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2023年3月20日，银保监会发布了《关于规范信托公司信托业务分类的通知》（银
保监规〔2023〕1号）（以下简称“信托业务分类规则”）。信托业务分类规则将
改变传统信托业务底层逻辑，是一部重塑行业规则的“大法”。

为什么出台信托业务分类规则？它的主要内容是什么？信托业务分类规则对信托财
富管理市场有何影响？作为信托行业一线从业多年的老兵，笔者拟结合实务谈谈个
人看法，供关注信托行业变化的同仁参考。

信托业务分类规则出台背景及目的

截至2022年四季度末，信托资产规模已达21.14万亿元。究其原因，与以往国内房
地产、政府基建跃进式增长及信托高息刚兑密切相关。然而“成也萧何败也萧何”
，信托行业在高速发展中也积累了众多风险，“潮水褪去，方知谁在裸泳”，信托
赖以发展的市场环境一旦变化，这些潜在的风险逐步呈现。

传统信托业务的主要模式就是贷款等非标准化融资，信托投资人获取的高收益正是
源于融资方付出的较高融资成本，而这并不利于“金融应支持实体经济发展”的政
策导向。同时，相对银行、证券公司，信托公司在资本金上相对较小，为顺利开展
业务，发行产品募集资金，行业逐步形成了“刚性兑付”的隐性规则，投资人最终
获取的投资收益并不完全是“真实的投资风险回报”，“十个锅九个盖”，左支右
绌，很多本属于投资人自担的风险实际留在了信托公司。

在信托管理总规模已经达到21.14万亿的今天，相对信托公司较小的资本金，形成
了一种“小马拉大车”的局面，这本身就是一种系统性金融风险。更重要的是，传
统信托业务赖以支撑的市场环境也在逐步变化，房住不炒，严格控制地方政府债务
，使得房地产信托业务和融资平台政信业务逐步萎缩。市场基础和政策环境叠加，
传统信托业务已难以为继。

基于此，作为信托行业监管机构的银保监会几经征求意见，于2023年年初推出了信
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托业务分类规则，因势利导，一方面确定量化指标，要求信托公司逐步压降贷款等
非标准化融资规模，倡导发展债券、股票等直接投融资业务；另一方面要求信托公
司充分发挥信托独特功能和制度优势，开展服务属性较强的资产服务信托和公益慈
善信托。

信托业务分类规则的主要内容

信托业务分类规则将信托业务分为三大类25个品种，主要为资产管理信托、资产服
务信托和公益慈善信托三类。

资产服务信托“是信托业务分类规则重点倡导的业务类型，资产服务信托是信托公
司依据信托法律关系，接受委托人委托，并根据委托人需求为其量身定制财富规划
以及代际传承、托管、破产隔离和风险处置等专业信托服务。”常见的资产服务信
托主要集中在财富管理领域，如家族信托、保险金信托、家庭信托、特需信托及遗
嘱信托等。资产服务信托与前述资产管理信托的主要区别在于是否募集资金，不同
于资产管理信托，资产服务信托不涉及产品发行和资金募集。信托业务分类规则多
处提到引导发挥信托独特功能和制度优势，而信托的制度优势在于信托财产独立及
信托所有权和受益权分离，按照信托法第15条、第16条、第29条规定，委托人将
财产转移给受托人后，该财产所有权属于服务信托/信托计划独立所有，与委托人未
转移给信托的其他财产、受托人固有财产及受益人财产相区别：服务信托/信托计划
正常存续期间，委托人不能处置信托财产；作为受托人的信托公司破产，其管理的
信托财产也不属于破产清算财产；受益人仅按照信托文件约定享有信托受益权及由
此产生的信托利益，无权处置信托财产。基于此，产生了可以为委托人量身定制财
富规划以及代际传承、托管、破产隔离和风险处置等各种效用的信托功能。

资产管理信托“是信托公司依据信托法律关系，销售信托产品，并为信托产品投资
者提供投资和管理金融服务的自益信托”，简言之，此类业务主要就是指以前信托
公司大量开展并向投资人销售的信托计划。需要特别提示的是，按照信托业务分类
规则，以前占信托业务比例较大的传统非标融资类信托计划被认定为“为融资方服
务的私募投行业务”，属于禁止之列，意味着2023年6月1日信托业务分类规则正
式实施后，“先有融资项目再发行信托产品募集资金”的传统信托业务模式将无法
继续开展。

慈善公益信托“是委托人基于公共利益目的，依法将其财产委托给信托公司，由信
托公司按照委托人意愿以信托公司名义进行管理和处分，开展公益慈善活动的信托
业务。”实务中，慈善公益信托常与家族信托进行嫁接，即以慈善公益信托作为家
族信托受益人之一，同时由家族信托其他受益人作为慈善公益信托执行人，为家族
信托受益人创造体验社会、锻炼才干、感受幸福及塑造三观的条件。最好的财富规
划是人的塑造提升，通过嫁接慈善公益信托，实现良好家风和精神传承。
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信托业务分类规则对信托财富管理业务的影响

信托业务分类规则将彻底改变信托行业传统的业务模式和经营逻辑，信托行业将由
以往赚取利差为主的融资类私募投行业务，主要向家族信托、保险金信托、家庭信
托、特需信托及遗嘱信托等资产服务信托和以股票、债券等标准化资产为组合投配
标的的资产管理信托转变。同时，信托业务分类规则也会给作为信托经营板块重要
组成的财富管理业务带来如下影响：

（一）对于信托投资人而言，以往比比皆是的高收益固收类信托产品逐步稀缺，且
随着房地产企业及融资平台公司债务高企，腾挪空间缩小，主要投向此类主体的信
托产品将面临收益降低而风险升高的局面，这就需要信托投资人更加深入了解投资
项目的具体情况，谨慎判断，直面真实的投资风险，告别以往“产品投资存款化，
闭着眼睛买信托”的时代。
而且，信托公司大力推进的以股票、债券等标准化资产为组合投配标的的资产管理
信托及体现更多服务属性的资产服务信托，结构和投向较为复杂，需要信托投资人
与时俱进，加强学习，了解相关法律、财税、金融等知识，甚至需引入律师、税务
师等专业咨询人员提供助力，方可真正明白信托公司提供的产品或服务。

（二）对于信托公司而言，虽恋恋不舍，也得与“短平快，吃利差”的营业模式告
别，而且因非标融资为主的私募投行业务无法继续开展，以往靠刚兑掩盖履职粗放
，“一白遮百丑”的时代不在。
信托公司需放弃路径依赖，积极顺应市场变化和监管政策导向，扎实推进管理和服
务能力建设，提高履职能力，建立健全配套信息系统和研究团队，全市场筛选优质
标准化产品和专业服务机构，大力开展家族信托、家庭信托、保险金信托等资产服
务信托和以股票、债券等标准化资产为组合投配标的的资产管理信托，促转型，保
生存。

（三）对于银行等合作机构而言，以往主要以提供资金或借用信托通道的银信、证
信及信保合作模式也需要转变，由着眼“钱”转变为着眼“人”，共同围绕客户多

同时，信托公司也可引入律所、税务所、高端医养、教培机构等，异业联盟，为客
户打造“一个账户，一站式服务”的友好便捷型服务生态。

文章代表作者观点，与发布平台无关。

责编：糯糯
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