
บทความ           แคทรีน สหชัยยันต 

การพัฒนากฎหมายทรัสตในประเทศไทย 

The Development on Trust Law of Thailand 

 

แคทรีน สหชัยยันต0* 

Catherine Sahachaiyunta 

บทคัดยอ 

ภายใตการควบคุมของกระทรวงการคลัง ตลาดเงินและตลาดทุนของไทยเปนสวนหนึ่งของระบบ

เศรษฐกิจท่ีมีความสําคัญอยางยิ่ง การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศมีความสัมพันธกับการพัฒนาของ

ตลาดเงินและตลาดทุน กลาวคือ ในประเทศท่ีมีระดับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจสูง มักพบวามีระบบ

โครงสรางพ้ืนฐานทางดานตลาดการเงินท่ีดีควบคูกัน หากพิจารณาบทบาทของตลาดทุนในการทําหนาท่ีพัฒนา

เศรษฐกิจและสนับสนุนการเติบโตของประเทศแลว ประเทศท่ีสามารถใชประโยชนจากเครื่องมือทางการเงิน

รูปแบบตาง ๆ ในตลาดทุนไดหลากหลาย มักจะมีขอไดเปรียบของโอกาสในการประกอบธุรกิจและไดรับความ

สนใจจากผูระดมทุนหรือนักลงทุนท้ังในและนอกประเทศ ถือไดวาเครื่องมือทางการเงินในตลาดทุนชวย

เสริมสรางสภาวะความคลองตัวของธุรกิจ และสรางความสมดุลท้ังดานระบบการเงินและการพัฒนาตลาดทุน

เพ่ือชวยสงเสริมเศรษฐกิจของประเทศ 

 ทรัสตเปนเครื่องมือประการหนึ่งในการจัดการทรัพยสินท่ีมีประโยชนตอการพัฒนาธุรกิจและเศรษฐกิจ 

ระบบทรัสตจะชวยจัดการบริหารทรัพยสินใหเปนไปอยางยั่งยืน และเปนประโยชนตอเศรษฐกิจและสังคมใน

หลาย ๆ ดาน หลังการแกไขมาตรา 1686 ตามประมวลกฎหมายแพงและพาณิชยและประกาศใช

พระราชบัญญัติทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุน พ.ศ. 2550 ทําใหมีการกอตั้งทรัสตข้ึนไดในประเทศไทยและมี

ผลสมบูรณตามกฏหมาย ทรัสตเ ท่ีกิดข้ึนในประเทศไทยรูปแบบแรก ก็คือ ทรัสตเ พ่ือการลงทุนใน

อสังหาริมทรัพย (Real Estate Investment Trust: REIT) เปนรูปแบบของการลงทุนในอสังหาริมทรัพย และ

จะตองพัฒนาตอไปในอนาคต โดยการตรากฎหมายข้ึนเพ่ืออนุญาตใหมีการประกอบธุรกิจทรัสตเพ่ือ

วัตถุประสงคอ่ืนๆได อันจะเปนกลไกในการชวยบริหารสินทรัพยของประเทศ   
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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 

ทรัสตเกิดข้ึนเริ่มแรกในยุคโรมัน ชวงแรกทรัสตจะเปนในรูปแบบของทรัสตสวนบุคคลโดยกอตั้งข้ึน

ตามพินัยกรรมเทานั้น (Testamentary Trusts) ตอมา ทรัสตไดพัฒนาและกําเนิดข้ึนในประเทศอังกฤษ โดย

เปนรูปแบบการจัดการทรัพยสินเพ่ือบริหารทรัพยสินและมรดกในครอบครัวของขุนนางหรืออัศวินท่ีตองการ
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รักษาทรัพยสินของตนไวในครอบครัวไมใหเปลี่ยนมือสูบุคคลภายนอกหลังจากท่ีตนเสียชีวิตไปแลว1

1 โดยทรัสต

จะถูกกอตั้งข้ึนในระหวางท่ีผูกอตั้งทรัสตยังมีชีวิตอยู (Living Trust) ก็คือ พวกขุนนางหรืออัศวินชาวอังกฤษท่ี

ตองไปออกรบ คาดการณวาถาตนเกิดตายในสนามรบ จะจัดการกับทรัพยสินของตนอยางไรเพ่ือบริหารและสง

มอบใหแกทายาทสืบไป จึงคิดจะมอบท่ีดินและทรัพยสินใหแกบุคคลท่ีตนไววางใจ โดยแตงตั้งผูท่ีตนไวเนื้อเชื่อ

ใจใหมาดูแลจัดการทรัพยสินใหในขณะท่ีตนไมอยู แลวถาขุนนางหรืออัศวินนั้นไมกลับมาจากการรบ บุคคลท่ี

ตนไววางใจนี้จะตองจัดหาประโยชนจากท่ีดินและทรัพยสินดังกลาวเพ่ือสงมอบใหแกครอบครัวของขุนนางหรือ

อัศวินผูนั้นตอไป ศาลอังกฤษไดพัฒนาและสรางหลักทรัสตนี้ข้ึน มีใจความสําคัญวา “ผูท่ีรับมอบท่ีดินจากขุน

นาง มีหนาท่ีอันเกิดจากความไววางใจและจะตองปฏิบัติตามคําม่ันท่ีใหไวกับขุนนาง โดยไมอาจใชสิทธิเยี่ยง

เจาของกรรมสิทธิ์ท่ัวๆไปได”2  

ดังนั้น ทรัสต คืออะไร ยังไมมีคําจํากัดความท่ีสมบูรณงายตอความเขาใจ ผูเขียนจึงขอนําความหมาย

ของนักกฎหมายหลายๆทานมาสรุปรวมตามความเขาใจอยางงายๆวา ทรัสต หมายถึง ความสัมพันธท่ีเกิดข้ึน

โดยสัญญาเม่ือบุคคลหนึ่งเรียกวา ทรัสตี ไดกรรมสิทธิ์ในทรัพยสินอยางใดอยางหนึ่ง และตนมีหนาท่ีท่ีจะตอง

ยึดถือทรัพยสินนั้น ไมวาจะเปนอสังหาริมทรัพย หรือสังหาริมทรัพย เพ่ือประโยชนของบุคคลอ่ืนเรียกวา ผูรับ

ประโยชน โดยจะตองกระทํากิจการอยางใดอยางหนึ่งจนสําเร็จเพ่ือวัตถุประสงคอยางใดอยางหนึ่งอันชอบดวย

กฎหมาย ซ่ึงโครงสรางของทรัสตเปนดังนี้ 

 

1 สมาคมบริษัทหลักทรัพยไทย (ASCO), ประเทศไทยควรอนุญาตใหมีการประกอบธุรกิจทรัสตท่ีเปดกวางมากข้ึน, 

( 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 ฝายพัฒนากฎเกณฑ สํานักงาน กลต, ความรูเก่ียวกับทรัสต, (กรุงเทพมหานคร: สํานักงานกํากับหลักทรัพยและตลาด

หลักทรัพย, 2556), หนา 4., สืบคน 27 กุมภาพันธ 2561 จาก https://www.set.or.th/th/products/listing/files/ 

Know_trusts.pdf. 
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ทรัสตกอตั้งข้ึนโดยสัญญาไมมีลักษณะเปนนิติบุคคล (แตมีลักษณะเปนกองทรัพยสิน) กําหนด

ความสัมพันธของบุคคลไว 3 ฝาย ไดแก 

- ผูกอตั้งทรัสต (Settlor) 

- ทรัสตี (Trustee) และ 

- ผูรับผลประโยชน (Beneficiary) 

จะเห็นไดวา ทรัสตีมีกรรมสิทธิ์หรือสิทธิในทรัพยสินของกองทรัสต แตประโยชนอันแทจริงของ

ทรัพยสินนั้นมิไดตกแกทรัสตี หากตกแกผูรับประโยชนของทรัสตนั้น จึงเปนความสัมพันธอันเกิดจากความไว

เนื้อเชื่อใจกัน (Fiduciary relationship) เก่ียวกับทรัพยสินอยางใดอยางหนึ่งอันเปนผลใหบุคคลผูยึดถือ

กรรมสิทธิ์ในทรัพยสินนั้น จําตองรับหนาท่ีจากผูกอตั้งทรัสตท่ีจะตองจัดการทรัพยสินนั้นเพ่ือประโยชนของผูรับ

ผลประโยชน โดยการแสดงเจตนาโดยชัดแจงท่ีจะกอใหเกิดความสัมพันธเชนวานั้น 3

3 สรุปไดวา ทรัสตเปนการ

จัดการทรัพยสินรูปแบบหนึ่ง โดยเปนความสัมพันธท่ีต้ังอยูบนความไววางใจ ซ่ึงทรัสตเริ่มแรกสวนใหญจะเปน

จําพวกทรัสตครอบครัว/มรดก (Family Trust) และไดมีการพัฒนาเรื่อยมาจนเปนท่ีแพรหลายในหลายๆ

ประเทศและพัฒนาจนนํามาใชในดานของธุรกิจอีกดวย ซ่ึงไดแก กองทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุน 

 

1. การพัฒนาของทรัสตในตางประเทศ 

ลักษณะการกอตั้งทรัสตตามกฎหมายของอังกฤษ ผูท่ีมีอํานาจจะตองเปนบุคคลท่ีมีสิทธิในทรัพยสิน

ของตน กลาวคือ บุคคลใดก็ตามท่ีเปนเจาของในทรัพยสินใดๆยอมมีสิทธิกอตั้งทรัสตข้ึนจากทรัพยสินนั้นของ

ตนได และใชวาทรัสตจะกอตั้งไดในทุกกรณี ทรัสตท่ีจะบังคับกันไดจะตองเปนทรัสตท่ีตั้งข้ึนโดยชอบดวย

กฎหมาย ไมขัดตอความสงบเรียบรอยหรือศีลธรรมอันดีของประชาชน เม่ือไดกอตั้งทรัสตข้ึนแลว การแตงตั้ง 

ทรัสตีก็อาจเกิดข้ึนไดโดยผลของกฎหมาย หรือผูกอตั้งทรัสตไดแตงตั้งทรัสตี เม่ือทรัสตียินยอมและยอมรับ

เปนทรัสตีแลวก็จะถูกระบุไวในตราสารกอต้ังทรัสต และจะถือวาเปนทรัสตีโดยชอบเม่ือไดมีการสงมอบหรือ

โอนทรัพยสินนั้นใหแกทรัสตีแลว ทรัพยสินนั้นก็จะตกเปนกรรมสิทธิ์แกทรัสตีทันที สวนบุคคลท่ีสามารถมีสิทธิ

ยึดถือหรือไดรับสิทธิประโยชนจากทรัพยสินยอมจะเปนผูรับประโยชนภายใตทรัสตนั้น จะเห็นวาทรัพยสินทุก

ชนิดอันอาจมีเจาของได ยอมนํามากอตั้งทรัสตไดท้ังสิ้น 4

4 ทรัสตท่ีถูกกอตั้งจะเปนไปตามเจตนารมณของ        

ผูกอตั้งทรัสต โดยมีหลากหลายรูปแบบในการกอตั้งดวยวัตถุประสงคแตกตางกันไป ทรัสตในตางประเทศไดถูก

พัฒนาเรื่อยมาจนเปนหนึ่งในการจัดการทรัพยสินท่ีมีความนิยมและแพรหลายมาก โดยมีการตั้งทรัสตใน

3 ฝายพัฒนากฎเกณฑ สาํนักงาน กลต, เรื่องเดียวกัน, หนา 3 
4 บัญญัติ สุชีวะ ธรรมศาสตรบัณฑติ เนติบัณฑิตอังกฤษ ผูพิพากษาหวัหนาคณะในศาลฎีกา, ทรัสต, (กรุงเทพมหานคร: คลัง

เอกสารสาธารณะ, 2551), หนา 5-10., สืบคน 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  
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รูปแบบตางๆ อาทิเชน ทรัพยเพ่ือสาธารณกุศล 5

5 ทรัสตเพ่ือการกุศล 6

6 ทรัสตครอบครัว ทรัสตมรดก ทรัสตเพ่ือ

ปกปองทรัพยสิน ทรัสตเพ่ือการลงทุน ทรัสตเพ่ือการคาและการพาณิชย ทรัสตเพ่ือการเยียวยาทางกฎหมาย 

เปนตน ทรัสตเปนเครื่องมือในการแกไขปญหาสังคม การจัดการทรัพยสินผานทรัสตจะชวยใหการบริหาร

ทรัพยสินเปนไปอยางยั่งยืน เปนประโยชนตอการพัฒนาธุรกิจ เศรษฐกิจ และสังคมในหลายๆดาน7

7  

 

2. การพัฒนาของทรัสตในประเทศไทย  

ตามท่ีกลาวมาแลวขางตนวา ในตางประเทศไดมีการนําหลักทรัสตมาใชประโยชนกันอยางแพรหลาย

มาชานานแลว สวนประเทศไทยในอดีตก็มีความเปนมาเก่ียวกับการจัดต้ังทรัสต มีหลักฐานวาศาลไทยไดมีการ

รับเอาหลักทรัสตตามหลักกฎหมายของประเทศอังกฤษมาใชกอนป พ.ศ. 2478 แมมีกฎหมายบางฉบับอางถึง

แตก็ไมมีกฎหมายรองรับไวอยางชัดเจน ตอมาในชวงพ.ศ. 2478 - 2549 การกอตั้งทรัสตไดถูกหามตาม

กฎหมายไทยซ่ึงถูกบัญญัติไวในประมวลกฎหมายแพงและพาณิชยบรรพ 6 ลักษณะ 3 หมวด 4 วาดวย

พินัยกรรมท่ีตั้งผูปกครองทรัพยไดบัญญัติไวในมาตรา 1686  กลาววา “อันวาทรัสตนั้นจะกอตั้งข้ึนโดยตรงหรือ

โดยทางออมดวยพินัยกรรมหรือดวยนิติกรรมใดๆท่ีมีผลในระหวางชีวิตก็ดี หรือเม่ือตายก็ดี หามีผลไม”8 

เนื่องจากรัฐบาลขณะนั้นเห็นวาการกอตั้งทรัสตเพ่ือจัดการทรัพยสินจะทําใหทรัพยสินไมมีการหมุนเวียนเปลี่ยน

มือ และอีกเหตุผลหนึ่งท่ีประเทศไทยไมนิยมนําระบบทรัสตมาใชกันนั้น ผูเขียนมีความเห็นสวนตัววา อาจเปน

เพราะความไวเนื้อเชื่อใจกันยังมีไมมากพอ เนื่องดวยลักษณะนิสัยของคนไทยเปนคนข้ีระแวงไมคอยไวใจใคร

งาย ๆ ท่ีจะใหใครอ่ืนมาจัดการดูแลทรัพยสินภายในของครอบครัวอาจจะเกิดการทุจริตหรือหวงกันมาเปนของ

ตนไดโดยงาย ตางกับในตางประเทศท่ีมีความไวเนื้อเชื่อใจกันเนื่องดวยมีการปฏิบัติกันมาอยางชานานแลว จึง

เห็นไดชัดวา กฎหมายไทยในอดีตไมยอมรับหลักการเรื่องทรัสต ดังนั้น หากมีการกอตั้งทรัสตข้ึนไมวาโดย

รูปแบบใดก็ตาม ก็ไมถือวามีผลในทางกฎหมาย จึงทําใหเครื่องมือสําหรับใชในการระดมทุนเพ่ือการลงทุนใน

อสังหาริมทรัพยของไทยไมสามารถกอตั้งข้ึนในรูปแบบของกองทรัสตได แมรูปแบบดังกลาวจะมีลักษณะท่ีเปน

สากลและถูกนํามาใชอยางแพรหลายในตางประเทศก็ตาม อยางไรก็ตาม จนกระท่ังในป พ.ศ. 2550 ประเทศ

5 คือ ตองเปนทรัสตเพ่ือสาธารณประโยชนของประเทศมิใชตั้งข้ึนเพ่ือกลุมคนใดกลุมคนหน่ึงถึงจะอยูในวัตถุประสงคเพ่ือ

สาธารณะประโยชน 
6 คือ ทรัสตท่ีเปนประโยชนตอองคกรการกุศลโดยเฉพาะหรือทรัสตท่ีตั้งข้ึนเพ่ือประโยชนหรือความผาสกุของประชาชน

โดยท่ัวไป จําแนกไดเปน 4 ประเภท ไดแก ทรัสตเพ่ือบรรเทาความยากจน ทรัสตเพ่ือสงเสริมการศึกษา ทรัสตเพ่ือสงเสริมการ

ศาสนา และ ทรัสตเพ่ือประโยชนแกชุมชน (Charitable Trust) 
7 สมาคมบริษัทหลักทรัพยไทย (Association of Thai securities companies: ASCO), ประเทศไทยควรอนุญาตใหมีการ

ประกอบธุรกิจทรสัตท่ีเปดกวางมากข้ึน, (กรุงเทพมหานคร: สมาคมบริษัทหลักทรัพยไทย, 2556), หนา 1., สืบคน 27 

กุมภาพันธ 2561 จาก 

http://www.asco.or.th/uploads/upfiles/files/ASCO%20article_Trust_newsletter_for%20press_final(1).pdf 
8 บทบัญญัติเดิมของมาตรา 1686 ตามประมวลกฎหมายแพงและพาณิชย เปนการตั้งผูปกครองทรัพยไวเปนวิธีการพิเศษ

ตางหากจากทรสัตมาตราน้ีไดระบุวาเมื่อใดจึงตองตั้งผูปกครองทรัพย จะตั้งโดยวิธีใด และใครบางท่ีจะเปนผูปกครองทรัพยได 
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ไทยไดมีการแกไขเพ่ิมเติมมาตรา 1686 มีขอยกเวนใหตั้งทรัสตไดกฎหมาย มีใจความสําคัญวา “อันวาทรัสตนั้น 

จะกอตั้งข้ึนโดยตรงหรือโดยออมดวยพินัยกรรมหรือดวยนิติกรรมใดๆท่ีมีผลในระหวางชีวิตก็ดีหรือเม่ือตายแลว

ก็ดี หามีผลไม เวนแตโดยอาศัยอํานาจตามบทบัญญัติแหงกฎหมายเพ่ือการกอตั้งทรัสตเทานั้น”9 จะเห็นไดวา 

กฎหมายไทยไดยอมรับใหมีการกอตั้งทรัสตไดภายใตอํานาจของกฎหมายท่ีเก่ียวของ โดยไดมีการประกาศใช

พระราชบัญญัติทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุน พ.ศ. 2550 ข้ึนใชบังคับในปเดียวกัน ซ่ึงเปนกฎหมายฉบับแรก

ของประเทศไทยท่ีวาดวยการกอตั้งทรัสต โดยมีวัตถุประสงคเพ่ือการพัฒนาตลาดทุนกระตุนเศรษฐกิจไทยโดย

การดําเนินธุรกรรมในตลาดทุนผานทรัสตตามพระราชบัญญัติทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุน พ.ศ. 255010 ทํา

ใหสามารถมีการกอต้ังทรัสตข้ึนไดในประเทศไทยและทรัสตนั้นก็มีผลสมบูรณตามกฎหมาย อยางไรก็ดี การ

กอต้ังทรัสตดังกลาวตองเปนไปตามเง่ือนไขและวิธีการท่ีพระราชบัญญัติทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุน       

พ.ศ. 2550 กําหนดไวดวย เหตุผลในการจัดทําพระราชบัญญัติทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุนนี้ เพ่ือแกไขปญหา

ขอติดขัดบางประการในการระดมทุนและในการประกอบธุรกิจในตลาดทุน ทรัสตจึงเปนเครื่องมือประการหนึ่ง

ท่ีจะทําใหธุรกรรมในตลาดทุนเปนไปอยางมีประสิทธิภาพและลดอุปสรรคตอการพัฒนาตลาดทุน11

11  

วิธีการกอตั้งทรัสตตามพระราชบัญญัติทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุน มีข้ันตอนดังนี้ 

 

9 มาตรา 1686 ตามประมวลกฎหมายแพงและพาณิชย 
10 ฝายพัฒนากฎเกณฑสํานักงานกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย, ความรูเก่ียวกับทรัสต, (กรุงเทพมหานคร: สํานักงาน

กํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย, 2556), สืบคน 8 มีนาคม 2561 จาก  

https://www.set.or.th/th/products/listing/files/Know_trusts.pdf 
11 สภานิติบัญญตัิแหงชาต,ิ บทสรุปสําหรับสมาชิกสภานิตบัิญญตัิแหงชาติ, (กรุงเทพมหานคร: สํานักกฎหมายสาํนักงาน

เลขาธิการวุฒิสภา, 2550), หนา 1-3., สืบคน 10 มีนาคม 2561 จาก  www.sanate.go.th 
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สําหรับวัตถุประสงคในการกอตั้งทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุนนั้น คณะกรรมการ ก.ล.ต. ไดประกาศ

ใหกอตั้งทรัสตได โดยแบงออกเปน 2 กลุม คือ 

1. ทรัสตสําหรับการบริหารและจัดการการลงทุน โดยมีการออกใบทรัสต (Active Trust)  

2. ทรัสตสําหรับการถือครองทรัพยสินหรือเพ่ือประโยชนในการชําระหนี้ในการออกหลักทรัพย 

(Passive Trust)  

อนึ่ง คณะกรรมการ ก.ล.ต. ยังกําหนดในเรื่องดังตอไปนี้อีกดวย 

1. การออกหลักทรัพยตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 

2. การแปลงสินทรัพยเปนหลักทรัพย 

3. ธุรกรรมอ่ืนท่ีสงเสริมหรือเอ้ืออํานวยตอตลาดทุน 

เม่ือไมก่ีปมานี้ ประเทศไทยเกิดทรัสตข้ึนในรูปแบบของการลงทุนในอสังหาริมทรัพยเปนรูปแบบแรก

ไดแก ทรัสตเพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพย (Real Estate Investment Trust: REIT) หรือท่ีเรียกสั้นๆวา 

“รีท” ผูเขียนขอกลาวถึง ทรัสตเพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพยพอสังเขป เพ่ือใหผูอานไดมีความรูความเขาใจ

เก่ียวกับทรัสตท่ีใชในประเทศไทยใหมากข้ึน เดิมทีแนวคิดพ้ืนฐานของ “กองรีท” ปรากฏตัวข้ึนครั้งแรกท่ีเมือง

บอสตันในมลรัฐแมสซาซูเซตสในชวงป ค.ศ. 1960 ในรูปแบบของทรัสตเพ่ือการดําเนินธุรกิจ (Business 

trust)12 โดยนําเอาแนวคิดเรื่องทรัสตเขามาเปนครื่องมือในการลงทุนเพ่ือบริหารจัดการทรัพยสินท่ีกอใหเกิด

รายได 

สําหรับประเทศไทยรับเอาแนวคิดเรื่องทรัสตมาปรับใชกับเรื่องกองทุนรวมมากอน เพราะประเทศไทย

ในขณะนั้นมีกฎหมายหามจัดตั้งทรัสต ซ่ึงกองทุนรวมกองทุนแรกของไทยเกิดข้ึนในป พ.ศ. 2520 และไดพัฒนา

กองทุนรวมออกเปนหลายประเภท สวนแนวคิดในการจัดตั้ง “รีท” ในประเทศไทย เริ่มตนมาจากกองทุนรวม

อสังหาริมทรัพย (property Fund) ถายอนกลับไปกอนท่ีประเทศไทยจะมีการจัดตั้งทรัสตเพ่ือการลงทุนใน

อสังหาริมทรัพยหรือรีท ประเทศไทยไดเรียกการลงทุนในลักษณะเดียวกันนี้วา กองทุนรวมอสังหาริมทรัพย 

(Property Fund) เพ่ือเปนเครื่องมือในการแกไขปญหาในระบบสถาบันการเงินท่ีเกิดข้ึนหลังวิกฤตเศรษฐกิจป 

พ.ศ. 2540  ตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 ซ่ึงเปนรูปแบบของเครื่องมือทาง

การเงินท่ีถูกนํามาใชอยางแพรหลายในการระดมทุนเพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพยผานตลาดทุนของไทย ซ่ึง

ถูกจัดต้ังข้ึนในรูปแบบของกองทุนรวมตามพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 และ

เนื่องจากในอดีตกอนป พ.ศ. 2550  กฎหมายไทยไมยอมรับใหมีการกอต้ังทรัสตอยางเด็ดขาด ไมวาการกอตั้ง 

ทรัสตนั้นจะมีข้ึนเพ่ือวัตถุประสงคใดก็ตาม ซ่ึงในเวลาตอมาสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาด

12 เน่ืองจากขณะน้ันกฎหมายของแตละมลรัฐ (state laws) ในประเทศสหรัฐอเมริกาไดบัญญัตหิามไมใหบริษัทเปนเจาของ

หรือถือกรรมสิทธ์ิในอสังหารมิทรพัย เวนแตอสังหารมิทรัพยน้ันเปนสวนหน่ึงของการประกอบธุรกิจของบริษัท ซึ่งบทบัญญัติ

ของกฎหมายลักษณะดังกลาว ทําใหการใชบริษัทเปนเครื่องมือเพ่ือลงทุนและบรหิารจดัการอสังหาริมทรัพยโดยเฉพาะเปนสิ่งท่ี

ไมสามารถเกิดข้ึนได ดังน้ัน หนวยงานท่ีเก่ียวของจึงไดจัดตั้ง business trust  เพ่ือแกไขขอติดขัดของกฎหมายดังกลาว โดยมี

การกําหนดใหมสีถานะเปนหนวยทางกฎหมาย (legal entity) ประเภทแรกท่ีสามารถลงทุนในอสังหาริมทรัพยได ซึ่งมลีักษณะ

ใกลเคียงกับบริษัท 
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หลักทรัพย (ก.ล.ต.) มีแนวทางในการนําทรัสตเพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพย (REIT) เขามาแทนท่ีกองทุน

รวมอสังหาริมทรัพยหลังจากมีการแกไขเพ่ิมเติมประมวลกฎหมายแพงและพาณิชยตามท่ีไดกลาวมาขางตน มี

การจัดต้ังกองทรัสตเพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพยในประเทศไทยสําเร็จเปนกองแรกในชวงกลางป พ.ศ. 

2557 โดยไดรับการอนุมัติจัดตั้งโดยสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (ก.ล.ต.) 

เนื่องจากทรัสตเพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพยมีขอดีและยืดหยุนมากกวากองทุนรวมอสังหาริมทรัพยหลาย

ประการ เชน การไมจํากัดประเภททรัพยสินท่ีลงทุน สามารถลงทุนในอสังหาริมทรัพยในตางประเทศได      

กูยืมเงินไดมากข้ึน เปนตน เพ่ือจัดหาประโยชนการพัฒนาตลาดทุนใหมีความเจริญกาวหนาทัดเทียมกับ

ประเทศท่ีพัฒนาแลว และใหมีทางเลือกในการลงทุนมากข้ึน13

13 

ตารางเปรียบเทียบความแตกตางระหวางขอดีขอเสียของกองทุนรวมอสังหาริมทรัพย (Property 

Fund) และกองทรัสตเพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพย (REIT)14 

เรื่อง กองทุนรวมอสังหาริมทรัพย 

(Property Fund) 

กองทรั ส ต เ พ่ื อ ก า ร ล ง ทุ น ใ น

อสังหาริมทรัพย (REIT) 

ขนาดของกองทุนข้ันต่ํา มากกวา 500 ลานบาท มากกวา 500 ลานบาท 

จํานวนผูถือหนวย 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 

หนวยลงทุนตองจดทะเบียน หนวยทรัสตตองจดทะเบียน 

ผูทําหนาท่ีบริหารจัดการ บลจ. REIT manager เปนบลจ. หรือ 

บริษัทท่ีเชียวชาญการลงทุนใน

อสังหาริมทรัพยตามเกณฑ ก.ล.ต. 

นายทะเบียน ไมจําเปนตองเปน TSD ตองไดรับความเห็นชอบจากตลาด

หลักทรัพย 

ประเภททรัพยสินท่ีลงทุน Positive List ตามเกณฑ ก.ล.ต. ไมกําหนด แตตองไมผิดกฎหมาย

หรือศีลธรรม 

ลงทุนในอสังหาริมทรัพย ทําไมได ทําได 

การพัฒนาอสังหาริมทรัพย ทําไมได ทําไดไมเกิน 10% ของสินทรัพย

รวม 

13 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, ตลาดการเงินและการลงทุนในหลักทรัพย, พิมพครั้งท่ี 16, (กรุงเทพมหานคร: ตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2556), หนา 627-630. สืบคน 18 มีนาคม 2561 
14 ชยนนท รักกาญจนันท, กองทุนรวมฉบับพ้ืนฐาน by Mr. Messenger, (นนทบุรี: ธิงค บียอนด บุคส, 2557), หนา 164 - 

165. สืบคน 19 มีนาคม 2561 
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การกูยืม ไมเกิน 10% ของ NAV ไมเกิน 35% ของทรัพยสินรวม

และไมเกิน 60% กรณีรับ Credit 

Rating ร ะ ดั บ  Investment 

Grade 

เกณฑการเสนอขาย เสนอขายใหนักลงทุนท่ัวไปอยาง

นอย 25% แบบ Small Lot First 

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

หนวยทรัสตรายยอยตามเกณฑไม

น อ ย ก ว า  20% ข อ ง จํ า น ว น

หนวยทรัสตท้ังหมด 

ขอจํากัด หามเกิน 1 ใน 3 ของหนวยลงทุน

ท้ังหมด 

ห า ม เ กิ น  50% ข อ ง จํ า น ว น

หนวยทรัสต ท้ังหมดและแตละ

ชนิด 

การกํากับดูแล คลายกองทุนรวม คลายบริษัทจดทะเบียน 

การประชุมผูถือหนวย ไมมีกําหนด จัดทุกปใน 4 เดือนนับแตวันสิ้น

รอบบัญช ี

 

ทรัสต เ พ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพยหรือรีทเปนทรัสตประเภทหนึ่ ง ท่ีกอตั้ ง ข้ึนภายใต

พระราชบัญญัติทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุน พ.ศ. 2550 เปนตราสารทางการเงินท่ี 15

15เปนตนแบบมาตรฐาน

ของนานาประเทศและมีความใกลเคียงกับกองทุนรวมอสังหาริมทรัพยมากท่ีสุด ชวยใหนักลงทุนสามารถลงทุน

และสรางผลตอบแทนในอสังหาริมทรัพยไดในลักษณะเดียวกันกับกองทุนรวมอสังหาริมทรัพย เพียงแตปรับ

หลักเกณฑบางประการใหเปนมาตรฐานเดียวกันเปนสากลมากข้ึน ทําใหนักลงทุนสามารถเปรียบเทียบกับการ

ลงทุนในรีทของตางประเทศไดงายข้ึน กลไกการทํางานของรีทโดยหลักจะคลายกับกองทุนรวมอสังหาริมทรัพย

เพียงแตเพ่ิมองคประกอบท่ีเก่ียวของกับการบริหารจัดการเขามาบางสวน สําหรับสถานะทางกฎหมายของรีท

จะมีสถานะเปนกองทรัพยสินท่ีมีทรัสตีเปนผูถือกรรมสิทธิ์ในทรัพยสินนั้น ไมไดมีฐานะเปนนิติบุคคลตาม

กฎหมาย แตเปนนิติสัมพันธท่ีเกิดข้ึนตามสัญญากอต้ังทรัสต สวนกฎหมายท่ีเก่ียวของมีอยู 2 ฉบับ ไดแก 

พระราชบัญญัติทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุน พ.ศ. 2550 และพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 

พ.ศ. 2535 กระบวนการจัดตั้งรีทเริ่มจากมีผูดําเนินการยื่นคําขออนุญาตเสนอขายหนวยทรัสตใหกับนักลงทุน

ท่ัวไปกับกลต เม่ือไดรับอนุมัติแลวจะดําเนินการระดมเงินทุนดวยการเสนอขายหนวยทรัสตใหกับนักลงทุนผาน

การจัดตั้งผูจัดจําหนายหลักทรัพย (Underwriter) เขามาดําเนินการเสนอขาย และเม่ือระดมเงินทุนไดแลว ผู

จัดจําหนายหลักทรัพยจะโอนเงินเขากองทรัสต โดยมีทรัสตีทําหนาท่ีเปนผูดูแลกองทรัพยสินท้ังหมด ถือได

15 ใบทรัสตถือเปนหลักทรัพยตามมาตรา 4 พระราชบัญญตัิหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ. 2535 
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วาทรัสตถูกกอตั้งข้ึนตามกฎหมายแลว16

16 หลังจากนั้นทรัสตีจะนําเงินเขาลงทุนเพ่ือครอบครองและทําประโยชน

ในอสังหาริมทรัพยนั้น เม่ืออสังหาริมทรัพยนั้นสรางรายไดโดยมีกระแสเงินสดก็จะนําเขากองทรัสตเพ่ือสงตอ

ผลประโยชนใหกับนักลงทุนผานการจายเงินปนผลนั่นเอง17

17 และขอดีอีกประการหนึ่งของทรัสตเพ่ือการลงทุน

ในอสังหาริมทรัพยหรือรีท ถือเปนการลงทุนทางออมซ่ึงแตกตางจากการลงทุนในอสังหาริมทรัพยโดยตรง 

เนื่องจากมีสภาพคลองมากกวา ไมตองนําเงินมาลงทุนจํานวนมากก็สามารถเปนเจาของกิจการใน

อสังหาริมทรัพยขนาดใหญได และมีบุคคลท่ีมีความสามารถและเชี่ยวชาญในการลงทุนในอสังหาริมทรัพยคอย

ดูแลบริหารงานไดดีกวาการตัดสินใจของผูลงทุนเองท่ีไมมีประสบการณเลย   

สําหรับประเด็นเรื่องการจัดตั้งทรัสตประเภทอ่ืนๆ ซ่ึงหลายประเทศท่ีไดมีการใชทรัสตในหลายๆ

วัตถุประสงค ไมไดจํากัดไวแตการกอตั้งทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุนเทานั้นเหมือนอยางประเทศไทย ซ่ึงจริงๆ

แลวทรัสตนั้นมีหลายรูปแบบหลายวัตถุประสงคตางกัน เพ่ือเพ่ิมทางเลือกใหแกผูกอตั้งทรัสตในการบริหาร

จัดการทรัพยสินของตน ถึงแมวาจะมีพระราชบัญญัติทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุนเกิดข้ึนมา แตประเทศไทยมี

การใชหลักทรัสตไดไมนานและมีเพียงวัตถุประสงคเดียวซ่ึงเปนการจํากัดรูปแบบของทรัสต ซ่ึงตามท่ีกลาวมา

ขางตนวาประเทศไทยมีกฎหมายอนุญาตใหจัดตั้งทรัสตเพ่ือการพัฒนาธุรกรรมในตลาดทุนเพียงรูปแบบเดียว

เทานั้น ไดแก ทรัสตเพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพยหรือรีท ทําใหเกิดความไมหลากหลายของเครื่องมือทาง

การเงินหรือเปนการจํากัดชองทางอํานวยความสะดวกในการพัฒนาประเทศ 18

18 จากขอมูลของสํานักงาน

คณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยพบวาการจัดตั้งทรัสตในประเทศไทยก็ยังไมเปนท่ี

แพรหลาย ซ่ึงพบวา มีผูท่ีประกอบธุรกิจเปนทรัสตีในปจจุบันแค 14 ราย และมีจํานวนกองทรัสตท่ีเกิดข้ึนเพียง 

12 กองทรัสตเทานั้น 19

19 เนื่องดวยขอจํากัดของกฎหมายไทยในการกอตั้งทรัสต ทําใหสูญเสียประโยชนหลาย

ประการ ดังนั้น ผูเขียนเห็นวา ทรัสตในประเทศไทยยังมีรูปแบบและวิธีการท่ีจํากัดจึงควรท่ีจะเล็งเห็น

ความสําคัญและพัฒนาตอไป  

 

3. บทวิเคราะห  

การจัดการทรัพยสินโดยทรัสตมีประโยชนตอการพัฒนาธุรกิจและเศรษฐกิจ ระบบทรัสตจะชวย

จัดการบริหารทรัพยสินใหเปนไปอยางยั่งยืน และเปนประโยชนตอเศรษฐกิจและสังคมในหลายๆดาน          

16 มาตรา  11 พระราชบัญญัติทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุน พ.ศ. 2550  บัญญัติวา “ทรัสตยอมกอตั้งข้ึนเมื่อมีการทําสัญญา

เปนหนังสือและผูกอตั้งทรสัตไดโอนทรัพยสินหรือทรัพยสิทธิใดๆท่ีจะใหเปนกองทรัสตแกทรัสตีแลว” 
17 เทิดศักดิ์ ทวีธีระธรรม, กองทุนกองทรัสตทางลัดมั่งคั่งอสังหา, พิมพครั้งท่ี 1 (กรุงเทพมหานคร: ตลาดหลักทรัพยแหง

ประเทศไทย 2560), หนา 115-116. สืบคน 20 มีนาคม 2561 
18 กรุงเทพธุรกิจ, หนุนรื้อกฎหมายตั้งทรัสต, (กรุงเทพมหานคร: กรุงเทพธุรกิจ, 2560), สืบคน 20 มีนาคม 2561 จาก  

http://www.bangkokbiznews.com/news/detail/510005 
19 สมาคมบริษัทหลักทรัพยไทย (ASCO), ประเทศไทยควรอนุญาตใหมีการประกอบธุรกิจทรสัตท่ีเปดกวางมากข้ึน, 

(กรุงเทพมหานคร: สมาคมบริษัทหลักทรัพยไทย, 2556), หนา 3., สืบคน 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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อยางไรก็ตาม กฎหมายทรัสตในประเทศไทยมีขอจํากัดดานวัตถุประสงคซ่ึงใหเปนการระดมทุนเพ่ือธุรกรรมใน

ตลาดทุนเทานั้น ไมสามารถจัดต้ังทรัสตท่ีมีวัตถุประสงคอ่ืนได 20

20 แตเนื่องดวยตลาดเงินตลาดทุนของโลกไดมี

การเปลี่ยนแปลงไปมากตามบริบททางเศรษฐกิจ ประเทศไทยจึงควรอนุญาตใหมีการประกอบธุรกิจทรัสตท่ี

เปดกวางมากข้ึน โดยการปรับปรุงกฎหมายเพ่ืออนุญาตใหมีการจัดตั้งทรัสตเพ่ือวัตถุประสงคอ่ืนๆได เพ่ือเปน

กลไกในการชวยบริหารสินทรัพย ลดการโอนทรัพยสินเพ่ือไปจัดตั้งทรัสตในตางประเทศ และเพ่ือเพ่ิมโอกาสใน

การดึงดูดเงินทุนใหเขาสูประเทศมากข้ึน 

ทรัสตมีประโยชนและขอดีในหลายๆดานตอเศรษฐกิจและสังคม ดังนี้ 

ทรัสตมีบทบาทตอการสนับสนุนการเติบโตของตลาดทุน: ดูไดจากการเพ่ิมข้ึนของมูลคาหลักทรัพย ณ 

ราคาตลาดของรีท พบวา ขนาดของราคาตลาดของรีทในตลาดท่ัวโลกมีการเติบโตเปนอยางมากตั้งแตป       

พ.ศ. 2553 ถึง 2559 

ทรัสตเปนเครื่องมือในการระดมเงินทุนสําหรับการพัฒนาธุรกิจและเศรษฐกิจของประเทศ: 

ผูประกอบการท่ีตองการเงินทุนเพ่ิมเติมและมีศักยภาพในทางธุรกิจ ใชทรัสตเปนเครื่องมือในการระดมเงินทุน

ในตลาดทุนจากนักลงทุนแทนท่ีจะกูยืมเงินจากสถาบันการเงิน เนื่องดวยประโยชนหลายประการ และนําเงินท่ี

ไดมาใชจายในโครงการหรือแผนธุรกิจท่ีประสงคจะลงทุนโดยตนมีความชํานาญเม่ือไดกําไรตนก็จะนําไปจาย

เปนเงินปนผลใหแกนักลงทุน เพ่ือนักลงทุนจะไดมีโอกาสเลือกท่ีจะลงทุนในสิ่งท่ีตนสนใจแตไมมีความชํานาญ

และโอกาส โดยจะกอใหเกิดผลดีในแงของการจางงานสรางรายไดใหแกผูใชแรงงานอีกดวย 

ทรัสตมีสวนชวยในการแกไขปญหาเศรษฐกิจและสังคม: ในตางประเทศ ประชาชนสามารถมีสวนใน

การชวยเหลือใหแกบุคคลท่ีประสบปญหาตางๆในสังคมโดยใชระบบของทรัสตในการจัดการ เชน ทรัสตเพ่ือ

การลงทุนนํามาซ่ึงประโยชนทางเศรษฐกิจท่ีสําคัญหลายดาน ทรัสตเพ่ือสาธารณกุศลก็สามารถเปนชองทาง

หนึ่งในการชวยแกไขปญหาสังคม21

21 ในประเทศอังกฤษมีการแบงประเภทของทรัสตตามวัตถุประสงค กลาวคือ 

ทรัสตเพ่ือสาธารณกุศล ทรัสตเพ่ือประโยชนของทองถ่ิน ทรัสตเพ่ือบรรเทาความยากจน ทรัสตเพ่ือการศึกษา 

ทรัสตเพ่ือศาสนา และทรัสตเพ่ือการอ่ืนๆตามท่ีกฎหมายกําหนดอนุญาต เปนตน 

ทรัสตเปนเครื่องมือท่ีชวยในการบริหารจัดการทรัพยสินใหสืบทอดตอไปอยางยั่งยืนและสรางความ

ม่ันคงทางการเงิน: ถาตองการวางแผนในการบริหารจัดการทรัพยสินและกอใหเกิดผลตอบแทนท่ีมีความม่ันคง

ทางการเงินเพ่ิมพูนข้ึน การจัดตั้งทรัสตจะชวยจัดแจงรวบรวมทรัพยสินใหเปนระบบอยางมีประสิทธิภาพ โดย

จะมีผูเชี่ยวชาญทางการเงินเขามาชวยดูแลบริหารจัดการทรัพยสินตามคุณสมบัติท่ีคณะกรรมการกํากับ

หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยกําหนดท่ีเราเรียกวา ทรัสตี พรอมบริหารทรัพยสินใหแกผูรับประโยชน ซ่ึงก็คือ 

20 กรุงเทพธุรกิจ, หนุนรื้อกฎหมายตั้งทรัสต, (กรุงเทพมหานคร: กรุงเทพธุรกิจ, 2560), สืบคน 22 มีนาคม 2561 จาก  

http://www.bangkokbiznews.com/news/detail/510005 
21 สมาคมบริษัทหลักทรัพยไทย (ASCO), ประเทศไทยควรอนุญาตใหมีการประกอบธุรกิจทรสัตท่ีเปดกวางมากข้ึน, 

(กรุงเทพมหานคร: สมาคมบริษัทหลักทรัพยไทย, 2556), หนา 2-3., สืบคน 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 หากมีบทกฎหมายท่ีเอ้ือตอการจัดตั้งทรัพยเพ่ือบริหารจัดการทรัพยสินก็นาจะเปนสิ่งดีท่ีจะดึงดูด

เงินทุนเขามาในประเทศมากข้ึนหรือไมใหเงินไหลออกนอกประเทศนั่นเอง 

ดังนั้น ขอดีและประโยชนของทรัสตมีมากมาย ถาเรานํามาใชอยางมีประสิทธิภาพและมีความ

นาเชื่อถือ แตปญหาท่ีเกิดข้ึน นอกจากการจัดตั้งทรัสตในประเทศไทยมีขอจํากัดดานวัตุประสงคกําหนดใหมี

การระดมทุนโดยทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุนเทานั้นตามท่ีกลาวมาแลว การจัดต้ังทรัสตในประเทศไทย

จะตองปฏิบัติตามกฎเกณฑท่ีเก่ียวของและเง่ือนไขหลายอยาง และความเขมงวดของการกํากับดูแลจาก

สํานักงานกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยท่ีกฎหมายไมอํานวยความสะดวก กอใหเกิดความยุงยากใน

การใชประโยชนจากทรัสต เชน  

1. การระดมทุนในตลาดทุน ตองดําเนินการโดยบริษัทมหาชนจํากัดเทานั้น 

2. การระดมทุนในตลาดทุน ตองทําคําขอเสนอขายหลักทรัพยและไดรับอนุญาตจากสํานักงาน ก.ล.ต. 

3. การระดมทุนในตลาดทุน ตองเปนการระดมทุนจากประชาชนโดยตรง 

และยังมีกฎเกณฑและเง่ือนไขอีกมากมายซ่ึงมีขอจํากัดดานกฎหมายท่ีทําใหไมสามารถพัฒนารูปแบบ

การลงทุนและการดําเนินการใหเปนสากลได กฎหมายยังหามไมใหบุคคลธรรมดาหรือบริษัทเอกชนท่ัวไปท่ีไมมี

คุณสมบัติตามท่ีกฎหมายกําหนดไมสามารถท่ีจะประกอบธุรกิจเปนทรัสตีไดอีกดวย อีกท้ัง ไมอนุญาตใหมีการ

กอตั้งทรัสตโดยบุคคลซ่ึงทรัสตประเภทนี้ก็มีความจําเปนอยางยิ่งในสถานการณปจจุบัน 

จากรายงานความม่ันคงของโลกป 2560 (World Wealth Report 2017) ของแคปเจมินีไดทําการ

สํารวจคานิยมหรือแนวโนมท่ีมีตอบุคคลธรรมดาท่ีมีความร่ํารวยสูง (High net worth individuals: HNWIs)  

ใน 71 ประเทศ ซ่ึงมีผลมากกวา 98% ของรายไดประชาชาติโดยรวมของโลก และ 99% ของมูลคาตามราคา

ตลาดของหุนของโลก โดยดูไดจากเวบไซต “the World Wealth ReportInteractive” สํารวจคานิยมหรือ

แนวโนมในเรื่องการบริหารจัดการความม่ังค่ังและขอมูลเชิงลึก (Insights)  คุณจะไดพบกราฟท่ีแสดงขอมูลของ 

HNWI และคานิยมหรือแนวโนมท่ีครอบคลุม ขนาดของตลาดของประชากร HNWI และความม่ังค่ัง ทรัพยสิน

และท่ีต้ังของทรัพยสินทางภูมิศาสตรของ HNWI และพฤติกรรมของ HNWI ซ่ึงครอบคลุม 6 ภูมิภาค จาก

รายงานไดกลาวอีกวา ในป 2559 เอเชียแปซิฟก อเมริกาเหนือ และยุโรป มีจํานวนบุคคลธรรมดาท่ีมีความ

ร่ํารวยสูงไดเพ่ิมข้ึนอยางรวดเร็วท่ัวโลก โดยเฉพาะเอเชียแปซิฟกเปนภูมิภาคท่ีมีความม่ังค่ังมากท่ีสุดและมี

ประชากรกลุมคนท่ีมีความม่ังค่ังสูงและยังคงเปนตลาดของโลกท่ีใหญท่ีสุดสําหรับ HNWI ซ่ึงกลุม HNWI ยอม

แสวงหารูปแบบการบริหารจัดการทรัพยสินของตนใหเกิดประสิทธิภาพมากท่ีสุด อีกท้ังรายงานของ The 

Deloitte Wealth Centre Ranking 2558 โดย Deloitte พบวา 10 อันดับแรกท่ีเปนศูนยกลางทาง Wealth 

Management ของโลกลวนแตมีการนําระบบทรัสตมาใชท้ังสิ้น   บิคเท็คส (BigTechs) เปนองคกรท่ีมีชื่อเสียง

ในเรื่องการบริหารจัดการความม่ันคงมาอยางยาวนาน ซ่ึงจํานวน 56% ของบุคคลธรรมดาท่ีมีความร่ํารวยสูง 

HNWI ท่ัวโลกตองการท่ีจะวาจางองคกรดังกลาว เพราะ HNWIs ไดรับประโยชนจากรายไดท่ีดีจากการลงทุน

ซ่ึงบริหารจัดการโดยผูจัดการความม่ันคงของพวกเขาเหลานั้น โดยไดรับรายไดท่ีสูง ดังนั้น ความไววางใจและ

ความเชื่อม่ันจึงเปนสิ่งท่ีสําคัญมากของอุตสาหกรรมการบริหารจัดการความม่ันคงได ซ่ึงจะชวยในการแกไข
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ปญหาและชวยพัฒนาประเทศได  ผูเขียนมีความเห็นวา ประเทศไทยควรท่ีจะมีรูปแบบในการจัดการบริหาร

ทรัพยสินของบุคคลเหลานี้ใหเกิดประโยชนมากท่ีสุด การลงทุนก็จะเพ่ิมมากข้ึนเหมือนกับการลงทุนในหุน 

(Equity Investment) 

 

4. สรุปและขอเสนอแนะ 

 ทรัสตในความหมายทางกฎหมาย หมายถึง “นิติสัมพันธท่ีเกิดข้ึนตามสัญญากอตั้งทรัสต อันเกิดข้ึน

จากสัญญาซ่ึงบุคคลท่ีเรียกวา ผูกอตั้งทรัสต (Settlor) ไดโอนหรือกอทรัพยสิทธิ หรือสิทธิใดๆในทรัพยสินใหแก

บุคคลอีกฝายหนึ่งท่ีเรียกวา ทรัสตี (Trustee) ดวยความไววางใจใหทรัสตีจัดการทรัพยสินเพ่ือประโยชนของ

บุคคลอีกฝายหนึ่งท่ีเรียกวา ผูรับผลประโยชน (Beneficiary)” ท้ังนี้ “กองทรัสต หมายถึง ทรัพยสินท่ีกําหนด

ตามสัญญากอตั้งทรัสต รวมทรัพยสิน ดอกผล หนี้สิน และความรับผิดท่ีเกิดจากการจัดการตามสัญญากอตั้ง 

ทรัสต”  กองทรัสตจึงมีโครงสรางพ้ืนฐานอยูบนความสัมพันธของบุคคลทุกฝายบนหลักความซ่ือสัตยไววางใจ

กัน (Fiduciary Duty) 

ในอดีตกอนใชประมวลกฎหมายแพงและพาณิชย ประเทศไทยมีการจัดต้ังทรัสตอยูบางตามหลัก

กฎหมายของประเทศอังกฤษ แตหลังจากป พ.ศ. 2478 เม่ือมีการใชประมวลกฎหมายแพงและพาณิชย มาตรา 

1686 ไดบัญญัติหามการจัดตั้งทรัสตตามกฎหมายไทย อยางไรก็ดี ภาครัฐไดเล็งเห็นถึงความจําเปนและ

ประโยชนของการจัดต้ังทรัสตเพ่ือวัตถุประสงคบางประการ จึงไดมีการตรากฎหมายวาดวยทรัสตเพ่ือธุรกรรม

ในตลาดทุนข้ึนในป พ.ศ. 2550 แตโดยหลักตามประมวลกฎหมายแพงและพาณิชยแลว ยังคงหามการจัดตั้งท

รัสตของบุคคลโดยท่ัวไปอยู ปจจุบันมีเพียงแคการบริหารทรัพยสินท่ีเปนกระบวนการในการลงทุนใน

หลักทรัพยและสินทรัพยประเภทตางๆ เชน การลงทุนในทรัสตเพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพยหรือรีท  

แตประโยชนของทรัสตมีมากกวานั้น ทรัสตทําใหบุคคลไดประโยชนจากตัวทรัพย เม่ือบุคคลนั้นไม

สามารถหรือไมประสงคท่ีจะถือกรรมสิทธิ์ตามกฎหมายไดดวยตนเอง ไมวาจะดวยเหตุผลใดก็ตาม ดังนั้น วิธีท่ีดี

ท่ีสุด และไดผลสมเจตนาของเจาของทรัพยสินทุกอยางก็คือ การจัดตั้งทรัสต22

22  

การนําระบบทรัสตมาใชอยางมีประสิทธิภาพจะสงผลดีในหลายๆดาน ซ่ึงภาครัฐควรท่ีจะมองเห็นถึง

ประโยชนตอการพัฒนาประเทศและจัดใหมีนโยบายท่ีจะสนับสนุนเรื่องการกอตั้งทรัสตในหลายๆรูปแบบและ

หลายๆวัตถุประสงค โดยเฉพาะทรัสตเพ่ือการบริหารทรัพยสินสําหรับบุคคลท่ัวไป (ก็คือ การกอตั้งทรัสตโดย

บุคคล) หรือรูปแบบอ่ืนใดท่ีเห็นเปนประโยชนก็ตาม นอกจากประเทศอังกฤษและประเทศในกลุมท่ีใชกฎหมาย

คอมมอนลอวแลว ปจจุบันหลายประเทศในระบบกฎหมายอ่ืนรวมถึงประเทศไทยดวยนําหลักกฎหมายและ

22 บัญญัติ สุชีวะ ธรรมศาสตรบัณฑติ เนติบัณฑิตอังกฤษ ผูพิพากษาหวัหนาคณะในศาลฎีกา, ทรัสต, (กรุงเทพมหานคร: คลัง

เอกสารสาธารณะ, 2551), หนา 5., สืบคน 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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ระบบการจัดตั้งทรัสตไปใชในการจัดการทรัพยสิน โดยมีขอบเขตของกฎหมายและวัตถุประสงคในการจัดตั้ง 

ทรัสตแตกตางกันไป ซ่ึงเรานาจะศึกษาแนวทางและนํามาเปนแบบอยางในการพัฒนาตลาดทุนไทย อาทิ 

- จัดใหมีการอบรมใหความรูความเขาใจแกสาธารณชน/คนท่ัวไปเก่ียวกับประโยชนของทรัสตในดาน

ตางๆ เพ่ือรองรับการเกิดข้ึนของกฎหมายทรัสตท่ีจะมีข้ึนในอนาคต เพ่ือเปนการเตรียมความพรอมแกบุคลากร

ท้ังภาครัฐและภาคเอกชน 

- เสนอใหมีกฎหมายในลักษณะเดียวกับกฎหมายทรัสตของประเทศอ่ืน ๆ ท่ีประสบความสําเร็จในการ

กอตั้งทรัสต ไดแก อังกฤษ สิงคโปร หรือ ญี่ปุน เปนตน ท่ีมีความใกลเคียงกับเราและนํามาปรับใชกับบริบทของ

ประเทศไทย 

- ผลักดันใหมีการกอต้ังทรัสตเพ่ือวัตถุประสงคอ่ืนๆได ไดแก ทรัสตเพ่ือการบริหารทรัพยสินสําหรับ

บุคคลท่ัวไป ซ่ึงผูเขียนเห็นวา เปนรูปแบบท่ีมีความจําเปนในการนํามาใชจัดการกับทรัพยสินของบุคคลท่ีมี

ความร่ํารวยในประเทศ โดยอนุญาตใหมีการกอตั้งทรัสตไดโดยการแสดงเจตนา โดยนิติกรรม และโดย

พินัยกรรม เพ่ิมเติมจากทรัสตเพ่ือธุรกรรมในตลาดทุนท่ีเรามีอยูเพียงรูปแบบเดียวเทานั้น ท้ังนี้ แมเราจะไดมี

การแกไขขอกําหนดท่ีวา ขอหามโอนกรรมสิทธิ์ในทรัพยไวในตราสารหรือขอหามทําพินัยกรรมกอตั้งทรัสต 

ตามประมวลกฎหมายแพงและพาณิชยมาตรา 1686 แลวก็ตาม ดังนี้ “อันวาทรัสตนั้น จะกอตั้งข้ึนโดยตรงหรือ

โดยออมดวยพินัยกรรมหรือดวยนิติกรรมใดๆท่ีมีผลในระหวางชีวิตก็ดีหรือเม่ือตายแลวก็ดี หามีผลไม เวนแต

โดยอาศัยอํานาจตามบทบัญญัติแหงกฎหมายเพ่ือการกอตั้งทรัสตเทานั้น” แตในสวนของขอยกเวนท่ีวา โดย

อาศัยอํานาจตามบทบัญญัติแหงกฎหมายเพ่ือการกอตั้งทรัสตซ่ึงเรามีเพียงแคพระราชบัญญัติทรัสตเพ่ือ

ธุรกรรมในตลาดทุนเทานั้น จึงควรท่ีจะรางพระราชบัญญัติทรัสตอ่ืนๆเพ่ิมเติมเปนบทบัญญัติใหมท่ีเปดชองไว

ดวย 

กลาวโดยสรุป หากภาครัฐเห็นควรใหมีกิจการทรัสตในลักษณะหรือรูปแบบอ่ืนใดเกิดข้ึนไดแลว คาดวา

จะสามารถเปนเครื่องมือทางการเงินอยางหนึ่งท่ีจะชวยดึงดูดเงินจากนักลงทุนตางชาติใหเขามาใชระบบทรัสต

ในบานเราและเงินของนักลงทุนชาวไทยท่ีมีฐานะความเปนอยูร่ํารวยในประเทศใหมีการลงทุนในประเทศ

มากกวาท่ีจะใหเงินจากบุคคลเหลานี้นําเงินออกไปลงทุนนอกประเทศ ท้ังนี้ หากมีกฎหมายท่ีเอ้ือใหจัดตั้งทรัสต

โดยบุคคลหรือในรูปแบบอ่ืนใดเพ่ือบริหารทรัพยสินไดก็นาจะเปนกลไกหนึ่งท่ีชวยดึงดูดเงินทุนใหไหลมาสู

ประเทศเพ่ิมข้ึน อันจะชวยเสริมสรางศักยภาพการแขงขันทางเศรษฐกิจของไทยใหมีเงินทุนหมุนเวียนมากมาย

ในการพัฒนาประเทศและสนับสนุนใหเกิดความยั่งยืนทางเศรษฐกิจในอนาคตได  
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