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最近一段时间，关于理财产品的问题已经引发了整个市场的关注，起因是一个投资
者花了一万元买理财最终仅赚9元，很多人惊呼是“理财刺客”，我们到底该怎么
看这件事？“理财刺客”是怎么出现的？

一、1万元理财1年多仅赚9元？

据北京青年报的报道，在“雪糕刺客”引起热议后，不少投资者也在网络平台吐槽
遇到了“理财刺客”。他们购买的银行理财产品实际到期收益与业绩比较基准相差
甚远。北京青年报记者发现，在市场利率下行的大背景下，多家银行近期发布公告
下调了理财产品的业绩比较基准，或许这将降低投资者的心理预期，减少“理财刺
客”带来的刺痛。

“5万放了476天赚了170多，买的时候标注4.4%的基准，差的也太多了吧。”6月
底，网友小思在社交网站晒出了自己理财资金到期的页面截图，对自己的收益感到
很失望。

北青报记者查询这家银行的官网，找到这款产品的到期信息公告。这款产品是某国
有大行理财子公司于去年3月初发行的一款固定收益类封闭式理财产品，风险等级P
R3，投资期限476天，到期日是今年6月27日。该产品业绩比较基准是4.4%，但到
期日产品净值却只有1.0035。北青报记者粗略计算，其实际年化收益率在0.27%左
右，还不到业绩比较基准的1/16。

另一位网友小丽买的也是这家理财子公司的一款风险等级为PR3的封闭式理财产品
，投资期限15个月，到期日是今年4月26日，业绩比较基准为4.20%(年化)。

北青报记者从该银行官网查询到，该产品到期日净值为1.0009，也就是说1万元投
资了15个月，能挣9元钱。粗略计算，实际年化收益率约为0.072%，大约是业绩比
较基准的1/60，甚至只相当于托管费率0.20%的1/3。

据普益标准统计数据显示，2022年上半年到期的封闭式产品中12380只产品披露了
业绩比较基准，有9.42%的产品到期收益未达到业绩比较基准中枢。也就是说，今
年上半年到期的产品中，业绩未达标的产品数量接近1200只。

值得注意的是，部分理财公司已着手下调产品业绩比较基准。中银理财7月29日发
布公告称，根据市场情况变化，公司拟于8月3日起对“中银理财-
稳富（月月开）0102”产品的业绩比较基准进行调整，由 2.50%-
3.80%（年化）调整至
2.30%-3.60%（年化），即在原业绩基准基础上下调20个。
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二、“理财刺客”为啥频繁出现？

说实在，看到这样的理财产品，很多人都会很奇怪这个理财产品的最终收益比起他
们之前说的预期收益差距已经不能用巨大来形容了，为什么会有这样的现象？当前
理财产品出现这种问题的原因又在什么地方？

首先，刚性兑付早就成为了历史。在中国理财市场发展的历史上，刚性兑付曾经是
整个市场最受关注的事情，当时由于历史原因等众多原因，大部分的理财产品销售
机构都是刚性兑付的，让很多人认为理财产品购买的时候宣称能有多少收益应该就
有多少收益，这个是刚性兑付曾经的逻辑。但是，随着资管新规的出台，整个市场
的刚性兑付早就被打破了。

无论是银行理财还是其他类的理财产品，早就不是一些人理解的保本保收益产品了
，最近被反复提及的甚至引发热议的产品，都是那种非保本保收益的产品，大家在
购买理财产品时候看到的收益，并不是大家以为的预期收益，而是比较基准收益。
什么是比较基准收益呢？是理财产品的设计人员，根据基于产品性质、投资策略、
过往经验等因素对于产品所设计的一个收益目标，不代表产品的未来表现和实际收
益。

简单点说，现在的理财产品特别是不少人买的数值型理财产品，只有所谓的业绩比
较收益而没有预期收益，举个例子，一般情况下用户购买这种理财产品，就像是一
个学生根据自己以往的业绩在考试之前和爸妈说我预计能考多少分，但是实际上到
底能考什么样的成绩，是由于当时考试时候的天时地利人和等多种因素所决定的，
在这样的大背景下，即使是平时门门90分的优等生，也有可能在一场很难的考试之
中考出不及格的成绩。当前的理财其实就是这样，那种业绩比较基准收益就是这个
意思，业绩比较基准相当于一个理财产品考试的及格线，那么最终的结果就是有些
人考的很好，有些人却考的很差，投资者最后拿到的实际收益可能比业绩基准高，
也可能比业绩基准低。

其次，为啥会出现不少理财收益未达标呢？如果说只是一个产品的收益不达标其实
是很正常的现象，不过我们也看到了今年上半年业绩未达标的产品达到了近1200只
，这么多产品都业绩不达标，这其中的原因到底在什么地方？

其实，之所以会出现不少理财产品的收益都不达标，实际上是和当前的整个资本市
场密切相关的，今年上半年以来整个资本市场出现了比较大幅度的波动，有多重因
素在影响市场，具体来看：

一是整体的市场利率水平较为宽松，市场的流动性比较充裕，金融机构很多都在降
低自身的利率水平，在这样的情况下，大量的金融机构都不太愿意支付较高的利率
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，从而导致了市场上的整体利率偏低，进一步影响了很多货币类基金的主要投资标
的银行间债券的收益，让市场的基本利率出现了比较大的下降。

二是股票市场的表现不及预期，我们看到受到美联储加息等多种因素的影响，今年
上半年的股票市场表现始终不及预期，不少股票的整体表现都比较差，特别是不少
基金重仓的科技股整体表现不足，最终让不少基金的投资收益较差，甚至出现了比
较大的撤回或者亏损现象。

三是债券市场的表现特别是公司债的问题较多，当前整个市场上，不少公司的整体
业绩承压比较明显，企业的经营压力较大，在这样的情况下，企业公司债的整体收
益不佳，甚至于某些房地产企业的公司债还出现违约或者逾期的现象，都导致了整
个理财市场的收益不足。

因此，在多重因素的影响下，理财市场的收益不景气也是意料之中的事情。

第三，“理财刺客”的出现到底意味着什么？当前，理财市场的产品购买其实就是
一个相当考验投资者的投资能力的事情，这是因为投资者必须要学会去看自己买的
产品到底是什么？

建议对于各位投资者来说，每次购买理财产品的时候，一定要学会仔细研究自己购
买产品的投资标的，这些投资标的的风险情况，再结合基金的过往业绩以及基金经
理的投资风格，从而进行多元化的选择和判断。

如果自身的投资经验不够丰富，建议还是选择相对风险更小的货币基金投资，否则
很容易出现大家看到的“理财刺客”的现象。

而对于各家基金公司和银行来说，当前市场的波动较大也给其理财产品的设计提出
了更高的要求，之前市场环境好，大家都赚钱看不出好坏，但是现在当大潮退去，
才能看出到底谁才有真本事。

所以，现在买理财可不能盲目购买，去认真研究才是最关键的。

(作者江瀚为盘古智库高级研究员）
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