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财富传承的理想与现实 
——不动产信托登记制度试点评析

王 舜

摘  要  本文聚焦不动产信托登记制度试点，深入剖析其在财富管理与传承领域的应用。通过明

确特殊群体及高净值客户需求，分析信托架构下的房产管理模式。同时，指出推进制度建设需赢得委

托人信任、加强信托公司能力建设，并阐述构建长效机制时房价波动、担保品处置等特殊因素的影响

与应对策略。
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1　2024年12月11日，金融监督管理总局北京监管局与北京市规划和自然资源委员会联合印发《关于做好不动产信

托财产登记工作的通知（试行）》（京金发〔2024〕337号，以下简称《不动产信托财产登记通知》），明确北京

市辖内的信托公司可以根据本通知，将北京市行政区域范围内的不动产设立为不动产信托。

一、引言

随着杭州、北京等地开展不动产信托

登记制度试点，各地积极响应，社会各界

充满期待。这一创新制度融合金融与房地

产领域，有望成为财富管理与传承的有力

工具。特别是北京试点文件的发布 1，而后

2025 年 4 月通州区及昌平区完成的两个不

动产信托财产登记案例，更是引发热议。

从媒体的解读上看，基本是聚焦此项制度

出台的意义展开，虽然当前还只是试点（各

方关心并议论较多的税收问题尚待解决），

但也足以标志着我国信托财产登记制度迈

出了历史性的一步。如周萍（2024）分析

了该制度对信托机构业务模式和市场竞争

格局的影响；亓宁（2024）为“以房养老”

信托等不动产信托落地提供了可能。不过，

对于此项制度落地后相关后续工作，如受

托机构围绕房屋管理展业模式的研究，却

鲜有提及。刘铁峰 等（2022）从信托公司

的视角提出了信托公司展业的某些策略。

本文重点聚焦业务需求双方在此项制度落

地实施中可能会遇到的一些关键性问题，

提出来供各方参阅。

二、需求本质及其主体：基于人口结

构变化的分析

不动产信托登记制度的需求本质在于

通过法律框架的完善，激活信托行业潜力，

从而推动财富管理与资产管理创新。现行

《信托法》虽规定信托登记原则，但缺乏具

体操作规则，导致不动产信托长期面临登

记生效主义与物权公示制度的冲突。北京

《不动产信托财产登记通知》，明确了不动

产信托登记的流程、要件及效力，将《信

托法》的原则性规定落地为可操作的细则，

在一定程度上弥补了法律空白，明确了信

托财产独立性，强化了财产隔离功能，为

家族信托、“以房养老”等场景提供法律保
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障。根据该文件规定，委托人可以通过将

不动产直接转移至信托公司名下并标注为

“信托财产”，实现财产有效隔离，避免债

务风险及继承纠纷，满足了财富保值、增

值与代际传承需求。据估算，北京试点后

家族信托业务咨询量增长超 30%，信托公

司受托不动产资产规模显著提升。

基于人口结构变化的分析，本文认为

目前对不动产信托登记制度核心需求较为

迫切的人群包括以下三类。一是一是失能失智

和鳏寡孤独老人家庭。失能失智和鳏寡孤

独老人，因身体机能和认知逐渐衰退，或

无子女依靠，无力管理房产，难以实现安

稳养老，急需外部专业力量介入，保障养

老生活。根据《中国老年健康报告（2021—
2023）》估算，至 2023 年底全国 60 岁以上

失能人数已达到 4 654 万人；《中国阿尔茨

海默病报告 2024》显示，1990—2021 年，

我国阿尔茨海默病的发病率从每 10 万人中

59.8 例增长到 204.8 例，涨幅达 242.5%。

二是二是残病子女家庭。家中有伤病孩子的父

母，出于对孩子未来生活的担忧，期望通

过不动产信托登记制度，合理规划房产等

财富传承，为孩子提供稳定的生活保障，

确保在自己无法照顾时，孩子仍能依靠房

产收益维持生活。根据中国残联数据显示，

2023 年我国残疾儿童已达 504 万。三是三是

高净值人群家庭。根据相关调研发现，有

97% 的高净值人群会考虑家族传承事宜，

主要诉求是通过不动产信托实现家族财富

的持续积累和有序传承，避免产权纠纷。

根据《2023 胡润财富报告》，截至 2023 年

中国拥有千万人民币总财富的高净值家庭

数量达到 208 万户。从需求端看，按照先

易后难、急用先行原则，从特需人群入手

推进不动产信托是较为可行的路径。

三、信托架构下的房产管理

明确需求主体后，需要进一步探究在

信托架构下受托人如何对房产进行管理。

国投泰康信托首单案例验证了信托制度在

养老、特需领域的三大核心价值：一是一是利

用信托制度，进行风险隔离，满足特定需

求；二是二是通过专业管理，保障信托目的实

现；三是三是借助继受行权人和监察人的机制

安排，保障受益人全生命周期权益。从目

前的预判来看，受托机构如信托公司（以

下均特指信托公司）管理房产主要有出租、

出售、日常管理和证券化（包括 REITs 等）

等四种场景。

（一）租售与日常管理

无信托架构时，业主直接委托相关中

介出租房屋获取租金收益，业主与中介是

简单的委托 - 代理关系，业主自行承担租

金收取、房屋维修、租客纠纷处理等管理

责任，虽控制权直接，但管理精力投入大

且风险自担；出售时，业主自行决定出售

时机，通过中介或自行寻找买家，自行应

对价格谈判、合同签订、产权过户等事务；

日常管理由业主自行负责或委托给物业管

理公司，业主需关注房屋状况，协调维修

保养，处理水电费缴纳等琐事，管理工作

复杂。

信托架构下的出租，委托人将房产过

户给信托公司，信托公司承担管理责任，

按信托合同约定合理分配租金，如部分用

于房产维护，部分支付给委托人或受益人。

在风险控制上，信托公司可凭借其专业能

力筛选中介或租客，评估信用风险，降低

租金拖欠和房屋损坏风险。因信托法律架

构赋予资产独立性，从而保障房产及租金

收益。房产出售时，信托公司运用专业市
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场分析团队和金融资源，持续监测房地产

市场，为提供精准决策依据，及时代表委

托人出售房产，保障委托人权益；并按合

同约定分配出售资金，可以服务于委托人

财富传承或资产规划目标。日常管理中，

信托架构介入后，信托公司承担主要管理

职责，整合房屋维修机构、物业管理资源，

建立信息管理系统，为房产提供标准化管

理服务，避免因业主疏忽或管理不善导致

房产贬值，确保资产稳定保值。

（二）实现证券化的可行路径

无信托架构时，房产证券化难度大，

投资者参与度低，风险分散机制缺乏，房

产所有者难以将房产转化为流动性强的金

融产品。

信托架构为房产证券化提供关键支

持。信托参与的房产证券化模式更能吸引

更多投资者，提高资产流动性，分散投资

风险，为委托人优化资产配置。以 REITs
为例，信托公司将多套房产打包结构化设

计，发行 REITs 份额，将房产资产转化为

可流通证券产品，投资者可通过购买份额

间接投资房地产分享租金和增值收益。

四、受托机构顺利开展不动产信托工

作的关键因素

明确了房产管理场景后，需要进一步

思考受托机构在开展这些业务时面临的两

个核心问题，即信任基础与能力建设。

（一）赢得委托人信任是展业基础

在不动产信托中，受托人赢得委托人

信任是基础。房产对委托人尤其是普通百

姓来说，往往是毕生积蓄，寄托着生活保

障与未来期望。将如此重要资产托付给信

托公司，信任的建立需长期培育和完善的

机制支撑。近年来，信托行业“三分类”

转型稳步推进，为赢得信任奠定了基础。

一是一是信托文化建设是构建信任的重要

环节。信托公司通过开展金融知识普及活

动，如举办讲座、直播课程等，阐释信托

原理、流程和风险管理措施，讲好信托故

事，提升公众认知。同时，借助媒体传播

成功案例和正面形象，形成社会对信托文

化的认同。二是二是监管部门的高质量发展意

见为信托行业的发展指明了方向。意见强

调合规经营、风险管理和服务实体经济，

这些举措势必促进信托公司在文化建设、

内部管理、系统建设等多方面持续发力，

进一步提升社会声誉和公信力。三是三是信托

公司转变经营理念至关重要。要摒弃粗放

发展理念，回归信托本源，专注个性化、

专业化资产服务，建立透明高效的信息披

露机制，及时反馈房产管理和资产收益信

息，增强委托人信任感。

（二）加强信托公司能力建设是展业 
关键

即便赢得信任，信托公司的房产管理

能力仍有待提升。一是一是商业模式构建。要

深入研究委托人需求特点，针对不同的需

求主体，有针对性地设计多样化信托产品

与服务方案。对于普通百姓养老需求，开

发专项养老房产信托产品，明确收益分配、

服务内容和风险保障措施；对于高净值客

户财富传承需求，设计个性化家族房产信

托方案，确保资产安全传承与有效管理。

二是二是产业合作。构建一站式服务平台，发

挥信托公司核心“管家”功能，整合不动

产信托生态系统各类服务资源，加强金融、

房地产、保险、法律等行业之间的协调，

共同制定合作规则和标准，为客户提供涵

盖不动产评估、信托方案设计、登记办理、

运营管理、交易退出等全生命周期服务，
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提升服务的便捷性和高效性。

五、构建不动产信托长效机制的现实

考量

在不动产信托实际运作中，还需关注

基于不动产自身特点的三个主要因素。这

些因素影响着信托业务的长期性、稳定性

和可持续性，需要构建长效机制，明确

各方权利义务，实现保护委托人和受益人 
权益。

（一）不动产价格波动

从信托本质来看，房产作为传承和

管理的重要财产类型具有长期属性，其保

值增值不仅关乎委托人和受益人的切身利

益，更考验受托人的房产管理能力。然而，

房价波动不可避免，其变动背后的风险关

乎信托架构的稳定和持续。我国曾大力推

动银行版和保险版的“以房养老”，但收效

甚微，其中有一个关键问题就是房价变动

的管理难度。“以房养老”本质是“反向抵

押贷款”，金融机构需在老人剩余寿命内按

月支付养老金，最终通过处置房产回收资

金。若房价上涨，老人或子女可能因“收

益归机构”而反悔；若房价下跌，机构面

临抵押品价值不足的亏损风险，如 2008 年

美国次贷危机中，大量反向抵押业务因房

产贬值暴雷。因此，解决这一难题需要各

方智慧和相关机制配合。本文建议以下三

项措施应予考虑。

一是一是需在信托合同中明确风险应对机

制，设定风险预警线，避免出现价格变动

引发的纠纷。二是二是受托人需在保护委托人

利益的基础上，构建全面精准的市场监测

体系，借助大数据、专业分析和宏观经济

研判，精准捕捉房价波动趋势，提前制定

策略降低风险。三是三是研究运用金融衍生工

具对冲风险的可能性，或者结合其他资产

管理，优化资产配置，分散风险。

（二）担保品处置

房产作为担保品，一旦出险，其处置

效率至关重要。本文建议一是一是尽快制定和

完善法律、法规和政策。推广“快执”机

制，简化评估、拍卖流程，缩短公告期，

减少异议滥用。二是二是探索“预处置”模

式。在诉讼前通过调解、重组等方式化解

风险，减少进入司法程序的比例。三是三是建

立担保品处置机制。信托公司应成立专门

团队，加强与专业资产处置机构合作，提

高处置速度；在信托合同中明确处置条款

和流程，提前做好预案，完善风险缓释机

制，设置流动性储备，应对市场波动或处

置周期延长问题。四是四是借鉴已有处置经验，

提高处置效率。国内可以参考债券市场有

关快速处置经验，如上交所、上期所发布

的《担保品处置业务指引》，银行间市场

推出的回购违约处置细则，明确担保品处

置的流程和方式。国外经验亦多有可参考

之处，比如，美国以市场化处置为主，担

保品管理高度标准化，金融机构可自主选

择拍卖、折价或协议转让，政府不直接干

预，通过第三方平台实现快速流转；日本

设立“不良债权清理回收机构”，通过信托

方式集中处理；韩国成立韩国资产管理公

社（KAMCO），以市场价收购不良资产，

并引入外资参与处置。

（三）税收问题

税收在不动产信托交易中是重要的成

本考量因素，在房产进入信托以后的各个

阶段，可能都需要面对较为复杂的税收问

题，需要在签署信托合同时尽量明晰，受

托人应该为委托人提供系统化解决方案。

一是一是提升税务服务水平。受托机构应提升
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自身税务管理、咨询和服务水平，既要研

究税收政策，及时了解政策变化，也要提

前规划、优化信托架构设计，遵循税务合

规原则，合理安排税务支付和收益分配方

式。二是二是受托机构应帮助委托人理性决策。

按照现有的试点规定，房产转入信托、存

续期间、处置环节分别涉及契税、印花税、

租金和增值收益税、增值税、土地增值税、

个人所得税等，复杂税收政策让委托人往

往不明就里，受托机构在此过程中应发挥

税务咨询和服务的作用，避免法律风险。

三是三是对实践案例的及时总结，对于未来的

不动产信托税负政策，业界核心观点是希

望信托财产登记为“非交易性过户”，避

免视同交易征税，改信托设立和终止环节

“双重征税”为一次征税。随着试点工作的

深入，相信支持理论研究的实践案例必然

会大量出现，并找到解决税务问题的恰宜 
路径。

学术编辑：韦燕春

参考文献

[1] 国家卫生健康委员会.中国老年健康报告（2021-2023）[R].国家卫生健康委员会,2023.
[ 2 ] 周萍.不动产信托财产登记制度试点将深刻影响信托业发展[N].中国网财经,2024(12).
[ 3] 亓宁.不动产信托登记制度破冰，为“以房养老”信托打开空间[N].第一财经,2024(12).
[4 ] 刘铁峰,王媛.拓展信托机制在养老金融领域的应用[J].中国银行业，2022(9):71-74.

Wealth Transmission: A Review of the Pilot Real Estate Trust Registration System
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Abstract  This article focuses on the pilot real estate trust registration system and analyzes its application in the 
field of wealth management and inheritance.By clarifying the needs of special groups and high net worth clients, the 
article analyzes the property management mode under the trust structure.At the same time,it points out that to promote 
the system,it is necessary to win the trust of principals,strengthen the capacity-building of trust companies,and 
elaborate on the impact of special factors such as fluctuations in housing prices and the disposal of collateral.
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