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基金子公司将迎来净资本约束的消息成为日前大资管行业的重磅炸弹。 

 

一直以来,信托公司将基金子公司视为业务劲敌,因后者功能与前者基本无异且不受净资本约

束,近年来抢食了信托大量业务。多位信托业界人士表示,如果基金子公司受净资本约束对信

托行业确实是好消息,但此事对信托行业的实质影响并不是很大。 

 

中建投信托研发部总经理王苗军则表示,中国资产管理机构市场活力的激发不应当通过降低

门槛无限制地放开机构准入,而应当是在强化机构准入的基础上,放开业务的准入。 

 

 “影响不是太大” 

 

业界观察人士认为,此番证监会酝酿推出基金子公司净资本管理办法,旨在与信托业看齐,消

除监管套利空间。基金子公司“万能资管通道”的地位或将终结。 

 

南方某中型信托研发部负责人称,结合近期相关政策,私募基金、基金子公司的监管政策均在

收严,对信托来说,确实是有利的。“但整体影响并不是太大。而且很多信托公司有基金子公司

业务通道,如果政策设置的计提标准较高,其业务运行成本升高,反而将削减做这方面业务的

动力。” 

 

华融信托研究员袁吉伟表示,基金子公司注册资本总体偏低,加之没有资本约束,近年来快速

发展,主要是承担了很多通道业务,通过净资本约束其杠杆水平和提高风险抵御能力,避免过

于粗放发展。 

 

他还称:“信托与基金子公司可谓亦敌亦友,一是信托与基金子公司存在一定竞争关系,尤其是

通道业务,同时也存在一定合作关系,诸如部分信托公司自身也有基金子公司,部分高风险项

目或者通道业务也都通过基金子公司合作,此次基金子公司净资本约束,将会使其在目前状态

下的资本水平可能难以继续像过去几年的高速发展,短期信托公司在部分业务竞争方面能够

争取到一定优势。长期看,信托公司与基金子公司各有所长,未来业务定位也会有所侧重,竞合

关系会更加明确。” 



 

资管行业加速去产能 

 

基金子公司即将受净资本约束的消息传出之后,业界观察人士再度提出,这实际上是资管行业

加速去产能。 

 

此前,中建投信托研发部总经理王苗军表示,私募治理预示着泛资产管理混沌时代结束,之后

对私募投资基金募集行为的规范则延续了类似监管思路。“一场涉及私募基金、互联网金融,

乃至银行理财、信托产品、券商及基金子公司资管、保险资管在内资产管理市场综合治理正

在拉开帷幕,混沌时代将加速终结。” 

 

上述人士还称,中国的资产管理市场不是产能不足,而是产能过剩,尤其是落后的产能过剩。因

而在包括对基金子公司进行净资本约束的本轮治理过程中,规范管理只是表象,去产能才是实

质。“中国的资产管理市场其实不需要几万家资管机构。中国资产管理机构市场活力的激发

不应当通过降低门槛无限制地放开机构准入,而应当是在强化机构准入的基础上,放开业务的

准入。所以在这个意义上说,我们的机构已经够多了,而我们要做的是让真正有实力的机构去

做更多的事情。” 


