
 

交银理财金旗：资管行业需要

更大的标准化市场容量 更健

康的资金结构 
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意见领袖丨中国财富管理 50人论坛 

交银理财总裁金旗在近期的发言中表示，资管新规经过三年过渡期，

运行情况好于预期，进入稳定增长阶段。但未来几年以下几方面压力仍值

得关注。 

一是市场规模有限，容量难以支撑机构的快速发展。二是长期资金来

源缺乏，第三支柱养老的资金来源不足，导致市场波动很大，投机气氛浓

厚。建议加快养老金试点的进度，拓展试点范围，让更多机构参与做大养

老理财的规模。三是银行理财资金无法进入消费信贷、基础设施 Reits 等

行业，资产配置空间较小。 

上海在建设全球资管中心方面，已经出台了指导意见，但在服务全球

资金配置中国金融资产方面，仍有拓展空间，市场深度、广度有待改进。

交银理财将发挥主场优势，为上海全球资管中心的建设贡献力量。 

以下为发言全文。 
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一、银行理财经历三年“过渡期”，即将走上健康、可持续发展的快

车道 

2021年是“资管新规”过渡期的最后一年，我作为业内人士，完整的

经历“过渡期”，这几年总体的感觉是：转型比预想的要顺利。在 2018

年“理财新规”、“资管新规”等出台的时候，资管机构对转型效果存疑

虑，同时也觉得困难重重。 

经过这三年监管部门和业内各界的努力，应该说转型比预想的要好，

从两个数据里面可以体现出来：1、净值化率：从 9 月份的公开数据来看，

85%以上的产品实现净值化，到 2021年年底这个数字估计可能在 90%左

右。2、银行理财资管规模：2018年、2019年、2020年这三年的资管规
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模属于震荡期，2018年是微跌，2019年、2020年是微涨，但是 2021年

我们看到资管规模开始稳定的增长，截止到三季度末增长 8.8%，预计年末

将达到 10%左右的增长。 

回顾“资管新规”近三年的历程，银行理财行业是在转型中发展，发

展中转型。银行理财经过三年过渡期，未来几年会走上一个健康可持续发

展的快车道。 

二、展望未来，资管行业需要更大的标准化市场容量，更健康的资金

结构 

在去年一年的发展当中，我们也感觉到很多的压力。首先是资产荒，

资管机构在市场上获取合意资产压力越来越大，对产品规模的扩张和管理

规模的扩张带来非常大的挑战，同时市场风险不断触发。而这一趋势在未

来几年可能仍将加剧，从整个市场的数据来看，中国的市场目前整体规模

的容量十分有限，债券市场作为银行理财和各大资管公司投资的主要标的，

容量大约为 120万亿，股票市场约为 80万亿，两者相加 200万亿左右的

资产，目前资产管理的规模已达到 110 万亿。未来如果我们以 10%-20%

的速度增长，标准化市场的容量是否可以支撑各家机构的快速发展，是行

业共同面临的问题。所以我们也期待着中国债券市场和股票市场不断的发

展，当然作为资管机构也感觉到这几年，特别是 2021 年债券市场和股票

市场总体的容量和市场规模得到一个非常大的进步。银行理财作为资管行

业的主力军，一定会助力债券市场和股票市场健康发展。 
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其次，我国资产管理市场和成熟市场最大的区别，就是长期资金的来

源是比较缺乏的。前段时间，我们团队做了中美两个市场的比较分析，从

结构上看，美国市场的资金来源 40%来自养老，中国市场的养老资金大概

在 4%的水平。养老资金最大的特点，就是长期性，是根据每个个体领取养

老金的时间来设定投资期限，期限是非常长的。从资管行业本身的行业规

律来说，长期资金可以为客户获取长期回报，同时改善资本市场资金结构，

推动经济转型升级，形成资金与市场的良性互动，这是一个非常根本性的

问题。目前中国金融市场波动大，投机气氛浓，从结构上看，第三支柱养

老金的资金来源不足是一个非常重要的因素。去年银保监会开展了养老理

财产品试点，四个不同城市的四家机构参与其中，试点情况还是不错的，

整体发行比较健康。在试点比较成功的基础上，我们建议未来监管部门能

够适当加快试点的进度，同时适当的扩大试点的范围，交银理财也十分希

望尽快参与其中，我们也已经在养老理财领域积极做好各项准备工作。 

另外，市场的深度还面临一些挑战。上文提到我们目前标准化市场的

规模大概在 200万亿这个水平，标准化市场的发展速度很难支撑中国资产

管理机构的资产配置需求。根据海外成熟市场的行业发展规律，另类投资

的比例在 25%-30%左右。银行理财子公司目前主要以投资非标作为另类

投资的主要方式，目前比例在 10%左右的水平。对比成熟市场，全球性的

财富管理公司大量参与到银行贷款、消费信贷、按揭贷款等领域，甚至直

接参与 Reits、基础设施领域的投资。银行理财在支持实体经济、促进消费

的领域，可以发挥作用的空间很大，我们也期待像中国财富管理 50人论坛

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_37323


