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第一章 緒論 

 

第一節  研究動機 

 

    筆者於民國九十年底調入銀行信託部擔任信託業務推廣工作，當時適逢信託

業法立法通過並開始施行，直至今日已達六年之久。此間見證了近年來我國信託

業務之發展方向及其走向上之限制，相關法令甚至包括其他政府機關對「信託」

所為之立法或相關行政命令規範1，對信託業務之推廣似乎亦產生了正面及負面

之效應。然不可諱言的，目前相關法令對「信託」所為之規範是否適宜，是否對

信託所具有之功能產生曲解，亦或政府相關主管機關有意將信託所具有之功能予

以擴大，不得而知。以本文撰寫之重心—營業信託下受託人之忠實義務為例，筆

者認為以受託人於信託法及信託業法下所負之五大義務（善良管理人注意義務、

忠實義務、直接管理義務、分別管理義務及備置書類義務）而言，忠實義務在法

令遵循上最令信託業者基於下列因素感到困惑，存有許多不明之處，此亦為本文

研究之動機： 
一、立法上之缺失： 
    我國信託法本身並未如同美國及日本兩國之立法，就忠實義務給予概括性之

定義，更遑論其類型化，故受託人是否於信託法下須負忠實義務存有疑議。

在信託業法雖有明文規範受託人應負忠實義務，但並未給予忠實義務概括性

之定義，亦未將其類型化，此皆為立法上之缺失。在營業信託之業務執行上，

有關受託人應遵守忠實義務之類型化，信託業者皆以主管機關所訂之「信託

業應負之義務及相關行為規範」為業務執行依據，但該規範是否得宜，實值

探討。 
二、委託人設立信託意旨之保護： 
    誠如方嘉麟教授所言，在市場經濟下，利益的衝突毋寧為常態，而法律通常  

尊重當事人之自由意志2。然我國信託業法就忠實義務（相對概念即利益衝

突交易）特別是受託人自有財產與信託財產間所為之交易卻給予相當僵化

之規範。主管機關或許是基於立法政策之考量，亦或係基於銀行法信託投

資公司過往經營上之失敗，故嚴格限制受託人自有財產與信託財產間之買

賣行為，甚至不採信託法以「取得受益人書面同意並依市價取得之方式」

加以限制，而直接不問原因予以完全禁止。但主管機關卻鑑於實務運作之

                                                 
1 例如殯葬管理條例第四十四條及零售業等商品（服務）禮券定型化契約應記載及不得記載事

項，說明內容詳參第三章第五節第三項及第四項。 
2方嘉麟，利害關係人交易問題探討—兼論信託財產運用之限制，月旦法學雜誌第 90 期，元照出

版有限公司，2002 年 11 月，第 10 頁。 
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不可行，卻又以行政命令予以放寬，形成行政命令牴觸法律之尷尬結果，

更可顯見當初信託業法此等規範立法上之不當。此外，從信託法相關條文

之規範中，亦可看出上述信託業法有關忠實義務所為規範之不當及不合邏

輯之處，與美國及日本立法例之規範相差甚遠。 
三、利害關係人之範圍過於廣泛： 
    依信託業法本身就利害關係人範圍之規範，較銀行法第三十三條更為廣泛。

但以信託業法所得經營之業務範圍而言，是否須給予如此廣泛之規範實有

疑議。更有爭議的是，實務執行上或於信託業者控管上不是難度太高，不

然就是不可能，將可能形成「立法從嚴、執法從寬」之現象。更甚者，將

可能產生信託業者誤觸法網之情形。 
四、營業信託業務類型之多元化： 
    營業信託下受託人所得經營之信託業務範圍相當廣泛（包括一般營業信託業

務及商業信託業務），忠實義務於不同信託業務執行中是否可以同一套之標

準適用於不同營業信託業務，實有疑問。此外，近年來諸多政府主管機關將

「信託」之功能予以擴大後（主要係將信託財產作為自益信託下委託人對外

交易行為之擔保），信託法上受託人所負忠實義務應如何適用，將產生相當

大之困擾，更甚者該等法律或行政命令是否與信託法上所稱之「信託」等價

以觀，亦有疑問。 
五、受託人不具運用決定權之信託 
    依目前營業信託下就信託業務所為之分類方式，以受託人對信託財產之運用

是否具有裁量權，可分為「具運用決定權」及「不具運用決定權」兩大類。

在「不具運用決定權」之信託業務中，受託人對信託財產之運用係完全依委

託人或其指定第三人之指示予以運用，受託人本身不具任何裁量權，信託業

法第二十五條及二十七條如此之規範3是否妥當，是否使信託業者於執行業

務過程中產生過於僵化而阻礙信託業務之發展，實值探討。此外，「消極信

託」於國內學者間多將其定義為「委託人未將信託財產之管理權授予受託

人，或受託人對信託財產不負管理或處分義務者」4，因不符信託法下之受

託人對信託財產應負積極管理處分義務，故非信託法下之信託。但於筆者實

務執行過程中，「消極信託」與「受託人不具裁量權」之信託應如何分辨，

實產生相當大之困擾。筆者曾辦理一件合建案之土地信託，三名地主皆將其

土地持分信託予銀行，信託期間直至合建完成取得使用執照止。於本案中直

到信託期間屆滿為止，受託人因對信託財產之運用不具任何裁量權，故受託

                                                 
3 信託業法第二十五條規定：「信託業不得以信託財產為下列行為：一、購買本身或其利害關係

人發行之有價證券或票券。二、購買本身或其利害關係人之財產。三、讓售與本身或其利害關係

人。四、購買本身銀行業務部門承銷之有價證券或票券。政府發行之債券，不受前項第一款、第

三款及第四款之限制。」。信託業法第二十七條規定：「信託業除事先取得受益人之書面同意外，

不得為下列行為：一、以信託財產購買其銀行業務部門經紀之有價證券或票券。二、以信託財產

存放於其銀行業務部門或其利害關係人處作為存款。三、以信託財產與本身或其利害關係人為第

二十五條第一項以外之其他交易。四、其他經主管機關規定之行為。」。 
4 信託法制編撰委員會主編，信託法制，財團法人金融研訓院，2005 年 4 月三版，第 37 頁。 
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人除每年繳納地價稅外，就信託財產實際上及實質上並無任何管理及處分行

為，試問本案之信託關係是否應歸屬於「消極信託」？但不可否認的，本案

中透過信託契約之訂立，卻可消弭合建地主間（包括建設公司）信賴之差距。 
六、授信業務與信託業務之結合： 
    目前信託業務皆由銀行信託部兼營，銀行主力業務目前仍為授信業務以賺取

存放款之利差。而與銀行往來之主要客戶多為授信往來之客戶，當授信業務

與信託業務相結合時，如產生利益衝突時應如何處理。以主管機關之觀點，

是否全然予以禁止銀行業者將兩項業務予以結合不得而知，但筆者以為以目

前主要信託業務之發展，特別在不動產信託及金錢債權之信託，信託業務與

授信業務之結合於實務運作上實為常態，在目前法律規範不全之情況下，受

託人（身兼債權人）與委託人（身兼受益人及債務人）間之法律關係（受託

人應負之忠實義務及授信業務之債權債務關係）應如何釐清或孰先孰後，亦

實值探討。筆者以為，此問題亦涉及信託最基本之定義，到底可否將「信託

財產之獨立性」之功能予以獨立出來，而不去探究信託關係下之忠實義務，

或將忠實義務之履行置於委託人債務清償責任之後，實有疑問。 
七、信託所標榜之彈性設計： 
    「信託制度」或「信託契約」不論從學理上亦或實務運作上，皆標榜其所具

有彈性設計之功能，信託法作為信託法律關係規範之基礎，應係作為訂立

信託契約當事人之參考法條或契約未規定時之適用標準，從信託法之規範

中亦可看出其規範之彈性，除涉及信託外部性之保護外（如委託人之債權

人或受託人之交易相對人）或公共政策考量外，作為特別私法之一環，信

託法本身保有相當大的彈性空間留待信託當事人自由約定，包括忠實義務

之規範或受託人就忠實義務之遵守。可是，於信託業法中，到底是基於何

等理由，必須透過信託業法第七條、第二十四條第二項、第二十五條及第

二十七條之規範，強冠於以經營信託為常業之信託業者，來保護受益人亦

或維繫營業信託下「信託業務」之正常運行，實有疑問。更有疑問者，透

過該等規範是否真的可以保護受益人，亦或根本阻礙信託業務之發展，僵

化信託業務之拓展空間。 
八、受益人利益之保護： 
    從信託法之立法來看，其側重受益人保護，且其係以他益信託之概念為信託

法之規範基礎，亦即在法理邏輯上立法者認為受益人為深值保護之人，此

點在一般民事信託業務中，或許並無問題。但在營業信託下，委託人與受

託人簽訂信託契約之目的甚為多元，從資產保存、資產增值、租稅規劃、

輔助其他交易行為等等目的不一而足，委託人將財產交付信託之理由通常

係看上信託所具之信託財產獨立性（即破產隔離）及資產轉換功能兩項功

能，而委託人通常並不是因為不會或無法管理財產而將財產交付信託，亦

並非一定是信託法所應保護之立於弱勢之受益人，而是與銀行往來密切之

授信戶。從上述之分析中即可看出問題所在，亦即信託法或信託業法下受
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託人應負忠實義務所保護者，係為透過受託人實質財產管理之他益信託下

之弱勢受益人，如以該等規範來限制與銀行往來密切之授信戶或基於其他

合法考量（合建案、不動產買賣案、稅務規劃案）所需之客戶，是否妥當

或過於僵化，實值探討。 
 
    總括前述所言，忠實義務這頂大帽子於戴上營業信託下之受託人時，特別是

在目前國內信託業務皆由銀行業者所兼營時，不論從法律規範之不足或適用上之

矛盾，皆促使實際從事信託業務之筆者，對此議題深感興趣，亦為本文撰寫之動

機所在，故筆者茲以相關法律規範及實務運作上所面臨之困擾為文撰寫於本文各

章節中，希望對受託人所負忠實義務之內涵得予以釐清。 
 

第二節  研究方法 

 

    本文主要係採取文獻分析及歸納之方法對於我國營業信託下受託人所負之

忠實義務予以探討，並就我國現行相關法令規範予以整理及分析，另因我國信託

法及信託業法係參考日本舊法而立法，然日本分別於 2006 年及 2004 年大幅修訂

信託法及信託業法，深值同為大陸法系之我國於未來修法時加以參考。另美國信

託制度之發展已有數百年之久，統一信託法典及美國法律整編信託法之修訂亦與

時俱進，其規範多作為大陸法系國家修法時之參考依據，故本文除簡介美日立法

例就忠實義務所為之規範外，亦與我國法相較分析之。 

 

第三節  研究範圍 

 

    本文研究之範圍主要係以營業信託下受託人所負之忠實義務為探討範圍，包

括一般營業信託業務及商業信託業務，但不及於公益信託及遺囑信託，而相關各

章討論之主題如下： 

第一章：闡明本文之研究動機、範圍及方法。 

第二章：從忠實義務之緣由—代理人成本談起，分析代理人成本之控制、利益衝

突及相關概念、受託人忠實義務之ㄧ般性概念及違反效果，並以我國信

託法之規範比較美日信託法就忠實義務規範之差異。 

第三章：從我國現今營業信託之發展現況談起，並就我國營業信託發展之限制及

其發展過程中相關法令對忠實義務所為之調整予以說明，再就我國營業

信託下有關受託人忠實義務之規範予以整理及分析，並就我國現今信託

實務案例於適用忠實義務相關規範時所產生之問題予以探討，最後則以

日本新修訂之信託業法及信託業務發展概況加以說明以利我國未來修

法時之參考。 
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第四章：本章則集中針對亦屬營業信託類型之商業信託予以介紹。首先，先就商

業信託之概念、範圍及發展概況談起。其次，則分別就金融資產證券化、

不動產證券化下之不動產投資信託及不動產資產信託、及信託資金集合

管理運用帳戶等商業信託類型下受託人所負之忠實義務分別予以整理

及分析，最後則就美國法上謹慎投資人規則之內容予以簡介。 

第五章：綜合各章所述之作成結論與建議。 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


