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伍、信託財產之特性

信託財產，當以具有財產價值，而得以金錢折算之權利為之，如所有權、地上權、抵押權等物權，漁業權、礦業權等準物權，著作權、商標專用權、專利權等無體財產權，及具有財產價值之債權請求權、股權均得為之。但不包括人格權、身分權等非財產權利又依法不得單獨為財產標的之租賃權、投票權等。

一、物上代位性

受託人因信託行為取得之財產權或因變動所取得之代位物等，均屬信託財產。受託人因信託財產之管理（出租）、處分（出售、設定他項權利、分割、合併、起造人變更）、滅失（燒毀、失竊）、毀損（地震）或其他事由取得之財產權（賠償金、保險金），仍屬信託財產（信託9）。是以，信託財產係結合於信託目的下之財產，其在信託目的完成或不能完成之前，均繼續存在。

所稱「信託財產因變動所取得之代位物」，係指因信託財產之管理或運用所取得之利益，如利息、證券、果實及信託財產所購買之財物或出賣信託財產所取得之價金及因信託財產滅失所取得的賠償請求權等，均屬信託財產之代位物，亦稱為「信託財產變形」。

二、獨立性

信託財產之獨立性，旨在彰顯委託人、受託人之債權人不得對信託財產主張追索與求償。

而且受益人之債權人亦不能直接對信託財產為求償之主張，只是，得經法院或受益人之許可，代受益人請求受託人將信託利益（受益權）予以交付。

信託成立後，其信託財產雖實質上歸屬於信託財產歸屬權利人或（孳息）受益人，但形式上及名義上仍屬受託人所有，並應由受託人依信託本旨而獨立管理或處分或受信託本旨之拘束，而仍應以信託目的之完成而獨立存在。茲分述現行信託法中之獨立性原則如下：

（一）受託人死亡不得繼承：

受託人死亡時，信託財產不屬其遺產（信託10），故受託人之繼承人不得申辦信託財產之繼承（登記），亦不得繼承為受託人，僅係在新受託人接任處理信託事務前，應保管信託財產，並為信託事務之移交採取必要之措施。（信託45參照）
（二）委託人死亡不得繼承：

信託財產因信託行為具獨立性，應由受託人依信託目的為受益人之利益而為管理或處分。

是以，信託關係消滅時，信託財產應歸屬於歸屬權利人，其歸屬順序依序為：信託行為所訂定之人、孳息受益人、委託人或委託人之繼承人。（信託65參照）
委託人非受益人（他益信託）時，若生委託人死亡，該信託財產在信託關係存續中，已非屬委託人所有，故委託人之合法繼承人不得主張繼承該信託財產。但若委託人與受益人為同一人（自益信託）時，委託人之繼承人，僅得基於受益人之繼承人身分，主張受益權之繼承，非委託權之繼承。

（三）受託人破產仍非破產財團之財產：

受託人破產時，信託財產不屬於其破產財團（信託11）。亦即，受託人破產時，信託財產不得列入破產財團作為受託人債權人之求償標的。是以，破產人不得為受託人（信託21），受託人經破產宣告時，受託人之任務因受託人破產而終了（信託45）。但若屬受益人經破產宣告者，則其受益權仍屬破產財團，信託財產在信託關係消滅前，仍然獨立存在。

信託成立後六個月內，委託人或其遺產受破產之宣告者，推定其行為有害及債權（信託6）。亦即，委託人受破產宣告前六個月內所為之信託行為，推定詐害其債權人。委託人之債權人得聲請法院撤銷該信託行為。

（四）不得強制執行：

1.獨立性─

對信託財產不得強制執行（信託12）。違反前項規定者，委託人、受益人或受託人得於強制執行程序終結前，向執行法院對債權人提起異議之訴（信託12）。似隱藏執行法院仍得對信託財產為強制執行之裁定，否則何來提起異議之訴之機會。

2.得強制執行之情形─

基於信託前存在於該財產之權利（如已設定之抵押權），及因處理信託事務所生之權利（如修繕費）或其他法律另有規定（稅捐欠稅之強制執行）者，仍得就信託財產為強制執行。（信託12）
(1)信託前存在於該財產之權利者：

信託財產在土地權利信託登記前所已設定之抵押權，發生抵押權人（債權人）實行抵押權拍賣抵押物者。

(2)因處理信託事務所生之權利者：

信託財產為房屋時，債權人對該房屋得請求之修繕費用。

(3)其他法律另有規定者：

稅捐稽徵法第三十九條第一項規定：受託人即納稅義務人，就信託財產應納稅捐，於繳納期間屆滿三十日後仍未繳納者，應移送強制執行。

3.受益人之債權人仍不得強制執行信託財產─

受益人的債權人不得對信託財產為強制執行，只能對受益人得受益之權利為強制執行。

4.受託人變更時強制執行─

對於信託財產之強制執行，於受託人變更時，債權人仍得依原執行名義，以新受託人為債務人，開始或續行強制執行。（信託49）
5.異議之訴─

違反前項規定者，委託人、受益人或受託人得於強制執行程序終結前，向執行法院對債權人提起異議之訴。（信託12）
6.準用強制執行法─

信託關係人既得於強制執行程序終結前，向執行法院對該債權人提起異議之訴，其於強制執行法第十八條有關停止強制執行裁定之規定，當宜明定準用之，俾能保全信託財產，免受難以回復之損害。

(1)有回復原狀之聲請，或提起再審或異議之訴，或對於和解為繼續審判之請求，或提起宣告調解無效之訴、撤銷調解之訴，或對於許可強制執行之裁定提起抗告時，法院因必要情形或依聲請定相當並確實之擔保，得為停止強制執行之裁定。（強制執行18）

(2)信託監察人得以自已名義，為受益人為有關信託之訴訟上或訴訟外之行為（信託52）。受益人得請求信託監察人為前項之行為。（信託52）
（五）分別管理原則：

1.受託人應將信託財產與其自有財產及其他信託財產分別管理。信託財產為金錢者，得以分別記帳方式為之。前項不同信託之信託財產間，信託行為訂定得不必分別管理者，從其所定。（信託24）
2.亦即，受託人應將不同之信託財產分別管理，但經信託當事人同意者，仍可不必分別管理。
3.惟，信託財產為現金者，即使未能分別管理，亦非法之所限，惟應分別記帳。

（六）不得抵銷：

信託財產僅是登記名義上為受託人所有，實質上與受託人之財產應分別管理。且受託人應將信託財產與其自有財產及其他信託財產分別管理（信託24）。是以，屬於信託財產之債權與不屬於信託財產之債務，不得互相抵銷。（信託13）
1.信託財產之債權與不屬於信託財產之債務，不得抵銷─

(1)參照前述規定，信託財產之債權，如出租信託財產所得之租金收益，可與非信託財產之債務（如受託人之欠債）抵銷時，極易損及信託財產及危害受益人之權益。因為，受託人可能會以信託財產清償其自己之債務，當與信託制度有違16。
(2)假設受託人Ｂ，將現金信託財產存入甲銀行後，又以其私有之房屋向甲銀行抵押借款，再以土地信託財產向甲銀行抵押借款，若均已屆清償期者，甲銀行不得以受託人Ｂ私有房屋之抵押借款與存款抵銷；亦不得以土地之抵押借款與現金互相抵銷。


2.同屬於信託財產之債權與債務仍得抵銷─

信託財產因具有獨立性，是以，不但應與其他信託財產分離，亦應與受託人之私有財產分離。惟，若同屬於同一信託財產之債權（租金）與債務（裝潢費用），則仍得抵銷。


3.信託財產的債務與不屬於信託財產之債權亦得抵銷─

按信託法第十三條有關抵銷之禁止，僅限縮於屬於信託財產之債權與不屬於信託財產之債務不得互相抵銷。但似未對信託財產之債務（修繕費用）與不屬於信託財產之債權（修繕工人向受託人所為之借貸）予以限制。蓋，類此情事若屬符合民法抵銷之要件，尚對受益人非有不利，實無禁止之必要。


（七）不適用混同原則：

1.混同之效力─

信託財產為所有權以外之權利（如地上權）時，受託人雖取得該權利標的之財產權（土地所有權），其（地上權）權利亦不因混同而消滅（信託14）。亦即，委託人以地上權信託於受託人後，受託人再取得信託標的之所有權時，其原信託之地上權（受益人可能為他人）不因混同而消滅。此時，受託人之債務人不得主張信託財產混同。

2.受託人取得信託財產之限制─

受託人除有下列各款情形之一外，不得將信託財產轉為自有財產，或於該信託財產上設定或取得權利：

(1)經受益人書面同意，並依市價取得者。

(2)由集中市場競價取得者。

(3)有不得已事由經法院許可者。（信託35）
3.受託人取得信託財產之例外與準用混同之限制─

(1)前項規定，於受託人因繼承、合併或其他事由，概括承受信託財產上之權利時，不適用之。於此情形，並準用第十四條（混同）之規定。（信託35）
若某甲所有之土地，因設定地上權於某Ａ，其經某Ａ（委託人）信託於某Ｂ（受託人）時，因其信託財產歸屬權利人可能為某Ａ（自益信託）或他人（共同受益或他益信託），不因某甲死亡後，若由某Ｂ繼承某甲之所有權時，而得主張混同，以免影響到受益人（某Ａ或他人）之權益。

              設定                           信託

（地上）甲 ────→ 地上權人A（委託人）────→ B（受託人）


（土地）     甲所有 ─→ 繼承 ─→ B繼承       （土地）



三、公示原則

信託公示原則，係指我國現行信託制度，在一般財產權變動的公示方法外，再予以加重其公示之表徵17。

（一）信託公示的方式：

以應登記或註冊之財產權為信託者，非經信託登記，不得對抗第三人。（信託4）
(1)現行土地權利信託登記之原因有：信託、信託歸屬、塗銷信託與受託人變更、信託取得之買賣登記與其他內容變更之註記登記。

(2)依現行土地登記簿之欄位，僅得就委託人、受託人、登記原因、登記日期為登記之記載，實不足以對抗第三人。

(3)信託行為仍須公示之記載尚有：信託目的、本旨、保留約定、附條件、附期間，甚或消滅事由及管理、處分方式與受益人之身分資料等。是以，另設信託專簿以為公示。

(4)現行登記實務上所設立之信託專簿，只是將契約信託之信託契約書或遺囑信託之遺囑之影本予以專檔管理，以為公示閱覽之用。雖屬契據登記制之方式，但實應另行以獨立之收件號數，專案專人管理為宜。

2.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。（信託4）

3.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。（信託4）
（二）信託登記對抗主義：

信託財產因具有上述「物上代位性與獨立性」，其對信託當事人（委託人、受託人）之債權人，具有不得主張強制執行與抵銷之特性。尤以，信託財產在登記名義上，係已移轉於受託人所有，實質上則屬受益人所有。是以，若不以公示方法使一般大眾或利害關係人知悉判別，必然造成土地交易之紛爭。因此，乃明定以應登記之土地權利為信託者，非經信託登記，不得對抗第三人。

（三）信託公示的效力：

信託的公示原則，僅為對抗要件，並非成立要件。亦即，土地權利信託，即使未經信託登記，其土地權利信託行為針對信託當事人間仍屬有效。惟，委託人與受託人或受益人，不得對債權人主張該信託之土地財產屬信託財產。亦不得於受託人違反信託本旨處分該信託之土地財產時，由受益人有任何權益得予聲請法院撤銷該處分（信託18參照），僅得主張損害賠償或回復原狀或請求減免報酬而已（信託23參照）。

（四）信託公示對抗之第三人：

信託公示主義之對抗第三人者，應限於信託關係人以外者，而不包括委託人、受託人、受益人、信託監察人及信託當事人之繼承人在內18。亦即，信託法第四條、第二十五條、第二十六條、第二十七條所規定之第三人，係指信託關係人以外之人，尚與信託法第三十四條所規定之他人，應指受託人以外之人不同。

四、免責性

（一）義務之免除：

信託關係發生後，所有權衍生之管理負擔投資風險、不當干擾，皆由受託人承擔。

（二）債務之免除：

信託財產因具有獨立特性，故免於被委託人、受託人、受益人之債權人追索之權。但信託前存在於該財產之權利及因處理信託事務所生之權利，不在此限。（信託11、12）
五、多樣性

信託係以契約或遺囑成立為主，其依契約自由精神與遺囑符合要式行為外，其信託目的與內容，幾近變化萬千，此乃信託之多樣化特性。蓋，只要不違反限制規定及公序良俗及無效之信託行為外，信託之設立具有獨特之願望與目的。諸如：

（一）土地權利信託，受託人可將信託之土地出租、出售、收益、建築改良、抵押權設定轉投資等。

（二）土地權利信託，委託人可指定信託期間內之孳息受益歸委託人，但萬一死亡時歸其子女或長孫，而信託關係消滅時，土地權利歸屬配偶或子女。

六、超越性

信託行為成立後，信託財產已超越委託人、受託人及受益人之利益，其任何一方之債權人均不得對信託財產主張其債權之保全。

（一）信託財產經移轉於受託人後，委託人已將信託財產所有權移轉予受託人，委託人就其信託財產或衍生之利益已喪失所有權，其債權人自不得為強制執行。

（二）受託人係信託財產之名義所有權人，不得以任何名義享有信託利益（信託34），即使發生死亡，該信託財產亦不屬於其遺產（信託10）；發生破產，亦不屬於其破產財團（信託11）。是以，無論受託人本人或其債權人，均無法享有信託財產之利益或為任何權益之主張。

七、追及性

（1） 受託人違反信託本旨處分財產時，受益人得聲請法院撤銷其處分。受益人有數人者，得由其中一人為之。前項撤銷權之行使，應以信託財產為已辦理信託登記之財產權者。（信託18參照）
（2） 前條撤銷權，自受益人知有撤銷原因時起，一年間不行使而消滅。自處分時（受益人不知有撤銷之原因）起逾十年者，亦同。（信託19）
（三）受託人因管理不當致信託財產發生損害或違反信託本旨處分信託財產時，委託人、受益人或其他受託人得請求以金錢賠償信託財產所受損害或回復原狀，並得請求減免報酬。（信託23）
八、占有瑕疪的承繼性

受託人關於信託財產之占有，承繼委託人占有之瑕疵（信託33）。亦即，受託人於信託成立後不得主張善意取得或有價證券的無因性，以為抗辯。例如某甲因被某乙詐欺，而出售其古董乙批，今某乙如將該古董設立信託給某丙，此時某丙即使為善意，某甲撤銷其意思表示時，仍得以其撤銷對抗善意的某丙，而無我國民法第九十二條第二項（被詐欺而為之意思表示，其撤銷不得以之對抗善意第三人）的適用19。

（一）信託法規定：

信託行為訂定後，因為受託人已依法取得信託財產，但非因信託而取得（受益人）權益。是故，信託法乃基於無使其較委託人享有更佳保護之必要，因而明定：受託人關於信託財產之占有，承繼委託人占有之瑕疵。前項規定於以金錢、其他代替物或有價證券為給付標的之有價證券之占有，準用之（信託33）。旨在防杜惡意委託人借信託之名，將信託財產信託於善意的受託人，而侵害到委託人之債權人權益，而使委託人或他人收受不當利益與濫用信託制度及剝奪債務人行使抗辯權及撤銷權之權利。

（二）民法規定：

以動產所有權或質權、留置權信託標的所設立之信託關係，縱然委託人為無權處分，但就信託財產而言，亦有可能成立善意取得。

動產之受讓人占有動產，而受關於占有規定之保護者，縱讓與人無移轉所有權之權利，受讓人仍取得其所有權。（民法801）
質權人占有動產，而受關於占有規定之保護者，縱出質人無處分其質物之權利，質權人仍取得質權。（民法886）
占有之繼承人或受讓人，得就自己之占有，或將自己之占有與其前占有人之占有合併，而為主張。合併前占有人之占有而為主張者，並應承繼其瑕疵。（民法947）
以動產所有權，或其他物權之移轉或設定為目的，而善意受讓該動產之占有者，縱其讓與人無讓與之權利，其占有仍受法律之保護。（民法948）
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（待續）

註釋

註16.信託制度之研究，許耀東碩士論文，頁九八。

註17.信託法，田中實、山田照，頁六五、六六。

註18.現代信託法論，賴源河、王志誠合著，頁八十。

註19.現代信託法論，賴源河、王志誠合著，頁六二。
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