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文/乐居财经 曾树佳

月初，在5天时间内，光大信托连续出现了信托产品违约。因佳兆业无法按期履行
还款业务，“锦江富贵12号”“锦湾优债3号”犹如惊雷，令光大信托闻声而心悸
。

作为信托界的“后起之秀”，光大信托从2014年底资产管理规模不足600亿，到如
今已突破万亿，短短几年时间，增长近16倍。这些年，房地产一直是它发展的重要
支撑点，但眼下却反遭拖累。

这是信托踩雷地产的一个缩影，已让人见怪不怪。

自恒大暴雷以来，随着地产调控的不断深入，相关信托都掀起了暴雷潮。去年一整
年，地产信托项目违约规模超900多亿；今年开年，又有超过七成的信托违约，都
是与地产相关。

“踩雷”地产后，各家信托有不同的应对之策。

有的信托公司选择睁一只眼、闭一只眼，任由开发商展期；更多的信托公司则是将
房企诉讼至法院，查封旗下资产；甚至还有一部分信托公司下场当起“开发商”，
接盘暴雷房企的项目。

在过去，地产信托一直都是信托公司重要的利润来源，甚至是“救星”；但如今，
房企暴雷声不绝于耳，叠加信托业自身严监管、控规模、试转型的影响，这条路一
步步被堵死。

见此情形，信托公司主动缩减了在地产领域中的投资，避免被房企更多的信用风险
波及。去年，新发行房地产类集合信托规模为6027亿元，同比大幅下降超三成。

然而，转型必定伴随着阵痛。从年报中可以看到，2021年信托公司的营收总体下降
，净利润滑落的主体不在少数。此外，也有部分信托开启了重组，人事震荡时常发
生。

地产“压降”

“地产”是信托年报中难以避开的话题。

去年，共计披露信托违约风险项目280余款，涉及金额约1500亿元。在经济增长下
行和监管收紧的驱动之下，存量资产的风险加速暴露，其中房地产领域成为了“重
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灾区”。

据统计，年内房地产信托违约数量至少为99只，涉违约金额917.12亿元，占比61.1
%。这样的体量，相较于工商企业、基础产业、金融等都要大得多。

尤其是下半年以来，恒大暴雷拉开了风险蔓延的序幕，地产信托违约状况频发，规
模急剧攀升。
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19家典型信托公司中，只有光大信托、长安信托、北京信托，投向房地产的信托资
产为正向增长，但也只是微增1.44%、2.36%、2.04%，其余公司均呈现出下降状
态。

渤海信托、山东国信甚至来了一个纵跳下滑，它们投向房地产的信托资产的降幅，
均超过四成，分别为46.97%、43.22%。此外，陆家嘴信托、华能信托、中建投信
托、平安信托等信托公司，也有超过30%的降幅。
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除了万向信托、爱建信托，其房地产信托资产所占比重达到60.08%、52.31%之外
，其余信托公司的占比大多在20%以下。看来，地产城门失火，信托公司生怕“殃
及池鱼”，都想尽快甩掉包袱。

根据信托业协会提供的数据计算，信托整体的不良率由2018年末的0.98%上升至20
20年一季度末的3.02%。此后，信托业协会虽然不再公布相关数据，但近两年信托
不良率大概率仍不低。

为了保住自身的资产质量，信托公司割舍地产信托业务，似乎也在情理之中。

但即便如此，对于现有的项目风险，他们也得想方设法去化解。今年以来，已有多
家信托公司入局接手相关地产项目股权，被迫下场当“开发商”，寻找有资质的合
作方，共同推进项目正常退出，清除手中的“烫手山芋”。

今年2月，光大信托便联手五矿信托，接手恒大黛山华庭、东莞恒大悦龙台、佛山
铂睿府、广深国际文旅城等4个项目。此举可收回部分前期投资款约19.5亿元，并
化解项目涉及的债务约70.1亿元。

另有消息称，中航信托接手了恒大阳光半岛项目；更早之前，中融信托也接盘了中
南建设旗下盐城港达房地产49%股权，平安信托接下正荣集团旗下厦门市荣璐置业
49%股权等。

类似这样的例子，已屡见不鲜，假如处理得当，可以达到委托人、信托公司、开发
商三赢的局面。信托公司此举，既是“渡人”，也是“渡己”。

毕竟，考虑到资本方与开发商都是拴在一根绳上的蚂蚱，倘若房企最后因为流动性
危机而破产倒闭，信托砸下的大笔资金也将覆水难收。

“收成”不佳

去年，信托行业监管环境的主基调是“两压一降”。即继续压降信托通道业务规模
，逐步压缩违规融资类业务规模，加大对表内外风险资产的处置。在持续性的监管
下，信托公司的营收规模，难免会经受考验。

年内61家信托公司，共实现营业收入1112.82亿元，同比下降3.56%。2017-2021
年，信托行业营收增速分别为6.67%、-4.2%、5.22%、2.33%和-1.63%，呈现出
持续震荡的起伏态势。

乐居财经统计获悉，平安信托是去年唯一一家营业总收入超过百亿的信托公司，它
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实现了232.91亿的收入，同比增长8.68%；此外，中信信托、重庆信托则分别以85
.85亿、77.42亿位列第二、第三。

强监管的环境下，部分头部公司也遭受了业绩下滑的状况。在营收规模TOP 15中
，就有中信信托、五矿信托、中航信托、江苏信托的营收，呈现负增长，增长率分
别为-1.84、-10.98%、-7.46%、-1.6%。

                                    5 / 8



智行理财网
房地产信托结构化(房地产信托机构)

其中，被地产拖累的光大信托，去年实现的净利润为15.6亿元，同比下降40.28%
。同期，其管理的信托规模，已经迈入“万亿级”大关，超过了“信托一哥”，但
净利润的滑铁卢，似乎让其这项成就黯然失色。
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其余如平安信托、中信信托、重庆信托、五矿信托等，都是在被风险波及、主动优
化业务结构的过程中，导致了利润的亏蚀。

不过，2021年末，全行业信托资产规模余额20.55万亿元，比上年末的20.49万亿
元，增加600亿元，同比增长0.29%。增幅虽然不大，却是信托业自2018年以来的
首度止跌回升。

此前的2018年至2020年间，信托业管理的信托资产规模一直处于负增长的渐次回
落之中，三年的同比降幅分别为13.50％、4.83％和5.17％。这种下行趋势在2021
年前三季度出现了明显的企稳迹象，到四季度实现了回升。

对于信托公司而言，信托资产规模可谓是一把“双刃剑”。规模壮大可获得更多的
收入，但庞大的信托资产对信托公司的管理，带来更大压力。

而眼下，信托公司正面临着较大的压力。一方面，受经济下行压力影响，社会整体
信用风险暴露几率增加，资管行业不良资产上升，优质资产获取难度增大，存续资
产风险管控难度提升。

再者，金融行业强严监管形势持续加码，控杠杆、控地产、去通道、去嵌套等监管
要求贯穿到底，信托公司合规展业难度并不小；而行业转型虽初见成效，但多种创
新业务仍处于初步探索阶段，完成转型还需些许时日。

除此之外，由于银行理财子公司纷纷设立，券商保险资管公司、私募基金管理人等
凭借自身禀赋和制度优势，参与资管市场份额，因此信托公司在资产管理领域，面
临着更加激烈的竞争。

在年报中，信托公司们提得最多的，便是风险隔离，同时做精、做轻、做稳，主动
收缩传统融资类信托业务，持续转型、优化组织。

平安信托便直言要以“控风险、保质量、谋转型”为首要目标，通过多措并举、强
力清收，加快消化历史包袱；通过升级风险策略、提高标准，严控风险新增，并有
效落实降本增效。

有些公司在发展规划中，则细致到了业务转型的具体方向。

光大信托透露，其对于证券投资信托、资产证券化、家族信托等信托本源业务，以
及监管鼓励的业务，将加大突破力度，做大业务规模，并加快探索服务信托、养老
信托、绿色信托等创新产品。
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还有少数信托公司，表示要在地产板块有所进取，比如陆家嘴信托，便计划加强信
托与地产板块、基建板块的协同，借助陆家嘴集团在房地产领域的优势，深度介入
到房地产全产业链中。

新形势下，信托主体们无论采取何种业务形态，要想在行业中破茧，他们还得学会
沉淀，在变革中等待。

动荡中重组

虽然收成“不佳”，但不少信托公司还是不遗余力通过扩大注册资本的方式来增厚
“家底”，为后续的发展提供更好的支撑。

去年，包括陆家嘴信托、华鑫信托、中航信托、紫金信托、大业信托等7家公司提
升了自身的注册资本。

其中，大业信托的注册资本从10亿元增至20亿元，增加了一倍；陆家嘴信托从48
亿增至90亿，增长率为87.5%；浙金信托从17亿增至28.8亿，增长率为69.41%。

其余的信托公司的注册资本增长率，则在20%至40%之间。
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