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随着行业风险的不断暴露，信托私募风险事件也是越来越多，引起社会广泛关注。

然而今非昔比，在《资管新规》正式生效之后，面对项目的违约和逾期，信托公司
和私募公司赔还是不赔？

这是两个问题。

以笔者过往的记录和分析的案例来看，很难有放之四海皆准的标准。毕竟信托、私
募违约属于金融纠纷，而
这一类纠纷存在相当大的复杂性和独特性，远不如日常生活那样有较为统一的认识
和预期。

加上国内目前仅有的北京、上海金融法院，对于类似的信托、私募事件往往在不同
条件下会给予不同的判决。其中结果之悬殊，部分案例之典型，确实值得业内思考
。而机构要不要赔偿，赔偿会不会演化成“刚兑”的影子，是一个不言自明的事情
。

当然，破刚兑早已经是被监管禁止。无
论是
《关于加强非金融企业投资金融机构监管的指导意见》还是随后的政策，都强调了
：

机构和个人投资资金信托应当自担投资风险并获得信托利益或者承担损失
，信托公司不得以任何方式向投资者承诺本金不受损失或者承诺最低收益
。这也就是业界常说的“打破刚兑”。

破与不破之间，并不是一道选择题，而是一道必答题。业内的共识是在打
破刚兑的策略上应讲究依法、诚信、科学，面对信托和私募风险，绝对不
能简单“一破了之”。

实际上呢，知易行难！

违约之后的众生相

金凤珠宝制事件，DG和MS信托都协调了机构资金予以兑付。
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所以破刚兑可行，没有尽责也是面谈！关于这一点，一位读者的留言非常有意思：

信托公司的打破刚兑只能基于底层关系简单干净、客户已了解清楚、该做
的风险等级还有告知已经尽职尽责。否则，都会存在风险，纵观目前的信
托行业的产品还有所谓的标准化产品，能够清晰明了地让客户懂得，真的
不多，所以喊口号打破刚兑四年了，至今仍然无法脱困

破刚兑的可行性

信托风险事件，将如何打破刚兑的问题再次推到风口浪尖上外，也使得业界再次直
面非标融资的风险隐患，信托产品的预期收益模式这一无法回避的现实。尤其是对
于非标债权，净值化、标准化一直是挑战。

由于信托计划目前较多为非标债权融资类产品，大部分采用固定利率作为产品的预
期收益，信托产品如何净值化、标准化，对监管机构以及信托公司而言都是挑战。

解决方案：一方面要甄别出具有较高抗风险能力的投资人，以应对破除刚
兑的要求；另一方面，要正确处理和清晰界定依法“破刚”与受托人违约
推则，保护好委托人权益，避免信托公司以“破刚”的名义，实则推卸受
托人未尽职的责任，损害受益人的根本利益。
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2020年以来发生的几个典型风险事件，确实给上述问题增添了不少直观的素材。在
信托破刚兑第一案中，耗时七年之久的项目最终债转股只收回7%左右，而且JL信托
也没有收到多少处罚；在华澳信托的通道案件中，罕见被判罚了20%的本金，意义
重大且罕见；前不久的民生信托某资金池中，北京金融法院也是判罚信托公司100
%赔偿。这些案例执行中的差异，必将为今后类似的案例提供一个标杆。
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