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投资要点

监管政策及市场要闻：多家大行下调人民币存款利率，3年期和 5年定期存款利

率下调 15个基点；央行全面降息 10基点；基金投顾业务管理规定发布征求意见稿。

银行理财市场概况：2023年 6月非保本理财产品发行 2623只，同比减少 1.9 %，

环比增加 0.7%。6月发行的非保本理财产品中，净值型理财产品发行 2503只，净

值型产品占比达 95.4%。净值型产品中，6月份固定收益类、混合类和权益类、商

品及金融衍生品类产品分别发行 2455 只、36 只、10 只和 2 只。从发行期限看，

2023年 6月，1个月以内的净值型产品发行数量占比 6%，1-3个月净值型产品发

行数量占比 4%，3-6个月净值型产品发行数量占比 25%，6-12个月净值型产品发

行数量占比 32%，1-3年净值型产品发行数量占比 31%，3年以上净值型产品发行

数量占比 2%。6月，1个月以内、1-3个月、3-6个月、6-12个月、1-3年、3年以

上业绩比较基准均值分别为 3.32%、3.26%、3.41%、3.68%、4.06%、4.8%；按

产品类型划分，6月，净值型理财产品发行的业绩比较基准均值分别为固定收益类

3.70%、混合类 4.75%、权益类 4.6%。固定收益类产品业绩比较基准同比下降 36BP，
环比下降 3BP，混合类产品业绩比较基准同比下降 24BP，环比下降 12BP，权益

类产品业绩比较基准同比下降 34BP。

理财子公司产品：截至 2023年 6月底，剔除从母行迁移至理财子公司的旧产品，

统计由理财子公司新发的产品数量，6月理财子公司共发行 1031只理财产品，其

中固定收益类 1003 只，混合类 20 只，权益类 6 只,商品及金融衍生品类 2 只。6
月理财子公司发行的净值型理财产品业绩比较基准，按产品种类和期限分，固定收

益类 3个月以内 3.03%、3-6个月为 3.18%、6-12个月 3.56%、1-3年为 4.18%、

3年以上为 5.02%。混合类 1-3年期产品业绩比较基准多为区间收益，取区间收益

率上下限的平均值，1-3年期产品业绩比较基准区间平均为 3.49%-5.74%、3年以

上为 5.53%。

产品破净情况：根据普益标准数据，6月出现破净的理财产品共 2067只，相较于

5月增加 353 只，占全市场存续产品数量的 4.44%（5月为 3.88%），6月理财产

品破净数量较 5月小幅增加。

产品创新跟踪：自 2022年 6月光大理财首次推出目标盈策略理财产品以来，

根据中国理财网数据显示，截止 2023年 6月，目前共存续 22只“目标盈”策

略理财产品，除光大理财外，招银理财、平安理财、民生理财均发行目标盈策

略理财产品，其中 21只为固定收益类产品，1只为混合类产品。“目标盈”策

略的理财产品的业绩比较基准设置多为区间收益，而止盈目标收益率设置大致

分为两类，一类是取区间收益率均值，第二类是以区间收益率的上限或高于上

限值作为止盈目标收益率。

风险提示：本报告所载数据为市场不完全统计数据，旨在反应市场趋势而非准确数量，

所载任何意见及推测仅反映于本报告发布当日的判断。
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1. 监管政策及资管市场要闻

多家大行下调人民币存款利率

6月 8日，工商银行、农业银行、建设银行、中国银行、交通银行、邮储银行六大国有银

行共同下调存款挂牌利率。活期存款由此前的 0.25%下调 5个基点至 0.2%，2年期定期存款利

率下调 10个基点至 2.05%，3年期定期存款利率下调 15个基点至 2.45%，5年定期存款利率

下调 15个基点至 2.5%。这是自 2022年 9月以来第二次国有大行下调存款利率。

2022 年 4月，人民银行指导利率自律机制建立了存款利率市场化调整机制，引导各银行

参考市场利率变化情况，合理调整存款利率水平。在这一机制的引导下，2022年 9月至 2023
年 4月，银行进行了第一轮自主调整存款利率。近几个月来，人民币存款增加较快，市场利率

继续降低，而存款定期化、长期化推高银行负债成本，银行净利差已收窄至 1.7%附近。

根据中国人民银行货币政策司司长邹澜公布，2023 年 6 月，活期存款加权平均利率为

0.23%，同比下降 0.09个百分点，定期存款加权平均利率为 2.22%，同比下降的 0.12个百分

点，有利于稳定银行负债成本，为降低企业贷款利率创造有利条件，并增强银行支持实体经济

的能力和可持续性。

央行全面降息 10基点

6月 13日，央行下调公开市场操作（OMO）七天期逆回购利率 10个基点，为 2022 年 8
月以来首次下调；当天，央行又将隔夜、7天期、1个月常备借贷便利（SLF）利率均下调 10
个基点。6月 15日，央行下调中期借贷便利（MLF）操作利率下调 10个基点。6月 20日，央

行公布：1年期 LPR下调 10个基点为 3.55%，5年期 LPR下调 10个基点为 4.2%

今年以来，我国宏观经济有所恢复，但恢复的态势仍不够稳固，市场主体信心和预期仍然

较弱，在投资回报率较低、融资需求较弱的环境下，降息调整有助于适当提振市场信心。

基金投顾业务管理规定发布征求意见稿

6月 9日，证监会发布《公开募集证券投资基金投资顾问业务管理规定》（征求意见稿）。

以下简称“征求意见稿”。首先，“征求意见稿”对投资范围进行规范，将配置私募基金纳入规

范范围，并明确单一客户配置比例、总配置比例、投资基金范围等限制。其次，提出要引导基

金投顾服务于满足居民多样化养老需要，或将在个人养老金制度相对成熟定型后适时引入基金

投资顾问。与此同时，“征求意见稿”进一步强化对“投”和“顾”的规范，例如要求交易频繁

的基金组合策略以交易佣金抵扣投资顾问服务费等。加强投资者适当性和服务匹配管理，强化

信义义务落实和利益冲突防范。

基金投顾业务的核心是改变过去以产品销售导向的“卖方模式”，转向以客户为中心的“买

方模式”，为客户提供风险适配目标相符的资产配置和财富管理服务，逐步改变“产品赚钱客户

不赚钱”“产品亏钱机构赚钱”的现象。

自 2019年 10月开始试点以来，共有 60家机构获批基金投顾试点资格，其中 3家为银行

机构，为工商银行、招商银行和平安银行，而随着基金投顾业务从试点逐步转向常态化发展，

投顾持牌顾问机构有望进一步扩容。目前，基金投顾业务呈现“非银热，银行冷”的状态。已

持牌银行的基金投顾业务处于“暂缓”状态，投资者可以通过银行 app进行单只基金的申赎和

查询，但暂未有基金投顾一揽子账户管理入口。

未来，银行参与基金投顾业务有两种方式。一是直接申请基金投顾牌照，作为持牌机构独

立运作基金投顾业务或者与其他机构合作。在此模式下，银行机构需要厘清代销基金和基金投

顾的关系，减少投资者对投顾服务是产品代销业绩考核推动下变相销售的疑虑。二是不直接持
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牌，与持牌机构进行合作，通过合作为银行自有客户提供更全面的投资服务。买方投顾业务不

仅考验机构投研和配置能力，更考验投资者陪伴的服务能力，银行在此业务上具有天然的客群

基础和综合性账户管理优势，未来需要进一步洞察投资者在不同时点、不同资金属性的投资需

求，通过账户分析管理、内外部资源整合、投资陪伴等手段，进一步改善客户投资体验，提升

财富管理水平。

2. 理财市场月度简况

2.1. 非保本理财产品

根据普益标准数据统计，2023年 6月非保本理财产品发行 2623只，同比减少 1.9 %，环

比增加 0.7%。6月份国有银行、股份制银行、城商行、农村金融机构、外资银行、理财子分别

新发非保本理财产品 84只、58只、658只、780只、12只和 1031只，发行数量与 5月基本

持平。

表 1：不同类型银行 2023年 6月非保本理财发行数量（只）

国有行 股份行 城商行 农村金融机构 外资行 理财子 总计

2022年 1月 147 111 899 1005 31 672 2865
2月 107 58 657 791 15 429 2057
3月 157 126 1001 1034 27 908 3253
4月 65 98 736 940 1 775 2615
5月 74 92 663 965 17 779 2590
6月 52 134 797 1004 38 974 2999
7月 44 98 683 836 16 897 2574
8月 142 87 727 850 34 1000 2840
9月 112 77 667 774 14 777 2421
10月 36 59 497 652 19 481 1744
11月 90 75 693 784 14 647 2303
12月 152 77 725 781 16 870 2621

2023年 1月 84 72 594 609 44 636 2039
2月 99 45 686 824 33 863 2550
3月 140 51 831 924 23 1116 3085
4月 79 47 674 762 34 969 2565
5月 81 49 653 816 35 970 2604
6月 84 58 658 780 12 1031 2623

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部

非保本理财产品的净值化程度继续抬升。6月发行的非保本理财产品中，净值型理财产品

发行 2503只，净值型产品占比达 95.4%。净值型产品中，6月份固定收益类、混合类和权益

类、商品及金融衍生品类产品分别发行 2455只、36只、10只和 2只，固收类产品发行数量自

今年 4月以来缓步上升。
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图 1：2020年以来净值型产品新发数量和占比（只，%）

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部

从发行期限看，2023年 6月，1个月以内的净值型产品发行数量占比 6%，1-3个月净值

型产品发行数量占比 4%，3-6个月净值型产品发行数量占比 25%，6-12个月净值型产品发行

数量占比 32%，1-3年净值型产品发行数量占比 31%，3年以上净值型产品发行数量占比 2%。

受存款利率下调和股市波动双重影响，当前居民投资整体风险偏好呈下降趋势，对流动性要求

增强，短期限理财产品发行数量占比抬头迹象明显。

图 2：各期限净值型银行理财产品发行数量占比趋势

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部

收益率方面，我们统计了净值型产品的平均业绩比较基准。6月，1个月以内、1-3个月、

3-6个月、6-12个月、1-3年、3年以上业绩比较基准均值分别为 3.32%、3.26%、3.41%、3.68%、

4.06%、4.8%；按产品类型划分，6月，净值型理财产品发行的业绩比较基准均值分别为固定

收益类 3.70%、混合类 4.75%、权益类 4.6%。固定收益类产品业绩比较基准同比下降 36BP，
环比下降 3BP，混合类产品业绩比较基准同比下降 24BP，环比下降 12BP，权益类产品业绩
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比较基准同比下降 34BP。

图 3：不同类型净值型产品业绩比较基准趋势

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部

2.2. 理财子公司产品

截至 2023年 6月底，剔除从母行迁移至理财子公司的旧产品，统计由理财子公司新发的

产品数量，6月理财子公司共发行 1031只理财产品，其中固定收益类 1003只，混合类 20只，

权益类 6只,商品及金融衍生品类 2只。6月理财子公司发行的 6只权益类产品均为私募权益类

产品。

6月理财子公司发行的净值型理财产品业绩比较基准，按产品种类和期限分，固定收益类

3个月以内 3.03%、3-6个月为 3.18%、6-12个月 3.56%、1-3年为 4.18%、3年以上为 5.02%。

混合类 1-3年期产品业绩比较基准多为区间收益，取区间收益率上下限的平均值，1-3年期产

品业绩比较基准区间平均为 3.49%-5.74%、3年以上为 5.53%。

表 2：6月理财子公司新发理财产品平均业绩比较基准(固定收益类)

日期 3个月以内 3-6个月 6-12个月 1-3年 3年以上

2022年 1月 2.13% 3.66% 4.14% 4.60% 4.59%
2月 2.70% 3.72% 4.07% 4.63% 4.98%
3月 3.30% 3.51% 4.01% 4.61% 4.76%
4月 3.10% 3.41% 3.98% 4.50% 4.60%
5月 3.06% 3.50% 3.96% 4.42% 5.01%
6月 3.01% 3.43% 3.87% 4.49% 5.34%
7月 3.24% 3.45% 4.00% 4.39% 5.16%
8月 2.88% 3.52% 3.81% 4.39% 5.00%
9月 3.04% 3.50% 4.02% 4.45% 4.80%
10月 2.85% 3.46% 3.99% 4.40% 4.93%
11月 2.60% 3.36% 3.90% 4.40% 4.98%
12月 2.80% 3.21% 3.80% 4.34% 5.05%

2023年 1月 2.57% 3.27% 4.02% 4.44% 4.85%
2月 2.98% 3.14% 3.89% 4.27% 5.01%
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日期 3个月以内 3-6个月 6-12个月 1-3年 3年以上

3月 2.86% 3.02% 3.75% 4.23% 4.96%
4月 2.76% 3.07% 3.66% 4.16% 4.80%
5月 2.95% 3.07% 3.66% 4.10% 4.60%
6月 3.03% 3.18% 3.56% 4.18% 5.02%

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部

表 3：6月理财子公司新发理财产品平均业绩比较基准(混合类)

日期 3个月以内 3-6个月 6-12个月 1-3年 3年以上

2022年 1月 4.05% 4.55% 5.18% 5.71%
2月 4.05% 3.85% 5.10% 5.51%
3月 4.05% 4.99% 5.38%
4月 5.05% 5.51%
5月 2.50% 3.75% 4.40% 5.00% 5.46%
6月 4.00% 4.10% 5.20% 5.34%
7月 3.35% 3.85% 4.10% 4.90% 5.49%
8月 4.30% 4.98% 5.39%
9月 3.23% 3.90% 4.35% 4.95% 5.21%
10月 3.40% 4.40% 5.19% 5.33%
11月 4.30% 5.22% 5.30%
12月 3.00% 4.30% 5.30% 5.27%

2023年 1月 5.09% 4.90%
2月 3.60% 4.00% 5.23% 4.85%
3月 3.25% 5.30% 5.00% 5.07%
4月 3.28% 4.70% 5.15%
5月 5.40% 4.25% 5.55%
6月 5.53%

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部

2.3. 产品破净情况

根据普益标准数据，6月出现破净的理财产品共 2067 只，相较于 5月增加 353只，占全

市场存续产品数量的 4.44%（5月为 3.88%），6月理财产品破净数量较 5月小幅增加。
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图 4：理财产品破净走势（单位净值破净数量）

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部

根据产品类型来看，6月破净的产品中，固定收益类产品 1242只，混合类产品 663只，

权益类产品 89只，商品及金融衍生品类产品 73只。

根据发行机构类型来看，理财子公司发行的存续产品中共有 1415只产品在 6月出现破净

现象，城商行 389只，农商行 246只，股份制行和国有行出现破净情况的产品数量较少，分别

为 14只和 3只。

根据产品期限来看，6月出现破净情况的产品主要以中长期产品为主，其中期限在 1年（不

含）-3年（含）的产品最多，共有 1043只出现破净情况，其次是 6个月-1年（含）的产品，

共有 466只。此外产品期限为 3个月-6个月（含）和 3年以上的出现净值小于 1的产品数量也

相对较高，分别为 186只和 151只。短期限理财产品中，每日开放型产品中有 35只出现破净，

1个月（含）以内的产品 43 只出现破净，1个月-3个月（含）的产品有 104只出现破净。此

外，有 39只产品未披露产品单位净值。

2.4. 产品创新跟踪——目标收益率止盈

自 2022年 6月光大理财首次推出目标盈策略理财产品以来，根据中国理财网数据显示，

截止 2023年 6月，目前共存续 22只目标盈策略理财产品，除光大理财外，招银理财、平安理

财、民生理财均发行目标盈策略理财产品，其中 21只为固定收益类产品，1只为混合类产品。

目标盈策略的理财产品的业绩比较基准设置多为区间收益，止盈目标收益率设置大致分为

两类，一类是取区间收益率均值计算，第二类是以区间收益率的上限或高于上限值作为止盈目

标收益率

表 1 “目标盈”理财产品一览（截止 2023 年 6 月 30 日）

发行机构 产品名称 风险等级 产品类型 业绩比较基准 止盈目标收益率

招银理财

招睿目标盈(稳健)丰润封闭 9 号

增强型固定收益类理财计划
二级（中低） 固定收益类 2.90%-3.30% -

招睿目标盈睿远稳进中证 1000指

增 1 号固定收益类理财计划
三级（中） 固定收益类

3.05%+中证 1000 指

数年化收益率*10%
4.05%

招睿颐养丰润(目标盈)封闭 2 号

增强型固定收益类理财计划
二级（中低） 固定收益类 2.70%-3.30% 2.9%
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招睿目标盈(稳健)丰润封闭 8 号

增强型固收类理财计划
二级（中低） 固定收益类 3.00%-3.40% 3.2%

招睿目标盈睿远稳进(尊享)封闭

2 号增强型固收类理财计划
三级（中） 固定收益类

3.15%+中证 500 指

数年化收益率*10%
4.05%

招睿目标盈睿远稳进中证 500 指

增 2 号固收增强理财计划
三级（中） 固定收益类

3.05%+中证 500 指

数年化收益率*10%
3.95%

招智目标盈价值增强封闭 1 号混

合类理财计划
三级（中） 混合类 2.00%-7.00% 4.5%

招睿目标盈睿远稳进中证 500 指

增 1 号固收增强理财计划
三级（中） 固定收益类

3.15%+中证 500 指

数年化收益率*10%
4.05%

招睿目标盈(稳健)丰润封闭 6 号

增强型固收类理财计划
二级（中低） 固定收益类 2.85%-3.25% 3.05%

招睿目标盈(稳健)丰润封闭 5 号

增强型固收类理财计划
二级（中低） 固定收益类 2.80%-3.20% 3%

招睿目标盈睿远稳进(尊享)封闭

1 号增强型固收类理财计划
三级（中） 固定收益类

3.30%+中证 500 指

数年化收益率*10%
4.2%

招睿目标盈(稳健)丰润封闭 4 号

增强型固收类理财计划
二级（中低） 固定收益类 2.90%-3.30% 3.15%

招睿颐养丰润(目标盈)封闭 1 号

增强型固定收益类理财计划
二级（中低） 固定收益类 3.40%-4.30% 3.7%

招睿目标盈(稳健)丰润尊享封闭

3 号固收类理财计划
二级（中低） 固定收益类 2.90%-3.70% 3.2%

招睿目标盈(稳健)丰润封闭 2 号

增强型固收类理财计划
二级（中低） 固定收益类 3.45%-4.45% 4%

招睿目标盈(稳健)丰润尊享封闭

2 号固收类理财计划
二级（中低） 固定收益类 3.45%-4.45% 4%

招睿目标盈(稳健)丰润封闭 1 号

增强型固收类理财计划
二级（中低） 固定收益类 3.45%-4.45% 4%

平安理财
平安理财鑫享指增目标盈稳健一

年封闭 1期
三级（中） 固定收益类

80%*中债综合(全

价)指数+20%*中证

500 涨跌幅(年化)

5%

光大理财

阳光金 18M 丰利目标盈 2 期 二级（中低） 固定收益类 3.50%-4.00% -

阳光金 18M 丰利目标盈 1 期 二级（中低） 固定收益类 3.20%-4.00% 3.6%

阳光金 18M 丰利增强目标盈 1期 三级（中） 固定收益类 4.00%-4.20% 6.3%

民生理财 民生理财贵竹固收增利目标盈一

年半封闭 1 号
二级（中低） 固定收益类 3.50%-3.70% 3.7%

资料来源：中国理财网，华宝证券研究创新部
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