时刻警惕信托业风险
肖丽;陈硕
短短几年，信托资产规模由2008年末的1.22万亿元暴增至2012年底的7.47亿元，2012年的信托行业可谓“风光无限”。如今信托业已超过保险业，坐上银行业之后的国内金融业“第二把交椅”。然而信托业的“野蛮增长”令信托产品高收益背后的高风险也在逐步积累，不得不引起重视。
　　房地产信托兑付风险
　　用益信托数据显示，2011年，在各种信托资金投资领域中，成立规模占比最高的便是房地产。信托业协会的数据显示，房地产信托2011年共新增余额为2558亿元，其中，四个季度分别为545.199亿元、1183.0252亿元、745.78亿元、84.6亿元。房地产信托的平均期限为两年左右，可推测2013年房地产信托兑付本息将达2800亿元，远远超过2012年的兑付本金金额1759亿元。其中，2013年兑付顶峰在二季度出现，达1301亿元；在一季度将迎来第一个兑付高峰。由于房地产信托产品发行时市场普遍预期房价会持续走高，所以收益率也高于其他产品，而实际情况并非如此，房地产市场持续处于低迷状态，因此高收益率增加了兑付成本，风险逐步显现。
　　此外，中小房地产企业面临的兑付风险更大，与大型房地产企业相比，中小房企自身实力不足，受国家宏观调控政策的影响更大，资金链断裂，为企业生存与发展，在融资时或愿意支付更高的融资成本才获得信托资源。但市场需求不足却导致资金回笼困难，中小房企的境遇使得房地产信托兑付风险加剧。
　　信托企业发展不平衡
　　经过6次大的整顿，我国信托公司的数量已经由高峰时期的一千多家减少到几十家，到2012年为止，我国共有信托公司65家，信托业的两极分化也越来越明显，以信托资产规模为例，2012年国内各信托公司信托资产规模都有增长，但是各公司发展还是极不均衡。2011年信托资产总额排名前三甲的中信信托、外贸信托和平安信托信托资产总额就达8349.61亿元，占到51家信托公司总信托资产的22.7％。信托资产总额规模最大的当属中信信托，达3999.69亿元。第二名是外贸信托，其信托资产总额为2387.75亿元。排名第三的是平安信托，信托资产总额为1962.17亿元，只比紧随其后的建信信托高出不到54亿元。而信托资产总额最小的三家信托公司分别是上海爱建信托、杭州工商信托和国民信托，三家公司信托资产总额分别是108.18亿元、107亿元和43.82亿元。信托公司资产总额差距非常大，排名最后的信托公司资产总额只占排名第一信托公司资产总额的1.1％。随着信托产业集中度的进一步提高，资本实力较强的公司，其优势会不断显现并形成良性循环，越发壮大，而小公司由于处于劣势地位，所以面临的竞争压力也越来越大。
　　信托产品流动性差
　　信托业有别于证券、基金，自身没有广泛的二级交易市场，投资者投资股票或者基金，根据需要可以随时卖出或赎回，但信托业不同，根据《信托公司集合资金信托计划管理办法》规定，信托公司设立的集合类信托期限不得少于1年，以往的信托计划在信托存续期间一般是不允许投资人赎回的。虽然现在产品设计比较灵活，除证券投资类信托外，信托产品在设计时分为允许赎回与不允许赎回两种，但是绝大多数固定期限信托在成立之后是不允许投资者赎回本金的，而且允许赎回的，信托公司要收取管理费，收益会受很大影响。因此，从流动性的角度看，信托产品的流动性风险是潜在的。究其原因，首先，房地产信托占据非常重要的地位，房地产信托规模在同期基金信托总规模的比例最高时达到了17.24％，但房地产项目以及一些基础设施建设项目具有建设周期长、资金需求量大的特点，这就决定了此类信托产品不能随便进行资金赎回，否则项目会出现资金缺口。其次，信托法律法规对信托产品转让设置了一定限制，要求转让的对象必须是机构投资者，而且不能对信托产品进行拆分转让。
　　马甲信托隐藏风险
　　随着限购、限价等房地产调控政策的实施以及银信合作叫停，房地产企业面临的资金压力越来越大，预计一定时期内房地产市场不景气状况将持续，房地产企业融资难问题愈演愈烈。为了缓解房企缺钱的压力，一些房企联合信托公司发行“马甲信托”。所谓“马甲信托”是指这些信托为了逃避银监会监管，以投资工商企业、股权质押、特定资产收益权、矿产、艺术品为包装，但实际投向领域却是房地产。部分房地产公司通过改变标的物和取消房地产信托名称等方式，实现曲线融资。导致马甲信托的另一个原因是马甲信托的融资优势，其融资成本一般为15％，但房地产信托融资成本为20％，相对较低的融资成本也是房企冒险的原因之一。值得注意的是，这些马甲信托打着其他信托的旗号，实际用于房地产，但监管却游离于房地产信托的监管之外，一旦出现兑付风险，投资者损失巨大。马甲信托为信托业的安全发展埋下了一定隐患。
