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	→内容简介

	近年，国内资产管理行业进入发展快车道，甚至出现各类金融机构百家争鸣的新格局——从信托公司的独霸江湖，到信托、券商资产与银行理财产品的三足鼎立，再到基金子公司的强势介入，资产管理行业迎来四国大战时期。资产管理可以定义为机构投资者所收集的资产被投资于资本市场的实际过程。资产管理是指委托人将自己的资产交给受托人，由受托人为委托人提供理财服务的行为。是金融机构代理客户资产在金融市场进行投资，在国内资产管理又称作代客理财。目前能够从事资产管理业务的公司除了证券公司、基金公司、信托公司以外还有第三方理财公司，从某种意义上来说，第三方理财公司在资产管理市场上的拓展和定位有些类似于现如今的私募基金，将专家理财和灵活的合作条款捆绑嫁接作为打开资产管理市场的突破口。

2012年全球资产管理公司管理的资产上升了9%，达到62.4万亿美元。之前的纪录是2007年的57.2万亿美元。全球资产管理公司所管理的资金规模首次超过了2007～2008年之间的水平，创下历史新高。这意味着资产管理业务已经摆脱了金融危机带来的负面影响，市场中的“动物性”又开始旺盛起来。数据显示，新兴市场的资金规模增速快于发达国家，达到了平均16%，而中国则是增速最快的，达到23%。然而，发达国家市场管理的总资金依旧占总额的约90%，并在2012年增长了9%。其中，美国的增速为9%，而欧洲的增速则为8%。在欧洲，资产管理增长则出现了南北分歧。欧州北部国家，包括德国、荷兰和其他北欧国家增速达到了11%，而南欧国家包括意大利、西班牙、葡萄牙和希腊的资产管理业务则出现7%的收缩。

截至2012年年底，我国资产管理总规模突破30万亿元，过去5年以年均15%以上的速度快速增长，伴随我国经济增长和居民财富的快速增加，以及新政放松了对各金融机构在资管领域的管制，我国资产管理市场将迎来新的发展纪元，我国大资产管理时代的帷幕就此拉开。到2013年年底已经接近40万亿元，预计2015年突破50万亿元，达到51万亿元。

中国资产管理行业在短时期内取得了辉煌成绩，但与成熟市场相比差距仍然较大，主要表现在以下几方面：一是规模占GDP的比重偏低；二是品种过少；三是服务不足。

本研究咨询报告由中研普华咨询公司领衔撰写，在大量周密的市场调研基础上，主要依据了国家统计局、国家商务部、国家发改委、国家经济信息中心、国务院发展研究中心、中华人民共和国国防部、中国航空协会、中国航空运输协会、中国高新技术产业开发区协会、中国行业研究网以及国内外多种相关报刊杂志媒体提供的最新研究资料。本报告对国内外资产管理行业的发展状况进行了深入透彻地分析，对我国资产管理行业市场情况、技术现状、供需形势作了详尽研究，重点分析了国内外重点企业、行业发展趋势以及行业投资情况，报告还对资产管理行业产业链的发展进行了探讨，是资产管理生产企业、投资部门、研究机构准确了解目前中国市场发展动态，把握资产管理行业发展方向，为企业经营决策提供重要参考的依据。
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第五章 我国资产管理行业运行现状分析
第三节 中国资产管理行业市场综述
四、资产管理行业市场供给分析
图表：2010-2014年中国资产管理供给分析
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截至2013年底，全国个人储蓄存款接近45万亿元，人均GDP达6905美元，达到中等收入国家水平。财富的增长让投资者不再满足于过去单一的储蓄方式，差异化、个性化的理财产品和多元化的投资渠道应运而生。银行理财、股票基金、货币市场基金信托等等。多样化的产品类别覆盖了不同风险偏好人群的需要。受投资理财需求的推动，资产管理行业进入高速发展阶段。

其次，资产管理行业的崛起是利率市场化与金融脱媒趋势下金融机构主动选择和竞争的结果。十年前社会融资构成中80%左右的资金来自银行贷款，但随着利率市场化的深入和金融脱媒的深化，银行业金融机构也希望改变过度依赖存贷利差的局面，同时避免全社会金融风险过度集中在银行系统。于是，最近几年债权性质的直接融资快速发展，2012年和2013年银行贷款在社会融资规模中的占比迅速降至50%左右，与之相伴的是资产管理业务的兴起。聚合居民财富投资到实体经济，使投资者在承担相应风险的同时，分享到利率市场化的成果，可以支持实体经济发展，还可以给金融行业带来一个新的赢利点——资产管理，可谓一举三得。

五、资产管理行业市场需求分析
图表：2010-2014年中国资产管理需求分析
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六、资产管理行业市场发展策略
对冲基金、共同基金和像巴菲特那样的长期投资的主要差别在于目标投资期限，从而影响了投资理念和投资哲学。投资目标是10年、3年、1年，还是一秒钟决定了应该采取什么投资策略。以股票为例，不同的时间段股价的驱动因素是不同的，长期看，比如5年以上，企业的基本面是股价的主要驱动因素。若投资期限是1～3年，主要驱动因素就是50%的企业基本面，还有50%是投资者的情绪口味。共同基金的目标投资期限是这个区间，所以基金经理在研究企业基本面的时候，也会关注投资者的情绪变化。如果是短期投资甚至高频交易，再去研究基本面就没意义了，股价驱动的因素完全是投资情绪层面的。

所以中国的很多普通投资者的策略出现了明显错误，投资的期限3天、5天，但投资策略却要学习巴菲特，若打算投资5年、10年可以学巴菲特，但短期投资就不要学他了。因此，我认为巴菲特的理论害了很多知其然不知其所以然的中国投资者，包括一些共同基金的基金经理。基金经理的投资能力不仅要分析基本面，这只占50%，还有50%是分析大众的潮流，分析大众的心态，去感知。最后实际很多决胜在于对潮流的把握上。因此，可以说基金经理做到一定程度比的不是基本功，是心态和性格。我看了很多基金经理最后做得不行不在于基本功上，这些都能够学，最后输的是性格。中国的阳光私募很多也是学习巴菲特，而投资期限又非常短，也犯了类似的错误。

中国基金业能不能走向差异竞争，实际上影响因素很多，最关键的因素是基金公司治理结构，最好的治理结构是管理层和员工持股，这样才能考虑更长期的事情。对中国基金行业的担忧还有一个就是中国股市未来是否能够提供持续的回报， 股票基金投资的回报主要来源于基础市场的回报，若股市表现不好，股票基金的前景堪忧。从全球情况来看，股票市场的长期投资回报比10%稍高，这个回报来自上市公司的价值创造，若中国的上市公司不能够创造价值，中国的股市长期就没有回报。
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