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21世纪经济报道记者朱英子
综合报道 
3月28日，预警通显示，北京金融法院披露了“四川宏达股份有限公司（下称“宏
达股份”；600331.SH）等与中国银行保险监督管理委员会等强制措施类二审行政
判决书”，该案被北京金融法院列为成立一周年十大典型案例之一，同时也是全国
首个信托领域因限制股东权利引起的行政案件。

此次公开的判决书披露了宏达股份作为四川信托股东方挪用信托资金的具体项目和
操作细节。21世纪经济报道记者梳理判决书发现，早在2014年，原四川银监局对
四川信托进行现场检查时，便发现2014年4月成立的成都国际商城项目的部分资金
被挪用至四川信托大股东四川宏达（集团）有限公司（下称“宏达集团”）。

此后，监管还发现，涉及宏达股份的问题项目最早可追溯至2013年11月成立的金
沙国际商城项目，其中部分资金被挪用至宏达股份。

“对此类案件的审理，一方面要依法监督金融监管部门的行政行为，另一方面也要
依法支持金融监管部门开展金融风险防范化解工作。”北京金融法院法官指出。

挪用信托资金成争议焦点

该案源于2020年12月22日，四川银保监局作出川银保监强字〔2020〕5号《监管
强制措施决定书》，决定限制宏达股份参与四川信托经营管理的相关权利，包括股
东大会召开请求权、表决权、提名权、提案权、处分权等。

宏达股份不服，向银保监会申请复议。银保监会于2021年4月1日作出银保监行复
决字〔2021〕117号《行政复议决定书》，决定维持四川银保监局作出的《监管强
制措施决定书》。

宏达股份继续不服，将银保监会、四川银保监局告上法庭。

2021年10月22日，一审法院北京市西城区人民法院作出判决认为，四川银保监局
具有对宏达股份作出被诉决定的职权，银保监会作为四川银保监局的上一级主管部
门，具有作出被诉复议决定的职权，驳回了宏达股份的诉讼请求。

宏达股份还是不服，向北京金融法院提出上诉，诉称，四川银保监局作出《监管强
制措施决定书》违反法定程序，主要证据不足，且宏达股份不存在挪用四川信托项
目资金的事实。

                                    1 / 6



智行理财网
四川信托2015年报

此后，双方就争议焦点进行证据交换，本文仅聚焦于宏达股份究竟是否占用信托资
金这一争议点。

从四川银保监局提供的证据来看，早在2014年12月12日，原四川银监局便向四川
信托作出过川银监检〔2014〕32号《现场检查意见书》并告知四川信托。

《现场检查意见书》中指出，检查出四川信托2014年4月成立的成都国际商城项目
的部分资金被挪用至宏达集团，原四川银监局要求四川信托进行整改，加强项目的
资金管理，严禁将项目资金挪用于非信托目的的用途。

2019年10月31日、11月11日，四川银保监局两次监管约谈四川信托实际控制人、
宏达集团董事局主席刘沧龙，指出四川信托存在的主要风险和问题，其中一个风险
和问题是潜在违规关联交易，并对四川信托和控股股东提出监管要求。

2019年12月31日，四川银保监局向四川信托作出川银保监管〔2019〕14号《金融
监管意见书》，将发现的主要问题和监管意见向四川信托作出告知。

2019年的《金融监管意见书》中显示，截至本次调查结束，四川信托无法证明201
4年成都国际商城集合资金信托计划相关资金已归位完成整改。

另外，此次发现的违规关联交易项目还有5个：2013年11月成立的金沙国际商城特
定资产收益权集合资金信托计划的部分资金被挪用至宏达股份；2013年6月成立的
聚信5号集合资金投资信托计划的部分资金被挪用至宏达集团，其中部分转回至该
信托计划专户；2017年3月成立的锦宜3号集合资金信托计划的部分资金转至宏达
股份；2012年4月成立的白鹤滩大型水电站配套项目贷款集合资金信托计划的部分
资金转至宏达集团关联企业；2019年9月成立的鑫怡凯盛集合资金信托计划的部分
资金被挪用至宏达集团。

同时发现，四川信托成都通安达实业、吉家村、白鹤滩水泥3个固有贷款项目的部
分资金流向了股东及关联方。

除上述违规关联交易外，四川银保监局还发现了四川信托“新增项目掩盖存量项目
风险”“信托项目期限错配、多层嵌套”等10项问题。

2020年2月3日，四川信托向四川银保监局出具《四川信托有限公司关于落实〈金
融监管意见书〉情况的汇报》，汇报了整改落实情况、恢复与处置计划和内部问责
情况。

就是裁判书上记载的此次汇报内容，呈现了信托资金被挪用操作细节的冰山一角。
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资金腾挪疑云

对于《金融监管意见书》中提到的6个信托计划和3个固有贷款项目的部分资金流向
股东及关联方的问题，四川信托进行了排查，对相关项目的审批流程和贷后管理工
作进行了梳理。

四川信托审慎认为，公司基本做到了贷前审查融资人的资金缺口和用途，并按照合
同约定进行放款和资金监管，贷后收集资金实际划付的用款合同和凭证。

但是承认，“对于资金多次划转后的最终流向缺乏有效的监控手段。”

四川信托对此制定的整改方案为：上述固有贷款项目力争在2020年内全部结束；信
托项目采取多种方式加快清收，力争年内结束。

也就是在此次排查中，四川信托向融资人、四川信托相关股东和关联方发函进行询
证，核实所属项目资金最终的流向。

21世纪经济报道记者结合股东回函，同时根据公开资料梳理如下：

1、2013年设立的聚信5号本身便未有明确的资金投向，仅提到“以债权、股权、
受让信托受益权或信托贷款等方式投资于十二五规划重点鼓励的产业······及各实业
”。

宏达集团在该项目上回复称，未收到中强实业任何款项，宏达集团周转贷款向川宏
实业及下属公司借款7.3亿元；收到聚信项目资金2000万元。宏达集团已于2014年
5月至2015年3月先后累计向川宏实业及下属公司划款10.4亿元，截至2019年12月
31日，川宏实业欠宏达集团2.9亿元。

启信宝显示，川宏实业穿透后的大股东为自然人杨凤鸣。

值得关注的是，成都著名烂尾楼“天府星汇广场项目”的建设单位是成都中强实业
有限公司，而四川信托2014年发行的“成都国际商城项目集合资金信托计划”，资
金便是投向中强实业。启信宝查询，中强实业背后有万腾集团吴昊的资本显现。

2、2013年11月成立的金沙国际商城项目的融资方是成都川宏金沙商业管理有限公
司，融资方背后有川宏实业的参股。

宏达股份在该项目上回函称，“宏达股份并未收到成都川宏金沙商业管理有限公司
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任何款项，但收到川宏实业资金2亿元。宏达股份已于2014年8月转给川宏实业资
金2亿元。”

3、2017年3月成立的锦宜3号，据公开资料查询，该信托计划的担保方为万腾实业
集团有限公司、成都枫之林贸易有限公司、自然人吴昊，资金用于向交易对手发放
信托贷款。

宏达股份回函称，并未收到成都博之源商贸有限公司任何款项，但收到川宏实业下
属公司2.42亿元。宏达股份于2017年1月预付货款给川宏实业下属公司2.5亿元，川
宏实业下属公司未按时供货，于2017年3月退回预付货款2.42亿元。

启信宝查询发现，成都博之源商贸有限公司与万腾集团有限公司曾共用一个工商注
册电话。

4、2012年4月成立的白鹤滩项目，公开资料查询发现，担保方为宏达集团、白鹤
滩水泥有限公司股东高荣，西昌天华实业有限责任公司自然人股东张开林、刘和谐
提供西昌天华50%股权质押担保。

该笔资金最终查到，白鹤滩水泥2011年12月向西昌天华借款7000万元、2012年1
月借入3500万元、2012年2月借入1500万元、2012年3月借入700万元，共计l.9亿
元。2012年4月，白鹤滩水泥归还西昌天华1.08亿元借款，尚欠西昌天华8200万元
。

启信宝查询可知，西昌天华实业有限责任公司的大股东是宏达集团。

5、2019年9月成立的鑫怡凯盛项目，融资方为四川鑫怡凯盛科技有限公司。2019
年8月28日，融资方向宏达集团借款2376万元，2019年9月12日委托成都澳福莱贸
易有限公司归还95.5万元，截止2019年12月31日四川鑫怡凯盛科技有限公司欠宏
达集团2280.50万元。

由上述参与主体可以看出，在一借一还间，部分信托资金在川宏实业、万腾集团等
各个中间方腾挪转换，不知所踪。

据网易清流工作室2020年报道，四川信托与安信信托部分产品的底层资产颇为相似
，而这些信托产品的融资方，大多指向了与刘沧龙及高天国关系密切的几位四川商
人，在集体陷入资金危机后，他们之间又形成了复杂的多角债务关系。

监管加码后，风险加速暴露
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资金收回之难可见一斑。

2020年4月24日，四川银保监局、四川省地方金融监管局联合约谈四川信托实际控
制人刘沧龙和党委书记王万峰，要求其对监管部门发现的股东挪用四川信托项目资
金必须归位，并研究制定后续增资扩股计划，否则责任股东股权将被清零。

也就是在此次约谈后，2020年5月29日，四川信托第一笔延期项目出现，隐藏着的
风险开始加速暴露。6月17日，四川信托总裁刘景峰表示，据公司统计，四川信托
目前TOT（信托中的信托）项目存续规模为252.57亿元。

2020年7月8日，四川银保监局再次向四川信托作出川银保监管〔2020〕20号《金
融监管意见书》，提出12项主要问题，其中一项为违规开展关联交易，向股东进行
利益输送。具体为：通过固有业务向股东融出资金，涉及股东宏达集团、濠吉集团
、汇源集团有限公司及相关关联企业；信托资金违规运用于股东及关联方，涉及股
东宏达集团、宏达股份、濠吉集团及相关关联企业。

针对上述问题，此次意见书中共涉及6个固有业务和23个信托项目，除2019年提出
的3个固有贷款项目和6个信托计划外，新增了包括启维科技、佳宇建筑、尊享优债
、聚信3号、宏锦3号、宏锦6号。

随后，四川信托根据上述监管意见将宏达股份涉嫌挪用资金的相关问题向宏达股份
发函。宏达股份回复四川信托，宏达股份没有挪用相关资金。

2020年12月18日，四川银保监局向宏达股份作出川银保监管告〔2020〕4号《监
管强制措施意见告知书》。

如此，有了文章开头的案件由头。

宏达股份在上诉理由中称，上诉人因业务发展需要，与其他法人主体之间发生正常
商业往来借贷行为，且已全部归还所借款项，上诉人不存在挪用四川信托项目资金
的事实；四川银保监局认定上诉人挪用信托项目资金的证据中存在明显的事实认定
错误，即指控资金与信托资金不是同一笔资金。

二审庭审中，四川信托明确表示对四川银保监局认定的相关违法事实予以认可。

对此，北京金融法院认为，该案中涉及的信托计划均约定了信托计划的用途，应该
按照信托计划约定用途使用信托资金，四川银保监局提供的证据可以证明涉案信托
计划中部分信托资金流向了上诉人及其关联方。
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“无论上诉人之后是否已经归还，均已经违反信托计划约定的用途，违反前述办法
（《信托公司管理办法》、《信托公司集合资金信托计划管理办法》）的规定，造
成了一定的金融风险。”北京金融法院进一步指出，上诉人主张相关款项已经归还
关联方，但其提供的材料亦不足以证明相关资金已经归还于信托计划中。

北京金融法院表示，在此情况下，四川信托违反了前述办法的规定，宏达股份挪用
信托财产，造成了四川信托违反审慎经营规则，在四川信托未按照监管部门的要求
开展风险处置的情况下，四川银保监局对宏达股份作出被诉决定并无不当。

最终，北京金融法院驳回上诉，维持一审判决。

更多内容请下载21财经APP
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