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 在房地产市场价格下跌、成功交易量下滑的大背景下房地产融资艰难已成为不争的事实。但东

方不亮西方亮，总会有另外的途径可以抵达“罗马”。从今年一月份以来，房地产信托融资就呈现

出一枝独秀的态势，各家信托公司推出的房地产类信托产品，无论是发行数量还是募集资金规模都

在稳步的提高和扩大。到今年七月份，房地产类集合资金信托产品已占到全部信托产品发行规模的

48%，与去年房地产类集合资金信托产品仅占全部信托产品投向规模 5.8%相比，真可谓是冰火两

重天。 

 

 作为弥补房地产企业资金缺口的重要工具，与其他融资手段相比，房地产信托更具制度优势、

创新空间和极大的操作灵活性。在各种传统融资渠道被监管部门相继限制甚至封死的情况下，房地

产企业纷纷将目光转向了信托融资，以往显得有点孤单的信托公司而今成为开发商趋之若骛的对

象，一时间形成了开发商千军万马争过信托融资独木桥的局面。 

 

 站在开发商的角度，要想从信托公司手上成功获取资金，首要前提就是要考虑如何能从千军万

马中杀出并率先挤上独木桥并成功到达彼岸。为此，房地产开发企业必须要先了解房地产信托的典

型运作模式，并学会主动判断、甄别、选择出最适合自己的一种模式。 
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 对自有资金不足 30%，有可能在一至二年内不能完全符合商业银行贷款要求的房地产企业，

如果拟开发的地产项目预期市场前景好，且项目公司管理规范，资产权属清晰，不存在或有负债

的，信托公司可以以增资扩股的方式向项目公司注入资本金。信托公司以股权投资方式进入房地产

企业的，通常都会主动谋求在项目公司享有控股权，信托公司作为控股股东，虽不参与项目公司的

具体经营管理，但往往会要求将其持有的股权设定为优先股，或要求项目公司其他股东承诺对信托

股权进行回购并提供相应的担保。 
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 对因特定原因造成短期资金周转困难（如缴纳后续土地出让金或支付大额工程款等），但公司

未来现金流预计非常充足、或者偿债能力确有保障（如银行同意充当接力棒提供后续贷款）的房地

产企业，信托公司可以筹建一笔资金定向地贷款给暂不具备银行发放贷款条件的该类房地产企业。

通常，信托公司操作这类信托会以单一资金信托方式从委托人手中取得资金并按照委托人的指令与

房地产企业确定贷款条件。在资金安全保障措施方面，信托公司一般会指定商业银行对资金的使用

进行专门监管，同时还会要求开发商以土地或在建工程为信托贷款的偿还提供抵押担保。 
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 在开发项目已进入预售阶段，但项目开发周期和销售期较长，前期资金流不能完全满足开发商

用资需求的情况下，信托公司可以通过发行集合信托募集资金的方式，一次性购买房地产开发项目

的部分物业，开发商待项目资金回笼后再将这部分物业购回。通常，信托公司购买物业的价格为正

常市场价格的 5-6 成，如开发商到期不能履行回购义务，信托公司将会以较低的价格自行处置该部

分物业。 

 

其他权益类信托其他权益类信托其他权益类信托其他权益类信托 

 

 这类信托主要针对非住宅类地产物业作出的融资安排。比如,对地段位置良好的商铺或写字

楼，开发商一方面想自己保留产权坐收租金，但另一方面又嫌资金回笼太慢，在这种情况下，开发

商就可以将未来一定期限内（最长不超过 20 年）的房屋租赁收益权进行评估作价，并一次性打包

出售给信托公司。信托公司取得房屋租赁收益权后，将有权获取转让期间的租金，并且通常会要求

房屋所有权人对租金的收取和支付作出承诺和保障。当然，在实践当中，信托公司在与开发商进行

融资合作时，多数还会根据不同项目的实际需要，在募集资金的使用、担保措施的确定等方面进行

变通性安排，比如同一项目中会同时出现股权信托和债权信托并存（混合模式）的情况。 

 

 最后，还需要强调的一点是，从目前已有的地产信托融资案例来看，与开发商合作不合作，选

择什么样的模式合作，信托公司虽然似乎居于绝对的主导地位，但房地产企业也应该学会如何与信

托公司保持良性互动。从信托产品的设计、信托资金的募集到信托资金的使用及安全保障等方面，

房地产企业应该主动与信托公司沟通并提出建设性的意见；而在信托融资目的能够实现的前提下，

房地产企业还要尽可能达到高效率、低成本。 
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