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投资要点

理财产品发行的业绩比较基准呈下行趋势，理财业绩基准进入“2”字头。截

止 2024 年 2月，3个月以内固收类理财新发业绩基准已低于 3%，进入“2”
字头，6个月以上期限的固收类理财新发业绩基准差距不大，暂时维持在 3.5%
以上。

长期限与短期限固收理财业绩基准差距在明显收窄。自 2023年以来，1年以

上期限的固收理财产品业绩基准下降明显，原先每拉长 6个月-1年投资期限，

固收理财业绩基准能提升大约 50bp，但截至目前，投资期限 6个月以上产品的

业绩基准差距不大，这对投资者来说可能意味着，投资更长期限产品获得更高

收益的空间在缩小。

业绩基准和达标率都是考察理财产品的重要指标，但二者的观察时间点不同。

站在投资者视角看，业绩基准的高低影响购买前决策，而达标率影响购买后是

否赎回或加投。如果产品的基准低但达成率高，对投资者来说可能吸引力不大，

如果基准高但达成率低，对投资者来说也没有意义。

这两个指标能反映什么？业绩基准是理财投资管理人基于产品类型、期限、

投资策略、定位等方面，再结合当前宏观经济所处的周期及市场走势，综合评

估确定。同时，业绩基准也是考核理财投资管理人的重要依据，基准≈产品运

作的合格线。达标率则是对业绩的检验，产品投资回报≥基准，则意味着产品

达标，高达标率既考验业绩基准制定的合理性又考验投资管理能力。

关于理财子公司纷纷下调业绩比较基准的原因，可能出自两方面，一是客观

上市场利率下行，降息预期仍在，在当下市场环境中做出更高回报率难度较大；

二是，主观上匹配不同渠道客群的投资目标做的浮动调整。目前理财产品业绩

下调更多是基于客观市场原因下的理性调整。

对于投资者来说，理财选品该看业绩基准还是达标率？越来越多的的投资者

意识到，如果业绩基准达不到，再高的业绩基准也是“画大饼”，不是实打实的

投资回报。高达成率是对投资能力的检验，投资者可以在高达成率里挑选相对

高收益的产品，优先关注业绩达成率较高的几家理财公司产品，参考正文中为

大家整理的不同运作模式和不同机构理财产品达成率，结合自身投资风险偏好

和流动性规划，选择适合自己的产品类型，同类对比挑选业绩基准相对高的理

财产品进行投资，可能会有较好的投资体验。

风险提示：本报告部分数据基于数据供应商，可能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。理财产品业绩比较基准及过往业绩并不预示其未来表现，亦不构成

投资建议。
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1. 理财业绩基准进入“2”字头

2024年以来，招银理财、兴银理财、农银理财、民生理财等银行理财子公司发布公告，对

旗下产品新一轮投资周期的业绩比较基准进行了下调。整体来看，下调幅度大多在 0.3%至 0.8%
之间。

自 2020 年以来，理财产品发行的业绩比较基准呈下行趋势。截止 2024 年 2月，固收类

理财业绩基准从 4.14%降至 3.33%。分期限来看，3个月以内固收类理财新发业绩基准已低于

3%，进入“2”字头，6个月以上期限的固收类理财新发业绩基准差距不大，暂时维持在 3.5%
以上。

长期限与短期限固收理财业绩基准差距在明显收窄。自 2023年以来，1年以上期限的固

收理财产品业绩基准下降明显，原先每拉长 6个月-1年投资期限，固收理财业绩基准能提升大

约 50bp，但截至目前，投资期限 6个月以上产品的业绩基准差距不大，这对投资者来说可能

意味着，投资更长期限产品获得更高收益的空间在缩小。

图 1：不同类型净值型理财产品业绩比较基准发行趋势 图 2：不同期限固收类理财产品业绩比较基准发行趋势

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部 资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部

2. 理财业绩达标情况如何？

业绩基准下行是不是因为收益表现不佳呢？带着这样的疑问，我们来看看理财产品的收益

实际达成情况。由于产品运作模式和期限的不同，我们需要更精细化的考察理财业绩达标情况。

封闭式理财产品

封闭式产品从产品成立到结束封闭运作，投资者买入持有不能中途退出，所以对封闭式产

品考察的是完整封闭期内的收益。我们观察产品结束日期在 2023年内的，考察其成立以来折

合年化收益率情况。

封闭式产品平均年化收益率为 2.95%，其中，1-3 个月（含）、3-6 个月（含）、6个月-1
年（含）、1年-3年（含）、3年以上平均年化收益率分别为 3.00%、2.99%、3.19%、2.95%和

3.67%。1年-3年（含）理财产品平均年化收益率低于短期限封闭式产品主要是受近几年债券

市场波动影响，部分产品运作期涵盖了 2022年初和年末以及 2023年 8月以来债市的调整阶段，

或造成产品收益率出现不同程度下滑。

封闭式理财产品业绩达标率为 46%。根据产品期限划分，短期限产品业绩达标情况优于中
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长期限产品，其中 1-3 个月（含）、3-6个月（含）封闭式理财产品达标率超过 80%，分别为

97%和 83%，未达标产品数量占比分别为 3%和 17%。中长期产品达标情况明显不及短期限产

品，或与产品运作期经历了 22年市场回调有关。其中 1-3年（含）、3年以上产品中仅 12%和

28%达到其业绩比较基准，不达标产品占比达 88%和 72%。

表 1：封闭式理财产品收益率与达标情况

产品类型
收益与达标情

况

1个月-3个月

（含）

3个月-6个月

（含）

6个月-1年

（含）
1年-3年（含） 3年以上 总计

封闭式

成立以来年化

收益率
3.00% 2.99% 3.19% 2.95% 3.67% 2.95%

达标率 97% 83% 62% 12% 28% 46%
资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部

注：数据截至 2023年 12月 31日

日开型理财产品

日开型产品我们观察成立满半年，且产品结束日期在 2023 年之后。这类产品 2023年平均

年化收益率为 2.11%，年化收益率达标率 87%。

定开型理财产品

定开型产品是指产品在固定的时间周期开放，然后封闭运作，投资者可根据规定在开放期

内购买或赎回，但在封闭运作期内无法赎回。我们主要选择周开（7天）、双周开（14天）、月

开（30天）、双月开（60天）和季开（90天）产品进行观测。2023 年定开型产品平均定开周

期年化收益率为 2.77%，其中，7天、14天、30 天、60天和 90 天产品平均定开周期年化收

益率分别 2.74%、2.62%、2.61%、2.93%和 3.16%。达标情况来看，定开型产品整体达标情

况较好，达标率为 77%，分期限看定开 7天、14天、30天、60天和 90天产品达标率分别为

76%、57%、75%、89%和 85%。需要说明的是，由于无法精准识别每一个定开产品的开放日，

因此统计定开产品定开周期的收益率时，我们采取一致化处理，即根据产品净值，以定开周期

为时间跨度进行收益计算，计算定开周期收益率和实际定开周期收益存在一定偏差。

表 2：定开理财产品收益率与达标情况

产品类型
收益与达标情

况
7天 14天 30天 60天 90天 整体情况

定开型

最短持有期型

平均定开周期

年化收益率
2.74% 2.62% 2.61% 2.93% 3.16% 2.77%

达标率 76% 57% 75% 89% 85% 77%
资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部

注：数据截至 2023年 12月 31日

最短持有期型理财产品

最短持有期产品是指投资者可每日买入，但需要持有一段规定时间后才可自由卖出。因此，

最短持有期产品我们需要观察的是在任意一个时间点买入后，在规定的时间周期内可以获得的

投资收益。最短持有期产品中，7天、14天、30天、60天和 90 天为主要的最短持有期限。

2023年最短持有期产品平均滚动最短持有期年化收益率为 2.95%，其中 7天、14天、30天、

60 天和 90 天产品平均滚动年化收益率分别为 2.68%、3.00%、2.55%、3.07%和 3.04%。平

均滚动胜率为 72%。达标情况来看，超 8成最短持有期产品平均滚动年化收益率达到业绩基准，
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其中最短持有期为 7天、14天、30天、60天和 90天产品达标率分别为 97%、89%、84%、

76%和 84%。

表 3：定开理财产品收益率与达标情况

产品类型
收益与达标情

况
7天 14天 30天 60天 90天 整体情况

最短持有期型

平均滚动最短

持有期年化收

益率

2.68% 3.00% 2.55% 3.07% 3.04% 2.95%

达标率 97% 89% 84% 76% 84% 86%
资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部

注：数据截至 2023年 12月 31日

3. 理财投资该看业绩基准还是达标率？

业绩基准和达标率都是考察理财产品的重要指标，但二者的观察时间点不同。站在投资者

视角看，业绩基准的高低影响购买前决策，而达标率影响购买后是否赎回或加投。如果产品的

基准低但达成率高，对投资者来说可能吸引力不大，如果基准高但达成率低，对投资者来说也

没有意义。

这两个指标能反映什么？业绩基准是理财投资管理人基于产品类型、期限、投资策略、定

位等方面，再结合当前宏观经济所处的周期及市场走势，综合评估确定。同时，业绩基准也是

考核理财投资管理人的重要依据，基准≈产品运作的合格线。达标率则是对业绩的检验，产品

投资回报≥基准，则意味着产品达标，高达标率既考验业绩基准制定的合理性又考验投资管理

能力。

关于理财子公司纷纷下调业绩比较基准的原因，可能出自两方面，一是客观上市场利率下

行，降息预期仍在，在当下市场环境中做出更高回报率难度较大；二是，主观上匹配不同渠道

客群的投资目标做的浮动调整。目前理财产品业绩下调更多是基于客观市场原因下的理性调整。

对于投资者来说，理财选品该看业绩基准还是达标率？越来越多的的投资者意识到，如果

业绩基准达不到，再高的业绩基准也是“画大饼”，不是实打实的投资回报。高达成率是对投资

能力的检验，投资者可以在高达成率里挑选相对高收益的产品，优先关注业绩达成率较高的几

家理财公司产品，如信银理财、平安理财、光大理财、交银理财等，结合自身投资风险偏好和

流动性规划，选择适合自己的产品类型，同类对比挑选业绩基准相对高的理财产品进行投资，

可能会有较好的投资体验。

4. 风险提示

本报告部分数据基于数据供应商，可能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。理财产品业绩比较基准及过往

业绩并不预示其未来表现，亦不构成投资建议。
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★ 根据证券投资者适当性管理有关法规，该研究报告仅适合专业机构投资者及与我司签订咨询服务协议的普

通投资者，若您为非专业投资者及未与我司签订咨询服务协议的投资者，请勿阅读、转载本报告。


	1.理财业绩基准进入“2”字头
	图1：不同类型净值型理财产品业绩比较基准发行趋势
	图2：不同期限固收类理财产品业绩比较基准发行趋势

	2.理财业绩达标情况如何？
	表1：封闭式理财产品收益率与达标情况
	表2：定开理财产品收益率与达标情况
	表3：定开理财产品收益率与达标情况

	3.理财投资该看业绩基准还是达标率？
	4.风险提示

