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一、市场巡礼
1    一周大事记

11.12  山东省再担保集团首发涉农信托。

11.14  中信重工认购关联法人中信信托设立的1亿元信托产品。

11.15  信托业协会数据显示今年三季度信托规模突破6万亿。

2      热点聚焦

        信托业迈入6万亿时代 资管新政带来新机遇

      中国信托业协会新近发布的三季度数据显示，截至2012年9月30日，全行业信托资产

规模达到6.32万亿元，再创历史新高。相比二季度末的5.54万亿元，环比增长14.08%；

相比2011年末的4.81万亿元，又实现了31.39%的增长。

　　从信托资产配置领域来看，工商企业、基础设施和房地产依然是资金信托的三大配置

领域，但其结构体现了顺应政策和市场导向而灵活调整的特点。首先是工商企业类信托比

例持续上升，顺应了国家加大金融支持实体经济的政策。2012年三季度为25.06%，相比

二季度末的24.39%占比进一步提升，继续保持二季度以来资金信托的第一大配置领域地

位。

      其次，基础设施信托占比二季度以来出现小幅回升，房地产信托虽占比持续下降，但

规模余额在三季度有微幅上升。前者与今年地方政府因融资平台限制和土地财政吃紧而催

生的融资需求加大有关，后者则与国家对房地产的持续宏观调控政策密不可分。
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      高净值人群心仪期指信托产品

       不久前，外贸信托发行了一款以股票、ETF 和股指期货期现套利及股指期货跨期套利

为主的多策略量化套利的信托产品。原本计划一个月内募集完成，但一周时间就募集 3.2

亿元。该款产品的投资者都是招商银行私人银行的高净值客户，每位投资者的投资金额都

在 300 万元以上。购买该产品的投资者的资产都在 1000 万元以上。
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二、产品动态
1

         收益期限：平均预期收益率增至10.09%

         本周产品的平均预期收益率为10.09%，环比增加7.00%（详见图一）。

        本周主要收益区间为10%-12%,发行5只产品，发行规模66.5亿元，数量占比为61.55%,

规模占比为31.25%；其次，是预期收益率在8%-10%之间的产品，发行数量9只，发行规模

23.345亿元，数量占比56.25%，规模占比为21.61%。

数据来源：大有财富金融产品中心 

         市场总览      

         规模数量：房地产开发项目异军突起

         本周共有17只产品发行，发行规模为108.045亿元，平均募集规模约为6.75亿元（详见

附录）。发行数量比上周减少7只，发行规模环比增加107.64%。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17.91%。

      平均募集规模看由上周的2.37亿元增至至6.75亿元。主要原因在于,华润信托发行的“唐

山博志平改基金项目集合信托计划”，规模57.4亿元，优先级25亿元，次级32.4亿元。期限

2-3年，信托资金用于唐山市博志房地产开发有限公司（一级土地开发主体）及全资子公司

所有的世纪龙庭2期、世纪学庭、世纪御庭项目的开发建设。博志地产拟投资项目承担了45

万㎡回迁安置房建设，涉及安置村民近1472户（约6750人），是政府重点保障项目。
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       本周产品平均期限1.89年，环比减少5.5%（详见图二）。

       本周2年期的产品最多（10只），发行规模74.3亿元，数量占比为62.5%，规模占比为

68.77%；1年期的产品有4只，发行规模16.245亿元，数量占比25%，规模占比15.04%。

数据来源：大有财富金融产品中心 

       投资领域： “三驾马车”易位

      本周排在前两位的是房地产信托（4只）和工商企业信托（9只），募集规模分别为78.4

亿元和24.245亿元，规模占比分别为72.56%和22.44%。基础产业信托排在第三位，发行3

只产品，合计规模5.4亿元，规模占比5.00%（详见图三）。

       中国信托业协会发布的《“泛资产管理时代”的挑战与机遇——2012年3季度中国信托

业发展评析》指出，基础设施、工商企业和房地产一直是资金信托的三大配置领域，但其结

构体现了顺应政策和市场导向而灵活调整的特点：顺应国家加大金融支持实体经济的政策，

资金信托对工商企业的配置比例持续上升，房地产信托和基础产业则呈逐年下降趋势。

       本周信托资产配置也体现了这一特点，房地产信托和基础产业在此前一直稳居前两位，

而本周工商企业信托升至第二位，基础产业信托则落居末位。
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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，本周共有五矿信托、中铁信托和大业信托等7家公司的9只信托

产品成立（详见表一），成立规模为20.3714亿元。与上周相比，产品数量增加1只，规模

增加4.1908亿元。
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       本周共有北京信托、长安信托、中信信托等4家公司的7只信托产品发行（详见表二）,

发行规模为82.55亿元。

       经过测算，这7只产品的平均预期收益率为10.51%，平均期限为2.18年。与全部67家

信托公司的数据相比，平均预期收益率增加4.16%，平均期限增加15.34%（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） 

北京信托·星火 5 号集合资金信托计划 2 12% 工商企业 2.0915 

五矿信托·青海三江水电股权投资集合资金信托计划 2 —— 房地产 2 

中粮信托·北京巴威信贷资产受让集合资金信托计划 —— —— 工商企业 0.5 

中航信托·天启 280号山东金鲁班信托贷款集合资金信托计划 1.5 9.5% 基础产业 1.287 

中铁信托·优质企业流动资金贷款 1号集合资金信托计划  2 —— 工商企业 1 

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 0.6929 

中铁信托·优质企业流动资金贷款 4 号集合资金信托计划 2 —— 工商企业 0.3 

大业信托·铜陵雨润国际广场项目贷款集合资金信托计划  —— 8% 房地产 2.5 

华融信托·君和利德权益投资集合资金信托计划 —— —— —— 10 

总计 20.3714 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2012 年 11 月 18 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） 

北京信托·增益 10 号集合信托计划 5 12.3% 工商企业 15 

长安信托·东友绒业贷款项目结构化集合资金信托计划 2 10.3% 工商企业 1.6 

长安信托·榆神能源股权投资集合资金信托计划（一期） 1.75 10% 基础产业 1.4 

长安信托·徐州中茵商业广场一期项目贷款集合资金信托计划 1.5 10% 房地产 2.5 

长安信托·天骄 7 号中小企业发展集合资金信托计划 1 8.5% 工商企业 0.65 

华润信托·唐山博志平改基金项目集合信托计划 2 12% 房地产 57.4 

中铁信托·众益 30 期集合资金信托计划 2 9% 其他 —— 

中信信托·姜堰佳源贷款集合资金信托计划 2 10.5% 房地产 4 

总计 82.55 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2012 年 11 月 18 日） 
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3  产品精解

       五矿信托•唐山曹妃甸发展投资集团应收账款收益权投资集合资金信托计划(往期项目)

       该信托计划是由央企信托公司——五矿信托推出的应收账款收益权投资项目，募集规模      

4亿元，期限12个月，预期收益率9.5%-10%，到期一次性还本付息。融资方是唐山曹妃甸

发展投资集团有限公司（简称“曹发展”），信托资金用于受让曹发展持有的对唐山曹妃甸

新区政府的应收账款收益权，应收账款收益权转让价款投入唐山市曹妃甸工业区立交桥工程

建设。

       曹妃甸项目的风控措施有两大亮点：首先，项目回购款列入地方年度财政预算。唐山市

曹妃甸新区财政局出具决议，将唐山市曹妃甸新区管理委员会应向曹发展支付的项目回购款

57,698万元纳入年度财政预算。除政府信用背书之外，该项目还有土地及在建工程抵押。曹

发展及子公司以其持有的91.8万㎡土地使用权及1.07万平方米的地上在建工程为本信托计划

提供抵押担保，抵押物评估价值合计约9.08亿元，综合抵押率仅为44%。

       曹妃甸项目期限短，预期收益高于同类型信托产品，而且“政府信用+土地及在建工程

抵押”的双重风控措施，最大程度地减少了投资风险，建议投资者考虑购买。

三、大有商学院

1   Q&A

     Q：信托的投资功能体现在哪些方面？

           A： 现代信托的一个重要发展动向就是信托的积极化，即受托人在信托财产管理中承担

起越来越主动、积极的职责，其主要的表现就是信托与投资日益紧密结合，投资已成为信托

的应有之义。如今，信托在实务上已经发展成为最重要的投资方式之一，发挥着巨大的投资

功能，以至信托机构和以投资为目的的信托本身已被视为重要的机构投资者。

表三：信托公司基本数据比较 

 22家信托公司 67家信托公司 比较 

平均预期收益率 10.51% 10.09% +4.16% 

平均期限 2.18 1.89 +15.34% 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2012 年 11 月 18 日） 
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       实务上，用于投资的信托品种类型繁多。从投资的领域看，有用于不动产投资的“不动

产投资信托”，有用于股权投资的“股权投资信托”，有用于基础设施投资的“基础设施投资

信托”，有用于证券投资的“证券投资信托”，还有投资于艺术品、黄金、红酒等的另类投资

信托产品。

       从信托的形式看，有单一信托，也有集合信托。集合信托从募集方式看，有私募也有公

募。目前，我国公募的投资信托品种仅限于基金管理公司设立的证券投资基金，信托公司只

能设立私募的投资信托。国际上，还有公募的“不动产投资信托”即“REITS”。集合信托从

投资策略上看，有项目型和基金型的。我国信托公司目前开展的集合投资信托以项目型为主，

国际上则以基金型为主。

   2   信托ABC

      受托人职责的法定性：在信托中，受托人不仅要遵守信托文件约定的各项职责，还必须遵

循法律规定的各项职责。而且，现代信托中，受托人的法定职责还呈现三个发展趋势：

       一是法定职责的积极化。现代信托法不仅要求受托人需消极承受信托财产所有人的名义，

还要求受托人履行对信托财产的积极管理职责,这主要体现在现代受托人投资职责的法定化；

二是法定职责的高标准化。现代信托法要求受托人以更高的标准履行法定职责，主要是对受

托人忠诚和谨慎管理义务的强化；三是法定职责的强制化。除非法律允许可以以信托文件的

约定加以排除。
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 3   理财悟语

       “市场价格永远是错误的。”——乔治•索罗斯

      市场永远是正确的——这是普遍被投资者所接受的看法。一般投资理论认为，市场价格

倾向于精确地提前反映未来的进展，即便当这些进展尚不明晰的时候。但是，“投资大鳄”

乔治•索罗斯的基本看法恰恰相反，他认为市场价格永远是错误的，因为它们代表了一种对

未来带有偏见的错误理解。



  09

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） 

北方信托·天津市房信建材科技公司流动资金贷款集合资金信托计划 2 9.3% 工商企业 0.7 

北京信托·增益 10 号集合信托计划 5 12.3% 工商企业 15 

长安信托·东友绒业贷款项目结构化集合资金信托计划 2 10.3% 工商企业 1.6 

长安信托·榆神能源股权投资集合资金信托计划（一期） 1.75 10% 基础产业 1.4 

长安信托·徐州中茵商业广场一期项目贷款集合资金信托计划 1.5 10% 房地产 2.5 

长安信托·天骄 7 号中小企业发展集合资金信托计划 1 8.5% 工商企业 0.65 

国元信托·六安城市建设投资有限公司股权受益权投资集合信托计划 2 10% 基础产业 2 

华宸信托·北京斯博瑞饭店公司流动资金贷款项目集合资金信托计划 2 9.5% 工商企业 0.5 

华润信托·唐山博志平改基金项目集合信托计划 2 12% 房地产 57.4 

平安信托·利赢 13 号集合资金信托计划 2 —— 工商企业 3.2 

四川信托·南京泰发物资贸易公司流动资金贷款集合资金信托计划 2 11.5% 工商企业 1.5 

新华信托·武隆龙江花园片区改造收益权投资集合资金信托计划 2 10.5% 基础产业 2 

新时代信托·鑫业 268 号信托贷款集合资金信托计划 1 8.5% 工商企业 0.495 

新时代信托·鑫业 261 号信托贷款集合资金信托计划 1 8.5% 工商企业 0.6 

中融信托·融信星光 2 号集合资金信托计划 1 10% 房地产 14.5 

中铁信托·众益 30 期集合资金信托计划 2 9% 其他 —— 

中信信托·姜堰佳源贷款集合资金信托计划 2 10.5% 房地产 4 

合计 108.045 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2012 年 11 月 18 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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