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最近，“金融十六条”的出台给地产市场带来了新的预期。

从内容来看，文件在强调增加对地产金融支持的同时，新增了对存量债务展期的态
度，也在银行贷款、债券融资、AMC（资产管理公司）支持之外，首次提及信托。
鉴于资管新规出台前信托与房地产行业之间的紧密联系，此次文件的相关内容和影
响备受关注。

北方信托创新发展部总经理王栋琳对记者表示，从“金融十六条”的具体规定来看
，信托业对房地产业的金融支持模式和方向不能走老路，这与监管近年来持续推动
信托业转型的方向是一致的。

据记者了解，目前多数信托公司针对新规尚没有明确的执行计划，但也有信托公司
内部人士表示，地产类产品有望增加但转型压力下意愿不会太强烈。用益金融信托
研究院研究员喻智分析指出，展期可以缓释风险，但存量房地产信托展期存在现实
困难。在信托增量支持方面，金融监管研究院院长孙海波撰文指出，考虑到房企资
产质量和信托融资成本，信托公司和房企都会有所顾虑，因此不会明显增加。

信托首次“亮相”地产支持政策

所谓“金融十六条”，即近日由央行和银保监会联合印发的《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》（下称《通知》），其中明确了16项支持
举措，涉及房企信贷投放及信托融资、存量融资展期、差别化住房信贷政策、保交
楼专项借款和配套融资、地产项目并购融资、贷款集中度管理政策延长过渡期、支
持租赁金融等多个方面。

喻智认为，“金融十六条”的目的是解决房地产行业的风险问题，主要内容可以归
纳为两类：一是增加对房地产市场参与主体的金融支持；二是针对房地产企业及个
人住房贷款债务的展期。

其中值得注意的是，银行贷款（开发贷、并购贷、个人住房贷款）、债券融资、A
MC并购支持此前已经被多次强调，但信托产品在此轮房地产市场调整中的角色是
首次被提及。

首先针对存量债务，《通知》提到，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。
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其次是针对增量支持，《通知》首次提及资管产品。文件指出，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。

在融资遇冷和巨额债务面前，房企对资金的需求较为紧迫，业内对新规落地的预期
颇高。中指研究院统计数据显示，今年年内房企到期债券余额还有1230.8亿元，加
上明年1月到期余额1194.0亿元，房企正面临新一轮偿债高峰。

但鉴于资管新规发布前信托业务与地产行业的紧密关系，市场对于这一增量规定较
为关注，对落地情况和具体影响仍存隐忧。

对信托公司有哪些影响

自2018年资管新规推出以来，信托行业进入长期的整改转型阶段，在“两压一降”
的大背景下，房地产领域的信托业务也不断收缩。

尤其受到房地产融资规范、开发商“违约潮”影响，资金信托投向地产领域的规模
自2019年以来持续下滑，截至今年上半年已经降至1.42万亿元，占比降至9.53%，
较2019年三季度末的峰值2.78万亿元（占比15.01%）缩水1.36万亿元。

从存量展期的角度，喻智认为，展期可以缓释风险但存在现实困难。展期虽然对存
量房地产信托业务有着明显的风险缓释作用，但现阶段投资人情绪比较敏感，展期
意味着信托计划逾期，以控制风险和政策为由协商债务展期难以说服投资者。

孙海波也指出，信托主要面临的是资金端投资人流动性约束，很难随意展期，展期
本质上就是信托产品逾期。另外从规定细则上看，信托产品本身实际不做贷款风险
分类，所以“以时间换空间”的举措更多是针对银行贷款而言。

在增量支持方面，孙海波认为，相比存量展期，增量政策效果很难显现。他分析，
信托产品过往陷入问题房地产项目已经比较多，而这轮房地产企业剩下的优质房企
非常少，后者本来也不是信托的融资对象。考虑到信托较高的融资成本，优质房企
融资渠道可能仍然是发债融资+大中型商业银行贷款。
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