
2020 年度中国信托业发展评析 

2020 年 4 季度，我国在统筹疫情防控和经济社会发展的实践中深化了对做好经济工作

规律性的认识，宏观经济政策继续发力，推动经济持续恢复。4 季度的经济增长指标恢复至

常态水平，GDP 同比增长 6.5%，比上年同期高 0.5 个百分点。信托业坚定响应监管部门号

召，在提升服务实体经济能力的同时向高品质的受托人定位转变。在 2020 年严监管环境下，

通道类业务规模持续回落，融资类信托压缩接近 1 万亿元，信托公司的业务结构有了改善，

主动管理能力有所提升。随着经济运行态势向好，信托业坚持风险防控与稳中求进的两手策

略，整体风险可控。 

一、信托资产持续回落，业务转型取得进展 

（一）信托资产规模下降 

在业务转型驱动下，信托资产规模从2017年4季度末26.25万亿元的高点渐次回落。

截至 2020 年 4 季度末，信托资产规模为 20.49 万亿元，同比下降 5.17%，比 2019 年 4

季度末减少 1.12 万亿元，比 2017 年 4 季度末历史峰值减少 5.76 万亿元。图 1 为信托资产

规模变动情况。2020 年分 4 个季度看，分别减少 2772.93 亿元、477.55 亿元、4182.31

亿元、3726.77 亿元，下半年两个季度的规模减少力度更大。从稍有起伏的环比增速来看，

4 季度环比下降 1.79%。 



 

图 1 信托资产规模变动情况 

从资金来源看，截至 2020 年 4 季度末，集合信托规模为 10.17 万亿元，占比 49.65%，

同比上升 3.72 个百分点，比 3 季度末（49.42%）上升 0.23 个百分点。单一信托规模为 6.13

万亿元，占比 29.94%，同比下降 7.16 个百分点，比 3 季度末（33.18%）下降 3.24 个百

分点。管理财产信托为 4.18 万亿元，占比 20.41%，同比上升 3.44 个百分点，比 3 季度末

（17.41%）上升 3 个百分点。 

信托业务转型的重点之一是要优化资金来源结构。截至 2020 年 4 季度末，集合资金

信托与管理财产信托占比达到 70.06%，同比 2019 年 4 季度末 62.91%要上升 7.15 个百分

点。信托业将继续逐步减少以单一信托形式的通道类业务，朝着提升主动管理能力的方向不

断取得成效。 



 

图 2 信托资产来源结构变动态势 

信托资产规模下降的背后，与行业持续压降融资类和通道类业务有关。从长期来看，

逐步压降融资类信托是信托公司回归本源的转型目标。但 2020 年上半年部分信托公司仍然

迅猛发展，1 季度和 2 季度融资类信托资产分别为 6.18 万亿元和 6.45 万亿元，环比分别增

加 3458.31 亿元和 2677.58 亿元，占比分别为 28.97%和 30.29%。对此，2020 年 6 月，

银保监会下发《关于信托公司风险处置相关工作的通知》要求信托公司压降违法违规严重、

投向不合规的融资类信托业务。 

2020 年 3 季度末融资类信托余额为 5.95 万亿元，环比 2 季度末减少 4966.43 亿元；

4 季度末融资类信托余额为 4.86 万亿元，环比 3 季度末减少 10916.31 亿元。3 季度和 4

季度的两个季度合计压降 15882.74 亿元，减去 2020 年 1 季度和 2 季度新增融资类信托

6135.89 亿元，全年共压降近 1 万亿。信托公司要坚定转型信心，加速向主动管理等业务

转型。 

从资产功能划分来看，事务管理类信托为 9.19 万亿元，同比 2019 年 4 季度末 10.65

万亿元减少 1.46 万亿元，较 2017 年末历史高点 15.65 万亿元减少 6.46 万亿元；业务占比

为 44.84%，同比 2019 年 4 季度末 49.30%下降 4.46 个百分点。压降的事务管理类中的绝



大多数是以监管套利、隐匿风险为特征的金融同业通道业务。按照监管部门要求，事务管理

类业务量与占比一直不断下降，金融机构之间多层嵌套、资金空转现象明显减少。 

 

图 3 信托资产按功能分类的规模与占比 

2018-2020 年是事务管理类信托连续压降的三年：2018 年压降 2.4 万亿元，2019 年

压降 2.6 万亿元，2020 年压降 1.46 万亿元。 

2020 年 4 季度末，投资类资产为 6.44 万亿元，同比 2019 年 4 季度末 5.12 万亿元增

长 25.84%，环比 3 季度末 5.68 万亿元增长 13.46%。 

从 2020 年 4 个季度来看，事务管理类和融资类资金数与占比均为下降，惟有投资类

资金比 2019 年 4 季度末增加 13233.39 亿元。 

（二）固有资产持续增加，提高风险防控能力 

截至 2020 年 4 季度末，68 家信托公司固有资产为 8248.36 亿元，同比 2019 年 4 季

度末 7677.12 亿元增长 7.44%，环比 3 季度末 7909.07 亿元增长 4.29%。 

信托公司的固有资产运用方面，投资类占比保持一个较为稳定的增长态势。截至 2020

年4季度末的投资类资产为6615.88亿元，占比为80.21%，高于2019年4季度末的78.80%，

略低于 2020 年 3 季度末的 81.40%。 



截至 4 季度末，货币类资产为 590.93 亿元，同比 2019 年 4 季度末 606.12 亿元下降

2.51%，环比 3 季度末 453.17 亿元增长 30.40%。货币类资产占比为 7.16%，略低于 2019

年 4 季度末 7.90%，要高于 2020 年 3 季度末 5.73%。 

2020 年 4 季度末，贷款类资产为 581.45 亿元，同比 2019 年 4 季度末 453.10 亿元

增长 28.33%，环比 3 季度末 453.92 亿元增长 28.10%。2020 年 4 季度末的贷款类占比为

7.05%，同比 2019 年 4 季度末 5.90%和环比 3 季度末 5.74%均略为高些。 

从所有者权益的构成来看，截至 2020 年 4 季度末，实收资本为 3136.85 亿元，同比

2019 年 4 季度末 2842.40 亿元增长 10.36%。在 2020 年信托资产规模同比下降 5.17%的

背景下，信托业资本实力增强，提升了部分信托公司应对风险的能力。当前，监管规定将信

托业务开展规模限制和信托公司净资产挂钩，强大的资本实力不仅有利于扩大信托展业空间，

而且提升了风险防范能力。2020 年相继有 12 家信托公司增资扩股，合计增资额为 266.48

亿元，高于 2018 年和 2019 年。 

 

图 4 固有资产运用方式结构变化 

截至 2020 年 4 季度末，信托业净资产为 6711.23 亿元，同比增长 6.25%，环比增长

1.99%。 



2020 年 4 季度末，68 家信托公司未分配利润为 1869.71 亿元，同比 2019 年 4 季度

末 1819.13 亿元增长 2.78%，环比 3 季度末 2018.86 亿元下降 7.39%。 

截至2020年4季度末，信托赔偿准备金为321.54亿元，同比2019年4季度末291.24

亿元增长 10.40%，环比 3 季度末 296.23 亿元增长 8.54%。2020 年 4 季度末，信托赔偿

准备金占所有者权益比率为4.79%，略高于2019年4季度末4.61%和3季度末的4.50%。

这是近年来信托赔偿准备金占比较高的年份。信托公司在税后利润分配中加大信托赔偿准备

计提力度，是信托业面对 2020 年经济运行中出现更多风险可能性的积极应对之策。 

2020 年下半年，信托业有序落实压降通道及融资类业务规模的同时，逐渐减少对非标

类资产的依赖，资产配置类型更趋丰富。 

二、信托业务收入微增，利润增速连续下降 

信托业在监管部门的引导下，加大主动调结构力度，信托行业营业收入微增，净利润

增速则连续两年为负，2019 年同比下降 0.65%，2020 年同比下降 19.79%。4 季度末，利

润总额的下降与信托公司加大资产减值损失计提力度有关，顺应监管导向，主动控增速，反

映了行业正从注重规模向注重发展质量转变。 

（一）信托经营业绩有升有降 

截至 2020 年 4 季度末，信托业实现营业收入 1228.05 亿元，同比 2019 年 4 季度末

1200.12亿元增长2.33%。2020年4个季度的营业收入分别为255.65亿元、294.86亿元、

291.09 亿元和 386.45 亿元，4 季度营业收入环比 3 季度增长 32.76%，是信托公司年末业

绩冲高的行业特征。 



2020 年 68 家信托公司的信托业务收入为 864.48 亿元，同比增长 3.68%。2020 年 4

个季度的信托业务收入分别为 190.59 亿元、210.75 亿元、214.44 亿元和 248.69 亿元。

2020 年 4 季度末，信托业务收入在经营收入中的占比为 70.39%，同比 2019 年 4 季度末

69.48%要稍微高一些，但要低于 2 季度 72.90%和 3 季度 73.17%。 

在经营收入中，2020 年 4 季度末的投资收益为 271 亿元，同比下降 2.18%。2020 年

4 个季度的投资收入分别为 45.16 亿元、62.36 亿元、60.17 亿元和 103.32 亿元。4 季度

投资收益环比 3 季度增长 71.71%，比 3 季度多 43.15 亿元。由于 4 季度投资收益比前 3

个季度大幅增加，使得 4 季度末的投资收益占比达到 22.07%，虽然略低于 2019 年 4 季度

末 23.08%，但比前 3 个季度占比高得多。 

 

图 5 信托业务收入及其同比增速变动 

（二）4 季度利润减少，增加资金拨备应对风险 

在经营收入中，2020 年 4 季度末，信托业利润为 583.18 亿元，同比 2019 年 4 季度

末 727.05 亿元下降 19.79%，减少 143.87 亿元。分季度利润看，2020 年 4 个季度利润分

别为 166.10 亿元、174.92 亿元、144.87 亿元和 97.29 亿元，4 季度利润为 4 个季度的“垫



底”。但是，4 季度经营收入为 386.45 亿元，比前 3 个季度高得多，4 季度利润减少的主

要原因是信托公司增加了应对可能风险的资产减值损失计提。 

2020 年 4 季度末信托业人均利润为 196.42 亿元，同比 2019 年 4 季度末 244.23 亿

元下降 19.58%，净减少 47.81 亿元。2020 年 4 个季度的人均利润分别为 54.48 万元、59.51

万元、43.97 万元和 38.46 万元，4 季度的人均利润要低于前 3 个季度。 

信托业业绩指标反映的是行业状况，部分信托公司的业绩则有大幅改善。信托公司经

营收入与利润增速出现公司之间的分化，是市场竞争的正常现象，不少信托公司得益于前两

年的主动优化业务结构，2020 年净利润出现较快增长。这提示信托公司应提高对加快业务

转型重要性的认识，采取有效步骤来推进主动管理能力的提升。 

2020 年，个别信托公司前期积累的风险点显现，这属于个案。当前，单体机构风险和

局部风险不会影响整个信托业的稳健发展态势。金融的实质就是风险管理，只有将风控做好，

才能让信托公司拥有更广阔的资产管理与综合金融服务拓展空间。 

 

图 6 营业收入与利润总额当年累计值及其同比增速 

三、服务实体经济，信托资金投向结构改善 



经济决定金融，实体经济发展水平和质量从根本上决定金融发展水平和质量。2020 年，

信托业进一步强化了支持实体经济发展规律的认识，并以多种方式推动资金流入实体经济部

门，信托投向结构不断改善。 

截至 2020 年 4 季度末，资金信托为 16.31 万亿元，同比 2019 年 4 季度末 17.94 万

亿元下降 9.09%，净减少 1.63 万亿元；环比 3 季度末 17.23 万亿元下降 5.36%，净减少

9242亿元。从资金信托在五大领域占比来看，2020年4季度末排序是工商企业（30.41%）、

基础产业（15.13%）、房地产业（13.97%）、证券市场（13.87%）、金融机构（12.17%）。

观察图 7 中有两个“一降一升”的显著特征：一是 2020 年 4 个季度的房地产业占比是持续

下降的，4 季度趋稳；二是 2020 年 4 个季度证券市场的信托资产占比呈现增长态势，1 季

度占比为 10.97%，4 季度占比则上升到 13.87%。 

（一）工商企业 

工商企业是资金信托流向的第一大领域。2020 年 4 季度末，资金信托流向工商企业有

4.96 万亿元，同比 2019 年 4 季度末 5.49 万亿元下降 9.64%，净减少 0.53 万亿元。 

信托业紧紧围绕服务工商企业来推进各项工作，构建了多层次、多渠道、有特色的服

务工商企业的信托产品体系，提高工商企业的投资效率，不断强化服务功能，促进信托业与

工商企业发展的良性循环。 

（二）基础产业 

2019 年和 2020 年，基础产业信托规模超越金融机构和证券市场成为资金信托投向的

第二大领域，分别为 15.72%和 15.13%，高于金融机构 13.96%和 12.17%，也高于证券市

场 10.92%和 13.87%。2020 年 4 季度末投向基础产业的资金信托数为 2.47 万亿元。 



基础产业的投资是范围广、涉及面多，信托公司应深耕这一领域。我国已总结了新型

基础设施建设的广泛内容，如加快第五代移动通信、工业互联网、大数据中心等建设，完善

综合运输大通道、综合交通枢纽和物流网络，以及加快城市群和都市圈轨道交通网络化等一

系列新的基础设施重点。新的基础设施建设领域不断涌现，信托业要积极作为，为国家重大

基建项目提供资金，使资金信托发挥更大作用。 

 

图 7 信托资产按投向分类的规模及其增长情况 

（三）房地产业 

自 2019 年 8 月以来，大幅压降房地产信托业务是监管部门的政策导向。2020 年 4 季

度末，房地产资金信托余额为2.28万亿元，同比2019年4季度末2.70万亿元下降15.75%，

环比 3 季度末 2.38 万亿元下降 4.19%。2020 年 4 季度末，房地产信托占比为 13.97%，

低于 2019 年 4 季度末 15.07%。房地产资金信托占比变化是信托业按照监管部门要求所作

出的适时调整。2020 年 4 季度，房地产类产品在整体信托产品中的占比继续下降。 

2020 年 7 月，宏观经济部门强调：“坚持不将房地产作为短期刺激经济的手段”，以

稳地价、稳房价、稳预期的“三稳”来明确“房住不炒”的发展定位。8 月出台的“三条红

线”限制房企融资需求，即“房企剔除预收款后的资产负债率不得大于 70%、净负债率不



得大于 100%、现金短债比不小于 1”。10 月，监管部门严格管控房地产信托额度，严禁

为资金违规流入房地产市场提供便利，不断加大力度处置风险资产。 

2020 年最后一天，人民银行、银保监会发布《关于建立银行业金融机构房地产贷款集

中度管理制度的通知》，主要内容是对商业银行的房地产贷款设置“两条红线”：一是将银

行的房地产贷款占比进行分档考核，如第一档包括六大国有大行的两个上限（房地产贷款余

额占比及个人住房贷款余额占比）分别为 40%和 32.5%。二是对商业银行达标设置了过渡

期，对于距离达标 2 个百分点以内的，过渡期为两年，超过 2 个百分点以上过渡期为 4 年。

这两条红线是约束金融机构信贷供应。因此，为了满足监管要求，部分商业银行必须收缩房

地产贷款业务。 

2020 年下半年出台的几项重大监管政策，将有助于防范金融体系对房地产贷款过度集

中带来的潜在系统性金融风险。 

同时，要看到促进房地产市场平稳健康发展是基本的经济政策，特别是要推动房地产

业与其他部门均衡发展，一方面应避免社会资金过多流向房地产业，以防范房地产金融风险；

另一方面，就信托公司而言，要坚持房子是用来住的、不是用来炒的定位，继续控制好房地

产信托业务规模与风险，助力房地产市场平稳健康发展。 

（四）证券市场 

2020 年 1 季度，国内外新冠肺炎疫情冲击使得金融市场出现大幅波动。2-4 季度，我

国金融市场对宽松流动性和积极财政政策作出了正面反应，股票市场出现了结构性牛市行情，

社会资金向金融资产转移。与此同时，金融监管部门鼓励发展标准化的金融产品，信托公司

纷纷布局证券投资类信托，使得以证券投资类为主的金融类信托数量出现上升。 



2020 年 4 季度末，标准化金融产品投资的资金信托数为 2.26 万亿元，同比 2019 年

4 季度末 1.96 万亿元增长 15.44%，环比 3 季度末 2.21 万亿元增长 2.20%，4 季度新流入

487.93 亿元。在股票、基金、债券三大品种中，资金信托主要流向债券市场，2020 年 4

季度末为 1.49 万亿元，占 2.26 万亿元的 65.98%；投向股票的资金信托余额为 5350.77

亿元，同比增长 6.24%，环比 3 季度末下降 11.74%；投向基金的资金信托余额为 2343.51

亿元，同比增长 5.95%，环比 3 季度末下降 7.17%。 

2020 年 2-4 季度，证券投资类信托产品销售较好，不少信托公司积极向标品信托转型。

与此同时，监管部门鼓励信托公司更多开展证券投资信托等业务，引导信托资金加大对资本

市场的支持力度。信托公司可以通过自有资金和信托产品投资股票、基金和债券，充实、拓

宽资本市场健康发展的源头活水，有利于金融和实体经济实现高水平循环。要指出的是，证

券市场是一个高度竞争的市场，信托公司能否真正为受益人带来利益，要取决于信托公司的

主动管理能力，其中包括对国内外经济、产业与企业发展的把握能力。因此，信托公司如何

充分发挥信托的制度优势，通过增加权益类信托产品为受益人带来盈利是一个新的课题。 

（五）金融机构 

截至 2020 年 4 季度末，信托资金流向金融机构余额为 1.98 万亿元，同比 2019 年 4

季度末 2.50 万亿元下降 20.76%，环比 3 季度末 2.15 万亿元下降 7.74%。 

金融机构在资金信托中的占比已下降为第五大领域。2020 年 1-4 季度末占比分别为

13.60%、12.84%、12.48%和 12.17%。与 2019 年 4 季度末相比，2020 年 4 季度末已减

少 1.79 个百分点。 

四、信托业转型发展的几个要点 



2021 年，是我国现代化建设进程中具有特殊重要性的一年，既要治愈疫情创伤，又要

努力保持经济运行在合理区间，经济需要进行“大复位”。当前，要巩固拓展疫情防控和经

济社会发展成果，扎实做好“六稳”工作、全面落实“六保”任务。信托业要站在更好服务

实体经济和人民美好生活的新高度，为“十四五”开好局、谋新篇、促发展。 

（一）树立远景目标的发展观 

新时代新阶段的发展必须贯彻新发展理念，必须是高质量发展。2020 年国内生产总值

为101.60万亿元，中国拥有更加雄厚的物质基础和更大的回旋余地。信托公司是金融机构，

必须识大势，把握时代发展机遇。十九届五中全会提出了到二〇三五基本实现社会主义现代

化远景目标：人均国内生产总值达到中等发达国家水平，中等收入群体显著扩大。中国经济

有希望、有潜力保持长期平稳发展，这一信念可以一扫部分信托公司对未来业务迷茫的悲观

情绪。 

信托业要充分认识这两大阶段性目标蕴含的长期资本积累必要性。人均收入从 1 万美

元到 2 万美元/3 万美元对金融业意味着什么？增长源于投资，发展源于高效率的资源配置

方式，就是人均收入上升会提出更大的资金需求量以及更高资金效率的新要求。因此，信托

业的新发展格局，决不是金融机构之间的自我循环，而是汇聚多方资金，为长期资本形成提

供源源不断的社会资金。 

（二）转型发展的有利宏观环境 

根据国际货币基金组织等国际机构估计，2021 年中国经济实际增长率是 8.2%以上，

即使考虑 2020 年经济增长率为 2.3%的一个较低总量基数，2021 年将出现一个相对高速增

长的经济活动，为信托业加快转型发展提供了一个有利的宏观经济环境。2020 年末广义货

币供应量 M2 同比增长 10.1%，社会融资规模存量同比增长 13.3%，表明宏观杠杆率已达



到 215.27%，比 2019 年的 200.48%高了约 15 个百分点。那么，2021 年在推动经济稳定

恢复的同时要保持宏观杠杆率的基本稳定：一是不急转弯的宏观经济政策表明仍是一个稳健

的货币政策；二是稳定杠杆率的基本渠道是扩大国内投资与消费的总需求。因此，信托公司

必须要花大力气来深入研究 2021 年的宏观经济运行和产业发展特点，精准把握信托业务领

域、规模与节奏。 

新的产业、新的领域，会形成新的资金需求。随着经济与社会对资金需求的上升，信

托公司要在实践中发掘能够充分发挥信托制度优势的业务领域，创造性地开发出新的业务模

式，使信托制度更具有新时代的中国特色。 

（三）加快提升主动管理能力 

我国信托业的制度定位逐渐明确，做专业受托人、主营信托业务的金融机构，“基于

信任、忠于托付”成为行业回归本源的基础保障。对大多数信托公司来说，被动管理型信托

资产规模占比较大，主动管理能力不足则是短板。当前及今后一段时间，信托业要把业务工

作重点放到提升主动管理能力上来。 

信托业是经济与社会生活体系中的资金桥梁。2021 年，信托业受托资产规模下降将伴

随着转型的升级机会。信托业的转型发展主要要提升两个能力，一是勇于主动转型的能力，

信托业要改变多年来依靠“通道”与“融资类”业务获取收益的做法，转向坚持受托人定位，

培育诚信、专业、尽责的受托理念。二是不断探索新的业务模式，不同于其他金融子行业，

信托公司有着跨越货币市场、资本市场和实业市场的灵活优势，可以运用债权、股权、股债

结合、资产证券化、产业基金等多种方式，充分调动资源，为实体经济部门提供多样化的信

托产品和信托金融服务。 



信托公司不仅具有资金端的募集能力，而且应该拥有资产端的丰富配资能力，才能真

正履行本源职责。信托公司要对标准化的金融产品进行配置，涉及到多个专业驾驭能力，对

信托公司主动管理能力提出更高的要求。当然，信托公司可以运用信托制度、信托架构、信

托投资的广泛性为客户提供综合解决方案，其核心仍然是信托业务的主动管理能力。 

（四）提升受托人的专业价值 

信托文化是信托业转型发展的动力，受托人责任是信托文化核心。持续加强信托文化

建设，是信托业发展的“灵魂”。在过去一年里，中国信托业协会推动形成了《信托公司信

托文化建设指引》及《协会关于开展信托文化建设的通知》，助力推进信托文化建设五年规

划，大部分信托公司开展了一系列主题活动。信托文化涵义广阔，其中委托人文化和受托人

文化构成了信托法律关系，塑造了信托业独特的商业模式。信托公司的受托人文化建设是立

足于受托人责任所创造经济价值的商业模式，是委托人与受托人的“双赢”文化。信托公司

要提升受托人的专业价值，即具有能使信托资金增值的能力。为此，要探索以基于专业服务

和多元金融工具运用的受托服务模式，通过弘扬履职尽责、灵活创新的信托文化，激活全社

会对信托本源业务的市场需求。 

2021 年是信托文化的普及年，信托公司要围绕以信托关系为基础，以受益人合法利益

最大化为目标，将受托人定位的信托文化嵌入到经营理念和业务转型过程中，成为守正、忠

实、专业的高品质受托人。 


