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以信托业务作为衡量规模的变量，可以发现近年中小信托公司业绩波动性很大，而
大型信托公司实现了较稳健的业绩增速，成长性反而超过了中小信托公司。这主要
在于中小信托公司面临的发展挑战和困境更大，主要体现为：

一是复杂环境下的风险冲击更大。中小信托公司自身资本实力有限，缓冲风险的余
地不足，在风险高发时期，风险集中显现的冲击影响非常大，加重发展包袱，拖累
业绩增长。

二是监管政策约束更强。中小信托公司主动管理能力不强，存续业务中通道业务占
比高，业务结构单一而且不合理。资管行业统一监管后，较为倚重的通道业务、房
地产业务等均受到较强的监管约束，在主动管理能力不足的情况下，中小信托公司
展业更为困难。

三是转型发展的紧迫性更高。我国经济社会转型发展日渐加快，深处其中的信托公
司同样需要适应这种转变。而且，资管新规在很大程度上限制了原有信托业务的通
道化、信贷化、刚兑化发展模式，随着资管新规全面实施日期的临近，中小信托公
司迫切需要转型发展，建设真正的资管业务体系。

四是市场竞争压力更重。资管市场的竞争压力不断升高，一方面来自传统业务领域
机会的减少，信托公司内部竞争更为激烈；另一方面，各类资管机构已处于统一起
跑线，业务边界逐步模糊，业务相似度更高，来自其他资管机构的业务竞争压力持
续增大。

中外信托公司发展的经验与教训

从国内看，中小信托公司在成长曲线上跃升至大型信托公司既有成功的经验，也有
失败的教训。从成功经验看，部分中小信托公司能够在强大资本实力支撑下，通过
各种形式寻求做大业务规模，获取规模优势。从失败教训看，部分中小信托公司曾
一度进入行业前列，在短期实现了业绩高速增长，但是无法持久保持住得来不易的
竞争优势。高速成长和赶超过程中过度承担风险，诸如业务集中于某一高风险行业
领域，在无法平抑周期过程中的风险冲击时，经营发展一落千丈。

从未来趋势看，过往简单依靠扩大资本、做大业务规模的粗放模式难以为继，无法
真正满足中小信托公司的高质量发展诉求，美国信托公司的发展经验值得借鉴。美
国是全球信托业最为发达的国家，百余年的发展历史铸就了多样化的发展模式。为
了能够有效开展竞争，美国信托公司采用差异化的市场定位，提升专注化、专业化
水平。在业务方面，主要是聚焦若干业务条线和产品体系，诸如养老金、员工持股
信托等业务，在细分领域形成较强的竞争力，提升盈利能力。另一方面，主要是聚
焦特定客户群体，美国信托公司主要聚焦高净值客户和机构客户，为其提供更为专
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业、周全的金融服务和需求解决方案，同时还提供税务、会计等增值服务。

从日本信托银行的发展历程看，除了政府大力支持外，专业化和适时进行并购重组
是重要的成功经验。日本信托银行有“金融百货”之称，针对企业、个人客户提供
丰富而专业的服务，并且跟随社会发展不断实现信托业务创新发展，保持市场竞争
力。同时，为了应对不断提升的市场竞争压力，日本部分信托银行之间开展了并购
重组，整合发展资源，强化市场话语权。

中小信托公司的高质量发展之路

新形势下，中小信托公司必须有更为坚强的战略定力，不能再采取与大型信托公司
同质化的业务策略和发展模式，而是需要结合自身资源禀赋、监管导向和市场需求
，寻求差异化、特色化、专注化、创新化的发展路径，提升价值创造能力。

差异化定位。中小信托公司多为区域性企业，在市场定位上要坚持深耕本地市场，
以此为辐射适度扩展市场覆盖面，在客户服务深度、市场品牌方面形成较强的区域
市场竞争力。在客户定位上，明确服务对象主体，而且不建议以大型企业为主，而
是要以区域内优质客户、高净值客户或者特定金融机构为核心客户，面向客户需求
，明确服务价值主张，建立针对性的产品体系，形成彼此成就、合作共赢的局面。

专注化和专业化发展。信托公司可开展的业务领域较为广泛，房地产信托、工商企
业信托、证券投资信托、财富管理业务等，中小信托公司自身资源有限，切忌眉毛
胡子一把抓，要优选若干具有发展前景的领域，深耕细作，在行业发展规律认知、
风险把控、交易模式设计等方面形成较强专业优势，持续提升主动管理能力。

创新化经营。中小信托公司需要善于运用新技术、新模式，缩短成长曲线。信托制
度应用空间广泛，可以结合社会需求创新信托制度应用；金融科技不断重塑金融行
业，中小信托公司可以充分利用金融科技，发展APP等线上渠道，改善客户体验，
弥补理财人员的不足；可以建设更加高效的运营平台，提高经营效率和市场响应速
度；在生态化发展、开放式发展的大背景下，中小信托公司要善于搭建发展平台，
聚合资源，促进优势互补，实现协同发展。

培育关键能力和掌握关键资源。对于信托行业而言，资产获取和包装能力、资金来
源、风险管控能力、品牌影响力、研究能力等是关键成功要素。中小信托公司必须
重视培育实现竞争制胜的关键能力，诸如加强资金渠道建设、塑造突出的资产管理
能力、打造优秀的研究能力等，在激烈的市场竞争中脱颖而出。

适时进行并购。适当的并购能够在短期内增强发展能力，补足短板。纵观日本信托
银行、高盛资管业务的成长历程可以发现，两家公司都经历了多次兼并收购，强化
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了市场竞争地位。未来，信托公司有必要结合战略发展需求，收购公募机构、第三
方财富管理机构、金融科技机构等股权，实现一定程度的外延式发展。

本文源自信而托
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