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กฎหมายทรสัต ์เปน็การยอมรบัในหลกัการจดัการทรพัยส์นิ 
รปูแบบหนึง่ทีเ่กดิขึน้โดยสญัญาทรสัต ์กำหนดความสมัพนัธ์ 
ของบุคคล 3 ฝ่าย คือผู้ก่อตั้งทรัสต์ (Settlor) ที่ได้มอบ  
กรรมสทิธิห์รอืสทิธใินทรพัยส์นิของตนใหแ้กท่รสัต ี(Trustee)  
เพื่อให้ทรัสตีถือกรรมสิทธิ์และสิทธิต่าง ๆ แทนผู้ก่อตั้ง 
ทรัสต์ รวมทั้งบริหารจัดการทรัพย์สินเพื่อประโยชน์  
ของผู้รับประโยชน์ (beneficiary) และมอบผลประโยชน์ 
ใหแ้กผู่ร้บัประโยชน ์ซึง่หลกัการดงักลา่วถกูนำไปใช้ในเรือ่ง 
ของการจัดการทรัพย์สินส่วนบุคคล การประกอบธุรกิจ  
การระดมทนุในตลาดทนุ ประเทศทีย่อมรบัในหลกัการดงักลา่ว 
เปน็ประเทศทีม่รีะบบกฎหมาย Common Law ไดแ้ก ่องักฤษ  
และ สหรฐัอเมรกิา ซึง่ตา่งกอ็นญุาตใหก้อ่ตัง้ทรสัตไ์ดค้วบคูก่บัการจดัการ 
ภาษมีรดก ในขณะทีป่ระเทศไทยใชร้ะบบกฎหมาย Civil Law ซึง่ในอดตีทีผ่า่นมา  
กฎหมายไทยไม่ยอมรับเรื่องการจัดตั้งทรัสต์ นับตั้งแต่ปี 2550 จงึได้ใชป้ระโยชน์ 
ของการจดัตัง้ทรสัตเ์ฉพาะการทำธรุกรรมในตลาดทนุเทา่นัน้ และไดม้กีารตราพระราชบญัญตั ิ 
ทรสัตเ์พือ่ธรุกรรมในตลาดทนุ พ.ศ. 2550 ซึ่งปัจจุบันประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์  
ยังไม่ได้บัญญัติให้มีการจัดตั้งทรัสต์เป็นการทั่วไป 

วัตถุประสงค์การจัดตั้งทรัสต์เพื่อดำเนินธุรกรรมในตลาดทุนของไทยดังกล่าว มีวัตถุประสงค์ดังนี้  
1) การออกหลักทรัพย์ตามกฎหมายว่าด้วยหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์  
2) การแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ตามกฎหมายว่าด้วยนิติบุคคลเฉพาะกิจเพื่อการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์  
3) ธุรกรรมอื่นใดที่เป็นการส่งเสริมหรือเอื้ออำนวยต่อตลาดทุนเท่านั้น  

ปัจจุบันคณะกรรมการ ก.ล.ต. ออกประกาศให้ก่อตั้งทรัสต์ได้โดยแบ่ง 2 กลุ่มใหญ่ เพื่อเป็นทางเลือกให้กับผู้ประกอบการและผู้ลงทุนได้มี
ช่องทางการระดมทุนและการลงทุนที่หลากหลายมากขึ้น ดังนี้  
1) ทรสัต์สำหรับการบริหารและจัดการลงทุน (Active Trust) ที่มีการออกใบทรัสต์ เช่น ทรัสต์เพื่อการลงทุนของผู้ลงทุนสถาบัน
และรายใหญ่ ทรัสต์เพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ (REIT) ทรัสต์เพื่อการจัดตั้ง SPV ทรัสต์เพื่อการออกตราสารการเงิน     
ตามหลักศาสนาอิสลามหรือศุกูก ธุรกรรมการออก Covered Bond กิจการเงินร่วมลงทุน (Private Equity Trust หรือ PE ทรัสต์) 
เป็นต้น      
2) ทรสัตส์ำหรบัการถอืครองทรพัยส์นิเพือ่ประโยชนข์องธรุกรรมหลกัหรอืเพือ่ประโยชน์ในการชำระหนีใ้นการออกหลกัทรพัย ์(Passive Trust) 
เช่น ใช้ทรัสตีถือหลักทรัพย์ของกรรมการและพนักงานที่ได้รับจากโครงการเสนอขายหุ้นให้กรรมการและพนักงาน หรือทรัสต์       
เพื่อโครงการร่วมลงทุนระหว่างนายจ้างกับลูกจ้าง และใช้ทรัสตีถือหุ้นที่ออกไว้เพื่อรองรับการใช้สิทธิแปลงสภาพใบสำคัญแสดงสิทธิ
อนุพันธ์ เป็นต้น 

หลักกฎหมายที่สำคัญของการจัดตั้งกองทรัสต์ คือ การแบ่งแยกความรับผิดชอบและความเสียหายที่ชัดเจน โดยเฉพาะหลักการห่างไกล
จากล้มละลาย (Bankruptcy Remoteness) และการทำหน้าที่ของทรัสตี ระหว่างผู้ก่อตั้งทรัสต์ ทรัสตีและผู้รับผลประโยชน์ หากมีการตาย 
ล้มละลาย เลิกกิจการสิ้นสภาพนิติบุคคล การเปลี่ยนทรัสตี แต่กองทรัพย์ยังคงอยู่ เว้นแต่สัญญาก่อตั้งทรัสต์จะกำหนดไว้เป็นอย่างอื่น   
คือ การแบ่งแยกความรับผิดชอบและความเสียหายที่ชัดเจน โดยเฉพาะหลักการห่างไกลจากล้มละลาย (Bankruptcy Remoteness)     
และการทำหน้าที่ของทรัสตี ระหว่างผู้ก่อตั้งทรัสต์ ทรัสตีและผู้รับผลประโยชน์ หากมีการตาย ล้มละลาย เลิกกิจการสิ้นสภาพนิติบุคคล  
การเปลี่ยนทรัสตี แต่กองทรัพย์ยังคงอยู่ เว้นแต่สัญญาก่อตั้งทรัสต์จะกำหนดไว้เป็นอย่างอื่น  
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สำหรับคุณสมบัติของผู้ก่อตั้งทรัสต์ และวิธีการก่อตั้งทรัสต์ตามพระราชบัญญัติทรัสต์ฯ นั้น ผู้มีสิทธิก่อตั้งทรัสต์ ได้ ได้แก่ บริษัท
ที่ออก  หลักทรัพย์ได้ตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 ผู้จำหน่ายสินทรัพย์ตามพระราชกำหนด
นิติบุคคลเฉพาะกิจเพื่อการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ พ.ศ. 2540 และนิติบุคคลที่มีคุณสมบัติตามที่คณะกรรมการ ก.ล.ต. 
ประกาศกำหนด ซึ่งได้แก่ บริษัทจำกัด หรือ บริษัทมหาชน จำกัด  สำหรับคุณสมบัติของผู้ที่จะให้บริการเป็นทรัสตี ได้แก่ 
ธนาคารพาณิชย์ สถาบันการเงินเฉพาะกิจ ที่มีกฎหมายเฉพาะจัดตั้งขึ้น หรือบริษัทหลักทรัพย์ที่ได้รับใบอนุญาตครบตามที่
เงื่อนไขกำหนด บริษัทจำกัดหรือบริษัทมหาชนจำกัด โดยจะต้องมีทุนชำระแล้วไม่น้อยกว่า 100 ล้านบาท และต้องมีความ
พร้อมในด้านฐานะการเงิน ระบบงานและบุคลากร รวมทั้งกรรมการ ผู้บริหาร และผู้ถือหุ้นรายใหญ่ต้องไม่มีลักษณะต้องห้าม
ตามกฎหมายรวมถึงกำหนดให้ ใบทรัสต์ (Trust certificate) อยู่ในการกำกับดูแลภายใต้กฎหมายหลักทรัพย์ เท่านั้น       
โดยทรัสตีมีหน้าที่ในการจัดการกองทรัสต์ด้วยความซื่อสัตย์สุจริต เพื่อประโยชน์สูงสุดของผู้รับประโยชน์ และเป็นไปตาม
กฎหมายที่เกี่ยวข้อง สัญญาก่อตั้งทรัสต์ วัตถุประสงค์ ในการจัดตั้งกองทรัสต์ เป็นต้น และงดเว้นการกระทำอันเป็นการขัดแย้ง       
กับประโยชน์ของกองทรัสต์ รวมทั้งการเปิดเผยข้อมูล ติดตาม ดูแลตรวจสอบให้ผู้จัดการกองทรัสต์บริหารจัดการกองทรัสต์
ให้เป็นไปตามสัญญา ก่อตั้งทรัสต์และกฎหมายที่เกี่ยวข้อง ต้องแยกบัญชีและทรัพย์สินของทรัสต์ออกจากกัน และออกจาก
ทรัสตี โดยทรัสตีไม่สามารถนำทรัพย์สินที่ เป็นกองทรัสต์มาชำระหนี้ส่วนตัวของทรัสตี หรือกรณีทรัสตีล้มละลายจะเอา
ทรัพย์สินที่เป็นกองทรัพย์ไปรวมเป็นทรัพย์สิน  ในคดีล้มละลายไม่ได้ เป็นต้น นอกจากนั้นยังมีเงื่อนไขเกี่ยวกับการคุ้มครอง
ทรัสตี การกำกับดูแลทรัสตี และความรับผิดของทรัสตี 

ทั้งนี้ ทรัสต์สามารถออกใบทรัสต์ที่เป็นหลักทรัพย ์แสดงสิทธิของผู้ถือในฐานะผู้รับประโยชน์ในทรัสต์ ซึ่งมีการแบ่งเป็นหน่วย มีการกำหนด
มูลค่า และทรัสต์รวบรวมเงินของผู้ลงทุนและนำไปหาประโยชน์เพื่อผู้ลงทุน ซึ่งการขายใบทรัสต์ต้องได้รับอนุญาตจากสำนักงาน ก.ล.ต.  
(ยื่น Filing) การปฏิบัติตามเงื่อนไขการเปิดเผยข้อมูลอย่างต่อเนื่องเกี่ยวกับฐานะทางการเงิน และผลดำเนินงานของกองทรัสต์ ทั้งนี้     
เพื่อเป็นการส่งเสริมให้ทรัสต์เป็นเครื่องมือในการดำเนินธุรกรรมต่างๆ ในตลาดทุนในฐานะตัวกลาง ได้อย่างมีประสิทธิภาพ และขจัดภาษี  
ซ้ำซ้อน จึงมีการออกพระราชกฤษฎีกาออกตามความในประมวลรัษฎากร ว่าด้วยการยกเว้นรัษฎากร (ฉบับที่ 533) พ.ศ. 2555 ให้ยกเว้น
ภาษีเงินได้ ภาษีมูลค่าเพิ่ม ภาษีธุรกิจเฉพาะ และอากรสแตมป์ ได้แก่ ผู้ก่อตั้งทรัสต์ ทรัสตี และผู้รับประโยชน ์

ปัจจุบันกฎหมายทรัสต์ถูกทำไปใช้ ในเรื่องต่าง ๆ ได้แก่ การระดมทุนในรูปแบบของกองทรัสต์เพื่อการลงทุนในการอสังหาริมทรัพย์      
(กอง REIT) กองทรัสต์เพื่อการลงทุนในโครงสร้างพื้นฐาน (Infrastructure Trust: IFT) การจัดตั้งกิจการเงินร่วมลงทุน (Private Equity 
Trust หรือ PE Trust) การออกตราสารทางการเงินตามหลักศาสนาอิสลาม(ศุกูก) นอกจากนี้ ตามที่มีการแก้ไขปรับปรุงเพิ่มเติม
กฎหมายว่าด้วยนิติบุคคลเฉพาะกิจเพื่อการแปลงสินทรัพย์เป็นหลักทรัพย์ยังกำหนดให้นิติบุคคลเฉพาะกิจเพื่อการแปลงสินทรัพย์เป็น
หลักทรัพย์ (SPV) สามารถจัดตั้งในรูปบริษัทจำกัดและจัดตั้งในรูปทรัสต์ได้ ทำให้ผู้มีสินทรัพย์และต้องการแปลงเป็นหลักทรัพย์ 
ดำเนินการได้คล่องตัวมากขึ้น อีกทั้งจากหลักการห่างไกลจากล้มละลายทำให้ทรัสตี 1 ราย อาจจะดำเนินการแปลงสินทรัพย์เป็นหลัก
ทรัพย์หลายโครงการในขณะเดียวกันได้ ในขณะที่ SPV ที่จัดตั้งในรูปบริษัทจำกัดไม่สามารถดำเนินการแปลงสินทรัพย์ฯ หลายโครงการ
ในขณะเดียวกันได้ เป็นต้น 

กล่าวโดยสรุป ประเทศไทยได้จัดตั้งกฎหมายทรัสต์ขึ้นแล้ว แต่เป็นการนำหลักการกฎหมายทรัสต์มาใช้เพื่อประโยชน์ในการดำเนิน
ธุรกรรมในตลาดทุน เช่น การระดมทุนในตลาดทุน ซึ่งจะเป็นเครื่องมืออีกประเภทหนึ่งที่จะทำให้  การระดมทุนในตลาดทุนเป็นไปอย่าง
มีประสิทธิภาพ และสำหรับข้อเสนอให้กระทรวงการคลังพิจารณาให้มีกฎหมายจัดตั้ง ทรัสต์ เพื่อใช้เป็นกฎหมายถือครองทรัพย์สินไว้
เพื่อความมั่นคงทางการเงินควบคู่กับการจัดเก็บภาษีมรดก ทั้งนี้ ได้ ให้เหตุผลว่าภาระภาษีมรดกอาจผลักดันให้เกิดการเคลื่อนย้ายทุน
และความมั่นคั่งไปยังต่างประเทศ โดยกลุ่มผู้มั่งคั่งจะเคลื่อนย้ายเงินทุนออกไปจัดตั้งทรัสต์ ในต่างประเทศที่มีกฎหมายรองรับ      
การจัดการทรัพย์สินส่วนบุคคลที่มีผู้ดูแล และไม่มีการจัดเก็บภาษีมรดก เช่น ฮ่องกงและสิงคโปร์ ซึ่งจะต้องมีการศึกษาในรายละเอียด
ต่อไป เช่น อาจมีการจัดตั้งกองทรัสต์เพื่อกระจายมูลค่ามรดก อย่างไรก็ตาม ปัจจุบันประเทศที่มีระบบกฎหมาย Civil Law และมีการ
เก็บภาษีมรดกและอนุญาตให้ก่อตั้งทรัสต์ควบคู่กัน ได้แก่ ประเทศญี่ปุ่น ไต้หวัน และเกาหลี และประเทศในอาเซียนที่มีการจัดเก็บภาษี
มรดกแล้ว ได้แก่ ฟิลิปปินส์ และเวียดนามเท่านั้น และในอนาคตอาจจะมีการพิจารณาการใช้ทรัสตีดูแลเรื่องกฎหมาย Escrow 
Account ตามพระราชบัญญัติการดูแลผลประโยชน์ของคู่สัญญา พ.ศ. 2551 
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