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   “暴跌16.23%！” 

  这正是绿城中国股份有限公司（03900，HK；以下简称绿城）昨日（9月22日）在港股市场的表现。

当日，其以5.20港元开盘，收于4.49港元，创下两年来新低。受其拖累，昨港股市场多只内房股罕见大

跌。截至收盘，有十余家房企股价跌逾10%。 

  市场均认为，昨绿城股价的急速下挫，与外媒一则报道不无关系。该报道称，银监会近日下发通

知，要求信托公司上报关于信托公司与绿城集团及关联企业开展房地产信托业务的情况。 

  《每日经济新闻》记者从信托公司人士处获悉，银监会确于日前通过邮件下发了一份 《关于信托公

司与绿城集团及关联企业开展房地产信托业务调查的通知》，并附带一份上报调查情况的表格。 

  一位接近银监会的人士告诉记者，上述通知只是银监会的日常监管行为，并不意味着绿城存在问

题，这样的调研银监会经常做，“这种调查，不只针对绿城一家。” 

  今年5月以来，房地产宏观调控持续加码，加之银根紧缩，不少开发商均将信托作为重要的融资渠

道，而这，也让监管层不断关注该项业务的风险性。 

  据悉，因担忧美国次贷危机在中国重演，监管当局在近期减少了信托业务发行审批。中投顾问房地

产行业研究员韩长吉认为，如果信托渠道被控制，那么房地产行业至少损失20%的资金来源。 

  信托公司收到银监会通知 

  针对昨日股价下跌以及银监会下发上述通知的报道，绿城在港交所发布公告称，“董事会确认，本

公司并无就有关声称的调查及要求从中国银监会接获任何官方通知。有关声称的调查并不是针对绿城集

团。” 

  “对于这个事情，我们已在官方微博上发布了情况说明，我没有新的内容可以说。”绿城新闻发言

人俞翔对《每日经济新闻》记者称。 

  在此之前，绿城通过官方微博表示，该公司没有收到任何监管部门的调查通知，公司目前开展的信

托业务均符合规定，公司的资金财务状况稳健正常。 
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  然而，一位信托公司内部人士告诉记者，“这个事情比较敏感，但这的确是针对绿城一家房地产企

业所下发的通知。银监会可能是想通过这种方式，来了解单个房地产企业的信托产品情况，也不是说绿

城就真正存在风险。” 

  该人士还表示，在银监会要求上报的调查表格中，有项目属性、资金来源、房地产项目的类型、信

托资金运用方式、项目的流动性监测等相关指标。同时，上述通知还要求信托公司，根据项目运行情况

注明风险判断意见。 

  “监管层可能还会调查其他的一些房地产公司，绿城并不是个案。”他说。 

  销售不力绿城资金或告急 

  事实上，绿城较高的负债率一直都是市场关注的热点，此前因为负债较高的关系，被穆迪、标普维

持较低的评级。 

  绿城2011年半年报显示，截至2011年6月30日，共有贷款346亿元人民币，其中有抵押银行贷款为26

3.04亿元，无抵押银行贷款为58.73亿元，一共是321.78亿元，其他方式的贷款24.22亿元。而上述贷款

在一年内到期的达135亿元，一年后到期的为211亿元。 

  在信托融资方面，绿城半年报显示，报告期内绿城筹集信托贷款33.24亿元，期内偿还本金25.04亿

元，期内支付利息1.9亿元。截至2011年6月30日，信托负债49.84亿元，信托相关衍生工具余额2.71亿

元，共计52.56亿元。 

  而综合普益财富等相关数据不完全统计，自2008年4月份以来，绿城通过平安信托等多家信托公司发

行接近20款信托产品，发行规模达到91.6亿元，逼近100亿元。 

  “房地产信托产品是否存在风险，关键在于销售回款情况。”一位信托行业分析师告诉 《每日经济

新闻》记者。 

  “今年完成任务有些吃力。”绿城旗下绍兴辖区一项目有关工作人员透露，据相关数据显示，今年1

~7月，绿城累计实现销售额223亿元，离年度400亿元的销售计划仍有距离，7月新盘去化率为24%。 

  2011年上半年，与绿城112亿元的收入相比，借款却高达340多亿元，同时一年内到期的高达135亿

元。上半年末资产余额为1260.63亿元,负债余额为1105.68亿元，资产负债率高达87.7%。6月末，绿城集

团还有75个在建项目，在建总建筑面积达到1381万平方米。 

  普益财富研究员范杰告诉记者，经该机构初步统计，在接下来的10月、11月，绿城将要面临1.5亿元

的信托产品到期偿付，对于目前整体销售不佳的市场而言，绿城确实会面临较大的压力。 

  不过绿城在半年报中称，截至2011年半年末，绿城集团尚未在收益表中确认的销售收入约为人民币8

87亿元 （按本集团应占约人民币578亿元），这些收益大部分将在未来两年逐步于收益表确认。 

  大紧缩下的房企缺钱尴尬 

  差钱的并不只有绿城。 

  “我不得不承认，现在整个房地产企业资金都比较紧张，特别是一些中小房企。”一位房地产开发

企业负责人向记者坦言。 

  他称，当前房企通过银行获得开发贷款已经很难，而目前市场销售整体萎靡，销售不能够及时足量

回款也给信托融资渠道带来了风险，信托公司也会给予开发商一定的进入门槛。 

  一位信托业内专家向《每日经济新闻》记者分析说，目前信托公司对于房地产业务，最为关心的还
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是系统性风险，而不是单个公司的风险。而相关数据表明，今年6、7、8月，房地产信托发行规模占比分

别为56%、43%、35%，较之前持续下滑，这表明监管取得一定效果。 

  范杰分析认为，银监会此次对绿城的房地产信托调查，比之前的紧缩政策更直接，“对于房地产信

托风险管控，可以通过案例具体化。” 
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