
信托资产流转(信托资产转移)

最新数据显示，2017年二季度末信托业资产规模达23万亿，随着信托行业的快速
发展，信托产品缺乏流动性已经成为肘制其进一步发展的重要影响因素之一。然而
随着互联网的基因引入信托产品流转领域，信托产品的流转似乎浮现出生机；信托
互联网流转或成为解决信托产品流转的良药。

信托产品流转的内涵

信
托产
品流转指
的是信托产品在信
托产品交易所或者交易平台上进行流
通转让。
其实质就是信托受益权或者收益权的
流通转让
，因此需要受到《信托法》、《信托公司集合资金信托计划管理办法》和《信托公
司管理条例》有关信托受益权的质押以及交易的具体规定。

另外，信托产品的流转不仅仅包括信托产品的初次销售，还包括存续信托产品的流
通转让，这一点与证券交易所A股的IPO和上市后的股票交易类似。

虽然由于当前信托产品的对应的运用标的、信托产品自身非标准化、信托产品的投
资门槛等又与证券交易所的A股流通转让存在较大差异，但是在信托产品流转依旧
可以借鉴具有较好流通性证券交易所在产品流转制度设计、交易所管理制度等方面
的可行经验。

信托产品流转的意义

1、有助于信托行业化解刚性兑付

集合资金信托的设置较高的投资者门槛，旨在让具有一定风险承受能力的投资者进
行信托产品的投资，进而有效的控制由于信托产品运营失败而带来的潜在风险。

然而在实际生活中，由于信托产品的投资收益相对于其他投资产品的收益偏高并且
受信托产品潜在刚性兑付规则等多重因素影响，部分投资者甚至庭倾全家之力或者
多家之力，筹措符合信托产品投资门槛的资金进行信托产品的投资。

这就会导致投资信托产品的资金占单个家庭的财富比例可能较高，一旦所投信托产
品发生风险，可能引发扰乱信托公司经营的非市场行为事件。
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而提升信托产品流动性，为投资者形成建立一个较好的止损机制，有助于化解信托
产品出现危险带来的潜在危机，进而有助于打破信托行业
“刚性兑付”魔咒，促进信托行业的健康有序发展。

2、有助于盘活存量和建立定价机制

根据信托业协会的2017年二季度末披露的行业数据显示，信托行业的存续管理资产
规模达到了23.15万亿元。如此巨大规模的信托产品却缺乏流动性，若信托产品的
投资者需要临时调用资金，将难以将手中持有的信托产品进行变现缓解资金短缺的
困境。

然而，一旦搭建一个较好的信托产品流通场所或者平台提升信托产品的流通性，就
可以盘活投资者手中的持有的信托产品，解决投资者流动性紧张的困境。

另外，随着信托产品流动性的不断提升，也会改变信托行业仅仅依靠于交易对手之
间的议价能力而信托产品定价机制的局面。信托产品的定价机制将会因为信托产品
的流动性改变而逐渐市场化和透明化。

3、有助于信托普惠的特性发挥

作为“舶来品”信托在中国的发展过程中丢失其原本普惠的特性，而在信托产品流
转的过程中植入互联网基因，不仅能够在提升信托产品的流动性，与此同时还能够
发挥信托普惠的性质。

信托产品通过互联网平台进行流通转让的基本思路就是通过交易结构的设计降低信
托产品投资的门槛，让众多受合格投资者门槛约束的普通投资者参与到信托产品的
流通转让交易中，进而增加互联网信托流转平台的活跃度，实现信托产品的风险的
有效分担以及信托产品的流动性显著提升。最终这将让普通大众有机会享受信托的
盛宴，不再因为信托的高贵冷艳而被拒之门外。

4、有助于监管部门的有效监管

另外，促进信托受益权流转，提升信托产品的流动性也符合监管部门的对行业发展
的鼓励与引导。具体而言，“107号文”要求，建立完善信托产品登记信息系统，
探索信托受益权流转；《信托公司条例》第二十二条规定“信托公司经营信托业务
，可以为信托受益人办理质押登记”和“信托受益权可以在国务院银行业监督管理
机构认可的交易所交易”。

监管部门之所以大力支持信托产品的流转，很大一部分原因是完善信托行业的运行
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机制，降低信托行业的潜在风险，提升监管部门的监管效率，减轻监管部门的监管
压力。

总之，
信托产品的流动性的提高对于信托行业的发展益处诸多，有助于加强其信托行业的
竞争力，进而在资产管理行业春秋战国时代的厮杀中赢得一份先机。并且互联网引
入或成为信托产品流动改变的起点。

信托产品互联网流转模式

（一）信托产品团购模式

信托产品团购模式最为典型的就是“信托100”产品流转的业务模式。具体交易模
式如下所示。

首先，“信托100”的母公司“财商通投资（北京）有限公司（以下简称“财商通
”）”通过“信托100”的互联网平台与投资者签订《信托100产品委托认购协议
》募集资金并且将募集的资金转入第三方支付平台“国付宝”进行托管。

其次，财商通扮演投资顾问和信托产品代持人的角色，筛选优质信托产品，并且以
自己的名义与信托公司签署信托合同或者信托受益权转让合同。

最后，当信托产品到期兑付，托管机构国付宝返回投资人的本金和利息。

信托宝”是由高搜易联合前海赚帮共同推出，该模式下投资者的资金通过充值方式
进入高搜易指定的三方托管“汇付天下”的账户。

其次，投资者选择已经由高搜易筛选的信托计划持有人进行信托受益权质押增信对
应的投资标的。由于投资者众多，高搜易选择了前海赚帮，让信托受益权质押质押
给它。
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另外，为了控制风险，信托受益权实际质押率通常为5-9折并且信托计划持有人借
款期限不得超过信托剩余期限。未来随着《信托公司条例》的落地，其中关于信托
受益权质押的规定将为该种模式提供强有力的法律支撑。

（三）养老保险投资信托模式

养老保险投资信托模式主要通过P2P互联网平台对接养老保险，养老保险进行信托
产品的投资，进而实现P2P互联网平台间接投资信托产品，避免违法法律法规。

该模式典型产品为陆金所推出的“富盈人生系列产品”。根据陆金所披露的信息，
该款产品主要是平安养老保险股份有限公司根据保监会的有关规定设计，陆金所仅
仅充当中介角色，平安养老保险公司是该类型产品实际管理人。

该款产品的主要业务模式是投资人通过陆金所平台购买平安养老保险设计养老保障
产品并且签署投资协议。然后，平安养老保险进行信托计划等理财产品的投资运用
。

另外，该类型产品形式上符合法律法规的规定。第一，根据《养老保障管理业务管
理暂行办法》的有关规定，养老保险公司可以作为管理人，接受个人客户的委托，
提供养老保障以及与养老保障相关的资金管理服务；因此平安养老保险可以研发出
“富盈人生系列产品”进行资金募集。

第二，根据《养老保障管理业务管理暂行办法》和《保险资金运用管理暂行办法》
的有关规定，平安养老保险可以利用保险资金进行信托计划投资。

（四）信托受益权资产证券化模式

以海印股份信托受益权专项资产管理计划为例

计划管理人根据与浦发银行签订的《信托受益权转让协议》，用专项计划资金向浦
发银行购买其持有的海印资金信托的受益权。交易完成后，专项计划承接浦发银行
与大业信托的合同关系，获得海印资金信托的受益权。具体交易安排如图所示：
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