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内容摘要： 

 我国委托贷款业务在 20 世纪 50 年代就已出现，随着经济的

发展，由于对外贸易和投资多元化的刺激，企事业委托贷款

和个人委托贷款的需求逐渐旺盛。然而，2008 年金融危机

后，国内实行了大规模刺激的宏观经济政策，引发了通货膨

胀和资产价格泡沫等后遗症，加之银行不良率高企等因素。

使得银行放贷收缩与信贷扩张现象并存。一方面，受制于政

府监管的要求，银行强化了风险管控，国家宏观限制行业和

领域不能获得银行授信；另一方面，为规避监管对于商业银

行信贷规模以及信贷投向的限制，商业银行通过与资产管理

机构合作，将资金投向资产管理计划、信托计划等资产管理

产品，再由信托公司以信托贷款、基金子公司以委托贷款的

形式投向商业银行指定的借款人，从而实现监管套利。 

 由于套利过程链条长、嵌套多，参与主体隶属于不同监管机

构，导致实际监管力度不足。委托贷款业务从单纯的从资本

效率的充分利用，转而成为规避政府监管的重要手段，成为

金融体系风险的重要来源。因此，银监会近期出台了《商业

银行委托贷款管理办法》（以下简称《管理办法》），以规范

商业银行委托贷款业务。本期将对《管理办法》）中的主要

内容展开分析，并简要探讨《管理办法》产生的影响。 

 

http://www.xtkg.com/
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一、《管理办法》的主要内容 

继 2000 年的《关于商业银行开办委托贷款业务有关问题的通知》之后，《商业银

行委托贷款管理办法》首次对委托贷款业务进行了系统规范，明确委托贷款的业务定

位和各方当事人职责，明确委托贷款的资金来源和资金用途。限于篇幅，本文将对《管

理办法》的核心内容展开简要的介绍。 

1、委托贷款的内涵 

根据我国相关法律法规，未经央行批准，一般企业或个人不得私自发放贷款。为

了规范各主体之间的资金借贷行为，委托贷款业务应运而生。有放款资质的主体是银

行、信托、消费金融公司和小额贷款公司等，而企业若不具备从事金融业务资质，是

不能经营放贷业务的。必须由商业银行等金融机构作为受托人，接受委托人提供的资

金，向委托人确定的贷款对象放款，实现企业之间的融资。《管理办法》规定“委托

贷款是指委托人提供资金，由商业银行（受托人）根据委托人确定的借款人、用途、

金额、币种、期限、利率等代为发放、协助监督使用、协助收回的贷款，不包括现金

管理项下委托贷款和住房公积金项下委托贷款。” 

2、资金来源与流向“双向围堵” 

金融机构通过委托贷款的通道规避监管是《管理办法》出台的重要因素，在金融

去杠杆和经济发展“脱虚向实”的前提下，金融机构严监管成为经济转型发展的重要

环节。在已出台的资管新政中，已经明确规定了“禁止多层嵌套，所投资的资产管理

产品不得投资其他资产管理产品。”从一定程度上遏制了受托管理的他人资金进入委

托贷款的通道，但这并不能从根本上消除通过委托贷款绕开监管的行为。因此《管理

办法》从资金来源和资金流向等两个维度出发，彻底制止通过委托贷款达到规避监管

指标或资金投向限制，或无贷款资格却行贷款之实的通道业务行为。具体规定如下表

1所示： 

表 1 《管理办法》委托贷款资金来源与流向禁止规定 

 资金来源 资金流向 

内 

 

 

 

容 

商业银行不得接受委托人下述

资金发放委托贷款： 

（一）受托管理的他人资金。 

（二）银行的授信资金。 

（三）具有特定用途的各类专

项基金（国务院有关部门另有

规定的除外）。 

（四）其他债务性资金（国务

院有关部门另有规定的除外）。 

（五）无法证明来源的资金。 

商业银行受托发放的贷款应有明确用途，资金用

途应符合法律法规、国家宏观调控和产业政策。

资金用途不得为以下方面： 

（一）生产、经营或投资国家禁止的领域和用途。 

（二）从事债券、期货、金融衍生品、资产管理

产品等投资。 

（三）作为注册资本金、注册验资。 

（四）用于股本权益性投资或增资扩股（监管部

门另有规定的除外）。 

（五）其他违反监管规定的用途。 
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表 1关于委托贷款资金来源的禁止规定中，受托管理他人的资金包括了资管计划、

银行理财、信托计划、私募基金等形式，这是对资管新政中禁止资管产品多层嵌套的

重申；委托人自有资金可进行委托贷款业务，对于来源是银行的授信资金，商业银行

不得发放委托贷款。同时，《管理办法》明确规定：“委托人在银行有授信余额的，

商业银行应合理测算委托人的自有资金，作为发放委托贷款的重要依据。”也就是说，

商业银行会根据委托人的授信情况判断委托资金是否为自有资金，从而决定是否展开

委托贷款业务；具有特定用途的专项基金，如养老保险基金、住房公积金等不得用于

委托贷款；除相关部门的规定外，委托人的其他债务性资金，这里主要指委托人通过

非银行金融机构借贷或发行债券等方式融入的资金不得用于委托贷款业务。《管理办

法》同时规定：“企业集团发行债券筹集并用于集团内部的资金，不受本条规定限制。”

需要指出的是，委托人在日常经营中难免存在银行授信资金和其他债务性资金，尤其

是其他债务性资金，由于存在一定的隐蔽性和不稳定性，加之审核成本高昂。业内人

士指出，在当前委托贷款业务全面收紧的情况下，商业银行在实际操作中往往采取“一

刀切”的管理模式，委托资金只要符合《管理办法》的禁止规定，委托贷款业务的办

理就会受到限制。即只要存在资金来源是属于受托资金，委托人的银行授信额度较高，

委托人存在其他债务性融资等情形的，就不能办理委托贷款业务。 

二、《管理办法》的影响及进一步思考 

《商业银行委托贷款管理办法》是新时期我国金融监管体系的重要组成部分，极

大程度地打击了逃避监管和违法套利行为的发生。从商业银行的角度来看，《管理办

法》的发布对其来说是挑战与机遇并存，一方面，限制了委托贷款强劲的增长势头，

对委托贷款操作中的各种乱象进行了打击，使商业银行及利益相关方的业务收入受到

影响。但另一方面，《管理办法》规范了我国商业银行委托贷款业务操作，控制了委

托贷款给银行带来的风险，有助于商业银行持续稳定的发展。从实际操作的角度来说，

尽管《管理办法》在很大程度上挤压了金融机构违法套利的空间。但是“一刀切”式

对委托贷款资金来源加以限制，并没有对相关资金的用途进行分辨与核查，受托管理

的资金利用委托贷款方式支持中小微企业发展的模式受到很大限制，非套利资金的生

存空间进一步被压缩，加剧了中小微企业融资难度。此外，信托贷款业务也同时期收

到了银监会等相关部门的通知，要求其务必按照《管理办法》的要求，严格审查委托

贷款业务的资金来源与发放。相关研究指出，尽管在法理上，原有的信托贷款通道并

未完全关闭，但在严监管的宏观背景下，产业引导基金等资管产品通过信托贷款的通

道随时存在关闭的可能，且费用高昂，信托贷款的通道名存实亡。 

基于上述分析，本文认为在防范系统性金融风险的前提下，《管理办法》“一刀

切”式的规定要求，尽管在一定程度对部分扶持产业发展的基金产生影响，但能够有

效改变委托贷款的业务形态，降低金融风险，使委托贷款走上规范化发展道路。长期

来说，当前的政策制度表明，任何金融市场行为都必将在政府的监管下有序运行，相

关从业人员应该消除意图通过业态创新实现躲避监管，实现套利的思想。随着风险逐

步得到控制，相信相关部门应该会出台相应政策，以区分产业发展与资本套利，保障

金融市场稳定的同时，推动经济又好又快发展。 

致谢：本文在撰写过程中，幸得兴泰资本基金管理部经理刘军的指点，为本文生

色不少，谨此表示衷心的感谢。 
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