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上周五以来，债券市场“哀嚎不断”，地产公司们却又迎来一波政策利好。作为与
地产公司长期深度绑定的信托业，金融支持房地产16条给行业传达了怎样的信号？
信托公司们都在准备怎么做？

日前，中国人民银行、银保监会联合发布《关于做好当前金融支持房地产市场平稳
健康发展工作的通知》（以下简称《通知》）。《通知》共有16条措施，其中，在
保持房地产融资平稳有序方面，提出支持开发贷款、信托贷款等存量融资合理展期
，鼓励信托等资管产品支持房地产合理融资需求等。

展期？还要问问投资者

从《通知》内容来看，第（四）条提出，支持开发贷款、信托贷款等存量融资合理
展期。

《通知》称，对于房地产企业开发贷款、信托贷款等存量融资，在保证债权安全的
前提下，鼓励金融机构与房地产企业基于商业性原则自主协商，积极通过存量贷款
展期、调整还款安排等方式予以支持，促进项目完工交付。自本通知印发之日起，
未来半年内到期的，可以允许超出原规定多展期1年，可不调整贷款分类，报送征
信系统的贷款分类与之保持一致。

百瑞信托研究发展中心研究员谢运博表示，对于部分存量房地产信托项目，可以在
做好风控措施的前提下合理展期。该条政策预计将有助于存量房地产信托的稳健运
行。在展期期间，信托公司仍应坚守受托人责任，做好项目存续期的各类管理工作
，结合底层资产的实际运行情况采取各类措施，确保项目最终顺利完成清算退出。

华南某信托公司人士也表示，从宏观层面来看，对缓解信托公司现在面临的各种房
地产风险项目，它是有促进作用的。因为这一系列的房地产政策，可以缓解当下开
发商的资金流、现金流问题。

但是，上述人士提醒，从微观层面来看，“允许超出原规定多展期1年” 对于信托
公司来说影响不是很大，不会立马产生实际性的作用，主要对银行贷款有影响。“
后续房地产企业融资时，银行等交易对手会有一定考量，这对房企是利好。对于信
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托产品来说，它后面对接的直接就是投资者，或者说一个产品就对接固定的投资者
，展期不是信托公司所能决定的。”

华东某信托业内人士认为，从监管态度来看，不论是信托公司还是房地产企业都更
加友好，监管压力、存量业务的处理上可能会有更多的沟通空间。

其也指出，信托贷款和银行贷款是有区别的，集合信托产品的投资人以自然人为主
，产品到期后，信托公司不能单方面因为这项政策而展期，需要对投资人负责。“
对于一些真实资金来自银行等金融机构的通道类信托贷款，此前可能‘一刀切’，
到期都要清退，现在的环境下力度会适当调整，不过这项业务在“两压一降”后已
大大压缩。”

新发地产信托难言回暖

解决存量风险项目自然迫在眉睫，另一方面，面对房地产企业的融资需求，《通知
》第（六）条提出，保持信托等资管产品融资稳定。

《通知》表示，鼓励信托等资管产品支持房地产合理融资需求。鼓励信托公司等金
融机构加快业务转型，在严格落实资管产品监管要求，做好风险防控的基础上，按
市场化、法治化原则支持房地产企业和项目的合理融资需求，依法合规为房地产企
业项目并购、商业养老地产、租赁住房建设等提供金融支持。

谢运博认为，根据政策导向，房地产信托产品的发行需落实资管产品监管要求，且
应做好风险防控。信托行业推动业务转型的大方向不会发生根本变化，支持实体经
济、加大标准化资产的配置力度是信托业务发展的长期趋势。预计未来房地产信托
产品的发行将相对稳定，重点支持房地产企业和项目的合理融资需求。

虽然《通知》中表明鼓励的姿态，但是在信托业转型的大背景下，信托公司对新增
规模持保守态度。

上述业内人士分析称：“对于新增房地产信托业务，它能起到的助长作用可能不大
。因为无论是金融机构还是投资者，经过这一轮的教育，大家对于房地产类信托业
务可能会产生的风险有比较清晰的认识，短时间之内，要让新增市场恢复不太可能
。”

总结来看，其认为，这个政策对于资质好的央国企房地产企业，信托业务增量可能
会有一些利好作用，但是就信托公司整体来说，对增量业务的效果不大。

另一位业内人士也表示，金融供给还要在自身的风险收益考量上做权衡，暴雷的房
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地产企业无法介入，优质的央国企对信托融资的需求是存疑的。

至于《通知》中提及的“房地产企业项目并购、商业养老地产、租赁住房建设等”
鼓励方向，则被认为是“老生常谈”。

不过，《通知》出台后，对地产业务的强硬态度确有缓和。有业内人士称：“原来
有一段时间，我们的监管局不让做房地产，不论是什么样的企业。现在正和监管局
沟通，把这个口子放开一点，例如做一些并购基金、Pre-REITs产品等。”

谢运博分析称，对于房地产信托产品的底层资产，信托公司应根据《通知》要求，
重点就房地产企业项目并购、商业养老地产、租赁住房建设等提供金融支持。除此
之外，信托公司仍需加强对交易对手的把控，关注底层项目的资质情况，同时加强
风控措施，稳健开展房地产信托业务。

事实上，从今年新成立的地产信托业务规模来看，已经明显“降温”。

用益信托数据显示，8月、10月，房地产类信托产品的成立规模均不超50亿元，9
月也只有50.48亿元，在全部集合信托产品成立规模中的占比不到5%，处于低谷期
。
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