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深入推进金融供给侧结构性改革 

——国家金融与发展实验室年会（2019）  

 

王增武：国内资产管理行业的下一站 

非常荣幸也非常忐忑向在座各位老师汇报一下关

于资产管理的个人观点，不当之处请各位老师和同仁

指正。 

给大家分享从客户层面资产管理下一步要做的事情。

为什么这么说呢？因为从客户需求来讲，资产管理不

外乎保值、增值、保全、传承几个维度的功能。 

改革开放以来，大部分的客户已经做了第一步的

原始积累，下一步他们的需求或者未来的诉求可能就

是保全后传承的问题，而传承的核心就是保全，保全

的前提和基础就是风险的防范。 

今天给大家汇报三句话以及一条建议： 

第一，资产管理的下一步是风险防范。 

第二，风险防范的重点是个人以及个人所在的家

庭、家族或者家族企业等。 

第三，风险防范的手段是最大化的利用信托制

度。 

第四，完善信托制度的六条建议。 

为什么说风险防范呢？这是基于近 40年以来从公

开资料可查的关于企业实际控制人变更情况，就是家

族企业换人，因为什么风险换人？三个维度，企业层
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面、家庭层面、个人层面。企业层面最大的就是债务、经营风险，还有资本、

行业的风险，担保、官商勾结、税务等方面的风险。关于家庭层面，导致家

族企业实际控制人更迭的，最大的可能就是离婚的分家析产，以及如果企业

破产后没有做好家庭和企业破产的隔离将导致更大的问题。还有后继无人的

传承风险以及其他层面的风险。对于我们个人或者家庭来讲，大家可能最近

看了一部电视剧叫《都挺好》，暴露的就是未来大家每个人的养老问题。广

义来看，未来吃、穿、用、住、学、行、生、老、病、残、死等各方面都可

能存在很大的不确定性。家庭层面，婚前财产协议、婚中债务纠纷、婚后财

产的分割，以及婚姻非婚生子女的风险，对于未来每个家庭的风险都是不可

估量的。还有个人层面，目前因为个人层面的风险导致家族实际控制人更迭

的情况，比如死亡风险、赌博风险，当然赌博风险有主观、客观层面的原因，

客观的，有些人可能因为洗钱的目的。关于死亡，我们做了简单的统计，疾

病基本上都是过劳死，还有因为抑郁症而不同的自杀方式。简单总结一下，

未来关于资产管理从客户需求角度来讲，不仅要关注家族企业层面的风险，

还有家庭层面的风险、个人层面的风险，所有的风险都或多或少的以资产管

理的手段做了一定的安排，未来可能有更大的安排。 

简单的总结就是下面这句话，风险防范的重点是个人以及个人所在的家

庭和家族乃至家族企业。为什么这么说呢？从客户需求来看，改革开放以来，

如果第一波创业的是 78年，第二波创业的是 92年，假定他们当时创业的年龄

都是 30 岁，那么现在第一波创业的群体大概是 71 岁，第二波创始人应该是

57 岁，目前应该都进入了一代或者二代传承的阶段。对于这些人来讲，他们

主观上可能不愿意把家族企业交给子女打理，客观上到了一定的时候，如果

传承不当，可能会对整个民营经济有很大的影响。 
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对于这样的风险有什么样的措施应对？目前用的比较多的就是家族信托，

所谓信托的制度，刚才说信托的破产隔离、财产独立以及保密制度。目前简

单的数据统计，至少有 33 家信托机构已经推出或者试点家族信托的业务，整

个规模大概是千亿的规模，未来进步的空间还很大。 

目前整个家族信托具备哪些方面的功能？无论是家庭的防婚变以及防不

尽孝道的家族事务管理，还有公司股权激励的家族信托，以及财富增值保值

的资产管理信托，都有涉及。还有一些人把房产放在家族信托名下，防范家

庭非直系血亲继承的风险。也有把股权放在家族信托名下的。再有，利用保

险和信托双重的制度优势，来实现整个家业的传承。当然还有个人以及家庭、

企业税务筹划层面的，最后还有公益慈善。 

国内的家族信托是 2012 年开始的，尚无判例发生，所以到底制度好与坏

以及实践中效果如何，现在尚无定论。但是目前在国内来看，国内居民做的

两个比较经典的案例，一个就是浙江白银集团海外上市的信托架构，另外一

个就是关于龙湖地产吴亚军防婚变以及未来家族传承的信托案例。但这两个

信托目前都是在海外做的，原因就是目前整个国内的信托制度还有一定的缺

陷，所以基于此给出未来进一步完善信托制度的六条建议： 

第一，明晰信托财产的所有权。就是信托定义中到底是转让给还是委托

给，这是基本的要素。 

第二，完善信托财产登记制度。目前有的是信托产品的登记，而不是信

托财产的登记，对于未来关于房产和股权如何实现信托财产的登记，放到家

族信托名下，当然是进一步需要完善的。 

第三，目前大家看到信托比较多，看到不同的机构，无论是信托机构、

律师事务所、第三方机构、家族办公室等，都会做家族信托，正如前面所说，

因为目前我们尚无判例发生，而且大家都在做，但是都是通过信托公司在做，
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最后都借助信托公司的优势，未来是否可以尝试信托持牌，也是需要探讨的

问题。 

第四，落实信托财产的税收制度，这是另外一个层面的问题。关于房产

和股权装入信托名下税收到底怎么征收这是一个问题。放入家族信托内的财

产在交付端、运营端还是分配端征税，又是另外一个层面的问题。 

第五，强化信托保密制度，这是做家族信托的应有之意。 

第六，明确例外债权人的范围。根据相关的法律规定，如果家族信托一

旦设立，就是不可撤销的，如梅艳芳的母亲一直想撤销梅艳芳的家族信托，

但是诉讼了十几年也没有成功。未来对于从国家、政府或者直系的血亲或者

其他侵权的受益人，可能要给他例外债权人的相关范围一个明确的界定。 

这是主要的观点。谢谢大家！ 

声明：所有会议实录均为现场速记整理，未经演讲者审阅。 

 


