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商业银行的资产管理业务是全球资管市场的主导力量。在强监管周期

中，中国商行必须首先重新思考资管业务的定位，明确其作为独立利润中

心的战略地位，回归资管业务本源，围绕个人和机构客户需求，以六大策

略全面打造能力。 

截止 2017 年 1 季度，全球前 20 大资管机构中，11 家为银行系资

管，管理资产占比高达 46.7%。与保险系和基金系等其他金融机构相比，

银行拥有丰富的个人、公司和机构客户资源、完整的账户体系、多业务平

台、全球的网络覆盖及强大的品牌公信力。以上这些资源禀赋助力银行在

全球资管市场占据主导地位。（见图 1） 
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全球领先银行往往把资管业务作为独立的利润中心进行经营，从而打

造核心能力，发挥资管业务的四大战略价值： 

1）轻资本高收益 

资管业务的收益以“管理费用+ 业绩提成”为主，业务扩张对资本依

赖度较低，是以中收驱动业务的代表。以摩根大通为例，资管是其四大业

务板块中股本回报率（ROE）最高的业务，2015 年 ROE 达到 21%，显

著高于同期个人和社区银行的 18%，商业银行的 15%，公司和投行业务的
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12%。 

2）收入贡献稳定 

资管业务周期属性弱，收入贡献较为稳定，管理规模即使在熊市，也

可保持较高水平。领先银行的资管业务收入近年来基本维持在 10% 左右，

以摩根大通为例，其资管业务的贡献稳步上升，不同年度的波动性较小。（见

图 2） 
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3）协同效应大 

商行开展资管业务能在资金和资产两端充分发挥商行内部的合力。以

摩根大通为例，2014 年，通过与公司和投资银行、商业银行及个人和社

区银行三大板块开展协同，资管板块共实现了高达 24 亿美元的协同效应，

占资管业务总营收的 20%，占全行整体协同效应收入的 16%（图 3） 

 

4）高估值 
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强大的资管业务有助于提升整个银行的估值。全球资管业务规模最大

的四家银行：摩根大通、瑞银、纽约梅隆及道富的市净率均远高于发达市

场银行业平均。（图 4） 

 

2012 年，中国进入大资管时代以来，资管市场度过了黄金五年，12-16 

年管理资产规模年复合增长率高达 41%。据银监会、保监会、基金业协会

等披露的数据，截止 2016 年末，包括银行、信托、基金、保险等多方金

融机构累计的资管业务规模高达 114 万亿元，另据央行 2017 中国金融稳
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定报告的估计，剔除交叉持有的因素后，各行业金融机构资产管理业务总

规模约 60 多万亿元。 

在 114 万亿元的大资管蛋糕中，银行理财规模最大，占据 25.5% 的

份额，其中表内、表外理财产品资金余额分别为 5.9 万亿元和 23.1 万亿

元，已经有十家中国的银行理财规模超过 1 万亿元人民币。根据麦肯锡预

计，即使未来银行资管业务增速仅保持在15%（略高于GDP 的2 倍增长），

银行资管整体规模在 2020 年也将突破 50 万亿元，在 2021 年接近 60 万

亿元（图 5） 



 

 - 8 - 

 

但是，从 2017 年以来，以“去杠杆、去通道、控风险”为主基调的

一系列针对银行资管行业的监管政策陆续出台。2017 年 1 月，表外理财

正式纳入 MPA 考核中的广义信贷、2017 年 3 月-4 月，银监会连发 4、

5、6、7、43、45、46、53 号八个文件，对目前资管行业的各类套利、

违规业务模式提出了整改和规范治理要求。2017 年 7 月央行发布的《中

国金融稳定报告（2017）》也明确提出了针对资管行业的五大问题和六大

对策。而更具影响力的新规可能年内即将出炉，2017 年 2 月，在国务院

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_33766


