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贷款利率与理财产品收益率出现“倒挂”

套利机会来了？
想多了

广告
刊登热线 023-65909440

遗失声明：重庆市渝海建设（集团）有限公司遗
失中国民生银行股份有限公司开州支行装饰
工程农民工保证金交款收据壹份，收据号：
8130088，金额：26300.00元，声明作废。
遗失声明：中国民生银行股份有限公司重庆分
行遗失中国民生银行股份有限公司开州支行
装饰工程农民工保证金交款收据壹份，收据
号：8130089，金额：26300.00元，声明作废。

自去年来，市场基准利率随着政策利率不断下调，目前银行端的贷款利率最低已到“3”开头。而近期部分
理财产品收益达到了“4”开头，出现贷款最优惠利率与同期理财收益率“倒挂”或接近“倒挂”的现象。

贷款利率与理财产品收益率之间出现的“倒挂”也引发了市场的担忧。不少人不禁发问：这一现象是否会
导致资金空转，滋生套利空间？

部分银行贷款利率为
“3”字头

记者走访北京和深圳的多家银
行发现，目前这些地区部分银行的最
优惠贷款利率已经低于4%，有银行
贷款利率已经低至3.5%。

“我接触到经营贷最低的是
3.9%。”邮储银行北京某支行客户经
理表示。

中国银行北京某支行工作人员
表示，“如果简单一点，不走（材料）审
批的消费贷是3.96%，如果要利率低
一些就需要递交材料走纸质单据审
批，而且需要在500强企业工作，这
样利率可以到3.75%”。

北京农商行某支行客户经理介
绍，“针对北京市的小微企业，我们有
一个小微企业贷，最高额度100万，
利率在4%到6%之间；消费贷方面我
行最低的无抵押信用贷款利率是
3.69%”。

招商银行北京某支行客户经理
表示，“信用贷利率要根据每个人的
征信等情况进行评定，最低 3.5%~
3.6%”。

“现在我们银行消费贷利率最低
有3.65%。”交通银行深圳某支行员工
表示。该行的个人消费贷利率已和
一年期LPR持平。

而当记者走访中国银行深圳某
支行时，发现其消费贷利率更低。“我
们消费贷优质企业员工，给的利率是
3.5%左右，最高额度30万，还挺受欢
迎。”工作人员表示。

“ 我 们 行 消 费 贷 利 率 最 低
3.85%。”华夏银行深圳某支行员工表
示，最终审批多少利率要综合判断。
深圳农商行工作人员表示，该行针对
公务员、上市公司的员工，利率可以
到百分之四点多。

此外，深圳部分股份行的抵押经
营贷利率最低年化达到了3.25%。

各项银行贷款利率下行的背后，
是市场基准利率的下行。从行业角
度来看，2022年，我国1年期LPR和
5年期以上LPR分别下降15
个基点和 35

个基点，促进降低实体经济综合融资
成本。

今年年初，央行副行长宣昌能在
国新办发布会上表示：“2022年，新发
放企业贷款加权平均利率为4.17%，
比上年低34个基点。”

部分固收类银行理财收
益率已高于4%

与银行理财收益率相比，部分银
行的贷款最低利率已明显低于固收
类银行理财收益率。从走访来看，理
财经理介绍的部分银行理财收益率
已经高过4%。

从今年新发行银行理财产品来
看，业绩比较基准平均在3.8%左右。
普益标准监测数据显示，2023年一季
度全市场共新发了 7197 款理财产
品，环比增加742款，其中692款为开
放式产品，其平均业绩比较基准为
3.91%，环比上涨0.04个百分点。而
全市场共新发封闭式理财产品6505
款，环比增加924款，在当季全市场
新发理财产品中占比90.38%，其平均
业绩比较基准为 3.76%，环比下跌
0.13个百分点。

而单从4月份的数据来看，银行
理财实际收益率已经高于4%。普益
标准数据显示，截至2023年4月末，
理财公司存续理财产品15240款，环
比增加451款，占全市场存续理财产
品的44.46%。理财公司存续开放式
固收类理财产品（不含现金管理类产
品）的近1个月年化收益率的平均水
平为4.43%，环比上涨0.47个百分点。

不过当记者在调查中问及理财
收益率时，工作人员更多强调的是银
行理财的风险与不保本的特性。中
国银行北京某网点客户经理表示，

“理财全部是不保本金的，收益在4%

左右浮动，但最后2%也有可能，无法
保证。”

“三个月年化在2%~3%，六个月
以上年化在3%左右，每日可赎的年
化在2%左右，一年以上3%~4%”。
招商银行北京某分行工作人员同时
强调，“所有理财均不保本”。

“理财产品的话，一年的是3.8%
~4.0%。”深圳农商行一工作人员表
示，银行理财不承诺保本，“理财产品
都这样。”

尽管理财收益率较高，但采访过
程中，有工作人员表示整体而言，理
财收益难以跑过贷款利率。“理财收
益想跑赢贷款利率一般银行都做不
到，毕竟银行主要利润来源是贷款，
这就决定了贷款利率不可能过低。”
邮储银行北京某支行工作人员表示。

“消费贷利率不至于低到可以买
理财。”深圳农商行一贷款经理表示。

据悉，年初以来债市企稳回升，
受此影响，近三个月固收类理财净值
大幅回升。

明令禁止不得用贷款投
资资管产品

对于能否用低息贷款来购买近
期较高收益的银行理财，银行工作人
员持否定态度。“我们不建议做这种，
首先这种做法是不合规的，贷款资金
是不可以进入投资理财的。其次理
财有风险，会波动，到时候存在亏钱
或收益不达预期的可能。”上述中国
银行深圳某支行工作人员表示。

《关于规范金融机构资产管理业
务的指导意见》（即“资管新规”）明确
规定，“投资者不得使用贷款、发行债
券等筹集的非自有资金投资资产管
理产品”。

在建行一贷款宣传界面上，记者
看到上面明确写着该贷款“不得用于
购买房产、股票、期货、基金、理财产
品、金融衍生产品等，以及国家有关
法律、法规和规章禁止的其他用途。”

“消费贷本身是不能用于投资
的，要用于装修等有真实用途的场
景。”上述民生银行深圳某支行理财
经理表示，“银行查资金流向，贷给你
了，然后钱去哪里了，是会查的，不合
规的话肯定是会收回的。投资本来
就是要用闲置资金。”

北京农商行某支行客户经理明
确表示，“贷款不可以用来买理财。”

如果违规将贷款利率买银行理
财产品，会如何处理？

“在贷后排查时，会发现有部分
客户将贷款资金用于投资理财产
品。”某城商行法务工作人员对记者
表示，如果发现这种情况，会与客户
进行沟通，将买理财的钱赎回，把钱
用在正确的贷款用途上。

专家说法

不要去做套利尝试
贷款利率与理财产品收益率之间出现

的“倒挂”也引发了市场的担忧。不少人不
禁发问：这一现象是否会导致资金空转，滋
生套利空间？

针对这一问题，招联首席研究员董希
淼明确表示，虽然贷款利率与理财产品收
益率之间的差距正在缩小，但整体而言并
不存在“倒挂”问题。

“当前，的确有少数贷款产品由于实行
超低利率，利率接近甚至低于部分理财产
品收益率，一类是部分银行的普惠小微企
业贷款，另一类是部分城市的首套住房贷
款。”董希淼表示，但从整体来看，这种发生
在局部的“倒挂”较难引致资金空转套利。

从发放对象来看，普惠小微企业贷款
针对小微企业和个体工商户，贷款资金必
须要用于生产经营所需。“并且，利率较低
的小微企业贷款往往为1年以内的短期贷
款，而收益率较高的理财产品多为期限1年
以上的中长期产品，套利在实际操作上较
为困难。”董希淼表示。

“对于普通投资者而言，不要去做这类
的尝试。”冠苕咨询创始人、金融监管政策
专家周毅钦表示，利率倒挂套利空间微薄，
收益很不稳定，且涉及违法违规，对投资者
来说得不偿失。

一位法律专家对记者表示，若贷款过
程合法，未提供虚假材料虚增资金信用骗
取金融机构信任，亦未提供虚假抵押担保，
借款后仅改变贷款用途，且贷款资金可以
按约收回，属于违反贷款合同约定的行为，
根据贷款合同等协议追究其违约责任和担
保责任即可，一般属于民事纠纷，不属于刑
事犯罪。值得注意的是，若被发现贷款被
挪用，银行会加收罚息。

中央财经大学证券期货研究所研究员、
内蒙古银行研究发展部总经理杨海平对记
者表示，银行的最优贷款利率小于新发理财
产品的业绩比较基准，客观上确实会在一定
程度上诱发贷款客户套利的行为。

不过，杨海平认为，目前这种套利无需
过度担忧。“我个人认为，无需对这种套利
和资金空转行为过度担忧。”

杨海平指出，理由有三个方面。第一个
原因，首先是银行有严格的用途管理，放款
管理，以及贷后管理；第二个原因，就是贷款
客户有自己的资金规划，不会轻易偏离主责
主业，而且主管部门也对企业有一些约束；
第三个原因，投资理财是有风险的。

杨海平表示，“现在所说的新发理财产
品的业绩比较基准，最终能不能达到这个
收益率，实际取决于很多方面，”他提示，投
资理财是有风险的，相较于冒着风险去空
转和套利，大多数
企业会选择在主业
上深耕。 据每
日经济新闻、《金融
时报》


