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12月9日，中国人民银行公布，2020年11月社会融资规模增量为2.13万亿元，比上
年同期多1406亿元。

其中，表外融资继续萎缩拖累社融增长，委托贷款减少31亿元，同比少减928亿元
；信托贷款减少1387亿元，同比多减714亿元；未贴现的银行承兑汇票减少626亿
元，同比多减1196亿元。

从信托贷款来看，受持续强监管影响，以信托贷款为主的非标业务承压较大，下滑
幅度持续扩大。截至2020年11月末，信托贷款余额为6.81万亿元，同比下降9.9%
，而9月末、10月末的增速分别为-8.5%和-8.9%。

就信托业而言，随着2018年资管新规及相关细则的发布，打破刚兑、穿透监管等要
求被明确。在经历了十余年的快速发展之后，信托业受托资产规模开始回落，整个
行业面临转型压力。

即便如此，信托公司作为金融机构的一员，今年也在积极响应号召通过加大企业融
资需求保障力度、提升投放精准度、降低融资成本等方式为实体经济发展提供了重
要的支持。

据银保监会统计的口径，截至今年三季度末，信托业直接投入实体经济（不含房地
产业）的信托资产余额13.14万亿元，占全部信托资产余额62.97%，其中投向小微
企业的信托资产余额2.41万亿元。

12月8日，中国银保监会党委委员、副主席黄洪在2020年中国信托业年会上指出，
信托公司作为连接投资和融资、金融和实业的桥梁，要将自身业务开展与实体经济
发展紧密绑定，依托信托制度优势，为实体经济提供针对性强、附加值高的金融服
务。

信托业作为资产管理行业的一员，未来要在资产管理行业中占有一席之地，必须提
高资产管理能力的专业化水平。“提升资产管理能力必须要与产业发展紧密融合，
结合自身资源禀赋聚焦少数行业精耕细作。”黄洪指出。

转型期的信托业可支持实体经济哪些方面？

近期，英大信托和普益标准联合发布了《信托支持实体经济的渠道和方式》研究报
告。该报告从经济分析模型入手，基于完整且连续的行业数据构建信托融资规模口
径，并通过计量模型实证检验信托支持实体经济的渠道及力度。

报告指出，一方面，信托融资作为社会融资的一部分，能够通过为实体经济提供融
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资服务而促进企业投资新设备和开展相关技术研发。另一方面，信托业可以从居民
消费、企业投资、政府购买等多角度为实体经济发展提供动力，而较高的实体经济
发展水平有助于公共财政收入的提升，进而为财政支持科学研究、教育培训等领域
提供基础支撑，提升全体居民的文化素养、企业产品的科技含量和生产过程的技术
水平，并以此促进产业升级。

信托业在促进企业融资公平方面亦发挥了重要功能。

报告认为，由于大企业的竞争优势较为明显，通常拥有更为稳定的经营业绩，对投
资者而言信用风险较低。另外，商业银行等中介机构受到较为严格的监管约束，本
身对风险项目和长期项目的偏好较低，因此这些中介机构也更愿意将资金投向大企
业。综合以上因素，在以间接融资为主的金融体系中，大企业几乎总是能够比中小
企业更受商业银行的青睐，中小企业面临着较为严重的融资公平问题。

而信托业一方面能够通过中介机构的信息优势缓解投融资双方的信息不对称，最大
化客户的投资收益，同时又激励着信托公司及其从业人员充分挖掘市场中的投资机
会，因此能够满足部分中小企业的融资需求。另一方面，由于自身不承担或较少承
担投资损失，因此又有利于风险项目和长期项目的融资，缓解金融系统中存在的融
资歧视。

长期来看，信托业支持实体经济有哪些模式？报告阐述了三大类型。

一是可发展产业信托投资模式。具体方向有供应链金融、投贷联动、产业基金。

二是发展服务信托。
相较于资金信托，服务信托所能创造的“服务”价值，不在于直接通过资金支持提
升实体经济生产力，而是在于通过深入实体经济的各个场景，依托信托的制度优势
，为场景中的人和企业提供服务，解决场景中基于信托财产存在的信任、安全、效
率等痛点，从而间接帮助实体经济更好的发展技术、优化资源配置、提升人力资本
效能等。

报告指出，现阶段，我国内外部环境较为复杂，经济增速换挡，实体经济的融资需
求依旧旺盛，信托公司在服务实体经济方面起到至关重要的作用，加上金融供给侧
结构性改革、降杠杆、压通道、防范化解系统性金融风险等要求，信托业现阶段主
张转型升级，发展具有直接融资特点的资金信托，将巨量资金引入实体经济，支持
经济持续增长。同时，中国的人口老龄化问题日趋严重，社会的金融服务需求也日
趋多样化，这也促使信托公司主动提升财富管理、财富传承等金融服务能力。

三是发展慈善信托。
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报告认为，建立科学合理、程序简便的信托财产登记制度是促进我国慈善信托发展
的必备配套措施，亦是提升社会福利的迫切改革任务。

并建议，可以将股权类慈善信托作为突破口，未来应参照慈善捐赠，允许慈善信托
办理股权的非交易过户，股权类慈善信托与股权捐赠同等的税收优惠待遇。未来，
其他信托财产的非交易过户及税收优惠问题可以在股权类慈善信托经验积累的基础
上比照解决。

中国信托业协会特约研究员邓婷此前在《2020年3季度中国信托业发展评析》中指
出，信托公司应积极提升自身的专业能力，灵活运用股权投资、股债结合、夹层投
资、资产证券化等多种金融工具来为实体经济的发展提供综合投融资支持，拓宽服
务实体经济的广度和深度。要围绕科技自立自强的国家战略，更多以股权投资、产
业基金投资的方式促进科技创新产业发展，并要依托打造国内大循环的新发展格局
，积极为消费升级以及补短板、新基建、新型城镇化建设等投资领域提供更多有效
的资金支持。
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