกระเป๋๋าดิิจิิทัลั การ 
สร้า้ง JFIN CHAIN ให้้พัันธมิิตรและผู้้�สนใจมาใช้้บริิการ  
ทั้้�งนี้้� การทำำ� Digital Operation คืืออะไรที่่�ยังัไม่่เป็็น digital 
ก็็ทำำ�ให้เ้ป็็น digital แต่่ยังัเป็็นกระบวนการเดิิม ส่่วนมากจะ 
เป็็นหน้า้ที่่�ของ IT เดิิม ส่่วนกลุ่่�มของเราจะทำำ�สิ่่�งที่่�เรีียกว่่า  
Digital & Business Innovation เช่่น การออกเหรีียญ 
และเตรีียมไว้ใ้นอนาคตคืือ token to fiat การแลกเปลี่่�ยน 
ระหว่่างเหรีียญดิิจิิทัลักับัเงิินตราในโลกปััจจุบุันั เมื่่�อทางการ
อนุุญาตให้ท้ำำ�ได้ ้พููดให้เ้ห็็นภาพของ key success factor  
คืือ กลุ่่�มเจมาร์ท์และพันัธมิิตรซึ่่�งมีีฐานลูกูค้า้จำำ�นวนมาก มีี
ผู้้�ใช้บ้ริิการมากมาย (จุุดสำำ�คัญัคืือฐานลูกูค้า้ซึ่่�งเป็็นมุมุมอง
เดีียวกัับกลุ่่�ม Bitkub) จะทำำ�อย่่างไรให้ ้Tokenomics ของ
เหรียีญเข้า้ไปทำำ�ให้เ้กิิด Digital & Business Innovation กับั
ธุุรกิิจเหล่่านั้้�น โดยเรีียนรู้้� จากการทำำ�ในกลุ่่�มเจมาร์ท์ก่่อน 
และคาดว่่าจะมีีพััฒนาการต่่อไปเรื่่�อยๆ เพื่่�อแสวงหาความ
สำำ�เร็จ็ต่อ่ไปในอนาคต 
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สำำ�หรัับมุุมมองต่่อสิินทรััพย์์ดิิจิิทััลในเมืืองไทย คุุณ 
กฤษณพงศ์์ พููดในมุุมของ NFT ว่่ามัันใกล้้ตััวมากกว่่าที่่� 
หลายๆ คนคาดคิิด เช่่น การสะสมแต้ม้ การเล่่นเกมที่่�มีการ
สะสม มีีสิ่่�งของในเกม มีีความใกล้เ้คีียงกับั NFT มากอยู่่�แล้ว้ 
ขาดแต่่เพีียงความชััดเจนในเรื่่�องเป็็นเจ้้าของในสิินทรััพย์ ์
ตัวันั้้�นๆ หรืืออาจรวมถึึงการแลกเปลี่่�ยน ถ้า้มองว่่าเกมหรืือ 
ธุุรกิิจต่่างๆ เพิ่่�มเรื่่�องความเป็็นเจ้า้ของเข้า้ไปก็็จะเป็็นเรื่่�อง 
NFT แล้ว้ ดังันั้้�นเชื่่�อว่่า NFT คืือสิ่่�งที่่�เกิิดขึ้้� นแน่่ๆ ไม่่ช้า้ก็็เร็็ว
หรืืออาจจะเกิิดขึ้้� นแบบเนีียนๆ โดยที่่�เราไม่่รู้้�ตั วัก็็ได้ว้่่าเราได้ ้
ใช้ ้NFT เรีียบร้อ้ยแล้ว้ หรืืออาจจะมองในมุมุที่่�ว่่าการทำำ�งาน
ของ NFT คืือ การมอบเลขที่่�ชุดุหนึ่่�งให้ก้ับัข้อ้มูลูดิจิิิทัลั เพื่่�อให้้
เราแยกแยะได้ว้่า่ภาพ A และ B ต่า่งกันัอย่า่งไร ก็็ไม่ต่่า่งจาก 
เลขบัตัรประชาชน เราคืือ NFT ที่่�อยู่่�ในบล็อ็กเชนชื่่�อประเทศไทย 
และเราก็็ใช้เ้ลขบััตรประชาชนตััวสอบว่่าเราคืือใคร นั่่�นคืือ 
เราเสมืือนใช้ ้NFT อยู่่�แล้ว้เช่น่กันั

คุุณทาโร่่มองว่่าธุุรกิิจสิินทรััพย์์ดิิจิิทััลในเมืืองไทยยััง 
อยู่่�ในช่่วงของการเรีียนรู้้�  รวมถึึงกลุ่่�มเจมาร์ท์ สิ่่�งที่่�กลุ่่�มทำำ�
แล้ว้ผิิดน่่าจะมากกว่่าถููก แต่่ถ้้าเราไม่่ทำำ�ก็จะไม่่ได้้เรีียนรู้้�   
ถ้้าสิินทรััพย์์ดิิจิิทััลในเมืืองไทยจะพััฒนา คุุณทาโร่่มอง 3  
องค์ป์ระกอบด้ว้ยกัันคืือ กลุ่่�มผู้้�ผลิิตที่่�สร้า้งสิินทรัพัย์ด์ิิจิิทััล 
และระบบต่่างๆ ขึ้้� นมา ให้ก้ลุ่่�มที่่� 2 คืือ ลูกูค้า้หรืือผู้้�สนใจได้ ้
ลองใช้ ้ผู้้�ผลิิตและลููกค้า้จะได้ล้องใช้แ้ละเรีียนรู้้� ไปด้ว้ยกััน  
กลุ่่�มที่่� 3 คืือ หน่ว่ยงานรัฐัอย่า่ง ธปท. สำำ�นั กังาน ก.ล.ต. ที่่�เป็็น
ผู้้�ควบคุมุผู้้�สร้า้งกฎเกณฑ์ซ์ึ่่�งก็็จะต้อ้งเรียีนรู้้�สิ่่� งต่า่งๆ ไปด้ว้ยกันั 
นี่่�คือ 3 อย่า่งที่่�จะทำำ�ให้ส้ินิทรัพัย์ด์ิิจิิทัลัในไทยเกิิดการพัฒันา 

ส่่วนกลุ่่�ม Bitkub คุุณพีีระสิิทธิ์์�มองว่่าพััฒนาการของ
สิินทรัพัย์ด์ิิจิิทัลัในประเทศไทยจำำ�เป็็นต้อ้งมีีการพัฒันาเรื่่�อง 
กฎระเบีียบต่า่งๆ เพื่่�อส่ง่เสริมิและควบคุมุดูแูลปกป้อ้งผู้้�ลงทุนุ 
และจิ๊๊�กซอว์ส์ำำ�คั ญัคืือ Thailand Digital Currency (CBDC) 
ที่่�กำำ�ลั งัจะเกิิดขึ้้� น จะทำำ�ให้ ้Digital Currency เป็็นที่่�รู้้�จั กัแพร่่
หลาย ซึ่่�ง CBDC, PromptPay และ Cryptocurrency จะ
มีีส่่วนที่่�เหมืือนและแตกต่่างกััน และสิ่่�งสุุดท้า้ยที่่�เชื่่�อว่่าจะ 
เกิิดขึ้้� นในประเทศไทยแน่่ๆ คืือ Security Token หรืือ 
Investment Token และจะแพร่ห่ลายมาก คืือการที่่�สินิทรัพัย์์
ดิิจิิทัลัจะถูกู back ด้ว้ยสิินทรัพัย์ห์รืือสิิทธิิต่่างๆ ซึ่่�งจะทำำ�ให้้
เข้า้ใจได้ง้่า่ยขึ้้� น ประเมินิมูลูค่า่ได้ม้ากขึ้้� นกว่า่ Cryptocurrency 
ในปััจจุบุันั

ช่่วงท้้ายคุุณพีีระสิิทธิ์์�ฝากถึึงเรื่่�องของโอกาสและ 

ความเสี่่�ยง ความสำำ�คััญคืือ ต้้องศึึกษาหาข้้อมููลและทำำ� 
ความเข้า้ใจ ไม่่อยากให้ทุุ้กคนปิิดโอกาสตัวัเอง ถ้า้โลกของ
สิินทรัพัย์ด์ิิจิิทัลัเกิิดขึ้้� น ลองมองว่่าแล้ว้เราจะอยู่่�ตรงไหนใน 
โลกของสิินทรัพัย์ด์ิิจิิทััล เราไม่่ควรทิ้้� งโอกาสตรงนี้้� ไป และ
ปิิดท้า้ยด้ว้ยคุณุทาโร่ว่่่า เราจำำ�เป็็นต้อ้งเรีียนรู้้�  ในวันัหนึ่่�งโลก
สิินทรัพัย์ด์ิิจิิทัลัอาจจะไม่่ได้เ้กิิดขึ้้� น แต่่อาจจะมีีสิ่่�งอื่่�นเกิิดขึ้้� น
แทน เราก็็ต้อ้งเรียีนรู้้�กั บัมันั ดังันั้้�นเราต้อ้งเชื่่�อมั่่�นว่า่การเรียีนรู้้�  
เป็็นสิ่่�งสำำ�คั ญั โลกของเรากำำ�ลังัเปลี่่�ยนแปลง เราต้อ้งกล้า้ทำำ�
ซึ่่�งอาจจะหมายถึึงกล้า้ลงทุุนแม้จ้ะผิิดมากกว่่าถููก เราต้อ้ง 
กล้า้เรีียนรู้้� และกล้า้เปลี่่�ยนแปลง สุุดท้า้ยผลดีีก็็จะเกิิดขึ้้� น 
กับัประเทศไทย  
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ณัฐพงษ์ อภินันท์กูล CFP®

NEW PRODUCT :

ตััวแปรที่่�ใช้้ในการคำำ�นวณต้้นทุุนการขอ 
สิินเชื่่�อมีีอยู่่� 4 ประการคืือ 1. จำำ�นวนเงิินต้้น  
2. อััตราดอกเบี้้�ย 3. ระยะเวลา และ 4. วิธิีีการคิดิ 
ดอกเบี้้�ย โดยตัวัแปรสุุดท้า้ย “วิธิีีการคิดิดอกเบี้้�ย” 
แบ่ง่ออกเป็็นการคิดิดอกเบี้้�ยแบบคงที่่� (Flat Rate)  
และ การคิดิดอกเบี้้�ยแบบลดต้้นลดดอก (Amortized  
Rate) ที่่�ผ่่านมาการให้้สิินเชื่่�อที่่�อยู่่�อาศััย สิินเชื่่�อ
บััตรเครดิิต บััตรกดเงิินสดจะมีีการคำำ�นวณแบบ 
ลดต้้นลดดอก ในขณะที่่�สิินเชื่่�อรถยนต์์หรืือ 
รถจัักรยานยนต์จ์ะคิิดดอกเบี้้�ยแบบคงที่่� ความ
แตกต่่างของวิิธีีการคิิดทั้้�งสองแบบคืือ อััตรา
ดอกเบี้้�ยแบบคงที่่�นั้้�น จะคิิดดอกเบี้้�ยบนเงิินต้้น
ทั้้�งจำำ�นวนเท่า่กัันทุกุงวดของอายุุสััญญา แม้้ว่่าจะ 
มีีการทยอยผ่่อนชำำ�ระเงินิต้น้ให้ล้ดลงในแต่ล่ะงวด  
ในขณะที่่�ดอกเบี้้�ยแบบลดต้้นลดดอก จะคิิด
ดอกเบี้้�ยบนเงิินต้้นที่่�เหลืือในแต่่ละงวดตามการ
ผ่่อนชำำ�ระ ส่่งผลให้อั้ัตราดอกเบี้้�ยแท้จ้ริง (effective 
interest rate) ของอััตราดอกเบี้้�ยแบบคงที่่�จะสููง
กว่่าอััตราดอกเบี้้�ยที่่�กำำ�หนด (nominal interest rate) 

ดอกเบี้้�ยแบบคงที่่�จะแพงกว่่า
ลดต้น้ลดดอกเกือืบเท่า่ตัวั 

การคิิดดอกเบี้้� ยบนเ งิินต้้นเต็็มจำำ�นวนตลอดอายุ ุ
สัญัญาทำำ�ให้ต้้น้ทุุนการกู้้�ยืมแบบดอกเบี้้� ยคงที่่�แพงกว่่าแบบ
ลดต้น้ลดดอก ดังัตัวัอย่า่งการกู้้�จำำ� นวน 1,000,000 บาท อัตัรา
ดอกเบี้้� ยร้อ้ยละ 7 ระยะเวลาผ่่อนชำำ�ระ 5 ปีี (60 เดืือน) สามารถ
คำำ�นวณหาจำำ�นวนเงิินผ่่อนชำำ�ระต่่อเดืือน = [1,000,000 
+ (1,000,000 x 7% x 5)] / 60 = 22,500 บาท เมื่่�อนำำ� 
ค่่าผ่่อนต่่อเดืือนจำำ�นวน 22,500 บาทย้้อนกลัับไปหา  
effective rate จะได้เ้ทีียบกับัเท่า่กับัร้อ้ยละ 12.50 ต่อ่ปีีสำำ� หรับั
การคิิดอัตัราดอกเบี้้� ยแบบลดต้น้ลดดอก (PMT= -22,500 ,  
PV = 1,000,000, N = 60 คำำ�นวณหาค่่า I x 12) จึึงมีี 
ความชััดเจนว่่าการให้้สิินเชื่่�อโดยใช้้วิิธีีการคิิดดอกเบี้้� ยที่่� 
แตกต่า่งกันัจะสร้า้งความสับัสันัและภาระในการจ่า่ยดอกเบี้้� ย
สูงูกว่า่ต่อ่ผู้้�บริโิภค

ไม่่มีทีี่่�สำำ�หรัับ
การคิิดดอกเบ้ี้�ยแบบ Flat Rate
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NEW PRODUCT :

	 ประเภท	 เพดานอััตราดอกเบี้้�ยที่่�แท้จ้ริง

	 รถยนต์ใ์หม่่	 ไม่่เกินิร้้อยละ 10 ต่อ่ปีี

	 รถยนต์ใ์ช้้แล้้ว	 ไม่่เกินิร้้อยละ 15 ต่อ่ปีี

	 รถจักัรยานยนต์	์ ไม่่เกินิร้้อยละ 23 ต่อ่ปีี

	 ระยะเวลาชำำ�ระค่่างวด	อั ตราส่่วนลดขั้้�นต่ำำ��ของ
	 ตามสััญญา	 ดอกเบี้้�ยเช่่าซื้้�อที่่�ยัังไม่่ถึึงกำำ�หนด

	 ไม่่เกินิ 1 ใน 3 	 ไม่่น้้อยกว่่าร้้อยละ 60

	 ไม่่น้้อยกว่่า 1 ใน 3	 ไม่่น้้อยกว่่าร้้อยละ 70
	 แต่ไ่ม่่เกินิ 2 ใน 3	

	 เกินิกว่่า 2 ใน 3	 ได้รั้ับส่วนลดทั้้�งหมด

		  รวม VAT	 ไม่่รวม VAT	 VAT	

	 เงินิต้น้	 1,000,000.00	 934,579.44	 65,420.56

	ค่ างวดรายงวด	 19,332.80	 18,068.04	 1,264.76

	ค่ างวดทั้้�งหมด	 1,159,968.09	 1,084,082.33	 75,885.76

การควบคุมสััญญาเช่่าซื้้�อรถยนต์์
และรถจักัรยายนต์์

ในปีี 2561 คณะกรรมการว่่าด้ว้ยสัญัญาออกประกาศ
เรื่่�อง ให้ธุุ้รกิิจเช่่าซื้้� อรถยนต์แ์ละรถจัักรยานยนต์เ์ป็็นธุุรกิิจ
ควบคุมุสัญัญา มีีการกำำ�หนดในข้อ้ 4(2)(ข) ให้ต้้อ้งมีีระบุอุัตัรา
ดอกเบี้้� ยที่่�แท้จ้ริงิต่อ่ปีี (Effective Interest Rate) ในสัญัญา แต่่
ก็็มองได้ว้่า่ผู้้�ประกอบธุรุกิิจยังัคงสามารถคิิดอัตัราดอกเบี้้� ยแบบ
คงที่่� และนำำ�มาแสดงให้เ้ป็็นอัตัราดอกเบี้้� ยที่่�แท้จ้ริงิในสัญัญา 
และข้อ้ 4(2)(ง) กำำ�หนดให้มี้ีตารางแสดงภาระหนี้้� ตามสัญัญา
เช่่าซื้้� อของผู้้�เช่่าซื้้� อแต่ล่ะราย โดยแสดงรายละเอีียดเช่่น วันัที่่�
ชำำ� ระค่า่เช่า่ซื้้� อ จำำ�นวนเงิินที่่�ชำำ� ระ แยกเป็็นเงิินต้น้ และดอกเบี้้� ย 
รวมไปถึึงส่ว่นลดที่่�กำำ� หนดในข้อ้ (10) เพื่่�อปิิดบัญัชีีค่่าเช่่าซื้้� อ
ทั้้�งหมดก่่อนครบสัญัญา โดยกำำ�หนดให้ผู้้้�ให้เ้ช่่าซื้้� อจะต้อ้งให้้
ส่ว่นลดแก่่ผู้้�เช่า่ซื้้� อในอัตัราไม่น่้อ้ยกว่า่ร้อ้ยละ 50 ของดอกเบี้้� ย
เช่่าซื้้� อที่่�ยังัไม่่ถึึงกำำ�หนดชำำ�ระ ซึ่่�งอาจจะแสดงให้เ้ห็็นว่่าการ
กำำ�หนดให้ค้ิิดอัตัราดอกเบี้้� ยแบบลดต้น้ลดดอกสำำ�หรับัการปิิด
สินิเชื่่�อก่่อนกำำ�หนดนั้้�นได้มี้ีการบังัคับัใช้แ้ล้ว้ตั้้�งแต่ปี่ี 2561

ในปีี 2565 มีีความชััดเจนมากขึ้้� นสำำ�หรับัการควบคุุม
สัญัญาเช่่าซื้้� อรถยนต์แ์ละรถจักัรยายนต์ ์โดยคณะกรรมการฯ 
ได้ย้กเลิกิประกาศในปีี 2561 และออกประกาศฉบับัใหม่ท่ี่่�จะมีี
ผลบังัคับัใช้ใ้นวันัที่่� 11 มกราคม 2566 (90 วันัหลังัจากประกาศ
ในราชกิิจจานุเุบกษาเมื่่�อวันัที่่� 12 ตุลุาคม 2565) โดยกำำ�หนด
ให้้มีีความชััดเจนสำำ�หรัับการคิิดอััตราดอกเบี้้� ยแบบลดต้น้ 
ลดดอก ด้ว้ยการกำำ�หนดเพดานสำำ�หรับัการคิิดอัตัราดอกเบี้้� ย
ที่่�แท้จ้ริิงต่่อปีีในข้อ้ 5 (1)(ข) วรรคสอง โดยกำำ�หนดเพดาน 
ดังัตาราง

โดยคณะกรรมการฯ อาจปรับัเพื่่�อให้ล้ดลงหรืือเพิ่่�มขึ้้� น 
เพื่่�อให้ส้อดคล้อ้งกับัสภาพเศรษฐกิิจของประเทศในทุกุ 3 ปีี

นอกจากนี้้� ประกาศฉบับัปีี 2565 ข้อ้ (9) ยังัมีีการกำำ�หนด
ส่่วนลดเพื่่�อปิิดบัญัชีีค่่าเช่่าซื้้� อทั้้�งหมดก่่อนครบสัญัญา โดย
กำำ�หนดให้ผู้้้�ให้เ้ช่า่ซื้้� อจะต้อ้งให้ส้่ว่นลดแก่่ผู้้�เช่า่ซื้้� อดังัตาราง

ตัวัอย่่างการคำำ�นวณค่่างวด
ตามสััญญาเช่่าซื้้�อ 

จ�ำนวนเงินขอสินเช่ือ (หลังเงินดาวน์ / รวม VAT) 
1,000,000 บาท อตัราดอกเบีย้ท่ีแทจ้รงิรอ้ยละ 6 ตอ่ปี ระยะ
เวลาผ่อน 60 เดือน จะตอ้งจ่ายค่างวดเดือนละ 19,332.80 
บาท โดยการค�ำนวณจะตอ้งแยกภาษีมลูคา่เพ่ิมออกจากการ
ผอ่นช�ำระดงัรายละเอียด

ค่่างวดทั้้�งหมดตามสัญัญาจำำ�นวน 1,084,082.33 บาท 
เป็็นเงิินต้น้ 934,579.44 และเป็็นดอกเบี้้� ย 149,502.89 บาท
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NEW PRODUCT :

ตัวัอย่่างตารางแสดงภาระหนี้้�ตามสััญญาเช่่าซื้้�อ

 	  การนำำ�เงินิค่่างวดไปชำำ�ระ	 จำำ�นวนเงินิคงค้้าง	ส่ วนลด
			   ดอกเบี้้�ย

	งวดที่่�	วั นชำำ�ระ	ค่ างวด	 เงินิต้น้	 ดอกเบี้้�ย	 VAT	 เงินิต้น้	 ดอกเบี้้�ย	  

					     75,885.76	 934,579.44	 149,502.89	  

	 1	 4/02/2566	 19,333	 13,395.14	 4,672.90	 1,264.76	 921,184.30	 144,829.99	

	 2	 4/03/2566	 19,333	 13,462.12	 4,605.92	 1,264.76	 907,722.18	 140,224.07	

	 3	 4/04/2566	 19,333	 13,529.43	 4,538.61	 1,264.76	 894,192.75	 135,685.46	

	 -6-	 -6-	 -6-	 -6-	 -6-	 -6-	 -6-	 6-	

	 18	 4/07/2567	 19,333	 14,580.43	 3,487.61	 1,264.76	 682,941.15	 75,916.48	

	 19	 4/08/2567	 19,333	 14,653.33	 3,414.71	 1,264.76	 668,287.82	 72,501.77	

	 20	 4/09/2567	 19,333	 14,726.60	 3,341.44	 1,264.76	 653,561.22	 69,160.34

	 21	 4/10/2567	 19,333	 14,800.23	 3,267.81	 1,264.76	 638,760.98	 65,892.53	

	 22	 4/11/2567	 19,333	 14,874.23	 3,193.80	 1,264.76	 623,886.75	 62,698.72	

	 -6-	 -6-	 -6-	 -6-	 -6-	 -6-	 -6-	 6-

	 39	 4/04/2569	 19,333	 16,190.40	 1,877.64	 1,264.76	 359,336.78	 20,092.03	

	 40	 4/05/2569	 19,333	 16,271.35	 1,796.68	 1,264.76	 343,065.43	 18,295.35	

	 41	 4/06/2569	 19,333	 16,352.71	 1,715.33	 1,264.76	 326,712.71	 16,580.02

	 42	 4/07/2569	 19,333	 16,434.48	 1,633.56	 1,264.76	 310,278.24	 14,946.46	

	 43	 4/08/2569	 19,333	 16,516.65	 1,551.39	 1,264.76	 293,761.59	 13,395.07	

	 -6-	 -6-	 -6-	 -6-	 -6-	 -6-	 -6-	 6-

	 59	 4/12/2570	 19,333	 17,888.70	 179.33	 1,264.76	 17,978.15	 89.89	

	 60	 4/01/2571	 19,333	 17,978.15	 89.89	 1,264.76	 0.00	 0.00
ไม่
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ดอกเบี้้� ยที่่�ต้อ้งชำำ�ระ 6,027.61 รวมเป็็นเงิินในการปิิดสิินเชื่่�อ 
ทั้้�งสิ้้� น 365,364.39 และหากต้อ้งการปิิดสัญัญาเมื่่�อชำำ�ระเกิิน
กว่า่ 2 ใน 3 หรือืในกรณีีนี้้�คื อเกิินกว่า่ 40 งวดขึ้้� นไปแล้ว้ ก็็จะ
สามารถชำำ�ระเฉพาะเงิินต้น้คงค้า้งได้ร้ับัส่่วนลดของดอกเบี้้� ย
ทั้้�งหมดที่่�ยัังไม่่ถึึงกำำ�หนดชำำ�ระ เห็็นได้ว้่่าประกาศฉบับัใหม่ ่
ของคณะกรรมการฯ ในปีี 2565 นั้้�น มีีเป้า้หมายเพื่่�อควบคุมุ
การกำำ�หนดวิิธีีการคิดิอัตัราดอกเบี้้� ยที่่�แท้จ้ริงิไม่เ่กิินกว่า่เพดาน
ที่่�กำำ� หนด และให้ส้่่วนลดเพิ่่�มขึ้้� นสำำ�หรับัการนำำ�เงิินก้้อนมา 
ปิิดสัญัญาเช่า่ซื้้� อเพื่่�อลดภาระให้แ้ก่่ผู้้�บริโิภค  

ข้อ้ 5(1)(ง) กำำ�หนดให้ผู้้้�ให้เ้ช่่าซื้้� อต้อ้งแนบตารางแสดง
ภาระหนี้้� ตามสัญัญาเช่่าซื้้� อไปพร้อ้มกับัสัญัญาให้แ้ก่่ผู้้�เช่่าซื้้� อ 
โดยผู้้�เช่่าซื้้� อสามารถพิิจารณาจากตาราง หากว่า่ชำำ�ระค่า่งวด
มาแล้ว้ไม่เ่กิิน 1 ใน 3 สำำ� หรับัสัญัญา 60 เดืือน (เมื่่�อชำำ�ระงวดที่่� 
1 – 19) หากว่า่ต้อ้งการชำำ�ระเงิินครั้้�งเดีียวเพื่่�อปิิดสัญัญาจะได้้
รับัส่ว่นลดของดอกเบี้้� ยไม่น่้อ้ยกว่า่ร้อ้ยละ 60 เช่น่เมื่่�อผู้้�เช่า่ซื้้� อ
ชำำ�ระค่า่งวดครั้้�งที่่� 18 แล้ว้หากต้อ้งการนำำ�เงิินมาปิิดสัญัญาจะ
เหลืือเงิินต้น้ 682,941.15 และดอกเบี้้� ยที่่�ยังัไม่ถ่ึงึกำำ�หนดชำำ�ระ 
75,916.48 สมมติิว่า่ผู้้�ให้เ้ช่า่ซื้้� อให้ส้่ว่นลดดอกเบี้้� ยร้อ้ยละ 60  
ก็็จะเหลือืดอกเบี้้� ยที่่�ต้อ้งชำำ�ระ 30,366.59 รวมเป็็นเงิินในการปิิด
สินิเชื่่�อทั้้�งสิ้้� น 713,307.74 หากว่า่ผู้้�เช่า่ซื้้� อชำำ�ระค่า่งวดมาแล้ว้ 
ไม่น่้อ้ยกว่า่ 1 ใน 3 แต่ไ่ม่เ่กิิน 2 ใน 3 สำำ� หรับัสัญัญา 60 เดืือน 
คืือหลังัจากชำำ�ระงวดที่่� 20 – 40 เช่่นเมื่่�อผู้้�เช่่าซื้้� อชำำ�ระค่า่งวด
ครั้้�งที่่� 39 แล้ว้หากต้อ้งการนำำ�เงิินมาปิิดสัญัญาจะเหลืือเงิินต้น้ 
359,336.78 และดอกเบี้้� ยที่่�ยังัไม่่ถึึงกำำ�หนดชำำ�ระ 20,092.03 
สมมติิว่่าผู้้�ให้เ้ช่่าซื้้� อให้ส้่่วนลดดอกเบี้้� ยร้อ้ยละ 70 ก็็จะเหลืือ

TFPA  MAGAZINE  • 4 / 2565

17



พิชญา ซุ่นทรัพย์ CFP®

Q&A :

นัักวางแผนการเงินิให้บ้ริการอะไร
แก่่ผู้้�รับคำำ�ปรึึกษาบ้า้ง

(	 เริ่่�มตั้้�งแต่่ทำำ�ความรู้้�จั ัก ค้้นหาความต้้องการส่่วน
บุุคคลและสถานการณ์ข์องผู้้�รับัคำำ�ปรึึกษา เพื่่�อจะสามารถ 
ให้้คำำ� แนะนำำ�เรื่่�องการบริิหารทรััพย์์สิินหนี้้�สิ ิน การจััดการ 
ความเสี่่�ยง วางแผนการลงทุุน การเกษีียณ การศึึกษาบุุตร  
วางแผนภาษีีและมรดก ซึ่่�งอาจครอบคลุุมไปถึึงการให้ ้
คำำ�แนะนำำ�และช่่วยคัดัเลืือกผลิติภัณัฑ์ท์างการเงิินที่่�เหมาะสม
กับับุคุคลและเป้า้หมายการเงิิน

รายได้ข้องนัักวางแผนการเงินิอิสิระ
มาจากช่่องทางใดบ้า้ง

(	 ในต่่างประเทศ รายได้ข้องนักัวางแผนการเงิินอิิสระ 
มาจากสองส่่วนหลัักๆ ได้้แก่่ ค่่าคอมมิิชชั่่�นจากการขาย
ผลิติภัณัฑ์ ์และค่า่ธรรมเนีียมซึ่่�งเก็็บจากมูลูค่า่ทรัพัย์ส์ินิภายใต้้
การบริหิาร สำำ� หรับัในประเทศไทยนั้้�น นักัวางแผนการเงิินอิิสระ
ส่ว่นใหญ่่มีีรายได้จ้ากการค่า่คอมมิิชชั่่�นจากการขายผลิติภัณัฑ์์
เป็็นหลักั แต่่มีีนักัวางแผนการเงิินบางรายเริ่่�มเก็็บค่่าบริิการ  
ค่า่ปรึกึษา และค่า่จัดัทำำ�แผนการเงิินมากขึ้้� น

การวางแผนการเงินิในฐานะ 
FREELANCER 

ต้อ้งมีีองค์ป์ระกอบเร่ื่�องอะไรบ้า้ง

เราเห็็นเทรนการเปลี่่�ยนแปลงรููปแบบจาก
การทำำ�งานประจำำ�มาเป็็นงานอิสิระมาสัักระยะแล้้ว 
แต่่หลัังจากเกิิดวิิกฤตการเเพร่่ระบาดของไวรััส 
โควิดิ 19 ซึ่่�งกระทบกับความมั่่�นคงของอาชีีพและ
การเงิินอย่่างรุุนแรง ทำำ�ให้้หลายคนหัันมาใส่่ใจ
เรื่่�องการเงิินส่่วนบุุคคล และหาอาชีีพเสริิมนอก
เหนืือจากงานประจำำ�

อาชีีพนัักวางแผนการเงิินจึึงเป็็นอีีกอาชีีพ 
ที่่�ได้รั้ับความสนใจ เพราะนอกจากจะช่่วยให้ผู้้้�รับ
คำำ�ปรึึกษามีีการจััดการเรื่่�องเงิินที่่�ดีีขึ้้ �นแล้้ว ยััง
สามารถทำำ�เป็็นอาชีีพอิสิระได้้อีีกด้ว้ย วัันนี้้�คอลััมน์ ์
Q&A ขอมาตอบคำำ�ถามที่่�หลายคนสงสััยเกี่่�ยวกัับ
การทำำ�งานเป็็นนัักวางแผนการเงิิน freelancer  
กัันครัับ
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Q&A :

ต้น้ทุนุหลัักของนัักวางแผนการเงินิอิสิระ
มีีอะไรบ้า้ง

(	 อาชีีพวางแผนการเงิินก็็เหมืือนการทำำ�ธุุรกิิจหนึ่่�ง  
ซึ่่�งต้น้ทุนุของธุรุกิิจประกอบด้ว้ย

1.	ต้ ้นทุุนที่่� ใช้้ขัับเคลื่่�อนธุุรกิิจ เช่่น ค่่าแรง ค่่าไฟ  
ค่า่สถานที่่� ค่า่เดินิทาง อุปุกรณ์ก์ารทำำ�งาน เป็็นต้น้ 

2.	ต้ ้นทุุนที่่� ใช้้พััฒนาธุุรกิิจ เพื่่�อให้้ธุุรกิิจให้้เติิบโต 
มากยิ่่�งขึ้้� น เช่่น ค่่าใช้จ้่่ายในการอบรมพัฒันาทักัษะความรู้้�   
งบการตลาด เป็็นต้น้

นัักวางแผนการเงินิจำำ�เป็็นต้อ้งสอบ
ใบอนุุญาตอะไรเพื่่�อใช้้ในการปฏิบิัตัิงิาน

(	ขึ้้�  นอยู่่�กัับขอบเขตการปฏิิบัตัิิหน้า้ที่่�ของนักัวางแผน
การเงิิน หากการให้้คำำ� แนะนำำ�หรืือวางแผนการเงิินไม่่ได้้
ครอบคลุุมไปถึึงการแนะนำำ�หรืือเสนอขายผลิิตภััณฑ์ ์ ไม่่มีี 
ความจำำ�เป็็นต้อ้งได้ร้ับัใบอนุญุาต เช่น่ การวางแผนการลงทุนุ 
หากคำำ�แนะนำำ�เป็็นเพีียงแค่่การจััดสััดส่่วนพอร์ต์การลงทุุน 
โดยไม่มี่ีการอ้า้งอิิงถึงึชื่่�อของผลิติภัณัฑ์ก์ารลงทุนุตามคำำ�นิยาม
ของสำำ�นักังาน ก.ล.ต. โดยเฉพาะเจาะจงว่า่เป็็นหุ้้�นชื่่�ออะไร หรือื
หน่่วยลงทุนุชื่่�ออะไร ก็็สามารถทำำ�ได้โ้ดยไม่่ต้อ้งมีีใบอนุญุาต 
แต่่หากนัักวางแผนการเงิินต้อ้งการให้ค้ำำ� แนะนำำ�ผลิิตภััณฑ์์
การเงิินแบบเฉพาะเจาะจงและได้ร้ับัค่่าตอบแทนจากการ 
นำำ�เสนอ ซึ่่�งรวมถึงึค่า่ตอบแทนทางอ้อ้มต่า่งๆ ด้ว้ย ไม่ใ่ช่เ่พีียง
ค่่าตอบแทนในรููปของค่่าคำำ�ปรึกึษาเพีียงอย่่างเดีียว จำำ�เป็็น 
ต้้องได้้รัับใบอนุุญาต โดยหากเป็็นผลิิตภััณฑ์์การลงทุุน  
จะต้อ้งมีีใบอนุญุาต IC Plain / IC Complex หรืือ IP ส่่วน
ผลิิตภัณัฑ์ป์ระกัันภัยั สามารถเลืือกสอบใบอนุุญาตตัวัแทน 
หรือืนายหน้า้ ประกันัชีีวิิตหรือืประกันัวิินาศภัยัได้้

ในกรณีีที่่�นัักวางแผนการเงินิ
มีีใบอนุุญาต IP สามารถออกแบบ
พอร์ต์การลงทุนุและคััดเลืือกหลัักทรััพย์์
ให้แ้ก่่ผู้้�รับคำำ�ปรึึกษาแต่ล่ะรายโดยเฉพาะ
ได้ห้รืือไม่่ อย่่างไร

(	 สามารถทำำ�ได้ ้ทั้้�งนี้้� จะต้อ้งอยู่่�ภายใต้ก้รอบคำำ�แนะนำำ�
ของสถาบันัการเงิินที่่�นักัวางแผนการเงิินผู้้�นั้้�นสังักัดัเท่า่นั้้�น

การเก็บ็ค่าธรรมเนีียมวางแผนการเงินิ
สามารถทำำ�ได้ห้รืือไม่่ จำำ�เป็็นต้อ้งได้รั้ับ
ความเห็น็ชอบอะไรด้ว้ยหรืือไม่่

(	ต้ ้องพิิจารณาในส่่วนของแผนการลงทุุนที่่� เ ป็็น 
ส่่วนหนึ่่�งของแผนการเงิิน หากคำำ�แนะนำำ�แผนการลงทุนุเป็็น
เพีียงแค่่การจััดสัดัส่่วนพอร์ต์การลงทุุนโดยไม่่มีีการอ้า้งอิิง
ถึึงชื่่�อของผลิิตภััณฑ์ก์ารลงทุุนตามคำำ�นิยามของสำำ�นัักงาน 
ก.ล.ต. โดยเฉพาะเจาะจง นักัวางแผนการเงิินสามารถตกลง
การให้้บริิการ และเก็็บค่่าธรรมเนีียมวางแผนการเงิินกัับ 
ลูกูค้า้ได้ ้

ในกรณีีที่่�แผนการลงทุุนมีีการระบุุชื่่�อหลัักทรัพัย์ ์หรืือ 
ชื่่�อกองทุุนแบบเฉพาะเจาะจง แผนการลงทุุนนั้้�นต้้องทำำ� 
ในนามของนิิติิบุคุคลที่่�ได้ใ้บอนุญุาตประกอบธุรุกิิจที่่�เกี่่�ยวข้อ้ง  
เช่่น ใบอนุญุาตประกอบธุุรกิิจ บลป. จากสำำ�นักังาน ก.ล.ต. 
และนัักวางแผนการเงิินที่่�ให้้คำำ� แนะนำำ�วางแผนการลงทุุน 
ต้อ้งมีีใบอนุญุาตระดับับุุคคลที่่�ถูกูต้อ้ง ได้แ้ก่่ IP ดังันั้้�น การ 
เก็็บค่่าธรรมเนีียมในส่่วนของการวางแผนการลงทุุนจะ 
เรีียกเก็็บในนามของนิิติิบุคุคลที่่�นักัวางแผนการเงิินทำำ�งานให้ ้
และอ้า้งอิิงคำำ�แนะนำำ�ชื่่�อหลักัทรัพัย์ ์หรืือชื่่�อกองทุนุ จากกลุ่่�ม
หลักัทรัพัย์ ์หรือืกองทุนุที่่�นิติิบุคุคลนั้้�นแนะนำำ�เท่า่นั้้�น

หากนัักวางแผนการเงินิอิสิระสนใจ
เป็็นผู้้�ประกอบการให้บ้ริการวางแผนการเงินิ
มีีใบอนุุญาตการประกอบธุรกิจิ
ที่่�เกี่่�ยวข้้องใดบ้า้ง และมีีขอบเขต
การให้ป้ฏิบิัตัิหิน้้าที่่�ใดบ้า้ง

(	 สามารถทำำ�ได้ภ้ายใต้ใ้บอนุญุาตหลายประเภท เช่่น 
แบบ ก ข ค ง และที่่�ปรึึกษาการลงทุุน โดยมีีรายละเอีียด 
ดังัตารางนี้้�

B: Broker D: Dealer U: Underwriter

TFPA  MAGAZINE  • 4 / 2565

19



Q&A :

การประกอบธุรกิจิวางแผนการเงินิ
ในรููปแบบนิติบุิุคคลมีีข้อดีีอะไร 

(	 การทำำ�ธุุรกิิจในรููปแบบนิิติิบุุคคลจะช่่วยสร้า้งความ
น่่าเชื่่�อถืือ และเพิ่่�มความมั่่�นใจใช้้บริิการของลููกค้้า โดย 
ผู้้�ประกอบการสามารถออกบทวิิเคราะห์แ์ละให้ค้ำำ� แนะนำำ� 
ภายใต้ใ้บอนุญุาตของตนเอง หรือืสร้า้งระบบซื้้� อขายหลักัทรัพัย์ ์
หรืือหน่่วยลงทุุนของบริิษััทที่่�ตอบโจทย์ค์วามต้อ้งการกลุ่่�ม
ลูกูค้า้ของตนได้ ้เป็็นต้น้ 

โครงสร้้างนิิติบุิุคคลของ บลป. และ 
บลน. ต้อ้งมีีลักษณะเป็็นอย่่างไร 
และมีีข้อกำำ�หนดหรืือกฎเกณฑ์อ์ื่่�นๆ 
เพิ่่�มเติมิใดบ้า้ง

(	ผู้้�ถื อหุ้้�นรายใหญ่่จะต้้องไม่่มีีลัักษณะต้้องห้้าม
ตามประกาศกระทรวงการคลังัเรื่่�อง การกำำ�หนดเงื่่�อนไขให้ ้
บริษัิัทหลักัทรัพัย์ต์้อ้งขอรับัความเห็น็ชอบบุคุคลที่่�เป็็นผู้้�ถือหุ้้�น
รายใหญ่่ (ฉบับัประมวล) (2260) ส่ว่นบุคุลากรในธุรุกิิจตลาดทุนุ 
จะต้อ้งไม่มี่ีลักัษณะต้อ้งห้า้มตามประกาศคณะกรรมการกำำ�กับั
ตลาดทุนุที่่� ทลธ. 8/2557 นอกจากนี้้�  กรรมการและบุคุลากร 
ต้อ้งมีีคุณุสมบัตัิิ ตามประกาศคณะกรรมการกำำ�กับัตลาดทุนุ
ที่่� ทลธ. 5/2560 ซึ่่�งมีีการกำำ�หนดเรื่่�องคุณุสมบัตัิขิองบุคุลากรที่่� 
ทำำ� หน้า้ที่่�ในฝ่่ายงานต่า่งๆ เช่น่ ผู้้�แนะนำำ�การลงทุนุ ผู้้�วางแผน
การลงทุนุ นักัวิิเคราะห์ก์ารลงทุนุ compliance ไว้้
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Q&A :

ต้น้ทุนุหลัักในการประกอบธุรกิจิ บลป. 
มีีอะไรบ้า้งที่่�ต้อ้งพิจิารณา

(	ค่ ่าใช้จ้่่ายที่่�ต้อ้งจ่่ายให้ส้ำำ�นั กังาน ก.ล.ต. ประกอบ
ด้ว้ยค่า่ยื่่�นคำำ�ขอ 30,000 บาท ค่า่ใบอนุญุาต 30,000 บาท และ 
ค่่าธรรมเนีียมรายปีี สำำ� หรับัค่่าใช้จ้่่ายในการประกอบธุุรกิิจ 
ก็็ขึ้้� นกับัแต่ล่ะบริษัิัทจะบริหิารจัดัการ ที่่�เกิิดขึ้้� นจากการจัดัให้มี้ี
ระบบงานและบุคุลากรเพื่่�อรองรับัการประกอบธุรุกิิจ

 

เนื่่�องจากข้้อจำำ�กัดเรื่่�องทรััพยากรและ
บุุคลากร ทางผู้้�ประกอบการสามารถ
ใช้้บริการ Outsource ในส่่วนงานใดได้บ้้า้ง

(	 สามารถทำำ�ได้ ้โดยบริษัิัทดังักล่า่วจะต้อ้งรับัผิิดชอบ
เสมืือนทำำ�เอง และไม่่สามารถ outsource จนเสมืือนไม่่ได้้
ประกอบธุรุกิิจ ทั้้�งนี้้� สามารถศึกึษาหลักัเกณฑ์ก์าร outsource 
ตามประกาศคณะกรรมการกำำ�กับัตลาดทุนุที่่� ทธ. 60/2561 

หวัังว่่าคอลััมน์ ์Q&A ในครั้้�งนี้้�จะช่่วยตอบข้อสงสััย 

ให้้แก่่ว่่าที่่�นัักวางแผนการเงิินอิิสระที่่�สนใจทำำ�อาชีีพนี้้� 
รวมไปถึึงนัักวางแผนการเงิินที่่�สนใจประกอบกิิจการ
ธุุรกิิจการเงิิน จะสามารถนำำ�ไปประกอบการตััดสิินใจ
เลืือกแนวทางทำำ�ธุรกิจิของตนเองได้ด้ีียิ่่�งขึ้้�นครัับ  
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ณัฐพงษ์ อภินันท์กูล CFP®

INFOGRAPHIC :

การเก็บ็ค่่าบริิการจัดัทำำ�แผนการเงินิ

1,000-5,000
บาท / ชั่่�วโมง

การให้ค้ำำ�ปรึึกษา
รายชั่่�วโมง

500-5,000
บาท / ครั้้�ง

การให้ค้ำำ�ปรึึกษา
รายครั้้�ง

0.5-1.0
%

การให้ค้ำำ�ปรึึกษา
ตามมููลค่่าสิินทรััพย์์

1,000-10,000
บาท / แผน

การจัดัทำำ�แผน
การเงินิแบบรายแผน

1,500-30,000
บาท

การจัดัทำำ�แผน
การเงินิแบบองค์ร์วม

(สููงสุุด 200,000 บาท กรณีี
แผนมีีรายละเอีียดมาก)

รููปแบบรายได้้ของนัักวางแผนการเงินิ CFP®

ที่่�มา: การสำำ�รวจข้อ้มูลูรููปแบบค่า่บริกิารวางแผนการเงิินของ
นักัวางแผนการเงิิน CFP จำำ�นวน 61 ราย ณ เดืือนกันัยายน 2565 
โดยสมาคมนักัวางแผนการเงิินไทย

% เป็็นจำำ�นวนของจำำ�นวนนักัวางแผนการเงินิ CFP ที่่�ได้ร้ับัค่า่ตอบแทนในแต่ล่ะรููปแบบ โดยนักัวางแผนการเงินิ CFP 1 คนอาจได้ร้ับัค่า่ตอบแทนมากกว่า่ 1 แบบ

11.48
%

การให้้
คำำ�ปรึึกษา
รายชั่่�วโมง

ค่่านายหน้้า
จากการ

แนะนำำ�ลูกค้้า
ให้ส้ถาบันั
การเงินิ

การให้้
คำำ�ปรึึกษา
รายครั้้�ง

การจัดัทำำ�แผน
การเงินิ

เงินิเดือืน
จากบริษััท
ต้น้สัังกััด

19.67
%

40.98
%

11.48
%

22.95
%

80.33
%

ค่่านายหน้้า
จากการ
แนะนำำ�

ผลิิตภัณัฑ์์
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ตารางสอบปีี 2566
หลัักสููตรการวางแผนการเงิิน CFP®

สนามสอบ
•	ข้อ้สอบฉบับัที่่� 1 ถึงึข้อ้สอบฉบับัที่่� 4 ส่ว่นที่่� 1 
	 สนามสอบ มหาวิทิยาลััยหอการค้้าไทย
•	ข้อ้สอบฉบับัที่่� 4 ส่ว่นที่่� 2 
	 สนามสอบ The Victor Club
	 @สามย่่านมิติรทาวน์์

สอบถามรายละเอีียดเพิ่่�มเติมิได้้ที่่� สมาคมนัักวางแผนการเงินิไทย

โทรศััพท์ ์02-009-9393 ต่่อ 3731   อีีเมล tfpa@tfpa.or.th

04

01

02

03

04

สอบข้อเขีียน
ภาคเช้้า 9.00 - 12.30 น.
ภาคบ่า่ย 14.00 - 17.30 น.  

สอบสัมภาษณ์์

รัับสมััครสอบ
ข้้อสอบฉบับัที่่� 4 ส่่วนที่่� 2 
ข้้อสอบแผนการเงินิ

ฉบับัที่่� 1
พื้้�นฐานการวางแผนการเงินิ 
ภาษีี และจรรยาบรรณ

ฉบับัที่่� 2
การวางแผนการลงทุนุ
(หลัักสููตรเดิมิ)

ฉบับัที่่� 3
การวางแผนประกัันภัยัและ	
การวางแผนเพื่่�อวััยเกษีียณ

ฉบับัที่่� 4 ส่่วนที่่� 1	
การวางแผนภาษีี
และมรดก

รัับสมััครสอบ
ข้้อสอบฉบับัที่่� 1 ถึึงข้้อสอบ
ฉบับัที่่� 4 ส่่วนที่่� 1 

6 - 28 ก.พ. 66 3 เม.ย. -
5 พ.ค. 66 6 - 30 มิิ.ย. 66 7 - 31 ส.ค. 66 9 - 31 ต.ค. 66

อา. 19 มีี.ค. 66
9.00 - 12.00 น.

อา. 21 พ.ค. 66
9.00 - 12.00 น.

อา. 16 ก.ค. 66
9.00 - 12.00 น.

อา. 17 ก.ย. 66
9.00 - 12.00 น.

อา. 19 พ.ย. 66
9.00 - 12.00 น.

อา. 19 มีี.ค. 66
13.30 - 16.30 น.

อา. 21 พ.ค. 66
13.30 - 16.30 น.

อา. 16 ก.ค. 66
13.30 - 16.30 น.

อา. 17 ก.ย. 66
13.30 - 16.30 น.

อา. 19 พ.ย. 66
13.30 - 16.30 น.

ส. 18 มีี.ค. 66
13.30 - 16.30 น.

ส. 15 ก.ค. 66
13.30 - 16.30 น.

ส. 18 พ.ย. 66
13.30 - 16.30 น.

ส. 18 มีี.ค. 66
13.30 - 15.00 น.

ส. 15 ก.ค. 66
13.30 - 15.00 น.

ส. 18 พ.ย. 66
13.30 - 15.00 น.

1 มีี.ค. -
6 เม.ย. 66

3 ก.ค. -
4 ส.ค. 66

อา. 23 เม.ย. 66 อา. 27 ส.ค. 66

ส. 22 ก.ค. 66 ส. 25 พ.ย. 66

02 ฉบับัที่่� 2
การวางแผนการลงทุนุ
(หลัักสููตรปรัับปรุุงใหม่่)

อา. 19 มีี.ค. 66
13.30 - 18.00 น.

อา. 21 พ.ค. 66
13.30 - 18.00 น.

อา. 16 ก.ค. 66
13.30 - 18.00 น.

อา. 17 ก.ย. 66
13.30 - 18.00 น.

อา. 19 พ.ย. 66
13.30 - 18.00 น.

ครั้้�งที่่�

1

ครั้้�งที่่�

1

ครั้้�งที่่�

2

ครั้้�งที่่�

2

ครั้้�งที่่�

3
ครั้้�งที่่�

4
ครั้้�งที่่�

5


