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信托行业长期发展(信托业务未来发展)

21世纪经济报道 朱英子
北京报道从0到1000亿元，用了7年；而从1000亿到3500亿，只用了3年。

作为监管鼓励的信托本源业务，家族信托近年来发展迅速，已成为信托公司重要的
业务转型方向，多家公司加大投入力度、提升重视程度，家族信托服务能力普遍提
升。

中国信托登记有限责任公司最新数据显示，截至2021年末，家族信托存量规模已达
3494.81亿元；在2022年1月单月家族信托规模新增128.99亿元，较上月增长33.54
%，创近一年内新高。

近期，信托公司陆续披露的2021年度报告则更加细分地呈现了这一朝阳业务的进化
态势。根据用益信托整理的相关资料显示，2021年家族信托业务存续规模前16名
的信托公司均已超100亿元，其中超500亿元信托公司已达4家，依次为建信信托、
平安信托、中信信托、外贸信托。

在受托财产类型上，多家信托公司尝试纵向扩围，挖掘资金型家族信托、保险金信
托、股权家族信托的更多可能性；在资产端，非标供给日益萎缩，信托公司更加注
重构建资产配置能力，有的已落地首单权益投资模式的标准化家族信托。

“总体来说，发展家族信托的业务方面，大多数信托公司均已经有较成熟的团队和
管理架构，接下来尤其要重点关注和发展‘其他财富管理信托’。”华东某信托公
司家族信托部负责人向记者指出，未来信托公司将更聚焦为委托人提供财务规划、
资产配置、投资管理等财富管理信托服务，从定制的视角出发，考虑委托人家庭人
口状况、职业风险、子女安排、养老规划等，为委托人提供适合其的家庭生命周期
的财富管理方案。

受托财产纵向扩围

家族信托业务开展初期，委托人设立的信托财产以金融资产为主，尤其是货币资金
，资管产品、保单等位居其次，而随着高净值客户在传承非货币类财产方面的意愿
逐步增强，家族信托财产的类型正不断丰富，以企业股权、不动产、艺术品等财产
设立家族信托的情形进一步增加，家族信托管理的信托财产种类不断丰富。

5月25日，21世纪经济报道记者梳理信托业协会历年的调研问卷数据发现，以货币
资金为受托财产的家族信托规模占比呈现下降趋势。

具体来看：2018年末，存续家族信托的受托财产类型主要以货币资金为主，其他类
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型甚至未有明晰、规范的统计。

2019年末，存续家族信托的受托财产类型中，货币资金占比约为89.19%；资管及
信托理财产品占比为8.66%；保险单与股权型占比分别为1.75%和0.40%。

2020年末，纳入信托业协会调研问卷统计样本中的家族信托规模为817亿元，其中
，货币资金规模占比66%；理财产品规模占比26%；保单规模占比5.6%。

此外，2020年，有9家信托公司开展了股权作为委托财产的家族信托业务，合计18
单、规模14.52亿元（有3单未公布数据），其中中融信托、平安信托的规模都超过
了5亿元；以不动产作为委托资产的家族信托仅两单。

一位从事家族信托业务的信托经理向21世纪经济报道记者表示，由于不动产转移涉
及高额税费，金融机构自身也不愿意接受不动产的委托，更倾向于在信托合同中设
立触发条件，将房产变现后追加进入信托财产中，在信托财产登记和非交易过户仍
然缺位的情况下，以不动产作为委托财产的家族信托业务开展的难度仍然很大。

梳理2021年信托公司年报及官方公开信息可以发现，现金类家族信托、以保单为受
托财产的保险金信托、股权家族信托依旧是信托公司的主战场，2021年则更加着重
纵向扩围。

比如，建信信托、平安信托相继推出全线上化管理的普惠型家庭信托，从受托财产
类型来看，前者主要是货币资金，后者为保险单，该类信托设立门槛大大降低；中
信信托则推出“信托+遗嘱”服务，将家族信托、保险、遗嘱三大传承工具结合，
同时，在非现金财产领域，推出行业首单债权资产保险金信托。

受托财产的国籍上亦有所突破，继2020年建信信托创新推出针对美籍受益人（包括
持有美国国籍、美国绿卡或因其他原因成为美国税务居民的受益人）的家族信托服
务后，2021年五矿信托落地了美籍受益人家族信托，长安信托亦落地了国内首单涉
及加拿大受益人的大额“祖母信托”，2022年初，浙金信托成功设立中国境内澳洲
税务居民受益人信托。

以股权为受托财产方面，中航信托协助委托人通过家族信托持有近亿元初创型科技
企业股权；协助委托人成立一单员工创新激励信托，用于奖励对公司创新做出特殊
贡献的员工；五矿信托亦深挖家族客户复杂多元需求，为企业实控人设立股权家族
信托，并为企业核心员工设立员工激励服务信托；长安信托设立的股权家族信托间
接持股公司在境内A股首发（IPO）上市。

值得关注的是，由于目前国内针对以股权、股票设立信托同样面临不动产信托的类
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似难题，因此目前国内股权或上市公司股票家族信托很多都是采取了“资金-SPV-
股权”以及“资金-股票”的架构，以此解决此类信托设立过程中的主要障碍。

资产配置趋于多元化

货币资金仍是家族信托的主流财产形式，即使是非现金类家族信托，很多也会随着
管理、运用、处分而产生资金，这意味着受托人需要对资金进行投资配置。

《中国信托业发展报告（2020-2021）》显示，根据信托业协会调研问卷的不完全
统计，当前家族信托资产主要配置在信托公司自有产品上，其次是其他金融产品和
外采信托产品。

在信托公司自有产品投资上，调研问卷所统计的家族信托投资于公司自有固定收益
产品的规模为345.15亿元，占比64.43%，其次是投资于其他非信托金融产品（主
要为银行理财产品、私募基金等）的规模为105.31亿元，占比19.66%，投资于自
有证券投资信托和股权投资信托产品的规模占比仅为0.9%和7.95%，这表明家族信
托的资产配置尚未真正实现多元化。

报告指出，一方面是因为家族客户的风险偏好整体较低，客户进行大类资产配置的
理念还比较薄弱；另一方面也与信托公司为客户进行资产配置的能力存在不足有关
。

“就家族信托资产配置的角度来说，它应该是价值投资、长期投资，不应该寄望于
固定收益、刚性兑付。”一位家族办公室高管曾向记者表示，2013年以后，商业银
行、第三方财富管理公司、信托公司给家族信托配置了大量的集合信托项目，其中
主要投向之一便是房地产类融资信托，2021年上半年至今，房企信用风险还在深化
，如传导到家族信托，会在相当大的程度上影响家族信托这个品牌的声誉。

不过，在监管压缩融资类信托业务额度的背景下，多家信托公司开始强化投研体系
建设，组建专业投资团队，提高在资产配置和资产管理方面的能力。

《2021年信托业专题研究报告》指出，伴随信托行业的转型步伐，信托产品从传统
非标转变为“标品+非标”的多元组合，涵盖非标信托产品、公募基金、私募基金
、流动性产品、股权投资等产品类型。

以光大信托为例，其在2021年落地了首单家族信托投资 Pre-IPO 股权项目的标准
化家族信托，该家族信托是创新模式下的标准化家族信托，属于真正的权益投资模
式，而非传统家族信托项目的固定收益模式。
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“我们确实感受到，FOF产品已经成为家族信托越来越重要的配置方向。”外贸信
托副总经理马绍晶在2022年初接受记者专访时亦提到，家族信托存续时间长、追求
稳健、传承的特性与FOF产品的风险收益特征与优势十分匹配，所以，这种趋势性
的变化可能说是一种必然。同时，FOF业务基于其资产配置的能力，还可以为部分
家族信托设计定制化的FOF产品。

建信信托信托业务总监沈志强此前亦在公开场合中提到，家族财富管理从配置简单
的资金信托或者固定收益产品，逐步到配置未上市公司股权、大类资产，未来这条
路应该会越来越宽泛。

相关阅读：保险金信托实战细节： “风险管理+传承”功能下有迷局待解

境内家族信托持股企业接连IPO 科创板成财富传承突破口？

更多内容请下载21财经APP
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