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一、大有视野

 01 

1      一周大事

02.15  “借贷宝”遭蚂蚁金服举报：假冒阿里业务

02.15  个人可投资柜台业务全部债券品种和交易品种

02.16  春节货币基金收益较往年走低  均值仅2.59%

02.16  在岸人民币兑美元大涨超800点，单日涨幅创至少2005年以来最大，至6.5118

02.16  监管再加强 个人新三板开户门槛可能要被抬高

02.17  1月信贷投放创历史新高：新增2.5万亿，超“四万亿”同期

02.18  公积金存款利率21日起上调至1.5%

02.19  五大股份行最新规模座次：招行>兴业>中信>浦发>民生

02.19  财政部：二套房超90平减按2%征契税，北上广深除外

02.19  私募保壳战：迷你产品满天飞

02.20  证监会换帅 刘士余接替肖钢任新主席

2      一周热点——财政部：二套房超90平减按2%征契税，北上广深除外

 2月19日，财政部、国家税务总局、住建部联合印发《关于调整房地产交易环节契税、营

业税优惠政策的通知》，通知指出：

 1、对个人购买家庭唯一住房（家庭成员范围包括购房人、配偶以及未成年子女,下同）,面

积为90平方米及以下的，减按1%的税率征收契税；面积为90平方米以上的，减按1.5%的税率

征收契税。

2、对个人购买家庭第二套改善性住房，面积为90平方米及以下的，减按1%的税率征收契

税；面积为90平方米以上的，减按2%的税率征收契税。

3、个人将购买不足2年的住房对外销售的,全额征收营业税；个人将购买2年以上（含2年）

的住房对外销售的，免征营业税。

4、北上广深圳市暂不实施二套房契税、营业税优惠政策。
摘自：21世纪经济报道微信平台
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本周产品平均期限1.65年，比上周减少7.30%。（详见图二）

本周1.5-2年期产品8只，发行规模14.52亿元，数量占比36.36%，规模占比40.96%；其

次，2年期以上产品3只，发行规模12.37亿元，数量占比13.64%，规模占比34.89%；最后，1

年期以内产品11只，发行规模8.56亿元，数量占比50.00%，规模占比24.15%。

本周共有22只产品发行，发行规模为35.45亿元，平均募集规模1.69亿元。（详见附录）发

行数量比上周增加1只，发行规模环比减少34.70%。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17.65%。

二、大有数据
1     市场总揽      

规模数量：平均募集规模1.69亿元

       收益期限：平均预期收益率8.40%，平均期限1.65年

本周产品的平均预期收益率为8.40%，比上周减少3.11%。（详见图一）

本周产品的主要收益区间为8%-10%，17只产品发行，发行规模22.07亿元，数量占比

77.27%，规模占比62.25%；其次，收益在8%以下的产品5只，发行规模13.38亿元，数量占

比22.73%，规模占比37.74%。

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

（2016.02.15-2016.02.21）
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数据来源：大有财富金融产品中心 

投资领域：基础产业信托排在首位

从资金投向看，基础产业信托排在首位，7只产品发行，发行规模18.24亿元，数量

占比31.82%，规模占比51.45%；其次，工商企业信托5只，发行规模7.71亿元，数量占

比22.73%，规模占比21.75%；再次，金融机构信托8只，发行规模6.50亿元，数量占比

36.36%，规模占比18.34%。（详见图三）

数据来源：大有财富金融产品中心 
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图二：本周集合信托产品期限统计

（2016.02.15-2016.02.21）
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1

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，受春节假期影响，本周共有中海信托、重庆信托、中建投信托3家

信托公司的4只信托产品成立，成立规模10.31亿元。与上周相比，产品数量减少23只，产品规模

减少44.84亿元。（详见表一）
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） 

中海信托·汇誉 2015-81 中科建设第四期流动资金贷款集合

资金信托计划（第 1 期） 
—— 7.50% 基础产业 0.5 

重庆信托•长兴投资集合资金信托计划 4.5 —— —— 4.15 

重庆信托•恒信价值投资 5 号集合资金信托计划（第 10 期） 4.5 —— —— 5.056 

中建投信托·建泉 35 号（成都西汇）集合资金信托计划（第

2 期） 
2 —— —— 0.6 

总计 10.31 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2016 年 02 月 21 日） 

本周共有北京信托、中建投信托、中铁信托和中信信托4家信托公司的4只信托产品发

行，发行规模为12.69亿元。（详见表二）

经过测算，这4只产品的平均预期收益率为7.75%，平均期限为2.63年。与全部68家信托

公司的数据相比，平均预期收益率低7.74%，平均期限长59.39%。（详见表三）
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） 

北京信托﹒城市发展财富 2015001 号集合资金信托

计划第一次扩募 
2 7.4-8% 基础产业 2.31 

中建投信托﹒建泉 49 号（镇江新区城投）集合资金

信托计划 
2 8% 基础产业 —— 

中铁信托﹒春光大区小镇新农村建设项目集合资金

信托计划 
4 7.4-7.8% 房地产 2.50 

中信信托﹒遵义国投应收账款流动化信托计划 2.5 6.7-7.2% 基础产业 7.88 

总计 12.69 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2016 年 02 月 21 日） 
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本信托计划募集规模3亿元，资金用于折价受让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，是同时期较为优质的项目。

2016年，大有财富重点关注PPP模式，专注于基础设施行业，立足于信托，推出更多优质

的契约型私募基金，为广大新老客户持续提供优质的理财产品。如需了解产品详情，请联系专

属理财经理或拨打公司客服热线：010-59526188。

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（往期

项目）

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 

均预期收益率（%） 7.75 8.40 -7.74% 

平均期限（年） 2.63  1.65 59.39% 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2016 年 02 月 21 日） 
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三、大有商学院
1     大有聚焦——PPP这两年：改革效应初显

政府和社会资本合作(PPP)模式2013年底在国内还只是一种设想，当时谁也没有料到，两

年后的2015年底，中国各地已经推出了6650个PPP项目，计划总投资额达8.7万亿元。

2015年5月，李克强总理主持召开国务院常务会议部署推广PPP模式。此次会议认为，PPP

模式是转变政府职能、激发市场活力、打造经济新增长点的重要改革举措。《第一财经日报》

记者多方采访发现，PPP模式在转变政府职能、激发市场活力等方面已经初显成效。

财政部分管PPP工作的副部长史耀斌曾评论称，从PPP推进的国际经验看，中国用了两年的

时间走完了发达国家十几年的道路。

不仅是PPP项目数量“井喷”，中国还在构建一套较为完善的PPP法规体系。

职能转变——政府从“运动员”转为“裁判员”

PPP模式是公共服务供给机制的重大创新，即政府采取竞争性方式择优选择具有投资、运

营管理能力的社会资本，双方按照平等协商原则订立合同，明确责权利关系，由社会资本提供

公共服务，政府依据公共服务绩效评价结果向社会资本支付相应对价，保证社会资本获得合理

收益。

在外界看来，PPP模式将成为推进政府职能转变的重要举措。

过去，地方政府是城市基础设施建设投资的主力军，主要通过地方融资平台公司、借助地

方政府信用背书，向银行等金融机构进行间接融资以实施基建投资。这种模式虽然在短期内扩

大了地方投资的规模、加快了地方投资的速度，但也为地方政府带来庞大的债务，还容易产生

政企不分、政事不分等问题。

随着新预算法和《关于加强地方政府性债务管理的意见》的实施，地方政府融资平台公司

被剥离政府融资职能，在预算管理和债务约束的情况下，传统的地方政府投融资模式难以为

继，而中央通过推广PPP模式来引导地方寻求基建投资新路径。

PPP模式将政府的监管、监督、公共服务职能与社会资本的管理高效、技术创新等方面有
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机结合，通过签订项目合同，以契约的形式规定了作为项目参与方的政府的权利与义务，明确

了政府“责任清单”。PPP模式通过契约利益共享、风险共担，借助市场“看不见的手”提高

公共服务效率，有利于政府简政放权，管住“看得见的手”，从而更好地实现政府职能，提升

政府治理能力。

财政部金融司司长孙晓霞曾表示，通过PPP模式，政府不再“亲力亲为”、“大包大揽”

提供公共服务，而是作为监督者和合作者，遵循“让专业的人做专业的事”和“激励与约束相

容”的原则，更好地发挥政府引导作用，充分调动市场积极性，推进国家治理体系和治理能力

现代化。

在有着丰富PPP项目运作经验的大岳咨询总经理金永祥看来，现在政府推出的每个PPP项目

上都能体现出政府职能转变。

以安徽池州污水处理及市政排水设施购买服务项目(下称“池州项目”)为例，参与该项目设

计的金永祥对《第一财经日报》记者分析称，池州项目在采用PPP模式之前，是政府自己投资

建设，现在则是政府和社会资本共同出资成立项目公司来投资建设，政府占项目公司20%的股

份，这就体现了政府在项目投资职能上的转变。原来池州项目的建设、运营都是政府下属的公

司来做，采用PPP模式后，项目的经营管理职能交由社会资本来做，政府的职能转变为监管者

角色。由此可见，政府的职能转变很大，但是为了保障公共服务水平，政府监管的责任并未减

轻。

目前，池州项目是唯一一个同时被财政部和住建部列为试点的污水处理类PPP示范项目。

该项目于2015年1月1日正式运营，在财政部首批30个PPP示范项目中第一个签约运营，同时也

是财政部六个PPP经典案例之一。其项目操作经验被业界誉为“池州模式”。

破除障碍——释放经济活力和创造力

利用PPP模式，民间资本也有望拿到公共服务领域的“入场券”。

孙晓霞指出，一直以来，公共服务由政府部门及其下属单位、企业提供，不同区域间难以

相互进入，而且在同一区域的不同行业领域，民营企业甚至是其他行业领域的国有企业也很难
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进入。推广PPP模式能够打破民间资本进入公共服务领域的“玻璃门、弹簧门、旋转门”，大

幅拓展社会资本的发展空间。

金永祥告诉本报记者，以池州项目为例，池州项目是第一个社会资本进入污水管网领域建

设的项目，以前的污水管网项目都是由政府来操作。“池州模式”的最大特点正是污水管网由

社会资本建设运营，这显示PPP模式打破了社会资本进入公共服务领域的各种不合理限制，鼓

励国有控股企业、民营企业、混合所有制企业等各类型企业积极参与提供公共服务，给予中小

企业更多参与机会，大幅拓展社会资本特别是民营资本的发展空间，激发市场主体活力和发展

潜力。

为了打破各种限制，目前，财政部等部门已经出台相关法规，鼓励社会资本进入公共服务

领域。

比如，2015年2月13日，财政部和住建部联合发布《关于市政公用领域开展政府和社会资

本合作项目推介工作的通知》,明确了在城市供水、污水处理、垃圾处理、供热、供气、道路桥

梁、公共交通基础设施、公共停车场、地下综合管廊等市政公用领域开展PPP项目推介工作。

2015年4月9日，财政部和环保部联合发布《关于推进水污染防治领域政府和社会资本合作

的实施意见》，提出逐步将水污染防治领域全面向社会资本开放，推广运用PPP模式，具体涉

及饮用水水源地环境综合整治、湖泊水体保育、河流环境生态修复与综合整治、湖滨河滨缓冲

带建设、湿地建设等十多个细分领域。

2015年5月19日，《国务院办公厅转发财政部、发展改革委和人民银行关于在公共服务领

域推广政府和社会资本合作模式指导意见的通知》出台，明确提出在能源、交通运输、水利、

环境保护、农业、林业、科技、保障性安居工程、医疗、卫生、养老、教育、文化等公共服务

领域，广泛采用PPP模式。

随着上述法规出台，PPP项目涉及领域也进一步扩围。

2015年6月份,财政部公布的第二批206个PPP示范项目中，这些PPP示范项目不再像上年第

一批示范项目主要集中在污水处理、供水供热等领域，而是广泛扩展到了市政、水务、交通、
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医疗、教育、文化、养老、科技等众多领域。

金永祥告诉本报记者，过去一年PPP相关的法律法规方面越来越完善，助力PPP项目落地，

释放经济发展活力。

资金提效——财政投入、管理方式转变

PPP模式还为传统的财政投入体制和管理方式带来了新的变化。

孙晓霞认为，PPP不再依靠传统的政府“借债”融资，而是以未来收益为基础进行融资，并

需要政府一次性决定、跨年度给予补贴。通过PPP模式提供公共服务，并将财政支出责任纳入财

政中期规划，进行PPP项目“全生命周期”的预算管理，有助于完善财政管理方式，从以往的“

单一年度”预算收支管理，逐步转向跨年度、中长期预算平衡管理，特别是有助于在当代人和后

代人之间公平分担财政投入，实现财政管理的代际公平原则，能有效弥补当期财政投入不足，有

利于减轻当期财政支出压力,平滑年度间财政支出波动,防范和化解政府性债务风险。（陈益刊）

来源：发改委网站

2     大有理财——PPP（Public-Private-Partnership）

PPP（Public-Private-Partnership），即公私合作模式，是公共基础设施中的一种项目融

资模式。在该模式下，鼓励私营企业、民营资本与政府进行合作，参与公共基础设施的建设。

PPP 融资模式主要应用于基础设施等公共项目。首先，政府针对具体项目特许新建一家项目公

司，并对其提供扶持措施，然后，项目公司负责进行项目的融资和建设，融资来源包括项目资

本金和贷款;项目建成后，由政府特许企业进行项目的开发和运营，而贷款人除了可以获得项目

经营的直接收益外，还可获得通过政府扶持所转化的效益。

四、大有幽默
一个交易员说：“现在真是比离婚都糟，我的财产已缩水过半，可老婆还在身边。”
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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） 

北京信托﹒城市发展财富 2015001 号集合资金信托计划

第一次扩募 
2 7.4-8% 基础产业 2.31 

方正信托﹒郑州澳柯玛升级改造集合资金信托计划 2 9-10% 工商企业 0.30 

国民信托﹒百色广宇应收债权收益权集合资金信托计划 2 8-8.5% 基础产业 3 

国民信托﹒泰州华诚医学集团应收账款集合资金信托计

划 
2 7.8-8.5% 工商企业 3 

国民信托﹒金凤凰产业投资股权收益权集合资金信托计

划（第 5 期） 
2 8.3-8.8% 工商企业 1.91 

国元信托﹒安丰成都都江堰市集合资金信托计划 2 7.5-8.5% 基础产业 2 

华信信托﹒悦信理财一年期集合资金信托计划（第 8 期） 1 7.1-8% 金融机构 0.50 

华信信托﹒悦信理财一年期集合资金信托计划（第 9 期） 1 7.1-8% 金融机构 0.50 

陆家嘴信托﹒锦瑞 67 号集合资金信托计划 2 8-8.3% 基础产业 2 

四川信托﹒浙江嘉丰股权投资集合资金信托计划 1 8-8.5% 基础产业 1.06 

四川信托﹒恒大地产优债 8 号集合资金信托计划（第 2

期） 
1 7.80% 房地产 0.50 

四川信托﹒海航商业鸿利 2 号集合资金信托计划 1 7-7.5% 金融机构 0.50 

四川信托﹒蜀德资本集合资金信托计划（第 1 期） 0.83 8-8.5% 工商企业 0.50 

新时代信托﹒蓝海 468 号集合资金信托计划 1 8.7-9% 金融机构 1 

新时代信托﹒蓝海 469 号集合资金信托计划 1 8.7-9% 金融机构 1 

新时代信托﹒蓝海 471 号集合资金信托计划 1 8.7-9% 金融机构 1 

新时代信托﹒蓝海 470 号集合资金信托计划 1 8.7-9% 金融机构 1 

新时代信托﹒蓝海 472 号集合资金信托计划 1 8.7-9% 金融机构 1 

中建投信托﹒建泉 49 号（镇江新区城投）集合资金信托

计划 
2 8% 基础产业 —— 

中铁信托﹒春光大区小镇新农村建设项目集合资金信托

计划 
4 7.4-7.8% 房地产 2.50 

中信信托﹒遵义国投应收账款流动化信托计划 2.5 6.7-7.2% 基础产业 7.87 

紫金信托﹒恒盈 7 号集合资金信托计划 3 6.8-7.8% 工商企业 2 

合计 35.45 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2016 年 02 月 21 日） 
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