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摘要:为了满足特定社会功能的需要 ,商事信托被赋予了法律主体的地位 ,英美法系国家的立法开始

将商事信托作为法律实体予以规定 。当下 ,关于商主体的认定标准问题一直是商法理论界争议的一个热

点问题 ,因此 ,对商事信托之主体性定位自然成为一个复杂的工程。对商事信托之商主体地位的诠释可从

以下两个方面进行:一方面商事信托具备了商主体所必须具有的实质性要件 ,即经营营业 、拥有营业财产 、

实体保护;另一方面 ,商事信托具有一个商主体的法律人格 ,这主要表现为:独立的财产是商事信托独立人

格的物质基础和前提条件 ,独立的责任是商事信托独立人格的突出标志 ,诉讼主体和征税主体地位是对商

事信托主体资格的承认。
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当下 ,对于商事信托是否具有商主体之法律地位问题 ,各国学者争论不休 。在英美法系国家 ,学者关

于商事信托是否具有商主体地位的问题尚无法达成一致意见 ,大陆法系国家的学者对此则更少论及。根

据传统的英美普通法理论 ,信托不被视为独立于受托人的实体 ,在大陆法系国家也是如此 。①然而 ,随着信

托在经济发展中愈来愈占据重要地位 ,各种类型的商事信托在商事和金融领域不断的发展和创新 。例如 ,

年金信托 、投资信托(共同基金 、不动产投资信托 、资产证券化)等 ,它们被广泛用于资产证券化交易 、企业

年金计划 、共同基金等各种商事和金融活动中 。如此一来 ,传统的信托法理念受到挑战 ,英美法系国家的

立法开始将商事信托作为法律实体予以规定 ,这从《美国 1940年投资公司法》 、《美国信托法重述》(第 3

版)等的相关规定中就可略见一斑 。有鉴于此 ,笔者拟对商事信托之商主体地位作番探究 ,以期对我国信

托法的理论与实践有所助益。

一 、商事信托:英美法中的新型商事组织

(一)商事信托成为新型商事组织是发挥其特定社会功能的需要

18世纪末 19世纪初 ,一些新的商事组织不断地涌现 ,商事信托作为一种商事组织与公司进行着激烈

的竞争 。②信托与公司一直都在抢占证券市场上的集体投资领地 。在英国 ,单位信托就是履行此种功能的

投资信托的一部分 ,它实际上是一种公司。
③
在美国 ,商事信托也是一种新型的开放型投资公司 。

④
此外 ,有

些英美法系国家的学者还认为 ,商事信托是信托与有限公司结合的产物。⑤

18世纪的英国 ,公司的设立需要获得议会许可或女王的批准 ,而获得批准是一件相当困难的事情 。

于是 ,一些向公众发行股票的组织在未获批准的情况下任意成立了。这种任意性的组织具有人合性 ,同

时 ,有集合的资本 ,从事以营利为目的的营业 。
⑥
为了限制这种组织的发展 ,英国于 1719年通过了《英国泡
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沫法》(the Eng lish Bubble Act)。为了贯彻此法 ,英国法院认为这些组织所发行的股票是不合法的 ,其理

由是这些组织误导公众投资者只要转让公司股票即可免除附着于公司股票之上的责任。该法于 1825年

被英国议会所废止。此后 ,作为一种任意性组织的投资信托在 19世纪 60年代的英国出现了 。投资信托

是职业化管理的组织 ,用于分散投资以减少投资者的风险。在《英国公司法》颁布以前 ,这种组织之最初形

态无须进行公司注册 ,具有任意性 、信义性 ,因而按照当时的传统被称为信托 。⑦在《英国公司法》颁布以

后 ,这些信托被要求注册为“公司” ,但继续保留信托形式。在 19世纪的美国 ,公司的设立受到法律的很多

限制:禁止从事不动产交易 、设立资本有最低和最高额的限制 、需要有详细的年度资产与负债报表。而商

事信托则不受上述之法律限制 ,因此 ,商事信托取代公司而为投资者所青睐。一般认为 ,法律禁止公司进

行不动产交易是商事信托产生的主要原因。在 1913年的“威廉姆斯诉米尔顿居民案”(Williams v .In-

habi tants o f Milton)
⑧
中 ,美国联邦最高法院认为进行不动产交易的商事信托应当作为信托而不是合伙或

公司征税 。马塞诸塞州商事信托主要是因替代公司作为一种从事不动产交易的实体而产生。在 19世纪

末 20世纪初的马塞诸塞州 ,商事信托被广泛用于有轨电车 、电力设备公司的投资中 。这些设备公司需要

大量的资本。而 1913年马塞诸塞州立法机关却通过了一个法案 ,规定一个公司不能拥有一个经营设备的

公司 10 %以上的股份 ,这就限制了以“公司”的形式对这些设备公司进行投资 ,但这一限制并不适用于任

意性的组织。⑨根据上述法案的规定 ,马塞诸塞州商事信托可以发行不受数额限制的股份。⑩因此 ,商事信

托可以成为一种有效的规避公司法对资本额的限制以及一个公司对其他公司控股限制的投资方式 。 11

进入 20世纪以后 ,美国将商事信托作为一种商事组织形式予以规范的立法不断产生 。据最新数据统

计 ,该类立法已达 29部之多 ,最老的是 1909年的《马塞诸塞州商事信托法》 ,最新的是 2003年的《弗吉尼

亚州商事信托法》 。此外 ,美国正在准备制定统一的商事信托法 。这些立法最主要的目的是将信托作为商

事组织的可以替代的形式 。 12

(二)商事信托的主体化引领着企业组织的创新

随着信托不断地向其他领域渗透和扩张 ,商事信托得以大规模的发展并引领着企业组织的创新。在

20世纪初的美国 ,商事信托越过了不动产交易的范围 ,用于公共设施的供给 、大型不动产项目的开发以及

油 、汽开发投资 。1924年马塞诸塞州投资者信托作为一种商事信托被认为是第一个开放型的投资公司 。 13

美国早期的许多投资公司皆以马塞诸塞州商事信托而非公司的组织形式设立 。在投资信托中 ,投资者投

资于资产池中以获取由受托人管理资产所产生的利润 ,信托本身并不从事交易或营业。

任何新组织体的诞生 ,其法律地位的承认都要经过一定的过程 。在 1885 年的“里克诉美国信贷和信

托公司案”(Ricker v .American Loall & Trust Co .)
 14
中 ,美国法官并不承认信托能作为一个独立的实体

存在 。而在 1890年的“梅奥诉莫里茨案” 15(Mayo v .Moritz)中 ,商事信托被法官认定为独立于合伙的实

体。在“威廉姆斯诉米尔顿居民案”中 ,法官认为 ,所设立的实体是商事信托而非合伙 ,因为信托文件宣告

受托人是信托财产的“主人” 。 16但是 ,《马塞诸塞州商事信托法》和法官并不承认所有的商事信托均为法律

实体 ,如在 1933年的“拉森诉西尔维斯特案”(Larson v .Sy lvester)
 17
中 ,法官认为信托不具有独立的法律

人格 ,不能以自己的名义被起诉和应诉 。不过 ,美国其他州则将商事信托作为独立的实体 。例如 ,明尼苏

达州的法律规定 ,明尼苏达商事信托是“独立的非注册型法律实体 ,不是合伙 、股份联合公司 、代理或商事

信托外的任何其他关系” ;明尼苏达州的法律还规定 ,商事信托有权起诉和应诉。
 18
美国的《德拉危尔商事

信托法》将商事信托归类为一种公司。
 19
《德拉危尔商事信托法》许可商业信托从事任何它们选择的营业:

旅馆 、餐馆 、制造业或咨询服务等。 20《弗吉尼亚商事信托法》将商事信托作为非公司化的 、永久存在的有限

责任法律实体 ,可以从事任何合法的营业 ,可以作为共同基金 、不动产投资信托 、抵押和资产证券化等金融

实体 。
 21
《美国 1940年投资公司法》将“单位投资信托”作为投资公司的主要类型之一 ,并且将商事信托作

为“管理公司”的组织形式之一 。 22《美国信托法重述》(第 3版)也将信托作为法律实体 ,其关于信托的评述

如下:“愈来愈多的现代普通法和法典的概念和用语 ,默示地承认信托是法律实体 ,其构成分子是信托财

产 ,和关于受托人和受益人间的忠实关系 ,这点是愈来愈多地且适切地反映在文字上 ———例如受托人对信
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托的义务及责任 ,以及信托的原理原则上……” 23另外 ,根据《美国证券法》的规定 ,信托可以作为合格的投

资机构而成为私募基金的对象 。 24由此可见 ,商事信托主体化的趋势是不可逆转的 。毋庸置疑 ,信托自 19

世纪以来已经成为进行商事活动的重要形式 ,引领着企业组织的创新。信托所引领的企业组织的创新不

仅表现在信托规则自身的完善和变迁上 ,而且体现在信托规则向其他领域的扩展上 。最具代表性的是信

托规则向公司法领域的渗透 ,如信托型的管道税收已经扩张至共同基金和不动产投资信托 ,类似的还有

《美国 1940年投资公司法》中规定的信义标准同时适用于投资公司和投资信托的经理人等。 25

当然 ,由于商事信托具有许多潜在的法律上的不确定性 ,
 26
因此 ,英美法系国家的立法并不是将所有

的商事信托都认定为独立的法律实体。换言之 ,一些信托被有些法律作为实体 ,而其他法律却不认为其是

实体 。不过 ,每一具体的商事信托是否以组织形式存在取决于其存在的目的和资产的性质 。如果以分散

经营风险为目的 ,那么可以采用固定法律实体形式的商事信托;如果为了经常性地规避法人层面的税负 ,

那么商事信托则可以不以法律实体形式出现;如果为了实现破产隔离 ,那么有必要将商事信托作为独立的

法律实体。在一个资产证券化的“特殊目的公司”(SPV)中 ,如果该营业拥有的绝大部分资产是金融资产 ,

其价值可以准确预测且增值可能性不大 ,那么优先请求权人和剩余请求权人就会关注资产的保值 ,作为实

体的商事信托就会有利于这种资本结构的设计。正是由于信托形式非常适合于剩余请求权人不希望获取

高额回报的商事实体 ,  27因此 ,商事信托被首选为某些特定交易之实体 ,如结构性融资 。正在起草的《美国

统一商事信托法》使商事信托具有商事组织主体的特点 。 28

当下 ,大陆法系国家和地区很少承认商事信托的主体性。不过 ,我国台湾地区有少数学者认为 ,商事

信托的本质是以信托的形式成立的一种企业经营组织 。
 29

二 、商事信托成为商主体应具备的实质性要件:经营营业 、拥有营业财产 、实体保护

商事信托作为一个独立的法律实体是十分重要的 ,因为那些将资产转让给信托的企业随时可能会破

产。当这些企业破产时 ,如果信托缺乏独立的法律人格就会产生麻烦 。如果破产法不认可信托的存在 ,那

么就会认定原本被认为业已转让给信托的资产仍然属于破产企业 ,这些资产的安全就会受到威胁。而如

果将商事信托作为一种法律实体 ,那么当破产现实存在时 ,要么依据认可信托为独立法律实体的特定法设

立商事信托 ,要么采用公司形式。
 30
因此 ,这些资产的安全就有保障。商事信托是适应特定社会功能需要

而产生的 ,对其主体性的认定取决于商主体资格的认定标准 。

关于商主体的认定标准问题一直是商法理论界争论的一个热点问题 ,而对商事信托之主体性定位是

一个复杂的系统工程 。将商事信托作为商主体 ,符合法律的逻辑和现实的需要 。
 31
因为商事信托具备商主

体所必须具有的实质性要件:经营营业 、拥有营业财产和实体保护。下面分述之 。

(一)经营营业

将信托作为一种组织形式来实施积极的营业包括投资性营业已经有两个多世纪 。 32商事信托是一种

“谈判的交易” ,通过诉诸信托形式 ,以实现其商事优势 。如果信托财产是一种营业或是一种交易或服务 ,

那么作为商事交易的商事信托 ,营业要件自然影响到其表现形式的变化。

在我国 ,学者们多强调营业的持续性 ,  33并强调营业的特点为“营利性活动的反复性和不间断性” 。 34例

如 ,有学者认为:“营业:指以营利为目的 ,独立的 、持续的 、不间断的职业性经济活动” 。
 35
英美法系国家的

学者也主张“营业”的重复性 ,认为“营业”中包含了“重复性” 。
 36
在英国的“史密斯诉安德森案”(Smith v .

Anderson) 37中 ,审理案件的法官认为 ,受托人只是一次性地投资他们手中控制的一定数量的金钱 ,而非具

有在重复性投资中获利之目的;“投资”是指为了获取利益或利润用金钱购买某一财产 ,购买该财产则是为

了产生收益。
 38
英美法系国家有学者认为 ,只要信托以产生资本利得和收益为目的而取得资产就应当被认

为进行了持续性的营业。因为在商事信托如单位信托中受托人需要不停地买卖证券以分散投资风险 ,受

托人还得不停地监控组合资产以及不停地购买一些财产或处分其他财产以满足信托文件中所规定的一些

投资标准或限制 。
 39
在美国的“赫克特诉梅利案”(Hecht v .Malley)

 40
中 ,法官认为 ,受托人不仅是为了集合
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基金和支付基金 ,而且是像公司的董事一样组织在一起 ,目的是进行持续的商事营业 ,因此 ,商事信托理应

被视为组织。在美国的“莫里西诉内部税务专员案”(Morrissey v .Commissioner of Internal Revenue) 41

中 ,法官认为 ,商事信托是作为经营营业和分享利得的工具而设立和维持的 。英国的《简明牛津词典》将

“营业”界定为以营利为目的的商业经营 。
 42
这样 , “营业”包括任何以营利为目的的经营活动。在现代单位

信托(商事信托的一种)中 ,组合资产由几个主要资产组成 ,用于投资期货合同或其他金融衍生产品 ,以满

足组合管理的要求。同时 ,基金经理需要分散投资并不断地检查其所控制基金的组合情况 ,这些活动均构

成信托之营业即投资营业 。
 43
从上面的分析可知 ,无论是大陆法系国家的学者还是英美法系国家的学者均

强调商主体必须经营“持续性”的营业。

虽然“持续性”在认定商事活动是否构成“营业”方面十分重要 ,但对“营业”的判断还需要考虑其他相

关因素 。
 44
这里所说的“相关因素”包括:(1)商事交易的频率。如果商事活动进行得频繁且持续时间长 ,那

么就表明在经营着营业。例如 ,在单位信托中 ,投资活动的重复性是确定投资营业的决定性因素之一。虽

然有些商事活动可能还包括投资 ,仅仅是偶尔为之 ,但如涉及作为资本的资产交易 ,也仍然表现为经营了

营业 ,因为投资的财产性质抵消了营业对较短时间内交易额的要求 。例如 ,资产证券化交易中的“特殊目

的信托”(SPT)在经营范围上和存续时间上均受到限制 ,它们是为特定目的而设立并存在的 ,其经营范围

十分有限 。它们往往只为一宗交易 、一个项目而存在 ,存续时间较短 。但是 , SPT 涉及作为资本的资产交

易 ,因此它仍然表现为经营了营业 。(2)商事交易量。交易量是指交易的数量和规模。例如 ,一个金融机

构在一天内实施了好几百次交易行为 ,毫无疑问 ,交易量构成了营业 ,即使每一笔交易的数量较小。如果

商事活动存在着将来进行大量交易的意图 ,当前仅进行了几笔交易的事实并不能妨碍将该商事活动认定

为营业。因此 ,交易的数量和规模是判断是否构成营业的重要因素。在单位信托和资产证券化信托等商

事信托中 ,有交易量的存在是毫无疑问的。(3)经营营业以营利为目的。营业的目的就是为了营利;否则 ,

营业的存在毫无意义 。在单位信托等商事信托中 ,投资者的主要目的就是为了获得高额回报 ,因此 ,商事

信托的营业目的就是为了营利 。(4)商事交易的质量。营业要求商事活动以有组织和协调的方式进行 ,并

且达到营业之终极目的。 45投资信托中受托人投资活动的质量是决定营业的重要因素 。即使受托人为了

信托之利益在一定期间内进行了大量的交易 ,即使受托人用整个信托基金进行交易 ,即使交易行为以赢利

为目的 ,但只要交易质量不符合行业要求 ,这些活动就不构成营业。换言之 ,在某一商事信托中 ,只有受托

人实施了符合该信托性质所要求的商事交易行为 ,才构成营业。

(二)拥有营业财产

商事信托作为法律主体为实施营业行为必须具备作为实施营业行为物质基础的一定财产 ,也就是说 ,

必须有营业财产 。信托财产是商事信托经营营业的物质保障。

在商事信托中 ,尽管受托人对其管理的财产享有法定所有权 ,但这些财产是信托财产 ,不是与之相关

的三方当事人的财产 ,也不是受托人自己的财产。这些信托财产是受托人进行营业活动所用的有组织的

财产以及在营业活动中形成的财产 ,包括信托设立时委托人移转于受托人的财产 、信托成立后委托人向信

托续加的财产以及受托人因管理 、运用 、处分这些财产所产生的财产 。信托财产在受托人实施信托的过程

中 ,因管理 、运用和处分转变为不同的形态 ,具有不同的价值 ,但不管其形态 、价值如何变化 ,由此所产生的

代位物 ,均属于信托财产 。受托人运用信托资金购买的各种形式的财产 ,出售信托财产所获得的资金 ,以

信托财产交换取得的其他财产 ,信托财产毁损 、灭失后所获得的补偿等 ,都是信托财产的不同形态 ,仍然属

于信托财产。总之 ,信托财产不因其形态变化而丧失信托财产的性质 ,受托人仍就变化了形态的信托财产

继续为受益人的利益和信托目的经营营业。

因此 ,独立的信托财产是商事信托取得独立主体资格最重要的条件 。信托财产是商事信托作为商主

体之人格事实构成要件之一 ,是其人格的核心性依托。由于营业财产是营业能力的首要内容 ,  46而营业能

力是商主体资格的核心 ,因此 ,作为营业财产的信托财产是商事信托取得商主体资格的必要前提和物质基

础。一旦财产移转于商事信托 ,则不论该信托何时开始营业 ,即视该商事信托已经存在。
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信托财产作为商事信托之营业财产 ,体现着商事信托这一商主体营业的规模和特点 ,是其资信的表

征 ,能发挥责任财产的功能。信托财产是商事信托享有权利 、承担义务的实质性条件 。商事信托的存在以

信托财产的利益持有为先决条件 ,信托一旦创设即形成以信托财产为中心的法律关系。
 47
在信托关系中 ,

受托人是重要的当事人 ,处于控制 、管理信托财产的中心地位 。受托人管理 、控制信托财产是其享有的基

本权利 ,是基于信托财产法律上的所有权所产生的权利 ,而其他各项权利均由它派生而来 。这项权利随着

信托的存在而存在 ,它是受托人实施信托所必需的权利;否则 ,信托无法执行 ,信托目的也无法实现 。虽然

在管理信托事务中受托人需要对与第三人签订的合同承担个人责任以及受托人或其代理人对第三人实施

了侵权行为 ,受托人与代理人也要各自承担个人责任或代理责任 ,但受托人已为赔付的可以直接从信托基

金中获得补偿 ,如果受托人尚未赔付则可以直接从信托基金中予以赔付 。前提条件是责任发生在信托事

务执行过程中且受托人没有不正当行为 。
 48
可见 ,这些责任实际上最终由信托财产来承担 。并且受托人可

以通过约定限制其个人责任 ,并允许债权人直接对信托财产提出主张。如果受托人通过合同阐明了其作

为受托人而非以其个人名义签订合同 ,并约定他们不承担个人责任 ,那么第三人应直接对信托财产提出主

张。在商事信托中 ,这种意图是很明显的。 49这充分表明信托财产对商事信托信用之表征作用以及作为责

任财产的意义。在此必须强调的是 ,若非合同明确约定 ,相对人明知受托人具有受托人身份且以受托人身

份签订此合同 ,并不足以免除受托人的个人责任。即使受托人在签名后加注“受托人”字样 ,也仍须承担个

人责任。这是因为 ,如果受托人签约时表示他有充分授权支配信托财产 ,但事实上欠缺此权利 ,那么受托

人违反信用担保义务应负个人责任;如果受托人就信托财产签订合同 ,由于受托人违反其受托人的义务 ,

使信托财产不足以支付合同约定应给付的金额 ,那么受托人应就不足部分负个人责任。但是 ,这并不意味

着信托财产之责任财产功能的削弱 ,而是关乎信托财产的信义义务对受托人的规制 。

(三)实体保护

实体保护是商事信托作为商主体赖以生存的基础之一 ,它隔离了信托当事人之各自债权人对信托财

产的追索以及为各方债权人提供安全保障。

信托财产独立性原则保障了商事信托对其财产的权利:信托财产必须独立于委托人 、受益人和受托人

个人的固有财产和其他信托财产 ,免于信托当事人之各自债权人的追索 ,存在于委托人 、受托人和受益人

的债权人追索的范围之外 。信托财产的独立可以避免受托人通过混合财产而向信托财产转嫁自有财产的

损失或从信托中牟取利益 ,阻却受托人的债权人对信托财产的追索 ,从而保障商事信托独立的主体地位 。

信托财产的独立是商事信托人格独立的决定性要素 ,必须以信托财产与受托人的自有财产相分离为前

提。
 50
信托财产与受托人固有的财产相分离 ,不仅能保障受益人享有信托财产的“实质上的所有权” ,而且

能促使受托人善尽经营营业之责。作为营业财产的信托财产之独立使得信托财产上的债权人与信托当事

人自有财产上的债权人的地位出现不同的安排。如果受托人将其固有的财产与信托财产混同 ,不能区分

和不能单独处分 ,那么整个混合物将被视为信托财产。也就是说 ,受托人有重大的义务区别对待独立的信

托资产;否则 ,整个混同的资产归属于信托。
 51
如果受托人将信托财产与其固有财产相混合 ,那么在受托人

尚未运用信托财产前受益人可以请求其将混合财产分离出来。如果受托人以混合财产进行交易或投资牟

利 ,那么受益人可请求受托人返还被侵占的财产或金额 ,或者请求受托人返还利润和本金 ,或者追索该非

法处分的财产但相对人是“善意买受人”的除外。受托人还须将不同的信托财产加以相互独立 、分离;否

则 ,受托人将无法履行对特定信托财产的确定义务 。一位受托人同时接受两项以上信托的 ,受托人对不同

的信托财产应当通过分别管理或分别记账加以区别。虽然现代商事信托随着信托财产性质的变化而将各

信托财产汇集于整体信托基金 ,但整体信托基金必须独立 ,须与受托人自有的财产截然分离 ,信托财产才

具有阻却受托人个人债权人的追索之机能。当委托人将金融资产设定信托移转于受托人时 ,如果受托人

破产 ,由于受托人是为了受益人的利益管理 、处分信托财产 ,因此无论其本人或其债权人均不得对信托财

产有所主张 ,即信托财产不得用于清偿受托人对其个人债权人的债务 。如果委托人破产 ,那么委托人的债

权人也不能对信托财产实行强制执行。因为委托人在信托设立后便不再对信托财产享有任何利益 。即使
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委托人在信托文件中保留了一定的权利 ,也不能以信托财产清偿其个人债务 。这样 ,在商事信托中 ,金融

资产的受托机构与创设信托的机构之破产风险相互隔离 ,使资产组合的偿付能力与原始权益人的资信能

力分离开来 ,从而不至于影响商事信托的营业活动 。

商事信托是财产占有和使用的安全保障措施之一 ,主要用于债权保护之制度设计 。
 52
由于信托形式很

容易使资产分割成权利束 ,因此 ,商事信托作为一种主体便于为不同类别的债权人独立地设立担保 。这主

要体现在商事信托之治理结构中:(1)从受托人的角度看 , 《美国信托法重述》(第 2 版)第 261 -265 条规

定 ,受托人只要在信托管理中阐明了其受托人的身份 ,就无需自己本人对第三人承担在管理信托中所产生

的任何合同和其他义务;否则 ,受托人就必须承担个人责任 。这不仅可以敦促受托人向第三人明确地指出

他的受托人身份 ,而且第三人也可以求助于特定的信托财产作为他们的担保。(2)从委托人的角度看 ,委

托人自将信托财产移转至受托人时便不享有任何信托利益 ,除非其在信托文件中作了一些保留或其同时

也为受益人。委托人个人也不承担管理信托所产生的责任 ,委托人的债权人也无法对信托财产实行强制

执行 。信托法规定了敦促受托人表明信托存在的制度 ,有助于确保委托人之债权人知道信托财产不是委

托人的个人财产 ,也不是委托人个人责任之担保。(3)从受益人的角度看 ,信托法规定 ,受益人个人不承担

信托管理中发生的任何责任。虽然受益人从信托财产中接受利益 ,但在一般的信托关系中受益人很少直

接控制信托财产 ,其在信托中一般只是被动地获得利益。信托财产名义上的所有权在受托人名下而非受

益人的名下 ,并且受托人一般要向第三人明示信托的存在 ,这使第三人清楚地认识到受益人的清偿能力仅

限于受益人的个人财产(信托中的受益财产)。

综上所述 ,商事信托作为独立的商主体已为英美法系部分国家的立法所确认 。商事信托在商事交易

中以其独特的法律构造取得了独立的法律人格 ,并因其灵活性而成为独具魅力的组织形式。根据“经营营

业” 、“拥有营业财产”和“实体保护”等商主体应具备的实质性要件判断 ,商事信托已经具备上述要件 ,因此

可以被认定为商主体 。商事信托成为商主体在立法与司法实践中已具有不可逆转的趋势 。

三 、商事信托成为商主体应具备的法律要件:具有法律人格

人格是现代法律对自然人和社会组织主体性的确认。 53人格在法律意义上指具有独立法律地位的个

人和组织 。
 54
所谓“法律人格”者 ,就是私法上的权利和义务所归属之主体 ,即权利和义务的归属点。商主

体完全是一种法律的拟制 ,其拥有商主体人格 ,但这一人格仅仅是一种主体资格。
 55
易言之 ,商主体是立法

者基于现实的需要所抽象或虚拟的实体 ,法律人格的存在使商主体具有商法中的主体资格 ,因此 ,具有一

定的 、有效的法律人格是商事信托作为一个法律实体的基本构成要素。商事信托作为商主体具有法律人

格主要表现在以下三个方面:(1)独立的财产是商事信托独立人格的物质基础和前提条件;(2)独立的责任

是商事信托独立人格的突出标志;(3)赋予商事信托诉讼主体和征税主体地位是对其主体资格的承认。下

面分述之 。

(一)独立的财产是商事信托独立人格的物质基础和前提条件

法律人格“ ……作为归属于各人的权利中心 ,是对于财产的权利” 。 56商事信托具有法律人格必须以拥

有财产为绝对要件 ,没有财产的商事信托不可能具有独立人格。由此可见 ,财产是商事信托人格不可缺少

的要素 ,是商事信托赖以经营的物质前提;同时 ,财产也是商事信托之信用基础和承担责任的保证 。因此 ,

商事信托之财产独立关系到其法律人格的生成 ,其存续期间的财产独立更是关系到其法律人格的维系 。

商事信托作为独立的法律主体必须拥有一定的财产作为其经营营业活动的物质基础 。商事信托之独立财

产是其履行债务的责任财产 ,是其债务的总担保。

商事信托之财产独立 ,可以用于阻却信托当事人之债权人对信托财产行使权利 ,使商事信托保持独

立 、完整的人格 。信托财产权的分割设计使信托财产成为独立于信托关系各方当事人的固有财产 ,不受各

方当事人之债权人的追索 。委托人将财产的法定所有权转让给受托人后 ,其财产成为信托财产 ,不再为委

托人所有 ,因此 ,该财产不能满足委托人的债权人的追偿;同时 ,受托人的债权人也无权以信托财产来实现
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个人债权 。由于财产安全地置于一个合意的人手中并且仍有可能为委托人控制 ,因此 ,信托是一种保护资

产免受各当事人未来债权人追索的制度安排 。这主要表现在以下三个方面:(1)从委托人与债权人的角度

看 ,英美信托法规定 ,委托人的债权人一般不能追索至信托财产 ,只要委托人同时不是受益人 。
 57
一般来

说 ,与委托人交易的第三人没有理由相信委托人对信托财产享有什么信用价值。因为信托财产的法定所

有权掌握在受托人手中 ,委托人对信托财产也没有什么物质利益 。但是 ,根据英美信托法之规定 ,如果委

托人保留了信托财产上的受益权 ,那么债权人可以追索至其信托财产上的利益 ,即使其在信托条款中明确

规定债权人不能追及其利益也不例外。因为委托人既然是受益人(实质上的所有权人),债权人就可以信

赖其偿债能力并扩及其信托利益 ,这能有效地防止委托人有意或无意地误导债权人相信其有支付能力 。

(2)从受托人与债权人的角度看 ,即使受托人破产 ,他所管理的信托财产也不能用于向其个人债权人履行

义务 。通过这种制度设计 ,可以避免在委托人和受益人对受托人监控不力的情况下 ,受托人以信托财产偿

还个人债务。由于在使用信托的很多种情况下 ,委托人和受益人都无法监督受托人执行信托事务 ,特别是

经常检查受托人的偿债能力 ,因此 ,他们很难控制受托人将信托财产用于清偿个人债务 。在信托设立时 ,

以一种简单的说明方式如使用“信托”这个简洁的词汇作为对信托这种商事活动的概括 ,很容易提醒受托

人的潜在债权人:受托人占有的财产是信托财产 ,在其破产的情况下 ,不能用于向其个人债权人清偿债务 。

如果受托人疏于进行此种公示 ,受托人的债权人就有可能对受托人占有的信托财产产生不当信赖。在此

情形下 ,受托人的债权人不能追索至信托财产 ,信托财产所产生的利益属于信托;即使受托人故意违反其

作为受托人的义务 ,以信托财产作为其固有财产向债权人提供信用担保 ,且该债权人并不知道此财产已设

立信托 ,该债权人也不能强制执行信托财产上的担保利益 ,该利益只能由信托享有 。
 58
在这种情况下 ,信托

法显然推定受托人的债权人在自我保护方面比受益人具有优势地位 。 59(3)从受益人与债权人角度看 ,受

益人获取信托财产所产生的利益之一种重要方式是将其信托财产上的利益作为信用之担保 ,无论是明示

地将其信托财产上的利益抵押给债权人还是默示地诱导他人根据其总资产包括其在信托财产上的利益来

扩张未担保的信用。 60当受益人破产时 ,债权人可以追索其个人财产包括其在信托财产上的利益 ,但信托

财产不能作为破产财产用于清偿债务。当然 ,商事信托财产的独立性 ,除明确信托关系中的各方当事人之

个人债权人不能直接对信托财产主张权利外 ,还确定了信托关系中各方当事人固有的财产也不能用于清

偿信托事务所产生的债务 。

(二)独立的责任是商事信托独立人格的突出标志

商事信托独立的责任不仅由其独立人格所决定 ,而且还是其独立人格的逻辑延伸 ,是其独立人格的突

出标志。一个主体是否具有独立人格最终取决它是否独立承担责任 ,或者说 ,最终表现为它是否对自己违

反民事义务的行为后果独立承担责任。商事信托的独立责任包含两个方面的内容:一是商事信托的独立

责任 。商事信托的独立责任意味着商事信托应以其全部资产对信托的债务负责 ,信托的债权人必须向信

托直接请求履行 ,而不能向信托当事人请求履行。因此 ,除受托人违反信义义务之外 ,受托人因信托事务

所产生的各种民事责任皆由信托财产来独立承担 。二是商事信托关系中各方当事人对信托之外部责任保

持某种程度的独立性 。从信托各方当事人与信托财产管理所产生的责任之关系看 ,委托人的个人财产不

能为受托人为了信托财产之利益所产生的责任提供担保 。因为一旦信托设立 ,委托人对正在管理中的信

托财产几乎不再或根本不享有任何的控制权 ,除非在信托文件中作了保留 ,委托人也没有任何权利强制受

托人履行义务。在信托管理中 ,受托人可以在与第三人签订的合同中声明其是作为信托的受托人而非以

个人名义来签订合同的。这样 ,受托人可以避免个人承担信托事务管理过程中所产生的责任 ,并且作为权

利持有人所承担的非合同责任仅限于他所能获得补偿的范围;否则 ,受托人本人就得向第三人承担信托管

理过程所产生的所有合同义务和其他义务。在很多种情况下 ,只要第三方债权人知道他们是与信托财产

进行的交易 ,就不可能要求受托人对信托财产管理过程中为受益人的利益所产生的责任承担个人责任 。

受益人本人不承担信托管理过程中所产生的合同义务和其他责任 ,而仅以其所享有的受益利益对信托财

产承担有限责任 。因为他只享有信托财产上的利益而不直接控制信托财产 ,并且信托财产的所有权名义
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上归属于受托人而非受益人 ,那些以信托财产作为信用的第三人不可能相信能够通过受益人个人的财产

来满足自己的请求。

不过 ,“刺穿公司面纱”规则也适用于商事信托 。在英美法系国家的信托实践中 ,受益权与控制权两相

分离 ,而对某一营业作出重大投资的人如果愿意处于消极的地位 ,那么采用信托形式也不失为一种明智的

选择 。例如 ,在共同基金中 ,在很多情形下 ,投资者愿意接受这种消极地位 ,因为他们缺乏经营营业的经验

或被禁止从事某种营业。通过这种控制权与受益权分离的制度设计 ,消极的投资者承担有限责任。商事

信托的这种责任制度设计根据具体情况而运作。如果投资者享有很大的控制权 ,那么法律就会对他们课

以合同和侵权责任 ,他们就会替代受托人或与受托人一起承担责任 。总之 ,英美普通法规定 ,如果信托受

益人对受托人的行为有实质意义上的控制权 ,那么受益人就被认为应对受托人在执行信托事务中所产生

的义务承担个人责任 。事实上 ,这是“刺穿公司面纱”规则在信托中的适用 。这一规则无确定的适用范围 ,

因为信托法未规定达到这种控制程度的要件 。对此规则进行逻辑分析就会发现 ,只要受益人有权选任受

托人并能有效地直接控制信托实体 ,那么受益人就应对信托的义务承担个人责任 。 61这种责任制度设计是

有些情况下人们首选商事信托这种组织形式的主要原因。正是因为这种责任制度设计以及受托人承担的

信义义务使商事信托不受广泛的法律限制也具有合理性。
 62

(三)赋予商事信托诉讼主体和征税主体地位是对其主体资格的承认

商事信托独立的法律人格还体现在:人们只能直接针对信托财产而非受托人提起诉讼 ,  63因为商事信

托是作为独立的法律实体而存在的 ,能够以自己的名义对外进行活动。在诉讼中确立商事信托独立地位

的实际意义在于在法律上承认商事信托的“法律人”资格的事实。此外 ,商事信托还可以作为实体征税 。

由于商事信托经营营业 ,因此 ,像公司一样可以被作为实体征税 ,  64这也从事实上承认了商事信托的独立

人格 。

注释:

①S ee Res tatement of T ru st s 2nd , §261-264.

②S ee Robert H .Si tk of f , Uncorporation:A New Age?:Trus t as“ Uncorporation” :A Research Agenda , 2005 U .Ill .L.Rev.31.

③S ee Graham M of fat , Michael C hes terman and John Dew ar , Trus ts Law Tex t and Materials , Weidenfeld an d Nicolson 1988, p.17.

④⑦ 18 64S ee Sh eldon A .Jones , Lau ra M .Moret an d James M .S torey , The Mas sachuset t s Busines s Trus t and Regis tered Inves tm ent

C om panies , 13 Del.J.Corp.L.421 , 1988.

⑤S ee Gow er , T he Principles of Modern C om pany Law , S teven s and S ons , 1954 , p.229.

⑥⑩ 11S ee Report of the Massach useet t s Tax Commissioner on Voluntary Associations , Mass.House Rep.No.1646 , 1912 , at 2-4 ,

at 23 , at 21-23.

⑧ 16S ee Williams v.Inh abi tants of M il ton , 215 M as s.1 , 102 n.e.355(1913).

⑨S ee Flyn n , 302 Mass.at 133 , 18 N .E.2d at 540.

 12S ee C.Porter Vaug han , III et al., C orporate and Bu siness Law , 37 U .Rich.L.Rev.1 , 2(2002).

 13S ee A Study of Mutual Fu nds———Prepared for the S ecurit ies and Exchange Commission by the Wharton School of Fiance and Com-

m erce.H.R.REP.NO .2274 , 87T H Cong., 2d Sess.37 (1962).

 14S ee Ricker v.American Loan &T rust Co., 140 Mass.346 , 5 n.e.284(1885).

 15S ee Mayo v.Morit z , 151 M as s.481 , 24 n.e.1083(1890).

 17S ee Larson v.S ylves ter , 282 Mass.352 , 185 N .E.44(1933).

 19S ee Del.Code Ann.t it .12 , 3809(Supp.2000).

 20S ee Del.Code Ann.t it .12 , 3801(a)(1995 & Supp.2000).

 21See Randall S .Parks and Sant iag o F.Alvarez , A Summary of th e Virginia Bu siness T rust Act , ht tp://WWW .vba.org/ section/ bus-

in ess/ publicat ion.h tm - 41k , 2009-08-31.

 22S ee Louis Los s & Joel Seligman , Fundam entals of Securi ties Regulation , Aspen Law &Business 2001 , p.40.

 23转引自谢哲胜:《债权确保与信托制度的平衡》 ,《月旦法学杂志》2003年第 2期。

 24S ee J ames D.Cox , etc , Securit ies Regu lation:Cases and Material s , Ci tic Pub li shing H ouse 2003 , p.411.

 25S ee J ohn H.Langbein , T he Secret Li fe of the Trus t:Tru st as an In st rument of Commerce , T he Yale Law Jou rnal , Vol.107 , 1997.

·109·

商事信托之商主体地位研究



 26S ee H enry Hansmann &Ugo Mat tei , T he Funct ions of T rust Law:A Comparat ive Legal and Economic Analysis , 73 N .Y .U .L.

Rev.434 , 474(1998).

 27 30S ee S teven L.S chw arcz , Commercial Tru st s as Business Organiz at ions:an Invitation to Comparati st s , 13 Duke J.Comp.& In t'l

L.321 of the Fi rm , 119 Harv.L.Rev.1333.

 28参见刘正峰:《美国商业信托法研究》 ,中国政法大学出版社 2009年版 ,第 56页。

 29参见谢哲胜:《财产法专题研究》(三),中国人民大学出版社 2004年版 ,第 222-223页。

 31S ee Gret ton , T rust s wi thout Equi ty , Internat ional and Comparat ive Law Quarterley , vol.49(2000), p.617.

 32S ee Robert Flannigan , Busines s Tru st s———Pas t an d Presen t , 6 E.T.Q .375(1984).

 33参见王保树:《商事法的理念与理念上的商事法》 ,载王保树主编:《商事法论集》第 1卷 ,法律出版社 1997年版, 第 1—38 页;范健:

《商法》 ,高等教育出版社 、北京大学出版社 2002年版 ,第 50页;施天涛:《商法学》 ,法律出版社 2004年版 ,第 51页。

 34 36S ee Smi th v.Anderson , UK C ou rt of Appeal(1880)15 C h D 247.

 35中国社会科学院法学研究所法律辞典编委会编:《法律辞典》(简明本),法律出版社 2004年版 ,第 814页。

 37 38S ee Smi th v.Anderson , 451 N .W.2d 108(ND1990).

 39 43S ee Kam Fan Sin , T he Legal Natu re of the Uni t T rust , C larendon Pres s , Oxford , 1997 , pp.143-145 , p.142.

 40S ee H ecth v.Malley , 265 U .S.144(1992).

 41S ee M orri ssey v.Commis sioner of Internal Revenue , 296 U .S.344(1935).

 42S ee H ope v.Bathurs t CC(1980)144 C LR1.

 44S ee Gerain t T homas and Alastai r H udson , Th e Law of T rust s , Oxford Universi ty Pres s.2004 , p.1508.

 45S ee Calkin Grenfell &Co v.Welw yn H at field D C (1995)1 All ER 1.

 46参见王保树:《商法的改革与变动的经济法》 ,法律出版社 2003年版 ,第 53页。

 47 49参见陈雪萍:《论我国商事信托之制度创新》 ,《法商研究》2006年第 3期。

 48S ee Woral l v.H arford (1802), 8 Ves.4;Kingsdale Securit ies C o.v.M .N .R.(1974)2 F.C.760 , (1975)C.T.C.10.

 50参见陈雪萍:《英美破产受托人权力制衡机制及其借鉴》 ,《法商研究》2008年第 5期。

 51S ee Philip H Pet ti t , Equity and the Law of Trus t s , But terw orth 1984 , p.451.

 52 62S ee Robert Flannigan , Busines s Application of th e Express T rust , 36Alberta L.Rev.630.

 53参见柳经纬:《权利能力的若干基本理论问题》 ,《比较法研究》2008年第 1期。

 54参见王利明:《民法总论》 ,中国人民大学出版社 2009年版 ,第 127页。

 55参见王璟:《商法特性论》 ,知识产权出版社 2007年版 ,第 101页。

 56[ 日] 星野英一:《私法中的人》 ,中国法制出版社 2004年版 ,第 28页。

 57S ee 11U .S .C.541(B)(1).

 58S ee Res tatement of T ru st s 2d , §286Cm t.F(1959).

 59 60S ee H en ry H ansmann &Ugo Mattei , The Functions of T ru st Law :A C om parat ive Legal and Economic Analy sis , 73N .Y.U .L.

Rev.434.

 61S ee Goldw ater v.Oltman , 292P.624 , 628-629(Cal .1930).

 63M ass Gen.Law s Ann.Ch.182 , 6(1987).

责任编辑　　翟中鞠

·110·

法　商　研　究 2010 年第 6 期(总第 140期)


