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一、大有视野

 01 

1      一周大事

11.07  非本地人香港买房税款升至30%  开发商紧急暂停开盘

11.08  收益持续下行 “宝宝”类产品规模缩水

11.09  上海银监局：加强房贷风险管理  从严审查共同还款人

11.10  前三季度证券类私募亏损面大  投资者亏多赚少

11.10  中国年增13万名千万富豪  海外金融投资成富人风险分散渠道

11.11  特朗普“4万亿”刺激要来了  债市再掀抛售潮

11.11  20多家基金公司获首批深港通下港股通交易权限

2      一周热点

特朗普“4万亿”刺激要来了  债市再掀抛售潮

特朗普稳坐总统宝座、共和党掌控两院后，美国政府可能推出美版“四万亿”财政刺激的

前景看涨，投资者开始用脚投票，债市再掀抛售潮，债券价格一天就跌去了一万亿美元的三分

之一。

彭博追踪数据显示，当地时间本周三，也就是美国总统大选投票决出胜负的第二天，全球

债券市值合计缩水3370亿美元。次日债市抛售更为凶猛，欧美国债价格全线下挫。

周四德国10年期国债收益率涨至0.32%，创8个月来新高，英国同期国债收益率连涨四日至

1.38%的英国退欧公投日以来最高点；西班牙同期国债收益率涨16个基点至1.43%，意大利同

期国债涨20个基点至1.95%，为去年9月以来最高水平。

美国10年期国债收益率也连续第四日走低，北京时间周四晚将近10点半时涨至2.1%。本周

三美国10年期国债收益率已是今年1月以来首次突破2%，其超过20个基点的涨幅创三年新高。

Raymond James固定收益资本市场主管Kevin Giddis表示：“市场普遍认为，特朗普当选

总统将使得美国债务加重，最终导致通货膨胀，影响所有债券的价值，包括美国国债。”

澳大利亚西太平洋银行的金融市场策略主管Robert Rennie则是预计：“特朗普经济学意
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      本周共有27只产品发行，发行规模为75.65亿元，平均募集规模2.80亿元。（详见附录）发

行数量比上周增加5只，发行规模环增加68.04%。本周参与产品发行的信托公司有16家，比上

周增加3家，机构参与度为23.53%。

二、大有数据

1     市场总揽      

规模数量：平均募集规模2.80亿元
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       收益期限：平均预期收益率6.49%，平均期限1.39年

本周产品的平均预期收益率为6.49%，比上周减少6.03%。

本周产品的主要收益区间为6%-7%，15只产品发行，发行规模32.84亿元，数量占比

55.56%，规模占比43.41%；其次，收益在6%及以下的产品4只，发行规模17.99亿元，数量

占比14.81%，规模占比23.78%；再次，收益在7%-8%的产品3只，发行规模5.90亿元，数量

占比11.11%，规模占比7.80%。（详见图一）

味着美联储明年可能加快加息步伐，美国大选投票部分体现出民众对紧缩财政和货币宽松的不

满，市场将必须重新对此定价。”

        转载自：华尔街见闻
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本周产品平均期限1.39年，比上周减少24.38%。（详见图二）

本周1年期产品15只，发行规模29.29亿元，数量占比55.56%，规模占比38.72%；其次，

1.5-2年期产品7只，发行规模29.17亿元，数量占比25.93%，规模占比38.56%；再次，2年期

以上产品10只，发行规模13.32亿元，数量占比37.04%，规模占比17.61%。
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数据来源：大有财富金融产品中心 

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

（2016.11.07-2016.11.11）
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图二：本周集合信托产品期限统计

（2016.11.07-2016.11.11）
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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，本周共有华鑫信托、金谷信托、五矿信托、重庆信托4家信托公司

的5只信托产品成立，成立规模11.52亿元，较上周增加3.92亿元。（详见表一）
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投资领域：金融机构信托排在首位

从资金投向看，金融机构信托排在首位，7只产品发行，发行规模21.34亿元，数量占

比25.93%，规模占比28.21%；其次，工商企业信托8只，发行规模21.04亿元，数量占比

29.63%，规模占比27.81%；再次，基础产业信托5只，发行规模18.50亿元，数量占比

18.52%，规模占比24.45%。（详见图三）
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图三：本周集合信托产品资金投向统计
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1

本周共有华润信托、外贸信托、中建投信托、中粮信托等8家信托公司的11只信托产品

发行，发行规模为29.49亿元。（详见表二）

经过测算，这11只产品的平均预期收益率为5.89%，平均期限为1.37年。与全部68家信

托公司的数据相比，平均预期收益率低9.23%，平均期限短1.54%。（详见表三）
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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） 

华鑫信托·鑫苏 19 号集合资金信托计划（第 1 期） 4 —— —— 1.25 

金谷信托·汇银 6 号集合资金信托计划 —— —— —— 3 

五矿信托·鑫宸 39 号集合资金信托计划（第 1 期） 3 —— 基础产业 4.141 

重庆信托·涌泉共赢 17 号集合资金信托计划 1 —— 证券市场 1.025 

重庆信托·渝信盈丰 1 号集合资金信托计划（第 7 期） 3 —— —— 2.1 

总计 11.516 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2016 年 11 月 11 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） 

华润信托·远景 2 号集合资金信托计划（第 2 期） 0.5 5% 金融机构 0.965 

华润信托·远景 3 号集合资金信托计划（第 2 期） 0.25 4.7% 金融机构 0.784 

华润信托·远景 4 号集合资金信托计划（第 2 期） 0.25 4.7% 金融机构 1.236 

建信信托·梧桐树集合资金信托计划（1 号投资单元 第 12 期） 2.58 —— 基础产业 6.32 

外贸信托·五行汇诚资产配置集合资金信托计划 0.33 —— 其他 1.013 

五矿信托·鑫宸 36 号集合资金信托计划 2 —— 基础产业 8 

长安信托·停车北京西客站集合资金信托计划 1.16 6.4% 基础产业 0.875 

长安信托·现代物流园流动资金贷款集合资金信托计划 3 6.25-6.85% 基础产业 3 

中建投信托·安泉 89 号(俊发九夏云水) 集合资金信托计划 2 6.5-6.8% 房地产 4 

中粮信托·亿利资源信托贷款集合资金信托计划 1 6-6.5% 工商企业 3 

中信信托·南充高坪区航空港开发应收账款流动化集合资金信托计划 2 6.2% 基础产业 0.3 

总计 29.493 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2016 年 11 月 11 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（%） 5.89 6.49 -9.23% 

平均期限（年） 1.37 1.39 -1.54% 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2016 年 11 月 11 日） 
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三、大有商学院
1     大有聚焦

债券发行分为大公募、小公募、私募公司债，他们有什么区别？

大公募、小公募和私募公司债主要在发行对象、发行条件、交易转让安排等方面存在差

异：

（一）发行对象不同

大公募的发行对象是公众投资者和合格投资者，如果债券从大公募降为小公募，公众投资

者不能再买入，但前期已持有的可以卖出；小公募的发行对象为合格投资者，认购或投资的人数

没有限制；私募公司债的发行对象为合格投资者，每次发行对象不得超过200人。

（二）发行条件不同

《证券法》、《公司债券发行与交易管理办法》规定，公开发行公司债券需满足的财务条

件包括：（1）股份有限公司的净资产不低于人民币3000万元，有限责任公司的净资产不低于人

民币6000万元；（2）累计债券余额不超过公司净资产的40%；（3）最近三年平均可分配利润

足以支付公司债券一年的利息。

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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大公募除了需满足上述条件之外，同时应满足：（1）发行人最近三年无债务违约或迟延支

付本息的事实；（2）发行人最近三个会计年度实现的年均可分配利润不少于债券一年利息的1.5

倍；（3）债券信用评级达到AAA级。

私募公司债在主体条件、发行条件、担保评级等方面不设硬性限制条件。上海证券交易

所、深圳证券交易所（以下简称“沪深交易所”）是否同意为私募公司债安排挂牌转让服务，核

对的关注点是信息披露完备性，并不对发行人经营能力、债券投资风险进行实质性判断，债券存

续期内不对定期报告和评级报告作强制性披露要求，发行人和投资者可以根据自身意愿与需要在

募集说明书中进行自主约定，但约定形成的信息披露义务必须履行。

（三）发行准入管理不同

公开发行的公司债券由证监会统一实施行政许可，其中小公募由沪深交易所进行上市预审

核，沪深交易所预审核通过后，证监会以沪深交易所预审核意见为基础简化核准程序。

私募公司债由证券业协会统一实施事后备案和负面清单管理。其中，私募公司债拟在沪深

交易所挂牌转让的，发行人、承销机构应当在发行前向沪深交易所提交挂牌转让申请文件，由沪

深交易所确认是否符合挂牌条件，并且，私募公司债在沪深交易所挂牌转让，应不具有中国证券

业协会《非公开发行公司债券项目承接负面清单》列示的情形或不符合沪深交易所确定的挂牌条

件的情形。

（四）交易方式不同

大公募上市后，可以同时采取竞价交易和协议交易方式（除此之外，在上交所交易的公司

债，还可以采取报价和询价的交易方式），公众投资者可参与。仅面向合格投资者公开发行的小

公募，且不能达到下列任何一个条件的，采取协议交易方式（除此之外，在上交所交易的公司债

券，还可以采取报价和询价的交易方式）：（1）债券信用评级达到AA级及以上；（2）发行人

最近一期末的资产负债率或者加权平均资产负债率（适用于多个主体以集合债形式发行债券的情

形）不高于75%，或者发行人最近一期末净资产不低于5亿元人民币；（3）发行人最近三个会

计年度经审计的年均可分配利润不少于债券一年利息的1.5倍，以集合债形式发行的债券，所有
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发行人最近三个会计年度经审计的加总年平均可分配利润不少于债券一年利息的1.5倍。私募公

司债在沪深交易所挂牌的，仅可采取协议交易方式，且同期债券的投资者人数不得超过200人。

（五）交易场所不同

公开发行的公司债券，应当在依法设立的证券交易所上市交易，在全国中小企业股份转让系

统或者国务院批准的其他证券交易场所转让。非公开发行公司债券，可以申请在沪深交易所、全

国中小企业股份转让系统、机构间私募产品报价与服务系统、证券公司柜台转让。截至目前，全

国中小股份转让系统尚未开展公司债券业务。

转载自：证券时报
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2     大有理财

边际效用(Marginal Utility)

边际效用是指消费者对某种物品的消费量每增加一单位所增加的额外满足程度。

边际的含义是额外增量。在边际效用中，自变量是某物品的消费量，而因变量则是满足程

度或效用。消费量额外变动所引起的效用的变动即为边际效用。

消费者消费某种商品满足程度的高低主要是通过总效用与边际效用两个指标进行衡量。总

效用是指消费一定量某种物品所得到的总满足程度。边际效用是指对某种物品的消费量每增加

一单位所额外增加的满足程度。

四、大有幽默
无欲则刚

股民问禅师：大师，最近股市这么猛，看大家都赚钱，我空仓手痒，但是又怕买入被套怎

么办？

禅师听完不说话，摸着自己的心口，又看着股民，表情凝重。

股民恍然大悟：我明白了，大师的意思是让我不要心浮气躁，无欲则刚？

禅师说：扯，我的意思是我心里比你更痒痒！
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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） 

方正东亚信托·百矿集团集合资金信托计划 3 6.8% 工商企业 4 

方正东亚信托·博时定增投资一期集合资金信托计划 1.5 —— 证券市场 3 

国民信托·茂硕电源 1 号集合资金信托计划 2 —— 证券市场 0.6 

华润信托·远景 2 号集合资金信托计划（第 2 期） 0.5 5% 金融机构 0.965 

华润信托·远景 3 号集合资金信托计划（第 2 期） 0.25 4.7% 金融机构 0.784 

华润信托·远景 4 号集合资金信托计划（第 2 期） 0.25 4.7% 金融机构 1.236 

华信信托·悦信理财一年期集合资金信托计划（第 100 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 99 期） 1 6.5-6.7% 金融机构 0.5 

建信信托·梧桐树集合资金信托计划（1 号投资单元 第 12 期） 2.58 —— 基础产业 6.32 

陕国投信托·捷信消费金融流动资金贷款集合资金信托计划（第 9 期） 1 6.8-7.1% 其他 0.5 

四川信托·星海集团武汉限价安置房集合资金信托计划 1 6.6-7.2% 房地产 4.9 

四川信托·中海联广州增城公寓项目股权投资集合资金信托计划（第 4

期） 
2 6.5% 房地产 0.77 

外贸信托·五行汇诚资产配置集合资金信托计划 0.33 —— 其他 1.013 

五矿信托·鑫宸 36 号集合资金信托计划 2 —— 基础产业 8 

新时代信托·慧金 963 号集合资金信托计划 1 6.8-7% 工商企业 0.83 

新时代信托·鑫业 1821 号集合资金信托计划 1 6.8-7% 工商企业 0.85 

新时代信托·鑫业 1822 号集合资金信托计划 1 6.8-7% 工商企业 0.86 

长安信托·停车北京西客站集合资金信托计划 1.16 6.4% 基础产业 0.875 

长安信托·现代物流园流动资金贷款集合资金信托计划 3 6.25-6.85% 基础产业 3 

中建投信托·安泉 89 号(俊发九夏云水) 集合资金信托计划 2 6.5-6.8% 房地产 4 

中江信托·金鹤 158 号供应链金融投资集合资金信托计划 2 7.5-7.8% 工商企业 0.5 

中粮信托·亿利资源信托贷款集合资金信托计划 1 6-6.5% 工商企业 3 

中融信托·创利源 2 号结构化集合资金信托计划 2 5.4% 金融机构 15 

中融信托·汇兴长天 1 号集合资金信托计划 1 6.6-7% 工商企业 8 

中融信托·融珲 47 号集合资金信托计划 1 6.6-7% 工商企业 3 

中融信托·融筑 70 号集合资金信托计划 1 6.2-6.5% 金融机构 2.351 

中信信托·南充高坪区航空港开发应收账款流动化集合资金信托计划 2 6.2% 基础产业 0.3 

合计 75.654  

 数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2016 年 11 月 11 日） 
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