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2003年信托业分析研究报告(苏永江；2004年2月13日)

文章作者：苏永江

  2003年是信托行业重新起步后获得大发展的一年，获得重新登记的50多家信托投资公司中，已经有47家发行了各自的集合信托计划。

本文对2003年信托行业集合信托计划做了统计分析。 

  在做统计分析之前，首先要确定一个统计的标准。集合信托计划在发行时一般都有一个推介期，推介期包括预约期和缴款期。一个信托

计划从预约到发行成功有时会跨两个月份。本文在统计时，以推介期的起点作为集合信托计划发行的统计标准。同时对规模在1000万元人

民币以下的集合信托计划，由于其不具有代表性，在统计分析时做了剔除。另外有些信托投资公司不愿意向外界透露有关其所发行的一些信

托计划的具体情况，因此也无法对其不愿公开的信息进行统计。以上这些处理只是去除了一些小的样本，并不影响对集合信托计划的规律及

趋势的研究。（文中出现“数字A(数字B)”时，这是由于获得的信息不全，括号中的B为计算规模时实际使用的信托计划个数。） 

  分类 

  一、基础设施：2003年有25家信托公司发行了约49个基础设施类信托计划，总规模为81.37亿元(48个)，每个信托计划的平均规模为

1.7亿元。在这49个基础设施类信托计划中，信托资金的运用方式为贷款的有40个，共计53.08亿元(39个)，信托资金的运用方式为股权投

资或股权的受益权的有9个，共计28.29亿元。从所投资的行业来看，用于交通(公路、隧道、磁悬浮、公交)的有13个，共计35.05亿元，

用于电力的有14个，共计13.98亿元(13个)，用于环保的有9个，共计8.2亿元，用于天然气的有3个，共计4亿元，用于其他的有10个，共

计20.14亿元。 

  这些基础设施类信托计划的特点可归纳为：信托计划的规模主要以几千万元和1～2亿元的为主，少数几个达到5亿元以上，期限一般为

1～3年，投资者的预计年平均收益率约为4%。信托计划的用途主要是贷给从事基础设施投资的公司或以股权投资的方式入股，并用于基础

设施项目的建设。以贷款方式运用的，风险控制手段主要是通过有一定实力和信誉的机构提供贷款担保，有一些信托计划利用政府财政支持

或商业银行担保，一些信托计划所涉及的项目通过保险公司来保险。以股权投资方式运用的，风险控制手段主要是通过到期回购、财政补

贴、保险公司保险的方式。 

  二、房地产：2003年有24家信托公司发行了约66个房地产信托计划，总规模为60.92亿元(63个)，每个信托计划的平均规模为9670万

元。在这66个房地产信托计划中，信托资金的运用方式为贷款的有49个，共计43.38亿元(46个)，信托资金的运用方式为股权投资或股权的

受益权的有12个，共计15.08亿元，信托资金的运用方式为贷款加股权投资的有5个，共计2.46亿元。 

  这些房地产信托计划的特点可归纳为：信托计划的规模主要以几千万元和1～2亿元的为主，期限一般为1～3年，投资者的预计年平均

收益率约为4%～5%。信托计划的用途主要是贷给从事房地产开发的企业或以股权投资的方式入股，并用于房地产项目的开发建设。信托计

划的资金运用方式绝大多数为贷款和股权投资。以贷款方式运用的，风险控制手段主要是通过有一定实力和信誉的机构提供贷款担保，有少

数信托计划利用政府财政支持或商业银行担保。以股权投资方式运用的，风险控制手段主要是通过到期回购的方式。 

  三、证券：2003年有21家信托公司发行了约45个证券类信托计划，总规模为44.29亿元(34个)，如果去除云南国际信托发行的规模为

20亿元的中国龙资本市场绝对收益资金信托计划这一特殊样本的影响，每个信托计划的平均规模为7144万元。在这45个证券类信托计划

中，信托资金用于证券市场各个品种如债券、股票、基金投资的有28个，共计37.82亿元(20个)，信托资金用于债券投资的有10个，共计

2.15亿元(8个)，信托资金用于股票投资的有4个，共计3.12亿元，信托资金用于债券加基金投资的有3个，共计1.2亿元(2个)。 

  这些证券类信托计划的特点可归纳为：信托计划的规模主要以几千万元的为主，期限以1年和2年的为主，投资者的预计年平均收益率

大多为3.5%。信托计划的用途主要是投资于证券市场的债券和股票，风险控制手段主要是通过组合投资的方式，对所投资的股票和债券有

一定的比例限制，一般都设立风险控制委员会。另外，有些证券类信托计划中把投资者分为稳健型委托人、进取型委托人或优先受益权、一

般受益权，有些还设有开放期。 

  四、其他：除了以上的分类外，都归入其他类信托计划。2003年有34家信托公司发行了约80个其他类信托计划，总规模为58.55亿元

(70个)，每个信托计划的平均规模为8364万元。在这80个其他类信托计划中，信托资金用于贷款的有41个，共计22.04亿元(37个)，信托

资金用于股权或受益权投资的有23个，共计24.32亿元(22个)，信托资金用于贷款加股权投资的有1个，共计4亿元，信托资金用于租赁的有

8个，共计6.84亿元(7个)，信托资金用于其他的有7个，共计1.35亿元(3个)。 

  这些其他类信托计划的特点可归纳为：信托计划的规模主要以几千万元和1～2亿元的为主，期限为1～3年，投资者的预计年平均收益

率大多为4%～6%。风险控制手段主要是通过质(抵)押、担保、回购、保险或分为优先和次级受益权等手段。 

  在其他类信托计划中又可做以下的划分：用于企业贷款的有32个，共计15.52亿元(31个)。用于投资受益权的有14个，共计17.88亿元

(13个)。用于收购兼并的有5个，共计10.21亿元。用于租赁的有8个，共计6.84亿元(7个)。其余的20个，共计7.5亿元(13个)，主要用来

投资于企业股权、汽车消费贷款、组合贷款、非指定用途等。 

  特征 

  一、创新性的信托产品不断推出。 

  二、非典期间对信托计划发行的规模有较大的影响，在2003年4月的非典期间，信托公司选择发行了一些规模较小的信托计划。4月份

以后，信托行业就迅速摆脱了非典的影响。 

  三、121号文出台后，给信托行业带来了机会，信托计划运用于房地产行业是业务新的增长点。2003年9月至12月份，投资于房地产行

业的集合信托计划在规模和数量上都急剧地增加。 

  四、信托行业的市场环境正在悄悄地发生变化，在一些信托公司云集的城市中，信托产品正在从卖方市场向买方市场转变，投资者有了



更多的主动权来选择适合他们的信托产品，因此需要信托公司在产品设计和营销模式上作相应的改变。 

  五、经过一年多的发展，信托投资公司间的差距开始形成，一些信托投资公司正逐渐从同行业中脱颖而出，培育出了自己的核心竞争

力。 

  六、其他成熟金融工具的设计理念正在逐步被应用到信托产品的设计中来。目前信托产品自身内在的缺陷也正在逐步地加以解决。信托

计划的预计收益率有升高的趋势。 

  七、200份合同的限制难挡大规模集合资金信托计划的推出。 

  展望 

  一、2004年信托行业还是以发展作为主基调，银监会可能会有一些促进信托公司发展的具体政策出台。与2003年相比，预计2004年信

托计划在发行的规模和数量上还会有所增长。 

  二、在信托行业快速发展的同时，有效的监管是必要的，有效的监管就是为了行业更健康地发展，2004年银监会可能会考虑如何加强

对信托行业的有效监管。 

  三、创新始终是信托行业发展的动力，2004年仍会有许多创新性的信托产品推出。 

  四、信托行业相关的配套法规的缺乏制约了信托行业的发展，2004年仍急需相关的配套法规的出台。 

  五、2004年的信托产品还应以低风险的产品为主，期限主要为1～3年，高风险以及期限较长的信托产品还很难被各方所接受。 

  六、基础设施领域仍是信托投资的一个重点投资领域。信托倾向于房地产行业的投资仍会继续，但房地产投资的风险已经显现，信托倾

向于房地产投资持续的时间要看全国房地产市场和具体区域性房地产市场的景气程度，以及具体政策的导向。信托在证券领域的投资规模一

方面会因《国务院关于推进资本市场改革开放和稳定发展的若干意见》的出台而增大，另一方面也会因《证券公司客户资产管理业务试行办

法》的实施而面临证券公司在客户资源上的争夺。 

  七、信托资金以贷款方式运用仍将在一定时期内占据主流地位，但股权投资和受益权等方式的运用将会有所增加。 

  八、区域经济发展的水平对信托公司的信托业务的开展影响较大，2004年经济较为发达地区的信托公司仍将在全国信托业务中占据举

足轻重的地位。 

  九、信托公司之间的竞争，以及信托公司与证券公司等其他金融机构间的竞争将会在2004年显现出来，具体会表现在资金和项目资源

的争夺上。 

  十、公募信托仍是2004年各家信托公司努力的一个方向，但推出的条件还不够成熟。 

文章出处：《国际金融报》 
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