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记者|张晓云

5月11日，一则四川信托“资金池”产品被暂停且即将被接管的消息在信托行业内
广泛流传，引发热议。

此前3月初，市场就有传闻称，四川银保监局已于2月最后一周暂停了四川信托所有
TOT产品的备案与发行。这一措施以口头形式传达。当时四川信托的APP上已找不
到TOT产品。

据界面新闻记者获得的四川信托的新发产品推介表，四川信托在3月第一周确实是
未发行TOT类产品。

不过有投资者向界面新闻记者反映，他的销售今日又向他推销了四川信托的TOT类
产品。“说是今天资金池（指四川信托TOT类产品）开放认购，主推6个月以上资
金，无小额。”

根据信托业协会介绍，TOT/TOF（TRUST OF TRUST/TRUST OF FUND）从字面
上理解就是“信托中的信托”、“基金中的信托”，是一种专门投资信托产品的信
托。从广义上讲，TOT/TOF是FOF（FUND OF FUND，基金中的基金）的一个小
分类，而在国内，TOT普遍被认为是私募中的私募，FOF则被普遍认为是公募中的
公募。

一位信托行业人士向界面新闻介绍，两年前的资管新规中对信托行业的“资金池”
仍留有口子，过渡期内，一些大型信托公司的“资金池”业务早已停止，部分原有
规模较大的信托公司也在逐渐压缩规模中，但部分信托公司通过创新方式“TOT”
模式发行，采取滚动发行、期限错配等方式打“擦边球”。
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5月8日，银保监会就《信托公司资金信托管理暂行办法（征求意见稿）》（以下简
称《办法》）公开征求意见。

《办法》明确指出，信托机构不得开展“资金池”业务。对于资金信托业务，《办
法》将其定位为基于信托法律关系的资产管理业务，具有以下特征：

一是由信托公司发起且以信托财产保值增值为主要信托服务内容。

二是将投资者交付的财产进行投资管理。对于以非现金财产设立财产权信托，若其
通过受益权转让等方式向投资者募集资金，也属于资金信托。

三是投资者自担投资风险并获得收益或承担损失。

四是对于以受托服务为主要服务内容的信托业务，无论其信托财产是否为资金形式
，均不再纳入资金信托，包括家族信托、资产证券化信托、企业年金信托、慈善信
托及其他监管部门认可的服务信托。

公开资料显示，四川信托注册于四川省成都市，是在原四川省信托投资公司、四川
省建设信托投资公司基础上整顿重组并引入战投改制设立，2010年11月28日正式
开业，注册资本35亿元。

目前，四川信托的第一大股东为四川宏达（集团）有限公司（下称宏达集团），持
股比例为32.04%，二股东中海信托持股30.25%、宏达股份（600331.SH)持股22.1
6%。因此，宏达集团与宏达股份实际控制人均为自然人刘沧龙。

四川信托与陷入困局的安信信托关系密切，双方控股股东分别通过对方旗下的信托
公司发行多只产品融资。目前，宏达系与上海国之杰关系错综复杂。

2017年，四川信托发行“四川信托·博邦系列集合资金信托计划”，用于受让上海
国之杰投资发展有限公司（以下简称“上海国之杰”）持有的安信信托股份有限公
司（以下简称“安信信托”）股票收益权。

2019年1月，上海国之杰出现过延迟支付该信托计划利息的状况，四川信托在官网
发布利息逾期公告，但该公告在一日后便被删除。

2019年6月，上海国正投资管理有限公司（下称“上海国正”）持有的6000万元上
海国之杰股权被湖南省益阳市中级人民法院冻结。上海国正的第一大股东正是四川
信托。
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安信信托实际控制人高天国为四川南充人，紧邻达州，此前被传与“达州帮”过从
甚密。而宏达系通过安信信托融资的多只产品也早已出现逾期。据安信信托相关产
品投资者向界面新闻记者透露，安信信托已起诉宏达系相关公司。

2020年4月27日，四川信托对上海国之杰持有的安信信托6.66亿股予以轮候冻结。

据四川信托2019年年报，截至2019年末，该公司管理资产规模为2334.76亿元，在
全行业68家信托公司中处于中游。2019年，四川信托实现营业收入23.23亿元，其
中手续费及佣金净收入19.15亿元，与2018年基本持平。
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