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四川信托“芙蓉43号”、“申富129号”等信托产品发生逾期。

深陷兑付危机的四川信托，近日连接遭到投资人现场维权。

6月15日，数百名投资人来到四川信托位于成都市人民南路的川信大厦，与四川信
托
总部
沟通所投
资产品的逾期状况
与处理方案，四川信托的高管出面做
了沟通，
表示资金池项目风险暴露的重要原因之一是TOT（信托中的信托）产品停发。

据中国基
金报，对于逾期的
产品处置方案，四川信托相关高管此
前表示，将采取引进战略投资者、变卖股权、清理底层资产等方式解决逾期问题。

一位购买“申富129号”的投资者表示，该产品在今年5月29日到期，资金回款一
直没有拿到；“百福35号”产品5月31日到期，四川信托目前对该产品没有相关措
施；5月30日到期的“芙蓉43号二期”，以及最近的6月3日到期的“锦江69二期”
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，也尚未兑付。

一位购买“锦江69二期”投资者称：“之前一直买其他信托公司的信托产品，后来
四川信托的收益率比别家的高，就开始买四川信托的产品。”

一般而言，按照合同约定，信托公司在产品到期后，在10个工作日内若能为投资者
兑付，不算违约。

目前，四川信托多款产品到期已经超过10个工作日，出现逾期。

TOT底层资产仍是谜

四川信托TOT总规模逾250亿元。

根据四川信托总裁刘景峰在投资人沟通会上披露，四川信托TOT项目自2020年5月
29日第一笔延期项目出现，到2020年底
，其间
涉及到期TOT产品规模129.9
亿元，大部分可能延期；
2021年内到期的TOT产品是103.45亿元；2022年内到期的TOT产品是19.22亿元。

TOT是Trust of
Trust（信托中的信托）
的缩写，投资人购买的TOT信托产品会继续投向其他信托产品，再投向“底层资产
”。

数位投资人表示，其与四川信托签署的合同中，既没有看到投向哪些信托产品，更
没有披露底层资产。甚至有投资人说，“我们不去纠结底层资产了，这个跟我们没
有关系，在签署的合同中也没有披露底层资产”。
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出现大量逾期后，四川信托TOT产品已经停发。

6月24日，四川信托公众号发布公开信，承认其TOT项目停发一事，并称“在一年
内为客户交上一份满意的答卷”。但发布不久便又删除了该推送。

从监管部门表态看，四川信托TOT产品已具有“资金池”特征。

6月17日，四川银保监局副处长周杉在与投资人沟通会上回应称：

四川信托的TOT底层资产大多逐步固化为风险资产，如果继续发行，则是依靠后续
投资者认购的资金兑付前面的投资者，却并未向投资者真实披露底层风险，这是不
符合相关监管规定的。

周杉说，TOT产品本身不违规，设计的初衷是信托公司运用组合投资能力为客户做
好资产配置。
但现实中，存在个别信托公司运用TOT产品逃避监管要求，变相欺骗投资者，隐蔽
风险资产，不向投资者披露等问题，四川信托就存在这样的违规行为。

此外，周杉透露，从2018年4月开始，四川银保监局便关注到了川信风险问题，对
其加强了现场管控。也因此，现场有投资者问，“为何四川信托TOT到现在这个规
模才暂停”。四川信托官网显示，今年5月份还有申鑫、锦江、蜀都、百福、天府
等系列TOT产品相继成立。

周杉表示，监管和发行项目不是一回事，挪用等问题是逐步发现的。风险的形成、
累积和风险的判断以及风险的初始决策有一定的过程，也需要一定的时间。加之四
川信托未报告底层资产真实风险程度，未向投资者披露，项目资金存在大量窟窿漏
洞，监管部门也是通过今年多次风险排查，才初步查清其存在一些违法违规行为。

从目前可查询的信息看，四川信托名下发行的锦江、申鑫、芙蓉、申富、天府聚鑫
、丰盛、蓉汇、蓉城、蓉锦、锦恒、汇鑫等产品，均为TOT产品，预期收益率多在
8%左右。
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此前多家媒体披露，四川信托的融资主体南京丰盛产业控股集团、汉能集团等明星
主体，后来多陷入债务风波，也无力偿还信托贷款。南京建工集团有限公司、汉能
水力发电集团有限公司等交易对手均因延迟还款被四川信托起诉。

在监管部门介入后，四川信托称，将研究设立公共信息发布平台，披露项目及底层
资产处置等相关情况。

21世纪经济报道记者获得的现场录音显示，在6月24日新一轮的沟通会议上，刘景
峰说，从6月17日至今，公司与客户代表进行了多次沟通。对逾期的项目，四川信
托拟与客户签署1年期的延期补充协议，拟定的协议草稿已报监管部门审核，目前
约70%的业务重心在对风险资产的清收上。

“需要关
注的是去年以来有
些项目清偿兑付了，都是兑付的谁的
投资。”一位四川信托资深人士对21世纪经济报道记者表示。

但信托产品披露模糊。在2019年期间四川信托已清算的405个信托计划中，归属于
“其他投资类”的项目高达202个，这项归类，在有的信托公司年报中为零。

有业内人士向21世纪经济报道记者表示，“其他投资类”在信托公司年报中比较常
见，但是占比并不多，“这块分类一直都不明晰，所有不能归列进股权投资、证券
投资、事务管理、融资类的业务都可以放进其他类，TOT项目也是”。

四川信托自营资产不良率2019年已飙升至22.21%，较上一年上升17.39个百分点；
不良资产达22.42亿元。

大股东挪用隐患溯源
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图片来源 / 图虫创意

四川信托正在努力自救。

在6月24日的沟通会上，对于是否引入新的战略股东及其进展，牟跃说，四川信托
正在积极征求现有股东意见，目前收到两家股东回复，宏达集团和中铁八局无增资
意向，将广泛寻求意向性投资方。

也是6月24日，四川信托总部成都市川信大厦37楼会议室内，吴玉明以四川信托党
委书记的身份首次参与投资者沟通会。而一周前的沟通会上，出席党委书记还是王
万峰，其亦是不久前从蓝光发展（600466.SH）副总裁位置上离职空降至此的。

四川信托办公室独家回复21世纪经济报道记者问询时称，吴玉明今年3月之前就曾
担任四川信托党委书记，熟悉公司管理团队和各项经营工作，有助于公司后续各项
资产处置及筹资工作的有效推进。

                                    5 / 6



智行理财网
川信信托的联系电话(川信投资有限公司)

吴玉明今年54岁，曾任中信证券交易部副总经理，中信证券天津管理总部常务副总
经理、总经理，中信证券襄理兼经纪业务管理部总经理，中信证券公司董事总经理
。自2014年开始担任四川信托控股子公司宏信证券的法定代表人、董事长。

四川信托人事调整历来颇为曲折。

在重整恢复后不久，一方面，时任四川信托董事长刘沧龙2013年曾力邀深圳国际信
托投资公司曾经的掌门人李南峰入主四川信托，拟任董事长。另一方面，第二大股
东中海信托派驻的代表、中海信托副总裁陈军出任四川信托总裁。

李南峰是信托行业“元老”，主掌深国投期间曾创办国信证券。不过人事任职申请
上报监管最终未获批准。原深国投董事长入主四川信托未果后，四川信托原总裁陈
军于2014年5月被查，原因是涉嫌套取巨额融资服务费。

最终刘沧龙继续任职董事长。刘沧龙从中融信托引入不少人马。中融信托原副总裁
、四川信托副总裁刘景峰出任四川信托总经理。2013年之后，刘沧龙一度试图出售
宏达资产。曾任四川证监局机构监管处处长的牟跃出任宏达集团副总裁、四川信托
董事长。

一位资深信托业内人士说，信托业经过数次大的整顿，核心问题还是风险。

在安信信托、四川信托百亿风险事件爆发后，监管也加强了对信托风险的处置。

6月19日，银保监会有关部门负责人表示，近日下发了《关于信托公司风险资产处
置相关工作的通知》，该负责人称，信托公司要办成真正的信托公司，要坚守受托
人定位获取信托报酬，不能变为信用中介，导致风险被动积累。未来融资类信托业
务将更多由管理规范、风险控制能力强、资本实力强的信托公司开展。

来源：21世纪经济报道
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