
7474 远见       Insights产业金融       Industrial Finance

在“房住不炒”政策定位不动摇、银行和信

托理财产品打破刚性兑付、固定收益类产品收益

率下行以及 2019 年以来股债“跷跷板效应”等

因素叠加的背景下，“固收+”策略公募基金异

军突起，成为投资者投资理财的热门选择。基金

管理公司持续加大相关产品布局和投研投入，以

满足投资者在低利率时代的资产配置需求。

Wind 数据显示，2020 年全年，以偏债混

合型基金、混合债券型二级基金和混合债券

型一级基金为主要类型的“固收 +”主题基金

共成立 247 只，发行份额约 3948.88 亿份；而

2019 年同类型基金仅成立了 73 只，新增发行

份额仅为 724.05 亿份。在 2020 年内募集的“固

收 +”基金中，约有 90 只基金的首募规模超过

10 亿元，首募规模最大的达到 216.33 亿元。

“固收+”产品的火爆来自多个因素的叠加。

从供给端来看，在“房住不炒”的政策定

位下，房地产投资的局限性增多，对投资者的

吸引力下降；资管新规打破了刚性兑付，银行

与信托理财产品逐步进行净值化转型；在全球

疫情持续暴发的冲击下，长期利率中枢下行，

导致固定收益类产品收益率持续走低，货币市

场基金 7 天年化收益率一度跌破 2%，银行理财

产品的收益率为 3% ～ 4%。

从需求端来看，有投资理财需求的投资者

不断增多，并且风险偏好仍以中低风险为主。

根据《中国银行业理财市场报告（2020 年）》，

截至 2020 年年底，持有银行理财产品的投资

者约有 4162.48 万人，相比 2019 年年底增长

86.85%，其中个人投资者达到 4148.10 万人；

从 2020 年募集金额来看，风险等级为二级（中

低）及以下的银行理财产品全年共募集 109.02

万亿元，占比 87.52%，远超其他风险等级产品，

投资者整体风格仍然相对保守。

从风险收益特征来看，2019 年以来股票

和债券市场呈现阶段性“跷跷板效应”，为

“固收 +”基金创造了良好的运作环境。“固

收 +”基金将股票投资与债券投资结合起来，

低利率环境下 ，“攻守兼备”的“固收 +”产品才是市场的宠儿。

文  |  黄蕾

策略公募基金异军突起
瞄准稳健投资需求，“固收+”

近五年1个月、6个月和 1年理财产品预期年收益率

＞ 资料来源：Wind
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力争构建安全性高于股票、收益率优于债券的

组合，具备回撤相对较小、收益相对较高等特

征，因而受到投资者追捧。Wind 数据显示，

近五年来“固收 +”基金的风险收益指标整体

优于其他类型基金，一级债基、二级债基和偏

债混合基金的最大回撤在 4% 以内，年化收益

为 4.08%～ 7.13%，年化波动率未超过 5%。

业内人士普遍认为，未来较长一段时期内

大概率还将处于低利率时代，中国股市长期来

看还将震荡上行，“固收 +”基金将持续获得

市场追捧，各家基金公司也会不断加大此类基

金的布局。

在债券投资方面，英大基金副总经理兼固

定收益部总经理、基金经理张大铮认为：从长

期来看，在地方政府债务化解、经济转型升级、

社会老龄化程度加剧的大背景下，中国经济增

长中枢将维持缓步下行，债券收益率也会同步

进入下行通道，因此收益率上行空间整体可控，

而收益率的阶段性上行则是配置债券资产的良

机。

在权益投资方面，张大铮认为：企业盈利

的增长将带动指数的震荡上行，市场结构分化

仍存，基于长期稳定绝对收益的管理目标，行

业配置上将以“中国长期优势行业 + 经济修复

受益行业”为主线。

（作者供职于英大基金管理有限公司）

广告




