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摘  要 

随着经济的发展，资产管理业务逐渐受到越来越多人的关注，而资管计划的法律地位应当如何确定却成

为一个就拖未决的难题，这无论是在对现有法律规范的理解方面，还是在交易实践过程中，都带来了许

许多多的不便。事实上，资管计划成为法律主体并不存在不可逾越的障碍，从商主体的构成要件看，其

同时具备营业要件和名义要件，能够被非法人组织容纳。在同现有司法程序的衔接方面，从信托的目的

和原理看，可以参照限制民事行为能力人由监护人代为参加诉讼的做法，由受托人代为参加。这样即使

赋予资管计划非法人组织的法律主体地位，也不会同现行的司法程序和实践操作相排斥。 
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Abstract 
With the development of the economy, asset management business has gradually attracted more 
and more attention, and how to determine the legal status of an asset management plan has become 
a difficult problem, whether in understanding the existing legal norms or in the process of transac-
tion practice, bringing a lot of inconvenience. In fact, there is no insurmountable obstacle for the 
asset management plan to become a legal entity. From the perspective of the elements that 

https://www.hanspub.org/journal/ds
https://doi.org/10.12677/ds.2024.1011431
https://doi.org/10.12677/ds.2024.1011431
https://www.hanspub.org/


徐莹滢 
 

 

DOI: 10.12677/ds.2024.1011431 47 争议解决 
 

constitute the business entity, it includes business elements and nominal elements, which can be 
accommodated by unconsolidated organizations. As for the connection with existing judicial proce-
dures, from the purpose and principles of trust, the trustee and trustee’s agent participate on behalf 
of the trust. In this way, even if the non-merged organization of the asset management plan has legal 
entity status, it will not be excluded from the current judicial procedures and actual operation. 
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1. 问题的提出 

我国金融行业生命力旺盛，发展迅速，其中资产管理行业的表现尤为突出，已经成为众多资产和项

目的重要融资渠道。根据基金业协会 2024 年第 1 季度公布的统计数据显示，我国资产管理业务的产品总

规模已经超过了 68.1 万亿元，同时还具有向上增加的趋势。1 所以，加强和完善对资产管理业务的监管对

国家的经济良好发展有重要意义。资管计划，也称资管产品，是资产管理业务中的重要组成部分，其是

指符合法律法规等规范性要求的基金公司等资产管理机构，向特定客户募集资金、接受特定委托担任资

产管理人，为了优化资产委托人的利益，管理委托财产的金融产品[1]。 
资管计划与信托制度有着密切联系。我国 2001 年生效的《信托法》标志着，发源于英国的信托制度

被我国金融领域正式接受。该法为一种特别的资产管理方式提供了合法性基础，即信托是受托人以自己

名义，依委托人的意愿，对委托人将财产权委托给自己的财产进行管理、处分的，一种以特定目的之实

现为目标的法律行为[2]。可见，同样也被“受人之托，代人理财”的信托原理规范的资管计划属于信托

法律关系。从本质上看，资管计划作为信托产品，可以理解为信托财产的容器，所以在信托法律关系下，

探讨资管计划是否具有法律主体地位时，离不开信托财产，二者可以进行类比。 
信托制度孕育于英美法系，其在我国适用的过程中产生了很多意见分歧，增加了实现信托的制度价

值的障碍。就作为广义信托产品的资管计划而言，其法律地位的模糊性，导致在司法实践中出现了这样

的两个仲裁裁决：裁决一认为，案涉 A 基金公司在管理资管计划的过程中，同第三人进行交易时，交易

主体不是基金公司，而是资管计划；裁决二则认为，案涉 A 基金公司在管理资管计划的过程中，同第三

人进行交易时，交易主体是基金公司，而不是资管计划。上述两个仲裁裁决关于资管计划的法律主体地

位的认定分歧是司法实践中就该问题存在冲突的直接体现。那么，资管计划是否能够成为法律主体呢？

资管计划法律主体地位的发展现状是怎样的、未来的发展趋势如何呢？资管计划成为法律主体理论上需

要具备哪些要件呢？ 

2. 关于资管计划法律主体地位的发展现状 

法律主体的边界具有开放性，随着经济的发展其内容会逐渐丰富。纵观法律主体的发展历程，从最

初始的生物学意义上的自然人人格，到团体性人格、财产性人格等法律拟制人格，其在时代环境的变化

中逐渐地突破原有范围，呈现出一种开放的形态[3]。事实上，将作为信托财产载体的资管计划规定为法
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律主体的法律规定并不是没有存在，而在交易过程中也出现了将资管计划作为交易主体的情形，所以资

管计划成为法律主体不是纯粹的幻想，其具有成为法律主体的可能。但是就目前来看，将这种可能性融

入到资产管理业务中还存在一定的困难。因为无论是法律规定方面，还是在实践操作过程中，或者是理

论上都还没有形成肯定资管计划具有法律主体地位的权利。 
(一) 相关的法律规定及实践现状 
我国《信托法》并没有明确规定信托财产具有法律主体地位，只是确定其具有破产隔离等特殊功能。

但这在实践中带来了诸多不便。首先，在信托财产的归属方面，信托财产到底归属于谁？由于我国法律

上并没有承认双重所有权或者是可以分割的所有权，因此是用我国的单一所有权来“消化”英美法系下

信托财产的双重所有权，但无论是普通法所有权还是衡平法所有权，都与我国关于所有权的规定和理解

存在着差异[4]。长期以来，这都是信托制度在被移植至大陆法系过程中，所面临的悬而未决的逻辑难题。

立法机关的暧昧态度，更是让信托财产的归属变得扑朔迷离。其次，在交易习惯方面，受托人以自己的

名义对外管理信托财产，名义上享有信托财产的所有权[5]，这样似乎符合“金钱占有即所有”的交易习

惯，但是在从事某些金融活动过程中却会出现“互斥”的现象。例如，根据《集合资金信托计划管理办

法》第 3 条 2 的规定，受让人不得将信托财产归入自己的个人财产，换言之，即使委托人交付的财产是金

钱类财产，受托人也不能将其同自己的财产合并，该资金不属于受托人。 
另外，在交易安全方面，根据《民法典》第 465 条规定，合同具有相对性，生效的合同仅对合同双

方发生法律效力，因此确定交易主体是谁，在交易过程中十分重要。出于交易安全的考虑，行为人在与

他人进行交易时会或多或少的对相对人进行一些了解，尤其是相对人的责任能力方面的信息。由于，资

管计划的法律主体地位没有确定，例如根据《中国人民银行公告[2016]第 8 号公告》第 1 条规定，经中国

证券基金业协会备案的资管计划属于非法人类别下的合格机构投资者。而据全国银行间债券交易的规定，

3 非法人类合格机构投资者可以进入该债券市场，并签署债券回购主协议。但是资管计划并不属于民事主

体，其签署债券回购主协议成为交易主体的做法存疑。因此，在交易实践中，每进行一次相关交易，当

事人需要先花费一定的成本对交易相对人进行确认，而后作出相应的资金管理决策，这会降低交易效率，

影响交易安全。 
在立法例上，承认资管计划具有法律主体地位的做法确实存在。这样的规定，给予资管计划更加完

全的法律主体地位，类似于法人，能够以自己的名义获取财产，承担债务，参加诉讼。这样的做法不是

特立独行的，按照日本信托法的有关规定，受托人因信托法第五十六条所列特别事由 4 终止时，视信托财

产为一个法人实体。此外，在意大利和瑞士，其在债务的强制执行和破产等特定领域，做出了授予信托

以法人格的特别制度安排。而在魁北克民法典下，信托财产的法律主体性更为明显，不仅包括起诉应诉，

还包括信托财产能够以自己名义取得财产并承担债务[6]。尽管我国《信托法》第二条 5 已经规定了，受

托人管理信托财产应当以自己的名义，但有学者认为强调以受托人名义的真正目的是为了彰显受托人的

特别地位和信托财产具有的独立性，以此来平衡“委托给”导致的模糊性[7]。大部分资管计划及监管部

门的行政规章并没有明确规定以谁的名义实施法律行为，或部分资管计划并未以受托机构名义从事理财。

 

 

2《信托公司集合资金信托计划管理办法》第三条：“信托计划财产独立于信托公司的固有财产，信托公司不得将信托计划财产归

入其固有财产；信托公司因信托计划财产的管理、运用或者其他情形而取得的财产和收益，归入信托计划财产；信托公司因依法解

散、被依法撤销或者被依法宣告破产等原因进行清算的，信托计划财产不属于其清算财产。” 
3根据《全国银行间债券市场债券交易管理办法》第八条与第九条，非法人类合格机构投资者可以进入全国银行间债券市场签署债

券回购主协议。 
4即除清算外的法定事由。参见陈一新：《论信托财产的主体性》，载《交大法学》2019 年第 2 期，第 72 页。Trust Act (Japan) (2006) 
74(1)。 
5《信托法》第二条：“本法所称信托，是指委托人基于对受托人的信任，将其财产权委托给受托人，由受托人按委托人的意愿以

自己的名义，为受益人的利益或者特定目的，进行管理或者处分的行为。” 
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由此可见，在法律规定和实践中，资管计划的法律主体地位还存在分歧。 
(二) 学理中的仁者各见 
在学界，由于受“唯权利客体论”传统观念的熏陶，长久以来人们对资管计划的认知存在视角局限

和思维定式，径直将资管计划作为权利客体进行研究。时至今日，在知网中，对相关文献进行检索，可

以发现主题为信托财产所有权归属等对信托财客体性讨论的文献占据大部分视野。例如，钟夏老师认为，

受托人对信托财产享有的是所有权[8]。根据“双财团理论”，资管计划中的财产与受托人的财产分别属

于不同的财团，前者可视为放在受托人名下的特别财产，不对受托人债务担责[9]。这些观点中，将资管

计划视为一种客体，进而讨论期归属。 
日本学者四宫和夫在 1958 年提出的“实质性法主体说”6 被认为是最早且最具代表性的支持主体化

的观点之一，该说具体阐述了信托财产有主体性的证成。在其观点下，信托财产与信托财产构成物分别

属于两种不同的法律范畴，信托财产具有一种限定意义上的法律主体地位，但信托财产构成物则是属于

客体地位，对于信托财产主体的限定主要是指，信托财产需要其意思机关受托人进行管理。而实际上，

受托人所享有的完全权本质上是一种广泛意义上的管理权[10]。需要说明的是，四宫说中的信托财产是广

泛意义上的，其更加接近于信托财产的外壳，也即信托产品，其构成物是信托财产。四宫说为资管计划

成为法律主体提供了理论上的证成。 
受该说等其他因素影响，在我国也存在不少学者支持资管计划具有法律主体地位，周小明老师认为，

鉴于信托财产具有独立性，在实际生活的资产管理运作中，信托财产其实已经具有强烈的人格化倾向。

[11]对资管计划具有法律主体地位持赞成态度。而据耿利航老师表面的观点来看，其认为信托制度或者说

信托法最核心的功能来源于信托财产的主体性，基于此，信托财产的独立性能够让信托当事人承担有限

责任，[12]一定程度上降低了信托当事人固有财产所面临的风险。可见，支持资管计划的法律主体地位也

已经获得了一些学者的认可。 

3. 资管计划获取法律主体地位应具备的构成要件 

信托业被定义为金融业的一种特殊形态[13]。当事人订立资管计划的主要目的是进行资金管理，如融

资，往往从事的活动属于商事范畴，故而，若资管计划取得法律主体地位，那么也将会是一种商主体。

事实上，无论是从资管计划自身设计出发，还是从具体商事实践出发，赋予资管计划法律主体地位的构

想都不是空穴来风，而日本在信托领域的实际探索行动与获取的成果经验，都向我们传递着在大陆法系

拓展商事主体能够获得成功的希望[14]。可是，成为商主体应当需要具备什么构成要件呢？ 
从商业、商法的角度来看，与一般民事主体不同，商主体必须具备商法上的资格或能力，也即要求

能够持续稳定存在，对外以自己名义行事，自负盈亏。这是商主体区别于一般民事主体的根本所在，也

是商主体的核心构成要件所在[15]。另一方面，从交易安全的角度来看，在商事交易过程中，各方当事人

注重效率，遵循商事外观主义。所以，商主体还应当具有另外一个构成要件——商主体登记。多数国家

的法律均对商事主体的成立以完成商业登记程序为前提。这两方面可以归纳为，营业要件和名义要件。

因此，若资管计划能够成为商主体，那其应具备营业要件和名义要件。 
(一) 营业要件 
所谓营业要件，是持续从事某种营利性的行为，包括稳定存在和具有营利性两方面内涵。以完成某

一特定行为临时性组成的合伙不同，商主体的存续是持续性的。例如毕业季为转让课本等学习资料而自

发的形成的临时性组织，这属于合伙，不符合营业要件，而如果学生甲、乙等人发现该活动盈利丰厚随

 

 

6“实质性法主体说”基本内容是：信托结构是由“个人要素”和“超个人要素”组合而成。前者是“以对受托人的信赖为基础，

将其财产权之名义连同管理权委托给受托人”的关系，后者则是“以法主体的信托财产为中心，在信托财产上构成‘两翼法律关系’

——受托人的义务和受益人的权利”。 
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决定长期从事二手书买卖经营，这符合营业要件。商人逐利，盈利性是商主体形成的原始动因，营业是

实现盈利的手段，是盈利性的外在表现。 
作为一种信托产品，资管计划中的财产实质上是一种“目的财产”，其体现的是现存的以及未来的

权利义务集合。以“信托目的”为内聚力，其财产形成了不受内部组成变化影响的各项权利义务集合体，

进而让资管计划能够成为具有独立性的实体。资管计划就如同是一个柜子，无论收纳多少物品，或者无

论是否收纳物品，柜子还是柜子，它仍然在。就内部关系而言，资管计划下，既存在委托人出资和受益，

也存在专业化受托人群体依规完成管理，可见资管计划具有一定的组织性。而就营利性而言，资管计划

的产生本就是委托人借助受托人而进行的一种资金管理活动。资管计划一般属于自益信托，即委托人和

受益人属于同一主体，其功能主要是帮助委托人突破时空限制或者能力限制，从而扩展委托人的行为范

围。通过订立资管计划，将财产进行信托，委托人可以同时完成对多份财产的管理，理想状态下，每设

立一个资管计划，委托人就获得一个分身对财产进行管理，从而提高了财产增值的速度。由于术业有专

攻，委托人订立资管计划的另一个理由是，通过借助专业人员的技术能力，提高财产升值的安全性。由

上可见，资管计划具备营业要件，能够实现盈利稳定存在。 
(二) 名义要件 
这里的“名义”是指法律上的名义，是受法律认可的。根据相关法律规定，成就该名义要件需要完

成登记，也即商主体是需要依法进行登记的。早在 2016 年，中国银监会就表示，为进一步提高信托产品

的公信力，推进信托行业基础性制度平台建设，设立信托登记公司，建立信托产品统一登记制度。7 所以

对于作为信托产品的资管计划，法律同样也给出了需要进行登记的要求。商主体能够以自己的名义对外

从事交易，仅依法进行登记，还不能够满足名义要件。根据“对自己的行为负责”的传统观念，具有能够

独立对外承担责任的能力也是名义要件的要求之一，也即，要具备名义要件，拥有独立的财产是前提。 
我国《信托法》对信托财产的独立性已经进行了明确规定，而实际上，作为信托财产的重要特质，

该独立性主要通过与委托人、受托人和受益人三者自身财产相区别，进而才能够得到破产隔离的效果。

在信托关系中，资管计划对委托人的独立性，主要来源于委托人将资管计划中的财产转移给受托人。《信

托法》第二条 8 用“委托给”一词来模糊性表述委托人的财产转移行为，虽然引起资管计划中财产的归属

在委托人和受托人之间摇摆，但是在该财产应同委托人未设立信托的财产相区分这一点上达成共识。例

如，张淳老师认为，信托财产与委托人的非信托类其他财产相互独立，在法律上无任何联系[16]。赵廉慧

老师认为，自信托财产完成从委托人转移至法律上独立的信托时起，才标志着信托设立[17]。自此，信托

财产不再对委托人的债务负责。9 由于资管计划中的财产名义上由受托人所有，对外由受托人进行管理，

因此其对受托人的独立性更具有迷惑性。为让信托财产的独立性落到实处，各国法律通常都对受托人将

信托财产与其其他非信托财产进行分别管理进行了规定，特别是在多以金融机构为受托人的商业信托下，

金融主管机构应当遵守严格的监管制度，如分账管理制度。10 如我国明确规定了，11 不同的资管产品金融

机构应分别管理，不得从事资金池业务。外观上，资管计划中的财产对受益人的独立性更加清晰，尽管

信托以受益人的利益为先，但基于信托的基本原理，信托财产也不容易与受益人财产相混淆。[18]客观上

 

 

7中央政府门户网，http://www.gov.cn/xinwen/2016-01/19/content_5034011.htm，最后访问日期为 2023 年 3 月 10 日。  
8《信托法》第二条：“本法所称信托，是指委托人基于对受托人的信任，将其财产权委托给受托人，由受托人按委托人的意愿以

自己的名义，为受益人的利益或者特定目的，进行管理或者处分的行为。” 
9 详见[美]彼得·哈伊著，沈宗灵译《美国法律概论》北京大学出版社 1997 年版�第 92 页。实际上针对信托财产独立于委托人财

产这一特性可能带来的负面作用为保护债权人利益信托法中对信托公示都作有规定并使欺诈信托归于无效。 
10具体分账管理可见于李勇、陈学文的《信托产品的制度解析——兼与<信托制度异化论>作者商榷》，载《广东金融学院学报》2010
年第 25 期，第 122 页，以及王文宇著《民商法理论与经济分析》，中国政法大学出版社，第 2004 年版。 
11中国人民银行、中国银行保险监督管理委员会、中国证券监督管理委员会、国家外汇管理局联合发布《关于规范金融机构资产管

理业务的指导意见》金融机构应当履行的管理人职责第十五条：“金融机构应当做到每只资产管理产品的资金单独管理、单独建账、

单独核算，不得开展或者参与具有滚动发行、集合运作、分离定价特征的资金池业务……” 
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而言，信托财产与受益人的财产是完全分开的，受益人既不直接占有、管理，也不直接支配，仅是纯粹

享有收益权，进而受益人的债权人也不难向信托财产申请实现债权。因此，资管计划亦具备名义要件，

能够以自己的名义对外进行交易。 

4. 资管计划法律主体地位的实现路径 

赋予资管计划法律主体地位能够帮助破解许多现存的实践和理论难题，能更好的激发信托业的活力，

促进资金管理业务的发展，而资管计划确实具有成为法律主体的可能。资管计划依法进行登记，取得法

律上认可的名义，同时也是为交易向对方指明信息获取的方向，为相关信息依法公开提供条件。在商事

组织之间，资产分割机制是核心法则，这是检验市场主体是否能够成为商主体的一道屏障。透过这道屏

障，能够发现资管计划具备成为商主体的能力。所以，资管计划法律主体地位的确立在理论上并不存在

无法克服的障碍，主要取决于一国的立法对策和价值判断[19]。那么，如果赋予资管计划法律主体地位，

应该是什么类型的法律主体呢，能够被现有的司法程序体系所接受吗？ 
(一) 资管计划法律主体地位的属性定位 
从信托的本身属性出发，相比于法人类的法律主体地位，资管计划更适合被定位为民法典中的非法

人组织。资管计划并不存在完全的组织机构，其与成为法人这类更高程度的法律主体还存在距离，否则

也不会引发这么长久的关于主体地位的学术讨论，资管计划内部不存在独立的、完全的意思机关，其运

行的主要目的是实现委托人提前设定的目的。但这并不是阻止将其划入非法人组织的范畴的理由。根据

民法典的有关规定，非法人组织的设立主要是需要完成依法登记，而本文在“名义要件”部分已经对资

管计划的登记进行了说明。将资管计划定位为非法人组织，并不会出现不可磨合的现象，是与时俱进的

对法律规范进行理解，是原有法律规范同现有社会生活内容相调和的过程。 
(二) 与现行司法程序规范的衔接 
作为成为法国家，法律的稳定性需要得到尊重，频繁的对法律进行改动不是明智的选择。但是社会

生活变化万千，事先制定的法律难以面面俱到，对此，面对新出现的冲突，应尽可能的用现有法律制度

进行调整，如果这种冲突达到了特定的程度，现有的法律规范确实难以适用时，才是修改法律的时机。

资管计划成为非法人组织进入司法程序，可以参照民事诉讼程序中关于限制民事行为能力人的规定。同

限制民事行为能力人一样，由“监护人”代为参加诉讼，而资管计划的监护人可以由受托人担任。在资

管计划中存在着三方结构，即委托人、受托人和受益人，而受托人又是三方关系中的核心，具有信托财

产的管理和处分的职能，如果将信托赋予非法人组织地位，可以由受托人为组织的代表机关参加诉讼。

赋予受托人类似于监护人的地位，这同信托法的理念不谋而合，在信托关系中，理想状态下的受托人同

监护人相似，应当保护信托财产，妥善进行管理，履行忠实等义务。 

5. 结语 

从时间维度看，起初商主体仅指商个人，是对从事生产经营的自然人的法律称呼。随后，在社会经

济生活逐渐丰富等多层因素影响下，无论是以自然人自身的名义所从事的商业活动占比逐渐减小，大量

后来出现的企业等法律拟制主体涌现于商事交易。可见商主体的法定范围并不是一成不变的，对于能够

满足其构成要件的资管计划，其不会“拒之门外”，而赋予资管计划非法人组织的法律主体地位，能够

解决实践交易和理论上的一些现存难题，能够帮助维护交易安全，促进经济健康发展。 
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