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信托公司风险缓冲机制的思考(陈赤等；11月21日)

文章作者：陈赤 刘丽华

    随着风险意识的提高，信托公司越来越注重风险管理工作，但是要使风险得到完全避免是不现实的。从信托资金最终能否从信托项目

中回收来看，可以把风险分为两类：一种是“终极风险”，即信托项目彻底失败，担保措施无效，无法按照信托合同的约定足额收回信托资

金；另一种情况是信托项目本身没有失败，但是因为种种未曾预计到的原因，使信托资金的归还不得不“滞后”，或者风险控制措施中的抵/

质押物变现、信用保证的实施需要一定的时间，信托项目出现“流动性”风险。 

  在后一种情况下，建立一定的缓冲机制，使这种风险得以转移或释放，减轻对投资者的影响，将有利于金融市场的稳定和保持信托公司

的良好形象。 

  一、在产品设计中引入优先劣后结构。这种风险缓冲机制主要是通过信托产品的投资者所享有的权益不同来实现的。这类信托产品设定

一部分投资份额为优先受益权，另一部分投资份额为劣后受益权，由投资者在投资时自由选择。优先受益权将得到优先偿付信托利益，但一

般只能获得项目的预期收益；劣后受益权必须在优先受益权全部得到偿付后才能获得分配信托利益，但除了获得预期收益，还有可能获得项

目的超额收益。在项目出现风险时，将首先偿还优先受益权的信托利益，而劣后受益权的信托利益有可能受到一定的影响。如果信托项目的

资金不能足额收回，这一风险缓冲机制就会发生作用，劣后受益权的投资者作为风险偏好者，将更多地承担项目的风险，从而为优先受益权

的投资者提供了一定的风险缓冲。 

  二、在产品设计中引入弹性期限结构。目前，信托产品的期限设计基本上是“刚性”的，在这种设计思路下，信托产品到期后，信托公司

回旋的余地非常小，一旦出现了信托资金不能按期收回，就会因无法兑付而立即表现为违约。实际上，信托产品可以在期限和收益的设计上

引入“弹性”机制，进行灵活的设计，即信托公司可根据项目进度提前或延迟结束信托计划。这种延迟期，也可以看作是一种风险缓冲的安

排，可为企业多方筹集资金或者信托公司处理变现抵押物提供时间。 

  三、信托公司内部调剂。《信托法》第二十八条中规定，“受托人不得将其固有财产与信托财产进行交易或者将不同委托人的信托财产

进行相互交易,但信托文件另有规定或者经委托人或者受益人同意,并以公平的市场价格进行交易的除外。”信托公司可以通过在信托合同中

设定条款，获得授权运用其固有财产或其他信托财产与本信托财产进行交换，从而将信托财产的流动性风险转移给信托公司的固有财产，或

者由期限更长的信托财产来承担，从而规避该信托产品可能出现的流动性风险。 

  四、设立信托调节基金。目前，由于地域的原因，信托公司之间的横向联系并不紧密，当在某个信托公司出现风险时，往往得不到其他

信托公司的帮助。这一现状的最终结果是，单个信托公司的风险因不能够及时化解，在社会上产生不良的影响，从而危及整个信托行业，使

信托业的信用受到怀疑。 

  鉴于此，可在行业内发起设立一个信托调节基金，当某一信托公司的信托项目出现流动性风险时，从该基金获得资金受让投资者手中的

信托受益权，将风险承担下来，尔后再通过对风险的处理，收回资金来归还借用资金。当然，这一风险缓冲机制的建立和运行需要得到监管

层的认可和政策的支持。 

  五、与其他金融机构合作化解风险。信托公司可与保险公司建立合作关系，借助保险进行风险的防范，保障信托产品能够及时兑付。这

样，一是可以增加投资者的购买信心；二是信托公司可以借助保险公司的信誉，扩大影响。尽管可能增加信托公司的管理成本，但这一举措

将有利于信托公司进行有效的风险防范和化解，开辟风险防范化解的新机制。 

  同时，在信托项目由于某些原因无法及时归集资金时，信托公司可与商业银行接洽，通过提供信用保证等方式，帮助企业获得银行贷

款，用于支付信托贷款，从而保证信托资金的兑付。 

  六、开放信托产品的公募。在条件成熟时，应逐步开放信托产品的公募，并提供相应的流通安排。公募的金融产品，通常都具有充分的

信息披露、完善的流通渠道和有效的市场定价机制。在这些市场要素的共同作用之下，产品的一切信息都可以通过价格的市场波动而得到反

映。各种潜在或现实的风险因素，也都在价格波动与转让过程中得到很大程度的分散与释放，使风险最终积聚于风险偏好者手中。 
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