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进入3月份，银行理财产品正重新发力“固收+”产品。据新京报贝壳财经记者了解
，近期多家银行理财子公司新发理财产品中，均增加了权益类资产的配置。

“近期可以明显感觉到银行理财产品在权益类资产、非标债券等的配置上有所增加
。”某股份制银行金牌理财师告诉新京报贝壳财经记者，但目前理财产品并没有大
举增加权益类资产，仍在对市场进行试探性的加仓。

去年银行理财市场由于年初权益类市场和年底债券市场的两次波动，在规模上同比
有所下降。不少银行理财子公司选择通过低波资产留住客户、保住规模，因此不少
“固收+”产品最终变成了“固收-”，银行理财产品的投向更倾向于存款等低波动
资产，权益类资产本就不多的占比同比下降。

今年以来，理财市场的风向已有所转变。多位受访的理财子公司人士均指出，权益
市场今年投资机会大，因此理财产品需要继续加大对权益类资产的配置，让投资者
权益类市场上行红利。预计今年银行理财配置权益类资产的占比将会有所回升。

“固收+权益”增多理财公司加码布局权益市场

近期越来越多的银行理财产品的底层资产相对于过去数月有了新的变化：理财公司
在一度追求存款等低波动底层资产之后，已逐渐开始多元化布局权益类资产等。

工银理财在近期发布的“恒睿固收PR3开放式系列”产品的说明中提及，该系列产
品将以稳健类固收资产打底，在多变的市场环境中灵活配置权益类和衍生品类资产
，权益中枢一般在10%以内动态调整，寻求较低回撤和较高胜率的平衡，力争单个
投资周期实现正收益和长期业绩超越基准目标。

民生理财推出的“贵竹添利优选”相关理财产品的底层资产亦加入了权益类资产项
目。民生理财在该产品说明中指出，该产品不超过20%投向权益类项目资产，主要
类型为绝对收益策略的股票大宗、定向增发优先股等，精选产业龙头标的，设置多
重风险缓释措施。

“今年权益类市场的投资机会相对债券市场更多，适时增加资产市场配置，将有助
于提升理财产品的收益。”另有银行理财公司人士告诉新京报贝壳财经记者，今年
以来，其所在的理财公司一直在寻找配置机会，预计后续还将不断加码权益类理财
市场的配置力度。

试水“固收+期权”产品可成穿越牛、熊、震荡市的新利器？

除通过直投或委外的方式参与到权益市场中，部分银行理财公司还在探索和尝试通
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过衍生品，将产品收益与资本市场走势挂钩。

近期，工银理财发布了一款挂钩中证1000指数的“自动触发策略”理财产品。根据
该产品的设置，若衍生品挂钩标的中证1000指数在任一观察日收盘价格高于或等于
期初价格100%，则将触发“敲出事件”，一次触发即可锁定收益水平并提前终止
产品。该产品存续期设置10个观察日，有多次机会触发敲出获得期权收益。

交银理财亦在探索“固收+期权”的相关模式。交银理财认为，“固收+期权”可
以成为穿越牛、熊、震荡市的新利器。期权收益挂钩基础资产的表现，基础资产包
括股票、商品、基金、指数等。运用期权投资于风险资产的优势在于，在标的物符
合投资预期时可以获得投资收益，在投资不符合预期时，规避绝大部分损失，仅仅
以损失相对低廉的期权费用为代价。

据了解，目前这类理财产品的本金主要投资于安全等级高的固收收益类资产，以获
得稳健的底仓收益，小部分作为购买挂钩相应标的的期权费用。当期权达到投资预
期时将获得较高收益，如若不然产品组合仅损失期权费，但仍可获得大部分生息资
产的投资收益。

交银理财认为，这类投资组合兼具弹性的收益空间，结合较低的风险偏好，预计将
成为风险厌恶型投资者较好的选择。

“小步慢走”理财市场多资产配置源于对市场后市的看好

银行理财公司加码“固收+”产品，源于对今年市场的一致看好。

交银理财指出，整体看好3月权益市场，预计板块轮动渐入尾声，市场主线风格将
逐步清晰，A股市场将有望迎来投资主线。

汇华理财亦预计，今年权益市场有望震荡上行。权益市场大方向上围绕经济复苏演
绎的逻辑不变，但复苏的节奏或存在不确定性，市场震荡上行的可能性较大。保持
仓位优化结构仍是主要思路。

“沪深300股债指标目前仍处在过去5年86%分位数附近区域，显示权益类资产相对
债权类资产具有一定吸引力。”汇华理财指出，该机构将考虑重点关注家用电器、
计算机、机械设备、电子、轻工制造等板块。

虽然看好市场，但当前理财公司发布的“固收+”产品主要是以固收类理财为主，
并未大规模上线混合类理财产品。“小步慢走”成了当前银行理财公司推出“固收
+”产品主要特点。
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根据中国理财网数据显示，3月17日，理财公司在售的混合类理财产品仅有6只，而
固收类理财产品的数量则有153只。这意味着这类产品80%以上的底层资产依然配
置债券类资产，仅有最多20%的资产用于配制其他资产。同时，这类理财产品多以
封闭式或最短持有期的产品为主。

“相较于银行理财公司刚刚成立时混合类产品大上特上，当前的小步慢走也体现出
了理财公司正在小心探索市场变化。”资深金融监管专家周毅钦表示，理财公司在
布局中更加朱总风险控制，同时也在尽力将收益的波动降低。

实际上，此前银行推出的“固收+”产品多以混合类产品为主，权益资产占比相对
较多，在去年3月份权益类市场出现波动之后，部分银行理财产品的净值出现了较
大幅度的回撤，银行理财公司随即降低了权益资产的配置比例。

根据招商证券的数据显示，2022年全年，股市表现不佳，混合类理财产品平均收益
率为-1.69%。另据中国理财网数据显示，截至2022年底，理财产品资产配置中，
投向权益类资产规模占总投资资产的3.14%，占比同比下降0.13个百分点。

不过，招商证券银行业首席分析师廖志明认为，理财公司持续扩容，权益类资产占
比有望提升。他指出，股票与债券两类资产的相关性较低，经常呈现“跷跷板效应
”，多元化的资产配置方案也可有效分散风险。同时，随着投资者教育工作的持续
开展，投资者逐渐打破对理财产品“保本刚兑”的认知，理性应对含权产品净值波
动。

周毅钦亦表示，当前市场趋暖，为理财公司布局权益类资产增加了信心。而我国金
融监管体系的改革，让证监会更加聚焦于资本市场发展，这对资本市场亦是利好消
息。理财公司配合宏观改革参与到资本市场中亦十分必要。同时，理财公司若想成
为成熟的资产管理公司，建立资本市场的投研能力是必经之路，因此在市场环境允
许之下，加大资本市场布局势在必行。

新京报贝壳财经记者 姜樊 编辑 陈莉 校对 柳宝庆
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