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关于《雪球专刊》

《雪球专刊》是国内领先的投资交流交易平台“雪球”上的用户讨论集锦。本专刊

全部内容均由雪球社区每日产生的大量高质量财经类UGC产生，按照不同专题进行组织、

编辑和校对。专门为渴望财务自由，想拓展财经知识却无法长时间使用雪球的朋友，提

供最好的阅读体验。

关于雪球：

雪球公司成立于 2010 年，是国内领先的投资交流交易平台。雪球致力于为中国投

资者提供跨市场（沪深、港、美），跨品种（股票、基金、债券等）的免费实时行情资

讯，专业优质的互动交流和便捷高效的交易服务。雪球集团肩负「连接投资的一切」的

使命，旗下拥有雪球股票、雪盈证券、蛋卷基金等三款移动应用和雪球网站。

知识产权：

此电子周刊中内容版权由对应的用户和雪球共同所有。第三方若出于非商业目的，

此电子专刊的内容转载，应当在作品正文开头显著位置，注明原作者和来源于雪球。

若需要对作品用于商业目的，第三方需要获得原作者和雪球的单独授权，并按照原

作者规定的方式使用该内容。转载授权等相关事宜，请发邮件到 secretary@xueqiu.com。

本刊部分图片和文字来源于网络，如有侵权，请和我们联系。
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内容概要

银行理财产品净值化转型，固收+基金作为理财平替产品异军突起。

2021 年全市场固收+基金的管理规模达 1.94 万亿元，直逼 2 万亿，较 2020 年增长

近 40％，持有人户数也较 2018 年大幅增长 3.83 倍。2022 年开年，固收+产品持续火

热，至少有 15 只新品于本月上架。

2021 年固收+产品业绩表现非常亮眼。二级债基、偏债混合 2021 年平均回报率分别

为 8.59%、6.25%，双双跑赢上证指数、国债指数同期 4.8%、4.24%的涨幅。

你的投资组合中配置固收+基金了吗？你又是如何挑选固收+产品的？谁是你心中的

最佳“固收+”呢？

本期雪球专刊精选 8 篇文章汇编成册，希望对你了解固收+基金，投资固定收益基金

有所帮助。

章节介绍

1、稳健之选：从固收+到“权益-”

摘要：我们在做资产配置的时候，以债券打底的偏债类资产是我们用于防守的“利器”。

我自己也习惯于在基金组合中配置积极型（进攻型、前锋角色）、平衡型（攻守兼备型、

中场角色）和稳健型（防守型、后卫角色）资产，并在不同的时间、依据市场状况分配

不同的比例来让自己安心持有、舒适投资。

2、优秀的固收+产品，都是资产配置的高手

摘要：原来买银行理财、买货币基金的那些投资者，不可能一下从保本保息的产品转化

到波动极大的股票产品。更多人理财需求就是（不亏钱的基础上）保值增强，那么固收

+就是替代传统理财的最佳工具，从这个角度理解，就明白为啥固收+这么重要了。

3、白话“固收+”，“固收+”完全投资手册
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摘要：“固收+”并不等于保本保收益，更多的是在平衡风险的前提下，力求获得超越

货币基金、银行理财、普通债基收益的一种实用策略。

4、穿透净值深度解密固收+基金

摘要：因为固收+产品其实是一个相对复杂的产品，包含的大类资产比较多。我们应该

深入到具体的持仓，包括财务报表以及市场相关数据关联分析，对产品进行深度解密，

从而对固收+产品有一个更加深层次地了解，也有助于我们挑选最优的固收+产品。

5、优秀的“固收+”基金长什么样？

摘要：从什么是“固收+”基金、“固收+”基金有哪些优势、“固收+”基金适合哪些

投资者、如何挑选优秀的“固收+”基金 4 个方面对“固收+”基金进行全面分析。

6、2022 年初收藏！几个优秀的“固收+”产品

摘要：2022 年一开始，市场就出现了较大的震荡。过去的“赛道股”“抱团股”频频

杀跌，而一些前期冷门的基建、消费、银行板块出现了反弹。A 股轮换加速，投资难度

加大，不少明星基金净值受挫，但是有一类基金却不疾不徐，走出了自己的特点，那就

是“固收+”策略基金。

7、如何选择固收+基金？兼顾收益与回撤的 28只基金

摘要：固收+基金大部分投资者关注度不多，基金经理大部分也比较陌生。但也不乏明

星基金经理，比如易方达的张清华、胡剑都成名已久。谭昌杰、孔令超、桂跃强也有部

分人知晓。国富的赵晓东股票做得不错，没想到固收+也这么强。

8、分享三只固收+的基金

摘要：固收产品主要就是求稳，所以我们通过定量指标进行固收+单品的筛选。选择权

益仓位 20%以下，规模 10 亿以上，近 3 年最大回撤 3%以下，近三年单年度收益均在

5%以上的基金。经过严格的筛选，一共剩下 3只基金，且 3 只基金最近 12 个完整季度

全部实现正收益。

1. 稳健之选：从固收+到“权益-”
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作者：@懒人养基

发表时间：2022-01-13

从固收到固收+
我们在做资产配置的时候，以债券打底的偏债类资产是我们用于防守的

“利器”。我自己也习惯于在基金组合中配置积极型（进攻型、前锋角色）、

平衡型（攻守兼备型、中场角色）和稳健型（防守型、后卫角色）资产，

并在不同的时间、依据市场状况分配不同的比例来让自己安心持有、舒

适投资。

防守型资产按照风险偏好不同又分为固收类（货币基金和保守型纯债基

金）和固收+（二级债基和双债基金）两大类，我之前写过《纯债基金

的配置价值》和《优选积极债基可以构建长期收益率超越沪深 300的债

基组合》，分别对这两类产品做了介绍。

固收+的中的二级债基，其基本配置是债 8股 2，也就是除了债券仓位

外，还可以配置 20%以内的股票仓位，长期年化收益率可以达到 8-10%；

而通过设定业绩条件前 47.50%（晨星评级标准）筛选出来的基金，长

期年化收益率可以达到 10%以上，这一收益率确实可以媲美沪深 300
而波动却要小得多。

从固收+到权益-
其实，在灵活配置型混合基金中，还有一个数量庞大的群体，它们因为

投资债券的仓位不到 80%，或者说投资股票的仓位超过了 20%，但超

过数量又不太多（一般不到 30%），根据中国证监会对基金类别的分类

标准，它们不能叫做“债券基金”，波动水平和收益率也比二级债基要稍

高一些，但实际上与固收+的风险收益比应该是差不了多少的，我们不

妨把它叫做固收+的升级版或者“权益-”吧。

在混合基金中选择“①股票仓位 20-30%”、“②成立时间大于 5年”和“③
近 5年最大回撤低于 10%”三个条件进行筛选，符合条件的有 93只混

合型基金；再加上“④近 5年年化收益率高于 10%”一个条件，这一数

量减少为 60只。

加上“⑤现任基金经理管理时间超过 3年”继续筛选，最终剩下 19只。

详见下表。

https://xueqiu.com/S/F371120?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH000300?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH000300?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH000300?from=status_stock_match
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稳健风格权益-
如表中可见，19只符合条件的基金分属 13位基金经理，我之前较为熟

知的有四位，分别是林森、纪文静、何家琪和石雨欣（陆奔），都属于

管理规模超百亿的基金经理。

余下 9位目前管理规模都不大，知名度也不高。这些业绩不俗的基金多

年来规模一直偏小（大部分不足 10亿元），其超额的重要来源有可能

是打新，而打新也是固收类基金重要的收益来源之一。

随着 A股注册制的全面推行，打新收益将面临着不确定：一方面新股不

败将成为历史，打新收益有可能面临缩水；但另一方面，新股数量大概

率会增加，总的打新收益也未必会减少。

而如果基金规模增大，打新对增厚基金收益也是不可持续的，可以观察

这类小规模基金限购情况得出结论。

而无论如何，从过往业绩来看，这 19只基金年化收益率超过 10%，最

大回撤不到 10%，确实是颇为稳健的。

激进风格权益-
在我过往投资过的基金经理中，我熟知的股债俱佳的高手除了易方达的

林森，还有博时的过钧和易方达的张清华，我把他们既追求相对收益（行

情好时）又追求绝对收益（行情不佳时）的代表作也一并列在表中。

林森的代表作我列了易方达安心回馈，其实他管理的另一只风险偏好程

度更高的易方达瑞程灵活配置混合业绩更为惊艳；过钧的博时新收益过

https://xueqiu.com/S/F001182?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F003962?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F002095?from=status_stock_match
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往股票持仓最低曾到 5%左右，几近空仓，而最高股票仓位接近 80%；

张清华易方达新收益过往股票持仓最低不到 20%，最高超过 90%。

追加的这三位的代表作，虽然近 5年最大回撤超过了 10%，但回撤较

大的易方达新收益和博时新收益得益于过往对股票仓位的灵活控制，从

年度回报看每年都取得了正收益。

因此我把它们列为“权益-”中的激进派，一样值得关注。

广义权益-：有绝对收益理念的权益类基金

稳健的实质是追求较高收益的同时注意控制回撤。将筛选条件设定为①

偏股混合型基金+主动股票型基金+平衡混合型基金、②近五年年化收益

率大于 10%、③近五年回撤率排序前 25%、④基金规模大于 20亿元、

⑤当前基金经理连续管理三年以上，一共有 9只基金入选，分别是：

兴全商业模式优选混合，交银优势行业，富国美丽中国混合，工银文体

产业股票，中邮新思路灵活配置，嘉实增长混合，鸿德优选成长混合，

交银阿尔法核心混合，广发稳健增长混合。

这一类的“权益-”基金，近五年最大回撤水平在 10-20%之间，大部分已

经是我们耳熟能详的明星基金了，适合风险承受能力更高一些的投资者，

较低风险承受能力的投资者也可以选择它们进行低配。

等权重配置可以获得优秀基金经理的平均收益

根据过往业绩表现筛选出来的基金经理，都有绝对收益理念，他们管理

的基金追求较高的收益，更注重这种收益的性价比；当前可以对他们的

业绩进行一个简单排序，但未来 5年谁会最好、谁又会最差，是根本无

法预判的。

而根据自己的风险偏好，选择他们中的全部或部分，对他们进行等权重

配置，以此来获得他们未来平均水平的回报，是一种中庸而可行的方法。

基金过往业绩不能简单线性外推

需要特别注意的是，过往业绩（包括收益率、回撤指标等）并不代表未

来表现，成分基金未来既有可能有上佳的表现，也可能会出现“固收-”
的效果（尤其小规模打新基金业绩持续性存疑）；构建基金组合是一种

试图获取所选优秀基金（经理）平均收益水平的一种尝试或思路，不构

成投资建议。

2. 优秀的固收+产品，都是资产配置的高手

作者：@望京博格

发表时间：2022-01-13

https://xueqiu.com/S/F001216?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F001216?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F002095?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F163415?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F519697?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F002593?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F001714?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F001714?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F001224?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F070002?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F270002?from=status_stock_match
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起初我觉得固收+，就是债券+股票，还有什么打新啥的，估计对于雪球

上的资产配置高手们而言，自己就可以 DIY一个固收+账户了，没有必

要专门投资固收+的基金。但是换一个角度，原来买银行理财、买货币

基金的那些投资者，不可能一下从保本保息的产品转化到波动极大的股

票产品。更多人理财需求就是（不亏钱的基础上）保值增强，那么固收

+就是替代传统理财的最佳工具，从这个角度理解，就明白为啥固收+
这么重要了。

一、固收+的由来

其实固收+这样的保守策略很早就有了，但是“固收+”这个名词并没有火

起来，为什么呢？因为那个时候有个投资者更喜欢的产品，保本基

金！如果摆在你面前，同一个策略的两种叫法“保本”与“固收+”，你更喜

欢哪个呢？

保本基金是真的保本，有担保公司担保的。形式上是保险公司给投资者

担保，基金公司跟保险公司签署连带担保责任，本质上还是基金公司给

投资者担保。在 2015年市场大跌之后，保本基金规模迅速膨胀，一度

达到了几千亿规模…… 后面传统的保本模式就被叫停了。

保本产品没有，就需要替代产品！同时有赶上银行理财新规，传统银行

理财也要转型，这个时候固收+就出现了。固收+的意思就是收益比传统

的固收产品高……这个名字非常好，就广泛流传了。 但是大家必须明

白有固收+就有固收-
二、固收+基金

固收+产品，并非只有公募基金，还银行理财、保险产品啥的，我们这

里就先说收固收+基金吧。

老基民都知道债券基金分为纯债基金、一级债基、二级债券基：

纯债就是只能投资债券的基金；

一级债基是纯债+可以参与新股申购的基金（不从二级市场买卖股票），

过去新股申购有钱就行，后来改为不光有钱还要有市值，导致一级债基

名存实亡了。

二级债基金就是一级债基可以在二级市场买卖股票，但是股票仓位上限

通常是 20%，这样债券基金最多买 20%的股票。

起初固收+都是二级债基，但是后来大家觉得只买 20%的股票不过瘾，

现在市场上有些固收+基金可以投资股票仓位最高可以达到 30-40%，

按基金分类这样基金就不是二级债基，而是混合型基金中的偏债基金了，

后面有些灵活配置的基金也号称是固收+基金。

https://xueqiu.com/S/F371120?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F371120?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F371120?from=status_stock_match
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到此固收+基金涉及的基金类型包含：债券基金、混合型偏债基金、混

合型灵活配置基金了。由于最近几年股市比较不错，固收+基本都是“+”
没有“-”，辅以传统银行理财加速转型，截止 2021年三季度固收+基金

已经突破 2万亿。

三、固收+策略

但凡能赚钱且风险可控的策略，都可以用于固收+基金，包含不限于以

下：

（1）债券投资，包含国债、信用债，当然债券暴雷是固收类产品最大

的风险，固收+基金同样如此；

（2）新股、可转债申购，目前新股盲打有些会亏钱，公募基金研究实

力还是不错的，可与获配新股数量更多，如果是纯打新的话规模 2-5亿

左右的最佳；定增，定增锁定期较长，固收+基金通常不参与；

（3）股票资产，行业选择、个股选择、择时策略，这个是固收+超额收

益的来源，最能体现一个固收+投资能力。

其他大家补充……
四、如何选择固收+产品

（1）拥有十年以上管理经验的偏债管理人：
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（2）拥有 5-10年以上管理经验的偏债管理人：

（3）拥有 3-5年以上管理经验的偏债管理人：
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如何选择固收+，刚才说了固收+最大的风险是债券暴雷，最大收益来源

是股票投资，所以优秀的固收+产品都是股债双牛的资产配置高手！

建议大家选择大型基金公司固收+产品，这样公司在债券信用内部评级

人员数量较多，可以更好的控制债券风险，通常大公司投票研究实力也

不错。

3. 白话“固收+”，“固收+”完全投资手册

作者：@巴蜀养基场

发表时间：2022-01-10

一、什么是“固收+”？
早在 1949年，格雷厄姆在《聪明投资者》一书中，就提出针对防御型

投资者的“股债搭配策略”：将资产一部分投资于合适的债券，另一份投

资于多样化的普通股，根据市场涨跌来平衡股债的分配比例。

“固收+”产品的策略其实就是根据此演变而来的，希望先用“固收”部分获

取基础收益，在此基础上再追求通过“+股票、新股申购、国债期货、定

增、可转债等”来增加“弹性收益”。广义的“固收+”产品一般包括二级债、

偏债混合、偏债 FOF、对冲系列等类型。

很多朋友用一杯奶茶来举例：我们常喝的一杯奶茶，就好比是“固收”，
满足消费者基础需求；在此基础上可以添加珍珠、布丁、芋圆、奶盖等

等，让这杯奶茶口感更佳，这些便可以理解为“+”的部分。
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当然，“固收+”并不等于保本保收益，更多的是在平衡风险的前提下，

力求获得超越货币基金、银行理财、普通债基收益的一种实用策略。数

据显示，过去十年，偏债混合型基金指数总回报为 100.00%，年化回报

7.39%，超越沪深 300及中证全债指数；年化波动率为 4.20%，远小于

沪深 300指数的 21.86%。

图：偏债混合型基金指数过去十年跑赢沪深 300及中证全债指数

数据来源：wind，自 2011/8/1至 2021/7/31。上述数据仅为指数表现结

果，最终的投资收益结果和所投资的基金有关，可能和指数表现结果存

在较大的出入。基金指数表现不代表未来表现，市场有风险，投资需谨

慎。

简单来说，“固收+”策略是为了满足投资者不想“承受大波动”的心理，

努力在不确定的市场环境下以更小的波动获得相对较高的收益。

二、 银行净值化理财产品与“固收+”产品异同点

很多投资者习惯了银行的理财产品，一听到基金就有点“闻基色变”，我

们做了一张对比图。

https://xueqiu.com/S/SH000011?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH000300?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH000011?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH000300?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH000011?from=status_stock_match
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如上图显示，虽然两者存在不少差异，但是对投资者持有感受度影响比

较大的有几点：

1.估值方式。资管新规之后，不少银行理财产品都在朝净值化转变，但

是也有不少产品采取“伪净值化“的估值方式，给客户的感觉还是“保本保

收益”。本次监管再次出手，就是在打击这种“估值游戏”。也就说，银行

净值化产品以后将越来越向基金看齐。

2.业绩比较基准。目前不少银行理财产品业绩比较基准是采取固定数字，

会给投资者带来一种“隐性刚兑”的感觉。而公募基金采取的是指数比率，

其业绩比较基准只具备参考价值，没有任何预期收益的承诺。可以预见，

在估值方式改造完成之后，银行净值化理财产品的业绩比较基准也将迎

来新的变化。

小结一下，银行净值化理财产品向公募基金看齐是一个趋势。对于习惯

了“保本保收益”产品的客户，要意识到理财环境已经发生了很大的变化，

也要逐渐在家庭资产配置中加入“固收+”产品。

三、为什么要配“固收+”？
1、为什么要买“固收+”？
很简单，害怕资产贬值、又害怕市场风险导致资金亏损。

现代人大多具备一定的理财意识，都知道通货膨胀是世界上最大的小偷，

所以一直都在寻找“保本保收益”的产品。近几年，资管新规打破刚兑，

传统的理财产品逐步退出市场，需要我们寻找更符合监管要求、适合目

前市场环境的产品。

而优秀的“固收+”产品，有可能在控制回撤的情况下获取比货币型基金、

纯债基金、定期存款等更高的收益。因而，它作为理财替代的一种选择，

获得了中低风险客户的认可。根据 wind统计，去年一整年，“固收+”基
金（含偏债混合、二级债基）募集规模近 7000亿元，原来买理财产品

的投资者，都有“求稳”的心态，不愿意承受大波动。因此，风格偏稳健、

注重波动控制的基金经理，往往更容易获得投资者的认可。

https://xueqiu.com/S/F371120?from=status_stock_match
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2.已经买了权益类产品，为什么还要买“固收+”？
很简单，不同的投资目标对应不同的投资产品。就如，正式场合需要穿

西装，运动场所要穿运动服，在家需要穿家居服。

目前很多主流的投资方式都是把资金分成“4份”，
流动资金

这部分是日常开销所用，重点配货币基金或者是活期存款，建议投资比

例占家庭资产的 10%—20%。

稳健资金

这部分是稳健理财，至少 1年之内不用的，是家庭资产的基石。投资的

目标是长期年化收益能超过定期，但是波动明显低于权益类，例如，“固
收+”产品就属于这一类，建议投资比例是家庭资产 30%—50%。

长期资金

这部分是长期投资所用，至少 3年之内不用的，目标是用来长期增值的。

可以配置权益类基金，比例 30%左右。

退休保障

这部分资金是为退休养老所用，建议比例 10%—20%，可以配置养老保

险或者养老 FOF基金，或者是做长期定投。

3.如果我非常追求稳定，只做定期存款或者只少部分买过基金，比如定

投，还要配“固收+”吗？

记住一个公式：账户实际收益=投入本金*产品收益率。

从上图，我们发现要提高账户绝对收益，有以下 3种常见方法：
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投资本金不变，调高产品风险等级

如果不追加投资额，又想提高账户实际收益。那就只能选择风险等级更

高，预期收益率可能更高的投资品种。如：股票、期货、期权、指数基

金等，这类产品常常也会面临更大的波动和亏损的可能。

同时增加部分本金和调高产品风险等级

当然，也可以同时增加部分本金和调高投资品的风险等级。当新增一笔

收入或者家庭流动性资产增加后，可以选择一些风险等级略高的产品，

比如：混合偏债、平衡型基金等。

大幅增加本金，产品风险等级不变

针对一些高净值客户，如果不太愿意承受太高的风险，那就只能大幅增

加投入金额。需要注意的是：之前很多稳健型投资者选择“货币基金”和
“传统银行理财”，由于货币基金收益持续走低加上银行理财向净值化转

型，越来越多投资者选择“固收+”产品。

所以，对喜欢买保本理财的投资者、刚开始接触理财又渴望投资收益比

货基高的投资者、渴望理财收益率跑过 CPI又不想承受太大波动的投

资者、有长期理财需求又不喜欢短期波动的客户、想分散投资又不太懂

资产配置的投资者，“固收+“产品都是一种可供考虑的选择！

四、如何配置“固收+”？
最近几年，基金行业发行了数量不少的“固收+”产品。但是，对于初次接

触或者了解不多的投资者而言，不知道该怎么选择一款适合自己的产品。

其实可以按照下面的集中策略来配置：

1.按照 60：40比例配置

60：40策略是经典的股债恒定策略。如果客户有 100万流动资金，那

么，60%配“固收+”，40%配权益类产品。相比而言，“固收+”产品的净

值波动较小，对买入时点的要求不是很高，可以一次性买入；权益类产

品净值波动较大，建议可以分批或者定投买入。

2.按照仓位分布来配置

市场表现无法预测，但是我们可以控制组合的仓位分布。

底仓：按照 10%，配置 1年或者 3年封闭式权益类基金；

定投仓：按照 10%，配置指数或是绩优权益类基金；

配置仓位：40%配“固收+”，20%配权益类；

现金仓位：留 20%配流动性比较好的货币基金、活期存款等。

3.按照投资目标来配置

日常开支：留 20%，家庭日常开支所用；

小孩教育金：留 30%，配有一定持有期的“固收+”产品，教育是家庭大

笔开支，需要稳健理财；

家里旅游金：留 10%，可以配权益类或者定投，用来增值；

老人赡养费：留 10%左右，配流动性高一点“固收+”产品；

买房改善款：留 30%，可以配权益类产品，长期增值。
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最后，做个总结，快节奏生活，每个人都很忙碌。我们在配置“固收+”
产品的时候，先要想清楚是什么，然后再是“为什么”，最后当然是改配

哪些以及配多少，相信这篇固收+完全投资手册能够帮助大家建立对固

收+产品的全图谱的认识哦。

4. 穿透净值深度解密固收+基金

作者：@微积分量化价投

发表时间：2022-01-13

最近固收+比较火，很多人都在讨论，也有很多分析文章。但是很多分

析文章只是停留在净值层面，这其实是不够的。因为固收+产品其实是

一个相对复杂的产品，包含的大类资产比较多。我们应该深入到具体的

持仓，包括财务报表以及市场相关数据关联分析，对产品进行深度解密，

从而对固收+产品有一个更加深层次地了解，也有助于我们挑选最优的

固收+产品。

什么是固收+

固收+可以简单理解为在债券的基础上去叠加其他资产或者策略去获取

更高的收益。

广义的固收+基金还包括一些采用股指对冲的绝对收益产品，但这种类

型的产品不在这篇文章讨论范围。

简单介绍一下几个策略或者资产：

资产配置，判断股票熊市的时候股票仓位减少一点，然后债券资产多一

点的大类资产择时操作。可转债，可转债兼顾股性和弹性，买入有债底

的可转债，持有到期可以拿到对应债券的收益率，等到股票如果上涨了，
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可以转换成股票，收益弹性大。如果股票市值底仓够，直接参与打新，

中了新股之后卖掉。当然最怕的是新股破发了。二级股票，就是考验基

金经理炒股的能力和水平了。

固收+产品投资体验

下面我们来看看一个典型的固收+产品 ：交银多策略回报 。我要稳稳的

幸福这个明星产品，其实很多人都已经了解了，其实，我要稳稳的幸福

比较重仓配置这类型的基金。（因为打新规模限制，所以同时设立了几

个非常相似的产品）。有时候，我也戏称，王艺伟是我要稳稳幸福背后

的那个女人。话不多说，先看历史业绩：

看上去业绩很稳，除了 18年略微有所亏损，其余都是正收益，而且回

撤很小，算下来跑赢银行理财难度不大，股市行情好的时候，还有一定

的爆发性。

https://xueqiu.com/S/F519755?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/CSI1014?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/CSI1014?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/CSI1014?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/CSI1014?from=status_stock_match
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回撤修复的时间也很快。

从历史数据来看，持有体验也非常好，持有的时间越长，持有的收益越

高和盈利幅度也越大。

很多人会问，为什么固收+产品会比较稳？其中稳在于持续性比较强的

债券收益，在进一步主要是债券的利息收益。当然这个产品，还有比较

多的打新收益贡献。
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以上数据根据市场公开数据推算，非准确值，存在一定的误差，具体的

方法这里就不展开了，具体可以查看之前的文章。买方视角的专业十级

基金分析框架。

如何分析固收+产品

如果按照策略标准分类，常见的固收+产品类型有：一级债基，二级债

基，灵活配置型等。但是这样分有一个很大的缺陷，也就是几种策略很

有可能糅杂在一起。

因为固收+可以叠加不同的策略类型，所以因为不同的产品类型进行不

同的分析。分析的层次也绝对不是简简单单根据净值数据计算几个业绩

指标的，一定需要穿透到底层，根据底层持仓来分析固收+产品。



20

对于每一个不同特征的产品，重点关注的角度也不一样，分析的角度也

不一样，所以不能够简单根据净值线性外推。

具体怎么去拆分这些收益呢？我主要参考的类似的思路，这个方法并不

难，最难的是数据的清洗和整理，你如果没有一个商业化的落地数据库，

就不用想搭建一个这样的分析系统了。

具体的分析方法，可以参考：买方视角的专业十级基金分析框架。

为了方便大家挑选固收+产品，我直接将相关的分析结果摆上来。但需

要注意数据仅供参考，可能存在误差，非准确结果。误差的原因有很多：

首先了解到的信息是有限，另外一些模型等也会存在误差，所以只能够

做一个比较大概的参考，追求一个模糊的准确吧。

简单来说，我单独计算了打新股票收益占比，计算的是统计时间段内预

估的打新收益除以整个财报期的基金收益得到的一个大概的占比情况。

大类资产上，根据中报和年报的全部持仓假设持仓不动计算统计时间段

内的对应资产的收益率，从而预估各个大类资产的收益率情况。
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因为篇幅的关系，只展示了部分数据，如果想获取底层全部数据，请私

信我。

几个问题解答

下面是之前和读者交流固收+基金最经常被问到的几个问题：

固收+基金要不要择时？

这个其实取决于个人的能力和配置时间，如果长时间配置比如一年以上，

没必要考虑择时问题，因为债底的确定性收益是比较高的，有债底拖着，

就算短期亏损了，也可以时间换空间，问题不大，另外选择的比较优秀

的基金经理也是有主动管理和调整能力的。如果是短期，有这个能力的

话，可以考虑择时。固收+最怕的行情是股债双杀，这样起不到分散风

险的作用，但是历史上这种情况比较少见，即使碰到了也不用太担心，

毕竟不是常态，熬过去就好了。

目前个人的看法是：

债券的券息收益下降是大趋势，因为无风险收益整体趋势在下降，确定

性的券息估计会越来越少，如果去碰高收益债，违约风险也大，为了几

个点增加太多的信用风险得不偿失。无风险利率现在在下降，而且比较

低，考虑国外可能加息，后续大概率无风险利率上涨的空间大于下跌的

空间，债券公允价值变动要减少，因此债底这部分收益，短期来看并没

有太多的机会。

如果看打新，最近新股破发比较常见了，另外新成立基金产品数量增加，

打新的收益率长期来看也会下降，所以打新收益占比较高的基金，可能

需要关注（一般你也买不到，都限购了）。

另外就是可转债了，目前可转债的整体估值（转股溢价率）已经接近历

史新高了位置了，这个位置的可转债已经不是防守反击的品种了，可以

把他当成股票。另外转债与中小市值风格走势比较相关，目前中小市值

风格不能够说到顶部了，但是不是之前的底部了。所以现在的可转债相

当于炒股了。

股票，目前看股票的机会多一点，因为无论是新能源还是之前的大消费，

其实都有一定的回调，估值有所消化，长期来看，还是有一定的空间。

所以，站在当下的时点来看，个人可能更看好股票投资收益占比比较高

的固收+基金。

2. 固收+基金在资产配置中的作用？

首先，固收+基金因为有 80%的资产配置在债券，相对来说波动和回撤

比较小，风险比较低，适合低风险偏好的投资者的长期配置，比如刚从

银行理财过渡的投资者。如果预期股市见顶了，想找点安全的资产，也

可以考虑配置固收+基金，相当于一个避风港。

另外一个比较容易被忽视的作用是，其实固收+基金可以被当作一个基

金定投的存钱罐。很多定投爱好者可能被错误的知识误导了，比如”微
笑曲线”，其实定投只有在下跌反弹的时候，才能够实现微笑曲线，如

https://xueqiu.com/S/SZ399941?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH000997?from=status_stock_match
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果是追涨定投再下跌，等待你的可能是”哭脸曲线“了，如果在高位定投

太多，会造成定投的钝化，平摊成本大幅度下降。所以，是不能够去无

脑定投的。但我个人觉得，可以定投固收+基金，就相当于放存钱罐，

等到市场机会来了，再取出来，定投个两三次，把握一下机会就可以了。

3.个人比较看好的固收+基金是哪个？

个人比较看好的是王晓晨的易方达稳健回报，110017。之前写过深度

文章：易方达增强回报。不过是早期的文章，有一些分析方法还没有更

新。个人觉得这个基金比较好的地方是：逻辑简单，主要是资产配置和

股票投资收益，打新没有，可转债也不是很多。股票投资风格稳定，换

手率不高的价值投资风格，所以产品规模大了也不用太打新，一般也不

会限购，规模大了对基金经理的操作影响也不大。基金管理也稳定，基

金经理王晓晨在任很长时间了。当然不好的地方是波动相对来说大一点，

回撤大一点，但是回撤从 2个点到 3-4个点，对我自己来说其实差别并

不是很大，我宁愿接受波动稍微大一点，但是看得懂、靠谱简单的基金。

补充

在球友的建议下，对于原本的表格进行了优化，方便查阅。

这部分是打新收益占比比较高的固收+产品：

股票收益占比较高的固收+产品：
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纯债收益比较高的固收+产品：

可转债收益占比比较高固收+产品：

https://xueqiu.com/S/F371120?from=status_stock_match
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5. 优秀的“固收+”基金长什么样？

作者：@研评阁

发表时间：2022-01-11

基金理财最近几年很火，尤其 90后、00后，买基金的比例越来提高，

我总结的基金投资策略是主动型基金被动管理，被动型基金主动管理。

其中主动型基金是大家最喜欢的基金类型，包含偏股型、“固收+”等，去

年因为是震荡市，“固收+”表现非常不错，去年超九成的“固收+”取得正

收益，平均回报率 6.54%，跑赢同期沪深 300指数 10个点以上。

像前海开源可转债、华商丰利增强定开 A、天弘添利 C、广发可转债 A
等，去年收益率都达到 40%，非常优秀。

https://xueqiu.com/S/F002666?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F009512?from=status_stock_match
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那在选择基金时，如何挑选一个优秀的“固收+”基金呢？

下面从什么是“固收+”基金、“固收+”基金有哪些优势、“固收+”基金适合

哪些投资者、如何挑选优秀的“固收+”基金 4个方面对“固收+”基金进行

全面分析。

（纯干货，建议收藏）

一、什么是“固收+、基金

“固收+”基金需要分两个层面来解释，一个是“固收”，它代表的是收益

稳定的基金投资产品，其次是“+”，它代表的是风险较高、收益不太稳

定的投资产品。
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“固收+”可以看作是投资时的一种策略，这个策略的特点是把部分资金投

入到低风险能产生固定收入的产品中，把剩余资金用来配置其他较高风

险的资产。

如果还不清楚， @理财老娘舅 有个很好的比喻：

固收部分是固收+基金的核心，“+”的部分仅是增彩的部分。

打个比方，“固收+”基金就是一碗饭，固收部分就是米饭，“+”的部分就

是搭配的各类菜。

米饭部分保证你能吃饱，不挨饿（即绝大多数市场行情下，让你有一个

比较稳定的收益，大概 2%到 5%）。

菜是让你补充营养，吃的爽（即让你有可能获得更高的收益）。高收益

自然对应高风险，如果加的是青菜，有些超额收益，但油水不够多。如

果加的是大鱼大肉，油水多了，但是导致身体的隐患也就大了，比如高

血压，这就是风险。

说白了，“固收+”诠释了朴素的资产配置理念，通过大类资产配置，降低

组合风险，同时追求收益增强。

二、固收+基金有哪些优势

首先讲一下目前采用“固收+”策略的基金有哪几类：

（1）偏债混合：权益仓位在 0~40%，主要是“固收+股票+可转债+打新”；
（2）二级债基：权益仓位不高于 20%，主要是“固收+股票+可转债+打
新”；
（3）一级债基：不投资股票，主要是“固收+可转债”；
（4）灵活配置：权益类资产占比最高可达 95%；

（5）偏债 FOF：公募基金占资产比例不低于 80%。

再说下“固收+”基金的优点有哪些？

http://xueqiu.com/n/%E7%90%86%E8%B4%A2%E8%80%81%E5%A8%98%E8%88%85
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首先，“固收+”基金有相对较高的稳定性。“固收+”基金会把大部分的资

金用于投资有固定收益的资产，比如国债、银行存款等，这些资产风险

较低，收益稳定，从而可确保“固收+”基金有相对较高的稳定性。

其次，“固收+”基金有相对较高的收益。“固收+”基金会把少部分资金用

于投资权益类资产，比如股票，以博取较高的收益，避免都持有固收类

资产造成收益较低的局面。

当然，“固收+”基金无论是在稳定性还是收益上都不是公募基金中最突出

的，它最突出的还是将二者进行了很好的结合，而且在必要的时候，还

可以在二者之间进行转换，从而实现‘进可攻退可守’的投资策略。

比如在股市行情较好的时候，“固收+”基金可以将更多比例的资金用于投

资股票，从而提高基金的收益。而在股市行情不好的时候，又可以减少

股票的投资，增加固收类资产的投资，提高基金的稳定性，减少股市行

情不利带来的风险。

三、固收+基金适合哪些投资者

我觉得“固收+”基金主要还是适合偏稳健保守的投资者。

如果是偏稳健保守型的人，“固收+”类的产品值得重点关注，以固定收益

类资产投资为主，减少预期风险增加相对收益。

如果是偏积极进取型的人，投资账户基本都是股票，也可以考虑补充“固
收+”类的产品，进一步来平衡账户风险。另外，股债常常出现“跷跷板”
效应，即股熊债牛，因此，即便股市为熊市的时候，也不至于整体账户

亏太多，投资路也可以走得更远。

四、如何挑选优秀的固收+基金

从以上对“固收+”基金的介绍中，我们可以大致勾勒出挑选“固收+”产品

的几大步骤：

（1）看基金名称

基金的“固收+”属性常常在名称中就有所体现，常见的高频关键词包括：

“增强+债券”、“稳”、“转债”、“绝对收益”、“对冲”等等。

（2）看资产配置比例

查看基金近年间披露的股票+可转债持仓占比情况，判断其是否同自身

风险偏好相匹配。一只优秀的“固收+”基金，其权益敞口还应随市场环

境灵活调整，熊市减配，牛市增配，而非一成不变。

一只“固收+”基金，必定会在固收类资产和权益类资产上有一个大致的资

金分配比例，比如 80%以上的资金用于投资固收类资产、20%以下的资

金投资权益类资产，或者 70%以上的资金用于投资固收类资产、30%
以下的资金投资权益类资产。
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对于资金的不同比例的分配，很大程度上决定了“固收+”基金的稳定性和

收益的高低，把较大比例资金用于投资权益类资产的，其收益率或许会

更高，但稳定性就相对较差，反之收益虽然较低，但稳定性更高。

（3）看基金经理的过往经验及业绩

“固收+”基金的投资对象涉及固收类和权益类等投资逻辑截然不同的资

产，同时还要在不同资产之间进行资金的合理分配及不断调整，因此相

比仅以某一类资产为投资对象的基金来说，管理起来可能会更难，这就

对基金经理有比较高的要求。

所以最重要的一点，是要观察基金在过去若干年间的历史业绩，且考察

区间需要跨越熊市。关注基金单年度收益，尤其是典型熊市如 2018年

的收益情况，而非单单查看“近 x月”、“近 x年”的业绩表现，来判断其

是否真正具备穿越牛熊的能力。

我们所能做的，也只能是根据基金的历史表现，尽力筛选出在属性上更

符合“固收+”特性，且具备成功经验的优秀产品。

最后，“固收+”基金虽然能在股市行情不好的时候稳定性更好，但其收益

也不可避免地会受到市场行情不好的影响，所以能在股市行情较好的时

候去买“固收+”基金，或许就可以获得较好的收益。

6. 2022 年初收藏！几个优秀的“固收+”产品

作者：@仓都加满

发表时间：2022-01-11
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2022年一开始，市场就出现了较大的震荡。

过去的“赛道股”“抱团股”频频杀跌，而一些前期冷门的基建、消费、银

行板块出现了反弹。

A股轮换加速，投资难度加大，不少明星基金净值受挫，但是有一类基

金却不疾不徐，走出了自己的特点，那就是“固收+”策略基金。

（数据来源：东方财富 Choice数据，银河证券，2018/1/1-2021/12/31）

数据显示，2021年市场上有 90%以上的“固收+”基金取得正收益，平

均回报率达 5%以上。2021年内，“固收+”基金发行规模超过 5000亿

元，创下历史新高。

如何选择“固收+”产品

相比较偏股类基金来说，“固收+”基金以追求绝对收益为目标，以固收

类资产打底，在严格的风险控制之下，以权益类资产争取增厚收益，力

求达到股债最佳平衡。

https://xueqiu.com/S/SZ300059?from=status_stock_match
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过去 5年，“固收+”的典型代表——偏债混合型基金指数的年化波动率

仅为 3.94%，而沪深 300则达 18.57%，因此从回撤角度，“固收+”产品

给持有人带来了较好的持有体验，提升了盈利概率。

但是，“固收+”策略，并不是简单的股票+债券拼凑，而是一种大类资

产配置理念和股债策略的结合。

“固收+”产品要做到攻防兼备，既有中长期相对好的绝对净值表现，又

能控制好短期的回撤，这对基金经理乃至公司平台的综合实力，都有很

高的挑战。

2021年，公募“固收+”产品业绩走势分化，2021年收益率最高的达到

44.80%，最低的只有-14.58%，首尾业绩差将近 60%。

如何选择“固收+”基金，我从实战角度，有以下严格标准：

1、固收+，往往涉及到股票、债券、打新、衍生品等多种资产配置，这

对基金经理提出很高的要求，要在大类资产配置以及宏观研究方面具备

一定的功底，有一定市场影响力，得到业内认可。

2、应看 3-5年以上的长期业绩，淡化短期业绩，产品年化收益率尽量

在 5%以上，需要具备相较银行理财产品更高的收益率。

3、产品最大回撤，应在 5%以内，既然是固收+，应以债为本，过大的

波动率不可取，可能超出部分客户的风险承受能力。

4、固收+产品，看风险收益比，产品有高的卡玛比率和夏普比率。

5、固收团队平台的风控能力，要求主动产品所投资的债券 0违约，无

暴雷。

几个优质的“固收+”团队

几个条件一卡，选出了个人认为比较优秀的几个公募基金“固收+"团队，

这些团队管理的产品，攻防兼备，值得市场重视。

一、招商基金固收团队和“瑞”系列：银行系基金代表，严控回撤，追求

绝对收益

https://xueqiu.com/S/SH000011?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH000300?from=status_stock_match
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招商基金是银行系基金的代表，高度重视风险控制，多年稳健运作，主

动管理产品零信用风险事件发生。

而在另一方面，招商基金固收业务有市场化经营、开拓进取的一面。

招商基金债券近三年、近五年绝对收益率分别为 12.84% 、24.67%，

获海通证券债券投资能力五年期、十年期五星评级。（截至 2021.9.30，
注：基金评价不是对未来表现的预测，不应视作投资基金的建议。）

招商基金在 2019、2020连续两届荣获“固收金牛基金管理公司”，固收

名将包括马龙、侯杰、王垠、余芽芳等，他们多数拥有接近 10年或 10
年以上的从业经验。

招商基金固收+业务的代表作是“瑞”系列，有两个鲜明特点，其一是追求

绝对收益，其二是争取产品的低回撤。

“瑞”系列在运作过程中会预先设定净值回撤和波动要求，建立净值波动

的安全底线，贯穿于组合运行全周期。

同时，为降低组合波动，“瑞”系列每一只产品均设有内部考核回撤控制

目标，以重点考核最大回撤、波动率等风险指标，严控回撤。

以招商瑞阳、招商瑞信、招商瑞文等基金为例，截至 2021年底，三只

基金成立以来的年化回报都在 10%以上，近 1年最大回撤在 2.26%以

下，持续给持有人带来不错的体验。

二、国海富兰克林基金固收团队和特色产品：固收+的“+”是特色，产

品线层次分明

国海富兰克林基金成立于 2004年，外方股东是美国资产管理公司富兰

克林邓普顿投资集团，属于比较老牌的合资公募。

一般合资公司的风控普遍更严格，债券投资的安全性更高，国海富兰克

林基金的固收+产品，固收部分的持仓比较稳健，基本都是投金融债和

2A以上高资质的信用债。

国海富兰克林基金的强项在权益投资，固收+的优势主要体现在“+”上，

通过不同的仓位和策略，使固收+产品线体现出清晰的定位，以产品的

差异化匹配不同持有人的要求。

国海富兰克林基金的固收+产品线是比较有层次的。

比如二级债定位的国富恒瑞债券基金，权益仓位中枢一般在 15%，近

三年债券仓位平均在 81.51%，是一只较为强调防守、攻守兼备的产品。

截至 12月 31日，近一年回报 6.62%，近三年回报 26.22%，近五年回

报 36.43%。

国富恒瑞债券基金由国海富兰克林权益投资总监赵晓东独立管理，既有

债券基金的稳健风格，又以适度仓位博取股票回报，于稳健中追求进取。

赵晓东拿过包括金牛、金基金、明星基金在内的几乎所有基金行业重磅

大奖，两只权益双子星——国富弹性市值、国富中小盘赫赫有名，管理

二级债也不遑多让，国富恒瑞债券获评“2017年度积极债券型明星基金”，

https://xueqiu.com/S/F008457?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F007725?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F002361?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F450002?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F450009?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F002361?from=status_stock_match
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赵晓东也获评 2019年《中国基金报》 “三年期二级债投资最佳基金经

理”。
股票仓位高一些的有偏债混合基金国富新机遇、国富天颐、国富焦点驱

动，股票仓位一般在 15%-25%左右。

国富新机遇、国富天颐是典型的股+债双基金经理配置，由股票基金经

理刘晓、固收基金经理王莉管理，刘晓是研究大制造业出身，上下游相

关各子行业研究经验丰富，持仓风格均衡分散，近几年的业绩非常不错，

两人的配合也很好，上述共管的两只基金 2019年以来的 8个季度均取

得正收益，2021年回报分别为 8.67%、8.12%。

国富焦点驱动的业绩更胜一筹，截至 2021年末，近 1年、2年、3年

的回报分别为 13.75%、29.53%、49.75%。

wind资讯之前发布过一篇“划线派”基金榜，筛选了一些在震荡行情中回

撤控制好、净值持续走高，净值曲线像划线一样漂亮的基金，上文提到

的国富新机遇上榜了五年期“划线派”基金，筛选标准是 2017-2021五

年间，全市场基金中最大回撤小于 5%，累计回报排名前 10的基金：

弹性更强的是平衡混合型基金国富中国收益，股票仓位 60%左右，近

三年平均债券仓位 36.53%，连续五年以 60%权益仓位跑赢上证指数和

沪深 300，以平衡型基金的股票仓位取得了足够强的业绩弹性。

国富中国收益由国海富兰克林基金副总经理、投资总监徐荔蓉亲自任职

已超 11年。徐荔蓉是公募行业最资深的一批老将，已有 24年从业经验，

任职经历非常丰富，债券、指数、偏股混合型基金都管理过。

总的来说，国海富兰克林基金是一家比较强调权益特色、走精品路线的

基金公司，固收+产品中，固收的部分稳健，“+”的部分业绩想象空间比

较大。

https://xueqiu.com/S/F002088?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F005652?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F000065?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH000001?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH000300?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F450001?from=status_stock_match
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三、安信基金固收团队和产品：强调安全边际，有自己的“信用价值观”
安信基金是我曾多次提到的公司，公司成立于 2011年 12月 6日，今

年年底成立满十周年。

安信基金以投研立司，注重以投资业绩驱动规模增长，始终把投资管理

能力作为公司发展的核心竞争力，坚守专注的工匠精神，努力打造长跑

型公司。

安信基金固收投资有自己的“信用价值观”，债券如果存在明显瑕疵，即

使收益率有吸引力，也不会投资。近年来，打破刚兑、债券违约频发，

但是安信基金保持“零踩雷“。
在权益投资上，安信基金强调“以合理的价格买入好公司”，组合的安全

边际较高。

在业绩考核上，安信基金注重长期业绩，股票投资组合注重安全边际。

安信基金长期投资、价值投资、重视公司基本面和估值水平，坚持信用

价值观，这样的理念和风格，和“固收+”的产品特点，是高度匹配的。

安信基金“固收+”的代表产品，如安信稳健增值 A，是自 2015年 5月

25日以来唯一一只连续 24个季度取得正回报的“固收+”基金。

该基金成立以来累计收益率 59.03%，年化收益超过 7%，近 5年最大

回撤为-1.74%，大幅跑赢股债指数，把固收+产品能涨抗跌的特点，充

分体现出来。

最后做个总结：

1949年，格雷厄姆在《聪明投资者》一书中提出过针对防御型投资者

的“股债搭配策略”：将资产一部分投资于合适的债券，另一份投资于多

样化的普通股，根据市场涨跌来平衡股债的分配比例。

“固收为盾，权益为矛”，固收+基金攻防兼备，在各种大类资产切换，

灵活机动，有望成为中风险偏好投资者长期配置的工具性产品。

“固收+”的特色在于“稳中求进”，相比于收益，更重要的是回撤控制，实

现“稳稳的幸福”。
选择固收+产品，应该从基金经理的投资逻辑、风险控制、产品特色、

基金公司的定位、底层资产、大类资产管理、择时选股等方面去全面分

析，不要单纯听信宣传和名气，而要结合自己的收益风险偏好去选择。

7. 如何选择固收+基金？兼顾收益与回撤的 28 只基

金

作者：@炒基蛋

发表时间：2022-01-11

https://xueqiu.com/S/CSI1140?from=status_stock_match
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固收+产品为什么火了？

一是资管新规下，产品净值化、打破刚兑；二是货币基金、传统理财产

品收益的下降。

于是，固收+产品成为传统理财的最佳代替品。固收+产品在基金经理主

要以二级债基、偏债混合型基金的形式存在。这类产品有共同的特征：

主要投资债券等固收标的，辅以打新、股票、套利等策略来增强收益。

收益上，这类产品会高于传统理财、债券基金等。

如何选择优秀的固收+基金呢？

我们分别从二级债基和偏债混合基金里筛选，筛选条件如何：

基金成立以来年化超过 6%、最大回撤在 5%以内；

规模超过 1亿、基金成立时间超过 4年、基金经理（多位基金经理选任

职长的）管理该基金超过 4年；排除 C类。

按照上述条件筛选出 7只二级债券基金和 21只偏债混合基金。

二级债券基金

a.年化收益最高的是融通增强债券 A，为 8.58%。

b.7只基金里规模最大的为张清华管理的易方达丰和债券，达到 242.54
亿。

c.7只基金机构占比，除了易方达丰和，其他占比都比较好。机构占比

是不是越多越好，并不一定。主要看这些机构是单一机构还是多家机构。

如果单一机构的话，巨额赎回就会导致净值上蹿下跳。如果是多家机构，

那么说明这只基金被机构单位看好，是个不错的信号。

偏债混合基金

https://xueqiu.com/S/F002969?from=status_stock_match
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a.年化收益最高的是易方达丰裕定开混合，年化收益为 11.31%，可惜

是一只定开基金。最大回撤最优的是长城新优选混合 A，成立 5年多的

时间，最大回撤只有 1.82%，这也太稳了。

b.南方安泰混合 A规模超过百亿。

c.21只基金机构占比超过 80%的有 14只。

综合两张名单，二级债基和偏债混合，本质的差别在可投股票比例和申

购费上。二级债基可投股票的范围不会超过 20%，而偏债混合基金这个

比例可以更多一些。债券基金申购费要比偏债混合基金便宜一点。

整体看，偏债混合基金收益要略优于二级债基。再统计一下出现的基金

公司及基金经理。

国寿安保 6只基金，6位基金经理：吴闻（3）、张标（3）、吴坚（2）、
李一鸣（2）、李丹（1）、方旭赟（1）；

南方 4只基金、4位基金经理：吴剑毅（2）、林乐峰（1）、孙鲁闽（1）、
杨旭（1）；

工银瑞信 2只基金、1位基金经理：张洋（2）；

泰康 2只基金、2位基金经理：桂跃强（2）、蒋丽娟（2）；

华夏 2只基金、2位基金经理：宋洋（2）、毛颖（1）；

易方达 2只基金，2位基金经理：张清华（1）、胡剑（1）；

东方红 2只基金，2位基金经理：孔令超（2）、徐觅（2）；

https://xueqiu.com/S/F002227?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/F003161?from=status_stock_match
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中欧 1只基金、2位基金经理：黄华、蒋雯文；

德邦 1只基金、2位基金经理：丁孙楠、李莹；

兴业 1只基金、1位基金经理：腊博；

广发 1只基金、1位基金经理：谭昌杰；

融通 1只基金、1位基金经理：张一格；

中银 1只基金、1位基金经理：陈玮；

国富 1只基金、1位基金经理：赵晓东；

长城 1只基金、1位基金经理：马强。

固收+基金大部分投资者关注度不多，基金经理大部分也比较陌生。但

也不乏明星基金经理，比如易方达的张清华、胡剑都成名已久。谭昌杰、

孔令超、桂跃强也有部分人知晓。国富的赵晓东股票做得不错，没想到

固收+也这么强。

保险系的基金公司不多，但其做固收能力超强，比如国寿安保、泰康上

榜基金都不少。

上述筛选基金的是以“历史业绩”为前提筛选的。当然年化收益、最大回

撤、成立年份都可以调整，这样筛选出的名单可能略有不同。这里就提

供一个思路选基思路。

8. 分享三只固收+的基金

作者：@-钱程似锦-

发表时间：2022-01-11

除了炒股和买权益类基金，固收的需求一直是巨大的，谁都会有时间相

对短、需要求稳的钱。而今年，市场表现差异巨大，热点轮换迅速，多

数股民和权益基民被“价值投资”、“中丐互怜”等伤透了心，固收的投资

需求越发旺盛。之前有固收类组合可以借道，目前组合进入升级，投资

者可以选择固收+单品作为替代。

固收产品主要就是求稳，所以我们通过定量指标进行固收+单品的筛选。

选择权益仓位 20%以下，规模 10亿以上，近 3年最大回撤 3%以下，

近三年单年度收益均在 5%以上的基金。

经过严格的筛选，一共剩下 3只基金，且 3只基金最近 12个完整季度

全部实现正收益。

https://xueqiu.com/S/F381001?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH600702?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SZ000568?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SZ000858?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH600519?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH603027?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH600872?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH600276?from=status_stock_match
http://xueqiu.com/n/%E8%88%8D%E5%BE%97%E9%85%92%E6%89%AC%E5%B7%9E%E8%90%A5%E9%94%80%E9%83%A8
http://xueqiu.com/n/%E4%BB%8A%E6%97%A5%E8%AF%9D%E9%A2%98
https://xueqiu.com/S/SH600702?from=status_stock_match
https://xueqiu.com/S/SH600702?from=status_stock_match
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数据来源：Wind，截止 2021.11.30
1、安信稳健增值：债券部分以金融债为主，辅助可转债和可交债。股

票仓位方面选取低估的金融地产为主要配置。整体防守能力较好。

2、中欧瑾通：企业债和金融债较均衡。股票仓位选取各行业龙头均衡

配置。整体稳定性较好。

3、交银周期回报：信用债打底。股票方面化工等周期行业为主，整体

进攻性较好。

固收+中，“+”的部分主要来自股票仓位，所以选择上可以主要参考股票

行业情况。继续看好周期的选 $交银周期回报混合(F519738)$ ；看好

低估板块估值修复的选 $安信稳健增值混合 C(F001338)$ ；对行业没

有判断，就希望求稳那就选行业均衡的 $中欧瑾通灵活配置混合

C(F002010)$。

风险提示：上述文章所涉及个股仅供参考，不构成投资建议，据此买入风险自负。

更多优质内容可以登录雪球免费查看。
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http://xueqiu.com/S/F001338
http://xueqiu.com/S/F002010
http://xueqiu.com/S/F002010
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https://xueqiu.com/S/SH600869?from=status_stock_match
http://xueqiu.com/n/JayTC
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