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在理财收益频频下调的背

景下，混合类产品收益备受市

场关注。2025 年上半年，多家

理财公司旗下混合类理财产品

发布分红公告，宣布进行现金

分红。

整体来看，混合类理财产品

收益表现亮眼。普益标准监测

显示，2025 年 7 月，混合类理财

产品成立以来平均年化收益率

为 2.7129%，整体收益具备一定

比较优势。

与此同时，理财公司在混合

类产品方面的布局愈加积极，新

发产品数量及规模增速明显。

分析认为，当前市场环境下，权

益类投资的发展将成为必然趋

势，理财机构在强化以“固收+”

为核心策略的混合类产品布局，

通过多元化策略应对市场波

动。整体来看，下半年混合类产

品存续规模会持续回升。

中经记者 郝亚娟 张漫游

上海 北京报道

在全球低利率环境

持续发酵与A股市场信

心回暖的双重作用下，

上市公司资金配置正

在悄然生变。

Wind 数据显示，截

至今年 8 月 14 日，上市

公司认购理财产品总

金 额 为 5262.98 亿 元 ，

相 比 去 年 同 期 的

7480.26 亿 元 明 显 下

降。与之形成鲜明对

比的是，上市公司权益

类投资显著升温，《中

国 经 营 报》记 者 注 意

到 ，多 家 上 市 公 司 公

告，将使用自有闲置资

金进行证券投资。

这场资金腾挪的背

后，既是企业在低收益

困局中寻求突围的必

然选择，也是资本市场

估值吸引力与政策托

底效应共同催化的结

果。然而，如何平衡收

益追求与风险防控，成

为摆在上市公司面前

的现实课题。

稳健性与灵活性兼备

业绩亮眼 混合类理财分红吸睛
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上市公司理财生变：资金转向A股市场

混合类理财升温的背后，是

投资者对“固收+”策略青睐度的

提升。

前述股份制银行理财业务人

士表示，“固收+”策略是混合类理

财产品中非常主流且重要的一类

策略。当前各家理财公司发行的

混合类理财产品，其投资策略的

核心大多是“固收+”，通过固收

资产提供基础收益和风险缓冲，

再通过小比例的风险资产（尤其

是权益资产）来增厚收益。

财通证券方面分析认为，上

半年，固收类产品占比略有下

滑，混合类产品占比上升，表明

“固收+”产品吸引力提升。

在济安金信基金评价中心研

究员王昊宇看来，目前混合类理

财产品普遍采用多元化资产配

置，例如在债券资产基础上配置

股票、优先股等权益类资产，部分

产品还引入黄金、REITs 等另类

资产分散风险。相较于纯固收类

产品，混合类理财产品在市场波

动中展现出更强的收益弹性。

王昊宇表示，存款利率下行

推动资金从存款转向理财市场，

但投资者仍以配置低风险固收

类产品为主。混合类产品因风

险等级较高，目前占比相对有

限，因其收益率显著高于现金管

理类产品，吸引了部分风险承受

能力较高并追求相对高收益的

投资者。

从产品供给层面来看，上半

年机构对混合类理财的布局积

极性也在增强。

王昊宇表示，从市场趋势以

及监管导向来看，权益类投资的

发展将成为必然趋势。因此，头

部机构在混合类产品的布局上

也在提速，通过多元化策略应对

市场波动。

兴银理财方面向《中国经营

报》记者表示，低利率时代，多资产

经营能力将成为财富配置和资产

管理核心竞争力，理财投资也从过

去以资产为重心转向以策略为重

心，从资产构建转向大类资产配

置，从以固收等票息资产为主到覆

盖多资产、多策略资产组合。

华宝证券在最新研报中分

析指出，当前理财公司普遍向多

元资产配置转型。未来，加强多

资产、多策略的投资布局，强化

投研体系和风控能力，仍是理财

公司破局的关键路径。

从趋势来看，下半年以“固

收+”为核心策略的混合类理财

或将进一步扩容。华源证券在

理财研报中指出，由于债券收益

率处于历史低位，预计下半年混

合类产品存续规模会持续回升。

屈颖也认为，随着居民财富

总量的积累和投资者风险偏好

的分化，市场对兼具稳健性与增

长性的理财产品需求会不断增

加。混合类理财产品因其资产

的灵活配置特征，可有效满足不

同风险承受能力投资者的个性

化需求。同时，随着资本市场的

深化改革，权益市场和债券市场

均有较大提升，资产类别丰富，

混合类理财产品可灵活捕捉不

同资产的投资机会。

屈颖同时提醒道，债券市场

波动对固收资产收益空间的影

响、产品同质化竞争日益激烈、

监管要求不断趋严，加之投资者

风险偏好趋向保守，这些因素也

共同构成了理财机构面临的主

要挑战。

中信证券也在研报中指出，

下半年，随着各种熨平产品净值

波动手段的整改进入冲刺阶段，

潜在的产品净值波动放大和负债

稳定性问题值得关注。对此，投

资者应优化资产配置策略，树立

多元大类资产配置思维，实现固

收、权益、商品等多品种的均衡配

置，通过配置股票、黄金、REITs

等资产，分散债券市场单一风险，

利用衍生品等策略对冲利率风

险。理财机构也需要优化产品设

计，增加低波产品布局，发展“摊

余成本法”“混合估值”等产品。

银行理财、结构性存款等传统

低风险理财品种的收益率持续下

行，成为推动上市公司资金转向的

核心动力。

分析人士指出，当前银行理财、

结构性存款等传统低风险产品的

收益率已跌至 1.5%~2%区间，而企

业闲置资金规模庞大，仅靠保守理

财难以满足资金效率需求。相比

之下，A 股部分优质资产估值处于

历史低位，叠加行业轮动带来的交

易机会，成为企业配置的“性价比

选择”。

从投资的产品类型来看，截至8

月14日，上市公司理财认购总额较去

年同期明显下降。其中，2025年以来

认购银行理财产品规模为606.40亿

元，2024年同期为666.21亿元；而上市

公司的基金专户投资规模由2024年

的约 12.47 亿元增至 2025 年的约

22.14亿元，增长约85%。

在传统理财收益下滑的同时，

A 股市场的估值吸引力持续凸显。

这种估值优势正转化为企业入市的

动力。日前，利欧股份（002131.SZ）

发布公告称，公司及下属子公司拟

使用最高额度不超过 30 亿元的自

有资金进行证券投资，投资方式涵

盖新股配售或者申购、股票及存托

凭证投资、债券投资、委托理财等。

更早之前，七匹狼（002029.SZ）公告

称，公司在充分保障公司日常经营

性资金需求、不影响公司正常生产

经营并有效控制风险的前提下，拟

使用闲置自有资金用于证券投资，

最高额度为有效期内任一时点证券

交易金额（投资成本）最高不超过20

亿元。

南开大学金融发展研究院院长

田利辉表示，这是信心回暖与低利率

环境的双重驱动，企业大额资金入市

直接反映对 A 股市场的乐观预期。

以利欧股份为例，其30亿元投资规

模远超常规理财额度，表明管理层认

为当前市场具备“赚钱效应”。近期

A股新能源、AI、军工等赛道的结构

性上涨，为上市公司提供了“躺赢”机

会。同时，A股在估值分化下出现了

“择机入场”的机会，而政策托底增

强了风险偏好。

2025 年，监管层先后出台优化

IPO 节奏、放宽上市公司回购条

件、引导保险资金入市等多项举

措；沪深交易所同步发布《上市公

司证券投资专项指引》，明确对

“战略协同型投资”的支持方向，

为企业资金入市提供了操作规范

与政策保障。且市场层面的结构

性 机 会 也 为 企 业 提 供 了 布 局 窗

口。新能源、AI、军工等赛道出现

阶段性上涨行情。

田利辉表示，利欧股份采取“新

股配售+股票投资”组合，既参与打

新红利，又布局低估值蓝筹，降低单

一方向风险。但若经济复苏不及预

期或海外市场波动，A 股可能面临

回调压力。

中国银行（601988.SH）研究院

研究员杜阳认为，这一现象反映出

企业资金流动性充裕、市场情绪回

暖。部分上市公司在缺乏高回报实

业投资项目时，通过金融化配置提

升资金使用效率。同时，机构和产

业资本在估值与政策环境匹配度提

升时，会展现更积极的配置行为。

他指出，企业用闲置资金投资股票，

更注重资金利用效率与风险可控

性，投资周期灵活，并可能利用行业

信息优势捕捉低估标的。但这一行

为应定位为阶段性资金管理，规模

与风险承受能力相匹配。

“近期A股行情向好，企业投资

范围涵盖股票、新股申购等权益类资

产，显示其投资意愿增强。”上海经邑

产业数智研究院副院长沈佳庆分析，

这背后是企业投资渠道有限，低利率

环境下传统理财吸引力下降，证券投

资成为替代选择。今年股市好于债

市，A股估值仍具吸引力，尤其在低

利率环境下更显优势。

近日，兴银理财发布《富利兴成

阿尔法一个月持有期 2 号混合类理

财产品利益分配公告》，拟进行利益

分配，分红形式为现金分配。根据公

告，本次分配基准日为 2025 年 8 月

4 日，每单位份额分配0.03元/份。

此前，信银理财宣布，对旗下鸿

盈象混合偏债三年定开 1 号理财

产品进行分红，每单位份额分红金

额0.036元。

根据投资性质的不同，理财产

品分为固定收益类理财产品、权益

类理财产品、商品及金融衍生品类

理财产品和混合类理财产品。其

中，混合类理财产品是指投资于债

权类资产、权益类资产、商品及金融

衍生品类资产且任一资产的投资比

例均未达到80%的理财产品。

据南财理财通课题组不完全统

计，今年已有兴银理财、光大理财、

宁银理财等多家公司旗下部分混合

类产品发布分红公告。

普益标准研究员屈颖表示，2025

年7月，混合类理财产品成立以来平均

年化收益率为2.7129%，较上期增长

24.57个基点，整体收益具备一定优势。

从净值表现来看，据 Wind 数

据，在已披露最近净值的2000余只

混合类理财产品中，超过1320只单

位净值大于 1 元，最新单位净值大

于1.2元的近240只。

私人财富管理师武苏伟强调，

近期混合类理财产品业绩表现稳

健，整体收益水平优于纯固收类

产品。混合类理财产品通过股债

等多元资产配置实现风险分散，配

置策略上通常采用“固收+”的模

式，以债券之类固定收益资产打底

（占比60%~80%），搭配权益类资产

（20%~40%）及衍生品等增厚收益，

能在控制波动的前提下争取更高收

益。在利率下行环境中，混合类理财

更具收益弹性。

在屈颖看来，相比其他理财类

型，混合类银行理财的优势主要体

现在稳健性与灵活性兼备。与现金

管理类或定期存款等产品相比，它的

收益潜力更高，同时可保持较好的流

动性和抗通胀能力；与纯债类理财产

品相比，它通过适度配置权益资产增

加组合收益机会；与权益类理财产

品相比，其风险更可控，波动较小。

屈颖进一步指出，在配置策略

上，混合类理财注重资产的灵活组

合与动态调整。债券部分为产品提

供稳定收益和风险缓冲，权益部分

则捕捉市场机会以提升整体回报。

同时，根据市场周期与投资目标，会

适时调整该类产品的债券与权益的

配置比例。此外，通过投资标的的

多元化，混合类理财产品可有效分

散风险，并根据产品定位采取偏股

型、偏债型或平衡型策略，实现稳健

收益与市场机会兼顾的投资目标。

济安金信基金评价中心研究员

王昊宇也表示，混合类理财可以通过

股债等大类资产的动态配置来实现产

品收益的增长。随着近期权益市场的

回暖，混合类产品的表现也比较亮眼。

上半年以来，混合类理财产品规

模及新发产品数量也在快速增加。

Wind数据显示，2025年1月1日至8

月14日，新发混合类理财产品超过

300只，其中多为偏债混合型产品。

武苏伟表示，近期新发混合类

理财产品呈现三大特点：一是产品

设计更精细，出现目标波动率型、主

题投资型等创新品种；二是发行数

量同比增幅明显，部分机构混合类

产品占比已超 30%；三是业绩基准

多设定在3.5%～4.5%区间，较纯固

收产品高出50~100个基点。

某股份制银行理财业务人士表

示，在存款利率和纯固收理财都在

持续下降的背景下，投资者对适度

收益增强的需求愈加迫切，能够提

供兼具稳健和增强收益的混合类理

财产品成为投资者较为青睐的“中

间选项”，今年投资者对这种混合类

理财的配置热情有明显的提高。

据普益标准监测，截至 8 月 14

日，全市场混合类理财存续产品数

量2006款，存续规模达6600亿元，

最新存续规模占比为2.11%。

中信证券也在研报中指出，上半

年年末，固收类产品规模占比虽保持

高位，但混合类产品规模占比逐季回

升，或与今年资本市场表现改善和中

长期资金入市政策号召相关。

青睐“固收+”策略

低利率与信心回暖双重驱动

A股市场的高波动性，对上市公

司投资能力提出严峻考验，如何防范

“追涨杀跌”成为企业风控核心。

整体来看，上市公司大额资金

入市是市场信心回暖与低利率环境

共同作用的结果，其本质仍是在风

险可控前提下追求更高收益。

多位专家指出，企业投资股市

的共同特征是风险偏好提升与风控

体系升级并存。田利辉分析称，入

市企业多为现金流充裕、主业增长

稳定的公司，证券投资被视为“主业

外延”的补充。部分企业通过投资

上下游产业链标的，实现“财务+战

略”双目标。但若集中持仓单一标

的，可能放大亏损风险。

“企业投资股市的逻辑特点是

主业稳健支撑、战略协同优先和分

散化操作，企业往往采取低风险产

品+权益类投资组合。然而，A股短

期波动性仍高，企业需警惕‘追涨杀

跌’导致的浮亏。”田利辉说。

杜阳补充道，企业不像公募

基金有固定赎回压力，可根据自

身资金计划灵活调整持仓周期，既

可做短期波段，也可做长期持有。

但必须严格执行风险控制和决策

程序，防范市场波动冲击企业财务

健康。

“对于上市公司来说，一般投资

二级市场的资金占企业闲散资金的

比重不宜太大。企业如果砸重金投

资股市，一旦炒股亏损，其主业无疑

会受到影响，有脱实向虚的倾向，且

股民的权益也会受损。即使产生收

益，但因普遍具有不可预测、不可持

续的特征，容易导致企业的估值受

到影响。”沈佳庆说。

需要注意的是，在资金入市过

程中，合规性问题始终是不可逾越

的红线。大成律师事务所深圳上市

公司信息披露合规中心成员张子瑜

指出，上市公司通过委托理财优化

闲置自有资金配置已成为资本市场

常态，但实践中因产品属性界定不

清、程序合规性不足引发的监管风

险频发。

以大额存单为例，张子瑜指出，

上市公司购买银行大额存单的行

为，在监管层面上明确属于委托理

财事项。这意味着上市公司在开

展此类业务时，必须严格遵循《股

票上市规则》之类关于委托理财的

相关规定，包括但不限于履行相应

的董事会或股东大会审议程序，并

及时、准确地进行信息披露。为确

保操作的合规性，避免潜在的监管

风险，上市公司在实务操作中，应

当将购买银行大额存单明确视为

委托理财事项进行审慎管理。

警惕盲目跟风

相比其他理财类型，混合类银行理财的优势主要体现在稳健性与灵活性兼备。 随着居民财富总量的积累和投资者风险偏好的分化，市场对兼具稳健性与增长性的理财产品需

求会不断增加。

统计期

2025-8

2025-7

2025-6

2025-5

2025-4

2025-3

2025-2

2025-1

存续产品总量

(款)

43678

42700

42297

41884

41581

40911

40743

40548

最新存续

规模总计

（亿元）

312585.76

311073.12

309691.94

312890.10

310919.28

288885.57

299717.39

298467.24

现金管理型

存续产品数量

（款）

2293

2252

2237

2055

1959

1797

1662

1627

最新存续规模

（亿元）

68351.28

69337.20

68507.67

69833.40

71038.96

66049.60

70000.48

70765.30

最新存续规模占

比（%）

21.87

22.29

22.12

22.32

22.85

22.86

23.36

23.71

固定收益类

存续产品数量

（款）

37454

36551

36227

36088

35860

35368

35272

35076

最新存续规模

（亿元）

236967.25

234638.38

234034.61

235882.14

232805.65

216157.76

222873.07

220971.64

最新存续规模占比

（%）

75.81

75.43

75.57

75.39

74.88

74.82

74.36

74.04

混合类

存续产品数量

（款）

2006

1997

1948

1932

1935

1944

1990

2029

最新存续规模

（亿元）

6599.80

6406.40

6455.46

6459.37

6243.21

5862.66

6022.50

5900.24

最新存续规模占比

（%）

2.11

2.06

2.08

2.06

2.01

2.03

2.01

1.98

权益类

存续产品数

量（款）

798

800

793

726

735

723

729

725

最新存续规模

（亿元）

248.79

270.64

273.04

280.80

282.99

290.40

288.54

294.08

最新存续规模

占比（%）

0.08

0.09

0.09

0.09

0.09

0.10

0.10

0.10

商品及金融衍生品类

存续产品数量

（款）

331

291

283

272

264

245

244

245

最新存续规模

（亿元）

149.26

151.08

151.74

155.29

150.08

126.72

134.35

137.51

最新存续规模占比

（%）

0.05

0.05

0.05

0.05

0.05

0.04

0.04

0.05

数据来源：普益标准 刘洋/制图

2025年银行理财各类型产品规模变动情况一览


