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信托业的压降工作仍在继续。

近日，中国信托登记有限责任公司(以下简称中国信登)公布1月末信托业数据，数据
显示，截至2021年1月末，全行业信托产品存量规模首次压降至20万亿元以内，为
19.99万亿元，这也是自2016年末信托资产规模突破20万亿元之后首次重回20万亿
元以内。

与信托资产规模的最高点26.25万亿元相比，目前信托业资产规模已回落6.26亿元
。其中通道业务的收缩占据相当比例。大河报·大河财立方记者注意到，去年底，银
保监会刊发的题为《中国影子银行报告》的工作论文指出，2020
年上半年，信托金融同业通道业务较2017年的历史峰值下降5.3万亿元。

通道业务大幅收缩

自2017年底信托资产规模突破26万亿元，达26.25万亿元后，在多方监管合力下，
信托业开始了收缩过程。大河报·大河财立方记者注意到，截至1月末，信托业已从
高点回落6.26万亿元。

这回落的6万亿元只是2017年以前高速增长的信托业一年的增长量。

纵观信托业的发展历程，信托业资产规模从2010年的3万亿元到2017年的26万亿
元只用了不到7年的时间。其中，2017年一年就增长了6万亿元，各季度增速均在3
0%以上。

高增速背后是通道业务的迅速增长。信托业协会统计的数据显示，事务管理类信托
整体规模从2016年四季度的10.07万亿元，占比49.79%，快速增长到2017年四季
度的15.65万亿元，占比59.62%，1年内增长5.58万亿元。同时，整体信托资产规
模2017年四季度同比增长约6.02万亿元。

普益标准研究员刘龙泽对大河报·大河财立方记者表示，事务管理类信托主要以通道
业务为主，资管新规出台以前此类业务中的多数情况是信托公司依靠自身政策优势
发展银信通道业务。而随着《基金管理公司特定客户资产管理子公司风险控制指标
管理暂行规定》《证券公司风险控制指标管理办法》以及“三三四”专项治理工作
的推进，2016年、2017年券商、基金监管更加严格，通道业务受限，这使得信托
行业通道业务迅速扩张，从而导致信托业规模快速增长。可以说信托业快速增长与
彼时市场环境的影响有着密不可分的联系。

上述银保监会工作论文曾指出，2016年前后，商业银行为规避各类监管，将贷款转
移至信托公司等机构，信托公司以这些资产发行受益权产品，银行再购买，并以“
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投资类资产”记录于资产负债表，从而实现监管套利。其中，同业特定目的载体投
资在 2012—2016年间复合增长率超过60%。信托公司事务管理类业务也迅速膨胀
，年增速一度超过50%，其中一半以上是银行资金。

2017年底，随着资管新规征求意见稿的出炉，一路高歌猛进的信托业进入下降通道
，同时也开启了去通道、去嵌套步伐。

此后的两年多时间中，信托资产规模稳步收缩，其中尤其通道业务下滑最甚。截至
2020年上半年，信托金融同业通道业务较2017年的历史峰值下降5.3万亿元。

信托资产规模愈加向头部集中

在压控通道业务的同时，融资类信托自去年以来也被纳入监管范畴，要求压缩。

近期，在信托监管工作会议继续要求压降融资类信托的背景下，有消息称信托公司
再收到压降要求。不过，也有多位信托公司人士表示尚未收到具体压降要求。

一位信托业内人士对大河报·大河财立方记者表示，各家公司可能上年完成的压降情
况就不同，今年估计新的压降指标也会不同，会有公司收到。

在行业整体压降通道业务的同时，信托业也在发生一些结构性的变化。

刘龙泽表示，一方面与2017年年末数据比较来看，2020年三季度事务管理类占比
从2017年四季度59.62%下滑到2020年三季度44.26%，且低于2016年四季度水平
。另一方面与同年二季度数据比较来看，三季度末的投资类信托业务规模的上升幅
度较二季度更加明显，同时融资类信托业务规模加速下降，两者差距已缩减为1.5%
以内。此外，从行业格局来看，信托资产规模愈加向头部集中，主要体现在两个方
面：一是信托资产余额集中度提高，排名前20%的信托公司集中了行业一半的管理
资产；二是新增信托资产的能力进一步分化，说明头部信托公司在创新业务模式和
探索行业方向等方面能力更强，未来发展的优势将更稳固。

行业持续收缩之下信托应发挥自身特色

从目前的监管态势看，信托行业的规模或将持续收缩，在大资管行业的背景下，信
托业应如何发展？

百瑞信托研究员谢运博对大河报·大河财立方记者表示，目前整体看好大资管行业的
发展，未来各个资管细分行业预计应该形成自己的特色，形成一定的差异化竞争优
势，信托还是要充分发挥资产隔离方面的优势。
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刘龙泽认为，未来信托行业的发展将围绕几个方面：第一是信托业回归本源，代客
理财。资管新规以后，各资管子行业重回代客理财这一根本理念，信托公司未来长
期健康发展的重点在于稳固信任基础、维护信托形象、提高信用效率，更好地体现
信托业的使命与宗旨。

二是信托公司将继续转型。未来随着转型的逐步深入，信托公司根据其自身特点可
能会出现不同的转型道路，比如对于规模较大，具有丰富银行间市场资源的信托公
司来说，可以选择由传统债权贷款业务向资产证券化方向转型，并适时发展债券承
销业务；而对于规模较小，投研能力相对较弱的中小型信托公司来说，可以深耕本
地市场，集中力量专攻某一行业领域，提高项目管理能力。

三是未来信托发展将与金融科技结合性更高，金融科技对信托行业发展具有不可忽
视的促进作用：金融科技能够改善、创新信托经营模式与业务流程，从而达到降低
运营成本、提高运营效率的目的，为信托行业转型升级持续赋能；另一方面，数字
经济时代市场需求变化加快，快速捕捉需求离不开金融科技的协助，对于信托行业
产品供给有着导向作用。

本文源自大河财立方
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