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完善信披机制

为当务之急

证券时报记者 安辉

马年春节过后，原中诚信托诚至金

开 1 号信托的投资者们又开始相互联

络。 他们现在的诉求主要有两方面：一

是要追讨大约 8%的预期收益， 二是要

问责该信托产品有关的问题。 显然，投

资者没有得到部分预期投资收益，而且

在信息沟通上处于劣势，自然不甘心就

此买账。

记者接触过的多位投资人表示，在

整个投资过程中， 他们能够得到的信息

太少。 而且，大多数都是从信托、银行以

外渠道获得， 信托产品信息披露还需要

改进。其实，解决刚性兑付危机的一个重

要方面就是完善信托产品的信息披露机

制，通过完善、真实的信息披露保障投资

者对信托项目运行的知情权， 也有利于

信托公司本身的公司治理。

具体来看，首先，该信托部分信息披

露过于简单，及时性亦有待提高。 比如，

今年 1 月 27 日诚至金开 1 号信托产品

临时公告中，寥寥两三句，只是说“受托

人已与意向投资者达成一致， 请尽快与

您的客户经理联系” 。 联系什么事情，如

何兑付， 投资者无法从公告中直接了解

具体内容。 另外，多位投资者也表示，部

分信息的披露显得滞后。 北京威诺律师

事务所杨兆全律师也表示， 信托公司在

信息披露的及时性上需要改进。

其次，信息披露防范过度，加剧了信

托公司、投资者之间的隔阂。 笔者看来，

设立公告阅读密码亦可以理解， 但是在

原投资者签订《授权委托书》之后立即

更换密码的做法并不可取。 中诚信托客

服人员表示， 由于原投资者已经与诚至

金开 1 号没有关系，所以，公司更改了密

码。 现在只有信托公司、当前诚至金开 1

号投资者可以打开 1 月 30 日最新一期

的临时公告。

打开诚至金开 1 号产品公告信息列

表，证券时报记者发现，有的公告可以直

接打开，有的公告则需要密码，多篇披露

了异常状况的公告需要密码打开。虽然，

按照《信托公司集合资金信托计划管理

办法》，信托公司推介信托计划时，不得

“进行公开营销宣传” ，但并非要求公告

一定要加密码。 笔者看来， 全部不设密

码，或者同时向原投资者开放阅读权限，

或许更有利于消除外界的猜测和质疑，

更有利于信托公司良好经营。 如今的情

况是， 外界对接盘方和接盘方案一无所

知，各种消息满天飞。 其实，在不违反法

律， 不伤害信托公司及银行长远利益的

情况下， 适当信息披露是有利于行业和

公司发展的。

再次， 信托公司与投资者缺乏直接

沟通，不利于业务发展。 此次诚至金开 1

号兑付危机处理过程中， 不少投资者表

示，仅仅是在和银行方面沟通，并未和信

托公司交流。 由于国内绝大部分信托公

司没有强大的渠道， 往往需要借助银行

来发行信托产品， 造成信托公司和投资

者往往没有直接接触， 更不要提投资者

的项目调研了， 这显然不利于信托业务

发展，也不利于投资者投资。 虽然，银行

未必把自己的客户信息拱手相让， 但是

在屏蔽具体客户信息的情况下进行投资

者交流，也不是难事。相比而言，深交所、

上交所举办的“走进上市公司” 活动就

做得很成功。

最后，目前而言，信托公司是信托计

划信息披露的唯一主体， 从头至尾看不

到第三方机构的意见和消息， 信息内容

的完整性、真实性让外界尚存一定疑虑。

如果改进和完善信息披露规定， 增加会

计师事务所、 律师事务所和信托评级机

构等作为第三方的信息披露单位， 将会

更有利于行业发展。

见微知著，从中诚信托诚至金开 1

号信托的信息披露， 与投资者沟通的

角度来看， 信托公司的相关工作还有

很大的提升空间。 解决“刚性兑付” 难

题无法一蹴而就， 但是， 做好信息披

露，增加和投资者的互动，还是有进一

步完善的空间。
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证券时报记者 安辉

马年春节过后， 原中诚信托诚至金开

1

号的投资者又筹划

开了。 这一次，他们计划在

2

月

18

日与银行集体商讨“未付利

息”的事宜。据投资者估算，还有大约

8%

左右的预期收益没有支

付，即每

300

万元投资应支付大约

25

万元利息。

此前，在春节前签署了《授权委托书》的投资者已经获得本

金。据此计算，原投资者总共获得“本金

＋

一年

9.5%

的收益

＋

一年

10%

的收益

＋

一年

2.8%

的收益”，平均年收益率为

7.43%

。

保留追索“未付利息” 权利

众所周知，刚兑危机在马年春节前被中诚信托、工商银行等联手化解。

但是，在主要问题解决的情况下，“未付利息”成为争议焦点。

2

月

6

日，春节长假的最后一天，原诚至金开

1

号的投资者开始相互商

议追讨“未付利息”的计划。 此时，证券时报记者所接触到的投资者已经拿到

本金。 经过商议，他们计划在

18

日前往上海找银行商议“未付利息”事项。

1

月

27

日，中诚信托发出临时公告要原投资者尽快联络客户经理。原投资

者拿到银行给予的《授权委托书》、《通知》之后发现，如果签署委托书，他们只

能得到本金，剩余的“未付利息”将不再支付；如果不签署，他们将继续持有信托

产品，并承担后续的风险。

《授权委托书》内容显示，一旦签订该委托书，即为同意向接盘的投资方转

让持有的信托计划项下全部受益权（包括与该受益权相关的所有权益），而转让

价格为原投资者所持有的全部优先受益权所对应的信托资金本金金额，并授权

中诚信托代理签署转让文件及办理转让款的划付等事项。

与此同时，原投资者还拿到了一份《通知》，这份文件被要求看过后即归还

给银行，不可以拿走。《通知》解释称，“由于煤炭市场低迷，相关证照审批进展缓

慢，信托财产目前变现存在一定难度。 根据信托文件的规定，信托计划要自动

延期。 ”该文件同时说明，接盘的意向投资者愿意按照信托资金本金的价格，受

让诚至金开

1

号优先受益人持有的信托受益权，并未提及未支付的预期收益。

根据银行提供的《通知》文件，如果原投资者不愿意转让，本金也有可能

遭受损失。 该文件认为，原信托项下的信托资金是以股权投资的形式进行运

用的，信托不保证本金、不保证收益。 而且，鉴于目标公司振富集团负责人王

平彦因涉嫌非法吸收公众存款被逮捕， 振富集团及关联公司存在大量民间

借贷尚未解决，信托项下财产变现时间、变现所得能否覆盖信托资金本金及

收益，有很大不确定性，“信托资金本金有可能部分或全部遭受损失”。

在原投资者看来，前述兑付方案是个带有“霸王条款”的方案，非常不合

理。 但是，相当多的投资人还是选择签署协议，并在签字时录音，表示保留

追索“未付利息”的权利。也有原投资者表示，先把本金作为主要矛盾解决，

再解决“未付利息”。

化解危机尚待进一步探索

其实，诚至金开

1

号兑付危机一直被各界关注，投资者、信托业和法

律界各有各的说法。 虽然本金已经得到兑付，剩余预期收益的纠纷仍然

让各界为之注目。

有原投资者表示，诚至金开

1

号信托存在一些不合理的地方：一方

面，信托运作存在一定问题，相关方没有做好尽职调查，给投资者带来

损失；另一方面，信托信息披露上过于简单，而且信托公司自始至终几

乎没有和投资者接触，让投资者很难了解信托的真实情况。 该投资者

认为，信托公司没有尽到《信托法》规定受托人的责任和义务，应当为

信托投资的损失担责。 也有原投资者称，除了集体追讨之外，不排除

走法律途径维权。 来自香港的一位投资人就表示，自己无法接受这

种兑付方案。鉴于以往有打过经济纠纷案件的成功经验，她有可能

聘请律师进行进一步维权。

万商天勤（深圳）律师事务所薛静律师表示，信托计划对于

盈亏并不提供任何承诺， 仅在受托方有过错造成信托财产损

失的情况下，应当以其固有财产赔偿。 因此，除非能够证明本

次信托资金的损失是由于受托方的过错， 例如未尽审查义

务，或与目标公司串通等，否则认购方没有权利要求受托方

支付原预期收益。

薛静律师称， 对于之前已经签署原价转让认购份额的投资

人来说，转让的意思表示是真实有效的。 因此，再进一步要求受

托人支付收益的法律依据不足。 当然，假如受托人愿意对投资人

的损失进一步赔偿，也是受到法律保护的。

北京威诺律师事务所杨兆全律师则表示，是否能够获得“未

付利息”，是一个纯粹的法律问题。他认为，最佳的办法是通过法律

诉讼途径解决。

即使抛开诚至金开

1

号信托存在的问题，平稳解决信托产品中

存在的兑付危机，还需要进一步探索。 一位信托人士认为，信托业对

刚性兑付并没有统一明确的概念，这次中诚信托只兑付本金不兑付预

期收益的做法，算是部分打破刚性兑付。

另外一位信托业人士称，这个项目是个股权项目，并不是债券项目，

因此也不能称为刚性兑付的案例。 信托投资，是受人之托，代客理财。 换个

角度，可以说是多个金融机构参与的结果。 行业未来无论是去杠杆化，还是

危机应对，正需要诸如

AMC

（处理不良资产的资产管理公司）的出现。虽然信托

公司不是简单的通道业务，但应该做好尽职调查；同样，银行代销作为客户第一手

的管理人，亦应当做好项目的筛选和后续的管理工作。
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马年春节过后

，

原中诚信

托诚至金开

1

号的投资者又筹

划开了

。

这一次

，

他们计划在

2

月

18

日与银行集体商讨

“

未付

利息

”

事宜

。

诚至金开“未付利息” 投资者再踏征途


