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银行理财在 3、4 月份闪了一

下腰之后，5月份开始“回血”，此

前曾经一度跌破净值的理财产品，

5月份净值普遍上涨。然而，当初那

一批跌破净值的理财产品也确实吓

了投资者一跳，少部分持有开放式

理财产品的投资者割肉离场，也有

部分投资者在产品到期之后不再续

买。但是这部分投资者看着逐渐

“回血”的理财产品，现在的心情应

该是五味杂陈。理财专家表示，投资

者可以把净值型理财类比成基金，

在持有期净值波动是很正常的事，

但是你赚的不是低买高卖的差价，

而是持有一段时间内，资产的正常

市场回报率。

银行理财产品净值“回血”主

要是在 5 月份。据招商证券统计，

今年 5月上半月，国有大行和股份

行定开固收 + 理财平均半月年化

收益率有不同幅度的回升，分别为

5.22%和 5.45%，较 2022 年 4 月下

半月分别上升 3.39 和 2.75 个百分

点。

同时，普益标准数据也显示，截

至 5 月 30 日，理财市场共有

30195 款存续的净值型产品，其中

有 1516 款单位净值低于 1，“破

净”占比约 5.02%，较上月同口径

下降约 1.84 个百分点。

目前银行净值型理财，从风险

程度由小及大来分，主要分为固收

类、固收 +类、混合类、权益类理财

产品。5月份以来，不同类型的理财

产品净值都有“回血”，尤其是 5月

份以来股市大幅反弹，也给权益类

和混合类产品净值快速“回血”提

供了基础。

如浦发银行益生利多元均衡之

一年半定开型G款，该产品属于混

合类理财产品，4月 28 日时，最低

净值跌倒 0.9554，到了 6 月 2 日，

净值已经回到 0.9751。而这种净值

走势，几乎和A股大盘走势重合，

说明这类产品还是受股市表现影响

较大。

银者注意到，同样是混合类产

品，国有大行的产品净值波动相对

较小。如建信理财的“建信理财诚

鑫多元配置混合类封闭式产品

2022 年第 19 期”理财产品净值由

3 月 31 日的 0.9998 回升至 5 月

31 日的 1.0051。波动幅度非常小，

几乎是直线持续上升。

理财产品净值“回血”主要还

是得益于债券和股市同步回暖。中

信证券研究部首席资管与利率债利

率分析师章立聪表示，近期银行理

财收益率回升，主要有两方面原因。

一方面，银行间资金充裕，投资者投

资债券产品，推动其价格上涨，资本

利得转化为了产品净值收益；另一

方面，权益市场有所反弹，部分配置

了权益资产的理财产品收益率也会

随之上涨。

确实，二季度疫情反复的背景

之下，经济基本面面临增长压力，避

险情绪较强，债券市场表现较好，与

此同时，为应对经济压力而持续保

持流动性合理充裕的货币政策，也

从另一方面助推了债券市场。年初

以来，央行连续进行了降准和降息

的操作，再加上实体经济的融资需

求较弱，资金市场流动性足够充裕。

尤其是在 4 月和 5 月，资金利率整

体维持低位运行，同步带动债券价

格走高。

据中泰证券统计，目前 1 年

期、3 年期中短期票据的到期收益

率，距离 3 月底阶段性高点已经分

别下行 37BP 和 30BP，相比之下十

年期国债到期收益率和 3 月底相

比基本处于同一水平。

银者注意到，尽管 3、4 月份银

行理财出现批量跌破净值的情况，

但选择割肉止损的并不多。而且 5

月份以来，银行理财规模还逐渐回

升，有报道称，多家大行理财子公司

理财规模近两个月出现攀升。

分析人士表示，银行理财产品

之所以没有遭到大面积赎回，一方

面是大部分破净的理财产品属于封

闭式的产品，产品到期前无法提前

赎回，所以只能眼睁睁的看它净值

波动。尤其是有些产品在到期的时

候净值又回来了，这个过程就像经

历一次投资者教育。另外一方面，理

财子公司此前出现“自购潮”。提振

了市场信心，同时也是产品流动性

的增量来源。

此外，理财投资者也越来越成

熟，大家慢慢理解，净值型理财产

品跟基金就是一回事，比如固收类

理财就相当于纯债基金，混合类理

财相当于债券基金，权益类理财相

当于偏股型基金。既然这样，理财

产品净值波动就是正常的，有下跌

也肯定有上涨。投资者只要清楚所

购理财产品的类型和风险度，就不

用太在乎净值波动，你该赚的是这

款产品所投资产的市场正常回报

率。

晨报讯 上海银行是上海地区

最大的养老金代发银行，承担了上海

超过三分之一的老年群体养老金代

发任务。随着疫情防控转入常态化防

控阶段，作为市属金融国企，上海银

行第一时间响应市委市政府统筹疫

情防控与经济发展的要求，践行金融

为民，按照“应复尽复”原则推进网

点恢复营业，全力满足广大客户特

别是老年群体的金融服务需求。

6月 6 日，除个别网点外，上海

银行在上海地区 207 家网点实现

“应开尽开”。面对疫情防控和大量

客户的需求，上海银行总分支行全

力以赴、紧密联动，全力抓牢抓细疫

情防控，全力保障网点业务安全平

稳，为上海回归正常生产生活和社

会秩序贡献金融力量。

现金是银行网点恢复营业的

“重头戏”。上海银行充分协调资

源，确保恢复营业期间网点现金服

务不断档。仅 6 月 2 日，上海银行

沪上复业网点网均领现量就达到了

正常情况下的 2.85 倍。

在确保线下网点“应开尽开”

的同时，上海银行充分借力近年来

数字化转型的成果，以广覆盖、方便

快捷、非接触式的服务，高效满足常

态化疫情防控期间客户金融需求。

上海银行工作人员建议广大客

户，在常态化疫情防控期间，使用在

线方式咨询和办理金融业务，不仅

有助于规避聚集性风险，还能大大

减少等候排队时间，相对线下办理

可谓优点众多，建议客户可优先选

择线上渠道办理业务。

兴证全球基金 白敬璇

今年以来，受到疫情反复，全球

经济以及地缘政治、政策等多重因

素的影响，A 股市场震荡前行，我

们在后台收到了不少投资者留言，

比如：“整体看已经跌了一段时间

了，但又怕抄底在半山腰。”“市场

起伏如过山车，我该恐惧吗？”

以史为鉴，我们选取了偏股基

金指数近十年中几个下行趋势比较

明显的区间，以区间中间时点作为

进场日期，测算抄底在“半山腰”后

短期及长期持有收益的对比。

以 2018 年的入场时点为例，

上证指数在将近 1 年的时间里下

跌超 30%，投资者恰好买在半山腰

的位置，持有至今（2022/3/31），

偏股基金指数仍然实现了 54.8%的

正收益。

同时我们也发现，相对于上证

指数，偏股基金指数所展现出的

“回血能力”更强，在以上三次大跌

半山腰买入后，偏股基金指数的表

现均优于上证指数。在持有至今的

情况下，偏股基金指数相较于上证

指数的“长期赚钱效应”凸显。

截至 2022 年 5 月 27 日，上证

指数市盈率（TTM）12.21，处于历

史低位，低于最近十年的平均水平

（13.46 倍），同时基金发行遭遇冰

点期，市场悲观情绪蔓延。

既然上证指数市盈率12倍处于

历史低位，那么这些时点入场，赚钱

的概率有多少呢？截至 2021.12.31，

在近十年的历史上，上证指数有4次

跌至12倍市盈率临界值。

以这些时点为买入偏股基金指

数起点，计算其持有不同时间后的

收益率。

测算发现，在低估值区域进行

长期投资，大概率能获得不错的收

益。其中，持有三年的最高测算收益

超 132%。

从行业维度我们也看到，开年

以来，绝大多数行业均遭遇大幅回

调，因此估值普遍处于历史低位，在

28 个中信一级行业中（剔除农林

渔牧和综合金融），半数估值处于

过去五年 20%分位数以下。A股的

整体配置价值不断显现。

当然，“恐惧”和“贪婪”都是

投资中正常的反应。

投资有时候也需要对抗一些人

性，即使这种对抗于投资大师们而言

也是十分困难的。最后就用芒格的一

句话作为结尾：投资和人生一样，你

需要有耐心、守纪以及即使遭受损

失和身处逆境也不会疯掉的能力。

股市反弹助力产品净值走高

“回血”后的银行理财还香不香

市场震荡的

两大“灵魂发问”

晨报讯 自上海疫情发生以来，

交通银行上海市分行坚持疫情期间

工作不停歇，持续为经营单位提供

业务支撑，以多样化的融资方案为

科创企业提供信贷支持，以实际行

动支持复工复产。

为助力科创企业健康稳定发

展，交通银行上海市分行持续关注

科技金融备投库中两百余家股权融

资企业的融资进程，加强与集团内

有投资职能子公司的对接，帮助企

业提供“商行 + 投行”联动服务，

以更多元化的金融力量为企业“保

驾护航”。

疫情期间，为了更好对接客户

需求，解决经营单位遇到的实际困

难，科技金融专班一直努力保证园

区和客户线上走访不停摆，协助政

府、园区线上对接企业，宣讲产品和

政策；封闭期间，分行科创团队保持

科创客户线上交流，远程走访客户、

园区近五十次。

同时，分行为科创企业开通了

授信申报绿色通道，设置线上预审

会和线上信贷审批通道，提前沟通

需要融资的企业情况，保障业务快

速审批，对于防疫相关的企业，实现

优先审批。自疫情封闭至今，收到

科创企业授信申请送审超过 200

家，终审近 190 家，审批金额超过

人民币 60亿元。

据介绍，下阶段，交通银行上海

市分行将持续整合投行专业优势和

商行综合优势，服务科技领跑者，充

分利用好各项政策工具，为科创企

业的复工复产提供金融支持。

市交行以多样化融资方案支持科创企业 6日上海银行上海地区网点实现“应开尽开”


