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资金信托受益人不得超过200人

规模近18万亿元、信托公司最重要的业务——资金信托，将迎来更严格的新监管规
则。银保监会近日发布《信托公司资金信托管理暂行办法(征求意见稿)》(下称征求
意见稿)，对资金信托受益人数以及投资非标债权资产的比例进行限制等。业内人士
指出，新规一旦实施，或对行业格局产生重要影响。

代销机构不得承诺保证本金和最低收益

资金信托业务是指信托公司作为受托人，按照投资者的意愿，以信托财产保值增值
为主要信托服务内容，将投资者交付的资金进行管理、运用、处分的信托业务活动
，是信托公司最重要的业务。银保监会数据显示，截至2019年末，全国68家信托
公司管理的信托资产合计21.6万亿元，其中管理的资金信托资产合计17.94万亿元
，占比83%。

银保监会在答记者问中表示，近年来由于内外部环境变化，资金信托出现为其他金
融机构监管套利提供便利、尽职管理不当引发赔付压力、违规多层嵌套、与同类资
管业务监管规则不一等问题。

征求意见稿明确了资金信托的私募定位：面向合格投资者以非公开方式募集，投资
者人数不得超过200人，任何单位和个人不得以拆分信托份额或者转让份额受益权
等方式，变相突破合格投资者标准或者人数限制。

此前，《信托公司集合资金信托计划管理办法》规定，单个信托计划的自然人人数
不得超过50人，但单笔委托金额在300万元以上的自然人投资者和合格的机构投资
者数量不受限制。有信托业内人士表示，如果严格执行不能超过200人的话，信托
的总规模将受到限制。

同时，资金信托只能由信托公司自行销售或委托银行、保险、证券、基金及银保监
会认可的其他机构代理销售，且只能通过营业场所或自有电子渠道销售。

而且，信托公司应当保证投资者知晓：资金信托具有投资风险，不承诺保证本金和
最低收益。

非标额度受限

征求意见稿规定，同一融资人及其管理方的非标资产金额不得超过信托公司净资产
的30%；而公司全部集合资金信托计划的非标资产余额不得超过集合信托总规模的
50%。
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前述业内人士表示，信托公司向来是非标资产大户，“非标资产余额不得超过公司
集合信托总规模的50%”这一限制，引发较大关注。如若正式规定也是如此限制，
那么信托公司的业务将会面临大调整。

“同时，限制期限错配。要求投资非标债权资产的资金信托必须为封闭式，且非标
债权类资产的终止日不得晚于资金信托到期日。”银保监会有关部门负责人指出。

此外，限制非标债权资产类型。除在经国务院同意设立的交易市场交易的标准化债
权类资产之外的其他债权类资产均为非标债权，明确资金信托不得投资商业银行信
贷资产和限制性行业。
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