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家族信托财产所有权归属的案例研究
方传铭

（贵州民族大学  贵州  贵阳  550025）

[摘　要]我国富豪数量的快速增加，使得家族信托逐渐成为富有家族传承财富的重要手段。但是我国现阶段的家族信托法

律制度尚处于起步阶段，家族信托财产在法律上的独立性与所有权问题尚存在一定的争议。笔者以潘石屹张欣夫妇的家族信托

为例进行，从历史源远、信托的概念出发，探究广义的家族信托财产独立性的合理性，试图整理出委托人设立信托，受托人根

据信托文件以自己的名义管理信托资产，受益人享有信托利益收益权的一套家族信托财产所有权架构。
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一、绪论

在长期经济快速发展的状态下，中国的富豪家庭以及富

裕家庭的数量年年攀升。2021年，资产达到千万元人民币的

高净值家庭数量约为202万人，同比上升2%；600万人民币以

上资产的家庭达到约501万人，财产总和约为146万亿，是中

国全年GDP的1.5倍左右。在这其中约有59万亿人民币的资产

将在20年内转移给下一代人。因此，如何规避风险，并且以

较低的成本安全传承自己的资产，将是越来越多富裕家庭所

关注的问题。其中，家族信托愈加受到富豪们的青睐。

二、信托的历史渊源与家族信托的概念与功能

（一）信托的历史渊源

信托的雏形诞生于公元前3世纪古罗马帝国时期。基于当

时对于遗产继承人的相关限制，具备遗嘱人身份的罗马公民

可以限制将个人财产交由其认可的第三人管理，并在此基础

上附带以家庭成员利益为核心的目的作为管理义务。这一阶

段的“信托”行为具有无偿性、财产范围狭窄等特征，尚处

于信托制度的起步状态。

现代意义上的信托起源于英国，经过13世纪英国国王颁

布的《没收法》所引起的资产转移的风波，到15世纪用益制

度的普及，尤其是1533年亨利八世《用益权法》的颁布，信

托制度才真正形成。

从这一历史渊源来看，信托制度的创造初衷，并非如一

般的金融活动是为了创造新的资产产值或者优化资源调配，

而是基于现实的法律法规和社会环境，通过一定的制度设

计，为资产的存续与继承提供安全保障和较低的流转成本。

其主要的目的，是出于对家庭及个人财产的保护，运作方式

上也是通过对家族财产的经营来进行。

（二）家族信托的基本概念

家族信托，是一种以家庭财富的管理、传承和保护为目

的的信托。家族信托根本目的，是家族财产以低风险的状态

进行传承。受托人在家族信托财产的流转中起着关键的枢纽

作用，因此家族信托有着明显的人合性。受托人的选择范围

广泛，自然人、法人或者其他专业机构皆有资格成为家族信

托的受托人。

家族信托相对于营业信托，属于民事信托的范围，因此

多数的家族信托具有他益信托的特征，其设立目的更具多样

性。实践中，家族信托的设立目的主要体现为风险隔离、税

收规避、资产传承、内部治理等多个诉求的结合。

家族信托具有高度的灵活性。与代理行为不同，受托人

有权在信托文件和忠实义务的范围内以自己的名义管理和处

分家族信托财产。同时，这一灵活性也体现在处分权利范围

的设置上，不论在不同信托还是同一信托中，皆可依委托人

的意思设置不同的财产处分权利和处分方式。此外，家族信

托的灵活性还体现在受托人的范围上，相较于营业信托只能

以信托机构作为受托人，家族信托中受托人的范围还包括自

然人、法人，委托人可以自由灵活选择合适的受托人。

从功能角度看，因为家族信托的灵活性，有助于家族财

产风险隔离、税收规划与规避、家族成员内部治理等目的的

实现。

三、国内典型家族信托案例

潘石屹、张欣夫妇的家族信托是一个典型的不可撤销信

托案例。2002年，SOHO中国基于在海外上市的目的，对其股

权持有架构进行修改。潘石屹通过以BVI公司形式设立Boyce

公司，并且让其持有SOHO中国47.39%的股份。2005年潘石屹

又将其名下的所有股份全部赠与其妻子张欣。张欣随后将其

所控制的全部股份转让给同为BVI公司的Capevale。最终，张

欣以Capevale公司为委托人，以汇丰国际信托为受托人，采

取不可撤销信托的形式设置家族信托。至此潘石屹夫妇的家

族信托架构完成。

潘石屹张欣夫妇所设立的家族信托属于不可撤销类型的

信托。其主要特点在于，信托一旦设立，除非发生信托设立

目的不合法或者信托财产为非法财产的情形，不经过受托人

同意，委托人不能单独撤销信托。不可撤销信托资产的归属

将纳入受托人名下管理，与可撤销信托相比，不可撤销信托

具有更强的独立性，抗风险能力也更高。相应的，委托人对

于信托资产的管控力度也更弱。

在现阶段，我国的信托法律制度尚且处于发展状态中，

对于信托资产的独立性和归属问题缺少明确的规定。

四、家族信托财产的独立性

（一）我国《信托法》关于信托财产独立性的法律规定

相较于英美日德等国，信托制度在我国成型的时间相对

较晚，2001年《中华人民共和国信托法》的公布实施，有效

的建构和梳理了我国的信托法律制度，是具有里程碑性质的

法律文件。其中第二条和第十五条都一定程度上体现了信托

财产的独立性。

《信托法》第二条规定了受托人有权以自己的名义处

分、管理信托财产，第十五条规定了受托人必须将信托财产

与自己的固定财产相隔离的要求。但是从语言表述的角度来

看，存在语言表述不清，信托财产独立性模糊，信托财产所

有权归属不确定的问题。

《信托法》第二条中，使用了“委托给受托人”的表

述，学者对于这一表述下信托财产的独立性和所有权归属问

题存在不同理解。一部分学者认为，“委托给”的表述体现

了信托财产同时独立于委托人和受托人的财产，并且自信托

设立生效时起，受托人享有信托财产的所有权。而在其他一

些学者看来，“委托给”的表述，只是表达了委托人和受托

人之间信托财产名义上的转移，虽然受托人可以以自己的名

义管理信托财产，但是在法律地位上不是信托财产的所有权

人。

《信托法》第十五条作出了信托财产相对于委托人财产

具有独立性的规定，并且列举了信托财产独立性被打破的情

形，但并没有明确信托财产的所有权人为何者。
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造成这一现状的主要原因在于，信托制度起源于英国，

英国法中的“双重所有权”制度在落实到我国的法律制度体

系当中，出现了水土不服的情形。我国物权法律制度中，所

有权遵循一物一权原则，与双重所有权相矛盾，委托人和受

托人不能同时享有信托资产的所有权。因此为了保证信托制

度的功能、目的的实现与自身法律体系的协调，我国信托法

中对此做了淡化处理。

（二）狭义的信托财产独立性

目前学界对于信托财产独立性问题所采取的观点可以主

要分为狭义的信托财产独立性和广义的信托财产独立性。

狭义的信托财产独立性是指信托设立生效后，相对于受

托人财产，信托财产具有独立性，而没有明确要求是否独立

于委托人的财产。这一观点在现实中的代表是英国和日本的

信托制度与理论。

部分学者支持狭义的信托财产独立性的理由在于，信托

设立之后，委托人必然需要将资产转移给受托人。信托的核

心在于确保信托资产的独立性以方便运作和隔离风险，因此

只需要强调信托资产独立于受托人的资产，以防止受托人的

债务风险波及到信托资产即可，不需要对信托资产是否独立

于委托人的资产做出明确的划分。

（三）广义的信托财产独立性

广义的信托财产独立性是指，信托财产独立于委托人、

受托人和受益人三者的财产。广义的信托财产独立性与狭义

的相比，更为明确和强调了信托财产的独立属性与状态。

笔者认为，在我国的法律制度中，采用广义的财产独立

性更具有合理性。如果我们坚持信托财产只是独立于受托人

的财产，则与我国的现有法律稍有冲突；而仅仅承认信托财

产独立于委托人的财产，则与其他大多数国家的信托法律不

相同，不利于对受托人可能存在的债务风险的防范和规避，

也不利于信托设立目的的达成。而如果采用日本学者四宫和

夫的“主体论”，在法律体系中将信托财产乃如实质性的法

主体，以信托财产的意思机关作为财产所有人，则显得缺乏

法理基础。虽然主体性的论调符合信托资产人格化的趋势，

但是按照现行民事法律制度，信托资产达不到视为民事主体

地位的条件，而且这样的理论也限缩了信托资产在处分与管

理上的灵活性，与信托的设立目的背道而驰。

五、家族信托财产所有权的归属

前文论证了采取广义的信托财产独立性理论的合理性。

笔者将在此基础上讨论家族信托财产所有权归属问题。

（一）以制度功能为视角引入双重所有权制度

信托制度作为舶来品，基于其发展起源、基本属性，

以及家族信托的特殊目的，如果我们以概念的角度引入双重

所有权制度，无疑存在与我国现有物权概念之间的冲突。在

英国衡平法中，缺少类似于大陆法系中包含占有、使用、收

益、处分这样全面的所有权概念。如果机械的将大陆法系中

所有权概念套用在英美法系里的信托所有权制度上，会发现

信托财产关系中的三方都不具有对财产的所有权。

但是在信托财产所有权问题的目的上，不论英美法系还

是大陆法系，都具有尽可能达成财产资源利用最大化和财产

自由流通与保护这样的目的和功能。因此笔者认为，从功能

的角度引入英美法系中的双重所有权制度，更有益于信托财

产的运作与保护。

因此，笔者认为，在家族信托财产所有权归属的问题

上，应当秉持几个关键。一是充分突出家族信托财产的独立

性以保证其抗风险目的的达成；二是明确受托人权利义务的

划分，以保证其运作财产的自由性和限制性之间的平衡；三

是明确家族信托受托人的法律权利，保障家族信托的目的最

终得以实现。

基于此，对于《信托法》第二条的“委托给”的表述，

笔者认为应当理解为，自信托设立生效时，受托人具有按照

信托文件内容处分和管理信托财产的权利和义务，受益人对

信托财产享有信托利益收益权。

（二）委托人自家族信托设立生效之时起丧失所有权

委托人对于家族资产的所有权，自家族信托设立生效

之时起丧失所有权。根据委托人所设立的家族信托类型的不

同，如果委托人设立的是可撤销的家族信托，当委托人撤销

家族信托时，委托人恢复对于原信托财产所有权人的法律地

位。如果委托人设立的是不可撤销的家族信托，除非受托人

同意，否则委托人不能单方面撤销信托来重新恢复对于信

托财产的所有权。这样划分的所有权归属，有效的将家族财

产从委托人个人财产中分离出去，并且委托人可以根据信托

合同，依然享有知情权、信托调整要求权、救济权等法律权

利。

（三）受托人依据家族信托文件以自己名义管理信托财

产

受托人在信托设立生效之时，在法律和约定的范围内以

自己的名义管理信托财产。同时，受托人可以依照家族信托

合同获得报酬和补偿。

受托人在管理信托财产的期间内，必须严格遵循忠实义

务。《信托法》第二十七条规定了受托人保障信托财产独立

性的义务和责任承担方式。某种程度上可以说，在信托财产

关系中，受托人具有受限的形式上的、所有权。

（四）受益人对信托财产享有信托利益收益权

自家族信托设立生效之时，受益人对信托财产享有信托

利益收益权。

受益人有权处分信托利益收益权。《信托法》第四十七

条、第四十八条规定了受益人的信托受益权可以用于清偿到

期债务和继承。受益人实现权益的方式是在信托终结之时向

受托人请求给付对应的信托资产。因此受益人的信托利益收

益权同时具备了一定物权和债权的特征。

这样设计下的所有权归属，实质上是从功能角度对家

族信托财产所有权进行的划分。既可以保护受益人可以依法

从信托财产中获得利益，防止受托人滥用管理信托资产的权

利，隔绝受益人的风险对信托财产的影响，又有助于家族信

托财产的灵活运作，而且可以通过信托架构设计，达到分配

家族财富，加强家族内部管理，减少内耗的目的。

家族信托的核心，不是通过家族财产最大程度上的营

利，而是规避风险来保障家族财产的顺利传承。选择值得信

任的家族信托财产受托人和设置灵活自由的信托管理框架等

皆旨在实现家族财产传承这一根本目的。因此将所有权的归

属进行划分，更符合家族信托设立的初衷。家族信托预期功

能的实现，才是我们采取什么样的信托财产独立和所有权归

属的标准与目标。
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