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一、大有视野

 01 

1      一周大事

10.17  全球亿万富豪财产去年缩水3000亿美元

10.18  北三县实地探访：成交量骤然下滑   二手房挂牌增多

10.19  保监会拟推可回溯制  销售一年以上人身险须录音录像

10.19  保险资管青睐基建不动产  占比超七成

10.19  中信登筹建衔枚疾进  注册资本暂定30亿

10.19  统计局：房地产行业对中国前9月GDP增长贡献8%

10.20  中国推动亚洲亿万富豪人数增长  平均年龄53岁

10.20  低利率时代：万能险收益风光不再  5%利率算高

2      一周热点

低利率时代：万能险收益风光不再  5%利率算高

“昨天有银行的客户经理通知我，如果要买之前看中的一款万能险产品就要抓紧了，可能

过几天就要降收益了。”市民李小姐感慨，“去年有笔闲钱就买了当时卖得很火的万能险做理

财，一年到期了算下来年化收益能够接近7%，但最近在银行咨询发现能够高于5%的万能险寥

寥可数，收益相对较高的4.27%就要10万元起，能够达到4.3%的银行稳健理财基本都要放满一

年，好迷惘。”

“在监管层的规范下，短期高收益的保险产品今后将难见踪迹，取而代之的将是较低收益

的三到五年的长期产品。”险企业内人士表示。

华宝证券公布的数据显示，8月万能险平均收益率为4.799%，较上月下降4.1基点，环比下

降0.85%，降幅明显。但对比同期金融产品，8月货币基金7日年化收益率为2.52%、10年期国

债到期收益率为2.7%、5年AAA中票到期收益率为3.202%、6个月票据贴现利率为2.25%，而

万能险当月的历史结算利率为4.799%，仅低于同期的非标信托类发行收益率6.76%。

尽管收益率日趋下行，但是万能险业务仍然是险企的主力业务。保监会披露的前8个月保费
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本周共有18只产品发行，发行规模为55.40亿元，平均募集规模3.08亿元。（详见附录）发

行数量比上周减少33只，发行规模环减少70.25%。本周参与产品发行的信托公司有10家，比上

周减少15家，机构参与度为14.71%。

二、大有数据
1     市场总揽      

规模数量：平均募集规模3.08亿元
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       收益期限：平均预期收益率6.79%，平均期限1.40年

本周产品的平均预期收益率为6.79%，比上周增加0.35%。

本周产品的主要收益区间为6%-7%，13只产品发行，发行规模35.90亿元，数量占比

72.22%，规模占比64.80%；其次，收益在7%-8%的产品3只，发行规模9.90亿元，数量占比

16.67%，规模占比17.87%。（详见图一）

数据显示，今年前8个月有18家寿险公司的万能险保费超过百亿元，个别寿险公司超过千亿元。

另外，有20家寿险公司的万能险保费占规模保费超过50%。

转载自：广州日报
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本周产品平均期限1.40年，比上周减少20.30%。（详见图二）

本周1.5-2年期产品8只，发行规模35.40亿元，数量占比44.44%，规模占比63.89%；其

次，1年期产品10只，发行规模20.00亿元，数量占比55.56%，规模占比36.10%。
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数据来源：大有财富金融产品中心 
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图一：本周集合信托产品最高预期收益率统计

（2016.10.17-2016.10.21）
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图二：本周集合信托产品期限统计

（2016.10.17-2016.10.21）

发行规模（亿元） 发行数量（只）
数据来源：大有财富金融产品中心 
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1

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25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，本周共有百瑞信托、北京信托、大业信托、五矿信托等8家信托公

司的12只信托产品成立，成立规模15.88亿元，较上周减少13.66亿元。（详见表一）
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投资领域：房地产信托排在首位

从资金投向看，房地产信托排在首位，9只产品发行，发行规模32.15亿元，数量占

比50.00%，规模占比58.03%；其次，基础产业信托3只，发行规模10.50亿元，数量占比

16.67%，规模占比18.95%；再次，工商企业信托1只，发行规模5.00亿元，数量占比

5.56%，规模占比9.02%。（详见图三）
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图三：本周集合信托产品资金投向统计

（2016.10.17-2016.10.21）

发行规模（亿元） 发行数量（只）

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） 

预期收益

率 
资金投向 

成立规模

（亿元） 

百瑞信托·恒益 387 号集合资金信托计划（第 12 期） 1.08 6.8-7% 房地产 0.4 

北京信托·宝鑫资本 2015001号集合资金信托计划（第 11 期） 1 9-9.8% 其他 0.6667 

大业信托·东方资产 80 号集合资金信托计划 —— —— —— 2.4 

大业信托·银信宝 7 号集合资金信托计划 —— —— —— 0.74 
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本周共有大业信托、光大信托、长安信托、中铁信托4家信托公司的9只信托产品发行，

发行规模为32.55亿元。（详见表二）

经过测算，这13只产品的平均预期收益率为6.66%，平均期限为1.36年。与全部68家信

托公司的数据相比，平均预期收益率低1.93%，平均期限短2.97%。（详见表三）
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产品名称 
产品期限

（年） 

预期收益

率 
资金投向 

成立规模

（亿元） 

华润信托·聚租通集合资金信托计划（第 20 期） 0.25 —— 其他 0.3102 

建信信托·蓝石灵通 2号集合资金信托计划 —— —— —— —— 

建信信托·梧桐树集合资金信托计划（16号 第 69 期） —— —— —— 1 

五矿信托·鼎鑫投资集合资金信托计划（第 6 单元） —— —— —— 2.314 

五矿信托·华录百纳股票收益权集合资金信托计划（第 2期） 3 —— —— 4.6 

英大信托·山能重装应收账款收益权集合资金信托计划 —— —— —— 2.0528 

重庆信托·润沣 1 号集合资金信托计划（第 1 期） 2.5 5% 金融机构 0.5 

重庆信托·兴国 4 号集合资金信托计划 1 5% 证券市场 0.9 

总计 15.8837 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2016 年 10 月 21 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） 

预期收益

率 
资金投向 

发行规模

（亿元） 

大业信托·呼和浩特恒大华府特定资产收益权投资集合资金信托计划 0.75 6.5-6.8% 房地产 0.7 

大业信托·郑州恒大山水城项目投资集合资金信托计划（第 5 期） 1 6.6-7% 房地产 2.15 

光大信托·广西大度集合资金信托计划 1 6.1% 房地产 3.2 

光大信托·金阳光 21 号集合资金信托计划 2 6.4% 房地产 10 

光大信托·优债 23号财产权集合资金信托计划 2 6.4% 基础产业 4 

长安信托·水城经开应收账款买入返售集合资金信托计划 2 6.5-6.8% 基础产业 3.5 

中铁信托·恒大优质项目投资四期集合资金信托计划 0.5 —— 房地产 4.6 

中铁信托·蓝岛新材料 M 类集合资金信托计划 2 6.8-7.2% 房地产 2.8 

中铁信托·太阳城项目集合资金信托计划（第 2 期） 1 6.4-6.6% 房地产 1.6 

总计 32.55 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2016 年 10 月 21 日） 

表三：信托公司基本数据比较 

 25家信托公司 68家信托公司 比较 

平均预期收益率（%） 6.66 6.79 -1.93% 

平均期限（年） 1.39 1.40 -2.97% 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2016 年 10 月 21 日） 
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三、大有商学院
1     大有聚焦

降杠杆与市场化债转股对信托公司业务有什么影响?

去杠杆是我国推动供给侧改革的重要任务之一。近两年来，我国通过推动企业兼并重组、

发展股权投资、严控政府债务规模、转变政府融资方式等手段，有效推动了经济去杠杆。为了进

一步全面推进去杠杆工作，10月10日，国务院发布了《关于积极稳妥降低企业杠杆率的意见》

（下简称“降杠杆意见”），并且随后附了《关于市场化银行债权转股权的指导意见》（下简称

“债转股意见”），这两份政策文件对于积极妥善降低企业杠杆率以及规范有序开展市场化银行

债转股给出了详细的指示。

一、“降杠杆”与“债转股”的主要内容

《降杠杆意见》对每个重点途径均给出了详细的指示，一是鼓励民营资本参与兼并重组；

二是鼓励通过多种方式筹集资金；三是落实责任与考核约束，调动股东、管理层、政府等不同主

体的积极性；四是规范化资产盘活过程；五是强调债转股市场化，允许自主协商确定转股对象、

转股债权以及转股价格和条件；六是依法实施企业破产，切实维护债权人与企业员工利益；七是

3     大有热销      

政府安置房项目单一资金信托FOT基金

规模 不超过人民币 3 亿元 

期限 15 个月（融资方有权提前还款） 

业绩比较基准 100 万起，年化收益率 8.5%-11% 

收益分配 半年付息 

项目类型 政府安置房项目 

 如需了解产品详细信息，请联系您的专属理财经理或拨打公司服务热线 010-65050807。 
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重视股权融资工具，丰富股权融资工具，引导股本投资。

当前国际经济环境复杂、我国经济下行压力仍然较大，一些企业经营困难加剧，一定程度

上导致债务风险上升。《降杠杆意见》的出台，有助于推进供给侧结构性改革，防止局部领域的

潜在风险上升，增强经济中长期发展韧性。

随着《降杠杆意见》一并出台的《债转股意见》，是今年3月国务院提出通过市场化债转股

方式以来的具体政策落实，意味着时隔17年的债转股重启。本次《债转股意见》重点包括以下

内容：一是完全采用市场化机制，不强制参与债转股；二是指定债转股企业需具备的条件：发展

前景较好、符合国家产业发展方向、技术产品环保安全达标；信用状况较好，无不良记录；三是

严禁对“僵尸企业”、有恶意逃废债行为的企业、债权债务关系复杂企业、库存产能过剩企业；

四是银行不得直接债转股，只能向实施机构转让债权，实施机构再转为股权，其中实施机构包括

金融资产管理公司、保险资产管理机构、国有资本投资运营公司等；五是放开资金筹集途径，鼓

励实施机构面向社会投资者募集资金，包括各类受托管理的资金，支持发行债转股金融债券与企

业债券等。

当前企业债务违约风险事件数量激增，银行不良资产率持续攀升，《债转股意见》的出台

将有助于解决企业和银行之间债务问题的争端，通过市场化债转股，争取经济缓冲的时间与空

间。

二、对信托公司业务的影响

国务院去杠杆与市场化债转股政策的出台，对信托公司未来的业务方向选择具有重要的参

考意义。

1、违约常态化背景下需要做好风险控制

从这两份政策的出台，可以看出国务院对于当前市场形势持谨慎的态度，降杠杆与市场化

债转股是为应对银行不良率的持续提升以及个别领域的违约集中化、规模化和扩散化问题而提出

的，目的是达到缓冲经济、缓释风险；随着当前局部领域潜在风险的增大，对于信托公司而言，

在传统业务领域风险控制显得更为重要；尤其是近期的楼市密集调控，以及个别地方政府要求追
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回承诺函、安慰函等突发事件，说明房地产和政信等传统领域也需要重新调整风险防控政策。未

来应该顺应当前政策支持的方向，向具备发展潜力的领域调整。

2、关注股权领域的业务机会

《降杠杆意见》对“股权”的关注非常密切，提出了积极发展企业股权融资、规范发展各类

股权类受托管理资金、探索运用股债结合、投贷联动和夹层融资工具等具体措施。对于信托公司

而言，将业务重点调整到股权投融资领域是顺应政策方向与市场形势的举措。从目标选择上来看,

主要应该关注全国中小企业股份转让系统、证券交易所、私募股权市场等各类企业上市与未上市

股权，为其提供综合融资服务。由于信托公司固有资金和信托资金均可以进行股权投资，比起传

统的融资工具，通过信托开展股权投资更加灵活，能够满足不同企业的需求。

3、关注证券领域的业务机会

活跃的资本市场是股权投资实现市场化退出的必要条件，在国家重视债转股的背景下，为了

确保股权投资的退出路径，势必也将大力推动证券市场的规范化、资本工具的常态化和市场参与

者的成熟化，对于股票与债券市场来看长期具备政策利好，对于信托公司而言，在股权领域与证

券领域进行业务联动，能够发挥出信托跨市场的优势。

4、关注企业资产证券化与Reits领域业务机会

《降杠杆意见》中提到要有序开展企业资产证券化，按照“真实出售、破产隔离”原则，积

极开展以企业应收账款、租赁债权等财产权利和基础设施、商业物业等不动产财产或财产权益为

基础资产的资产证券化业务。同时，支持房地产企业通过发展房地产信托投资基金向轻资产经营

模式转型。企业资产证券化以往并不是信托的主战场，但近年来与券商合作开展企业资产证券化

业务的信托公司逐步增加，随着合作的深入，信托公司也从普通的通道演变为信托+券商双SPV

的方式，承销方面也有信托公司参与募集配套发行资金。对于Reits而言，目前国内已有多个产品

相继成立，主要发起人包括地产商和私募基金公司等。信托公司应该尽快布局Reits业务，加大与

地产商、物业运营商的合作力度，实现房地产业务的转型升级。

作者：国投泰康信托
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2     大有理财

时间“四象限”法

时间“四象限”法是美国的管理学家科维提出的一个时间管理的理论，把工作按照重要和

紧急两个不同的程度进行了划分，基本上可以分为四个“象限”：既紧急又重要(如客户投诉、

即将到期的任务、财务危机等)、重要但不紧急(如建立人际关系、人员培训、制订防范措施

等)、紧急但不重要(如电话铃声、不速之客、部门会议等)、既不紧急也不重要(如上网、闲谈、

邮件、写博客等)。

按处理顺序划分：先是既紧急又重要的，接着是重要但不紧急的，再到紧急但不重要的，

最后才是既不紧急也不重要的。“四象限”法的关键在于第二和第三类的顺序问题，必须非常

小心区分。另外，也要注意划分好第一和第三类事，都是紧急的，分别就在于前者能带来价值,

实现某种重要目标，而后者不能。

四、大有幽默
买房？卖房？？有第三种选择！

接了房产中介一个电话，问买不买房？不买还会涨！我说：买了。对方沉默一下说：那你

卖不卖房？现在房价那么高，再不卖就卖不到这价了！我说其实我穷，既没房也买不起。他沉

默了又说：明天有个楼开盘，晚上带上椅子来排队，给你300元一天，干不？
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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） 

预期收益

率 
资金投向 

发行规模

（亿元） 

大业信托·呼和浩特恒大华府特定资产收益权投资集合资金信托计划 0.75 6.5-6.8% 房地产 0.7 

大业信托·郑州恒大山水城项目投资集合资金信托计划（第 5 期） 1 6.6-7% 房地产 2.15 

方正东亚信托·恒大龙城项目贷款集合资金信托计划 2 7.2-7.5% 房地产 2.1 

方正东亚信托·佳源威尼斯维莱特宫项目贷款集合资金信托计划 2 7.2-7.8% 房地产 5 

光大信托·广西大度集合资金信托计划 1 6.1% 房地产 3.2 

光大信托·金阳光 21 号集合资金信托计划 2 6.4% 房地产 10 

光大信托·优债 23号财产权集合资金信托计划 2 6.4% 基础产业 4 

华信信托·悦信理财一年期集合资金信托计划（第 90期） 1 6.5-6.7% 金融机构 1.0251 

华信信托·悦信理财一年期集合资金信托计划（第 91期） 1 6.5-6.7% 金融机构 0.5 

华信信托·悦信理财一年期集合资金信托计划（第 92期） 1 6.5-6.7% 金融机构 0.5 

万向信托·流动性支持信托基金 11 号集合资金信托计划 2 —— 工商企业 5 

西部信托·江苏盐城欣盛应收债权投资集合资金信托计划 2 6-6.5% 基础产业 3 

新时代信托·慧金 931号集合资金信托计划 1 7% —— 3.18 

长安信托·水城经开应收账款买入返售集合资金信托计划 2 6.5-6.8% 基础产业 3.5 

中融信托·融昱 1 号股权投资集合资金信托计划（第 4 次开放） 1 6.5% —— 2.549 

中铁信托·恒大优质项目投资四期集合资金信托计划 0.5 —— 房地产 4.6 

中铁信托·蓝岛新材料 M 类集合资金信托计划 2 6.8-7.2% 房地产 2.8 

中铁信托·太阳城项目集合资金信托计划（第 2 期） 1 6.4-6.6% 房地产 1.6 

合计 55.4041  

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2016 年 10 月 21 日）  
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