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我国营业信托中忠实义务的认定、
违反及归责路径研究
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内容提要:忠实义务作为一项法定概括性义务,很难也不宜完全具体化。在营业信托纠纷案件

中,法院判断受托人是否违反忠实义务,既要明确 《信托法》第25条规定的任意法性质及其涵

摄范围,亦要区分忠实义务与注意义务在受托人主观要件与行为要件等方面的不同。法院不应拘

泥于传统的忠实义务类型化理念以及线性客观归责思维,宜在结合信托目的、最佳利益标准等综

合因素的基础上,借助举证责任倒置规则、受益人提起第三人诉讼、对信托合同进行补充解释等

方式,明确受托方责任。由于国内立法层面尚未引入信义义务,且司法实务对信义义务的制度需

求并不迫切,故无必要在裁判文书中直接引入信义义务。

关键词:营业信托 忠实义务 类型化 最佳利益 信义义务

一、问题的提出

营业信托亦称商事信托或信托营业,本意是受托人以信托为业的信托,〔1〕 具体指委托人基于

对受托人的信赖,由受托人为受益人利益管理信托财产。在营业信托法律关系中,忠实义务系受

托人义务的一项重要内容。忠实义务的核心旨在规范利益冲突并禁止受托人从信托关系中获

利。〔2〕 现阶段,《中华人民共和国信托法》(以下简称 《信托法》)虽未针对忠实义务作出明确规

定,但根据第25条至第28条的规定,能够总结出关于忠实义务的履行规则:首先, 《信托法》
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第25条作为忠实义务的总体概括,重点强调受托人应遵守信托文件的规定为受益人最大利益行

事,且需恪尽职守,诚实、信用、谨慎、有效地管理信托财产;其次,《信托法》第26条、第27
条、第28条分别规定了禁止受托人谋取私利、禁止破坏信托财产独立性以及禁止利益冲突的内

容。据此,我国 《信托法》整体确立了忠实义务的抽象履行规则,原则性较强。

国内理论界针对受托人义务 (或忠实义务)的讨论,主要聚焦于对信义义务的移植以及与诚

信原则的规范配置方面,同时还提出借个案裁判类型化、〔3〕发挥诚信原则功能、〔4〕适用比例

原则以及动态系统理论等解决纠纷的建议,〔5〕为司法实务如何把握忠实义务裁判标准提供新思

路。然而,前述讨论亦存在一定不足:其一,在内容方面,偏重域外经验的介绍及引入,对国内

本土制度需求及实证研究关注不够;其二,在因应对策方面,虽然重视忠实义务的类型化,但对

实施类型化的可行性、可操作性探讨不足;其三,在结论方面,主要是基于国内信托制度之不足

而提出立法完善建议,忽略了平衡规范法官自由裁量权与实现实质公平裁判的重要性。

在营业信托纠纷中,法院认定忠实义务通常遵循 “有约定从约定,无约定从法定”的基本规

则。然而,若该项义务既非 《信托法》规定,亦非信托当事人意定,法院如何判断其是否属于忠

实义务,忠实义务的认定尚无统一规则,法院需根据何种构成要件或采取何种方式,判断受托人

有无违反忠实义务,经法院审理并判定受托人违反忠实义务,受托人的具体责任如何明确、受益

人又应如何救济,这些均系实务未决之难题。本文拟采取法解释与实证研究方法,通过厘清立法

应然规范与司法实然经验的偏差,进一步反思营业信托中适用忠实义务内容的司法制度需求;在

总结归纳金融类案裁判精要的基础上,构建兼顾法律稳定性与法官自由裁量权限制的合理裁判逻

辑,以此优化忠实义务的司法适用进路,营造良好的法治化营商环境。

二、实务样态:我国营业信托中适用忠实义务内容的裁判规则

以中国裁判文书网作为检索工具,在全文检索部分将 “营业信托”与 《信托法》第25条规定

的 “最大利益”作为关键词,共筛选出275份裁判文书,其中涵盖 “忠实”及 “最大利益”内容的

有效案件样本共205份。〔6〕通过对其分析可进一步探索营业信托中忠实义务的司法适用基本样态。

(一)我国营业信托中适用忠实义务内容的审判概况

1.案由类型集中且法院审级下沉

样本案例显示,目前营业信托中适用忠实义务内容的案件,包括营业信托纠纷、信托纠纷、

侵权纠纷、合同纠纷、财产损害赔偿纠纷等多项案由,其中以营业信托纠纷居多,基本为民事案

由。就审理法院级别而言:基层法院和中级法院的受理案件数量较多,占比83.41%;最高法院、

高级法院以及金融法院的受理数量相对较少,占比16.59%。国内虽设有上海、北京以及成渝金
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〔3〕
〔4〕

〔5〕
〔6〕

参见赵廉慧:《论信义义务的法律性质》,载 《北大法律评论》2021年第1期。
参见楼建波、姜雪莲:《信义义务的法理研究———兼论大陆法系国家信托法与其他法律中信义义务规则的互动》,载

《社会科学》2017年第1期。
参见徐化耿:《信义义务的一般理论及其在中国法上的展开》,载 《中外法学》2020年第6期。
最后一次检索更新日期截至2023年1月31日。在这275份裁判文书中,存在管辖争议、执行实施、执行审查、民

事信托、公益信托等与适用忠实义务内容无关的文书共计70份,这70份未纳入本文所分析的有效样本范畴,笔者予以剔除。
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融法院,〔7〕但鉴于金融法院具有专门的案件管辖类型,管辖范围以外的多数营业信托纠纷仍由

地方基层法院和中级法院审理,故整体法院审级逐步下沉。

2.争议要素多元且争议类型复杂

国内营业信托中适用忠实义务内容的案件,其争议焦点主要集中于受托人是否违反忠实义务

的认定方面。根据不同争议要素可将争议焦点划分为信托合同问题、设立信托争议、受托人责任

承担、因果关系论证及其他争议等方面;以实质审查和形式审查为界,可进一步将争议焦点划分

为实体争议与程序争议。实体争议主要系针对忠实义务违反与否的审查,具体包括对受托人是否

勤勉尽责、是否存在过错,因果关系是否成立等的认定;程序争议主要系针对诉讼程序性要件进

行审查,具体包括对诉讼时效、诉讼中止、信托执行等的认定。部分有效样本兼含实体争议与程

序争议,两种不同类型的争议相互交织、互相影响,这类案件争议要素多元且争议类型复杂。

3.受理案件增多且地域分布集中

分析有效样本发展趋势可知,2001年至2018年间,国内营业信托纠纷案件持续增多,其中

涉及适用忠实义务内容的案件共85件,2019年至2022年间,受理案件数量虽有所递增,但整体

增长速度缓慢。〔8〕从地域分布看,陕西省法院受理案件数量较多,其次为北京市、山西省和吉林

省。近5年来,营业信托中适用忠实义务内容的受理案件,相对集中于资源导向型和经济发达地

区。鉴于营业信托纠纷较为复杂,近53%的案件是在365天以上审结,审理期限较长。〔9〕

总体上,我国营业信托中适用忠实义务内容的争议案件类型复杂多变,在司法资源有限的现

实环境下,如何厘清法院适用忠实义务内容的审判难点,有待进一步解析。

(二)我国营业信托中适用忠实义务内容的审判难点剖析

1.忠实义务的认定:涉及多项内容,范围界定未臻明确

(1)性质认定存在不同立场。司法实务中关于忠实义务法律性质的认定,分歧明显。其一,

采取法定义务立场。信托当事人在信托合同中,一般会重复 《信托法》关于受托人义务的规定,

因此,法院通常认为,受托人违反忠实义务的行为,构成违反法定义务。〔10〕其二,采取合同义

务立场。虽然部分法院认为,忠实义务系法定义务,但受托人实际违反的是信托合同约定,故受

托人应承担的是违约损害赔偿责任。〔11〕其三,采取先合同义务立场。一般从受托人是否合理保

障委托人的知情权方面出发加以判断。〔12〕相关司法分歧请见表1。
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〔7〕

〔8〕

〔9〕

〔10〕

〔11〕
〔12〕

2018年3月28日,中央全面深化改革委员会第一次会议审议通过 《关于设立上海金融法院的方案》,同年8月20
日,上海金融法院正式揭牌成立;2020年12月30日,中央全面深化改革委员会第十七次会议审议通过 《关于设立北京金融法

院的方案》,次年3月18日,北京金融法院正式成立;2022年2月28日第十三届全国人民代表大会常务委员会第三十三次会议

通过关于设立成渝金融法院的决定,同年9月28日成渝金融法院正式揭牌。
有效样本中,2019年、2020年、2021年、2022年关于营业信托中适用忠实义务内容的案件数量分别为54件、35件、

21件及17件。最近五年共计186件相关案件,因疫情原因近三年的受理案件数量有所降低。
有效样本中,2~15日审结的案件占比10.53%,16~30日审结的案件占比5.26%,31~90日审结的案件占比

15.79%,91~180日审结的案件占比10.53%,181~365日审结的案件占比5.26%,365日以上审结的案件占比52.63%。
参见上海金融法院 (2021)沪74民终422号民事判决书;北京市东城区人民法院 (2021)京0101民初23386号民

事判决书。
参见北京市朝阳区人民法院 (2019)京0105民初60082号民事判决书。
参见北京市高级人民法院 (2019)京民终1600号民事判决书;北京市东城区人民法院 (2020)京0101民初5569号

民事判决书;北京市第二中级人民法院 (2020)京02民终3041号民事判决书。
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 表1 营业信托中认定忠实义务法律性质的司法分歧 〔13〕

义务性质 法定义务 合同义务 先合同义务

责任性质 侵权责任 连带责任 补充赔偿责任 违约责任 缔约过失责任

样本数量 (205)及占比 (67)32.68% (44)21.46% 1 (0.49%) (88)42.93% (5)2.44%

(2)范围界定亟待明确指引。首先,从忠实义务的总体概括来看,《信托法》第25条规定涉

及的 “最大利益”“恪尽职守” “诚实、信用、谨慎、有效”等内容,均属于较为抽象的法律概

念,其实质含义未臻明确;其次,从忠实义务的具体内容分析,《信托法》第26条至第28条虽

然规定了禁止受托人谋取私利、禁止破坏信托财产独立性以及禁止利益冲突的内容,但对营业信

托通道业务中的利益冲突行为如何界定 〔14〕未作明确规定;最后,就忠实义务的理解适用而言,

“最大利益”是以 “唯一利益”“信托目的利益”“经济利益”还是 “最佳利益”解释,“诚实、信

用、谨慎、有效”等法律概念有无确定的法律适用位阶或裁判标准等,理论实务莫衷一是。

2.忠实义务的违反:构成要件不明,审判依据重合同轻信托

(1)以争议要素判断为主。司法实务中关于受托人是否违反忠实义务的认定,存在不同做

法。其一,根据义务类型判断。主要以信托合同约定的内容审查受托人是否违反忠实义务。其中

包括对受托人是否违反信息披露义务、是否勤勉尽责以及是否尽到风险提示与通知义务等的认

定。〔15〕其二,根据过错责任判断。主要以受托人对实际造成的信托财产损失是否存在过错来判

定受托人责任。其三,根据因果关系判断。此做法旨在证明受托人违反忠实义务与信托财产损失

是否存在因果关系,从而认定受托人应否承担损害赔偿责任。〔16〕总体而言,司法实务中关于受

托人是否违反忠实义务尚未形成统一的裁判构成要件。

(2)出现忠实义务弱化情形。分析有效样本内容可知,法院判断受托人是否违反忠实义务所

引实体法依据主要以 《中华人民共和国合同法》第8条、第44条、第125条居多,直接引用 《信托

法》第25条规定的案件数量较少,审判依据重合同而轻信托。此外,营业信托实务中还出现忠实

义务的弱化倾向,其突出表现为强调忠实义务的合同性以及任意性规则的特点,当事人可以自由修

改甚至免除部分忠实义务。〔17〕由此,忠实义务正面临着一种被降格为约定义务的法律风险。
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〔13〕

〔14〕

〔15〕

〔16〕

〔17〕

在有效样本中,将营业信托中忠实义务视为一项法定义务的占比54.63%,认定受托人违反合同义务的占比

42.93%,认定受托人涉及违反先合同义务的占比2.44%。其中还有法院认为违反法定义务所承担的责任类型包括侵权责任、
连带责任抑或补充赔偿责任。

“通道业务”并非严谨的法律概念,一般是对资产管理业务中对受托人不承担主动管理责任的工具性交易安排的统

称,其在不同的资管产品中有不同的表现形式;“通道业务”最初于2008年以 “银信合作”的形式出现,此后银证合作、银基

合作等新类型的通道业务亦开始不断发展。
参见北京市高级人民法院 (2019)京民申5163号民事裁定书;北京市西城区人民法院 (2019)京0102民初38183

号民事判决书。
在营业信托纠纷中,法院判断受托人是否违反忠实义务,主要是在基本事实部分对受托人有无过错以及受托人在尽

职调查、信托财产处置等信托事务处理环节是否勤勉尽责进行审查,受托人过错以及信托事务处理行为与信托财产损失之间有

无因果关系,关系着受托人所应承担的损害赔偿范围。
从信托法理以及我国的实际情况来看,《信托法》规定受托人义务可通过信托合同做出具体约定和细化,受托人法定

义务的合同化,使得抽象的受托人义务具化为信托文件以及交易文件的执行,其中包括具体投资项目的选择和判断、尽职调查、
投资决策和执行等事项。信托公司办理的信托业务主要根据信托合同设立,信托当事人甚至可以约定加重或减轻受托人的义务,
此做法是否合理引起广泛争议。
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3.忠实义务的归责:责任性质固化,损害赔偿范围难以界定

(1)受托人责任以侵权责任和违约责任为主。在司法实务中,违反忠实义务的法律责任性质

属于侵权责任或违约责任两大范畴,法院判断信托受托人是否违反忠实义务,基本以过错责任为

原则。典型案例如:在 “彭某与中某信托公司营业信托纠纷案”中,二审法院认定受托人未履行

信托合同约定的风险提示、通知以及信息披露义务存在过错,受托人应承担损害赔偿责任。〔18〕

诚然,信托合同约定属于判断受托人有无过错的重要因素,但违反忠实义务的行为包括但不限于

违反信托合同明确约定的义务。《信托法》第25条规定的法定义务即使未约定于信托合同当中,

信托受托人并不当然免责。在 《信托法》规定不明、信托当事人约定不清的情况下,法院如何判

断受托人是否违反忠实义务,其归责原则如何确立,困扰着司法实务。

(2)损害赔偿以直接损失为准。承认忠实义务的存在,不论其为法定抑或意定,如有违反,

致信托财产有所损害,须负损害赔偿责任。根据 《信托法》第26条至第28条规定的内容,受托

人依违反忠实义务的样态不同,所应承担的赔偿责任通常以信托财产实际损失为限,本质上属于

一种填补性赔偿责任。该实际损失是否包含信托财产在正常情况下可获得的预期利益? 受托人违

反忠实义务行为时,应否承担相应的惩罚性赔偿责任? 对此 《信托法》未明确规定,司法实务难

以有效界定损害赔偿范围。〔19〕

4.违反忠实义务的救济:撤销权、解任权、归入权的行权冲突

受托人违反忠实义务,委托人、受益人均有权行使相应救济权。首先,根据 《信托法》第22
条、第23条、第49条的规定,受托人违反信托目的处分信托财产或因违背管理职责、处理信托

事务不当致使信托财产受到损失的,委托人、受益人有权撤销该处分行为;其次,受托人违反信

托目的处分信托财产或管理运用信托财产有重大过失的,委托人、受益人有权按照信托文件约定

或向人民法院申请要求解任受托人;最后,根据 《信托法》第26条的规定,受托人利用信托财

产谋取私利的,所得利益均归入信托财产。

在自益信托中,委托人与受益人为同一主体并无行权冲突,无需赘述。然而,在他益信托

中,以上撤销权、解任权以及归入权的行使主体并不相同,委托人与受益人在行使救济权时并不

具有同等法律地位,二者存在不具有共同利益的情形。此时,若是委托人、受益人关于受托人违

反忠实义务或受托人应否被解任的判断不一致,法院对此行权冲突如何处理,《信托法》规定语

焉不详。〔20〕
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〔18〕

〔19〕

〔20〕

参见北京市朝阳区人民法院 (2016)京0105民初11766号民事判决书;北京市第三中级人民法院 (2018)京03民

终13862号民事判决书。
此外,理论实务对信托财产在尚未完成清算和分配的情况下,能否由委托人向受托人主张损害赔偿,分歧明显。主

流裁判观点认为:在信托计划尚未终止,或者信托计划已经终止,但信托财产尚未清算与分配的情况下,委托人是否存在投资

损失、投资损失的具体数额等都处于不确定状态,委托人不能要求受托人承担赔偿责任。参见最高人民法院 (2020)最高法民

申4151号民事裁定书。学理上提出 《信托法》规定的损害赔偿并未以信托清算为条件,以 “预期收益+投资金额+逾期利息-
回收的信托财产”作为计算标准,即使信托财产尚未清算和分配,委托人仍有权主张损害赔偿。

《信托法》第49条第1款规定:“受益人可以行使本法第二十条至第二十三条规定的委托人享有的权利。受益人行使

上述权利,与委托人意见不一致时,可以申请人民法院作出裁定。”《信托法》规定的是委托人与受益人可以诉诸法院解决纠纷,
不涉及法院如何处理的问题。
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三、路径优化:我国营业信托中适用忠实义务内容的进路分析

从词源方面分析,忠实 (loyalty)一词,源自公元前14世纪古法语 “loialte,leaute”,意为

“忠诚、合法、诚实、质量好”,体现较强道德属性,当与 “duty”结合时,有 “应当作为之事”以

及 “道德上正确力量”的含义。〔21〕在英美法上,忠实义务与注意义务共同构成信义义务的重要内

容;在中国法上,除 《中华人民共和国公司法》(2018年修正)第147条明确规定董事、监事、高

级管理人员应对公司负有忠实义务以外,〔22〕《信托法》第25条、《中华人民共和国证券法》(2019

年修正)第10条、《中华人民共和国证券投资基金法》(2015年修正)第9条规定等,主要是借

“恪尽职守、诚实信用、谨慎勤勉、守信、尽责”等概念表述 〔23〕抽象出忠实义务的基本要义。据

此,《信托法》第25条规定的忠实义务抽象履行规则,如何有序适用于我国营业信托司法实务当中,

可从如下方面讨论。

(一)明确我国营业信托中适用忠实义务内容的制度需求及解释路径

1.我国营业信托中适用忠实义务旨在规范金融交易,推动信托回归本业

2020年中央财经委员会第七次会议提出,我国目前面临 “双循环”的新发展格局,其核心

要义为 “以国内经济大循环为主,国内国际双循环相互促进”。〔24〕在新发展格局下,金融作为经

济竞争的重要因素,在不断实现创新的同时,亟须通过高效的规则治理,营造良好的金融司法环

境。国内现代金融市场规模巨大,交易类型复杂,典型如营业信托中的通道业务、结构化信托、

伞形信托等不仅内容混杂且形式多变。〔25〕新类型的营业信托纠纷层出不穷,致使司法实务面临

严峻挑战。对复杂的营业信托纠纷进行精准的法律解读,既是化解金融诉讼风险的必要途径,也

是提升金融司法专业性的必然要求。

在金融领域,由点及面是金融活动的特征之一,个案风险处置不当极易引发系统性的金融风

险。因此,为防范化解系统性金融风险,不论是金融司法还是金融监管,均需在参与金融市场的

全周期治理过程中,着重强调信托公司不仅仅是一个融资通道,其本业应为主动管理型信托。在

银信、信证、信保等通道业务中,不应免除信托公司的基本管理义务,以此实现信托业务的去通

道化。在回归营业信托本源、聚焦信托主业的监管趋势下,我国营业信托中适用忠实义务内容,

一方面旨在规范金融交易行为,激发金融市场活力,另一方面通过打破信托公司的通道业务桎

梏,推动信托本业的回归。
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〔21〕

〔22〕

〔23〕
〔24〕

〔25〕

SeeSearch OnlineEtymology Dictionary,availableathttps://www.etymonline.com/search?q=duty%20of%
20loyalty,lastvisitedonFeb.6,2023.

《公司法》第147条与2022年 《中华人民共和国公司法 (修订草案二次审议稿)》第180条,均涉及关于董事、监

事、高级管理人员应当遵守法律、行政法规和公司章程,对公司负有忠实义务和勤勉义务的内容。
参见徐化耿:《信义义务研究》,清华大学出版社2021年版,第111 119页。
习近平总书记在2022年党的二十大报告中明确提出,要加快构建以国内大循环为主体、国内国际双循环相互促进的

新发展格局。这一重大战略部署,已被写入党的十九届五中全会决议。
通道业务最初以银信合作的形式出现,即是为了规避监管,商业银行通过银信合作,借助信托计划将资产从表内放

到表外,从而规避银行监管指标的约束。后续发展壮大的银信理财合作业务、银证合作、银基合作等新型通道业务,同样带有

规避监管进行套利的目的。
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2.我国营业信托中不宜简单引入信义义务解释忠实义务是否被违反

近年来,国内理论界就是否引入信义义务展开诸多讨论。有观点认为,在肯定信义义务对维

护受益人利益具有重要影响的基础上,可考虑采用拓宽和变革现行合同法规则和理念的方法来实

现对信义法规则和原理的包容;〔26〕也有观点提出,可在我国传统信义义务逻辑结构基础上,对

现代信义义务进行逻辑重构;〔27〕还有观点谈到,中国作为传统的大陆法系国家并不具备英美法

系的衡平法基础,贸然引入信义义务理论难免冲击现有民商事立法的基本法律逻辑和理论架构,

可能引发更多问题。〔28〕笔者认为,就司法实务层面而言,宜对信义义务的引入持谨慎态度。

首先,信义义务尚未被我国纳入信托立法。信托 (trust)作为源自英国法的一种为他人利益

管理财产的制度,其最初产生的重要原因是为规避当时严格限制土地转移的法律和沉重的封建赋

税。〔29〕直到衡平法中,为了使信托受益人的权利获得切实保护,信托受托人的法定义务 (即信

义义务)才得以确立。〔30〕在英美法上,商业信托的不断发展,逐步形成了一种以信义义务为核

心的信托传统。〔31〕

虽有观点认为,缺乏衡平法土壤的信义义务仍可在大陆法体系下生存,〔32〕但其是否有必要

在我国审判实践中证成,宜具体问题具体分析。我国立法、司法制度与英美法系截然不同系不争事

实。我国人民法院是依照法律规定对民事案件独立进行审判。〔33〕国内 《信托法》及相关信托规范

性文件中,虽然体现忠实义务的基本要义,但整体上并未将忠实义务纳入立法范畴。目前,忠实义

务尚未被我国纳入信托立法,更遑论直接将信义义务引入司法裁判之中。信义义务背后所确立的裁

判规则,并非仅是在不同法系背景下区别于诚信原则的特殊利益保护规则,更是在适用位阶居于传

统规则之后,但在法律效果上强于传统规则的全新规则。引入信义义务不仅会对中国现行立法逻辑

和理论框架造成冲击,更是对司法裁判方式的重大突破,并非仅是简单的法律概念引入。

其次,我国司法实务对信义义务的制度需求并不迫切。从立法目的来看,实现实质公平裁判是

现代法律所追求的终极目标。处于追求实质公平的价值取向下,法院在裁判过程中可以超越实然的

信托合同约定,按照应然的实质公平标准作出裁判。如果信托当事人对信托合同条款的理解产生争

议,既可适用 《信托法》规定亦能够根据 《中华人民共和国民法典》(以下简称 《民法典》)合同

编的相关规定,得出合乎公平原则的结论。诚然,在特殊案件中,法院理解适用 《信托法》第25

条规定时,可能会因裁判标准不一或裁判方向不一致出现同案不同判决的情形,但这些问题可以通

过公布指导性案例、司法解释、审判会议纪要,以及探索建立金融市场案例测试机制 〔34〕等方式加
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〔26〕
〔27〕
〔28〕
〔29〕
〔30〕
〔31〕
〔32〕
〔33〕
〔34〕

参见朱圆:《论信义法的基本范畴及其在我国民法典中的引入》,载 《环球法律评论》2016年第2期。
参见王莹莹:《信义义务的传统逻辑与现代建构》,载 《法学论坛》2019年第6期。
参见任自力:《金融机构适当性义务的规范逻辑》,载 《法律适用》2022年第2期。
参见高凌云:《被误读的信托———信托法原论》(第2版),复旦大学出版社2021年版,第13页。
参见许多奇:《论全周期视野下私募基金管理人的信义义务》,载 《武汉大学学报 (哲学社会科学版)》2022年第5期。
参见赵廉慧:《作为民法特别法的信托法》,载 《环球法律评论》2021年第1期。
参见李颖芝:《衡平法外的受信义务———析董事于新 <公司法>下之 “忠实义务”》,载 《北大法律评论》2008年第2期。
参见李世成:《论社会主义法律体系形成背景下的民事审判》,载 《社会科学研究》2012年第5期。
探索建立金融市场案例测试机制,主要系通过对市场中前瞻性、重要性法律问题可能引发的纠纷进行案例测试,明

确权利义务,为支持鼓励金融市场创新开放提供明确规则指引,上海金融法院已逐步落地实施该项机制。参见赵红主编:《金融

审判前沿》(第3辑),法律出版社2022年版,第14页。
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以解决。目前,国内司法实务并无必要引入信义义务,另设一条与传统规则完全不同的规制方

法,否则不免叠屋架瓴,致使司法实务呈无所适从之状。

最后,引入信义义务与我国规范法官自由裁量权之间多有扞格。在英美法上,涉及信义义务

内容之裁判与法官自由裁量权的行使密不可分。自由裁量不仅是英美法系背景下的法官造法,更

是法官根据法律 (包括司法解释),依据法庭查明事实,在个人意识支配下做出裁判的过程。〔35〕

在法律规定不明、当事人意思表示不清时,以信义义务规制的法律效果是建立在扩张或类推解释

信托合同条款的基础之上。相较之下,我国法官在司法审判过程中并不承担造法职能,其裁判权

的行使必须在法律规定的范围之内,并不满足信义义务对法官自由裁量权扩张的需求。如贸然在

司法审判中直接适用信义义务,势必引起自由裁量权行使上的混乱,给司法权威和公信力带来损

害。因此,法院在审判过程中,如果通过合理解释 《信托法》第25条规定,并以诚信原则及公

平原则做整体权衡,能够为倾斜性保护受益人利益开辟有效路径,便无必要在裁判文书中另行引

入信义义务。

(二)梳理我国营业信托中适用忠实义务内容的法律认定逻辑

在营业信托法律关系中,委托人需授权受托人处理信托事务。受托人在信托授权项下所享有

的自由裁量权,天然地存在可能被滥用的风险。〔36〕据此,如果仅从一般、抽象的角度论证我国

营业信托中忠实义务的司法适用进路,难免凌空蹈虚,流于表面和粗疏,故宜在结合 《信托法》

具体规定的基础上,构建合理的司法审判逻辑。

1.明确 《信托法》第25条规定的任意法性质及其涵摄范围

通说认为,任意性规范赋予了当事人一定的意思自治,允许当事人在法律规定的范围内自由

做出约定,当事人通过约定可以排除任意性规范。〔37〕而强行性规范是指那些不可通过约定予以

排除或变更的规范。这种规范是立法者给予私法自治设定的高压线,体现了私法自治中的国家强

制。〔38〕我国 《信托法》为当事人提供各种定型化的契约条款以供参考,信托当事人通常将 《信

托法》第25条规定的基本内容,约定于信托合同条款当中。当信托条款标准化后,当事人无需

就每一信托条款进行磋商。〔39〕信托法就信托关系之特定内容等,在相关条文中明定可由信托行

为另行约定,使信托法具备了相当程度的任意法规性。〔40〕

从 《信托法》第25条规定的基本内容来看,“为受益人最大利益处理信托事务”源自英美法

系,本意为最大勤勉 (utmostdiligence)或者格外谨慎 (exactdiligence)。〔41〕其他如 “诚实、

信用、谨慎、有效”等抽象法律概念,并无严格的法律适用位阶,更多是以一种灵活的裁判标准

适用于营业信托纠纷案中。从我国营业信托司法实践出发,“诚实、信用”更多意在要求受托人
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〔35〕
〔36〕
〔37〕
〔38〕

〔39〕

〔40〕
〔41〕

参见张军:《法官的自由裁量权与司法正义》,载 《法律科学 (西北政法大学学报)》2015年第4期。

SeeTamarFrankel,FiduciaryLaw,OxfordUniversityPress,2011,p.69.
参见王利明:《合同法研究》(第3版第一卷),中国人民大学出版社2015年版,第627页。
参见苏永钦:《私法自治中的国家强制———从功能法的角度看民事规范的类型与立法释法方向》,载李富成主编:《北

大法治之路论坛》,法律出版社2002年版,第587 632页。

SeeMargaretM.Blair&LynnA.Scott,Trust,Trustworthiness,andtheBehavioralFoundationsofCorporateLaw,

149UniversityofPennsylvaniaLawReview1735,1745 1756 (2001).
参见王志诚:《信托之基本法理》,元照出版有限公司2005年版,第71页。
参见全国人大 《信托法》起草工作组:《<中华人民共和国信托法>释义》,中国金融出版社2001年版,第84页。
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应讲诚实、守信用,以善意的方式履行职责,不得违反法律和信托文件的规定。若信托当事人已

就义务履行做出明确约定,而受托方却以履行合同未生效来抗辩,可能会被视为违反了诚实、信

用的基本要求。〔42〕而 “谨慎”强调受托人管理信托财产、处理信托事务时,应达到比管理自己

财产都要小心的高度注意水平。信托受托人作为专业机构,其理应对严重关系到委托人合法权益

保障的事项,尽到基于专业身份应有的谨慎和注意,否则需对所造成损失承担责任。〔43〕此外,

“有效”则指受托人管理信托财产要有成效,受托人应选择最快捷有效的途径或方式,为受益人

最大利益服务。基于受益人视角考虑,若受托人依其专业判断做出不同于信托合同约定的更优获

益选择,其既不宜被简单视为违反忠实义务,〔44〕亦需避免造成 “违信激励”的不良后果。

2.妥善处理 《信托法》与 《民法典》的法律适用关系

对营业信托中忠实义务的法律适用如何选择,肯定观点认为,信托法是民法的特别法,其虽然

挑战了传统民法的边界,但本质上是一个不折不扣的民法制度。〔45〕商事法律在性质上属于民事特

别法,在商事法律没有就相关问题作出特别规定时,所涉纠纷适用民事基本法的一般规则。〔46〕

否定观点认为,信托法作为典型的商事法律,如果对商法未作特别规定的情形不加区分地适用民法

的一般规定,无疑抹杀了商法漏洞的特别法属性,导致特定事项缺失规范的目的性和正当性。〔47〕

传统上,在处理民法与商法的适用关系时,依照特别法优先的法律适用原则,商法有特别规定

的优先适用,商法未作特别规定的,适用民法的一般规定。然而,该种做法实际上忽略了商法未作

特别规定的,尚应区分为 “无需作出特别规定”和 “应当作出特别规定而未作特别规定”的情

形。〔48〕在我国营业信托司法实务中,《信托法》与 《民法典》的法律适用既要遵循基本的法律适用

规则,亦需体现商事信托纠纷的特殊性。我国 《信托法》虽未针对某项信托纠纷问题做出不同于

《民法典》的特殊规定,但这并不意味着司法实践一旦涉及此类案件便一律按 《民法典》规定处理。

举例言之,根据 《信托法》第25条规定,受托人履行忠实义务需以为受益人 “最大利益”服务为

宗旨,此规定系立法层面为保留司法裁判灵活性而有意保持的长久沉默,并非立法层面应当作出而

未作出特别规定的情形。综上所述,处于一个既有的法律体系中,在民法规则处理某些纠纷可能导

致不当的情况下,商事规则可否通过扩张解释、类推等方式取代民法规范,〔49〕宜酌情而定。

3.忠实义务不宜完全类型化且核心义务不可削减

首先,忠实义务不宜完全类型化。2000年4月召开的中国信托法草案国际研讨会中,与会立

法专家已经认识到受托人义务的复杂多变,立法层面并不宜将受托人义务限定为一种完全定型化
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〔42〕
〔43〕
〔44〕

〔45〕
〔46〕
〔47〕
〔48〕
〔49〕

参见北京市通州区人民法院 (2019)京0112民初1454号民事判决书。
参见西安市中级人民法院 (2019)陕01民终6845号民事判决书。
参见北京市高级人民法院 (2019)京民申4130号民事判决书;北京市朝阳区人民法院 (2019)京0105民初8767号

民事判决书。
参见前引 〔31〕,赵廉慧文。
参见王利明:《民商合一体例下我国民法典总则的制定》,载 《法商研究》2015年第4期。
参见钱玉林:《商事漏洞的特别法属性及其填补规则》,载 《中国社会科学》2018年第12期。
参见蒋大兴:《超越商事交易裁判中的 “普通民法逻辑”》,载 《国家检察官学院学报》2021年第2期。
参见张谷:《商法,这只寄居蟹———兼论商法的独立性及其特点》,载高鸿钧主编:《清华法治论衡》第6辑,清华大

学出版社2005年版,第11 24页。
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的义务类型。〔50〕理想的合同关系被认为能准确、详尽无遗地规定合同当事人权利义务,当事人

只需严格按约行事即可。〔51〕然而,无论信托立法主体还是信托当事人均为有限 “理性人”,其无

法预判或穷尽潜在的所有受托义务类型。受托人自接受信托伊始,享有的是概括的信托财产管理

权,也应承担概括的信托财产管理义务。〔52〕因此,立法者的主观有限理性以及忠实义务的客观

不确定性,共同决定了忠实义务既难以也不宜完全具体化。忠实义务本身不具有确定性,其作为

一种原则性的抽象义务,无法实现理论上期待的可行性与可操作性。〔53〕

其次,忠实义务核心内容不可削减。“忠实”一词,本意为忠诚笃实的意思。忠实义务作为

一项法定抽象义务,在 《信托法》上主要表现为禁止性法律规范,其并不因借信托合同的形式表

现出来而被视作一项约定义务。〔54〕忠实义务之核心在于禁止利益冲突,立法层面无法提供绝对

清晰的禁止行为清单,故给信托当事人保留了必要的约定空间。若受托人利用专业、经验或其他

方面的优势地位,以信托合同条款免除其法定义务,该豁免条款并不当然有效。〔55〕就受托人义

务的底线而言,信托管理过程中的行为合法是最低限度的衡量标准,一旦出现合法性问题,无疑

落入受托人主观故意或重大过失的窠臼,受托人不存在任何免责事由。总体而言,信托当事人在

符合法律规定的前提下,可以通过协商约定向外转委托部分管理职责,但受托人至少需要保留剩

余的、最低限度的信托财产管理义务,如亲自管理义务。〔56〕法定的忠实义务履行可通过约定的

方式加以调整,但不能排除,最低限度的忠实义务对受托人而言不可削减。

(三)厘清我国营业信托中判断忠实义务违反与否的构成要件

为厘清我国营业信托中忠实义务违反与否的构成要件,下文以 “刘某、粤某信托公司营业信

托纠纷案”为例展开分析。2015年4月24日刘某与粤某信托公司签订 《认购风险申明书》,其中

涉及多项信托投资风险。同日,双方签订案涉 《信托合同》。2015年7月至2016年9月期间,

《信托合同》涉及的目标投资公司出现暂停上市风险。而后,粤某信托公司于2017年8月发布公

告,提前终止案涉信托计划并开始清算分配收益。本案中,双方当事人对信托损失是否因粤某信

托公司未按合同约定履行义务存在争议。一审法院判定刘某与粤某信托公司对信托损失承担按份

责任,二审改判粤某信托公司对信托损失承担全部责任。〔57〕

1.区分忠实义务与注意义务在审判过程中的不同考量因素

营业信托法律关系产生于委托人对受托人的信任,这一信任包含两层意思:第一层是对受托

人诚信人格的信任所产生的忠实义务,第二层是对受托人具有管理信托财产能力的信任所产生的

注意义务。据此,案涉法院判断受托人是否违反忠实义务,可从基本内容、受托人主观要件、行

为要件等方面出发,先对受托人粤某信托公司违反的系忠实义务还是注意义务进行区分。
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参见朱少平、葛毅:《中国信托法起草资料汇编》,中国检察出版社2002年版,第146 147页。
参见前引 〔3〕,赵廉慧文。
参见赵廉慧:《信托法解释论》,中国法制出版社2015年版,第339页。
参见清华大学法学院金融与法律研究中心:《中国信托业发展报告2022》,中国经济出版社2022年版,第217页。
参见陈雪萍、张建伟:《信托受托人享有诉权之正当性》,载 《中南民族大学学报 (人文社会科学版)》2019年第

3期。
参见上海市第一中级人民法院 (2017)沪01民终10069号民事判决书。
参见广州市中级人民法院 (2019)粤01民终1224号民事判决书。
参见广州市中级人民法院 (2021)粤01民终416号民事判决书。
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其一,在基本内容方面,忠实义务指受托人应绝对忠实于受托目的与受益人利益。〔58〕忠实

义务包括两项规则,即利益冲突规则与义务冲突规则,受托人违反上述规则所获个人利益均需归

入信托财产。而注意义务则指受托人应对信托财产的管理和运用尽到善良管理人的职责,〔59〕其

强调受托人为实现受托目的和提升受益人利益的能力与努力,应达到必要的勤勉、合理的注意、

专业的技能以及过程的审慎的要求。〔60〕当受托人被要求为受益人利益尽心竭力时,忠实义务与

注意义务产生某种程度的重合。

其二,在受托人主观过错方面,判断受托人对违反忠实义务有无过错,主要遵循受托人是

否违反 《信托法》的禁止性规定或信托合同约定,如受托人出现利益冲突交易等法定禁止性行

为,必然存在明显过错。〔61〕相较而言,判断受托人对违反注意义务有无过错,一般根据受托

人的不同类型加以区分:如果受托人系有偿服务的专业信托机构,受托人不仅应积极预见信托

风险予以规范,并应在损失发生后,努力采取措施防止信托损失扩大,〔62〕否则认定受托人存

在过错。

其三,在受托人客观行为方面,忠实义务强调的是受托人应当对信托事务尽心竭力,始终把

受益人利益放在首位,不得与受益人利益相冲突。就注意义务而言,其强调的是受托人之努力行

为与注意程度。注意义务要求受托人在处理信托事务时最大限度地施展个人所具有的才能,受托

人应利用自身专业、知识、经验等积极主动地处理信托事务,防范信托风险。

最后,在因果关系论证方面,结合本案基本事实可得出,受托人粤某信托公司作为专业信托

机构,其根据自身的专业知识、经验等,完全可以判断购买目标投资公司的股票风险极大且不具

有合理性。粤某信托公司应当发现而未发现此投资风险,漠视目标投资公司暂停上市和强制退市

的现实性与紧迫性,具有明显过错,严重违反受托人应有的谨慎及注意义务,导致本案信托财产

损失的发生。因此,二审法院改判粤某信托公司对信托损失承担赔偿责任并无不当。

2.宜将 《信托法》第25条规定的 “最大利益”解释为 “最佳利益”

《信托法》第25条第1款规定:“受托人应当遵守信托文件的规定,为受益人的最大利益处

理信托事务。”所谓最大利益,是指受托人尽心竭力地管理信托财产所能带来的收益。鉴于受托

人的专业水平与职业素养参差不齐,故最大利益的履行标准亦有所不同。

结合 “刘某、粤某信托公司营业信托纠纷”一案,首先,唯一利益指受托人排除一切具有利

益冲突的交易行为后所获得的信托利益。〔63〕唯一利益只论利益冲突交易之有无,而不论利益冲

突交易之是非。〔64〕该案若以 “唯一利益”作解释,仅强调了粤某信托公司是为受益人利益行事。
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参见姜雪莲:《信托受托人的忠实义务》,载 《中外法学》2016年第1期。
参见周林彬、方斯远:《忠实义务:趋同抑或路径依赖———一个比较法律经济学的视角》,载 《中山大学学报 (社会

科学版)》2012年第4期。
参见彭插三:《信托受托人法律地位比较研究———商业信托的发展及其在大陆法系的应用》,北京大学出版社2008年

版,第233 234页。
参见湖南省高级人民法院 (2020)湘民终1852号民事判决书。
参见四川省高级人民法院 (2019)川民申3847号民事裁定书。
“唯一利益”规则被广泛视为信托法最根本的规则,这一规则发展并确定于18世纪以及19世纪早期的英国大法官法

院,然而其能够盛行两个世纪的原因之一即在于该严格规则亦存在例外情形。在20世纪,法院以及立法机构通过创建越来越多

的例外规则来排除 “唯一利益”规则的适用,包括委托人授权、受益人同意以及法院的事前批准等内容。

SeeRestatement(Second)ofTrusts§170cmt.B (1959);UniformTrustCode§802cmt.
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其绝对性的排除所有利益冲突行为,一定程度忽略了有益于受益人利益的情形。〔65〕其次,“信托

目的利益”指信托当事人设立信托时,在信托合同中约定所欲实现的信托利益,该种意思表示体

现的是信托目的的确定性。〔66〕如果本案客观情形发生变化,“信托目的利益”亦会随之变化,无

法准确代表 “最大利益”。最后,“经济利益”主要指受托人在管理信托事务过程中,所能实现的

具有最大经济效应的信托利益。〔67〕如果仅从经济效益方面定义 “最大”含义,容易导致粤某信

托公司为获取高额经济效益进行高风险投资,产生违信激励。

因此,《信托法》第25条规定的 “最大利益”宜被解释为 “最佳利益”,具体即指受托人在

具体情况下以符合法定、行业惯例或最佳方式的样态等,所能获得的信托利益。〔68〕具言之,“最

佳利益”是根据受托人所处的社会阶层和职业普遍应当达到的利益水平,客观认定受托人所应达

到的义务履行基准,明确受益人在当时情况下所能获得的信托利益,有助于法院合理判断受托人

有无违反忠实义务。

3.宜采取综合性裁判标准而非线性客观归责思维

事实上,在厘清判断忠实义务违反与否的构成要素后,法院通常还会通过认定信托财产损失与

受托人未履行忠实义务间的因果关系,进一步判定受托人应否承担损害赔偿责任。然而,法院判断

前述因果关系是否成立,主要审查的是信托损失系营业信托本身存在的客观商业风险,还是受托人

主观决策失误所致。如 “刘某、粤某信托公司营业信托纠纷案”中的受托人,虽然能对整体信托投

资走向进行预判,但再专业的受托人都无法做出绝对精准的理性决策。此时,如果是由委托人承担

的商业风险则不得转嫁于受托人;反之,如果系受托人决策失误所致,则需追究受托人未尽心履职

的责任。值得注意的是,法院若仅以最终发生的信托财产损失结果为依据,倒推得出受托人违反忠

实义务的结论,其体现的是一种过于线性的客观归责思维。〔69〕法官更应尊重商事信托主体的自主

决策权利,在结合不同案件事实的基础上,细致考察受托人之决策行为在当时有无合理性。

美国普通信托法上的谨慎投资人规则,主要从信托财产的增值、信托目的、收益与成本平

衡、投资多元化、投资组合等方面,综合考虑信托投资的安全性。〔70〕在我国营业信托实务中,

受托人义务被视为一种立足于灵活性之上的以追求受益人最大化利益为目的的积极约束。〔71〕据

此,法官可以通过结合信托目的、信托类型、受托人身份、专业经验、行业惯例等不同因素,在

不违背当事人真实意思表示的基础上,具体审查受托人是否以合理的注意、专业的投资能力、正

当的程序谨慎管理运用信托财产,并作出符合一般商业判断的商业决策。

·231·

〔65〕

〔66〕

〔67〕

〔68〕

〔69〕
〔70〕
〔71〕

SeeRestatement(Second)ofTrusts§170 (1)(1959);Uniform TrustCode§802 (a)(2000),7CU.L.A.229
(Supp.2004).

SeeRobertCooter,BradleyJ.Freedman,AnEconomicModeloftheFiduciary􀆳sDutyofLoyalty,10TelAviv
UniversityStudiesinLaw297,299 305 (1990).

SeeDeborahA.DeMott,BeyondMetaphor:AnAnalysisofFiduciaryObligation,37DukeLawJournal879,879
882 (1988).

SeeJohnH.Langbein,QuestioningtheTrustLaw DutyofLoyalty:SoleInterestorBestInterest?,114TheYaleLaw
Journal929,935 (2005).

参见广州市中级人民法院 (2021)粤01民终416号民事判决书。
参见陈杰:《商业信托法律制度研究》,厦门大学出版社2016年版,第218页。
参见徐卫:《信托受益人利益保障机制研究》,上海交通大学出版社2011年版,第82 83页。
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(四)完善我国营业信托中适用忠实义务内容的归责原则及救济途径

1.灵活适用过错归责原则以及举证责任倒置规则

在民事责任举证环节,对受托人是否违反忠实义务的认定,一般遵循 “谁主张、谁举证”的

基本原则。然而,从实际履责内容来看,委托人自设立信托时已将信托财产委托给受托人,不再

对信托财产享有实际控制权;受益人亦未直接参与信托财产管理,对受托人处理信托事务缺乏全

面了解。〔72〕在我国营业信托实务中,受托人是直接管理处分信托财产的主体。因此,如果委托

人、受益人主张受托人违反忠实义务,其作为原告只需提出损害事实,并对损害事实存在与否予

以证明。对于受托人是否存在过错、受托人是否合理履行法定义务等,受托人均应承担举证责

任。〔73〕受托人作为资质较高、财产管理经验较丰富的专业性机构,其在营业信托法律关系中较

之委托人、受益人处于强势一方,应当承担证明自身不存在过错,或损害事实与信托行为没有因

果关系的责任。

2.宜从受益人系有独立请求权的第三人角度纾解救济权行使冲突

根据我国 《信托法》第22条与第49条规定,委托人与受益人均有权行使撤销权等救济权

利。有观点提出,信托成立后,受托人行为一般不会给委托人财产造成损害,且自益信托委托人

也以受益人身份主张权利,因此受托人义务对应的是受益人的权利,应由受益人成为受托人违反

信托义务的救济主体。〔74〕日本、我国台湾地区以及韩国等均承认受益人享有撤销权,该救济权

一般由受益人行使。〔75〕

笔者以为,不论救济权行权主体系委托人或受益人,在进入民事诉讼程序后,救济权的行使

均会化作一系列的具体诉讼请求。法院判定的损失赔偿、违信私利等,均会以信托收益的形式分

配给受益人。因此,受益人作为信托财产的实际受益主体,其对信托财产享有独立的信托受益请

求权。当委托人与受益人因行使救济权存在不同意见而诉诸法院时,应按民事诉讼程序的相关规

定处理。根据 《中华人民共和国民事诉讼法》(2021年修正)第59条的规定,第三人如果对当事

人诉争的诉讼标的享有独立请求权,可以提起第三人诉讼。据此,在委托人撤销信托处分行为可

能损害受益人实际利益的情况下,受益人有权根据 《最高人民法院关于适用 <中华人民共和国民

事诉讼法>的解释》(2022年修正)第81条的规定,以独立第三人身份起诉,成为诉讼当事人。

彼时,法院经审理若是认定委托人行使撤销权并未损害受益人利益,应驳回受益人第三人诉讼;

反之,则应支持受益人诉请。

·331·

〔72〕

〔73〕

〔74〕
〔75〕

参见张淳:《试论受托人违反信托的赔偿责任———来自信托法适用角度的审视》,载 《华东政法大学学报》2005年第

5期。
《全国法院民商事审判工作会议纪要》第94条规定:“资产管理产品的委托人以受托人未履行勤勉尽责、公平对待客

户等义务损害其合法权益为由,请求受托人承担损害赔偿责任的,应当由受托人举证证明其已经履行了义务。受托人不能举证

证明,委托人请求其承担相应赔偿责任的,人民法院依法予以支持。”因此,营业信托纠纷可借鉴适用举证责任倒置规则,由受

托人首先对其履行了法定义务、信托合同约定义务进行举证。
参见赵磊:《信托受托人的角色定位及其制度实现》,载 《中国法学》2013年第4期。
《日本信托法》第31条规定:“受托者违反信托本旨处理信托财产时,受益者得以向对方或转得者宣布取消该项处

理。”我国台湾地区 “信托法”第18条规定:“受托人违反信托本旨处分信托财产时,受益人得声请法院撤销其处分。受益人有

数人者,得由其中一人为之。”《韩国信托法》第75条规定:“受托人违反信托目的,从事与信托财产有关的法律行为的,受益

人可以撤销该法律行为,但条件是对方或者后来的购买人在从事该法律行为时知道该受托人违反信托目的,或者因重大过失而

不知道该违反行为。”
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3.救济权行权条件阙如时有必要引入惩罚性损害赔偿

从受托人违反忠实义务所承担的法律后果分析,具体责任形式包括恢复原状、赔偿损失,或

归还本不属于受托人所应获得的利润,其体现出的是一种填补性损失赔偿责任。〔76〕当救济权行

权条件阙如时,如信托财产未产生损失,委托人或受益人将无法请求损害赔偿;如受托人利用授

权之便谋取私利但尚未得利,委托人或受益人无法行使归入权。受托人违反忠实义务的成本较

低,不具有较强威慑力。

为提高受托人违反忠实义务的成本,阻遏惩罚受托人不忠实的行为,具体可从如下方面展

开:其一,如果受托人违反忠实义务的核心概念———为受益人最佳利益行事,应根据受托人的过

错程度,削减受托人的信托报酬请求权。受托人赔偿损失、恢复原状,仅是对其违反忠实义务所

造成的信托财产损失进行弥补,受托人违反忠实义务行为本身并未受到惩处。是故,在受托人未

尽职履责的情况下,至少不应仍享有足额的信托报酬请求权,否则容易导致信托当事人权利义务

保护的失衡。其二,受托人违反忠实义务的损害赔偿范围包括直接损失与间接损失两方面。在信

托财产损失赔偿的范围上,直接损失通常得到了各国信托法的一致承认,间接损失则往往仅在英

美信托法上得到认可。〔77〕直接损失在任一责任承担模式下均需赔偿。而间接损失则包括由于受

托人违反忠实义务所取得的任何利润,以及如果无受托人违反忠实义务的行为,信托财产将要获

得的预期利润。对于受托人故意违反忠实义务的行为,如果不存在受益人同意、受益人放弃请求

权、受益人事后追认、受益人怠于提起诉讼等例外情形,法院宜根据受托人的过错程度,考虑由

受托人对合理间接损失承担一定责任。

4.可借补充性合同解释方法推定信托当事人的共同意思表示

如前所述,信托受托人一般根据信托合同约定履行忠实义务,然而信托当事人的有限理性使

其无法穷尽所有的忠实义务类型。是故,信托当事人对受托人履行忠实义务存在歧义,一定程度

可能体现为当事人对确立忠实义务的表意不清或表意欠缺。一般而言,某一合同中关于某事项应

有约定而未约定的不圆满状态是为 “合同漏洞”〔78〕。依据一定规则,甄别、确定并填补合同漏

洞,构成合同漏洞补充或合同漏洞填补。〔79〕从明确法律依据的角度来看,合同漏洞填补是法官

“假设当事人意思”以获得法律适用的小前提的过程。〔80〕在法律规定未明确、当事人未约定或约

定不明的情况下,法官可遵循一定的规范要素、目的要素以及习惯要素等,探寻双方当事人在通

常交易上所合理意欲或接受的合同条款。〔81〕

以补充性合同解释方法推定信托当事人的意思表示,实际是在 《信托法》规定不明、信托当
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〔76〕

〔77〕

〔78〕
〔79〕
〔80〕
〔81〕

参见李晓云:《已出让受益权的信托受益人还能否向信托公司索赔———兼论 <信托法>第22条的信托财产损失赔偿

请求权》,载 《法律适用》2015年第12期。
比如美国的 《统一信托法典》确认了以信托所受实际损害为依据来确定受托人的赔偿范围。该法第1002条 (a)款

规定:“违反信托的受托人对利益受影响的受益人所承担的责任为下列金额中的较大者:(1)恢复信托财产以及未发生违反信托

的行为时受益人应得的分配收益;或者 (2)受托人因违反信托所得的利润。”此外,美国 《信托法重述》(第2版)第205条规

定的损失赔偿范围涵盖直接损失和间接损失。
王泽鉴:《债法原理》,北京大学出版社2009年版,第170页。
参见崔建远:《论合同漏洞及其补充》,载 《中外法学》2018年第6期。
参见 〔美〕迈克尔·D.贝勒斯:《法律的原则》,张文显等译,中国大百科全书出版社1996年版,第20页。
参见 〔美〕E·艾伦·范斯沃思:《美国合同法》,葛云松、丁春艳译,中国政法大学出版社2004年版 ,第427

515页。



田桂瑶 杨 婷:我国营业信托中忠实义务的认定、违反及归责路径研究

事人意思表示空白或欠缺的情况下,以法官心目中的理性人处于此情景中应作何种意思表示来确

定待补合同条款。法官对假设意思的查明有必要从当事人在合同中的评价出发并提出如下问题:

信托当事人在知道受托人忠实义务未明确的情况下,会如何合理地进行约定。如果结合案件事

实,法院能够相信,信托当事人对未明确约定的忠实义务具有共同预期,此时法官可考虑对该合

理预期赋予法律效力;反之,若信托当事人的预期具有重大差异,或一方当事人并无任何预期,

此时法官不宜简单对该预期赋予法律效力,而应采用客观判断法推定当事人的共同意思。在客观

判断标准下,该补充性合同解释方法是以信托当事人在信托合同上所作的价值判断与利益衡量为

出发点,依诚信原则、公平原则并斟酌交易惯例作出合理认定。

四、结 语

金融司法的定位随着社会发展而发生变化。就我国目前的信托立法以及营业信托实务现状而

言,似无必要在现有规则之外创设一套在其发源国家都不具备完全可操作性的信义义务规制方法。

如立法层面认为确有必要借鉴信义义务,则引入该义务时至少应建立在穷尽现有规制方法都不足以

调整营业信托权利义务关系的前提之下。对受托人自由裁量权的规制以及对受益人利益的倾斜性保

护,不仅需要依靠信托立法以及司法实务的共同协作,还需充分发挥金融监管的重要监督功能。因

此,在金融司法与金融监管共同参与金融市场的全周期治理过程中,宜通过准确探究营业信托交易

的真实目的及关系结构,提高法律逻辑解读金融逻辑的专业性,保障司法审判之公正与权威。

Abstract:Thedutyoffidelity,asastatutorygeneralobligation,isdifficultandinappropriateto

befullyspecified.Inbusinesstrustdisputecases,whenthecourtjudgewhetherthetrustee

violatedthedutyofloyalty,notonlyneedtoclarifythearbitrarynatureoftheprovisionsof

Article25oftheTrustLawanditsscopeofcoverage,butalsoneedtodistinguishbetweenthe

dutyofloyaltyandthedutyofcareinthetrusteesubjectiveelements,behavioralelementsand

otheraspectsofthedifference.Thecourtsshouldnotbeboundbythetraditionaltypologyofthe

dutyoffidelityandthelinearandobjectiveapproachtoliability,butshouldclarifytheliabilityof

thetrusteebymeansoftheruleofreversaloftheburdenofproof,third-partylitigationbythe

beneficiaryandsupplementaryinterpretationofthetrustcontract,takingintoaccountthepurpose

ofthetrust,thebestinterestsstandardandothercomprehensivefactors.Thedomesticlegislation

hasnotyetintroducedthedutyoffiduciaryduty,andthereisnourgentneedforthesystemof

fiduciarydutyinjudicialpractice,sothereisnoneedtointroducethedutyoffiduciaryduty
directlyintheadjudicationdocuments.

KeyWords:businesstrust,fiduciaryduty,typology,bestinterests,fiduciaryduty
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