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投资门槛降至1万元

“理财新规”主要对商业银
行理财业务提出了十大要求，
其中第一条便与投资人息息相
关：“商业银行发行公募理财产
品的，单一投资者销售起点金
额不得低于1万元人民币。”

作为一项重要调整，“理财
新规”将单只公募理财产品销
售起点由目前的5万元降至1万
元。分析认为，投资门槛降低，
意味着银行理财的客户范围扩
大，有利于增强资金募集能力，
做大行业规模。

华泰证券宏观研究员李超
指出，理财产品购买门槛降低，
有助于提高理财在投资者资产
配置中的相对吸引力，扩大银
行理财客户范围、吸引资金流
入理财资金池，缓解商业银行
的负债端压力。

而针对保本理财和结构性
存款，“理财新规”明确，已发行
的保本理财将统一归口为结构
性存款或其他存款管理，结构
性存款业务需要衍生品资格。
银保监会相关负责人表示，结
构性存款在国际上普遍存在，
在法律关系、业务实质、管理模
式、会计处理、风险隔离等方
面，与非保本型理财产品存在
本质差异，要纳入银行表内核
算、计提资本和拨备等。

这意味着，保本理财产品
将退出银行理财市场，未来投
资者在银行买不到“保本理财”
这一品种了，已经发行的保本
理财将视作存款管理。

实际上，受“资管新规”影
响，很多银行将结构性存款当
成保本理财的良好替代品，今
年上半年结构性存款发行量及
规模大增，其中出现了一些假
的结构性存款。根据“理财新
规”，银行需要有衍生品交易资
格才能发行结构性存款，可以
避免一些没有资格的银行发行
假的结构性存款。

与“资管新规”的要求一
致，“理财新规”要求理财产品
实行净值化管理，坚持公允价
值计量原则，鼓励以市值计量
所投资资产，允许符合条件的
封闭式理财产品采用摊余成本
计量。

中国人民大学重阳金融研
究院高级研究员董希淼认为，
消费者对于理财净值化转型需
要较长的适应时间，“类基金”
的现金管理类产品将成为短期
内理财转型的主要方向。作为
具有稳定收益的理财产品，现

金管理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，有利于银行吸引
客户，促进银行理财业务平稳
过渡。

稳定预期利于理
财市场

“理财新规”的过渡期与
“资管新规”保持一致，到2020
年12月31日。新规指出，在过渡
期内，银行新发行的理财产品
应当符合办法规定，同时可以
发行老产品对接未到期资产，
但应控制存量理财产品的整体
规模；过渡期结束后，不得再发
行或者存续违反规定的理财产
品。

银保监会有关部门负责人
表示，银行应结合自身实际情
况，按照自主有序方式制定本
行理财业务整改计划。过渡期
结束后，对于因特殊原因而难
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，经报监管部门同意，可
以适当安排，稳妥有序处理。

过渡期内，允许老产品投

资新资产，这一规定被市场认
为是较大的放松。“资管新规”
出台以来，不合规的旧产品规
模已经出现萎缩，新产品一时
又难以衔接，对市场影响比较
大。

“资管新规”出台后的这段
时间，“符合监管规定的产品发
行不达预期。”浦发银行副行长
谢伟日前坦言，“资产管理部门
可能做好了准备，但渠道和客
户部门可能没有做好准备，或
者银行总行做好了准备，分支
机构还远远没有做好准备。净
值型产品的发行规模、增长速
度，远远没有达到预期，我们希
望通过发行长期限的产品，对
应中长期限的资产，这个发行
计划在渠道中也没有得到很好
的认可。”

“总体来看，理财征求意见
稿有助于缓解因运动式监管和
对未到期存量资产提前赎回引
发的存量债务风险。”联讯证券
董事总经理李奇霖表示。

2017年以来，随着监管持
续加大力度，理财业务已开始
向有序调整。银保监会数据显
示，截至2018年6月末，银行非

保本型理财产品余额为21万亿
元，环比5月末下降1 . 18万亿
元，同业理财规模和占比也持
续下降。理财资金主要投向债
券、存款、货币市场工具等标准
化资产，占比约为70%；非标准
化债权类资产投资占比约为
15%左右。

“理财新规”细则出台意味
着监管政策明确了新产品的发
行要求，消除了过去2个月产品
发行因细则未定带来的不确定
性。华泰证券预计，“理财新规”
细则出台有助于新产品的加速
推出，理财产品规模的下行势
头也有望改善。同时，新产品的
加速推出有助于改善股票市场
和债券市场的流动性。

投资者管理体系
有待建立

“资管新规”和相关细则
落地，平安集团副首席风险
执行官杨峻认为，新资管时
代，重要的是要建立投资者
风险承受能力与产品风险的
适配体系，“我们一直说资管
就是要把合适产品卖给合适

的人，这句话到底怎么落实？
什么样的产品应该卖给什么
样的投资者？我们要建立一
个比较完善的投资者适当性
管理体系，只有这样才有可能
在打破刚兑、没有资金池运作
的前提下，能做到‘合适的产品
卖给合适的人’，打造差异化竞
争优势，应对新规挑战。”

此外，银行理财市场打破
刚性兑付，投资者教育也至关
重要。

“原来我们认为投资者教
育更多是监管的事，但实际上，
资管机构也责无旁贷，因为只
有让投资者了解了你的产品、
风险，才有可能实现打破刚兑、
买者自负。我们一直说得比较
多的是‘卖者尽责、买者自负’，
以前我们更多的看后面四个
字，自己买，自己负责。但由于
金融产品天然隐含着风险滞后
性和隐蔽性，所以在‘卖者尽
责’没有做好的前提下，要求投
资者‘买者自负’，这是不合理
的，也不公平，所以资管机构有
非常强的投资者教育的责任。”
杨峻说。

(据经济参考报)

上上半半年年公公募募基基金金赚赚取取222211 .. 4433亿亿元元
二季度货基赚钱最多

天相投顾数据显示，分类
型来看，货币型基金二季度合
计为投资者赚取了820 . 8亿
元，成为二季度最赚钱的基金
类型，债券型基金也收获了
255 . 87亿元的利润。

从整个上半年看，货币型
基金利润高达1624 . 78亿元，
债券型基金也为投资者赚取了
538 . 82亿元，而混合型基金则
亏掉1077 . 02亿元。

记者注意到，债券型基金
业绩差异较大。统计显示，79只
普通债券型基金中，业绩拔得
头筹的是融通基金旗下的融通
债券，今年上半年实现6 . 12%
的收益率(同期业绩比较基准
上涨2 . 17%)，超出业绩垫底者
11个百分点。这79只同类普通
债券型基金的平均收益率为
2 . 33%。

二季度盈利的
基金公司占比为43 . 9%

从公募整体的基金利润
格局看，在有统计数据的123
家公募基金公司中，二季度
基金利润为正收益的公司有
54家，占比达到43 . 9%。而以
权益类投资见长的基金公司
二季度亏损严重，亏损最多
的基金公司亏损额高达91 . 2
亿元。

天弘、建信、中银、工银瑞
信等固收类基金规模较大的公
司，二季度为投资者带来更多
的收益。其中，天弘基金旗下基
金利润为170 . 41亿元，居于榜

首。其中天弘余额宝货币基金
一只产品贡献的利润就达到
150 . 29亿元。

建信、中银、工银瑞信、招
商基金旗下基金二季度贡献利
润在20亿~50亿元之间，位居赚
钱排行榜的第二梯队。

兴业、农银汇理、国寿安
保、平安大华、永赢、民生加
银等基金公司旗下基金二季
度利润则位居10亿~20亿元区
间，在赚钱榜中排在第三梯
队。

(据广州日报)

根据基金二季报披露
的财务数据，天相投顾数
据显示，二季度全市场
6797只 (A、C份额分开计
算)基金合计亏损474 . 99亿
元，但叠加一季度的盈利，
上半年公募基金仍赚取了
221 . 43亿元。

当前银行理财产品市场余额已超20万亿元。7月20日，银保监会发布了《商业银行理财业务监督管理办法(征求意见
稿)》(以下简称“理财新规”)。与今年4月发布的《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”)，共
同构成银行开展理财业务需要遵守的监管要求。

银保监会表示，发布实施“理财新规”，既是落实“资管新规”的重要举措，也有利于细化银行理财监管要求，消除市市场
不确定性，稳定市场预期。机构预计，商业银行“理财新规”有利于增强银行资金募集能力，之前的理财产品规模下行行势头
有望得到改善。
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