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为什么说「信托是个坏孩子」？  

信托产品扰乱市场金融秩序和宏观调控具体表现在哪些方面？ 

 

 

Luo Patrick，金融业务 

张维、小张、曹经纬 等人赞同 

和几个好孩子比较，信托相对不规矩一些。 

 

好孩子包括银行保险证券。 

第一个是银行。 

银行早期一直是我国金融业的独子，现在虽然有了很多小弟弟，但仍然是当之无愧的长子。银行

业的资产规模和盈利能力在金融业内都是巨无霸，全国 109 家证券公司+90 多家基金公司+4 家

上市保险公司的净利润合在一起，相当于半个工商银行。 

银行业不仅规模大影响力就大，发展历程也长，因此政府政策关注最多，规范化程度确实很高。

银行业从多年以前就开始参照发达国家的规范实施巴塞尔协议，然后还需要符合境内本土化的各

种监管要求，随时服从调控。无论是挣钱还是听话，银行业都是当之无愧的模范。 

第二个是保险。 

保险在我们国家发展的历史相对比较短，散户了解也较少。但实际上保险也是金融行业的重头之

一，按净利润算，4 家保险公司的和证券业的证券公司+基金公司基本打平。 

保险业的自然特征就是做大规模、保证偿付、规避风险。这是一个通过大量投入资金+精密规划

计算来挣钱的行业，而不是通过承担更高风险来挣钱的行业。所以无论是从行业监管，还是从保

险公司自身的发展路径来看，保险天生都是一个乖孩子。 

第三个是证券。 

证券行业曾经是野路子，特别在上世纪 90 年代的时候各种违规行为层出不穷，通过全权委托侵

吞客户资产，挪用保证金，内幕交易，合谋操纵市场，关联交易同业竞争，圈钱不做事等等。但

是经过后来二十年的发展，证券行业也慢慢规范了，上面提到的大多数毛病基本杜绝，少部分毛

病偶尔还出现但也算得到了控制。 

现在证监会对证券行业已经有了比较强大的控制力，不敢说面面俱到，但也令行禁止。证券行业

是改邪归正的三儿子。 

 

最后是信托。 

前面三个好孩子都是严格监管的行业，什么能做、什么不能做都有相当明确和严格的规定。比如

说银行业虽然钱多，但是不能买股票、有一些高风险的行业不能乱借钱；保险的钱也多，但是为

了保证偿付能力，基本上什么也买不了；证券行业不能动存款和贷款、不能投资实业。 

相比之下，信托的监管最松，什么都能做。信托公司可以自己组建信托吸纳资金，也可以从银行、

证券业找资金。可以买卖股票、债券，可以投资土地、工厂、矿山、艺术品，是一个四通八达的

渠道。 

所以一些高风险的高收益的、政策限制严格的行业需要资金的话，银行、保险和证券这三个好孩

子都不敢碰，只有信托勇往直前。典型的就是房地产。在国家全面调控房地产行业的大背景下，

大多数金融机构即使有钱也不能借给房地产公司，但是信托无所谓，只要房地产企业能够赚钱、

http://www.zhihu.com/people/patrickluo
http://www.zhihu.com/people/zhang-wei-24-2
http://www.zhihu.com/people/xiao-zhang-3-23
http://www.zhihu.com/people/cao-jing-wei-49
javascript:;
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还得起钱，信托就敢借。信托自己的钱不够了，还能从其他地方筹措大笔资金去借。 

 

对这件事情如何评价，取决于站在什么角度。 

从管理的角度，大儿子跟二儿子都在公务员队伍里面端着金饭碗，老老实实跟着领导的指挥棒转。

三儿子改邪归正以后进了事业单位，效益也不错。只有小儿子在体制外游荡，有一笔没一笔的挣

钱。挣的钱也勉强合法，但又不那么符合家长的价值导向。从家长的角度，有时候把这种体制外

的自有业务叫做―搅乱金融秩序和宏观调控‖，因为它超出了家长指挥棒能够指挥的范围。 

但是从金融发展创新的角度，最敢想敢干的不会是最乖的，倒有可能是最捣蛋的那个。 

 

信托资产管理规模去年底已然一跃超过了保险业，成为金融业新的老二。 

发布于 2013-01-29 11 条评论         

赞同 345 反对，不会显示你的姓名 

Raymond Wang，lawyer 

人畜无害、张维、田二生 等人赞同 

谢邀。 

 

中国信托业在 82 年、85 年、88 年、95 年、99 年前后经历了五次大的整顿，从近 800 多家缩

减成 60 多家。每次宏观调控后，信托业都会出现大的问题（这一轮房地产调控也可能造成部分

地产信托兑付困难），可谓―屡教不改‖。关于其中的潜在风险，@海洋 兄的分析很有道理。 

 

我想推荐一篇信托业内人士孔方的文章―无从信任，何来托付？‖，可以解释信托业各种乱象的根

源： 

笔者进入信托行业的第一天，就听说信托业有―金融行业的坏小子‖之戏称。当时觉得这是人们对

信托敢于创新、敢为天下先的觊觎，对信托业大赚其钱―吃不到葡萄说葡萄酸‖的一种心理，但是

从业三年来亲历的种种行业乱象，使人无法不从―信托‖的根本命题来思考这一评价。 

 

业者都知道，目前国内主流的信托产品，其实都是融资类金融产品，不是真正意义上的信托，我

称之为―反向信托‖。信托的本源，是―正向信托‖，即―我信任你，我把某些资产托付给你去运营和

打理，到约定时间你给我一定收益‖，受托人背负着信托责任。而―反向信托‖呢，则是一个房地产

商、一个矿主、一个企业家、一个上市公司等等，找到信托公司，要融资，拿一定资产抵押或信

用担保，信托经理设计包装一番，然后向投资人发售一般 100 万元一份的投资份额。形式上，

是这些购买份额的投资者信托了资金给信托公司，信托公司去运营和打理。背后实质很明显：帮

那些融资人融到了资。 

 

请注意：这是两个完全不同的方向！信托公司从谁手上赚钱，这是个很重要的问题，从哪收钱，

就天然的要协助和维护谁的利益，信托公司无法中立，而是和融资人穿一条裤子。信托公司及其

信托经理经常为了促成某些业务，赚到可观的信托报酬和业绩提成，甚至收受融资人的―好处‖，

而放松对项目资质的审核、甚至弄虚作假，利令智昏。 

 

某些信托经理的尽职调查马虎到什么程度呢？举个例子，某信托公司刚成立的 2 亿元规模的山

http://www.zhihu.com/question/20407563/answer/16051184
http://www.zhihu.com/question/20407563
http://www.zhihu.com/people/raymond-wang
http://www.zhihu.com/people/ren-chu-wu-hai-10
http://www.zhihu.com/people/zhang-wei-24-2
http://www.zhihu.com/people/tian-er-sheng
javascript:;
http://www.zhihu.com/people/raymond-wang
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