
‘
厘清正、负面清单

《通知》中明确规定了产品投资范
围： 现金管理类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。
与此同时，《通知》也列明“负面清

单”，即不得投资于股票；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。
在投资集中度方面，《通知》要求分别

对每只现金管理类产品投资于同一机

构的金融工具、 有固定期限银行存款、
主体评级低于 AAA 机构发行的金融工
具，以及全部现金管理类产品投资于同
一银行存款、同业存单和债券等，提出
了比例限制要求。

《通知》还规定了明确现金管理类
产品的杠杆水平不得超过 120%。 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。 强调了投资者的分散程度：对单一
投资者持有份额超过 50%的现金管理

类产品， 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
理类产品，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。

谈及《通知》是否将影响现金管理
类产品的收益率，银保监会有关部门负
责人告诉记者 ， 这首先要统一标准 。
“《通知》发布前各银行对现金管理类产
品的定义不尽相同。 另外，因为该类产
品流动性高的特征，其本身的收益期望
值就不是很高，所以需要从长期趋势来
评估收益情况。 ”

加强巨额赎回管控

2018 年 7 月补充通知发布后，现金
管理类产品规模增长较快。

根据资管新规及其补充通知、理财
新规、 理财子公司办法等相关规定，银
保监会、人民银行专门制定现金管理类
产品监管规定，细化监管要求。

与货币市场基金相似，现金管理类产
品面向不特定社会公众公开发行，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。

在现金管理类产品的认购赎回管

理方面，《通知》的要求则与资管新规及
其补充通知相比更为具体。

《通知》要求审慎确认大额认购申
请，合理控制产品投资者结构；对于产
品赎回， 要求加强对巨额赎回的管控，
针对具体情形明确强制赎回费用、延期
办理部分赎回申请或者延缓支付赎回

款项等措施。
同时，《通知》 要求加强销售管理。

销售现金管理类产品，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。

促进平稳过渡

在过渡期安排方面，《通知》明确过
渡期为 《通知》 施行之日起至 2020 年
底。 银保监会有关部门负责人表示，《通
知》充分考虑对银行、理财子公司经营
和金融市场的潜在影响，促进相关业务
平稳过渡。

过渡期内，新发行的现金管理类产
品应当符合 《通知 》规定 ；对于不符合
《通知》规定的存量产品，银行、理财子
公司应当按照资管新规、 理财新规和

《通知》 要求实施整改。 过渡期结束之
后，银行、理财子公司不得再发行或者
存续不符合《通知》规定的现金管理类
产品。

银保监会、人民银行有关部门负责
人表示，一方面，将引导银行和理财子公
司对照监管规定， 大力推进合规新产品
发行，实现新老产品的有序衔接；另一方
面，督促银行稳妥有序开展整改工作，将
不符合《通知》规定的老产品纳入理财业
务过渡期整改计划， 综合采取多种方式
有序压降存量资产，实现平稳过渡。

在被问及此次征求意见稿的出台，
会否导致资管新规过渡期延期时，银保
监会有关部门负责人强调，并不认为银
行理财业务转型必须要依靠现金管理

类产品。 “从资管行业来看，我们非常鼓
励商业银行对其资管产品科学定位，随
着我国金融市场转型发展，设计、发行
期限较长的，既匹配流动性又匹配风险
收益的产品，”上述负责人表示，现金管
理类只能作为一揽子产品中的一个重

要组成部分，它的规范和调整与银行理
财业务转型和整改有机结合在一起。

（据新华网）
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理财又一新规出台

明确商业银行现金管理类相关要求
近日，中国银保监会、中国人民银行发布《关于规范现金管理类

理财产品管理有关事项的通知（征求意见稿）》（以下简称《通知》）。作
为资管新规、理财新规、《理财子公司办法》的配套制度，《通知》对商
业银行、 商业银行理财子公司发行的现金管理类产品提出了包括产
品定义、投资范围、流动性管理、估值核算等具体监管要求，并明确了
过渡期安排。

银保监会有关部门负责人表示， 现金管理类产品的监管规则整
体与货币市场基金等同类产品监管标准保持一致， 促进公平竞争并
防范监管套利。


