
 

袁吉伟：信托制度助力拥抱

财富管理新时代 
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文/意见领袖专栏作家 袁吉伟 

我国财富管理正进入新时代，但是与之相匹配的财富管理工具和机制

安排并不充分。从海内外经验来看，信托制度在私人财富管理中可以扮演

非常重要的角色，诸如财富增值、财富保护以及财富传承。我们需要破解

一些信托制度应用的传统误区，引导更多个人学会应用信托制度解决个人

家事和家业的规划难题，实现家和业兴和社会和谐，促进共同富裕。 

 

一、私人财富管理进入新时代 

我国居民财富不断增多，《中国私人财富报告（2021 年）》统计数据显

示，截至 2020 年末，我国个人持有的可投资资产总规模为 241 万亿元，

预计到 2021 年末，将增长至 268 万亿元，增速为 11.2%，依然保持较快
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增速。同时，居民财富管理意识日渐提升，财富管理需求多样化。整体而

言，我国正进入财富管理新时代。 

居民财富构成呈现新趋势。过往，由于我国金融市场不发达，居民资

产配置相对保守，资产构成表现为以房产为主，金融资产较少，而且金融

资产也多以储蓄存款为主。随着居民金融素养的提升以及多元化资产配置

意识的加强，财富构成更加多元，非金融资产占比明显下降，由 2010 年

的 59.1%降至 2019 年的 47.3%，而金融资产占比与之相对显著上升。近

年来，在房住不炒的政策导向下，以及我国资本市场深化改革推动下，居

民正在逐步优化资产配置结构，金融资产投资需求日渐提升，将继续带动

财富结构的变化。 

财富管理需求呈现新态势。财富管理需求可以细分为财富保值增值、

财富保护以及财富传承三大类。过往，我国处于财富快速累积的阶段，居

民财富保值增值需求明显处于主导地位，体现追逐高收益资产。然而，随

着完成财富的初步累积以及我国社会加快老龄化，特别是新冠疫情发生后，

财富保护以及财富传承需求日渐上升。财富保护主要体现为居民对于自身

健康安全的关切、对于特定生活目标保障的关切、对于资产独立管理的关

切等方面。财富传承主要体现为遗产规划和财富代际传承、家族事业的妥

善管理、参与社会公益事业等方面。 

财富管理服务呈现新格局。财富管理市场的蓬勃发展吸引了越来越多

的机构参与其中。过去，各类机构主要聚焦居民的财富保值增值需求，提
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供各类丰富的投资管理服务。一方面，各类机构提供不同策略、不同风险

的资管产品，诸如公募基金、私募基金、券商资管、银行理财、保险资管

以及信托。此外，针对客户的个性化投资管理需求，金融机构还可以提供

全权委托等个人账户管理。另一方面，为了帮助客户能够制定科学合理的

资产配置方案，挑选更符合自身需求的资管产品，我国推出了公募基金买

方投顾服务，实现了财富管理模式的转变。居民财富保护和财富传承兴起

后，各类机构正在探索与之相适应的产品服务，家族办公室如雨后春笋般

兴起，服务于客户子女教育、养老的专业服务机构日渐增多，家族信托、

慈善信托快速增长。 

经历改革开放 40 多年的经济建设，我国正在由高增速向高质量发展

转变，在此期间创业一代已经完成财富累积，面临新的财富管理目标和诉

求。与海外已构建了较为完善的财富管理制度体系不同，我国刚刚发展起

财富管理市场，而且过往更多聚焦财富创造机制体制的建设，诸如培育各

类资管产品，统一资管机构监管体系；但是对于涉及私人财富保护、私人

遗憾规划等财富管理产品服务和机制体制建设相对滞后，财富管理监管体

系不健全，已经导致了居民财富管理焦虑以及社会矛盾，迫切需要加快解

决我国落后的财富管理生态体系与居民多元化财富管理需求之间的突出矛

盾。 

二、信托制度是优秀的财富管理工具 

完善我国财富管理机制体制，丰富财富管理工具是迫在眉睫的工作，
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这方面海外有较多值得借鉴的经验。通常，财富管理工具主要包括资管产

品、保险、信托、遗嘱以及其他特定法律载体。不同财富管理需求对应不

同的管理工具，财富保值增值方面，满足个人资产配置，主要对应各种投

资管理产品服务；财富保护方面，财富保护的目的不在于资产的保值增值，

重点在于能够确保个人财产安全，主流工具主要包括保险、信托、各种特

定法律载体等。财富传承方面，这涉及财产代际间的传递，更多是对生后

事的安排，涉及财富的转移，主要应用工具包括赠与、信托、保险、遗嘱、

家族办公室等。 

各种财富管理工具具有自身的功能和作用，诸如保险更多用于风险预

防和损失补偿，遗嘱更多用于财富传承和家事安排，信托更多用于财富保

护和财富传承。各种财富管理工具并没有绝对的好与坏，主要是根据个人

需要、成本与收益、法律制度要求等综合考量后自主选择，工具应该为财

富目标服务，而且工具应用不好反而会起反作用。因此，不应过分夸大单

个财富管理工具可能发挥的作用，更加注重财富管理的核心和实质。各个

国家对于财富管理法律制度建设各有特色，这也决定了所能够使用的财富

管理工具会有差别，以财富传承为例，诸如英美国家财富管理工具主要偏

向遗嘱和信托，日本主要偏向遗嘱，我国目前主要是保险和遗嘱。 

相比较而言，信托无疑是财富管理比较好的工具之一，其一，信托制

度本身具有多种功能，诸如财产转移、破产隔离、社会服务、慈善公益等，

可以满足个人的多种财富管理需求。其二，信托制度具有较大的灵活性和
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创新性，可以与其他财富管理工具实现创新融合，吸收双方的优势，强化

财富管理功能，诸如信托与保险可以形成保险金信托，信托与遗嘱可以形

成遗嘱信托，信托与其他特定载体融合提高管理效率。其三，信托是能够

满足几乎全部财富管理需求的工具之一，贯穿财富保值增值、财富保护和

财富传承，应用情景更加多元。 

从全球经验看，信托制度如何有效地应用于私人财富管理呢？在财富

保值增值方面，虽然部分国家以信托制度作为资产管理总体法律顶层设计，

但是信托制度在投资管理方面就有区别于有限合伙、委托代理等方面的优

势。在全球资管行业统一监管下，使用不同制度与客户建立投资管理关系

的机构都需要遵循一致的监管要求。因此，财富保值增值领域信托制度并

没有突出优势，反而在另类投资领域不如有限合伙应用广泛。在财富保护

方面，基于客户财富风险隔离、特定人群保障等需求，可以利用信托制度

防范婚姻风险和债务风险，设立婚姻信托、保护信托、特殊需求信托、子

女信托等信托，充分保障老人、残障人群以及子女养护等特定需求。美国

特殊需求信托主要是帮助残障人士在继续享受政府各项福利政策的基础上，

继续通过个人财产或者继承财产提高生活质量。日本特殊残疾人扶养信托

主要是在免除赠与税的情况帮助稳定重度残疾人生活。在财富传承方面，

伴随全球老龄化程度的加快，财富传承需求日渐释放，遗嘱信托、生前信

托等信托工具成为规划个人遗产的重要工具。由于美国遗嘱认证流程繁琐，

信托正逐步发展成为遗嘱替代工具；日本修改信托法后，引入了遗嘱替代

信托和连续终身权益信托，两类信托均为连续受益人信托，帮助解决财富
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传承问题。对于高净值人群，财富管理更加复杂，可以使用家族信托、离

岸信托等信托工具开展家族治理，满足家业、事业、家风的传承需求。美

国慈善信托进一步丰富了居民参与社会公益事业的渠道，而且相比传统慈

善基金会，具有快速、简便和公开透明的优势。澳大利亚家族信托是自由

裁量权信托的一种，其受益人为众多家族成员，统计数据显示，12.2%的

家族企业由家族信托持有。部分国家允许设立私人信托公司，这是一种不

对外经营的信托公司，主要用于受托私人家族财产，提供财产控制和保护、

家族接班人培养、家族风险管理等综合服务。 

三、我国信托制度在财富管理应用中的现实误区 

我国现代信托业发展已有 40 余年，信托法实施也有 20 余年。但是，

信托文化普及程度仍不高，信托应用范围较为狭窄，信托还是一个很小众

的领域，并不广为人知。因此，在信托制度具体应用过程中出现了不少误

区，有必要予以更正。 

误区 1：信托就是高收益的投资产品。 

一方面，必须说明的是，信托不单是一种产品，或者一种服务，而是

一种财产管理制度和工具。由于我国引入信托后，为了适应经济社会融资

发展的需求，更多参与提供资管产品，而且主要是拥有了非标资产管理的

制度优势，使得很多人误以为信托就是一种投资产品，这大大收缩了信托

本身的内涵。 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_41531


