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证监会官网昨日发布信息，就《证券期货经营机构私募资产管理业务管理办法（征
求意见稿）》及《证券期货经营机构私募资产管理计划运作管理规定（征求意见稿
）》（以下统称《资管业务新规》）公开征求意见。

2018年4月27日，《关于规范金融机构资产管理业务的指导意见》（下称《指导意
见》）正式发布，《资管业务新规》拟作为《指导意见》的配套细则发布实施。证
监会统计，截至2018年6月，证券期货经营机构私募资管业务规模合计25.91万亿
元。

《资管业务新规》重点明确了七方面内容，包括统一了证券期货经营机构私募资管
业务的法律关系，界定了业务形式，基本统一了监管标准，系统规定了风险管理及
内控要求，对流动性风险和关联交易进行了重点规制，强化了一线监管等。

根据《资管业务新规》，除投资于关联方发行或承销的证券外，禁止利用集合计划
为关联方提供融资，也禁止利用分级产品为劣后级委托人及其关联方提供融资。

值得注意的是，《资管业务新规》设置了与《指导意见》相同的过渡期，同时还作
出了“新老划断”的柔性安排。过渡期内，各机构须有序压缩不符合规定的存量产
品的整体规模，同时允许存量尚不符合《资管业务新规》规定的产品滚动续作，不
统一限定整改进度，允许机构结合自身情况有序规范，逐步消化，实现新旧规则的
平稳、有序衔接。

过渡期结束后，对于确因特殊原因难以规范的存量非标准化债权类资产，以及未到
期的存量非标准化股权类资产，经证监会同意，可采取适当安排妥善处理。

新规明确七大重点内容

《证券期货经营机构私募资产管理业务管理办法（征求意见稿）》（下称《管理办
法》）共十章84条，重点规定了较为成熟的基本原则、主要制度和总体要求。《证
券期货经营机构私募资产管理计划运作管理规定（征求意见稿）》（下称《运作规
定》）共46条，主要规定了各项量化指标、操作规范和具体要求。

综合来看，《资管业务新规》明确了七个方面的重点内容：

一是统一法律关系，明确基本原则。《资管业务新规》依据基金法明确将各类私募
资管业务统一为信托法律关系，并在此基础上确立了卖者尽责、买者自负，审慎经
营、展业能力与风控水平相适应，禁止刚性兑付，独立运作，财产独立等五项原则

                                    1 / 3



智行理财网
集合资管计划单一股票不超过20%(集合资管计划投资人数)

。

二是系统界定了业务形式，厘清资产类别。在业务和产品类型方面，依据投资者人
数分为集合资管计划和单一资管计划，并设置差异化制度安排；依据资产最终投向
分为固定收益类、权益类、商品及金融衍生品类和混合类，同时明确具体标准及监
管要求；依据是否开放参与、退出，划分为封闭式资管计划和开放式资管计划；明
确分级产品要求，并原则规定了基金中基金（FOF）产品、管理人中管理人（MO
M）产品，预留创新空间；在资产类别上，清晰界定“标准化”与“非标准化”资
产。

三是基本统一监管标准。包括从财务和风险控制指标、治理结构和内控制度、人员
、场所和设施等六方面，设定了证券期货经营机构从事私募资产管理业务资格条件
；统一对管理人提出了应履行的9项职责要求；统一了运作规范和内控机制要求。

四是适当借鉴公募经验，健全了组合投资、强制托管、充分披露、独立运作的投资
运作制度体系。《资管业务新规》统一要求证券期货经营机构集合资管计划投资，
应当采用资产组合的方式，并设定了“双20%”的比例限制。全部投资者均为专业
投资者且单个投资者投资金额不低于3000万元的封闭式资管计划可豁免该要求。

五是专设一章系统规定了证券期货经营机构开展私募资产管理业务的风险管理与内
部控制机制要求。其中，特别强调了投资者适当性管理、加强异常交易监测监控、
完善风险控制与应急处置机制、加强人员管理、定期压力测试等五方面要求。

六是对流动性风险和关联交易进行了重点规制。在流动性风控方面，强调期限匹配
、限制产品开放频率、要求集合计划开放退出期内保持10%的高流动性资产、规定
流动性风险管理工具、明确同一经营机构私募资管业务投资非标债权的金额不得超
过全部资管计划净资产的35%。

在关联交易方面，明确除了投资于关联方发行或承销的证券外，禁止利用集合计划
为关联方提供融资，禁止利用分级产品为劣后级委托人及其关联方提供融资。关联
方参与资管计划的，证券期货经营机构须履行披露和报告义务，并监控资管计划账
户。

七是强化一线监管，加强监管与自律协作。证券期货经营机构须在资管计划成立、
变更、展期、终止、清算等各环节，在继续向基金业协会备案的同时，抄报相关证
监局。

作出“新老划断”的柔性安排
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证监会新闻发言人表示，《资管业务新规》系统整合了证券期货经营机构私募资管
业务现行监管规定，多数为2016年以来证监会针对证券期货经营机构私募资管业务
出台的政策，具有较高的政策延续性，且部分指标在对标《指导意见》后，较现行
监管规定略有放宽。

值得注意的是，《资管业务新规》立足当前市场运行特点和存量资管业务的情况，
设置了与《指导意见》相同的过渡期，并且作出了“新老划断”的柔性安排。

按照其安排，过渡期内，各证券期货经营机构在有序压缩存量尚不符合《资管业务
新规》规定的产品整体规模的前提下，允许存量尚不符合《资管业务新规》规定的
产品滚动续作，且不统一限定整改进度，允许机构结合自身情况有序规范，逐步消
化，实现新旧规则的平稳、有序衔接。

近年来，证券期货经营机构私募资管业务发展较快。证监会统计，截至2018年6月
，证券期货经营机构私募资管业务规模合计25.91万亿元，其中证券公司及其子公
司业务规模约14.92万亿元，基金公司及其子公司业务规模约10.83万亿元，期货公
司及其子公司业务规模约1600亿元。

据悉，下一步证监会将根据公开征求意见情况，认真研究各方反馈意见，进一步完
善后尽快发布《资管业务新规》。
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