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目前市场上有一类是以“收益权”作为信托财产设立的信托产品。笔

者将从“收益权”的法律性质谈起, 对其作为信托财产设立信托产品

的法律可行性问题试作探讨。 

 

浅析“收益权”的法律性质 
 

以“收益权”作为信托财产设立的信托产品主要包括两种, 一为“股

权收益权”类信托产品; 二为“特定资产收益权”类信托产品。 

 

首先, 无论是“股权收益权”还是“特定资产收益权”, 可确定的是“收

益权”并非“所有权”。根据《物权法》的有关规定, 所有权的具体内

容包括占有、使用、收益和处分四项权利,1 取得收益的权利是所有

权的固有权能之一, 但这并不意味着收益权可以单独地进行转让。 

 
其次, 根据《公司法》有关规定, 2股东从公司获得资产收益的权利

属于股东权利的一部分。若根据股权的内容和行使的目的将股东权

利分为自益权和共益权, 则股东获得资产收益的权利应当属于自益

权。由于股权具有一定的身份属性, 股东获取资产收益的权利能否

单独转让在理论界尚有争议。3同时, 根据《公司法》的规定, 记载

于股东名册的股东, 可以依股东名册主张行使股东权利。4因此, 信
托产品中的“股权收益权”, 并非通常意义上作为股东自益权中的获

得资产收益的权利。 
 
综上, 笔者认为, 这里的“收益权”可以理解为债权中的“将来债权”。
有学者认为, 广义的“将来债权”, 包括: (1)尚未发生的附始期债权; 
(2)尚未发生的附停止条件债权, 该种债权已经成立, 但未生效, 待
特定事实产生, 才能成为现实的债权; (3)已有基础法律关系、但因欠 
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缺一定事实而尚未发生的债权; (4)仅有事实关系而无法律关系存在、且未发生的债权。狭义的“将来债权”
仅指第四种情况, 也称为纯粹的将来债权。在“收益权”信托法律关系中, 委托人将“收益权”委托给受托人

(信托公司), 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, 对“收益权”进行管

理或者处分。笔者认为, 这里的“收益权”在信托成立时更多地是一种非现实的债权, 即“将来债权”性质的

债权。 
 
换一角度, 就信托财产须具备可转让性的性质而言, 信托财产作为财产权必须有委托人转移、委托给受托

人的过程, 即所有可以转让的财产原则上都有可能成为信托财产。通常可作为信托财产的范围包括动产、

不动产、物权、债权、知识产权、股票、债权等。从这一点上说, “收益权”的法律性质更接近于“债权”。 

 
“收益权”作为信托财产的法律可行性 

 
委托人用于设立信托的信托财产, 就其性质而言, 主要表现为积极性、确定性及可转让性这三种最基本的

特性。 

 
 积极性 

 
“收益权”是积极财产。积极财产是能给权利人带来实际财产权利增长或可得利益增加的财产或者财

产性权利。以“股权收益权”为例, 股权收益虽会随着公司经营决策、盈利的状况而变化, 股东要么

取得收益, 要么没有收益, 但不会因为持有股份而负债。 
 

 可转让性 

 
可转让性的问题上文有所提及。因“收益权”属于财产性的权利, 所以权利人可以通过转让实现其财

产价值。目前, 虽然我国立法尚无关于将来债权、将来债权转让的任何明文规定, 但是从《担保法》

设立最高额抵押制度可以窥见立法者对将来债权是持肯定态度的。5 
 

 确定性 

 
就传统信托法理而言, 将来债权可能因为其未来未必一定发生, 或即使发生金额仍不能确定, 所以

是否符合信托财产确定性之要件, 通说一般持否定态度。6 
 
笔者认为, 虽然“收益权”在信托设立是仅仅是将来债权, 非现实债权, 但是如果可以在信托文件中

明确有关将来债权产生的因素和实现的可能性, 包括(但不限于)所涉及的资产、所涉及的债务人、

将来债权的合同类型、将来债权的范围、将来债权的收取方式等, 实践中可认定为信托财产被“确
定”。 
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建议及展望 

 
鉴于金融市场发展日益加速, 一概而论因“将来债权”的不确定性而否定其作为信托财产的可行性似乎未

免太过保守, 但同时, 出于维护市场交易安全与维护第三人权益保障的目的, 似乎需要完备的配套制度为

之“保驾护航”。我国目前的“收益权”信托产品, 大多还停留在以“收益权”作为信托投资标的的信托产品, 
笔者认为, 随着我国信托业的持续发展, 市场上势必会出现更多以“收益权”作为信托财产的信托产品。同

时, 参考国外资产证券化的操作模式, 今后我国在开展资产证券化业务中, 发起人转让给特殊目的信托

(Special Purpose Trust, SPT)的债权, 既包括现实债权, 也可能包括将来债权。建议立法者在完善信托相关

法律规定的同时, 可考虑在适宜的时候制定更详细的专项立法, 建立起更完备的配套制度, 对实践中可能

遇到的问题(如将来债权设立信托等)加以更详细的规定与指引, 为信托业发展的新方向做好准备。 
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