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财富传承风口下的家族办公室时代 
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摘要： 财富管理 2.0 时代下，以家族企业主为代表的高净值客

户群，正面临财富传承或企业传承问题。以财富传承或企业传承为擅

长的家族办公室正蓄势待发。 

财富管理 2.0 时代下，以家族企业主为代表的高净值客户群正面

临财富传承或企业传承问题。以财富传承或企业传承为擅长的家族办

公室正蓄势待发。2017 年可以视为是“家族办公室”元年，而 2018

年则是财富传承风口下的家族办公室时代。 

 

 

 

声明：国家金融与发展实验室论文发表实验室工作人员的研究成果，以利于开展学术交

流与研讨。论文内容仅代表作者个人学术观点。如需引用，请注明来源为《国家金融与

发展实验室论文》。 

 



2017 年财富管理市场：“家族办公室”元年 

机构方面，财富管理步入“家族办公室”元年。2005 年，随着

《商业银行个人理财业务管理暂行办法》的颁布，商业银行通过银行

理财产品切入了财富管理市场，一举推开了国内财富管理市场之门。

业内通常也将 2005 年界定为“银行理财元年”。此后，国内财富管

理市场参与机构从两个维度向纵深发展：一个维度是金融机构相继推

出部门导向的高净值客户服务，如 2007 年的“私人银行元年”以及

2013 年的“家族信托元年”等；另一个维度是非金融机构参与到财

富管理市场中来，典型代表是 2010 年独立财富管理机构诺亚财富的

上市，以及 2015 年诺亚等三家家族办公室落户青岛。2017 年，工行、

招行和光大等商业银行以及建信信托和中信信托等信托公司，相继推

出家族办公室服务，部分金融或非金融机构更是将家族办公室业务定

位为 2018 年新的业务增长点。基于此，可将 2017 年界定为“家族办

公室元年”。 

市场方面，2017 年财富管理的总体特点是“结构调整”（见表 1）。

一是存量规模汇总由 2007 年的 6.59 万亿元飙升到 2017 年的 130 万

亿元，但 2017 年的绝对增幅则为近五年来最低；同样，与 GDP 的深

化程度不升反降。二是与过去普涨格局不同，2017 年的分市场有涨

有跌。银行理财、券商资管、基金专户以及期货资管等存量规模出现

回落，其他市场的存量规模则有所提升。三是结构调整的原因不外乎

本轮强监管下的业务调整。如银行理财的金融机构同业业务为 4.6 万

亿元，占全部理财产品余额的 16.24%；余额下降 2 万亿元，下降幅



度为 31%，占比下降 7 个百分点。 

 

其一，双线并行。委托人名下有家族办公室，委托人委托受托机

构设立家族信托，受托架构负责财富传承架构设计，家族办公室负责

信托财产投资，即咨询顾问型家族信托。 

其二，家族主导。如前所述，家族办公室模式的家族信托类型是

咨询顾问型，潜在含义已经表明家族办公室的主导性；再者，申报材

料中明确家族信托设立执行委员会，确定受益人及指定下一任执行人，

但未明确执行委员会的人员构成，如果其主要成员来自家族成员，则

更突显家族主导性，也是情理之中。 

其三，定量辅佑。该家族信托设有固定信托利益分配和特别信托



利益分配两种形式。其中，特别信托利益分配是特定受益人每生育一

个子女，该案例设定奖励 200 万元人民；而固定信托利益分配则在

CPI 超过一定额度后，分配额度也随着增加，即规避“梅艳芳型家族

信托”的物价上涨风险。家族办公室模式下的家族信托，旨在融合家

族信托的制度性和家族办公室的私密性，同时增强家族的可控性。 

综上，由于家族办公室的资产管理规模数据的不可得，从机构和

产品或服务两个维度来看，国内财富管理市场的 “家族办公室”时

代俨然已经到来。然而，家族办公室在客户服务中的认可度并不高。

以小样本的调研数据为例，高净值客户总体、全球资产配置群体以及

家族企业主群体选择家族办公室作为服务机构的比例，均不超过 5%

（见图 2）。如果说私人银行是财富管理这颗皇冠上的明珠的话，那

么家族办公室必定是财富传承这颗皇冠上的明珠。鉴于此，从机构服

务的角度而言，家族办公室机构或业务，目前应处于供给创造需求的

阶段。这一阶段，主要是在深入挖掘客户家族办公室服务的基础上，

提供量身定制的金融和非金融解决方案。 



 

财富传承风口：做传承者得天下 

▼需求层面：供给创造需求 

根据招商银行和贝恩公司联合发布的《中国私人财富》系列双年

报告，财富传承受到高净值客户的关注度日益提高，其中精神财富的

传承又远大于物质财富的传承。高净值客户比较注重的精神财富有教

育观、拼搏精神、经商哲学、婚恋观、家族心态和家族礼节等，其中

2017 年发布的报告更是将家族办公室单独列为一个专题。事实上，

如果以 1978 年改革开放作为国内家族企业发展的起点，以 1992 年邓

小平南方谈话作为国内家族企业发展的第二波高潮，以 25 到 30 岁作

为家族企业创始人的起始年龄，那么 1978 年的第一代创业者，目前

的年龄约在 64 到 69 岁之间；而 1992 年的第二代创业者目前的年龄



约在 50 到 55 岁之间。这表明在 1978 年到 1992 年之间的创业群体，

目前的最小年龄也已 50 岁。因此，对国内家族企业而言，最重要的

是家族财富传承或家族企业传承服务。 

从家族企业传承的角度看，不外乎家族继承和聘用职业经理人两

种方式。而从家族继承的角度，又可细分为实际继承和虚拟继承两种

形式。实际继承即接任总经理或董事长等相关实际管理职位；而虚拟

继承则是利用现有的家族企业传承方式或传承工具等，如利用家族办

公室、家族信托、家族基金或慈善基金等机制或制度。目前，高净值

客户选择家族办公室作为其服务机构的比例不超过 5%。同样的调查

结果表明，高净值客户选择家族办公室作为其虚拟传承工具的比例更

是几乎为零。这再次印证了家族办公室“供给创造需求”的市场格局。 

▼供给层面：参差不齐 

眼下，金融或非金融机构相继研究、推进或开展家族办公室业务

或类家族办公室业务，包括商业银行、信托公司、独立财富管理机构、

律师事务所、家族办公室以及由家族企业主设立的类家族办公室机构

等。不同类型的参与机构，其优势及关注点也不同：商业银行由私人

银行嫁接家族办公室；信托公司利用家族信托拓展家族办公室业务；

家族办公室则专注于以家族为核心的金融或非金融服务；独立财富管

理机构的三方系则以资产管理为主营业务；律师事务所的强势在于法

律架构的设计；而由家族企业主自主成立的家族办公室，则重在公益

慈善，如美的集团的公益慈善基金等（见表 2）。其中，工商银行推

出的家族私募基金式类家族办公室业务，值得业内参考借鉴。 



 

2015 年 7 月，工商银行在上海自贸区注册成立了工银家族财富

（上海）投资管理有限公司。2016 年，该公司注册申请了“工银家

族财富管理”和“工银家族办公室”两个业务子品牌。公司董事会下

设三个专业委员会，分别是家族基金管理委员会、家族基金投资管理

委员会和家族基金风险控制委员会。其金融服务涵盖四个方面的内容：

一是基金受托服务。根据客户的资产规模、家族结构关系、财富目标、

传承安排等条件，为客户设计专属服务方案，并为客户设立信托基金，

以帮助客户做好家族财富管理。二是财富传承服务。在基金方案中，

委托人指定本人、配偶、子女等家族成员或者特定的公益慈善群体作

为基金受益人，并约定信托利益分配条件。利益分配条件触发后，依

照约定流程，工银家族财富公司按照合同约定向委托人指定的受益人

分配基金财产或收益，从而实现家族财富传承的目的。三是投资管理

服务。其内容主要包括制定基金投资策略、产品配置服务、风险管理

服务等。四是增值服务，包括税务服务、法务服务、资产托付、档案

管理、实物管理、家族管理咨询服务、健康顾问、代际教育等一系列

服务。公司提供以上服务，来满足家族基金客户全面的家族事务管理

需求。 

家族办公室时代的发展策略建议 



财富管理 2.0 时代下，以高端智能为方向之一的国内财富管理市

场，正走向财富传承风口。财富传承这颗皇冠上的明珠——家族办公

室，在高净值客户中的认知度仍有待进一步提高，提供家族办公室服

务或类家族办公室的金融或非金融机构的业务能力也参差不齐。鉴于

此，从供需两个维度给出进一步发展的策略建议。 

从供给层面，第一，家族办公室的定位应以服务为主，而非设立

一个机构或提供一类产品；第二，家族办公室的机制设计中合伙制更

优于公司制，因为精简型家族办公室的核心人员不超过 10 人，如邓

克曼家族办公室只有 4 名工作人员；第三，家族办公室的业务模式应

重咨询顾问轻经纪业务；第四，财富管理 2.0 时代下，家族办公室的

盈利模式同样应是卖服务而非卖产品。 

从需求层面，作为家族办公室的需求方——家族企业主，在做财

富传承或企业传承方面，至少要考虑如下三个方面的因素：其一，流

程因素。从客户服务的角度而言，财富传承流程至少包含了解信息、

确定权责、资产配置、风险隔离、权益重构和在线调整等六步。其中，

最重要的步骤是在线调整，要根据家族或企业的情况变动及时调整，

如婚变因素等。其二，税务因素。个人所得税和企业所得税是每个家

族主都要面临的税负问题，房产税、遗产税和移民税等是即将要遇到

的税务问题，而 CRS 和 FATCA 则是在做全球资产配置时会遇到的税务

问题。其三，风险因素。财富传承的要义在风险控制而非财富增值。

除自然风险、宏观风险和市场风险外，个体层面的风险包括家族企业

层面的管理风险、税务风险、破产风险、传承风险等，以及家庭层面



的职业风险、婚姻风险、长寿风险、死亡风险、收支平衡风险等。 


