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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  

 

提问： 

2013年、2014年发现上海其他律所（不清楚） 

 

程炼： 

我也没有弄明白为什么，因为问题在于什么地方，

那一块资金你不知道机构里面，每一个具体机构资金转

移，所以只能看到总量，区域总量和机构总的类型数

量，央行他们有，可以知道，我们不知道，所以看到这

些只能是猜，但是猜的东西不能在微观水平上得到验

证。现在可以猜到2014年这一届政府开始真正实施他们

执政理念的时候。就是他们对于金融体系控制加强了。

在这个过程当中，北京把对于全国金融控制权利更加集

中，上海是这当中顺风受益。你要观察他们之间差异，

北京上升更厉害，上海只是这个过程当中也是捎带做了

金融中心。但是2017年是一个意外，主要是由于资管新

规出来，对影子银行打击，北京受到特别大挫折。我强

调一下这些解读只是猜，没有微观层面得到验证。这种

控制一般产生第一感觉，如果打击影子银行应该是正规

金融体系他们受的波及比较少，北京受到最大冲击，上

海没有受到太大冲击，因为银行机构他们业务金融活动

必须通过北京来进行。上海不具备这样的能力。所以从
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这个反过来可以看到，前面无论是上升，2017年下挫都是跟中央监管政策密切

相关。上海实际上这当中是受益者，尤其是2017年。 

 

提问： 

我有两个问题分别请教两位，关于刚才有提到从大面上讲金融行业在长三

角发展，具体问一下关于外资机构，从中国角度来讲，官方一直说我们推动改

革开放，扩大金融开放，但是我了解到，外资机构一直觉得我们开放脚步比较

慢，您从研究角度来看，未来几年里面上海作为对外开放金融中心，中国的金

融中心，它的潜力有多大？对于外资来说有多大吸引力？对于王老师的问题，

您刚才有做了一些微观研究，不同信托机构在家族信托上他们大概做了多少，

您有一些量化，里面提到上海信托做得不错，我比较好奇您对于安信信托是否

有了解，从地域角度来讲，家族信托在上海，它的比重怎么样？相比于全国其

他地方来说。 

 

程炼： 

外资这一块我相对来说和银行接触更多，其他保险公司有一些，再其他少

一些。银行大家都知道实际上是加入WTO以来外资他们比重是在下降，现在是跌

到2%左右。这其中我们的监管控制是一方面原因，尤其是人民币业务上面监

管，另外和他们经营理念有关，包括我们跟他们很多时候交流，外资金融机构

有的时候感觉他们的企业文化和管理体系和国企很像，这一点当然有好的方

面，也有不好方面，好的一点是安全第一，尤其是接触银行业，一个原因是他

们发达金融体系，所以他们对于风险控制看得更重一些。不好一点是中层管理

人员比较循规蹈矩，跟他们在一起他们会抱怨他们在内部外资金融机构做一个

事情比国企还困难，大量合规性很麻烦，这也是一个问题，还有一个是网络问

题。这也是外资银行这方面劣势。可以想像得到中央确实无论是宣誓效应，还
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是促进金融体系活力角度来说都会扩大对金融机构开放力度，但是能否取得特

别大进展，从我目前了解情况不是很乐观。竞争优势来说，上海相对来说可以

对标北京朝阳区，他们是更看重市场，而不是看中与政府关系。另外他们感觉

上海市政府对他们更友好，很多时候到上海市政府做更有效。这一点来说上海

还是有比较强竞争优势。 

 

王增武： 

关于家族信托，能找到一个信息，目前安信信托找不到，他年报里面没有

相关信息。市场规模来讲，刚才是数据可得13家机构，目前规模是14.3%，120

亿，后来跟别人讨论过，这个数据120亿也有一定水分，是目前下设家族办公室

资产管理规模，而不是家族信托规模。再一点做补充，刚才提到上海地区，上

海地区原来资产分布在上海地区，机构也是这样的，复兴是百年复兴，1914年

我们国家成立第二家信托公司是在上海成立的，1948年全国是有14家信托公

司，其中13家是在上海，当然现在实现这样的机构其实是不可能的，但是我们

要基于我们制度优势或者是相对禀赋做我们能够做的，这是很好的市场发展空

间。 

 

提问： 

请教王博士一个比较宏观的，另外一个比较细节。宏观是说你谈谈财富管

理发展前景，另外谈到保险金、信托事情，保险金、信托中国保险法规定人寿

保险受益一定是直系亲属，但是加上信托范围一下子扩大了。请教一个问题，

你刚才讲的构架里面，具体操作当中，比如说保险金信托，受益人具体操作，

人寿保险死亡受益金签合同是谁来签？通过什么手段才能够装到我们信托里

面，具体怎么考量？ 
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王增武： 

第一个问题，关于整个市场前景，供需两个层面，金融机构管理产品规模

131.36万亿规模，目前真正向个人提供，除了互相之间，还有机构客户，真正

向个人客户提供35%，50万亿左右规模，这是供给层面，是金融服务供给层面。

需求层面做过估算，一部分房产作为居民可投资资产规模估算，目前大概是

2017年250万亿左右，2020年400万亿左右规模。这里面他们供需是有很大空

间，有效供给是不足的，这是市场前景。包括客户需求层面，还有第二个问

题，我回答不了，这个是实操层面很强事情，这是目前业内可以操作，你的问

题非常专业，甚至是机构痛点，目前是有一定办法做了相关处理，但是具体细

节不知道怎么操作。 

 

提问： 

您讲到一个数据，上海整体金融规模上是和北京有差距上海定位也是国际

金融中心，但是实际情况和长三角之间联系和北京相比差了一点。现在很多中

小型企业，整个国内是国退民进，现在是否是对于中小企业来说是合适机会。

之前了解到社科院养老想做中小企业调研，他们调研是从国家维度考虑，到省

再到市，是否可以从下往上，从市往上角度，我为什么这样想，市级单位对于

县大一点，对于省小一点，长江中下游一代，企业活力是可以，是不错的，如

果一个市级单位，他的调研成果可以跟有民间需求资金对接，短时间内产生效

果，这样产生效果推广到其他省市，这样的话调研成果可以和相应政府产生一

级经济效益，这样的经济效益有一点类似于以往政策推广当中方式，我是这样

理解，是不是以后工作调研，是不是可以分过来推，而不是自上而下。 
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程炼： 

我不知道是不是正确理解了你的问题，主要是考虑调研方式和政策推广角

度，实际上（溧阳）老师做的也不是自上而下调研，他是分多城市，而且信息

来源很多渠道。你刚才提的问题是很有意思的问题。我有一点惊讶为什么你会

对政府抱有这么高期望或者是对我们有这么高期望。中小企业融资是国际性问

题，如果我们通过调研能够找到一个政策交给地方政府，他们采纳了立刻就能

够，不用说解决，有一点解决这是很惊人效果，但是你不要相信一些场合说

的，基本上我们现在做的大部分工作，政府做的工作只是让政府做的成绩更好

一些，并不希望有改善，本质是信息不对称问题，除非技术上面，现在金融科

技有一些新进展包括支付系统这一块，这是实质上改进。就政府职能来说，理

论者研究角度来做的没有太大空间。更好一点从你说的角度，基层地方政府可

以相互分享经验，如果发现哪些地方，他们自发有一些好的东西，能够更多互

相交流，扫射一些障碍，已经足够好了。 

 

提问： 

有一些地方迫切需要这样的资金。 

 

程炼： 

但是这里存在两面性问题，就像你刚才想的最理想模式是政府发现好企

业，好企业没有钱找一家金融机构，但是现在问题好几个环节是很模糊，政府

是不是有鉴别好企业能力，是不是鉴别企业告诉你的好的或者是坏的信息能

力，政府是不是会说实话，还是骗钱。这个环节我们没有办法保证真实性。所

以这个理想模式，很多情况不太具有特别强可实施性。 
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提问： 

我刚才提的已经超过调研层面，可能需要更高机构做各方面统筹做这个问

题。 

 

程炼： 

实际上这个我对中央统筹能力也是不报太大希望，市场层面上如果法律制

度更完善，让政府少犯一些错，少给企业套利空间，这个可能更好一些。 

 

提问： 

关于家族信托我想请教两个问题，第一个问题是关于家族信托资产，如果

股权和房产部分，把所有权从个人转到信托名下，这个程序复杂吗？这个相关

税费大概怎么样？房子部分牵涉到使用权问题，这个部分如果放到信托里面，

会不会对于纳入信托资产会不会造成什么影响？ 

 

王增武： 

关于信托资产，房产和股权如何到信托资产名下。现在目前所有这种模式

都是借助于现金通道，刚才说房产信托是自己先拿出一部分资金，成立一个信

托，然后再来购买名下房产，这是一个模式。还有一个是说把房产放到SPV名

下，再把SPV股权放到信托名下，这是两种目前操作模式。这个税费是非常高，

两层架构至少是50%以上税费。而且实操层面，关于股权有一个具体案例，要先

把股权卖掉，再用现金成立家族信托，家族信托买对应部分股权，这里面是有

一个过户交易手续费损失问题。关于70年产权，这个问题目前我还没有看到有

相关研究或者是实操层面关于这个问题有讨论。 
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提问： 

保险基金信托设立我可以简单回答一下，保险公司跟投保人定一个投保合

同，这个合同成立以后，加上信托公司三方再签订一个信托协议，这个协议就

可以写进去，理赔金出来的时候放到里面，第一受益人也可以在协议里面拟定

好。正常受益人是直系亲属，转让涉及到每一个信托协议具体规定怎么做，从

保险法来讲是这样的，现在实操当中三方直接约定就过去了。我想问一下立案

信托层层架构，可以把税费降的很低，对于国家来说我们不希望有钱人把钱装

到海外，接下来有没有这方面制度安排或者是研究方向，可以在国内达到相对

低的税费成本，就可以把信托装这里。 

 

王增武： 

这个问题，有一句话税是对普通老百姓的，第二目前国内，至少关于这一

块没有相关研究，上海是做这个相关试点，无论是需求还是供给信托制度在这

里，上海可以做这个努力，可以争取一些制度优惠，如果可以实现突破，上海

实现整个财富聚集还是有可能性。 

 

提问： 

自贸区不是有？ 

 

王增武： 

目前是没有。 
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