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ภายใตการควบคุมของกระทรวงการคลัง ตลาดเงินและตลาดทุนของไทยเปนสวนหนึ่งของระบบ

เศรษฐกิจท่ีมีความสําคัญอยางยิ่ง การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศมีความสัมพันธกับการพัฒนาของ

ตลาดเงินและตลาดทุน กลาวคือ ในประเทศท่ีมีระดับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจสูง มักพบวามีระบบ

โครงสรางพ้ืนฐานทางดานตลาดการเงินท่ีดีควบคูกัน หากพิจารณาบทบาทของตลาดทุนในการทําหนาท่ีพัฒนา

เศรษฐกิจและสนับสนุนการเติบโตของประเทศแลว ประเทศท่ีสามารถใชประโยชนจากเครื่องมือทางการเงิน

รูปแบบตาง ๆ ในตลาดทุนไดหลากหลาย มักจะมีขอไดเปรียบของโอกาสในการประกอบธุรกิจและไดรับความ

สนใจจากผูระดมทุนหรือนักลงทุนท้ังในและนอกประเทศ ถือไดวาเครื่องมือทางการเงินในตลาดทุนชวย

เสริมสรางสภาวะความคลองตัวของธุรกิจ และสรางความสมดุลท้ังดานระบบการเงินและการพัฒนาตลาดทุน

เพ่ือชวยสงเสริมเศรษฐกิจของประเทศ 

 ทรัสตเปนเครื่องมือประการหนึ่งในการจัดการทรัพยสินท่ีมีประโยชนตอการพัฒนาธุรกิจและเศรษฐกิจ 

ระบบทรัสตจะชวยจัดการบริหารทรัพยสินใหเปนไปอยางยั่งยืน และเปนประโยชนตอเศรษฐกิจและสังคมใน

หลาย ๆ ดาน หลังการแกไขมาตรา 1686 ตามประมวลกฎหมายแพงและพาณิชยและประกาศใช

พระราชบัญญัติทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุน พ.ศ. 2550 ทําใหมีการกอตั้งทรัสตข้ึนไดในประเทศไทยและมี

ผลสมบูรณตามกฏหมาย ทรัสตเ ท่ีกิดข้ึนในประเทศไทยรูปแบบแรก ก็คือ ทรัสตเ พ่ือการลงทุนใน

อสังหาริมทรัพย (Real Estate Investment Trust: REIT) เปนรูปแบบของการลงทุนในอสังหาริมทรัพย และ

จะตองพัฒนาตอไปในอนาคต โดยการตรากฎหมายข้ึนเพ่ืออนุญาตใหมีการประกอบธุรกิจทรัสตเพ่ือ

วัตถุประสงคอ่ืนๆได อันจะเปนกลไกในการชวยบริหารสินทรัพยของประเทศ   
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* อาจารยประจาํหลักสูตรนิติศาสตรบัณฑิต คณะนิตศิาสตร มหาวิทยาลัยอัสสัมชัญ 
*  Lecturer, School of Law, Assumption University.     
 

197 
Assumption University Law Journal                    วารสารนิติศาสตร มหาวิทยาลัยอัสสัมชัญ 

Vol. 9 No. 1 (January - June 2018)                      ปที่ 9 ฉบับที ่1 (มกราคม – มิถุนายน 2561) 

                                                           



บทความ           แคทรีน สหชัยยันต 

Abstract 

Under the control of the Ministry of Finance, Thai money and capital markets are the 

extreme significant parts of the economy. The country’s economic growth has material 

relationship with the development of money and capital markets, which affects the demand 

and supply of the capital funds of the country, namely in the countries which have high 

economic growth, there will also be, in parrarel, a good financial market infrastructure. If 

consider the roles of capital market in developing economy and supporting growth of the 

country, the countries which can utilize the various forms of financial instruments in the capital 

market. There will be more advantages in business operations and interests from capital 

mobilizationers and investors both domestically and internationally. It deemed that the 

capital market helps improving business flexibility conditions and create the balance between 

financial system and capital market development in promoting the economy of the country. 

Trust is one of the instruments in asset management, which is beneficial to business 

and economic development. Trust system will help asset management in the long run and 

help for economy and society in many respects. After amendment of section 1686 of the Civil 

and Commercial Code and promulgation of the Trust for Transactions in Capital Market Act, 

B.E. 2550 (2007), establishment of trusts in Thailand is possible and legally valid. The first type 

of trusts in Thailand is Real Estate Investment Trust (REIT) which is the type of investment in 

real property and will have to be developed further in the future by extending permission for 

other purposes with regard to the trust business operation, which will help in asset 

management of the country.  

 

Keywords: Money Market, Capital Market, Trust, The Trust for Transactions in Capital Market 

Act, B.E. 2550 (2007), Real Estate Investment Trust (REIT) 

 

บทนํา 

ทรัสตเกิดข้ึนเริ่มแรกในยุคโรมัน ชวงแรกทรัสตจะเปนในรูปแบบของทรัสตสวนบุคคลโดยกอตั้งข้ึน

ตามพินัยกรรมเทานั้น (Testamentary Trusts) ตอมา ทรัสตไดพัฒนาและกําเนิดข้ึนในประเทศอังกฤษ โดย

เปนรูปแบบการจัดการทรัพยสินเพ่ือบริหารทรัพยสินและมรดกในครอบครัวของขุนนางหรืออัศวินท่ีตองการ
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รักษาทรัพยสินของตนไวในครอบครัวไมใหเปลี่ยนมือสูบุคคลภายนอกหลังจากท่ีตนเสียชีวิตไปแลว1

1 โดยทรัสต

จะถูกกอตั้งข้ึนในระหวางท่ีผูกอตั้งทรัสตยังมีชีวิตอยู (Living Trust) ก็คือ พวกขุนนางหรืออัศวินชาวอังกฤษท่ี

ตองไปออกรบ คาดการณวาถาตนเกิดตายในสนามรบ จะจัดการกับทรัพยสินของตนอยางไรเพ่ือบริหารและสง

มอบใหแกทายาทสืบไป จึงคิดจะมอบท่ีดินและทรัพยสินใหแกบุคคลท่ีตนไววางใจ โดยแตงตั้งผูท่ีตนไวเนื้อเชื่อ

ใจใหมาดูแลจัดการทรัพยสินใหในขณะท่ีตนไมอยู แลวถาขุนนางหรืออัศวินนั้นไมกลับมาจากการรบ บุคคลท่ี

ตนไววางใจนี้จะตองจัดหาประโยชนจากท่ีดินและทรัพยสินดังกลาวเพ่ือสงมอบใหแกครอบครัวของขุนนางหรือ

อัศวินผูนั้นตอไป ศาลอังกฤษไดพัฒนาและสรางหลักทรัสตนี้ข้ึน มีใจความสําคัญวา “ผูท่ีรับมอบท่ีดินจากขุน

นาง มีหนาท่ีอันเกิดจากความไววางใจและจะตองปฏิบัติตามคําม่ันท่ีใหไวกับขุนนาง โดยไมอาจใชสิทธิเยี่ยง

เจาของกรรมสิทธิ์ท่ัวๆไปได”2  

ดังนั้น ทรัสต คืออะไร ยังไมมีคําจํากัดความท่ีสมบูรณงายตอความเขาใจ ผูเขียนจึงขอนําความหมาย

ของนักกฎหมายหลายๆทานมาสรุปรวมตามความเขาใจอยางงายๆวา ทรัสต หมายถึง ความสัมพันธท่ีเกิดข้ึน

โดยสัญญาเม่ือบุคคลหนึ่งเรียกวา ทรัสตี ไดกรรมสิทธิ์ในทรัพยสินอยางใดอยางหนึ่ง และตนมีหนาท่ีท่ีจะตอง

ยึดถือทรัพยสินนั้น ไมวาจะเปนอสังหาริมทรัพย หรือสังหาริมทรัพย เพ่ือประโยชนของบุคคลอ่ืนเรียกวา ผูรับ

ประโยชน โดยจะตองกระทํากิจการอยางใดอยางหนึ่งจนสําเร็จเพ่ือวัตถุประสงคอยางใดอยางหนึ่งอันชอบดวย

กฎหมาย ซ่ึงโครงสรางของทรัสตเปนดังนี้ 

 

1 สมาคมบริษัทหลักทรัพยไทย (ASCO), ประเทศไทยควรอนุญาตใหมีการประกอบธุรกิจทรัสตท่ีเปดกวางมากข้ึน, 

( ก รุ ง เ ท พ ม หาน คร :  ส ม า ค มบ ริ ษั ท หลั ก ทรั พย ไ ท ย , 2556 ) , ห น า  1-4, สื บ ค น  27 กุ ม ภ า พั น ธ  2561 จ าก 

http://www.asco.or.th/uploads/upfiles/files/ASCO%20article_Trust_newsletter_for%20press_final(1).pdf. 
2 ฝายพัฒนากฎเกณฑ สํานักงาน กลต, ความรูเก่ียวกับทรัสต, (กรุงเทพมหานคร: สํานักงานกํากับหลักทรัพยและตลาด

หลักทรัพย, 2556), หนา 4., สืบคน 27 กุมภาพันธ 2561 จาก https://www.set.or.th/th/products/listing/files/ 

Know_trusts.pdf. 
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ทรัสตกอตั้งข้ึนโดยสัญญาไมมีลักษณะเปนนิติบุคคล (แตมีลักษณะเปนกองทรัพยสิน) กําหนด

ความสัมพันธของบุคคลไว 3 ฝาย ไดแก 

- ผูกอตั้งทรัสต (Settlor) 

- ทรัสตี (Trustee) และ 

- ผูรับผลประโยชน (Beneficiary) 

จะเห็นไดวา ทรัสตีมีกรรมสิทธิ์หรือสิทธิในทรัพยสินของกองทรัสต แตประโยชนอันแทจริงของ

ทรัพยสินนั้นมิไดตกแกทรัสตี หากตกแกผูรับประโยชนของทรัสตนั้น จึงเปนความสัมพันธอันเกิดจากความไว

เนื้อเชื่อใจกัน (Fiduciary relationship) เก่ียวกับทรัพยสินอยางใดอยางหนึ่งอันเปนผลใหบุคคลผูยึดถือ

กรรมสิทธิ์ในทรัพยสินนั้น จําตองรับหนาท่ีจากผูกอตั้งทรัสตท่ีจะตองจัดการทรัพยสินนั้นเพ่ือประโยชนของผูรับ

ผลประโยชน โดยการแสดงเจตนาโดยชัดแจงท่ีจะกอใหเกิดความสัมพันธเชนวานั้น 3

3 สรุปไดวา ทรัสตเปนการ

จัดการทรัพยสินรูปแบบหนึ่ง โดยเปนความสัมพันธท่ีต้ังอยูบนความไววางใจ ซ่ึงทรัสตเริ่มแรกสวนใหญจะเปน

จําพวกทรัสตครอบครัว/มรดก (Family Trust) และไดมีการพัฒนาเรื่อยมาจนเปนท่ีแพรหลายในหลายๆ

ประเทศและพัฒนาจนนํามาใชในดานของธุรกิจอีกดวย ซ่ึงไดแก กองทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุน 

 

1. การพัฒนาของทรัสตในตางประเทศ 

ลักษณะการกอตั้งทรัสตตามกฎหมายของอังกฤษ ผูท่ีมีอํานาจจะตองเปนบุคคลท่ีมีสิทธิในทรัพยสิน

ของตน กลาวคือ บุคคลใดก็ตามท่ีเปนเจาของในทรัพยสินใดๆยอมมีสิทธิกอตั้งทรัสตข้ึนจากทรัพยสินนั้นของ

ตนได และใชวาทรัสตจะกอตั้งไดในทุกกรณี ทรัสตท่ีจะบังคับกันไดจะตองเปนทรัสตท่ีตั้งข้ึนโดยชอบดวย

กฎหมาย ไมขัดตอความสงบเรียบรอยหรือศีลธรรมอันดีของประชาชน เม่ือไดกอตั้งทรัสตข้ึนแลว การแตงตั้ง 

ทรัสตีก็อาจเกิดข้ึนไดโดยผลของกฎหมาย หรือผูกอตั้งทรัสตไดแตงตั้งทรัสตี เม่ือทรัสตียินยอมและยอมรับ

เปนทรัสตีแลวก็จะถูกระบุไวในตราสารกอต้ังทรัสต และจะถือวาเปนทรัสตีโดยชอบเม่ือไดมีการสงมอบหรือ

โอนทรัพยสินนั้นใหแกทรัสตีแลว ทรัพยสินนั้นก็จะตกเปนกรรมสิทธิ์แกทรัสตีทันที สวนบุคคลท่ีสามารถมีสิทธิ

ยึดถือหรือไดรับสิทธิประโยชนจากทรัพยสินยอมจะเปนผูรับประโยชนภายใตทรัสตนั้น จะเห็นวาทรัพยสินทุก

ชนิดอันอาจมีเจาของได ยอมนํามากอตั้งทรัสตไดท้ังสิ้น 4

4 ทรัสตท่ีถูกกอตั้งจะเปนไปตามเจตนารมณของ        

ผูกอตั้งทรัสต โดยมีหลากหลายรูปแบบในการกอตั้งดวยวัตถุประสงคแตกตางกันไป ทรัสตในตางประเทศไดถูก

พัฒนาเรื่อยมาจนเปนหนึ่งในการจัดการทรัพยสินท่ีมีความนิยมและแพรหลายมาก โดยมีการตั้งทรัสตใน

3 ฝายพัฒนากฎเกณฑ สาํนักงาน กลต, เรื่องเดียวกัน, หนา 3 
4 บัญญัติ สุชีวะ ธรรมศาสตรบัณฑติ เนติบัณฑิตอังกฤษ ผูพิพากษาหวัหนาคณะในศาลฎีกา, ทรัสต, (กรุงเทพมหานคร: คลัง

เอกสารสาธารณะ, 2551), หนา 5-10., สืบคน 1 มีนาคม 2561 จาก 

http://www.openbase.in.th/http:/%252Fwww.panyathai.or.th/wiki/index.php/%E0%B8%9A%E0%B8%97%E

0%B8%84%E0%B8%A7%E0%B8%B2%E0%B8%A1%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%AA%E0

%B8%95%E0%B9%8C  
 

200 
Assumption University Law Journal                    วารสารนิติศาสตร มหาวิทยาลัยอัสสัมชัญ 

Vol. 9 No. 1 (January - June 2018)                      ปที่ 9 ฉบับที ่1 (มกราคม – มิถุนายน 2561) 

                                                           



บทความ           แคทรีน สหชัยยันต 

รูปแบบตางๆ อาทิเชน ทรัพยเพ่ือสาธารณกุศล 5

5 ทรัสตเพ่ือการกุศล 6

6 ทรัสตครอบครัว ทรัสตมรดก ทรัสตเพ่ือ

ปกปองทรัพยสิน ทรัสตเพ่ือการลงทุน ทรัสตเพ่ือการคาและการพาณิชย ทรัสตเพ่ือการเยียวยาทางกฎหมาย 

เปนตน ทรัสตเปนเครื่องมือในการแกไขปญหาสังคม การจัดการทรัพยสินผานทรัสตจะชวยใหการบริหาร

ทรัพยสินเปนไปอยางยั่งยืน เปนประโยชนตอการพัฒนาธุรกิจ เศรษฐกิจ และสังคมในหลายๆดาน7

7  

 

2. การพัฒนาของทรัสตในประเทศไทย  

ตามท่ีกลาวมาแลวขางตนวา ในตางประเทศไดมีการนําหลักทรัสตมาใชประโยชนกันอยางแพรหลาย

มาชานานแลว สวนประเทศไทยในอดีตก็มีความเปนมาเก่ียวกับการจัดต้ังทรัสต มีหลักฐานวาศาลไทยไดมีการ

รับเอาหลักทรัสตตามหลักกฎหมายของประเทศอังกฤษมาใชกอนป พ.ศ. 2478 แมมีกฎหมายบางฉบับอางถึง

แตก็ไมมีกฎหมายรองรับไวอยางชัดเจน ตอมาในชวงพ.ศ. 2478 - 2549 การกอตั้งทรัสตไดถูกหามตาม

กฎหมายไทยซ่ึงถูกบัญญัติไวในประมวลกฎหมายแพงและพาณิชยบรรพ 6 ลักษณะ 3 หมวด 4 วาดวย

พินัยกรรมท่ีตั้งผูปกครองทรัพยไดบัญญัติไวในมาตรา 1686  กลาววา “อันวาทรัสตนั้นจะกอตั้งข้ึนโดยตรงหรือ

โดยทางออมดวยพินัยกรรมหรือดวยนิติกรรมใดๆท่ีมีผลในระหวางชีวิตก็ดี หรือเม่ือตายก็ดี หามีผลไม”8 

เนื่องจากรัฐบาลขณะนั้นเห็นวาการกอตั้งทรัสตเพ่ือจัดการทรัพยสินจะทําใหทรัพยสินไมมีการหมุนเวียนเปลี่ยน

มือ และอีกเหตุผลหนึ่งท่ีประเทศไทยไมนิยมนําระบบทรัสตมาใชกันนั้น ผูเขียนมีความเห็นสวนตัววา อาจเปน

เพราะความไวเนื้อเชื่อใจกันยังมีไมมากพอ เนื่องดวยลักษณะนิสัยของคนไทยเปนคนข้ีระแวงไมคอยไวใจใคร

งาย ๆ ท่ีจะใหใครอ่ืนมาจัดการดูแลทรัพยสินภายในของครอบครัวอาจจะเกิดการทุจริตหรือหวงกันมาเปนของ

ตนไดโดยงาย ตางกับในตางประเทศท่ีมีความไวเนื้อเชื่อใจกันเนื่องดวยมีการปฏิบัติกันมาอยางชานานแลว จึง

เห็นไดชัดวา กฎหมายไทยในอดีตไมยอมรับหลักการเรื่องทรัสต ดังนั้น หากมีการกอตั้งทรัสตข้ึนไมวาโดย

รูปแบบใดก็ตาม ก็ไมถือวามีผลในทางกฎหมาย จึงทําใหเครื่องมือสําหรับใชในการระดมทุนเพ่ือการลงทุนใน

อสังหาริมทรัพยของไทยไมสามารถกอตั้งข้ึนในรูปแบบของกองทรัสตได แมรูปแบบดังกลาวจะมีลักษณะท่ีเปน

สากลและถูกนํามาใชอยางแพรหลายในตางประเทศก็ตาม อยางไรก็ตาม จนกระท่ังในป พ.ศ. 2550 ประเทศ

5 คือ ตองเปนทรัสตเพ่ือสาธารณประโยชนของประเทศมิใชตั้งข้ึนเพ่ือกลุมคนใดกลุมคนหน่ึงถึงจะอยูในวัตถุประสงคเพ่ือ

สาธารณะประโยชน 
6 คือ ทรัสตท่ีเปนประโยชนตอองคกรการกุศลโดยเฉพาะหรือทรัสตท่ีตั้งข้ึนเพ่ือประโยชนหรือความผาสกุของประชาชน

โดยท่ัวไป จําแนกไดเปน 4 ประเภท ไดแก ทรัสตเพ่ือบรรเทาความยากจน ทรัสตเพ่ือสงเสริมการศึกษา ทรัสตเพ่ือสงเสริมการ

ศาสนา และ ทรัสตเพ่ือประโยชนแกชุมชน (Charitable Trust) 
7 สมาคมบริษัทหลักทรัพยไทย (Association of Thai securities companies: ASCO), ประเทศไทยควรอนุญาตใหมีการ

ประกอบธุรกิจทรสัตท่ีเปดกวางมากข้ึน, (กรุงเทพมหานคร: สมาคมบริษัทหลักทรัพยไทย, 2556), หนา 1., สืบคน 27 

กุมภาพันธ 2561 จาก 

http://www.asco.or.th/uploads/upfiles/files/ASCO%20article_Trust_newsletter_for%20press_final(1).pdf 
8 บทบัญญัติเดิมของมาตรา 1686 ตามประมวลกฎหมายแพงและพาณิชย เปนการตั้งผูปกครองทรัพยไวเปนวิธีการพิเศษ

ตางหากจากทรสัตมาตราน้ีไดระบุวาเมื่อใดจึงตองตั้งผูปกครองทรัพย จะตั้งโดยวิธีใด และใครบางท่ีจะเปนผูปกครองทรัพยได 
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ไทยไดมีการแกไขเพ่ิมเติมมาตรา 1686 มีขอยกเวนใหตั้งทรัสตไดกฎหมาย มีใจความสําคัญวา “อันวาทรัสตนั้น 

จะกอตั้งข้ึนโดยตรงหรือโดยออมดวยพินัยกรรมหรือดวยนิติกรรมใดๆท่ีมีผลในระหวางชีวิตก็ดีหรือเม่ือตายแลว

ก็ดี หามีผลไม เวนแตโดยอาศัยอํานาจตามบทบัญญัติแหงกฎหมายเพ่ือการกอตั้งทรัสตเทานั้น”9 จะเห็นไดวา 

กฎหมายไทยไดยอมรับใหมีการกอตั้งทรัสตไดภายใตอํานาจของกฎหมายท่ีเก่ียวของ โดยไดมีการประกาศใช

พระราชบัญญัติทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุน พ.ศ. 2550 ข้ึนใชบังคับในปเดียวกัน ซ่ึงเปนกฎหมายฉบับแรก

ของประเทศไทยท่ีวาดวยการกอตั้งทรัสต โดยมีวัตถุประสงคเพ่ือการพัฒนาตลาดทุนกระตุนเศรษฐกิจไทยโดย

การดําเนินธุรกรรมในตลาดทุนผานทรัสตตามพระราชบัญญัติทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุน พ.ศ. 255010 ทํา

ใหสามารถมีการกอต้ังทรัสตข้ึนไดในประเทศไทยและทรัสตนั้นก็มีผลสมบูรณตามกฎหมาย อยางไรก็ดี การ

กอต้ังทรัสตดังกลาวตองเปนไปตามเง่ือนไขและวิธีการท่ีพระราชบัญญัติทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุน       

พ.ศ. 2550 กําหนดไวดวย เหตุผลในการจัดทําพระราชบัญญัติทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุนนี้ เพ่ือแกไขปญหา

ขอติดขัดบางประการในการระดมทุนและในการประกอบธุรกิจในตลาดทุน ทรัสตจึงเปนเครื่องมือประการหนึ่ง

ท่ีจะทําใหธุรกรรมในตลาดทุนเปนไปอยางมีประสิทธิภาพและลดอุปสรรคตอการพัฒนาตลาดทุน11

11  

วิธีการกอตั้งทรัสตตามพระราชบัญญัติทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุน มีข้ันตอนดังนี้ 

 

9 มาตรา 1686 ตามประมวลกฎหมายแพงและพาณิชย 
10 ฝายพัฒนากฎเกณฑสํานักงานกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย, ความรูเก่ียวกับทรัสต, (กรุงเทพมหานคร: สํานักงาน

กํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย, 2556), สืบคน 8 มีนาคม 2561 จาก  

https://www.set.or.th/th/products/listing/files/Know_trusts.pdf 
11 สภานิติบัญญตัิแหงชาต,ิ บทสรุปสําหรับสมาชิกสภานิตบัิญญตัิแหงชาติ, (กรุงเทพมหานคร: สํานักกฎหมายสาํนักงาน

เลขาธิการวุฒิสภา, 2550), หนา 1-3., สืบคน 10 มีนาคม 2561 จาก  www.sanate.go.th 
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สําหรับวัตถุประสงคในการกอตั้งทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุนนั้น คณะกรรมการ ก.ล.ต. ไดประกาศ

ใหกอตั้งทรัสตได โดยแบงออกเปน 2 กลุม คือ 

1. ทรัสตสําหรับการบริหารและจัดการการลงทุน โดยมีการออกใบทรัสต (Active Trust)  

2. ทรัสตสําหรับการถือครองทรัพยสินหรือเพ่ือประโยชนในการชําระหนี้ในการออกหลักทรัพย 

(Passive Trust)  

อนึ่ง คณะกรรมการ ก.ล.ต. ยังกําหนดในเรื่องดังตอไปนี้อีกดวย 

1. การออกหลักทรัพยตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 

2. การแปลงสินทรัพยเปนหลักทรัพย 

3. ธุรกรรมอ่ืนท่ีสงเสริมหรือเอ้ืออํานวยตอตลาดทุน 

เม่ือไมก่ีปมานี้ ประเทศไทยเกิดทรัสตข้ึนในรูปแบบของการลงทุนในอสังหาริมทรัพยเปนรูปแบบแรก

ไดแก ทรัสตเพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพย (Real Estate Investment Trust: REIT) หรือท่ีเรียกสั้นๆวา 

“รีท” ผูเขียนขอกลาวถึง ทรัสตเพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพยพอสังเขป เพ่ือใหผูอานไดมีความรูความเขาใจ

เก่ียวกับทรัสตท่ีใชในประเทศไทยใหมากข้ึน เดิมทีแนวคิดพ้ืนฐานของ “กองรีท” ปรากฏตัวข้ึนครั้งแรกท่ีเมือง

บอสตันในมลรัฐแมสซาซูเซตสในชวงป ค.ศ. 1960 ในรูปแบบของทรัสตเพ่ือการดําเนินธุรกิจ (Business 

trust)12 โดยนําเอาแนวคิดเรื่องทรัสตเขามาเปนครื่องมือในการลงทุนเพ่ือบริหารจัดการทรัพยสินท่ีกอใหเกิด

รายได 

สําหรับประเทศไทยรับเอาแนวคิดเรื่องทรัสตมาปรับใชกับเรื่องกองทุนรวมมากอน เพราะประเทศไทย

ในขณะนั้นมีกฎหมายหามจัดตั้งทรัสต ซ่ึงกองทุนรวมกองทุนแรกของไทยเกิดข้ึนในป พ.ศ. 2520 และไดพัฒนา

กองทุนรวมออกเปนหลายประเภท สวนแนวคิดในการจัดตั้ง “รีท” ในประเทศไทย เริ่มตนมาจากกองทุนรวม

อสังหาริมทรัพย (property Fund) ถายอนกลับไปกอนท่ีประเทศไทยจะมีการจัดตั้งทรัสตเพ่ือการลงทุนใน

อสังหาริมทรัพยหรือรีท ประเทศไทยไดเรียกการลงทุนในลักษณะเดียวกันนี้วา กองทุนรวมอสังหาริมทรัพย 

(Property Fund) เพ่ือเปนเครื่องมือในการแกไขปญหาในระบบสถาบันการเงินท่ีเกิดข้ึนหลังวิกฤตเศรษฐกิจป 

พ.ศ. 2540  ตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 ซ่ึงเปนรูปแบบของเครื่องมือทาง

การเงินท่ีถูกนํามาใชอยางแพรหลายในการระดมทุนเพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพยผานตลาดทุนของไทย ซ่ึง

ถูกจัดต้ังข้ึนในรูปแบบของกองทุนรวมตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 และ

เนื่องจากในอดีตกอนป พ.ศ. 2550  กฎหมายไทยไมยอมรับใหมีการกอต้ังทรัสตอยางเด็ดขาด ไมวาการกอตั้ง 

ทรัสตนั้นจะมีข้ึนเพ่ือวัตถุประสงคใดก็ตาม ซ่ึงในเวลาตอมาสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาด

12 เน่ืองจากขณะน้ันกฎหมายของแตละมลรัฐ (state laws) ในประเทศสหรัฐอเมริกาไดบัญญัตหิามไมใหบริษัทเปนเจาของ

หรือถือกรรมสิทธ์ิในอสังหารมิทรพัย เวนแตอสังหารมิทรัพยน้ันเปนสวนหน่ึงของการประกอบธุรกิจของบริษัท ซึ่งบทบัญญัติ

ของกฎหมายลักษณะดังกลาว ทําใหการใชบริษัทเปนเครื่องมือเพ่ือลงทุนและบรหิารจดัการอสังหาริมทรัพยโดยเฉพาะเปนสิ่งท่ี

ไมสามารถเกิดข้ึนได ดังน้ัน หนวยงานท่ีเก่ียวของจึงไดจัดตั้ง business trust  เพ่ือแกไขขอติดขัดของกฎหมายดังกลาว โดยมี

การกําหนดใหมสีถานะเปนหนวยทางกฎหมาย (legal entity) ประเภทแรกท่ีสามารถลงทุนในอสังหาริมทรัพยได ซึ่งมลีักษณะ

ใกลเคียงกับบริษัท 
 

203 
Assumption University Law Journal                    วารสารนิติศาสตร มหาวิทยาลัยอัสสัมชัญ 

Vol. 9 No. 1 (January - June 2018)                      ปที่ 9 ฉบับที ่1 (มกราคม – มิถุนายน 2561) 

                                                           



บทความ           แคทรีน สหชัยยันต 

หลักทรัพย (ก.ล.ต.) มีแนวทางในการนําทรัสตเพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพย (REIT) เขามาแทนท่ีกองทุน

รวมอสังหาริมทรัพยหลังจากมีการแกไขเพ่ิมเติมประมวลกฎหมายแพงและพาณิชยตามท่ีไดกลาวมาขางตน มี

การจัดต้ังกองทรัสตเพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพยในประเทศไทยสําเร็จเปนกองแรกในชวงกลางป พ.ศ. 

2557 โดยไดรับการอนุมัติจัดตั้งโดยสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (ก.ล.ต.) 

เนื่องจากทรัสตเพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพยมีขอดีและยืดหยุนมากกวากองทุนรวมอสังหาริมทรัพยหลาย

ประการ เชน การไมจํากัดประเภททรัพยสินท่ีลงทุน สามารถลงทุนในอสังหาริมทรัพยในตางประเทศได      

กูยืมเงินไดมากข้ึน เปนตน เพ่ือจัดหาประโยชนการพัฒนาตลาดทุนใหมีความเจริญกาวหนาทัดเทียมกับ

ประเทศท่ีพัฒนาแลว และใหมีทางเลือกในการลงทุนมากข้ึน13

13 

ตารางเปรียบเทียบความแตกตางระหวางขอดีขอเสียของกองทุนรวมอสังหาริมทรัพย (Property 

Fund) และกองทรัสตเพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพย (REIT)14 

เรื่อง กองทุนรวมอสังหาริมทรัพย 

(Property Fund) 

กองทรั ส ต เ พ่ื อ ก า ร ล ง ทุ น ใ น

อสังหาริมทรัพย (REIT) 

ขนาดของกองทุนข้ันต่ํา มากกวา 500 ลานบาท มากกวา 500 ลานบาท 

จํานวนผูถือหนวย จํานวน 250 รายข้ึนไปในการ

จัดตั้งและ 35 รายข้ึนไปหลังจัดตั้ง 

จํานวน 250 รายข้ึนไปในการ

จัดตั้งและ 35 รายข้ึนไปหลังจัดตั้ง 

ก า ร จ ด ท ะ เ บี ย น ใ น ต ล า ด

หลักทรัพย 

หนวยลงทุนตองจดทะเบียน หนวยทรัสตตองจดทะเบียน 

ผูทําหนาท่ีบริหารจัดการ บลจ. REIT manager เปนบลจ. หรือ 

บริษัทท่ีเชียวชาญการลงทุนใน

อสังหาริมทรัพยตามเกณฑ ก.ล.ต. 

นายทะเบียน ไมจําเปนตองเปน TSD ตองไดรับความเห็นชอบจากตลาด

หลักทรัพย 

ประเภททรัพยสินท่ีลงทุน Positive List ตามเกณฑ ก.ล.ต. ไมกําหนด แตตองไมผิดกฎหมาย

หรือศีลธรรม 

ลงทุนในอสังหาริมทรัพย ทําไมได ทําได 

การพัฒนาอสังหาริมทรัพย ทําไมได ทําไดไมเกิน 10% ของสินทรัพย

รวม 

13 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, ตลาดการเงินและการลงทุนในหลักทรัพย, พิมพครั้งท่ี 16, (กรุงเทพมหานคร: ตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2556), หนา 627-630. สืบคน 18 มีนาคม 2561 
14 ชยนนท รักกาญจนันท, กองทุนรวมฉบับพ้ืนฐาน by Mr. Messenger, (นนทบุรี: ธิงค บียอนด บุคส, 2557), หนา 164 - 

165. สืบคน 19 มีนาคม 2561 
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การกูยืม ไมเกิน 10% ของ NAV ไมเกิน 35% ของทรัพยสินรวม

และไมเกิน 60% กรณีรับ Credit 

Rating ร ะ ดั บ  Investment 

Grade 

เกณฑการเสนอขาย เสนอขายใหนักลงทุนท่ัวไปอยาง

นอย 25% แบบ Small Lot First 

ไ ม กํ า ห น ด  ก ร ะ จ า ย ใ ห ผู ถื อ

หนวยทรัสตรายยอยตามเกณฑไม

น อ ย ก ว า  20% ข อ ง จํ า น ว น

หนวยทรัสตท้ังหมด 

ขอจํากัด หามเกิน 1 ใน 3 ของหนวยลงทุน

ท้ังหมด 

ห า ม เ กิ น  50% ข อ ง จํ า น ว น

หนวยทรัสต ท้ังหมดและแตละ

ชนิด 

การกํากับดูแล คลายกองทุนรวม คลายบริษัทจดทะเบียน 

การประชุมผูถือหนวย ไมมีกําหนด จัดทุกปใน 4 เดือนนับแตวันสิ้น

รอบบัญช ี

 

ทรัสต เ พ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพยหรือรีทเปนทรัสตประเภทหนึ่ ง ท่ีกอตั้ ง ข้ึนภายใต

พระราชบัญญัติทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุน พ.ศ. 2550 เปนตราสารทางการเงินท่ี 15

15เปนตนแบบมาตรฐาน

ของนานาประเทศและมีความใกลเคียงกับกองทุนรวมอสังหาริมทรัพยมากท่ีสุด ชวยใหนักลงทุนสามารถลงทุน

และสรางผลตอบแทนในอสังหาริมทรัพยไดในลักษณะเดียวกันกับกองทุนรวมอสังหาริมทรัพย เพียงแตปรับ

หลักเกณฑบางประการใหเปนมาตรฐานเดียวกันเปนสากลมากข้ึน ทําใหนักลงทุนสามารถเปรียบเทียบกับการ

ลงทุนในรีทของตางประเทศไดงายข้ึน กลไกการทํางานของรีทโดยหลักจะคลายกับกองทุนรวมอสังหาริมทรัพย

เพียงแตเพ่ิมองคประกอบท่ีเก่ียวของกับการบริหารจัดการเขามาบางสวน สําหรับสถานะทางกฎหมายของรีท

จะมีสถานะเปนกองทรัพยสินท่ีมีทรัสตีเปนผูถือกรรมสิทธิ์ในทรัพยสินนั้น ไมไดมีฐานะเปนนิติบุคคลตาม

กฎหมาย แตเปนนิติสัมพันธท่ีเกิดข้ึนตามสัญญากอต้ังทรัสต สวนกฎหมายท่ีเก่ียวของมีอยู 2 ฉบับ ไดแก 

พระราชบัญญัติทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุน พ.ศ. 2550 และพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 

พ.ศ. 2535 กระบวนการจัดตั้งรีทเริ่มจากมีผูดําเนินการยื่นคําขออนุญาตเสนอขายหนวยทรัสตใหกับนักลงทุน

ท่ัวไปกับกลต เม่ือไดรับอนุมัติแลวจะดําเนินการระดมเงินทุนดวยการเสนอขายหนวยทรัสตใหกับนักลงทุนผาน

การจัดตั้งผูจัดจําหนายหลักทรัพย (Underwriter) เขามาดําเนินการเสนอขาย และเม่ือระดมเงินทุนไดแลว ผู

จัดจําหนายหลักทรัพยจะโอนเงินเขากองทรัสต โดยมีทรัสตีทําหนาท่ีเปนผูดูแลกองทรัพยสินท้ังหมด ถือได

15 ใบทรัสตถือเปนหลักทรัพยตามมาตรา 4 พระราชบัญญตัิหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 
 

205 
Assumption University Law Journal                    วารสารนิติศาสตร มหาวิทยาลัยอัสสัมชัญ 

Vol. 9 No. 1 (January - June 2018)                      ปที่ 9 ฉบับที ่1 (มกราคม – มิถุนายน 2561) 

                                                           



บทความ           แคทรีน สหชัยยันต 

วาทรัสตถูกกอตั้งข้ึนตามกฎหมายแลว16

16 หลังจากนั้นทรัสตีจะนําเงินเขาลงทุนเพ่ือครอบครองและทําประโยชน

ในอสังหาริมทรัพยนั้น เม่ืออสังหาริมทรัพยนั้นสรางรายไดโดยมีกระแสเงินสดก็จะนําเขากองทรัสตเพ่ือสงตอ

ผลประโยชนใหกับนักลงทุนผานการจายเงินปนผลนั่นเอง17

17 และขอดีอีกประการหนึ่งของทรัสตเพ่ือการลงทุน

ในอสังหาริมทรัพยหรือรีท ถือเปนการลงทุนทางออมซ่ึงแตกตางจากการลงทุนในอสังหาริมทรัพยโดยตรง 

เนื่องจากมีสภาพคลองมากกวา ไมตองนําเงินมาลงทุนจํานวนมากก็สามารถเปนเจาของกิจการใน

อสังหาริมทรัพยขนาดใหญได และมีบุคคลท่ีมีความสามารถและเชี่ยวชาญในการลงทุนในอสังหาริมทรัพยคอย

ดูแลบริหารงานไดดีกวาการตัดสินใจของผูลงทุนเองท่ีไมมีประสบการณเลย   

สําหรับประเด็นเรื่องการจัดตั้งทรัสตประเภทอ่ืนๆ ซ่ึงหลายประเทศท่ีไดมีการใชทรัสตในหลายๆ

วัตถุประสงค ไมไดจํากัดไวแตการกอตั้งทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุนเทานั้นเหมือนอยางประเทศไทย ซ่ึงจริงๆ

แลวทรัสตนั้นมีหลายรูปแบบหลายวัตถุประสงคตางกัน เพ่ือเพ่ิมทางเลือกใหแกผูกอตั้งทรัสตในการบริหาร

จัดการทรัพยสินของตน ถึงแมวาจะมีพระราชบัญญัติทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุนเกิดข้ึนมา แตประเทศไทยมี

การใชหลักทรัสตไดไมนานและมีเพียงวัตถุประสงคเดียวซ่ึงเปนการจํากัดรูปแบบของทรัสต ซ่ึงตามท่ีกลาวมา

ขางตนวาประเทศไทยมีกฎหมายอนุญาตใหจัดตั้งทรัสตเพ่ือการพัฒนาธุรกรรมในตลาดทุนเพียงรูปแบบเดียว

เทานั้น ไดแก ทรัสตเพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพยหรือรีท ทําใหเกิดความไมหลากหลายของเครื่องมือทาง

การเงินหรือเปนการจํากัดชองทางอํานวยความสะดวกในการพัฒนาประเทศ 18

18 จากขอมูลของสํานักงาน

คณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยพบวาการจัดตั้งทรัสตในประเทศไทยก็ยังไมเปนท่ี

แพรหลาย ซ่ึงพบวา มีผูท่ีประกอบธุรกิจเปนทรัสตีในปจจุบันแค 14 ราย และมีจํานวนกองทรัสตท่ีเกิดข้ึนเพียง 

12 กองทรัสตเทานั้น 19

19 เนื่องดวยขอจํากัดของกฎหมายไทยในการกอตั้งทรัสต ทําใหสูญเสียประโยชนหลาย

ประการ ดังนั้น ผูเขียนเห็นวา ทรัสตในประเทศไทยยังมีรูปแบบและวิธีการท่ีจํากัดจึงควรท่ีจะเล็งเห็น

ความสําคัญและพัฒนาตอไป  

 

3. บทวิเคราะห  

การจัดการทรัพยสินโดยทรัสตมีประโยชนตอการพัฒนาธุรกิจและเศรษฐกิจ ระบบทรัสตจะชวย

จัดการบริหารทรัพยสินใหเปนไปอยางยั่งยืน และเปนประโยชนตอเศรษฐกิจและสังคมในหลายๆดาน          

16 มาตรา  11 พระราชบัญญัติทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุน พ.ศ. 2550  บัญญัติวา “ทรัสตยอมกอตั้งข้ึนเมื่อมีการทําสัญญา

เปนหนังสือและผูกอตั้งทรสัตไดโอนทรัพยสินหรือทรัพยสิทธิใดๆท่ีจะใหเปนกองทรัสตแกทรัสตีแลว” 
17 เทิดศักดิ์ ทวีธีระธรรม, กองทุนกองทรัสตทางลัดมั่งคั่งอสังหา, พิมพครั้งท่ี 1 (กรุงเทพมหานคร: ตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย 2560), หนา 115-116. สืบคน 20 มีนาคม 2561 
18 กรุงเทพธุรกิจ, หนุนรื้อกฎหมายตั้งทรัสต, (กรุงเทพมหานคร: กรุงเทพธุรกิจ, 2560), สืบคน 20 มีนาคม 2561 จาก  

http://www.bangkokbiznews.com/news/detail/510005 
19 สมาคมบริษัทหลักทรัพยไทย (ASCO), ประเทศไทยควรอนุญาตใหมีการประกอบธุรกิจทรสัตท่ีเปดกวางมากข้ึน, 

(กรุงเทพมหานคร: สมาคมบริษัทหลักทรัพยไทย, 2556), หนา 3., สืบคน 12 มีนาคม 2561 จาก 

http://www.asco.or.th/uploads/upfiles/files/ASCO%20article_Trust_newsletter_for%20press_final(1).pdf 
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อยางไรก็ตาม กฎหมายทรัสตในประเทศไทยมีขอจํากัดดานวัตถุประสงคซ่ึงใหเปนการระดมทุนเพ่ือธุรกรรมใน

ตลาดทุนเทานั้น ไมสามารถจัดต้ังทรัสตท่ีมีวัตถุประสงคอ่ืนได 20

20 แตเนื่องดวยตลาดเงินตลาดทุนของโลกไดมี

การเปลี่ยนแปลงไปมากตามบริบททางเศรษฐกิจ ประเทศไทยจึงควรอนุญาตใหมีการประกอบธุรกิจทรัสตท่ี

เปดกวางมากข้ึน โดยการปรับปรุงกฎหมายเพ่ืออนุญาตใหมีการจัดตั้งทรัสตเพ่ือวัตถุประสงคอ่ืนๆได เพ่ือเปน

กลไกในการชวยบริหารสินทรัพย ลดการโอนทรัพยสินเพ่ือไปจัดตั้งทรัสตในตางประเทศ และเพ่ือเพ่ิมโอกาสใน

การดึงดูดเงินทุนใหเขาสูประเทศมากข้ึน 

ทรัสตมีประโยชนและขอดีในหลายๆดานตอเศรษฐกิจและสังคม ดังนี้ 

ทรัสตมีบทบาทตอการสนับสนุนการเติบโตของตลาดทุน: ดูไดจากการเพ่ิมข้ึนของมูลคาหลักทรัพย ณ 

ราคาตลาดของรีท พบวา ขนาดของราคาตลาดของรีทในตลาดท่ัวโลกมีการเติบโตเปนอยางมากตั้งแตป       

พ.ศ. 2553 ถึง 2559 

ทรัสตเปนเครื่องมือในการระดมเงินทุนสําหรับการพัฒนาธุรกิจและเศรษฐกิจของประเทศ: 

ผูประกอบการท่ีตองการเงินทุนเพ่ิมเติมและมีศักยภาพในทางธุรกิจ ใชทรัสตเปนเครื่องมือในการระดมเงินทุน

ในตลาดทุนจากนักลงทุนแทนท่ีจะกูยืมเงินจากสถาบันการเงิน เนื่องดวยประโยชนหลายประการ และนําเงินท่ี

ไดมาใชจายในโครงการหรือแผนธุรกิจท่ีประสงคจะลงทุนโดยตนมีความชํานาญเม่ือไดกําไรตนก็จะนําไปจาย

เปนเงินปนผลใหแกนักลงทุน เพ่ือนักลงทุนจะไดมีโอกาสเลือกท่ีจะลงทุนในสิ่งท่ีตนสนใจแตไมมีความชํานาญ

และโอกาส โดยจะกอใหเกิดผลดีในแงของการจางงานสรางรายไดใหแกผูใชแรงงานอีกดวย 

ทรัสตมีสวนชวยในการแกไขปญหาเศรษฐกิจและสังคม: ในตางประเทศ ประชาชนสามารถมีสวนใน

การชวยเหลือใหแกบุคคลท่ีประสบปญหาตางๆในสังคมโดยใชระบบของทรัสตในการจัดการ เชน ทรัสตเพ่ือ

การลงทุนนํามาซ่ึงประโยชนทางเศรษฐกิจท่ีสําคัญหลายดาน ทรัสตเพ่ือสาธารณกุศลก็สามารถเปนชองทาง

หนึ่งในการชวยแกไขปญหาสังคม21

21 ในประเทศอังกฤษมีการแบงประเภทของทรัสตตามวัตถุประสงค กลาวคือ 

ทรัสตเพ่ือสาธารณกุศล ทรัสตเพ่ือประโยชนของทองถ่ิน ทรัสตเพ่ือบรรเทาความยากจน ทรัสตเพ่ือการศึกษา 

ทรัสตเพ่ือศาสนา และทรัสตเพ่ือการอ่ืนๆตามท่ีกฎหมายกําหนดอนุญาต เปนตน 

ทรัสตเปนเครื่องมือท่ีชวยในการบริหารจัดการทรัพยสินใหสืบทอดตอไปอยางยั่งยืนและสรางความ

ม่ันคงทางการเงิน: ถาตองการวางแผนในการบริหารจัดการทรัพยสินและกอใหเกิดผลตอบแทนท่ีมีความม่ันคง

ทางการเงินเพ่ิมพูนข้ึน การจัดตั้งทรัสตจะชวยจัดแจงรวบรวมทรัพยสินใหเปนระบบอยางมีประสิทธิภาพ โดย

จะมีผูเชี่ยวชาญทางการเงินเขามาชวยดูแลบริหารจัดการทรัพยสินตามคุณสมบัติท่ีคณะกรรมการกํากับ

หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยกําหนดท่ีเราเรียกวา ทรัสตี พรอมบริหารทรัพยสินใหแกผูรับประโยชน ซ่ึงก็คือ 

20 กรุงเทพธุรกิจ, หนุนรื้อกฎหมายตั้งทรัสต, (กรุงเทพมหานคร: กรุงเทพธุรกิจ, 2560), สืบคน 22 มีนาคม 2561 จาก  

http://www.bangkokbiznews.com/news/detail/510005 
21 สมาคมบริษัทหลักทรัพยไทย (ASCO), ประเทศไทยควรอนุญาตใหมีการประกอบธุรกิจทรสัตท่ีเปดกวางมากข้ึน, 

(กรุงเทพมหานคร: สมาคมบริษัทหลักทรัพยไทย, 2556), หนา 2-3., สืบคน 23 มีนาคม 2561 จาก 

http://www.asco.or.th/uploads/upfiles/files/ASCO%20article_Trust_newsletter_for%20press_final(1).pdf 
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นักลงทุน หากมีบทกฎหมายท่ีเอ้ือตอการจัดตั้งทรัพยเพ่ือบริหารจัดการทรัพยสินก็นาจะเปนสิ่งดีท่ีจะดึงดูด

เงินทุนเขามาในประเทศมากข้ึนหรือไมใหเงินไหลออกนอกประเทศนั่นเอง 

ดังนั้น ขอดีและประโยชนของทรัสตมีมากมาย ถาเรานํามาใชอยางมีประสิทธิภาพและมีความ

นาเชื่อถือ แตปญหาท่ีเกิดข้ึน นอกจากการจัดตั้งทรัสตในประเทศไทยมีขอจํากัดดานวัตุประสงคกําหนดใหมี

การระดมทุนโดยทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุนเทานั้นตามท่ีกลาวมาแลว การจัดต้ังทรัสตในประเทศไทย

จะตองปฏิบัติตามกฎเกณฑท่ีเก่ียวของและเง่ือนไขหลายอยาง และความเขมงวดของการกํากับดูแลจาก

สํานักงานกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยท่ีกฎหมายไมอํานวยความสะดวก กอใหเกิดความยุงยากใน

การใชประโยชนจากทรัสต เชน  

1. การระดมทุนในตลาดทุน ตองดําเนินการโดยบริษัทมหาชนจํากัดเทานั้น 

2. การระดมทุนในตลาดทุน ตองทําคําขอเสนอขายหลักทรัพยและไดรับอนุญาตจากสํานักงาน ก.ล.ต. 

3. การระดมทุนในตลาดทุน ตองเปนการระดมทุนจากประชาชนโดยตรง 

และยังมีกฎเกณฑและเง่ือนไขอีกมากมายซ่ึงมีขอจํากัดดานกฎหมายท่ีทําใหไมสามารถพัฒนารูปแบบ

การลงทุนและการดําเนินการใหเปนสากลได กฎหมายยังหามไมใหบุคคลธรรมดาหรือบริษัทเอกชนท่ัวไปท่ีไมมี

คุณสมบัติตามท่ีกฎหมายกําหนดไมสามารถท่ีจะประกอบธุรกิจเปนทรัสตีไดอีกดวย อีกท้ัง ไมอนุญาตใหมีการ

กอตั้งทรัสตโดยบุคคลซ่ึงทรัสตประเภทนี้ก็มีความจําเปนอยางยิ่งในสถานการณปจจุบัน 

จากรายงานความม่ันคงของโลกป 2560 (World Wealth Report 2017) ของแคปเจมินีไดทําการ

สํารวจคานิยมหรือแนวโนมท่ีมีตอบุคคลธรรมดาท่ีมีความร่ํารวยสูง (High net worth individuals: HNWIs)  

ใน 71 ประเทศ ซ่ึงมีผลมากกวา 98% ของรายไดประชาชาติโดยรวมของโลก และ 99% ของมูลคาตามราคา

ตลาดของหุนของโลก โดยดูไดจากเวบไซต “the World Wealth ReportInteractive” สํารวจคานิยมหรือ

แนวโนมในเรื่องการบริหารจัดการความม่ังค่ังและขอมูลเชิงลึก (Insights)  คุณจะไดพบกราฟท่ีแสดงขอมูลของ 

HNWI และคานิยมหรือแนวโนมท่ีครอบคลุม ขนาดของตลาดของประชากร HNWI และความม่ังค่ัง ทรัพยสิน

และท่ีต้ังของทรัพยสินทางภูมิศาสตรของ HNWI และพฤติกรรมของ HNWI ซ่ึงครอบคลุม 6 ภูมิภาค จาก

รายงานไดกลาวอีกวา ในป 2559 เอเชียแปซิฟก อเมริกาเหนือ และยุโรป มีจํานวนบุคคลธรรมดาท่ีมีความ

ร่ํารวยสูงไดเพ่ิมข้ึนอยางรวดเร็วท่ัวโลก โดยเฉพาะเอเชียแปซิฟกเปนภูมิภาคท่ีมีความม่ังค่ังมากท่ีสุดและมี

ประชากรกลุมคนท่ีมีความม่ังค่ังสูงและยังคงเปนตลาดของโลกท่ีใหญท่ีสุดสําหรับ HNWI ซ่ึงกลุม HNWI ยอม

แสวงหารูปแบบการบริหารจัดการทรัพยสินของตนใหเกิดประสิทธิภาพมากท่ีสุด อีกท้ังรายงานของ The 

Deloitte Wealth Centre Ranking 2558 โดย Deloitte พบวา 10 อันดับแรกท่ีเปนศูนยกลางทาง Wealth 

Management ของโลกลวนแตมีการนําระบบทรัสตมาใชท้ังสิ้น   บิคเท็คส (BigTechs) เปนองคกรท่ีมีชื่อเสียง

ในเรื่องการบริหารจัดการความม่ันคงมาอยางยาวนาน ซ่ึงจํานวน 56% ของบุคคลธรรมดาท่ีมีความร่ํารวยสูง 

HNWI ท่ัวโลกตองการท่ีจะวาจางองคกรดังกลาว เพราะ HNWIs ไดรับประโยชนจากรายไดท่ีดีจากการลงทุน

ซ่ึงบริหารจัดการโดยผูจัดการความม่ันคงของพวกเขาเหลานั้น โดยไดรับรายไดท่ีสูง ดังนั้น ความไววางใจและ

ความเชื่อม่ันจึงเปนสิ่งท่ีสําคัญมากของอุตสาหกรรมการบริหารจัดการความม่ันคงได ซ่ึงจะชวยในการแกไข
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ปญหาและชวยพัฒนาประเทศได  ผูเขียนมีความเห็นวา ประเทศไทยควรท่ีจะมีรูปแบบในการจัดการบริหาร

ทรัพยสินของบุคคลเหลานี้ใหเกิดประโยชนมากท่ีสุด การลงทุนก็จะเพ่ิมมากข้ึนเหมือนกับการลงทุนในหุน 

(Equity Investment) 

 

4. สรุปและขอเสนอแนะ 

 ทรัสตในความหมายทางกฎหมาย หมายถึง “นิติสัมพันธท่ีเกิดข้ึนตามสัญญากอตั้งทรัสต อันเกิดข้ึน

จากสัญญาซ่ึงบุคคลท่ีเรียกวา ผูกอตั้งทรัสต (Settlor) ไดโอนหรือกอทรัพยสิทธิ หรือสิทธิใดๆในทรัพยสินใหแก

บุคคลอีกฝายหนึ่งท่ีเรียกวา ทรัสตี (Trustee) ดวยความไววางใจใหทรัสตีจัดการทรัพยสินเพ่ือประโยชนของ

บุคคลอีกฝายหนึ่งท่ีเรียกวา ผูรับผลประโยชน (Beneficiary)” ท้ังนี้ “กองทรัสต หมายถึง ทรัพยสินท่ีกําหนด

ตามสัญญากอตั้งทรัสต รวมทรัพยสิน ดอกผล หนี้สิน และความรับผิดท่ีเกิดจากการจัดการตามสัญญากอตั้ง 

ทรัสต”  กองทรัสตจึงมีโครงสรางพ้ืนฐานอยูบนความสัมพันธของบุคคลทุกฝายบนหลักความซ่ือสัตยไววางใจ

กัน (Fiduciary Duty) 

ในอดีตกอนใชประมวลกฎหมายแพงและพาณิชย ประเทศไทยมีการจัดต้ังทรัสตอยูบางตามหลัก

กฎหมายของประเทศอังกฤษ แตหลังจากป พ.ศ. 2478 เม่ือมีการใชประมวลกฎหมายแพงและพาณิชย มาตรา 

1686 ไดบัญญัติหามการจัดตั้งทรัสตตามกฎหมายไทย อยางไรก็ดี ภาครัฐไดเล็งเห็นถึงความจําเปนและ

ประโยชนของการจัดต้ังทรัสตเพ่ือวัตถุประสงคบางประการ จึงไดมีการตรากฎหมายวาดวยทรัสตเพ่ือธุรกรรม

ในตลาดทุนข้ึนในป พ.ศ. 2550 แตโดยหลักตามประมวลกฎหมายแพงและพาณิชยแลว ยังคงหามการจัดตั้งท

รัสตของบุคคลโดยท่ัวไปอยู ปจจุบันมีเพียงแคการบริหารทรัพยสินท่ีเปนกระบวนการในการลงทุนใน

หลักทรัพยและสินทรัพยประเภทตางๆ เชน การลงทุนในทรัสตเพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพยหรือรีท  

แตประโยชนของทรัสตมีมากกวานั้น ทรัสตทําใหบุคคลไดประโยชนจากตัวทรัพย เม่ือบุคคลนั้นไม

สามารถหรือไมประสงคท่ีจะถือกรรมสิทธิ์ตามกฎหมายไดดวยตนเอง ไมวาจะดวยเหตุผลใดก็ตาม ดังนั้น วิธีท่ีดี

ท่ีสุด และไดผลสมเจตนาของเจาของทรัพยสินทุกอยางก็คือ การจัดตั้งทรัสต22

22  

การนําระบบทรัสตมาใชอยางมีประสิทธิภาพจะสงผลดีในหลายๆดาน ซ่ึงภาครัฐควรท่ีจะมองเห็นถึง

ประโยชนตอการพัฒนาประเทศและจัดใหมีนโยบายท่ีจะสนับสนุนเรื่องการกอตั้งทรัสตในหลายๆรูปแบบและ

หลายๆวัตถุประสงค โดยเฉพาะทรัสตเพ่ือการบริหารทรัพยสินสําหรับบุคคลท่ัวไป (ก็คือ การกอตั้งทรัสตโดย

บุคคล) หรือรูปแบบอ่ืนใดท่ีเห็นเปนประโยชนก็ตาม นอกจากประเทศอังกฤษและประเทศในกลุมท่ีใชกฎหมาย

คอมมอนลอวแลว ปจจุบันหลายประเทศในระบบกฎหมายอ่ืนรวมถึงประเทศไทยดวยนําหลักกฎหมายและ

22 บัญญัติ สุชีวะ ธรรมศาสตรบัณฑติ เนติบัณฑิตอังกฤษ ผูพิพากษาหวัหนาคณะในศาลฎีกา, ทรัสต, (กรุงเทพมหานคร: คลัง

เอกสารสาธารณะ, 2551), หนา 5., สืบคน 25 มีนาคม 2561 จาก 

http://www.openbase.in.th/http:/%252Fwww.panyathai.or.th/wiki/index.php/%E0%B8%9A%E0%B8%97%E

0%B8%84%E0%B8%A7%E0%B8%B2%E0%B8%A1%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%AA%E0

%B8%95%E0%B9%8C 
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ระบบการจัดตั้งทรัสตไปใชในการจัดการทรัพยสิน โดยมีขอบเขตของกฎหมายและวัตถุประสงคในการจัดตั้ง 

ทรัสตแตกตางกันไป ซ่ึงเรานาจะศึกษาแนวทางและนํามาเปนแบบอยางในการพัฒนาตลาดทุนไทย อาทิ 

- จัดใหมีการอบรมใหความรูความเขาใจแกสาธารณชน/คนท่ัวไปเก่ียวกับประโยชนของทรัสตในดาน

ตางๆ เพ่ือรองรับการเกิดข้ึนของกฎหมายทรัสตท่ีจะมีข้ึนในอนาคต เพ่ือเปนการเตรียมความพรอมแกบุคลากร

ท้ังภาครัฐและภาคเอกชน 

- เสนอใหมีกฎหมายในลักษณะเดียวกับกฎหมายทรัสตของประเทศอ่ืน ๆ ท่ีประสบความสําเร็จในการ

กอตั้งทรัสต ไดแก อังกฤษ สิงคโปร หรือ ญี่ปุน เปนตน ท่ีมีความใกลเคียงกับเราและนํามาปรับใชกับบริบทของ

ประเทศไทย 

- ผลักดันใหมีการกอต้ังทรัสตเพ่ือวัตถุประสงคอ่ืนๆได ไดแก ทรัสตเพ่ือการบริหารทรัพยสินสําหรับ

บุคคลท่ัวไป ซ่ึงผูเขียนเห็นวา เปนรูปแบบท่ีมีความจําเปนในการนํามาใชจัดการกับทรัพยสินของบุคคลท่ีมี

ความร่ํารวยในประเทศ โดยอนุญาตใหมีการกอตั้งทรัสตไดโดยการแสดงเจตนา โดยนิติกรรม และโดย

พินัยกรรม เพ่ิมเติมจากทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุนท่ีเรามีอยูเพียงรูปแบบเดียวเทานั้น ท้ังนี้ แมเราจะไดมี

การแกไขขอกําหนดท่ีวา ขอหามโอนกรรมสิทธิ์ในทรัพยไวในตราสารหรือขอหามทําพินัยกรรมกอตั้งทรัสต 

ตามประมวลกฎหมายแพงและพาณิชยมาตรา 1686 แลวก็ตาม ดังนี้ “อันวาทรัสตนั้น จะกอตั้งข้ึนโดยตรงหรือ

โดยออมดวยพินัยกรรมหรือดวยนิติกรรมใดๆท่ีมีผลในระหวางชีวิตก็ดีหรือเม่ือตายแลวก็ดี หามีผลไม เวนแต

โดยอาศัยอํานาจตามบทบัญญัติแหงกฎหมายเพ่ือการกอตั้งทรัสตเทานั้น” แตในสวนของขอยกเวนท่ีวา โดย

อาศัยอํานาจตามบทบัญญัติแหงกฎหมายเพ่ือการกอตั้งทรัสตซ่ึงเรามีเพียงแคพระราชบัญญัติทรัสตเพ่ือ

ธุรกรรมในตลาดทุนเทานั้น จึงควรท่ีจะรางพระราชบัญญัติทรัสตอ่ืนๆเพ่ิมเติมเปนบทบัญญัติใหมท่ีเปดชองไว

ดวย 

กลาวโดยสรุป หากภาครัฐเห็นควรใหมีกิจการทรัสตในลักษณะหรือรูปแบบอ่ืนใดเกิดข้ึนไดแลว คาดวา

จะสามารถเปนเครื่องมือทางการเงินอยางหนึ่งท่ีจะชวยดึงดูดเงินจากนักลงทุนตางชาติใหเขามาใชระบบทรัสต

ในบานเราและเงินของนักลงทุนชาวไทยท่ีมีฐานะความเปนอยูร่ํารวยในประเทศใหมีการลงทุนในประเทศ

มากกวาท่ีจะใหเงินจากบุคคลเหลานี้นําเงินออกไปลงทุนนอกประเทศ ท้ังนี้ หากมีกฎหมายท่ีเอ้ือใหจัดตั้งทรัสต

โดยบุคคลหรือในรูปแบบอ่ืนใดเพ่ือบริหารทรัพยสินไดก็นาจะเปนกลไกหนึ่งท่ีชวยดึงดูดเงินทุนใหไหลมาสู

ประเทศเพ่ิมข้ึน อันจะชวยเสริมสรางศักยภาพการแขงขันทางเศรษฐกิจของไทยใหมีเงินทุนหมุนเวียนมากมาย

ในการพัฒนาประเทศและสนับสนุนใหเกิดความยั่งยืนทางเศรษฐกิจในอนาคตได  
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