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热点研究                                                    

保险金信托与家族信托的主要区别 

家族信托和保险金信托都属于信托本源业务，随着近年来高净值人士的需求

不断增加而发展迅速，是信托业务转型的重要方向。但从行业实践来看，目前普

遍存在把家族信托业务与保险金信托业务混淆的问题，甚至认为保险金信托属于

家族信托的一类。事实上，保险金信托与家族信托存在多个角度的区别，主要体

现在以下五个方面： 

一、信托财产不同 

保险金信托的信托财产是保险金请求权。目前市面上普遍用于设立保险金信

托的险种是终身寿险和大额年金险，以不同的保险金请求权设立信托，信托财产

的价值及确定需要视险种不同而确定。以终身寿险设立保险金信托，由于终身寿

险具有一定的储蓄性质，保单会随着时间推移产生相应的现金价值，并保持增加，

因而需要将这些现金价值同时纳入信托财产范畴，因此信托财产规模应以保额计

算；以大额年金险设立保险金信托，通常以保费计算信托财产规模，但在某些年

金保险中存在定期领取的收益，除此而外还会有保险分红，分红也应纳入信托财

产；另外还存在一些特殊情况，例如在法定或约定情形下，保险人向投保人退还

一定金额的保费，退还的保费并非属于保险收益，但可约定属于信托财产，需要

做全面考虑。 

家族信托的信托财产形式较为丰富，目前市场上主流的是货币资金、资管产

品、保单等金融资产及相应权利。当前越来越多的高净值人士选择家族信托进行

家族财富的传承规划，其需求也逐渐多样化，委托财产具备多样性，除了上述金

融资产，越来越多的家族信托客户在传承非货币类财产方面的意愿也逐步加强，

家族信托的委托财产类型正在不断丰富，以上市或非上市企业股权，甚至不动产、

艺术品等财产设立家族信托的情形进一步增多，对家族信托受托人长期稳定的管

理、运用和处分信托财产提出了更高的要求。 

二、设立门槛的监管要求不同   

家族信托在监管方面有明确的设立规模要求。根据银保监会于 2018 年下发

的《信托部关于加强规范管产管理业务过渡期内信托监管工作的通知》（信托函

﹝2018﹞37 号）（以下简称“37 号文”），家族信托财产金额或价值不低于 1000
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万元。但在信托存续期间并不要求任意时点信托财产的价值不低于人民币 1000

万元，可能触发信托终止条款的关于信托财产金额或价值的限制则应根据合同双

方约定的条款内容为准。 

保险金信托在监管方面没有对设立规模有特殊的规定限制，但仍需符合一般

信托的信托财产规模要求。目前行业实践中操作的保险金信托，其设立的信托规

模门槛通常高于人民币 100 万元，以满足未来财富管理以及传承的需要。此外，

若在保险金信托中发生相关保险合同终止、中止、被撤销、被确认无效、被解除

或者其他原因导致保额降低进而影响信托财产规模或者价值的情形，或者其他可

能致使保险金受益人的保险利益遭受损失的情形，通常会在保险金信托合同中约

定相应的提前终止信托条款。 

三、信托当事人的设置要求不同 

家族信托当事人的监管要求较为明确。一是在委托人方面，“37 号文”中对

家族信托提出了明确定义，明确了家族信托的委托人可以是单一个人或者家庭；

二是在委托人与受益人的关系方面，家族信托以家庭财富的保护、传承和管理为

主要信托目的，其受益人是包括委托人在内的家庭成员，家庭成员以外的人作为

信托受益人，则不能视作家族信托；三是在受益人的设置要求方面，委托人不得

为惟一受益人，这就明确了家族信托不可能成为自益信托。  

保险金信托相关当事人的设置除了满足信托相关的法律及监管要求，还需要

受到保险法以及保险合同的限制。一是保险金信托当事人之间的利益关系问题，

由于信托委托人即是保险合同的投保人，实践中要符合我国《保险法》中所要求

的“人身保险的投保人在保险合同订立时，对被保险人应当具有保险利益”；二

是受托人在保险合同中的角色问题，设立保险金信托时，受托人具有多重身份，

信托公司会被指定或者变更为保险受益人，因而可以享有保险金请求权，依法对

信托财产进行管理、运用和处分；三是根据保险合同约定，人身保险的受益人由

被保险人或者投保人指定，保险金信托的受益人要符合此项要求，但与原保险受

益人不需要完全一致；四是在以终身寿险设立的保险金信托中，其被保险人无法

成为该部分信托财产所对应的受益人；五是不同于家族信托，保险金信托可以是

自益信托。 

四、信托财产管理运用的特点不同 

保险金信托对于信托财产的管理运用阶段不同于其他信托产品，有三方面需

要关注。一是信息披露，当发生保险合同约定的保险事故时，应确保受托人（即

保单的新受益人）可以及时知晓相关信息，可以由信托合同约定的受益人通知受

托人并积极提供理赔所需的全部证明材料，并协助受托人办理理赔事宜；二是对

于理赔资金进入信托专户的过程要求，应在信托文件中约定清晰，发生保险合同

约定的保险事故后由受托人按照保险合同约定向保险人提交理赔申请，若由受托
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人以外的其他人就保险事故通知保险人，保险人应及时以书面形式告知受托人；

三是理赔资金到账之后的信托财产管理要求，受托人对于信托财产的管理、运用

和处分实际上并非开始于信托成立初期，而是在保险事故发生、理赔资金进入信

托专户后，此时由受托人按照信托合同约定履行其管理职责，包括但不限于信托

资金投资运用、账户管理、运营维护、清算分配及提供或出具必要文件以配合委

托人管理信托财产等事务，这对受托人的长期稳定经营管理能力也提出了较高要

求。 

家族信托对信托财产的管理、运用和处分开始于信托成立、办理完毕相应资

产转入信托项下的确认手续之后，但由于家族信托的自身特点对相应的管理运用

提出了较高的要求。一是客户对信托财产管理风险的要求，家族信托财产的管理

运用，应与事先确定的委托人的风险偏好相一致；二是对家族信托利益分配的流

动性要求，由于需要为财富传承发挥重要作用，家族信托的定期分配、条件分配

和临时分配条款通常设置全面，这就对利益分配时的流动性提出了要求，需要受

托人进行合理的资产配置，以保障利益分配的流动性需求；三是家族信托对于非

货币财产的管理有专业性要求，由于委托财产类型多样，受托人在信托成立生效

后，即开始履行对货币资金、理财产品、保险产品等金融资产，或者公司股权、

不动产、艺术品等复杂资产的管理运用，其复杂程度和专业程度较高，受托人的

受托能力和综合实力十分重要，需要根据不同资产所处的不同阶段分别管理，以

实现家族信托财富规划传承的长期目标。 

五、保险金信托与家族信托的业务交叉 

实践当中，保险金信托业务与家族信托业务还存在业务交叉。一方面，对于

信托规模在 1000 万元以上的保险金信托，可以设置为家族信托，也可以将保单

和其他财产共同置入家族信托。对于包含保险金请求权在内的家族信托，应当注

意满足法律法规和监管方面的要求：首先，在受益人安排方面和常规保险金信托

不同，不得是完全自益的信托；此外，若以终身寿险保单置入信托，还应当符合

终身寿险对受益人的限制。 

另一方面，在家族信托成立之后，可以由家族信托受托人作为投保人进行投

保，也即保险金信托的 3.0 模式。这种模式下，设立家族信托的委托人不再是保

险投保人，而是由信托公司作为保险的投保人和保单的受益人，直接运用信托财

产支付保费并依照合同约定对保险理赔资金进行有效的管理运用，有利于保险金

信托与家族信托的深度结合，可以切断保单作为委托人财产的风险，实现资产的

充分隔离保护。 

执笔人：殷晓薇 

宏观形势                                                     

央行发布二季度货币政策执行报告 
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央行发布二季度货币政策执行报告，提出下一阶段主要政策思路，共涉及七

大重点任务，具体包括：保持货币信贷和社会融资规模合理增长；继续落实和发

挥好结构性货币政策工具的牵引带动作用，运用好碳减排支持工具推动绿色低碳

发展；构建金融有效支持实体经济的体制机制；深化利率、汇率市场化改革，畅

通货币政策传导渠道；加强金融市场基础制度建设，服务实体经济，防范市场风

险；进一步推进金融机构改革，不断完善公司治理，优化金融供给；健全金融风

险预防、预警、处置、问责制度体系，构建防范化解金融风险长效机制。 

中国 7 月金融数据全面回落 

央行公布数据显示，7 月 M2 同比增 8.3%，前值 8.6%；新增人民币贷款 1.08

万亿元，比上年同期多增 905 亿元，6 月份为增 2.12 万亿元。社会融资规模增

量为 1.06 万亿元，比上年同期少 6362 亿元，6月为增 3.67 万亿元；7月末社会

融资规模存量为 302.49 万亿元，同比增长 10.7%。 

中国 7 月 CPI 同比上涨 1% 

中国 7月 CPI 同比上涨 1%，预期 0.8%，前值 1.1%；环比由上月下降 0.4%转

为上涨 0.3%。7 月 PPI 同比上涨 9%，预期及前值均为 8.8%，环比上涨 0.5%。国

家统计局指出，7 月份食品价格降幅扩大，其中猪肉价格下降 43.5%。受原油、

煤炭及相关产品价格大幅上涨影响，PPI 同比涨幅略有扩大。 

同业动态                                                    

2021 年二季度信托投资者增加到 96.68 万名 

2021 年二季度末，信托产品存量投资者数量达 96.68 万个，较一季度末净

增 7.92 万个，增幅为 8.79%。从所占比例来看，截至 2021 年二季度末，金融机

构、金融产品、非金融企业和自然人投资信托产品的规模占比分别为 40.26%、

19.72%、15.76%和 24.26%，银行等金融机构依然是信托产品的最大买家，占比

40%。根据 Wind 数据统计，2021 年至今，63 家上市公司通过公司本身或控股参

股公司购买信托产品，合计认购金额高达 174.22 亿元，涉及约 30 家信托公司。 

平安私人银行落地单笔 3.75 亿元个人保险金信托 

近期，平安私人银行协助客户成功设立国内客户个人最大规模保险金信托

3.75 亿元。2021 上半年，平安私人银行协助客户设立保险金信托规模超 200 亿

元，超过过去两年的总和，累计规模达到 300 亿元，设立总单数超 7000 单，均

处于市场前列。今年平安私人银行协同平安信托、平安人寿推出保险金信托 3.0

版本，投保人可变更为信托公司，增强保单资产风险隔离效果。平安保险金信托

于 2019 年 9 月率先实现了全流程线上化，客户只需在平安金管家以及平安口袋

银行 APP 操作，即可实现保单保全和设立信托的全部流程，最短 2 个小时完成。 
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杭州工商信托推出“火星计划”打造资本市场投研体系 

杭州工商信托近日推出 MARS 资本市场投研体系（下称“火星计划”），被

视为在建立健全投研体系道路上迈出的关键性一步。公司立足中长期发展战略

和资本市场业务需求推出“火星计划”，以“投资化、中长期化、基金化、产

品化”为导向，坚持主动管理的核心理念和业务特色，通过建设专业高效的研

究支持和投资决策体系，为资本市场投资业务提供全方位的保障支持，满足客

户多元化的财富管理需求。 

华润深国投信托有限公司新增投资深圳市盛福企业管理有限公司 

8 月 15 日，华润深国投信托有限公司新增投资深圳市盛福企业管理有限公

司，投资比例为 59.70%。深圳市盛福企业管理有限公司成立于 2019 年 6 月 12

日，法定代表人为姜冶，注册资本为 78640.375129 万元人民币，经营范围包括

企业管理咨询；自有房屋租赁；物业管理；工程项目管理服务等。 

该公司原由深圳市盛钧投资管理有限公司 100%持股，深圳市盛钧投资管理

有限公司原由深圳平安创科投资管理有限公司持股 51.00%，由平安不动产有限

公司持股 49%，其中，深圳平安创科投资管理有限公司由深圳恒创投资管理有限

公司持股 50%，由深圳平科信息咨询有限公司持股 50%；深圳恒创投资管理有限

公司为平安不动产的全资子公司。 

北方信托拟通过“增资扩股+股权转让”35%股权 

8 月 11 日，天津产权交易所挂出天津市 2021 年精品国企混改项目集中公开

推介公告，共计 52 户国企混改项目，其中包括北方国际信托股份有限公司（北

方信托）。根据项目公告，北方信托拟通过“增资扩股和股权转让相结合”的方

式混改，引进投资者持股比例 35%。目前北方信托注册资本 10.01 亿元，股东共

计 24 家，其中国有企业 18 家，合计持股比例 84.86%，持股 10%(含 10%)以上的

股东为天津泰达投资控股有限公司、天津渤海文化产业投资有限公司，实际控制

人为天津泰达投资控股有限公司，后者由天津市国资委 100%持有。 

安信信托与中行上海分行债务和解 

8 月 11 日，上市公司安信信托股份有限公司（以下简称“安信信托”）发

布《关于对上海证券交易所问询函回复的公告》（以下简称《公告》）。《公告》

表示，安信信托与中国银行上海分行（以下简称“上海分行”）达成两项独立债

务和解安排。其中一笔 8亿元的债务，安信信托将以非公开发行股票募集到的资

金进行清偿；另外一笔债务，安信信托将以拟置出资产的全部权利转移给上海分

行的方式进行清偿。 
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8 月 11 日，安信信托正式发布《重大资产出售预案》，拟向上海分行转让其

持有的中信银行（国际）有限公司 3.4%股权、湖南大宇新能源技术有限公司本金

为 4000 万元的质押贷款的债权以及多只信托（和资产管理）计划的全部收益权。 

地产信息                                                    

7 月土地成交大幅减少 

由于 22 个重点城市集中供地集体缺席，7月土地市场成交规模较 6月大幅减

少。据 CRIC 统计数据显示，全国土地市场经营性用地成交建筑面积也至 13,364

万平方米，环比降幅高达 37%，与去年同期相比降幅更是超过四成。 

7 月 13 城二手住宅市场成交降温 

易居研究院报告显示，2021 年 7 月，其监测的 13 个城市二手住宅成交量约

为7.0万套，环比下降13.5%，降幅相比6月扩大9.7个百分点；同比下降29.7%，

降幅相比 6 月扩大 18.2 个百分点。年初累计成交量同比增速为 16.0%，增速相

比 6月收窄 12.2 个百分点。 

央行坚持“房住不炒” 

8 月 9 日，央行发布《第二季度中国货币政策执行报告》。报告指出，牢牢

坚持房子是用来住的、不是用来炒的定位，坚持不将房地产作为短期刺激经济的

手段，坚持稳地价、稳房价、稳预期，保持房地产金融政策的连续性、一致性、

稳定性，实施好房地产金融审慎管理制度，加大住房租赁金融支持力度。 

集中供地政策调整 

8 月 11 日，关于日前自然资源部召开闭门会议中涉及第二批集中土地出让

政策的调整内容在网络上流传开来，主要内容包括：1）商品住宅用地竞买企业

应当具有房地产开发资质；2）建立有效的购地审查制度，加强对房地产企业购

地和融资的监管；3）限定土地溢价上限 15%，绝不允许通过提高起拍价方式调整

溢价率，严格控制城市楼面地价新高；4）在达到地价或溢价率上限时，不以竞

配建等方式增加实际地价，可通过竞一次性合理报价、摇号、竞更高更优建筑品

质方式确定竞得人。 

防止城市更新中大拆大建问题 

8 月 10 日，住建部就《关于在实施城市更新行动中防止大拆大建问题的通

知（征求意见稿）》公开征求意见。意见提出，严格控制大规模拆除。除违法建

筑和被鉴定为危房的以外，不大规模、成片集中拆除现状建筑，原则上老城区更

新单元（片区）或项目内拆除建筑面积不应大于现状总建筑面积的 20%。严格控
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制大规模增建。除增建必要的公共服务设施外，不大规模新增建设规模，不突破

老城区原有密度强度，不增加资源环境承载压力。 

《城市商圈建设指南》发布 

8 月 11 日，商务部发布《城市商圈建设指南（征求意见稿）》，提出要控制

总量控制和着力优化存量。总体要求指出，根据城市经济发展水平、人口规模和

消费升级需求，结合城市相关规划，合理确定城市商圈总体规模，优化网络布局，

完善服务功能。对城市中心区商业过度饱和的商圈实行商业设施规模总量控制，

严格控制新建、扩建商业建筑规模。重点补齐社区商业发展短板，促进城市商业

适度均衡发展。 

浙江省召开房地产工作座谈会 

8 月 9 日，浙江省召开房地产工作座谈会，要求：综合运用土地、金融、税

收等调节手段；增加土地和住房供给，及强化金融管控；强化对县市调控指导等。 

湖南岳阳新房成交价不低于备案价 85% 

8 月 11 日，岳阳市住房和城乡建设局下发《关于房地产市场新建商品住房

网签成交价格限制的通知》，对岳阳市中心城区(包括岳阳楼区、岳阳经济技术

开发区、南湖新区、城陵矶新港区)新建商品住房销售实施价格备案。新建商品

住房销售价格备案后，商品住房销售的实际成交价格不得高于备案价格，也不得

低于备案价格的 85%，否则商品房网上签约备案系统提示无法签订商品房网上签

约买卖合同。新建商品住房销售价格备案后，开发企业确需重新调整备案价格，

6个月后方可申请调整。 

义务购房取得产权证满 3 年方可上市交易 

8 月 10 日，浙江省义乌市住房和城乡建设局发布《关于进一步加强房地产

市场调控的通知》，自通知发布之日起，所有新取得预售许可（含现售）商品房

项目的住宅销售，实行“公证摇号”，即采取公证摇号排序选房的销售方式。同

时，调整住宅限售政策，凡在义乌区域新购买的新建商品住宅和二手住宅，在取

得《不动产权证》满 3 年后方可上市交易。 

天津期房购房款需全额存入监管账户 

日前，天津发布新版《天津市新建商品房预售资金监管办法》。新建商品房

预售资金应全部存入监管账户，遵循政府监管、多方参与、专户专存、专款专用

的原则，房地产开发企业不得直接收存房价款。监管机构对新建商品房预售资金

中用于支付建筑安装、区内配套建设等费用的资金实行全程监管，房地产开发企

业按照商品房项目建设节点申请提取监管资金，并应当用于商品房项目的工程建

设，不得挪作它用。 
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惠州发布房地产市场调控新政 

8 月 9 日，惠州发布《关于进一步促进我市房地产市场平稳健康发展的通

知》，内容包括：一、临深区域大亚湾、惠阳非本地户籍限购一套；二、实行“限

房价、限地价、竞配建、竞品质”等土地出让方式；三、管控高价盘价格，对半

年内成交平均折扣率低于 95 折楼盘的未推售房源备案价格进行调降；四、超出

“三道红线”以及存在重大失信行为的房企不得参加土拍；五、严格执行新购住

房三年限售。 

资本市场                                                    

股票市场 

本期（8.9-8.13），上证指数累计涨 1.68%。具体来看，上证综指报收于

3516.30，上涨 1.68%；深证成指报收于 14799.03 点，下跌 0.19%；沪深 300 报

收于 4945.98 点，上涨 0.50%；创业板指报收 3345.13 点，下跌 4.18%；中证转

债指数报收于 403.88 点，上涨 1.11%。 

指数 收盘价 周涨跌幅 年初至今 

上证综指 3,516.30 1.68% 1.24% 

深圳成指 14,799.03 -0.19% 2.27% 

沪深 300 4,945.98 0.50% -5.09% 

中小板指 9,654.80 -0.44% 1.15% 

万得全 A 5,743.69 1.29% 5.93% 

创业板指 3,345.13 -4.18% 12.77% 

中证转债 403.88 1.11% 9.66% 
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债券市场 

本期（8.9-8.13），市场资金合理充裕，资金价格小幅上行。具体来看，隔

夜 SHIBOR 报收 2.1760，下跌 3.60BP；7 天 SHIBOR 报收 2.1970，上涨 5.20BP。

同业存单收盘到期收益率(AAA)1M、3M、6M、9M、1Y 分别上行 2.00BP、2.55BP、

0.48BP 和 4.78BP、2.35BP。3 个月短融和国债分别上行 6.34BP 和 2.33BP。 

名称 周一报价 周五报价 周涨跌幅(bp) 

隔夜 2.2120 2.1760 -3.60  

1 周 2.1450 2.1970 5.20  

CDAAA1M 2.0566 2.0766 2.00  

CDAAA3M 2.2841 2.3096 2.55  

CDAAA6M 2.4316 2.4364 0.48  

CDAAA9M 2.5317 2.5795 4.78  

CDAAA1Y 2.6463 2.6698 2.35  

短融 3 个月 2.3458 2.4092 6.34  

国债 3 个月 1.8840 1.9073 2.33  

国债 1 年期 2.2054 2.2209 1.55  

国债十年期 2.8615 2.8792 1.77  

国开债十年期 3.2284 3.2211 -0.73  

央行公开市场操作情况 

根据央行公告，本期累计开展公开市场逆回购操作 500 亿元，无 MLF 投放；

本期共有 500 亿元逆回购到期，无 MLF 到期，共实现资金净投放 0亿元。  
上期（7.31-8.6） 本期（8.7-8.13） 

 
投放 到期 投放 投放 

逆回购 900 亿元 500 亿元 500 亿元 500 亿元 

MLF 
    

SLF 
   

 

SLO 
   

 

合计 净回笼 400 亿元 净投放 0 亿元 

 

 

 


