
การศึกษาเปรียบเทียบกฎหมายตลาดทุนอสิลามใน
ประเทศไทย มาเลเซีย สิงคโปร์ สหรัฐอาหรับเอมเิรตส์ 
และสหราชอาณาจักร
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ความเป็นมาและความส าคัญของปัญหา 
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การเงนิอิสลามเร่ิมก่อตัวเป็นอุตสาหกรรมการเงนิอิสลามโดยมีจุดเร่ิมต้น
จากแนวความคิดในการจัดตัง้ธนาคารอิสลามในโลกตัง้แต่ปลาย
คริสต์ศตวรรษที่ 19 และต้นศตวรรษที่ 20

ธนาคารอิสลามแห่งแรกในเมือง มิตฆอ็มร์ ประเทศอียปิต์ ในปี ค.ศ. 
1963

นับตัง้แต่ปี ค.ศ. 2000 ทรัพย์สินของธนาคารอิสลามเตบิโตเกือบร้อยละ 
10 – 15 ต่อปีมาตลอด



พ.ศ. 2559 สินทรัพย์ของ
อุตสาหกรรมการเงนิอสิลามมี
ขนาด 2.2 ล้านล้านดอลลาห์สหรัฐ 
เพิ่มจาก 2.06 ล้านล้านสหรัฐในปี 
พ.ศ. 2558 ซึ่งขยายตัวประมาณ 7
% และคาดว่าในปี พ.ศ. 2565 
สินทรัพย์ของอุตสาหกรรมการเงิน
อสิลาม จะเพิ่มขึน้เป็น 3.8 ล้าน
ล้านดอลลาห์สหรัฐ ซึ่งสินทรัพย์
ทางการเงนิอสิลามได้ขยายตัว
อย่างต่อเน่ือง ทุก ๆ ปี

*Thomson Reuters, ICD-Thomson Reuters Islamic Finance Development Report 2017, 2560, 11

Islamic Finance Assets Growth (2012 – 2022)
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กลุ่มประเทศ GCC มีสัดส่วนสินทรัพย์ทางการเงนิอสิลามสูงสุด คือ 986,43
1 ล้านดอลลาร์สหรัฐคดิเป็น 45% ตามด้วยกลุ่มประเทศตะวันออกกลาง
และแอฟริกาเหนือ 594,100 ล้านดอลลาร์สหรัฐ คดิเป็น 27% กลุ่มประเทศ
เอเซียตะวันออกเฉียงใต้ 485,652 ล้านดอลลาร์สหรัฐ คดิเป็น 22% กลุ่ม
ประเทศยุโรป 66,237 ล้านดอลลาร์สหรัฐ คดิเป็น 3% กลุ่มประเทศเอเซีย
ใต้ 58,850 ล้านดอลลาร์สหรัฐ คดิเป็น 3% กลุ่มประเทศแอฟริกาใต้สะฮา
รา 5,215 ล้านดอลลาร์สหรัฐคดิเป็น 0.24% กลุ่มประเทศอเมริกา 3,129
ล้านดอลลาร์สหรัฐคดิเป็น 0.14% และกลุ่มประเทศเอเชียอื่น ๆ 2,220
ล้านดอลลาร์สหรัฐคดิเป็น 0.10% ซึ่งประเทศไทยมีสนิทรัพย์ทางการเงนิ
อสิลาม ประมาณ 25 ล้านดอลลาร์สหรัฐ คดิเป็น 0.001% ของโลก และ 0.
005% ของกลุ่มประเทศเอเชียตะวันออกเฉียงใต้

*Thomson Reuters, ICD-Thomson Reuters Islamic Finance Development Report 2017, 2560, 29
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ภาคธนาคารอิสลาม มี สัดส่วนใน
การเงินอิสลามมากที่ สุด 1,598,881
ล้านดอลลาร์สหรัฐคิดเป็น 73% ตาม
ด้วยศุกูก 334,770 ล้านดอลลาร์สหรัฐ 
คิดเป็น 16% กองทุนอิสลาม 91,233 
ล้านดอลลาร์สหรัฐ คิดเป็น 4% ตะกา
ฟุล (Takaful) 42,536 ล้านดอลลาร์
สหรัฐ คิดเป็น 2% และอื่น ๆ 124,414 
ล้านดอลลาร์สหรัฐ   คดิเป็น 6%



ตลาดศุกูกมีมูลค่า 260,033 ล้าน
ดอลลาร์สหรัฐในปี พ .ศ .  2555
เพิ่มขึน้เป็น 344,770 ล้านดอลลาร์
สหรัฐ ในปี พ.ศ. 2559 อัตราการ
เพิ่มประมาณ 32.58%



กองทุนอิสลามมีมูลค่า 45,325 
ล้านดอลลาร์สหรัฐในปี พ.ศ. 2555
เพิ่มขึน้เป็น 91,233 ล้านดอลลาร์
สหรัฐ ในปี พ.ศ. 2559 ซึ่งมีอัตรา
การเพิ่มขึน้ประมาณ 101%.



• ประเทศมาเลเซีย สหรัฐอาหรับเอมเิรตส์ สิงคโปร์ และสหราชอาณาจักร 
ได้ประกาศตัวและตัง้เป้าหมายของประเทศของตนเองให้กลายเป็น
ศูนย์กลางของการเงนิอิสลาม
“

“

• แต่ละประเทศมีการพัฒนาระบบนิเวศของการเงินอิสลามที่แตกต่างกัน 
สอดคล้องกับบริบทของแต่ละประเทศ“
“



วัตถุประสงค์ของงานวจิัย
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เพื่อศึกษา วิเคราะห์และเปรียบเทยีบกฎหมายที่เกี่ยวข้องกับตลาดทนุ
อิสลามในประเทศไทย มาเลเซีย สิงคโปร์ สหรัฐอาหรับเอมิเรตส์และส
หราชอาณาจักร โดยเลือกศึกษากฎหมายที่เกี่ยวข้องกับ ศุกูกและกองทนุ
อิสลาม ซึ่งเป็นผลิตภัณฑ์ที่มีสัดส่วนการเจริญเตบิโตในตลาดทนุอิสลาม
สูงสุด

เพื่อเสนอแนะแนวทางในการพัฒนาและปรับปรุงแก้ไขกฎหมายที่
เกี่ยวข้องกับตลาดทนุอิสลามที่สอดคล้องเหมาะสมกับบริบทของ
ประเทศไทย



วธีิด าเนินการวิจัย

การวจิัยเชงิเอกสาร

การสัมภาษณ์เชงิลึก

การวเิคราะห์ข้อมูลการวจัิยจะใช้ข้อมูลเชงิ
คุณภาพที่ได้เก็บรวบรวมมาวเิคราะห์ โดยใช้
การวเิคราะห์เนือ้หาก าหนดหัวข้อส าคัญ
น ามาวเิคราะห์เปรียบเทียบ เพื่อก าหนด
แนวคดิส าคัญอันเป็นแก่นสาระอันจะน าไปสู่
ข้อเสนอแนะต่อไป
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การวจิัยเป็นการวจิัยเชงิคุณภาพ (Qualitativ
e Method) โดยใช้การวจิัยเชงิเอกสาร (Docu
mentary Research) เป็นหลักในการศึกษา
วเิคราะห์เปรียบเทียบ และใช้การสัมภาษณ์
เชงิลึก (In-depth Interview) เพื่อหา
ข้อเทจ็จริงบางประการประกอบการศึกษา
วเิคราะห์



กระบวนการศึกษา
• การหาข้อมูลด้านปัจจัยน าเข้า ซึ่งประกอบด้วยกฎหมายที่เก่ียวข้องกับ
ตลาดทุนอิสลาม โดยเจาะจงกฎหมายที่ เก่ียวข้องกับ ศุกูกและกองทุน
รวมอิสลามในประเทศไทย มาเลเซีย สิงคโปร์ สหรัฐอาหรับเอมิเรตส์
และสหราชอาณาจักร
• วิเคราะห์เชิงเปรียบเทียบกฎหมายที่ เก่ียวกับตลาดทุนอิสลามใน
ประเทศไทย มาเลเซีย สิงคโปร์ สหรัฐอาหรับเอมิเรตส์ และสหราช
อาณาจักร ที่เก่ียวข้องกับศุกูกและกองทุนรวมอสิลาม
• เสนอแนะแนวทางในการพัฒนาและปรับปรุงแก้ไขกฎหมายที่
เก่ียวข้องกับตลาดทุนอิสลาม ในส่วนของศุกูกและกองทุนรวมอิสลามที่
สอดคล้องและเหมาะสมกับบริบทของประเทศไทย



ตลาดทุน

ตลาดทุน คือ แหล่งระดมทุนระยะยาว (เกิน 1 ปี) ส าหรับหน่วยงานที่
ต้องการเงนิทุนระยะยาวน าไปใช้ในวัตถุประสงค์ต่าง ๆ เช่น การ
ขยายธุรกิจของผู้ประกอบกิจการเอกชนหรือการลงทุนด้าน
สาธารณูปโภคของภาครัฐ เป็นต้น โดยผู้ที่ต้องการระดมทุนจะออก
ตราสารทางการเงนิหรือหลักทรัพย์ในตลาดทุน ซึ่งประกอบด้วย หุ้น
สามัญ หุ้นบุริมสิทธิ หุ้นกู้ พันธบัตรรัฐบาล หน่วยลงทุนของกองทุน
รวม ใบส าคัญแสดงสิทธิ เป็นต้น เพื่อขายให้บุคคลภายนอกหรือ
ประชาชนทั่วไปในตลาดแรก โดยมีตลาดรองซึ่งจัดตัง้ขึน้เพื่อท า
หน้าที่เป็นแหล่งกลางเสริมสภาพคล่องให้ที่ผ่านการจองซือ้ในตลาด
แรกให้สามารถซือ้ขายเปล่ียนมือความเป็นเจ้าของหลักทรัทย์ได้ช่วย
สร้างความม่ันใจแก่ผู้ซือ้หลักทรัพย์ในตลาดแรกว่าเขาจะสามารถ
ขายหลักทรัพย์นัน้เพื่อเปล่ียนกลับคืนเป็นเงนิสดได้เม่ือต้องการ



ตลาดทุนอิสลาม

ตลาดทุนอสิลาม คือ ตลาดทุนส าหรับการระดมเงนิทุนระยะยาว ที่
สอดคล้องกับหลักชะรีอะฮฺ กล่าวคือเคร่ืองมือทางการเงนิในตลาด
ทุนอสิลามนัน้ผลิตขึน้โดยใช้นวัตกรรมทางธุรกรรมที่สอดคล้องกับ
หลักชะรีอะฮฺ ไม่มีส่วนเก่ียวข้องกับดอกเบีย้ ความไม่ชัดเจน การ
พนัน การเก็งก าไร การผูกขาดและการลงทุนที่เป็นต้องห้าม เช่น หุ้น 
กองทุนที่สอดคล้องกับหลักชะรีอะฮแฺละศุกูก เป็นต้น



ตลาดทุนและตลาดทุนอิสลามเป็นตลาดที่มีวัตถุประสงค์ตรงกัน คือ 
การระดมทุนระยะยาว เพื่อวัตถุประสงค์ต่าง ๆ แต่จะแตกต่างในส่วน
ของตราสารทางการเงนิและการประกอบกิจการ ซึ่งตราสารทางการเงนิ
ในตลาดทุนอิสลามไม่สามารถเก่ียวข้องกับดอกเบีย้ ความไม่ชัดเจน 
การพนัน การเก็งก าไร การผูกขาดและการประกอบกิจการที่ เป็นที่
ต้องห้ามตามหลักชะรีอะฮฺ

“ “



ศุกูก

ศุกูก คือ ตราสารทางการเงนิที่มีลักษณะเป็นใบทรัสต์ที่ออกโดยทรัสตีผู้ออกศุกูก มีการก าหนดโครงสร้างของการท าธุรกรรม
ของกองทรัสต์เพื่อน าเงนิที่ได้จากการออกตราสารไปหาประโยชน์ในรูปแบบที่เป็นไปตามหลักศาสนาอิสลาม และมีการ
ก าหนดไว้ล่วงหน้าอย่างชัดเจนเกี่ยวกับเงื่อนไขการคืนเงินลงทนุและอัตราหรือสัดส่วนการจ่ายผลประโยชน์ตอบแทนที่
กองทรัสต์จะได้รับจากผู้ระดมทนุเพื่อประโยชน์ของผู้ถือตราสาร และมีการก าหนดเงื่อนไขการคืนเงนิลงทนุและอัตราหรือ
สัดส่วนการจ่ายผลประโยชน์ตอบแทนที่กองทรัสต์จะจ่ายให้แก่ผู้ถือตราสารด้วย ซึ่งการก าหนดอัตราหรือสัดส่วนการจ่าย
ผลประโยชน์ตอบแทนดังกล่าวเป็นไปตามหลักศาสนาอิสลาม

โครงสร้างการออกศุกูก



กองทุนรวม

กองทุนรวม หมายถงึ กองทุนที่จัดตัง้ขึน้โดยออกหน่วยลงทุน
จ าหน่ายแก่ประชาชน เพื่อน าเงนิที่ได้จากการจ าหน่ายหน่วยลงทุน
นัน้ไปลงทุนหรือแสวงหาประโยชน์จากหลักทรัพย์ สัญญาซือ้ขาย
ล่วงหน้า ทรัพย์สินอื่น หรือไปหาดอกผลหรือไปแสวงหาประโยชน์
โดยวธีิอื่น กองทุนรวมสามารถแบ่งตามประเภทค่าใช้จ่ายในการซือ้
ขายหน่วยลงทุน การขายคืนหน่วยลงทุน นโยบายการลงทุน และ
แหล่งที่มาและแหล่งที่น าเงนิไปลงทุน



กองทุนรวมอสิลาม

กองทุนรวมอสิลาม คือ กองทุนที่รวบรวมเงนิจากผู้ลงทุนใน
รูปแบบของหน่วยลงทุน เพื่อน าเงนิจากกองทุนไปลงทุนใน
หลักทรัพย์ต่าง ๆ ที่สอดคล้องกับหลักการชะรีอะฮฺ เช่น 
ลงทุนในหุ้นที่สอดคล้องกับชะรีอะฮฺ ศุกูกและอ่ืน ๆ โดยแบ่ง
ผลตอบแทนที่เกิดจากการลงทุนตามสัดส่วนที่ตกลงกัน



A B

C D

การก ากับดูแล
ตลาดทุนอสิลาม

และหลักชะรีอะฮภฺบิาล

กฎหมายที่เก่ียวข้อง
กับกองทุนรวมอสิลาม

กฎหมายที่เก่ียวข้อง
กับการออกศุกูก

แนวปฏิบัตใินการคัดกรองหุ้น
ที่สอดคล้องกับหลักชะรีอะฮฺ

ประเดน็การเปรียบเทยีบ



ผลการศึกษาเปรียบเทยีบและสรุปผล



เปรยีบเทยีบการก ากบัดูแลตลาดทุนอสิลาม

และหลกัชะรอีะฮฺภบิาลและสรุปผล



เปรียบเทยีบ
การก ากับดแูล
ตลาดทุนอสิลาม

ตลาดทนุอิสลามของ 5 ประเทศเป็นส่วนหน่ึงของตลาดหลักทรัพย์ ไม่ได้อยู่ในรูปแบบตลาดทุน
อิสลามที่เป็นเอกเทศ ซึง่ตราสารทางการเงินอิสลามก็เป็นเคร่ืองมือทางการเงินชนิดหนึ่งท่ีมีอยู่ในตลาด
หลกัทรัพย์ทัว่ไป เช่น ศุกูก กองทุนอิสลาม และหุ้นท่ีสอดคล้องกับหลกัชะรีอะฮฺ เป็นต้น การก ากับดูแล
ตลาดทุนอิสลามในประเทศเหล่านี ้ถึงแม้ว่าจะมีหน่วยงานก ากับดูแลท่ีแตกต่างกัน แต่ ก็มีวตัถุประสงค์
เดียวกนั คือการควบคมุและดแูลเพ่ือคุ้มครองและรักษาผลประโยชน์ของทกุฝ่ายท่ีเก่ียวข้อง ซึง่การก ากบั
และดูแลตลาดทุนอิสลามในประเทศไทย โดยคณะกรรมการก ากับหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์เ ป็น
การก ากบัและดแูลท่ีเหมาะสมกบับริบทของประเทศไทยแล้ว



เปรียบเทยีบ
หลักชะรีอะฮฺภบิาล



รูปแบบหลักชะรีอะฮฺภบิาล
แบ่งออกเป็น
2 โมเดล



จากการศึกษาพบว่าหลักชะรีอะฮภฺบิาลเป็นหลักการส าคัญที่มีผลกระทบต่อความน่าเช่ือถือ
ของนักลงทุนและการยอมรับของนานาชาต ิโดยเฉพาะนักลงทุนที่เลือกการลงทุนทางเลือก
ที่สอดคล้องกับหลัก ชะรีอะฮฺ ซึง่จะเลือกลงทนุในประเทศท่ีมีหลกัชะรีอะฮฺภบิาลที่สมบรูณ์แบบทัง้ 
2 ระดบัมากกว่าประเทศอ่ืน ๆ เพ่ือปอ้งกนัความเสี่ยงในการขดัต่อหลกัชะรีอะฮฺ และเป็นที่ประจกัษ์ว่า
ประเทศที่ประยกุต์หลกัชะรีอะฮฺภบิาลแบบสมบรูณ์แบบมีพฒันาการและการขยายตวัของตลาดทนุ
อิสลามอย่างต่อเน่ืองและยัง่ยืน ดังนัน้ประเทศไทยควรพัฒนาหลักชะรีอะฮภฺบิาลให้เป็น 2
ระดับเพื่อรองรับการพัฒนาของตลาดทุนอสิลามที่ต่อเน่ืองและยั่งยนื

“ “



เปรียบเทยีบกฎหมายที่เก่ียวข้องกับ
ศุกูกและสรุปผล



เปรียบเทยีบ
กฎหมาย
ที่เกี่ยวข้องกับศุกูก



ขัน้ตอนการออก
และเสนอศุกูก



ประเทศไทยนัน้มีกฎหมายที่เก่ียวข้องศุกูกที่เหมาะสมกับบริบทของประเทศ
แล้ว อาจมีการแก้ไขเพิ่มเตมิเล็กน้อยเพื่อความสมบรูณ์ คือควรแก้ไข
เพิ่มเตมิ มาตรา 4 ของพระราชบญัญัตหิลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 
2535 คือนิยามหรือความหมายของหลักทรัพย์ โดยเพิ่ม ศุกูก เป็น (10) และ
แก้ไข (10) เดมิ เป็น (11) และเพิ่มเตมิความหมายของศุกูกในมาตรานีด้้วย

“ “



เปรียบเทยีบกฎหมายที่เก่ียวข้อง
กับกองทุนอสิลามและสรุปผล



เปรียบเทยีบกฎหมายที่เกี่ยวข้อง
กับกองทุนอสิลาม



โครงสร้างและขัน้ตอน
การจัดตัง้กองทุนอสิลาม



ประเทศไทยควรออกกฎหมายที่เก่ียวข้องกับกองทุนรวมอิสลาม เน่ืองจากปัจจุบัน
ยังไม่มีกฎหมายที่เก่ียวข้องเฉพาะเหมือนกับศุกูก โดยควรแก้ไขเพิ่มเตมิความหมาย
ของกองทุนรวมอิสลามในมาตรา 4 ของพระราชบัญญัตหิลักทรัพย์และตลาด
หลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 และ ควรพฒันากฎหมายอิสลามที่เก่ียวข้องกับกองทุนรวม
อิสลาม เพื่อเพิ่มโอกาสการขยายและเตบิโตของกองทุนรวมอิสลาม

“ “



เปรียบเทียบแนวปฏบิัตใินการคัดกรองหุ้น
ที่สอดคล้องกับหลักชะรีอะฮฺและสรุปผล



การคัดกรอง
หลักทรัพย์
เชิงคุณภาพ



การคัดกรองหลักทรัพย์
เชิงคุณภาพ



การคัดกรองหลักทรัพย์เชิงปริมาณ
โดยใช้อัตราส่วนทางการเงนิ



• ประเทศมาเลเซียได้ก าหนดเกณฑ์การคดักรองหุ้นที่สอดคล้องกบัหลกัชะรีอะฮฺ โดยสภาท่ีปรึกษา ชะรีอะฮฺ
ระดบัชาติ ประจ าส านักงานก ากับหลกัหลกัทรัพย์มาเลเซีย และประกาศผลการคดักรองหุ้นท่ี สอดคล้องกับ
หลกัชะรีอะฮฺปีละ 2 ครัง้  

• สหรัฐอาหรับเอมิเรตส์ก าลังพิจารณาเกณฑ์การคัดกรองหุ้ นท่ีสอดคล้องกับหลักชะ รีอะฮฺ โดย
คณะกรรมการชะรีอะฮฺสงูสดุ ซึ่งปัจจุบนัยงัใช้เกณฑ์การคดักรองหุ้นที่สอดคล้องกับหลกัชะรีอะฮฺขององค์กร
การบญัชีและตรวจสอบส าหรับสถาบนัการเงินอิสลาม 

• ส าหรับสิงคโปร์ สหราชอาณาจักร และไทยใช้เกณฑ์เดียวกัน คือ เกณฑ์การคดักรองหุ้นของ FTSE Ru
ssel ซึ่งการก าหนดเกณฑ์โดยสภาท่ีปรึกษาชะรีอะฮฺหรือคณะกรรมการชะรีอะฮฺระดับชาติเป็นที่ยอมรับ
มากกว่าการใช้เกณฑ์ทัว่ไป เน่ืองจากสภาท่ีปรึกษาชะรีอะฮฺหรือคณะกรรมการชะรีอะฮฺระดบัชาติมีอ านาจใน
การขอเอกสารเพ่ิมเติมจากบริษัทที่เก่ียวข้อง เพ่ือเป็นข้อมลูในการพิจารณาคดักรองหุ้นแต่ละครัง้ ซึ่งประเทศ
ไทยควรพัฒนาเกณฑ์การคัดกรองหุ้นที่สอดคล้องกับหลักชะรีอะฮเฺป็นมาตรฐานของตนเองหลังจาก
มีการแต่งตัง้คณะกรรมการชะรีอะฮรฺะดับชาตเิพื่อเป็นที่ยอมรับของนานาชาตต่ิอไป



ข้อเสนอแนะแนวทางในการพัฒนา
เชิงกฎหมายและนโยบาย

Suggestion



ข้อเสนอแนะ
เชิงกฎหมาย

1 - ควรพฒันาหลักชะรีอะฮภฺบิาลตลาดทุนอสิลามของไทยให้
เทยีบเท่ากับประเทศที่เป็นผู้น าในตลาดทุนอสิลาม เช่น มาเลเซีย
และสหรัฐอาหรับเอมิเรตส์

• ขอเสนอแนะให้แต่งตัง้คณะกรรมการชะรีอะฮรฺะดับชาตภิายใต้
คณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ โดยมหีน้าที่
ให้ค าปรึกษาประเดน็ต่าง ๆ ที่เก่ียวข้องกับชะรีอะฮใฺนตลาดทุน
และเป็นองค์กรที่มีอ านาจในการคัดกรองหุ้นที่สอดคล้องกับหลัก
ชะรีอะฮโฺดยสามารถแก้ไขกฎหมายได้ 2 รูปแบบ



ข้อเสนอแนะ
เชิงกฎหมาย

รูปแบบที่ 1
เสนอแก้ไขเพิ่มเตมิ
พระราชบัญญัตหิลักทรัพย์และ
ตลาดหลักทรัพย์ 
พ.ศ.............( ฉบับที่.........) 
โดยเสนอเพิ่มมาตรา 14/3 ที่
เก่ียวข้องกับการแต่งตัง้
คณะกรรมการชะรีอะฮรฺะดับชาติ
คุณสมบัต ิอ านาจและหน้าที่ การ
สิน้สุดจากต าแหน่ง และวาระการ
ด ารงต าแหน่ง หรือ

รูปแบบที่ 2
ออกเป็นค าส่ังหรือประกาศแต่งตัง้
คณะกรรมการชะรีอะฮรฺะดับชาติ
โดยอาศัยตามมาตรา 14 (1) หรือ 
(5) ของพระราชบัญญัตหิลักทรัพย์
และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535



ข้อเสนอแนะ
เชิงกฎหมาย

2- ควรแก้ไขเพิ่มเติม มาตรา 4 ของพระราชบัญญัติหลักทรัพย์
และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 คือนิยามหรือความหมายของ
หลักทรัพย์ โดยเพิ่ม ศุกูก เป็น (10) และแก้ไข (10) เดมิ เป็น (11) 
และเพิ่มเติมความหมายของศุกูกและกองทุนรวมอิสลามใน
มาตรานีด้้วย

3- ควรพัฒนากฎหมายอิสลามที่เกี่ยวข้องกับกองทุนรวมอิสลาม
เพื่อเพิ่มโอกาสการขยายและเติบโตของกองทุนรวมอิสลาม โดย
สามารถแก้ไขกฎหมายใน 2 รูปแบบ



ข้อเสนอแนะ
เชิงกฎหมาย

รูปแบบที่ 1
ออกเป็นประกาศคณะกรรมการ
ก ากับตลาดทุน เร่ือง หลักเกณฑ์
การจัดการกองทุนรวมอสิลาม 
โดยอาศัยอ านาจ ตามมาตรา 16 (
6) ประกอบมาตรา 117 ของ
พระราชบัญญัตหิลักทรัพย์และ
ตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535

รูปแบบที่ 2
แก้ไขเพิ่มเตมิประกาศ
คณะกรรมการก ากับตลาดทุนที่
ทน. 88/2558 เร่ือง การจัดตัง้
กองทุนรวมเพื่อผู้ลงทุนทั่วไปและ
เพื่อผู้ลงทุนที่มิใช่รายย่อย และ
การเข้าท าสัญญารับจัดการ
กองทุนส่วนบุคคล โดยเพิ่มข้อ 5/1 
เก่ียวกับการแต่งตัง้คณะกรรมการ
ชะรีอะฮขฺองกองทุนรวมอสิลาม
และการลงทุนของกองทุนรวม
อสิลามที่สอดคล้องกับหลักชะ
รีอะฮฺ



ข้อเสนอแนะ
เชิงกฎหมาย

4- ควรก าหนดเกณฑ์การคัดกรองหุ้นที่ สอดคล้องกับหลักชะ รีอะฮฺโดย
คณะกรรมการชะรีอะฮฺระดับชาติของคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาด
หลักทรัพย์ เพื่อเป็นมาตรฐาน มีความน่าเช่ือถือและยอมรับระดับนานาชาต ิ
โดยใช้อ านาจตามมาตรา 16/6 ของพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาด
หลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 ประกาศเป็นประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุน

5- ควรมีการประกาศผลการคัดกรองหุ้นที่ สอดคล้องกับชะ รีอะฮฺ โดย
คณะกรรมการชะรีอะฮฺระดับชาติของคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาด
หลักทรัพย์และประกาศผลการคัดกรองอย่างน้อยปีละ 2 ครัง้ เพื่อใช้เป็นข้อมูล
ในการตัดสินใจของผู้ลงทุนและผู้เก่ียวข้องทุกฝ่าย โดยใช้อ านาจตามมาตรา 16/
6 ของพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2562 ประกาศเป็น
ประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุนเก่ียวกับผลการคัดกรองหุ้นที่สอดคล้อง
กับหลักชะรีอะฮฺ



ข้อเสนอแนะ
เชิงนโยบาย

1- กระทรวงการคลังควรมีนโยบายที่ชัดเจนในการสนับและส่งเสริมการใช้
เคร่ืองมือทาการเงินอิสลาม โดยเฉพาะศุกูก เพื่อระดมทุนในการพัฒนา
โครงการสาธารณูปโภคพืน้ฐาน (Infrastructure) ซึ่งอาจท าการออกศุกูกโดย
รัฐบาล เพื่อน าร่องโครงการและสร้างความเชื่อม่ันให้กับนักลงทุนทัง้ใน
ประเทศและต่างประเทศตลอดจนส่งเสริมการออมผ่านกองทุนรวมอิสลาม
เพื่อเพิ่มช่องทางและโอกาสการออมของประชาชนทั่ วไป และโอกาสการ
ลงทุนของสถาบันการเงินอิสลาม เช่นกลุ่มออมทรัพย์อิสลาม สหกรณ์
อสิลาม ธนาคารอิสลาม บริษัทประกันภัยอิสลามที่ประกอบธุรกิจสอดคล้อง
กับหลักชะรีอะฮฺ เป็นต้น



ข้อเสนอแนะ
เชิงนโยบาย

2- คณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ควรก าหนด
ยุทธศาสตร์การพัฒนาการตลาดทุนอิสลามที่ชัดเจนมากยิ่งขึน้ ซึ่ งควร
ปรากฏในแผนแม่บทการพัฒนาตลาดทุนไทย ยุทธศาสตร์และแผน
นโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักหลักทรัพย์และตลาด
หลักทรัพย์เน่ืองจากประเทศที่ประสบความส าเร็จ คือ ประเทศที่ มีแผน
ยุทธศาสตร์และนโยบายที่ชัดเจนในการพัฒนาตลาดทุนอิสลาม เพื่ อเป็น
แนวทางในการพัฒนาตลาดทุนอสิลามต่อไป



ข้อเสนอแนะ
เชิงนโยบาย

3- ควรมีหน่วยงานภายในส านักงานคณะกรรมการหลักทรัพย์และตลาด
หลักทรัพย์ที่ รับผิดชอบเก่ียวกับตลาดทุนอิสลามเพื่อตอบสนองยุทธศาสตร์
และแผนการพัฒนาตลาดทุนอิสลามอย่างต่อเน่ืองและยั่ งยืน ซึ่ งสามารถ
บูรณาการงานที่อยู่ภายใต้ความรับผิดชอบของรองเลขาธิการคณะกรรมการ
หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ในส่วนที่เก่ียวข้องกับสายระดมทุนและสาย
กฎหมาย



ข้อเสนอแนะ
เชิงนโยบาย

4- ควรพัฒนาและสร้างระบบนิเวศที่ครบวงจรในการพัฒนาตลาดทุน
อิสลาม เช่น การก ากับดูแล กรอบกฎหมาย กฎระเบียบ แนวปฏิบัต ิ
หน่วยงานที่ เก่ียวข้อง เช่น บริษัทหลักทรัพย์ บริษัทหลักทรัพย์จัดการ
กองทุน นายหน้าซือ้ขายหลักทรัพย์ ที่ปรึกษาการเงินที่ เชี่ยวชาญเก่ียวกับ
ตลาดทุนอสิลาม สถาบันการศึกษาที่ให้ความรู้ความเข้าใจเก่ียวกับตลาดทุน
อิสลาม โดยให้ความรู้ในรูปแบบปริญญาบัตรหรือการอบรมหลักสูตรระยะ
สัน้ก็ได้



ข้อเสนอแนะ
เชิงนโยบาย

5- ควรมีการประชาสัมพันธ์เชิงรุกเก่ียวกับตลาดทุนอิสลามและผลิตภัณฑ์
ที่เก่ียวข้อง เช่น ศุกูก กองทุนอิสลาม และหุ้นที่สอดคล้องกับหลักชะรีอะฮฺ
ให้ผู้เก่ียวข้องทัง้ในประเทศและต่างประเทศ เพื่อเป็นข้อมูลในการวางแผน
โอกาสในการลงทุนในตลาดทุนอสิลามในประเทศไทย



Thank You
มหาวทิยาลยัฟาฏอนี 


