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消费信托解读 

 

前不久行业内首单消费信托产品面世，标志着信托业

正探索通过信托形式对接生产融资需求与消费投资需求。

本期对消费信托进行了深入解读，发现通过这款信托产品

的创新设计，利用消费权信托打通了产业融资需求和客户

消费需求，以信托为中介将下游客户消费需求与上游产业

融资需求进行了撮合匹配。基于消费信托的平台延展，未

来信托公司有许多业务领域业务可以加入，发展空间值得

期待。 
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消费信托解读 

薛小峰 

 

前不久行业内首单消费信托产品面世，标志着信托业正探索通过

信托形式对接生产融资需求与消费投资需求。这款信托产品究竟怎样

运作？有哪些创新体现？本文综合多方信息，尝试揭开消费信托的神

秘面纱，对该款产品进行一番解读。 

从表象看，与其他资金信托相比，主要差异在于信托利益表现方

式。但是如果仔细分析会发现该款消费信托是一款革命性信托计划，

将为信托公司提供三大杀伤性武器。 

 
交易结构图 

杀伤力武器 1：以低价格获取信托资金。 

信托计划资金使用成本一直是银、证、保、基等金融同业中最高

的。造成信托计划资金成本居高不下原因有几点：（1）委托人投资门

槛高。目前集合信托基础投资门槛为 100 万元，比较常见是 300 万元。

银行、基金等投资门槛通常为 5 万元。（2）信托资金锁定周期较长。
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信托计划相比较银行理财、公募基金等资金锁定周期较长，一般为

2-3 年。（3）由于对信托资金要求比较高，因此信托收益也远高于其

他理财产品水平。这是信托资金直接成本。（4）从间接成本来看，集

合信托通常需要通过信托公司内部财富管理中心或者银行零售渠道

募集，产生 1%左右代销成本。另外如果项目涉及外部投资顾问，还

会产生 1-2%投顾费用。上述四点造成信托资金使用成本通常超过 10%

甚至更高。 

信托资金成本高企造成信托业务长期倚重风险收益边界比较高

的业务领域。而这款创新信托产品则为行业提供了另外一种低成本资

金募集方式。以该款信托产品为例，其对接的项目属于尚不成熟旅游

项目，推测信托公司对于相应物业持有机构以及医疗保健服务机构具

有较强议价权。综合考虑该款创新产品为受益人提供信托利益以及由

银行共享客户资源等情况来测算资金成本不会超过 8%/年。按照这样

推算，信托公司实现了在五年时间内以 8%左右资金成本锁定数亿元

资金。如果通过滚动发行，较短时间内甚至可达到数十亿元规模。 

杀伤力武器 2：通过主动管理获取风险溢价。 

前面已经分析了信托公司可以用较低资金成本获取可观信托资

金。由于信托计划属于事务管理类信托，按照信托合同约定信托公司

主要是向受益人提供五年消费权。信托公司拥有对与资金池管理运用

权力，相当于主动管理投资人利用信托资金杠杆进行投资并最终享有

风险溢价。与传统信托产品相比，信托公司获取信托报酬方式能够实

现由固定报酬率或固定+少量浮动报酬转变为浮动报酬。信托报酬获
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取方式转变对于信托公司经营将会产生深刻影响。这种信托报酬方式

对于信托公司增强主动管理能力，加强风险控制，提高投资回报率将

产生正向激励作用。如果该产品运作思想得以推广，更多的信托公司

将会积极转变经营模式，加强信托产品创新，从而在整体上提升行业

发展质量及核心竞争力。 

杀伤力武器 3：投资领域广，资金运用方式灵活。 

受到监管政策规范，当前信托公司在房地产、基础产业、银信合

作等传统业务领域展业面临一定困难。如何有效突破困局，为行业未

来发展寻找蓝海业务成为行业发展基本命题。从目前银监会监管政策

来看，对于事务管理类信托在资金投向领域以及资金运用方式上并没

有明确规定。因此，信托公司对此类信托业务开展拥有比较高的管理

自主权。这款产品推出无疑为解决行业发展命题提供了一条有效解决

思路。未来信托行业可以通过加强拓展事务管理类业务打造转型发展

的新空间。 

总的看来，通过这款信托产品的创新设计，利用消费权信托打通

了产业融资需求和客户消费需求，以信托为中介将下游客户消费需求

与上游产业融资需求进行了撮合匹配。基于消费信托的平台延展，未

来信托公司有许多业务领域业务可以加入，发展空间值得期待。 

 

法律声明 
本报告是基于已公开信息撰写，但兴业国际信托有限公司（以下简称“本公司”）不保证该等信息的准确

性或完整性。本报告所载的资料、工具、意见及推测只提供给本报告读者作参考之用。在任何情况下，本

报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本

报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。市场有风险，投资需谨慎。 

本公司对本报告保留一切权利。除非另有书面显示，否则本报告中的所有材料的版权均属本公司。未经本
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公司事先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复制品，或再次

分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。所有本报告中使用的商标、服务标记及标

记均为本公司的商标、服务标记及标记。 

本报告首页列示的联系人，除非另有说明，仅作为本公司就本报告与本报告读者的联络人，承担联络工作，

不从事任何理财投资咨询服务业务。 


