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本报记者 邢萌

10月27日晚间，A股市场首份信托三季报出炉。陕国投三季报显示，今年前三季度
，实现营业收入14.74亿元，同比下降5.25%；实现净利润5.84亿元，同比增长8.5
9%。其中，主营业务——手续费及佣金净收入9.18亿元，较去年同期有所增长。

在三季报快报中，陕国投将净利润增长主要归结为信托业务创新、主动管理能力增
强及受托人报酬率增加等原因。同时，正在推进的增资方案也释放出利好信号。

然而，营业收入有所减少和计提资产减值准备等问题也给陕国投未来发展增添了些
许不确定性。

10月28日，A股市场给出了最真实的反应，稳步增长的净利润并未给陕国投带来良
好预期。截至当日收盘，公司股价为3.10元/股，微涨0.32%。

“公司净利润增长，一方面，是由于公司在积极压降融资类业务和通道业务的同时
，有力推动信托业务创新，增强主动管理能力，叠加受托人报酬率有所增加；另一
方面，公司进一步加强风险及费用管控，信用减值损失及业务管理费较去年同期有
所下降。”陕国投在三季报中表示。

对于陕国投而言，公司正处于难得的发展窗口期。

据悉，陕国投非公开发行股票申请已获银保监会陕西监管局批复，目前正式被证监
会受理。此次募资总额不超过36亿元，募集资金将用于充实公司资本金。在信托业
务规模与资本金深度绑定的形势下，雄厚的资本金将为公司带来更多展业机会。

同时，监管部门对于信托公司异地部门的整顿，会给陕国投提供更多发展空间。“
作为地方机构，陕国投的主要员工均录用于当地，高管及中后台员工返回注册地的
新规影响不大。”用益信托研究员帅国让表示，另外，异地部门整顿对于主要聚焦
本地业务的陕国投而言，提供了发展空间。

从地域布局来看，上半年陕国投业务主要聚焦于西北地区，营业收入占比超70%。

陕国投面临来自业绩与风险的压力也不容忽视。

投资收益锐减成为陕国投营业收入下降的主要原因。据悉，陕国投前三季度投资收
益1.39亿元，同比减少1.87亿元，而收入主要来自于金融产品投资、股权投资等。

此外，陕国投第三季度计提9000万元金融资产减值准备。陕国投表示，本次对持有
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的金融资产计提减值准备9029.81万元，剔除合并结构化主体影响并扣除企业所得
税后，将减少公司净利润7367.85万元。2021年上半年，陕国投已计提1.61亿元。

虽然相较于去年同期计提金额有所收窄，但由于事关信托项目风险，资产减值准备
将对公司未来发展产生不小影响。

“表面来看，资产减值准备对应的是自营资产，与信托项目风险无直接联系。”一
位不愿具名的头部信托公司管理层人士对《证券日报》记者坦陈，“实际操作上，
计提资产减值准备与风险关系较为密切。有的信托公司经营管理层为了短期考核指
标，会刻意通过减少计提做大利润，进而提高管理层效益，不过可能降低抵御风险
能力；有的则增加计提、隐藏利润，这是出于平滑经营稳健性的考虑，增强了抗风
险能力。”

“计提资产减值准备，主要是基于对未来现金流回收情况的预测，具有一定的主观
性。同时，也反映在经济下行压力和监管约束力持续加大背景下，信托资产质量有
所下降，不确定性风险有所加大。”帅国让表示。
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