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超超20002000只银行理财产品只银行理财产品““破净破净””
专家提示阶段性回撤不代表实际亏损专家提示阶段性回撤不代表实际亏损

发改委
12万亿重磅规划出炉

据国家发改委网站3月23日消息，国

家发展改革委、国家能源局联合印发《氢

能 产 业 发 展 中 长 期 规 划（2021-2035

年）》。规划提出，发挥好中央预算内投资

引导作用，支持氢能相关产业发展。加强金

融支持，鼓励银行业金融机构按照风险可

控、商业可持续性原则支持氢能产业发展，

运用科技化手段为优质企业提供精准化、

差异化金融服务。支持符合条件的氢能企

业在科创板、创业板等注册上市融资。

而根据中国氢能联盟预计，到2025

年，我国氢能产业产值将达到1万亿元；

到 2050 年，氢气需求量将接近 6000 万

吨，实现二氧化碳减排约7亿吨，氢能在

我国终端能源体系中占比超过10%，产业

链年产值达到12万亿元，成为引领经济

发展的新增长极。 ■ 中国财经信息网

地方债
年内发行规模逾1.6万亿元

3月22日，财政部发布数据显示，今

年前两个月，全国发行地方债 12060亿

元，其中，发行新增地方债10776亿元。

数据统计显示，截至3月22日，年内全国

发行地方债16397亿元，其中新增地方债

14328亿元。 ■《证券日报》

财经资讯

被誉为资金“避风港”的银行理财，也开始“靠不住”

了！实际上，很多投资者都觉得，买银行理财产品不会亏

钱，直接躺赢“吃肉”。但今年以来，这一惯性认知正在被

打破。统计数据显示，截至3月23日，全市场28822只

银行理财产品(包含银行发行的和银行理财子公司发行

的)中，破净产品已达2003只。

对此，业内人士普遍认为，近期银行理财产品净值回

撤，是受到多方面因素影响。一方面，资管新规发布后，对

银行理财产品提出“破刚兑、去通道、去非标”等诸多要求，

银行理财产品开始向净值化转型。但部分投资者的投资

观念尚未及时转变，一旦理财产品净值出现剧烈波动，就

会令投资者感到不安。另一方面，商业银行对投资者教育

的重视程度仍显不足，亟须重视与改进。■ 《证券日报》

多重因素导致 理财产品净值回撤
《中国银行业理财市场年度报告（2021 年）》显示，截

至2021年底，银行业保本理财产品规模已由资管新规发

布时的4万亿元压降至零；净值型产品存续余额26.96万

亿元，占比92.97%，较资管新规发布前增加23.89万亿

元。这意味着，理财市场已进入全面净值化时代。近期，

银行理财产品“破净”现象频发，引发了市场广泛关注。

针对银行理财产品净值回撤现象，工银理财、招银理

财、交银理财等银行理财子公司近期先后在其官方微信

公众号上发文回应。3月14日，工银理财称，“近期部分

理财产品净值出现一定回撤，主要是受到国内外股票和

债券市场共振调整的影响。2022年开年以来，国内外权

益市场波动加大，尤其是进入3月份以来，股票市场短期

出现较大幅度调整；债券市场收益率也在低位震荡后上

行近20bp，债券资产估值相应出现回调。”

中央财经大学证券期货研究所研究员杨海平认为，

导致银行理财产品破净的原因主要有三个：一是外部环

境层面。在宏观经济和宏观流动性形势较为复杂的情况

下，金融市场波动较难把握，在一定程度上提升了银行

理财产品的管理难度；二是发行机构层面。在全面净值

化初期，部分商业银行及银行系理财子公司对净值化产

品管理的准备尚显不足；三是产品层面。中高风险理财

产品特别是权益类产品净值波动大，对银行的投研能力

和管理能力要求较高。

值得一提的是，现在发行的银行理财产品所采用的市值

法，不仅考虑了投资债券的票面利率，还考虑了债权因市值

波动带来的估值变动，与此前的摊余成本法相比，其累计收

益曲线表现为产品真实涨跌幅情况，而不再是一条直线。

“近期理财产品出现的净值阶段性回撤，与理财产品

赎回时的实质性亏损并不是一码事。”在杨海平看来，“若

日后标的资产价格回升，或理财产品管理人策略得当，未

来仍可能实现比较理想的收益。即使最终收益率为负，

在当前理财产品全面净值化的情况下，也是正常的。向

净值化转型的目的就是为了打破银行理财的刚性兑付。”

投资者需转变“保本保息”观念
截至目前，已经开业的理财子公司已经有25家；截至2021年

末，持有理财产品的投资者数量达到了8130万个。面对破净增多

的银行理财产品，应该怎么办？

工银理财表示，在市场风险释放过程中，该公司的投资团队也

在及时调整策略。首先，通过调整债券组合久期、控制利率风险、

提高票息收入等方式稳定固收投资，充分发挥高票息资产的“稳定

器”作用；其次，加强市场分析研判，坚持多元均衡配置策略，通过

多资产、多策略降低单一资产和策略的波动风险；最后，根据市场

形势灵活调整股票仓位，积极应对市场变化，力争在收益和风险之

间做好平衡，提高风险收益性价比。

华夏理财多策略投资部与权益投资部日前也透露，为了应对

目前市场的波动，该公司对产品中的权益资产比例、配置方向进行

了严格管控，提高绝对收益策略的配置比例，降低产品整体风险暴

露，而部分业绩承压的产品会根据净值状况、到期时间进行逐一安

排，尽心竭力向收益目标努力。

作为理财产品投资者，中银理财提醒，当产品净值出现波动

时，大家最好先了解波动产生的原因，是市场波动、产品扣费、投资

分红还是投资失误？短期账面的浮亏并非意味着产品最终会呈现

负收益，应理性看待产品的短期净值波动，聚焦长期视角。

“坚持长期主义是应对不确定性的最好方法，短期浮亏不代表

最终的投资结果，不必过于恐慌。”工银理财表示，可以采取以应对

措施：首先，理性看待风险事件带来的短期波动，给自己也给专业

机构更多的耐心和信心；其次，审慎评估自身风险承受能力，选择

风格相匹配的理财产品类型；最后，优选并长期持有值得信赖的理

财产品，熨平市场的短期波动风险。

中邮理财也提示，任何投资都存在风险，投资者在购买理财产品

前要认真完成风险测评并且仔细阅读产品说明书，明确产品类别、辨

析风险，选择与自身风险承受能力相匹配的理财产品，切勿盲目跟风。

净值回撤会否引发赎回潮？
市场普遍关注的焦点还在于，理财产品“破净潮”会否引发“赎

回潮”，并由此导致对债市以及股市的负向反馈效应？

部分业内人士认为不必对此过分忧虑。中信证券杨荣表示，尽管

银行理财产品大面积破净，但是赎回压力较小。“理财产品是绝对收益

型产品，作为中长期投资产品，银行理财的回撤较小，收益率相对稳

定，目前没有更好的资管产品能够替代。此外，银行理财近期也在减

费让利，这不仅仅是为了扩大销售，更加重要的是向市场传递信心。”

广发证券分析师刘郁表示，通过统计封闭式和定开型破净理

财产品的封闭式结束时间发现，当前还没有进入集中到期的阶

段。据统计，破净产品中，封闭式产品占比达到72.2%，定开型产

品占比为18.0%，意味着这些产品有明确的到期时间，并不会因净

值的变动随时赎回。

刘郁指出，2月春节后以来，银行理财每周净买入债券的规模达

到600亿元左右，明显高于2021年同期，说明银行理财投向债券市

场的资金可能在增加，并没有被动卖出。此外，基金公司从2月开始

在二级市场净卖出利率债，且春节后呈现逐周增加的态势，可能是

相关固收+产品被银行理财主动止损赎回，利率债受到明显冲击，信

用债受影响小。


