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摘要:共同受托人与复数受托人、受托人的代理人以及基金管理人和基金托管人等概念不同。从共同受托人制度的

历史起源、制度功能、法理以及立法等角度看，共同受托人“是在同一信托中对信托财产权共同共有的数名受托

人”。除了同一信托、数名受托人之外,数名受托人对信托财产权的共同共有也是共同受托人概念之必备要素,不可
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在信托制度的设计中，主要的信托当事人有委托

人、受托人和受益人。其中委托人提供信托财产，受

益人享受信托收益，而受托人则要从事信托财产的管

理和处分，并按信托的设立目的，积极采取各种措施

以促成信托财产产生更大的利益。故受托人在整个信

托的运作中，处于核心地位[1](128)。在信托中，受托人

必须为委托人所信任之人，他既要能够理解委托人设

立信托之初衷，还要具有相当的能力来为受益人的利

益或某种信托目的的实现而管理或处分信托财产。然

而财产管理及处分中出现之复杂情形，有时又非单一

的受托人所能应付，因而出现了在同一信托中受托人

数量为两个以上(包括两个)的情形，此时的受托人通

常被称作为共同受托人。 
共同受托人制度的出现是信托发展之必然产物，

其在应对信托事务中复杂情形，维持信托事务管理的

连续性，以及受托人之间的相互监督与制衡等方面都

发挥出了独特优势。因此各国法律基于共同受托人制

度在信托制度中的重要地位，对于该项制度都有相应

的规定。但对于共同受托人概念之界定却少有规定，

在我国学界也鲜有研究。而共同受托人概念之界定对

于数名共同受托人对信托财产的占有形式问题，共同

受托人权利的法律属性问题，以及共同受托人的连带

责任问题等都影响甚重。 
我国《信托法》虽对共同受托人制度亦有相应之

规定①，但由于我国的信托发展起步较晚，相关研究匮

乏，使得共同受托人制度这一信托法中极为有效的制

度不能得到有效的应用。这无疑是我们在引入信托制

度后，却不能很好地开发信托制度潜力的一个重要原

因。而对于信托中共同受托人制度的研究，无疑以共

同受托人概念的界定为首当其冲之课题。 
 

一、与共同受托人相近的几个概念 
 
在界定共同受托人这一概念之前，有必要先对与

共同受托人相近的几个概念进行辨析。 
(一)复数受托人 
信托文件就受托人对信托财产的占有形式可另作

约定，即数位受托人对信托财产的按份共有，有日本

学者将其称为复数受托人[1](150)。由于复数受托人对信

托财产是按份占有的，所以他们承担的责任也是以各

自的信托财产份额为限的，而非连带责任。复数受托

人主要适用于商事信托，特别是在数目巨大的基金管

理中。 
(二)受托人的代理人 
由于信托的成立是基于委托人对受托人人格及能

力的信任，因此对于信托事务通常是需要受托人亲自

处理的。但总存在一些特别情况，使得受托人无法亲

自处理信托事务。例如信托文件另有规定，或者出现

不得已事由，这时信托法通常会规定，受托人可以由

他人代为处理信托事务。这样从表面看来，在同一信

托中，也有数人在处理信托事务，但代理毕竟不同于

信托，受托人的代理人不享有信托财产，对于信托事

务也必须按照信托文件约定或受托人的指示处理，无
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自主决定权。并且就受托人的代理人问题，英国颁布

了专门的法律《1999 年受托人代理法》。 
值得注意的是，在英国，当多个受托人作为共同

承租人持有信托财产时，一名受托人死亡，则信托财

产自动转移给活着的受托人，但当在没有指定新的受

托人的情况下，而最后一个受托人死亡时，信托财产

由他的个人代理人持有，该代理人应该指定新的受托

人[2](4)。 
(三)基金管理人和基金托管人 
基金管理人是负责基金发起设立与经营管理的专

业性机构。我国《证券投资基金法》规定，基金管理

人由依法设立的基金管理公司担任。基金管理公司通

常由证券公司、信托投资公司或其他机构等发起成立，

具有独立法人地位。在我国，基金的管理采用信托模

式，基金管理人是受托人。基金托管人，又称基金保

管人，是依据基金运行中“管理与保管分开”的原则

对基金管理人进行监督和保管基金资产的机构，是基

金持有人权益的代表，通常由有实力的商业银行或信

托投资公司担任。一般而言，为了充分保障基金投资

者的权益，防止基金资产被挪作他用，各国的法律都

规定，基金都要由某一托管机构，即基金托管人来对

基金管理机构的投资操作进行监督和保管基金财产。

如美国 1940 年《投资公司法》规定，投资公司（即基

金公司）应将基金的证券、资产及现金存放于托管公

司，托管公司应为基金设立独立账户，分别管理，定

期检查。基金托管人与基金管理人签订托管协议，在

托管协议规定的范围内履行自己的职责并收取一定的

报酬。在基金中，基金托管人是与基金管理人签订托

管协议，即基金管理人才是基金托管人的委托人。而

且现代社会的基金运作已经相当成熟，其操作模式已

独成一派，各国对于基金的管理运营都有专门的法律

加以规定。 
 

二、共同受托人概念的源起 
 

一般认为，现代的信托制度源于英国中世纪的“用

益制度”。最初人们利用“用益制度”来突破当时对土

地的转移与处分的种种不合理限制，后来逐渐适用于

其他财产。随着《1535 年用益法》的颁布，“用益制

度”最终被体系更为完善的信托制度所取代。但无论

是“用益制度”，还是信托制度，选择适合的受托人都

是一个必须重视的问题。早期，信托只是一种利用“受

托人”的人头设计的制度，委托人往往是选择一些与

其交好的社会名流及教会来充当受托人。但随着信托

制度的发展、信托目的的不同，使得对受托人的要求

亦不相同。这时委托人出于种种原因，往往会选择数

名受托人来共同管理或处分信托财产。特别是在土地

的管理与处分上，同一信托存在多名受托人逐渐成为

惯例。例如，“1233 年年报（英国古时法庭所作的纪

录）第 754 页，就记载了有关共同受托人的案子： R 
希望将土地委托出去，其目的是为了他的儿子皮特

( Peter) ，皮特只有 7 岁……他将土地交给一个叫 X 
的人，让他为了皮特的用益占有这土地，……他又基

于同样的目的将土地交给了一个叫 Y 的人。X 和 Y
为皮特的用益占有土地 5 年时间”[3]。这时，对于同

一信托中出现的数名受托人，我们还不能简单地将其

等同于本文所论述的共同受托人，需要考虑的是这数

名受托人对于信托财产的占有形式。毫无疑问，他们

对财产的占有是一种共有。但在英国法上，存在两种

形式的共有，即共同共有和按份共有，涉及到土地时，

使用的术语是共同租佃和按份租佃。一般认为，“共同

租佃或共同共有是一种为受托人创设所有权的极为方

便的形式。因为受托人所有权是为了管理目的而设立

的，而不是为了享受目的而设立的。在共同共有中，

某一个人的权益不会因其死亡而转移到他的继承人手

中，而是自动地授予给活着的人。所以说，共同租佃

或共同共有适宜于管理，而按份租佃或按份共有则适

宜于受取财产利益”[4](80~81)。而且在英国法中，涉及

不动产转让时，只承认共同租佃或共同共有形式的信

托中的数名受托人为共同受托人[2](47~48)。  
共同受托人制度发展的最初动力应是土地信托，

出于共同受托人制度的独特价值考虑，不单是委托人

出于对土地的财产权的重视采用共同受托人制度，国

家立法对于涉及土地的共同受托人问题也予以特别关

注。正如拿破仑在讨论《法国民法典》中的经典表述：

“个人如何处分其宝石或者图画意义甚小，但是，个

人处分其土地的方式事关整个社会，这正是社会需要

制定规则并对其处分权加以限制的理由。”[4](118)同时，

从 15 世纪末，大法官法院就认为，涉及地产的受托

人应为数人，只有一个受托人的情况比较少见。这主

要是考虑到数名受托人会降低欺诈性交易的风险。如

果其中一名受托人死了，他受托的地产就会与封建附

属权利联系起来，如他死后没有一个继承人，地产就

会被领主没收[3]。可见，国家立法及司法对共同受托

人制度持肯定态度，那么对于该制度中共同受托人概

念的界定，也就自然成为一项必须提上日程的问题。

这样使得涉及到共同受托人概念的相关规范性法律文

件颇多，例如《英国 2000 年受托人法》第二十八条和

二十九条；《美国信托法重述》（第二版）第九十九条、
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第一百零三条、第一百八十四条、第一百九十四条、

第一百九十五条、第二百四十四条、第二百五十六条、

第二百五十八条、第三百八十四条及第三百八十八条；

《关于信托的法律适用及其承认的公约》第八条；《欧

洲信托法原则》第一条；《日本信托法》第二十四条和

二十五条；《韩国信托法》第四十五条和第四十六条；

我国《信托法》第三十一条和第三十二条；我国台湾

地区《信托法》第二十八条和第二十九条等等。 
 

三、共同受托人概念的辨析 
 

在信托法中，“共同受托人”这一术语在各国的法

律条文中多有出现，但其中鲜有对其定义的明确规定。

我国多数学者认为，中国《信托法》第三十一条规定

即为对共同受托人之定义[5~8]。笔者则认为该条规定，

并不能作为共同受托人的定义，它只是满足共同受托

人的其中两个必要条件，即同一信托和数名受托人。 
我国《信托法》第三十一条规定： 同一信托的受

托人有两个以上的，为共同受托人。对于该法条的规

定，须进一步加以解释：所谓同一信托是指在同一时

间，依据同一信托文件，就同一信托财产，为实现同

一信托目的的信托；而数名受托人，只是对于受托人

数量的规定，那就是两个以上，其中包括两个，而受

托人既可以是自然人，也可以是法人。我国的信托法

同其他大陆法系国家的一样，对共同受托人的数目没

有上限。而在英国信托法中，对于私益信托，如是单

纯的动产信托，则无受托人人数的限制，但英国的法

律改革委员会仍建议受托人应限于 4 人，以便减少费

用和经营管理信托上的不方便与拖延。对于不动产信

托，则在 1925 年后形成的规则是，受托人不得超过 4
人，如超出 4 人，则只承认具有法定资格且愿意承担

受托人职务的前 4 名受托人[4](109)。而对于慈善信托受

托人的数量则没有限制[2](113)。 
但同一信托和数名受托人并非是满足共同受托人

概念的充分且必要条件，其还缺少共同受托人对信托

财产权共同共有这一重要因素。对此，我国不少学者

（徐孟洲、何宝玉、赖源河、王志诚、钟瑞栋、陈向

聪等）都注意到了共同受托人对信托财产共同共有的

重要性，但他们都未将共同受托人对信托财产的共同

共有作为对共同受托人定义的必备要素。因此，这里

有必要对共同受托人的定义加以重新界定：“共同受托

人是在同一信托中对信托财产权共同共有的数名受托

人。”笔者之所以特别将共同受托人对信托财产权共同

共有这一因素加入到共同受托人的定义中，主要基于

以下分析： 
第一，从共同受托人制度的历史起源角度分析。

“数人以同样的方式在同样的时间对同一物享有所有

权在早期时代已经普遍存在了。而且广泛存在的诸如

家族、部落和民族等共同所有权先于单一所有权存

在。”[4](80)对同一项财产，由两人或者两人以上共同享

有时，一般可分为按份共有（joint common）和共同

共有（joint tenancy）两种形式。按份共有，也称共有，

特点是数名所有人对同一项财产按照既定的份额，享

有权利，负担义务。共同共有，也称为公同共有、合

有，特点是数名所有人不分份额地享有权利和承担义

务[9](19)。而共同受托人对信托财产的共同共有是信托

发展过程中，委托人及受益人的一种理性选择，并得

到了各国法律的认可。 
第二，从共同受托人制度的功能角度分析。共同

受托人对信托财产的共同共有有利于维持信托事务管

理的连续性，其可以有效地避免信托事务管理中断情

况的发生。正如前文所述，受托人对信托财产的共同

共有是为了管理目的而设立的，而不是为了享受目的

而设立的。共同共有相较于按份共有更适宜于管理，

而按份共有则更适宜于受取财产利益。 
不过，正如有的学者所言，“共同受托之信托，系

指委托人在同样的情形下基于对全部受托人的信任而

设立的信托，所有受托人均为该信托财产的名义所有

人。”[1](149)因此，在信托法中,共同受托人对信托财产

是一种名义上的共同共有，即信托法中的共同受托人

虽然具有民法中的共同共有的特性，但共同受托人对

信托财产的共同共有关系与民法的共同共有还是有一

定的区别的，主要体现在共同受托人的共同共有并非

完全意义上的共同共有，因为在这种共同共有中，受

益人对信托财产享有受益权。而且在信托成立后，受

托人的更替有时是难以避免的，例如死亡、破产、丧

失行为能力、辞职、解职、注销（法人）等等。此时，

共同受托人之一死亡的，原受托人对于信托财产的观

念上的财产权则被其他尚在的共同受托人享有，其所

享有的权利也不得由其继承人继承，同样，共同受托

人之一终止任务的，信托财产归属其他剩余的受托人。

对于信托财产的名义上共同共有的理解，有一经典比

喻，即“如果把数位共同受托人视做一个委员会，所

发生的一切就是，委员会的一个成员消失了，其他人

将继续进行下去，就像他依然存在一样；如果委员会

人数太少，则采取措施增加新成员。”[4](81) 
第三，从信托法理角度分析。共同受托人对信托
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财产应是一种名义上的共同共有，即仅存在于对信托

财产的观念上的财产权，这说明受托人对于信托财产

享有的权利不同于民法上的财产所有人的权利。因此，

对共同受托人权利的法律属性研究亦成为信托理论界

的焦点问题之一。不过，对于此问题目前仍未有统一

的认识。其中，笔者较为赞同“限制性权利转移学   
说”[1](24)，即要使信托成立，委托人就必须转移其财

产权给受托人，但财产权的转移不是信托财产完整权

的转移，而是根据信托目的，限制性地转移财产权，

并且认为在信托存续期间，受托人的权利是一种受限

制的权利。换言之，信托财产存在着一种潜在性权利，

该权利是来源于受益人的受益权，而这种权利在信托

存续期间不得行使。此学说最大的特点就是它完全不

同于“债权学说”②“物权学说”③以及“双重所有权

学说”④所主张的受托人对信托财产拥有完整的所有权

（这三种学说最大的弊病就是没有区分信托法与民法

中财产权的不同，即在信托法中，受托人对于信托财

产是一种名义上的享有，不仅不能从信托财产获得利

益，而且受托人的地位也不能被继承）； 虽然“实质

性法主体学说” ⑤也主张受托人的权利是一种受限制

的权利，但该学说强调信托财产的主体化、人格化，

根据此说，不会出现信托财产的转移，更不可能提到

受托人以自己的名义处理信托事务，该学说在主张信

托财产独立性的同时，忽略了信托的本质属性。 
概言之，“限制性权利转移学说”充分意识到了：

① 信托关系的成立必须存在信托财产权的转移，与信

托本质相符；② 信托财产的转移并非信托财产的完整

权的转移，而是根据信托目的、限制性地转移财产权，

受托人拥有的是一种受限制的权利。这一观点的提出，

解决了受托人不能自由地管理和处分信托财产，而只

能服从委托人指定的信托目的的问题；③受托人拥有

的财产权是受限制的、不完整的权利。此外，受益人

还存在一种潜在性权利。正是基于这种潜在性权利的

存在，才使得除了受托人之外，还存在其他人可以行

使具有物权性质的撤销权。值得一提的是，这种潜在

权利的存在与一物一权原则并不冲突，因为在同一时

间，同一项财产还只是存在一个真正有效的物权。如

前所述，在信托有效存续期间内，在受托人不违反信

托目的的情况下，该物权性权利不得行使，反之，受

益人的潜在性物权便由潜在性转为表面性，进而可以

行使名副其实的物权性权利。综上可见，该学说的提

出，无疑对于信托理论的研究是一次重大的突破，它

解决了目前诸多学说所不能解决的一些共有难题。并

且我们也有理由相信，基于该学说的合理性，以及较

强的实践操作性，其必将为更多的学者和专家所接受。  
在共同受托人制度中，这种受限制的权利属性体

现得更为突出。例如，共同受托人在信托事务的管理

过程中，存在特殊约定的，依约定的方式来管理信托

事务；如无特别约定，则须共同处理信托事务。而且

在共同受托人共同处理信托事务时，他们不存在自主

地选举代表来行使信托事务管理权的权利，而在民法

中拥有完整权利的财产共同共有人则不存在类似限

制，他们可以推举其中一名共有人作为代表，其行为

代表全体共有人的意志[9](147)。 
第四，从立法角度分析。这里须注意的是对法律

条文中隐藏含义的理解。我国《信托法》第二条规定，

“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。”前文已述，依据信托本质属性，

信托关系的成立必须存在信托财产权的转移。 
财产权转移给受托人，存在两种形式，一种是按

份共有，另一种是共同共有。而在我国《信托法》第

三十一条和第三十二条的规定中，强调共同受托人的

共同处理信托事务的义务，以及连带的清偿责任等，

这些都是只有在共同受托人对信托财产权的共同共有

的前提下才会显得合理，也有学者称其为“推定的共

同共有”[9](142)。我国台湾地区《信托法》第二十八条

第一款则明文规定，同一信托之受托人有数人时，信

托财产为其公同共有⑥。因此，本文认为，在我国《信

托法》第三十一条中应明确规定共同受托人对信托财

产权的共同共有，避免在司法实践中可能出现的相关

困惑，以更好地维护受益人之信托利益。 
最后，对于共同受托人的概念问题，笔者仍需说

明的是，在大陆法系国家，作为共同受托人通常还具

有两个重要特点：其一，对信托事务的共同处理，即

数位受托人在处理事务时，他们的权利是平等的，是

无顺序、无份额大小、无主从关系的；其二，具有的

连带清偿责任有两层含义，一是共同受托人因处理信

托事务对第三人所负债务应当承担连带责任，二是共

同受托人之一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，其他受托人应当承担连带赔偿责任[10]。 
须强调的是，后面的这两个特点在英美法系的一

些国家中表现得并不突出，即使在大陆法系国家的信

托法中，关于共同受托人处理信托事务的方式以及连

带清偿责任问题也可以被信托文件排除适用，这也体

现了信托文件的至高无上性。但值得注意的是，关于
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共同受托人的法律规定通常具有很强的法律效力，如

果没有信托文件的明确排除或另作安排，则相关法律

规定即被当然适用，而不必考虑委托人在设立信托时

的真实意思表示。在英美法系国家，对于共同受托人

的某些义务通常不能通过契约的方式来排除，因为在

英美，信托法先于契约法出现，而在大陆法系国家，

是在契约法已经相当完备的前提下引入信托法的，也

就是说，信托法的适用受到契约法的限制。 
 
注释:  
 
① 我国《信托法》第三十一条规定: 同一信托的受托人有两个以上

的,为共同受托人.共同受托人应当共同处理信托事务,但信托文

件规定对某些具体事务由受托人分别处理的,从其规定.共同受

托人共同处理信托事务,意见不一致时,按信托文件规定处理;信

托文件未规定的,由委托人、受益人或者其利害关系人决定. 第三

十二条规定:共同受托人处理信托事务对第三人所负债务,应当

承担连带清偿责任.第三人对共同受托人之一所作的意思表示,

对其他受托人同样有效.共同受托人之一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,其他受托人应当承担连带赔偿责任. 

② “债权说”认为: 基于委托人对受托人的信任,将信托财产转移给

受托人,受托人成为信托财产的绝对权利人.委托人按照信托目

的的要求,承担为受益人的利益处分和管理信托财产的义务.受

益人对信托财产并不享有直接性权利,只是取得相对于受托人的

债权而已.受益人的这种相对于受托人的债权是通过其享有的受

益权取得的.简而言之,该说将受益权的性质视为债权,并认为信

托是由受托人的完整权和受益人的债权两个方面构成的.该学说

在日本有很强的影响力. 

③ “物权学说”认为: 受益权是相对于信托财产的物权,并认为受托

人对信托财产享有完整权的同时,受益人也对信托财产享有直

接或完整的权利. 

④ “双重所有权学说”认为: 受托人享有普通法上的权利,受益人拥

有衡平法上的权利.然而,在大陆法系,由于坚持一物一权原则,

所以该种学说根本无生存空间. 

⑤ “实质性法主体学说”的症结为,在信托成立过程中信托财产并未

发生转移,而是被主体化, 它无疑使本是权利客体的信托财产

获得了权利主体的地位,这些都是与法理不服的. 

⑥ 在我国台湾地区的《信托法》中,术语采用“公同共有”而不是

“共同共有”. 
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Abstract: Having compared the co-trustees with some related concepts, such as plural number trustees, trustee's agent, funds 

manager and funds trustee, and having analyzed its historical origin, system function, theory of the trust law as well as legislation, the 

author redefines the connotation of co-trustees and points out that the co-trustees should have the trust property by the mode of joint 

tenancy in the identical trust. Apart from identical trust, joint tenancy of several trustees is the essential and indispensable factor.  
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