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日前，招行
发布2022年半年报，零售AUM规模达11.72万亿元，较上年末增长9585.43亿元，
年增幅8.91%，在今年复杂的市场环境下，仍然保持了较好的增长态势；零售客户
数（含信用卡和借记卡）1.78亿户，其中，金葵花及以上客户数402.36万户，较上
年末增长9.58%；零售财富管理手续费及佣金收入181.94亿元，同比下降3.70%。

自2021年初招行率先提出“打造大财富管理价值循环链”后，各类财富管理机构
纷纷跟进。然而，今年上半年，受资本市场跌宕、房地产市场下行等多重因素影响
，各财富管理机构发展严重承压，招行的零售财富管理手续费及佣金收入同比也出
现了轻微下滑。

“轻资本、弱周期”，这是所有财富管理机构共同的目标。而在上半年市场波动加
剧的背景下，零售之王似乎也并没能做到“独善其身”。那么大财富管理究竟有没
有帮助招行在经营上变得更加弱周期？未来招行是否仍然会坚持做强财富管理业务
？如果是，如何降低市场波动对财富管理业务的影响？

大财富与弱周期

财富管理业务天然具有轻资本、弱周期的属性，但弱周期并不能完全理解为没有周
期，它依然会受到外界多重因素，特别是资本市场走势的影响。

今年1-6月，上证指数
下跌6.63%，万得全A下跌9.53%，创业板指下跌15.41%。同期，国内疫情多地反
复、地缘政治冲突持续，来自宏观经济与资本市场的多重压力，让财富管理机构与
资管机构都面临严峻挑战。受此影响，公募基金业绩表现阶段性承压，万得偏股混
合型基金指数上半年累计下跌14.24%，全市场首发基金份额同比下降60.2%，行业
代销基金萎缩程度可见一斑。对于商业银行而言，最直观的反映就是代销基金收入
的锐减。
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对此，招行相关负责人表示，招行所理解的“财富管理让招行变得更加弱周期”，
指的是财富管理业务的周期与其他业务，如存贷业务的周期有所不同，形成互补。
在招行看来，要想在经营上变得更加弱周期，其关键在于发展多元业务，通过多元
业务不同的周期性叠加，来缓释单一周期对全行经营的影响。更进一步来看，财富
管理业务内部，基金、保险、理财等子业务也都有自身的周期，也需要通过多元化
发展来平抑与平滑周期的影响。

上半年，招行实现零售财富管理手续费及佣金收入181.94亿元，其中，代理基金
收入36.95亿元，同比下降44.74%；但同期，实现代理保险收入87.90亿元，同比
增长61.97%；代销理财收入33.55亿元，同比增长29.14%，通过保险与理财中收
的逆势上行，一定程度上抵补了基金代销
收入的减少，使财富管理收入整体保持稳定。

顺势而为与逆势配置

相较于其他类型的财富管理机构，商业银行的一大优势在于财富投资产品品类的丰
富与全面。显然，这有助于客户资产配置的均衡。而在市场大幅波动的环境下，这
一禀赋也让银行有了快速调整产品策略
，及时应对市场变化与客户需求的可能。能否危中寻机，能否从容应对，彰显了一
家银行财富管理业务的韧性。

以招行为例，上半年，客户风险偏好显著降低，避险情绪与需求大幅攀升。面对市
场形势与客户需求的变化，招行以“低波动”为主轴顺势而为，主动调整业务策略
与节奏，迅速组织并为客户合理配置稳健理财、保障类保险等避险产品，有效促动
了AUM和财富管理手续费收入增长。

截至6月末，招行零售AUM规模达11.72万亿元，较上年末增长9585.43亿元，年
增幅8.91%；其中，零售理财产品余额达3.35万亿元，较上年末增长3490.97亿元
，增幅11.62%，是AUM增长的头号主力。

同期，招行实现代理保险保费370.57亿元，同比微降0.73%，但代理保险收入同
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比大幅增长61.97%。中报表示，这是招行持续深化期缴转型，优化产品结构，加
大推动高价值贡献的期缴业务所致。

对此，前述负责人表示，有两个因素驱动了结果的发生：一是理财经理保险配置能
力增强，这是其一
线资产配置专业化能力提升的具体表
现；二是招商银行
App财富管理产品
矩阵进一步丰富，比如推出惠民保、
出行险、宠物险等多款轻量级保险产品，启发了客户的保险意识。

在权益类产品方面，市场的震荡让客户对风险和波动有了更为清晰的认知与明显的
触动，虽然专业人士普遍认为这是逆势配置权益的好时机，但客户被市场恐慌情绪
所影响，要说服客户是对资产配置能力更为严苛的考验。

对此，招行的打法是“分类施策”。前述人士透露，今年招行在分层经营的基础上
，对客户进行精准分类与施策，即根据客户的风险偏好、财富阶段、资产配置现状
等，为不同财富属性的客户提供差异化的产品配置。

他举了一个例子。今年二季度，国家稳增长政策密集出台，复工复产有序推进，资
本市场修复启动，招行某分行抓紧市场机遇，帮助数千名对后续投资信心较强、且
风险偏好较高的客户，通过招行
优选的首发基金、FOF
、定投等产品与方式进行权益类资产的逢低布局。据了解，截至目前，上述几千名
客户大都获得了较好的盈利体验。

其实，资本市场的每一次波动都是非常好的投教机会，良好的投资体验毫无疑问会
增强客户对财富管理机构的信任，让平时说一千道一万都难以深入人心的投教变得
生动而鲜活。信任如金，这种信任的口口相传终将沉淀为客户选择财富主账户的首
要理由。

值得一提的是，在理财产
品全面净值化的当下，依靠单一高收益理财产品
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进行获客与经营的业务模式被彻底打破，理财产品净值的波动也给一线理财经理带
来了明显的压力。

对此，前述负责人表示，“这个问题的唯一解是改变理财经理的作业模式和观念，
让一线在推介伊始就充分揭示每个产品可能存在的风险。这会导致销售效率的下降
，中收的压力也将随之而来。但这是理财经理和客户都必须经历的成长的过程，也
是一家财富管理机构 ‘以客户为中心，为客户创造价值’的重要体现”。

强势扩面与深度经营

以头部互金平台为代表的异业对银行财富管理业务的挤压加剧，是行业关注的另一
焦点。以公募基金为例，根据基金业协会每季度发布的TOP100非货基金保有规模
数据，银行渠道占比从2021年一季度的57.88%显著下降至2022年二季度的48.47
%。

从本质上看，头部互金平台的优势主要体现在客户数量多、经营效率高且成本低，
对年轻客群吸引力较强。那么银行该如何接招？

招行的打法是依托强大的金融科技
实力，以招商银行App为主阵地，构建线上财富管理体系，“做多”与“做深”双
管齐下。

所谓“做多”，是指以朝朝宝为突破口，带动财富主账户的强势扩面。今年6月，
朝朝宝累计申购客户数达2008.20万户，其中90后占比高达45%。

2000万级的客户是什么概念？银行理财一季报显示，截至今年3月末，持有理财产
品的个人投资者数量为8614万人。也就是说，大约每4个银行理财产品投资者里，
就有一个是朝朝宝的客户。

在朝朝宝的强势带动下，招行的高成长性财富主账户稳步增长。截至6月末，招行
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财富产品持仓客户数4074.86万户，较上年末增长7.84%。

更为重要的是，据招行此前披露，上半年，通过朝朝宝升级配置其他财富产品的客
户数达280万户，申购金额达1109亿元。也就是说，朝朝宝将更多的客户带上了资
产配置的进阶之路。

这也正是招行所谓的“做深”经营，即打通从简单产品到复杂产品的经营路径，并
通过“AI小招”，以科技智能与远程顾问相结合的方式，在“TREE资产配置体系”
的框架下，为客户提供向导式服务。上半年，招行资产配置客户达796.80万户；“
AI小招”服务用户487万户。

另一方面，高净值客群保持较快增长既巩固了招行财富管理的既有优势，更为财富
管理“扩面”“做深”提供了源源不断的活水。上半年，招行金葵花及以上客户数
已超400万户，较上年末增长9.58%。

与此同时，招行也在不断丰富和完善大财富管理生态圈，以“招财号”财富开放平
台为基础，携手更多优质伙伴打造财富陪伴闭环，帮助客户理性应对市场波动。

截至6月末，共有126家资管机构入驻“招财号”，较上年末增加39家，为客户提
供财富资讯服务超2.21亿次；陪伴服务对非货公募基金和净值型理财的AUM覆盖率
均超过85%。
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