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本报记者 王 宁 昌校宇

为贯彻落实党的二十大和中央经济工作会议精神，引导证券期货经营机构私募资产
管理业务提升服务实体经济质效，加大对科技创新、中小微企业等领域的支持力度
，防范化解金融风险，证监会修订了《证券期货经营机构私募资产管理业务管理办
法》及其配套规范性文件《证券期货经营机构私募资产管理计划运作管理规定》（
以下统称《资管规定》），并于近日正式发布，上述文件将于2023年3月1日起施
行。

多位业内人士向《证券日报》记者表示，此次《资管规定》表明了监管态度，对于
该项业务及相应的行业发展都将起到了积极推动作用，证券期货私募资管业务发展
将进入“快车道”。

中国证券投资基金业协会最新数据显示，截至2022年11月底，证券期货经营机构
私募资管业务规模合计15.34万亿元（不含社保基金、企业年金）。

多位业内人士表示，本次修订的《资管规定》对证券和期货私募资管业务，以及相
关的行业都将产生较大影响，尤其是对证券和期货行业在细分领域的投资方向上。
可以看到，证券期货私募资管业务发展将进入“快车道”。

《资管规定》要求：私募资管计划投资单一债券占比超过50%的，杠杆比例不得超
过120%；同时，按穿透原则加强逆回购交易管理。此外，要求管理人仅可在分红
、退出、清算时提取业绩报酬，并设定费用收取的比例上限。

长江证券相关业务负责人表示，这些修订内容体现了监管从严从细防风险、长期业
绩导向的思路。一方面，资管新规实施以来，市场形势发生了一定变化，出现了借
资管产品从事结构化发债等问题，本次修订明确规定持券集中度及杠杆比例等，围
堵了借资管产品以期规避监管的空间，维护了金融市场的稳定；另一方面，强化业
绩报酬规范，不仅将资管机构与投资者利益保持高度一致，而且防止资管机构内部
过度激励，有利于长期稳健发展。

该负责人还介绍，《资管规定》对券商的影响将是渐进式的。“本次修订还特别针
对私募资管业务实施分类监管做出了明确规定，即监管部门可根据经营机构公司治
理、内控合规及风险状况，对其私募资管业务规模等实施差异化监管。这对券商资
管业务发展的影响将随着时间推移逐步放大。”

据记者梳理，根据2021年和2022年证监会发布的期货公司分类结果，有14家期货
公司满足相关要求，有望拿到参与场外衍生品等非标资产交易的“入场券”。
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在业界看来，本次《资管规定》对证券期货公司的直接影响体现在两方面：一是提
升自有资金投资集合产品的比例，由原来的20%提升到50%；二是允许连续两年A
A级的期货公司投资场外衍生品等非标资产。

金信期货总经理罗强向《证券日报》记者表示，《资管规定》表达了对业务规范发
展的支持态度，尤其是期货资管业务的规范发展。例如，对自有资金参与产品比例
的提升，实际上是降低产品设立难度；可以预期，未来将会有更多有资本实力的公
司加快布局资管业务，进一步做深做精细分投资领域，更好地服务实体经济。此外
，未来证券期货资管投资标的将会更加丰富，有资格参与非标和场外市场投资的公
司也会增多，资管业务规模会进一步提升。

“对于中小型证券期货公司，未来发展最大的障碍可能在于注册资本金的提升。”
罗强表示，“市场对中小型证券期货公司投研水平有更高要求。公司要充分利用各
类资源，跟上行业发展脚步，形成具有自身特色的资管服务。”
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