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一、市场巡礼
1    一周大事记

11.19  工银瑞信、平安大华、嘉实三家基金获准设立子公司，开展类信托业务。

11.20  银监会暂停批复新上报基建项目。

11.21  云南城投拟通过中航信托融资30亿元。

11.22  中铁信托正式获得博士后创新实践基地授牌。

2      热点聚焦

        基金获准设立子公司  开展类信托业务

      11月1日《证券投资基金管理公司子公司管理暂行规定》实施仅多半个月后，工银瑞

信、平安大华、嘉实三家基金公司申请成立的子公司相继获批。由于基金获批设立的子公

司投资范围与目前信托的业务相差不大，信托公司以往的制度红利进一步遭受冲击。

       根据证监会上述相关办法的规定，基金公司通过设立子公司开展专项资产管理业务,横

跨货币市场、资本市场和实业三大领域，打造更广义的投融资平台，而横跨货币、资本、

实业市场正是过去信托公司引以为傲的生存资本。信托公司的平台业务将会越来越狭窄，

其他机构可以根据自己的需求自行发行，如集合产品就比较灵活，其他机构不用借助信托

平台就可以自己发行。

       基金公司成立子公司预示着基金将从产品、人才等多方面对信托公司产生竞争，基金

公司的投研能力不容小觑。同时这也将导致信托公司与基金公司之间的合作空间将进一步

深入，未来信托公司与基金之间相互参控股或者类似的合作会进一步增多。
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      银监会暂停批复新上报基建项目

       由于今年以来基建类信托发行的量比较大，银监会出于控制风险的考虑，近日对基建

类信托进行了口头指导，暂时不再批新上报的基建项目。监管层以“窗口指导”的方式叫

停此类信托，主要原因有：第一，目前基建类信托存量已经很大，为总量控制，必须控制
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二、产品动态
1

         收益期限：平均预期收益率降至9.42%

        本周产品的平均预期收益率为9.42%，环比减少6.64%（详见图一）。

      本周主要收益区间为8%-10%，发行12只产品，发行规模24.9亿元，数量占比为60%，

规模占比为59.00%；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14.8亿元，数量占比30%，规模占比35.07%。

         市场总览      

         规模数量：发行市场回归正常水平

         本周产品发行市场回归正常水平，共有20只产品发行，发行规模为42.2亿元，平均募集

规模约为2.22亿元（详见附录）。发行数量比上周增加3只，发行规模环比减少60.94%。本

周参与产品发行的信托公司有14家，比上周增加2家，机构参与度为20.90%。

增量；第二，从融资成本讲，同一平台或基建项目，发行城投债、企业债成本更低，优于信

托融资，监管应引导这些融资人降低成本、提高资金效率；第三，已经发行的平台、基建信

托或将有“兑付压力”，不希望新的“麻烦”出来；第四，已经发行的有些项目把关不严，

部分夹杂马甲信托,一些并非平台、基建的房地产或工商企业也穿上“政府平台”、“基建”

项目的马甲来发信托。

       银监会叫停部分信托公司政信合作的做法对信托公司的业务影响不小。目前,政信合作项

目在数量上已经超过了房地产信托，截至今年三季度，信托公司政信合作项目的余额为

3903.46亿，在特色业务中的占比为6.18%；与去年同期相比较，今年三季度政信合作规模

增长1115.14亿；而去年年底，全国信托公司政信业务的余额仅为2536.84亿，占比5.27%。
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       本周产品平均期限2.14年，环比增加13.23%（详见图二）。

       本周2年期的产品最多（10只），发行规模27亿元，数量占比为50%，规模占比为

63.98%；1年期的产品有4只，发行规模7.9亿元，数量占比20%，规模占比18.72%。

数据来源：大有财富金融产品中心 

       投资领域：基础产业信托一枝独秀

      本周基础产业信托一枝独秀，发行11只产品，募集规模28亿元，数量占比55%，规模占

比66.35%。房地产信托、工商企业信托和其他类信托的合计规模为14.2亿元，均难与基础产

业信托比肩（详见图三）。

数据来源：大有财富金融产品中心 
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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、中铁信托和中投信托等6家公司的9只信托

产品成立（详见表一），成立规模为11.224亿元。与上周相比，产品数量不变，规模减少

9.1474亿元。
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       本周共有北京信托、长安信托、中铁信托等8家公司的11只信托产品发行（详见表二),

发行规模为19.7亿元。

       经过测算，这11只产品的平均预期收益率为9.14%，平均期限为1.61年。与全部67家

信托公司的数据相比，平均预期收益率减少2.97%，平均期限减少24.77%（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） 

五矿信托·南太湖集团信托贷款集合资金信托计划 2 9.3% 基础产业 2.5 

五矿信托·青海三江水电股权投资 2号集合资金信托计划 3 —— 基础产业 2 

中铁信托·优债 1279 期江阴城市广场项目集合资金信托计划 1.5 9.2% 房地产 1 

中铁信托·优债 1287 期都江堰兴市公司项目集合资金信托计划 1 —— —— 1.099 

中铁信托·优债 1270 期万达投资项目集合资金信托计划 2 —— 房地产 2 

长安信托·天骄 7 号中小企业发展集合资金信托计划 1 9% 工商企业 0.65 

华融信托·鄂控集团信托贷款集合资金信托计划 2 9% 工商企业 0.825 

山西信托·金色丰收二号集合资金信托计划 1 —— —— 0.15 

中投信托·国信观湖湾项目贷款集合资金信托计划 2 7.8% 房地产 1 

总计 11.224 

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 25 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·星火 7 号集合资金信托计划 1.25 10.3% 基础产业 1 

长安信托·新津国投应收账款流动化信托项目财产权信托 2 10.5% 基础产业 2 

长安信托·信泽 1 期稳定收益产品投资集合资金信托计划 2 8.2% 其他 0.7 

长安信托·宝信融资租赁投资（3 号）集合资金信托计划（二期）  1 9.0% 其他 0.4 

长安信托·扬州经发债权收益权投资集合资金信托计划  1 7.5% 基础产业 2.5 

华融信托·纳雍开投信托贷款集合资金信托计划 2 9.5% 基础产业 4 

华润信托·稳益 6 号结构化固定收益投资集合资金信托计划 1 5% 其他 —— 

金谷信托·鑫晔 2 号-资产收购重组基金信托计划（5期） 1.5 11.5% 其他 1.8 

外贸信托·鼎鸿 3 号股权投资集合资金信托计划 2 10.3% 工商企业 5 

中投信托·长兴经济技术开发区债权投资集合资金信托计划  2 9.5% 基础产业 2 

中铁信托·聚金稳健增值 24 期集合资金信托计划 2 9% 其他 0.3 

总计 19.7 

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 25 日） 
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3  产品精解

       金谷信托•鑫晔2号-资产收购重组基金信托计划5期（热销）

       该信托计划向合格投资者募集信托资金，用于向信达系子公司——北京智博合众投资中

心（有限合伙）出资，成为有限合伙人（LP），参与设立资产收购重组基金，主要用于收购

具有明确潜在价值的资产收购项目，包括金融债权资产及非金融债权资产、股权资产、实物

资产、收益权资产等。投资决策委员筛选符合国家产业政策的项目，确保拟收购资产未来收

益可以预测且较为稳定。

       该信托计划由金谷信托直接管理，保管有限合伙企业全部印章（包括公章、法人章、财

务章等），实际控制所有银行账户；担保措施完善，具体包括：选择资质良好、实力较强的

央企、国有企业及专业担保公司等作为第三方担保；以股权提供质押的，一年期本息合计质

押率不超过40%；以土地、房屋等实物资产提供抵押的，一年期本息合计抵押率不超过

50%。除此之外，受托人大股东中国信达为财政部直接出资的国有独资大型集团，拥有较好

的项目资源及风险化解能力。

       该信托计划总体募集规模10亿元，本期拟募集18000万元，期限18个月，预期收益率

11%-11.5%/年。综合来看，该信托投资期限短，年化收益率高，抵押担保等风控措施完

善，相当于投资低风险“信托”享受“私募基金”高收益，是市场稀缺的优质产品，从前几

期销售情况看，投资者购买踊跃，很快就达到募集规模。

三、大有商学院
1   Q&A

     Q：信托公司的主要业务有哪些？

           A： 信托公司的业务包括：信托业务、固有业务和其他业务。

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 9.14% 9.42% -2.97% 

平均期限 1.61 2.14 -24.77% 

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 25 日） 
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       信托业务是信托公司的主营业务，是指信托公司以营业和收取报酬为目的，以受托人身

份承诺信托和处理信托事务的经营行为。信托公司可经营的信托业务包括：资金信托、动产

信托、不动产信托、有价证券信托、其他财产或财产权信托等。

      目前，财产信托业务在中国发展缓慢，资金信托业务占据主要地位。资金信托业务根据

委托人数不同，分为单一资金信托和集合资金信托两种。在实务操作中，对于集合信托业务，

信托公司所起的主导作用非常明显和突出，集合信托产品多为信托公司自主开发的产品，信

托公司在产品交易结构设计、投资项目选择等方面具有较大的决定权。

       信托公司的固有业务是信托公司运用资本金所发生的业务。信托公司固有业务项下可以

开展存放同业、拆放同业、贷款、租赁、投资等业务。投资业务限定为金融类公司股权投资、

金融产品投资和自用固定资产投资。

       以自有资本金投资为主的固有业务收入在信托公司总业务收入中仍然占有相当大的比例，

但近年来，信托公司的主业愈加突出。2011 年信托公司全行业的营业收入中，信托业务收入

继续保持稳定增长态势，占总收入的比重已从 2007 年度的 22.78％上升到 2011 年的

78.78%。

       其他业务主要包括三类：投资基金业务，作为投资基金或者基金管理公司的发起人从事

投资基金业务；投行业务，经营企业资产的重组、购并及项目融资、公司理财、财务顾问等

中介业务。受托经营国务院有关部门批准的证券承销业务；中间业务，居间业务、咨询、资

信调查等业务、代保管及保管箱业务等。

   2   信托ABC

      信托责任的有限性：受托人管理信托对内会产生对受益人的责任，对外会产生对信托财产

交易对手的责任。无论是对内还是对外责任，只要受托人无过错地履行了自己的约定和法定

职责，均以信托财产为限承担有限责任。只有在受托人履行职责有过错的情况下，才会以自

己固有财产承担责任。
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 3   理财悟语

       “市场表现越愚蠢，善于捕捉机会的投资者盈利概率就越大。”——沃伦•巴菲特

      沃伦•巴菲特认为，一个人能够取得多大的投资业绩，除了取决于他倾注在投资中的努力

与聪明才智，还有取决于股票市场所表现出的愚蠢程度。
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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） 

北京信托·星火 7 号集合资金信托计划 1.25 10.3% 基础产业 1 

渤海信托·鄂尔多斯市城建投集团应收账款集合资金信托计划 2 9.5% 基础产业 2 

长安信托·新津国投应收账款流动化信托项目财产权信托 2 10.5% 基础产业 2 

长安信托·信泽 1 期稳定收益产品投资集合资金信托计划  2 8.2% 其他 0.7 

长安信托·宝信融资租赁投资（3 号）集合资金信托计划（二期）  1 9.0% 其他 0.4 

长安信托·扬州经发债权收益权投资集合资金信托计划  1 7.5% 基础产业 2.5 

方正信托·方兴 11 号镇江交投债权投资集合资金信托计划 1 9.1% 基础产业 5 

方正东亚·东兴 3 号天津松江地产股权投资集合资金信托计划 (优先) 2 11% 房地产 4 

华澳信托·长信 19 号海门城投应收账款转让集合资金信托计划 2 10% 基础产业 4 

华融信托·纳雍开投信托贷款集合资金信托计划 2 9.5% 基础产业 4 

华润信托·稳益 6 号结构化固定收益投资集合资金信托计划 1 5% 其他 —— 

江西信托·银马 37 号高淳应收款项债权投资集合资金信托 1.5 9.2% 基础产业 1.5 

江西信托·银象 10 号盐都区民生工程集合资金信托计划 2 9.5% 基础产业 3 

金谷信托·鑫晔 2 号-资产收购重组基金信托计划（5期） 1.5 11.5% 其他 1.8 

新时代信托·恒新 5 号集合资金信托计划  5 9.5% 其他 1 

山东信托·弘毅产业 21 号集合资金信托计划 1.5 9% 基础产业 1 

外贸信托·鼎鸿 3 号股权投资集合资金信托计划 2 10.3% 工商企业 5 

中投信托·长兴经济技术开发区债权投资集合资金信托计划  2 9.5% 基础产业 2 

中融信托·北京星城置业经营物业抵押贷款集合资金信托计划（2期） 10 11% 房地产 1 

中铁信托·聚金稳健增值 24 期集合资金信托计划 2 9% 其他 0.3 

合计 42.2 

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 25 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

    10




