
房地产信托投资有风险慎重控制最为重要 PDF转换可能丢失

图片或格式，建议阅读原文

https://www.100test.com/kao_ti2020/472/2021_2022__E6_88_BF_

E5_9C_B0_E4_BA_A7_E4_c67_472240.htm 随着房地产信托的

蓬勃发展，其风险控制的必要性也日益凸显。房地产信托除

了面临信托行业本身的风险，还有房地产行业的特有风险，

其风险控制措施也有别于其他信托产品。 一、房地产项目风

险 目前，信托参与房地产业主要有两种形式，进行房地产项

目的开发建设和投资成熟物业。房地产开发需要经历立项、

建设、竣工验收和销售、管理等诸多环节，因此其风险形式

也多种多样，风险控制手段复杂，具有较高的专业化要求。

现在的房地产信托产品大多投资于房地产开发领域，有的信

托公司并不具有房地产专业管理的经验和能力，突出了房地

产项目风险和风险控制的矛盾。 通常，信托公司通过控制抵

押率、向项目公司派驻管理人员等控制项目风险。但这些风

险控制措施都具有一定的局限性。房屋抵押权的实现取决于

房产项目的顺利完成，如果因建设资金不足形成烂尾工程，

或者因建设质量不合格、配套设施达不到建设要求，不能通

过竣工验收，抵押权也无法实现。向项目公司派驻的管理人

员必须具备一定房地产管理经验，但信托公司往往缺乏房地

产评估、建设、管理等方面的专业人才，从而也限制了这些

风险控制措施的作用。 即使是投资于成熟物业的房地产信托

，也需要专业的房地产投资分析和投资管理人员。因为，把

握房地产市场的变化和走势，必须系统考虑国家宏观调控政

策、利率调整、消费文化等因素。而相关行业的发展情况、

土地供应、建筑材料价格、消费者购买力等诸多因素的变化



，也可能导致房地产市场价格产生较大的波动。 在现阶段，

针对大多数信托公司房地产专业投资分析和管理能力不足的

情况，风险控制的一个基本思路就是引入“外脑”，通过专

业的房地产经营管理机构和中介机构提供专业化管理、咨询

服务，借助专业机构的判断和管理，预见并有效控制房地产

项目风险。这种结构设计与房地产信托基金类似，已经是一

种行之有效的实践。在法律层面，《信托法》规定，受托人

可以委托他人处理信托事务，这为房地产信托引入专业管理

机构提供了法律基础。房地产信托将部分信托事务委托专业

机构处理，以契约形式明确专业机构的权利、义务和承担的

责任，既可以加强房地产信托的专业管理能力，各专业机构

又分担了其责任范围内的风险，同时，各专业机构也以自身

信誉为信托计划提供了无形担保，具有信用增级的作用。 二

、资金挪用风险 在房地产开发项目中，一般以房地产项目本

身的价值和经营收益作为收回投资的第一保障和来源。如果

信托资金被挪用到其他项目上，开发商资金链条断裂，就会

造成一系列的烂尾工程。为防止挪用情况发生，信托公司一

般通过银行监管、根据项目进程拨划资金、向项目公司派驻

财务人员、控制项目公司的财务用章等方式进行风险控制。 

实践证明，这些控制措施基本能控制融资方的挪用风险，但

也存在由于信托公司缺乏相关经验，融资方可能利用自身的

专业优势编造用款理由等达到挪用目的的情况。同时，信托

公司自身可能因内控制度不健全或管理人员的道德风险，借

项目之名挪用资金。防范这些风险，除信托公司切实执行各

种风险控制措施，加强内部管理和内控制度建设外，还应当

建立银行托管制度，既可控制融资方的挪用风险，也能控制



受托人的挪用风险。 银行作为信托财产的托管人，对信托财

产的运用进行审核，拒绝不符合信托目的和信托文件规定的

资金划付，可以更大程度上保障信托财产的安全。同时，银

行可以指定专业机构审核融资方的用款请求，例如由银行指

定房产项目的监理公司，由监理公司对项目的每笔用款出具

意见，以做到专款专用。 三、信托财产流动性风险 房地产信

托的信托财产多以土地、房屋、股权等形态表现，担保措施

主要为土地、房屋等固定资产抵押。如果融资方未能按期偿

还本息，受托人又无法及时变现信托财产或行使抵押权，则

可能产生流动性风险。 房地产信托基金因为需要定期分配信

托利益，对流动性风险较为重视，其风险控制措施也较多，

例如保证一定比例的高流通性信托财产、制订投资策略时注

意现金流的匹配性、引入流动性支持机构（例如银行）等。 

对于单一投资项目的房地产信托，由于规模的限制，保持流

动性财产、组合投资以保障流动性等常用的防范措施显然无

法适用。现在主要采取的防范措施是要求融资方提前一定期

间开始还款，以便给受托人一定的时间处理可能发生的流动

性风险。但此种风险防范措施难以在根本上控制流动性风险

。对此，可以借鉴房地产信托基金引入流动性支持机构的做

法，例如与银行、保险公司等金融机构合作、成立专门的流

动性支持备付基金等解决部分流动性风险问题。 四、集中投

资风险 因单个信托计划的资金规模小，大多数房地产信托都

是投资于单一项目，此类房地产信托都有一个固有的难以防

范的风险，就是风险集中在一个项目上，没有风险释放机制

。除了项目单一以外，信托期限较短也是产生此类风险的因

素。一般的房地产信托期限多为一到二年，无法通过长期运
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