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超7万亿元现金管理类理财迎新规
经过前期公开征求意见并充分吸收科学合理意见，超7万亿元现金管理

类理财产品正式迎来监管规则。6月11日，中国银保监会、央行发布《关于规
范现金管理类理财产品管理有关事项的通知》（以下简称《通知》），明确现金
管理类理财产品监管标准，强化业务规范管理，增强银行及理财公司经营的
合规性和稳健性，推动银行存量业务有序整改和理财公司“洁净起步”，避免
业务无序发展，防范潜在系统性风险。

“《通知》落地后，现金管理类理财产品的相对优势将发生转变，尤其是在
资产配置方面会受到更为严格的限制。”中信证券分析师明明表示。

现金管理类理财产品是指
仅投资于货币市场工具，每个
交易日可办理产品份额认购、
赎回的银行或理财公司理财产
品。与货币市场基金相似，现
金管理类理财产品面向社会公
众公开发行，允许投资者每日
认购赎回，容易因大规模集中
赎回引发流动性风险，风险外
溢性强。

银行业理财登记托管中心
发布的中国理财市场 2021 年
一季度报告显示，截至2021年
一季度末，现金管理类理财产
品规模为7.34万亿元，占理财
市场产品规模比为29.34%。

《通知》于2019年 12月 27
日至2020年1月13日向社会公
开征求意见。征求意见过程
中，金融机构、行业自律组织、
专业机构和社会公众给予了广
泛关注。银保监会对反馈意见
逐条进行分析研究，充分吸收
科学合理意见，并对相关条款
进行修改完善。

银保监会、央行有关部门
负责人表示，在投资集中度方
面，采纳市场机构反馈意见，结
合监管实践和货币市场基金监
管规定，将每只现金管理类理财
产品投资于主体信用评级为
AAA的同一商业银行的银行存
款、同业存单占该产品资产净值
的比例，从“合计不得超过10%”
调整为“合计不得超过20%”。
在过渡期设置方面，比照资管新
规过渡期顺延1年的精神，将过
渡期截止日设定为2022年底。

延长过渡期至明年底延长过渡期至明年底

《通知》对于现金管
理类理财产品的投资范
围做出了严格限制，规
定现金管理类理财产品
应当投资于现金，期限在
1年以内（含1年）的银行
存款、债券回购、中央银
行票据、同业存单，剩余
期限在 397 天以内（含

397天）的债券（包括非金
融企业债务融资工具）、
在银行间市场和证券交
易所市场发行的资产支
持证券等货币市场工具。

现金管理类理财产
品不得投资于股票；可
转换债券、可交换债券；
以定期存款利率为基准

利率的浮动利率债券，
已进入最后一个利率调
整期的除外；信用等级
在AA+以下的债券、资
产支持证券等金融工
具。值得注意的是，《通
知》允许现金管理类理
财产品依法合规投资银
行资本补充债券。

允许依法合规投资银行资本补充债券允许依法合规投资银行资本补充债券 BB

在流动性和杠杆管
控方面，《通知》一是加
强投资组合流动性管
理。规定现金管理类理
财产品持有高流动性资
产比例下限和流动性受
限资产比例上限。二是
加强杠杆管控。要求现
金管理类理财产品的杠
杆 水 平 不 得 超 过
120%。三是加强久期管
理。限制投资组合的平
均剩余期限不得超过
120天，平均剩余存续期
限不得超过240天。四
是强化投资者分散程
度。对单一投资者持有
份额超过50%的现金管
理类理财产品，要求在
销售文件中进行充分披
露及标识，不得向个人

投资者公开发售，避免
不公平对待个人投资
者；对前10名投资者集
中度超过20%及50%的
现金管理类理财产品，
提出进一步提高投资组
合久期、流动性资产持
有比例等监管要求。五
是加强融资交易管理。
要求加强产品同业融资
的流动性、交易对手和操
作风险管理，针对买入返
售交易质押品采用科学
合理估值方法，审慎确定
质押品折扣系数等。

为保护金融消费者
权益，《通知》加强销售
管理，明确销售现金管
理类理财产品，应加强
投资者适当性管理，充
分披露信息和揭示风

险，不得宣传或者承诺
保本保收益，不得夸大
或者片面宣传现金管理
类产品的投资收益或者
过往业绩。

“综合来看，《通知》
的正式出台将明确产品
定义，规范投资行为，未
来产品收益或有所下
降，产品更注重其流动
性管理的特性，而非保
本理财产品的替代。但
考虑到现金管理类理财
产品的发行便利性仍高
于货币基金，特别是在
传统货币基金不能新发
的情况下，其仍将是银
行理财的重要产品之
一。”华创证券固定收益
首席分析师周冠南表
示。 （李林鸾）
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