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还能买不

近期，央行等五部委联合发布《关于规范金融机构资产管理业务的指导意见
（征求意见稿）》（下称《指导意见》）。对普通投资者来说，其中受影响最大的便是
银行理财。

《指导意见》中明确说，向投资者传递“卖者尽责、买者自负”的理念，打
破刚性兑付。“为降低期限错配风险，金融机构应当强化资产管理产品久期管
理，封闭式资产管理产品最短期限不得低于90天。”这些新规要是实施的话，业
内人士预计，3个月以下的封闭式理财产品或从此消失，预期收益型产品将消
失，银行理财不再是没有风险的投资品。

那么，没有了“稳赚不赔”的“金甲护身”，银行理财产品还值得购买吗？

2004年首只银行理财产品面世
以来，我国的资产管理行业就迈入
了高速发展阶段。“大资管时代”
下，证券、基金、期货、保险等多
种理财产品喷涌。截至 2016 年年
底，资产管理行业规模达102万亿
元。

行业规模狂飙突进的背后，概念
不明、业务发展不规范、监管标准不
一，极易引发监管套利、资金池、刚
性兑付等问题，为行业监管和调控带
来重大风险隐患。

《指导意见》首次明确规定，资
产管理业务是指“银行、信托、证

券、基金、期货、保险资管机构等接
受投资者委托，对受托的投资者财产
进行投资和管理的金融服务，金融机
构为委托人利益履行勤勉尽责义务并
收取相应的管理费用，委托人自担投
资风险并获得收益”。

在众多的理财产品中，银行理财
产品尤其受投资者欢迎。在本报的网
络小调查中，“在你买的理财产品
中，哪种占大头”问题下，选择“银
行自己发的理财产品”的网友最多，
占76%；选择“银行代销的理财产
品”的占7%；选择“网络平台发售
的理财产品”的占16%。

在本报近期做的一组网络小调查
中，“关于购买银行理财产品什么是
你最看中的点”的问题下，选择预期
收益率的占 64%；选择“是否保
本”的占 27%；选择“投资方向”
的占9%。这表明投资者对预期收益
率比较重视。

然而 《指导意见》正式实施之
后，理财产品有可能不再讲预期收益
率了。这是因为《指导意见》提到了
打破刚性兑付的监管要求。《指导意
见》提出金融机构对资产管理产品应
当实行净值化管理。就是不再给理财
产品定预期收益率了，也不保证客户
的收益，而是像基金那样按净值申
购、赎回。金融机构会根据签署的协
议书，在每日、每周或者每月等固定

日期公布净值，用户可以进行净值查
询。

在本报的网络小调查中，“你为
什么买银行理财产品”问题下，选择

“感觉万一出事，有银行会兜着”的
读者占23%。相当一部分读者认为
银行的理财产品更可靠，除了觉得银
行比较正规以外，还出于“感觉万一
出事，有银行会兜着”这种心理。

当然，目前的影响还停留在预期
层面。这在本报的小调查中也有所体
现。在“如果银行理财产品明确说不
保本了，你还会偏爱银行理财吗？”
这个问题下，选择“还是觉得银行理
财更可靠”占54%；选择“会更偏
向收益率更高的网络平台产品”的占
23%，选择“不知道”的占23%。

随着理财产品的丰富，投资者选择的余地
加大，而愿意把资金锁定在长期产品上的投资
者则出现了下降的趋势。在本报做的网络小调
查中，“你经常购买的银行理财产品期限”一题
下，选择“3个月及以内”的占31%，选择“3
个月到6个月”的占36%，选择“6个月以上到
1年”的占19%，选择“1年以上”的占14%。

看来，喜欢3个月以下短期产品的投资者
也不少。不过，也许以后要买不到了。

《指导意见》明确提到，金融机构应当做到
每只资管产品的资金单独管理、单独建账、单
独核算，不得开展或者参与具有滚动发行、集
合运作、分离定价特征的资金池业务。为降低
期限错配风险，金融机构发行的封闭式资产管
理产品最短期限不得低于90天，投资非标资产
终止日不得晚于封闭式资产管理产品的到期日
或者开放式资产管理产品的最近一次开放日。

这就意味着，银行不能再通过滚动发行超
短期理财产品，投资长期资产以获取期限利
差，也不能通过开放式理财产品间接实现“短
募长投”。3个月以下的封闭式理财产品或将就
此消失。

《指导意见》还规定，金融机构应当根据资
产管理产品的期限，设定不同的管理费率，产
品期限越长，年化管理费率越低。同一金融机
构发行多只资产管理产品投资同一资产的，为
防范风险，多只资产管理产品投资该资产的资
金总规模合计不得超过300亿元。如果超出该
限额，需经相关金融监督管理部门批准。

短期来看，对金融机构和金融市场的冲击
可能更多集中在预期层面。该意见也明确，未
来各金融监管部门还要依照本意见会同人民银
行制定出台各自监管领域的实施细则。而且新
规也为资管业务转型提供了一年半的过渡期，
对于存量银行理财产品来说并不受新规影响。
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记者 周静


