
天弘安康养老

打造长期稳健型绝对收益产品

□

本报记者 徐文擎

金牛理财网数据显示， 截至5月

15日，天弘安康养老今年以来的净值

增长率为13.28%，在混合偏债型基金

中排名前列。 该只基金的基金经理姜

晓丽和钱文成介绍称，天弘安康养老

的目标是打造一只长期稳健型的绝

对收益产品，秉承天弘一贯的“稳健

理财、值得信赖” 的公司文化，为客户

提供除银行理财之外更多的无风险

收益选择。

打造绝对收益型产品

据钱文成介绍，目前天弘安康养

老的总规模已攀升超50亿元， 再创

历史新高，“这说明即使在居民风险

偏好持续走高的情况下，投资者对固

定收益型产品仍然有很高的需求。 ”

他说。

本着做好固定收益的目标，该只

基金的债券仓位过去几年一直维持

80%至90%的水平， 基金净值表现的

特点一直是波动小、稳增长。 从去年

底开始， 天弘基金顺应市场行情，适

当提升了安康养老的股票仓位，同时

拿出一部分债券资金作为打新股之

用。“最近一两年打新股收益不错，一

级市场到二级市场的机会较大；另

外， 股票配置方面以成长股为主，今

年以来基金整体净值都有不错的提

升。 ” 钱文成告诉中国证券报记者。

“我们的思路很简单，就是去寻

找市场中回报较好、 风险较低的机

会。 前两年股市不是很稳定，基金中

债券的仓位就配得很高，收益稳定；

去年下半年到今年， 增加了股票仓

位，打新股的无风险收益不错，这两

边明显有偏重， 在稳定增值的同时

为客户带来超额收益。 ” 姜晓丽介

绍， 天弘安康养老的业绩比较基准

是三年期银行定期存款利率 （税

后）+0.75%，这也可以理解为，该只

基金不会为博取高收益而牺牲净值

的稳健成长性， 他们的目标是为客

户提供除银行理财外更多的无风险

收益型产品。

“在大众可选择的低风险产品

中， 提供持续跑赢理财产品收益率，

接近且高出大众普遍接受的无风险

收益水平，这是基金的目的，已经达

到了。 ” 她说。

正是有着这样的目标，所以他们

在风险把控上更为严格。 首先，债券

和股市两个品种会根据市场变化及

时做出仓位调整， 以对冲A股市场下

行风险；其次，在股票部分，不会过分

集中在某一行业或某只个股，自下而

上精选深度调研过的、有发展潜力行

业中的龙头公司，均衡配置，“选股的

标准就是即使将来泡沫褪去，公司股

价也能回来，有价值在其中做支撑。 ”

钱文成强调。

据姜晓丽回忆称，天弘安康产品

在推出之初因为赎回费率高导致规

模比较小，但公司没有为了追求短期

规模调低费率以吸引客户，“这样做

是为了让大家长期持有， 不要做波

段，因为历史经验表明大部分散户做

波段的结果往往是不好的，用户体验

很差。 ” 姜晓丽说，天弘安康养老希望

能够培养客户的长期投资理念，并和

客户一起坚持，让老百姓获取中长期

收益。

从实际运营的结果来看，2014年

基金规模就在逐渐稳步增加，现在已

经到了历史最高水平，“说明我们的

坚持是对的， 在债券市场历次调整

中，相对于其他债基，这只基金受伤

总是最小，因为稳定的客户结构保证

了这只基金即使是在市场最恐慌的

时候，不但不用被迫卖掉，而有能力

去买。 坚持过了困难期之后，大家都

会意识到市场的恐慌过度了，不用去

杀跌甚至能够去抄底，从而带来基金

长期的业绩会相当不错，对投资者和

管理者来说是双赢。 ” 姜晓丽说。

股债双牛将延续

对于这波牛市中股票和债券的

关系， 姜晓丽认为股债双牛的局面

将延续。“基于改革预期下的货币政

策是持续放松的， 这个环境对股票

估值和债券收益率都是好事， 这是

股债双牛的基础， 实际情况也证明

了股市非常抢眼，债市也还不错。 ”

她说， 未来债券的确有可能会遇到

风险，随着收益率的降低，它的价值

会越来越低。 但站在目前时点，还看

不到这样的倾向。

“目前企业债的收益率为5%至

6%，国债、金融债收益率为4%左右，

在当前利率水平下，仍然具有投资价

值。 而且从整个金融资产的角度来

说，以前周期波动的时间可能以一两

年去衡量， 现在应该以5年的期限去

衡量，我们更愿意把这波的股市和债

市类比成1996年至2000年的情况，5

年内股债可能都是牛市。 真到债市面

临较大压力时，可能大类资产配置又

要做轮换了。 ” 姜晓丽说。
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长信双利优选

谈洁颖：持续突破的股市舞者

□

本报记者 黄淑慧

谈洁颖自幼喜欢舞蹈，是一位出色

的芭蕾舞者。 而在A股市场，她找到了

另一方可以轻舞飞扬的空间。执掌长信

双利优选基金期间，每年的业绩排名都

在前1/5。 总结这些年的投资感悟，她

说，市场因时而变，投资应当是一个自

我突破和超越的过程。

与时俱进的灵活选手

外界一般评价谈洁颖为灵活型选

手，能够有力把握市场各个阶段的风格

特征，全方位捕捉市场机会。 在长信双

利历年持仓中，既有处于高速成长期的

新兴产业类个股， 也有所谓 “夕阳行

业” 的优质品种；既能长期持有一只个

股，也能把握阶段性机会。

在管理长信双利基金之前，她曾经

是长信基金专户投资经理。作为一位从

业多年的基金经理，她的进取和勤奋完

全不亚于新一代同行。 在她看来，投资

是个开放的世界， 投资精进之路无止

境，要对市场始终保持敬畏之心，在坚

持基本投资原则和底线的前提下，勇于

认清自己、突破自己、超越自己。

“11年投资研究生涯让我看清了

一个朴素的道理， 我能做基金经理，并

不证明我有超出常人的智慧和能力，只

能说明我对股市有了一定的理解，而且

还比较幸运。直到今天我还是时时刻刻

与内心的自我做艰难的抗争，最大的敌

人就是自我本身。古希腊人说———认识

你自己； 投资前辈说———战胜你自己，

两者都不容易” 。 她在长信基金官网开

设的“小谈说” 专栏中如是写道。

也正因为这种不断探索、积极尝试

的心态，尽管过去几年市场风格常有变

化，而谈洁颖一直保持着与时俱进的风

貌。 她说，过去几年每年市场的风格变

化都特别大，基金经理如果一直用一贯

的风格去做，将不能完全适应市场。 但

如果始终追着市场风格走，也很难应对

变化迅速的市场波动。想要不被市场潮

流所取代，就要保持对新鲜事物的敏感

度和接纳度，不断突破和超越自己。

享受泡沫需留份清醒

谈及当下的市场，谈洁颖直言，在目

前的市场已经习惯了以市值来给新兴行

业公司进行估值、 创业板指数不断创出

新高的背景下， 恰恰是应当保持清醒的

时候。 “当下的创业板市场已经产生泡

沫，不管泡沫是良性还是恶性，市场始终

会有回归的时候。 即便选择在当下享受

泡沫，也要清楚地知道自己在干什么，不

要等到退潮的时候成为裸泳者。 ”

她在长信双利优选基金的一季报

中明确提示：互联网和移动互联网的大

量应用， 使整个社会变得高效和多产。

但目前以市值估值替代了传统估值方

法是不可维系的。整体新兴成长行业在

高估值背景下， 面对多层次市场的影

响，面对资金动能的逐步衰竭，都将出

现回落的风险。

“保持灵活的同时要坚持底线和

原则。 ” 谈洁颖表示，自己从来不摒弃

成长股投资，但是不会涉足严重透支未

来的标的。以互联网金融和互联网娱乐

为例， 龙头公司市值已经超过千亿元，

已经占到了行业10%至15%的市值比

例，透支了未来3年至5年的成长性。 相

对而言， 工业4.0板块的标的更具备比

价优势。最大的机器人公司市值仅有互

联网龙头公司的1/3左右， 而这两个领

域的未来市场空间应当是相似的。

谈及自己对成长股的选择标准，她

更为看重对于公司领导层眼光和执行

能力的考察。“现在市场都说要看商业

模式，我认为商业模式反而是最不重要

的，因为在这个互联网时代，信息不对

称已经被大大消除，商业模式很容易被

复制，已经不足以构成进入壁垒。 与其

说商业模式很重要，不如说商业模式的

更新迭代能力是核心竞争力，也就是自

我颠覆、快速学习的能力。 而这恰恰考

验着管理团队的见识和反应能力。 ”

谈及当下时点重点看好的投资机

会，谈洁颖表示，首先，军工属于全年都

看好的品种，无论是政策还是行业成长

阶段都支持这个板块的表现，目前军工

板块缺乏龙头品种，一旦出现领头羊将

带动一波较大的行情。 其次，被市场忽

略的如食品饮料板块具备估值优势，经

历了过去三年的洗牌，行业的收入和利

润增速呈现出回升趋势， 下半年CPI有

望企稳上行，这都是利好因素。第三，次

新股中的成长股机会，一般而言，公司

上市初期利润处于发展过程中的低点，

未来存在提升空间。并且无论是研究还

是资金成本，市场参与方都处于同一个

起跑线上。
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