
中江信托主营业务发展受限 或布局PPP项目

见习记者 王莹

2015

年上半年，近三成信托公司盈利呈下

降趋势。中江信托也处下滑之列，对此，中江信

托副总经理易勤华对证券时报记者回应称，市

场的变化，导致政信业务缩量明显，通道业务

也受到影响，因此，上半年业绩有略微下滑。

上半年净利下降36%

� � � �根据中国货币网披露的信托公司半年报

显示，

2015

年上半年

55

家信托公司净利润总

额

291

亿元，同比增幅达到

39.55%

。 整体业

绩表现良好，但内部分化严重，近三成信托公

司的上半年净利明显下降。

在前不久披露的

2014

年年报中，中江信

托实现全年净利润增长

9.05%

，

2013

年全

年增长

21.27%

，增长速度明显放缓。

2015

年上半年， 中江信托净利润为

3.25

亿元， 同比下降

36.13%

； 营业收入为

6.67

亿元，同比下降

15.45%

；净资产收益率

为

6.98%

，去年同期为

11.16%

，下降明显。

中江信托是一家较为稳健的信托公

司，主营业务主要有两部分，分别是政信业

务和基础产业类投资。

公司业绩为何出现下滑？ 中江信托副

总经理易勤华对记者表示，宏观经济下行、

混业经营竞争压力增大， 信托业处在转型

的阵痛期，大部分公司的转型都举步维艰，

我们也是如此。 市场的变化，导致政信业务

缩量明显，通道业务也受到影响，因此，上

半年业绩有略微下滑。

用益信托首席分析师李旸表示， 业务类

型过于集中， 会使企业适应市场变化的灵活

性相对较弱。

格上理财王燕娱称：“在当前这个时期，

信托业转型，风险积累到一定程度，选择稳步

发展，或是放慢发展速度，都比盲目扩张要来

得稳健、安全。 因此，中江信托的业务收入下

降也未必是坏事。 ”

布局PPP项目发展

易勤华表示， 中江信托将稳健的进行转

型，不会盲目尝试。目前，在部署

PPP

项目，但

仍在商讨阶段。 在资本市场上，有些业务模式

无法进行，中江信托也在多元化探索。

PPP

项目在操作层面的法律法规还不完

善，政府权责还不清晰，缺少政府违约责任处

罚机制等。

PPP

项目虽然试点较多，但信托大

规模复制的条件还不成熟大多处于观望状态。

“

PPP

项目可能会替代传统意义上的政信

合作业务， 现在操作可以锻炼团队业务能力。

此外

,PPP

项目期限较长，业务模式成熟后，可

以改变目前以融资为主要方式的合作途径，信

托收益期限更长，收入波动相对较小。”一位不

愿具名的业内人士称。

中江信托前五大股东中， 其中多家公司与

明天控股有限公司有所关联， 明天系是唯一一

家拥有金融全牌照的民营资本公司， 在明天系

的背景下，中江信托的发展渠道会得以拓宽。 此

外， 第二大股东为江西省财政厅， 持股比例达

20.44%

，长期以来，中江信托与政府达成了良好

的合作关系，这也将有助于

PPP

项目的进展。

重庆信托高管独家破解逆势增长之谜

证券时报记者 杨卓卿

屡屡因业绩震惊业界的重庆信托逆势

增长日渐清晰。

根据重庆信托在银行间市场披露的经

营数据，

2015

年上半年公司净利润高达

25.78

亿元，位列业内第一。 若以上半年信

托手续费、佣金收入排行，重庆信托以

16.3

亿元成功跻身业内前三。 而去年同期，重

庆信托这部分收入仅

5.23

亿元。

在行业增速放缓、风险加大的背景下，

重庆信托逆势增长的砝码和秘诀究竟是什

么？ 日前，重庆信托一位不愿具名的高管

向证券时报记者做出独家回应。

信托主营收入因何猛增？

“突出信托主业地位，以创新为核心推

动信托业务拓展，重点为优质客户特别是

机构客户提供综合性金融产品和服务；深

化与其他金融机构的合作，积极适应金融

业混业经营的趋势，不断提高控制、驾驭风

险的能力，形成可持续发展的盈利模式和

核心竞争力。 ”这是自

2008

年以来，重庆

信托在每年年报中陈述的经营目标。

但有业界人士认为， 重庆信托此前

对信托主营并不十分看重， 这体现在公

司信托主营收入在公司总营收的占比不

突出， 信托主营收入甚至一度处于业内

中游水平。

重庆信托

2013

年年报显示，当年公司

手续费及佣金净收入为

8.6

亿元， 投资收

益为

7.3

亿元；

2014

年年报显示，重庆信托

手续费及佣金净收入增长至

18.2

亿元，投

资收益为

13

亿元。

对此， 重庆信托高管回应称，

2002

年

重庆信托重新登记展业之后，一直将信托

主营放在第一位，反映在经营数据中净利

增长包括多种原因。“其一，战略定位准确、

务实，重庆信托抓住了产业转型的好机遇，

也受益于重庆地区

GDP

迅速增长的大背

景；其二，公司数位股东如中国人寿、国信

控股对重庆信托业务发展非常支持；其三，

公司十几年培养起来的员工队伍发挥了重

要作用。 我们认为，这是一个厚积薄发的

过程。 ”

银行间市场数据显示，重庆信托今年

上半年的手续费及佣金收入高达

16.3

亿

元，在业内仅次于平安信托和中融信托。

“房地产信托总量不大”

除净利润的大幅增长，外界为重庆信

托贴上的另一标签是———偏爱房地产信托

业务。

作为信托公司传统的优势业务，房地

产信托业务近年受到宏观调控政策和市场

发展环境变化的影响，业务规模在受托管

理的信托财产中近两年一直在低位徘徊，

但由于较高的盈利特性，一些公司还是将

其列为重点发展的业务领域。

中国信托业协会的数据显示，从存续

规模来看，房地产信托业务在信托公司受

托管理信托资产中的占比由

2011

年三季

度时最高值

17%

下滑以来开始趋于稳定，

2014

年末和

2013

年末都在

10%

左右。

从重庆信托的年报数据来看，其房地

产业务占比确实高于行业平均水平。

2013

年，公司

22.78%

的信托资产分布于房地产

业；

2014

年，这一数据上升为

29.13%

。

与此同时，

2014

年重庆信托自营贷款

前三大企业是中房集团瑞安房地产开发有

限公司、北京星宝宏房地产开发有限公司以

及海南珠江控股股份有限公司等房地产

企业。

“这个数据需要辩证地看待。 ”重庆信托

该高管表示，公司通道业务很少，突显出房地

产业务规模比例稍高， 重庆信托房地产业务

规模总量其实并不大。

截至

2014

年末，重庆信托信托资产规模为

1507

亿元，房地产信托业务规模为

439

亿元。

证券时报记者整理信托公司

2014

年报

发现， 业内房地产信托管理规模排名前三

的公司是平安信托、华润信托及中融信托，

三者截至去年末房地产信托规模分别为

919

亿元、

756

亿元及

744

亿元。 重庆信托

439

亿元的房地产信托规模在业内排名第

七位。

“到今年

6

月末，公司房地产业务占比已

降至

27%

，余额为

394.4

亿元。 ”上述高管补充

说道。

集合产品收益率低？

作为直接面对投资者的集合信托， 相对

于信托公司其他业务社会影响较大。 对比多

家信托公司集合产品预期收益率不难发现，

重庆信托集合信托产品的收益率通常处于行

业平均水平之下。

对于集合产品收益率较低这一情况，重

庆信托高管毫不讳言。“风险与收益是相匹配

的，公司对项目的风控标准一直非常高，一定

要为投资者负责，实现

100%

正常兑付，这点

我们做到了， 当然这也是重庆信托多年规模

一直没有大幅扩张的原因之一。 ”

记者注意到， 尽管手续费及佣金净收入

激增，重庆信托信托项目的发行量一直不多。

2013

年重庆信托新增信托项目

188

个，合计

规模为

1147

亿元；

2014

年重庆信托新增信

托项目

105

个，合计规模降至

709

亿元。

上述高管也向记者坦承， 尽管经营数据

很好， 但公司对市场环境浪急水深有深切感

受，“压力非常大”。

外界鲜为人知的是， 至今仍备受关注的

伞形信托最早创立于重庆信托。

“

2009

年，证监会迟迟没有放开信托公

司的证券投资账户，为了应对实际业务需求，

公司与某软件公司合作， 开发出伞形信托的

雏形。”上述高管称，但在之后的业务实践中，

公司认为伞形信托还存在某些管理方面的漏

洞，遂停止展开伞形业务。

“

2014

年至今，重庆信托没有发行一只

伞形信托产品。”该高管强调。年报数据显示，

截至去年末， 重庆信托投向证券市场的信托

资金仅占

8.7%

。

重庆信托

逆势增长的非典型案例

� � � �

在信托业界

，

重庆信托被认为是逆势增长

的非典型案例

，

其中的主要原因是公司早已完

成的金控布局

。

这种资本运作在为重庆信托带

来业务便捷的同时

，

也为其带来更为直观的利

润回报

。

截至

2014

年末

，

重庆信托前三位股东分

别是重庆国信投资控股有限公司

、

国寿投资控

股有限公司及上海淮矿资产管理有限公司

。

此

外

，

重庆信托分别持有重庆三峡银行

34.79%

的股权

、

合肥科技农村商业银行

24.99%

的股

权

、

益民基金管理有限公司

49%

的股权

，

同时

还持股西南证券部分股权

。

这种情况在国内信

托公司中十分罕见

。

2014

年

，

重庆信托收入合计

35.53

亿元

，

剔除反映信托业务收入的指标

“

手续费及佣金

收入

”

18.84

亿元及其他

，

自营业务收入占比近

半

。

其自营资产前两名的长期股权投资均为金

融业

，

为重庆三峡银行

，

投资损益

4.60

亿元

；

合

肥科技农村商业银行

，

投资损益

1.44

亿元

。

2014

年

，

重庆信托出资

15

亿元参股设立中国

信托业保障基金有限公司

，

这部分投资成为其

自营资金的第三大投入

。

值得一提的是重庆信托人均利润非常之

高

。

2013

年

，

公司总人数

91

人

，

人均净利

1472

万元

。

2014

年

，

公司员工仅比上一年度增加

4

人

，

净利润的大幅增长让重庆信托的人均净利

飙涨至

2621

万元

，

甩开行业第二名江苏信托

近千万元的距离

。

从

2015

年上半年的数据来看

，

重庆信

托数月之后亮相的年度数据或许会更让业

内震惊

。

（杨卓卿）

消费信托为何走红

证券时报记者 杨卓卿

新兴事物消费信托自诞生以来一直备受关注

。

短短两年之内

，

国内消费信托产品已涵盖医疗养生

、

酒店住宿

、

海岛旅游

、

影视娱乐

、

珠宝钻石

、

手机家电

等诸多领域

。

最新的一只是中航信托正在推介的

“

洋河

50L

梦之蓝封坛酒消费信托计划

”。

该信托计划单位面值

33

万元

，

期限

18

个月

，

募集资金用以向苏酒贸易采

购其合法持有的不超过

50

坛

2015

版

68

度梦之蓝

封坛酒的使用权

。

按照目前大众对消费信托的理解

，

消费信托是

一种为了消费而进行的投资理财

，

是信托公司通过

发行信托理财产品

，

让投资者在购买信托产品的同

时获得了消费权益

，

达到保护消费者消费

、

实现消费

权益增值的目的

。

从宏观的角度说

，

我国经济正面临增长速度减

缓

、

发展方式转变

、

经济结构调整的大背景

。

其中

，

内

需消费的转型升级是宏观经济转型升级的重中之

重

。

消费信托积极开拓通讯

、

旅游

、

医疗保健

、

住宅等

方面的消费项目

，

对促进消费结构升级和拉动内需

促进经济增长方面助力不少

。

从投资者的角度来看

，

消费信托的走红也有充

足的缘由

。

首先

，

消费信托投资门槛低

，

群众基础好

。

众所

周知

，

集合信托产品的认购门槛为

100

万元

，

并且有

人数限制

。

而多数消费信托被认定为单一事物管理

类信托

，

不受集合信托合格投资者门槛的限制

。

以中信信托

2014

年初发行的嘉丽泽健康度假

产品系列信托项目为例

，

投资门槛为

8.8

万元和

18.8

万元

。

但截至去年

11

月

，

项目总销售份数超过

1000

份

。

另一款由中信信托携手百度金融

、

中影股

份及德恒律所联合推出的中国互联网消费信托

———

“

百发有戏

”

一期产品更是将门槛降至

10

元

，

在两分

钟内即完成

1500

万元销售

。

其次

，

消费信托具有高端团购与投资理财相结

合的优势

。

简而言之

，

通过购买消费信托获得的价格

折价力度比直接购买获得的力度要大

。

信托公司通

过集中采购

，

帮助客户选择性价比更高的高端消费

商品和消费性服务

。

以西藏信托之前发行的

“

BMW X1

消费信托

”

为例

，

该产品将对象锁定为市价

39.8

万元的

BMW

X1

汽车使用权

，

投资者可通过付出

150

万元本金认

购产品后获得

，

同时可在

3

年期满后全额收回本金

。

而此后投资者则可以进行消费权选择

，

继续使用车

辆或者由万宝行

（

中国

）

融资租赁公司以

15

万元价

格回购

。

毫无疑问

，

之于信托公司

，

消费信托的诞生也是

意义重大的

。

行业迈入转型发展时期

，

从业人员正努

力寻找新型业务方向

，

消费信托作为创新业务恰逢

其时

。

相关产品投资门槛降低不仅为信托公司扩充了

客户群体

，

也为信托公司探寻到更宽的投资范围和

更深的运作模式提供了契机

。

尤其在互联网金融时

代

，

互联网金融在为消费信托提供多种借鉴模式的

同时

，

也为消费信托提供了技术支持

。

可以说

，

消费信托是信托公司融入互联网金

融时代的一个难得入口

，

是信托公司践行普惠金

融的难得踏板

。

尽管目前该业务距离成熟发展还

有较长的距离

，

信托公司在此方面的尝试确实是

多多益善

。
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