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中国资产管理行业近年来快速发展，截至目前市场规模已突破1 1 1万亿元。“资管新规”的落地标志着大资管行

业统一监管框架与监管标准的建立，将推动资产管理行业回归“受人之托，代客理财。的本源。然而，如何妥善

化解存量业务存在的问题、避免在过渡期爆发系统性风险，对于监管层和业界而言都非易事。大资管行业仍处于

不确定性较强的转型发展期，中长期发展前景和市场格局尚未明朗，仍需要监管者和业界的共同探索。本期专题

与中国财富管理50人论坛合作，聚焦“资管新规”下资产管理行业统一监管框架的完善与行业发展前景。

特穗

／昊晓灵

／1 6／卖萋鋈蔫缓覆餮曩展
／王忠民

／1 9／茬鐾嫠茬塞望发展之路
／巴曩松、王琳

1／1／资管行业的功能监管框架：
[f／国际经验与中国实践

／刘燕

25／奎翼蒿 《上位法”

我们建议下一步要完善资产管理市场的法律法规体系
更好地落实功能监管与机构监管相结合的原则。

随着中国资本市场和金融市场的变革和扩大开放，社保
基金作为市场始终的参与者和推动者，可以在推动市场
发展的过程中获取改革的红利，同时也可依靠自身经验
参与到推动全球金融市场联动机制建设中来。

分析资产管理行业功能监管框架的国际经验，并对比
与中国的异同，能够为中国资产管理行业的进一步规
范和发展提供启发和借鉴。

大资管行业上位法应由“民商法基础+监管法”构
成，从发达市场国家的实践看，资管业务的法律框架
至少存在三横三纵的格局。中国大资管向“大信托”

的回归，是对作为一种观念、一种文化的信托理念的
回归。
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／刘东海

ss／曩堑誓差震理业务的

／孔庆龙

ss／茬嚣誓器薹辇会银行业的
／蔡咏、冯迪畴

n-7／资管新规下
o／／证券公司资产管理业务布局与展望

／赵威

4／1／傣堕攀兰露殍嬖饔的路径选择

／游字

44／饔冀錾瞿代下信托业的
／江向阳

46／翁幕藿金
／吴敏文

48／襄霎錾銎差展之路
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5／1／囊震踅势焉碧蹀篓鐾的

商业银行资产管理业务的转型需要从多方面努力，总
结而言，应主要从产品体系、投资决策体系、销售体
系，运营和系统的建设四个方面着手。

金融业真正的问题在于股权和债权的失衡。过去建立
的股本补充机制主要是解决基础设施和不良资产，目
前则强调要加大对产业的支持力度，完善对产业的资
本金补充机制。

商业银行理财业务转型过程中，将根据业务的实际性质，

分别转向为表内属性的结构性存款业务、相应的资产业务
以及真正意义上的资产管理业务，实现“桥归桥，路归
路”。

矗立在财富管理全字塔顶端的私人银行业，必须直面
新规带来的挑战与机遇。

证券公司资管业务的优势在于可以跨业务链对接资金
端和资产端，未来资管业回归本源过程中，证券公司
资管业务首先要加强主动管理能力，在资金端多渠道
挖掘客户，为其提供个性化服务。

保险资管机构可以以“跨境联动”的方式探索“一带
一路”渠道，并以“投保联动”带动“一带一路”沿
线布局。

信托业具有跨市场资源配置的天然优势，目前也是大
资管市场中制度较为完善、全面的行业，发展资管业
务也与信托“回归本源”的方向一致。

对于新时代中国公募基金行业面临的形势和机遇，可
以从新阶段、新任务、新机会、新需求、新科技、新
舞台这六个维度来认识。

资管新规实际上进一步提高私募基金在资产管理行业
中的地位，推动资产管理行业的理性回归。在资管新
时代，积极投资于新经济并不断拓展业务领域将是私
募基金的发展方向。

随着监管愈加成熟，智能投顾行业发展路径愈加
明朗。
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／关于“去杠杆”
／金融新周期的探讨

本文探讨：有无去杠杆金融周期的存在；若周

期存在，前期“加杠杆”形成什么特点；进入

“去杠杆”金融新周期后金融政策发展脉络。

矢行与货币
MONEY&CENTRAL BANKING

高善文

处理中美贸易摩擦
需要更系统性的思考
未来应对中美之间的修昔底德陷阱，需要继

续重视和夯实两国经贸合作的压舱石地位。

59

63

65

67

边泉水

信用收缩：央行缩表及其对大类资产的影响
在此次美联储缩表前，日央行、欧央行、中国人民银行都曾进行过缩表，其原因与产生的影响各不相同。

周子衡

数字经济发展三阶段：数字支付、数字法币与数字财政
数字支付、数字法币和数字财政是数字经济发展三阶段不同体现场景。

朱dilll

加强对金融市场基础设施的统筹监管
我国金融市场基础设施的统筹监管要遵循发展的规律，来增强市场的韧性，提升服务实体经济的能力。

莫恒勇、魏晨阳

美国通货膨士／月茯／及美联储货币政策展望
本文密切关注美国经济增长、美国通货膨胀态势和美联储货币政策。

CREDIT&BANKING

／徐宁

公n／商业银行存款价格竞争的特点、困惑及解决路径
＼√＼／／ 商业银行间形成真正有效的市场化存款价格竞争格局还有很长的路要走。

72

贾埃兵

面向三大攻坚战推动地区性银行创新发展
面向三大攻坚战，区域性银行在服务实体经济的原则下，应通过“商行+投行、表内+表外、持有+交易”的业

务模式，提供融资+融智的综合服务。

CAPITAL MARKET

欧阳谦、胡浪玢、陈健恒、赵景亮、唐薇

去杠杆环境下的债券投资
基本面、政策面、资本面、供需关系、市场情绪等因素都会影响债券市场。
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廖理、戚航、闫竹、张伟强
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——英国监管沙盒调研与建议(之二)
清华大学金融科技研究院在英国伦敦调研了监管沙盒的运行，形成对英国监管沙盒制度的基本判断。

郝鹏鹏、王彦博

基于货币二象性视角的非法定数字货币价值源泉探析
从传统货币到数字货币，再到法定数字货币，体现的是社会经济变革，不变的是货币本源。
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论文介绍传统企业与互联网企业连锁董

事关系时代的演进，对当下企业之间网络

战略决策提出建议。
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／美联储货币政策收缩
／及其溢出效应

在全球经济逐渐复苏的背景下，美联储通过

收缩资产负债表和提升联邦基金利率，开启

货币政策紧缩进程。

／孙国峰、何晓贝
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存款利率可以顺畅通过零下限，中央银行

可以采用大幅度的负利率政策来应对通

缩型衰退。

／邱牧远

／对近期美元指数走势的
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7 分柝
近期美国经济的亮眼表现将对美元指数起到

提振作用，但在结村|生=矛盾作用下，美元依旧
处于长期下行的通道。
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