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热点研究                                                   

家庭作为家族信托委托人的相关问题探讨 

近期随着家族信托业务的快速发展，部分业务实践问题逐渐显现。特别是家

庭作为家族信托委托人，在监管上虽然给予一定支持，但在操作中由于无法作为

民事行为主体而难以实施。这一现实情况也导致了家族信托业务实践中的若干问

题，本文对此进行初步探讨。 

一、家庭作为家族信托委托人面临的现实困难 

（一）“37 号文”对家庭作为家族信托委托人的政策支持 

“37 号文”明确规定家庭可以作为家族信托的委托人。《信托部关于加强

管产管理业务过渡期内信托监管工作的通知》（以下简称“37 号文”）中对家族

信托提出了明确定义，即：“家族信托是指信托公司接受单一个人或者家庭的委

托，以家庭财富的保护、传承和管理为主要信托目的，提供财产规划、风险隔离、

资产配置、子女教育、家族治理、公益（慈善）事业等定制化事务管理和金融服

务的信托业务。家族信托财产金额或价值不低于 1000 万元，受益人应包括委托

人在内的家庭成员，但委托人不得为惟一受益人。单纯以追求信托财产保值增值

为主要信托目的，具有专户理财性质和资产管理属性的信托业务不属于家族信

托。” 

（二）家庭作为家族信托委托人面临的现实困难 

根据监管部门对家族信托的界定，家庭作为家族信托的委托人，已经有了明

确的政策支持，但仍因家庭缺乏明确的民事主体地位等原因面临一定的现实困难

而难以实施。 

一是由于我国尚未明确家庭的民事主体地位，造成以家庭为单位从事部分社

会活动面临一定的障碍。具体到以家庭作为委托人设立家庭信托，因家庭无独立

的民事主体地位，不符合《信托法》对委托人应当具有完全民事行为能力的要求，

从而难以成为目前法律制度框架下家族信托的单一委托人。 

二是家庭这一概念的范围具有很大的伸缩性，如以其作为设立家族信托的委

托人，在实践中往往较难把握边界。家庭一般以亲属关系为主，主要包括血缘、

姻缘和收养关系成员，随着社会经济的变化，家庭的边界也有一定的变化，小家

庭趋势日益明显。与此相对应的家户或户的概念，作为国家和政府管理的产物，

范围则较为明确，且有《户籍法》作为法律支撑。但是，家户的范围较家庭大大

收缩，且容易发生变动。 
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二、实践中家庭难以作为家族信托委托人带来的主要问题 

（一）因被认定为集合信托可能导致合规问题 

因家庭这一主体缺乏独立民事主体地位，以家庭作为家族信托的委托人，仍

需具备完全民事行为能力的家庭成员作为家族信托法律上的委托人开展具体的

信托活动。但是，由此带来的多个委托人的集合信托架构，按照《集合资金信托

计划管理办法》的规定，则会被要求符合自益性，即参与信托计划的委托人为惟

一受益人，导致难以实现家族信托的他益目的，同时还会因自益性而违反“37 号

文”对家族信托“委托人不得为惟一受益人”的规定，造成该信托架构出现合规

问题。 

（二）难以有效保障其他家庭成员的财产权利 

国内家族信托业务的具体操作中，往往通过将拟设立家族信托的家庭财产的

共有人（以下简称“家庭财产共有人”）同时设置为监察人的方式保障其部分权

益，但仍存在对家庭财产共有人权力范围进行合理限制的思考。 

一是家庭财产共有人的个人财产权利保护诉求较为强烈。因以家庭为委托人

设立家族信托存在现实困难，实践中通行做法是委托人为单一家庭成员，家庭财

产共有人出具家庭财产设立家族信托书面同意函，同时家庭财产共有人担任家族

信托监察人。单一委托人与家庭财产共有人对以共同财产设立家族信托的目标通

常一致，但家庭财产共有人往往存在对个人权利保护的强烈诉求，并具有对可能

失去财产监督权的担忧。 

二是实践中也存在为保护家族信托顺利运行而对家庭财产共有人权力适当

限制的必要。目前，家族信托往往通过设置家庭财产共有人为监察人的方式实现

其对信托财产的监督权，监察人为受益人的利益行使其监督信托管理与信托利益

分配的职责，既保护了家庭财产共有人的部分权利，也有效保障了信托目的的实

现。但是，家庭财产共有人同时作为受益人和监察人存在利益冲突，可能导致家

族信托难以顺利运行。例如，如委托人发生身故、重疾以致短暂失去意识能力或

行为能力、长期失去行为能力或被限制行动自由等特殊情形时，可能会出现监察

人以其权力影响家族信托运行导致个别受益人的信托利益受损的情形。因此，是

否应对家庭财产共有人行使监察人权力予以适当限制也应受到充分考虑和重视。 

三、如何解决家庭作为家族信托委托人的问题 

（一）探索和推进以家庭作为委托人的家族信托业务模式 

一是探索以家庭作为委托人的家族信托业务模式，充分保障家庭财产共有人

的权益。我国的家庭尚不具备独立的民事主体地位,但关于家庭民事主体地位的

研究已经有了长足的进展,一定程度上帮助深入理解和探索在监管框架内以家庭

作为委托人设立家族信托的业务模式。未来可根据 37 号文的规定探索设立以家

庭作为委托人的家族信托，通过阳光化各家庭财产共有人在委托人中的角色，进

一步明确对家庭财产共有人的权益保护，并通过在信托文件中充分考虑和详细约

定，保障信托各当事人的权益。 
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二是部分信托公司的家庭信托作为委托人的家族信托业务实践提供了有益

的借鉴。目前国内已有探索和尝试“家庭委托人”的创新家族信托模式，例如华

宝信托披露其已落地多单以“家庭”作为委托人的家族信托项目，由夫妻双方、

兄弟姐妹或者父母子女共同作为委托人设立家族信托，在监管框架内充分考虑了

家庭财产共有人的权益。不过，从现实实践来看，以家庭作为委托人设立家族信

托，仍有待监管制度的不断完善，破除法律制度的不兼容障碍，对家族信托涉及

的家庭民事主体地位或集合他益架构作出特别许可。 

（二）合理设置家族信托相关当事人和主体的权利 

一是合理设置监察人，为家庭财产共有人提供权益保障。家族信托设立时即

由委托人指定家庭财产共有人为监察人。家族信托设立后，家庭财产共有人可以

监察人的身份行使其对信托财产的监督权力，以此在一定程度上保护自身权益。 

二是可通过完善信托文件，进一步明确对家庭财产共有人的权益保障。随着

家族信托相关规定日趋完善，从法律角度进一步完善家族信托监察人制度也是保

障家庭财产共有人权益的重要举措。可在信托文件中明确约定家族信托监察人对

家庭财产共有人权益保障的权责义务，明确信托监察人应享有的监督受托人、监

督信托管理运行情况、调整受益人以及受益权、诉讼权利等各项权利，明确监察

人应遵守信托文件、保密义务等各项义务，以及明确监察人相应的责任。 

三是加强对家族信托涉及主体的信托教育，提高家庭财产共有人的自我角色

认识。一方面，加强家族信托相关主体的信托教育，使其明确自身的信托地位和

相关权责义务，尤其是明确家庭财产各所有人享有的权利。另一方面，对家庭财

产共有人享有的权利和受到的权力限制予以事先明确告知和确认。如家族信托设

置监察人，并由家庭财产共有人作为监察人，委托人、受托人应就家族信托涉及

的监察人权利和义务的相关约定对监察人进行必要和明确的告知，且监察人应当

在履职前签署《监察人声明函》等声明文件，明确知晓其权利和义务。 

执笔人：殷晓薇 崔继培 

宏观形势                                                     

李克强总理主持召开部分省市经济形势视频座谈会 

国务院总理李克强主持召开部分省市经济形势视频座谈会，要求稳住经济基

本盘，促进经济恢复增长；通过加大宏观政策调节的力度，切实做到“六保”，

努力实现“六稳”；加快全面复工复产，保住更多就业岗位；坚定实施扩大内需

战略，扩大有效投资，用好地方政府专项债等政策；积极发展先进制造业和新兴

产业。 

1-3 月全国一般公共预算收入同比下降 14.3% 

财政部数据显示，1-3月全国一般公共预算收入45984亿元，同比下降14.3%，

其中证券交易印花税453亿元，同比增长14.1%；一般公共预算支出55284亿元，

同比下降 5.7%，其中卫生健康支出 4976 亿元，同比增长 4.8%。 
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两期 LPR 报价大幅下调 

4 月 LPR 报价出炉：1 年期品种报 3.85%，上次为 4.05%，5 年期以上品种报

4.65%，上次为 4.75%。两期 LPR 报价降幅均为去年 8月 LPR 改革以来最大。 

同业动态                                                    

中国信登完成 2019 年度信托公司信托产品登记评价 

根据原中国银监会《信托公司监管评级办法》相关规定，中国信登依照信托

登记系统相关数据，结合全国各信托公司提交的登记评价基础材料，于近期完成

各信托公司 2019 年度信托产品登记评价工作，并按监管规定向中国银保监会上

报评价结果，同时向各信托公司及属地银保监局分别反馈年度行业信托登记基本

情况、良好做法及各信托公司相关登记情况。据梳理统计，半数以上信托公司

2019 年得分较上一年有提高。从定性指标得分情况看，总体得分较为理想。但从

定量指标情况看，有些信托公司还需要通过加强系统建设和数据治理，强化数据

审核及系统校验等手段，进一步提高登记信息报送的及时性、准确性、完整性，

以更好地开展全行业信托登记数据的统计分析和监测。 

3 月信托市场报告：一季度信托产品“量升价跌” 

3 月共有 60 家信托公司发行了 2,405 款集合信托产品，发行数量环比增加

820款，增幅为51.74%。前四位信托公司发行的信托产品总计744款，占比30.94%，

占比环比下降 6.28 个百分点。本月共有 56 家信托公司成立了 2,604 款集合信托

产品，成立数量环比增加 1,391 款，增幅为 114.67%，共募集资金 1,595.55 亿

元（不包括未公布募集规模的产品），环比增加 648.80 亿元，增幅为 68.53%。 

信托收益持续下行，已进入“7%”时代 

集合信托产品的平均预期收益率继续下行，一季度集合信托产品平均预期收

益率为 7.86%，环比减少 0.05 个百分点。自 2019 年以来，集合信托产品的收益

下滑态势仍在延续，目前产品收益已下滑至“8”以下。同时从产品的收益分布

及期限来看，一季度平均收益率 8%及以下的集合信托产品的数量占比上升至第

一位，长久期的信托产品占比也逐步提升。随着降息预期情绪的延续，信托市场

将进入一个低利率的时代。 

地产信息                                                    

上周房地产市场：楼市整体成交稳中有升；土地整体供求环比走高 

中指研究院报告显示，上周楼市整体成交稳中有升，各线城市均环比升同比

降，一线城市同比降幅显著高于二三线。 

 成交量环比变化 成交量同比变化 

一线城市 +8.3% -34.7% 
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二线城市 +7.2% -15.7% 

三线城市 +5.1% -11.1% 

上周一线城市成交量整体环比上升 8.3%，同比下降 34.7%。其中，只有深圳

成交量环比下降，其余三城环比均升；各城市成交量同比来看均降，北京降幅最

大，达到 60%。 

城市 成交面积/万平方米 环比变化 同比变化 

北京 10.17 +10% -60% 

上海 21.77 +7% -34% 

广州 17.59 +22% -16% 

深圳 6.50 -17% -4% 

二线代表城市成交环比上升 7.2%，同比下降 15.7%。其中温州环比升幅明显，

近 50%，大连、宁波居次位，均超 4 成；此外南京环比降幅较高，超 40%。三县

代表城市成交量环比上升 5.1%，其中韶关升幅较高，超 60%，惠州基本持平，降

幅为 1.9%。同比来看，三线代表城市整体下降 11.1%。 

 
图： 上周二三线重点城市成交面积环比涨跌幅 

土地市场来看，上周全国 40 大中城市推地总量 1,020 万平方米，环比减少

36%；成交面积 714 万平方米，环比基本不变；出让金 825 亿元，环比增长 30%；

溢价率 15%。 

 本周 环比变化 

推出面积 1,020 万平方米 -36% 

成交面积 714 万平方米 - 

出让金 825 亿元 +30% 

溢价率 15% / 

受疫情影响，一季度房地产市场指标全线下滑；房价保持平稳 

根据国家统计局披露的数据显示，受疫情冲击影响，2020 年一季度房地产

市场明显缩量，各供需指标全线下滑：一季度房地产开发投资额累计值

21,962.61 亿元，同比下降 7.73；全国房屋新开工面积 28,202.99 万平方米，同

比下滑 27.17%；全国房屋竣工面积 15,557.21 万平方米，同比下降 15.79%；商

品房销售面积 21,978.32 万平方米，同比降低 26.32%。 

截至一季度末，百城样本住宅平均价格为 15,195.00 元/平方米，同比上涨
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2.95%，基本保持稳定。一二三线住宅平均价格同比涨幅分别为 0.70%、3.78%、

3.44%。 

官方回应深圳“房抵贷”问题 

银保监会回应深圳“房抵贷”问题，指出贷款一定要按照申请贷款时的用途

真实使用资金，不能够挪用，如果是通过房产抵押申请的贷款，包括经营和按揭

贷款都必须要真实遵循申请时的资金用途，要求银行一定要监控资金流向，确保

资金运用在申请贷款时的标的上，对于违规把贷款流入到房地产市场的行为要坚

决予以纠正。 

中国人民银行深圳中心支行、深圳银保监局、深圳中小企业服务局、深圳市

住房和城乡建设局、深圳市市场监管局五部门联合举行了新闻发布会表示，坚持

房住不炒、继续严格执行房地产市场调控政策不松动，严格落实限购、限价、限

贷、限售、限户五限政策，严控严管炒楼现象。 

央行上海总部坚持“房住不炒” 

人民银行上海总部召开上海房地产信贷工作座谈会，指出，近年来，上海各

商业银行有效抑制信贷资金违规流入房地产，取得较好效果。下一阶段，依旧坚

持“房住不炒”定位，严禁以房产作为风险抵押，通过个人消费贷款和经营性贷

款等形势变相突破信贷政策要求，违规向购房者提供资金，影响房地产市场平稳

健康发展。 

各地“因城施策”调控房地产市场 

武汉发布《关于允许商业和办公用房等存量房改造为租赁住房的通知》：明

确部分区域将允许商业和办公存量用房改造为租赁住房，该通知自 5 月 20 日起

实施，有效期 5年，另通知规定，商办用房改为租赁住房，不得改变基地原有建

设用地规划性质、房屋类型和建筑容量控制指标等。 

荆州市发布《荆州市人民政府关于有效用对疫情促进房地产业平稳健康运行

的若干意见》：将首付比例降为二成、二套首付比例降为三成、限时免契税等。

因与省人民政府办公厅关于印发《促进建筑业和房地产市场平稳健康发展措施》

的部分条款不符，22 号晚该政策予以撤回。 

湖北省发布《促进建筑业和房地产市场平稳健康发展措施》：鼓励金融机构

与借款人协商，适当为受疫情影响暂时失去收入来源的人员减免个人住房贷款利

息，减轻其还款资金压力。 

河南周口市发布《住房和城乡建设局关于开展房地产市场乱想专项整治行动

的通知》提出：将组织企业自查自纠、主管部门抽查、检查等专项行动，打击房

地产开发企业乱收费、多收费、强制收费现象，治理房地产开发企业违法违规销

售、虚假房地产宣传等违法违规行为。 

资本市场                                                    
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股票市场 

本周（4.20-4.24），上证指数跌逾 1%，结束此前两周连升。具体来看，上

证综指报收于2808.53点，下跌1.06%；深证成指报收于10423.46点，下跌0.99%；

沪深300报收于3796.97点，下跌1.11%；创业板指报收2003.75点，下跌0.84%；

中证转债指数报收于 350.14 点，上涨 0.07%。 

指数 收盘价 周涨跌幅 年初至今 

上证综指 2,808.53 -1.06% -7.92% 

深圳成指 10,423.46 -0.99% -0.07% 

沪深 300 3,796.97 -1.11% -7.31% 

中小板指 6,795.83 -1.33% 2.46% 

万得全 A 4,162.00 -0.90% -3.58% 

创业板指 2,003.75 -0.84% 11.44% 

中证转债 350.14 -0.20% 0.07% 

 

债券市场 

本周，市场资金保持充裕，资金价格小幅波动。具体来看，隔夜 SHIBOR 报

收 0.9120，上涨 1.60BP；7 天 SHIBOR 报收 1.7180，下跌 1.60BP。同业存单收

盘到期收益率(AAA)1M、3M、6M、9M、1Y 分别上行 1.84BP、0.67BP、1.44BP 和下

行 2.03BP、上行 4.87BP。3 个月短融和国债分别上行 6.10BP 和下行 4.94BP。 

名称 周一报价 周五报价 周涨跌幅(bp) 

隔夜 0.8960 0.9120 1.60  

1 周 1.7340 1.7180 -1.60  

CDAAA1M 0.9868 1.0052 1.84  

CDAAA3M 1.3000 1.3067 0.67  

CDAAA6M 1.4656 1.4800 1.44  

CDAAA9M 1.5203 1.5000 -2.03  

CDAAA1Y 1.6300 1.6787 4.87  
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短融 3 个月 1.4653 1.5263 6.10  

国债 3 个月 0.9075 0.8581 -4.94  

国债 1 年期 1.2025 1.1279 -7.46  

国债十年期 2.5920 2.5100 -8.20  

央行公开市场操作情况 

根据央行公告，本周未开展公开市场开展逆回购操作，TMLF 累计投放 561 亿

元；本周无逆回购到期，无 MLF 到期，共有 2674 亿元 TMLF 到期，共实现资金净

回笼 2113 亿元。  
上周（4.11-4.17） 本周（4.18-4.24） 

 
到期 投放 到期 投放 

逆回购 
    

MLF  2000 亿元 1000 亿元 2674 亿元 561 亿元 

SLF 
   

 

SLO 
   

 

合计 净回笼 1000 亿元 净回笼 2113 亿元 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


