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马上消费金融可以说是距离A股IPO最近的一家消金公司，早在2020年9月，它“拟
在A股上市，发行规模不超过13.33亿股”的申请就已获得重庆银保监局同意，并于
2021年1月6日在重庆证监局办理了辅导备案登记。同样是在2021年，招联消费金
融和中原消费金融也相继表示有上市计划，但也没了下文。

“这一方面与行业自身问题有关，另一方面也与政策上的严格监管有关。”对于暂
未有消金公司成功上市的情况，星图金融研究院高级研究员黄大智表示。

据了解，近年来消费金融业务竞争加大。主要原因之一便是消费金融行业产品同质
化程度过高。“消金公司普遍经营的都是纯粹的消费信贷业务，而很多银行也开始
下场做这类业务，使得行业内卷在加剧。”黄大智解释称。

黄大智指出，另一方面，疫情以来对于居民消费有较大的打击，行业份额在减少，
在需求不足的情况下进一步加剧了竞争。

在此背景之下，部分消费金融公司在展业过程中存在重业务促成、轻贷后管理的情
况。

“对于持牌类金融机构而言，合规是其生命线。”黄大智直言，如果合规方面出现
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问题，会令其经营管理受到极大的冲击。但对于消费金融公司而言，较短的成立时
间加上其一直以来的粗放式发展战略，使得很多消金公司的合规建设都不够到位。

据银柿财经统计，2022年共有7家消费金融公司收到合计631.6万元的罚单，较202
1年的675万元有所下降，但是显著高于2019年的105万元以及2020年的95万元。
处罚事由包括贷款资金挪用、贷后管理不到位、消费投诉管理工作不到位等。

为了填补消费金融野蛮发展时的政策缺位，监管层方面，自2017年规范现金贷、校
园贷以来，对消费金融行业的监管政策便密集出台。

2021年以来，行业监管延续趋严的整体导向，各项政策要求进一步细化。从明确行
业分级、规范线上互联网贷款，到加强消费者权益保护管理工作，内容逐渐细化，
目前已形成了较为全面的监管框架。

黄大智表示，当消金行业出现重大的监管性变化时，就会影响到消金公司的战略调
整，从而对公司经营产生影响，也会影响到消金公司的上市进程。

资本补充仍面临不确定性

尽管从行业整体发展来看，距离接受资本市场的考验尚有一段距离。但从资本补充
的角度来说，上市或是消金行业发展的必经之路。

截至2021年末，消费金融公司整体的资本充足率为14.36%，较2020年下降了2.81
个百分点，不过仍高于10%的监管标准。

招联首席研究员董希淼此前指出，消费金融公司作为发放消费贷款的金融机构，业
务模式和结构单一，无法进行轻资本运营，资本天然消耗较快。除了内源性的利润
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转增资本外，股东增资是消费金融公司补充资本的有效途径。

就2022
年的情况来说，
共有两家消费金融公司发生注册
资本变更的情况。兴业银行（601166.SH）
的注册资本从19亿元增加至53.20亿元，海尔消费金融从10亿元增加至15亿元，均
是通过未分配利润转增资本的方式实现。

而从增资计划来看，有5家消费金融公司公布增资扩股规划，但考虑到股东增资流
程周期较长、增资进程变数较大等情况，未来仍需对各家消费金融公司增资款项落
实情况保持关注，联合资信在《消费金融公司2022年发展回顾与2023年展望》中
表示。

董希淼表示，在让利实体经济和大众客户的情况下，利润增长放缓，内源性补充资
本空间较小；而受限于老股东增资较慢、引入新股东较难等因素，股东增资难度加
大。

而对于此前被给予过厚望的通过公开发行二级资本债券进行资本补充的方式，目前
只有中邮消费金融获得不超过18亿元，以及招联消费金融获得不超过22亿元的发行
批复，但尚无消费金融公司成功发行二级资本债。

联合资信在报告中也指出，2022年以来股东增资力度较上年有所下降，加之资本性
债券发行未有明确进展，外源性资本补充渠道受阻；考虑到消费金融公司近年来业
务持续扩张对资本的持续消耗以及资本补充面临较大的不确定性，未来消费金融公
司资本补充或将承压。

合规稳健成为持牌机构共识

值得关注的是，在受到监管趋严、疫情冲击、整体消费信贷增速放缓等影响之下，
曾经历资产规模快速扩张时代的消金行业，近两年行业整体呈现出增速放缓的趋势
。与此同时，头部和尾部消金公司在各方面的差距也正在逐渐拉大。
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