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证券时报记者 范璐媛

“这半年来，我经常晚上整宿失眠，也不知

道自己是怎么熬过来的，感觉信念崩塌，人都快

抑郁了。”5年前，王英接触到Y财富，并陆续从

该第三方财富公司购买了多份理财产品。半年

前，Y财富宣布停止兑付。

王英说，她和家人一起投资了接近 1800万

元，差不多是全部家当。已经退休的她本来可

以安度晚年的，没想到遭此不幸。

最近几年，一些第三方财富公司频频深陷

违约泥潭，这些曾经名噪一时的资本帝国一夜

间轰然坍塌，同时爆出该行业违规资金池、自

融、非法集资等斑斑劣迹。

平台爆雷后，数以万计投资人的财富瞬间

蒸发，他们中的大多数人，在面对突如其来的打

击时深感无力，急切期盼兑付和正义的到来。

驰骋近 20年的第三方财富公司接连落幕，

引发人们对业内公司运作模式的探讨。对此，

证券时报记者访谈了30余位来自不同平台的投

资人，通过他们的投资经历，揭示某些第三方财

富公司是如何设计销售话术，进而获取投资人

信任，并进一步呈现投资人“踩雷”之后的教训

总结与反思，警醒后来者。

始于轻信

“我们这边很多投资人都是像我一样六七

十岁的老人，我们都是通过银行的客户经理才

知道的Y财富。”来自福州的陈天云告诉记者，

退休前，他是一家公司的普通职员，并没有多少

投资理财经验。

“我其实非常保守，过去钱都放在银行，当

时我在银行的客户经理看起来文质彬彬的，我

们接触了很多年，我一直都很信任他。后来有

一天他主动联系我，说自己跳槽到了Y财富，并

推荐我购买他们公司的地产类理财产品。”陈天

云回忆道。

“我以前并没有听说过这家公司，心里有疑

虑，但是他一再强调这家公司实力很强，全国排

名靠前，在国内外都有上市公司，发行的产品都

有备案，交易对手都是全国大牌地产公司，而且

他们有专门的风控团队，每半年就会出一份风

控报告给我们。更多是基于对他的信任吧，我

从 2022年底开始，一共在他那里买了 300万元

的产品，一家三代人的积蓄都放在里面了，没想

到最后遭受了这么大的灾难。”

理财市场上，第三方财富公司略显神秘，他

们在各地的业务拓展主要依托理财顾问的熟人

关系开展。曾就职于Y财富的林欢告诉记者，

公司招聘的理财顾问，95%以上都具有银行从业

背景，公司看重的正是他们原先在银行的客户

资源。

除了对熟人的信任，第三方财富公司营造

的巨大光环，也是投资人对其深信不疑的重要

原因。知名第三方财富公司的总部大多位于

发达城市核心地段的高档写字楼，这些公司在

宣传中不断强调自己旗下有上市公司、有各类

资质牌照、获奖无数等具有迷惑性的信息，并

向客户宣称成立多少年来笔笔兑付从未逾

期。同时，公司热衷于举办各类线下论坛活

动，并邀请政府单位、知名专家学者和上市公

司高管出席。在投资人眼中，这是对公司信誉

的背书。

郑峻涛投资的X公司于 2021年 4月全面爆

雷，他坦言，自己当初之所以投资X平台，很大

程度上是被其世界500强的光环所蒙蔽。

“他们一直宣传集团全年营收几千亿，在世

界 500强的排位每年上升，公司与国资合作紧

密，被重要领导接见，获得国有银行多少授信等

等。理财顾问也经常告诉我们，他们集团又买

了上市公司，还有信托公司牌照，这在当时也是

很吃香的。除此之外，集团还给我们买的产品

出了担保函，这些话术和套路很容易让人相信

他们的实力特别雄厚。”

多位投资人透露，财富公司销售产品时都

是采取投资人先打款、后签合同的方式。“他们

很擅长搞饥饿营销。每次产品出来的时候理财

顾问就会说这次额度很紧俏，马上就要被抢完

了，让我先把钱打过来，他去给我申请一下额

度。有时候我还不知道这个项目是干嘛的，他

就催促我打款了。公司爆雷后我认识了其他投

资人，才发现原来大家听到的话术都是差不多

的。”一位张姓投资人告诉记者。

销售“陷阱”

除常规的销售话术外，有的投资人遭遇了

更激进的销售“陷阱”。

赵丽萍的丈夫是白血病患者，自从丈夫患

病后，她辞去了工作全职照顾，两人每月的收入

相加不到 2000元。2017年，赵丽萍的银行客户

经理跳槽到Y财富，并介绍其购买Y公司的理

财产品。

“因为我家里情况比较特殊，手里的钱都是

亲戚凑的，随时会有急用，所以刚开始对投资非

常犹豫。理财顾问也清楚我家里的情况，但是

他一再跟我保证，他们每个项目都是有担保、有

抵押的，非常安全。看我还是举棋不定，他就提

出给我写承诺书，把个人资产抵押给我。用他

的话说，‘退一万步讲，即使产品出问题了，我也

把个人资产抵押给你了，你还害怕什么？’”

赵丽萍提到，该理财顾问前前后后共向她

签过五六份承诺书，内容是对于自己在Y财富

购买的任何产品，如果本金或利息不兑付，他本

人承诺保底。在理财顾问的再三担保下，赵丽

萍前后共投资了400万元。

“看到停止兑付的消息的时候，我感觉脑袋

嗡地一下就炸了，焦虑症复发，浑身发抖，直接

住院了。我投资的事情一直不敢跟家里人讲，

我老公和婆婆身体都不好，很怕他们知道后承

受不住。”回忆起来，赵丽萍心情仍难平静。

“我那时感觉生活一片灰暗，我拿着承诺书

去找理财顾问，他推脱几次后，直接把他太太一

起带了出来，告诉我他本人名下根本没有财产，

家里的房产都抵押出去了，并说他当初给我写

承诺书只是一种营销手段，如果我有异议可以

去法院告他。我现在非常懊恼，捅了这么大的

娄子，觉得自己就是家里的罪人。”

从记者广泛采访的情况来看，第三方财富

平台的投资人大多并不具备专业的金融知识和

投资背景，很多理财顾问向客户推销产品时，一

边倒地夸大产品的安全性、权威性，而对于风险

则闭口不提。

广州的周敏告诉记者，她的母亲已经 81岁

了，理财顾问在向其母亲推销产品时，直接在合

同封面上写上了“利息总额”等误导性字眼，使

她母亲一直认为自己购买的产品与银行存款一

样安全。当她母亲质疑合同上为何没有销售公

司的公章时，理财顾问为了完成销售，甚至私刻

了公章并加盖在产品合同上。产品停兑后，周

敏找到相关机构对公章进行了鉴定，目前，这名

理财顾问已因伪造公章被刑事指控。

周敏称：“风险评估问卷也是理财顾问替我

母亲填的，她都 81岁了，又没什么投资经验，居

然被评定为进取型投资者。”

在销售产品的过程中，理财顾问代开收入

证明、代填合格投资者问卷的现象并非个例。

很多投资人向记者表示，自己根本不清楚成为

合格投资者的条件，而且自己的收入远远达不

到证明上开具的数字。

某第三方财富公司理财顾问告诉记者，一

些投资人并不符合合格投资者的要求，理财顾

问有时候图方便帮忙开个假收入证明，这个事

情比较普遍，有时公司领导也会默许甚至暗示

他们这么做。

银行“飞单”

宁夏的孙晓菲怎么也想不到，自己在银行

购买的理财产品居然也爆雷了。

“我当时是去我们当地的一家银行买的理

财。客户经理把我带到了理财室，推荐了一款产

品，告诉我如果买这个产品就可以跳过银行这个

中间商，利率更高。她向我保证，这个理财是保

本保息的，他们银行内部好多人在买。我从电厂

退休，一点金融知识也没有，想着对方是银行客

户经理，有单独会见客户的办公室，上面还写着

她的名字，于是就相信她了，甚至当时都没有过

多追问钱投到了什么地方。”孙晓菲回忆道。

事后在孙晓菲的追问下才得知，银行客户

经理忽悠她分别购买了Z财富和Y财富两家公

司的产品。在此之前，孙晓菲甚至从未听说过

这两家公司的名字。

“一年前Z财富爆雷了，我当时还不知道，直

到我们这边的公安给我打电话我才反应过来。

没想到半年后，Y财富也爆雷了，我这两笔投资一

共有400多万，现在都没有回来。几个月前我去

银行找客户经理，发现她已经离职了，银行推脱

说这是客户经理个人的行为，银行并不知情。”

回想起购买理财产品的经过，孙晓菲感慨

自己太相信对方银行客户经理的身份了，因此

也未向银行其他工作人员核实过此事。她后来

结识了当地十多位同样通过银行客户经理购买

Z财富和Y财富产品的投资人，有的人甚至连手

机都不大会操作，全程由客户经理帮忙下载App
并完成购买。

早在2017年，原银监会就对外发布《银行业

金融机构销售专区录音录像管理暂行规定》，要

求银行对理财产品销售过程录音录像，防止银

行员工利用银行的营业场所，私自销售第三方

理财产品的“飞单”行为。但个别地方银行内控

上仍存在漏洞，导致这一现象仍零星存在。

以假乱真

在“踩雷”第三方财富公司的投资者中，不

乏有在银行、券商等金融机构工作的经历，金融

和理财知识丰富的专业人士。

林辉退休前一直从事银行投资理财工作。

“几年前我买过排名第一的第三方财富公司理

财产品，后来我发现他们的产品有资金池，就赶

紧撤出了。我在银行工作那么多年，碰到过很

多资金池出问题的，所以我坚决不碰资金池。”

“后来我接触到Y财富的地产类产品，年化

收益率约为 8%至 9%，按照我在银行办理地产

和理财业务的经验，我觉得收益率属于正常范

围。我想着只要底层资产是实实在在并一一对

应的，即使行情不好，投资损失也不会太大。为

了控制风险，我精挑细选了二三十个项目，选取

的都是大的地产商在一线城市或者省会城市的

项目。”

林辉表示，对于购买的产品，自己大部分都

做了底层资产调查。“比如房地产项目，我基本

都去现场看过或者在网上查过，都是真实存在

的。我还让理财顾问带我查看了几个项目的底

层协议，看到了合同上都盖了（地产公司）公

章。按照我的工作经验，感觉有底层协议和公

章，项目应该就是真的了。可我万万没想到，底

层协议也可能造假。”

林辉举例说：“有个项目，虽然协议是真的，

但是募资金额和对方（地产公司）融资金额严重

不匹配，超募好几十倍。我查看底层协议的时

候，公司称融资金额和利率都是商业秘密，全部

打了马赛克不让查看，我当时觉得也能理解，但

没想到这里也藏着猫腻。”

“现在感觉，他们的骗局都是精心设计好

的，我这种搞了几十年理财的人都被骗进去

了。如果我知道产品没有抵押、没有回购、没有

担保，我肯定不会买，如果他们告诉我这里面有

资金池，我也肯定不会买。但是他们一再向我

承诺产品是一一对应，并把底层合同给我看了，

这一切看上去太真了，我选择了相信他们。”林

辉说，唯独没有亲自向融资的地产公司进行最

后的核实。

事实上，对于大部分投资人而言，即使有意

识去了解产品底层，也很难从这些公司精心设

计的产品合同中辨别真假。

李金霞曾在 X 公司购买了供应链金融产

品，在询问产品底层时，理财师直接向他提供了

一系列提货单。“我其实并不明白那些单据都是

做什么的，但对方说他们做大宗商品行业有几

十年了，我想着既然单子都敢给我看，就觉得应

该是没什么问题的。”她根本不能识别，空转贸

易和正常贸易的提货单有什么区别。

正是由于大多数投资人对金融和投资一知

半解，为第三方财富公司的夸张宣传留下空

间。比如，理财顾问宣称产品都经过正规备案，

但实际上产品备案地可能是“伪金交所”，而投

资人对其中的门道并不明晰。

一位投资人告诉记者，理财顾问推销产品

时称底层的债权项目都在中国人民银行征信中

心动产融资统一登记公示系统做了登记，并借

此国家信用为产品背书，自己查询后发现确实

能找到登记的债权。然而出事后再去深究，投

资人才发现该公示系统只负责债权登记，并不

对登记内容的真实性进行审核。

反向“预警”

“越大的谎言越容易让人相信，我现在就是

这种感觉。回想起来，自己当初是有机会警觉

风险的。”就职于某券商的投资人唐林说。

2021年当代地产、恒大地产爆雷，唐林通过

Y财富购买的以这两家公司项目为底层的理财

产品却提前兑付了。

“当年涉及爆雷地产公司的产品，Y财富居

然都能正常兑付。事后仔细想想，如果真的如他

们所宣传，他们的产品和底层都是一一对应的，

怎么可能做到全部正常兑付？这说明里面很可

能是资金池，或者钱根本就没投到底层项目上。”

唐林向记者分析道，“我认识一个投资人警觉性

很高，他就是在那个时候意识到不对劲，要求理

财顾问提供底层项目回款凭证，公司提供不出

来，他就不再继续投资，算是安全下车了。”

不过在多数投资者眼中，对底层爆雷产品

的提前兑付并非预警，反而可能意味着公司有

特殊的“能量”，理财顾问同样借此宣传，进一步

强化了投资人对公司的信任。

“这几年不少投资平台出事，我也在别的投

资平台踩过雷，但我当时还继续在Y公司购买

产品，很重要的一个原因就是恒大爆雷后，我在

这里买的底层是恒大项目的产品都如期兑付

了。我也问过他们为什么能如期兑付，理财顾

问告诉我说恒大的地产项目把预售证拿出来做

了抵押，所以必须给他们还钱。现在想想这些

说辞都是话术，但当时毕竟拿到钱了就没往深

里想，就觉得还挺增加我的投资信心的。”一位

投资人告诉记者。

随着相关财富公司的陆续爆雷，有的案件

已进入司法程序，有的仍未被定性或立案，投资

人依旧在苦苦等待。

（文中受访者姓名均为化名）

30余位投资人现身说法 谨防非法理财五大“陷阱”

证券时报记者 范璐媛

在采访中，大多数投资人都向记者表示，自

己其实非常谨慎和保守，过往的投资经历也很

简单，正是因为金融知识匮乏，才导致他们轻信

了这些财富公司的宣传。

投资人郑峻涛向记者坦言，自己以前对金

融知识、监管制度几乎不了解，对于金交所、“伪

金交所”这些名称更是没有概念，所以在做了几

票顺利回款了之后，就放松了警惕。

面对投资人和媒体的质疑，第三方财富公

司往往也有一套完整的应对话术。

“证券时报曾在 2020年 9月发表过质疑雪

松信托相关产品底层资产尽数虚无的文章，我

恰好也买了这个公司同系列的产品，看到文章

后感到很紧张就去问理财顾问。舆论风潮过去

后，我也没有对这件事情做进一步核实。”郑峻

涛回忆起当时没有提高警惕，与自己存在侥幸

心理有关。

“其实我也能感知到他们可能存在自融的

问题，但还是相信了他们的雄厚背景，并抱有

侥幸心理，想着公司总不会这么巧这一两年就

垮台。”

好几位投资人告诉记者，在看到其他第三

方财富公司陆续爆雷后，自己多多少少对投资

的产品有些担忧，但理财顾问无一例外地告诉

他们，自己的公司跟其他爆雷的公司不一样，不

涉及自融、底层真实，绝对没有资金池，甚至连

恒大爆雷这种风险事件都能应对过去。这些投

资人一来投资款尚未到期，二来想到过去的投

资确实都笔笔兑付了，便选择继续相信他们。

在传统理财收益率下行的背景下，第三方

财富公司的理财产品始终维持着较高的收益率

水平，这对不少投资人而言颇具吸引力。

夏青曾有过多年信托投资经历，她告诉记

者，多年前自己购买房地产信托产品，收益率高

的可以达到9%至10%，但是最近几年发行的同

类信托产品减少，收益率明显下降，自己也就慢

慢减少了投资。恰巧此时经朋友推荐了解到某

第三方财富公司，收益率依然能达到7%至9%，

试投了几票之后发现都没什么问题，就逐渐信

任他们并加大了投资。

西安投资人杨欣总结了自己“踩雷”2年后的

感悟。“出事之后，我一直在学习金融方面的知

识。如果按照我现在掌握的知识，根本不会买当

初的产品，而我当时甚至连一些基本的法律关系

都搞不清。所以投资还是不能随便听信别人的

说法和承诺，必须要自己懂，多看多问才行。”

近年来，第三方财富公司风险不断暴露，成

为国家整治非法金融的重点领域。

2021年 2月，《防范和处置非法集资条例》

出台，全面加强金融重点领域监管。随后，全国

多省市集中开展了第三方财富公司摸排工作，

推进行业公司经营中不合规之处的整改。

2023年10月，中国人民银行行长潘功胜作

《国务院关于金融工作情况的报告》时强调，要

严厉打击非法金融活动，深入推进“伪金交所”、

第三方财富公司等风险整治，严厉打击非法集

资，坚决遏制境内虚拟货币交易炒作，持续加大

洗钱案件查办力度。

从 2021年下半年开始，有关部门在全国范

围内开启了对“伪金交所”的专项整治行动，

2024 年 3 月，全国金交所迎来全行业关停潮。

至此，这一为大量非法金融产品提供备案的机

构走向终局。

（文中受访者姓名均为化名）

“踩雷”非法理财 自身也当反思

最近几年，一些第三方财富公司频陷违约泥潭，同时爆出违规资金池、自融、非法集资等诸多劣迹。种种乱象，值得

警醒。投资者何以“踩雷”？适逢今年全国第12个防范非法集资宣传月，为此，证券时报记者访谈了30余位来自不同平台

的投资人，呈现他们的经历、教训与反思，警醒后来者。
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