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2019年，全球经济复苏步伐放缓，经济、金融不确定性上升，

中国经济运行总体平稳。在金融供给侧结构性改革的引领下，金

融监督管理部门进一步贯彻落实党的十九大和第五次全国金融工

作会议精神，推动金融机构提升服务实体经济质效，防控金融风

险、深化金融改革、扩大对外开放，取得了显著的成效。信托业

坚持回归本源、提质增效，整体经营稳健，服务实体的能动性、

依法经营的自觉性和风险防控的主动性不断增强。从全年运行情

况看，信托行业经营状况良好，风险水平总体可控，高质量发展

和服务实体经济能力进一步提升，实现了向高质量发展转型的良

好开局。 

一、信托业务规模稳中趋降，结构不断优化 

（一）信托业务规模 

截至 2019 年 4 季度末，全国 68 家信托公司受托资产规模为

21.6 万亿元，较 2018 年年末的 22.7 万亿同比下降 4.85%，小于

2018年同期的 13.50%。从 4个季度的环比变化看，1季度环比增

速为-0.7%，2季度和 3季度环比增速分别是-0.02%和-2.39%，4季

度则是-1.78%。在经历了 2018 年较大幅度的调整后，2019 年信



托业资产规模下降幅度明显收窄，进入了波动相对较小的平稳下

行阶段。 

 
图 1  2013Q1-2019Q4 信托资产规模、同比增速及环比增速（亿元） 

（二）信托资金结构 

2018年以来，随着资管新规出台，监管政策影响下以单一信

托为主的通道业务受限，信托利用自身制度优势逐步推进转型。

2019年，信托公司普遍加强财富渠道建设，注重主动管理能力培

养，集合资金信托占比进一步提升，新增信托资产来源结构优化

趋势明显，发展质量提升；财产权信托尤其是资产证券化等事务

管理类信托业务较快发展，行业转型初见成效。 

1.按信托资金来源划分 

在监管引导下，信托业在 2019年加快了转型步伐，信托业务

资金来源结构进一步优化：集合信托占比上升，单一资金信托占

比下降，管理财产信托占比较为稳定。从 2019年 2季度开始，集

合资金信托占比开始超过单一资金信托，成为最主要的资金来源。 



 
图 2  2015Q1-2019Q4 信托资产按资金来源分类的规模及其占比（亿元） 

2019年 4季度末，集合资金信托规模 9.9万亿，占比为 45.93%；

较 2019 年 3 季度小幅增加了 800 亿左右，占比上升 1.19 个百分

点；较 2018 年末增加 8000 亿，占比上升 5.81 个百分点。截至

2019 年 4 季度末，单一资金信托规模约 8 万亿，占比为 37.1%；

较 3 季度末减少 6733 亿，占比下降 2.4 个百分点；较 2018 年末

减少 1.82万亿，占比下降 6.23个百分点。单一资金信托规模占比

在 2010 年 2 季度曾达到 83.27%的历史高位，之后持续下降，从

原有的“一家独大”到目前显著低于集合信托，信托业务的资金来

源结构得到了显著优化。 

截至 2019年 4季度末，管理财产信托 3.67万亿，占比 16.98%；

比 2019年 3季度增加 2005亿，占比上升 1.21个百分点。与 2018

年末相比，规模减少约 884亿，占比基本持平。从 2017年到 2019

年，管理财产信托占比分别为 16.53%、16.55%和 16.98%，基本保

持稳定。 

2.按信托功能划分 



从信托功能角度看，2019年信托业务结构变化较为明显，在

日益严厉的“去通道”监管环境下，融资类信托占比有所上升，事

务管理类信托占比显著下降，投资类信托则基本稳定。随着通道

类业务占比的不断下降，信托业回归主业、服务支持实体经济的

转型取得显著成效。 

 
图 3  2015Q1-2019Q4 信托资产按功能分类的规模及其占比（亿元） 

事务管理类信托在 2019年呈逐季下降的趋势，4季度末余额

为 10.65万亿，占比 49.30%；较 3季度末减少约 1万亿，占比下

降 3.45个百分点。与 2018年和 2017年末相比，事务管理类信托

规模分别减少 2.6 万亿和 5 万亿，降幅分别为 19.6%和 31.95%。

占比较 2018 年、2017 年同期分别下降 9.06%和 10.32%。事务管

理类信托规模的下降，是过去两年信托资产整体规模下降的主要

原因。 

融资类信托与投资类信托规模占比规模相当，差异进一步收

窄。其中，融资类信托规模为 5.83万亿，较 3季度末增加约 5600



亿，增幅 10.60%，较 2018年末增加 1.49万亿，增幅 34.17%，占

比 26.99%，较 2018年末上升 7.85个百分点。投资类信托规模为

5.12万亿，与 3季度大体相当，与 2018年末数据基本持平，占比

23.71%，比 2018年同期小幅上升 1.21个百分点。从历史数据看，

投资类信托规模占比在 2015年二季度曾达到 39.33%的历史高位，

之后一直保持稳步下行的趋势。 

（三）信托资金投向 

服务支持实体经济是金融供给侧结构性改革的核心要求，是

信托业转型的重要方向。2019年，信托业按照“六稳”的要求，采

取积极措施，稳步加大对实体经济的资金投入，着重引导资金进

入工商企业和基础设施领域，积极支持国家重大战略实施，提高

金融服务效率。与 2018年相比，工商企业继续在资金配置中占据

首位，基础产业和房地产占比分别上升到第二和第三位，金融机

构占比则从第二位下滑到第四位，信托资金运用的结构优化趋势

较为明显。 



 
图 4  2015 年 Q1—2019 年 Q4 信托资金投向配置及其占比（亿元） 

1.工商企业 

2012年第 2季度以来，工商企业一直是信托资金投向的第一

大配置领域。2019年末，投向工商企业的信托资金总额为 5.49万

亿元，比 2018年同期减少 1768亿左右，占比 30.6%，较 2018年

小幅上升 0.7个百分点，较 2017年底上升 2.76个百分点。规模占

比的上升，充分体现了信托行业脱虚向实、支持实体经济的转型

方向。 

2.基础产业 

2019年，为应对经济下行压力、实现“六稳”的政策目标，逆

周期调节力度逐步加大。基建项目投融资需求有所上升。从信托

资金流向结构上看，投入基础行业的信托资金占比稳步上升。截

止到 2019年 4季度末，投向基础产业领域的信托资金总额为 2.82

万亿，与 2018年末大体相当，占比 15.72%，较 2018年上升 1.14

个百分点，成为信托资金第二大配置领域。从历史数据看，投向



基础产业领域的信托资金占比在 2010 年 1 季度曾达到 40.16%的

高位，之后一直处于下降趋势，2018 年、2019 年均有小幅上升。 

3.房地产业 

房地产信托一直以来都是信托公司的重要业务，也是信托公

司重要的收入来源。2019年 4季度末，投向房地产领域的信托资

金总额为 2.7万亿，与 2018年末基本基本持平，占比 15.07%，较

2018 年小幅上升 0.89 个百分点。投向房地产的信托资金占比在

2013 年之后一直呈现下降趋势，但在 2017 年之后出现了明显的

提升，2017 年和 2018 年均维持了较快的增速。在信托资产规模

下滑的背景下，房地产信托规模上升，主要原因可能在于其收益

水平较高，对资金有较强的吸引力。不过，在“房住不炒”的政策

要求下，随着监管约束的不断强化，2019年，房地产信托规模增

长趋于停滞，其占比因为信托资产总规模的下降而有小幅上涨。

充分表明信托行业积极响应中央政策，“不将房地产作为短期刺激

经济的手段”，严格落实银保监会对房地产信托业务监管的明确要

求，有效遏制了房地产信托规模的快速增长，防范了风险的过度

积累。 

4.金融机构 

投向金融机构的信托资金继续回落，去通道、治乱象效果明

显。截至 2019 年 4 季度末，投向金融机构的信托资金总额为 2.5

万亿，继续保持下行趋势，较 3季度末减少约 1725亿元，环比下

降 6.45%，较 2018年下降约 5254亿，同比下降 17.34%；规模占



比 13.96%，较 2018 年末下降 2.03 个百分点，较 2017 年末下降

4.8%。 

2017年，由于同业业务回流，金融机构一度成为第二大信托

资金配置领域。在防风险、去杠杆的背景下，金融同业合作的监

管力度持续强化，通道类业务受到极大压缩。自 2018 年 1 季度

起，投向金融机构的信托资金环比增量即进入负值区间，占比持

续从 2018年末的第二位降到第四位，主动压降金融同业通道规模

效果显著。 

5.证券市场 

2019 年 4 季度末，投向证券市场的信托资金总额为 1.96 万

亿，较 3季度末减少 850亿，环比下降 4.16%，较 2018年末减少

约 2369 亿元，同比下降 10.79%，占比 10.92%，较 2018 年小幅

下降 0.67 个百分点。从 2015 年以来，随着证券市场的调整和监

管部门对跨市场风险的关注，投向证券市场的信托资金占比从

2015 年的 20.35%持续下行。2019 年，随着金融供给侧结构性改

革的深入和资本市场回暖，下行趋势有所放缓，尤其是 2019年 3

季度，规模和占比一度有小幅上升。从长远看，一方面，得益于

证券市场改革的不断推进；另一方面，要转型为真正意义上的资

管机构，信托公司需要主动提升证券投资能力。预计投向证券市

场的信托资金占比在未来有上升的空间。 

二、信托行业经营业绩向好，资本实力稳步提升 

（一）所有者权益 



2019 年，信托行业资本实力进一步增强，截止到 4 季度末，

68 家信托公司所有者权益规模达到 6316.27 亿元，较 2018 年增

加 566.97亿元，增速 9.86%。从所有者权益的构成来看，截至 2019

年 4 季度末，实收资本为 2842.4 亿元，较 2018 年末增加 188.25

亿元，占所有者权益比重为 45%，比 2018 年末下降 1.16 个百分

点；未分配利润为 1819.13亿元，较 2018年末增加 188亿，增速

为 11.53%，占所有者权益比重为 28.8%，较 2018年同期上升 0.43

个百分点；信托赔偿准备 291.24 亿，比 2018 年末增加 30.53 亿，

增长 11.71%，占所有者权益比重为 4.61%。 

 
图 5  2015 年 Q1—2019 年 Q4 所有者权益与负债变动（亿元） 

资本是金融机构抵御风险，确保自身长期稳健发展的基础。

在信托业务规模稳步下降的情况下，信托行业的实收资本、信托

赔偿准备和未分配利润都保持了较快的增长速度，应对风险的能

力稳步提升。从长期看，通过强化净资本管理，增强资本实力，



为信托行业抵御各种风险、推动各项业务稳步发展，提供了有力

的保障。 

（二）固有资产 

截至 2019 年 4 季度末，68 家信托公司固有资产规模达到

7677.12亿元，比 2018年 4季度末增加 483.97亿元，增长 6.73%，

比 2018 年同期低 2.61 个百分点。从季度环比增速来看，2019 年

前 3个季度分别是 1.07%、1%、0.83%，4季度环比增速为 3.7%。 

 
图 6  2015 年 Q1—2019 年 Q4 固有资产变动 

从结构上看，自 2014年 3季度以来，投资类在固有资产运用

中占比呈稳步上升趋势。2019 年 4 季度末，投资类资产余额

6094.32 亿元，较 2018 年增加约 453 亿元，占比 78.8%，略高于

2018年末的 77.79%，总体保持平稳。货币类资产在固有资产中的

占比一直处于下行态势，2019 年 4 季度末，货币类资产余额 606

亿元，与 2018年的 610亿大体持平，占比 7.9%，较 2018年末下

降 0.58 个百分点。贷款是固有资产运用的重要领域，2016 年之

前，占比基本维持在 10%以上。2016年之后，贷款在固有资产配



置中的占比大度下降，基本维持在 5%左右。2019 年 4 季度末，

贷款资产余额 453.1 亿元，占比 5.9%，较 2018 年上升约 1 个百

分点，与 2017年基本持平。 

（三）经营业绩 

2019年，在面对诸多挑战的情况下，信托行业转型和高质量

发展取得显著成效，经营业绩稳步提升。2019年 4季度，信托业

实现经营收入累计 1200.12 亿元，较 2018 年增加 59.49 亿，同比

增长 5.22%，与 2018 年-4.2%相比，增速大幅提高了 9.42 个百分

点，扭转了信托行经营收入下滑的态势。 

 
图 7  2011-2019 年经营收入、利润总额及其同比增速 

从收入结构看，2019年 4季度，信托业务收入累计达 833.82

亿元，较 2018年末增加 52.06亿，占比 69.48%，比 2018年末上

升 0.94 个百分点；固有业务收入累计为 341.24 亿元，较 2018 年

增加 30.88 亿元，占比 28.43%，较 2018 年上升 1.22 个百分点。

2019 年第 4 季度，新增信托业务收入为 282.47 亿元，环比增长



51.23%；新增固有业务收入为 113.33亿元，环比增速达到 49.72%，

短期波动较为明显。总体上看，2019年，信托业务收入仍占经营

收入的主导地位且占比进一步提升，信托公司回归信托本源，坚

守大力发展信托业务的转型方向日益明确。 

 
图 8  2010-2019 年信托业务收入（亿元）及占比 

2015年以来，信托业净利润整体保持平稳，2017年之后有较

大幅度回调，从 2017 年的 824.11 亿下降到 2018 年的 731.8 亿。

2019 年 4 季度，信托行业利润总额 727.05 亿元，与 2018 年基本

持平。信托行业人均利润 244.23 万元，略低于 2018 年的 275.02

万元。从信托报酬率来看，4 季度的平均年化综合信托报酬率为

0.37%，较第 3 季度下降 0.12%，较 2018 年同期上升了 0.02%。

平均年化综合实际收益率为 5.49%，较 3季度下降 0.09%，比 2018

年同期上升 0.58%。在逆周期政策力度加大，金融市场整体资产

收益率下行的背景下，信托报酬率和实际收益率较 2018年有小幅



回升，说明信托公司在提升自身盈利水平同时，为信托投资者创

造和实现了更多价值。 

 
图 9  2010-2019 年人均利润（万元）、信托报酬率与实际收益率变动 

三、风险暴露更为真实，整体仍在可承受范围 

近年来，伴随国内经济进入减速换挡期，供给侧结构性改革

步入深水区，信托行业风险面临持续上升的压力，信托业风险项

目数量和规模持续上升，风险资产率也有显著上升。 

（一）风险资产规模和项目数量有所增加 

从风险资产规模和风险项目数量的变动来看，2019年 4季度

末，信托行业风险资产规模为 5770.47 亿元，较 2018 年末增加

3548.6 亿元，增幅 159.71%。从风险项目数量看，也有逐步上升

的趋势。2019年 4季度末，信托业风险项目个数为 1547个，较 3

季度增加 242 个，较 2018 年末增加 675 个。2019 年，信托业风

险项目和风险资产规模显著增加最主要的原因，是监管部门加大

了风险排查的力度和频率，之前被隐匿的风险得到了更充分的暴

露，并不意味着增量风险的加速上升。从环比看，2019年 4个季



度，风险资产规模的环比增速分别为 27.39%、22.74%、32.72%和

25.14%，环比增速在 4 季度有放缓趋势。随着风险的充分暴露，

预计信托风险资产规模变化将趋于平稳，行业整体风险也将逐步

从发散进入收敛状态。 

 
图 10  2015Q1-2019Q4 信托风险资产规模（亿元）与风险率 

（二）集合信托风险资产规模占比仍居主导 

从信托行业风险资产分类来看，三类信托的风险提升都较为

明显。2019 年 4 季度末，集合信托风险资产规模为 3451.8 亿元，

比 2018 年末的 1371.89 亿增加了 2079.91 亿元，增长较为显著；

集合信托风险资产规模占全部风险资产规模的比重为 59.82%，比

2018年末的 61.74%略有下降。 

2019年 4季度末，单一财产权信托的风险规模 2263.09亿元，

较 2018 年末的 812.4 亿元大幅上升 1450.69 亿元，占全部风险资

产规模的 39.22%。财产权信托的风险资产规模为 55.58亿，较 2018



年的 37.60 亿增加 17.99 亿，整体规模和占风险资产的比重都较

低。 

 
图 11  2015Q1-2019Q4 信托风险资产结构 

（三）信托资产风险率显著上升 

伴随风险资产规模的增大，信托资产风险率也有较大幅度的

上升。2017年之前，信托风险资产率虽有波动，但多数时候维持

在 0.8%以下，2018 年小幅上升至 0.98%，2019 年末则大幅上升

至 2.67%。在风险暴露充分的背景下，存量风险化解将成为信托

行业一项重要的任务，从信托行业自身的风险抵御能力来看，行

业风险仍在可承受范围。 

（四）未来一年到期兑付压力维持高位 

从到期规模看，预计 2019年 4季度末，未来一年的信托到期

规模为 5.40 万亿，与 2018 年末基本持平，其中，未来一年到期

的集合信托规模为 2.7 万亿，比 2018 年末减少 2662 亿。从到期

项目数量来看，2019年 4季度末预计未来一年到期项目为 1.48万



个，比 2018年末增加 800个左右，数量大体相当。上述指标充分

表明，与 2018年末相比，预计未来一年的到期兑付压力仍然较大，

部分信托项目按期正常清算面临不小挑战。 

 
图 12  未来一年到期信托项目及规模（亿）变化 

四、2020 年展望 

展望 2020年，中国将面临的国内外经济环境更加复杂。在经

济下行压力显著加大的背景下，新冠肺炎疫情的爆发和全球传播，

不仅给中国经济造成了短期冲击，也给全球经济增长前景蒙上了

一定的阴影。不确定性的加大，会给信托业发展带来新的挑战。

在 2020年中，信托业的工作重点应分为两个方面，一是全力以赴

支持疫情防治工作和民生保障工作的开展，履行行业的社会责任。

新冠疫情爆发以来，信托公司充分发挥信托的制度优势，踊跃设

立慈善信托，汇聚社会慈善力量支持新冠肺炎疫情防控。根据中

国信托登记公司统计，截止到 2 月末已完成信托公司报送的定向

“武汉加油”“抗击新冠肺炎”等专项慈善信托 36 笔，金额累计达



12.4亿元。二是继续强化对实体经济的支持，助力企业复工复产，

为全面完成 2020年经济社会目标，贡献行业力量。从宏观政策引

导的方向看，2020年，信托资金需要进一步加大对基础产业和工

商企业的投入。 

从监管环境看，在资管新规的框架之下，2020年信托行业的

监管规则将进一步完善。面对监管政策和监管环境的根本性变化，

信托行业将进入新的发展阶段，行业转型有望加速，重点需要关

注以下几方面工作。 

一是从融资类业务向投资类业务转型。从资本监管的要求来

看，未来信托公司融资类业务占用资本可能明显提升，融资类业

务发展会越来越多地受到来自于资本方面的约束。这一方面对信

托公司的资本实力提出了更高要求；另一方面也要求信托公司努

力培养自身的投资能力，逐渐摆脱对融资类业务的过度依赖，从

规模优先转变为质量优先的增长模式。未来，信托公司要培养标

准化产品投资团队和投资能力；努力提升资产判断和把控能力，

加大股权投资业务拓展力度，逐步提升主动投资管理能力。 

二是深入挖掘受托服务功能，发展服务信托。服务信托被认

为与资金信托、慈善信托并列的信托业务类型。2020年 1月 3日，

《中国银保监会关于推动银行业和保险业高质量发展的指导意见》

出台，其中在培育非银行金融机构特色优势中要求，信托公司要

积极发展服务信托、财富管理信托和慈善信托的本源业务，将服

务信托作为支撑信托行业转型的“三驾马车”之一。虽然对于服务



信托的内涵和外延尚未达成共识，但是服务信托紧扣受托人定位，

以收取管理费为主要收入来源，对信托业的长期稳健发展有着重

要意义。从未来看，资产证券化、家族财富管理信托等属于典型

的已经发展起来的服务信托，需要加大拓展力度，持续深耕细作，

打造为信托核心业务。与此同时，需要进一步探索信托服务功能，

挖掘更多发挥服务功能的领域，如养老、消费权益等。 

三是大力发展财富管理业务。财富管理应当是未来信托公司

的主要方向，这也是现阶段多数信托公司努力转型的重点。做好

财富管理业务既需要大量的客户积累，也需要资产管理和资产配

置能力，重点有以下几个方面：其一，进一步加强销售渠道建设，

搭建线上线下一体化财富管理平台，逐步降低对商业银行渠道的

依赖程度；其二，加快专业财富管理团队建设，通过专业化投顾，

有效发掘投资者需求；其三，在业务特色方面，重点将家族信托

作为信托业财富管理发展的方向。 

四是加强信托文化建设。2019年信托业年会上，银保监会黄

洪副主席强调，信托文化是推动信托行业转型发展的重要力量，

过去多年信托行业取得快速发展，但并未形成自身文化，信托文

化建设迫在眉睫。监管部门计划从 2020 年开始连续用五年的时

间，开展信托文化教育年、信托文化普及年、信托文化确立年、

信托文化深化年、信托文化提升年的主题活动，在全行业开展信

托文化建设工程，推动信托文化建设有步骤、有计划地向纵深开

展，最终建成有中国特色的信托文化。信托文化建设的基本要求



是，坚持服务实体经济的使命、满足人民需要的宗旨、推动社会

进步的责任、依法合规的底线和员工的职业操守。通过构建信托

文化推动行业发展，对探索可持续发展模式有着重要的意义，也

是信托行业实现转型的基础所在。 


