
货基市场格局

将现新变化

重要货币基金迎来新的监管要求，货

币基金市场格局有望出现新变化。

1月14日，《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》提出，重要货币市场基金

将在经营投资理念、风险管理、人员及系统

配置、投资比例、交易行为、规模控制、申赎

管理、销售行为、风险准备金计提等方面有

更为严格审慎的要求，增强抗风险能力。

《暂行规定》明确，单一基金满足连续

20个交易日净资产规模大于2000亿元或投

资者数量大于5000万个等条件的，基金管理

人应在10个工作日内主动报告，同一基金管

理人管理并在同一销售机构销售的不同货

币市场基金应予以合并计算。 经证监会评估

后，将确定是否属于重要货币市场基金。

监管新规具有明显的宏观审慎特征，

在规范行业发展同时， 提升货币基金管理

人抗风险能力，增强产品韧性，确保投资者

的安全性和流动性； 同时防范系统性潜在

风险，将有助于完善监管框架，推动重要货

币市场基金和公募基金行业高质量发展。

对于重要货币市场基金， 强调加强流

动性管理和风险防控，包括：基金管理人针

对性建立健全重要货币市场基金的风险管

理体系， 设置更为严格审慎的风险控制要

求， 加大压力测试频次。 完善投资管理机

制，全面加强内部信用评级管理，投资标的

和相关决策应当有及时、充分的研究支持。

采取有效措施加强对重要货币市场基金的

流动性管理，优化基金份额持有人结构，加

强基金规模管控。

基金管理人及相关市场主体应当共同

制定合理有效的风险应对预案， 提前对风

险处置事项做出安排； 规定重大风险情形

下的风险处置小组机制， 以及基金管理人

等市场主体风险处置责任及要求； 规定不

同情形下基金管理人自有资金、 风险准备

金、主要股东等处置资金来源。

在新的监管要求下， 重要货币市场基

金面临规模与收益的平衡。《暂行规定》在

经营投资理念中强调， 不得盲目扩张基金

规模；基金管理人的高级管理人员、基金经

理等相关人员的考核评价、 薪酬奖励等不

得直接或间接与基金规模相挂钩。

在投资运作中，一方面，降低杠杆率，

降久期，压缩剩余期限。 另一方面，限制资

产配置过于集中， 加强货币市场基金的流

动性管理： 将单一投资标的持有比例从常

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

场基金剩余期限进一步压至60天， 同时正

常市场条件下不得开展债券正回购交易。

“巨无霸”货币基金在此过程中收益率

可能会受到影响，中小货币基金收益率相对

较高，可望吸引部分资金流入。 不过，新的监

管政策更多是前瞻性地防控风险，并不意味

着大型货币基金现在就存在风险。 而且，头

部基金公司在负债端管理的竞争力仍然强

大。 货币基金作为现金管理工具，流动性管

理的意义远大于收益本身，安全性、流动性

进一步提升对资金仍具吸引力。
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