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事件：

国家金融监督管理总局于 2025 年 12月 12日正式发布《商业银
行托管业务监督管理办法（试行）》（以下简称《办法》），标志着我国
商业银行托管业务迎来首部系统性监管框架。该《办法》将于 2026
年 2月 1日起正式实施，并对不符合规定的存量业务设置 3年过渡期
进行整改。此次新规的出台，旨在解决随着商业银行托管业务规模持
续扩大和资产结构多元化发展过程中暴露出的监管制度空白问题。

观点：

 明确职责边界，禁止“隐性担保”。《办法》全面规定了商业银行
托管业务的基本规则、经营规范和监管要求。《办法》进一步明确
了商业银行托管业务的概念与开展原则，强调托管行作为独立第
三方的定位，要求银行建立完善的治理架构和管理体系，并根据
自身能力提供与服务水平相匹配的托管服务。《办法》以负面清单
形式清晰划定了托管银行的职责底线，明确列出十三项禁止性职
责，核心在于强调托管银行作为独立第三方的根本定位，明确规
定银行不承担托管产品的信用风险和市场风险，并严禁提供任何
形式的担保、垫资或流动性支持。直指通过“隐性增信”来扩张
业务的乱象，从制度上阻断了风险向银行体系传染的路径。

 强化业务隔离，提升非标资产托管门槛。《办法》要求托管业务
在人员、岗位、物理场所、账户资金、业务数据和信息系统五个
维度与其他业务实施有效隔离。同时规定不得将托管业务与其他
业务挂钩考核，这有助于从根本上防范利益冲突和利益输送，确
保托管业务的独立性和公正性。针对风险更为复杂的非标准化资
产，《办法》提出了更高的审慎性要求。商业银行在开展此类业务
前，需对产品管理人（评估其资本实力、风控能力等）和产品本
身（评估交易结构、退出方式等）进行充分评估，做到能力与业
务相匹配。

 系统性构建业务运营与风控体系，设置过渡期，确保平稳整改。
《办法》对托管业务的治理架构、信息系统、数据安全、从业行
为、风险准备金计提等提出了全面而细致的要求,要求托管业务系
统需具备高效清算、健全网络安全防护和完备的业务连续性计划,
业务资料需保存 10 年以上,并从收入中计提风险准备金，以增强
风险抵御能力。考虑到存量业务的复杂性，《办法》自 2026 年 2
月 1 日起施行，并为不符合规定的存量业务设置了 3年过渡期进
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行整改，这给予了银行足够的调整时间，有助于降低新规对市场
的短期冲击。

 投资建议：行业头部效应凸显，中收质量望提升，资管行业生态
优化。新规大幅提升了托管业务的合规与技术门槛。资本雄厚、
系统先进、风控成熟的头部银行更能满足监管要求，部分区域性
中小银行可能转向更标准化的资产或与头部银行合作。禁止“隐
性担保”将倒逼银行回归托管服务本源，从依赖风险溢价的收入
模式转向依靠服务质量和专业能力。《办法》对信息系统有硬性要
求，率先实现托管业务智能化、数字化的银行将建立起显著的竞
争优势。《办法》通过厘清托管职责，有助于推动资产管理人切实
提升主动管理能力，行业分工有望回归本源，维持行业“推荐”
评级。建议关注托管业务基础雄厚、资本充足、科技投入持续的
大型银行如工商银行（601398.SH）和农业银行（601288.SH）。

 风险提示：政策执行风险；盈利下滑风险；业务调整风险；技术
投入风险；市场竞争风险；法律合规风险；宏观环境风险。
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