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一、大有视野

 01 

1      一周大事

09.11  “大资管时代”变革：基金子公司缩水  信托快速扩容

09.11  银行员工持股计划频搁浅  长期激励机制待顶层设计

09.11  深圳加强消费贷管控  期限从30年缩至5年或成趋势

09.12  信托业“花样”补充资本：优先股、配股、引战

09.12  信托公司获得银行间市场承销准入证

09.12  ICO融资平台启动“清退”  比特币交易所避走海外

09.13  招商证券：降准条件仍不完备  基本面变化也不支持

09.14  科技浪潮逼转型保险业呼唤“实人制”

09.14  9月3家银行定增补充核心资本  监管资本新规凸显压力

09.15  首单艺术品慈善信托完成备案

09.15  可转债进入信用打新时代  中签率下行  但机构仍热情不减

2      一周热点

信托公司将参与债券承销 不会影响市场格局

近日，银行间市场交易商协会发布《关于意向承销类会员（信托公司类）参与承销业务市

场评价的公告》（以下简称《评价规则》），启动信托公司参与承销业务市场评价工作。公告

显示，信托公司经市场评价获得承销业务资格的，可开展非金融企业债务融资工具承销业务。

据了解，银行间债券市场是指依托于中国外汇交易中心暨全国银行间同业拆借中心和中央

国债登记结算公司，包括商业银行、农村信用联社、保险公司、证券公司等金融机构进行债券

买卖和回购的市场，是金融机构获取收入的重要来源之一。

根据银行间市场交易商协会今年8月15日在官网上公布的《非金融企业债务融资工具主承

及承销机构名单》显示，获得非金融企业债务融资工具主承销商资格的金融机构数量达52家，

其中，A类主承销商37家，B类主承销商15家；获得承销商资格的机构7家，主要包括银行、券
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商、保险资管和财务公司。累计119家非金融企业信用债承销商，其中银行占83家，占比高达

7成。

一位券商投行部人士向本报记者表示：“信托公司参与债券承销对银行间信用债市场的格

局影响不会太大，而且很多信托公司旗下都有证券、资产管理公司。证券公司最早也没怎么参

与。承销牌照很久没批了，去年倒是发了不少牌照，不过这个市场还是银行话语权强，其他就

是参与分销挣点小钱。”

而对于信托公司开展非金融企业债务融资工具承销业务的意义，著名金融信托基金专家孙

飞向本报记者说道：“这对信托公司来说是个大利好，也会给信托公司带来一定的收入，随着

企业直接融资市场的发展，近年银行间市场非金融企业债务融资工具规模不断扩张，近年的发

行量基本维持在5万亿元。”

事实上，《评价规则》对于信托公司准入门槛也提出了要求。其中规定，不是银行间交易

商协会会员的信托公司无法获得承销资格。

据统计，全国68家信托公司中，目前有54家信托公司是会员单位，还有14家信托公司还

未成为交易商协会会员，分别是山西信托、中原信托、中江信托、华澳信托、安信信托、国元

信托、华融信托、东莞信托、华宸信托、渤海信托、大业信托、吉林信托、国民信托、长城新

盛信托。

此外，《评价规则》还规定，信托公司近三年内有因违法违规受到刑事处罚或重大行政处

罚；因涉嫌违法违规正被相关主管机关立案调查或者正处于整改期间；因违法违规给市场造成

严重后果，都不得参加市场评价。

而根据2015年以来各地银监局公布的信托公司处罚名单看，共有14家信托公司遭受过各

地银监局的处罚，包括山东信托，国通信托、华宸信托、厦门信托、中江信托、北方信托、华

鑫信托、东莞信托、华澳信托、湖南信托、山西信托、兴业信托、上海信托等。

孙飞表示：“虽然短期内，不是所有信托公司都能获得承销资格，但肯定是逐步都加入进

来，只是需要一个过程。”

转载自：华夏时报
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       收益期限：平均预期收益率7.08%，平均期限1.79年

本周产品的平均预期收益率为7.08%，比上周减少0.27%。

本周产品的主要收益区间为7%-8%，20只产品发行，发行规模51.62亿元，数量占比

41.67%，规模占比51.73%；其次，收益在6%-7%的产品13只，发行规模14.82亿元，数量占

比27.08%，规模占比14.85%。（详见图一）

数据来源：大有财富金融产品中心 

本周产品平均期限1.79年，比上周增加12.28%。（详见图二）

本周1.5-2年期产品21只，发行规模53.55亿元，数量占比43.75%，规模占比53.66%；其

次，1年期产品17只，发行规模27.48亿元，数量占比35.42%，规模占比27.53%；再次，2年

期以上产品6只，发行规模15.20亿元，数量占比12.50%，规模占比15.23%。
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图一：本周集合信托产品最高预期收益率统计
（2017.09.11-2017.09.15）

发行规模（亿元） 发行数量（只）

2     二、大有数据

       1    市场总揽

规模数量：平均募集规模2.43亿元

本周共有48只产品发行，发行规模为99.80亿元，平均募集规模2.43亿元（详见附录）。发

行数量与上周持平，发行规模环比减少40.35%。本周参与产品发行的信托公司有28家，比上周

增加3家，机构参与度为41.18%。
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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，14只产品发行，发行规模45.90亿元，数量占

比29.17%，规模占比45.99%；其次，工商企业信托15只，发行规模22.46亿元，数量占

比31.25%，规模占比22.51%；再次，基础产业信托11只，发行规模21.21亿元，数量占

比22.92%，规模占比21.25%。（详见图三）

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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图二：本周集合信托产品期限统计
（2017.09.11-2017.09.15）
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图三：本周集合信托产品资金投向统计
（2017.09.11-2017.09.15）

发行规模（亿元） 发行数量（只）
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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，本周共有外贸信托、光大信托、华信信托等7家信托公司的25只信

托产品成立，成立规模29.43亿元，较上周减少3.84亿元。（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） 

大业信托·长赢 1 号证券投资集合资金信托计划 —— —— 证券市场 2 

大业信托·海航实业控股投资集合资金信托计划 170914 期 —— —— —— 0.049 

光大信托·信益 14号集合资金信托计划第六期 2 7.2% 基础产业 0.053 

光大信托·诣指纯债 1号集合资金信托计划 2 —— 金融市场 1.86 

光大信托·润泽金汇 1号集合资金信托计划第二期 2 7.3-7.9% 房地产 1.26 

光大信托·弘远 9 号集合资金信托计划（二期） 2 7.5-7.8% 工商企业 0.131 

光大信托·国能中电投资基金 1 号集合资金信托计划(第三

期) 
2.97 —— 工商企业 0.587 

华信信托·华冠 103 号集合资金信托计划 1 6.5-6.7% 工商企业 0.8559 

华信信托·华冠 102 号集合资金信托计划 1 6.5-6.7% 工商企业 1.1812 

华信信托·华冠 101 号集合资金信托计划 1 6.5-6.7% 工商企业 1.4419 

建信信托·中建建信发展投资中心汉宫 PPP集合资金信托计

划 
—— —— 基础产业 0.45 

五矿信托·镇江新区城投信托贷款 2 号集合资金信托计划 1 6.8-7.2% 工商企业 1.261 

五矿信托·长利稳增 4号投资集合资金信托计划 7 —— 房地产 3.05 

五矿信托·信诚投资 1号集合资金信托计划 2 —— —— 15.1 

中粮信托·惠通-合众思壮集合资金信托计划 1 7.3% —— 0.15 

外贸信托·卓粤 36号【1】期太平洋结构化债券投资集合资

金信托计划 
—— —— 金融机构 —— 

外贸信托·中证 500 指数增强 234期集合资金信托计划 —— —— 证券市场 —— 

外贸信托·富利 106 号集合资金信托计划 —— —— —— —— 

外贸信托·富利 77号集合资金信托计划 —— —— —— —— 

外贸信托·富利 14号集合资金信托计划 —— —— —— —— 

外贸信托·富利 88号集合资金信托计划 —— —— —— —— 

外贸信托·富利 104 号集合资金信托计划 —— —— —— —— 

外贸信托·富利 86号集合资金信托计划 —— —— —— —— 
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本周共有建信信托、华信信托、国投信托等8家信托公司的13只信托产品发行，发行规模

为32.21亿元。（详见表二）

经过测算，这13只产品的平均预期收益率为7.17%，平均期限为1.70年。与全部68家信

托公司的数据相比，平均预期收益率高1.22%，平均期限短4.82%。（详见表三）

产品名称 
产品期限

（年） 
预期收益率 资金投向 

成立规模

（亿元） 

外贸信托·富利 101 号集合资金信托计划 —— —— —— —— 

外贸信托·汇鑫 112 号结构化债券投资集合资金信托计划 —— —— 金融机构 —— 

总计 29.43 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2017 年 09 月 15 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） 

英大信托·蓝天 033 号蒙西光伏电站特定资产收益权集合资

金信托计划（第四期） 
2  6.5-7% 基础产业 0.76 

昆仑信托·财富 125号•湖州太湖颐和山庄 A区项目收益权集

合资金信托计划 
2  7.3-7.5% 房地产 1.5 

华融信托·恒通果汁信托贷款集合资金信托计划 I期 2 7.6-8% 工商企业 3.5 

建信信托·梧桐树集合资金信托计划资产配置类 1号投资单

元第 68 期 
2.92 —— 房地产 5.9 

建信信托·梧桐树集合资金信托计划资产配置类 1号投资单

元第 69 期 
1.67 —— 工商企业 1 

中信信托·民享 47 号四川德阳什邡市恒升实业应收账款流动

化集合资金信托计划-优先 A 类 
2 6.5-7.1% 基础产业 3 

交银信托·嘉园 239 号集合资金信托计划 2  —— 房地产 5.5 

华信信托·华冠 104 号集合资金信托计划 1  6.5-6.7% 工商企业 —— 

建信信托·梧桐树集合资金信托计划资产配置类 1号投资单

元第 66 期 
1 —— 房地产 4.4 

建信信托·梧桐树集合资金信托计划资产配置类 1号投资单

元第 67 期 
0.5 —— 基础产业 1.0527 

华信信托·华冠 103 号集合资金信托计划 1 6.5-6.7% 工商企业 —— 

国投信托·卓粤 38号（鲲鹏 87 号）债券结构化集合资金信

托计划 
1 —— 金融机构 1.6 

国投信托·顺时强债 67 号（鲲鹏 130 号）债券投资集合资金

信托计划 
3 —— 金融机构 4 

总计 32.21 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2017 年 09 月 15 日） 
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三、大有商学院
1     大有聚焦

大资管时代变革：基金子公司缩水 信托快速扩容

截至二季末，全国68家信托公司受托资产达到23.14万亿元，比2016年底增长2.92亿元；

基金子公司同期管理规模为8.59万亿元，比2016年底下降1.91万亿元。

资管行业风水轮流转。如果说2013年之前的5年是信托公司的黄金时代，2013年诞生的基

金子公司则成为令人艳羡的对象，管理规模快速增长。那么现在，信托公司又成为“主角”，

规模明显持续增长，而基金子公司规模缩水渐成趋势，部分业务规模回流至信托。

上半年信托规模高速增长

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（%） 7.17 7.08 1.22% 

平均期限（年） 1.70 1.79 -4.82% 

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2017 年 09 月 15 日） 

知名房地产类单一资金信托 FOT 基金 

规模 不超过人民币 5 亿元 

期限 6 个月 (融资方有权提前还款) 

业绩比较基准 100 万起，7.1%-7.6% 

收益分配 到期还本付息 

项目类型 房地产 

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。 

3    大有热销
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今年以来，信托、券商资管与基金子公司的资管规模呈此消彼涨的态势，信托快速增长，券

商资管缓慢增长；基金子公司的资管规模则下降。

据中国信托业协会近日公布的数据显示，截至二季末，全国68家信托公司受托资产达到

23.14万亿元，比2016年底增长2.92亿元；基金子公司同期管理规模为8.59万亿元，比2016年

底下降1.91万亿元。

一位有多年信托从业背景的第三方财富区域总经理表示，信托规模上涨比较快，首要因素是

信托的通道业务依然占比较大，不少信托仍是以被动管理为主，不是主动管理。另一重要原因是

信托的刚性兑付到目前为止没有真正打破，无论是个人投资者还是机构投资者对信托的认可度高

于券商资管及基金子公司，都偏好信托产品，而不是资管计划；且以固定收益类产品为主，收益

可商量。

然而过去四年，是基金子公司自诞生以来飞速发展的四年。所有基金子公司的管理规模曾在

2016年年底一度达到10.5万亿，超越了公募市场的管理规模。深圳一基金子公司负责人表示，

基金子公司被称为“万能通道”，在投资范围的优势，相对信托公司而言，基金子公司在计划财

产卖出回购、融资融券、股指期货、商品期货等领域有着天然优势。

他还提到，由于2013年基金子公司大规模成立时，正值信托公司净资本管理开始，信托通

道费率大幅抬升。为缩减通道费用，银行以及私募基金等机构投资者开始选择基金子公司作为投

资通道。此外，基金子公司业务人员大多来自信托公司，长于产品结构设计、项目撮合而非投资

管理。

事实上，依托于中国经济的高速发展，大资管行业近十年取得了巨大发展。其中，信托行业

在2007年只有7100亿的管理规模，到了2017年年中已发展到了23.14万亿。其次，券商资管同

步取得巨大发展，从十年前的8000万规模增长到2017年年中的18万亿。

“回流”信托成为一个趋势

随着基金子公司净资本管理的实施,金融监管逐步深化,基金子公司的比较优势已不复存在。

2016年12月，《基金管理公司子公司管理规定》及《基金管理公司特定客户资产管理子公司风
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险控制指标管理暂行规定》落地，“史上最严的”新规对基金子公司的监管生态进行了重构。

基金子公司业务发展遭受重创，整个行业一片哀鸿，资管规模逐步下降，基金子公司从2016年

底的10.5万亿规模下降到2017年中的8.59万亿。

今年以来，信托资产规模高歌猛进，半年内资产管理规模增长了近3万亿，券商资管仅增长

5100亿，基金子公司资管规模却下降了近2万亿。有研报表示，信托受到的监管压力边际增强

趋势明显弱于券商资管和基金子公司，且未来被认证为首选通道，承担平抑经济周期波动使命

的预期正逐步加强。

据沪上一家子公司总经理表示，在子公司新规实施后，增长的方式已发生了实质的变化。

过去由于没有风险资本约束的成本，对项目的收费水平没有太多的硬约束，导致管理规模的盲

目增长。在目前的风险资本约束下，必须以公司的资本回报水平为前提，以各类型业务的风险

系数计算各类型业务的最低收费水平。在满足这一收费水平要求下，才会考虑项目是否可以立

项。而最低收费标准的约束，就将很多通道业务挡在了门外，这类业务很多转到了信托公司。

不仅基金子公司的部分业务回流信托,基金子公司的部分从业人员也开始回流信托。据悉，

目前不少基金子公司人员流动较大，前期业务通道化严重，业务人员中产品经理偏多，但投资

型人才、资源型人才积累不足，也相应制约了公司获取优质资源或配置优质资产的能力。

在2013年至2015年，市场经常听闻某一家基金子公司挖了信托某高管，或者某一个信托团

队加盟某一家基金子公司。自基金子公司新规实施后，原来从信托公司出来的基金子公司人员

又回流到信托。据北京一位从基金子公司离开的从业人员表示，今年因新规影响，子公司离职

率较高，有的选择了去信托。

转载自：中国基金报

2     大有理财

去杠杆化--金融危机下的现象

外汇风险准备金是央行在2015年的《关于加强远期售汇宏观审慎管理的通知》的文件中提

出来的。通知中指出，金融机构外汇风险准备金交存额依据上月远期售汇签约额确定，准备金率
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暂定为20%，冻结期1年，无息，旨在增加金融交易环节的成本，起到遏制和打击投机的作

用。2017年9月11日起外汇风险准备金率从20%调整为零。

四、大有幽默
丈夫：“我有一个好消息和坏消息，你要先听哪个？”

妻子：“好消息吧。”

丈夫：“跌了好几天的那只股票终于涨了！”

妻子：“那坏消息呢？”

丈夫：“涨之前我给抛了。”
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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） 

英大信托·蓝天 033号蒙西光伏电站特定资产收益权集合资金信

托计划（第四期） 
2  6.5-7% 基础产业 0.76 

昆仑信托·财富 125 号•湖州太湖颐和山庄 A 区项目收益权集合

资金信托计划 
2  7.3-7.5% 房地产 1.5 

江苏信托·江苏城镇化建设一百一十八期（常州金坛）集合资金

信托计划 
2  5.6-6% 基础产业 —— 

江苏信托·江苏县域发展第二十六期（阜宁交投）集合资金信托

计划 
0.75  5.5-5.8% 基础产业 —— 

万向信托·工商企业信托基金 49号集合资金信托计划 1  —— 工商企业 2 

华融信托·恒通果汁信托贷款集合资金信托计划 I期 2  7.6-8% 工商企业 3.5 

浙金信托·汇业 86号贵万基金壹号集合资金信托计划 1  —— 房地产 3.5 

湖南信托·平江县城区新增配水管网工程建设项目集合资金信托

计划 
—— 6.6-7.4% 基础产业 0.95 

兴业信托·宝利丰 160 号（泛海控股股票收益权投资）集合资金

信托计划 2 期第 2 次开放期 
1.5  5.9-6% 金融机构 0.6041 

中建投信托·涌泉 75 号（中南总部）集合资金信托计划 2  6.8-7.2% 房地产 3.7 

建信信托·梧桐树集合资金信托计划资产配置类 1号投资单元第

68 期 
2.92  —— 房地产 5.9 

建信信托·梧桐树集合资金信托计划资产配置类 1号投资单元第

69 期 
1.67  —— 工商企业 1 

湖南信托·湘财聚 2017-14 号项目集合资金信托计划 1.08  6.4-7% 其他 1.01 

湖南信托·湘财聚 2017-15 号项目集合资金信托计划 1.08  6.4-7% 其他 1.01 

华澳信托·臻鑫 80号（泰禾集团）集合资金信托计划(第十期） 0.5  6.3-7.5% 工商企业 2.783 

东莞信托·宏信-大盘珠宝集合资金信托计划 2  6.8-7% 工商企业 1 

东莞信托·宏信-恒特集合资金信托计划 1  6.8-7% 房地产 1.4 

万向信托·地产 96号集合资金信托计划 1  —— 房地产 3 

华澳信托·臻鑫 98号正荣集团集合资金信托计划 1   7.3-7.5% 房地产 5 

四川信托·柏灌 1 号 FOF 证券投资基金集合资金信托计划 10  —— 金融机构 —— 

民生信托·至信 333 号干散货项目集合资金信托计划（第二十五

期） 
0.5   6.9-7% 工商企业 1 

兴业信托·物流产业二号集合资金信托计划第一次开放期 2  6.6% 工商企业 1.29 

中信信托·民享 47号四川德阳什邡市恒升实业应收账款流动化

集合资金信托计划-优先 A类 
2  6.5-7.1% 基础产业 3 

中泰信托·泰盛 34号集合资金信托计划 2  7-7.2% 房地产 3 

中原信托·中原财富-宏业 238 期-集合资金信托计划（第 6 期） 2.33  —— 工商企业 0.8 
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产品名称 
产品期限

（年） 
预期收益率 资金投向 

发行规模

（亿元） 

陕国投信托·星海 2号（武汉化工新城应收账款（八吉府路）投

资）集合资金信托计划（3 期） 
2  7-7.3% 基础产业 2.421 

陕国投信托·南充现代物流园流动资金贷款集合资金信托计划 2  6.8-7% 工商企业 2 

交银信托·嘉园 239 号集合资金信托计划 2  —— 房地产 5.5 

华信信托·华冠 104 号集合资金信托计划 1   6.5-6.7% 工商企业 —— 

西部信托·悦棠湾集合资金信托计划 2  7-7.5% 房地产 5 

四川信托·兴达投资 3号集合资金信托计划 1  6.9-7.3% 金融机构 —— 

建信信托·梧桐树集合资金信托计划资产配置类 1号投资单元第

66 期 
1  —— 房地产 4.4 

建信信托·梧桐树集合资金信托计划资产配置类 1号投资单元第

67 期 
0.5  —— 基础产业 1.0527 

兴业信托·宝利丰 164 号（重农商股权收益权投资）集合资金信

托计划第七次开放期 
2  6.2-6.6% 工商企业 3.351 

湖南信托·湘财聚 2017-10 号项目集合资金信托计划（第一、二

期） 
2.08  6.6-7% 其他 2 

中泰信托·祥泰 1 号集合资金信托计划 2  7-7.3% 基础产业 4.8 

湖南信托·凯迪生态流动资金贷款项目集合信托计划 2  7-7.3% 工商企业 2 

华信信托·华冠 103 号集合资金信托计划 1  6.5-6.7% 工商企业 —— 

浙金信托·汇业 64号碧桂园基金（温州碧桂园）集合资金信托

计划（2 期） 
1  6.3-6.6% 房地产 —— 

新时代信托·蓝海 1007 号集合资金信托计划 1  7.2-7.5% 工商企业 0.86 

国投信托·卓粤 38 号（鲲鹏 87号）债券结构化集合资金信托计

划 
1  —— 金融机构 1.6 

国投信托·顺时强债 67 号（鲲鹏 130 号）债券投资集合资金信

托计划 
3  —— 金融机构 4 

国通信托·方兴 453 号汝州交投信托贷款集合资金信托计划 3  7-7.5% 基础产业 2.5 

新时代信托·蓝海 1005 号集合资金信托计划 1  7.2-7.5% 工商企业 0.88 

百瑞信托·富诚 317 号集合资金信托计划（二期） 2  7.5% 基础产业 2.727 

山东信托·扬润 10号集合资金信托计划 2  7.2-7.5% 房地产 1 

陆家嘴信托·添财 10 号集合资金信托计划 2  6.9-7.1% 房地产 3 

长安信托·江西云投流动资金贷款集合资金信托计划 2  6.8-7.2% 基础产业 3 

合计 99.80  

数据来源：大有财富金融产品中心（数据截止日期为 2017 年 09 月 15 日） 
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