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警惕五类信托 

第一，融资规模太大的项目不能碰。 

我这么说，很多信托公司的朋友可能很不高兴了。这种融资规模太大，指的是单个
项目融资规模。在我看来，只要超过8个亿都算比较大。当然，对于管理机构而言
，他们当然是希望项目越大越好，越大意味着单笔的收入会越高，管理的成本会越
低，但是对投资人而言意味着风险越大。 

首要的便是流动性风险，一个项目一个亿，抵押物可能就是资产2个亿，变现就很
容易。那如果一个项目规模是十个亿，抵押物的资产可能就是20个亿，变现的难度
自然比2个亿的要大很多。融资规模大的项目是信托机构挣钱多，对我们投资人而
言没有任何意义和好处。所以我们这么多年都一直强调尽量不参与这种融资规模太
大的项目。 

第二，交易结构不清晰的不能碰。 

什么叫交易结构不清晰？就是里面套了一环又一环。比如信托套资管，资管套信托
，或者信托套有限合伙。为什么这种交易结构复杂的不能碰？因为据我们过去对这
个市场的分析，到期出现问题的项目有30％的比例都是因为交易结构太复杂。这就
意味着有不同的金融机构在不同的环节去管理，说的好听一点是管理，说的难听一
点那就是互相推卸责任。没出事则好，一出事的时候你就会发现，找了A，A说这个
问题是B的；找了B，B说这个问题是C的；找了C，C说你是跟A签了合同找我C干嘛
。建议投资者尽量做交易结构清晰的项目。所谓交易结构清晰，是指你和信托公司
签合同，这个项目是信托公司直接管理的，不需要再委派给第三方。 

第三，艺术品信托不能碰。 

艺术品信托为什么不能碰？因为艺术品没有公允价值。有一天一位朋友来找我，拿
着一个鼎，说这是西周的，值5000万。我看了看说这个东西可能500块钱卖给我，
我家还没地方放。他瞪了我一眼，拿东西就走掉了。这些古董、字画，懂的人会认
为它很值钱，而对不懂的人，它就是没有价值。 

过年了，警惕这5类信托产品绝不能碰，谁碰谁死！ 

第四，矿产类信托不能碰。 

并不是说因为现在的中国经济处在一个下行周期，矿产资源的价格在持续下跌而导
致的风险不能碰，而是另有隐情。我给大家讲一个故事你就知道其中的原委。我认
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识的一个朋友，他用他的采矿权通过第三方评估公司估值十个亿，然后找了家金融
机构借款3亿，但是到期之后他并没有还，最后金融机构通过司法程序把采矿权拿
到自己名下，但最后变成了一个不良资产。为什么？因为那个矿没有开采价值，煤
含碳量太低。而且，第一次评估说它的评估值十个亿，是根据它的储藏量评估的。
金融机构第二次再拿去评估的时候，被告知之前的计算方法有错误，它现在只值6
个亿了。但最后真实的价值在我看来可能也就值1个亿。我想这位老板其实就是在
用这种方式把煤矿卖给这个金融机构。这也是为什么我说矿产类信托坚决不能碰。
因为埋在地下几百米、几千米深，看不见、摸不着到底有多少价值。 

第五，有自融嫌疑的项目不能碰。 

什么叫自融？现在很多集团都有自己的金融机构或者金融牌照，那么很多金融机构
在给自己的母公司借款，就像儿子给爸爸借款，或者是给兄弟公司借款。这种在我
们看来都叫做自融。这种模式会导致其失去独立性、客观性。并不是说只要有自融
就有很大风险，但是这里面一定是有很多风险不是你我所能了解的。 

有许多人通过科学的规划，获得了预期甚至超预期的投资回报，但也不乏踩坑一族
，不但没赚到钱，反而弄的血本无归，网络上有句话流传甚广：“富豪死于信托，
中产死于理财，屌丝死于P2P“，似乎举国上下全民皆被坑。 

购买理财产品别踩这三个坑

那对于普通老百姓来说，如何才能避免踩坑呢，小编认为，有以下几点需要引起注
意： 

一：预期收益率 ≠ 实际收益率 

无论是银行理财、私募基金、信托公司的工作人员，在推荐其理财产品时，总是有
意无意的混淆概念，传达给投资人一种“预期收益率 =
实际收益率”的观念，其实大不然。 

所谓“预期收益率”，只是理财产品的发行人/管理根据其历史业绩、理财计划设计
方案等要素作出的一种未来收益率的评估。 

“实际收益率”，则是投资人最后获得的超出其投资本金的收益与投资本金之间的
比率，理论上说，最终的实际收益率可能会高于预期收益率，也可能低于预期收益
率。 

产品期限届满后，如果实际收益率达不到预期，则很容易导致投资人不满，乃至发
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生纠纷。 

二：“兜底”条款未必真能“兜底” 

根据相关规定，已经明确不允许理财产品承诺“保本保息”，但仍然有不少机构顶
风作案，尤以某些信托、私募为甚。 

1信托计划 

信托计划“刚性兑付”，是业内公认的潜规则，但随着各项政策的出台，“打破刚
兑”成了一种必然，但由于一般信托计划发行人在设计产品时会附加一些“增信措
施”，如实际控制人承担不可撤销的无限连带担保责任、资产抵押、股权/应收账款
质押等等，似乎信托计划毫无风险。 

其实不然， 

不是有实控人担保？可以找他啊~ 

是啊，但是首先，你得找得到他（搞不好就出国了、失联了、进去了），而且即使
你找得到他，他得有能力偿还，对不对？ 

不是还有资产抵押/质押吗？ 

你就那么肯定那些资产是“一抵”？那些资产一定足值？那些资产一定能顺利处置
？ 

2私募基金 

理论上说，私募基金应该是最能体现“卖者尽责、买者自负”的理念，投资人自担
风险理所当然，但同样，也不乏一些小机构，为了吸引高净值客户，签署“抽屉协
议”（比如约定溢价回购），私底下给投资人承诺保本保息，于是，投资人好像可
以高枕无忧等着数钱。 

私募管理人承诺的“溢价回购”，一般是指定管理人的关联机构或者其他第三方，
在约定的条件触发时（比如基金期限届满，但是尚未成功退出），由其向投资人按
照一定的溢价率收购其持有的投资份额。 

看起来是不是好像也没什么问题？ 
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但我想问的是，项目没有成功退出，甚至项目失败了，关联方愿不愿意回购？有没
有能力回购？ 

可能有人会说，不是协议吗？ 

你就确定，这样的协议能得到法院的支持？不信的话，你可以自行去网上搜索相关
案例。 

“天上不会掉馅饼”，遇到“兜底”的时候，眼睛还是睁大一点好！ 

三：当心“飞单” 

飞单，通常是某机构内部人员为了自身的利益，诱导客户购买其推荐的理财产品，
其目的也非常简单，把客户拉到外面去做业务能够获得更多的提成。 

由于飞单是业务人员的个人行为，一旦客户购买的理财产品出现兑付问题而找到该
单位时，也往往不会承担相应责任，投资人维权会相当困难。 

本文源自上海信托圈 

更多精彩资讯，请来金融界网站(www.jrj.com.cn)
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