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本报记者 任威 夏欣 上海报道

随着监管层对于券商持有公募牌照的放开，各大券商除了纷纷设立券商资管子公司
进军公募市场外，还积极增持、收购公募基金股权，加快财富管理转型的步伐。

近日，证监会核准万家基金变更实际控制人，批复中泰证券受让齐河众鑫所持有的
万家基金11%的股权，至此，中泰证券持有万家基金的股权比例将升至60%。而此
前，中泰证券对万家基金的持股比例为49%。

与此同时，国联证券也公告拟收购中融基金相关股权以达到最终取得中融基金控股
权的目标。

无论是增持公募股权还是设立资管子公司，券商主要欲求是在公募业务上有所斩获
。不过受访人士对《中国经营报》记者指出，虽然券商有其独特的资源禀赋，但在
如今公募“白热火”的竞争中仍面临管理制度、投研实力等诸多挑战。

加速获取公募基金牌照

2月6日，证监会出具《关于核准万家基金管理有限公司变更实际控制人的批复》，
核准山东能源集团成为万家基金实际控制人；对中泰证券依法受让万家基金3300万
元出资（占注册资本比例11%）无异议。

截至公告披露日，本次交易事项尚待万家基金办理工商变更登记。本项交易完成后
，中泰证券持有万家基金股权的比例将增加至60%，万家基金成为中泰证券的控股
子公司。

中泰证券方面表示，万家基金变更为中泰证券的控股子公司，将为中泰证券财富管
理转型和业务协同提供更有力的支撑，进一步提升中泰证券核心竞争力。万家基金
丰富的各类产品，能够帮助中泰证券扩充产品种类，增强资产配置服务能力，加快
中泰证券财富管理转型步伐。

2月7日晚，国联证券公告拟收购中融基金，具体拟通过摘牌方式收购中融国际信托
有限公司所持有中融基金51%股权，在取得上述51%股权的前提下，进一步通过协
议受让方式收购上海融晟投资有限公司所持有中融基金剩余49%股权，以达到最终
取得中融基金控股权的目标。

当前，公募基金成为投资端推动居民财富增长、助力完善直接融资体系、服务实体
经济发展不可或缺的中坚力量，对于完善券商财富管理业务体系也意义重大。
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国联证券方面表示，本次收购将有助于国联证券快速获取公募基金牌照，补齐业务
短板，提升整体综合金融服务能力，深化泛财富管理转型，抢抓公募基金行业发展
红利，并与公司现有资源优势整合，完善综合金融服务体系，提升整体经营效益，
更好服务城乡居民多渠道增加财产性收入和实体经济发展。

近年来，伴随我国经济增长和居民理财需求的提升，财富管理行业迎来快速发展的
新时代，公募基金也已成为我国财富管理的主要参与者、贡献者和受益者。

尤其是2018年《关于规范金融机构资产管理业务的指导意见》发布以来，公募基金
行业管理规模年化增速超25%，是资产管理行业发展最快速的子行业之一。

根据中国基金业协会统计，截至2022年末，公募基金行业管理规模达26.03万亿元
。但无论是与我国银行、保险等成熟金融业态相比，还是与全球公募基金行业150
多年的历史相比，我国公募基金行业仍处于初级发展阶段。从公募基金占家庭金融
资产比重来看，美国在23%左右，而我国仅为3.5%左右。公募基金在居民财富管理
中的占比具有巨大提升空间。

随着国家一系列重要政策的出台，我国公募基金行业迎来了重要的战略机遇期。

中国证监会2020年8月发布《公开募集基础设施证券投资基金指引（试行）》。20
22年4月发布《关于加快推进公募基金行业高质量发展的意见》，5月发布《公开募
集证券投资基金管理人监督管理办法》，紧紧围绕促进公募基金行业高质量发展主
线，进一步坚定深化改革，扎实推动监管转型，加快构建公募基金行业新发展格局
。

此外，2022年4月国务院办公厅发布《关于推动个人养老金发展的意见》，6月中
国证监会发布《个人养老金投资公开募集证券投资基金业务管理暂行规定》征求意
见稿，养老产业有望成为财富管理行业快速发展的新推手，为公募基金发展提供了
新的战略机遇。

国联证券相关人士表示，近年来，国联证券持续推进市场化机制，集聚强大的管理
团队和金融专业人才，资本实力和抗风险能力持续增强，财富管理和投研能力大幅
提升，客户基础和金融产品代销能力取得长足进步。

国联证券方面表示，控股中融基金后，将继续坚持中融基金市场化运作机制，保持
核心团队稳定，充分发挥公募基金的优势和特点，促进现有财富管理业务与公募基
金管理业务协同发展，整合投研能力、客户资源、销售渠道和风控体系，促进公募
REITs、基金投资顾问、养老金金融服务等创新业务长足发展，提升公司整体综合
金融服务能力，形成新的利润增长点。
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券商资管业务多元化发展

券商积极进军公募行业已是行业大势所趋。受访人士指出，券商及传统券商资管所
服务的客户群体与公募基金有一定差异，如果能够获得公募基金牌照，有助于扩展
券商自身的业务范围及品牌影响力。公募基金业务的开展在投研、风控、销售、运
营等多方面均有较为严格的规范和要求，券商在这样的框架下完善从研究到投资的
运作链条，有助于日后各业务的协同发展。

“对实力较强的中大型券商来说，获得公募牌照意味着业务可以更加多元化，并进
一步提高综合实力以及盈利空间。”天相投顾基金评级中心相关人士认为，券商本
身作为研究能力、销售能力较强的机构，获得公募牌照意味着业务线更加健全，公
司本身的研究和销售能力都可以为公募基金业务提供更强的支持。

上海一家券商人士表示，在代销渠道方面，公募基金可以有效利用券商的渠道销售
资源，提升产品营销能力，降低尾随佣金过高对收入的侵蚀。此外，券商客户风险
偏好较高，与基金公司股票类、权益类产品的目标客户高度一致。而基金公司丰富
的各类产品，也能够帮助券商扩充产品种类，增强资产配置服务能力，加快券商的
财富管理转型步伐。同时，两者在研究、托管、融券等业务上也都具有资源互补的
效应。

“券商由于长期接近权益类市场，因此券商资管在权益类资产的投资研究方面具有
优势。券商资管业务未来可能会更加倾向于较多发行权益类产品。而且，券商的市
场化机制与传统公募基金行业更为接近，当然也会面临更大的竞争。”天相投顾相
关人士表示。

除收购股权外，设立资管子公司也是券商获取公募牌照的重要途径。但券商的公募
化转型也绝非易事。券商资管和公募基金业务本身就有不小差别，在向公募化转型
的过程中也面临着管理制度、合规、投研等诸多问题。

2013年，由于新《基金法》出台，将超过200名投资者的集合资产管理计划定性为
公募产品，因此传统的券商资管类业务便出现收缩。

“这导致券商资管与公募基金在产品投资范围、组织形式、服务的投资者群体等方
面均出现差异。券商资管一般是以服务机构和高净值客户为主，产品及投资端更多
是非标准化的。”济安金信基金评价中心研究员张碧璇谈到，公募基金作为面向不
特定公众的资产管理机构，所发行产品更多是服务普通的个人投资者，因此标准化
程度更高，受到的监管也更加严格。

“如果一家证券公司，还是沿用以前的激励制度或者管理模式，再多的牌照也很难
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做出成绩，关键要形成各自市场化的激励和独特的投资文化。”爱方财富总经理庄
正坦言。

庄正还指出，目前个人也可以申请公募牌照，对真正有投资能力的人或者团队来说
，牌照不再是特别高的门槛。对比“个人系”公募，券商在客户把握，产品的理解
力上都要专业，现在各家券商在发力财富管理业务，能否在财富管理端或者在销售
上给予更大的支持，或许是发展的关键。

（编辑：夏欣 校对：颜京宁）
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