
บทท่ี 3

ร ะ บ บ ก ฎ ห ม า ย ท ร ัส ด ์ใ บ ต ่า ง ย ร ะ  เ ท ศ

ใ น บ ท น ีจ ะ ก ล ่า ว ถ ึง ร ะ บ บ ก ฎ ห ม า ย ท ร ัล ด ีใ น ป ร ะ  เ ท ค 'ท ีใ ช ้ก ฎ ห ม า ย  C o m m o n  L a w  ไ ด ้แ ก ่ 

ป ร ะ เ ท ค อ ัง ก ฤ ษ  แ ล ะ ป ร ะ เ ท ศ ล ห ร ัฐ อ เ ม ร ิก า  แ ล ะ ร ะ บ บ ก ฎ ห ม า ย  C i v i l  L a w  ไ ด ้แ ก ่ป ร ะ เ ท ศ ณ ฺป น  

โ ด ย จ ะ ก ล ่า ว ถ ึง ค ว า ม  เ ป ็น ม า  แ ล ะ ว ิว ัฒ น า ก า ร ข อ ง ร ะ บ บ ก ฎ ห ม า ย ท ร ัล ด ีแ ต ่ล ะ ป ร ะ  เ ท ศ ด ัง ก ล ่า ว

ป ร ะ  เ ท ศ อ ัง ก ฤ ษ

ป ร ะ  เ ท ศ อ ัง ก ฤ ษ เ ป ็น ป ร ะ  เ ท ศ แ ร ก ท ี่ไ ด ้พ ัฒ น า ร ะ บ บ ก ฎ ห ม า ย ท ร ัล ต ์ม า ใ ช ้ แ ล ะ  เ ป ็น บ ร ร ท ัด ฐ า น  

ข อ ง ร ะ บ บ ท ร ัล ด ีใ น ป ร ะ  เ ท ศ อ ื่น ๆ  โ ด ย ใ น ร ะ ย ะ แ ร ก ย ีด ถ ึอ ห ล ัก ก ฎ ห ม า ย จ า ก ก า ร พ ิจ า ร ผ า ค ด ีข อ ง ศ า ล  E q u i  t y  

แ ล ะ ก ฎ ห ม า ย ท ร ัล ด ีไ ด ้พ ัฒ น า ม า จ า ก ก า ร ก ่อ ต ั้ง ค ร อ บ ค ร ัว  ( f a m i l y  s e t t l e m e n t )  ผ ู้ท ี่ค ร อ บ ค ร อ ง ท ร ัพ ย ์ส ิน  

ซ ึ่ง ย ัง ม ีช ีว ิต อ ย ู่ม ีส ิท ธ ิใ น ร า ย ไ ด ้ แ ล ะ  เ ม ื่อ ต า ย ล ง ท ร ัพ ย ์ส ิน ต ่า ง  ๆ  ท ี่ เ ข า ม ีอ ย ู่ย ่อ ม ต ก 'ท อ ด ไ ป ล ู่'ท า ย า ท

อ ย ่า ง ไ ร ก ็ต า ม  ท ร ัพ ย ์ส ิน น ั้น อ า จ ม ีผ ู้ม ีส ิท ธ ิค ร อ บ ค ร อ ง แ ล ะ ใ ช ้ป ร ะ โ ย ซ ' น ม า ก ก ว ่า  1 ค น  ก ่อ น ท ี่ท ร ัพ ย ์ส ิ'น น ั้น จ ะ  

ต ก ท อ ด ไ ป ย ัง ท า ย า ท ต ่อ ไ ป  ซ ึ่ง จ ุด น ี้เ ป ็น ห น ้า ท ี่บ ี้น ฐ า น ข อ ง ท ร ัล ด ีท ี่ด ้อ ง ก ร ะ ท ฯ ห น ้า ท ี่ด ้ว ย ค ว า ม ย ุต ิธ ร ร ม ร ะ ห ว ่า ง  

ผ ู้ร ับ ป ร ะ โ ย ซ น  เ ห ล ่า น ั้น  ร ว ม ท ั้ง ต ้อ ง เ ส ือ ก ว ิธ ีท ี่จ ะ น ฯ ท ร ัพ ย ์ส ิน น ั้น ไ ป ล ง ท ุน  เ พ ื่อ ป ร ะ โ ย ซ ' น ท ั้ง ข อ ง ผ ู้ร ับ ป ร ะ โ ย ซ น ้ 

ท ี่ม ี1ช ีว ิต อ ย ู่ แ ล ะ ผ ู้ร ับ ป ร ะ โ ย ซ น ใ น ร ุ่น ต ่อ ไ ป  ก ล ่า ว อ ีก น ัย ห ม ื่ง  ท ร ัล ต ีค ว ร น ฯ เ ง ิน ใ น ก อ ง ท ร ัล ด ีไ ป ล ง ท ุน ใ น ท า ง ท ี่ 

จ ะ ก ่อ ใ ห ้ เ ก ิด ร า ย ไ ด ัท ี่ เ ห ม า ะ ล ม แ ก ่ผ ู้ร ับ ป ร ะ โ ย ซ ' น ท ี่ม ีช ีว ิต อ ย ู่ ( l i f e  t e n a n t ) แ ล ะ ใ น ข ณ ะ  เ ด ีย ว ก ัน ก า ร  

ล ง ท ุน น ั้น ต ้อ ง ไ ม ่ท ฯ ใ ห ้ม ุล ค ่า ข อ ง เ ง ิน ห ร ิอ ท ร ัพ ย ์ส ิน ล ด น ้อ ย ถ อ ย ล ง  ท ั้ง น ี้ เ พ ื่อ ป ร ะ โ ย ซ น ข อ ง ผ ู้ร ับ ป ร ะ โ ย ซ น ใ น  
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ห ล ัก ก า ร ข อ ง ท ร ัล ด ีส ่ว น ใ ห ฝ ฺม ัก อ ย ู่ใ น ค ฯ ต ัด ส ิน ข อ ง ศ า ล  แ ต ่ก ็ไ ต ้ม ีก า ร ร ว บ ร ว ม ส ่ว น ห ม ื่ง ข อ ง  

ท ร ัล ด ี ( t h e  L a w  o f  T r u s t s )  ไ ว ้เ ป ็น ห ม ว ด ง ฒ ุ่ใ น ร ป ข อ ง พ ร ะ ร า ช บ ัณ ฺณ ุ้ต ิ ค ือ  T h e  T r u s t e e  A c t  o f  

1 9 2 5  ซ ึ่ง เ ป ็น บ ท บ ัณ ฺฤ ! ต ิท ี่บ ัง ค ับ ใ ช ้ใ น  เ ร ื่อ ง ท ั่ว ไ ป  โ ด ย ว า ง ห ล ัก เ ก ณ ฑ เ ก ี่ย ว ก ับ ก า ร ก ่อ ต ั้ง ท ร ัล ด ี ว ิธ ีก า ร แ ต ง ต ั้ง  

จ ฯ น ว น  อ ฯ น า จ ห น ้า ท ี่ แ ล ะ อ ฯ น า จ ใ น ก า ร ล ง ท ุน ข อ ง ท ร ัล ต ี เ ป ็น ต ้น  ซ ึ่ง ร า ย ล ะ เ อ ีย ด ท ี่ล ฯ ค ัณ ฺไ ด ้ก ล ่า ว ไ ว ้แ ล ้ว  

ใ น บ ท ท ี่ 2  น อ ก จ า ก น ี้ ไ ด ้บ ัณ ฺผ ฺต ิเ ก ี่ย ว ก ับ ก า ร ล ง ' ท ุน ใ น ท ร ัพ ย ์ส ิน ท ร ัล ด ี เ ซ น ท ี่ป ร า ก ฎ ใ น ม า ต ร า  1 ข อ ง  

T h e  T r u s t e e  A c t  1 9 2 5  ท ี่ก ฯ ห น ด ใ ห ้ท ร ัล ต ีล า ม า ร ถ ล ง ' ท ุน ไ ด ้เ ฉ พ า ะ ต ร า ล า ร ห น ี้ ( f i x e d  i n t e r e s t )

I
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แ ล ะ ใ ห ้ท ฯ ห น ้า ท ี่เ ส ม ือ น เ ป ็น เ พ ีย ง ผ ู้ค ุ้ม ค ร อ ง  ( s a f e g u a r d )  เ ท ่า น ั้น  ซ ึ่ง ว ัต ถ ุป ร ะ ส ง ค ์ข อ ง ก ฎ ห ม า ย ท ี่บ ัฤ ! ณ ีต ี 

เ ช ่น น ี้อ า จ ต ีค ว า ม ไ ด ้ 2  ป ร ะ ก า ร  ค ีอ  ป ร ะ ก า ร ท ี่ห น ึ่ง  เ พ ื่อ ต ้อ ง ก า ร ค ุ้ม ค ร อ ง ท ร ัล ต ีจ า ก ค ว า ม ร ับ ผ ิด ต ่อ ผ ู้ร ับ  

ป ร ะ โ ย ซ น ้ใ น ค ว า ม  เ ล ีย ห า ย ท ี่ เ ก ิด ข ื้น จ า ก ก า ร ล ง ท ุน จ า ก  เ ง ิน ข อ ง ก อ ง ท ร ัล ค ์ ( T r u s t  f u n d )  แ ล ะ อ ีก  

ป ร ะ ก า ร ห น ึ่ง  เ พ ื่อ ต ้อ ง ก า ร ค ุ้ม ค ร อ ง  เ ง ิน ข อ ง ก อ ง ท ร ัล ค ์ซ ึ่ง อ า จ ล ฤ เ  เ ล ีย  เ น ื่อ ง จ า ก ผ ล ข อ ง ก า ร ล ง ท ุน ท ี่ไ ม ่ 

เ ห ม า ะ ล ม แ ล ะ ไ ม ่ล ม ค ว ร  ด ัง น ั้น  ใ น อ ด ีต ข อ บ  เ ข ต ก า ร ล ง ท ุน ข อ ง ท ร ัล ต ี เ พ ื่อ ป ร ะ ใ ย ซ น ้ข อ ง ก อ ง ท ร ัล ค ์จ ึง  

ค ่อ น ข ้า ง ม ีอ ย ู่อ ย ่า ง จ ฯ ก ัด

แ ต ่ เ ม ื่อ  เ ศ ร ษ ฐ ก ิจ ม ีก า ร ข ย า ย ต ัว แ ล ะ ไ ต ้ร ับ ก า ร พ ัฒ น า ม า ก ข ึ้น  ก ฎ ห ม า ย ท ี่ม ีอ ย ู่ไ ม ่ล อ ด ค ล ้อ ง แ ล ะ  

ร อ ง ร ับ ก ับ ล ภ า ว ะ ค ว า ม เ ป ็น จ ร ิง  ต ัง น ี้จ ึง ไ ต ้ม ีก า ร ต ร า ก ฎ ห ม า ย  T r u s t e e  I n v e s t m e n t  A c t  า 9 6 1  ข ึ้น  

ม ีผ ล ใ ข ้บ ัง ค ับ เ ม ื่อ ว ัน ท ี่ 3  ล ิง ห า ค ม  1 9 6 1  ซ ึ่ง ก ฎ ห ม า ย ฉ บ ับ ต ัง ก ล ่า ว ไ ต ้ข ย า ย ข อ บ เ ข ต ก า ร ล ง ท ุน อ อ ก ไ ป ใ ห ้ก ว ้า ง  

ข ว า ง ม า ก ข ึ้น  ใ ด ย ก ฯ ห น ด อ ฯ น า จ ต า ม ก ฎ ห ม า ย ใ ห ้ท ร ัล ต ีล า ม า ร ถ ล ง ท ุน  เ พ ื่อ ป ร ะ โ ย ซ น ้ข อ ง ก อ ง ท ร ัล ด ไ ต ้ โ ด ย ไ ม ่ 

ไ ป ย ก เ ล ิก ห ร ือ ต ัด ท อ น อ ฯ น า จ ก า ร ล ง ท ุน อ ื่น  ๆ  ท ี่ท ร ัล ต ีม ีอ ย ู่ เ ช ่น  ท ร ัส ต ีม ีอ ฯ น า จ ต า ม ต ร า ล า ร ก ่อ ต ั้ง ท ร ัล ค ์ 

( T r u s t  I n s t  r u m e n t ) ห ร ือ ไ ต ้ร ับ ม อ บ ห ม า ย อ ฯ น า จ ใ ห ้ล ง ท ุน ต า ม ผ ล ข อ ง ค ฯ พ ีพ า ก ษ า ห ร ือ ต า ม ก ฎ ห ม า ย  

เ ฉ พ า ะ ซ ึ่ง ใ น ก ฎ ห ม า ย เ ร ีย ก ก า ร ล ง ท ุน ด า ม พ ร ะ ร า ซ บ ัผ ฺณ ีต ีฉ บ ับ น ี้ว ่า  s p e c i a l  p o w e r s

ก ฎ ห ม า ย ต ัง ก ล ่า ว ใ ห ้อ ฯ น า จ แ ก ่ท ร ัล ต ีน ฯ เ ง ิน ก ึ่ง ห น ึ่ง ข อ ง ก อ ง ท ร ัล ด ท ั้ง ห ม ด ล ง ท ุน ใ น ห ้น ข อ ง ล ถ า บ ัน  

ก า ร เ ง ิ น  บ ร ิษ ัท อ ุต ส า ห ก ร ร ม  แ ล ะ บ ร ิษ ัท ก า ร ค ัา ท ี่ท ฯ ก า ร จ ด ท ะ เ บ ีย น ซ ื้อ ข า ย ใ น ต ล า ด ห ล ัก ท ร ัพ ย ่ *  ซ ึ่ง อ า จ  

แ บ ่ง ล ัก ษ ถ ! ะ ก า ร ล ง ท ุน อ ย ่า ง ก ว ้า ง ไ ต ้เ ป ็น  2  ป ร ะ เ ภ ท  ค ือ

1 )  N a r r o w e r - R a n g e  I n v e s t m e n t s  แ ล ะ

2 )  W i d e r - R a n g e  I n v e s t m e n t s

T r u s t e e  I n v e s t m e n t  ป ร ะ เ ภ ท  N a r r o w e r - R a n g e  I n v e s t m e n t  เ ป ็น ก า ร ใ ห ้อ ฯ น า จ  

แ ก ่ท ร ัล ต ีใ น ก า ร น ฯ  เ อ า ท ร ัพ ย ล ิน ข อ ง ท ร ัล ด ท ั้ง ห ม ด ท ี่อ ย ู่ใ 'น ค ว า ม ค ร อ บ ค ร อ ง น ฯ ไ ป ล ง ท ุน ไ ต ้ เ ส ม อ  แ ต ่ใ น ก ร ณ ีข อ ง  

W i d e r - R a n g e  I n v e s t m e n t  ใ ห ้อ ฯ น า จ ท ร ัล ต ีใ น ก า ร น ฯ เ อ า ท ร ัพ ย ล ิน ข อ ง ท ร ัล ด ท ี่ม ีอ ย ู่ใ น ค ว า ม ค ร อ บ ค ร อ ง

* เ ป ็ น ท ี ่ น ่ า ล ั ง เ ก ด ว ่ า  ก ฎ ห ม า ย ไ ม ่ไ ต ้ใ ห ้อ ฯ น า จ  T r u s t e e  ใ น ก า ร ล ง ท ุน โ ด ย ก า ร ซ ื้อ ท ี่ด ิน  

แ ม ้ว ่า  T h e  L a n d  R e f o r m  C o m m i t t e e  ไ ต ้ม ีก า ร แ น ะ น ฯ ใ ห ้ม ีก า ร  เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ก ฎ ห ม า ย
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ไ ม ่ เ ก ิน ก ึ่ง ห น ึ่ง ไ ! ! ล ง ท ุน ใ น ค ร ั้ง แ ร ก ไ ด ้ เ ท ่า น ั้น  น อ ก จ า ก น ี้ ท ร ัส ต ีย ัง ม ีอ ฯ น า จ ใ น ก า ร แ บ ่ง ท ร ัพ ย ์ส ิน ห ร ือ เ ง ิน ข อ ง  

ก อ ง ท ร ัล ต ์เ ป ็น ล อ ง ส ่ว น  ค ือ  N a r r o w e r - R a n g e  p a r t  แ ล ะ  W i d e r - R a n g e  p a r t  ซ ึง ม ีม ล ค ่า ท ีเ ท ่า  ๆ  

ก ัน  เ ง ิน ข อ ง ก อ ง ท ร ัล ต ี ใ น ส ่ว น ข อ ง  N a r r o w e r - R a n g e  p a r t  จ ะ ล า ม า ร ท น ฯ ไ ป ล ง ท ุน ไ ด ้ เ ฉ พ า ะ ใ น  

N a r r o w e r - R a n g e  I n v e s t m e n t  ห า ก  เ ป ็น ก า ร ล ง ท ุน ใ น ก ร ผ ีอ ื่น  ใ ห ้ถ ือ ว ่า  เ ง ิน ล ง ท ุน ด ้ง ก ล ่า ว เ ป ็น ส ่ว น ห น ึ่ง  

ข อ ง  W i d e r - R a n g e  p a r t  ซ ึง ต ้อ ง ม ีก า ร โ อ น เ ง ิน ท ด แ ท น ใ ห ้แ ก ่ N a r r o w e r - R a n g e  I n v e s t m e n t  

ส ่ว น เ ง ิน ข อ ง ก อ ง ท ร ัล ต ี ใ น ส ่ว น ข อ ง  W i d e r - R a n g e  p a r t  ใ ห ้อ ฯ น า จ แ ก ่ท ร ัล ต ีน ฯ ไ ป ล ง ท ุน ไ ด ้ท ั้ง  W i d e r  

แ ล ะ  N a r r o w e r - R a n g e  I n v e s t m e n t  ห า ก ม ีก า ร แ บ ่ง ด ัง ก ล ่า ว  ก ฎ ห ม า ย ถ ือ ว ่า ใ ห ้ก า ร แ บ ่ง น ั้น เ ป ็น ท ี่ล ิ้น ส ุด  

แ ล ะ ไ ม ่ล า ม า ท ย ก  เ ล ิก 'ห ร ือ  เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ไ ด ้ น อ ก จ า ก น ี้ เ ม ื่อ ท ร ัล ต ีไ ด ้ท ฯ ก า ร แ บ ่ง ท ร ัพ ย ์ส ิน ห ร ือ  เ ง ิน ข อ ง ก อ ง  

ท ร ัล ต ีจ า ก ส ่ว น ห น ึ่ง ไ ป อ ีก ส ่ว น ห น ึ่ง ไ ด ้ เ ป ็ น ท ี ่ น ่ า ล ั ง เ ก ด ว ่ า  อ ฯ น า จ ใ น ก า ร ล ง ท ุน ข อ ง  ท ร ัล ต ีท ี่ก ฯ ห น ด ไ ว ้ใ น  

T h e  T r u s t e e  I n v e s t m e n t s  A c t  เ ป ็น ก า ร ก ฯ ห น ด ใ ห ้อ ฯ น า จ  เ พ ิ่ม  เ ต ิม จ า ก ข ้อ ก ฯ ห น ด ข อ ง  T r u s t  

i n s t r u m e n t  ท ี่ก ฯ ห น ด ใ ห ้อ ฯ น า จ ก ่อ น ท ี่ก ฎ ห ม า ย ฉ บ ับ ด ัง ก ล ่า ว จ ะ ใ ช ้บ ัง ค ับ  ซ ึ่ง ท ร ัล ต ีล า ม า ร ถ ใ ช ้อ ฯ น า จ  

ท า ง ก ฎ ห ม า ย  เ ก ี่ย ว ก ับ ก า ร ล ง ท ุน ไ ด ้ เ ท ่า ท ี่ไ ม ่ข ัด ก ับ ข ้อ ก ฯ ห น ด ท ี่ก ฯ ห น ด ใ น  T r u s t  i n s t r u m e n t  

ห ร ือ ก ฎ ห ม า ย  ซ ึ่ง โ ด ย ป ก ต ิ ค า ล จ ะ ไ ม ่เ ข ้า ไ ป ย ุ่ง  เ ก ี่ย ว ก ับ ก า ร ใ ช ้ด ุล ย พ ิน ิจ ข อ ง ท ร ัล ต ี

T h e  T r u s t e e  I n v e s t m e n t s  A c t  1 9 6 1 ,  S e c t i o n  6 ( 1 )  ไ ด ้ก 1า ห น ด ห ล ัก ข อ ง ก า ร  

ใ ช ้อ ฯ น า จ ใ น ก า ร ล ง ท ุน ข อ ง ท ร ัล ต ีว ่า  ใ น ก า ร พ ิจ า ร ผ า ก า ร ล ง ท ุน ท ร ัล ต ี ต ้อ ง พ ิจ า ร ผ า ถ ึง ค ว า ม  เ ห ม า ะ ล ม  

แ ล ะ ร า ย ล ะ  เ อ ีย ด ข อ ง ก า ร ล ง ท ุน  แ ล ะ ก า ร ใ ช ้อ ฯ น า จ ก า ร ล ง ท ุน ข อ ง ท ร ัล ต ี ใ ห ้ร ว ม ถ ึง ก า ร ท ี่ท ร ัล ต ีด ้อ ง  

พ จ า ร ผ า ถ ง ก า ร ก ร ะ จ า ย ก า ร ล ง ท ุน  ( D i v e r s i f i c a t i o n  o f  I n v e s t m e n t s  o f  T r u s t )

ใ น ก ร ผ ีท ี่จ ' ฯ เ ป ็น  ท ั้ง น ี้ เ พ ื่อ ก ร ะ จ า ย ค ว า ม เ ล ี่ย ง แ ล ะ ค ว ร จ ะ ไ ด ้ร ับ ค ฯ แ น ะ น ฯ จ า ก ม ีอ อ า ช ีพ 7 2

ก ฎ ห ม า ย พ ย า ย า ม ป ้อ ง ก ัน ม ิใ ห ้ เ ก ิด ค ว า ม  เ ล ีย ห า ย จ า ก ก า ร ด ัด ส ิน ใ จ ล ง ท ุน ท ี่ไ ม ่ล ม ค ว ร ข อ ง ท ร ัล ต ี 

ก า ร ค ว บ ด ุม ข อ ง ก ฎ ห ม า ย แ บ ่ง อ อ ก ไ ด ้เ ป ็น  4  ร ะ ด ับ  ด ัง น ี้

72 P h i l i p  H .  P e t t i t  P 3 3 9 - 3 4 0
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1 . ท ร ัล ต ีจ ะ ต ้อ ง ก ฯ ห น ด ซ ่อ ง ท า ง ก า ร ล ง ท ุน ด ้ว ย ม ุม ม อ ง ท ี่ม ีห ล ัก ก า ร ต า ม ก ฎ ห ม า ย จ า ร ีต ป ร ะ  เ พ ผ ี 

( T r a d i t i o n a l  C o m m o n  L a w )  ล ฯ ห ร ับ ก า ร ช ั่ง น ้ฯ ห น ัก ร ะ ห ว ่า ง ค ว า ม  เ ส ี่ย ง ก ับ ก า ร ใ ช ้ค ว า ม ร ะ ม ัด ร ะ ว ัง  เ ป ็น  

ไ ป ต า ม ห ล ัก ก า ร ท ี่ว ิฤ } ผ ช น พ ึง ค ว ร ก ร ะ ท ฯ ต ่อ ธ ุร ก ิจ ข อ ง ต น  ( p r u d e n t  m a n  o f  b u s i n e s s )  ใ น น า ม ข อ ง บ ุค ค ล  

อ ื่น  ด ัง ท ี่ไ ต ้ว า ง บ ร ร ท ัด ฐ า น ไ ว ้ใ น ค ด ี S p e i g h t  V  G a u n t  ( เ ป ็น ค ด ีเ ก ี่ย ว ก ับ ท ร ัล ต ีไ ต ้ม อ บ เ ง ิน ใ ห ้แ ก ่น า ย ห น ้า ช ื้อ  

ข า ย ห ุ้น  เ พ ี่อ ก อ ง ท ร ัล ต ี แ ล ะ น า ย ห น ้า ด ัง ก ล ่า ว ย ัก ย อ ก  เ ง ิน ไ ป  เ ซ ่น น ี้ถ ึอ ว ่า ท ร ัล ต ีไ ม ่พ ึง ต ้อ ง ร ับ ผ ิด ใ น ค ว า ม ล ูถ ฺ! ห า ย  

ข อ ง เ ง ิน จ ฯ น ว น น ี้ เ น ื่อ ง จ า ก ค า ล เ ห ็น ว ่า เ ข า ไ ต ้ก ร ะ ท ฯ ก า ร ด ้ว ย ค ว า ม ร ะ ม ัด ร ะ ว ัง เ ซ ่น  เ ด ีย ว ก ับ บ ุค ค ล อื่นพึงกระทฯ 

ใ น ภ า ว ะ ก า ร ผ ี เ ซ ่น  เ ด ีย ว ก ัน น ี้แ ล ้ว )

2 .  ท ร ัล ต ีต ้อ ง แ ล ด ง ถ ึง ค ว า ม ล า ม า ร ถ ใ น ก า ร ด ูแ ล ท ร ัพ ย ัล ิน เ ป ็น อ ย ่า ง ด ีต า ม  C o m m o n  L a w

3 .  T r u s t e e  I n v e s t m e n t  A c t  o f  1 9 6 1  ไ ต ้ก ฯ ห ใ 1ด ห ล ัก เ ก ถ ! ๆ ๆ เ พ ี่อ ใ ห ้ม ั่น ใ จ ว ่า ห ล ัก ก า ร แ ล ะ  

ม า ต ร ฐ า น ก า ร ด ูแ ล ร ัก ษ า ท ร ัพ ย ์ล ิน ข อ ง ท ร ัล ต ี เ ป ็น ไ ป ด า ม ค ว า ม  เ ห ม า ะ ล ม แ ล ะ ล ม ค ว ร  ป ร ะ ก า ร แ ร ก ค ือ  ก า ร ก ฯ ห น ด  

ใ ห ้ก า ร ล ง ท ุ- น ค ว ร ม ีก า ร แ บ ่ง ล ร ร  เ พ ี่อ ก ร ะ จ า ย ค ว า ม  เ ส ี่ย ง  แ ล ะ ป ร ะ ก า ร ท ี่ล อ ง  ก า ร ล ง ท ุน ใ น ห ล ัก ท ร ัพ ย ์ท ีม ีค ว า ม  

เ ส ี่ย ง ห ร ีอ ซ ับ ช ้อ น ค ว ร ด ฯ เ น ิน ก า ร โ ด ย ค ฯ แ น ะ น ฯ ข อ ง ม ีอ อ า ช ีพ อ ย ่า ง แ ท ้จ ร ิง

4 .  T r u s t e e  I n v e s t m e n t  A c t  o f  1 9 6 1  ไ ด ้ก ฯ 'ห - น ด ห ล ัก เ ก ณ 'ท ี่' ใ ห ้ท ร ัล ต ีแ บ ่ง ล ร ร ท ร ัพ ย ์ส ิน  

เ พ ี่อ ก า ร ล ง ท ุน อ ย ่า ง เ ห ม า ะ ล ม  แ ล ะ ป ล อ ด ภ ัย จ า ก ก า ร ข า ด ท ุน  ด ัง  เ ซ ่น ม า ต ร า  2  ก ฯ ห น ด ว ่า ท ร ัล ต ีล า ม า ร ถ น ฯ  

ท ร ัพ ย ์ล ิน ท ร ัล ต ีไ ป ล ง ท ุน ใ น ห ุ้น  ( e q u i t i e s )  ไ ด ้เ พ ีย ง ค ร ึ่ง ห น ึ่ง  ล ่ว น อ ีก ค ร ึ่ง ห น ึ่ง จ ะ ต ้อ ง ฝ า ก ล ะ ล ม ไ ว ้ใ น ห ล ัก  

ท ร ัพ ย ์ ม า ต ร ก า ร น ี้เ ร ีย ก ว ่า  " a  f a i l - s a f e  d e v i c e "  7 3

น อ ก จ า ก  T h e  T r u s t e e  A c t  1 9 2 5  ไ ต ้ว า ง ห ล ัก  เก ถ ! ๆ ๆ ท ั่ว ไ ป  เ ก ี่ย ว ก ับ ห ล ัก ก ฎ ห ม า ย ท ร ัล ต ี แ ล ะ  

T h e  T r u s t e e  I n v e s t m e n t  A c t  1 9 6 1  ไ ต ้ว า ง ห ล ัก เ ก ถ ! ๆ ๆ เ ก ี่ย ว ก ับ อฯน า จ ใ น ก า ร ล ง ท ุน ข อ ง ท ร ัล ต ีแ ล ้ว

73
S i m o n  G a r d n e r .  A n  I n t r o d u c t i o n  t o  t h e  L a w  o f  T r u s t  p  1 1 9 - 1 2 0
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ป ร ะ เ ท ศ อ ัง ก ฤ ษ ไ ด ้อ อ ก ก ฎ ห ม า ย เ พ ี่อ ก า ร ค า บ ค ุม ธ ุร ก ิจ ก า ร ล ง ท ุน  ( i n v e s t m e n t  b u s i n e s s )  แ ล ะ ม ีห ล ัก เ ก ถ ! ฑ  

ก า ร ใ ห ้ค ว า ม ค ุ้ม ค ร อ ง เ ง ิน ข อ ง ล ุก ค ้า  ( c l i e n t s '  m o n e y )  ซ ึ่ง ถ ือ โ ด ย บ ร ิษ ัท อ ัน เ ป ็น ห ล ัก ก ฎ ห ม า ย ท ีก อ ต ั้ง ท ร ัล ต ้ 

ข ึ้น โ ด ย ผ ล ข อ ง ก ฎ ห ม า ย  ( S t a t u t o r y  T r u s t s )  ซ ึ่ง น ่า ศ ึก ษ า  ก ฎ ห ม า ย ด ัง ก ล ่า ว ศ ึอ  T h e  F i n a n c i a l  

S e r v i c e  a c t  1 9 8 6

ล ัก ษ ถ ! ะ พ ิ เ ศ ษ ข อ ง พ ร ะ ร า ช บ ัถ ฺฅ ัด ิน ี้ก ฯ ห น ด ใ ห ้ม ีก า ร ค ว บ ค ุม ก า ร บ ร ะ ก อ บ ธ ุร ก ิจ ก า ร ล ง ท ุน โ ด ย ล อ ง  

อ ง ค ้ก ร ค ือ  อ ง ค ้ก ร ข อ ง ร ัฐ  ( T h e  S e c u r i t i e s  a n d  I n v e s t m e n t  B o a r d )  แ ล ะ อ ง ค ก ร ก * า ก ับ ด ูแ ล ต น  

เ อ ง  ( S e l f  R e g u l a t o r y  O r g a n i s a t i o n )  ไ ด ้ แ ก ่  S t o c k  E x c h a n g e ,  T h e  A s s o c i a t i o n  o f  

I n t e r n a t i o n a l  B o n d  D e a l e r s ,  L I F F E  แ ล ะ  T h e  N a t i o n a l  A s s o c i a t i o n  o f  S e c u r i t y  

D e a l e r s  a n d  I n v e s t m e n t  M a n a g e r

T h e  S e c u r i t i e s  a n d  I n v e s t m e n t  B o a r d  ท ฯ ห น ้า ท ี่อ น ุม ัต ิแ ล ะ ด ูแ ล ก า ร บ ฎ ิบ ัต ิง า น ข อ ง  

S e l f  R e g u l a t o r y  O r g a n i s a t i o n  ต ่ า ง  ๆ  โ ด ย จ ะ ร ับ ผ ิด ช อ บ ใ น ก า ร ก ฯ ห น ด ก ฎ  เ ก ถ ! ท ี่ค ว บ ค ุม ผ ับ ร ะ ก อ บ  

ธ ุร ก ิจ ท ี่ S e l f  R e g u l a t o r y  O r g a n i s a t i o n  อ น ุม ัต ิใ ห ้เ ข ้า เ ป ็น ล ม า ซ ิก แ ต ่ล ะ แ ห ง  ท ั้ง น ี้ ก ฎ เ ก ถ ! ท ี่ด ัง  

ก ล ่า ว ไ ด ้ร ับ ค ว า ม  เ ห ็น ช อ บ จ า ก  T h e  S e c u r i t i e s  a n d  I n v e s t m e n t  B o a r d

ก า ร ค ว บ ค ุม โ ด ย ล อ  ง อ  ง ค ก ร น ี้ ล ี่ง ท ี่ว ัด ค ว า ม ล ฯ  เ  ร ็จ ใ น ก า ร ก ฯ ก ับ ด ูแ ล ค ือ

1 .  อ ง ค ้ก ร ก ฯ ก ับ ด ูแ ล ต น เ อ ง  ซ ึ่ง ม ีล ม า ซ ิก ท ี่ป ร ะ ก อ บ ธ ุร ก ิจ ก า ร ล ง ท ุน ต ่า ง  ๆ  ต ้อ ง ม ีก า ร อ อ ก ก ฎ  

ป ฎ ิษ ัต ิท ี่ เ ป ็น ม า ต ร ฐ า น ข ั้น ต ฯ่ ล ฯ ห ร ับ ล ม า ซ ิก  ใ น ก า ร บ ร ะ ก อ บ ธ ุร ก ิจ ต า ม ท ี่ก ฎ ห ม า ย ก ฯ ห น ด แ ล ะ อ อ ก ก ฎ ท ี่ เ ป ็น  

ม า ต ร ฐ า น ท ี่ล ุง ข ึ้น ด า ม ค ว า ม ต ้อ ง ก า ร ข อ ง ล ม า ซ ิก

2 .  ก ฎ ท ี่อ อ ก โ ด ย อ ง ค ก ร ก ฯ ก ับ ด ูแ ล ต น เ อ ง  แ ล ะ  S e c u r i t i e s  a n d  E x c h a n g e  

C o m m i  s s  i o n s  จ ะ ไ ด ้ร ับ ก า ร ษ ัง ค ับ ใ ช ้ใ ห ล้ม า ซ ิก บ ฎ ิษ ัต ิใ ห ้ถ ูก ต ้อ ง อ ย ่า ง  เ ค ร ่ง ค ร ัด

3 .  ก ฎ ท ี่อ อ ก ม า โ ด ย จ ะ ต ้อ ง ม ีค ว า ม ย ืด ห ย ุ่น  แ ล ะ ไ ม ่ข ัด ข ว า ง พ ัฒ น า ก า ร ข อ ง ต ล า ด ท ุน  ร า ม ท ั้ง  

ไ ม  เ ป ็น อ ุบ ล ร ร ค ต ่อ ว ิธ ีบ ฎ ิษ ตั ิข อ ง ธ ุร ก ิจ ด ้า ย

ใ น ก า ร ป ร ะ ก อ บ ธ ุร ก ิจ  i n v e s t m e n t  b u s i n e s s  ผ ับ ร ะ ก อ บ ธ ุร ก ิจ จ ะ ต ้อ ง ล ม ัค ร  เ ป ็น ล ม า ซ ิก

ข อ  ง อ  ง ค ้ก ร ก ฯ ก ับ ด แ ล ต น  L อ  ง
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I n v e s t m e n t  B u s i n e s s  ไ . ด ้ น ก ่

า .  A c q u i r i n g  o r  d i s p o s i n g  o f  i n v e s t m e n t  ไ ด ้แ ก ่ ก า ร ช ีอ  ก า ร ข า ย  ก า ร จ อ ง  

ก า ร ร ับ ป ร ะ ก ัน เ พ ื่อ ก า ร ล ง ท ุน  ไ ม ่ว ่า เ พ ื่อ ต น  เ อ ง ห ร ี อ เ พ ื ่ อ ล ู ก ค ้ า  ( a s  p r i n c i p a l  o r  a s  a g e n t )

2 .  A r r a n g i n g  f o r  A c q u i r i n g  o r  d i s p o s i n g  o f  i n v e s t m e n t  ไ ด ้แ ก ่ ก า ร จ ัด ก า ร  

ใ ห ้ม ีก า ร ซ ื้อ ข า ย แ ล ะ ก า ร ใ ด  ๆ  ท ี่เ ก ี่ย ว ก ับ ก า ร ล ง ท ุน  เ พ ื่อ ล ูก ค ้า

3 .  M a n a g i n g  i n v e s t m e n t  ไ ด ้แ ก ่ ก า ร บ ร ิห า ร ท ร ัพ ย ์ส ิน  ห ร ีอ เ ง ิน ล ง ท ุน ข อ ง บ ุค ค ล อ ื่น

4 .  I n v e s t m e n t  a d v i c e  ไ ด ้แ ก ่ ก า ร ใ ห ้ค ฯ แ น ะ น ฯ ใ น ก า ร ซ ื้อ  ก า ร ข า ย  ห ร ือ ก า ร ใ ด  ๆ  

ท ี่ เ ก ี่ย ว ก ับ ก า ร ล ง ท ุน

5 .  C o l l e c t i v e  i n v e s t m e n t  s c h e m e s  ไ ด ้แ ก ่ ก า ร จ ัด ต ัง  ก า ร ด ฯ เ น ิน ง า น  แ ล ะ ก า ร  

ด ฯ เ น ิน ก า ร เ พ ื่อ เ ล ิก ก อ ง ท ุน ร ว ม  ต ล อ ด จ น ก า ร  เ ป ็น ผ ุ้ด ุแ ล ผ ล ป ร ะ โ ย ซ น ิ ( T r u s t e e )  ข อ ง ก อ ง ท ุน ร ว ม  7 4

ท ภ เ ก ี่ย ว ก ับ เ ง ิน ข อ ง ล ูก ค ้า  ( c l  i e n t s '  m o n e y )

ข อ บ  เ ข ต ข อ ง ก า ร ท ฯ ก ับ ด ุแ ล

T h e  S e c u r i t i e s  I n v e s t m e n t  B o a r d  ไ ด ้อ อ ก ก ฎ  เ ก ถ ท า เ ก ีย ว ก ับ  เ ง ิน ท ีเ บ ็น ข อ ง ล ก ค ้า  

ข อ ง บ ร ิษ ัท  ซ ึ่ง บ ร ิษ ัท ม ีอ ฯ น า จ ท ี่จ ะ ด ฯ เ น ิน ธ ุร ก ิจ ก า ร ล ง ท ุน  ก ฎ ด ัง ก ล ่า ว ค ีอ  T h e  F i n a n c i a l  S e r v i c e s  

( C l i e n t s ’ M o n e y )  R e g u l a t i o n  1 9 8 7  ห ร ื อ  T h e  C l i e n t s '  M o n e y  R e g u l a t i o n s  ป ร ะ ก า ค  

ฉ บ ับ น ี้ก ฯ ห น ด ใ ห ้แ ย ก เ ง ิน ข อ ง ล ูก ค ้า อ อ ก จ า ก เ ง ิน ข อ ง บ ร ิษ ัท  แ ล ะ ต ้อ ง ก า ร ใ ห ้เ ง ิน ด ัง ก ล ่า ว จ ่า ย เ ข ้า บ ัฤ ] ช ีข อ ง ล ูก ค ้า  

ใ น ธ น า ค า ร แ ย ก ด ่า ง ห า ก อ อ ก ไ ป  โ ด ย ต ้อ ง ม ีก า ร ล ง บ ัฉ ฺเ ช ีอ ย ่า ง ด ุก ต ้อ ง ด ้ว ย  ซ ึ่ง ล ัก ษ ถ ! ะ ข อ ง ก า ร อ อ ก ป ร ะ ก า ค ด ัง  

ก ล ่า ว  เ ร ีย ก ไ ด ้ว ่า เ ป ็น ก า ร ก ่อ ต ั้ง ท ร ัล ต ัโ ด ย ผ ล ข อ ง ก ฎ ห ม า ย  ( S t a t u t o r y  T r u s t s )

ก ฎ เ ก ถ ท า ใ น ก า ร แ ย ก เ ง น ข อ ง ล ูก ค ้า  ( t h e  s e g r e g a t i o n  o f  c l i e n t s ’ m o n e y )

ใ ห ้ใ ช ้บ ัง ค ับ ก ับ ท ุก บ ร ิษ ัท ท ี่ด ฯ  เ น ิน ธ ุร ก ิจ ก า ร ล ง ท ุน  ย ก  เ ว ้น ก ร ผ ีด ัง น ี้
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ข )  บ ร ิษ ัท ซ ึ่ง ม ีอ ฯ น า จ ท ี่จ ะ ด ฯ เ น ิน ธ ุร ก ิจ ป ร ะ ก ัน ภ ัย ใ น ป ร ะ เ ท ศ อ ัง ก ฤ ษ ห ร ิอ บ ร ิษ ัท  f r i e n d l y

s o c i e t y  ท ี่จ ด ท ะ เ บ ีย น ใ น อ ัง ก ฤ ษ  แ ล ะ ต ร า บ เ ท ่า ท ี่บ ร ิษ ัท ด ัง ก ล ่า ว ค ูก ก ฯ ก ับ  ( g o v e r n e d )  โ ด ย ก ฎ ข อ ง  

อ ง ค ์ก ร ก , า ก ับ ด แ ล ต น เ อ ง  ( S R O )  ท ี่จ ัด ต ั้ง ,โ ด ย ค ผ ะ ก ร ร ม ก า ร  ( T h e  B o a r d )  ห ร ิอ ใ น ก ร ณ ีข อ ง  f r i e n d l y  

s o c i e t y  ท ี่จ ัด ต ั้ง ' โ ด ย  S I B  ท ั้ง ล อ ง ก ร ณ ีค ูก ก ฯ ห น ด ว ่า  เ ง ิน ข อ ง ล ูก ค ้า จ ะ ต ้อ ง อ ย ู่ใ น บ ัฤ ! ซ ี เ ฉ พ า ะ ข อ ง ล ูก ค ้า  

แ ล ะ ไ ม ่ถ ีอ ว ่า เ ป ็น ล ่ว น ข อ ง ท ร ัพ ย ์ส ิน ข อ ง บ ร ิษ ัท ด ัง ก ล ่า ว ใ น ก ร ณ ีล ้ม ล ะ ล า ย

ค )  เ ง ิน ข อ ง ล ก ค ้า ไ ต ้ร ับ โ ด ย บ ร ิษ ัท น อ ก ป ร ะ เ ท ค อ ัง ก ฤ ษ  ซ ึ่ง เ ก ิด ข ึ้น จ า ก ก า ร ด ฯ  เ น ิน ธ ุร ก ิจ ก า ร  

ล ง ท ุน ท ี่ เ ก ี่ย ว ข ้อ ง ก ับ ต า ง ป ร ะ  เ ท ค  แ ล ะ

ง )  บ ร ิษ ัท ไ ต ้ร ับ เ ง ิน จ า ก ก า ร ด ฯ เ น ิน ก า ร ท ี่ไ ต ้ร ับ ก า ร ย ก เ ว ้น ก า ย ใ ต ้ T h e  F i n a n c i a l  

S e r v i c e  a c t  1986 เ ช ่น  ธ ุร ก ร ร ม ใ น ต ล า ด ก า ร เ ง ิน ล อ น ด อ น โ ด ย บ ร ิษ ัท ท ี่จ ด ท ะ เ บ ีย น ก ับ ธ น า ค า ร แ ห ง  

อ ัง ก ฤ ษ  ( l i s t e d  b y  t h e  B a n k  o f  E n g l a n d )

ป ร ะ ก า ศ ด ัง ก ล ่า ว ก ฯ ห น ด ใ ห ้บ ร ิษ ัท จ ่า ย  เ ง ิน ข อ ง ล ูก ค ้า  เ ข ้า บ ัฤ เ ซ ีธ น า ค า ร แ ย ก ด ่า ง ห า ก จ า ก ต น  

แ ล ะ จ ้ด ท ฯ ร า ย ง า น บ ัฤ เ ซ ีอ ย ่า ง ค ูก ต ้อ ง  ย ก  เ ว ้น แ ด ่บ ร ิษ ัท ท ี่ไ ด ้ร ับ ย ก  เ ว ้น ไ ม ่ต ้อ ง แ ย ก บ ัฤ เ ซ ี แ ล ะ ร า ม ถ ึง ย ก  เ ว ้น ใ ห ้ 

บ ร ิษ ัท ท ี่ม ีอ ฯ น า จ ด ฯ เ น ิน ธ ุร ก ิจ ก า ร ล ง ท ุน โ ด ย ล ม า ซ ีก ข อ ง  S R O  ซ ึ่ง ก ฯ ห น ด ไ ว ้เ ป ็น ก า ร เ ฉ พ า ะ  ห ร ิอ 'โ ด ย ก า ร ถ ึอ  

ค ร อ ง ต ร า ล า ร แ ล ด ง ส ิท ธ ิท ี่ด ฯ  เ น ิน ธ ุร ก ิจ ท ี่อ อ ก โ ด ย อ ง ค ์ก ร ว ิซ า ซ ีพ ท ี่ไ ต ้ร ับ ก า ร ก ฯ ห น ด ไ ว ้ เ ป ็น พ ิ เ ศ ษ  อ ย า ง ไ ร ก ิด ี 

ถ ้า บ ร ิษ ัท ม ีอ ฯ น า จ ป ร ะ ก อ บ ธ ุร ก ิจ ก า ร ล ง ท ุน โ ด ย ล ม า ซ ีก ภ า พ ข อ ง  S R O  จ ฯ น ว น  2  แ ห ่ง ห ร ิอ ม า ก ก ว ่า น ั้น  ห ร ิอ  

โ ด ย ก า ร ถ ึอ ต ร า ล า ร ท ี่อ ก ก โ ด ย อ ง ค ์ก ร ว ิซ า ซ ีพ  บ ร ิษ ัท ไ ต ้ร ับ ก า ร ย ก เ ว ้น ต ่อ เ ม ี่อ  S R O  ห ร ิอ อ ง ค ์ก ร ว ิซ า ซ ีพ ต ก ล ง ว ่า  

ก ฎ ข อ ง ต น ก ฯ ห น ด ใ ห ้ เ ง ิน ข อ ง ล ูก ค ้า ต ้อ ง แ ย ก ด ่า ง ห า ก  แ ล ะ จ ัด ท ฯ บ ัผ ฺซ ีใ ห ้อ ย ่า ง ค ูก ต ้อ ง  ก ิจ ะ ค ูก บ ัง ค ับ ใ ช ้ก ับ บ ร ิษ ัท  

น ั้น ด ้ว ย

ก) บริษัทท่ีอยู่ภายใต้หน้ีโดยผลของกฎVIมาย (an o b lig a tio n  by sta tue) ท่ีจะต้อง
ยีดกีอ I งินฃองลูกค้าไว้ในบัฤ!ซีธนาคารด่างหากจาก I งินของบริษัทของตน ด ังน้ัน เงินของลูกค้าจะไม่คูกบังค้บ
ซฯระหน้ีโดย เจ้าหน้ีท่ัวไปของบริษัท เช่น s o l ic i to r
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เ ง ิน ข อ ง ล ูก ค ้า  ( c l  i e n t s ’ m o n e y )  ห ม า ย ถ ืง เ ง ิน ท ี่ใ ช ้ เ พ ื่อ ด ฯ เ น ิน ธ ุร ก ิจ ก า ร ล ง ท ุน  โ ด ย

ก )  บ ร ิษ ัท ถ ือ ไ ว ้ ห ร ีอ ไ ต ้ร ับ  เ ง ิน ข อ ง ล ูก ค ้า เ น ื่อ ง จ า ก ข ้อ ด ก ล ง ก า ร ล ง ท ุน  ( ต ั ว อ ย ่ า ง เ ซ ่ น  ข ้อ  

ต ก ล ง  เ ก ี่ย า ก ับ ธ ุร ก ร ร ม ก า ร ล ง ท ุน ข อ  ง ด ู่ล ัฤ เ ท ฺท ท ั้ง ล อ ง ฝ า ย  ) ท ี่บ ร ิษ ัท  เ  ข ้า ท ฯ ล ัฤ เ ผ า ด ้ว ย ใ น น า ม ข อ ง ล ูก ค ้า  แ ล ะ  

ย ัง ไ ม ่ถ ืง ก ฯ ห น ด ซ ฯ ร ะ โ ด ย ท ัน ท ี แ ล ะ ม อ บ ใ ห ้บ ร ิษ ัท เ พ ื่อ ษ ัผ ฺซ ีข อ ง ล ูก ค ้า  ( เ ซ ่น  ซ ฯ ร ะ ค ่า ธ ร ร ม  เ น ีย ม  ห ร ือ 'น า ย  

ห น ้า  ห ร ือ ซ ฯ ร ะ ค ่า ร า ค า ข อ ง ก า ร ล ง ท ุน ซ ึ่ง เ อ จ า ก บ ร ิษ ัท  ห ร ือ  เ บ ็น ค ่า ซ ด ใ ช ้ร า ค า ท ี่บ ร ิษ ัท จ ่า ย  เ พ ื่อ ก า ร ล ' พ ุน  

ข อ ง ล ู ก ค ้ า )  ห ร ื อ

วัตถุ!!ระลงค์ของการขยายข้อยก เวันจากกฎท่ีกฯหนดให้แยก เงินของลูกค้าด่างหากด่อลมาซิก
ของ SRO และผู้ถือตราสารคีอ เพ่ือหลีกเล่ียงการท่ีบริษัทต้องอยู่ภายใต้การบังคับใช้ท้ังโดยกฎเกท!ทีของ
คผะกรรมการและกฎขององค์กรกฯกับดูแลตนเอง

ข ) บ ร ิษ ัท จ ่า ย  เ  ข ้า บ ัผ ฺช ีล ูก ค ้า ใ น ก า ร บ ฎ ิษ ัต ิต า ม ห น ี้ภ า ย ใ ต ้ก ฎ  เ  ง ิน ข อ  ง ล ูก ค ้า  ( c l  i e n t s '

m o n e y )  ห ร ือ ก ฎ ข อ ง  S R O  ห ร ือ อ ง ค ์ก ร ว ิช า ช ีพ อ ื่น  ๆ  ท ี่เ ก ี่ย ว ข ้อ ง

บ ร ิษ ัท ล า ม า ร ถ  เ ก ็บ ร ัก ษ า  เ ง ิน ข อ ง ล ูก ค ้า ท ี่ถ ืง ก ฯ ห น ด ซ ฯ ร ะ โ ด ย ท ัน ท ี แ ล ะ ใ ช ้ด ุล พ ิน ิจ จ ่า ย ไ ต ้ เ อ ง  

ห า ก ว ่า ห น ี้ท ี่ เ ก ี่ย ว พ ัน ก ับ  เ ง ิน น ั้น ก ร ะ ท ฯ ก า ร โ ด ย บ ร ิษ ัท  แ ล ะ  เ ป ็น  เ ร ื่อ ง ท ี่ เ ป ็น ไ บ ไ ต ้ล ฯ ห ร ับ บ ร ิษ ัท ท ี่จ ะ ก ฯ ห น ด ว า  

ค ่า ธ ร ร ม เ น ีย ม  ค ่า ค อ ม ม ิซ ซ ั่น  ฯ ล ฯ  ค ว ร จ ะ จ ่า ย อ อ ก จ า ก เ ง ิน ข อ ง ล ูก ค ้า ก ่อ น ก า ร ล ง ท ุน ล ิ้น ส ุด ล ง  ย ก เ ว ้น แ ด ่ 

เ ก ิด ค ว า ม ผ ิด พ ล า ด ท ฯ ใ ห ้ไ ม ่ล ฯ  เ ร ็จ  เ น ื่อ ง ม า จ า ก ค ว า ม ผ ิด พ ล า ด ข อ ง ค ่ล ัผ ฺผ ฺา ฝ า ย อ ื่น ท ั้ง ห ม ด

เ ง ิน ท ี่ไ ต ้ร ับ ห ร ือ ถ ือ โ ด ย บ ร ิษ ัท ไ ม ่น ับ ว ่า เ ป ็น เ ง ิน ข อ ง ล ูก ค ้า  ห า ก ว ่า

ก )  ล ูก ค ้า เ ป ็น น ัก ล ง ท ุน ม ีอ อ า ช ีพ ท ี่เ ก ี่ย ว ข ้อ ง ก ับ ก า ร บ ร ิห า ร ใ ด  ๆ  ซ ึ่ง บ ร ิษ ัท จ ัด ก า ร ใ ห ้ ห ร ือ น ัก  

ล ง ท ุ! พ ี่ม ีบ ร ะ ล บ ก า ร ผ ์ท ี่บ ร ิษ ัท ด ฯ เ น ิน ก า ร ล ' พ ุน ด ้ว ย  ห ร ือ ใ น น า ม ข อ พ ุค ค ล ผ ู้น ั้น  โ ด ย ล ูก ค ้า ใ ห ้ค ว า ม เ ห ็น ข อ บ  

เ ป ็น ห น ัง ล ีอ ว ่า  เ ง ิน ท ุน ข อ ง ต น ท ี่บ ร ิษ ัท ไ ด ้ร ับ ห ร ือ ถ ือ ไ ว ้ ไ ม ่ค ว ร เ ก ็บ ไ ว ้ใ น ฐ า น ะ  C l i e n t s ’ M o n e y  ห ร ือ



4 7

ข )  บ ร ิษ ัท ไ ด ้ร ับ ห ร ีอ ถ ือ I ง ิน จ า ก  ห ร ือ ถ ือ I ง ิน เ พ ื่อ บ ุค ค ล อ ื่น ซ ึ่ง ม ีอ ฯ น า จ จ ัด ก า ร ล ง ท ุน  แ ล ะ เ พ ื ่ อ  

บ ุค ค ล ท ี่บ ร ิษ ัท ใ ห ้บ ร ิก า ร ก า ร ล ง ท ุน ท ี่ เ ก ี่ย ว ข ้อ ง ก ับ ธ ุร ก ิจ น ั้น  แ ล ะ บ ุค ค ล ด ัง ก ล ่า ว แ จ ้ง แ ก ่บ ร ิษ ัท ว ่า  เ ง ิน น ั้น ไ ม ่ เ ป ็น  

c l  i e n t s ’ m o n e y  ^
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ป ? ะ  เ ท ศ ล ห ุร ัธ อ  เ ม ร ิก า  

ว ิว ัด เ น า ท า ? ข อ  ง ก ภ ,ห ม า ย

ก ฎ ห ม า ย อ  เ ม ? ก ัน ม ี? า ก ฐ า น ม า จ า ก ก ฎ ห ม า ย อ ัง ก ฤ ษ  ท ั้ง น ี้ เ ป ็น ผ ล จ า ก ป ร ะ ว ัต ิค า ล ด ร ์ท ี่ผ ู้ป ก ค ร อ ง  

อ ัง ก ฤ ษ ไ ด ้น ฯ ก ฎ ห ม า ย  c o r r m o n  l a w  ม า ใ ช ้ใ น ด ิน แ ด น ล ห ? ฐ อ เ ม ? ก า เ ม ื่อ ค ? ง ย ัง  เ ป ็น อ า ผ า น ิค ม ข อ ง อ ัง ก ฤ ษ  

ใ น ค ? ล ด ค ด ว ? ? ษ ท ี่ 1 7  ถ ึง แ ม ้ว ่า ต ่อ ม า ไ ด ้ม ีล ง ค ร า ม ป ฏ ิว ัต ิเ พ ื่อ เ อ ก ร า ซ  ( A m e r i c a n  R e v o l u t i o n )  แ ล ะ  

ษ ว ก อ า ผ า น ิค ม ช น ะ ล า ม า ร ถ จ ัด ต ั้ง ด ิน แ ด น อ า ผ า น ิค ม เ ป ็น ป ร ะ  เ ท ศ อ ิล ร ะ ไ ด ้ แ ต ่บ ร ร ด า ร ัฐ ด ่า ง  ๆ  ก ็ย ัง ย อ ม 'ร ัป  

น ับ ถ ีอ ก ฎ ห ม า ย ข อ ง อ ัง ก ฤ ษ ต ล อ ด ม า จ น ก ร ะ ท ั้ง ท ุก ว ัน น ิ

แ น ว ค ว า ม ค ิด เ ก ี่ย ว ก ับ ก ฎ ห ม า ย ว ิธ ีพ ิจ า ร ผ า ค ด ีข อ ง อ ัง ก ฤ ษ ท ี่ม ีอ ิท ธ ิพ ล ต ่อ ร ะ บ บ ก ฎ V เ ม า ย อ เ ม ร ิก ัน  

ร ูป แ บ บ ห น ึ่ง ไ ด ้แ ก ่ ก า ร พ ัด เ น า ก ฎ ห ม า ย แ ล ะ ว ิธ ีพ ิจ า ร ผ า ค ด ีพ ื่เ ร ีย ก ว ่า  " e q u i t y "  โ ด ย  C h a n c e l l o r

ใ น ค ร ิล ต ค ต ว ร ร ษ ท ี่ 1 4  แ ล ะ  1 5  ค า ล ห ล ว ง  ( t h e  K i n g ’ s  C o u r t s )  เ ข ้ม ง ว ด ใ น ก า ร ท ีจ ะ ร ับ พ ิจ า ร ผ า ค ด ี 

ป ร ะ เ ภ ท ต า ง  ๆ  C h a n c e l l o r  ซ ึ่ง  เ ป ็น ผ ู้ท ี่ใ ก ล ้ช ิด ก ับ ก ษ ัต ร ิย ์ม า ก ท ี่ล ุด แ ล ะ  เ ป ็น ข ้า ร า ช ล ฯ น ัก ท ีม ีบ ท บ า ท ล ฯ ค ัผ ฺ 

ข อ ง ป ร ะ เ ท ศ ไ ด ้จ ัด ต ั้ง ค า ล พ ิเ ศ ษ  ( C o u r t  o f  C h a n c e r y )  เ พ ื่อ ร ับ พ ิจ า ร ผ า ค ด ีท ี่ศ า ล ห ล ว ง ป ฎ ิ เ ล ธ ไ ม ร ับ  

พ ิจ า ร ผ า  อ ฯ น า จ พ ิจ า ร ผ า ข อ ง  C o u r t  o f  C h a n c e r y  จ ึง ก ว ้า ง ข ว า ง ม า ก  ร ว ม ท ั้ง  C o u r t  o f  

C h a n c e r y  ย อ ม ร ับ พ ิจ า ร ผ า ค ด ีบ า ง ป ร ะ  เ ภ ท ท ี่ศ า ล  c o m m o n  l a w  ไ ม ่ย อ ม ร ับ  เ ซ น ค ด ี t r u s t  ซ ื่ง ห ม า ย ถ ึง  

ก า ร จ ัด ก า ร ก อ ง ท ร ัพ ย ์ส ิน เ พ ื่อ ป ร ะ โ ย ช น ์ข อ ง บ ุค ค ล ห น ึ่ง บ ุค ค ล ใ ด  e q u i  t y  จ ึง ม ีล ภ า พ เ ห ม ีอ น ภ า ค ผ น ว ก ข อ ง  

ก า ร อ ฯ น า ย ค ว า ม ย ุต ิธ ร ร ม ต า ม ร ะ บ บ ก ฎ ห ม า ย อ ัง ก ฤ ษ  แ ต ่ท ั้ง น ี้ก ็ม ิไ ด ้ห ม า ย ค ว า ม ว ่า  C o u r t  o f  C h a n c e r y  

ม อ ฯ น า จ พ ิจ า ร ผ า ค ด ีโ ด ย ไ ม ่จ ฯ ก ัด  แ ท ้จ ร ง แ ล ้ว ม ีอ ฯ น า จ  เ พ ีย ง พ จ า ร ผ า พ พ า ก ษ า ค ด ท ค า ล  c o m m o n  l a w  ไ ม  

อ า จ แ ก ้ไ ข  เ ย ีย ว ย า ใ ห ้ไ ด ้ เ ท ่า น ั้น  น อ ก จ า ก น ี้ร ะ บ บ ก า ร อ ฯ น า ย ค ว า ม ย ุต ิธ ร ร ม แ บ บ ผ ล ม โ ด ย ค า ล  c o m m o n  I a w  

แ ล ะ ศ า ล  e q u i t y  ม ีอ ิท ธ ิพ ล ต ่อ ร ะ บ บ ศ า ล ข อ ง ล ห ร ัฐ อ เ ม ร ิก า ด ้ว ย  ถ ึง แ ม ้ว ่า ต ่อ ม า ใ บ ค ร ิล ต ศ ต ว ร ร ษ ท ี่1 9  ไ ด ้ม ี 

ก า ร ย ุบ เ ล ิก ศ า ล  e q u i t y  ท ั้ง ใ น ส ห ร ัฐ แ ล ะ อ ัง ก ฤ ษ  แ ต ่ห ล ัก ก ฎ ห ม า ย  e q u i t y  ก ็ ย ั ง เ ห ส ิ อ อ ย ุ ่  โ ด ย เ ฉ พ า ะ  

อ ย ่า ง ย ี่ง ใ น ส ่ว น ส ิก ข อ ง ค ว า ม ค ิด ข อ ง ผ ู้พ ิพ า ก ษ า  ท น า ย ค ว า ม  แ ล ะ น ัก ก ฎ ห ม า ย ท ั่ว ไ ป น ั้น  c o m m o n  l a w  ก ับ  

e q u i t y  ย ัง เ ป ็น ส ิง ท ี่แ ด ก ต ่า ง ก ัน อ ย ู่ ส ภ า พ บ ัง ค ับ เ พ ื่อ เ ย ีย ว ย า ค ว า ม เ ล ีย ห า ย บ า ง ป ร ะ เ ภ ท ท ี่เ ร ีย ก ว ่า

" i n j u n c t  i o n "  ซ ึ่ง ห ม า ย ถ ึง ค ฯ ส ั่ง ข อ ง ค า ล ท ี่ส ั่ง ใ ห ้ผ ู้ห น ึ่ง ผ ู้ใ ด ก ร ะ ท ฯ ห ร ีอ ห ย ุด ก ร ะ ท ฯ ก า ร อ ย ่า ง ห น ึ่ง อ ย ่า ง ใ ด  

จ ะ ด ้อ ง ใ ช ้ก ฎ ข อ ง  e q u i t y  ( ห ม า ย ถ ึง ก ฎ  เ ก ผ ฑ ท ี่ใ ช ้อ ย ู่ใ น  C o u r t  o f  C h a n c e r y  ก ่อ น ท ี่จ ะ ก ุก ย ก เ ล ิก ไ ป )  

แ ล ะ  เ ซ ่น เ ด ีย ว ก ัน ค ด ี t r u s t  ก ็ต ้อ ง น ฯ ก ฎ ข อ ง  e q u i t y  ม า บ ั ง ค ั บ ใ ช ้  7 6
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ไ ด ้ม ีก า ร พ ัฒ น า ร ะ บ บ ท ร ัล ต ์อ ย ่า ง ม า ก ม า ย  จ า ก ก ร ณ ีก า ร ว ่า จ ้า ง  c o r p o r a t e  t r u s t e e  ใ น ศ ด ี  

T h e  F a r m e r s ’ F i r e  I n s u r a n c e  & L o a n  C o m p a n y  ใ น ก ร ุง น ิว ย อ ร ค  ป ี 1 8 2 2  เ บ น บ ัน ท ัด ฐ า น ใ ห ้ 

c o r p o r a t  i o n  ม ีอ ฯ น า จ บ ร ิห า ร ท ร ัล ต ์ไ ด ้ แ ล ะ  เ พ ม จ ฯ น ว น ม า ก ข ึ้น ใ น เ ว ล า ต อ ม า  7 7

ก า ร ร ว บ ร ว ม ท ภ ห ม า ย ท ร ัฟ ืด ีเ ป ็น ป ร ะ ม ว ล ท ภ ห ม า ย  ( C o d i f i c a t i o n  o f  t h e  L a w  o f

T  r u s t s )

ก ฎ ห ม า ย 'ท ร ัล ด ีส ่ว น 'ใ ห ผ ุ่ป ร า ก ฎ อ ย ู่,ใ น ค ฯ ต ัด ล ิ' น ข อ ง ศ า ล  เ ช ่น  เ ด ีย ว ก ับ ป ร ะ  เ ท ศ อ ัง ก ฤ ษ  ต ่อ ม า  

ป ร า ก ฎ ว ่า ไ ด ้ม ีค ว า ม พ ย า ย า ม ร ว บ ร ว ม ก ฎ ห ม า ย ท ร ัส ด ี เ ป ็น  C o d  i f  i c a t  i o n  โ ด ย ด ีง  เ อ า  เ ฉ พ า ะ บ า ง ล ัว น ข อ ง  

T h e  L a w  o f  T r u s t s  ซ ึ่ง  เ ป ็น แ น ว ท า ง ใ ห ้แ ต ่ล ะ ร ัฐ ใ ช ้ เ ป ็น ต ัว อ ย ่า ง ใ น ก า ร อ อ ก ก ฎ ห ม า ย ท ร ัล ด ี ต ัง น ั้น  

แ ต ่ล ะ ร ัฐ จ ึง ม ีก ฎ ห ม า ย ท ร ัล ด ีท ี่เ ป ็น  S t a t e  l a w  ซ ึ่ง ม ีล ัก ษ ถ ! ะ ใ ก ล ้เ ค ีย ง ก ัน  ค ือ  U n i f o r m  A c t s  ต ่า ง ๆ  

เ ล น อ โ ด ย  T h e  N a t i o n a l  C o n f e r e n c e  o f  C o m m i s s i o n e r s  o n  U n i f o r m  S t a t e  L a w s  เ ช ่น  

T h e  U n i f o r m  T r u s t  A c t ,  T h e  U n i f o r m  C o m m o n  T r u s t  F u n d  A c t  เ ป ็ น ต ้ น

ใ น ป ิ  1 9 3 5  T h e  A m e r i c a n  L a w  I n s t i t u t e  ไ ด ้จ ัด ร ว บ ร ว ม ก ฎ ห ม า ย ท ร ัล ด ีเ ป ็น ! ห ม ว ด ห ม ุ่ 

( T h e  R e s t a t e m e n t  o f  t h e  A m e r i c a n  L a w  o f  T r u s t s )  ข ึ้น เ ป ็น ผ ล ล ฯ เ ร ็จ  ห น ัง ส ิอ ด ้ง ก ล ่า ว

ในช่วงศตวรรษท่ี 19 หลักการ E qu ity  ได้รับการยอมรับเป็นการท่ีวไนในประ1ทค
ลหรัฐอเมริกาเช่นเดียวกับหลักการทรัลดีในชุมชนเก่าแก่ (communities) ของบระเทศ ทรัลดีได้
กลาย เป็นลงลฯคัฤ!ต่อระบบ เศรษฐกิจและลังคม

พ ร เ พ ช ร  ว ิช ิต ช ล ช ัย , ร ะ บ บ ก ฎ ห ม า ย อ เ ม ร ิก ัน  . ด ุล พ า ห  ก ัน ย า ย น  -  ด ุล า ค ม  2 5 2 7

ห น ั า  5 7 - 6 0

Scott on T rusts by Austin Wakeman Sco tt, The Law on T rusts ,
L i t t l e  Brown and Company 1956 ,p 26-27
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ก ล ่า ว ถ ึง ห ล ัก ก า ร ท ร ัล ต ีท ี่ม ีผ ล ต ่อ ก า ร ก ่อ ต ั้ง  แ ล ะ ก า ร บ ร ิห า ร ท ร ัส ต  ใ ใ 4ห ล า ย ๆ  ร ัฐ  ไ ด ้น ฯ  T h e  R e s t a t e m e n t  

ไ ป อ ธ ิบ า ย เ พ ิ่ม เ ต ิม พ ร ้อ ม ท ั้ง ก า ร อ ้า ง อ ิง ค ด ีแ ล ะ ข ้อ ก ฎ ห ม า ย ใ น ร ัฐ น ั้น ๆ  ด ้ว ย  7 8

ท า ? จ ัด ต ั้ง ท ร ัล ต ีใ น ป ร ะ  เ ท ศ ล ห ร ัร อ  เ ม ร ิก า

ป ร ะ เ ท ศ ล ห ร ัฐ อ เ ม ร ิก า ใ น อ ด ีต ท ร ัล ต ีก ร ะ ท ฯ ห น ้า ท ี่โ ด ย บ ุค ค ล ธ ร ร ม ด า แ ล ะ บ ร ิษ ัท ป ร ะ ก ัน ภ ัย  แ ด  

ต ่อ ม า ค ว า ม ต ้อ ง ก า ร ท า ง ด ้า น  f i d u c i a r y  s e r v i c e  ม ีม า ก ข ึ้น  จ ึง ท ฯ ใ ห ้ เ ก ิด ท ร ัล ต ีท า ง ธุรกิจ

( c o r p o r a t e  t r u s t s )  ข น  แ ม ้ว ่า ธ น า ค า ร แ ห ่ง ร ัฐ จ ะ ไ ด ้ด ,า เ น ิน ธ ุร ก ิจ  t r u s t  s e r v i c e s  ม า เ น ิ น ระยะ 
เ ว ล า ห ล า ย น ิ แ ต ่ธ น า ค า ร แ ห ่ง ช า ต ิย ัง ไ ม ่ไ ด ้ม ีก า ร ใ ห ้บ ร ิก า ร ท า ง ด ้า น น ิ้ จ น ก ร ะ ท ั่ง น ิ 1 9 1 3  ไ ด ้ม ีก า ร อ อ ก ก ฎ  

ห ม า ย  T h e  F e d e r a l  R e s e r v e  A c t  ข ึ้น  ก ฯ ห น ด ใ ห ้ธ น า ค า ร ช า ต ิล า ม า ร ถ ใ ห ้บ ร ิก า ร ด ้า น  f i d u c i a r y  

s e r v i c e  ไ ด ้ อ ย ่า ง ไ ร ก ็ต า ม  เ น ื่อ ง จ า ก ค ่า บ ร ิก า ร ด ้า น น ั้ล ุง ม า ก  ด ้ง น ั้น ก า ร ใ ห ้บ ร ิก า ร  f i d u c i a r y

s e r v i c e  โ ด ย ธ น า ค า ร จ ึง ม ีข ึ้น  เ ฉ พ า ะ ใ น ร ัฐ ท ี่ป ร ะ ซ า ซ น ม ีท ร ัพ ย ์ส ิน ม า ก  เ ซ ่น  ท ร ัพ ย ์ส ิน ท ี่ถ ึอ โ ด ย ธ น า ค า ร  

พ า ณ ิช ย ์ท ั้ง ห ม ด  แ ล ะ เ ก ือ บ ร ้อ ย ล ะ  1 7  ท อ ' โ ด ย ธ น า ค า ร แ ห ่ง 'ร ัฐ น ิว ย อ ร ิค ' จ ฯ น 'ว น  4  แ ห ่ง

เ น ื่อ ง จ า ก ก า ร ท ฯ ห น ้า ท ี่ เ ป ็น ท ร ัล ต ีต ้อ ง ม ีค ว า ม ร ับ ผ ิด ซ อ บ ท า ง ล ัง ค ม ล ง ม า ก  ด ้ง น ั้น ร ัฐ จ ึง ต ร ะ ห น ้ก  

ถ ึง ค ว า ม จ ฯ  เ น ิน ท ี่จ ะ ต ้อ ง ก ฯ ก ับ แ ล ะ ค ว บ ค ุม ก า ร ก ร ะ ท ฯ ห น ้า ท ี่น ี้อ ย ่า ง ใ ก ล ้ช ิด  ม ี เ พ ีย ง ไ ม ่ก ี่ร ัฐ  เ ท ่า น ั้น ท ี่อ น ุท ุ! า ต ใ ห ้ 

ธ น า ค า ร ล า ม า ร ถ ใ ห ้บ ร ิก า ร ท ร ัล ต ีด ้ว ย  โ ด ย ร ัฐ ล ่ว น ใ ห ผ ุ่ก ฯ ห น ด ว ่า ธ น า ค า ร แ ห ่ง ร ัฐ จ ะ ต ้อ ง ไ ด ้ร ับ ใ บ อ น ุฤ ท ต

พ ิเ ศ ษ จ า ก ผ ้ม ีอ ฯ น า จ แ ห ่ง ร ัฐ  ( p r o p e r  s t a t e  a u t h o r i t y )  อ ย ่า ง ถ ูก ต ้อ ง จ ึง จ ะ ล า ม า ร ถ ป ร ะ ก อ บ

ธ ุร ก ิจ 'ท ร ัล ต ี' ไ ด ้ ธ น า ค า ร แ ห ่ง ร ัฐ ซ ึ่ง เ น ิน ล ม า ช ิก ข อ ง  T h e  F e d e r a l  R e s e r v e  S y s t e m  จ ะ ต ้อ ง ไ ด ้ร ับ  

อ น ุท ุ! า ด จ า ก ค ผ ะ ก ร ร ม ก า ร  ( B o a r d )  ข อ ง ร ัฐ บ า ล  เ พ ี่อ ป ร ะ ก อ บ ธ ุร ก ิจ ท ร ัล ต ี ด ัง น ั้น เ พ ี่อ ก า ร ไ ด ้ร ับ ใ บ อ น ุท ุ! า ต  

พ ิเ ศ ษ  ร ัฐ ล ่ว น ใ ห ท ุ! ก ฯ ห น ด ใ ห ้ธ น า ค า ร ร ัฐ ผ า ก ห ล ัก ท ร ัพ ย ์พ ิเ ศ ษ  ( s p e c i a l  d e p o s i t  o f  s e c u r i t i e s )

ก ับ  ก า ร เ ง ิน แ ห ่ง ร ัฐ  ( s t a t e  t r e a s u r e r )  เ จ ้า ห น ้า ท ี่ท ี่ไ ด ้ร ับ ม อ บ ห ม า ย เ พ ี่อ เ น ้น ป ร ะ ก ัน ก า ร บ ฎ ิบ ัด ิห น ้า ท ี่ท ี 

ล ุ' จ ร ิต ข อ ง ก า ร เ น ้เ 4ท ร ัล ต ี ธ ุร ก ร ร ม ท ร ัล ต ี ข อ ง ธ น า ค า ร ช า ต ิอ ย ู่ภ า ย ใ ต ้ก า ร ก ฯ ก ับ ด แ ล ข อ ง  T h e  O f f i c e  o f

78
B o g e r t  o n  T r u s t s .  H o r n b o o k  S e r i e s  1 3 r d  E d i t ,  p  1 5 - 1 8
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ล ัก ษ ถ ! ะ ฟ ิฯ ค ั01ข อ ง ก า ร 'ใ ห ้ป ร ิก า ร ท ร ัล ด ้แ ท ่'บ ุค ค ล

1 .  ก า ร จ ัด ก า ร อ ล ัง ห า ร ิม ท ร ัพ ย ์ โ ด ย ท ั่ว ไ ป บ ุค ค ล ม ัก ท ฯ พ ิน ัย ก ร ร ม ร ะ บ ุใ ห ้ธ น า ค า ร พ า ผ ิซ ย ์ท ฯ  

ห น ้า 'ท ี่เ ป ็น ผ ุ้' จ ัด ก า ร 'ท ร ัพ ย ์ส ิน  ( e x e c u t o r )  ล ่ว น บ ุค ค ล ท ี่ไ ม ่ไ ด ้ท ฯ พ ิน ัย ก ร ร ม เ ก ี่ย ว ก ับ ท ร ัพ ย ์ล ิน ข อ ง ต น  ค า ล

ม ัก  เ ป ็น ผ ู้แ ต ง ต ั้ง ผ ้จ ัด ก า ร 'ท ร ัพ ย ์ส ิน  ( a d m i n i s t r a t o r )  ใ ห ้ ซ ึ่ง ห น ้า ท ี่ร ับ ผ ิด ช อ บ จ ัด ก า ร ท ร ัพ ย ์ล ิน น ี้ม ัก ต ก  เ ป ็น  

ข อ ง  t r u s t  d e p a r t m e n t  ข อ ง ธ น า ค า ร พ า ผ ิซ ย ์ น อ ก จ า ก น ี้ธ น า ค า ร ย ัง ท ฯ ห น ้า ท ี่เ ป ็น  a d m i n i s t r a t o r  

ต า ม พ ิน ัย ก ร ร ม  เ ม ื่อ พ ิน ัย ก ร ร ม ไ ม ่ไ ด ้ร ะ บ ุต ่อ  e x e c u t o r  ห ร ิ อ  e x e c u t o r  ไ ม ่ป ร ะ ล ง ค ัท ฯ ห น ้า ท ี่ ห ร ือ ไ ม  

ล า ม า ร ถ ท ฯ ห น ัา ท ี่ไ ด ้โ ด ย ผ ล ข อ ง ก ฎ ห ม า ย  ห ร ือ ถ ึง แ ก ่ค ว า ม ต า ย  แ ล ะ เ ม ี อ  e x e c u t o r ,  a d m i n i s t r a t o r  

เ ต ิม ต า ย ล ง  ห ร ือ ล า อ อ ก  ห ร ือ ถ ูก ถ อ น ก ่อ น ท ี่ก า ร จ ัด ก า ร ท ร ัพ ย ์ส ิน จ ะ เ ล ร ็จ ล ิ้น  T h e  U n i f o r m  P r o b a t e  

C o d e  ข ึง บ ัง ค ับ ใ ช ้เ ป ็น ค ร ั้ง แ ร ก ท ี่ร ัฐ ไ อ ด า โ ฮ  ใ น ป ี 1 9 7 1  แ ล ะ ไ ด ้เ ป ็น ก ฎ ห ม า ย แ ม ่แ บ บ ใ ห ้แ ก ่ร ัฐ อ ื่น  ๆ 

ม า ก ม า ย โ ด ย ก ฯ ห น ด ใ ซ ัค ฯ ว ่า  " p e r s o n a l  r e p r e s e n t a t i v e "  ใ น ฐ า น ะ ข อ ง  e x e c u t o r  แ ล ะ

a d m i n i s t r a t o r  ต ่ า ง  ๆ  ท ั้ง ห ม ด ด ้า ย  C o d e  น ี้ร ่า ง ช ื้น เ พ ื่อ พ ย า ย า ม ใ ห ้ก ร ะ บ ว น ก า ร จ ัด ก า ร ท ร ัพ ย ์ส ิน ท ี่ย ุ่ง  

ย า ก  เ ป ็น ไ ป โ ด ย ง ่า ย แ ล ะ ม ีร ูป แ บ บ ย ์ง ช ื้น

The Comptro l1er o f The Currency แม้ว่าลฯนักงานแห่งน้ีจะไม่ได้กฯหนดให้มีการบระกอบหลัก
ทรัพย์หรือทรัพย์สินอ่ืน  ๆ ก็ดาม แต่'หากว่าธนาคาร,ซาติประกอบธรกิลทรัลตใน'รัฐท่ีกฯห'นด'หลัก เกถ!'ท่ีตัง
กล่าวไว้ ธนาคารแห่งชาติจะต้องปฏิบัติตามข้อกฯหนดแห่งรัฐน้ันด้วย

2 .  ก า ร บ ร ิห า ร ท ร ัล ต ิล ่ว น บ ุค ค ล  ( A d m i n i s t r a t o r  p e r s o n a l  t r u s t )  ผ ้ก ่อ ต ัง ท ร ัล ต ่ 

อ า จ ' ท ฯ ล ัท ุ! เ ท ก ่อ ต ั้ง ท ร ัล ต ิ' ใ ห ้ธ น า ค า ร ท ฯ 'ห น ้า ท ี่ท ร ัล ต ัด แ ล 'จ ัด ก า ร ' ใ ห ้' โ ด ย ก า ร 'โ อ น ท ร ัพ ย ์ส ิน 'ใ ห ้แ ก ่ท ร ัล ต ี

3 .  ใ ห ้บ ร ิก า ร เ ป ็น ผ ้ด ุแ ล แ ท น ผ ุ้ เ ย า ว ้ แ ล ะ ผ ุ้ เ ล ม ีอ น ไ ร ้ค ว า ม ล า ม า ร ถ ใ น ก า ร จ ัด ก า ร ท ร ัพ ย ์ส ิน ใ ห ้ 

ท ั้ง น ี้โ ด ย ไ ด ้ร ับ ก า ร แ ต ่ง ต ั้ง จ า ก ค า ล  แ ล ะ ท ร ัล ด ต ้อ ง ก ร ะ ท ฯ ก า ร  f i d u c i a r y  ด า ม ท ี่ก ฎ ห ม า ย ก ฯ ห น ด

( s t a t u t o r y  l a w )  แ ล ะ ด า ม ท ีค า ล ล ัง  ( j u r i s d i c t i o n  o f  t h e  c o u r t )

ก า ร ท ฯ ห น ้า ท ี่ท ร ัฟ ิด ี เ ช ิง ธ ุร ก ิจ

ท ร ัล ด ีท ี่ก ่อ ต ั้ง ช ื้น ' โ ด ย  c o r p o r a t i o n  ส ่ว น 'ใ ห ฝ ฺเ พ ื่อ ก อ ง ท ุน บ ฯ เ ห น ี'จ บ 'ฯ 'น า ผ ุ p r o f i t
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s h a r  i n g  ก า ร อ อ ก พ ัน ธ บ ัต ร  ( b o n d  i s s u e s )  แ ล ะ  เ พ ี่อ ก า ร อ อ ก ต ร า ล า ร ต ่า ง  ๆ  ฯ ล ฯ

โ ค ร ง ก า ร เ พ ี่อ ป ร ะ โ ย ช น ์ข อ ง ล ูก จ ้า ง ล า ม า ร ถ ก ฯ ห น ดไ ด ้ห ล า ย ร ูป แ บ บ  แ ต ่เ ม ื่อ  t r u s t  

d e p a r  t m e n t  ข อ ง ธ น า ค า ร พ า ผ ิซ ย ์ย อ ม  เ ข ้า ท ฯ ห น ้า ท ี่ใ ห ้ก ็จ ะ ท ฯ ก า ร ล ง ท ุน ใ น ก อ ง ท ุน  ล ง บ ัน ท ึก จ 'ฯ น ว 'น ท ีล ูก  

จ ้า ง แ ต ่ล ะ ร า ย จ ะ ไ ด ้ร ับ  แ ล ะ จ ่า ย เ ง ิน ใ ห ้แ ก ่ล ูก จ ้า ง ต า ม ท ี่ก ฯ ห น ดไ ว ้ใ น ข ้อ ต ก ล ง ท ร ัล ต ิ ( t r u s t  a g r e e m e n t )

ค ว า ม ร ับ ผ ิด ช อ บ ข อ ง  T r u s t  D e p a r t m e n t

ห น ้า ท ี่แ ล ะ ค ว า ม ร ับ ผ ิด ช อ บ พ ื้น ฐ า น ข อ ง  T r u s t  D e p a r t m e n t  ต ่อ ค ู่ล ัท ุ! ท ุ! า ข อ ง ต น เ น ้น ไ ป ต า ม  

บ ท บ ัท ุ!ผุ้ติขอ ง ก ฎ ห ม า ย  ก า ร ค ว บ ค ุม ข อ ง ร ัฐ บ า ล  แ ล ะ ค ฯ ต ัด ส ิน ข อ ง ค า ล ท ี่ม ีไ ว ้ เ น ้น ร ะ ย ะ  เ ว ล า ห ล า ย ป ีก ่อ น ห น ้า  

น ั้น  อ ย ่า ง ไ ร ก ็ด ี ห น ้า ท ี่ค ว า ม ร ัน ผิดช อ บ พ ื้น ฐ า น ข อ ง ท ร ัล ต ิท ี่เ น ้น ท ี่ย อ ม ร ับ ก ัน  ไ ด ้แ ก ่

า )  ค ว า ม ,ซ ื่อ ส ัต ย ์ล ุ' จ ร ิต  ( t o  b e  f a i t h f u l )

2 )  ป ฏ ิบ ัต ิต า ม ค ฯ ล ัง  ( t o  c o n f o r m  t o  i n s t r u c t i o n s )

3 )  ม ีค ว า ม ล า ม า ร ถ  ห ร ื อ เ ช ี ่ ย ว ซ า ท ุ !  ( t o  b e  c o m D e t e n t )

4 )  ม ีค ว า ม ฉ ล า ด ร อ บ ร ู้ ( t o  b e  d i l i g e n t ) 7 9

ใ น ก า ร บ ร ิห า ร ท ร ัพ ย ์ส ิน ท ร ัล ต ิ ท ร ัล ต ีจ ะ ต ้อ ง ด ฯ  เ น ิน ก า ร ห ร ือ ไ ม ่ก ร ะ ท ฯ ก า ร ใ ด ท ี่จ ะ ก ่อ ใ ห ้ เ ก ิด ผ ล

เ ล ีย ห า ย ต ่อ ผ ุ้ร ับ ป ร ะ โ ย ช น ์ อ ย ่า ง ไ ร ก ็ต า ม  ท ร ัล ต ีไ ม ่จ ฯ ต ้อ ง ร ับ ผ ิด ใ น ค ว า ม  เ ล ีย ห า ย ท ี่เ ก ิด พ ื้น ท ั้ง ห ม ด  ห า ก ว ่า ไ ด ้ 

ก ร ะ ท ฯ ก า ร เ ซ ่น ว ิท ุ! ถ เ ซ น พ ึง ก ร ะ ท ฯ ต ่อ ท ร ัพ ย ์ส ิน ข อ ง ต น เ ซ ่น น ั้น  ต ัง เ ซ ่น ท ี่ T h e  R e s t a t e m e n t  o f  T r u s t  

ไ ด ้ใ ห ้ค ฯ น ิย า ม ไ ว ้ล ฯ ห ร ับ ม า ต ร ฐ า น ข อ ง ก า ร จ ัด ก า ร ท ร ัพ ย ์ส ิน ท ร ัล ต ิ ร ว ม ท ั้ง  ศ า ล ,ใ น ค ด ี K M  l e y ’ s  E s t a t e  

ป ี  1 9 7 4  ไ ด ้พ ิพ า ก ษ า ร อ ง ร ัช ห ล ัก เ ด ีย ว ก ัน น ั้ไ ว ้เ ซ ่น เ ก ัน  8 0

79
E d w a r d  พ .  R e e d  &  E d w a r d  K .  G r i l l  C o m m e r c i a l  B a n k ,  4 t h  E d i t

p  4 0 6 - 4 1 4

80 George G. Bogert and Dal I in H. Oaks, Cases and Text on the
Law of tru s ts . F i f t h  Edi t ,  p 312



53

กล่าวอีก'นัย'หน่ึง ทรลัตจีะตอ้งทฯหนา้ทีข่องตนดว้ยความซือ่สัตย์ตอ่ผูก้อ่ตัง้และผูร้บัประโยชน ์
โดยไมหาซีง่บระโยชนล์ว่นตน ทรลัตตีอ้งผกูพนัภาย'ใน1ขอบ เขตตามขอ้ตกลงทีท่ฯไว ้ แดหากวา่ผูก้อตัง้ถงึแก 
ความตาย หรอืไรค้วามลามารถ ทรลัตอีาจรอ้งขอตอ่คาลเปลีย่นแบลงเงือ่นไขทรลัตไ์ด ้ ในขสะเดยีวกน้ 
ทรลัดลมควรไดร้บัคา่ตอบแทนทีล่ม เหตลุมผล (หากม)ี ตอ่การทฯหนา้ทีข่องตน

นอกจากทรัลตีจะต้องบฎิบัตีหน้าที่ของตนด้วยความซื่อสัตย์ตามหลัก f i d u c i a r y  d u t y  แล้ว 
บระเทคลหรัฐอมริกาได้บัสฺสฺตีหลักเกสทีที่ให้ความคุ้มครองนักลงทุนลากการบฎิบัตีหน้าทีโดยไม่ชอบของทรัลตี 
ในการทฯหน้าท่ี เป็นผ้แทใ4ผู้ถึอหุ้นกู้ โดยออกกฎหมาย The T r u s t  I n d e n t u r e  Act  ในปิ 1939 หลัก 
ดังกล่าวคีอ c o n f l i c t  o f  i n t e r e s t

The T r u s t  I n d e n t u r e  Act  1939 เปน็บทบสัสฺตฺทิีว่่าด้วยผูแ้ทนหรือผู้ดูแลผลประโยชนข์อง 
ผู้ถือ'หุ้นกู้ โดย เจตนารมสข์องกฎหมายดงักลา่ว เพือ่คุม้ครองสทิธแิละผลประโยชนข์องผูถ้อีหลกัทรพัยห์นี ้
( d e b t  s e c u r  i t i e s )  โดยการกฯหนดใหก้ารออกหลกัทรพัยห์นีต้อ้งมกีารทฯลัทุ!ฤทบระกอบหลักทรัพย์หน้ี 
( i n d e n t u r e )  โดย เปน็สัสุสฺาท่ีผู้ออกหลักทรัพย์กฯก้บผู้ดูแลผลบระโยชนห์รือผู้แทนผู้ถึอหุน้กู้ ( t r u s t e e )
และล่วนทีล่ฯคัสฺของกฎหมายฉบบันีตี้อ การกฯห•นดใหผู้ด้แูลผลประโยชนม์อีฯนาจและมคีวามเปน็อลิระ 
จากการครอบงฯฃองผูอ้อกหลกัทรพัย ์ และตอ้งไมม่ผีลบระโยชนข์ดัแยง้ ( c o n f l i c t  o f  i n t e r e s t )
กบัผูถ้อืหลกัทรัพย์นอกเหนอีไบจากหนา้ทีข่องผูถ้อืหุน้

คฯว่า "การมคีวามขดัแยง้ในผลประโยชน์" ( C o n f l i c t  o f  I n t e r e s t )  The T r u s t  
I n d e n t u r e  A c t o f  1939 มาตรา 310 (b)  ได้บัฤ}สัตไว ว้่า'จะมีช้ืน'ใน 9 กรณีดงันี้

1 . เมือ่ทรลัตกีระทฯหนา้ทีเ่ปน็ทรลัต ี ในขอ้ลสัสฺาฺ T r u s t  I n d e n t u r e  อ่ืน ท่ีมีลูกหน้ี 
( O b l i g o r )  หรอืผูอ้อกหุน้กูร้าย เดยีวกนั ยก เว้นกรณีหลักทรัพย์ในลัสฺทุ!าเป็บ!บระกัน ซ่ึงหลักประกัน 
ประกอบดว้ยหลกัทรัพย์ภายใตข้้อลฤั!ท!ุาอ่ืน หรือกรณีท่ีลัทุ!ทุ!า I n d e n t u r e  อ่ืนเป็นลัสุทุ!'าหลักประกัน ซ่ึง 
เพยีงหลกัประกนัดว้ยหลกัทรพัยใ์นลัทุ!สาฺ หรือ เม่ือลูกหน้ีน้ันไม่มีทรัพย์สินลฯคัผฺท่ีมิได้จฯนองและดฯ เนิน
การ เบือ้งตน้ในธรุกจิการ เป็น เจ า้ของ หรอืเปน็ เจา้ของและพัดเนาหรือดฯ เนนิการ หรือพัด!นาและดฯเนนิ
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การในอลงัหารมิทรพัย ์ และลันุ!นุ!า I n d e n t u r e  ทัง้ลองนัน้ไดร้บัการประกนัโดยสว่นของอลงัหารมิทรพัยท์ ี
แบง่แยกทัง้หมด หรีอ เม่ือมีข้อลันุ!นุ!า I n d e n t u r e  ท้ังลองไม่มีหลักประกันและลัฤ!นุ!า I n d e n t u r e  อ่ืน 
ถกูอธบิายโดย เฉพาะในลันุ!นุ!า I n d e n t u r e  ซ่ืงต้องมีคุณลมบัติหรีอมีคุณลมบัติในภายหลังภายใต้รัฐบัฤ!ณติฺ 
หรีอ เมือ่ เปน็ที!่เรากฎวา่ความ เป็นทรัลดีภายใด้ลันุ!นุ!า I n d e n t u r e  ซ่ีงด้องมีคุณลมบัดีและภายใด้ลันุ!นุ!า
I n d e n t u r e  อ่ืน ไมถ่อื เปน็ความขดัแยง้ทางผลบระโยซนอ้ย่างลฯคัน!ุทจีะทฯใหท้รัลดีล้ินคุณลมบติัอ้นจฯ เป็น 
ตอ่ผลประโยซนของลาธารณะ

2. เมือ่ทรลัด ี หรอิกรรมการ หรอิเจ ้าหนาทีบ่ริหารของทรลัดเีปน็ลกูหนีใ้นหลกัทรพัย์ใน 
ลันุ!นุ!าหริอ เปน็ผู้'จัด'จฯหนา่ย (Underwr i t e r  ) ของลูกหน้ีน้ัน

3 . เมือ่ทรลัดคีวบคมุโดยตรงหรอิโดยออ้ม ถกูควบคมุโดยตรงหรอิโดยออ้ม หรอิอย ่
ภายใตก้ารควบคมุรว่มโดยตรงหรอิโดยออ้มกบัลกูหนี ้ หรอิผูบ้ระกนัการจฯหนา่ยลฯหรับลูกหน้ีน้ัน

4 . เมือ่ทรลัด ี หรอิกรรมการ หรอิเจา้หนา้ทีบ่รหิารของทรลัดเีปน็กรรมการ เจา้หนา้ที ่
ห ุ้น ส่วน ลกูจา้ง หริอผู้แทนของลูกหนี ้ หรอิของผูจ้ดัจฯหนาย (นอกเห'นอ'จาก'ทรลัดเีอง) ลฯหรับลูกหน้ีน้ัน 
ผูซ้ ีง่ไตด้ฯเนนิธรุกจิการรบัจดัจฯหนา่ยหลกัทรพัย ์เมือ่ไมน่านมา เวน้แตก่รณี

4 . า ทัง้ลกูหนีแ้ละทรลัตอีาจจะมบีคุคลซืง่เปน็กรรมการ และ/หรอิเจา้หนา้ท ี ่
บรหิารของตน ตราบเทา่ทีผ่ ูน้ ัน้เปน็เจา้หนา้ทีบ่รหิารของทัง้ทรลัด ี และลกูหนีใ้นเวลาเดยีวกนั และ

4 .2  เมือ่มกีรรมการของทรลัดมีากกวา่ 9 คน กรรมการค'นหนีง่อาจเปน็ 
กรรมการและหรอิเจา้หนา้ทีบ่รหิารของทรลัดแีละกรรมการของลกูหนี้

5. เม่ือ'หลัก'ทรัพย์ท่ีมีลิ'ทธิออกเลียงของทรัลดี จฯนวนร้อยละ 10 หริอมากกว่าถือโดย 
ลูกหนี้หริอกรรมการ หุ้นส่วน หริอเจ้าหน้าที่บริหารของลูกหนี้ หริอโดยผู้จ้ดจฯหน่ายหลักทรัพย์ของลูกหนี ้
น้ัน หริอกรรมการ หุ้นส่วน หริอเจ้าหน้าที่บริหารของผู้จ้ดจฯหน่ายนั้น หริอ'ในกรณีของผู้จัด'จฯห'น่ายและ 

ผู้ร่วมด้วยนั้น โดยบุคคลตั้งแต่ 2 คน หริอเมื่อในกรณีของลูกหนี้หริอผู้ร่วมคณะคนใดของลกหนี้ต้ังแต่ 2 
คนข้ีนไบ ถือหลักทรัพย์ที่มีลิทธิออกเลียงของทรัลดีตั้งแต่ร้อยละ 20 ซ้ืนไบ
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6 . เมือ่ทรลัตเีปน็ผูร้บับระโยชนข์อง หรือถือในฐานะหลักทรัพย์บระกนัลฯหรับหนีซ้ึง่ 
ผิดนดัโดยมจีฯนาน

6 .1  รอ้ยละ 5 หรอีมากกวา่ ลฯหรบัหลกัทรพัยท์ีม่สีทิธอิอกเลยีง หรอืรอ้ยละ 10 
หรอืมากกวานัน้ ลฯหรับหลักทรัพย์ช้ินอ่ืน  ๆ ของลูกหน้ี ของหลกัทรัพย์ตามลทั!ุฤทโดยไมร่วมถงึหลกัทรัพย์ใน 
ลัทุ!ทุ!าและหลักทรัพย์ซ่ึงอยู่ภายใต้ลัทุ!ทุก I n d e n t u r e  อ่ืน ซึง่ทรลัตกี ็เปน็ทรลัตดีว้ย

6 . 2  รอ้ยละ 10 หรอืมากกวา ลฯหรับหลักทรัพย์ช้ินใด  ๆ ของผูจ้ดัจฯหนา่ยหลกัทรัพย์
ลฯหรับลูกหน้ีน้ัน

7. ทรลัตนีัน้เปน็ผูร้บัประโยชนข์องหรอืถอืในฐานะหลกัทรพัยบ์ระกนั ลฯหรับหน้ีซึงผิดนัด 
รอ้ยละ 5 หรอืมากกวา่ลฯหรบัหลกัทรพัยท์ีม่ลีทิธอิอกเลยีงของบคุคลใดๆ . ซึง่ตามความรูข้องทรลัต ี
ถือ เปน็เจา้ของจฯนวนรอ้ยละ 10 หรอืมากกว่าในหุน้ทีม่ลีทีธอิอก เลยีงหรอืควบคมุโดยตรงหรอืโดยออ้ม 
หรอือยูภ่ายใตก้ารควบคมุลามทั!ุโดยตรงหรอืโดยออ้มดว้ยลกูหนีต้ามหลกัทรพัยใ์นลฤั!ท!ุา

8 . ทรลัตนีัน้เปน็ผูร้บับระโยชนข์อง หรอืถือไว้ในฐานะหลกัทรัพย์บระกนัหนีซ้ึง่ผิดนดั เป็น 
จฯนวนรอ้ยละ 10 หรอืมากกวา่นัน้ ลฯหรับหุ้นในข้ันใด  ๆ ของบคุคลผูซ้ึง่ตามความรูข้องทรลัตเีปน็ 
เจา้ของหลกัทรพัยท์ีม่ลีทีธอิอกเลยีงในบรษิทัลกูหนีจ้ฯนวนรอ้ยละ 50 หรอืมากกวา่นัน้ 9

9 .  ในวันท่ี 15 พฤษภาคม ของปีบปท็นีทรัลตถีอืเปน็ เจา้ของในฐานะผูจ้ดัการมรดกดาม
พนิยักรรม ผูจ้ดัการมรดก ทรลัตตีามพนิยักรรมหรอืของเจา้ของทรพัยท์ีย่งัอยู ่ ผู้พิทักษ์ กรรมการ
หรอืผูด้นุลรักษา หรอืใบฐานะอืน่ใดทีค่ลา้ยคลงึกนั เปน็จฯนวนรอ้ยละ 25 หรอืมากกว่าในหลกัทรัพยท์ีม่ ี
สทิธอิอกเลยีง หรอืหลกัทรพัยช์ิน้ใด  ๆ ของบคุคลใด ผูร้บับระโยชนใ์นจฯนวนรอ้ยละทีก่ฯหบเดซึง่จะกอ่ให ้
เกดิความขดัแยง้ในผลบระโยชน ์ ( C o n f l i c t  o f  I n t e r e s t )  ตามขอ้ (6)  (7)  และ
(8) ดงักลา่ว และลัทุ!ทุ!า I n d e n t u r e  จะตอ้งกฯหนดใหท้รัลต ี ตอ้งทฯการตรวจลอบการถอืหลกัทรพัย ์
ดงักลา่วในฐานะอนัมอียู ่ ถเ วันท่ี 15 พฤษภาคม ในทนัทหีลังจากวันที ่ 15 พฤษภาคมของปิบฎิทินใด 
และจะตอ้งกฯหนดดว้ยวา่ ถ้าลูกหน้ีตามลัทุ!ทุ!าบระกอบหุ้นผู้ ไมอ่าจทฯการขฯระคนี เง•ินดน้และดอกเนีย้เตม็ 
จฯนวนตามลัท!ุท!ุาบระกอบหุน้ผู้เม่ือถืงกฯหนด และการผดินดัยงัคงมอียูต่อ่ไบหลงัจากนัน้ 30 วัน ทรัลตี
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ต้องกระทฯการตรวจลอบทันทีซึ่งการถีอหลักทรัพEJที่กล่าวข้างต้นในฐานะดังกล่าวข้างต้นที่ถีอโดยทรัลตี 
ไม่ว่าโดยลฯทังหรือร่วมกัน ท1 วันที่ครบกฯหพ 30 วันดังกล่าวและหลังจากนั้น

นอกจากน้ี ลัผฺฌฺnuระกอบ'หุ้นผู้ยังต้องก'ฯ'หนดไว้ด้วย'ว่า จฯนานร้อยละทีกฯหนดในข้อ 5 -9  
จะไม เป็นการถีอว่ากรรมลิทธิ๋ในหลักทรัพEJจฯนวนร้อยละดังกล่าวของบคคลหนี่งจฯ เป็นหรือไม หรือ 
เพียงหอหรือไม่ที่จะก่อให้ เกิดการควบคุมโดยตรงหรือโดยอ้อมตามความมุ่งหมายในข้อ 3 -7  ดังกลาว

ความขัดแย้งในผลประโยชน์ที่กล่าวมาแล้วทั้ง 9 ข้อน้ัน เป็นเหตุแห่งการล้ินลุดคุถ!ลมบัติการ 
เป็นทร้ลตี โดย เน้นการที่ทรัลตีเข้าไปมีความล้มทันธกับลูกหนี้ซึ่งเรียกว่า O b lig o r  โดยมีความหมาย 
เฉพาะตาม The T ru s t In d e n tu re  A c t o f 1939 ในลัก'Hถเะของการมีอฯนา'จควบคุมกันและกัน 

เซน ทรัลตีลูกควบคุม,โดยลูกหน้ี หรือลูกหนี้ควบคุมทร้ลตีไม่ว่าโดยการ เข้าถีอหุ้นหรือไป เป็นผู้บริหาร1ใน 
แต่ละฝาย

ในเรื่องข้อยกเว้นความรับผิดของทร้ลตี น้ัน บทบันุ!ฤรฺตีของ The T ru s t In d e n tu re  
A c t o f 1939 มาตรา 315 ห้ามมีข้อกฯหนดการยกเว้นความรับผิดในการปฏิบัติหน้าที่ของ

ทรัลตีจากการกระทฯของทรัลตีโดยประมาท หรือการไม่ไต้กระทฯการ เพราะความประมาทของทรัลตี 
หรือโดยจงใจกระทฯผิด อย่างไรก็ตามลัฤ!ทุ!าประกอบหุ้นกุ้อาจกฯหนดให้ทร้ลตีหลุดทันจากความรับผิดใน

การกระทฯตามหน้าท่ีท่ีกฯหนดในข้อลัทุ!ทุ!า และอาจกฯหนดด้วยว่า ทร้ลตีอาจจะ เชื่อตามความจริงในข้อ 
ความและความถุกต้องของความ เห็นท่ีแลดง'ใน1ข้อความน้ัน ในใบรับรองหรือความ เห็นท่ี เป็นไปตามท่ี 
กฯหนดในลัทุ!ทุ!า In d e n tu re  โดยทรัลตีนั้นไม่มี เจตนาร้าย (Bad F a i th )  และลัทุ!ทุ!าประกอบหุ้นผู้ 
อาจมีข้อกฯหไเดท่ีปกป้องทร้ลตีจากความรับผิดท่ี เกิดจากความผิดหลาดของ เจ้าหน้าท่ีท่ี เกี่ยวข้องของทรัลตี 
ในการทฯการวินิจฉัยโดยลุจริต นอกจากน้ีลัทุ!ทุ!าประกอบหุ้นผู้ยังอาจมีข้อกฯหนดปกป้องทรัลตี จากการ 
กระทฯหรืองดเว้นกระทฯการใด  ๆ โดยลุจริต ตามท่ีผู้ถอีหุ้นผู้ล่า'น'ใหฝฺต้องการเกี่ยวด้วย เวลา วิธ ี
และลถานที่ของการดฯเนินการใด  ๆ ลฯหรับการแก้ไขใด  ๆ ต่อทรัลตีน้ัน หรือการใช้อฯนาจใด  ๆ ท่ี 
ให้แก่ Tr u s te e  ตามลัทุ!ทุ!าประกอบหุ้นผู้ ( In d e n tu re )
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ประ เทศถี]ปุน

วิวัฅเนาทารของระบบทภหมายท?ลดและการประกอบธุรกิจทรัลต้

ทรัลต์ในประเทคญี่ปุนเกิดขึ้นในราวยุคหลังของลมัย เมจิ (1868 -1911 ) ใดยในปิ 1900 
มีการออกกฎหมาย "Japan In d u s t r ia l  Bank A c t " 81 ท้ังน้ีลีบ เนื่องมาจากการ เปล่ียนแบลง 
ระบบอุดลาหกรรมของประ เทศจากอุดลาหกรรม เบา เป็นอุดลาหกรรมหนัก รัฐบาลจึงมีความต้องการ เงินทุน 

จากต่างประเทคมากขึ้น ระบบทรัลต้จึงมีล่วนเข้ามาเพื่อช่วยลนับลนุนการจัดการธุรกิจ โดยนฯแนวความคิด 
มาจากระบบของประ เทคลหรัฐอ เมริกา82 กฎหมายฉบับดังกล่าวกฯหนดถีงธุรกิจทรัลต้พื่ เกียวกับการออก 

หุ้น หุ้นกู้ และ เป็นการนฯคฯ " T ru s t "  หริอ "S h in ta k u "  มาใช้ เป็นครั้งแรกในกฎหมายผฺปุน

ในปิ 1905 ไต้มีการออกกฎหมาย "The M ortgage D eben tu re  T ru s t A c t"  กฯหนด 
ให้มีการขอใบอนุถฺทตเพื่อประกอบกิจการทรัลต้ในการออกหุ้นเามีประกัน (The M ortgage D eben tu re  
T ru s t B u s in e s s ) โดยผู้ประกอบกิจการในลักษถเะข้างต้นนี้เรียกว่า " T ru s t  Company"83

แต่การแพร่หลายของทรัลต้ในช่วงปี 1900-1921 ยังไม่มีความชัดเจนในแนวคิดของ 
ระบบทรัลตมากนัก จนกระทัง The T ru s t A c t และ The T ru s t B us iness  Act ไต้เไกตราขนให้มี 
ผลบังคับใช้ในปี 1923 ซึ่งกฯหนดให้เฉพาะลถาบันการเงิน (ไม่รวมถึงธนาคาร) ลามารถประกอบ 
ธุรกิจทรัลต้ไดั ต่อมาในระหว่างลงครามโลกครั้งที่ 2 ในปี 1943 ความต้องการทางการเงินมีมากขึ้น 
จึงไดัมีการออกกฎหมาย The C on cu rre n t O p e ra t io n  Ac t ซึ่งได้ เปิดกว้างให้ธนาคารลามารถ 
ประกอบธุรกิจทรัลต้ไต้ด้วย84 นอกจากนี้ไต้มีการออก The S e c u r i t ie s  and Exchange

Takash i Matsumoto, Do ing  B us in e ss  in  Japan 1 p. 11 -10 -2

82 T ru s t  B ank ing  B us iness  in  Japan; T ru s t Company A s s o c ia t io n  o f

Japan ,p .2
83 Takash i Matsumoto, D o ing  B us in e ss  in  Japan , p. 11 -10 -2

84 T ru s t  B ank ing  B us iness  in  Japan; T ru s t Company A s s o c ia t io n  o f

Japan, p. 2 -3
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Act 1947 ยอมให้ T ru s t Company เปลียนลภาพเปน Commercial Bank ได้ โดยจะต้อง 
ปฏิบัติตามบทบัฤ!ฟ้ติท่ีกำหนดไว้ใน The Banki ng A c t รามทังจะตอง เปลยนซอ เบน T ru s t Bank 
และดำเนินธุรกิจภายใต้ The C o n cu rre n t O p e ra tio n  Act ซึ่งจะลามารถประกอบธุรกิจได้ทั้ง 
T ru s t B us iness  และ Commercial Banking

ต่อมาราวเดีอนธันวาคม ค. ค. 1954 รัฐบาลได้มีนโยบายแยกการประกอบธุรกิจ T ru s t  
Bus iness และ Commercial B ank ing  ออกจากกัน ดังน้ัน ธนาคารที่ดฯเนินการทรัลต้ภายใต้ 

The C on cu rre n t O p e ra t io n  A c t จะต้องแยกตั้งบริษัทเพื่อประกอบธุรกิจทรัลต้ตางหากหรีอต้องบัด 
กิจการทรัลต้ลง นับแต่น้ัน T ru s t Bank ไต้รับการพัฒนาเป็นลถาบันการเงินพิเคษทีดำเนินธุรกรรมทาง 

ต้านการ เงินระยะยาว ( lo n g - te rm  f in a n c e )  ผ่านธุรกิจทรัลต้เป็นหลัก85

85 Trust Banking Business in Japan; Trust Company Associa tion of
Japan, p .3 -4



59

จากวิวัฒนาการของระบบกฎหมายทรัลตีของฤน่น เห็นได้ว่าประ เทศน่ึปุนได้นฯหลักกฎหมาย 
ทรัลตีมาร่างเป็นกฎหมายที่บังคับใช้ทั่วไปเป็นครั้งแรก คือ The T ru s t A c t 1923 ล่วนกฎหมายท่ีออกมา 
ใช้บังคับก ับ ธุรกิจทรัลตีใดย เฉพาะคือ The T ru s t B u s in e ss  A c t 1923 ซ่ีงกฯหนดลักษผะของผู้ท่ีจะ 
ประกอบธุรกิจ'ทรัลต นอกจากน ี้บระ เทศผฺปุนยังได้ออกกฎหมายในลักษผะพิ เศษท่ีใช้บังคับกับธุรกิจกองทุนรวม 

คือ The S e c u r i t ie s  Inves tm en t T ru s t Law 1951 และกฎหมาย Loan T ru s t Law 1952 ซึง 
ออกมา เพี่อลนับลนุนการระดมทุนระยะยาว ท้ังนี้ กฎหมายแต่ละฉบับมีลาระลฯคัผฺที่ควรพิจารผาดังนี้

นิยามคฯวา "ทรัลด้"

The T ru s t A c t 1923

ใน The T ru s t Act 1923 ได้นิยามคฯว่า " T r u s t "  คือ การใอนหรือจฯหน่ายสิทธิใน 
ทรัพย์สินของบุคคลคนหน่ืง (T ru s to r )  ให้แก่บุคคลอีกคนหน่ึง (T ru s te e )  โดยทรัลตีมีอฯนาจที่จะจัดการหรือ 
จฯหน่ายทรัพย์สินของทรัลตีตามวัตถุประลงตีของทรัลตีที่กฯหนดไา

ทรัพย์สินของทรัลด้และผู้รับประใยชนั

ความลมบรผในการก่อตั้งทรัลตีคือ ความคงอยู่ของทรัพย์สินทรัลตีในฃผะก่อตั้งทรัลตี ใดยทั่วไป 
ทรัพย์สินตาง  ๆ เซ่น เ งน อลังหาริมทรัพย์ ลี่งของ รวมถึงตราลารใอน เปล่ียนมีอได้ สิทธิเรียกร้อง และ 
สิทธิในทรัพย์สิน อาจเป็นทรัพย์สินของทรัลตีได้ ผู้ก่อต้ังต้อง'โอน'ทรัพย์สินของ'ทรัลตีให้แก่'ทรัลดี ซ่ีงทรัลตีมี

หน้าที่ลฯคัผฺอย่างหนึ่งคือ " f i d u c ia r y  d u ty "  ในการ เก็บรักษาและบริหารทรัพย์สินของทรัลตด้วยความ 
ซ่ีอลัตย์ลุจริต ตามที่กฯหนดไว้ในวัตถุประลงตีของทรัลตีเพี่อประใยชนิของผู้รับประใยชน้ ใดยทั่ว  ๆ ไปแล้ว 
ใครก็อาจได้รับเลีอกเป็นทรัลตีได้ เว้นแต่เป็นคนไร้ความลามารถ คนเลมีอนไรัความลามารถ และบุคคล 
ล้มละลาย (The T ru s t A c t มาตรา 5)

หน้าท่ีและความรับผิดชอบขอ งทรัลตี

-  ทรัลตีต้องบริหารและจัดการทรัพย์สินของทรัลตีตามที่กฯหนดใน t r u s t  agreement 
และใดยที่ทรัลตีมีหน้าที่ที่ได้รับความไว้วางใจให้ดุแลทรัพย์สินของทรัลตี ทรัลตีจีงต้องบริหารกิจการของทรัลต ี
ด้วยความระมัดระวังในฐานะของผู้จัดการทรัพย์สินที่ตี (The T ru s t A c t มาตรา 20)
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-  ทรัลตีต้องไปรับเอาผลประโยชน์ในทรัพย์สิน เว้นแต่กรณีที่กฯหนดว่าให้กระทฯไต้ โดยไต้ 

รับความยินยอมของศาล (The T ru s t A c t มาตรา 22)

- ทรัลตีต้องแบ่งแยกทรัพย์สินของตนกับทรัพย์สินของกองทรัลตีออกจากกัน ในกรณีท่ีทรัพย์สิน 
ของกองทรัลตีนั้นเป็นเงิน เงินนั้นจะปะปนกันไต้แต่ต้องมีการแยกกันในบัญชีอย่างชัดเจน (The T ru s t Act 

มาตรา 28)

-  ทรัลตีอาจมีไต้หลายคน โดยที่วไปทรัลตีจะต้องทฯหน้าที่โดยตนเอง (The T ru s t Act 
มาตรา 25) อย่างไรก็ตามถ้าไม่มีการกฯหนดไว้ เฉพาะและเป็นกรณีที่ไม่อาจหลีกเลี่ยงไต้ ทรัลตีอาจมอบ 
หมาย'ให้ผู้อ่ืน'บริหารกิจการท'รัลตีแทน โดยผู้ที่ไต้รับมอบหมายนี้ไต้ลันนิษฐานว่ามีความรับผิดชอบ เซน เดียวกับ 
ทรัลต (The T ru s t Act มาตรา 26)

-  ในกรณีท่ีทรัลตีบริหารทรัพย์สินผิดพลาด หริอจฯหน่ายทรัพย์สินจนทฯให้ทรัลตี เลียหาย ผู้ก่อต้ัง 

หริอทายาทผู้ก่อตั้ง ผู้รับบระโยชน์ หริอทรัลตีร่วมรายอื่นอาจ เรียกค่า เลียหายหริอให้มีการชดใช้ทรัพย์สิน 
ไต้ (The T ru s t A c t มาตรา 27)

ลัทบถ!ะพิ เศษของทรัพย์สินของทรัฟืตี

โดยทั่วไป การจัดตั้งทรัลตีล่วนบุคคลไม่ต้องมีการประกาศต่อลาธารถ!ซนถึงหน้าที่ของทรัลตี 
อย่างไรก็ตาม The T ru s t A c t มาตรา 3 วรรคแรก กฯ'หนดว่า สิทธิในทรัพย์สินซ่ึงกฎหมายกฯหนด 
ให้จดทะเบียนหริอบันทึก ทรัพย์สินนั้นจะไต้รับการคุ้มครองจากการเรียกร้องของบุคคลที่ 3 ในฐานะที่เป็น 
ทรัพย์สินของฑรัลตี (T ru s t P ro p e r ty )  ต่อเมื่อไต้จดทะเบียนหริอจดแจ้งเป็นทรัพย์สินทรัลตีแล้ว

และในกรณีที่ทรัพย์สินของทรัลตีนั้นเป็นตราลารที่โอนเปลี่ยนมีอไต้ จะต้องมีการจดแจ้งในตราลารนั้นว่า เป็น 
ทรัพย์สินของทรัลตีต้วยจึงจะไต้รับความคุ้มครองดังกล่าว ล่วนในกรณีที่เป็นใบหุ้นหริอหุ้นกัจะต้องมีการจด

แจ้งในทะเบียนผู้ถีอหุ้นว่าเป็นทรัพย์สินของทรัลตีด้วย (มาตรา 3 วรรคลอง)

ทรัพย์สินของทรัลตีจะไต้รับการคุ้มครองแยกต่างหากจากทรัพย์สินของทรัลตี (มาตรา 15) 
และจะไม่ทุกบังคับซฯระหนี้เอาจากทรัพย์สินของทรัลตี (มาตรา 16) รวมทั้งสิทธิของทรัลตีจะไม่ลามารถ 

นฯมาหักกลบลบหน้ีกับความรับผิดที่ไม่ใช่ในล่วนของทรัลตี (มาดรา 17)
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ข้อจฯทัคในทารท่อดั้งทรัฟิต

โดยทั่วไปทรัลต์อาจท่อดั้งขึ้นได้หากวัตถุประลงค์ในการท่อดั้งไม่ขัดต่อกฎหมาย อยางไรก็ตาม 

The T ru s t A c t มาตรา 12 ได้ห้ามท่อดั้งทรัลตที่มีวัตถุประลงคั เป็นการฉ้อโกง เจ้าหน้ี ปาฝินฃัอ'ห้ามของ 
บทบัทุ!คุ!ติกฎหมาย (มาดรา 10)

The T ru s t  B us iness  A c t 1923

กฎหมายฉบับนี้มีวัตถุประลงคัเพี่อกฯกับดุแลการประกอบธุรกิจทรัลต (T ru s t B u s in e ss )  
ในประ เทศคุรปุน โดยกฯหนดถีงการควบคุมและการช้ิแนะพี้นฐานในการจัดการธุรกิจทรัลต และโดย เฉพาะ 

อยางยงการระบุถีงกฎ เกเพ! เฉพาะลฯหรับการประกอบธุรกิจทรัลต์ของ T ru s t Company ซื่งด้องขอใบ 
อ'นฤทต ■ และกฎหมายได้บัณฺโบฺติถีงโครงลร้างและการบริหารของ T ru s t Company ด้วย ผู้บังคับใข้ข้อ 
กฯหนดใน T ru s t B us iness  A c t น้ีคีอ รัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลัง

บางครัง เรา เรียก T ru s t B u s iness  A c t ว่า "T ru s t Company A c t"  กฎหมายนีจะ 
อ้างถงกฎหมายอินด้วย เซ่น Commercial Bank ’ s A d d it io n a l O p e ra tio n  Act เซ่น มาตรา 16 
วรรค 2. มาตรา 4 และมาตรา 5 ตลอดจนมาตรา 7 และมาตรา 10 ของ T ru s t B us iness  Act 
ก็จะนฯมาใช้บังคับโดยอ้างอิงถึงมาตรา 7, มาตรา 1 และมาตรา 4 ตามลฯดับ ของ Commercial 
Bank"s  A d d it io n a l O p e ra t io n a l A c t

Commercial B a n k 's  A d d it io n a l O p e ra t io n  A c t*

ท่อนกฎหมายน้ีใช้บังคับ การบระกอบกิจการธนาคาร กิจการออมทรัพย และธุรกิจทรัลต จะ

* ในช่วงแรกวัตถุประลงคัของกฎหมายฉบับนี้คีอให้ธนาคารพาณิชย์ลามารถบระกอบธุรกิจในการ 
ออมทรัพย์และธุรกิจทรัลตได้ อย่างไรก็ตาม S av ing  Bank Act มีผลบังคับใช้ ค! 1 เมษายน ค.ค . 
1982 ได้บัฤ)ผุ้ติยกเลิก Sav ing  Bank A c t น้ี ข้อกฯหนด เกี่ยวกับการดฯ เนินการของธนาคารพาณิชย์ใน 
การทฯธุรกิจออมทรัพย์ได้ถุกยกเลิก ด้งน้ัน กฎหมายฉบับนี้ในบัจจุบันจีงเปีนเพียงการบระกอบธุรกิจทรัลต์ 
ของธนาคารพาณิชย์ และ เปล่ียนซื่อเป็น "Commercia l Bank ’ s A d d it io n a l O p e ra t io n  o f

T ru s t  B us iness  Act



เป็นธุรกิจที่แยกจากกัน ขผะน้ันบริษัทท่ี,ประกอบธุรกิจประ เภทใดประ เภทหนื่งจะถกห้ามประกอบธุรกิจในอีก 
ประเภทห นี่ง ต่อมาเมีอมีกฎหมายนีก็ยอมให้ลถาบันการเงิน ( f in a n c ia l  i n s t i t u t i o n )  ลามารถ 
ประกอบธุรกิจ’ทรัลต กิจการธนาคาร และกิจการออมทรัพย์ได้ดามที่ได้รับอนุผฺาตจากรัฐมนตรีว่าการ

กระทรวงการคลัง กฎหมายฉบับน้ีร่างฃื้น เพี่อลงเลริมให้การ เงินและ เครษฐกิจของประ เทคมีความ เข ้ม

แข็ง และ เป็นคูนยกลางมากขึ้นโดยให้ประใยซนแก่การบริหารการ เงินของธนาคารที่วไป ในระหวางป ี
1943-1945 มีธนาคาร 11 แห่งที่ได้มีการ re o rg a n is e d  ภายใต้กฎหมายฉบับน้ีและประกอบ

ธุรกิจทรัลต เป็นธุรกิจเลริม ซึ่งปัจจุบันไม่มี T ru s t Company แห่งใด เลยที่ประกอบกิจการทรัลด้เพียง 
อยาง เดียว

อย่างไรก็ตาม T ru s t Bank ลามารถประกอบธุรกิจหลายอยางขผะ เดียวกันได้ เขน

1. Bank ing  B us iness  เซ่น การรับฝากเงิน การให้กรมเงิน การรับเอล่วนลดตาง ๆ

2. T ru s t  B us iness  เซ่น loan and money t r u s t s .  pens ion  t r u s t s ,  
employee b e n e f i t  t r u s t s .  equ ipm ent and re a l e s ta te  t r u s t s ,  s e c u r i t ie s  

t r u s t s  และ s e c u r i t ie s  in ve s tm en t t r u s t s  เบนต้น

3. R e la te d  s e rv ic e s  เซ่น การให้บริการ เป็นตัวแทนนายหน้าเกี่ยวกับอลังหาริมทรัพย 
การรับฝากทรัพย์ลิน ผุ้จัดจฯหน่ายพันธบัตรรัฐบาล ที่ปรึกษาการลงทน เป็นต้น86

การประกอบธุรกิจจอง T ru s t Bank

T ru s t  Bank ประกอบธุรกิจหลักด้านการรับลินทรัพย์เข้ามาในทรัลต้แล้วดฯเนินการบริหาร 
ลินทรัพย์ และลงทน รวมถึงการประกอบธุรกิจในล่วนอื่น เซ่น การให้บริการ เก่ียวกับ Commercial 
Bank, Real E s ta te  และการโอ,นหลักทรัพย์

สินทรัพย์ 6 ประเภทที่จะลามารถนฯมาลงในกองทรัลต้ได้คีอ เงิน หลักทรัพย์ สิทธิ 
เรียกร้องทางการ เงิน ลังหาริมทรัพย์ ท่ีดินและอลังหาริมทรัพย์ รวมถึงสิทธิ เหนิอพ้ีนดินและสิทธิในการ

86 Takashi Matsumoto, Doing Business in Japan 1 p. 11-10-6



หน้าที่ของ T ru s t Bank แบ่งได้เป็น 2 ประการ คือ 

า. F i nanc i ng 
2. A sse t Management

ทรัลตท่ี T ru s t Bank จัดการลามารถแบ่งตามประเภทของทรัพย์สินที่ T ru s t Bank รับ 

มาจัดการได้เป็น 2 ประเภทคือ

1. P e c u n ia ry  t r u s t s  คือ ทรัลตที่มีเงิน (money) เป็น T ru s t A sse ts  ลามารถแบง

ออก เป็น

1.1 Money T ru s ts  คือ ทรัลตที่ทรัพย์สินของทรัลตถูกจ่ายคืนในรูปของ เงิน เม่ือทรัลต็

ลิน้ลุดลง

1 .2  ทรัลด้ประเภทอื่น  ๆ นอก เหนือจาก Money T ru s ts  ท่ีทรัพย์ลินของทรัลตถูกจ่าย 

คืนในรูปของทรัพย์สินท่ีทรัลตมีอยู่เม่ือทรัลตลิ้นลุดลง

2. N o n -p e cu n ia ry  t r u s t s  คือ ทรัลตที่ทรัพย์สินประเภทอื่นนอกจากเงินเป็น T ru s t  
A sse ts  เซ่น หุ้น ลังหาริมทรัพย์ สิทธิเรียกร้องในหนี้ ที่ดินและลึ่งปถูกลร้าง เหนือท่ีดิน สิทธิเหนือท่ีดิน 
และสิทธิในการเช่าที่ดิน เป็นด้น87

I ชาทดน

The Loan T ru s ts  a c t 1952

กฎหมายฉบับนี้ประกาคใช้ใดยมีวัตถุประลงคื เพ่ือล่ง เลริมการระดมทุนระยะยาวให้แก ่
อุดลาหกรรมลฯค้ผฺในขผะนั้น เซ่น การผลิตไพท้า โรงงานถลุงเหล็ก และการต่อเรีอ เป็นด้น 
ต่อมา เม่ือ เศรษฐกิจของผฺปนได้ เติบใตอย ่างรวดเร ็ว อันทฯให้มีผุ้ประกอบธุรกิจต่าง  ๆ ต้องการเงินทุนใน 
การขยายกิจการมากขี้น รัฐบาลจึงได้แก้ไข The Loan T ru s t A c t ในปี 1971 เพ่ือให้ T ru s t  Bank 
ให้ก้ยึมเงินแก่ธุรกิจอื่น  ๆ มากข้ืน เซ่น การให้ก้ยีบเพื่อเอบ้าน ให้ก้ยึมแก่ผุ้ประกอบการค้าล่งและค้าปลีก

87 T rust Banking Business in Japan; Trust Company Association
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The Loan T ru s t A c t ได้กาหนดการตั้ง Loan T ru s t เพ่ืมเติมจากทรัลต็อ่ืน  ๆ ดังน้ี

(1 ) ลัฤ!ฤเาต้ัง Loan T ru s t จะทาได้เมื่อได้รับความเห็นชอบจากรัฐมนตรีวาการ

กระทรวงการคลัง

(2 ) ทรัลตีจัดการทรัพย์สินโดยการให้ถู้ยีมและซื้อ D is co un te d  B i l l s

(3 ) S e t t lo r  ซงเปนผู้ทได้รับ T ru s t B e n e f ic ia r y  C e r t i f i c a t e  จาก T ru s t  
Bank จะ เบนผู้ได้รับประโยซน และ T ru s t B e n e f ic ia r y  C e r t i f i c a t e  ลามารถโอนได้

Loan T ru s t จะต้องมี เงินลาหรับจัดตั้งทรัลต์ เป็นทวีคูท!ของ 10 ,000 เยน ทรัลตจะมีอายุ 
2 หรีอ 5 ปี และจะจ่ายเงินปันผลปิละ 2 ครั้ง แต่ในกรณีของ B ig  Loan T ru s t จะจ่ายเงินปันผล 
เม่ือทรัลต็ล้ินลุดลง เงินปันผลน้ันจะข้ืนอยุ่กับผลการดา เนินการของทรัลต์ ผลตอบแทนจากการดา เนินการ 
จะถูก'หักเป็นค่าใซ้จ่ายต่าง  ๆ ก่อนที่จะนามาแบ่งเป็น เงินปันผลให้ผู้รับประโยซนิ88

บริษัทขนาดกลางและขนาดเล็ก ตลอดจนให้ Trust Bank นฯเงินไปลงทุนในหลักทรัพย์ได้ด้วย ในปิ
า981 Trust Bank ได้ออก "B ig Loan T rusts" ท่ีเงินปันผลจะถูกละลมเข้ากองทรัลต์ อันทาให้ผู้
รับประโยซนจะได้รับ เงินปันผล เป็นจานวนมาก เม่ือทรัลต็ล้ินลุดลง

นอกจากนี้ กฎหมายกาหนดด้วยว่าลัฤ)ทุ!า Loan T ru s t จะต้องมีการให้ประกันว่าลามารถ 
ไถ่ถอนเงินต้นได้ และ T ru s to r  จะต้องประกันการคืนเงินต้นเต็มจานานเมื่อลิ้นลุดระยะ เวลา เพ่ือให้ 
เป็นท่ีม่ันใจ จะต้องมีการลารองเงินไว้เป็นพิเศษ โดยหักเงินจากผลกาไรเท่ากับ 3% ของเงินต้น89

T ru s t Bank ing  B us iness  in  Japan; T ru s t Company A s s o c ia t io n  o f  
Japan, p . 15-17

Yosh im ura Masao; The STB Research I n s t i t u t e s ,  T ru s t Bank

B us iness  and T ru s t B u s in e ss , p. 12
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The S e c u r i t ie s  In ves tm en t T ru s t A c t 1951 

กฎหมายฉบับนิ้มีโครงลร้างทางกฎหมายเซ่นเดียวกับ M utua l Funds ของบระเทคลหรัฐ

อเมริกา มีวัตถุบระลงคเพื่อกฯกับดูแล In ves tm en t T ru s t โดยดฯเนินการภายใด้เงอนไขการลงทุนที ่

กฯหนดไวัในลัถุเฤทก่อตั้งทรัลตด้วยการกฯกับดูแลของรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลัง และองคการกฯกับดูแล 
ตนเอง ทีซีอว่า "The In ves tm en t T ru s ts  A s s o c ia t io n  ( I TA) " ♦

ความหมายและโครงลร้างของ S e c u r i t ie s  In ves tm en t T ru s t

S e c u r i t ie s  In ves tm en t T ru s t คือ ทรัลต์ที่มีวัตถุประลงค์ท่ีจะนฯทรัพย์ลินของ 

กองทรัลตไปลงทุนในหลักทรัพย์ภายใด้คฯลั่งของ Management Company เพ่ือบระโยชน์ทีจะตก 
แก่ผ้รับประโยชน์ซึ่งเป็นประซาซนทั่วไป S e c u r i t ie s  In ves tm en t T ru s t ก่อต้ังข้ึนเมีอ

Management Company ซึ่ง เป็นผู้รับผิดชอบในการลงทุน และ T ru s t  Company ในฐานะ 
ท่ี เป็นผู้ดูแลรักษาทรัพย์ลิน ( c u s to d ia n )  ได้ตกลงทฯลัณฺนฺากัน โดยผลประโยชน์แบ่งให้แก่ผู้คีอหุ้นซึง เป็น 

นักลงทุนในอัตราที่เท่ากัน (p ro  ra ta  s h a re )90

ข้อก,าหนดของ S e c u r i t ie s  In ves tm en t T ru s t มีรายละเอียดด้งนิ

า. S e t t l o r  ได้กฯหนดแนวทางการจัดการลงทุนได้

2 . T ru s t  Bank จะลงทุนในหลักทรัพย์ที่ S e t t lo r  ได้กฯหนเดไว้แล้ว

* ก่อตั้งขึ้นในเดีอนกรกฎาคม ค .ค .ใ957  มีที่ตั้งอยุ่ในกรุง'โตเกียว เป็นลมาคมทางธุรกิจของ 
บริษัทที่ประกอบกิจการ In ves tm en t t r u s t  ในระยะ เริมแรกลมาคมนิ้ได้จัดให้มีการกฯก้บดูแลตนเอง 
ลฯหรับการบริหาร In ves tm en t T ru s t อย่างไรก็ตามเนื่องจากเป็นองคืกรที่ตั้งขึ้นเอง ในระยะนั้น 
ยังขาดประลทธภาพในการคาบคุม ต่อมา The S e c u r i t ie s  In ves tm en t T ru s t A c t 1951 
แก้ไข เดีอ'นสิงหาคม 1967 ให้ I TA เป็น องคื กรท่ีมีอ'ฯ'นา'จก'ฯ กับ ควบ คุม ตน เอง (a c ta  as a s e l f -  
re g u la to r y  body) เพึอประโยซนของลาธาร[นะ โดยลมาคมมี F a ir  P ra c t ic e  Commission  
ซึ่งพิจาร[นามาตรการทางวินัยต่อลมาซิกที่ฝาฝืนกฎของลมาคมและกฎหมายอื่นที่เกี่ยวข้อง

Ic h iro  Kawamoto, Investment T rust, p. 210
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3. การจัดการการลงทุนต้องดฯเนินการตาม T ru s t Agreement

4. ผู้ได้รับประโยชน์คือ ผู้ลงทุนจฯนวนมาก

ผู้ทีเกียวข้องใน S e c u r i t ie s  In ves tm en t T ru s ts

ทรัสต์เพื่อการลงทุนอยู่ภายใต้สืญฤท (based on c o n t r a c t )  ระหว่างผู้เกี่ยวข้อง 3 ฝาย

ได้แก่

า. ผ้รับประโยซนหรือผ้ลงทุนในตราลาร ( in v e s to r  in  b e n e f ic ia l  c e r t i f i c a t e s )

2. บริษัทจัดการลงทุน ( th e  in ve s tm en t t r u s t  management company)

3. ธนาคารทรัลต์หรือลถาบันการเงินอื่นในทฯนองเดียวกัน ( th e  t r u s t  bank or 
s im i la r  f in a n c ia l  i n s t i t u t i o n )

ความสัมพันธ์อาจแลดง เป็นแผนภูมิได้ดังน้ี
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หลังจากเข้าทฯข้อตกลงกับบริษัทจัดการลงทุนแล้ว นักลงทุน (า ) ผูกพันบริษัทด้วยเงินทุนท่ี 
ลังให้ธนาคารทรัลต์ และลงทุนตามความตกลงที่ทฯที่ธนาคารทรัลตเกยวกับเงินทรัลต (2 ) ภายใต้การ 
อนุมัติตราลารทรัลต์โดยรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลัง ธนาคารทรัสต้จะออกตราสารผลยระโยซนัแก่ 

ผู้จัดการลงทุน (a  t r u s t  b e n e fe c ia ry  c e r t i f i c a t e )  (3 ) เพ่ีอลังมอบให้แก่นักลงทุน (4 )

ในระหว่าง เงื่อนไขการลงทุน บริษัทจัดการออกข้อแนะนฯ ( in s t r u c t o r s )  แก่ธนาคาร 
ทรัลต์ (5 ) เพี่อการลงทุนของกองทุน (e n t ru s te d  fu n d s ) ในหลักทรัพย (ซ้ือ'จากตลาดหลัก'ทรัพย 

และถีอไว้1ใน'นามของ'ทรัลต้) (6 ) ตามข้อตกลงทรัลต้

ในการลงทุน an open ended s e c u r i t ie s  in ve s tm en t t r u s t  นักลงทุนอาจขอไก่ 
ถอนหลักทรัพย์ไต้ ( 7 )  ทุกเวลา ให้ใบเลร็จรับเงิน (8)  และลังมอบผลประโยซนัให้นั กลงทุน ( 9 )  91

โครงลร้างของการจัดการทรัลต์

ในการจัดการ S e c u r i t ie s  In ves tm en t T ru s t ประกอบด้วย 
า . Management Company

2. T ru s te e  Company

3. S e c u r i t y  Company

1. Management Company กระท,าการเป็น T ru s to r  โดย เป็นผู้ลั่งการ เก่ียวกับ 
การลงทุนของกองทุน และออกตราลารแก่ผู้รับประโยซน ซื่งผู้ที่ประลงค์จะกระทฯการเป็น T ru s to r  จะ 
ต้องยีนคฯขอใบอนุฤทด (L ic e n s e ) จากรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังตามมาตรา 6 ของ

S e c u r i t ie s  In ve s tm en t T ru s t Law ใ95า โดยในคฯขอจะต้องประกอบด้วย

(1 ) ซ่ือของบริษัท และจฯนวนเงินทุน

(2 ) ซื่อและที่ตั้งของลฯนักงานใหผุ่ และลฯนักงานลาขา (ถ้ามี)

(3 ) ซ่ือกรรมการของบริษัททุกคน

Trust Banking Business in Japan; Trust Company Association
o f  Japan, p. 29
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ในการย่ืนคฯขอจะต้องย่ืน เอกลารอ่ีน  ๆ เซ่น ข้อบังคับของบริษัท ลฯเนาหนังลือรับรองการ
จดทะเบียนบริษัท แผนเก่ียวกับการจัดทฯ Trust Agreement เอกลารท่ีกฯหนดวิธีการจัดการกอง
ทรัพย์สินของทรัลต้ และ เอกลารอ่ืนดามท่ีรัฐมนตรีกฯหนด ย่ืนพร้อมกับคฯขอใบอนุญาตด้วย92

ทังน Management Company มึหนัาททลฯคัญดังนี

( า ) จัดทฯ T ru s t Deed เพ่ือย่ืนขอความ เห็นชอบจากรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคสิง

(2 ) ทฯ In ves tm en t T ru s t Agreement กับ T ru s t Company รับคฯลังจองซือ 
ใบลฯคัญแลดงสิทธิของทรัลต์ และก่อตั้งกองทรัพย์สินของทรัลต้

(3 ) ออก B e n e f i t c ia r y  C e r t i f i c a t e s  ให้แก่ผุ้ลง'ทุน

(4 ) กฯหนดแนวทางในการจัดการลงทนในกองทรัพย์สินของทรัลต้

(5 ) จ่ายผลตอบแทนและจ่าย เงิน'ให้แก่ผู้'ไถ่ถอน

(ธ ) จัด เตรียมรายงานและรายการเกี่ยวกับกองทรัพย์สินของทรัลต้

(7 ) จัด เตรียมและล่งรายงานผลการบระกอบธุรกิจ

รัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังจะให้ใบอนุญาตเป็น Management Company แก่ผู้ย่ืน 
คฯขอ ในกรผีท่ีผู้ย่ืนคฯขอมีคผลมบัติดังน้ี

า . เป็นบริษัทท่ีมีสินทรัพย์มากกว่า 50 ล้านเยน

2. ผู้ยื่นคฯขอมีคุผลมบัติเหมาะลมท่ีจะ เป็นผู้ดฯเนินการ In ves tm en t T ru s t เม่ือไต ้
พิจารผาถึงบุคลากร ประลบการณในการลงทุน และความลามารถในการลงทุนในธุรกิจหลักทรัพย ์

3 . ประมาผการรายได้และรายจ่ายของผู้ยื่นคฯขอ เป็นท่ีน่า'พอ,ใจ

4. การดฯเนินการเป็น Management Company ของผู้ยื่นคฯขอมีความจฯเป็นและ 
เหมาะลม เมื่อคฯนีงถึง เงื่อนไขของการกระกอบธุรกิจ In ves tm en t T ru s t และตลาดหลักทรัพย์

22 CCH In t e r n a t io n a l , The In fo rm a t io n  P ro fe s s io n a ls ,  Japan

Bus iness Law Guide 2 Volumes, p 66-560 to  66-580
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5. ผู้ยื่นคฯขออใ^าตต้องไม่มีลักษถเะต้องห้ามตามที่กฎหมายกฯหนดไว้ 93 

ตราสารการลงทุน (T ru s t Deed)

มาตรา 5 บัถุ!ผุ้ตีถีงตราสารผลประโยชน์ที่ออกโดยธนาคารทรัลตี (ออกโดยตรงหรีอผ่าน 
บริษัทจัดการ) เพื่อล่งมอบให้แก่นักลงทุน ทุกหน่วยของการลงทุนจะต้องมีมลค่าเท่ากัน ซ่ืง'หาก เกิดกรผ ี

ธนาคารทรัลตีล้มละลาย นักลง'ทุนมีสิทธิ1ใน'ทรัพย่ืลินเท่ากัน (p ro  ra ta  o p t io n  o f th e  a s s e ts )  

ตามจฯนวนหน่วยท่ีตนถีอ (มาตรา 3 า )

ในการก่อตัง S e c u r i t ie s  In ves tm en t T ru s t บรษัทจัดการจะทฯ T ru s t Agreement 

กับทรัลตีโดยข้อกฯหนดของ T ru s t Agreement ต้องลอดคล้องกับ T ru s t Deed ที่รัฐมนตรีวาการ 
กระทรวงการคลังไต้ให้ความเห็นชอบไว้แล้ว T ru s t Deed จะต้องกฯหนดรายละเอียดต่าง  ๆ ดังนี้ 

า. ซอของ Management Company และ T ru s t Company

2. เรื่องเกี่ยวกับผู้รับประโยชน์

3. หน้าทและความรับผดชอบของ Management Company และ T ru s te e  Company

4. ทรัพย์สินของทรัลต้

5 . เรองเกยวกับ B e n e f i t c ia r y  C e r t i f i c a t e s

6. เรื่องเกี่ยวกับการจัดการและการลงทุน และเงินไต้หริอกฯไรของทรัลตี

7. เรื่องเกี่ยวกับการไถ่ถอนเงินตีน และการแม่งกฯไรของทรัลตี

8 . อายุของลัถฺ!ฤ!าจัดต้ังทรัลตี การขยายอายุ และการยกเลิกล้ถฺ!ฤ!าจัดต้ังทรัลตี

9 . ระยะ เวลาการทฯบัถุ!ชีของทรัลตี

10. การคฯนวถ!ค่าธรรมเนียมและค่าใช้จ่ายอื่นที่จะจายให้แก่ Management Company

11. การแก้ไข T ru s t Deed

12. เรื่องอื่น  ๆ ตามที่รัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังเห็นว่าจฯเป็นเพื่อให้เกิดประโยชน์ 
ต่อส่วนรวมและ เพื่อคุ้มครองผู้ลงทุน

93 Ic h iro  Kawamoto. Investment T ru s t, p. 212
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Management Company ลามารถแก้ไ.ขหรอ เปลยใ4แปลง T ru s t Deed ได้ เนีอได้ 
รับความยินยอมจากทรัลตี และได้รับความ เห็นชอบจากรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลัง94

2 .Secur i t v  Company

ทฯหน้าท่ีรับจอง ขาย และซ้ือคืน b e n e f ic ia r y  c e r t i f i c a t e s  การจายรายได้ 
การแบ่งผลกฯไร และการจ่ายเงินให้แก่มู้ไถ่ถอน ตามข้อกฯหนดและลัถฺเผฺาท่ีทฯกับ Mnagement Company

3 . T ru s te e  Company

ตามกฎหมายว่าด้วย The S e c u r i t ie s  In ves tm en t T ru s t มู้มี'หน้าท่ี'ในการ 
จัดการทรัพยลนของทรัลตคือ Management Company ดังน้น T ru s te e  Company จงมหน้าทีดแลจัดการ 
ทรัพย์สินตามคฯลั่งของ Management Company รวมทั้ง เก็บรักษาทรัพย์สิน และทฯบัถฺเซีเงินกองทุนทรัลตี 
และคฯนวผมูลค่าทรัพย์สินขอ งทรัลตี

ประเภทของ Inves tm en t T ru s t

In ves tm en t T ru s ts  มี 2 ประเภทคอ

า. O pen -type  in ve s tm en t t r u s t s  คือทรัลตีท่ีกองทรัพย์สินลามารถจะรับทรัพย์สิน 
เพมขึ้นได้หลังจากที่ได้ก่อจั้งกองทรัลตีแล้ว และทรัลดประ เภทนิ้ลามารถดฯ เนินกิจการได้โดยไม่จฯกัด

เวลา

2. U n it - t y p e  in ve s tm en t t r u s t s  คือทรัลตีท่ีกองทรัพย์สินไม่อาจที่จะรับทรัพย์สิน 
เพมขึ้นได้ภายหลังจากที่ได้ก่อตั้งทรัลตีขื้นแล้ว ทรัลตีบระ เภทนี้มีอายุระหว่าง 3 ถึง า0 ปี

In ves tm en t t r u s t s  ทังลองประ เภท ลามารถแบ่งตามลักษถ!ะของหลักทรัพย์ท่ีลามารถ 
ลงทุนออกได้ เป็น 2 ประเภทคือ

1. S to ck  Inves tm en t T ru s ts  คือทรัลตีที่ลามารถลงทุนในห้นห้นก้แปลงลภาพ ใบ 
ลฯคัถุเแลดงสิทธิ และ-หันกู้

94 Ic h iro  Kawamoto, Investment T rus t, p. 212
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ได ้95

2. Bond In ves tm en t t r u s t s  คีอทรัลตท่ีไม่ลามารถลงทุนในหุ้นหรือใบลฯคัทุ!แลดงสิทธิ

ทภ เทถ!1ททีใช้บังคับทับ Management Company

Management Company มีความรับผิดต่อผู้ลงทุนซึ่ง เป็นผู้รับประโยชน์ ( b e n e f ic ia r ie s )  

โดยในการออกคฯลั่งให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์นั้น Management C o p o ra tio n  จะต้องคฯนึงถีงบระโยซนของ 

ผู้รับประโยซนมากกว่าประโยชน์ของตน เองหรือบุคคลอ่ืน ด้งน้ัน เพี่อเป็นการคุ้มครองประโยชน์ให้มากทีลด 
กฎหมายว่าด้าย The s e c u r i t ie s  In ves tm en t T ru s t และ O rd in an ce s  ของรัฐมนตรีว่าการ 
กระทรวงการคลัง ได้ห้ามให้ Management Company กระทฯการด้งต่อไปนี

1. ลั่งให้ T ru s t  Company จัดจฯหน่ายหลักทรัพย์ที เป็นทรัพย์สินของทรัลต หรือให้นฯเงิน 

ขอ งทรัลดให้ทัยีมแก่บุคคลอ่ืน

2. ลังให้ T ru s t Company ซีอหลักทรัพยทเปนของ Management Company 
ของกรรมการหรือผู้ถีอหุ้นรายใหฝฺของ Management Company หรือลั่งให้ขายหรือให้ยีมหลักทรัพย ์

ท่ี เป็นทรัพย์สินทรัลต์ให้แก่บุคคลด้งกล่าว

3. ส่ัง'ให้ T ru s t  Company ทฯนิติกรรมที่ไม่เป็นธรรม เซ่น ทฯลัทุ}ผุ'าขายหลัก'ทรัพย์เพ่ีอ 

ประโยชน์ของบุคคลอื่นนอกเหนิอจากผู้รับประโยชน์

4. สั่งให้ T ru s t  Company ลงทุนในหลักทรัพย์ชนิดเดียวทันของบริษัทท่ีออกหลักทรัพย์ 
เดียวทัน เมื่อจฯนวนของหลักทรัพย์ท่ีกองทุนถีออยู่ตามคฯสั่งของ Management Company เกินกว่า 
อัตราล่วนท่ีกฯหนดไว้ของจฯนว•นหลักทรัพย์ท่ีบริษัท เดียวทันได้ออกไว้96

จากที่กล่าวถึงระบบกฎหมายทรัลต์ในประ เทคต่างๆ ประ เทคอังกฤษได้รวบรวมกฎหมายทรัลต 
ล่วนหนี่งไว้ในรุปของพระราชบัฤฒัติ คีอ The T ru s te e  A c t o f 1925 ซึ่งวางหลักเกผฑเกี่ยวทับ 
การก่อตั้งทรัลด้ วิธีการแต่งตั้ง จฯนวน อฯนาจหน้าที่โดยทั่วไปของทรัลตี และอฯนาจในการลงทุนของทรัลดี

95 I c h ir o Kaw ano to , 1 nves tm en t T r u s t , p- 211
96 Ic h ir o Kawamoto 1 1 nves tm en t T ru s t  1 p- 213
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งถูกจฯกัดให้ลงทุนได้เฉพาะใน f ix e d  in te r e s t  เท่าน้ัน ต่อมาก็ได้ขยายขอบ เขตให้ทรัลดีลามารท 
ลงทุนได้กว้างขวางมากขน ใดยกกรออก The T ru s te e  In ves tm en t A c t o f 1961

นอกจากน้ี The F in a n c ia l S e rv ic e  A c t o f 1986 ได้บัถุเทุ้เติหลัก เก ณฑ์ การก่อต้ัง'ทรัลต 
ใดยผลของกฎหมาย (S ta tu to r y  T ru s ts )  โดยกฯหนดหลัก เกณฑ์ c l i e n t s ’ money ท่ือยู่ในความ 
ครอบครองของบริษัท ต้องถีอไว้เป็น'ทรัลดี อันมีผลให้ เงินดังกล่าวแยกต่างหากจากทรัพย์สินของบริษัท ไมถูก 
รวมนฯมาซฯระหนี้หากบริษัทล้มละลายขื้น

ส่วน!!ระ เทศลหรัฐอ เมริกาได้รับ เอาระบบกฎหมายทรัลดีมาจากบระ เทคอังกฤษ ซี่งบระ เทค 
สหรัฐฯ ได้พยายามรวบรามหลักกฎหมายทรัลดีให้ เป็นหมวด'หมู่ ใดยการออก เป็นกฎหมายเฟบท The 

U n ifo rm  Code ต่างๆซี่งเป็นบรรทัดฐานให้แต่ละรัฐนฯไปบัณฺณัดีใช้ในรัฐของตน อย่างไรก็ตาม หลัก 
กฎหมายทรัลดีส่วนใหฝฺปรากฎอยู่ในคฯตัดสินของศาลเซ่น เดียวกับประ เทศอังกฤษ

ลฯหรับประ เทศณฺปุนซ่ีงมีระบบกฎหมายแบบ C iv i l  Law ได้ยอมรับหลักกฎหมายทรัลดีไปบัฟฺนฺติ 
เป็นลายลักษณ์อักษร ใดยนฯแนวคิดมาจากระบบของประเทคลหรัฐอเมริกา ประเทศณฺปุนออกกฎหมายทรัลดี 
ทื่ใซ้เป็นการทั่วไป คือ The T ru s t A c t o f 1923 และใช้กับการประกอบธุรกิจทรัลดี คือ The T ru s t  

B us iness  A c t o f 1923 รวมทั้งใช้บังคับกับการจัดการกองทุนรวม คือ The S e c u r i t ie s  
In ves tm en t A c t o f  1951
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