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一、市场巡礼
1    一周大事记

7.16  中弘股份通过中诚信托发行信托借款4.5亿元，对外担保超过净资产81%。

7.17  五矿信托两私募产品借道公募专户发行。

7.18  鲁信集团以山东信托为平台融资逾5亿元投向艺术品信托。 

2      热点聚焦

        煤矿信托下半年集中到期

       2012年，煤炭价格暴跌、库存超过警戒线，使得矿产能源信托特别是煤矿信托的风险

不断加剧。矿产信托产品的兑付高峰正步步逼近，随着“头号重案”中诚事件风险暴露，

以煤矿信托为首的矿产信托风险系数正在升级。据不完全统计，目前存续的煤矿信托有

140款,涉及规模接近400亿元。2012年23家信托公司共有60款煤矿信托面临到期兑付，

其中下半年到期产品达37款，规模为32.05亿。

       从投资地域来看，主要集中在山西、内蒙古等北方地区，发行的信托公司也以北方

的信托公司为主。其中，中融信托今年到期煤矿信托数量最大，为 11 款；此外，吉林信

托、华融信托、陕西信托到期也较多，分别为 8 款、7 款和 5 款。

       今年到期的 60 款产品中，46 款产品披露了托管人，共涉及 18 家银行。其中民生银

行最为抢眼，其托管的 11 款煤矿信托今年到期，规模共计 27.43 亿。 值得注意的是，民

生托管今年到期的 11 款煤矿信托中，与吉林信托合作最多，有 6 款产品，规模达 10.86

亿，分别是松花江 20 号栾川财富矿信托、松花江 26 号鲁润石化信托贷款信托、松花江

42 号嘉泰和煤化工项目收益权信托、松花江 43 号中煤煤电信托、松花江 48 号华灜山西

采矿权收益权信托和松花江 72 号赶水矿产股权投资信托。
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      私募产品借道公募专户

       五矿信托7月初成立的两款信托产品——国泰基金•五矿信托民晟金马和国泰基金•五

矿信托民晟铁马，是深圳民森投资公司与国泰基金专户合作所发的债券型理财产品。信托



    02

二、产品动态
1

        

市场总揽

规模数量：平均募集规模达到5.41亿元

       本周共有15只产品成立，发行规模为81.19亿元，平均募集规模约为5.41亿元（详见附

录）。发行数量比上周减少4只，发行规模环比增加30.83%。本周参与产品发行的信托公司

有11家，比上周减少3家，机构参与度为16.67%。

       本周平均募集规模较上周增长65.44%，主要原因在于四川信托推出的两款信托产品:“

武汉泛海城市广场信托贷款集合资金信托计划”和“汇富基础设施投资集合资金信托计划第

3期”，合计募集规模达到45亿元，占总体募集规模的55.43%，提高了平均募集规模。

        收益期限：2年期产品仍是主力

       本周产品的平均预期收益率为10.24%，基本与上周持平（详见图一）。

     从发行规模来看，预期收益率在10%-12%之间的产品排在首位，发行规模63.4亿元，占

比78.09%。

 从发行数量来看，预期收益率在8%-10%之间的产品排在首位，发行数量8只，数量占比

53.33%。

1

      

产品直接投资于基金专户或委托券商定向资管，这种新产品形式的出现引人关注。

       私募具有很强的资金募集能力，却苦于没有合法身份，不得不绕道有限合伙等方式发行

产品，部分公募虽有闲置的专户通道，却苦于没有市场号召力，新的合作形式便一拍即合，公

募出借“通道”给私募。此前，民晟盘马债券产品采用有限合伙制形式，而对于有限合伙制形

式来说，面临着两大问题：一是在有限合伙制模式下，投资者可能需要缴纳20%-35%的个人

所得税，这个问题悬而未决。二是程序繁琐，比如，期间的任何一个合伙人退出都需要经过合

伙人大会通过。“借道”国泰基金专户，上述两个难题则自然消失了。
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       本周产品平均期限为 1.69 年，环比减少 9.63%（详见图二）。

       本周 2 年期的产品无论在发行数量还是发行规模上，均占首位：发行 7 只产品，数量

占比 46.67%；发行规模 37.2 亿元，规模占比 45.82%。其次，是 1.5 年期的产品，发行 3

只产品，数量占比 20%；发行规模 33.94 亿元，规模占比 41.80%。

       本周只有1只产品的期限超过2年，即陆家嘴信托推出的“盐城市城市资产经营有限公

司应收账款收益权投资集合资金信托计划”，产品期限为26个月，募集规模达到8亿元，

规模占比9.85%，信托资金用于受让盐城市城市资产经营有限公司对盐城市人民政府的应

收账款所对应的收益权。

数据来源：大有财富金融产品中心 
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投资领域：房地产信托综合排名第一

       综合来看，房地产信托量价均居前列，发行7只产品，数量占比46.67%；发行规模

30.3亿元，规模占比37.32%。单从募集规模来看，资金投向基础产业的信托排在首位，虽

然只发行2只产品，但募集规模为33亿元，规模占比40.65%。

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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     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、华润信托、中铁信托和中信信托等6家公

司的18只信托产品成立（详见表一），成立规模为47.47亿元。与上周相比，产品数量增加

5只，规模增加24.07亿元。

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） 

长安信托·草堂铭城特定资产收益权投资集合资金信托计划 1 10% 房地产 0.8 

长安信托·天津天地源股权收益权投资集合资金信托计划 2 11% 房地产 1.5 

长安信托·中安信邦流动资金贷款集合资金信托计划 1.25 9.7% 工商企业 1 

长安信托·珠海融瀚合伙企业投资集合资金信托计划 2 9.5% 工商企业 2.99 

华融信托·常州城建集团应收账款转让第二期集合信托计划 —— —— 房地产 3 

华融信托·剑南春封坛年份酒投资集合资金信托计划 1 —— 工商企业 1 

华润信托·固益人生 11 号固定收益投资集合资金信托计划 0.5 —— 证券市场 —— 

五矿信托·火炬建发信托贷款集合资金信托计划二期 1 8.5% 房地产 1.244 

五矿信托·天津铁投津山铁路建设贷款集合资金信托计划 1.5 8.5% 基础产业 3.354 

五矿信托·天津铁投京沪高铁建设贷款集合资金信托计划 1.5 8.5% 基础产业 3 

中铁信托·财富管理 5 号集合资金信托计划 1 —— 证券市场 3.01 

中铁信托·优债 1229 期复地黄龙一期项目集合资金信托计划 2 —— 房地产 1.5 

中铁信托·优债 1250 期武侯南桥新居工程配套设施集合资金信托计划 2 —— 房地产 2 

中铁信托·珠江工程流动资金贷款项目集合资金信托计划 2 —— 房地产 0.3 

中信信托·江苏东台城市建设应收账款流动化信托项目 2 9.5% 基础产业 6.11 

中信信托·昆明管网贷款集合资金信托计划 2 10.8% 基础产业 3 

中信信托·苏州高新区国资公司应收账款流动化信托项目 2.5 10% 基础产业 10.6636 

中信信托·稳健分层型证券投资集合资金信托计划 1209 期 1.5 12.5% 证券市场 3 

总计 47.4716 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2012 年 7 月 22 日） 

       本周共有大业信托、华润信托和金谷信托的6只信托产品发行（详见表二），发行规模

为10.65亿元。

      经过测算，这6只产品的平均预期收益率为10.86%，平均期限为1.6年。与全部66家信

托公司的数据相比，平均预期收益率增加6.05%，平均期限减少5.33%（详见表三）。

2  特别关注
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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

        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，首期拟募集 1 亿元，期限 18 个月，存续期满 12 个

表三：信托公司基本数据比较 

 22家信托公司 66家信托公司 比较 

平均预期收益率 10.86% 10.24% +6.05% 

平均期限 1.6  1.69 -5.33% 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2012 年 7 月 22 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） 

大业信托·合生惠州帝景湾项目特定资产收益权投资集合资金信托计划  1.5 10% 房地产 3 

大业信托·京信股权投资集合资金信托计划  —— —— 工商企业 0.15 

华润信托·万通龙山逸墅项目集合资金信托计划 1 9.5% 房地产 1 

华润信托·隆基泰和集合资金信托计划 2 11.3% 房地产 2.5 

华润信托·鼎新 63 号蓝光公馆 1881项目集合资金信托计划 2 11.5% 房地产 3 

金谷信托·鑫晔 2 号-资产收购重组基金信托计划  1.5 12% 其他 1 

总计 10.65 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2012 年 7 月 22 日） 
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三、大有商学院
1   Q&A

     Q：最近，我在一家银行咨询理财产品的时候发现，产品说明书上写的预期收益率并不

是投资者全部能拿到手的，还要扣除一些银行的费用。这是为什么？

        A： 您好，可以看出您是个很细心的投资者。一般来说，银行理财产品在说明书上所写

的预期收益率还包括银行需要提取的一些管理费用，比如销售手续费、资产托管费和投资管理

费。具体费率因产品的不同而定，按常理同一银行同类理财产品的费率不应该存在差异。但目

前的现实情况是，不仅各大银行的理财产品费率收取差异较大，而且有时也会出现同一家银行

的同类理财产品，提取的费率标准不一样的情况。

       投资方式的不同决定了费率提取标准的不同。银行理财产品投资一般有三种方式：第一、

银行将募集来的资金直接投资银行间市场；第二、银行将资金全部或部分委托信托计划进行投

资；第三、银行进行投资时，聘请券商、基金等专业机构作为投资顾问。第一种情形银行自行

操作，理财产品费率只涉及销售手续费和托管费，部分银行会收取一定的投资管理费。第二种

情形将增加一部分信托费。第三种情形则还需支付业绩报酬给投顾机构。

       以字面意思来说，产品说明书所写的预期收益率就是投资者预期所能拿到手的净收益率，

银行提取的费率不应该包括在其中。从这一角度来讲，确有误导投资者之嫌，从而产生“银行

理财产品利润被费率‘吃掉’”的受骗感。

       从这一点上来看，信托产品做得比较好。信托产品说明书中明确指出，预期信托收益是

指“本信托计划项下受益人按照《信托计划说明书》可获得的预期信托投资利益，是信托财产

扣除信托计划应付税、费之后的余额。”也就是说，投资者所看到的信托预期收益率是不含各

种税费的净收益，不会产生任何歧义。

月后受托人有权提前终止，预期收益率 11%-12%/ 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，

是目前市场稀缺的优质产品，建议投资者购买。
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 3   理财悟语

       “市场永远处于不确定和变迁之中，忽略那些显而易见的所谓机会、把赌注压在意料

之外的事情上面，这样才能赚钱。”——乔治•索罗斯

                                                                                                    

       不是所有人都能押对金融大鳄乔治•索罗斯所说的“赌注”，只有那些努力工作的人才

有这样的才能。他们潜心寻找和精选世界上被错误定价的赌注，当机会出现时，聪明人会

敏锐地捕捉到，并投下大赌注。其余时间则不下注。索罗斯对投资者的另一句忠告是：学

习投资首先应该学会，除非有必要采取行动，否则什么都不要做，彻底不作为。

   2   信托ABC

    不动产信托：也称之为房地产信托，不动产所有权人（委托人）为受益人的利益或特定目

的，将所有权移转给受托人，使其依信托合同来管理运用的一种法律关系。它是以不动产如建

筑物、土地（不含耕地）等作为信托财产，由受托人按照信托合同，将不动产透过开发、管

理、经营及处分等程序，提高不动产的附加价值，并将受托成果归还给受益人的信托业务。

     在不动产信托中，通常受托人代为管理和处理的业务主要是一些间接性的业务，如不动产

的买卖、租赁、收租、保险等，代理有价证券或不动产的登记、过户、纳税，代修房屋、代付

水电费、代办法律手续，此外还受理土地的丈量、建筑物的设计和绘图、建筑工程的承包、不

动产的鉴定、评价等业务。在不动产经营中，受托人处于中介地位，一般不承担债权、债务的

经济责任。
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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） 

爱建信托·安吉绿洲新农村建设应收账款集合资金信托计划 2 10% 基础产业 3 

大业信托·合生惠州帝景湾项目特定资产收益权投资集合资金信托计划  1.5 10% 房地产 3 

大业信托·京信股权投资集合资金信托计划  —— —— 工商企业 0.15 

国元信托·南陵县建设投资公司债权投资（二期）集合信托计划 2 10% 房地产 0.8 

华润信托·万通龙山逸墅项目集合资金信托计划 1 9.5% 房地产 1 

华润信托·隆基泰和集合资金信托计划 2 11.3% 房地产 2.5 

华润信托·鼎新 63 号蓝光公馆 1881项目集合资金信托计划 2 11.5% 房地产 3 

金谷信托·鑫晔 2 号-资产收购重组基金信托计划  1.5 12% 其他 1 

陆家嘴信托·盐城城市资产经营有限公司应收账款收益权集合信托计划 2.17 9% 其他 8 

山东信托·东辰集团贷款集合资金信托计划 1.5 9.5% 工商企业 0.9372 

四川信托·武汉泛海城市广场信托贷款集合资金信托计划 2 11.5% 房地产 15 

四川信托·汇富基础设施投资集合资金信托计划第 3 期  1.5 12% 基础产业 30 

新华信托·内蒙古精恒装备制造项目债权买入集合资金信托计划 2 10.8% 工商企业 7.9 

新时代信托·慧金 521 号非上市公司股权收益权投资集合资金信托计划 1 9% 工商企业 0.6 

中融信托·亿利金威信托贷款集合资金信托计划 2 11% 房地产 5 

中原信托·成长 218期-集合资金信托计划  1 8.7% 其他 0.3 

合计 81.1872 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2012 年 7 月 22 日） 
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