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“被接管”传闻风波涟漪未平，多个资金池类信托产品出现逾期一事再次将四川信
托推向风口浪尖。6月15日，北京商报记者从四川信托相关人员处确认了该公司部
分信托产品出现逾期的事实，另据多位投资者透露，在今日召开的投资人面谈会上
，四川信托方面已经给出了初步的兑付方案，包括引战投、拟用自有资金兑付、股
东变买资产等方式解决目前的困境。在分析人士看来，对四川信托来说，目前首要
的是应引入新的战略投资者，先行解决资金缺口问题，让资产盘活起来，再解决兑
付问题，不过这种方式依然需要一个过程。

多个项目逾期兑付

近日，一则“四川信托多个资金池类产品已出现逾期”的消息引发业界关注。据了
解，四川信托是在四川省信托投资公司、四川省建设信托投资公司整顿重组，合并
部分优质资产并引入战略投资者的基础上改制设立的信托公司，于2010年11月28
日正式开业。目前，该公司注册资本为35亿元，共有10家股东，管理信托资产规模
逾3000亿元。

6月15日，北京商报记者从多位投资者处了解到，此次逾期涉及的信托产品主要包
括“申富129号集合资金信托计划”、“锦江69号第一期集合资金信托计划”、“
申鑫74号集合资金信托计划”等多个项目。

何为资金池类信托？金乐函数分析师廖鹤凯介绍称，所谓“资金池”信托，泛指资
金运用方式为组合投资的信托产品业务，其特点是泛资金投向，多个大方向限定，
没有直接披露的投资具体标的，由信托公司自主管理。

北京商报记者根据四川信托官网公开信息查询后发现，“申鑫74号集合资金信托计
划”于2019年5月31日正式成立，认购信托单位7280万份，募集资金总规模为728
0万元，期限为2019年5月31日至2020年5月31日。，“申富129号集合资金信托
计划”、“锦江69号集合资金信托计划”均于2019年5月29日成立，募集资金总规
模分别为9440万元、5000万元，期限为2019年5月29日至2020年5月29日。

分析人士表示，从资金投向来看，上述项目符合资金池类信托特征，没有直接披露
的投资具体标的，只给出了多个投资方向，例如，投向银行存款、国债、金融债、
央行票据、债券逆回购、银行理财产品、货币市场基金及其它货币市场产品等。

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，但上述集合资金信托计划到期已经超过10个工作日。一位购买“
申富129号集合资金信托计划”的投资者向北京商报记者介绍，“我们很多人都是
在四川信托的财富中心签的合同，本来应该今年5月29日到期，谁知现在到期还不
了本。”
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另一位购买“锦江69第一期集合资金信托计划”的投资者也称，“因为四川信托宣
传材料写的特别好，又是本地信托公司，所以才选择购买，没想到出现逾期，现在
坚决要求兑付，未到期的产品提前终止合同。”

此次逾期涉及的产品、投资人数量、未兑付的金额有多少目前仍未可知，截至北京
商报记者发稿，四川信托仍未做出官方回应。6月15日北京商报记者以投资者身份
咨询四川信托相关客服人员，该客服人员向记者确认了“锦江69号第一期集合资金
信托计划”已出现逾期，但当记者询问后续处置进展时，客服人员表示“目前还未
有具体措施。”

拟卖楼、引战投解困

多个逾期未兑付的集合资金信托计划款项牵动着投资者的心，北京商报记者了解到
，6月15日上午，许多投资者来到位于成都市人民南路的四川信托总部川信大厦，
在大厦的37层，四川信托董事长牟跃、总裁刘景峰等人参加了与投资者的面谈。

根据投资者提供的现场视频，四川信托方面也给出了初步的补救措施，该公司准备
转让所持有的宏信证券60%股份；股东增加注资，将注册资本由35亿元增加到50亿
元，变卖川信大厦总部来抵扣资金；引进战略投资者，进一步清理底层资产回收资
金。

这样的兑付方案也不是首次被提及，另一位投资者向北京商报记者透露，早在6月1
1日，四川信托就召开了中层会议传达了具体信息，从已知信息来看，四川信托将
以五种方式筹资兑付，一项目本身抵押物，二自有资金，三股东变买资产，四信保
资金，五战略投资伙伴入股，入股的国资股东大概率为成都交子金融控股集团有限
公司。 

一位不愿具名的信托行业观察人士认为，从目前披露的信息来看，四川信托出现了
流动性风险，项目延期概率较大，由于涉及投资者不少，应该会妥善解决，但可能
需要一定时间。

对于四川信托给出的措施，有投资者表示，“此次逾期是因四川信托经营不善，造
成不能如期兑付，四川信托应承担全责。但目前四川信托股东增资过程复杂而漫长
，应尽快进行重组，否则兑付问题暂时无解。”多位投资者明确要求四川信托给出
兑付的时间及计划。

廖鹤凯进一步指出，四川信托出具的解决方案，是目前比较务实的选择，只是相关
措施落实都是需要较长时间，亦需要多方协调，对于短期部分投资者的迫切需求难
以解决。措施都落实的情况下，随着底层资产的逐步清理，客户资金会逐步到位，
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但差额部分是这个方案较难落实解决的问题，例如，投资者部分款项先回款，部分
款项需要有个较长期的过程，所以，这是一场“持久战”。 

自营业务不良率飙升至22%

虽然近年来监管多次表示要清理信托公司非标资金池，但在实操过程中，压退相关
业务却是难上加难。在《中国银监会办公厅关于信托公司风险监管的指导意见》一
文里，监管首次对“非标理财资金池”作出定义：信托资金投资于资本市场、银行
间市场以外没有公开市价、流动性较差的金融产品和工具，从而导致资金来源和资
金运用不能一一对应、资金来源和资金运用的期限不匹配的业务。廖鹤凯称，广义
的资金池业务其实还包括多对一、TOT（信托的信托）等类型。

有不少市场观点认为，TOT往往被信托公司用作逾期项目的接盘工具，期限错配、
底层资产不明确的流动性风险一直存在。早在今年3月初，就有传闻称四川银保监
局暂停了四川信托所有TOT类产品的备案与发行。而四川信托的TOT类产品项目也
主要涉及申鑫、申富等系列，期限为12个月或14个月不等，收益率多处于8%-9%
左右。
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