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资产管理监管笃近举远
■ 郑联盛 张 明

管体系的 制度性错配 。 在这个过程 中 ， 存在部分金融机构主动跨

近 日
，
媒体 《关于规范金融机构 资产管理业务的指导意见 》

界创新 、 刻意规避监管 、 深化跨界食 利等 彳

■

为
’
在加上监管体系

（ 以下简称 《意见 》 ） 的报导引 发 了金融市场参与者的诸多讨
自 身的分业监管 、 监管标准以及监管执行等方面的差异 ’ 导雜

论 。 在 ３Ｇ紐产管理业紐髓规中
，
对馳资产管職展餓

Ｍ

中的诸多 问题提出 了具有针对性的监管举措 。 无论这 ３ ０条监管新

规在近期 内是碰出台雛 ， 这些意见对于絲资产管麵獅３§产管理難 彳Ｔ部 Ｉ ］重要 的业紐伸 ， 显著提？ 了银行部

有效监管都具有重要的指导意义 。 当然 ， 资产管理监管框架仍具
１

１与整个金融体系的关联性。 除 『银行体系 自 身超过２６万亿兀的

有麵完善的空间 ， 资产管理机构亦需要考虑在臟可能实齢
＾ ？ 彳 胃理獅上＾彳１＾务

的微观监管与业务转型等现实问题 。＆５延 彳申 ’ 部分
＇

业？务是 ： 以资产
１

管Ｓ为名 、 彳了彳目用 业务之？ 实
’
Ｓ使得１

国 内 的银行表外业务以及银行与其他金融子行业的合作仍然带有

资产管理具有 系 ＊充重要性
“

银行的影子
”

， 或者说是具有我国特色的
“

影子银行
”

。 在 资

随 着经济驗赚ｇｉ 财細增韻歷丽棚翻
？

，
冑

ｄ理 发 展 巾 ， 制谓閱喊 以 及 肖 外 关 联性艱提高 ， 而关

产管理成 为 了 金融 体 系 中 快速发展 的

－

个领域 ， 并且其作 用 日 自
是考量 系 统性风险 及应对最为３著 的

—个指标 °

显著 ， 甚至 已 经成 为 了 具有 系 统重要性 的 金融领域 。 资产管理领

域成为 了 国 内 仅次于银行 、 具有跨界特征的 金融
“

子行业
”

， 缔资产管Ｓ领域的风险点

造 了

一

个所谓的
“

大资管时 代

”

。由 于我国 货 币 金 融 和 监管环境在过去几年 中 相对宽松
，
银

资 产 管理规模持续快速忙张 ，
已

十 分巨 大 。 根据证监会 副

合发 ？

主席李超的麵 ，
麵子行业相关资产管舰模总制为８ ８ 万亿

巾
’

元 ， 由 于在实际运作 中
， 存在着部分 资 管产品之 间

互相借用 、 产

％

品
互相嵌套

、
交互持有等重复计算 因 素 ，

剔
除 后我国

资 产管理业

务规模约为６
０ 万亿元 ，

约 为２ ０ １ ６ 年 Ｇ Ｄ Ｐ
的

８ ０ ． ８ ％ 。
虽 然与英美等





资本市场主导型金融体 系 比较而言 ， 资 产管理规模 占
Ｇ Ｄ Ｐ 的 比重

仍有待进一步提高
，
但是从 自 身规模上看 ， 国 内 资 产 管理规模 已

２ 〇

ｚ

｜

ｒ ｚ

经非常巨大
。
我

国
资产管理的 行业分布 结构见 图

１
。１ ５

．

＿Ｉ ＿＿Ｈ

资 产管理运作存在跨界融合 的 特征 。
国

内 资产管理的运作存１ 〇

在诸 多 跨界操作 的
状况 ，

“

银行＋信托
”“

银行＋证券

”“

银行＋５

＇

Ｈ

信托 ＋ 证券
”“

基金＋信托
”

等互为通道 、 交互嵌 套 和跨 界融合
０？
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^

十 分普遍
，
本质上形成

了
日 益深化的综合化或混业化经营 ， 而国 ＃ ＃＃

＃ ＃ ＃
内

目
前仍然是分业监管体 系

，
这就导致 了 混业经营模式与 分业监图

１ 我国 资产 管理 的 行业分布结构
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