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導讀 

「有價證券信託」，係指信託行為成立時，委託人以其所有之有價證券信託

予受託人，並以該有價證券之管理、運用或處分為其目的之信託。而得作為有價

證券信託之標的者，其範圍包括政府債券、公司股票、公司債券以及受益憑證、

認購權證、認股權證等主管機關所核定之有價證券，及新股認購權利證書、新股

權利證書以及各種有價證券之價款繳納憑證或表明其權利之證書等等。 

有價證券信託依其信託目的及管理運用型態，主要可分為「管理型有價證券

信託」、「運用型有價證券信託」及「處分型有價證券信託」等三種類型。「管

理型有價證券信託」常因老年人或因委託人本身工作繁忙以致無法親自管理有價

證券、或因所持有之有價證券種類或數量繁多，為有效地管理或因保全上之必

要，或為節稅贈與子女，而加以利用；而「運用型有價證券信託」，係透過受託

人之高度專業管理運用能力，使受益人除得享有該有價證券本身所產生之公債或

公司債之債息外，尚得另外享有就受託人運用該有價證券所產生之其他收益；至

於「處分型有價證券信託」係藉由受託機構以其專業投資經驗或信託管理能力，

將有價證券信託處分後投資於其他投資標的，以獲取較高之投資運用報酬或為其

他公益或私益為目的之信託。 
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一、有價證券信託之定義 

所謂有價證券信託，係指信託行為成立時，委託人以其所有之有價證

券信託予受託人，以該有價證券之管理、運用或處分為其目的之信託。有

價證券在交付信託之後，因受託人之管理、運用或處分之結果而發生變

形，亦即有價證券經受託機構之管理、運用或處分後，變為其他有價證券

或其他財產權時，仍屬於有價證券信託之性質。換言之，自信託行為設定

起，直至信託關係終了為止，並不以始終保持該有價證券之原狀為必要。 

二、有價證券信託之運用標的範圍 

所謂『有價證券』，係指表彰具有財產價值之私有權益證券，其權益

之發生、移轉或行使，須全部或一部以證券形式為之者而言。得為有價證

券信託之財產標的者，以「證券交易法」第六條所規定之有價證券，包括

政府債券、公司股票、公司債券、主管機關所核定之有價證券  (受益憑

證、認購權證、認股權證)、新股認購權利證書、新股權利證書以及各種有

價證券之價款繳納憑證或表明其權利之證書為主。另登錄公債因本身亦可

行使有價證券所具備之權利移轉等，故亦可成為有價證券信託之標的對

象；另不論記名式或無記名式之有價證券，均得成為有價證券信託之運用

標的範圍對象。 
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一、有價證券信託之公示登記 

（一）信託公示登記之依據 

依據「信託法」第四條之規定，以有價證券為信託者，非依目的事業

主管機關規定於證券上或其他表彰權利之文件上載明為信託財產，不得對

抗第三人；以股票或公司債券為信託者，非經通知發行公司，不得對抗該

公司。另「信託業法」第二十條亦規定，信託業之信託財產為有價證券，

信託業將其自有財產與信託財產分別管理，並以信託財產名義表彰，其以

信託財產為交易行為時，得對抗第三人，不適用信託法第四條第二項規

定；信託業之信託財產為股票或公司債券，信託業以信託財產名義表彰，

並為信託過戶登記者，視為通知發行公司。因此以有價證券為信託時，依

據信託法其信託公示必須具備下列二個基本要件： 

1. 應於證券上或其他表彰權利之文件上載明為信託財產； 

2. 信託財產之登載，應依目的事業主管機關之規定，否則不得對抗第

三人。 

依據財政部 2004 年 3 月 4 日之函令，信託業辦理股票信託，依公開

發行股票公司股務處理準則或非公開發行股票公司股票信託登記準則之規

定，已辦理信託過戶作業者，視為符合信託業法第二十條第三項「通知發

行公司」之規定。此外，如係依有價證券集中保管帳簿劃撥作業辦法第三

十一條及第三十二條規定，參加人將有價證券信託登載之相關資料，送交

證券集中保管事業，再由證券集中保管事業通知股票之發行公司者，亦視

為符合信託業法第二十條第三項「通知發行公司」之規定。 
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（二）信託公示登記之效力 

信託公示登記之目的，旨在釐清信託財產與受託人自有財產之關係，

以確保交易之安全。然信託登記或註冊僅係為一種對抗效力，而非信託關

係之生效要件，因此信託公示是否欠缺，對於信託當事人而言，並不影響

其信託關係之成立。換言之，由於是否具備信託公示要件，僅係信託關係

人能否以信託關係之存在，對抗第三人之問題而已，就信託當事人而言，

因雙方已有信託關係成立之意思，且有信託財產收受移轉或為其他處分之

事實行為發生，因此其信託關係當然發生效力。 

二、有價證券信託之申報 

主管機關於 2003 年 3 月 11 日以台財證 (三) 字第 0920000969 號函規

定，公開發行公司董事、監察人、經理人及持有公司股份超過股份總額百

分之十之股東 (以下簡稱內部人) 以有價證券為信託時，因涉及信託關係股

權移轉之異動登記，應依下列規定辦理股權申報： 

（一）內部人為委託人 

1. 內部人將其所持有公司股份交付信託時，依「信託法」第一條規定，信

託財產之權利義務須移轉予受託人，故內部人即應依「證券交易法」第

二十二條之二規定辦理股票轉讓事前申報。 

2. 內部人於轉讓之次月五日依「證券交易法」第二十五條規定向所屬公開

發行公司申報上月份持股異動時，經向該發行公司提示信託契約證明係

屬受託人對信託財產具有運用決定權之信託，得僅申報為自有持股減

少；對於內部人仍保留運用決定權之信託，內部人應於申報自有持股減

少時，同時申報該信託移轉股份為「保留運用決定權之交付信託股

份」。 

3. 內部人保留運用決定權之交付信託股份，因係由內部人  (含本人或委任

第三人) 為運用指示，再由受託人依該運用指示為信託財產之管理或處

分，故該等交付信託股份之嗣後變動，仍續由內部人依「證券交易法」
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第二十二條之二及第二十五條規定辦理股權申報。 

4. 公開發行公司之董事、監察人之保留運用決定權之交付信託股份，於依

「證券交易法」第二十六條規定計算全體董事或監察人所持有記名股票

之最低持股數時，得予以計入。 

5. 持有公司股份超過股份總額百分之十之股東，將所持公司股份交付信

託，並將信託財產運用決定權一併移轉予受託人者，該股權異動如達

「證券交易法」第四十三條之一規定之變動標準，即應依規定辦理變動

申報。 

（二）內部人為受託人 

1. 受託之內部人為信託業者 

(1) 內部人取得信託股數時，係屬其信託財產，而非自有財產，故毋

須於取得之次月依「證券交易法」第二十五條規定向所屬公開發

行公司辦理該信託持股異動申報，亦毋須併計自有持股辦理「證

券交易法」第四十三條之一之申報。 

(2) 信託業者原因自有持股而成為公開發行公司之董事或監察人者，

嗣後所取得之信託持股股數，不得計入「證券交易法」第二十六

條規定全體董事或監察人法定最低持股數之計算。 

2. 受託之內部人為非信託業者 

(1) 非信託業者受託之信託財產，其對外係以信託財產名義表彰者，

其股權申報及「證券交易法」第二十六條之適用，與前揭對信託

業者之規定相同。 

(2) 非信託業者受託之信託財產，其對外未以信託財產名義表彰者： 

因受託之內部人對外未區分其自有財產與信託財產，故採自有

財產與信託財產合併申報原則，不論取得股份為自有財產或信

託財產，內部人均應於取得之次月五日前依「證券交易法」第

二十五條規定，向所屬公開發行公司申報取得後之持股變動情

形。 
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前述內部人依「信託法」第四條第二項規定為所取得股份向所

屬發行公司辦理信託過戶或信託登記時，發行公司應於依「證

券交易法」第二十五條規定彙總申報內部人持股異動時，註記

該等股份為信託持股。 

內部人如為公司之董事、監察人，其受託之信託持股無論對外

是否以信託財產名義表彰，均不得計入「證券交易法」第二十

六條規定全體董事或監察人法定最低持股數之計算。 

（三）依「信託業法施行細則」第七條第二款所定，信託業者對信託

財產不具運用決定權之信託，係依委託人之運用指示為信託財

產之管理或處分，故毋須由信託業者辦理股權申報；至於信託

業者管理之具運用決定權之信託財產 (所有具運用決定權之信

託專戶合併計算) 部分，如取得任一公開發行公司股份超過其

已發行股份總額百分之十時，其為信託財產之管理或處分，信

託業者即應依「證券交易法」第四十三條之一及第二十二條之

二、第二十五條規定為其信託財產辦理股權申報。 

（四）非信託業者受託之信託財產，其對外係以信託財產名義表彰

者，比照前揭 (三) 對信託業者之規定辦理。 

（五）非信託業者之信託財產，其對外未以信託財產名義表彰者，採

自有財產與信託財產合併申報原則，故併計其信託財產後，取

得任一公開發行公司股份超過其已發行股份總額百分之十時，

即應依「證券交易法」第四十三條之一及第二十二條之二、第

二十五條辦理股權申報。 
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有價證券信託依其信託目的及管理運用方式，主要可分為「管理型有

價證券信託」、「運用型有價證券信託」及「處分型有價證券信託」等三

種信託類型。 

一、管理型有價證券信託 

所謂「管理型有價證券信託」，係指以有價證券之管理為目的，由受

託人處理有價證券之保管、股利股息或利息或債券本息等之收取、現金增

資新股之認購、議決權之行使等  (其架構如圖 3-1)。「管理型有價證券信

託」與「運用型有價證券信託」或「處分型有價證券信託」最大不同點在

於「管理型有價證券信託」主要著重在有價證券本身之管理，例如委託人

可能因年紀較大或因旅居國外以致無法親自管理有價證券、或因所持有之

有價證券種類或數量繁多，為有效地管理，或因保全上之必要，或為節稅

贈與子女，而利用管理型有價證券信託之方式，透過受託人來代為處理有

價證券之保管、股利股息或利息或債券本息等之收取、現金增資新股之認

購、議決權之行使等。 

「管理型有價證券信託」主要著重在有價證券本身之管理，而非以運

用所生孳息或處分所產生收益為目的。惟管理型有價證券信託之有價證券

標的，在管理期間，有價證券標的本身可能會產生孳息或收益，例如股利

股息或債券本息，受託人應將此類孳息交付予受益人。 

1. 本金、孳息自益 

委託人得與受託人約定，在信託關係存續中，孳息交付與委託人「本

身」，於信託關係消滅後，將有價證券返還委託人。 


