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意定监护与信托协同应用的法理基础

———以受托人的管理权限和义务为重点

朱晓?

　　内容提要：我国《民法典》第３３条确立了成年人的意定监护制度，贯彻成年人监护事
务的自决权。我国意定监护应采取“委托＋代理授权”的法律构造，意定监护人在执行监
护时享有事务管理权限，应尽到谨慎义务，并避免利益冲突，但若无约定，并无将监护财产

进行投资的义务。尽管意定监护是被监护人的自愿选择，但仍有可能出现监护人侵害被

监护人利益的现象。鉴于此，国内外的法律实践纷纷将信托机制引入意定监护之中，利用

信托的风险隔离功能和目的意思冻结功能，实现被监护人的人身照管和财产管理的分离，

形成一种协同与制衡机制，解决监护人的道德风险问题。信托的受托人比意定监护人享

有更大的财产管理权限，相应地也承担较重的忠诚义务，并且营业信托受托人还负有投资

增值的义务。厘清意定监护与信托的法教义学原理，有利于实践中正确地组合运用“监

护＋信托”制度工具，有利于司法实践解决此类法律纠纷。
关键词：意定监护　委托合同　信托　协同应用

朱晓?，上海财经大学法学院教授。

一　问题的提出

现代社会中，成年人因各种身体健康或精神智力方面的问题，而不能表达自己意思或

处理自身事务者（身心障碍者）日益增多，他们需要别人替代或协助管理事务。此类问题

在老年人群体中更易频发。２０１９年２月全国老龄办发布的《中国人口老龄化发展趋势预
测研究报告》显示，到２０２０年我国老年人口将达到２．４８亿，老龄化水平将达到１７．１７％。
这其中，失能失智、孤老残障等无法生活自理的老年人占有一定比例。成年的身心障碍者

给家庭和社会带来沉重的扶养照顾负担，解决这一社会问题是法治建设的重要任务。就
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民法而言，我国２０１７年《民法总则》确立了成年人监护的基础性制度框架，包括法定监护
人范围和顺序（第２８条），“最大程度地尊重被监护人的真实意愿”、不得干涉“被监护人
有能力独立处理的事务”监护原则（第３５条第３款规定）。其中，第３３条规定的意定监护
制度充分尊重成年人的意思自治，使其可以对于未来自己可能出现需要监护的情形，提前

自愿地做出协议安排。自《民法总则》生效以来，在我国公证机关的推动下，成年人意定

监护已在全国各地落实和展开。〔１〕

我国民法上的监护是一种概括性的照管、保护被监护人的制度，监护人的职责包括对

于被监护人的人身照顾和财产保护两个方面。但是，这两种职责集于监护人一身，不可避

免存在监护人利用监护地位侵害被监护人的可能性，尤其是被监护人财产置于监护人的

管理之下，极容易发生这种道德风险。对于意定监护而言，也不例外。即使被监护人事先

自愿选定其认为可靠的监护人，仍有可能出现上述问题。因此，法律理论界和实务界人士

积极探索，以信托对于被监护人的财产进行安排管理，以避免或减少上述道德风险的发

生。而且，利用信托的优势，可以使被监护人的财产得到专业的投资管理和增值保障。诚

如王志诚教授所言：“若事先利用信托制度，将信托财产交由值得信赖的信托业管理，冻

结委托人自由处分财产的意思，不仅可协助判断能力检索或丧失的高龄者保全财产的安

全，亦可防止高龄者从事不利益的法律行为。”〔２〕

监护与信托本来即有一定的联系。在普通法系国家，被监护人与监护人之间类似于

信托的委托人和受托人之间的关系，法律要求监护人对于被监护人承担信义义务和责任，

以抑制监护人滥用权利和机会主义的行为。〔３〕 但比较而言，信托比监护在财产管理方面

具有多元的功能，主要包括：风险隔离，即信托受托人管理的信托财产独立于委托人、受托

人和受益人的固有财产；意思冻结，即信托设立后，如果委托人意思能力丧失或死亡，受托

人仍可继续依信托设立目的继续管理和处分信托财产，以实现信托财产长期管理的目的，

这一功能尤其适用于被监护人的财产管理领域；受益人连续（分层功能），即委托人可以

设立信托将信托受益权连续地归属于多个受益人；投资增值，设立营业信托的目的就是追

求财产增值。〔４〕 鉴于信托在财产管理方面的优越性，法律实践中创造性地将监护与信托

结合起来，一方面将人身照顾留给监护人以及家事法院或政府的监督，另一方面将财产交

给信托受托人（信托公司等）进行管理、投资和分配，从而发挥两个制度协同应用的优势，

更好地实现被监护人的福祉。

监护与信托的组合运用已有成熟先例。从比较法上看，日本早在１９９９年通过修改法
律确立了成年意定监护制度（成年后见法），但仍发生大量监护人滥用权利、侵占被监护
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参见李静：《普陀公证处三年艰难完成２５０多例意定监护人公证》，《文汇报》２０１９年１月２７日。普陀区公证员
李辰阳对于意定监护颇有理论和实务上的建树，参见李辰阳：《老年人意定监护的中国公证实践》，《中国公证》

２０１７年第６期，第２５－２７页。关于意定监护的较全面新闻报道，参见卫潇雨：《意定监护：一张托付生命的协议
书》，《新京报》２０１９年８月２９日第Ａ１２－Ａ１３版。
王志诚著：《信托法》（第５版），我国台湾地区五南图书出版社公司２０１６年版，第５１页。
参见朱圆：《论信义规则在我国成年监护法中的引入》，《政治与法律》２０１９年第２期，第１０１页以下。
以上关于信托的功能概括，主要参考赵廉慧著：《信托法解释论》，中国法制出版社２０１５年版，第２２－３３页；王志
诚著：《信托法》（第５版），我国台湾地区五南图书出版社公司２０１６年版，第４６－５４页。
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人财产的现象，鉴于此，２０１１年后家事裁判所、信托银行等实务部门将信托引入监护制
度，由信托银行管理被监护人的大额财产，从而确立了“成年监护支援信托”，并取得了良

好的社会效果。〔５〕

意定监护与财产信托的协同应用，逐渐被实践部门推广开来，也被社会公众关注和

接受。但关于这两种制度的内涵机理以及二者为何协同应用，在我国民法和信托法理

论上都缺乏较为深入的研究。鉴于此，本文将对于意定监护和信托中受托人的管理权限、

义务及其后果，进行全面的分析和比较，厘清其相应的法教义学原理，以有助于我国实务

部门搭建“监护＋信托”的业务结构，以及司法机关解决相关纠纷时，提供理论上的依据
和参考。

二　意定监护人之财产管理

关于意定监护法律构造，从比较法上看，有代理权授予和委托合同两种进路。前者

以美国的《持续性代理权授予法》（ＤｕｒａｂｌｅＰｏｗｅｒｏｆＡｔｔｏｒｎｅｙ）和英国《持续性代理权授
予法》（ＥｎｄｕｒｉｎｇＰｏｗｅｒｏｆＡｔｔｏｒｎｅｙ）为代表，确立了本人可授予意定监护人在财产管理、
人身照顾、医疗处分等方面的代理权。〔６〕 《德国民法典》第１８９６条第２款规定成年人如
已经选任了意定代理人照顾自己事务的，则不必为其设定照管人（Ｂｅｔｒｅｕｅｒ），〔７〕也即“代
理取代照管”。〔８〕 后者以日本民法为代表。在日本民法上，意定监护契约被认为是委托

契约，但同时也须授予受托人以代理权。〔９〕 我国通说认为意定监护是委托合同的性

质。〔１０〕 据此，意定监护人管理监护事务不限于法律行为，也包括与照顾、管理人身和财产

权益有关的事实行为。〔１１〕 本文首先在法教义学上分析作为受托人的意定监护人的具体

权利和义务。

（一）意定监护人的事务管理权、代理权与处分权

《民法典》第３４条第２款规定监护人履行监护职责产生的权利受法律保护。根据立
法目的，此处监护人履行职责所产生的权利，目的是为了保护被监护人的人身、财产权益。

就财产方面而言，监护人“享有财产的管理和支配权。”〔１２〕因此，这一款可作为监护人享有
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〔７〕

〔８〕

〔９〕

〔１０〕

〔１１〕

〔１２〕

参见何心薏：《日本成年监护制度的现状及利用促进法的实施———兼论对我国的启示》，《日本法研究》（第４卷）
２０１８年版，第５３－５５页。
详细的介绍参见李霞著：《成年监护制度研究———以人权为视角》，中国政法大学出版社２０１２年版，第２５０页
以下。

Ｖｇｌ．Ｓｔａｕｄｉｎｇｅｒ／ＷｅｒｎｅｒＢｉｅｎｗａｌｄ，（２０１３）ＢＧＢ§１８９６，Ｒｎ．２６３．
［德］施瓦布著：《德国家庭法》，王葆时译，法律出版社２０１０年版，第４６２页。
参见［日］山本敬三著：《民法讲义·总则》（第３版），解亘译，北京大学出版社２０１２年版，第５８页。另参见
［日］田山辉明：《日本成年监护制度———少子、老龄社会的法律制度》，顾祝轩译，《交大法学》２０１５年第３期，
第１１７页。
参见李国强：《成年意定监护法律关系的解释———以〈民法总则〉第３３条为解释对象》，《现代法学》２０１８年第５
期，第１８３页；李霞：《意定监护制度论纲》，《法学》２０１１年第４期，第１２２页。
参见［德］施瓦布著：《德国家庭法》，王葆时译，法律出版社２０１０年版，第４６５页。
石宏主编：《中华人民共和国民法总则条文说明、立法理由及相关规定》，北京大学出版社２０１７年版，第７５页。
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被监护人事务管理权（Ｇｅｓｃｈｆｔｓｆüｈｒｕｎｇｓｍａｃｈｔ）〔１３〕的依据。
意定监护作为一种协议安排，较监护人职责的法定规则，更细化了事务管理的事项和

权限。从目前我国意定监护协议公证的实践看，通常在意定监护协议中确定的监护人职

责有人身和财产两个方面。前者包括：照管被监护人的日常生活，包括决定和选择居住场

所、护理机构、养老机构、护理人员等；保护被监护人的身体健康，包括决定和选择医疗机

构、治疗或康复方案、药物类型、医疗费用支出、签署医疗风险告知书、查阅领取病例档案、

办理入出医院手续等。从限制性方面可以约定：监护人不得对被监护人的身体实施变性

手术、器官移植、遗体捐赠等。就财产管理方面，可以约定监护人有权管理和保护被监护

人的财产，包括照管财产、办理银行存款和账户方面事宜、保管财产权利凭证及合同、维修

不动产、缴纳税款、收取财产收益等；代理被监护人从事财产方面的民事活动包括诉讼。

从限制性方面可以约定：监护人不得以被监护人名义对外借贷、担保、购置或处分不动产

等重大资产等。〔１４〕 下文主要关注意定监护人的财产管理方面。

既然将意定监护协议界定为委托合同，关于委托合同的原理以及这一典型合同规则，

原则上均可适用。但同时也须考虑意定监护的特别之处。首先，委托合同作为一种债务

合同，在委托人与受托人的内部关系中，给予受托人处理他人事务的“事务管理权”，据此

确定受托人可以做哪些对于委托人能够发生效力的行为。〔１５〕 这一事务管理权，使受托人

有权利也有义务介入委托人的“法律领域”（Ｒｅｃｈｔｓｋｒｅｉｓ）。〔１６〕 需要澄清的是，意定监护能
否适用上述委托合同基础关系 ＋授权的模式。从法定监护看，法定监护人直接根据《民
法典》第３４条，享有事务管理权和法定代理权。从第３４条文义看，“监护人”并未限于法
定监护人，因此，似乎意定监护人，也可直接依据第３４条而享有事务管理权和法定代理
权。但是，若回到意定监护的委托合同构造上看，委托合同并非一定包括代理权授予，且

委托合同可能是部分事项委托。因此，从逻辑上说，意定监护可能不包含代理权授予。但

是若意定监护人无代理授权，而只限于事实行为，则其能够从事的活动范围极为狭窄，意

定监护将失去意义。因此，无论英美法系抑或大陆法系立法上在确立意定监护或类似制

度时，都明确要求对意定监护人有持续性的代理权授予。可见，意定监护是通过意思自

治，使监护人获得对于被监护人的事务管理权和代理权。关于被监护人财产的处分权亦

可作相同解释。

《民法典》第３５条第１款规定“监护人应当按照最有利于被监护人的原则履行监护
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本文将意定监护协议界定为委托合同，而委托合同的受托人享有事务管理权，其宗旨是决定受任人有无干涉委

托人事务之资格，其利益不终局归属于受托人，概念上与一般所称权利有别（参见邱聪智著：《新订债法各论》

（中），中国人民大学出版社２００６年版，第１５０页）。即使采代理的构造，代理制度中代理人也并未直接从代理中
获得利益，但不妨将代理人能够从事代理行为的资格、能力称为权利或权限。因此在资格、能力、权限的意义上

可以称意定监护人（受托人）的事务管理权。

关于意定监护人的事务管理范围，主要参考上海市普陀区公证处提供的意定监护协议范本。同时参考李国强：

《成年意定监护法律关系的解释———以〈民法总则〉第３３条为解释对象》，《现代法学》２０１８年第５期，第１９０－
１９１页。
参见［德］哈里·维斯特曼、哈尔姆·彼得·维斯特曼著：《德国民法基本概念》，张定军等译，中国人民大学出版

社２０１３年版，第６６页。
Ｌａｒｅｎｚ，ＬｅｈｒｂｕｃｈｄｅｓＳｃｈｕｌｄｒｅｃｈｔｓ，ＢｅｓｏｎｄｅｒｅｒＴｅｉｌ，１．Ｈａｌｂｂａｎｄ，１３Ａｕｆｌ．，Ｃ．Ｈ．Ｂｅｃｋ１９８６，Ｓ．４１２．
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职责。监护人除为维护被监护人利益外，不得处分被监护人的财产”。该款规定构成监

护人处分被监护人财产的限制，但它究竟是处分权限制抑或是代理权限制，存在争议。

“处分权限制说”认为若非为被监护人利益擅自处分财产，该法律行为无效。〔１７〕 而“代理

权限制说”认为，在监护人以法律行为处分被监护人之财产，此处之“处分”应理解为“代

理处分”，相应地，监护人在为被监护人利益的情形下对其财产享有“代理处分权”，而并

非监护人对财产享有“处分权”，因为被监护人对其财产拥有独立的所有权和处分权。〔１８〕

因此，《民法典》第３５条第１款的旨趣在于避免监护人藉由管理财产之便，不当处分财产，
对被监护人造成损害，因而该条限制了法定监护人的代理权，即：监护人行使法定代理权

必须在为被监护人利益的范围内进行，逾越这一边界，非为被监护人利益处分财产，将构

成无权代理。〔１９〕 笔者赞同将第３５条第１款理解为监护人代理权的限制，那么意定监护
人的代理权来自被监护人的授权，更应适用这一规则。

综上，意定监护人的事务管理权和代理权、处分权来自于与被监护人事先的约定和授

权，这与一般的委托合同和代理授权行为保持一致。意定监护人的代理权源于意定授权，

其行使须遵守《民法典》第３５条第１款的限制。

（二）意定监护人的注意义务

意定监护协议作为一种委托合同，原则上适用《民法典》合同编关于委托合同的权利

义务规则。就委托人方面而言，其负有偿还费用义务（第９２１条）、支付报酬义务（第９２８
条）和赔偿责任（第９３０条）等。就受托人方面而言，其负有服从指示义务（第９２２条）、亲
自处理义务（第９２３条）、报告义务（第９２４条）、交还取得财产义务（第９２７条）、损害赔偿
责任（第９２９条）、继续处理事务义务（第９３５条）。

意定监护人作为受托人若未履行上述义务，应承担违约责任。但其承担责任尤其是

损害赔偿是否须以过失为前提，需要澄清。民法上通常将过失界定为“未尽到交往中的

必要注意义务”，因此下文讨论的过失问题也是意定监护人在事务管理中应尽到何种程

度的注意义务问题。

我国民法上的违约责任自《合同法》以来即采无过错归责原则。《合同法》第１０７条
没有要求“过错”作为违约责任的要件，违约责任的承担仅以不履行义务为其前提，与过

错无关。〔２０〕 但《合同法》第４０６条特别规定了有偿和无偿委托情形下的不同归责原则，即
对于前者采无过错责任；对于后者，则规定受托人有“故意或者重大过失”才承担赔偿责

任。换言之，无偿的受托人有责任的优待。这也符合我国民法上对于法律行为或事实行

为中无偿的一方通常都给予优待的原则。〔２１〕 《民法典》９２９条继受了上述规则。
但从比较法上看，无偿的委托合同受托人是否仅就故意或重大过失负责，是有疑问
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参见陈盨主编：《民法总则评注》（上），法律出版社２０１７年版，第２６２页。
参见夏昊晗：《父母以其未成年子女房产设定抵押行为的效力———最高人民法院相关判决评析》，《法学评论》

２０１８年第５期，第１９０页。
参见夏昊晗：《父母以其未成年子女房产设定抵押行为的效力———最高人民法院相关判决评析》，《法学评论》

２０１８年第５期，第１９２页。
参见韩世远著：《合同法总论》（第４版），法律出版社２０１８年版，第７４８页。
例如，《民法典》第４３条第３款、第１８４条、第３１６条、第６６０条第２款、第６６２条第２款和第８９７条。
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的。在罗马法上无偿的受托人并不当然享有责任优待。《德国民法典》虽然对于其他无

偿合同都规定了责任优待（第５２１、５９９、６９０条）。但委托合同中的受托人对于一般过失
（ｅｉｎｆａｃｈｅＦａｈｒｌｓｓｉｇｋｅｉｔ）也要负责。其理由在于：受托人接管他人之事务，是基于委托人
对受托人的信赖，所以受托人应小心谨慎地（ｓｏｒｇｓａｍ）执行委托事务。〔２２〕 而且，其也不能
类推适用其他无偿合同的责任优待规则。尽管《法国民法典》第１９９２条规定的无偿受托
人责任要轻于有偿受托人，但实践中对于受托人不论其有偿无偿，均因其不履行义务而应

承担赔偿责任，义务不履行即推定受托人有过错。〔２３〕

回到国内法上看，关于意定监护人的注意义务标准，如按委托合同的进路，似乎应适

用《民法典》第９２９条的规则。但是，笔者认为，如果意定监护协议中包含报酬约定，为有
偿委托，监护人当然要对一般过失负责；但即使在无偿的意定监护中，基于委托合同的人

身信赖，以及受托人在其他方面获得利益的综合考虑，意定监护人也应对于一般过失承担

赔偿责任。再者，意定监护人也是监护人。民法学理认为，监护人履行监护职责，应尽善

良管理人之注意。〔２４〕 也即，监护人对于一般过失也应负责，意定监护人也不例外。

（三）意定监护人的利益冲突禁止

《民法典》总则第１６８条第１款和第２款分别规定委托代理人“禁止自己代理”和“禁
止双方代理”。其体现了避免代理人从事利益冲突行为的法律思想。民法理论上认为，

监护人在履行监护职责过程中，不得从事自我交易或者为自己谋取利益，这是一种忠诚义

务的表现。〔２５〕 落实在法律规则上，就是监护人行使代理权应适用《民法典》第１６８条的利
益冲突禁止规则，对此可作如下详细解释：

１．法定监护
从体系位置看，《民法典》第１６８条位于第七章“代理”第二节“委托代理”之下，似乎

意味着只适用于基于委托或类似合同关系所产生的意定代理权。但显然法定代理人也可

能发生各种利益冲突的行为，没有理由将其排除在适用之外。从比较法上看，有的国家明

文规定父母或者监护人不得从事利益冲突的法定代理，学理上也认为代理制度中的禁止

自我行为（Ｉｎｓｉｃｈｇｅｓｃｈｆｔ）规则应适用于亲权人、监护人。〔２６〕 再者，根据我国《民法典》
第３５条第１款第１句，所谓监护人应当“按照最有利于被监护人的原则履行监护职责”，
这一原则性规定包含着监护人不得从事利益冲突的代理行为。因此，《民法典》第１６８条
应类推适用于法定代理。

２．意定监护
因为对于意定监护协议采取委托合同的解释，而协议中通常包含着被监护人的代理

授权，因此《民法典》第１６８条可以直接适用于意定监护。再者，意定监护也适用《民法
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参见梁慧星著：《民法总论》（第五版），法律出版社２０１７年版，第１０８页。
参见朱圆：《论信义规则在我国成年监护法中的引入》，《政治与法律》２０１９年第２期，第１０７页。
参见《德国民法典》第１６２９条、第１７９５条。Ｖｇｌ．Ｓｔａｕｄｉｎｇｅｒ／ＥｂｅｒｈａｒｄＳｃｈｉｌｋｅｎ，（２００９）ＢＧＢ§１８１，Ｒｎ．１８．另参
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典》关于监护人的规定，根据第３５条第１款第１句的原则性规定，意定监护人应禁止从事
利益冲突的代理行为。

根据《民法典》第１６８条两款但书的规则，如果出现代理人利益冲突的代理行为，
其法律效果并非当然无效。而是尊重当事人的意思及其自我的利益判断，在被代理人

同意或追认的情形下，自己代理或双方代理的行为有效。〔２７〕 在未被同意或追认之前，代

理行为是效力待定的法律行为。〔２８〕 但上述规则，适用于法定代理尚有困难。因为被代理

人的同意或追认均以完全行为能力人为前提，而处于法定监护（及意定监护）之下的被监

护人，恰好属于行为能力欠缺者。有学者指出，这里的同意或追认的规则不适用于法定

代理。〔２９〕

笔者认为，对此问题不宜一概而论，应根据不同情况作出分析：（１）如果法定代理人
实施的自我行为给被监护人带来的是纯获法律上的利益，民法学理上认为此时不必适用

禁止自我行为的代理限制规则。〔３０〕 由此，监护人这种自我行为是有效的。（２）未成年的
被监护人在成年以后，或者成年的被监护人有可能恢复行为能力后，可以对于自我代理行

为作出追认。（３）意定监护在设立时，通常会安排共同监护人或预备监护人，如果先顺序
的监护人不能履行监护职责或侵害被监护人的利益，则其他监护人在符合一定条件下，可

以作为监护人同意或追认之前的代理行为。（４）从立法论或制度构建的角度说，我国缺
乏监护之外的保佐、辅助制度。若能够通过立法完善，创设保佐人、辅助人制度，则这类主

体可以根据保护被监护人利益的职责，追认代理人利益冲突的代理行为。或者采我国台

湾地区“民法”第１０８６条第２款规定此种情况下的“特别代理人”，以解决问题。总之，监
护人从事利益冲突的代理行为，并非没有同意或追认的空间，《民法典》第１６８条两款但
书仍有适用的可能。

（四）意定监护人的财产管理与投资

就监护人如何管理被监护人的财产，我国《民法典》仅有原则性规定（第３４条第１
款、第３５条第１款）。在现代社会各类资产的市场价值波动较大，尤其是金融资产价格瞬
息万变，而且通货膨胀严重的背景下，需要讨论的问题是监护人只要保管（保全）财产就

已足够，还是有义务要促进财产的增值？

我国民法学理上对此问题鲜有讨论。有学者认为，所谓监护人应“保管”被监护人的

财产，应作广义解释，“包括保护、管理财产的行为，还包括必要的经营行为和处分行

为”。〔３１〕 但未明确监护人是否应进行必要的投资活动，以使财产增值。也有学者认为，监

护人一方面应当保证监护财产价值的稳定性，即财产保值，另一方面还应当保证监护财产
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参见石宏主编：《中华人民共和国民法总则条文说明、立法理由及相关规定》，北京大学出版社 ２０１７年版，
第３９４页。
李宇著：《民法总则要义———规范释论与判解集注》，法律出版社２０１７年版，第７８７页；陈盨主编：《民法总则评
注》（下），法律出版社２０１７年版，第１１９０页。
参见李宇著：《民法总则要义———规范释论与判解集注》，法律出版社２０１７年版，第７８７页。
参见［德］布洛克斯、瓦尔克著：《德国民法总论》，张艳译，中国人民大学出版社２０１９年版，第２６１页；朱庆育著：
《民法总论》（第２版），北京大学出版社２０１６年版，第３５１页。
参见梁慧星著：《民法总论》（第５版），法律出版社２０１７年版，第１０８页。
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的增值，〔３２〕但究竟如何增值则语焉不详。司法实务中也缺少相关裁判。

对此问题，可以通过德国民法获得可供参考的原理。德国民法上对于父母作为亲权

人和其他人担任未成年人的监护人、成年人的照管人、保佐人等，区别对待他们在管理被

监护人金钱资产方面的义务。

《德国民法典》第１６４２条规定父母作为亲权人，有义务将子女的金钱进行投资。其
规范目的在于，父母不能仅仅保管子女的财产，而必须以能够生息的方式或其他能够带来

收益的方式进行投资。〔３３〕 具体要求是父母进行投资，须符合一个经济上有思考的市民

（ｗｉｒｔｓｃｈａｆｔｌｉｃｈｄｅｎｋｅｎｄｅｎＢüｒｇｅｒ）看来是有利可图的、但也是安全的投资，同时也能顾及资
产的流动性。〔３４〕 只要是父母尽到谨慎管理义务，对于正常的投资风险，是可以免责的。

但如果父母从事风险过高的投资，尤其是投机性交易，则不能援引《德国民法典》第１６６４
条主张仅负有自己事务同一之注意义务而免责。〔３５〕

由上可见，德国民法上父母作为亲权人管理子女享有较大的自由。〔３６〕 与此不同的

是，根据《德国民法典》第１８０６条以下以及相关条文援引，监护人、照管人、保佐人在进行
金钱投资时，应将防止被监护人的财产流失放在首位。〔３７〕 从第１８０７条详细列举监护人
可以投资的目录可以看出，监护人的投资对象主要限于安全性较高的债券类资产。可见

监护人的投资首先是确保安全性。〔３８〕 其他类型的投资还需要得家事法院的许可（《德国

民法典》第１８１１条）。当然，确保安全性也不意味着监护人不必投资。如果监护人根本
没有投资、迟延投资、或投资回报太少，应承担因此发生损害的赔偿义务。〔３９〕 总之，亲权

人享有较大的投资自由，而监护人则受到较多限制。

中国民法上的监护人是否有义务对于被监护人的财产投资使其增值，首先要从经济

理由上进行说明。相关研究报告显示，近年来我国城市家庭资产规模快速增长，家庭户均

资产规模从２０１１年的９７．０万元，增加到２０１７年的１５０．３万元，２０１７年中国个人可投资
资产总规模达到１８５万亿，并预计２０１８年户均可投资资产为５５．７万元。而且，在我国居
民总资产中，金融资产的占比逐年提升，从２００４年的３４％提升至２０１６年的４４％。〔４０〕 此
外，从居民消费价格指数看，２０１８年全年ＣＰＩ上涨２．１％，创五年高点。而２０１８年活期存
款基准利率为０．３５％，一年期的定期存款利息是１．５０％。我国未成年人、成年的身心障
碍者拥有的可投资资产不在少数，由上述数据可以推知，如果监护人仅采取“保全”资产
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的管理方式，特别是储蓄存款，其结果并不能符合“最有利于被监护人的原则”（《民法典》

第３５条第１款）。因此，笔者认为我国民法虽然没有明确规定监护人的投资义务，但在解
释论上，可以从第３４条第１款中“保护”、第３５条第１款“最有利于被监护人的原则”解
释出包括监护人有义务使被监护人的财产投资增值。

以上结论，当然适用于法定监护人。因为法定监护人主要是近亲属，近亲属管理和投

资被监护人的财产，通常会考虑被监护人的最大利益，道德风险较低。至于意定监护人是

否承担财产投资增值的义务，首先要看意定监护协议的约定。从目前意定监护的实践看，

意定监护协议一般只约定监护人有义务管理和保护被监护人的财产，而对于一些处分财产

的投资，例如抵押房屋进行借贷，则约定限制。归根到底，从目前中国社会现状看，意定监护

的需求者通常是缺乏关系最密切的近亲属，因而才去寻求其他人或社会组织的帮助。而意

定监护人承担监护事务，往往是一项负担。因此，对于意定监护人，还是要注重防范其侵害

被监护人利益的可能性。而且，若被监护人尚有其他亲属，意定监护人在执行监护事务时进

行财产处分和投资，一旦发生投资风险，监护人可能面临被监护人亲属的诸多责难。因此，

在中国目前社会环境下，如果意定监护协议中约定监护人可进行财产的投资和处分，监护人

的投资行为须符合委托合同的受托人服从指示的义务（《民法典》第９２２条）；如果没有约
定，或约定不明，应认为意定监护人没有超出财产保管以外的投资或处分的权利和义务。

综上所述，我国民法上的意定监护应采“委托 ＋代理”的法律构造，监护人的权限和
义务可归纳如下：首先，意定监护人作为委托合同的受托人享有处理委托人事务的管理

权。与法定监护不同，意定监护人的代理权和处分权来自于委托人的授权，也应当遵守

《民法典》第３５条第１款关于代理权限制的规定。其次，无论意定监护协议有偿或无偿，
意定监护人作为受托人从事事务管理应尽到一般理性人的注意义务，若有过失应对其造

成的损害承担赔偿责任。再次，意定监护人作为被监护人的代理人，适用《民法典》第１６８
条的禁止利益冲突代理的规则，若意定监护人从事此类行为，其法律效果是效力待定。最

后，意定监护人通常仅负有妥当保管被监护人财产的义务，若无明确约定，没有对于财产

投资增值的义务。

三　信托与意定监护的制度比较和协同应用

信托是一种管理他人财产并使特定人受益的法律制度，意定监护是监护人基于委托

合同为了被监护人的利益而管理财产。如前所述，我国民法上意定监护应解释为“委托

合同＋代理授权”，而根据《信托法》第２条，“信托，是指委托人基于对受托人的信任，将
其财产权委托给受托人”，为受益人的利益或特定目的进行管理或处分的行为。因此，信

托与意定监护都采取“委托—受托”的法律关系结构，都是建立在委托人对受托人信任的

基础上，因此受托人都承担信义义务（ｆｉｄｕｃｉａｒｙｄｕｔｙ）。就制度功能而言，二者都是通过意
思自治实现财产管理的法律工具，意定监护与信托都是基于法律行为产生，贯彻了委托人

自主决定财产管理的权利。可见，信托与意定监护在法律构造、受托人义务等方面具有近

缘相似性，在功能上具有可替代性。而实践中将信托引入成年监护之中，主要是考虑到信
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托在财产管理方面具有比较优势。于此，有必要在理论上厘清信托在管理权限、财产投

资、受托人义务等方面的特点和优点，从而为二者的协同应用奠定法理基础。

（一）信托受托人的管理权限

信托受托人与意定监护人都有管理他人财产的权限和义务。对于信托而言，受托人

通常是取得委托人的财产权利，有更加自由地管理财产的权限。在英美法中，信托建立在

普通法与衡平法的双重所有权结构基础上，受托人取得普通法上的法定所有权，但从衡平

法上看，受托人系替他人持有财产，后者为受益人，〔４１〕是真正的权利人。因此，为了完成

信托设立，必须确保财产权利转让给受托人，并使其基于信托为他人持有财产。〔４２〕 反观

我国《信托法》第２条第１款“将其财产权委托给受托人”，并没有明确受托人是否取得财
产权利。实际上，考察《中华人民共和国信托法（前稿草案）》第３条第１款规定“本法所
称信托，是指委托人基于对受托人的信任，将其财产权转移给受托人，受托人按委托人的

意愿以自己的名义，为受益人的利益或特定目的，管理或处分财产的行为。”这里表述为

委托人“财产权转移给受托人”。〔４３〕 按参与《信托法》起草的江平教授的解释，这是因为

立法通过前，究竟信托财产是谁的有不同看法，结果就采取模糊“将财产权委托给受托

人”的表述。〔４４〕 但学理通说将其理解为财产权转移给受托人才能设立信托。〔４５〕 司法实

践中也采此观点。〔４６〕 至于如何转移财产权给受托人，则按照物权、债权、股权、知识产权

等权利的变动要件对待即可。

将信托与意定监护比较，可知信托具有如下优势：

第一，信托受托人既然已经取得了财产权，只要是符合信托目的，他可以自己的名义，

而非以代理人的名义，与第三人进行任何涉及信托财产管理方面的法律行为，也即无需取

得代理授权。与此不同，意定监护人管理被监护人的财产，仅得在取得代理权或处分权的

前提下才能处分被监护人的财产。

第二，信托受托人享有宽松的裁量权限，同时与委托人的关系也存在经济学意义上的

“代理成本”问题，〔４７〕即受托人若不受控制，极容易造成受益人或信托财产的损害，因此须

以更强的规制措施控制受托人机会主义行为。首先，《信托法》第１４条第２款规定，受托
人因对信托财产管理运用、处分或其他方式取得的财产，都属于信托财产，这被称为“信

托财产的物上代位”原理。〔４８〕 而在意定监护委托合同的架构下，如监护人未以被监护人
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参见［英］格雷厄姆·弗戈著：《衡平法与信托的原理》（上），葛伟军等译，法律出版社２０１８年版，第６１页。
参见［英］格雷厄姆·弗戈著：《衡平法与信托的原理》（上），葛伟军等译，法律出版社２０１８年版，第１９４－１９５页。
《中华人民共和国信托法（前稿草案）》，载朱少平、葛毅编《中国信托法起草资料汇编》，中国检察出版社２００２年
版，第１８５页。
江平著：《浮沉与枯荣：八十自述》，陈夏红整理，法律出版社２０１０年版，第４１０页。
参见周小明著：《信托制度：法理与实务》，中国法制出版社２０１２年版，第４０页。
参见上海市浦东新区人民法院（２００９）浦民二（商）初字第１７００号民事判决书。相关评析参见顾权：《华宝信托
有限责任公司诉陈碰兴抵押贷款证券化信托合同纠纷案》，《人民司法·案例》２００９年第１２期。
ＳｅｅＲｏｂｅｒｔＨ．Ｓｉｔｋｏｆｆ，ＴｈｅＥｃｏｎｏｍｉｃＳｔｒｕｃｔｕｒｅｏｆＦｉｄｕｃｉａｒｙＬａｗ，９１ＢｏｓｔｏｎＵｎｉｖｅｒｓｉｔｙＬａｗＲｅｖｉｅｗ，ｐ．１０４０（２０１１）．
赵廉慧著：《信托法解释论》，中国法制出版社２０１５年版，第１９８页。我国司法实践中已有运用信托财产代位物
原理的裁判，例如辽宁省沈阳市中级人民法院（２００８）沈中民三终字第１４４５号民事判决，参见陈林：《违反信义
义务所获利益应予返还》，《人民司法·案例》２００９年第６期，第４９－５３页。
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的利益为目的或超越授权范围而进行财产处分，第三人可能取得权利（如善意取得），被

监护人不可要求第三人返还；处分人（监护人）即使取得相应的对价金钱，若未归入被监

护人的财产（例如价金未转入其账户），而是处分人先取得，归入其责任财产，被监护人对

此不享有物上代位权或优先权。〔４９〕

第三，信托受托人如果违背信托目的处分财产或违背管理职责处分信托财产，造成信

托财产损失的，委托人可以申请法院撤销该处分行为，并要求受托人恢复财产或予以赔偿

（《信托法》第２２条第１款前句）。这是维持信托财产独立性而规定的特别手段。而意定
监护的委托人则无此类撤销权，若因处分而致被监护人财产损失，只能在内部关系中根据

违约或《民法典》第３４条第３款，追究监护人的损害赔偿责任。
总之，信托受托人比意定监护人享有较大处分财产的权限，为维持信托财产的独立性

和保护受益人，信托法对于受托人设置了较为严格的规则。

（二）受托人忠诚义务之比较

信托受托人接受处理信托事务，应承担“信义义务”（或受信义务，ｄｕｔｉｅｓｏｆｆｉｄｕｃｉａｒ
ｉｅｓ），为受益人的最大利益处理信托事务（《信托法》第２５条第１款）。从体系上看，信义
义务主要包括忠诚义务（ｄｕｔｙｏｆｌｏｙａｌｔｙ）和谨慎义务（ｄｕｔｙｏｆｐｒｕｄｅｎｃｅ，或注意义务ｄｕｔｙｏｆ
ｃａｒｅ）两类。正因为信托给予受托人较大的自由裁量权，才应当以忠实义务控制裁量权的
风险。而谨慎义务是防止受托人的过失行为，其实与是否接受信托没有本质的联系。〔５０〕

因此，忠实义务才是信义义务核心的、不可或缺的内涵。我国《信托法》第２５条第２款规
定：受托人管理信托财产，必须恪尽职守，履行诚实、信用、谨慎、有效管理的义务。此处的

诚实、信用属于忠诚义务范畴；恪尽职守、谨慎、有效管理，属于注意义务范畴。

从我国《信托法》相关规定的结构和内容看，第２５条第１款“为受益人的最大利益处
理信托事务”是忠诚义务的一般性规定，〔５１〕第２款“诚实、信用”进一步强调了忠诚义务的
要求。第２６条规定受托人不得利用信托财产为自己谋利、第２７条规定不得将信托财产
转为固有财产，这些构成“不得谋利”规则。但《信托法》第２６条的文义过窄，理论上应将
不得谋利解释为，受托人不得利用其地位（不限于利用信托财产），为了本人以外的其他

人（包括自己和第三人）谋取利益。〔５２〕 《信托法》第２８条规定受托人不得将固有财产与
信托财产交易、不得将不同委托人的财产进行相互交易；第２９条规定受托人应将信托财
产与固有财产分别管理、将不同委托人的信托财产分别管理，这些构成“避免利益冲突”

规则。英国判例认为“如果有人负有受信义务，他就不得被允许参与他具有或者可能具
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从比较法上看，法定监护人若越权处分被监护人的财产，有国家承认取得的动产，可以自动代位进入被监护人的

财产，例如《德国民法典》第１６４６条规定父母以子女的资本取得动产、无记名证券、空白背书指示证券应归子女
所有。子女由此取得的财产权利，在针对父母发生支付不能程序中，可以行使取回权和别除权。Ｖｇｌ．Ｓｔａｕｄｉｎｇｅｒ／
ＨｅｌｍｕｔＥｎｇｌｅｒ，（２００９）ＢＧＢ§１６４６，Ｒｎ．１８．但我国民法上无此类规定。
严格言之，谨慎义务与防止自由裁量权无关（参见姜雪莲：《信托受托人的忠实义务》，《中外法学》２０１６年第２
期，第１８２页，注释４）。可见，谨慎义务并不是信义义务的必然本质。
参见姜雪莲：《信托受托人的忠实义务》，《中外法学》２０１６年第２期。赵廉慧著：《信托法解释论》，中国法制出
版社２０１５年版，第３１０页。
关于不得谋利规则的较全面界定，参见［英］格雷厄姆·弗戈著：《衡平法与信托的原理》（下），葛伟军等译，法律

出版社２０１８年版，第６７９页。
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有个人利益冲突的事项中，或者那些可能和他应当保护的人的利益相冲突的事项中。”〔５３〕

由此引申避免利益冲突包括：受托人不得从事与自己利益冲突的行为（禁止自我交易）；

以及不得同时代表两个以上的、有利益冲突的委托人行为（禁止双方行为）。〔５４〕

违反忠实义务的责任后果是严格的、多重的。首先，根据《信托法》第２２条第１款，
受托人违反信托目的处分信托财产或者因违背管理职责、处理信托事务不当致使信托

财产受到损失的，委托人或受益人（第４９条）可以请求撤销该处分行为，取回财产；或
者要求受托人将信托财产恢复原状或者损害赔偿；信托财产的受让人如果明知违反信

托目的而接受该财产，应予返还或赔偿。反之，如果受让人为善意且支付对价的，则不

可请求其返还。〔５５〕 此外，还须指出，受益人向信托财产受让人主张的返还请求权具有

强大的追及效力。英国信托法赋予受益人“跟踪和追及”的权利。跟踪意味着第三人

取得财产可识别时，应予返还；但如果财产丢失或毁损，则无法再对之进行跟踪。追及

意味着初始财产无法被跟踪（如耗尽或混同）时，还可以追及到受让人现在持有的、由

初始财产转化后的代位财产上。〔５６〕 例如受托人违反信托将股份无偿赠与第三人，继而

该第三人出售该股份，并用所得资金购买了汽车，则受益人的权利可按顺序追及至股份、

资金以及汽车。

其次，受托人违反忠诚义务所获得的利益，都归入信托财产，这是受益人的归入权。

归入的情形不限于《信托法》第２６条第１款规定的利用信托财产为自己谋利，还包括侵
吞受托财产（《信托法》第２７条）、将固有财产与信托财产交易，或就不同信托财产之间进
行交易（《信托法》第２８条）所取得的利益等。〔５７〕 归入权的特点有二：其一，不以受益人
或委托人的损害为必要，即使没有发生损失，也可主张归入；其二，归入是一种严格的责

任，只要受托人利用信托地位为自己或他人谋取利益，无需考虑过错，即可产生归入

权。〔５８〕 这种严格责任的根本原因是因为受托人享有较大的自由裁量权，因而违反忠实义

务的后果比较严厉。

就监护而言，如前所述，监护人对于被监护人也承担一定程度的忠诚义务，监护人不

得从事自我交易，不得为自己谋取利益。尤其是在意定监护情形，基于“委托 ＋代理”的
法律结构，也适用《民法典》第１６８条代理法上的“利益冲突禁止”规则。

事实上，从意定监护协议的委托合同性质看，受托人承担的忠诚义务接近于信托的受

托人。虽然大陆法系国家民法典上没有明确委托合同受托人是否承担忠诚义务，但民法

学理上对此是认可的。拉伦茨指出：委托人就其自身之事务托付给受托人，受托人对于委

托人负有诚信义务（Ｔｒｅｕｐｆｌｉｃｈｔ），这构成了委托关系的人格法因素。委托与一种信托地位

·８７·

《环球法律评论》　２０２０年第５期

〔５３〕
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ＡｂｅｒｄｅｅｎＲａｉｌｗａｙＣｏｍｐａｎｙｖＢｌａｉｋｉｅＢｒｏｓ（１８５４）１Ｍａｃｑ４６１，４７１．转引自［英］格雷厄姆·弗戈著：《衡平法与信
托的原理》（下），葛伟军等译，法律出版社２０１８年版，第６６８页。
详细参见［英］格雷厄姆·弗戈著：《衡平法与信托的原理》（下），葛伟军等译，法律出版社２０１８年版，第６６９页。
［英］格雷厄姆·弗戈著：《衡平法与信托的原理》（下），葛伟军等译，法律出版社２０１８年版，第６９８页。
［英］格雷厄姆·弗戈著：《衡平法与信托的原理》（下），葛伟军等译，法律出版社２０１８年版，第８４９页。
参见赵廉慧著：《信托法解释论》，中国法制出版社２０１５年版，第３２４页。
参见［日］鷇口范雄著：《信托与信托法》，朱大明译，法律出版社２０１８年版，第１０７页。
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（ｔｒｅｕｈｎｄｅｒｉｓｃｈｅＳｔｅｌｌｕｎｇ）紧密联系在一起，受托人要把委托人的事情当作自己的一样对
待，理解委托人的需求，为委托人的利益着想。”〔５９〕埃塞尔也认为委托合同的受托人如同

处于信托的法律地位，信任关系（Ｔｒｅｕｈａｎｄｂｉｎｄｕｎｇ）构成了作为事务处理合同的委托合同
在实体上或内容上的特征。〔６０〕 与承揽、雇佣合同相比，委托合同的债务人“为了维护事务

本人之利益而负担的特殊的诚信义务。这一义务构成受托人（在其整体地位上）的主义

务，因为维护他人之利益构成了委托的本质。”〔６１〕

委托合同受托人具体义务包括事务处理、服从指示、结算和报告、以及交还财产等义

务。尤其是交还财产的范围最能说明受托人适用利益冲突禁止规则。《民法典》第９２７条
规定“受托人处理委托事务取得的财产，应当转交给委托人。”此处转交的财产包括受托人

以自己名义或以委托人的名义取得的金钱、物品及其孳息、所取得之物权或其他支配性权

利、〔６２〕以及债权。〔６３〕 交还财产的范围包括受托人执行事务或与执行事务有关而获得的全

部利益。〔６４〕 但受托人因处理事务中而碰巧（ｂｅｉＧｅｌｅｇｅｎｈｅｉｔ）获得之利益，例如小费、纯粹
个人性礼物，这些与管理事务没有实质上联系的利益，不属于交还之列。〔６５〕 但如果受托

人取得利益，存在使委托人遭受不利的危险时，即应肯定存在实质上的联系。〔６６〕 总之，受

托人在处理事务中不能为自己谋利，如果利用处理事务之机获得利益，应归属于委托人。

由上可见，委托合同的受托人也负有忠诚义务，违反禁止利益冲突规则的后果是交还

所取得利益，这类似信托中的归入权。但信托中的归入是归入到信托财产，具有财产的独

立性，可以对抗受托人的强制执行或破产程序。而委托合同中的受托人若尚未将取得的

财产权利转交给委托人之前，恰好被强制执行或进入破产程序，则委托人对于应交还的财

产，并无支配性权利，不能对抗强制执行或在破产程序中享有取回权或优先权。因此，从

意定监护人与信托受托人违反忠诚义务的法律效果看，后者对于受益人更强的保障作用。

（三）受托人谨慎义务和投资义务之比较

《信托法》第２５条第２款规定受托人管理信托财产，履行谨慎、有效管理的义务。此
处规定的谨慎义务，是指受托人应尽到合理谨慎人处置自己财产时一样的注意（ｃａｒｅ）、技
能（ｓｋｉｌｌ）和谨慎（ｃａｕｔｉｏｎ）的义务。〔６７〕 比较而言，忠诚义务更侧重于控制受托人的裁量
权，禁止受托人滥用受托人的地位，而谨慎义务则着重于受托人有无过失、是否缺乏专业、

注意力。〔６８〕
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〔６６〕

〔６７〕

〔６８〕

Ｌａｒｅｎｚ，ＬｅｈｒｂｕｃｈｄｅｓＳｃｈｕｌｄｒｅｃｈｔｓ，ＢｅｓｏｎｄｅｒｅｒＴｅｉｌ，１．Ｈａｌｂｂａｎｄ，１３Ａｕｆｌ．，Ｃ．Ｈ．Ｂｅｃｋ１９８６，Ｓ．４１３．
Ｖｇｌ．ＪｏｓｅｆＥｓｓｅｒ，Ｓｃｈｕｌｄｒｅｃｈｔ，ＢａｎｄＩＩ，ＢｅｓｏｎｄｅｒｅｒＴｅｉｌ，４．Ａｕｆｌ．，Ｃ．Ｆ．ＭüｌｌｅｒＶｅｒｌａｇ１９７１，Ｓ．１８２．
ＪｏｓｅｆＥｓｓｅｒ，Ｓｃｈｕｌｄｒｅｃｈｔ，ＢａｎｄＩＩ，ＢｅｓｏｎｄｅｒｅｒＴｅｉｌ，４．Ａｕｆｌ．，Ｃ．Ｆ．ＭüｌｌｅｒＶｅｒｌａｇ１９７１，Ｓ．１８３．
参见崔建远著：《合同法》（第２版），北京大学出版社２０１３年版，第６４０－６４１页；邱聪智：《新订债法各论》（中），
中国人民大学出版社２００６年版，第１６７页以下。
Ｖｇｌ．Ｍｅｄｉｃｕｓ，ＳｃｈｕｌｄｒｅｃｈｔＩＩＢｅｓｏｎｄｅｒｅｒＴｅｉｌ，１７．Ａｕｆｌ．，Ｃ．Ｈ．Ｂｅｃｋ２０１４，Ｓ．３０５．
Ｖｇｌ．Ｓｔａｕｄｉｎｇｅｒ／ＭｉｃｈａｅｌＭａｒｔｉｎｅｋ，（２００６）ＢＧＢ§６６７，Ｒｎ．７．
Ｖｇｌ．Ｍｅｄｉｃｕｓ，ＳｃｈｕｌｄｒｅｃｈｔＩＩＢｅｓｏｎｄｅｒｅｒＴｅｉｌ，１７．Ａｕｆｌ．，Ｃ．Ｈ．Ｂｅｃｋ２０１４，Ｓ．３０５；Ｓｔａｕｄｉｎｇｅｒ／ＭｉｃｈａｅｌＭａｒｔｉｎｅｋ，
（２００６）ＢＧＢ§６６７，Ｒｎ．１２．
Ｖｇｌ．Ｓｔａｕｄｉｎｇｅｒ／ＭｉｃｈａｅｌＭａｒｔｉｎｅｋ，（２００６）ＢＧＢ§６６７，Ｒｎ．１２．
参见［美］爱德华·Ｃ．哈尔巴赫著：《吉尔伯特信托法》，张雪

$

译，法律出版社２０１７年版，第２１０页。
参见ＴａｍａｒＦｒａｎｋｅｌ著：《忠实法》，林鼎钧等译，我国台湾地区新学林出版社２０１６年版，第１９７页。
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信托法上受托人的谨慎义务有多层涵义。首先，在信托法的发展早期，受托人的义务

侧重保守地管理财产，而非考虑如何使其增值。若仅就财产的“保全—管理”而言，受托

人按照一个客观理性人的注意标准，对待和管理的他人财产，避免发生风险和损失，就算

是尽到了谨慎义务。在这个意义上，信托受托人这类义务，与民法上的“善良管理人”或

“理性人”注意义务标准没有本质区别。〔６９〕 例如委托合同中，受托人负有小心谨慎地处理

其所承担之事务之义务。〔７０〕 其他类似的管理人，例如财产代管人、监护人、无因管理人、

保管人、承运人等均负有此类注意义务。〔７１〕 因此，在现代英国信托法上，注意义务与侵权

法上的过失注意标准逐渐趋同。〔７２〕

其次，现代信托法中的谨慎义务转向注重受托人将信托财产进行合理的投资并使其

增值的义务，这种“投资—管理”义务成为信托的应有之义。〔７３〕 美国信托法上要求信托受

托人应尽到合理的注意，运用其能力管理信托财产，并提供合理利率的收益。具体言之，

如果涉及不动产，受托人有义务为创造收益而出租、经营、使用或出售。如果涉及资金，受

托人可根据信托合同条款进行投资；如果没有明确的投资义务，受托人负有保持信托资金

安全并赚取合理利息的义务，例如存入信誉良好的银行。若将信托资金超额存入或长时

间不合理地存入无息活期存款，都属于违反信托义务。〔７４〕

就受托人的投资义务而言，现代信托法经历了从谨慎人规则（ｐｒｕｄｅｎｔｍａｎｒｕｌｅ）到谨
慎投资人规则（ｐｒｕｄｅｎｔｉｎｖｅｎｔｏｒｒｕｌｅ）的发展转变。受现代投资组合理论影响，１９９２年美
国《信托法第三次重述》转向“谨慎投资人规则”，随后各州都纷纷制定《谨慎投资人法》

贯彻这一理念。〔７５〕 简言之，这一规则强调不能单独认定每一投资类型或投资行为的不谨

慎，每个投资决定都不是单独的，而是应当将其放在投资组合的背景下，作为整体投资策

略的一部分看待。因此，受托人的投资应综合考虑信托合同的目的、条款、分配要求和其

他情况（Ｒｅｓｔ．３ｄ§９０）。〔７６〕

我国《信托法》第２５条第２款关于谨慎义务有原则性规定。《证券投资基金法》第９
条第１款、《慈善法》第４８条第１款、《信托公司管理办法》第２４条、《信托公司集合资金
信托计划管理办法》第４条、《私募投资基金监督管理暂行办法》第４条第１款都有规定
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据其所属职业及社会地位，通常被期待的注意程度，来确定其义务标准。参见［日］道垣内弘人著：《信托法入

门》，姜雪莲译，法律出版社２０１４年版，第８４页。
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关于谨慎人规则到谨慎投资人规则的发展和改革，ＳｅｅＪｏｈｎＨ．Ｌａｎｇｂｅｉｎ，ＴｈｅＵｎｉｆｏｒｍＰｒｕｄｅｎｔＩｎｖｅｓｔｏｒＡｃｔａｎｄｔｈｅ
ＦｕｔｕｒｅｏｆＴｒｕｓｔＩｎｖｅｓｔｉｎｇ，８１ＩｏｗａＬａｗＲｅｖｉｅｗ，ｐｐ．６４３－６５４（１９９６）；ＳｔｅｗａｒｔＥ．Ｓｔｅｒｋ，ＲｅｔｈｉｎｋｉｎｇＴｒｕｓｔＬａｗＲｅ
ｆｏｒｍ：ＨｏｗＰｒｕｄｅｎｔｉｓＭｏｄｅｒｎＰｒｕｄｅｎｔＩｎｖｅｓｔｏｒＤｏｃｔｒｉｎｅ？９５ＣｏｒｎｅｌｌＬａｗＲｅｖｉｅｗ，８５１（２０１０）。
参见［美］爱德华·Ｃ．哈尔巴赫著：《吉尔伯特信托法》，张雪

$

译，法律出版社２０１７年版，第２２８－２２９页；［日］
鷇口范雄著：《信托与信托法》，朱大明译，法律出版社２０１８年版，第１３０页以下。
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信托财产的受托人负有“谨慎勤勉的义务”“谨慎管理的义务”。关于受托人“谨慎投资

人”的义务，例如《证券投资基金法》第９条第２款基金管理人进行证券投资“应当遵守审
慎经营规则，制定科学合理的投资策略和风险管理制度，有效防范和控制风险。”《信托公

司集合资金信托计划管理办法》第２５条规定“信托资金可以进行组合运用”“信托资金进
行证券投资，应当采用资产组合的方式，事先制定投资比例和投资策略，采取有效措施防

范风险。”《保险资金运用管理办法》第２７条第３款受托人“根据保险资金特性构建投资
组合。”可见，我国在营业信托领域实质上已经引入了“谨慎投资人”规则。

就法律效果而言，违反谨慎义务，根据《信托法》第２２条第１款，委托人或受益人可请
求撤销其处分行为、要求受托人恢复信托财产原状以及损害赔偿。受托人有重大过失的，

可以根据《信托法》第２３条解任受托人。
综上可知，受托人的谨慎义务区分为普通的谨慎管理义务和较高的谨慎投资义务两

类。将意定监护与信托中的注意义务比较：

第一，就普通的管理义务而言，二者没有本质区别，意定监护协议中的注意义务与信

托中的注意义务都应以理性第三人的注意标准确定，实际上就是过失的判断标准。意定

监护或信托中的受托人未尽注意义务，应对自己的过失负责。

第二，就财产的投资义务而言，意定监护人只能根据意定监护协议才能取得投资权；

如果没有约定或约定不明，意定监护人没有超出财产保管以外的投资或处分财产的权利

和义务。至于信托的受托人，如果是普通的民事信托，受托人是否享有投资管理权限和义

务，须根据信托文件来确定；如果是专业的信托机构，则受托人负有投资的义务，且享有较

大的裁量权，受托人只要审慎考虑投资组合策略后，即使出现投资风险，也不必负责。

（四）意定监护与信托的协同应用

归纳上文所述，信托与意定监护（委托）相比，在财产管理方面具有较明显的优势，主

要体现在：其一，信托受托人管理他人财产，取得该财产的权利归属，并享有较大的裁量权

和处分权，只要是为了受益人的目的，处分财产一般不受限制；其二，受托人就受托管理财

产与他人从事法律行为，以自己的名义即可，无需代理或处分授权，但所获之对价和收益，

都属于信托财产；其三，信托受托人承担较重的忠诚义务，因违反忠诚义务所获利益，受益

人可主张归入信托财产中；其四，营业信托受托人有义务进行投资经营，以确保信托财产

增值。总之，信托财产管理具有灵活、安全、高效的优点。

鉴于信托的优势和功能替代，法律实践部门通过交易设计安排，将信托引入监护之

中，将二者组合运用。以万向信托公司成功办理我国第一单“监护支援信托”为例，信托

公司在接受委托人的财产管理事务的同时联合公证机构，对老年委托人的人身照管通过

意定监护方式也做出安排。具体言之，一方面，完全行为能力的委托人与信托公司签订以

自己为受益人的资金信托合同（自益信托），委托人将资金转入信托账户，信托公司有义

务按照“组合投资策略”使受托资金增值，并将信托收益逐步分配给委托人。另一方面，

委托人选定意定监护人，在公证机构办理意定监护协议公证，以明确其行为能力欠缺后意

定监护人履行监护职责的起始时点和具体事项范围等。当委托人失去行为能力后，由公

证处确认意定监护人开始履职，但他并不直接掌管被监护人的财产，被监护人日常生活需

·１８·
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要的开支，须由信托公司根据信托合同定期向被监护人账户转账；如果被监护人出现重大

疾病或特殊需要时，信托公司根据意定监护人提供的医疗证明等文件，进行大额转账。〔７７〕

通常委托人在办理信托和意定监护的同时，以公证形式向意定监护人进行医疗处分授权，

并设立公证遗嘱确定遗产如何分配，或进行慈善捐赠，由此形成一个人身、财产事务自我

管理安排的闭环。

通过这样的交易结构安排，委托人实现了多重的人身和财产事务安排目的：第一，委

托人将财产设立信托，而信托财产不受委托人或受托人破产或被强制执行的影响，由此实

现了风险隔离，加之受托人承担较重的忠诚义务，并受到国家严格的金融政策监管，从而

确保了资产的安全性；第二，委托人指定信托财产用于自己生活保障（或其他近亲属生

活、或慈善捐赠等），从而将目的意思“冻结”在信托财产上，即使其失去行为能力，该目的

也不受影响，从而确保了财产使用目的稳定性；第三，信托受托人通常为专业机构，对信托

财产有投资增值的义务，从而确保了资产的可持续性；第四，也是最为重要的，将财产管理

事务从监护中剥离出来，围绕着被监护人，形成监护人与信托受托人相互制衡的关系格

局，有利于防范单一监护人或信托受托人的道德风险。

从目前我国的意定监护 ＋信托的业务实践来看，其局限性主要在于：从委托人角度
看，办理和持续进行该业务的管理费用较高，若不具备一定的资产规模，普通的民众难以

承受其交易成本；从信托受托人角度看，限于我国信托公司的经营范围以及金融监管规则

的要求，目前信托公司仅接受资金信托，而房产、股权、债权、知识产权等财产无法直接设

立信托，须将此类财产处分转为资金再设立信托。

最后应予说明，监护与信托组合应用不限于成年意定监护的场合。智障、自闭症等病

患成年人及其近亲属也是一种有特殊需要的社会群体。例如，自闭症成年人的父母已步

入老年阶段，在身体自顾不暇或行将去世的前提下，通过委托监护协议将子女的人身照管

委托他人进行监护，同时将财产设立以子女为受益人的他益信托，以信托收益供养其生

活，使其善终。信托公司和公证处在办理此类业务中也利用监护＋信托的交易结构设计，
其原理相同。

四　结　论

为他人进行事务管理体现了人类社会成员之间的互助精神以及专业合作的理念，是

社会分工发展趋势的必然结果，它广泛反映在民商法的诸多制度中。从民法上看，首先是

以意思自治创设的各种以管理他人财物或事务为内容的合同，例如委托、保管、仓储，意定

监护亦属此类。其次，民法上还有大量法定的事务管理规则，例如失踪人的财产代管、无

因管理、拾得人保管遗失物、法定监护属于此类。从商法上看，公司董事和高管、破产管理

人、信托受托人广义上都是从事管理他人财产的专业人士。这些以管理他人事务为内容

·２８·
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的私法关系，都建立在信任的基础之上，管理人被期待要为本人的利益最大化而行事。〔７８〕

“受人之托，忠人之事”，意定监护人与信托受托人都是受信之人，都承担着信义义务，只

是程度有别，这是融贯地理解和运用二者的理论前提。

意定监护与信托都是根据委托人的自由意思确立的事务管理法律关系，二者在法律

结构上具有同源性、在功能上具有替代性。相比而言，信托作为一种专业的财产管理工

具，具有较多优点。将意定监护与信托组合运用时，委托人在具有完全行为能力状态下，

订立意定监护协议，并以自己为受益人将财产转移给受托人设立信托，从而利用意定监护

实现人身照顾，利用信托实现财产高效管理。这种制度工具组合，一方面发挥信托的财产

管理优势，弥补监护人的财产管理能力不足；另一方面，使监护人与财产管理脱钩，而更关

注被监护人的人身照管。由此，二者各司其职，协同合作，形成一种制衡机制，妥当地解决

了意定监护人的道德风险问题。
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〔７８〕 关于私法上以信任为价值基础的法律类型详细阐述，参见徐化耿：《论私法上的信任机制———基于信义义务与诚

实信用的例证分析》，《法学家》２０１７年第４期，第３０－４３页。
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