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一、市场巡礼
1    一周大事记

10.22  长城资产管理公司与方正东亚信托签署战略合作协议。

10.24  保险资金投资信托等专项资产管理计划获批。

10.25  新加坡首个人民币地产投资信托公司暂停募股。

2      热点聚焦

        股权质押信托杀入大宗交易市场

      日前，平安信托“睿富二号集合资金信托计划”因持股规模巨大成为关注焦点。睿富

二号今年一季度末持有21家上市公司的股票，持股市值总额高达21.71亿元。而在二季度

末睿富二号持有股票市值进一步扩大至25亿元，其持有股票数量也从21只增长至24只。

在单只产品持股市值规模方面，睿富二号远大于重阳投资、泽熙投资等目前国内顶级私募

发行的证券信托产品，甚至超过某些中小型公募基金。

     睿富二号并非传统意义上操作二级市场的阳光私募，而是专事大宗交易市场的股票质

押融资信托。该产品向合格投资者公开募集资金，并将募集资金投资于沪深交易所公开挂

牌交易的所有投资产品，通过大宗交易方式，向交易对手买入沪深交易所公开挂牌交易的

所有产品，并由交易对手到期以固定溢价回购，以获取投资收益。

 01 

        

      房地产信托转战商业、旅游文化地产

       近期不少房地产信托把目光瞄向了商业地产、旅游文化地产，对接商旅房地产项目的

信托产品频频面世。以 9 月份新发行的房地产信托项目为例，19 款房地产信托产品中，有

接近一半数量为商旅房地产项目，预期年化收益率普遍超过 10%。旅游文化地产项目虽回

报周期长，相应的风险也较大，但在商品住宅房地产受到严格控制的情况下，是信托公司

参与地产项目的一个出口。
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市场总揽

规模数量：发行规模趋减

       本周共有17只产品成立，发行规模为50.18亿元，平均募集规模约为3.35亿元（详见附

录)。发行数量减少2只，发行规模环比减少19.45%。本周参与产品发行的信托公司有12家,

比上周减少2家，机构参与度为18.18%。

       本周集合信托产品的发行和成立数量开始减少。目前各家信托公司都以保兑付为底线，

可以预见近期信托公司减少自身运营风险的主要方式仍然是提高项目准入门槛，增加产品风

控措施，而不是放弃保兑付的底线。

二、产品动态
1

         收益期限：平均期限增至2.76年

      本周产品的平均预期收益率为10.21%，比上周减少4.85%（详见图一）。

    本周主要收益区间为8%-10%，发行9只产品，发行规模32.58亿元，数量占比为52.94%,

规模占比为64.93%；其次，是预期收益率在10%-12%之间的产品，发行数量6只，发行规

模17.6亿元，数量占比35.29%，规模占比为35.07%。

数据来源：大有财富金融产品中心 
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1

      本周产品平均期限2.76年，环比增加46.81%（详见图二）。

      本周2年期的产品最多(11只)，发行规模26.1亿元，数量占比为64.71%，规模占比为

52.01%；2年以上的产品有4只，发行规模20.5亿元,数量占比23.53%，规模占比40.85%。

数据来源：大有财富金融产品中心 

       投资领域：房地产位居第一

       本周房地产信托和金融机构类信托以21.1亿元和20.58亿元分居前两位，规模占比分别

为42.05%和41.01%。基础产业信托排在第三，发行4只产品，募集规模6亿元，数量占比

23.53%，规模占比11.96%。
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数据来源：大有财富金融产品中心 

2  特别关注

       大有财富作为一家独立、专业的第三方理财顾问和资产管理机构，依托专业化产品投研

和财富管理，专注金融理财研究，为投资者特别关注了22家有央企背景以及有业务特色的

信托公司。

      从产品成立的情况来看，本周共有长安信托、中铁信托和中航信托等6家公司的12只信

托产品成立（详见表一），成立规模为18.63亿元。与上周相比，产品数量增加2只，规模

增加9.4575亿元。
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       本周共有长安信托、大业信托、中铁信托等5家公司的6只信托产品发行（详见表二）,

发行规模为21.1亿元。

       经过测算，这6只产品的平均预期收益率为10.42%，平均期限为1.92年。与全部66家

信托公司的数据相比，平均预期收益率增加1.96%，平均期限减少30.43%（详见表三）。

表一：本周集合信托产品成立统计（有央企背景以及有业务特色的信托公司） 

产品名称 
产品期限

（年） 

最高预期

收益率 
资金投向 

成立规模

（亿元） 

长安信托·西湖文化广场浙江环球中心物业收益权投资集合资金信托计划 1.5 12% 房地产 1.8 

长安信托·信泽 1 期稳定收益产品投资集合资金信托计划（Ⅳ号资产） 1.5 6% 其他 1 

华融信托·深圳冠欣集团流动资金信托贷款集合资金信托计划 2 —— 工商企业 1.5 

金谷信托·鑫晔 2 号-资产收购重组基金信托计划（2期） 1.5 11.5% 其他 0.8 

中信信托·光控基金 1 号投资集合资金信托计划 1.5 7% 基础产业 4 

中航信托·天启 294号合生大连基金投资集合资金信托计划 —— 7.5% 其他 4 

中铁信托·优债 1268期华夏幸福项目集合资金信托计划 2 —— 基础产业 0.73 

中铁信托·优债 1246 期沪蓉高速公路互通立交配套工程集合资金信托计划 2 —— 基础产业 1 

中铁信托·优债 1272 期金堂县第一人民医院迁建项目集合资金信托计划 2 —— 基础产业 0.3 

中铁信托·优债 1274 期射洪五桥建设项目集合资金信托计划 2 9.8% 基础产业 1 

中铁信托·徽商银行股权收益权受让项目（二期）集合资金信托计划 3 11.2% 工商企业 2 

中铁信托·玖言成长 3 期集合资金信托计划 2 9.5% 其他 0.5 

总计 18.63 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2012 年 10 月 28 日） 

表二：本周集合信托产品发行统计（有央企背景以及有业务特色的信托公司） 

产品名称 
产品期限

（年） 

最高预期收

益率 
资金投向 

发行规模

（亿元） 

长安信托·平安置业特定资产收益权投资集合资金信托计划 1.5 11% 房地产 3 

长安信托·武汉中环商贸城特定物业收益权投资集合资金信托计划 2 11.2% 房地产 3 

大业信托·星河湾广州海怡半岛 2 期项目贷款集合资金信托计划 2 9% 房地产 5 

中航信托·天启 308号昊元置业结构化集合资金信托计划 2 11.5% 房地产 6.9 

中铁信托·优债 1281 期射洪城市景观建设项目集合资金信托计划 2 9.8% 基础产业 2 

中投信托·南浔国资信托贷款集合资金信托计划（B 类受益权） 2 10% 房地产 1.2 

总计 21.1 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2012 年 10 月 28 日） 
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3  产品精解

       中航信托•天启287号天津滨海河西老城改造应收账款溢价回购集合资金信托计划

       本信托计划资金用于折价受让（信托募集规模3亿元）天房海滨建设对天津市滨海新区

汉沽管委会由于改造河西老城基础设施而形成的5.1亿元应收账款债权，并补充其流动资金不

足。信托期限有1年和1.5年两档，预期收益率8.5%-9.8%，到期一次还本付息，其中1.5年期

产品可提前6个月结束。

       中航信托为本信托计划设置多重增信措施并进行了相应的强制性公证：首先，融资方

5.1亿元应收账款质押给中航信托；其次，中航信托对天房发展（集团）持有的天房海滨建设

100%的股权（净资产12.8亿元）进行质押；第三，天房海滨建设的母公司——天房发展

（集团）（股票代码：600322）对该笔信托资金的到期兑付提供100%的连带责任担保；另

外，上市公司若对外进行其他担保必须经董事会或股东大会审议批准，并在中国证监会指定

信息披露报刊上及时披露。第四，集团总公司——天房集团对信托资金的到期兑付提供

100%的连带责任担保。

       综合来看，本信托计划风控措施完善，质押充足，有上市母公司担保；1年-1.5年期产

品，相对于市场上其他信托产品在期限上更具优势，预期收益率理想，值得投资。

三、大有商学院

1   Q&A

     Q：为什么说我国分业经营、分业监管的金融体制安排，决定了独立信托业的存在？

           A： 1993 年 12 月 25 日国务院作出的《关于金融体制改革的决定》明确，对保险业、

证券业、信托业和银行业实行分业经营，此后逐步建立分业经营、分业监管的金融体制：银

表三：信托公司基本数据比较 

 22家信托公司 66家信托公司 比较 

平均预期收益率 10.42% 10.21% +1.96% 

平均期限 1.92 2.76 -30.43% 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2012 年 10 月 28 日） 
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监会负责对银行业和信托业的监管，证监会负责对证券业的监管，保监会负责对保险业的监

管。

       现行《商业银行法》第 43 条规定：商业银行在中华人民共和国境内不得从事信托投资

和证券经营业务，不得向非自用不动产投资或者向非银行金融机构和企业投资，但国家另有

规定的除外。

       现行《证券法》第 6 条规定：证券业和银行业、信托业、保险业实行分业经营、分业管

理，证券公司与银行、信托、保险业务机构分别设立。国家另有规定的除外。

       现行《保险法》第 8 条规定，保险业和银行业、证券业、信托业实行分业经营、分业管

理，保险公司与银行、证券、信托业务机构分别设立。国家另有规定的除外。

       2003 年银监会成立之后，国务院明确，信托业由银监会负责监管。银监会 2007 年出台

的《信托公司管理办法》规定：设立信托公司，应当经中国银行业监督管理委员会批准，并

领取金融许可证。未经中国银行业监督管理委员会批准，任何单位和个人不得经营信托业务，

任何经营单位不得在其名称中使用“信托公司”字样。法律法规另有规定的除外。

       由此可见，我国分业经营、分业监管的金融体制安排，决定了独立信托业的存在，并在

相关法律中，进行了明确的规定。

   2   信托ABC

     信托财产权利与利益相分离：即信托财产的所有权由受托人享有，但信托财产的利益由受

益人享有。受托人拥有信托财产的所有权并加以管理、处分，不是为了自己的利益而是为了

受益人的利益。受益人的对象和受益人享受信托利益的范围则由委托人通过信托目的和信托

文件加以确定。
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 3   理财悟语

       “投资人最重要的特质不是智力而是性格。”

                                                                                                 ——沃伦•巴菲特

       在巴菲特的投资哲学中，投资者不需要有多高的智商，也用不着同时下三盘国际象棋，

或是同时打两副桥牌。投资者需要具备的是这样一种性情：不管是群居还是独处，都能够做

到从容自如若，宠辱不惊。基于事实和自己的判断做出决定，相信自己是正确的，不会被别

人的态度所影响。
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附录：本周集合信托产品发行统计 

产品名称 
产品期限

（年） 

最高预期

收益率 
资金投向 

发行规模

（亿元） 

爱建信托·中国医药城鑫泰集团应收账款投资集合资金信托计划 2 10.2% 基础产业 2.2 

长安信托·平安置业特定资产收益权投资集合资金信托计划 1.5 11% 房地产 3 

长安信托·武汉中环商贸城特定物业收益权投资集合资金信托计划 2 11.2% 房地产 3 

大业信托·星河湾广州海怡半岛 2 期项目贷款集合资金信托计划 2 9% 房地产 5 

国元信托·蚌埠高新投资集团有限公司债权投资集合信托计划 2 10% 基础产业 1 

国元信托·铜陵县城乡建设投资开发有限责任公司债权投资集合信托计划 2 10% 基础产业 0.8 

平安信托·尊御集合资金信托计划 2 —— 证券市场 —— 

平安信托·君恒稳健九期集合资金信托计划 10 —— 金融机构 —— 

山东信托·永安 2 号集合资金信托计划 2 10% 其他 2 

四川信托·东方红（2-5 号）集合资金信托计划 1 9% 金融机构 0.58 

四川信托·重庆同邦国际城项目贷款集合资金信托计划 2 11% 房地产 2 

苏州信托·信诚 A1201（同里红酒业灌装项目贷款）集合资金信托计划 2.5 11.5% 工商企业 0.5 

新时代信托·慧金 591 号集合资金信托计划 5 9.5% 金融机构 10 

新时代信托·恒新 5 号集合资金信托计划 5 9.5% 金融机构 10 

中航信托·天启 308号昊元置业结构化集合资金信托计划 2 11.5% 房地产 6.9 

中铁信托·优债 1281 期射洪城市景观建设项目集合资金信托计划 2 9.8% 基础产业 2 

中投信托·南浔国资信托贷款集合资金信托计划（B 类受益权） 2 10% 房地产 1.2 

合计 50.18 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2012 年 10 月 28 日） 
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房地产信托产品收益率预计将加速上涨，密集兑付期的整体风险可控
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