
目录
宏观环境 _______________________________________ 1

10月LPR报价出炉:1年期和5年期以上利率下降25基点

央行创设公开市场买断式逆回购操作工具

信托市场 _______________________________________ 2

发行市场：发行市场行情降温，发行规模有所下滑

成立情况：成立市场持续升温，成立规模大幅上涨

国际市场 _______________________________________ 3

特朗普选情看涨：中港股短线震荡

港股市场情况概览

集团动态 _______________________________________ 5

集团领导赴天津调研集团重点企业



天信观察2024年10月（下）

2

上实集团召开上海前沿入驻企业座谈会

上实集团顺利承办“沪港交融·共创未来——香港青年员工看上

海交流活动暨「I See·I Know」香港青年认知祖国系列上海行”



天信观察2024年10月（下）

1

10月 LPR报价出炉:1年期和 5年期以上利率下降 25基点

10月21日，新一期贷款市场报价利率（LPR）出炉。中国人民银行授权全国银行间同

业拆借中心公布，当月1年期LPR为3.1%，5年期以上LPR为3.6%。两个品种均较上月下降

25个基点。今年以来LPR已三度下调，而本次LPR的下调幅度最大。

今年2月5年期以上LPR报价单独下调25BP、7月两期限品种LPR报价分别下调10个基

点、10月两期限品种LPR报价均下调25BP，超出市场预期。这是今年以来LPR第三次下

降，也是降幅最大的一次。本次LPR下降后，居民房贷利息支出将明显减少。LPR下降将

大大减轻房贷借款人利息负担，并有力促进消费。今年以来，5年期以上LPR累计下降了60
个基点。

央行创设公开市场买断式逆回购操作工具

10月28日，为维护银行体系流动性合理充裕，进一步丰富央行货币政策工具箱，人民

银行决定启用公开市场买断式逆回购操作工具。这是今年以来继临时正逆回购、国债买卖

后，央行再次推出新的货币政策工具。公开市场买断式逆回购操作工具，原则上每月开展

一次操作，期限不超过1年。公开市场买断式逆回购采用固定数量、利率招标、多重价位

中标，回购标的包括国债、地方政府债券、金融债券、公司信用类债券等。

（一）买断式逆回购定位流动性补充工具

当前央行投放流动性的几种工具包括逆回购(主要是 7天和 14天)、MLF(1年期)、降准

和买卖国倩，而1个月至1年期限的定期流动性投放工具存在空白。从期限上来看，央行买

断式逆回购不超过1年，每月开展一次操作，可以认为在补充流动性的功能上接近 MLF的

作用，部分替代MLF的作用。

（二）买断式逆回购为互换便利工具增加券源

拥有债券使用权后，央行可以将国债互换给非银。截至今年9月末，央行持有国债

2.26万亿元(其中可能包含前期借券卖出未确认的轧差)，如 SFISF 规模从 5000 亿增至1万
亿，则占到央行当前持有国债的规模接近一半。央行通过买断式逆回购可以补充国债持

仓，也为 SFISF将来扩容做好准备。

（三）多重价位中标，资金定价更加市场化

当前央行质押式逆回购仍为固定利率招标，即所有机构融入资金均统一价格，MLF招
标也从今年7月开始转变为多重价位招标，这一次的买断式逆回购也延续这一方式，使得

资金定价更加市场化，更能反映不同机构的资金需求程度。同时也没有固定利率，淡化了

政策利率的色彩，7天逆回购利率仍然是核心。

此外，在央行官网的货币政策操作栏目中，MLF已经不在公开市场业务中(此前和逆

回购同属公开市场业务)。
（四）买断式逆回购对股债均偏利好

对股市而言，买断式逆回购增加了央行持有的债券规模，使得其未来有更多国债通过

互换便利工具换给非银金融机构，使得SFISF规模扩容在操作上的可行性提升，有利于股

市增量资金的流入;对债市而言，央行的工具箱越丰富，单一工具弹性越足，央行在给投放

的时候顾虑可能就会越小。未来面对极端政府债供给，央行投放流动性的灵活度会更高、

调控也会更加精准，有利于平资金面波动。

特宏观环境
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发行市场：发行市场行情降温，发行规模有所下滑

据用益信托网统计，本期（2024年10月21日-2024年10月27日）资产管理信托发行市场

行情降温，发行规模有所下滑。据公开资料不完全统计，本期共38家信托公司发行资产管

理信托产品235款，环比增加1.73%；发行规模186.19亿元，环比减少8.79%，日均发行规模

37.24亿元。本期标品信托产品发行数量117款，环比下滑1.68%；本期共有188款标品信托

产品成立，环比减少3.09%；成立规模40.04亿元，环比增加13.52%。

图1 行业资产管理信托每周发行规模（单位：亿元）

图2 行业资产惯例信托（非标）每周平均预期收益（%）

成立情况：成立市场持续升温，成立规模大幅上涨

据用益信托统计，本期（2024年10月21日-2024年10月27日）资产管理信托成立市场持

续上行，成立数量及成立规模持续增加。据公开资料不完全统计，本周资产管理信托产品

共成立329款，环比增加3.13%；成立规模112.34亿元，环比增加44.25%；日均成立规模

22.47亿元。

从非标运用投向来看，本期投向工商企业类信托成立规模飙涨。据公开资料不完全统

计，基础产业类信托产品的成立规模19.55亿元，环比增加18.02%；金融类非标信托产品的

成立规模14.57亿元，环比减少34.50%；工商企业类信托产品的成立规模38.09亿元，环比

增加9.02倍。

从业务分类情况来看，本期成立的标品信托产品中，固收类业务产品有104款，占比

55.32%。固收类业务产品规模为9.37亿元，占比23.40%。配置类业务产品78款，占比

41.49%。配置类业务产品规模为30.67亿元，占比76.60%。
表1 本期资产管理信托产品投资领域分布情况（周均）

非标运用方式 规模（万元） 占比 标品运用方式 规模（万元） 占比

房地产 900．00 0.12 TOF 222746.18 55.63

工商企业 380880．00 52.68 TOT 83964.00 20.97

基础产业 195506．00 27.04 纯债投资 91558.00 22.87

金融 145730．00 20.16 固收＋ 2149.00 0.54

其他 - - 收益凭证 - -

非标合计 723016．00 100 标品合计 5128.86 100

特信托市场
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特朗普选情看涨：中港股短线震荡

特朗普赢得美国总统大选的可能性增强，其在所有七个关键摇摆州的领先地位得以保

持，并在RealClearPolitics的全国民调中首次逆转民主党候选人贺锦丽的领先优势，这是自

8月初以来的首次。在9月底，贺锦丽的支持率曾领先2.2个百分点，而到了10月26日，她首

次出现了0.1个百分点的落后。

投资者普遍关注的是，若特朗普再次当选，将如何影响中国内地和香港股市。通过对

比过去八年两任美国总统在任期间MSCI中国指数的表现，尽管特朗普在2016年胜选并在

2017年上台后于2018年对中国实施了关税政策，但MSCI中国指数的表现仍然可圈可点，

期间指数涨幅达到一倍。相反，在2020年拜登胜选后，MSCI中国指数从130点的高位下

跌，一度跌破50点，目前仍下跌约一半，这表明不同总统任期对中国股市的影响各异。

在经历了四年的市场下跌后，中国股市在政府推出的经济和股市振兴计划支持下刚刚

从低点回升。客观条件对中国股市未来四年的表现是积极的。然而，特朗普若再次上台，

其政纲中明确提出的对华进口商品征收高达60%的关税，无疑将对中国经济和股市造成重

大冲击，市场短期内可能会出现波动。

中国内地和香港股市在经历短暂震荡后，走势继续变动的关键影响因素在于当年11月
即将召开的全国人大常委会会议，会议将讨论财政刺激方案的细节。全国人大常委会会议

可能会根据美国大选特朗普是否上台的选举结果确定最终的财政刺激方案：如果特朗普当

选，人大可能会增加刺激内需的预算。

港股市场情况概览

c

图3 恒生指数(HSI)近期走势

图4 近30交易日港股通南向资金流人情况（左）、十大表现最好及最差恒指成分股（右）

特国际市场
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集团领导赴天津调研集团重点企业

10月21-22日，上实集团董事长冷伟青、总裁张芊带队赴天津信托、天津医药和上实城

开天津项目调研座谈。在天信大厦，集团领导一行慰问了天津信托干部员工，实地考察了

财富管理（天津）中心，听取了企业关于经营情况和转型发展的专题汇报。座谈会上，集

团领导肯定了天津信托混改以来围绕科技金融、绿色金融作出的积极探索，以及在党建、

公司治理和合规经营等方面取得的进步。调研期间，集团领导一行实地考察了上实城开仰

山华庭项目。上实集团副总裁楼军，集团首席金融与投资官谷峰，集团总监、天津信托董

事长周雄，天津信托、天津医药、上实城开以及集团总部相关职能部门负责人参加调研。

图7 集团调研天津信托座谈交流会

上实集团召开上海前沿入驻企业座谈会

10月25日，上实集团在浦东张江召开上海前沿入驻企业座谈会，集团董事长冷伟青等

与首批入驻企业代表深入交流，共同探讨企业发展需求和潜在合作机会，进一步加快构建

开源创新生态圈。上实集团董事长冷伟青，上实集团副总裁楼军，集团副总裁，上海医药

党委书记、董事长杨秋华，集团首席金融与投资官谷峰，上海医药总裁沈波等出席会议并

交流发言。上海前沿以及上实集团、上海医药相关职能部门负责人参会。

目前，上海前沿已有入驻企业10家、生态伙伴11家，涵盖基因编辑、药物研发，基础

研究、临床应用等多个生物医药领域。同时，已建立「投资者中心InvestorCenter」、「品

牌中心BrandHub」、「资源中心ResourceHub」，为入驻企业提供专业的合作资源网络和

一站式产业链支持，助力企业高效发展。

上实集团顺利承办“沪港交融·共创未来——香港青年员工看上海交流活动

暨「I See·I Know」香港青年认知祖国系列上海行”

10月14日至18日，由上海市国资委发起并与香港中国企业协会共同主办，上海企业分

会会长单位上实集团承办的“沪港交融·共创未来——香港青年员工看上海交流活动暨「I
See·I Know」香港青年认知祖国系列上海行”顺利举办。30名香港青年通过参观学习、

文化体验、座谈交流等多种形式，亲身感受上海发展之速、海派文化之美、祖国现代化建

设的伟大成就。

香港中国企业协会上海企业分会常务副会长、上实集团执行董事姚嘉勇代表活动主办

方上海市国资委、承办方香港中企协上海分会和上实集团讲话，充分肯定本次活动成果，

并希望青年代表争做爱国爱港的践行者、建设香港的示范者、沪港交流的引领者，助力在

港中资企业做大做强，为香港繁荣稳定贡献青年力量。

特集团动态
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