
智行理财网
银行如何应对余额宝(银行如何发展余额)

财联社（深圳，记者 沈述红）讯，“巨无霸”货基再迎监管规范。

1月14日晚间，证监会就《重要货币市场基金监管暂行规定（征求意见稿）》对外
公开征求意见。《暂行规定》首次明确了重要货币市场基金的定义和评估，并明确
了该类产品的附加监管要求，以及相关风险防控和监督管理机制。

2021年存单指数基金货币基金的推出，已被业界视其为是货基的有力竞争者。此次
货基新政策面市，无疑更令市场感受审慎监管的气氛。

新规对重要货币市场基金投资运作指标做出更为严格审慎的规定，将单一投资标的
的持有比例从常规基金的10%降至5%；持有流动性受限资产上限从10%降至5%；
现金类资产最低占比从5%提高至20%，并明确有期限的银行存款占比不得高于50
%；杠杆率上限从120%压至110%，剩余期限上限从120天压至90天；规模5000
亿元以上的重要货币市场基金正常市场条件下不得杠杆运作，剩余期限进一步压至
60天。

哪类货基被作为重要货基？并被纳入参评范围？《暂行规定》明确“单一基金满足
净资产规模大于2000亿元、或投资者数量大于5000万个”的两个条件。根据财联
社记者统计，截至2021年三季度末，仅有天弘基金旗下的余额宝，以及易方达旗下
的易理财两只产品达到了上述要求，其规模分别为7635.78亿元和2429.08亿元。
这也意味着，这两只产品或被纳入重要货基的监管范围。
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天弘基金回应新政影响

作为即将纳入重要货币市场基金监管范畴的产品，天弘余额宝将如何应对？

天弘基金回应称，从实际产品运作来看，此次办法的出台对货币基金的管理并不会
出现实质性的影响。实际上，在证监会的领导和指导下，天弘基金自2017年便开始
以比普通货币基金更加严格的风控标准来管理相关货币基金。

该公司表示，新规与现有的实际运作是基本匹配的，因此不会明显降低投资收益。
此外，天弘基金在基金管理方面也有一定的创新，通过大数据分析精准的刻画客户
群体的行为模式，不仅仅是在资产端做有效管理，在负债端也可以做较好的管理，
使我们能够更好为客户服务。

“相关监管措施的出台强化了主体的职责，明确了处置机制，给予市场机构重要的
指引，这样使管理人及相关主体在巨大的市场诱惑下会衡量相关成本，不至于盲目
冒进，相关规定对市场的平稳运行和产品的健康发展具有重要的指引作用，对维护
金融稳定具有重要意义。”
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“降压”、防风险成货基监管主旋律

事实上，货币基金经过这些年的发展，因规模过大、流动性承压而备受诟病久已。

华南一家大型公募人士指出，监管对货基的强监管已持续很长时间，此次“新政”
并不意外。

“这个新规主要针对的是体量最大和投资者人士最多的货基，其他货基影响不大。
在监管前期对货基的不断‘降压’后，纳入重要货币市场基金范畴的几只产品要做
的改动也不会非常大，跟着政策走就好了。”

华东一位第三方基金评级机构研究人士认为，新规的出台，让头部货基产品更加明
确了“哪些可为，哪些不可为”，有利于“巨无霸”货基产品运作的安全性和流动
性，有利于整个货币基金行业的健康有序的发展。“这类产品一旦出现问题，对数
千万甚至上亿的投资者都应影响，因此，更加严密的监管的风控很有必要。”

从数据来看，货币基金近年来占公募基金规模的比重一直居高不下。而在巨大体量
的背后，是货币基金收益率下行的压力，以及曾经“存款宠儿”的余额宝规模创五
年新低的现实。

上述公募人士指出，影响货币基金规模的主要因素是投资者风险偏好、产品投资便
利程度以及替代品竞争。相较之下，依靠税收优惠，货币基金对机构投资者吸引力
较大。

以天弘余额宝为例，2021年三季度末，该产品总份额还在持续下跌。虽然其基金经
理在三季报中称，天弘余额宝保持较高比例流动性资产，充分保证流动性需求，并
根据货币市场利率的波动，对到期资产做出最优配置，再配置资产以同业存款、同
业存单、逆回购和信用债为主，为持有人创造了与风险相匹配的收益。

但从收益来看，该产品2021年三季度净值收益率仅为0.52%，低于2021年二季度
的0.53%。
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