
按新规要求转型

银行资管非常有信心

□本报实习记者 潘昶安

7月21日， 在第六届金牛财富管理论坛暨

2017年度“金牛理财产品” 颁奖典礼上，围绕

“银行理财业务的转型与规范发展”主题，来自

商业银行的资产管理领军人士纷纷表示， 资管

新规发布以来， 银行资管积极按照新规要求转

型， 特别是在非标准化债权投资与净值型理财

产品推出方面主动向新规靠拢； 而资管新规细

则公开征求意见， 给了资管行业更多的空间和

弹性，让大家吃了一颗“定心丸” ，对银行资产

管理非常有信心。

银行资管加速转型

兴业银行资产管理部副总经理汪圣明介

绍，资管新规发布以后，各家银行都在主动按照

新规的要求进行业务调整， 积极按照新规要求

转型。 从2018年上半年来看，银行理财的总体

规模比较稳定，结构上出现了一些变化。这是各

家银行转型进度不一导致的， 但都在积极进行

调整。以往银行投资非标是业务重点，资管新规

发布以后，投资在逐步向标准化进行靠拢。银行

的理财产品也按照“打破刚兑”的要求，逐步向

净值型产品转变。

他表示，转型期间的金融机构，一方面，要

根据资管新规的要求管理好自身风险； 另一方

面，要有积极配合我国经济结构转型的情怀。

中国邮储银行资产管理部总经理步艳红认

为，资管新规发布以后，银行理财的总规模没有

太大影响，但实体经济融资方面影响比较明显，

比如私募、信用债市场、上市公司股权融资都受

到了影响。 7月20日资管新规细则公开征求意

见，行业吃了一颗“定心丸” 。

她指出， 细则规定了公募产品主要投资标

准化资产，还可以投资一部分非标资产，这对实

体经济的支持方面放开了一定空间。 细则对非

标资产的规定，依然适用原银监会《关于商业

银行理财业务投资运作有关问题的通知》中的

解读，对非标资产的划定并非一刀切，为资管行

业留有一定空间。对于非标资产转标的情况，监

管层支持金融机构有差异化的政策， 对转型节

奏的安排也有更多的弹性。

着力提高竞争力

谈到如何提升银行资管竞争力， 招商银行

资产管理部副总经理董方指出， 提高银行财富

管理竞争力， 核心在于银行的投研能力与销售

端客户的培育能力两方面。

他介绍，目前公司推出了许多提升投研能

力的切实举措，希望能在业绩、在中长期稳定

的回报上吸引更多的客户。 客户培育方面，今

后希望在理性引导客户投资上做更多的思考

和努力。

青岛银行资产管理事业部总裁王茜则从投

资范围、 风险偏好和产品创新方面阐述了银行

资管的优势。

王茜认为， 银行在财富管理方面有天然的

优势。 一是银行理财的投资范围较其他金融机

构更宽松。 二是银行理财长期推出的是风险偏

好低产品。 三是银行理财可以多做被动指数类

产品， 让老百姓能够参与到只有机构投资者才

能参与的市场中。这是对社会的回馈，也是银行

理财较其他金融机构有差异又最擅长的地方。
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2017年度“金牛理财产品” 获奖名单

银行理财

★2017年度金牛银行理财产品

交通银行股份有限公司得利宝交银添利系列

中国银行股份有限公司中银智荟系列

中国农业银行股份有限公司金钥匙·安心得利系列

渤海银行股份有限公司渤盛系列

华夏银行股份有限公司龙盈理财增盈系列

浙商银行股份有限公司永乐

1

号

招商银行股份有限公司金葵花增利系列

广发银行股份有限公司薪满益足系列

中国民生银行股份有限公司非凡资产管理增利系列

宁波银行股份有限公司惠添利系列

杭州银行股份有限公司幸福

99

丰裕盈家系列

天津银行股份有限公司津银理财

-

汇富系列

重庆银行股份有限公司长江鑫利系列

大连银行股份有限公司明珠理财月月赢系列

重庆农村商业银行股份有限公司江渝财富天添金系列

青岛农村商业银行股份有限公司创盈系列

开放式净值型产品

招商银行股份有限公司天添金进取型理财计划

中国工商银行股份有限公司个人国债期货增强型理财产品

华夏银行股份有限公司龙盈

2

号开放式净值型理财产品

★2017年度金牛理财银行

中国工商银行股份有限公司

中国建设银行股份有限公司

中国农业银行股份有限公司

交通银行股份有限公司

中国银行股份有限公司

中国邮政储蓄银行股份有限公司

兴业银行股份有限公司

招商银行股份有限公司

中信银行股份有限公司

华夏银行股份有限公司

渤海银行股份有限公司

宁波银行股份有限公司

南京银行股份有限公司

河北银行股份有限公司

广东南粤银行股份有限公司

青岛银行股份有限公司

重庆银行股份有限公司

重庆农村商业银行股份有限公司

青岛农村商业银行股份有限公司

广州农村商业银行股份有限公司

★2017年度金牛银行理财信披奖

中国工商银行股份有限公司

招商银行股份有限公司

券商资管

★2017年度金牛券商集合资管计划

FOF型

国联证券·国联基金宝南丰

2

号

长江资管·长江理财基金管家

Ⅱ

招商资管·招商智远群英荟

MOM

浙商资管·浙商汇金

1

号

股票型

国泰君安资产管理·国泰君安君得鑫

招商资管·招商股票星

中信证券·中信证券红利价值

混合型

东方红资产管理·东方红明睿

2

号

光证资管·光大阳光混合优选

广发资管·广发金管家消费精选

国泰君安资产管理·国泰君安君享增利

1

号

海通资管·海通新兴成长

华泰证券资管·华泰紫金周期轮动

新时代证券·新时代新财富

33

号

2

期

长江资管·长江超越理财琴台

3

号

中泰资管·齐鲁星河

1

号

中原证券·中原证券惠民三号

货币型

方正证券·民族现金港

国泰君安资产管理·国泰君安君得利

1

号

华泰证券资管·华泰紫金货币增强

平安证券·平安证券现金宝集合资产管理计划

量化型

方正证券·方正量化宝利

2

号

长江资管·长江超越理财量化

8

号

中信证券·中信套利宝

1

号

债券型

财达证券·财达季季稳利

财通证券资管·财通资管双季赢

23

号

东吴证券·东吴汇享

2

号

东证融汇·东北证券固定收益融通宝

1

号

东方红资产管理·东方红添利

4

号

海通资管·海通月月赢

华泰证券资管·华泰掘金中低评级

1

号

银河金汇·银河盛汇

7

号

浙商资管·浙商金惠双季聚利

5

号

中山证券·中山中汇

1

号

★三年期金牛券商集合资管计划

FOF型

红塔资管·红塔登峰

1

号

中银国际证券·中银国际中国红基金宝

股票型

中信证券·中信卓越成长

混合型

第一创业证券·创业创金价值成长

5

期

东方红资产管理·东方红

8

号

光证资管·光大阳光

5

号

国泰君安资产管理·国泰君安君享新利二号

江海证券·江海价值增长

兴证资管·兴业金麒麟消费升级

招商资管·招商智远内需

中金公司·中金安心回报

中泰资管·齐鲁星汉

1

号

中国中投证券·金中投转型升级

量化型

第一创业证券·第一创业共盈大岩量化进取

国金证券·国金慧泉精选对冲

3

号

中信证券·中信量化对冲

1

号

债券型

安信证券·安信瑞安

财通证券资管·财通财运连连季季红

东兴证券·东兴

5

号

东方红资产管理·东方红增利

2

号

方正证券·方正晋商

1

号

兴证资管·兴业金麒麟定享纯利

★2017年度金牛券商集合资产管理人

广发证券资产管理（广东）有限公司

上海海通证券资产管理有限公司

招商证券资产管理有限公司

浙江浙商证券资产管理有限公司

中泰证券（上海）资产管理有限公司

★三年期金牛券商集合资产管理人

财通证券资产管理有限公司

上海国泰君安证券资产管理有限公司

天风证券股份有限公司

兴证证券资产管理有限公司

中信证券股份有限公司

★2017年度金牛券商资管ABS先锋奖

中银国际证券股份有限公司

信托

★2017年度金牛集合信托公司

中航信托股份有限公司

华润深国投信托有限公司

中信信托有限责任公司

长安国际信托股份有限公司

光大兴陇信托有限责任公司

中铁信托有限责任公司

陕西省国际信托股份有限公司

安信信托股份有限公司

中融国际信托有限公司

国通信托有限责任公司

★2017年度金牛信托公司进取奖

浙商金汇信托股份有限公司

★2017年度金牛信托财富管理奖

中信信托有限责任公司

中国对外经济贸易信托有限公司

中航信托股份有限公司

浙商金汇信托股份有限公司

★2017年度金牛慈善信托奖

中信信托有限责任公司

国投泰康信托有限公司

平安信托有限责任公司

财富管理机构

★2017年度金牛财富管理新锐奖

沣京资本管理（北京）有限公司

★2017年度金牛财富管理进取奖

横琴广金美好基金管理有限公司

刘文华：慈善业投资“蓝海” 亟待开拓

□本报记者 赵中昊

在本届“金牛财富管理论坛”上，基金会投资

指数课题组联合组长刘文华发表了题为《我国基

金会投资的形势及指数设计的思考》 的主旨演

讲。刘文华指出，目前我国慈善行业的投资仍是一

片荒芜，未来有望成为一片蓝海，亟待开拓。

他指出， 基金会在经济社会发展中起着非

常重要的作用。 我国的基金会从1981年诞生以

来一直持续增长，但与欧美相比，在数量、资产

规模和资产占比方面还存在巨大差距。 目前国

内基金会的平均投资收益较低，且约2/3的基金

会没有任何投资行为， 意味着资金都以存款形

式“沉睡” 在银行。

究其原因，刘文华认为主要有以下几点：一是

基金会作为慈善资产受托人的职责不明确； 二是

基金会的投资如果发生亏损，可能需要承担责任；

三是基金会行业缺乏良好的投资氛围， 普遍缺乏

投资积极性；四是行业缺乏合理的评价机制。

刘文华表示， 目前我国的基金会与金融市

场实际上处于脱节状态。 慈善行业的投资行为

已成为社会不得不面对的难题。 对于慈善行业

而言，可从投资中获得可持续发展的保障；对于

金融行业而言，协助慈善行业进行投资，是履行

社会责任的一种创新方式。 目前慈善行业的投

资仍是一片荒芜，未来有望成为一片蓝海。

刘文华指出，投资是一件专业的事情，大多数

基金会应该委托专业投资机构进行投资； 慈善也

是一件专业的事情， 大多数金融机构在参与金融

扶贫、慈善事业时，也应该积极委托慈善组织。 呼

吁金融机构能够以帮助基金会或慈善组织进行投

资，作为自己履行社会责任的一种方式。

更好服务实体经济

机构建议进一步打通“最后一公里”

□本报记者 陈健

7月21日，在第六届“金牛财富管理论坛”暨

2017年度“金牛理财产品” 颁奖典礼，围绕“新

监管下资管机构的合作共赢” 话题，来自银行、

信托等机构的资管人士表示，随着资管新规的实

施，资管行业可能会出现洗牌，对银行、券商、信

托等各类机构的影响可能有所不同，资管机构今

后要持续扎实巩固自身积累的优势领域，同时加

大力度补短板，加强相关业务能力提升。

此外， 就资管行业服务实体经济如何进一

步打通“最后一公里” 的问题，机构人士认为，

在资管产品的法律地位、 银行理财对接资本市

场需求的合理方式等方面， 资管细则仍有待进

一步明确。

结构化影响带来差异化发展

浙商金汇信托股份有限公司副总经理李杰

指出， 资管新规及细则最大的影响可能在银行

理财方面，其次是券商、基金，对信托公司的影

响是结构化的。 例如，对信托行业中通道规模较

大的公司，有一些结构化影响。

“资管新规从去年开始就有大量讨论，监管

意图导向很清楚，希望资管机构能够真正找到为

客户带来盈利、风险收益匹配的资产。 ” 中国对

外经济贸易信托有限公司总经理助理卫濛濛指

出，无论信托还是银行、券商，在过去20年的发展

过程中都形成了自身相对有优势的领域，未来需

要把自身这些优势领域在新环境下继续做扎实。

只要能够做扎实，机构就一定是有前途的。

中信信托有限责任公司副总经理刘寅表

示， 随着资管新规的实施， 行业可能会出现洗

牌，业务会向大机构或实力强的机构集中，中小

机构可能会慢慢退出市场。从信托公司来看，转

型还是需要根据自身资源禀赋， 形成差异化发

展之路。 目前， 大多数信托公司有一个缺陷叫

“客户圈不足” ，使得资金端受制于人，信托公

司产品的发行还是更多依赖于其他的信托机构

和银行，这使得资产端创新成为无本之木。 中信

信托下一步将会在财富管理和客户渠道建设上

着力加强。

“我觉得对我们这样的公司来说，一定程度

上还是机会大于风险的。 ” 李杰指出，对于后进

的信托公司而言，相对有优势，没有转型的压力，

可以直接开展新业务。资管新规短期影响可能是

导致信用收缩，但只要管控好风险，问题就不大。

长期来看，资管新规其实指出了新发展方向。

细节有待进一步厘清

随着资管新规细则的公布，机构的“神经”

也为之一松， 但在涉及资管机构今后的具体发

展方面， 部分机构认为仍有一些细节有待进一

步明确。

天津银行资产管理部总经理刘刚领表示，

估值方式是商业银行理财特别关注的问题。 其

实，成本法、公允价值法没有绝对的孰优孰劣。

一个资产是用市价还是成本计量， 需要考虑两

个方面，一是根据持有资产的目的，二是能不能

实现这个目的。 例如， 持有以收取现金流为目

的，成本法是比较好的选择。他说：“我们非常欣

喜地看到此次资管新规细则 （征求意见稿）在

这方面做了一些调整， 建议银行理财在估值方

法上多考虑上述原则。 ”

刘刚领认为， 当前银行间市场资金比较充

裕，但“水”很难流到实体经济。其中，可能涉及

到没有给到银行理财合理的法律主体地位或者

是对接资本市场需求的方式欠合理。

光大兴陇信托有限责任公司副总裁李招军

表示，在资管新规下，各个行业都面临着同样的

问题。公司原来所做业务更偏向于债券类，未来

的转向，从资管行业看，更多的不会偏向债券，

而是要真正提升在债券以外的管理能力。 这又

涉及到资管新规细则， 仍有一些需要厘清的问

题。 例如，资管产品作为市场主体去参与经营，

没有法律地位，没有工商注册。 资管行业服务实

体经济最后一公里还需要进一步打通。

牌照红利时代结束

券商资管打造主动管理“护城河”

□本报记者 赵中昊

7月21日， 在第六届金牛财富管理论坛暨

2017年度“金牛理财产品” 颁奖典礼上，围绕

“券商资管的稳健审慎发展” ，与会券商资管人

士表示，在当前监管环境下，以通道业务为代表

的券商资管的“牌照红利” 难以为继，券商资管

要发挥自身在主动管理方面的优势， 在产品的

精细化和差异化方面持续发力， 最后固化为穿

越趋势性的优势。

牌照红利时代结束

上海石锋资产管理有限公司董事长郭锋

称，在新的监管环境下，券商资管会感受到规模

下降带来的阵痛。从2017年至今，券商资管规模

一直在逐步下降， 截至今年6月30日的规模是

14.92万亿元，比近年初的规模又少了近2万亿。

中泰证券（上海）资产管理有限公司拟任

首席执行官叶展认为， 券商资管在过去十年中

的发展速度是最快的， 原因在于其牌照功能得

到释放，尤其在通道业务上。券商资管规模大部

分是来自于通道业务。 当资管新规开始实施，行

业感到一些阵痛是很正常的。

国联证券资产管理部总经理李曦表示，券

商资管的蓬勃发展， 其实在2015年、2016年已

经接近尾声。 这是整个大环境变化的结果。 而

且，银行体系的理财产品和信托、私募基金等的

发展， 都经历了这种变化。 这种变化带来的不

适，便是行业的痛点。

李曦认为，站在资管机构的角度看，无论是

银行资管之前的通道、表外及信贷业务，还是券

商资管涉猎的标准化以及非标等业务， 抑或是

私募基金的股权和债权等业务，包括公募基金，

可能都觉得自身对实体经济有所支持。 这或是

因为之前出台的相关政策没有让各资管机构的

管理者意识到自身出现了问题， 以及如何解决

这些问题。 而近日出台的相关细则 （征求意见

稿）明确了方向，对未来的资管业务，特别是券

商在证监体系下的资管业务有很大帮助。

东亚前海证券资产管理部董事总经理赵凌

琦认为，券商资管业务发展模式需要转型，要抛

弃过去的规模竞争。 与其他资管机构相比，无论

是在投资者门槛、税收方面，还是渠道方面，券

商资管都没有优势可言。 过去几年券商资管的

大发展主要是赚了趋势性的钱， 未来要在各种

资管机构中脱颖而出， 必须具有穿越趋势性的

优势。 在产品的精细化还有差异化上面，券商资

管还有非常长的路要走。

主动管理能力占优

叶展表示， 虽然做主动投资需要面对纷纭

复杂的市场、 满足客户多变的需求， 难度非常

大，但却是券商资管今后唯一的出路。把主要的

精力放在主动管理上，把难赚的钱赚到手，最后

会变成券商资管的“护城河” 。

国安华源投资管理有限公司CEO侯晓雷认

为， 我国资本市场规模相对较小， 银行规模较

大，而银行要求合作机构保本保收益，银行的客

户端也要求银行保本保收益， 本质上是一种信

贷行为，而不是投资。只有打破刚兑、自负盈亏、

风险公平承担以及公开透明的信息披露， 才能

令资本市场更好地释放活力。

李曦认为，作为一个服务机构，券商资管

将来要以投资研究为基础，进行大类资产和大

群体客户的服务工作。 譬如，可能在做股权投

资的时候，会发现实体经济企业还有发债的需

求、ABS的需求或者其他非标上的需求。 很多

的服务工作都可以在产品设计中与资金的投

资要求当中去实现。 资管新规细则（征求意见

稿）也进一步明确，我们能做的服务工作还有

很多。

“我们对券商资管主动管理的能力还是有

充分信心的。” 赵凌琦指出，从主动管理的角度

来看，券商资管多年来积累了很多优势。 券商

系资管主动管理产品的业绩明显好于普通的

公募业绩，包括东方资管和中泰资管等一系列

同行，已经在主动管理方面树立了良好的行业

标杆。

赵凌琦认为， 摊余成本法更适用于短久期

的产品，更长期的产品还是要回归净值法。 非净

值产品到期以后， 这部分资金还是有资产配置

和资产管理要求的， 券商资管可以发挥优势发

一些产品主动对接， 尤其是固定收益类产品优

势较为明显。


