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一、大有视野

 01 

1      一周大事

03.06  金融监管将在2017年进一步升级

03.06  监管提醒：警惕保险营销员用“停售”噱头促销产品

03.07  慈善信托受关注 委员支招加快落地

03.07  和广北：建议金融业务间监管交叉协调 防控金融风险

03.08  财政部部长透露个税改革将有大动作

03.09  邓智毅：大资管新规长期利好信托业 八大业务分类先试点后推广

03.09  国民经济大数据重磅发布 百姓投资意愿趋于稳健

03.10  新华社：外汇储备重回3万亿美元 市场预期向好

2      一周热点

中国证券报访谈邓智毅：大资管新规 长期利好信托业——以强监管严监管理念引

领信托业健康发展

信托行业一直备受关注，特别是在防风险与加快建立监管协调机制的政策背景下，在传统

业务增长乏力与同业竞争加剧的市场环境下，信托公司如何发展成为人们关注的焦点。

对此，中国证券报记者专访了全国人大代表、银监会信托部主任邓智毅。在邓智毅看来，

信托行业整体风险可控。长期来看，大资管统一监管要求利好信托公司发展。从监管机构角度

看，出于跨市场投资的便利而产生的通道业务有其合理性，但对于那种加剧资金空转、无故拉

长资金链条、为监管套利而进行的嵌套要坚决反对。

“下一步要突出以强监管和严监管的理念引领信托业健康发展。”邓智毅强调，信托公司

发展业务要真正回归信托本源，真正回归到支持实体经济上来。

中国证券报：信托行业风险状况备受关注。目前，信托行业整体风险状况如何？如何看待

信托行业面临的去杠杆、去通道压力？

邓智毅：截至去年底，信托公司全行业受托资产规模达20.22万亿，其中不良项目规模大概
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是1117亿元，不良率很低，总体而言，信托行业风险可控。

在去杠杆方面，根据相关规定，信托公司不能随便举债，因此，信托行业整体杠杆率不是

很高，但局部有一些苗头和趋势值得警惕。在去通道方面，作为监管部门，首先，不主张纯粹

的为通道而通道，对于纯通道业务要予以遏制、压缩。要对通道业务有正确理解。当下，投资

者需求日益多元化，要求资产跨市场、跨品种配置资产，从而导致资管产品的多样性。在此背

景下，不同机构之间进行一些业务合作，由此产生的通道业务有其合理性。但对于那种加剧资

金空转、无故拉长资金链条、为监管套利而进行的嵌套，我们坚决反对。其次，对于去通道，

我们从制度上予以规范。在2016年信托业年会上，我们对信托业务重新进行了划类和规范，其

中专门列出了“同业信托”，目的是把一些合理的跨市场需求阳光化。下一步，要去伪存真，

把通道业务规范起来。

中国证券报：对于大资管行业而言，监管协调机制正加快建立。监管标准统一，对信托行

业有何影响？

邓智毅：大资管统一监管要求，这是大势所趋，也是“一行三会”部际协调机制下，部门

之间不断达成的共识，共同维护金融市场有序运行的一种方式。总方向是，按照同类业务基本

属性确定最基本的标准规范，立足于最基本的门槛，最终目的是减少跨市场套利。

对于信托公司，其影响要从短期和长期来看。首先从短期看，肯定会受到一些影响，因为

信托公司现在面临资产荒等问题的困扰。但是从长远看，对信托公司的长远发展是一个利好。

毕竟，信托公司是持牌的有监管的金融机构，有比较充足的资本金管理和流动性管理等一系列

制度。坦率的说，在各类资管公司中，信托公司应该是资格最老，管理最规范的一类。此前，

信托公司大量业务流向其他一些低门槛的资管机构中，而从去年以来，媒体也关注到，一些业

务正在回归信托行业。随着监管要求相一致，监管套利空间减少，这实际上是一种正常的，理

性的回归。

转载自：中国证券报
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本周共有23只产品发行，发行规模为91.55亿元，平均募集规模4.36亿元（详见附录）。

发行数量比上周减少5只，发行规模环比增加21.15%。本周参与产品发行的信托公司有14家，

比上周增加1家，机构参与度为20.59%。

二、大有数据
1     市场总揽      

规模数量：平均募集规模4.36亿元

       收益期限：平均预期收益率6.87%，平均期限1.52年

本周产品的平均预期收益率为6.87%，比上周减少1.74%。

本周产品的主要收益区间为7%-8%，10只产品发行，发行规模42.16亿元，数量占比

43.48%，规模占比46.05%；其次，收益在6%及以下的产品3只，发行规模26.30亿元，数量

占比13.04%，规模占比28.73%。（详见图一）

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
（2017.03.06-2017.03.10）

发行规模（亿元） 发行数量（只）

本周产品平均期限1.52年，比上周减少6.47%。（详见图二）

本周1年期产品11只，发行规模40.85亿元，数量占比47.83%，规模占比44.62%；其次，

1.5-2年期产品9只，发行规模37.70亿元，数量占比39.13%，规模占比41.18%；再次，1-1.5

年期产品1只，发行规模7.00亿元，数量占比4.35%，规模占比7.65%。
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数据来源：大有财富金融产品中心 
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投资领域：工商企业信托排在首位

从资金投向看，工商企业信托排在首位，15只产品发行，发行规模66.56亿元，数量占比

65.22%,规模占比72.70%；其次，金融机构信托3只，发行规模15.00亿元，数量占比13.04%，

规模占比16.38%；再次，基础产业信托3只，发行规模6.49亿元，数量占比13.04%，规模占比

7.09%。（详见图三）
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图二：本周集合信托产品期限统计
（2017.03.06-2017.03.10）
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图三：本周集合信托产品资金投向统计
（2017.03.03-2017.03.10）
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数据来源：大有财富金融产品中心 
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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，本周共有大业信托、华润信托、华信信托等7家信托公司的17只信

托产品成立，成立规模31.34亿元，较上周减少52.92亿元。（详见表一）
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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） 

大业信托·银信宝 17 号集合资金信托计划 —— —— —— 2 

大业信托·荣享 13 号（福州阳光城）项目集合资金信托计划

第六次开放 
2 6.6-7% 房地产 0.12 

大业信托·天安智谷股权投资集合资金信托计划 —— —— —— 0.0865 

大业信托·泰禾 3 号信托贷款集合资金信托计划 —— —— 房地产 3 

华润信托·鼎新 157 号集合资金信托计划（第二期） —— —— —— 10 

华润信托·鼎新 157 号集合资金信托计划 —— —— —— 6 

华鑫信托·鑫安 18号集合资金信托计划 3 —— —— 4.9 

华信信托·华冠 21号集合资金信托计划 1 6.5-6.7% 工商企业 0.8355 

华信信托·华冠 20号集合资金信托计划 1 6.5-6.7% 工商企业 0.8258 

华信信托·华冠 19号集合资金信托计划 1 6.5-6.7% 工商企业 1.2767 

建信信托·梧桐树集合资金信托计划资产配置类 16 号投资单

元第 111期 
—— —— —— 2 

昆仑信托·昆仑财富 106 号-联翔加油站股权收益权集合资金

信托计划 
2 —— —— 0.3 

外贸信托·楚安 1 号结构化证券投资集合资金信托计划 —— —— 证券市场 —— 

外贸信托·中证 500 指数增强 160期集合资金信托计划 —— —— 证券市场 —— 

外贸信托·中证 500 指数增强 159期集合资金信托计划 —— —— 证券市场 —— 

外贸信托·星石优粤 10号 4 期证券投资集合资金信托计划 —— —— 证券市场 —— 

外贸信托·星石优粤 10号 3 期证券投资集合资金信托计划 —— —— 证券市场 —— 

总计 31.34 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2017 年 03 月 10 日） 

本周共有华信信托、中铁信托、长安信托等4家信托公司的6只信托产品发行，发行规模

为10.80亿元。（详见表二）

经过测算，这6只产品的平均预期收益率为6.53%，平均期限为1.40年。与全部68家信托

公司的数据相比，平均预期收益率低4.88%，平均期限短7.60%。（详见表三）
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3     大有热销      

能源央企应收账款单一资金信托FOT基金

规模 不超过人民币 7 亿元 

期限 12 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 8.2%-10.5% 

收益分配 到期还本付息 

项目类型 流动资金贷款 

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。 

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） 

华信信托·华冠 22号集合资金信托计划 1 6.5-6.7% 工商企业 —— 

中铁信托·海航旅开儋州酒店项目集合资金信托计划 1 6.4-6.6% 房地产 1.5 

华信信托·华冠 21号集合资金信托计划 1 6.5-6.7% 工商企业 —— 

中航信托·天玑汇财 3号债券投资集合资金信托计划-90 期 —— 4.7% 金融机构 4 

长安信托·东海岸实业股权收益权买入返售集合资金信托计

划 
2 6.8-7.2% 工商企业 1.3 

长安信托·长安兴业乌虹湖投资基金集合资金信托计划 2 7-7.3% 金融机构 4 

总计 10.80 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2017 年 03 月 10 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（%） 6.53 6.87  -4.88% 

平均期限（年） 1.40  1.52 -7.60% 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2017 年 03 月 10 日） 
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三、大有商学院
1     大有聚焦

宏观经济对信托业发展的驱动作用分析
历史地看，信托行业经历了曲折与停滞，也经历了高歌猛进的高速发展，究其原因，主要

是经济基础和行业政策的驱动。宏观经济是信托业发展的基础，其在经济产出、财富积累、产

权保护等方面为信托业发展提供了难得的机遇。

金融体系的发展水平与经济的发展水平是相互适应的，信托作为金融体系的组成部分，其

发展也离不开宏观经济环境。在全球经济增速放缓的背景下，2008至2015年中国经济保持了

平均8.64%增长速度，且政府宏观调控能力稳步提升，这为信托业快速发展提供了机遇与稳定

的外部环境。而经济基本面从多方面影响信托业整体发展，一是增速决定了信托行业资产质量

与整体收益率，二是经济增长方式与行业发展影响信托盈利模式与布局重点，三是金融市场发

展影响信托行业发展深度。

首先，经济长期的中高速增长是信托行业资产规模快速增长的前提。作为金融市场的重要

组成部分，信托市场所产生的金融资产最终要流向产品市场，转化为真实投资，形成实物资产

与无形资产，从而形成社会产出。社会产出的增速是市场投资需求的主要影响因素，其稳定与

连续性是金融资产得到长期稳定回报的根本，也是信托资产稳定增长的根本。其影响渠道及逻

辑主要在两方面，一方面,高增长的经济环境是信托资产质量与主体投资需求快速增长的保障，

驱动信托资产规模的快速增长，并形成经济增长与信托规模增长的正向激励。另一方面，政府

宏观调控能力日渐提升，经济在长期内保持了稳定增长，同时2007年之后的长期低利率与低通

胀意味着资金成本低与投资回报率高同时存在，为依靠息差的信托业务利润提升奠定基础。

其次，经济增长方式及产业结构对信托资产结构有重要影响。经济增长方式影响信托资金

投向及信托行业展业方式。在经济增长三驾马车中，投资是主要拉动力量，具体来看，自2007

年以来投资支出对经济增长贡献率最高，贡献率达53.57%，其次是消费支出及净出口支出，二

者对经济增长贡献分别为51.56%及-5.29%。在这样的经济增长结构下，信托资产主要集中于
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2     大有理财

借壳上市

借壳上市是指一家私人公司通过把资产注入一家市值较低的已上市公司，得到该公司一定程

度的控股权，利用其上市公司地位，使母公司的资产得以上市。通常该壳公司会被改名。直白地

说就是将上市的公司通过收购、资产置换等方式取得已上市公司的控股权，这家公司就可以以上

市公司增发股票的方式进行融资，从而实现上市目的。

经济产值和投资产值比较高的行业，特别是基础设施建设及房地产行业，信托资产的增长与固

定资产投资变化轨迹高速相似，这也使得信托资产增长呈现一定的周期性特征。同时，在投资

为主导的经济增长结构下，资金需求方的融资需求是主要的驱动因素和业务起点，这与信托“

先有项目、后找资金”的展业模式也一致。

此外，金融市场结构与发展水平决定了信托行业发展的深度。金融系统的发展具有路径依

赖性，我国金融体系在建立之初就是以银行体系为核心,股票及债券等直接融资市场相对滞后，

这造成了我国社会融资结构长期以来以间接融资为主,其特点主要是银行贷款居绝对主导地位，

直接融资处于高度行政管制之下。在融资结构方面的具体表现是银行贷款居主导地位，直接融

资比重缓慢提升，银行表外业务在社会融资结构中的占比快速增长。这样的金融结构对信托行

业发展深度有重要影响，一是信托发展水平在很大程度上由金融市场的发展水平决定，而我国

金融市场发展仍然处于比较早期的阶段，也就决定了可用的金融工具与金融创新有限，无法发

挥信托灵活的制度优势。二是间接融资金融结构对信托机构运营模式与经验的影响，在信托发

展初期阶段，我国并不具备发展的经济基础与制度环境，即信托投资公司并不是由于市场需要

而产生的，而是作为传统高度控制和计划下的金融体系的补充存在，因而信托公司的运营模式

基本完全模仿银行，主要依靠提供贷款获得低风险、高回报的固定收益。其资源及业务优势主

要集中于信用风险管理，仍然属于较为初级的资源配置方式。

节选自：五矿信托《信托公司转型研究》
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四、大有幽默
南乡子 股市

持股期待涨，两市大盘又落汤。只求回本能解套，别想，帐户资金剩几两。

利好又造访，个股涨停终有望。看看持仓成本价，我天，还差十万八千洋。
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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） 

新时代信托·蓝海 912号集合资金信托计划 1 7.2-7.5% 工商企业 0.78 

中融信托·融鑫汇金 2号集合资金信托计划（第二期） 1.5 6.8-7% 金融机构 7 

新时代信托·蓝海 911号集合资金信托计划 1 7.2-7.5% 工商企业 0.79 

中融信托·融珲 58号集合资金信托计划 2 6.8-7.4% 工商企业 21.2122 

新时代信托·蓝海 901号集合资金信托计划 1 7.2-7.5% 工商企业 0.87 

国民信托·毕节兴农建设经营收益权集合资金信托计划 2 6.2-6.4% 基础产业 3.3 

兴业信托·兴鹭同享 3号集合资金信托计划（1 期） 1 5.7-5.8% 工商企业 20.3 

陕国投信托·海航 1 号集合资金信托计划资金信托计划 1  6.2-7% 工商企业 5 

万向信托·基建 193 号（遵义经开投）集合资金信托计划 2 —— 基础产业 1.59 

华信信托·华冠 22号集合资金信托计划 1 6.5-6.7% 工商企业 —— 

中铁信托·海航旅开儋州酒店项目集合资金信托计划 1 6.4-6.6% 房地产 1.5 

新时代信托·蓝海 898号集合资金信托计划 1 7.2-7.5% 工商企业 0.8 

民生信托·至信 280 号乐视致新集合资金信托计划 0.83  7.3-7.6% 工商企业 10 

华信信托·华冠 21号集合资金信托计划 1 6.5-6.7% 工商企业 —— 

中航信托·天玑汇财 3号债券投资集合资金信托计划-90 期 —— 4.7% 金融机构 4 

陕国投信托·汇源集团集合资金信托计划 1-2 6.5-6.9% 工商企业 2 

紫金信托·睿金 77 号集合资金信托计划（第一期第一次开放） 3 5.6% 房地产 2 

新时代信托·蓝海 897号集合资金信托计划 1 7.2-7.5% 工商企业 0.81 

厦门信托·福建省莆田市澄峰围垦开发有限公司贷款 3 号集

合资金信托计划 
2 6.5-6.8% 工商企业 2 

厦门信托·福荣集合资金信托计划 2 6.5-6.8% 工商企业 0.7 

长安信托·东海岸实业股权收益权买入返售集合资金信托计

划 
2 6.8-7.2% 工商企业 1.3 

山东信托·陈仓路诸汉路道路项目集合资金信托计划 1 号 2 6.7-7.1% 基础产业 1.6 

长安信托·长安兴业乌虹湖投资基金集合资金信托计划 2 7-7.3% 金融机构 4 

合计 91.55  

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2017 年 03 月 10 日） 
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