
提 醒

存量规模重回29万亿元后，6月份存续银行理财产品规模下降，环比缩
减9000余亿元。尤其现金管理型产品存续规模缩减最为明显。

同时，理财产品收益率进一步下调，6月全市场新发理财产品业绩比较
基准跌至2.97%。为了提升产品对投资者的吸引力，近来理财机构纷纷宣
布限时下调部分产品费率，同时也在积极调整资产配置策略，增加债券型公
募基金配置，以稳固产品收益。

业内人士分析认为，未来债券型基金仍将是银行理财配置的主方向，不
过整体业绩基准下调趋势不改，投资者应建立分散投资意识，可以考

虑更加多元化的资产配置组合。

1 理财规模回调
受“季末回表”压力影响，6月份银行理财存续规模回

调下降。
根据普益标准数据监测显示，截至6月末，全市场理

财规模28.06万亿元，环比缩减9445亿元。其中，现金管
理型产品存续规模较5月末减少逾8000亿元。

华西证券在研报中指出，回顾6月以来理财规模周
度变动情况，月初两周理财规模延续前一月增长态势，周
环比分别为3967亿、93亿元，第三周随着季末时点临近，
理财规模开始提前缩减，环比降1086亿元。

国联证券分析认为，就2021年以来的银行理财存续
规模看，每逢季末月银行理财规模较前一月均有所缩减，
侧面体现理财回表现象确实存在，规模整体在5000亿元
至15000亿元之间。今年4月以来，受禁止银行手工补
息监管政策的影响，银行吸引存款能力有所下降，因此季
末流动性指标监管压力将加剧。

不过，就实际表现看，与往年相比，今年二季度末理
财下降规模有所缩减。华西证券在研报中指出，6月理财
规模合计下降不及2020年以来同期降幅（2020—2023年
6 月理财规模分别下降 1.47 万亿、1.40 万亿、0.80 万亿、
1.18万亿元）。

就产品结构看，现金管理类产品规模缩减居首。普
益标准数据显示，截至6月末，现金管理型、固定收益类、
权益类、商品及衍生品类理财产品存续规模环比均有减
少，分别减少8004.6亿、1468.9亿、8.8亿、24.8亿元。

1个月以内的理财产品存款规模变动尤为明显。国
信证券研报显示，就不同期限类型的理财产品存续规模
看，截至6月30日，本周1个月以内的理财产品存续规模
环比下降3.07%。

2 破净率在回升
整体看，银行理财存续规模季节性下降的同时，破净

率也在回升。
就净值变化看，国信证券分析指出，截至6月30日，

理财公司产品累计净值为1.038元，环比下降0.13%。就
理财公司固收类理财产品净值变化看，累计净值1.041
元，环比下降0.01%。截至6月30日，理财公司产品累计
净值破净率为2.84%，较上一周上升1个百分点。

普益标准监测数据显示，2024年6月24日至30日
一周，理财公司共有2391款理财产品到期，环比增加275
款，占全市场到期理财产品的71.52%。理财公司到期开
放式固收类理财产品的平均兑付收益率（年化）为
2.84%，环比下跌0.03个百分点，落后其平均业绩比较基

准0.15个百分点。
新发理财产品业绩基准也在下调。根据

普益标准数据， 6月全市场新发理财产品业绩比较基准
2.97%，较5月份的3.06%进一步下降。

在收益下滑压力下，为吸引投资者，理财机构纷纷
开启新一轮降费促销。理财公司官网公告显示，6月以
来至今，10余家理财公司相继发布公告，调降旗下部
分理财产品固定管理费、销售手续费以及托管费等费
用，部分产品费率甚至调降为零。从调整的产品来看，
本轮费率优惠主要以固定收益类和现金管理类理财产
品为主。

普益标准分析认为，银行理财行业近期展开新一轮
费率优惠战，目的在于应对收益下滑的压力，提高产品吸
引力。这反映出理财市场竞争的加剧，同时也体现了金
融机构在市场低迷时期对投资者利益的考虑，此举有助
于在收益下滑时传达与客户共渡难关的信号，短期内能
提升产品吸引力。

然而，在普益标准分析看来，降费率是一把双刃剑，长
期来看可能压缩利润空间，不利于公司的可持续经营。理
财公司需要提升产品管理能力，通过优质业绩和价值创
造，而非单纯依赖价格战，以建立稳定的客户基础。

3 公募重回热点
为了稳固理财产品整体收益表现，金融机构也在积

极调整配置策略。
易观千帆理财咨询专家王玺指出，当前理财产品“资

产荒”加剧，传统高收益资产减少，理财产品预期收益率
降低，产品对客户吸引力下降，理财公司急需拓新探索。

“公募基金降费调整，交易成本大幅下降。在此背景
下，银行理财增配公募基金有利于丰富和优化自身资产
配置。”王玺认为。

王玺强调，对于银行理财来说，兼顾低风险、高收益
的“优质”资产缺失，同时监管叫停手工补息，导致“资产
荒”压力加大，促使银行理财更加积极配置流动性强、透
明规范、品类丰富的公募基金产品。

就资产配置看，今年以来银行理财产品对公募基金
配置力度持续增强。普益标准研究员屈颖表示，在经历
了2023年四季度的减配后，银行理财在今年一季度开始
明显增配公募基金。“这一变化表明，随着市场环境的变
化和银行理财投资策略的调整，公募基金重新成为银行
理财配置的重要方向。”

屈颖认为，在基金类型的选择上，银行理财显示出更
为灵活和精细化的策略。在屈颖看来，灵活配置混合型

基金的规
模较为稳定，而指
数基金等其他类型的规模则
出现缩减。这一调整表明，银行理财
在资产配置上较注重风险控制和收益平衡。

4 债基更受青睐
就投资性质看，债券型基金越来越受银行理财产品

青睐。盈米基金研究员李兆霆指出，从当前来看，监管叫
停了手工补息导致银行理财持有的存款类资产利率下
降，银行理财有可能将减配存款类资产的资金，转投到固
收类基金上。“相比股票型基金，债券型基金风险相对更
低，收益也更加稳定。”

在王玺看来，与其他公募基金相比，债券型基金收益
相对稳定，与大多银行理财客户偏好低风险产品的特点
更加匹配，是其重要特色优势。

王玺进一步指出，当前债券型基金因其具有低风险、
低波动、高流动性的特点更受理财资金的青睐，尤其是中
短债基金是目前银行理财主流配置方向。

屈颖也强调，中长债基金和短债基金成为理财资金
增配的重要方向：这一选择主要基于这两类基金相对较
低的风险水平和较好的流动性，有助于银行理财在保障
资金安全的同时，实现稳健的投资回报。

就市场表现看，债券型基金净值上市趋势明显。国
信证券在研报中分析指出，截至6月30日，全市场债券型
基金资产净值为9.68万亿元，环比上升0.22%，其中中长
期纯债型基金环比上升0.15%。

王玺认为，未来，债券型基金仍将是银行理财配置的
主方向，同时，理财公司或将适当配置长期绩优的权益
类、可转债、可交换债类等公募基金，促产品收益竞争力
提升。

李兆霆也表示，对于理财产品而言，公募基金降费意
味着更低的管理费与托管费，减少了投资时的运作成本，
间接提升投资回报；不过在面临行业洗牌的过程中可能
会剔除掉一些低效益、不具备竞争力的基金机构，银行理
财需要更规范地进行投资。

此外，李兆霆还透露，2022年以来银行理财在减配股
混基金，增配一些另类投资或者QDII基金。从银行理财
持仓产品分析来看，持仓比较大的沪深300指数规模有所
下降，黄金商品指数产品规模则有所提升。

理财配置“转舵”
债券基金“吸金”
业内人士：投资者应建立分散投资意识

市场利率中枢下移
投资应多元化配置

从个人投资者角度来看，尽管理财机构通过各种策
略调整稳固收益，但理财产品收益下滑趋势依然突出，这
也使得投资者多元化配置的需求愈加强烈。

李兆霆指出，随着取消手工补息、资管新规等一系列
政策落地后，市场利率中枢下移已成趋势，投资者可能会
考虑更多元化的配置组合，比如跨境理财、风险等级更高
的权益产品等。

王玺也表示，在注重长期稳健收益的前提下，投资者
也愈发注重多元化资产配置，并逐渐将含权的理财产品
作为增厚产品收益的重要资产组成。

李兆霆还指出，未来理财可以关注指数化、低费率化
以及投顾化三个方面的趋势，发挥被动投资的工具属性、
更关注投资人持有体验感，灵活满足不同投资对象。

相 关

多家银行调整个人账户
非柜面交易限额

7 月份以来，多家银行密集发布公告称，持续
调整个人结算账户的非柜面渠道的支付限额。除此之
外，还有多家银行停止手机银行中ATM扫码取款业务，
交通银行、农业银行、中信银行等还收紧无卡存取款业务。

星图金融研究院副院长薛洪言表示，银行调整账户非柜
面渠道支付限额主要基于防范电信网络诈骗或反洗钱需要，
通过系统模型实时监控账户支付转账情况，对于出现异常的
账户触发限额调整机制。此外，一些长期不用的睡眠账户，
也可能会被银行调降限额，需要去柜面进行再激活。

业内人士表示，银行对非柜面渠道支付交易限额进行调
整主要是风险防范，对部分经常进行网上交易的或者是存在
可疑交易的账户进行适当的限额管理，有助于降低客户的风
险，同时也降低银行自身风险。 据中国经营网、证券日报
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