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本报讯 （记者潘赟） 随着气温
的升高，苏州城也被春天的气息包
围，百花齐放，这才是我们最想要
的生活状态。但是，天气好又会有
个问题，开车出门各种堵，高架
堵、地面堵，出门的心情也折损一
半。没关系，春天绿色出行，中行
与您一路相伴，用中行手机银行购
买或充值地铁计次月票，最高立减

30元。
3月15日—5月31日，在苏州轨

道交通各站点内客服中心购买或充值计
次月票时，绑定中行62开头信用卡或
62 开头借记卡至中国银行手机银行
APP进行扫码支付，享信用卡立减30
元、借记卡立减15元的优惠。每位客
户每月限享受一次优惠，每月优惠名额
有限，先到先得。

中行手机银行助力地铁出行
购买或充值计次月票最高立减30元

本报讯 （记者潘赟） 党费、团
费、工会费、物业费、房租、学杂
费……如何轻松搞定各种收费？不
用愁，有办法，中国银行云缴费帮您
忙。

中国银行云缴费平台是中行运用
大数据、云平台等先进科技，为企业
及个人客户提供在线缴费服务的专业
平台，可支持企业收取包括党团费、

物业费、学杂费、房租等诸多费用。它
拥有无需任何系统开发、不增加额外工
作量、操作简便易行、缴费资金直接入
企业账户等诸多优势。企业可随时随地
了解收费进度，并可下载缴费统计数
据，云缴费平台还可向个人客户发送缴
费提醒，企业收费省心省力，个人缴费
便捷随心。个人仅需通过中行手机银行
即可成功缴费，随时查看，方便省心。

中国银行云缴费
收费缴费轻松搞定

本报讯 （记者
徐驰） 想享受美好
的生活，但不得不
挤出时间“整顿”
家里？2019年，少
操些心，多花些时
间陪陪家人。建行
携手大红家政，为
你送上清洁立减优
惠。

即日起，刷建
行信用卡购买大红
家政3500元（1名
保洁师工作4小时
共 20 次） 的年套
餐，可享受立减
150 元的优惠。刷
建行信用卡购买大
红家政7999元 （1
名保洁师工作4小
时共48次）的年套
餐，可享受立减
300 元的优惠。不
仅如此，这笔费用
还可以享受分期 6
期 0 利息、0 手续
费的优惠。本次活
动仅限一套房一个
套餐，不可房屋共
用。
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华尔街曾是金融危机的中心，但
从2009年 3月美股市场触底至今，
美股的牛市已经持续了整整10年时
间，这也是美股历史上的最长牛市。

回顾美股过去10年的表现，自
2009年到2017年，美股牛市呈现出
低波动率的运行格局，年均涨幅多处
于10%至20%的范围之内，几乎没
有出现年度涨幅超过30%的情况。

不过，美股的牛市也并非一帆风
顺。对于多数美股投资者而言，
2018年注定难以忘怀——牛市在当
时一度“失控”：10月和12月，美
联储主席鲍威尔的鹰派讲话导致美债
收益率快速上行，美债收益率倒挂又
让投资者担忧美国经济增长前景，导
致美股市场大起大落。整个 2018
年，美股三大指数出现超过5%的年
度跌幅。另据不完全统计，道指在这
10年内出现千点震荡就接近10次，
但最终都化险为夷。

在经历了去年第四季度的剧烈波

动之后，今年以来美股稳步走高，道指
还创下自1987年以来的最佳开年纪
录。今年以来，道指、标普500指数和
纳斯达克指数累计涨幅均超过9%。10
年时间里，道指累计上涨近400%，纳
斯达克指数的累计涨幅更接近480%。

那么，美股长期走牛的“基因”
到底有哪些？

总体而言，与新兴市场股市比
较，本轮美股牛市的波动率明显较
低。美股市场的年均涨幅比较平稳，
这在一定程度上也说明美股市场运行
趋于成熟，呈现出机构化程度较高、
投资风格稳健的特征。同时，美股市
场的走势与经济基本面环境有着密不
可分的联系，股票市场也真正成为了
经济的晴雨表。由此可见，既然宏观
经济成为美国股市的决定性因素，与
其讨论美股牛市何时结束，倒不如关
注美国经济增长的成色究竟几何。

除此之外，美国上市公司一直都
将大笔资金用作股东分红和回购股

票，分红和回购成为美股牛市的主要
动力源。通过回购，不仅可以直接推
高股价，也提升了每股含金量，吸引
场外资金进一步入市参与。正是美股
上市公司持续回购，造成市场流通股
份减少所带来的牛市。所以，美股这
轮牛市也是典型的“缩容式牛市”。

最后，美股牛市的“基因”还体
现在美股的定位功能和开放性之上。
美股更关注培育优秀乃至伟大的企
业，而企业营收增长以及投资者的实
际回报率同样受到高度重视。美股的
开放性则体现在对全球投资者的开放
之上，而这些境外的机构投资者和美
国本土机构一起，共同构成了长线投
资群体，成为稳定市场的中流砥柱。

天下没有不散的宴席，美股的牛
市再长也会有结束的那一天。不过，
这些长牛的“基因”也能给A股带来
一些启示，A股市场也有望甩掉以往

“大起大落”的标签，力争实现稳健的
慢牛、长牛而不是“蛮牛”。 （综合）

解构美股十年大牛市

治A股蛮牛助长牛

科创板各项准备工作正在以超预
期速度推进。记者从券商投行部门得
到消息，上交所通知投行13日下午
进行科创板发行上市申请文件提交与
受理环节的集中测试演练。

通知还透露，科创板发行上市申
请文件提交与受理系统测试完毕后，
3月18日起正式受理各投行对科创
板项目的申报。

据了解，3月12日，上交所向
各保荐机构发布了《关于组织科创板
股票发行上市审核系统集中测试演练
的通知》。

《通知》称，为做好科创板并试
点注册制的准备工作，方便各保荐机
构尽快熟悉科创板股票发行上市审核
系统操作，测试审核系统性能，上交
所科创板上市审核中心拟组织开展审
核系统集中测试演练。

此次演练的具体时间为3月13
日 1300~1600，参与演练单位
包括拟参与科创板业务的保荐机构。
测试内容包括：模拟新建申报项目，
填报项目信息、上传申请文件并提交
申报，以及收阅受理函件等。

上交所要求，参与测试的每家报
价保荐机构，按照科创板相关规范及
要求，自行准备一套科创板模拟上市

申请文件完成测试操作。
与目前 A 股其他板块申报稿不

同，科创板实行申报全程电子化，从项
目申报、受理、反馈、再反馈到审核
等，全部无纸化。各家保荐机构只需通
过上交所科创板审核系统提交相关的电
子资料即可。

据悉，各家保荐机构上周都已从上
交所领取了上交所信息公司颁发的数字
证书（俗称EKEY），通过EKEY各家
保荐机构即可自行登录审核系统，演练
合格后，后续将可直接通过该系统提交
科创板项目申报，并查询项目进展。

《通知》还透露，从3月15日起，
审核系统不再接受系统试用。3月18
日起，审核系统将正式进入生产状态，
所有通过审核系统提交的文件，都将被
视为正式的科创板股票发行上市申请文
件。

也就是说，科创板电子申报系统将
从3月18日正式对外受理项目的申报。

按照相关流程推荐的时间规定，
受理审核期限为 3个月，也就是说，
第一批科创板通过审核的时间最早将
出现在6月中旬。如果证监会上市批
文发放迅速，上半年就会有科创板股
票出现。

（综合）

科创板再提速
上交所昨举行发审演练

本报讯 （记者徐驰） 即日起至
2020年1月31日，农行卡持卡人预
订温德姆亚洲度假会精选海外酒店享
受特惠价。

活动期间，农行白金信用卡、环球
商旅信用卡主卡持卡人可享受特惠价格
预订温德姆亚洲度假会精选海外酒店4
天3晚度假套餐的优惠。

农行卡预订酒店享特惠

2月份以来，股市节节走高，
让不少投资者都享受了这场牛市盛
宴。但是与股市的火爆行情相反，
银行理财产品在2月份“量价齐
跌”。

据融360大数据研究院监测显
示，2月份，银行理财产品共发行
8764只，环比降幅为20.62%，较
2018年2月份减少2322只，同比
降幅为20.95%；银行理财产品平
均预期收益率为4.35%，环比下降
3BP，已连续12个月下降，创22
个月以来的最低值。

2月份，保本类 （保证收益
类+保本浮动收益类）银行理财产
品 发 行 量 为 2103 款 ， 占 比 为
24%，较 1月份下降0.96 个百分
点，同比下降7.5个百分点。自资
管新规发布后，保本理财产品发行
量占比逐渐下降，保本理财产品逐
渐退出市场。

与此同时，2月份结构性存款
产品发行量为440只，环比减少
28.22% ， 平 均 预 期 收 益 率 为
4.25%，环比上升7BP，连续6个
月上涨，和银行理财产品收益率走
势相悖。

2月份发行量不足万只
平均预期收益率为4.35%

“2月份银行理财产品发行量
明显减少的原因主要是春节假期影
响，其次理财新规的影响也在持
续，所以银行理财产品发行量近几
个月同比降幅一直在20%以上。”
融360大数据研究院金融分析师杨
慧敏指出。

在保本理财产品中，非结构性

产品有1509只，占比为71.75%，
发行银行主要为农商行和中小型城
商行。结构性保本产品主要发行银
行为外资银行和全国性银行。

2月份，净值型理财产品共发
行319只，其中混合类投资型有
224只，占比为70.22%。渤海银
行、上海银行、青岛银行为2月份
净值型理财产品发行量前三的银
行。2月份净值型理财产品发行量
减少与春节假期有关，预计3月份
净值型理财产品发行量仍会回归正
常增长。

从收益率方面来看，2018
年，银行理财产品的平均预期收益
率最高值在2月份，达到4.91%，
之后一直在持续下跌，而刚过去的
2月份，银行理财产品平均预期收
益率跌至4.35%。纵观而言，银行
理财产品收益率已经连续12个月
下跌，创造了22个月以来的最低
值。在分析人士看来，由于2019
年流动性宽松预期仍然强烈，银行
理财产品收益率仍存在下行的可能
性。

银行理财“保4”
压力依然大

据央行人士表示，截至2018
年末，银行保本和非保本理财产品
余额合计32万亿元，同比增加2.5
万亿元，增长8.5%。其中，非保
本理财产品余额 22 万亿元，较
2017年末基本持平；理财资金主
要投向债券、存款等标准化资产，
占比70%。可见2018年不仅银行
理财产品发行量增速放缓，银行理
财产品规模增速也放缓，基本无增

长。
近期由于流动性宽松因素，货币

市场利率和债券市场利率普遍下跌，
银行理财产品收益率也持续下跌。有
研究机构称，“近期银行理财产品收
益率呈现缓慢下降趋势，理财产品预
期收益率相对于市场利率下行速度的
滞后性或导致银行面临成本收益倒挂
的局面”。

杨慧敏认为，银行面临成本收益
倒挂的情况有两个前提条件：一是该
理财产品为预期收益率型的理财产
品，而非净值型的产品；二是该理财
产品主要资产配置为货币市场工具和
债券类，而不是非标类资产。

在这两个前提条件下，银行理财
产品的成本和收益是存在倒挂可能性
的，因为流动性宽松下，货币市场利
率不断下行，传导至债券收益率也不
断下行，而预期收益率型的银行理财

产品最终以预期收益兑付，所以理论
上存在倒挂的可能。但实际上由于一
些银行新产品仍然对接未到期老资
产，而老资产主要有非标等高收益资
产，最终收益也相对较高，可以覆盖
预期收益率。

杨慧敏表示，未来理财产品收益
率会有所分化。对接老资产的产品，
由于老资产存在一些拉高收益的非标
类资产，这类理财产品的收益率会相
对较高；而对接新资产的产品，主要
资产配置为货币市场和债券市场产
品，容易受市场利率下跌的趋势影
响，所以收益率相对较低，甚至部分
产品会有跌破4%的风险。

但整体来看，由于部分创新存款
类产品收益都在4%以上，银行理财

“保4”的压力依然很大，所以短期
来看，银行理财产品平均收益率不会
跌破4%。 （综合）

银行理财产品收益率连降12个月
未来仍有下行空间
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