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信托业是什么(信托业是干什么的)

信托，变天了！

今年上半年，信托业连续爆出多个大雷。四川信托200亿元资金窟窿、安信信托50
0亿元产品逾期、国投泰康踩雷31亿元通道业务……甚至还有一个雷，竟然以瞒天过
海的手法，从一众信托公司手中套出200亿元的现金——这种“局中局”的操作，
令我等吃瓜群众叹为观止。

实际上，信托业频频爆雷，与风险资产不断增长息息相关。

2017年前，信托风险资产率普遍维持在0.8％以下。但从2018年开始，风险项目疯
狂扩张，2019年末，这一比率已经上升至2.67％。而信托业协会2020年一季度的
数据显示，信托风险资产率已破3％，且不排除继续上升的可能。

据信托业协会数据显示，今年一季度末，信托业风险项目环比增加79个至1626个
，整体风险资产规模继续增长至6431.03亿元。即便爆雷不断，但信托对于不少大
资金而言，仍然是选项之一。

一个行业天雷滚滚，却还有资金源源不断地投入其中，其中奥妙何在？

富人的游戏

信托，用5个字形容就是：富人的游戏。

通常来说，购买一个信托产品所需要的资金，往往高达数百万元。能达到这一条件
的投资者，往往都称得上是有钱人。注意，这里的百万元指的是现金，要是卖房买
信托的话，那您还是靠边站吧。

但是，信托产品的高门槛，是有道理的。

信托产品覆盖货币、资本以及实业市场，比基金的涉及面广，获得牌照的难度奇高
，还自带“破产保护”这一深受富人喜爱的属性。破产保护意味着，投资在信托里
的钱不会被清偿，即便爆雷也有机会拿回本金。

“安全”，原本是投资人对信托产品的固有印象，但随着信托业的急速发展，这个
固有印象正在被打破。

据了解，海外版本的信托，一般涉及三方：委托方、受托人和受益人。委托方将钱
给受托人进行理财，并将收益分配给受益人。这个信托，通常就是“代人理财、为
人管业。”
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但中国版本的信托截然不同。

中国版本的信托，核心是一个金融工具。举个例子，委托人做项目缺少资金，就会
去找信托公司筹资，而信托公司通过将项目包装成产品向投资人发售，筹集到资金
后将款打给委托人。在委托人的项目产生收益后，连本带利还给信托公司，信托公
司抽佣后再返还投资人。

这一套流程走下来，信托公司就是干着“做中间商赚差价”的活儿，运作上和普通
行业的筹资运作没有太大的不同，唯一的区别是信托公司拥有信托牌照，得到投资
人的认可，筹集到的资金数额也相对较大，且用时更短。

投资人图“安全”与“收益”、信托公司图“创收”，但高收益高风险，为了满足
两者对收益的追求，风险资产投资应运而生。既然说明了是风险资产，那风险就不
是一般地大。

这不，信托公司今年就连续爆雷了嘛。

发展之路

事实上，任何金融产品都有风险。但中国信托行业最早的发展初衷是助力经济发展
，因此降低风险显得尤其重要。

1979年，一代“红色资本家”荣毅仁在人民大会堂吃完一顿羊肉火锅后，受邓公邀
请出山。9个月后，中国第一家信托公司——中国国际信托投资公司（简称“中信
”）成立，由荣毅仁亲自执掌。

当时的中国外汇储备不足，导致不少好项目在发展过程中都遭遇了现金流难题。

1980年，江苏仪征化纤厂资金不足，成为中信在信托业融资的首作。荣毅仁提出向
国外发行债券启动项目，在日本发行了100亿私募债券，效果相当不错。尽管遇到
了一些舆论压力，但三年后江苏仪征化纤厂建成投产，借来的钱如期归还，中信在
海内外的信托名声一炮打响。

从此，“信托热”浪潮汹涌而至。

为了弥补银行信贷的不足，加上利用多余的闲置资金，各家银行、地方政府等纷纷
成立信托公司。1980年，中国第二大信托公司——广东国际信托投资公司（简称
“广国信”）正式成立。
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凭借信托这个金字牌照，广国信在海外累计吸收资金达50亿美元，迅速成为中国南
部信托业的龙头。

“北中信，南广国信”，这两家公司带领着一众中国信托公司一路前行。受两家巨
头影响，大量资本进入信托行业。截至1982年6月，仅仅是银行下辖的信托公司或
者部门就已多达620个。

此后，信托业加速发展，巅峰时期（1988年）的信托公司多达1000多家。

大量资金涌入信托业，信托公司再将这些资金投资到实业当中，中国经济因此而受
益。只不过，信托业看似生机勃勃，实际上在飞速扩张的几年中，早已埋下不少“
深雷”。

荣毅仁发债募资的操作，成为了当时信托开展业务的常规操作。资金来源仍然是负
债资金，与银行的贷款业务差别不大，与“为人管业、代人理财”的海外信托也相
差甚远。

终于，中国信托业的第一个惊天大雷在1999年引爆了。

资金窟窿

1999年1月，广国信递交破产申请书，统领南方信托业数年的龙头就此倒下。

听起来，这段话无比绕口，但业内人士都认为这是目前最为严苛的条款。

用人话来说，如果一家净资产100亿的信托公司，对同一个融资人的非标债权投放
规模不得超过30亿元，但目前行业内单只地产信托规模20亿元以上是普遍现象。

有业内人士反映，信托公司投资非标占比大多超50％，特别是基建和房地产信托。
在过去，地产信托一直都是信托公司重要的利润来源，但如今这条路恐怕不及从前
了。

冰山一角

信托业出现更为严厉的规定，与这个行业不断炸雷关系极大。

今年3月，成立于2010年的四川信托被监管部门接管并叫停所有资金池业务的消息
就开始在市场上流传。尽管5月11日晚，四川信托在官网上回应称，该消息为不实
消息，但仅仅一个月后的6月12日，四川信托的雷终于还是炸开了。
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据媒体报道，一众投资者聚集到四川信托总部——成都川信大厦37楼讨要说法，而
当时四川信托的监事会主席孔维文则表示，四川信托在5月份拆借了9亿元之后已经
1分钱没有，连总部的大厦也抵押出去了。

与此同时，四川信托旗下多只房地产信托产品，在6月份爆雷以来突然提前结束，
涉及资产规模1.396亿元。目前，四川信托涉及8000多个投资人的资金窟窿高达20
0多亿元，比当年广国信的金额还要高。

同样在2020年，A股上市公司安信信托也一样炸雷。

截至6月末，安信信托的受托管理类信托资产规模近2000亿元，但其中有近800亿
元已经逾期。有参与安信信托某产品的投资者表示，如果项目本身有问题就认了，
但是挪用资金、一直欺骗投资者，这口气咽不下去。据悉，目前安信信托实质性资
不抵债的资金窟窿约500亿元。

根据6月15日上海银保监披露的细节来看，安信信托有31个违规项目，其中违规担
保或承诺最低收益的8个、挪用信托资金的17个、未充分揭示风险的2个、开展具有
影子银行特征的业务2个、信息披露不完整不真实不准确的2个。

然而，这31个违规项目不过是安信信托存在问题的冰山一角。

从前高管禁入市场、监管暂停安信信托主动管理类业务，到1400万元的罚单、重组
方案公布、实控人被刑拘，再到后来的违规项目披露。这短短几个月的时间让安信
信托从“行业黑马”成为了“行业黑洞”。

时代周报记者查阅安信信托2019年财报发现，2019年安信信托净亏损39.94亿元，
同比降幅117.85％，而2018年不过亏损18.34亿元，同时安信信托真实未能兑付的
金额高达117.6亿。

连续2年出现重大亏损，很难保证安信信托不会再次出现大雷，毕竟2020年因疫情
影响，不少金融产品都出现了问题。据该公司5月30日公告，安信信托与与上海电
气（集团）总公司等企业以及相关方协商重组方案，但依旧存在重大不确定性。换
言之，投资者对安信信托不需要抱有过高的期待。

除了安信信托之外，也有上市公司主动曝光信托公司踩雷。

据上市公司美都能源公告显示，该公司因金融借款合同纠纷作为被告被起诉。据悉
，原告芜湖渝天投资中心将31亿元资金委托给国投泰康信托，用于向美都能源实控
人发放贷款，但实控人未能按时还款，且美都能源已进入退市整理期。
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