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5月6日，北京商报记者注意到，68家信托公司中已有65家披露了2019年业绩经营
数据，信托公司业绩分化趋势进一步显著，去通道成效明显。但值得关注的是，在
风险暴露的同时，信托公司自营资产不良率也有所攀升。在分析人士看来，经过十
多年的市场化发展，信托行业的头部格局基本稳定，随着新冠肺炎疫情防控转为常
态化、逆周期调节政策力度加大，“新基建”将成为未来信托公司重要的展业领域
。

业绩两极分化

65家信托公司已经交出了2019年成绩单，受到经营区域、资本实力等因素的影响
，大型信托公司与中小信托公司在经营业绩方面的分化趋势日渐显著。

2019年中信信托以营业收入71.83亿元、净利润35.93亿元的成绩位居行业之首，
不过该公司2019年手续费及佣金净收入为49.49亿元，相比上年微跌。营业收入超
过30亿元的还有平安信托、江苏信托、五矿信托、中航信托、中融信托等信托公司
。

不过，在“治乱象、防风险”的监管氛围中，2019年包括山东信托、平安信托、浙
金信托、中融信托在内的多家信托公司营业收入、净利润均出现下滑，浙金信托年
报显示，2019年该公司实现营业收入5.55亿元，同比下降25.1%；实现净利润1.04
亿元，同比下降32.47%。

山东信托连续两年净利润下滑，2019年实现净利润6.64亿元，同比下降23.9%；20
18年，山东信托实现净利润8.72亿元，较2017年下降2.52%。对此，山东信托表示
，主要原因是2019年处置经合并的结构性实体持有的联营企业净收益、利息收入及
其他经营收入同比减少及手续费及佣金收入等原因综合影响所致。

几家欢喜几家愁，2019年，更有部分信托公司净利润呈现负数。上市公司安信信托
2019年实现营业收入4.78亿元，同比降幅79.07％；实现归属于母公司所有者的净
利润为-39.9亿元，同比降幅117.85%。华宸信托净利润为-0.6亿元，华融信托净利
润为-4.12亿元。

一位中小信托公司相关人士在接受北京商报记者采访时表示，“行业呈现分化趋势
，往往是大环境收紧导致马太效应，小公司能够获取的资源减少程度高于全行业总
盘子缩减程度，这种效应有时候甚至会对大公司带来直接利好”。

在金乐函数信托分析师廖鹤凯看来，经过十多年的市场化发展，信托行业的头部格
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局基本稳定，央企国资背景公司在行业中占据绝对主导地位。营收和净利润头部公
司马太效应明显，不过也有后起之秀，例如中航信托、光大信托、江苏信托都是依
托强大的股东背景快速提升，但并没有绝对的市场份额垄断的情况出现，中小信托
公司在发展过程中还是有赶超向前的机会。

自营资产不良率攀升

在风险暴露的同时，信托公司资产不良率也出现上升。以信托公司固有业务来看，
昆仑信托自营资产不良率2019年大幅增加，年初不良资产合计10.6亿元，不良率为
7.53%；而2019年末不良资产总额达15.9亿元，不良率达10.5%。四川信托自营资
产不良率2019年初为4.82%，年末攀升至22.21%。

另外，陕西国际信托固有业务不良率也出现上升，2019年初不良率为6.98%，年末
达到7.51%。

就行业整体来看，信托资产风险率也呈大幅上升的局面，中国信托业协会数据显示
，2019年四季度末，信托行业风险资产规模为5770.47亿元，较2018年末增加354
8.6亿元，增幅159.71%；信托风险资产率从2018年末的0.98%大幅上升至2.67%
。

2019年经济下行压力持续、实体经济去杠杆化、经济发展方式转变、资本市场不确
定性增加，为信托行业发展带来一定压力。长安信托也在年报中表达了对未来风险
管控的担忧，该公司表示，在逆经济周期环境下部分行业风险逐步暴露，为信托公
司开展业务以及期间管理带来了较大的风险，公司业务风险的甄别、管理、处置难
度变大。

一家信托公司从业人士在接受北京商报记者采访时表示，信托风险的暴露不会是单
一个案，疫情对于信托行业的影响有可能会在今后一年甚至更长时间持续作用，市
场对于信托产品可能出现逾期的问题，需要有充分的心理准备。

去通道成效显著

2019年也是信托公司加速转型的一年，随着“资管新规”及其配套实施细则逐步落
地，信托资金配置向实体经济领域倾斜，主动管理能力持续加强，业务结构转型初
见成效。

数据显示，平安信托2019年主动压降通道性业务规模达625亿元，同比下降25.3%
，主动管理业务规模占比58.2%，同比提升4.5个百分点；中融信托2019年主动管
理受托资产占比由期初的65.55%进一步提升至76.15%。
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江苏信托去年主动管理型信托资产规模增幅也不小，截至2019年末，江苏信托存续
主动管理类信托规模1053.63亿元，较年初增长54.06%；主动管理类信托规模占比
28.65%，较年初提高了11.86%。2019年五矿信托主动管理业务规模超6500亿元
，大幅上涨126%。

“资管新规”要求信托公司须在2020年底前完成整改工作，而信托公司的变化也说
明了行业的风向，市场观点大多认为，未来信托通道业务严禁增量、压缩存量的监
管原则不会发生改变。上述信托公司相关人士对北京商报记者表示，存量业务的关
键就是降风险平安着陆，现在很多存量业务虽然没有到期，但信托公司提前开始解
决问题很重要。

廖鹤凯认为，现阶段来看，通道业务对信托公司的意义将越来越小，不过这个过程
还需要较长的时间进行转换，毕竟存量规模还是比较大的，但是趋势已然明晰。

创新业务未来可期

监管态势趋严，房地产信托收紧的影响还未散去，信托公司正在创新谋变，蓄力转
型。

例如，中信信托家族信托与保险金信托同比增幅高达90%，总规模超340亿元；中
航信托在科技创新领域也已开始深入布局，截至2019年末，该公司支持国家高新技
术类科技创新企业的项目存续规模约62.5亿元，覆盖领域包括高端制造、新一代信
息技术、绿色新能源等新兴科技产业及细分领域。中诚信托则切入新基建发展领域
，为新能源汽车产业提供金融支持。

2020年初的疫情对经济增长带来负面冲击，也对信托公司展业带来一定影响，但对
于信托行业而言，疫情之下挑战与机遇共存。用益信托研究员喻智分析称，经济压
力加大，国家逆周期调节的政策力度预期会加大，“新基建”的投资前景广阔，加
上监管层对城投平台的监管或继续有所放松，基础产业类信托是信托公司目前较为
重要的展业领域。

“刺激消费同样是逆周期调节政策中的重要一环，随着疫情的退却消费金融类产品
预期会出现回暖；同时投向证券市场的集合产品同样预期会上升，国内金融市场尤
其是股债市场在全球范围内有着坚韧的表现，目前可能正是布局的好时机。”喻智
说道。

北京商报记者 孟凡霞 宋亦桐
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