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当前股权家族信托的架构与完善措施研究
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【摘　要】随着家族信托业务的迅速发展，股权家族信托成为高净值人群在财富管理中的首选。该信托通过核心功能

如风险隔离、权属明确、稳定管理和灵活利益分配，有效解决了股权管理、传承和收益分配的难题。然而，发展中仍面临

困境，包括信托持股上市受限、登记问题和税收难题。尽管监管趋势逐步放宽，但完善相关制度和解决税收问题仍是未来

发展的关键。
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[Abstract]  With the rapid development of family trust business, equity family trust has become the fi rst choice of high net worth 
people in wealth management. The trust has eff ectively solved the diffi  cult problems of equity management, inheritance and income 
distribution through its core functions, such as risk isolation, clear ownership, stable management and fl exible profi t distribution. 
However, the development still faces diffi  culties, including the limited listing of trust holdings, registration problems and tax problems. 
Although the regulatory trend is gradually relaxed, improving the relevant systems and solving the tax problems are still the key to 
the future development.
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1　股权家族信托的深入探讨

随着家族信托业务的迅速崛起，股权家族信托因其卓越

的风险隔离、传承规划等功能而成为高净值人群关注的焦

点。尽管已有成功案例，但整体而言，该领域仍处于初级

阶段。法律法规框架和专业机构尚未成熟，在实际操作中

依旧面临法律瓶颈和实践阻碍。

股权家族信托作为一种复杂的财富管理架构，通过构建

合理的信托机制，实现了家族财富的多维度管理。然而，

由于该领域尚处于发展初期，相关法规和机构的不成熟，

使得在实际操作中面临着一系列法律上的挑战和实践上的

阻碍。这包括但不限于在法律合规性和家族利益保障方面

的不足[1]。

2　深度解析核心功能及风险隔离机制

股权家族信托所体现的核心功能不仅仅在于其独特性，

更是在于其卓越的价值，其中风险隔离、集中管理、收益

分配以及财富传承等功能在家族财富管理中扮演着不可或

缺的角色。深入剖析其中的风险隔离功能，不难发现其双

重层面的卓越之处：首先，通过将家族财富中的股权进行

有效的转移，成功实现了委托人个人风险与家族财富之间

的隔离，即便委托人因婚姻关系的变动而发生变故，也不

会对家族信托产生负面影响。其次，该信托财产同样不会

受到委托人个人破产或身故等因素的干扰，因为其已经成

功转移至家族信托名下，保持了相对独立性。这一风险隔

离机制的巧妙构建，为家族财富提供了坚实的法律保障[2]。

而股权的合法转移至家族信托，不仅仅规避了潜在的股

权分割风险，更在信托文件中的清晰规定下，使得信托财



14

Capital and Market,财经与市场,(6)2023,11
ISSN:2661-3263(Print);2661-3271(Online)

产免受受益人债务清偿的拖累。《信托法》规定，信托财

产在一般情况下不受强制执行，为家族财富的隔离提供了

稳固的法律基础。因此，若信托文件设计得当，且在没有

大额负债和争议的前提下进行股权置入，那么信托财产的

隔离功能将会更加显著。在整体考量下，股权家族信托在

家族财富管理中的风险隔离功能不仅显著，更为高净值家

族提供了全方位、持久的财富保护机制。

3　明确股权权属及稳定管理

股权家族信托在明确股权权属及稳定管理方面具有显著

的独特优势。研究表明，传统的继承方式容易导致股权分

散，可能引发家族内部的利益纷争，严重时甚至威胁到企

业的稳定经营。而股权家族信托通过引入有限合伙架构，

实现了对股权的稳定管理，有效规避了这一问题。

通过对多个案例的深入研究，我们发现股权家族信托不

仅解决了企业家族内部的权属纠纷，更在法律层面为股权

的明晰归属提供了强有力的支持。有限合伙架构的引入使

得家族信托作为有限合伙人，享有股权收益，而委托人或

其控制的实体则充当普通合伙人，有效掌控有限合伙企业

的稳定性与目标公司的长期经营[3]。

在实际运作中，我们发现股权家族信托通过明确股权权

属及稳定管理，不仅能够防范家族内部权力争夺，更为企

业的可持续发展创造了良好的治理环境。通过此一体系的

建立，股权家族信托在传承中实现了股权的有序过渡，有

力地支撑了企业的战略稳健经营。因此，我们认为在家族

财富管理中，股权家族信托的明晰股权权属及稳定管理机

制具有重要的实践和理论价值。

4　灵活的利益分配机制的深入分析

家族信托的核心目标之一是通过建立灵活的利益分配机

制，实现家族财富的有效管理和传承。这一机制在股权家

族信托中扮演着至关重要的角色，不仅避免了简单的股权

分割，更为家族成员提供了更灵活、全面、可定制的利益

分配方案。

在信托架构中，利益分配的灵活性主要表现在受托人对

信托财产的所有权、投资决策，以及利益分配的管理上。

信托合同约定了不同受益人之间的权利和义务，使得分配

规则可以根据家族的独特需求进行个性化定制。这种机制

的灵活性，使得家族成员能够根据各自的贡献、需求以及

发展规划，更加合理地分享家族财富的回报。

此外，信托架构还使得受托人能够根据信托合同规定，

灵活进行投资决策，进一步影响利益的分配。家族信托的

设计通常包括明确定义的受益人和规定的分配条件，因

此，受托人在进行投资决策时可以更好地考虑家族成员的

长期利益，使得投资回报更加符合整个家族的期望[4]。

对于委托人而言，通过信托文件的约定，可以避免受益

人的受益权被用于清偿债务，或者避免夫妻财产混同。这

意味着，在家庭中可能存在的财务纠纷或变故中，信托财

产的分配仍然保持相对独立，维护了家族成员间的财务独

立性。

5　股权家族信托的架构

股权家族信托作为家族财富管理的关键组成部分，其架

构的设计对于实现股权的稳定、集中管理、收益分配和传

承至关重要。家族信托通常采用复杂而灵活的结构，以有

效地隔离风险、管理资产，并确保家族财富的长期传承。

在架构设计中，股权家族信托采用“资金信托+有限合

伙”的模式，通过委托人设立资金型家族信托，将合法资

金交由受托人，再与委托人或其控制的实体构建特殊目的

的有限合伙企业。在有限合伙中，家族信托充当有限合伙

企业的有限合伙人，享受来自企业分红的回报。委托人或

其家族企业作为普通合伙人，担任有限合伙的稳定性维护

者及目标公司的长期经营支持者。

这一架构的设计不仅明确了信托的角色和权责，而且通

过有限合伙的层级结构，满足了委托人家族在投资领域和

企业经营管理需求上的多样性。委托人掌控的企业不仅担

任普通合伙人，确保有限合伙的稳定性，也有助于目标公

司的持久健康运营。

6　发展中的困境

在家族信托业务的逐步发展中，尽管其总体资产规模已

达5000亿，然而，股权家族信托市场的规模仍相对有限，

仅为几十亿元，其发展面临一系列挑战。其中，最显著的

困境之一体现在股权信托持股上市的问题上。尤其在A股上

市方面，监管对于“三类股东”（契约型私募基金、资产

管理计划、信托计划）的限制长期存在，企业在IPO之前必

须清理这些股东，否则上市面临巨大压力。

对于家族企业在香港和海外上市的情况，家族信托持股

已经成为普遍现象。不过，在国内，特别是A股市场，监管

机构对于股权信托持股上市的审慎态度，一度成为制约其

发展的关键因素。这主要体现在股权变更前需要清理“三

类股东”的要求上，这一限制导致了许多家族企业在上市

过程中面临诸多不确定性，为股权家族信托带来了实质性

的障碍。
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然而，近年来监管政策的趋势发生了一些变化，特别是

从审批制向注册制的转变，对于“三类股东”的态度逐步放

开。科创板的出现以及相关政策的调整，都为家族信托上市

提供了更为宽松的环境。例如，沪深交易所发布的《关于进

一步规范股东穿透核查的通知》中，对于持股数量少于10万

股或0.01%的股东，不再要求进行穿透披露，为家族信托行

业释放了积极信号。

逐步放宽的监管要求预示着家族信托业务在A股市场上

的上市将变得更为顺利。这为家族信托行业提供了发展的契

机，同时也为监管层在平衡市场规范与创新的关系上找到了

更为合适的角度。

7　股权信托登记问题的深入探讨

随着家族信托业务的发展，股权信托在财富管理领域崭

露头角。其中，股权信托登记问题备受研究者和从业者关

注。《信托法》规定信托财产应进行登记，然而其原则性规

定缺乏可操作性，给股权信托的发展带来了一系列挑战。

股权信托的核心在于信托财产的独立性和对第三方的信

息透明度。然而，当前的信托登记制度对主体、程序等方面

并未作出明确规定。这导致了在股权信托涉及的股权置入、

股权分配、股权信托清算等环节中，登记成为一个模糊不清

的环节。

以股权变更登记为例，现行登记制度采用“登记对抗主

义”，即只有登记过的权利才能对第三人发生效力。在实际

操作中，股权信托往往需要多次变更，而每次变更都需按照

股权交易的方式进行登记。这不仅增加了交易成本，更使得

股权信托业务受到了不必要的税收负担。

为解决这一问题，建议股权信托登记制度采用“登记对

抗主义”生效，符合国际趋势。这意味着在信托设立或信托

持有股权的初次转移阶段，税务机关可以核定所得为零，因

为该转移并未实际产生收益。而在以分配为目的的信托转移

阶段，可按照股权转让所得征收个人所得税，符合当前税收

体系。

这样的改革有助于减轻股权信托业务的税收负担，促进

其更为健康、持续的发展。同时，为了确保信托的稳定性，

建议工商登记管理部门完善股权变更登记制度。将股权信托

中的股权置入、股权分配、股权信托清算等环节视为非股权

交易行为，根据相关信托事由进行登记手续，以确保信托的

独立性。

8　股权信托税收问题的研究

在股权家族信托的复杂架构中，税收问题成为一个亟待

解决的研究领域。当前，由于股权信托缺乏明确的登记制

度，导致股权变更往往按照股权交易的方式进行，引发了营

业税的双向负担，成为制约该业务发展的主要因素。

在当前税收体系下，股权信托面临的重复征税问题相对

突出。由于股权变更在现行登记制度下被视为一种交易行

为，这使得信托受益人在转移股权时可能需要支付交易税。

然而，股权信托的本质更倾向于信托法上的转移，其并未实

际产生直接经济效益，因此直接将其纳入交易税体系似乎存

在较大的不公平性。

为解决这一问题，有必要深入探讨国际经验。一些发达

国家如英国、美国、日本已经在股权信托领域积累了丰富的

经验。根据这些成功案例，我们可以考虑在税收政策上进行

差异化处理。首先，对于信托设立或信托持有股权的初次转

移，可以采用“核定征收法”，将所得核定为零，以减轻税

收负担。其次，对于分配为目的的信托转移，可按照股权转

让所得征收个人所得税，实现税收的差异化管理。

9　结束语

综合而言，股权家族信托在家族财富管理中扮演着重要

角色。其强大的风险隔离、集中管理、收益分配和财富传承

功能受到高净值人群的广泛认可。然而，尽管已经取得一些

落地案例，股权家族信托市场规模相对较小，发展仍面临一

些困境，包括监管限制、登记问题和税收难题。随着监管政

策的趋势向积极方向演变，有望解决其中的一些问题，促使

股权家族信托业务更为健康、稳定地发展。在未来，建议加

强监管制度完善，解决税收难题，为股权家族信托提供更加

有利的发展环境。
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