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华夏、嘉实5只产品收益超50%

承销规模猛增

即报即审绿色通道

从投研层面来看，华夏、嘉实基金的研究团队实力较强，可以为基金经理提供更多研究支持。

上半年同比增长185% 券商双创债承销金额超去年

FOF的主要优势在于投资胜率而非绝对收益，在实际投资运作中更加注重回撤控制。

根据Wind统计，截至8月17日，

从近三年的业绩表现来看，养老FOF

平均收益为32.21%，即便是排名垫底

的产品也取得了15.22%的成绩，高于

同期沪深300涨幅（13.31%）。

天相投顾相关人士表示，FOF

作为公募基金产品类型中较为特

殊的品种，基金经理可以根据投资

策略优选底层基金，而底层基金亦

会优选各类投资标的，这种优中选

优的资产配置模式有利于选出具

有超额收益的投资标的。

由于 FOF 可以配置多种类型

的基金资产，上述人士分析，基金

经理可以根据市场情况的变化，不

断调整策略来配置一些更有可能

获取超额收益的资产标的。对于

养老FOF来说，除具有FOF本身的

优势以外，还拥有投资周期较长、

投资风格较为稳定等特点，这往往

也有利于其取得较好的业绩。

张静认为，经过20年发展，基

金行业已经通过规范的投资运作、

透明的信息披露、丰富的产品序

列，形成了成熟的投研理念和完整

的产品线，拥有别具优势的资源禀

赋，并在资产管理和财富管理领域

积累了丰富的经验。公募基金行

业理应发挥优势，更为积极主动地

参与个人养老金投资管理。

在张静看来，FOF的主要优势

在于投资胜率而非绝对收益，即通

过多重分散和资产配置提高组合

获得超额收益的概率，提高持有体

验，与养老金理财需求高度契合。

在大力发展养老第三支柱的背景

下，养老目标理财产品将成为公募

基金与理财公司的一个重要发展

方向，产品数量和规模有望进一步

扩张。相对普通基金，养老目标基

金底层买的是全市场的公募基金，

这不但能在投资上进一步分散风

险，同时，产品本身的策略容量会

远大于传统的公募基金产品，可以

满足多数人养老投资的需求。

张碧璇则认为，养老目标FOF

首先是具有 FOF 产品以其他公募

基金为投资标的能够对风险进行

二次分散的特点，而且因为是以养

老为长期目标，在实际投资运作中

也会更加注重回撤控制。

根据济安金信基金评价中心

的统计，一般权益类资产配置比例

在 30%以下的稳健型 FOF 的最大

回撤水平在 4%左右，权益类资产

配置比例在 30%~60%的平衡型产

品的最大回撤水平在10%左右，权

益类资产配置比例在 60%以上的

积极性 FOF 的最大回撤水平在

15%左右。

“因此在当前市场波动较为剧

烈的环境下，养老FOF整体能够取

得较好业绩表现。”张碧璇说。

本报记者 任威 夏欣 上海报道

作为个人养老金进入公募基

金的重要手段与工具，养老目标

基金（养老 FOF）经过 3 年多的探

索，交出了完美的答卷。

根据Wind数据，截至8月17

日，从近三年业绩来看养老 FOF

有 5 只产品超过 50%，分别来自

华夏、嘉实基金。值得一提的

是，近三年养老 FOF 平均收益为

32.21%，不仅全部录得正收益，

而且大大跑赢同期沪深 300 指数

涨幅。

“目前来看，完善居民养老保

障迫切需要加快补足第三支柱个

人商业养老这一短板。公募基金

中，只有养老目标公募基金可承

接这部分资金。”嘉实养老2050五

年、嘉实养老 2040 五年基金经理

张静对《中国经营报》记者表示，

养老目标基金属于 FOF，是专为

养老投资量身定制，成立的初衷

是分散投资，稳健增值。

Wind 数据显示，截至 8 月 17

日，近三年表现最好的5只养老FOF

均来自华夏基金和嘉实基金，分别

为：华夏养老2045三年（72.47%）、嘉

实养老2050五年（56.68%）、华夏养

老 2040 三年（56.58%）、嘉实养老

2040五年（55.31%）、华夏养老2050

五年（52.08%）。

华夏养老 2045 三年、华夏养

老 2040 三年的基金经理为许利

明；华夏养老 2050 五年基金经理

为李晓易；嘉实养老 2050 五年和

嘉实养老2040五年基金经理为张

静和唐棠共同管理。

据悉，在养老目标基金的投

资框架方面，嘉实基金从“战略+

战术+选基”三个维度为投资持续

创造α（超额）收益。战略配置方

面，主要关注产品长期资产配置

中枢与行业配置中枢；战术配置

方面，关注战术层面的资产偏离、

行业与风格偏离、信用与久期偏

离；基金选择方面，重点从策略框

架出发，深入跟踪与研究，建立完

善的基金筛选流程与规则，创造

持续稳定的基金选择α。

“从投研层面来看，华夏、嘉

实基金自2017年便开始布局了基

金中基金（FOF）产品赛道，沉淀

较为深厚。”天相投顾相关人士表

示，这两家头部基金公司的研究

团队实力较强，可以为基金经理

提供更多研究支持。从基金经理

管理经验来看，许利明、张静、唐

棠均具有4年以上的FOF投研经

验，自身的投研功底结合成熟的

投研体系，为取得优秀的业绩提

供更多可能性。

具体到基金持仓风格，上述

天相投顾人士分析，自成立以来，

华夏养老2045三年偏好配置权益

类基金且仓位占比较高，说明基

金经理通过优选权益类基金获取

超额收益的能力较强；嘉实养老

2050五年持仓风格则相对较为灵

活，基金持仓能够在股票基金、混

合基金、债券基金及货币市场基

金等各类基金资产中不断调整，

表明基金经理具有较好的大类资

产配置能力。

济安金信基金评价中心研究

员张碧璇看来，上述养老 FOF 业

绩较好的原因，一方面是由于基

金产品距离所设定的目标日期仍

有较长时间，因此保持了比较高

的权益资产配置中枢，整体风格

偏积极。另一方面，在权益类资

产配置比重较高的前提下，重仓

投资了部分高景气风格的基金，

如华夏养老 2045、嘉实养老 2040

的重仓基金中均有比较明显的新

能源风格基金，所以在底层资产

表现较强的市场行情下取得了较

好的业绩表现。

对于养老FOF配置思路和投

资策略以及对于近三年业绩表

现，张静表示，在大类资产配置的

角度，会充分利用 FOF 投资的特

性，自上而下和自下而上去做的

结合。从自上而下的角度会有各

种各样的指标，包括宏观基本面，

流动性估值，还有投资交易拥挤

度等等方面做数量化的追踪，从

而形成自上而下的观点。自下而

上方面，会和很多的基金经理做

交谈，了解其正在做以及想要做

什么，是否还有很多的边际资金

可以往成长板块，或者往稳增长

板块移。利用一些偏心理，偏定

性上的分析跟定量监控的角度去

相互结合，从而形成自下而上的

方法论。

“有了最终的资产配置的观

点以后，嘉实采取的基金构建是

‘核心+卫星’的方式。”张静告诉

记者，“核心”就是找一些资历比

较深、全市场的基金经理，“卫星”

是选择一些年轻的、偏中生代的

基金经理，他们在各自擅长的板

块都有不错的建树。一旦我们的

核心观点发生了变化，也会调整

核心+卫星组合的基金经理的构

建组合。

养老FOF三年跑赢沪深300

如今，距首只FOF 获批已满 4

周年。目前养老 FOF 规模近 1100

亿元，迈上新的台阶。

Wind数据显示，目前市场上规

模最大的三只养老FOF分别为：交

银安享稳健养老一年（198.62 亿

元）、兴证全球安悦稳健养老一年持

有（63.76亿元）、汇添富添福盈和稳

健养老目标一年持有（43.77亿元）。

“作为公募基金行业中的头部

管理人，交银施罗德、兴证全球、汇

添富基金公司管理规模较大。同

时这三家管理人投研实力也较为

雄厚，较强的平台实力为基金产品

的新发及持营带来了强劲的推

力。”天相投顾相关人士表示，上述

三只产品取得了较好的超额收益，

更获得投资者的认可，促使产品规

模不断增长。

相关数据也佐证公募 FOF 的

头部化趋势进一步加强。Wind数

据显示，截至2022年8月16日，交

银施罗德、兴证全球、汇添富基金

公司旗下的 FOF 产品净值规模排

名市场前三，分别为354亿、276亿

和150亿元。

上海证券基金评价中心分析

师姚慧认为，头部公司之所以头

部，下面三方面的合力必不可少：

其一、实力强大的FOF投研团

队提供业绩稳定且有竞争力的

FOF产品，投资者对于过去曾为他

们带来可观收益的产品、基金经理

或基金公司，总是会给予更大的耐

心，即使在相对不利的市场行情下

也能坚守更长时间；其二、高频且

有效的投资者教育成功地把产品

定位、预期风险收益特征等信息清

晰地传递给投资者，赢得了众多投

资者的理解、认同和支持，也有助

于在业绩暂时不如意时，帮助投资

者保持信心，为收益转好争取时

间；其三、强大的营销渠道。

张碧璇表示，首先是管理人在

FOF 管理能力方面比较受到投资

者认可，比如交银施罗德曾推出的

“我要稳稳的幸福”组合获得过较

好口碑，因此投资者更愿意购买管

理人发售的养老 FOF 产品份额。

另一方面，由于公募FOF整体仍处

于发展初期，投资者的投资习惯正

在逐步培养过程中，相对于三年、

五年这类持有期限限定较长的产

品，也更倾向于选择持有期为一年

的产品。

2022 年 8 月 2 月，申万菱信养

老目标日期2040三年持有基金成

立。至此，2022 年以来已有 31 只

养老FOF成立。对于养老FOF未

来的发展前景以及市场情况受访

人士多持乐观态度。

“当前国内养老FOF市场仍处

于发展初期，投资者认可程度和接

受程度的提高都需要时间，因此前

期会面临一定程度的销售困境。

但是随着我国养老金第三支柱的

不断发展，养老FOF作为重要的配

置工具之一，未来的发展空间是较

为广阔的。”张碧璇谈道。

随着我国养老金第三支柱的不断发展，养老FOF作为重要的配置工具之一，未来发展空间广阔。

养老金第三支柱重要配置工具

近年来，参与双创债发行的券

商越来越多，承销数量金额规模年

年递增。

根据中证协历年公布的证券公

司债券承销业务专项统计，2019年

上半年，4家证券公司承销6只双创

债，合计金额22亿元；2020年上半

年，11 家证券公司承销 11 只双创

债，合计金额50.90亿元；2021年上

半年，18家证券公司承销14只双创

债，合计金额142.60亿元；2022年上

半年，25家证券公司承销36只双创

债，合计金额407.73亿元。

中信建投投行相关负责人认

为，双创债的显著增加主要得益

于国家政策、监管机构的大力支

持。“十四五”规划和 2035 年远景

目标纲要中提出“坚持创新驱动

发展，全面塑造发展新优势”，同

时需构建实体经济、科技创新、现

代金融、人力资源协同发展的现

代产业体系，完善金融支持创新

体系，提高金融服务实体经济的

能力。在此背景下，交易所也在

大力推进双创债的发行，上交所

和深交所多次组织市场机构召开

相关业务推介会议。同时交易所

也在今年上半年推出科技创新债

券，更丰富完善了双创类债券的

政策。从发行人角度来看，在国

有企业改革的过程中，在国家政

策的指导下，国有企业将资金投

放于科技创新领域的需求也在逐

渐增加。券商在发行人和监管机

构之间扮演了重要的沟通角色，

对于双创债的发展亦起到了积极

的作用。

除政策支持、上交所推出科技

创新公司债券以外，中泰证券投行

负责人告诉记者，券商整体双创债

券承销金额同比大幅提升还得益

于四方面因素：

第一，双创债券满足发行人创

新资金需求，业务机会更容易挖

掘。现有存量业务竞争的大背景

下，传统用途债券竞争更为激烈，

而创新业务品种对应新的用途，存

在更多机会，且能够专项满足发行

人的特定用途。

第二，双创债券项目发行形成

区域影响力。创新业务品种的落

地具有较大的宣传意义，项目落地

往往有区域影响力和带动作用，为

发行人积累声誉。

第三，双创债券的承销情况将

纳入证券公司经营业绩的排名体

系以及履行社会责任的评价体系，

充分调动了证券公司开展双创债

券业务的积极性。

第四，双创债/科创债/基金

债等项目因为用款用途具有股

权 属 性 ，可 能 蕴 含 股 权 业 务 机

会，在注册制的背景下，能够发

挥 券 商 综 合 金 融 服 务 的 能 力 ，

充分调动各业务条线力量予以

支持。

相较于普通债券，双创债在发

行上享有绿色通道。中信建投上

述投行负责人介绍道，目前双创

债实行绿色通道审核，专人专审，

效率较普通债券更高。更有利的

是，普通公司债券的批文也可以

按新的用途申请按双创债发行，

大大提升了效率。

本报记者 崔文静 夏欣

北京报道

根据中国证券业协会

（以下简称“中证协”）日前

公布的2022年上半年度证

券公司债券承销业务专项

统计，今年上半年，券商承

销的创新创业债券（以下

简称“双创债”）成绩亮眼。

2022 年上半年度作为

创新创业公司债券主承销

商的证券公司共 25 家，承

销 36 只 债 券 ，合 计 金 额

407.73 亿元。2021 年上半

年，券商承销的双创债数

量 和 金 额 尚 为 22 只 和

264.13亿元，今年同比递增

分 别 高 达 157.14% 和

185.93%。值得一提的是，

今年上半年券商承销金额

远超去年全年水平（343.95

亿元）。

多位受访者向《中国

经营报》记者介绍道，目

前双创债发行享有绿色通

道，实行专人对接、专项

审核、即报即审、统一标

识，发行效率远高于普通

债券。

此外，值得一提的是，

中证协此次披露的证券公

司债券承销业务专项统计

中，首次增加了民营企业

公司债券（含资产证券化

产品）的专项统计。数年

前，当双创债被纳入该项

统计之后，双创债承销规

模迎来大幅上升。

日前，中证协公布2022年上半

年度证券公司债券承销业务专项

统计。其中，双创债券商承销规模

较往年大幅增长。根据统计，今年

上半年，作为双创债主承销商的证

券公司共 25 家，承销双创债数量

36只、合计金额407.73亿元。2021

年上半年，参与双创债发行的券商

共18家，双创债发行数量14只、合

计金额 142.60 亿元。2020 年上半

年，上述三个数字分别为11家、11

只和50.90亿元。

从 增 量 来 看 ，2022 年 上 半

年 ，券 商 承 销 的 双 创 债 数 量 较

去 年 同 期 增 加 22 只 ，增 幅

157.14% ；承 销 金 额 同 比 增 加

264.13 亿 元 ，增 幅 185.93% 。 与

2020 年 上 半 年 相 比 ，双 创 债 承

销数量和金额增幅更是分别高

达 227.27%和 701.04%。

根 据 证 监 会 2017 年 7 月 4

日发布的关于开展创新创业公

司债券试点的指导意见，双创债

适用范围为符合条件的创新创

业公司、创业投资公司。创新创

业公司，是指从事高新技术产品

研发、生产和服务，或者具有创

新业态、创新商业模式的中小型

公司。而创业投资公司，则是指

向创新创业企业进行股权投资

的公司制创业投资基金和创业投

资基金管理机构。

今年 5 月 20 日，上交所发布

《上海证券交易所公司债券发行上

市审核规则适用指引第4号——科

技创新公司债券》，标志着科技创

新公司债券的正式推出。

中泰证券投 行 相 关 负 责 人

向 记 者 介 绍 道 ，该 指 引 体 现 了

相 关 部 门 对 科 技 升 级 的 空 前

支 持 力 度 ，在 行 业 内 起 到 了 良

好 的 引 领 作 用 。 首 批 科 创 债

项 目 发 行 人 多 为 科 创 升 级 类 ，

募 集 资 金 用 于 助 推 升 级 现 有

产 业 结 构 ，促 进 新 技 术 产 业

化 、规 模 化 应 用 。 从 实 际 投 向

来 看 ，多 为 科 创 前 沿 领 域 ，涉

及 多 项 发 明 专 利 ，以 高 质 量 创

新 助 力 科 技 自 立 自 强 、助 推 产

业转型升级。

上 述 投 行 人 士 同 时 告 诉 记

者，证监会及自律组织陆续推出

了多项建设双创债券的配套措

施，交易所上半年也专门组织了

双创公司债座谈会，着力推动双

创债业务发展。

与之相对，券商在双创债承销

上屡传佳绩。佳绩不仅体现在双

创债承销数量和金额的大增上，也

表现在系列“首单”债券的推出。

基金名称

华夏养老2045三年A

嘉实养老2050五年

华夏养老2040三年

嘉实养老2040五年

华夏养老2050五年

收益率（%）

72.47

56.68

56.58

55.31

52.08

年化收益率(%)

19.90

16.13

16.10

15.79

14.98

成立年限

3.36

3.32

3.93

3.45

3.40

基金经理

许利明

张静,唐棠

许利明

张静,唐棠

李晓易

类型

混合型FOF基金

混合型FOF基金

混合型FOF基金

混合型FOF基金

混合型FOF基金
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根据债权转让方河南安彩

太阳能玻璃有限责任公司与债

权受让方河南安彩光热科技有

限公司签订的《债权转让协议》，

河南安彩太阳能玻璃有限责任

公司已将其拥有的全部债权及

从权利转让给河南安彩光热科

技有限公司。现将上述债权转

让的事实依法通知以下 22 家债

务方，请以下22家债务方自本通

知见报之日起向河南安彩光热

科技有限公司履行还款义务。

22家债务方名单如下：

霸州市顺丰家具有限公司、

李磊、北京草木年华商贸有限责

任公司、王为玲、广州兴华玻璃

工业有限公司、赵永忠、河南惠

平意诺节能门窗有限公司、湖北

景程建材技术有限公司、湖北星

云特种玻璃加工有限公司、武汉

明耀玻璃加工有限公司、淮安明

扬玻璃工程有限公司、济宁北方

玻璃有限公司、焦作市三鹰安全

玻璃有限公司、李斌、洛阳美世

塑钢门窗有限公司、南京楠禹建

材科技发展有限公司、山东菏泽

嘉华玻璃有限责任公司、山西永

胜建筑装饰工程有限公司、陕西

汉唐钢化玻璃有限公司、上海安

彩玻璃有限公司、无锡大润玻璃

有限公司、宣城市力玻钢化玻璃

有限公司。

特此通知！

河南安彩太阳能玻璃有限

责任公司

2022年8月18日

债权转让暨催收通知


