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基本状况 

上市公司数 42 

行业总市值(百万元) 9,791,810 

行业流通市值(百万元) 7,419,852 

行业-市场走势对比 

 

公司持有该股票比例  

[Table_Report] 相关报告 

 

[Table_Finance]   投资要点 

 ◼ 核心要点：1、提升准入：注册资本 3 亿提至 10 亿。2、提升股东责任：主要出资

人持股 30%提升至 50%。3、明确“咨询、代理业务”作为日常业务，有助于消

金公司增加科技服务等收入来源。4、明确可申请发行 ABS。5、担保增信业务余

额不得超过 50%，提升风险自担要求，鼓励自营、分润模式发展。 

◼ 2024 年 3 月 18 日，金融监管总局正式发布《消费金融公司管理办法》，结合消费

金融公司行业实际情况，进一步提高消费金融公司准入标准，强化业务分类监管和

公司治理监管。 

◼ 提升准入：《办法》将消金公司最低注册资本由 3 亿元提升至 10 亿元。目前 31 家

消金公司中有 9 家低于 10 亿注册资金，其中，涉及上市银行参股控股的、注册资

本金不足 10 亿的消金有：北京银行持股的北银消金（注册资本 8.5 亿）、成都银行

持股的锦程消金（注册资本 4.2 亿）。 

◼ 提升股东责任：将主要出资人出资比例由原来的 30%提高至 50%。目前 31 家消

金公司中大股东持股低于 50%的有 15 家，涉及上市银行作为主要出资人、需要向

消金补充资本的有：杭州银行目前持股杭银消金 42.95%、中国银行持股中银消金

42.8%、上海银行持股尚诚消金 42.7%、成都银行持股锦程消金 38.86%、北京银

行持持股北银消金 35.29%。 

◼ 明确“咨询、代理业务”作为日常业务，明确可申请发行 ABS 。1、相较《征求

意见稿》，新版《办法》将咨询、代理业务重新列入日常经营业务，咨询、代理业

务是消金公司开展助贷分润、科技服务等业务的重要收入来源，利好消金公司开展

科技服务转型。2、《办法》首次明确消金公司可向监管申请进行资产证券化业务。 

◼ 担保增信业务余额不得超过全部贷款余额的 50%。 助贷主要分为两类主流模式，

一类是增信模式，一类是分润/导流模式。从此次《办法》对担保增信业务比例约

束来看，担保增信模式下，助贷机构通过自有或外部的增信公司，为合作资金方逾

期的全部或部分贷款进行增信兜底，资金方或多或少增加了对担保机构的依赖，预

计监管更偏向消金公司更多从事自营业务、或合作模式中的无增信分润模式。 

◼ 投资建议：经济决定银行选股逻辑，经济弱与强的复苏对应不同的标的品种，银

行股具有稳健和防御属性，详见我们年度策略《稳健中有生机——宏观到客群，

客群到收入》。1、优质城农商行的基本面确定性大，选择估值便宜的城农商行。

我们持续推荐江苏银行，受益于区域 beta，各项资产摆布能力较强，另外消费金

融三驾马车驱动，弥补息差。常熟银行，依托小微特色基本盘，做小做散，受化

债、存量房贷影响小，资产质量维持优异。瑞丰银行，深耕普惠小微、零售转型发

力，以民营经济发达的绍兴为大本营，区域经济确定性强。同时推荐渝农商行、沪

农商行、南京银行和齐鲁银行。二是经济弱复苏、化债受益，高股息率品种，选

择大型银行：农行、中行、邮储、工行、建行、交行等）。三是经济复苏预期强，

选择银行中的核心资产：宁波银行、招商银行和平安银行。 

◼ 风险提示事件：经济下滑超预期；金融监管超预期。 

 



 
 
 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 - 2 - 

  行业点评报告 

 

内容目录 

一、注册资本 3 亿提至 10 亿，目前 9 家不满足 ................................................. - 4 - 

二、主要出资人出资比例由 30%提高至 50% ，目前 15 家不满足 ..................... - 5 - 

三、明确“咨询、代理业务”作为日常业务，明确可申请发行 ABS ..................... - 5 - 

1、相较《试点办法》，《征求意见稿》关于业务经营范围主要有四点修订 ...... - 5 - 

2、相较《征求意见稿》，定稿《办法》将咨询代理业务纳入日常业务 ............. - 6 - 

四、新增多项监管指标要求： 担保增信业务余额不得超过全部贷款余额的 50%- 6 - 

1、新增多项监管指标要求 .................................................................................. - 6 - 

2、担保增信业务余额不得超过 50%，预计鼓励消金从事自营或分润模式 ........ - 7 - 

五、银行投资建议 ............................................................................................... - 8 - 

 

  



 
 
 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 - 3 - 

  行业点评报告 

图表目录 

图表 1：消金公司注册资本情况（截至 2023，按照注册资本排序） ................. - 4 - 

图表 2：消金公司主要股东情况（截至 2023，按照第一大股东持股比例排序）- 5 - 

图表 3：消金公司可经营业务规定演变 ............................................................... - 6 - 

图表 4：助贷模式（担保增信模式） ................................................................... - 7 - 

图表 5：助贷模式（分润模式） .......................................................................... - 7 - 

 

  



 
 
 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 - 4 - 

  行业点评报告 

◼ 2014 年，我国正式施行《消费金融公司试点管理办法》，下称《试点办

法》。2023 年 12 月 18 日至 2024 年 1 月 19 日，金融监管总局就《消

费金融公司管理办法（征求意见稿）》（下称《征求意见稿》）向社会公

开征求意见。2024 年 3 月 18 日，金融监管总局正式发布《消费金融

公司管理办法》（下称《办法》）已于近日发布，《办法》将于 4 月 18

日起施行。相较征求意见稿，对于消金公司基础业务与专项业务的划分，

以及监管指标的要求，《办法》作了进一步完善，结合消费金融公司行

业实际情况，进一步提高消费金融公司准入标准，强化业务分类监管和

公司治理监管，防范金融风险，优化消费金融服务。《办法》核心修改

内容如下： 

 

一、 注册资本 3 亿提至 10 亿，目前 9 家不满足 

◼ 《办法》将消金公司最低注册资本由 3 亿元提升至 10 亿元。 

◼ 目前 31 家消金公司中有 9 家低于 10 亿注册资金，分别是长银五八消

金、北银消金、中信消金、河北幸福消金、晋商消金、蒙商消金、唯品

富邦消金、锦程消金、盛银消金，低于 5 亿的有 5 家，预计以上消金公

司将陆续补齐资本金。其中，涉及上市银行参股控股的、注册资本金

不足 10 亿的消金有：北京银行持股的北银消金（注册资本 8.5 亿）、成

都银行持股的锦程消金（注册资本 4.2 亿）。城商行中参股控股的消金

公司中，南京法巴注册资本金达到 50 亿，为城商行参股控股的消金公

司中资本金最高。 

图表 1：消金公司注册资本情况（截至 2023，按照注册资本排序） 

 

资料来源：公司公告，wind，中泰证券研究所 

 

序号 机构名称(亿元） 第一大股东 持股比例 第二大股东 持股比例  注册资本  资产规模

1 重庆蚂蚁消费金融 蚂蚁科技集团 50.0% 杭州金投数字科技集团 10.0% 230.00     2,396.69
2 招联消费金融 中国联通 50.0% 招商银行 50.0% 100.00     1,764.21
3 建信消费金融 中国建设银行 83.3% 北京市国有资产经营 11.1% 72.00    73.83     
4 捷信消费金融 Home Credit N.V. 100.0% 70.00    
5 兴业消费金融 兴业银行 66.0% 泉州文化旅游发展集团 24.0% 53.20        869.31
6 平安消费金融 中国平安保险（集团） 30.0% 融熠 28.0% 50.00        405.91
7 南银法巴消费金融 南京银行 66.9% 法国巴黎银行（BNP PARIBAS） 31.3% 50.00        334.59
8 马上消费金融 重庆百货大楼 30.0% 北京中关村科金技术 20.0% 40.00        712.80
9 中邮消费金融 邮储银行 70.5% DBS BANK LTD. 16.7% 30.00        583.34
10 浙江宁银消费金融 宁波银行 70.0% 合肥百货大楼集团 15.3% 29.11        453.42
11 苏银凯基消费金融 江苏银行 54.3% 台湾凯基商业银行 36.2% 26.00        386.54
12 杭银消费金融 杭州银行 43.0% 迪润（天津）科技 33.3% 25.61        496.17
13 河南中原消费金融 中原银行 49.3% 华平亚洲金融投资 42.0% 20.00        361.50
14 上海尚诚消费金融 上海银行 42.7% 携程旅游网络技术（上海） 42.2% 16.24        213.91
15 中银消费金融 中国银行 42.8% 百联集团 22.1% 15.14        742.99
16 海尔消费金融 海尔集团 30.0% 北京红星美凯龙 25.0% 15.00        263.67
17 哈尔滨哈银消费金融 哈尔滨银行 53.0% 度小满（重庆）科技 30.0% 15.00        213.74
18 重庆小米消费金融 小米 50.0% 重庆农村商业银行 30.0% 15.00        164.16
19 陕西长银消费金融 长安银行 51.0% 汇通信诚租赁 25.0% 10.50        240.12
20 湖北消费金融 湖北银行 31.9% 新疆特易数科信息技术 24.5% 10.06        140.11
21 北京阳光消费金融 光大银行 60.0% 中青旅控股 20.0% 10.00        116.72
22 厦门金美信消费金融 中国信托商业银行 34.0% 厦门金圆金控 33.0% 10.00         63.14
23 湖南长银五八消费金融 长沙银行 51.0% 北京城市网邻信息技术 33.0% 9.00         273.31
24 北银消费金融 北京银行 35.3% 桑坦德消费金融有限公司 20.0% 8.50         130.87
25 中信消费金融 中国中信 70.0% 金蝶软件（中国）有限公司 30.0% 7.00         110.43
26 河北幸福消费金融 张家口银行 47.1% 神州优车 39.3% 6.37         114.22
27 晋商消费金融 晋商银行 40.0% 北京奇飞翔艺商务咨询 25.0% 5.00          89.49
28 内蒙古蒙商消费金融 蒙商银行 44.2% 微梦创科网络科技（中国） 40.0% 5.00          62.35
29 四川省唯品富邦消费金融 唯品会（中国） 49.9% 特步（中国） 25.1% 5.00          47.42
30 四川锦程消费金融 成都银行 38.9% 周大福 25.0% 4.20         130.90
31 盛银消费金融 盛京银行 75.0% 大连德旭经贸有限公司 25.0% 3.00          65.78
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二、 主要出资人出资比例由 30%提高至 50% ，目前 15 家不满

足 

◼ 《办法》将主要出资人出资比例由原来的 30%提高至 50%。 

◼ 目前 31 家消金公司中大股东持股低于 50%的有 15 家，涉及上市银行

作为主要出资人、需要向消金补充资本的有：杭州银行目前持股杭银消

金 42.95%、中国银行持股中银消金 42.8%、上海银行持股尚诚消金

42.7%、成都银行持股锦程消金 38.86%、北京银行持持股北银消金

35.29%。 

图表 2：消金公司主要股东情况（截至 2023，按照第一大股东持股比例排序） 

 

资料来源：公司公告，wind，中泰证券研究所 

 

三、 明确“咨询、代理业务”作为日常业务，明确可申请发行

ABS  

1、相较《试点办法》办法，《征求意见稿》关于业务经营范围主要有四点

修订 

◼ 相较于 2013 年《试点办法》，《征求意见稿》关于可经营业务主要有四

点修订： 

序号 机构名称(亿元） 第一大股东 持股比例 第二大股东 持股比例  注册资本

1 捷信消费金融 Home Credit N.V. 100.0% 70.00    
2 建信消费金融 中国建设银行 83.3% 北京市国有资产经营 11.1% 72.00    
3 盛银消费金融 盛京银行 75.0% 大连德旭经贸有限公司 25.0% 3.00     
4 中邮消费金融 邮储银行 70.5% DBS BANK LTD. 16.7% 30.00    
5 浙江宁银消费金融 宁波银行 70.0% 合肥百货大楼集团 15.3% 29.11    
6 中信消费金融 中国中信 70.0% 金蝶软件（中国）有限公司 30.0% 7.00     
7 南银法巴消费金融 南京银行 66.9% 法国巴黎银行（BNP PARIBAS） 31.3% 50.00    
8 兴业消费金融 兴业银行 66.0% 泉州文化旅游发展集团 24.0% 53.20    
9 北京阳光消费金融 光大银行 60.0% 中青旅控股 20.0% 10.00    
10 苏银凯基消费金融 江苏银行 54.3% 台湾凯基商业银行 36.2% 26.00    
11 哈尔滨哈银消费金融 哈尔滨银行 53.0% 度小满（重庆）科技 30.0% 15.00    
12 陕西长银消费金融 长安银行 51.0% 汇通信诚租赁 25.0% 10.50    
13 湖南长银五八消费金融 长沙银行 51.0% 北京城市网邻信息技术 33.0% 9.00     
14 重庆蚂蚁消费金融 蚂蚁科技集团 50.0% 杭州金投数字科技集团 10.0% 230.00   
15 招联消费金融 中国联通 50.0% 招商银行 50.0% 100.00   
16 重庆小米消费金融 小米 50.0% 重庆农村商业银行 30.0% 15.00    
17 四川省唯品富邦消费金融 唯品会（中国） 49.9% 特步（中国） 25.1% 5.00     
18 河南中原消费金融 中原银行 49.3% 华平亚洲金融投资 42.0% 20.00    
19 河北幸福消费金融 张家口银行 47.1% 神州优车 39.3% 6.37     
20 内蒙古蒙商消费金融 蒙商银行 44.2% 微梦创科网络科技（中国） 40.0% 5.00     
21 杭银消费金融 杭州银行 43.0% 迪润（天津）科技 33.3% 25.61    
22 中银消费金融 中国银行 42.8% 百联集团 22.1% 15.14    
23 上海尚诚消费金融 上海银行 42.7% 携程旅游网络技术（上海） 42.2% 16.24    
24 晋商消费金融 晋商银行 40.0% 北京奇飞翔艺商务咨询 25.0% 5.00     
25 四川锦程消费金融 成都银行 38.9% 周大福 25.0% 4.20     
26 北银消费金融 北京银行 35.3% 桑坦德消费金融有限公司 20.0% 8.50     
27 厦门金美信消费金融 中国信托商业银行 34.0% 厦门金圆金控 33.0% 10.00    
28 湖北消费金融 湖北银行 31.9% 新疆特易数科信息技术 24.5% 10.06    
29 平安消费金融 中国平安保险（集团） 30.0% 融熠 28.0% 50.00    
30 马上消费金融 重庆百货大楼 30.0% 北京中关村科金技术 20.0% 40.00    
31 海尔消费金融 海尔集团 30.0% 北京红星美凯龙 25.0% 15.00    
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◼ （1）将消金业务范围划分为“基础业务”和“专项业务”。其中，开

展专项业务需要向国家金融监督管理总局及其派出机构申请。 

◼ （2）将“与消费金融有关的咨询服务”纳入“专项业务”，此规定略

有趋严。 

◼ （3）删除“代理销售与消费贷款相关的”保险产品，此规定影响不大，

消金公司目前代销保险业务较少，监管旨在引导消费金融公司回归主业，

专注消费贷款及相关业务，避免资源不当消耗。 

◼ （4）明确可以开展 ABS：在旧版办法中，并未明确消金公司可以发行

ABS，《征求意见稿》“专项业务”中，首次明确消金公司可向监管申请

进行资产证券化业务。 

2、相较《征求意见稿》，定稿《办法》将咨询代理业务纳入日常业务 

◼ 咨询、代理业务是消金转型一大方向，定稿《办法》重新将其纳入日

常业务，实则有所放松：相较《征求意见稿》，新版《办法》虽删除了

“基础业务”和“专项业务”字样，但仍保留了实质业务划分，并将

“与消费金融相关的咨询、代理业务”重新列入日常经营业务。咨询、

代理业务是消费金融公司开展助贷分润、科技服务等业务的重要收入来

源，将咨询代理业务列入日常经营业务范畴实则较《征求意见稿》有所

放松，利好消金公司开展发放贷款主营业务之外的科技服务转型。 

图表 3：消金公司可经营业务规定演变 

 

资料来源：国家金融监督管理总局，中泰证券研究所 

 

 

四、 新增多项监管指标要求： 担保增信业务余额不得超过全部

贷款余额的 50% 

1、新增多项监管指标要求 

2013年版 征求意见稿（2023） 新规（2024.03.28）

　第二十条　经银监会批准，消费金融
公司可以经营下列部分或者全部人民币
业务：
　　（一）发放个人消费贷款；
　　（二）接受股东境内子公司及境内
股东的存款；
　　（三）向境内金融机构借款；
　　（四）经批准发行金融债券；
　　（五）境内同业拆借；
　　（六）与消费金融相关的咨询、代
理业务；
　　（七）代理销售与消费贷款相关的
保险产品；
　　（八）固定收益类证券投资业务；
　　（九）经银监会批准的其他业务。

第十五条 【基础业务】消费金融公司可以经营
下列部分或者全部人民币业务：
（一）发放个人消费贷款；
（二）接受股东、股东境内子公司、股东所在集
团母公司及其子公司存款；
（三）向境内金融机构借款；
（四）向作为公司股东的境外金融机构借款；
（五）发行非资本类债券；
（六）同业拆借；
（七）经国家金融监督管理总局批准的其他业务
。
第十六条 【专项业务】经营状况良好、符合条
件的消费金融公司，可以向国家金融监督管理总
局申请经营下列部分或者全部人民币业务：
（一）资产证券化业务；
（二）固定收益类证券投资业务；
（三）与消费金融相关的咨询服务；
（四）国家金融监督管理总局批准的其他业务。

第十五条 消费金融公司可以经营下列部分或者全部人
民币业务：
（一）发放个人消费贷款；
（二）接受股东及其境内子公司、股东所在集团母公
司及其境内子公司的存款；
（三）向境内金融机构借款；
（四）向作为公司股东的境外金融机构借款；
（五）发行非资本类债券；
（六）同业拆借；
（七）与消费金融相关的咨询、代理业务；
（八）经国家金融监督管理总局批准的其他业务。

第十六条 经营状况良好、符合条件的消费金融公司，
可以向国家金融监督管理总局及其派出机构申请经营
下列部分或者全部人民币业务：
（一）资产证券化业务；
（二）固定收益类证券投资业务；
（三）国家金融监督管理总局批准的其他业务。



 
 
 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 - 7 - 

  行业点评报告 

◼ 本次《办法》新增多项监管指标要求：（1）拨备覆盖率、贷款拨备率

不得低于银行最低监管要求；（2）流动性比率不得低于 50%；（3）杠

杆率不低于国家金融监督管理总局关于商业银行的最低监管要求；（4）

担保增信业务余额不得超过全部贷款余额的 50%。 

2、担保增信业务余额不得超过 50%，预计鼓励消金从事自营或分润模式 

◼ 助贷模式及市场玩家：助贷指助贷机构（资产提供方）向资金方推荐客

户，由资金方在独立风控后 100%出资（若为联合贷则按比例出资）向

借款人发放贷款的模式，助贷机构在其中担任客户获取与运营、首轮风

控、部分贷后等环节，核心是提供信贷资产。助贷机构方面以市场上金

融科技公司为主（也有消金、小贷作为资产提供方出现），资金方以传

统商业银行、消金公司、民营银行等资金提供方为主。 

◼ 助贷主要分为两类主流模式，一类是增信模式，一类是分润/导流模式。

从此次《办法》对担保增信业务比例约束来看，预计监管更偏向消金

公司更多从事自营业务、或合作模式中的无增信分润模式。 

◼ 担保增信模式下，资金方或多或少增加了对担保机构的依赖。担保增

信模式下，助贷机构（资产方，此处一般为数科、小贷等信贷资产提供

方）通过自有或外部的增信公司（融资担保公司或保险公司），为合作

资金方逾期的全部或部分贷款进行增信兜底。 

◼ 分润模式下，对资金方风控能力提出了更高要求。分润模式下，助贷

机构扮演角色不变，无增信机构兜底，资金方仍是 100%出资向借款人

发放贷款，由于全部风险自担，因此一方面资方面临 B 端风险，在选

择合作机构的时候更加慎重；另外面临 C 端风险，对于放贷过程中的

每笔借据都提出了更高的风控要求。 

图表 4：助贷模式（担保增信模式） 

 

资料来源：中泰证券研究所 

 

图表 5：助贷模式（分润模式） 
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资料来源：中泰证券研究所 

 

五、 银行投资建议 

 

◼ 投资建议：经济决定银行选股逻辑，经济弱与强的复苏对应不同的标

的品种，银行股具有稳健和防御属性，详见我们年度策略《稳健中有

生机——宏观到客群，客群到收入》。1、优质城农商行的基本面确定

性大，选择估值便宜的城农商行。我们持续推荐江苏银行，受益于区

域 beta，各项资产摆布能力较强，另外消费金融三驾马车驱动，弥补

息差。常熟银行，依托小微特色基本盘，做小做散，受化债、存量房贷

影响小，资产质量维持优异。瑞丰银行，深耕普惠小微、零售转型发力，

以民营经济发达的绍兴为大本营，区域经济确定性强。同时推荐渝农商

行、沪农商行、南京银行和齐鲁银行。二是经济弱复苏、化债受益，

高股息率品种，选择大型银行：农行、中行、邮储、工行、建行、交行

等）。三是经济复苏预期强，选择银行中的核心资产：宁波银行、招商

银行和平安银行。 

◼ 风险提示事件：经济下滑超预期；金融监管超预期。 
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投资评级说明： 
 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。

其中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做

市转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数

为基准（另有说明的除外）。 
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