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“R2级的银行理财，居然也会亏本？”在微博上，有网友在惊讶地发问。

还在休产假的李兰，顾不上休息，这几天一直在盯着自己的银行App，看着一
片飘绿，她感觉欲哭无泪。半个月前，她投入本金100万元购买了一只产品，
“我把自己的全部资金都投进去了，现在连本金都已经亏了3000元。”

在近一周来，一向以稳健见长的银行固收类理财产品，出现了大面积的净值回
撤。一时间，“赎回银行
理财产品”等话题在微博和小红书
等社交平台上刷了屏。“要不要投诉下银行理财经理？”“一年的收益，一个
月就还回去了。”类似的吐槽屡见不鲜。
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Wind
数据显示，截至11月17日，目前全市场34382只银行理财产品中，近一周内总
回报为负值的有13295只，占比38.6%。也就是说，最近一周时间内，有将近
40%的理财产品收益是负值。此外，有2024只理财产品跌破了净值。

净值的剧烈波动，也造成了部分投资人恐慌。11月16日，有消息称，某大型银
行旗下理财产品因赎回客户太多，触发巨额赎回，也引发了大量关注。

银行理财产品一直被视为稳健型投资。尤其在今年股市、基金市场遭遇多次震
荡时，不少银行理财产品成为投资者们的“首选”。但现在，银行理财为何遭
遇了“急跌”？

三天亏去了三个月收益

家在天津的李兰，在过去几年中一直购买的都是天津滨海农商银行的理财产品
。对于银行理财，她也总是充满“稳健投资”的信心。她以前购买的低风险理
财产品，也几乎没有出现过亏损。“以前理财产品到期时，收益也都会比标注
的比率高。”

于是，在今年11月初，她又投了100万元，购买了该银行金芒果理财中的净值
型产品“稳赢”系列。当时的投资经理对她介绍称，该产品过往业绩及净值的
历史波动较低，属于较低风险产品，且投资起点低，比较适合有投资经验、稳
重求进的投资者。

但李兰万万没想到，这半个月以来，她购买的这只理财产品，不仅把利息赔了
进去，本金现在也已经亏了。着急的她询问银行，对方也无法给出什么具体办
法，只能让她暂时等待，看明年的收益如何。李兰说，她买的产品是一年封闭
，“必须要等到明年这个时候才能赎回。我只能求到时别亏得太多了。”

更让李兰担忧的是，这只是她投资的产品之一。她在这家银行购买了多只理财
产品，周期长短不同，前前后后总计投资了将近200万元。“现在算下来，我
已经合计亏了1万元左右。”

拥有丰富投资经验的老李，也在此次银行理财产品净值回撤中“闪了腰”。

来自北京的老李作为前银行从业人员，已拥有20多年的投资经验以及丰富的理
论知识，是一名理财“老手”了。对比起股市、基金市场，求稳的老李选择了
银行理财。今年9月，他购买了中国建设银行
的3只理财产品，投入了60多万元。
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在投入的初期，老李的投资收益表现堪称优秀。到11月13日之前，投资3个月
，收益已经超过2000元。老李兴奋之下，还和朋友炫耀了一番。

然而，到了11月13日，情况急转直下。老李甚至有两天没有敢打开理财App看
上一眼。在11月16日他查看时，发现不仅此前的所有收益已经“折”了进去，
并且已经触及到了本金。9月16日他购买时的产品净值是1.017466，而在11
月16日净值已跌至1.015380。相当于他在三天时间里，亏光了过往3个月的所
有收益。“其中一只10万元的产品，昨天我看的时候亏了100多元，今天已经
翻倍，亏200多元了。”老李说。

“我20多年的投资史里，还没见过银行稳健型产品出现这样亏损的情况。”老
李感慨。他一直都是“求稳”的投资者，从来不碰高风险的产品。这次他买的
也是建行R2产品，R2级算是风险等级较低的稳健型产品了，但居然也会“失
手”，大大出乎了他的意料。
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（图源/受访者提供）

相比起来，张宇表现得还算淡定。“我一直都是买银行理财，差不多已经将近
5年了吧。”张宇说。她之所以选择银行理财，一方面是银行理财收益比定期
存款高，收益率
基本上在3%~4%之间；另一方面，也图个用钱方便——她购买的理财产品都
比较灵活，需要的话，工作日可以当天赎回、当天到账。

“我现在买的是北京银行
的理财产品，5万元的一年定期，明年2月份到期。按照正常基准的话，收益一
般在3.5%~6.5%之间。保守计算的话，我的收益应该在1500元左右。但是现
在，加上利息，我亏了将近2000元了。”张宇说。不过作为在北京工作的年轻
白领，张宇目前还没有成家，她觉得压力并不大。

这一轮的银行理财“暴跌”，在社交平台上也引起了讨论。在微博和小红书等
平台上，关于“银行理财不再保本”的话题下都是一片吐槽之声。一位网友发
帖说，“理财一个月才赚几百块，但这几天跌的却好几个月都回不来，只求年
前能保本就行。”

一位微博网友也称，他直到这几天看了别人发的消息才发现，自己买的交通银
行理财产品已经连续亏损半个多月了。“虽然我理解理财有风险，但是，这可
是R2级别的理财啊！”

面临赎回压力，银行集体发声

此次理财产品净值回撤，也冲击了投资者的信心，部分产品也面临了较大的赎
回压力。

11月16日，有投资者反映，招银理财旗下的一款R2中低风险的固收类理财产
品“招银理财招睿活钱管家添金2号”出现了无法赎回情况，赎回界面显示“
由于赎回客户太多，已触碰巨额赎回上限”。随后，该产品在当天就已恢复赎
回功能。招商银行App显示，该产品净值自11月9日开始下行，累计收益率从0
.85%下行至11月16日的0.65%。

与此同时，南京银行也出现了对代销基金
和部分银行理财阶段性暂停赎回的情况。11月14日、16日，南京银行两发公
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告，暂停部分理财产品的申购、赎回等服务。

在此情形下，多家银行理财子公司纷纷作出回应，以安抚投资者情绪。目前，
招银理财、农银理财、中邮理财、平安理财、兴银理财、恒银理财、南银理财
、杭银理财、苏银理财等在官方微信
公众号皆发布了公告，对理财产品净值波动、投资者该如何应对，作出了说明
。
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（图源/招银理财公众号）

其中，招银理财针对无法赎回等情况也作出了解释。招银理财表示，“部分代
销渠道在手机端设置了巨额赎回控制相关提示，并不意味着产品流动性出现问
题。”并称“我司已协调代销渠道及时优化系统设置，保障投资人顺利进行申
赎。建议投资者理性评估市场变化及投资需求，避免因短期波动赎回而造成不
必要的损失。”

对于这一轮市场调整的原因，
“投资机构抛售的债券
数额是非常大的，体现出来的结果就是债券产品净值下跌，净值一下跌，就有
很多银行理财产品的长期投资者选择赎回变现。”有招商银行工作人员称。

理财“跌麻了”，因为债券？

“债市目前遇到了6年来最大的回调
。银行稳健理财大部分都配置了债券，所以出现净值下跌。”一位业内人士对
市界说。

自11月11日以来，债券市场价格出现剧烈波动，而银行理财一直是债券市场的
重要买方。《中国银行业理财市场半年度报告（2022年）》显示，截至2022
年6月底，固定收益类理财产品存续余额27.35万亿元，占全部理财产品存续余
额的93.83%。大量固定收益类理财产品，主要投向了债券市场。

不少业内人士指出，债券市场的剧烈波动，是此次银行理财产品“破净潮”的
最直接原因。

据《金融时报》报道，光大银行金融市场部宏观研究员周茂华表示，主要有两
个因素导致近期债券价格下降：一是市场流动性有所收敛；二是市场投资者对
经济前景更加乐观，使得部分债市资金可能流入到股市，部分债基面临一定赎
回压力，债券供给增加。

近期监管层陆
续出台了“第二支箭”、地
产新十六条等政策，对资本市场产生了深刻影响。中信证券
首席经济学家明明表示，一系列支持政策有望助力经济基本面回暖和信用环境
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的改善，也使投资者对政策以及长期经济的预期发生转变，愈发看好权益市场
复苏，因此开始主动调仓，导致债基等固收类产品被提前赎回，管理人不得不
抛售债券资产，进而使债市面临较大的赎回压力。

这也意味着，一系列政策的出台，市场预期的向阳态势，也促使部分投资者将
资金从债市流入股市，形成了“跷跷板”效应。但这对债券市场而言，均是“
利空”消息，也引发了本轮债市下跌。而在今年资管新规落地之后，银行理财
不再“保本”，银行配置的底层资产中的债券价格大跌，也迅速呈现在了理财
产品的净值上。

中信证券明明债券研究团队就表示，“银行理财和基金客户习惯于‘追涨杀跌
’，申赎行为的‘顺周期性’往往会放大市场波动，再度引发净值调整，继而
再度激起赎回压力，形成恶性循环。”

银行理财投资者们，往往已经习惯了“求稳”心态，面对短期波动的容忍度较
低，也容易引发赎回行为。而当理财和基金抛售压力较大时，又会引发市场继
续调整，继而进一步影响净值，继续引发赎回压力，形成和股票市场回撤时类
似的“踩踏效应”。

不过，对于当前的产品投资策略，也有银行理财机构也表达了自己的看法。招
银理财表示，“目前债市短期急跌，但债券有票息收益，行情逐步见底，已至
建仓时点，我司仍看好后续市场。”并希望投资者宜谋定而后动，理性看待市
场短期波动。

招银理财在公告中表示，目前央行
已进行1320亿元7天期逆回购
操作，“对缓解市场流动性及提振市场预期起到关键作用，短期存单收益率较
16日已逐步下降。”在此情形下，招银理财表示，“我们预计，本轮因经济政
策预期利好和债市担忧情绪导致的债券快速下跌行情趋于尾声。”

农银理财也在致投资者的公开信中表示，持有净值型理财产品必然要面对市场
波动，而长期持有专业机构产品，是有效应对市场短期波动的有效方法。展望
后市，我国经济长期向好的基本面
没有改变，债券市场的短期调整将逐步企稳。

“后续银行理财产品在近一两周内可能还会产生一定波动调整，任何政策从出
台、落地再到出现效益效应的话，需要一段时间。但时间其实不会太长。”前
述招商银行工作人员说。
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银行理财，告别“保本”时代

“保本”的银行理财时代，已经结束了。

2022年，随着资管新规过渡期的结束，彻底打破刚性兑付，银行理财产品也告
别了“零风险”，迎来全面净值化时代。根据银行业理财登记托管中心组织今
年2月发布的报告显示，截至2021年底，保本理财产品的规模已经压降至零。

此前，理财产品已发生过大规模净值回撤现象。在今年3月份，全市场有3600
只银行理财产品录得负收益，破净银行理财产品达到1200只，破净的产品占总
产品数量超过13%。

3月那次的“破净潮”，主要是因为股票市场的回撤。但在凶猛程度上，也这
次相比也不遑多让。据报道，Wind数据显示，整个银行理财市场最近一周的
平均回报为0.30%，拉长到近1月来看，全部产品的回报率为为0.09%。而在
今年3月底，近1月的平均回报为0.15%。

在产品覆盖范围方面，根据南财理财通数据显示，此轮破净中，固定收益类产
品占比49.47%，混合类产品占比48.41%，分布较为均匀；而在3月份的破净
潮中，固收类产品的占比远超其他种类，比例为61.40%，混合类和权益类的
占比则分别为37.05%、0.96%。

此次破净，虽然“罪魁祸首”是债券。但对于投资者们来说，他们不得不面对
的一个事实是：想要获得收益，就必须承担风险；低风险，永远也不意味着“
保本”。这是全面净值化时代，投资的“必修课”。

但也有失望的投资者们，想要跳出这个漩涡。李兰就说，自己的“心脏承受能
力有限，以后不想再碰理财了”。即使是拥有丰富投资经验的老李，也直言：
“基金经理也不能完全踏准市场节奏，我以后可能会将资金更多配置在无风险
的大额存单上。”

（应受访者要求，李兰、老李和张宇为化名）
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