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信托法律监管体系及集合资金信托计划主

要业务类型介绍 

2012 年信托业全行业信托资产规模继续保持一个持续高速增长

的态势，再次实现历史性跃升，截至 2012 年末，中国信托业资

产规模已超过 7 万亿元，达到历史新高，延续了 2011 年全行业

信托资产规模爆发性增长的惯性，我国信托业已经跃升为中国仅

次于商业银行业的第二大资产规模的金融行业1。 

信托业协会公开的官方数据显示，截至 2013 年第一季度末，信

托资产中资金信托（包括集合资金信托、单一资金信托）占比

93.79%，管理财产信托占比仅为 6.21%2。由此可见，信托公司

是严重“偏食”的，资金信托发展远超过非资金信托3。与之相

对应，我国目前的信托法律监管体系也是以《信托法》为基本法，

以资金信托为中心构建的；我国信托公司较为常见的业务模式也

当属发行集合资金信托计划。 

本文对我国目前信托业法律构架及监管体系进行梳理，同时对当

前实践中较为常见的集合资金信托计划主要业务类型进行介绍

如下4： 

一、 信托业法律构架及监管体系 

1. 信托业法律构架 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

具体如下： 

基本法： 

《信托法》2001 年 

                                                        
1 http://www.cs.com.cn/xwzx/jr/201301/t20130107_3806451.html 
2 http://www.xtxh.net/sjtj/15547.html 
3 《诺亚研究专题研究报告——家族财富管理面临障碍》 
4 作者注：集合资金信托计划种类繁多，因实践需求信托公司也在不断的更新着集合资金信托

计划结构，同时受限于篇幅限制，本文仅介绍实践中常见的几种类型的集合资金信托 

信托业法： 

《信托公司管理办法》2007 年 

信托特别法： 

(1)  《中国银行业监督管理委员会关于信托投资公司开展集

合资金信托业务创新试点有关问题的通知》2006 年 

(2)  《信托公司集合资金信托计划管理办法》2007 年（2008

年修改） 

(3)  《信托公司受托境外理财业务管理暂行办法》2007 年 

(4)  《中国银监会办公厅关于调整信托公司受托境外理财业

务境外投资范围的通知》2007 年 

(5)  《中国银监会办公厅关于信托公司房地产信托业务风险

提示的通知》2010 年 

(6)  《中国银监会关于加强信托公司结构化信托业务监管有

关问题的通知》2010 年 

(7)  《信托公司参与股指期货交易业务指引》2011 年 

(8)  《中国银行业监督管理委员会办公厅关于规范信托投资

公司办理业务中与房地产抵押估价管理有关问题的通知》2006

年 

(9)  《中国银行业监督管理委员会关于实施<信托公司管理办

法>和<信托公司集合资金信托计划管理办法>有关具体事项的通

知》2007 年 

(10)  《中国银行业监督管理委员会关于实施<信托公司管理办

法>和<信托公司集合资金信托计划管理办法>有关问题的通知》 

2007 年 

(11)  《信托公司私人股权投资信托业务操作指引》2008 年 

(12)  《中国银监会关于支持信托公司创新发展有关问题的通

知》2009 年 

信托监管和规范法： 

(1)  《信托公司净资本管理办法》2010 年 

(2)  《中国银监会关于印发信托公司净资本计算标准有关事

项的通知》2011 年 

(3)  《中国银监会关于印发<银行与信托公司业务合作指引>

的通知》2008 年 

(4)  《中国银行业监督管理委员会关于进一步加强信托投资

公司内部控制管理有关问题的通知》2004 年 
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(5)  《信托投资公司信息披露管理暂行办法》2005 年 

(6)  《中国银行业监督管理委员会关于加强信托投资公司集

合资金信托业务项下财产托管和信息披露等有关问题的通知》

2006 年 

(7)  《信托公司治理指引》2007 年 

信托配套制度 

(1)  《信托业务会计核算办法》2005 年 

(2)  《中国银行业监督管理委员会办公厅关于规范信托投资

公司信托业务会计核算有关问题的通知》2005 年 

(3)  《关于项目运营方利用信托资金融资过程中增值税进项

税额抵扣问题的公告》2010 年 

2. 信托监管 

信托监管可以分为外部监管和内部监管，外部监管还可以分为监

管机构的监管和行业协会的监管，限于篇幅限制，本文仅分析监

管机构，即银监会，对信托业的监管。 

2.1. 对信托公司的监管 

(1)  信托公司设立与运行 

《信托公司管理办法》对信托公司的设立、变更和终止，信托公

司经营范围，信托公司经营规则以及对信托公司的监督管理等事

宜做了全面的规定，具体如下： 

信托公司的设立需满足最低注册资本 3 亿人民币的要求；信托公

司的经营范围包括固有业务和信托业务，固有业务是以自有资本

从事的业务，如企业资产的重组、购并及项目融资、公司理财、

财务顾问等业务，信托业务包括资金、动产、不动产、有价证券

和其他权利/财产的信托；信托财产的管理和运用方式限于投资、

出售、存放同业、买入返售、租赁、贷款等方式，不得以拆放同

业和卖出回购的方式进行；信托公司应当向委托人充分披露信息

和提示风险；信托公司应当建立以股东(大)会、董事会、监事会、

高级管理层等公司制的组织架构；等等不一而足。 

(2)  信托公司净资本和风险资本管理 

2010 年银监会连续出台了《信托公司净资本管理办法》和《中

国银监会关于印发信托公司净资本计算标准有关事项的通知》，

对信托公司的净资本和风险资本比例提出了明确的要求，作为信

托公司的风险控制指标，上述规定要求信托公司净资本不得低于

人民币 2 亿元，净资本不得低于各项风险资本之和的 100%，并

且净资本不得低于净资产的 40%。 

(3)  对信托公司的监管评级 

2010 年银监会向各信托公司发布了《信托公司监管评级与分类

监管指引》，对各个信托公司进行监管评级，评级的要素包括公

司治理、内部控制、合规管理、资产管理和盈利能力等五个方面。

综合评级根据各要素的重要性和级别情况确定为 1-6 级，每个级

别分别设 A、B、C 三档。评级的结果将作为衡量信托公司风险

程度的主要依据和监管机构监管方向和措施的主要依据。具体而

言，1-2 级别的信托公司将受到较少监管，并鼓励其进入新的市

场及推出新的服务。6 级的信托公司则必须进行重组，5 级信托

公司必须每个季度开展银监会要求的达标工作，其业务范围高度

受限。例如，《信托公司参与股指期货交易业务指引》就规定，

最近年度监管评级达到 3C 级（含）以上的信托公司才有资格参

与股指期货交易业务。 

2.2. 对信托业务的监管 

除了对信托公司的监管以外，银监会针对几大主要的信托业务均

出台了相应的管理办法或指引。例如： 

(1)  《信托公司集合资金信托计划管理办法》对集合资金信托

计划的设立、投资者资格、信托计划的推介、信托文件、信托财

产保管、信托财产的运营和管理方式的限制以及信托计划的终止

和清算等都做出了详细规定。 

(2)  《中国银监会办公厅关于信托公司房地产信托业务风险

提示的通知》要求房地产开发项目信托满足“四证”齐全、开发

商或其控股股东具备二级资质、项目资本金比例达到国家最低要

求等条件；规定了第一还款来源充足性、可靠性评价；抵质押等

担保措施情况及评价；项目到期偿付能力评价及风险处置预案等

内容。 

(3)  《中国银监会关于加强信托公司结构化信托业务监管有

关问题的通知》对劣后受益权委托人的资格、证券投资的品种和

范围、止损线的设置和逐日盯市制度进行了规定。 

(4)  《信托公司私人股权投资信托业务操作指引》包含了私人

股权投资信托的报告制度、信托的实施、投资退出、第三方投资

顾问的条件等方面的规定。 

(5)  《信托公司参与股指期货交易业务指引》规定了股指期货

交易业务资格的获取、集合信托和单一信托参与股指期货的目

的、投资者的审慎选择、合作期货公司的条件、投资顾问的条件

以及信托公司的禁止性行为等内容。 

(6)  《信托公司受托境外理财业务管理暂行办法》和《中国银

监会办公厅关于调整信托公司受托境外理财业务境外投资范围

的通知》对信托公司作为 QDII 在境外进行金融产品投资和资产

管理的业务资格审批、业务管理、外汇管理和信息披露做出了具

体规定。 

(7)  《中国银监会关于支持信托公司创新发展有关问题的通

知》对信托公司以固有资产投资股权投资业务和私人股权投资业

务，以及信托公司对房地产项目发放贷款做出了具体规定。 

二、 集合资金信托计划主要业务类型 

本文就信托贷款、私人股权信托、权益类信托、证券投资信托四

种常见的集合资金信托计划的业务类型简要介绍如下： 

1. 信托贷款   

1.1 业务描述 

信托贷款是指受托人接受委托人的委托，将委托人存入的资金，

按其（或信托计划中）指定的对象、用途、期限、利率与金额等

发放贷款，并负责到期收回贷款本息的一项金融业务。委托人在

发放贷款的对象、用途等方面有充分的自主权，同时又可利用信

托公司在企业资信与资金管理方面的优势，增加资金的安全性，
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提高资金的使用效率。贷款信托的收益是封顶的，来源于贷款利

息，利息执行人民银行的利息标准。 

1.2 结构设计及相应文件 

以《北京中诚信托——北京丽江新城贷款项目集合资金信托计

划》为例，信托贷款项目一般采用如下的结构： 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

欲搭建上述结构，各方主体需签署的主要法律文件如下： 

(1)  社会投资者与信托公司之间的信托合同 

(2)  信托公司与房地产开发公司之间的信托贷款合同 

(3)  房地产公司提供抵押担保的抵押合同 

(4)  第三方提供的连带保证 

(5)  信托公司与商业银行间的保管协议 

2. 私人股权投资信托 

2.1 业务描述 

《信托公司私人股权投资信托业务操作指引》第二条规定，私人

股权投资信托，是指信托公司将信托计划项下资金投资于未上市

企业股权、上市公司限售流通股或中国银监会批准可以投资的其

他股权的信托业务。 

2.2 文件结构 

私人股权投资信托一般采用如下的结构： 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

欲搭建上述结构，各方主体需签署的法律文件如下： 

(1)  投资者与信托公司间的信托合同 

(2)  信托公司与被投资企业间的股权转让或增资等协议 

(3)  信托公司于商业银行间的保管协议 

3. 权益投资信托   

3.1 业务描述 

权益投资的资金信托是指将信托资金投资于能够带来稳定持续

的现金收益的财产权或者权益的资金信托品种，这些权益包括基

础设施收费权、公共交通营运权、旅游项目收费权、教育项目收

费权等，甚至可以是另外一个信托的受益权本身。 

权益投资的资金信托产品就其风险收益特征来看，一般其风险相

对股权投资类的资金信托项目更小，收益率虽然不会特别高，但

是非常稳定。这类信托在资金运用上，可以采取权利质押的方式

保障投资者的收益，例如将高速公路的收费权质押。另外，其还

可以通过政府财政给予补贴等方式确保收益率达到一定水平5。 

3.2 文件结构 

权益投资信托一般采用如下的结构： 

  

 

 

  

 

 

 

欲搭建上述结构，各方主体需签署的法律文件如下： 

(1)  投资者与信托公司之间的信托合同 

(2)  信托公司与被投资公司之间的权益转让/收购协议 

(3)  融资方将其拥有的其他收费权质押的权利质押协议 

(4)  第三方提供连带保证责任的保证合同 

(5)  信托公司于商业银行间的保管协议 

(6)  融资方、监管银行、信托公司签订的资金监管协议 

4. 证券投资信托 

4.1 业务描述 

《信托公司证券投资信托业务操作指引》中规定，证券投资信托

业务是指信托公司将集合信托计划或者单独管理的信托产品项

下资金投资于依法公开发行并在符合法律规定的交易场所公开

交易的证券的经营行为。 

但是，2012 年 7 月 6 日《关于首次公开发行股票询价对象及配

售对象备案工作有关事项的通知》载明，从通知发布之日起，停

止受理一级债券型证券投资基金和集合信托计划成为新股配售

对象的备案申请，并停止已完成备案的一级债券型证券投资基金

和集合信托计划的新股配售对象资格。这意味着，一级债基和集

                                                        
5  http://www.gudingshouyi.com/baike/4408.html 
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合信托计划基本告别“打新股”的舞台6。 

4.2 文件结构 

第一只证券投资信托产品是 2004 年 2 月深圳国际信托投资公司

推出的一只名叫“赤子之心”的证券投资集合资金信托计划。其

结构如下： 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

欲搭建上述结构，各方主体需签署的法律文件如下： 

(1)  投资人与信托公司间的信托合同 

(2)  信托公司与券商间的证券买卖合同 

(3)  信托公司与银行间的保管合同 

(4)  信托公司与基金公司间的投资顾问合同 

4.3 证券投资信托计划的特点 

因证券投资信托投资于证券市场，与一般的集合资金信托计划相

比区别较大，故有必要介绍证券投资计划之如下特点7： 

(1)  购买门槛较高。仅对合格的机构和个人投资者私募发行；

同时，其起点金额较高，每份投资一般不少于 100 万人民币。 

                                                        
6  http://bank.cnfol.com/120712/136,1397,12759682,00.shtml  
7  http://blog.sina.com.cn/s/blog_77f02f8a0100pf98.html  

(2)  当证券投资信托计划产生盈利时投资顾问会提取其中的

20%作为超额回报。但该超额业绩费只有在私募基金净值每次创

出新高后才可以提取。 

(3)  追求绝对正收益。投资顾问的利益和投资者的利益较为一

致，主要原因是证券投资信托计划的固定管理费很少，主要依靠

超额业绩费生存发展，而超额业绩费是在净值每次创出新高后才

可提取的，因此，只有投资者赚到钱，私募才能赚到钱。由于证

券投资信托计划需要追求绝对的正收益，故其对风险的控制相对

严格。 

(4)  股票的投资比例灵活。在 0-100%之间，可称之为“全天候”

的产品，可以通过灵活的仓位选择部分或全部规避市场的系统性

风险。 

(5)  操作灵活。目前单支证券投资信托计划规模通常在几千万

至几个亿，同时对行业集中度、持股集中度的要求远较公募宽松。

相对于公募，其总金额比较小，操作空间大，可以集中持仓一两

个行业，及 5、6 只股票，更有利于证券投资信托计划主动管理

能力的发挥。 

(6)  流动性有限制，一般有 6-12 月封闭期。证券投资信托计划

多有 6 到 12 个月的封闭期，客户在封闭期中赎回受到限制或需

要交纳 3%左右的赎回费，但之后通常可免费赎回。封闭期起始

日自证券投资信托计划成立日开始起算。 

三、 结语 

中国人民大学信托与基金研究所执行所长邢成对 2012 年信托公

司行业的发展状况的概括评价为：新理念不断更新、新产品层出

不穷、新业务不断涌现、新模式不断建立8。但任何新理念、新

产品的出现均应以合法合规为前提，并在既存信托业务结构上延

伸和发展。依据《信托公司集合资金信托计划管理办法》及有关

规定，律师事务所应就信托计划之内容和形式的合法性发表意

见，从事信托业务的律师有机遇也有责任与信托公司共同发展新

理念、设计新产品，以推进信托业务在合法合规的前提下健康发

展。 

 

                                                        
8 http://www.cs.com.cn/xwzx/jr/201301/t20130107_3806451.html 
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