
爆款频现 同业存单指基赛道人声鼎沸

本报记者 杨皖玉 徐金忠

5月23日，易方达、广发、银华等6家公募巨头的同业存单指数基金发行。 不久前，第二批6只同业存单指基中诞生了三只百亿级的产品。 在新基金发行整体遇冷的背景下，同业存单指基的发行业绩格外亮眼。

业内人士认为，在风险偏好低迷的背景下，市场急需一类产品去承接货币基金外溢的规模。 同业存单指基在收益、回撤、持有体验等方面弥补了货基及短债基金的空白。 与此同时，同业存单指基仍然存在净值回撤的可能，投资者应注意风险，并结合个人理财需求合理配置。

规模暴增

规模暴增

近日，同业存单指基火了，不少基民很难“想买多少，就买多少” 。

“我买了3750元，却只给确认了 1200多块钱。 ” 5月 19日，一位基民在网上晒出认购鹏华中证同业存单指数基金的截图。 5月18日，另一位基民认购南方中证同业存单指数基金1万元，最终被退回860元。

近期，首批同业存单指基频频暂停申购、限购。 目前，富国同业存单指数基金已暂停申购。 鹏华基金、华富基金旗下的同业存单指基申购上限为5万元，南方基金、中航基金和惠升基金旗下的同业存单指基申购上限为 10万元。

一位业内人士称，即使个人投资者申购金额在限购上限以内，也不是想买多少就能买多少，因为当前每只同业存单指基规模限制在100亿元，“只有别人赎回了，才能够多认购一些” 。 他表示：“就同业存单指基来说，买哪家公司的差别都不大，没必要盯着一家公司的产品买。 ”

Wind数据显示，截至今年一季度末，第一批6只同业存单指基合计规模达298.95亿元，较2021年年末增加146.56亿元。 截至一季度末，鹏华、富国旗下的同业存单指基规模均突破80亿元，南方同业存单指数基金规模为63.2亿元，惠升、华富和中航旗下同业存单指基规模均在30亿元以下。

老基金不好买，新一批同业存单指基也销售火爆 。 受市场震荡调整影响，今年新基金的发行一度遇冷，同业存单指基成为了基金发行中一条亮丽的风景线 。

在刚刚结束募集的第二批同业存单指基中，便产生了三只百亿级产品。 招商同业存单指数基金首日大卖80亿元，发行第二天上午便达到100亿元的募集目标，最终启动比例配售。 同批的华夏同业存单指数基金最终募集99.82亿元。 5月16日，平安基金旗下同业存单指基宣布提前结束募集，并启动比例配售 。 据中国证券报记者统计 ，截至5月 21日，第二批6只同业存单指基累计发行规模达413.73亿元。

嘉实基金介绍，作为一种被动指数基金，同业存单指基主要跟踪中证同业存单AAA指数，该指数样本券由在银行间市场上市的主体评级为AAA、发行期限 1年及以下的同业存单组成。

自2013年首批同业存单发行以来，同业存单市场进入快速发展阶段。 Wind数据显示，截至4月末，同业存单存量规模达14.48万亿元，占债券市场余额的10.76%，近一年，同业存单成交金额合计高达47.6万亿元，占债券市场成交额的 19%。 华宝基金认为，同业存单规模可观，流动性较好，可以满足相关基金的配置需求。

“中证同业存单AAA指数具有整体信用等级高 、成分主体高度分散的特征，由于同业存单主要面向机构投资者，个人投资者无法直接投资同业存单，因此同业存单基金的推出，为广大个人投资者便捷地参与同业存单投资提供了新渠道，也为市场提供了新的短期理财工具 。 ” 华宝基金表示。

继第二批同业存单指基火爆吸金后，第三批、第四批同业存单指基在上周先后拿到批文，更多公募巨头入局这一赛道。

5月16日，第三批包括易方达、广发、银华、博时、国泰、中欧旗下中证同业存单指基获批。 5月 20日，第四批同业存单指基正式获批，包括嘉实、景顺长城、汇添富、华宝和华泰柏瑞等6家公司旗下的同业存单指数产品。 5月23日，第三批同业存单指基纷纷开卖 ，1元起售，每家限额 100亿元。 业内人士表示，由于参与此批发行的大公司较多，一场发行大战蓄势待发。

天时与地利

业内人士认为，同业存单指基的火爆原因主要有两点：一方面，震荡市下资金避险情绪升温；另一方面，以货币基金为代表的现金类理财产品收益率持续下行，相关资金寻找创新产品。

“本质上，市场的流动性是宽裕的，但是整体市场的风险偏好较低，资金向低风险产品涌入。 另外，在权益资产的下跌中，有不少追求绝对收益的资金已经撤出，现在它们需要配置低风险产品。 ” 上海一家基金公司市场体系负责人对中国证券报记者表示。

据嘉实基金介绍 ，相对于货币基金和短债基金，同业存单指基主要具有四个特点 ：一是费率较低，指数投资降低了基金的管理成本 ，认 /申购费为零 ，赎回费为零；二是主要投资于同业存单指数及成分主体，聚集AAA评级存单，持仓透明度较高；三是设置了最短 7天的持有期，一定程度上避免了投资者的非理性操作，赎回最快“T+1” 到账；四是具有较高的投资价值，中证同业存单AAA指数历史收益表现具有比较优势 ，在现金管理类产品中具有较高的性价比。 在南方基金现金投资部总经理夏晨曦看来，同业存单指基整体投资业绩符合理论预期，风险收益特征介于货币基金和短债基

金之间。

Wind数据显示，截至5月20日，首批同业存单指基自成立以来皆取得了正收益，6只基金成立以来净值增长率在1.1%至 1.42%之间。 截至5月20日，中证同业存单AAA指数近一年收益率为2.96%，高于当前传统货币型基金近 7日年化收益率 ，整体的费前收益回报高出传统货基。

“在理财打破刚兑 、全面向净值型转化后，市场一直都很关注收益相对较高 、波动和回撤幅度较低的货币增强型产品。 与此同时，货币类基金市场规模在过去10年爆发式增长，目前已经超过10万亿元。 在风险偏好低迷的行情中，市场急需一类产品去承接货币基金外溢的规模。 ”博时月月乐同业存单30天持有期基金拟任基金经理表示，今年同业存单基金备受市场追捧，主要背景是伴随着无风险利率中枢的持续下行，现金类理财市场的收益率近两年持续下行。

Wind数据显示，截至5月20日，全市场货币基金7日年化收益率均值为1.76%。 格林货币基金高洁对中国证券报记者表示，今年经济面临“需求收缩 ，供给冲击，预期转弱” 的三重压力 ，叠加疫情多点散发带来的对经济活跃度的影响 ，货币政策要靠前发力 。 因此宽货币政策在今年以来一直全力支持实体经济恢复和发展 ，银行间回购利率DR007最近一直在1.5%-1.7%左右，低于政策利率，短端的固收类资产如同业存单、短融等收益率都较今年年初出现20-50基点的下行，对于货基这样再投资频率比较高的产品，必将面临再投资的资产收益率远低于之前的情况。

“货币基金没有新产品发出来，部分货基的规模也受到限制，同业存单指基在这一背景下体现出相对的发行优势 。 ” 沪上基金经理李响（化名）表示，1月 14日，证监会发布《重要货币市场基金监管暂行规定（征求意见稿）》，从多个维度为规模较大、市场影响较大的货币基金设置了相关要求，主要目的是让“重要货基” 降风险、降久期、降杠杆 、提高流动性。

警惕投资风险

据中国证券报记者不完全统计，截至5月22日，至少还有87只同业存单指数产品排队等待“准生证” 。 中国基金业协会数据显示，截至 2022年3月底 ，我国境内共有基金管理公司138家，而目前已申报同业存单相关产品的基金公司在 110家左右 ，已经有近80%的基金公司完成同业存单指基的产品设计、运作形式等前期申报准备 ，决定布局这类创新产品业务。

“以后的同业存单市场是越来越拥挤的，目前仍有稳健收益，但是随着资金的持续涌入，未来收益率可能会越来越低。 ” 上海一家基金公司市场体系负责人对此表示。 他认为，当前同业存单指基普遍设置100亿元规模上限，主要是监管的引导 ，这类产品具有很强的先发优势和头部效应，如果不限制规模，可能会跟货币基金一样，形成巨无霸 ，被少数几只产品控制。

李 响 认 为 ， 同 业 存 单 指 数 出 现 较 大 回 撤 一 般 发 生 在 存 单 到 期 收 益 率 处 于 相 对 低 位 、 货 币 政 策 发 生 边 际 变 化 ， 或 是 收 益 率 快 速 上 行 时 ， 最 近 短 端 利 率 下 降 很 快 ， 同 业 存 单 收 益 率 也 在 下 降 。

此外，不同于货币基金的估值方法 ，业内人士提醒 ，同业存单指基并不保本 ，要注意净值回撤风险。

“货基、同业存单指基都是属于相对稳健的基金产品，但两者的估值方法不同，在一定市场环境下，同业存单是有回撤的，货基是摊余成本法 ，每日分红型产品。 根本上来说，同业存单指基是指数型基金，货基是摊余成本法的组合，同时在投资范围，投资比例和资产久期限制上，两者都不相同。 ” 高洁表示，两者都可以做为日常流动性管理的产品，如果投资者是风险极度厌恶型，可以选择货基；如果对于回撤承受能力尚可承受，两者都可以选择 。

一位业内人士认为，以同业存单指数的表现来看 ，在部分时间段也会出现回撤，因此投资同业存单指基也有亏损的可能性 。 对于一般中小投资者来讲，从收益的角度来看 ，同业存单相关产品的资产配置价值有限，和银行理财产品也谈不上有绝对优势 。
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近日， 同业存单指基火了， 不少基民很难

“想买多少，就买多少” 。

“我买了3750元， 却只给确认了1200多块

钱。 ” 5月19日，一位基民在网上晒出认购鹏华

中证同业存单指数基金的截图。 5月18日，另一

位基民认购南方中证同业存单指数基金1万元，

最终被退回860元。

近期，首批同业存单指基频频暂停申购、限

购。 目前，富国同业存单指数基金已暂停申购。

鹏华基金、 华富基金旗下的同业存单指基申购

上限为5万元，南方基金、中航基金和惠升基金

旗下的同业存单指基申购上限为10万元。

一位业内人士称， 即使个人投资者申购金

额在限购上限以内， 也不是想买多少就能买多

少，因为当前每只同业存单指基规模限制在100

亿元，“只有别人赎回了，才能够多认购一些” 。

他表示：“就同业存单指基来说，买哪家公司的

差别都不大，没必要盯着一家公司的产品买。 ”

Wind数据显示，截至今年一季度末，第一

批6只同业存单指基合计规模达298.95亿元，较

2021年年末增加146.56亿元。截至一季度末，鹏

华、 富国旗下的同业存单指基规模均突破80亿

元，南方同业存单指数基金规模为63.2亿元，惠

升、 华富和中航旗下同业存单指基规模均在30

亿元以下。

老基金不好买， 新一批同业存单指基也销

售火爆。受市场震荡调整影响，今年新基金的发

行一度遇冷， 同业存单指基成为了基金发行中

一条亮丽的风景线。

在刚刚结束募集的第二批同业存单指基

中，便产生了三只百亿级产品。招商同业存单指

数基金首日大卖80亿元， 发行第二天上午便达

到100亿元的募集目标，最终启动比例配售。 同

批的华夏同业存单指数基金最终募集99.82亿

元。 5月16日，平安基金旗下同业存单指基宣布

提前结束募集，并启动比例配售。据中国证券报

记者统计，截至5月21日，第二批6只同业存单指

基累计发行规模达413.73亿元。

嘉实基金介绍，作为一种被动指数基金，同

业存单指基主要跟踪中证同业存单AAA指数，

该指数样本券由在银行间市场上市的主体评级

为AAA、发行期限1年及以下的同业存单组成。

自2013年首批同业存单发行以来， 同业存

单市场进入快速发展阶段。 Wind数据显示，截

至4月末，同业存单存量规模达14.48万亿元，占

债券市场余额的10.76%，近一年，同业存单成交

金额合计高达47.6万亿元， 占债券市场成交额

的19%。 华宝基金认为，同业存单规模可观，流

动性较好，可以满足相关基金的配置需求。

“中证同业存单AAA指数具有整体信用等

级高、成分主体高度分散的特征，由于同业存单

主要面向机构投资者， 个人投资者无法直接投

资同业存单，因此同业存单基金的推出，为广大

个人投资者便捷地参与同业存单投资提供了新

渠道，也为市场提供了新的短期理财工具。 ” 华

宝基金表示。

继第二批同业存单指基火爆吸金后， 第三

批、第四批同业存单指基在上周先后拿到批文，

更多公募巨头入局这一赛道。

5月16日，第三批包括易方达、广发、银华、

博时、国泰、中欧旗下中证同业存单指基获批。 5

月20日，第四批同业存单指基正式获批，包括嘉

实、景顺长城、汇添富、华宝和华泰柏瑞等6家公

司旗下的同业存单指数产品。 5月23日，第三批

同业存单指基纷纷开卖，1元起售，每家限额100

亿元。业内人士表示，由于参与此批发行的大公

司较多，一场发行大战蓄势待发。

天时与地利

业内人士认为， 同业存单指基的火爆原因

主要有两点：一方面，震荡市下资金避险情绪升

温；另一方面，以货币基金为代表的现金类理财

产品收益率持续下行，相关资金寻找创新产品。

“本质上，市场的流动性是宽裕的，但是整

体市场的风险偏好较低， 资金向低风险产品涌

入。 另外，在权益资产的下跌中，有不少追求绝

对收益的资金已经撤出， 现在它们需要配置低

风险产品。 ” 上海一家基金公司市场体系负责

人对中国证券报记者表示。

据嘉实基金介绍， 相对于货币基金和短债

基金，同业存单指基主要具有四个特点：一是费

率较低，指数投资降低了基金的管理成本，认/

申购费为零，赎回费为零；二是主要投资于同业

存单指数及成分主体， 聚集AAA评级存单，持

仓透明度较高； 三是设置了最短7天的持有期，

一定程度上避免了投资者的非理性操作， 赎回

最快“T+1” 到账；四是具有较高的投资价值，

中证同业存单AAA指数历史收益表现具有比

较优势， 在现金管理类产品中具有较高的性价

比。在南方基金现金投资部总经理夏晨曦看来，

同业存单指基整体投资业绩符合理论预期，风

险收益特征介于货币基金和短债基金之间。

Wind数据显示，截至5月20日，首批同业存

单指基自成立以来皆取得了正收益，6只基金成

立以来净值增长率在1.1%至1.42%之间。 截至5

月20日，中证同业存单AAA指数近一年收益率

为2.96%， 高于当前传统货币型基金近7日年化

收益率，整体的费前收益回报高出传统货基。

“在理财打破刚兑、 全面向净值型转化后，

市场一直都很关注收益相对较高、 波动和回撤

幅度较低的货币增强型产品。 与此同时，货币类

基金市场规模在过去10年爆发式增长， 目前已

经超过10万亿元。 在风险偏好低迷的行情中，市

场急需一类产品去承接货币基金外溢的规模。 ”

博时月月乐同业存单30天持有期基金拟任基金

经理表示，今年同业存单基金备受市场追捧，主

要背景是伴随着无风险利率中枢的持续下行，

现金类理财市场的收益率近两年持续下行。

Wind数据显示，截至5月20日，全市场货币

基金7日年化收益率均值为1.76%。 格林货币基

金高洁对中国证券报记者表示， 今年经济面临

“需求收缩，供给冲击，预期转弱” 的三重压力，

叠加疫情多点散发带来的对经济活跃度的影

响，货币政策要靠前发力。 因此宽货币政策在今

年以来一直全力支持实体经济恢复和发展，银

行间回购利率DR007最近一直在1.5%-1.7%左

右，低于政策利率，短端的固收类资产如同业存

单、 短融等收益率都较今年年初出现20-50基

点的下行， 对于货基这样再投资频率比较高的

产品， 必将面临再投资的资产收益率远低于之

前的情况。

“货币基金没有新产品发出来，部分货基的

规模也受到限制， 同业存单指基在这一背景下

体现出相对的发行优势。 ” 沪上基金经理李响

（化名）表示，1月14日，证监会发布《重要货币

市场基金监管暂行规定（征求意见稿）》，从多

个维度为规模较大、 市场影响较大的货币基金

设置了相关要求，主要目的是让“重要货基” 降

风险、降久期、降杠杆、提高流动性。

警惕投资风险

据中国证券报记者不完全统计，截至5月22

日， 至少还有87只同业存单指数产品排队等待

“准生证” 。 中国基金业协会数据显示， 截至

2022年3月底，我国境内共有基金管理公司138

家， 而目前已申报同业存单相关产品的基金公

司在110家左右，已经有近80%的基金公司完成

同业存单指基的产品设计、 运作形式等前期申

报准备，决定布局这类创新产品业务。

“以后的同业存单市场是越来越拥挤的，目

前仍有稳健收益，但是随着资金的持续涌入，未

来收益率可能会越来越低。 ” 上海一家基金公

司市场体系负责人对此表示。他认为，当前同业

存单指基普遍设置100亿元规模上限，主要是监

管的引导， 这类产品具有很强的先发优势和头

部效应，如果不限制规模，可能会跟货币基金一

样，形成巨无霸，被少数几只产品控制。

李响认为，同业存单指数出现较大回撤一

般发生在存单到期收益率处于相对低位、货币

政策发生边际变化， 或是收益率快速上行时，

最近短端利率下降很快，同业存单收益率也在

下降。

此外，不同于货币基金的估值方法，业内人

士提醒，同业存单指基并不保本，要注意净值回

撤风险。

“货基、同业存单指基都是属于相对稳健的

基金产品，但两者的估值方法不同，在一定市场

环境下，同业存单是有回撤的，货基是摊余成本

法，每日分红型产品。 根本上来说，同业存单指

基是指数型基金，货基是摊余成本法的组合，同

时在投资范围，投资比例和资产久期限制上，两

者都不相同。 ” 高洁表示，两者都可以做为日常

流动性管理的产品， 如果投资者是风险极度厌

恶型，可以选择货基；如果对于回撤承受能力尚

可承受，两者都可以选择。

一位业内人士认为， 以同业存单指数的表

现来看，在部分时间段也会出现回撤，因此投资

同业存单指基也有亏损的可能性。 对于一般中

小投资者来讲，从收益的角度来看，同业存单相

关产品的资产配置价值有限， 和银行理财产品

也谈不上有绝对优势。

爆款频现 同业存单指基赛道人声鼎沸

□本报记者 杨皖玉 徐金忠

5月23日， 易方达、广

发、 银华等6家公募巨头的

同业存单指数基金发行。不

久前， 第二批6只同业存单

指基中诞生了三只百亿级

的产品。在新基金发行整体

遇冷的背景下，同业存单指

基的发行业绩格外亮眼。

业内人士认为，在风险

偏好低迷的背景下，市场急

需一类产品去承接货币基

金外溢的规模。同业存单指

基在收益、回撤、持有体验

等方面弥补了货基及短债

基金的空白。 与此同时，同

业存单指基仍然存在净值

回撤的可能，投资者应注意

风险，并结合个人理财需求

合理配置。
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