
与以往机构间

低劣的价格战不

同， 今年以来机构

间的合作显然更

多。 逾五成的信托

公司认为与银行未

来的合作机会更

多，其次为券商。

大部分信托

公司认为，此轮银

行间钱荒的影响会

逐步传导至部分信

托业务， 除资金端

的影响外，信托产

品的销售亦受到

波及。

泛资管时代，

众多资产管理机构

将拥有更多与信托

公司同质化的业

务， 使得信托公司

在传统业务领域面

临更加直接和激烈

的竞争。

当下困扰信托

公司最大的问题不

是严厉的监管，而

是好项目难寻；另

一方面，“信托登

记制度缺失” 也是

困扰信托公司的一

道难题。

与此前押注住

宅项目不同的是，

如今信托公司开始

对商业地产项目加

大人力投入。 对于

回 避 项 目 时 ， 逾

26%的信托公司选

择能源类。

自 2011 年开

始， 越来越多的信

托公司陆续成立自

己的财富中心，从

而拥有独立的销售

渠道， 摆脱对银行

和第三方理财机构

的依赖。
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逾五成信托公司继续看好房地产项目

能源类信托成为信托公司投资首选回避项目

证券时报记者 刘雁

从

3600

亿元到

8.72

万亿元，信

托业仅用了

7

年时间便实现了资产规

模的

24

倍增长。 去年年中，业界尚在

讨论中国信托业后

5

万亿时代变局，

今年年中，整个信托业管理的资产规

模已跨过

9

万亿门槛。

然而，自去年下半年以来监管部

门出台的一系列新政，开启了资管行

业的“泛信托化”时代，政策的变化一

度被预判为信托业的致命挑战。 大资

管时代，信托业面临的机遇与挑战并

存，信托公司加快战略转型和业务创

新，告别“野蛮生长”已成必然。

在此背景下，证券时报日前向国内

近

30

家信托公司发放调查问卷， 围绕

信托行业面临的难题、目前比较看好的

投资领域、信托公司业务扩张方向等多

个问题进行了调查，试图还原一个较为

真实的业态以及未来发展思路。

“拐点说”不成立

在复杂的经济形势和泛资管政策

的冲击下，不少人据此认为信托业自

2013

年起，将结束高速增长的势头而

面临发展拐点，甚至认为信托业再次

站在了发展的十字路口。

本次调查问卷结果显示，低于两

成的信托公司认为信托业已进入发展

拐点，在

57%

的信托公司看来，并不

确定信托业是否已结束高速增长，而

25%

的信托公司则明确表示信托业并

未进入拐点。

中国信托业协会此前公布的一季

度数据也并不支持信托业的拐点论。

数据显示，截至今年一季度末，信托公

司全行业信托资产规模为

8.72

万亿

元，与去年一季度末

5.3

万亿元相比，

同比增长

64.72%

； 与去年四季度末

7.47

万亿元相比，环比增长

16.87%

。

在多位信托公司高管看来，在复

杂的宏观经济形势下，信托公司今年

的增速可能会有所下降，但拐点并未

到来，未来空间依然很大，尤其是在资

产管理和财富管理两方面。

基金子公司

成最大竞争对手

2012

年下半年以来，监管部门针

对资产管理市场密集地出台了一系列

新政，旨在为其他金融同业资管业务

松绑，包括券商、保险公司以及基金子

公司均可开展与信托公司同质化的资

管业务。

问卷调查显示，超三成信托公司

认为基金子公司将成为信托公司最大

的竞争对手，同时有

26%

的信托公司

将券商当做未来最大的竞争对手。

随着泛资管时代的到来，其他资

产管理机构将拥有更多与信托公司同

质化的业务，使得信托公司在传统业

务领域面临更加直接和激烈的竞争，

信托业的原有发展轨迹无疑面临着严

峻挑战。

据证券时报记者了解， 目前已有

30

余家基金子公司获批成立， 随着国

内基金公司子公司数量不断刷新，其资

产管理规模也迅速攀升，以深圳某基金

子公司为例，今年

2

月底其资产管理规

模达到

150

亿元，而

6

月底已实现规模

倍增，资管规模突破

300

亿元。

此外，券商突飞猛进的资管业务

亦对信托的固有格局形成冲击。 以券

商的股权质押回购业务为例，随着该

项业务开闸，股权质押市场格局迅速

发生变化，信托渐受冷落，券商则因多

方优势迅速崛起。

尽管如此，在泛资管时代的机构间

合作也将日趋增多。 “去年机构间更多

的是低劣的价格战，而今年以来机构间

的合作显然更多。 ”东南地区某信托公

司高管称。

在选择未来的合作伙伴时，逾五成

的信托公司认为与银行未来的合作机会

更多，其次为券商，而目前合作较多的第

三方理财机构仅占

7.69%

。

好项目难寻成最大难题

对于信托业当下存在的主要难题，

此次问卷中有近

26%

公司选择了“好项

目难寻”，

20%

的公司则选择了 “信托登

记制度缺失”。

事实上，好项目难寻早已成为信托

业内的共识。 记者在年初的采访中便发

现，当下困扰信托公司最大的问题不是

严厉的监管，而是好项目难寻，不少公司

成立的信托规模创下新低。

受益于信托业制度红利以及市场化

的巨大需求，过去两年信托产品以低风

险、高收益颇受市场青睐。 然而，随着好

项目的竞争日渐激烈，信托产品的收益

率愈加难以上行。

调查结果显示，不到两成的公司认

为未来一年信托产品的收益率会有所提

高，近五成的公司预计收益率将会基本

持平，而

35%

的公司认为信托产品未来

一年的收益率可能会出现下降。

另一方面，“信托登记制度缺失”也

是困扰信托公司的一道难题。 由于缺乏

统一的信托登记制度和登记部门，当前

信托业务普遍面临信托财产的登记、变

更问题，加大了新业务的风险程度，财产

信托业务发展较为缓慢。

继续看好房地产领域

在

6

月资金面突然紧缩的背景下，

房地产信托发行量却出现飙升。 好买基

金研究中心的最新统计显示，

6

月房地

产发行数量环比增长八成，平均募资金

额达

2.81

亿元，高出当月成立的信托产

品平均募集规模三成以上。

据中金公司统计，

2013

年预计到期

房地产信托规模为

2816

亿元，本息合计

总还款额约为

3100

亿元。 峰值分别出

现在

2013

年

6

月和

9

月。

不过，此次调查结果显示，超过五成

的受访公司继续看好房地产领域，其中

对于商业地产尤为看好，其次为保障房，

而目前最多的住宅地产却排在了最后。

与此前一心押注住宅项目不同的是，

如今信托公司开始对商业地产项目加大

人力投入，不少信托公司招贤纳士，准备

开拓商业地产通过信托融资的业务。

此外，作为“新星”的资产证券化业务

也受到青睐，超过

16%

的公司认为资产证

券化将成为信托公司拓展的领域，高于地

方政府平台和中小企业融资领域。

投资将回避能源项目

对于回避项目时，逾

26%

的信托公

司选择能源类，位列投资回避项目榜首；

其次为海外投资，超过

21%

的公司认为

其中的风险较高；地方政府融资平台紧

跟其后，成为规避的前三大领域。

Wind

资讯统计显示，今年上半年信托

公司共发行矿产能源信托产品

21

只，募集

资金

29.7

亿元，平均预期收益率为

8.92%

；

而去年同期该类产品共发行

90

只， 募资

184

亿元， 平均预期收益率高达

9.43%

，今

年以来能源类项目已经大幅缩水。

信托公司在对待海外投资时也非常

谨慎。信托合格境内机构投资者的开展历

经

2

次牌照的发放和额度的审批，随后有

上海、 华宝等几家信托公司推出产品海外

试水，但至今仍处于小规模示范阶段。

扩张直销中心首选上海

建立自己的渠道正在成为各家信托公

司的战略方向之一，以中信信托为例，该公

司五地财富管理中心已于去年年底正式启

用； 外贸信托今年在上海亦设立了面向华

东地区的财富管理中心。

在直销中心地域选择方面， 调查结果显

示， 有

31%

的信托公司将上海列为直销中心

扩张首选之地，

27%

的信托公司倾向于选择深

圳，

22%

的将目标定在北京。

中融信托是业内较早成立财富中心的

信托公司， 这一举措为中融的快速扩张提

供了渠道优势。得益于庞大的直销团队，中

融管理的资产规模在短短几年飙升至逾

3000

亿元。

中融信托借助恒天财富实现资产规模

突飞猛进一度成为业界关注的焦点， 这种

模式亦被各家信托公司争相效仿。

部分信托业务受钱荒影响

6

月底银行间同业拆借利率的飙升引

发了一场流动性危机，受此影响，商业银行

开始收缩表外资产， 票据和理财市场均受

到冲击。

问卷调查结果显示， 逾五成信托公司表

示在此轮钱荒中，信托公司有

10%~30%

的业

务受到影响，有

16%

的公司则认为

30%~50%

的业务会受到波及， 两成公司认为仅有

10%

以下业务会受到钱荒影响。

业内人士分析， 这一轮银行间钱荒引

发的效应将会逐步传导至部分信托业务。

部分单一资金信托计划面临资金断炊的困

境， 由于单一资金信托计划的资金大都由

银行提供，信托计划仅仅是资金过桥通道，

在资金捉襟见肘时银行首先寻求自保。 除

了在资金端受到影响外，信托产品的销售

亦受到波及。

在复杂的宏观

经济形势下， 信托

业增速可能会有所

下降， 但拐点并未

到来， 未来空间依

然很大， 尤其是在

资产管理和财富管

理两方面。

本版制图/翟超


