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理财代销下沉提速
警惕热销背后的收益率展示“美化”

理财“下沉战”火力全开。11月以来，工银理财、
中银理财、信银理财、浦银理财、宁银理财、渤银理财、
浙银理财等多家理财公司密集牵手地方中小银行拓
展代销渠道，加速抢占下沉市场。但在行业扩张的热
潮中，部分平台理财产品收益率展示“美化”的问题也
逐步显现。

分析人士指出，理财代销下沉是市场供需共同作
用的结果，既能帮助理财公司抢占长尾市场，也能缓
解中小银行转型压力，但收益率展示“美化”本质上违
背了资管行业“卖者尽责”的核心原则。要根除这一
现象，保障投资者的知情权与选择权，需构建全链条
与动态化的监管体系。

理财代销加速狂奔

理财行业代销渠道下沉动作持续加码。
11月25日，信银理财集中披露多则合作公告，
宣布近日已与江苏滨海农村商业银行、江苏丰
县农村商业银行、江苏高邮农村商业银行、江
苏睢宁农村商业银行、江苏泰兴农村商业银行
5家地方中小银行签署《理财产品代理销售合
作主协议》，即将开展理财产品代销业务合
作。而就在前一日，宁银理财也公告新增华夏
银行、顺德农商银行为代销机构，旗下部分理
财产品将通过这两家机构渠道发售。

国有大行理财子公司的下沉动作同样密
集。11月以来，工银理财为拓展服务覆盖范
围，与徽商银行签署合作协议，建立理财产品
代销合作关系；中银理财则分别与河南农商
银行、陕西咸阳农村商业银行签订代销协议，
进一步渗透河南、陕西等地的下沉市场。

11月26日，笔者梳理发现，除上述机构
外，浦银理财、渤银理财、浙银理财等多家理
财公司均在11月密集披露与地方中小银行
的代销合作，合作范围覆盖江苏、安徽、河南、
广东等多个省份，涉及农商行、城商行等各类
地方银行，理财代销“下沉战”已全面打响。

“这是市场供需共同作用的结果。”苏商
银行特约研究员高政扬分析，从供给端看，理
财公司竞争加剧，需借助地方银行的本土客群
优势触达县域长尾客户；从需求端看，中小银
行受净息差收窄、监管压降自营存量理财业务
规模影响，需要通过代销理财优化中间收入、
增强客户黏性，双方形成互利共赢格局。

银行业理财登记托管中心的最新数据，
也为这一趋势提供了支撑。截至2025年三
季度末，全国共有181家银行机构和32家理
财公司保有存续理财产品，产品总数达4.39
万只，较上年同期增长10.01%；存续规模更
是突破32万亿元关口，达到32.13万亿元，同
比增幅9.42%。

值得注意的是，理财公司已成为市场绝
对主力。数据显示，理财公司存续产品数量
为3.06万只，存续规模29.28万亿元，同比增
幅达15.26%，在全市场的占比高达91.13%。

高政扬进一步指出，这一趋势将给行业
格局带来多重变化。“中小银行将逐步退出理
财自营业务，代销成为其理财相关业务的主
流模式，区域市场竞争也将进一步加剧，县域
市场有望成为行业新的竞争战场，中小银行
需依托本地化服务优势，深度嵌入下沉市场
场景。与此同时，代销渠道的持续扩张将推
动理财产品更贴近基层客户，理财公司需针
对性推出定制化产品，以满足下沉市场的差
异化需求。”

从实际来看，对于当前多数金融
知识储备有限的普通消费者而言，五
花八门的收益展示方式无疑增加了
信息获取难度。部分银行突出宣传
的“成立以来年化收益率”，容易让消
费者误以为“买入后即可获得同等收
益”，但实际持有后发现收益不及预
期。在社交平台上，不少网友吐槽

“银行APP首页全是‘年化6%’的产
品，买进去后收益立马缩水，实际到
手可能只有2%左右”；还有消费者自
发分享“避坑经验”，详细解读如何通
过对比不同时间维度收益率、查看产
品净值波动等方式，判断收益数据的
真实性。

事实上，监管层早已针对此类现
象出台规范。2023年11月，中国银
行业协会发布《理财产品过往业绩展
示行为准则》，明确要求理财产品宣
传不得刻意选择性展示特定区间或
部分区间的过往业绩，且同类或同系

列产品不得仅展示特定产品的业绩；
2025年7月，金融监管总局进一步在
《金融机构产品适当性管理办法》中强
调，金融机构在推介、销售产品时，禁
止通过操纵业绩或不当展示等方式误
导、诱导客户购买。

虽然监管层面已出台相关约束
政策，但在实际执行过程中仍面临一
些难点。高政扬分析道，代销佣金与
产品销量直接挂钩，银行出于收益考
量，存在配合理财公司“美化”展示业
绩数据的潜在动机，加上部分投资者
认知偏差尚未扭转，仍习惯于“重收
益、轻风险”，而忽视业绩披露中的细
节信息，给违规展示留下空间，另外
机构的违规成本远低于其通过“虚
高”宣传获得的营销收益，导致合规
压力难以转化为机构主动合规的内
生动力。

他认为，要根除这一现象，保障
投资者的知情权与选择权，需构建全

链条与动态化的监管体系，具体来
看，需统一收益率披露口径、强化跨
机构信息核查与动态监测、完善投资
者保护与追责机制，对刻意“美化”收
益率的机构实施惩罚性措施，提高其
违规成本。

对于下沉市场的普通投资者，面
对琳琅满目的代销理财产品，应如何
规避“高收益陷阱”？

高政扬建议，投资者购买理财产
品前务必仔细阅读产品销售文件，重
点核对成立以来、近一年、近一个月等
长中短期多维度的年化收益率，确保
数据全面真实；同时关注最大回撤、夏
普比率等风险相关指标，全面评估产
品风险水平。其次，深入了解产品底
层资产结构，优先选择资产透明度高
的产品；结合自身风险承受能力，挑选
风险等级匹配、期限明确的产品，避免
被短期高收益诱导，承担不必要的波
动风险。 （北商）

投资者应如何选

在理财市场规模与产品数量双
增的背后，理财产品收益率展示“注
水”的问题也逐渐浮出水面。11月
26日，《北京商报》记者通过多家银行
APP实测发现，部分银行及理财平台
存在“选择性展示收益数据”的行为。

从某国有大行的理财产品推荐页
面来看，其“优选理财”板块首位展示的
产品，以“近六个月年化收益6.03%”作
为核心宣传点，该收益率在页面推荐产
品中排名最高。但记者查阅历史收益
数据后发现，该产品近一个月收益率仅
为2.38%，近三个月收益率为5.47%，

“近六个月年化6.03%”实则是其历史
收益中的峰值数据。

类似现象在股份行中同样存
在。某股份行理财产品推荐页面的首
个产品，以“近三个月年化收益率
4.61%”吸引关注，但进一步查询细节
后显示，该产品近一个月年化收益率

仅为2.11%，短期收益波动幅度较大。
某城商行手机银行APP首页推

荐的一款国有大行理财子公司活钱
理财，在宣传页显著位置标注“近一
个月年化收益率6.49%”，但记者点
击“产品详情”后发现，该产品三个月
年化收益率仅为5.18%，成立以来年
化收益率为5.41%，若投资者仅依据
首页展示数据决策，易产生收益预期
偏差。

不过，上述城商行在理财产品购
买页面底部，会自动弹出“读懂收益
指标选对理财产品”的提示窗口。点
击进入后，页面详细解答了“不同产
品类型如何甄别收益指标”“持有期
间如何评估业绩表现”等问题，明确
现金管理类产品可参考“万份收益&
七日年化”，净值型产品需关注“年化
收益率”，并特别提醒“不同时间维度
的收益指标参考意义不同，投资者需

结合产品类型与自身投资计划综合
判断”，同时强调“过往收益率不代表
未来表现，不等于实际收益，需结合
风险承受能力决策”。

对于此类“选择性”展示收益率
的行为，资深金融监管政策专家周毅
钦指出，根据监管要求，过往业绩的
展示应遵循稳定性和内在逻辑一致
性的基本原则。同一产品的业绩展
示应固定时间维度标准，不得因不同
时期业绩优劣随意切换；另外，同类
型产品应尽量采用相同时间口径展
示，避免出现“A产品披露近3个月收
益、同类B产品因短期收益不佳而披
露近1年收益”的情况。“这种‘挑好看
的数据展示’的行为，会掩盖产品长
期收益稳定性不足的问题，导致投资
者基于碎片化信息作出非理性决策，
本质上违背了资管行业‘卖者尽责’
的核心原则。”周毅钦补充道。

收益率“选择性”展示
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