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报告摘要： 

 过去一周（2010 年 6 月 17 号至 6月 23 号），16 家信托公司共发行了

21 只信托产品。信托产品计划发行总规模为 440150 万元，平均发行

规模大概为 2亿，平均期限为 1.9 年。 

 过去一周，信托资金仍主要投入房地产领域，但贷款取代股权投资成

为主要投资方式。因为政策持续使得房地产投资风险加大，贷款类产

品的风险低于股权投资类产品，所以贷款方式回归。 

 在 0.7 元止损线上方苦苦挣扎近 8个月之后，由华夏基金担任投资顾

问的中诚•金福 2号在 6月 18 号触发止损条款。根据契约，金福 2号

将提前清盘。这是公募基金担任投资顾问的信托产品首次面临提前清

盘。 

 

 

 

 

 

近期报告： 

题目 （日期） 

 高端财富出海路途艰险 

（2010-06-11） 

 信托产品周报 
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一周产品发行 

过去一周（2010 年 6月 17 号至 6月 23号），16家信托公司共发行了 21 只信托产品。

其中，中融信托和陕国投各发行了 3 只，西安信托发行了 2 只，其它信托公司各发

行一只（见表 1）。中融信托发行集合信托产品一直较多。 

过去一周信托产品计划发行总规模为 440150 万元，平均发行规模大概为 2亿，平均

期限为 1.9 年。与之前一周相比，计划发行规模减少 49028 万元，平均发行规模有

略微增加，平均期限有明显缩短
1

 

。 

表 1 过去一周新发行信托产品 

信托产品名称 信托公司 产品大类 投资领域 
期限 

(年) 

预期年化 

收益率 

风险控制 

措施 

杭州宋城集团休博

园旅游综合体改造

项目 

爱建信托 贷款 房地产 2 9.2%、9.5% 
土地及物业抵押，连

带责任担保 

北京信托·京福 3 号

证券投资 
北京国投 证券投资 金融 1  ——  —— 

无锡美林湖 
渤海国际

信托 
贷款 房地产 2 7.50%、8.00% 

土地抵押，连带责任

担保 

国投飞龙艺术品基

金·保利 3 号 
国投信托 其他 其他 1.5  ——  —— 

合肥北城建设投资

（集团）有限公司贷

款项目 

国元信托 贷款 基础设施 2 
6.0%、6.3%、 

6.6%、7% 
连带责任担保 

杭信·飞鹰六号房地

产投资 

杭州工商

信托 
组合投资 房地产 3 

8.5%至 10%， 

9%至 10% 
 —— 

金亚科技股权受益

权收购项目 
湖南信托 权益投资 证券投资 1.5 6.5%  —— 

华澳·长盈 9 号 华澳信托 贷款 房地产 2 8.8%至 10% 连带责任担保 

金牡丹·融丰系

列·淮安红豆股权投

资项目 

华融国际

信托 
股权投资 工商企业 1.5 7.5%、8.0% 

土地抵押、股权质

押、连带责任担保、

监管资金与账户 

华润信托·泰达时代

中心项目 
华润信托 贷款 房地产 2 8% 连带责任担保 

胜祥 5 号 华信信托 组合投资 基础设施 3 6.6% 

信托持股、管理权

益、保证担保、抵押、

质押 

吉信·收获地产基金

一期 
吉林信托 股权投资 房地产 1 9%、 10% 

连带责任担保、土地

抵押 

                                                        
1  本报告所用信托产品数据和资料，除非特别说明，均来源于财汇信息。 
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保利山东花园有限

公司信托贷款 
昆仑信托 贷款 房地产 2 8.2%、8.8% 

股权质押担保、连带

责任担保 

陕国投·春天 1 号证

券投资 
陕国投 证券投资 金融 ——  ——  —— 

陕国投·龙鼎 3 号证

券投资 
陕国投 证券投资 金融 3  ——  —— 

陕国投·万益 1 期结

构化证券投资 
陕国投 证券投资 金融 1.5  ——  —— 

盛泽东方花园物业

受益权投资 
西安信托 权益投资 房地产 3 

8.0%、8.2%、 

8.5%、9.0%、9.5% 

土地使用权抵押、无

限连带责任担保 

中大·嵊州剡溪花园

信托受益权投资 
西安信托 权益投资 房地产 1.5 8.0%、8.5% 连带责保证担保 

观澜华庭项目 中融信托 股权投资 房地产 2 9.5%、 11% 信用分级 

景程 5 号 中融信托 组合投资 其他 1 8.5%  —— 

实德亦庄开发区经

海路项目 
中融信托 股权投资 工商企业 1 

8.5%、9%、 

9.5% 
信用分级 

数据来源：财汇信息，诺亚财富整理 

 

一周观察：房地产信托重归贷款形式 

过去一周，21 只新发行的信托产品中，17 只为固定收益类产品，4 只为阳光私募产

品。其中，3只阳光私募产品均来自陕国投，分别由合赢投资、龙鼎投资、万益投资

担任投资顾问。另外北京信托发行了一只由京福资产担任投资顾问的阳光私募产品。 

在资金面持续趋紧的背景下，房地产仍然是信托资金投资的主要领域。过去一周发

行的 21 只信托产品中有 10 只投资于房地产领域（见图 1）。占比近一半；计划发行

规模上的占比也占到 60%。从投资方式来看，贷款取代股权投资成为主要的投资方式

（见图 2）。 

贷款取代股权投资是一个值得注意的现象。这反映房地产投资风险加大，信托公司

为控制风险而选择贷款方式。之前股权投资方式流行，主要是因为房地产企业在房

地产项目四证齐全之前无法从商业银行取得贷款；而如果将土地等抵押给信托产品，

那么四证齐全后无法从商业银行取得贷款。为了尽可能多地取得融资，房地产企业

倾向于在项目开发早期用股权形式取得信托资金。 

但随着房地产政策调控的进行，许多房地产开发商 5 月业绩环比大幅回落，销售面

积也出现较大规模的回落。政策对于房地产的大力度打压，使得开发商今年的销售

压力越来越大，房地产投资的风险越来越大。信托公司借款给房地产企业，一般会

有土地、物业等做抵押，同时还有其他企业的连带责任担保。而股权投资的风险防

控相对较弱。为了防控信托产品到期不能兑付的风险，选择风险较低并且容易管控

的贷款形式而减少股权投资方式的使用，就是顺理成章的事。 
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图 1 一周推介信托产品的投资领域（单位：只） 

 

                         数据来源：财汇信息，诺亚财富整理 

 

图 2 新发行信托产品的投资方式（单位：只） 

 

         数据来源：财汇信息，诺亚财富整理 

 

一周动态点评 

中诚·金福 2号面临提前清盘 

在 0.7 元止损线上方苦苦挣扎近 8 个月之后，由华夏基金担任投资顾问的中诚·金

福 2号在 6月 18 号触发止损条款。根据契约，金福 2号将提前清盘。这是公募基金

担任投资顾问的信托产品首次面临提前清盘。 
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这只产品是在 2009 年 7 月底成立的，募集了 1.03 亿元，止损线为 0.7 元，6 月 18

号公布的单位净值已经跌至 0.6985 元。根据金福 2 号的契约，“受托人（指中诚信

托）应于 T+1 日对 T 日信托财产进行估值，当经核对的 T 日信托单位净值低于止损

线 K＝0.7 时，无论之后信托单位净值是否可能恢复到止损线之上，自 T+1 日开始，

受托人不再接受投资顾问任何投资咨询建议，自行对本信托计划持有的证券品种进

行连续的变现操作，直至信托计划财产全部变现为止，由此产生的损失由信托财产

承担”。因此该产品已经进入了清算阶段。 

【诺亚点评】 

中诚信托的产品近来麻烦不断。不久前，因为满仓滨江集团股票，随着滨江集团股

价的一路暴跌，滨江优得等 3只产品的净值连创新低。此事被媒体广为报道和议论。 

更早之前的 4 月份，中诚主题精选信托计划因为表现不佳，受益人大会决定产品延

期，并且一家私募取代了原有的公募担任投资顾问。 

金福 2 号与中诚主题精选一样，都是中国银行私人银行部面向私人银行客户发行的

产品，都选择由公募基金担任投资顾问，结果公募管理人均表现不佳。看来，公募

基金操盘私募产品，操作理念和水平似乎还需要调整和提升。 
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研究员简介： 

李要深，西南财经大学金融学硕士。现任诺亚财富管理中心高级研究员，主要从事

金融理财市场与产品研究。 

 

研究员承诺： 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位研究员，在此申明，本报告清晰、准确地

反映了研究员本人的研究观点。作者保证报告所采用的数据均来自合规渠道，分析

逻辑基于本人的职业理解，通过合理判断并得出结论，力求客观、公正，结论不受

任何第三方的授意、影响。作者薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与、未来也将

不会与本报告中的具体推荐或观点直接或间接相关。 

 

产品评价风险提示 

对于理财产品的评级是对其已有信息的评价，并不表示对产品未来表现的预测。 

理财产品评级变化并不一定表示产品业绩趋于上升或下降，或者绝对风险较小或较

大，也可能是该产品与其它同类产品的相对排名发生变化。 

由于投资者的风险偏好有所差异，高星级的产品未必适合所有投资者，投资者需结

合产品收益风险特性及自身需求进行选择。 
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