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长三角金融合作与风险防范 
国内家族信托市场发展及其对上海的启示  

 

王增武： 

非常荣幸能够有机会代表课题组汇报关于家族信托

的报告。这个报告基本框架是四个层面，第一个是概

说，第二是机构，他们具有什么业务模式。市场格局是

什么情况。第三，市场发展情况，总的规模，它的供需

需求，以及市场前景层面。第四，产品，目前市场产品

体系，举了两个案例，还有从功能导向目前家族信托有

什么样的具体案例。最后是启示，这个启示是针对上海

地区，从制度、市场、机构层面，不详细阐释，对上海

地区有几条相关建议。 

第一是概说，我们整个信托制度是源于欧美，事实

上整个信托文化是起源于中国民族。举一个例子，刘备

把整个属国政权托付给诸葛亮，受益人是他儿子，刘备

托付的时候也说了如果儿子不行也可以直接接位，受益

人直接变了。这个是典型信托架构是委托人，信托资产

是属国政权，受托人是诸葛亮，受益人是他儿子。同时

围绕这个实现，让诸葛亮虽然想让你篡权，但是不想让

你篡权。李岩在场，还有一个信托保护人。目前在国

内，很多信托有信托监察人，也有信托保护人这个制

度，从这个角度来讲这是信托架构，还有现在的特色，

还有用一个道德绑架方式实现整个属国政权传承。当着
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李岩面说如果我儿子不行你就直接接班，这是信托文化。 

基本概念讲，原来一开始国内家族信托制度不成熟，倾向于做国外家族信

托。原因是信托定义，关键两个字是委托和转让差异，刘备也是把政权委托给

诸葛亮。现在信托法里面对信托制度也是这样界定，把你财产委托给受托人，

这是一个双刃剑，一方面对于委托人来讲你有一个资产控制权，另外一方面你

也真正没有实现资产的风险隔离或者是信托独立性，分离性这是可以做到的，

所有权，管理权，收益权分离。独立性你做委托的时候，某种意义上，个人和

家庭资产，风险隔离效果会差很多。目前国内2012年才有市场，也没有判例目

前没有说有相关具体案例，但是如果是真正到关于债务或者是其他风险隔离追

索的时候会有麻烦，还有连续性、自由行、保密性、有限性这些相关基本性

质。 

自由性，这里面也明确说，是任何合法资产，任何方式，任何受益人，任

何合法目的都可以。这个案例是把家族信托受益人设定为宠物猫，宠物猫就比

较麻烦了，这个没有办法征税。目前，2018年，家族信托市场发展到现在，

2018年8月17日银保监会关于信托市场有37号文，给了一个明确界定，也是给了

一个具体身份。其中有两点比较关键，一点是说慈善信托和家族信托不适用于

资管新规，这里面对于整个市场还是有很大空间。再一个是对家族信托给出了

具体定义，这里面有几个关键点，第一，家族信托只是单一个人或者是家庭的

委托，但是在国外里面只是单一个人为主，没有说家庭，如果说家庭未来业务

怎么开展也是有很大问题。还有门槛是一千万，很多机构降低门槛，原来说六

百万，这都不能算是真正的家族信托。还有受益人原来是很多机构做大规模也

做了一些家族信托，我自己是委托人，我受益人也是我自己，这样的话不算家

族信托，但是委托人不得为受益人，你可以其中受益人之一是你，但是必须要

有其他人。这是基本概念。 

还有一个具体案例，也是案件，就是萧伯纳，他设了一个家族信托，他是

想改变字母表，如果字母表当时无效可以把钱捐给大英博物馆，就因为这两句
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话也产生了一些具体案件。这是基本概念和相关性质。还有一点是信托登记，

你要真正实现信托所有权转让，必须有登记制度，经历过十年发展，我们在上

海是实现信托产品登记。而没有实现信托财产登记，登记要有明确是信托财

产，信托产品是信息收集整理功能。信托财产登记是资产过户，是资产不属于

你了。 

下面看看整个机构发展情况。机构来讲目前统计到基于信息有33家机构参

与家族信托市场上，推出年份是这个早晚，推出部门各有不同形式，不同业务

体系，从目前看整个市场规模，信息可得机构规模大概是800亿以上，其中家族

信托规模是最大。这是整个情况。从这里面再稍微做一个简单梳理，目前整个

2013年以来，参与市场量，尤其2017年数据估算1493亿元人民币，但是和同业

讨论过，市场容量也是1000亿左右规模，这是目前市场情况。还有分机构来

看，除了规模最大，上海信托目前规模是120亿，信息可得市场机构数量是

14.32%， 

机构业务模式来讲，不同机构基于自己不同禀赋，推出不同家族信托业务

模式，有资产管理、竞争合作、基金、机构部门、三方平台，这些是有机构不

同特色，推出不同业务模式，这里面有意思是两个，一个是民生，根据企业发

展阶段成立不同基金，保障企业发展。比如产业扩张，上市管理，家族基金，

企业传承都有不同体系。另外，工行模式，工行注册家族基金，自己没有信托

牌照，所以希望通过基金的模式来规避短板，目前了解在这个业务开展不是特

别理想，目前我们整个制度是有密切关系。 

整个市场，前面数据推断，估算一下2020年市场规模至少是4000亿，这个

感觉有一点估少了，一会儿还有更大规模。2020年估计68家机构无论是研究还

是推出都要参与家族信托市场上来。为什么这样做，这是刚才讲到的，目前整

个市场需求是非常大。这个是我们以福布斯富豪榜前一百名样本分析，数据量

是105家族，横轴是创始人年龄，80岁以上是3人，40岁以上17人，这当中有三

点结论，第一目前整个传承，前一百名当中已经完成传承或者是考虑传承不足
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50%，第二点传承目前都传给自己的家人居多，目前传给是女性居多，美丽集团

是一个成功案例，自己儿子做金融控股公司实现传承，直接经理人是方洪波是

男性。整个市场需求情况。 

上海整个市场空间，这是目前可得私人银行数据基础，看一下目前整个市

场规模是接近9万亿，我们目前是工行、农行、交通银行是上海归属地持牌私人

银行机构，交通银行数据不可得，这里面占市场规模27.4%，还有浦发是上海本

地银行，四个加起来是32.2%，2.7万亿市场规模。这两万亿是目前上海地区是

有一定控制权，触及这一块市场。无论是规模还是上海地区是稳定性，基于具

体机构调研，目前业务量存在不看，整个上海地区目前客户特点是什么，理念

比较成熟，需求比较明确，家族信托接受程度较大，要求较高，复杂差异要求

明显，希望通过家族信托实现资产隔离，财富传承。最重要一点对股权，房

产，非现金类资产装入家族信托迫切。最近我们做了家族企业调研，南北差异

是很大，北方对于理财，家族企业传承不是太看中，而且比较注重消费，当然

也通过消费做相关投资，但是南方这一块需求比较明确，而且需求比较旺盛。

整个机构这一块情况。 

关于产品，一个是上海信托，目前平安这一块家族信托产品体系升级，变

成了四大系列。针对于不同客户群，提供不同服务，也做不同安排，这是一些

具体案例。尤其后面里面有家族办公室与家族信托相融合，这是目前平安信托

比较有亮点。中国人做家族信托不希望自己的控制权旁落。所以说平安信托开

发家族信托与家族办公室融合，控制权是在家族办公室手里，家族信托是实现

制度保障和投资管理。上海信托具体案例，上海信托做了一些可行性论证，目

前落地还是有很大困难。这是具体产品体系，后面接下来举一些例子。这个和

我们每一个息息相关。 

资产规模一千万，不是太高。这是家族事务管理，古稀父母亲，他儿子是

企业家，他爱人很年轻，两个儿子，一个3岁，一个1岁，年轻企业家身故。父

母担心养老问题，家族信托财富传承，家族企业最重要是架构设置，架构设置
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如果合理，条款设置合理，整个未来就可以保证家业永续，也保证实现传承，

否则会出现问题。大家可以看到，这里面18-25岁可以支配收益不支配本金。25

岁以后本金、收益均可自由支配，但是兄弟和睦一致决定。清明节扫墓，如果

不扫墓受益人会丧失对本金收益支配权。一旦受益人死亡，这个资产捐赠给机

构。成家立业本金收益按两人所生继承人数量比例分配。这个想法是比较合理

的，但是机制或者是条款设计有两个问题。一个是25岁以后，分配本金和收益

是兄弟和睦一致决定。李鸿章有一个大儿子李经方，李经方当时说我不定期在

上海外资银行存一定数量资金，家族有德者，活看着比较重的，你是没有办法

定量进行衡量。那个成为了死钱根本拿不出来。这个情况也是，兄弟和睦一致

决定，万一吵架这个就成为了死钱。瑞士为什么成为发达国家，瑞士很多银行

死钱，60年之后变成自己国家收入。每一次清都是清很多钱。很多是因为条款

设置导致这个原因。最后分配是根据生育继承人数量，什么时候结婚，什么时

候生孩子，这个都是很难衡量。这是最终造成很大麻烦的东西。 

公司司务管理，给员工做股权激励，个人来讲担心老板会不会变故，就是

道德风险。作为公司来讲他担心这个股权变更、清缴有麻烦。通过家族信托模

式来做相关架构设置。所以是和受益人，这个创业公司和信托公司，他们联合

做了家族信托这样一个架构。但是其中牵涉到股权登记清缴。信托公司既是资

产管理人，又做了事物管理人，剥离出事物隔离人角色，引入中华遗嘱库，具

体事务性功能交给中华遗嘱库来做。这个类似于李岩的角色，就是信托保护

人，或者是信托监察人角色。引入中华遗嘱库有什么好处，婚姻，婚前婚后财

产，如果是年龄大的如果身故，他这个股权激励怎么进行清缴可以通过遗嘱来

实现，还有一个可能性如果结婚是婚前财产。 

这是房产管理，这和未来每一个人密切相关，这是北京老先生过世有一点

早，子女也是比较多，当年家庭还有创业的，买了不少房产，担心非血亲继承

人，儿媳妇，女婿，担心他们婚变分他们的财产，就设立了家族信托，当然是

先和信托公司联合成立单一信托，然后来购买名下房产，最后要求房产受益人



 
 

6
 

只能是直系血亲后代，非配偶继承人。这是典型案例，未来估计每一个家庭都

会面临这个问题，尤其是家里面N套房的。这是关于房产，到底这个税费有多

重，目前实操当中是这样的，通过一个STV来运作，列出来这么多税务，其中可

以看到第一层次就有25%个人所得税，还有企业所得税也是25%。如果大家想一

下，从2000年买房子到现在增值，如果未来实现遗产税或者是房产税征收，家

族信托不征税相对来说还算不错的选择。但是这个税负相当之重。 

还有股权管理，个人或者是客户持有公司股权，但是感觉公司有发展前景

不舍得卖，可以利用这个股权管理，利用现金成立家族信托，再买上市公司股

票，这里面就有交易费。股票分红作为分配，这是目前已经落地具体方案。 

保险方面，无论是平安还是上海信托都做了相关具体产品。原来这样做是

虚线，委托人买了一个产品，赔付的时候赔家族信托，这是1.0版本，现在版本

是受托人成立家族信托，家族信托定期缴保费，最后佩服的时候再回来，最后

按照正常流程做这样一个分配。这是目前可行方案，目前来讲各家机构对整个

家族信托规模，保险信托规模要求不是太高，大概是平台一百万左右规模。但

是这里面还有一个优势，其实是实现了保险制度和信托制度双重优势，保险本

身还有相关税务筹划和债务管理功能，本身信托有这方面功能，这是一个很好

的机制。 

这是刚才提到平安案例，这是你自己，作为家族企业或者是委托人，你成

立家族办公室，你成立一个家族信托，因此来做相关安排，这是内置内人，你

也是实现自己控制权，也建立了制度优势。 

另外一点这是目前我看到所有案例这是最成功案例，李经方的遗嘱，李经

方大儿子当年盛宣怀遗嘱继承人。民国之后有女子继承权，他当时就说盛宣怀

家族最后关于女子继承权发生一系列诉讼案件，估计李经方当时受了这样一个

教训，就是利用五代传承架构，把上面老一辈以及未来在世还有未来将要出生

都考虑在内，每一个人都有详细分配方案，这是五代传承架构。目前看到这个
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案例，一个四代传承，四代架构，而且设置非常合理，首先有父母，从委托人

角度来讲有父母和岳父母。这里面目前收益权没有所有权，所有权是给到女儿

直系，同时有一个慈善信托。除了这个还有另外一个亮点，每一个类型收益资

产不一样，商住产，同时女儿和血亲是现金资产。再有一个亮点，目前各种医

疗是父辈的，医疗还有收藏，还有给他女儿医疗、教育，其他各种生活准备

金，功能上相对比较完善。还有一个点在机制上相对比较合理，给他女儿，给

他生活费标准是五倍基本工资和一百万最大值，这个稍微可以看到一个具体案

例，为什么没有实现当时设想的目的，就是在于机制设置上有存在问题。这是

架构这样一个案例。 

这也是海外上市比较成功案例，原来国内有一个家族企业，白银集团，这

是可以查到公开资料，不存在商业机密。他是自己家族企业，当时目标很简

单，实现上市，而且实现上市未来股权转让和分红都要税收最小化，为了实现

这样一个功能，他以爱人名义，四个合伙人每一个人家庭都在海外有设置，在

维经群岛有一个公司，又在开曼群岛有一个公司，又在中国香港成立了一个公

司，内陆成立一个公司，内陆公司来控整个原来家族企业。这两个整合到一

起，就看机制设置的巧妙性，就是架构设置的巧妙性。为什么要在这样一个，

首先在维经群岛设置公司，因为他当时做一个家族信托，为什么在维经群岛设

立公司，因为要求下面要有一个离岸公司。为什么要在开曼设公司，因为香港

上市认可的，而且是零税收成本的，为什么是要在维尔京群岛设公司，因为是

股权转让没有税。为什么在香港，因为有分红税优，正常是20%，在香港只有

5%，就是实现了这样一个信托整个完美架构搭建。其中还有最巧妙一点，我是

第一次看到这个信息，我知道还有这样一个国家圣基茨与尼维斯，因为这样一

个国家的国民，你在持有这样一个海外上市，是不需要到商务部报备，否则你

要到商务部报备。实现了海外上市，以及整个税收最小完美信托架构设置。再

一个，我们刚才说了，我们整个东方文化是有控制权，所以其中还实现了控制

权，意思是说整个陈万天本人有很大控制权，这是一个双刃剑。你既然是有控



 
 

8
 

制权，如果真的企业出现破产了，你可能个人也是追债。既然有控制权，企业

出现破产，个人要追债，不可能当初自己设立一个寿险，当然寿险也是产生很

大问题，当然也是拿一部分钱偿债，并没有活得很自在。这个也是非常成功非

常典型的案例。 

接下来说一下梅艳芳，出现一点小错误的案例。当时梅艳芳癌症晚期，基

本上是快生命终止设立了信托，一部分钱给了经纪人，另外一部分设立了家族

信托，他最核心想保证他母亲晚年生活，他母亲爱好赌博，哥哥又不是那种特

别务正业。当时给他生活费定好每月七万块钱港元，后来其实基本上覆盖不了

生活成本，他母亲后来一直在上诉，这个信托是无效的，原因是当时是在她意

识不清醒情况下设立的，还有一个侄女侄子教育问题，他母亲过世要把资产捐

出去。这个问题在什么地方，当时把所有的资产，整个家族信托规模3500万，

2012年的时候，信托资产规模超过了一亿，整个信托资产也是逐步涨的，他母

亲生活依然是七万，生活成本也是逐年提高，没有考虑到物价上升风险，还有

本身他母亲活到90多岁，医疗费用的核算。现在设置都基本上是医疗费用是按

照消费给到你。这个基本上如果调整一下，四代架构可以说生活费还有最大值

调整。最简单如果每一个月生活费随着物价水平上涨，这里面可以解决这个问

题。所以从这个角度来讲，这个具体案例给我们一个启示。还有一点当时是拷

贝沈殿霞的，为什么拷贝他的，沈殿霞的信托没有什么事情，而他的有事情，

郑欣宜家族信托保护人是郑少秋，郑少秋是可以随时调整信托机制安排，但是

他这个信托保护人是他的经纪人，所以设置家族信托过程当中，你保护人也是

非常重要。 

做一个梳理，如果想要做好家族信托，除了这样一个借鉴国际经验，除了

有一定实践总结，你还要借鉴有一点数据分析，机制设置上除了定性描述还有

定量安排。有一本书里面有一句话，如果现在是保护民企，其实真正能够把资

产留下来的应该是在国内资产，境内资产。如果通过其他方式进行海外资产配

置，最后结果不是特别理想。所以我们要借鉴老祖宗文化，以此做好相关架构
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设置。刚才提到盛宣怀，他整个设置比我们每一个家族办公室设置都更合理一

些。 

慈善信托，大家也都会做，这是一个典型案例，目前每一个集团捐出一亿

股股权还有一部分现金，目前整个信托没有落地，原因是税制问题。 

启示，想看启示，看看历史，如果从鸦片战争到现在有两波行情，瑞士私

人银行也是十字军东征开始，我们国家也是有一点战争背景，因为当时是镇压

太平天国，产生了上海豪门，还有洋务运动，这是第一波财富或者是家族企

业。第二波改革开放以来一直到南巡讲话，这是一个家族传承关键时刻，如果

做一些机制探讨是非常必要的。再看一个，刚才提到晚清案例，无论是曾国

藩，曾国藩本人没有什么财产，李鸿章、盛宣怀、王永庆他们在上海都有大量

财产。为什么在上海整条街买。以盛宣怀为例，他遗产清算是1349万两资产价

值，其中上海租界内地产占49.55%，为什么在上海租界，因为有很多制度上的

优势。所以说如果从这个角度来讲，如果说是从上海这个角度来讲，除了信托

法以及市场或者是机构进一步完善。当然可以在制度上做一个相关突破。可以

把登记制度完善一下，一方面不动产和股权资产放到家族信托名下，税收优惠

或者是其他形式，家族信托资产有什么相关税收优惠政策。一方面服务好上海

本地客户形式如何实现推广。目前登记也基本上是本地资产。这个没有信托财

产登记，而只是信托产品登记，这是目前整个问题。当然除了这个之外，从我

们本地发展角度来讲，我们首先做好本地上海信托，作为我们持牌银行，这里

提到关于P2P，关于互联网公司，目前青岛有实验区，设立家族信托机构，其他

的地区对于新兴机构做了很多尝试，但是目前在上海还是有很多空白点。除此

以外如果不做这个新兴机构，我们可以把相关行业协会做起来，深圳做了一个

家族办公室促进会，就是成立相关行业协会，然后做好相关从业研究，最后实

现规范市场发展。其实最重要我的感觉就是最后一点，我们未来可以在判例上

多下一点功夫。一开始举了关于动物案例，还有关于字母表案例，还有一个案

例，这个案例是保险信托，阿瑟是著名律师，当时自己设了保险信托，首先是
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变现，收益权卖给瑞士私人银行，过世之后他爱人立马开始起诉，不把死亡证

明给到瑞士银行，他就没有领保险金，最后成立了一个诉讼，认为就是瑞士私

人银行不能作为保险基金受益人。最后这个案件也是知名案例。这个意思是

说，上海金融法院也是刚刚成立，也是受理很多案例，基于此我们立足国内实

践，研究国际经验。但是这里面其实还有一个理财，如果大家关注到，原来银

行理财修改很多判例，这些判例其实很多不一致地方。所以如果实现长治久

安，我们要必要原来理财误区，要保持一致性，连续性，做好制度上保障。谢

谢大家。 

 

主持人 殷剑峰： 

家族信托看起来不仅仅是跟有一些人相关，虽然门槛很低就一千万，我想

在座很多人都可以用得起家族信托，用不用家族信托差别很大。 

 


