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央行明确公募可投非标债权类资产
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  正文新华网 > 财经 >

  ■本报记者 傅苏颖

  中国人民银行7月20日发布《关于进一步明确规范金融机构资产管理业务指导意见

有关事项的通知》（以下简称《通知》）。《通知》共6点内容，在4月份发布的《关于

规范金融机构资产管理业务的指导意见》（以下简称资管新规）的基础上从公募资产管

理产品的投资范围、过渡期内相关产品的估值方法以及过渡期的宏观审慎政策安排进行

了相关内容补充。

  根据《通知》的有关规定，公募资产管理产品除主要投资标准化债权类资产和上市

交易的股票，还可以适当投资非标准化债权类资产，但应当符合资管新规关于非标准化

债权类资产投资的期限匹配、限额管理、信息披露等监管要求。此外，在过渡期内，金

融机构可以发行老产品投资新资产，优先满足国家重点领域和重大工程建设续建项目以

及中小微企业融资需求，但老产品的整体规模应当控制在资管新规发布前存量产品的整

体规模内，且所投资新资产的到期日不得晚于2020年年底。

  对此，中信证券固定收益首席分析师明明昨日对《证券日报》记者表示，相关措施

有助于弥补实体企业的融资缺口，对当前市场的信用违约潮有一定的缓解作用。此次

《通知》的发布，一方面明确了公募产品进行非标债权投资的许可，有助于引导市场预

期，缓解当前的悲观情绪；从另一方面，放开老产品（即资管新规发布前就已经存在而

不符合规定的资管产品）投资新资产也避免了规模压缩下的“城门失火”给实体企业带来

池鱼之灾，缓解实体企业的资金流压力，降低信用违约爆发的可能性。

  此次《通知》规定，在过渡期内，封闭期在半年以上的定期开放式产品投资以收取

合同现金流量为目的并持有到期的债券，可使用摊余成本计量，但定期开放式产品持有

资产组合的久期不得长于封闭期的1.5倍。

  在明明看来，相关举措将大大缓解商业银行在过渡期内负债流失压力。此外，监管

层为了进一步降低商业银行的负债荒局面，加速了银行的现金管理类产品对货币基金的

替代过程，同意该类产品参照货币市场基金的“摊余成本+影子定价”方法进行估值，预计

未来货币基金规模将会进一步收缩。

  另外，《通知》明确，过渡期结束后，对于由于特殊原因而难以回表的存量非标准

化债权类资产，以及未到期的存量股权类资产，经金融监管部门同意，采取适当安排妥

善处理。

  明明认为，政策面就非标回表的支持态度对于商业银行体系的超额储备将会形成一

定的占用，资金面的持续宽松将会告一段落，“紧信用”逻辑虽然方向未变，但却存在显

著弱化，配置盘对交易盘的承接能力有待观望，债券牛市格局面临放缓可能。
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  最后，《通知》中规定，过渡期内，由金融机构按照自主有序方式确定整改计划，

经金融监管部门确认后执行。

  对此，明明表示，《通知》中要求给予银行更高的灵活度和自主性，减轻其短期压

降非标规模的压力。受其影响，社融分项目中持续数月负增长的非标融资将有所改善，

同时随着监管层对非标回表的支持，表内融资增速也将有所上升，下一阶段社融增速或

将整体改善。

 

责任编辑： 黄博阳【纠错】 

javascript:void(0);
javascript:void(0);

