
智行理财网
信托融资方(信托融资方案与其他基金解决方案相比)

最近笔者接触到的众多投资者咨询中，归集以下具有代表性的基础法律问
题进行解答。

随着资管新规正式实施，刚性兑付的时代已经过去，面对底层资产遇到退出问
题的信托产品，信托投资者应该如何运用法律武器？投资者保卫圈的存在就是
帮助投资人普及相关法律知识，提高法律意识，有效运用法律武器，维护自己
的合法权益。

Q1 通过银行买的信托产品，投资人是起诉银行还是信托公司?

银行和信托公司可以列为共同被告。

依据最高人民法院发布《全国法院民商事审判工作会议纪要》（法〔2019〕2
54号），即《九民纪要》中责任主体的约定：

金融产品发行人、销售者未尽适当性义务，导致金融消费者在购买金融产品过
程中遭受损失的，金融消费者既可以请求金融产品的发行人承担赔偿责任，也
可以请求金融产品的销售者承担赔偿责任，还可以根据《民法总则》第167条
的规定，请求金融产品的发行人、销售者共同承担连带赔偿责任。

发行人、销售者请求人民法院明确各自的责任份额的，人民法院可以在判决发
行人、销售者对金融消费者承担连带赔偿责任的同时，明确发行人、销售者在
实际承担了赔偿责任后，有权向责任方追偿其应当承担的赔偿份额。

信托合同是认定双方存在信托法律关系的基础，也即认定委托人及受托管理人
彼此身份关系的基础法律文件，我们建议一般按照签署的合同主体，管理人—
—信托公司列为第一被告，销售方即代销方银行列为第二被告。

Q2 信托公司已经起诉项目方了，投资人还能起诉信托公司吗？
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如果信托公司为维护投资人权益，已对项目方提起诉讼，并且在诉讼中已尽到
了相应的义务，如充分履行了信息披露义务等，那么投资者对信托公司的起诉
难度会加大。

但是，如果投资者认为信托公司存在其他违规或失信行为，比如未充分披露风
险、未按照约定管理资金等，导致投资者权益受损，投资者仍然可以起诉信托
公司要求赔偿。

《九民纪要》第五部分“金融消费者权益保护纠纷案件”就适当性义务作了专
题的规定，强调适当性义务的履行是“卖者尽责”的主要内容，也是“买者自
负”的前提与基础，将金融消费者是否充分了解相关金融产品、投资活动的性
质及风险并在此基础上作出自主决定作为应当查明的案件基本事实，依法保护
金融消费者的合法权益。

“案件基本事实”，具体包括三个方面：

1、金融消费者是否充分了解相关金融产品、投资活动的性质？

2、是否充分了解相关金融产品、投资活动的风险？

3、是否在此基础上做出自主决定？

所以在投资人起诉之前，对认购推荐过程、风险测评过程中相关证据固定尤其
重要。

Q3 
如果信托的融资方已经被国家成立债委会重点监管，而信托也加入债委会，投
资人还能起诉信托公司吗？

如果信托的融资方已经被国家成立债委会重点监管，而信托也加入债委会了，
这说明该融资方已经有较大的风险，同时信托公司也已经采取了相应的风险控
制措施。在这种情况下，由于信托公司已经采取了相应的措施，投资者起诉信
托公司的难度也会变大。
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但是信托公司加入债委会的程序是否合理合法，，信托公司在募、投、管、退
四个过程中信息披露是否充分，信托公司是否做到“尽责”，都尤为重要，若
里面有严重失责问题，还是有很大的法律起诉空间的。

Q4 抵押物在未告知投资人的情况下已解押，投资人能起诉吗?

未告知投资人而擅自解押，属于信托公司损害信托委托人的利益。信托公司作
为受托管理人，”受人之托，忠人之事“是其法定义务，信托产品违约后受托
管理人积极履行底层资产追索变现是其法定之职责。

依据《中华人民共和国信托法》第22条：受托人违反信托目的处分信托财产或
者因违背管理职责、处理信托事务不当致使信托财产受到损失的，委托人有权
申请人民法院撤销该处分行为，并有权要求受托人恢复信托财产的原状或者予
以赔偿；该信托财产的受让人明知是违反信托目的而接受该财产的，应当予以
返还或者予以赔偿。本条款之核心要义，即“因受托人的过错而导致委托人的
信托财产受到损失的，委托人可以提出以下要求：撤销处分行为、恢复信托财
产或者予以赔偿。”

同时《九民纪要》明确了金融案件裁判标准的八字方针，即“卖者尽责，买者
自负”，即投资者自负商业风险责任的前提，一定是发行方、销售方等主体尽
到了法律、法规及监管规定要求履行的责任，否则，投资者可以主张赔偿。

Q5 信托投资人如果起诉信托公司，举证责任是怎么样的？

根据《九民纪要》，在案件审理过程中，金融消费者应当对购买产品（或者接
受服务）、遭受的损失等事实承担举证责任。卖方机构对其是否履行了适当性
义务承担举证责任。卖方机构不能提供其已经建立了金融产品（或者服务）的
风险评估及相应管理制度、对金融消费者的风险认知、风险偏好和风险承受能
力进行了测试、向金融消费者告知产品（或者服务）的收益和主要风险因素等
相关证据的，应当承担举证不能的法律后果。

Q6 起诉信托公司，投资人的实际损失该如何界定？

这个问题在《九民纪要》中也有约定，卖方机构未尽适当性义务导致金融消费
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者损失的，应当赔偿金融消费者所受的实际损失。实际损失为损失的本金和利
息，利息按照中国人民银行发布的同期同类存款基准利率计算。金融消费者因
购买高风险等级金融产品或者为参与高风险投资活动接受服务，以卖方机构存
在欺诈行为为由，主张卖方机构应当根据《消费者权益保护法》第55条的规定
承担惩罚性赔偿责任的，人民法院不予支持。

卖方机构未尽适当性义务的赔偿范围和计算标准，即实际损失包括损失的本金
和利息，尤其重要的是明确了金融消费者纠纷不适用消法惩罚性赔偿。尽管金
融消费者被称为“消费者”，但《九民纪要》的规定明显表明，金融消费者不
同于消法项下的普通消费者，不得据此要求惩罚性赔偿。

其中，针对不同情形的利息如何确定，需要区分不同情况进行处理：

（1）金融产品的合同文本中载明了预期收益率、业绩比较基准或者类似约定
的，可以将其作为计算利息损失的标准；

（2）合同文本以浮动区间的方式对预期收益率或者业绩比较基准等进行约定
，金融消费者请求按照约定的上限作为利息损失计算标准的，人民法院依法予
以支持；

（3）合同文本虽然没有关于预期收益率、业绩比较基准或者类似约定，但金
融消费者能够提供证据证明产品发行的广告宣传资料中载明了预期收益率、业
绩比较基准或者类似表述的，应当将宣传资料作为合同文本的组成部分；

（4）合同文本及广告宣传资料中未载明预期收益率、业绩比较基准或者类似
表述的，按照全国银行间同业拆借中心公布的贷款市场报价利率计算。
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