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伴随近期地方政府较大规模基建投资计划的出台，基础产业类信托的发展也备受关
注。

事实上，2019年以来，基础设施建设类信托一直保持着较高的增长势头。不过，当
前其也面临着资金期限短、融资成本高、高度依赖政府信用等特点，与基础设施建
设的期限和投资报酬率并不相匹配，需要不断滚动“借新还旧”才能维持下去。

此外，在新基建的背景下，基础产业信托也需要适应和转变，传统业务模式增长会
受有一定限制。信托公司正在PPP、基建投资基金、资产证券化、新型基建投资方
面有所推进，个别信托公司已经取得了一定成效。

有分析认为，今年受疫情影响，全球宏观经济下行压力较大，促进基建发展是逆周
期调控的重要抓手；此外从我国看，基建投资仍有空间和短板，因此近期地方政府
也出台了较大规模的基建投资规划。

在中融信托高级研究员李红伟看来，一系列政策红利陆续释放，基建投资仍是完成
决胜之年战略目标的重要力量。从历史经验上看，基建投资更有可能会在2020年汲
取更多的政策支持。从疫情发生前后以及近日各部委发布的政策来看，也基本印证
这样的观点。

那么，近期政策的利好是否为基础产业类信托带来较大展业空间？

某北方地区中型信托业内人士李大伟（化名）对《国际金融报》记者分析，基建投
资落地需要相配套的资金支持，年初财政部提前下达了地方政府债券发行额度，体
现了中央支持地方政府加快重大基建项目建设。

“而信托一直是基建投资的重要资金来源，可以说大规模的基建投资为基础产业类
信托提供了更大的发展动力。”李大伟告诉记者。

中信登方面告诉记者，从2月份信托登记系统新增数据来看，资金投向实体经济的
规模占比稳中有升，投向房地产行业占比继续下滑。而投向基础产业的信托资金规
模占比超过三成，创信托登记系统运行以来新高，反映出行业积极响应国家支持实
体经济发展的号召。

李红伟认为，在国家将会对关于民生的基础设施建设加大推进力度的情况下，基础
产业类信托作为信托公司主要支柱业务之一，在房地产行业受到严监管的情况下，
仍然是信托公司业务拓展的重要选择。

“2019年以来，基建已经是信托公司重要的业务方向。”某南方地区中型信托业内
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人士张冰（化名）告诉《国际金融报》记者，今年也会加大力度。

风口助力展业创新

事实上，从1月份的数据上来看，基础产业信托就在各类资金投向中表现相对坚挺
。

中融信托研报显示，基础产业类信托在1月仍是信托公司主要发力方向，在发行和
成立市场占比均有明显上升。具体来看，1月发行规模562.78亿元，环比下滑23.3
%，同比上涨12.9%，募集规模442.39亿元，环比上涨2.0%，同比上涨19.5%。

从占比来看，基础产业类信托在发行端占比32.38%，排名第一。成立端占比30.51
%，超过房地产和金融类信托，同样排在首位，结束了去年8月份以来的下滑趋势
。

不过记者注意到，有分析认为，信托转型需逐渐改变对传统投融资模式的依赖。

对此，多位信托业内人士告诉《国际金融报》记者，发力基建信托还是有助于信托
转型的。尽管基础产业信托本身也有转型的需求，但短期基建信托业务的持续有利
于稳定业绩，为信托公司新旧转换提供一定空间，避免业务断层。

也有信托业内人士对记者坦言，短期来看，基建这个风口有助于信托展业，而创新
往往建立在“赚钱吃饭”的前提下。

记者注意到，近两来，也有政信信托延期的情况不时出现，由于信托项目存续时间
较长，往往也会受到整体经济形势变化对相关领域带来的影响。

有分析指出，当前基础产业信托具有资金期限短、融资成本高、高度依赖政府信用
的特点，与基础设施建设的期限和投资报酬率并不相匹配，需要不断滚动“借新还
旧”才能维持下去。

中融信托研报指出，突如其来的疫情以及各地方的防疫措施，对新业务的现场尽调
造成极大困难。同时对存量业务的运营管理造成一定影响。

“本次新冠疫情对一季度基建行业发展及政信类业务存在较大程度影响。”中融信
托研报显示，就地域来说，本次疫情发生地域与政信类业务开展成熟区域存在较大
重叠。传统的政信类业务领域可能需要比其他区域更长的时间来进行恢复，对业务
开展的影响将会更大。
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此外，由于目前各地延迟开工时间，多处省市小区封闭，劳动力复工大比例延迟，
对基建信托业务的影响或将持续到3月份。

新基建下模式迎变

有业内人士指出，一方面，基建投资需要配套的资金支持，另一方面，地方债务治
理后，传统的基建融资模式还受到一定制约，未来可能难以放松过往的地方平台融
资监管要求。

李大伟告诉记者，目前的基建投资有两个不同值得关注，一是目前中央仍在加强地
方政府债务治理，化解隐性债务风险，这一政策基调并没有改变；二是目前的基建
项目既有传统交通、水利等投资项目，也有环保、5G等新型基建投资，以满足我国
的经济结构调整要求。

金乐函数信托分析师廖鹤凯在接受《国际金融报》记者采访时表示，近期政策的利
好可以给基础产业类信托带来很大的展业空间，特别是在新兴领域，信托公司更是
可以发挥其业务灵活的优势在项目前期介入。

不过，廖鹤凯也支持，这部分其实本身就是过渡性质，属于中短期的机会。

“而中长期的资金供给者，信托也在做，但是现在来看，不属于信托行业的优势领
域，需要较长时间的行业发展，直至信托在标准化产品领域占有更多份额的时候，
中长期资金供给者的角色才可以凸显。”廖鹤凯补充道。

另有不愿具名的信托业内人士告诉记者，信托公司在基础产业类信托相关新模式方
面多有探索和积累，有不少成功或失败的经验，总体上的规模都不算大，都算是创
新的尝试，为了未来展业铺路。

那么，未来基础产业类信托的模式是否有可能逐渐发生改变？

李大伟对记者分析，在当下新的环境变化下，基础产业信托也需要适应和转变，传
统业务模式增长会受有一定限制，但是面对如此广阔的空间，信托公司在PPP、基
建投资基金、资产证券化、新型基建投资方面都有在推进，个别信托公司已经取得
了一定成效。

廖鹤凯也告诉记者，未来基础产业类信托的模式会逐渐发生改变，新的模式之前不
少公司也有过创新研究和尝试，比如PPP模式、参股模式、股权债权混合模式、产
业投资基金等；新的基建包括5G、物联网等领域，更是可以以PE或者创投模式参
与；对于某些有领域优势的信托公司来说，甚至可以组建独立公司寄托自身及其母
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公司或股东资源，开展对口基建项目直接参与。

本文源自国际金融报
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