
黄小薏：打造以多元化产品为平台的财富管理中心

本报记者 田露

作为一家已成立十余年的中型基金公司，华宝兴业这两年给人以再度发力的印象，其成功研发、运作的场内交易型货币基金华宝添益一举跃升为人气极旺的现金管理工具，同时在商品期货专户等方面也不断传来该公司积极探路的声讯。 在这些已浮出水面的举措背后，华宝兴业是不是还有其他一些思路和动向尚未为外界所知？ 华宝兴业的管理层在今天基金业竞争激烈、百舸争流的大潮面前，又意欲将这家一贯给人以稳健印象的基金公司带向何方？ 日前，中国证券报记者专访了于 2013年上任的华宝兴业总经理黄小薏女士，听她讲述了对于全球资产管理行业的观察与思考，以及在此背景下华宝兴业基金公司的定位。 她表示，中国金融市场成长的路径和金融业态演化的轨迹，与海外成熟市场存在诸多差异，国内的基金公司都始终在探索属于自己的发展之路，华宝兴业未来的发展目标就是致力于打造以多元化产品为平台的财富管理中心。

针对市场变化作出抉择

中国证券报：作为公司创始团队的成员之一，您2003年就加入了华宝兴业基金，11年来，您可以说是亲历了基金行业变迁和华宝兴业成长的历程 。 在您的心得中，基金公司怎样才能迈向成功？

黄小薏：中国金融市场成长的路径和金融业态演化的轨迹，与海外成熟市场存在诸多差异，我们和很多同业一样都始终在探索属于自己的发展之路。 在当下国内的市场环境中，可能还没有人可以给出“成功之道” 的终极答案，但我们的确曾经在很多关键时刻做出了进退和得失之间的抉择，并对自己的决策承担完全的责任。

对于华宝兴业而言，难得的一点是我们的团队在 11年的时间里还保持了相当的稳定性和延续性，目前6人的核心管理团队中有4人还是来自当初公司的创始队伍。 基于这样的基础，我们的经营理念和投资哲学得以稳定，保持了既定的原则，并有能力针对市场的趋势性变化不断进行调整和完善。

中国证券报：这样的经营理念和投资哲学催生了哪些成果？

黄小薏：华宝兴业基金在成立以来的11年里 ，首先是在行业及主题基金领域建立了业内领先的核心竞争力。 我们管理的业内首只行业基金———宝康消费品基金曾五度获评“金牛基金” ；我们管理的国内第一只新兴产业主题基金———华宝兴业新兴产业基金在 2012年、2013年曾两年蝉联标准股票型基金的业绩前十，其截至今年10月底的过去两年、三年净值增长率分别为96 .11%和95 .89%，位列同类型基金第6位和第 2位。 根据海通证券截至今年10月底的评级结果，华宝兴业也获得了三年期股票投资能力五星评级 。 在美国《机构投资者》（Institutional � Investor）杂志今年11月推出的涵盖数千家亚洲资产管理机构的首届亚洲投资管理奖评选中，华宝兴业以突出的综合业绩表现成为“中国股票类” 奖项的唯一得主。 可以说，通过行业和主题基金产品，我们为持有人系统性地把握住了中国经济长期增长过程中高成长行业和个股的投资机会。

其次，华宝兴业在量化创新产品领域进行了战略性的布局，初步建立了自己的核心能力，如我们在成功发行业内首批风格 ETF之后，又在2012年推出了业内首只交易型货币基金———华宝添益。 华宝添益自2014年以来已成为规模最大的场内货币基金，目前投资该基金的机构客户数量已超过1200家，其今年 1-10月份的日均成交额更是达到了 72 .03亿元，在沪深两市挂牌的股票和基金成交额排行中高居第一。 可以说，在行业/主题基金和量化创新产品这两个领域内的核心能力，为华宝兴业长期的稳健发展奠定了基石。

中国证券报：我们注意到华宝兴业近期又推出了高端制造主题基金，在传统的主题投资产品上继续投入 ，在此方面公司有何考虑 ？

黄小薏：在投资的世界里 ，顺势而为是基本的原则之一，一款成功的基金产品推出，也首先是基于对国家发展基本方向和社会演进根本趋势的准确判断。 目前中国经济发展的中长期趋势是：经济增速不可逆的降低和经济增长效率内生性的提升伴生而来，产业升级成为中国经济结构转型过程的核心动力，而高端装备制造既是中国已经明确将集中资源发展的战略新兴产业之一，也是中国经济整体转型和结构调整的关键 。 作为高端制造装备主题投资的细分领域，机器人、3D打印、可穿戴装备等，有望在未来的10-20年间 ，从根本上改变人类的生活模式和行为方式；至于军工和高铁等领域，则是中国百年来强国复兴的支点。 我们的高端制造主题基金未来将聚焦上述领域 ，这继承了我们行业和主题基金一贯聚焦高成长的产品设计理念。

打造多元化产品平台

中国证券报：您担任公司总经理以来，华宝兴业在量化产品和海外业务领域多元化的布局很引人关注，公司在这些领域的发展思路如何？

黄小薏：华宝兴业未来的发展目标很明确 ，就是致力于打造以多元化产品为平台的财富管理中心。 为何会确立这么一个战略发展方向，可以说，海外资产管理行业在2008年以来的发展趋势对我们很有启示。

根据Boston� Consulting� Group的统计数据 ，全球资产管理行业资产管理规模在2003年为40万亿美元，2012年达到62万亿美元，到2013年底已达到87万亿美元。 然而，这十年来，资管行业资产规模的构成已经发生了显著的变化，ETF等被动策略产品资产规模由2003年的 2万亿美元增长至2012年的 8万亿美元，年均增速超过 10%，成为这一期间增长最快的产品类别；以对冲基金和商品期货基金为代表的另类投资产品资产规模则由 2万亿美元增长至6万亿美元，成为增速领先的另一产品类别。 同期，主动选股策略的权益类产品资产规模占市场份额的比重则由约1/2降至近1/3。 这一此消彼长的变化背后，是资产管理机构是否有能力通过主动选股策略创造可持续的Alpha，已经成为市场质疑的焦点。

华宝兴业已经有 11年的发展历史，走过了从单纯的基金管理公司发展为综合性资产管理公司的历程。 在中国资本市场有效性增强 、进一步开放和发展的过程中，我们同样需要致力于研发和管理绝对回报与另类投资的产品线 ，以及建立国际投资产品管理平台并将海内外最有竞争力的产品整合为我们业务链的一部分 。 可以说，量化创新策略是我们多元化产品平台发展的核心方向，围绕这一方向我们制定了自主开发量化投资策略和引入海外资产管理机构成功策略并行的发展策略 。

中国证券报：目前有哪些成果？

黄小薏：经过长期的努力和积累，华宝兴业目前管理着众多量化公募产品和定制化的量化专户产品。 我们香港分公司在今年8月份成功发行了第一只追踪中国内地A股市场的RQFII-ETF产品，该产品也是首只在德意志交易所上市的中国A股ETF产品。 此外，在主动量化投资策略领域，自 2011年以来华宝兴业已发行了5期自主开发的量化投资策略专户产品，其正收益的表现验证了策略的有效性。 在此基础上，我们于2014年 9月又成功发行了首只量化对冲公募基金。 未来我们还会在自主开发的策略上推出更多创新，如比照国外对冲基金的事件驱动、行业轮动等策略 ，还有结合上交所即将推出的个股期权的策略 ，在此基础上，我们将面向不同投资人设计很多风险可控的量化投资产品。

中国证券报：这些应该都是自主开发方面的情况 ，那么在与海外机构合作方面，有怎样的进展？

黄小薏：我们现已建立了名为“云图 ” 的海外资产管理机构精选策略平台，通过持续引入海外资产管理机构的成功策略，目前这一平台已经初具规模。 例如，我们和全球最大的CTA基金公司———英国元盛资产合作开发的CTA专户产品———元盛 1号，成立26个月以来的投资回报达到了51 .6%，其系列产品的总规模已接近 9亿元，这在中国量化投资领域、商品期货投资领域乃至整个另类投资领域，都具有开创性的意义 。 此外，我们的第一只海外对冲基金中基金专户（FoHF）也于今年 1月正式成立，该产品主要瞄准国内高净值投资者配置海外优秀基金产品的需求 ，帮助国内客户投向海外市场中运作成熟、风控规范的另类投资UCITS基金。 今年10月份 ，我们还和海外另类投资巨头橡树资本 (Oaktree � Capital )合作发行了橡树全球收益增长一号QDII专户，这是橡树资本首款面向中国高净值客户发行的投资产品。 我们还在和更多海外资产管理机构探讨各种合作的可能性 ，以进一步实现“云图” 平台产品的多元化和系列化。

直面冲击 改革管理体制

中国证券报：公募基金公司治理结构的变革成为行业关注的焦点 ，不少同业公司在股权激励和管理体制改革上已经破题 ，华宝兴业在这方面有何考虑？

黄小薏：公募基金治理结构面临的挑战实际上早就存在，例如私募基金管理人合伙制的机制优势 ，以及明确的利益分配模式，对现有公募基金公司的核心人员已经形成了比较大的冲击力。 更为关键的问题在于，这种机制优势还仅是刚刚显示出来。 现在，国内有了资产规模百亿级的私募基金管理人，而在美国，86年来一直实行合伙人制的威林顿资产管理公司 (Wellington� Management)目前拥有140名合伙人，其管理的客户资产规模已达到9040亿美元，由员工持有 85%股权的橡树资本管理公司虽然 1995年才成立，但不到 20年资产管理规模也已达 900亿美元。 我们相信，我们很快就可以在国内见到千亿级别的私募基金管理人，而这种超越式发展的基础首先就是完全市场化的公司治理机制。

因此，目前中国公募基金行业整体性地面临一个大问题 ，就是公司治理结构的改变或局部改善。 现在混合所有制改革已经成为全社会讨论的焦点议题，我们希望身处完全竞争市场格局中的基金公司也不会置身事外。 当然，相对于业务层面的调整，治理结构的变化更需要时间。

在现在这个互联网时代 ，连接、融合 、跨界和开放，是大家都在谈论的关键词 ，对多元化资源的战略整合能力日益成为企业核心竞争力的重要组成部分之一。 这也是为什么我们行业现在出现子公司、投资工作室、投资小组等新模式的探索。 这一变化，实际上是要求管理者更加关注个人和细分团队的发展和业绩贡献 ，关注员工的行为模式和技能发展，建立一种充分尊重员工价值 、合作共享 、追求高绩效的企业价值观和文化理念 ，从而增加团队的凝聚力。

华宝兴业从2013年开始实施了销售改革，划分了九个销售子团队，就是践行上述调整思路，期望建立优良的绩效文化，激发销售团队中每个个体的积极性。 目前，华宝兴业的投研团队也在探索一定的组织结构调整以适应竞争环境的变化。

简历

黄小薏女士，曾任加拿大 TD� Securities公司金融分析师 ，Acthop投资公司财务总监。 2003年5月加入华宝兴业基金管理有限公司，曾任公司营运总监、董事会秘书、副总经理。 2013年 8月起任华宝兴业基金管理有限公司总经理。
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黄小薏：打造多元化产品为平台的财富管理中心

□

本报记者 田露

作为一家已成立十余年的中型基金公司，华宝兴业

这两年给人以再度发力的印象，其成功研发、运作的场

内交易型货币基金华宝添益一举跃升为人气极旺的现

金管理工具，同时在商品期货专户等方面也不断传来该

公司积极探路的声讯。 在这些已浮出水面的举措背后，

华宝兴业是不是还有其他一些思路和动向尚未为外界

所知？ 华宝兴业的管理层在今天基金业竞争激烈、百舸

争流的大潮面前，又意欲将这家一贯给人以稳健印象的

基金公司带向何方？ 日前， 中国证券报记者专访了于

2013

年上任的华宝兴业总经理黄小薏女士，听她讲述了

对于全球资产管理行业的观察与思考，以及在此背景下

华宝兴业基金公司的定位。 她表示，中国金融市场成长

的路径和金融业态演化的轨迹，与海外成熟市场存在诸

多差异，国内的基金公司都始终在探索属于自己的发展

之路，华宝兴业未来的发展目标就是致力于打造以多元

化产品为平台的财富管理中心。

针对市场变化作出抉择

中国证券报： 作为公司创始团队的成员

之一，您

2003

年就加入了华宝兴业基金，

11

年

来， 您可以说是亲历了基金行业变迁和华宝

兴业成长的历程。在您的心得中，基金公司怎

样才能迈向成功？

黄小薏： 中国金融市场成长的路径和金

融业态演化的轨迹， 与海外成熟市场存在诸

多差异， 我们和很多同业一样都始终在探索

属于自己的发展之路。 在当下国内市场环境

中，可能还没有人可以给出“成功之道” 的终

极答案， 但我们的确曾经在很多关键时刻做

出了进退和得失之间的抉择， 并对自己的决

策承担完全的责任。

对于华宝兴业而言， 难得的一点是我们

的团队在11年的时间里还保持了相当的稳定

性和延续性， 目前6人的核心管理团队中有4

人还是来自当初公司的创始队伍。 基于这样

的基础， 我们的经营理念和投资哲学得以稳

定，保持了既定的原则，并有能力针对市场的

趋势性变化不断进行调整和完善。

中国证券报： 这样的经营理念和投资哲

学催生了哪些成果？

黄小薏： 华宝兴业基金在成立以来的11

年里， 首先是在行业及主题基金领域建立了

业内领先的核心竞争力。 我们管理的业内首

只行业基金———宝康消费品基金曾五度获评

“金牛基金” ；我们管理的国内第一只新兴产

业主题基金———华宝兴业新兴产业基金在

2012年、2013年曾两年蝉联标准股票型基金

的业绩前十，其截至今年10月底的过去两年、

三年净值增长率分别为96.11%和95.89%，位

列同类型基金第6位和第2位。 根据海通证券

截至今年10月底的评级结果， 华宝兴业也获

得了三年期股票投资能力五星评级。 在美国

《机构投资者》（Institutional� Investor）杂

志今年11月推出的涵盖数千家亚洲资产管理

机构的首届亚洲投资管理奖评选中， 华宝兴

业以突出的综合业绩表现成为 “中国股票

类” 奖项的唯一得主。 可以说，通过行业和主

题基金产品， 我们为持有人系统性地把握住

了中国经济长期增长过程中高成长行业和个

股的投资机会。

其次，华宝兴业在量化创新产品领域进

行了战略性的布局，初步建立了自己的核心

能力，如我们在成功发行业内首批风格ETF

之后，又在2012年推出了业内首只交易型货

币基金———华宝添益。华宝添益自2014年以

来已成为规模最大的场内货币基金，目前投

资该基金的机构客户数量已超过1200家，其

今年1-10月份的日均成交额更是达到了

72.03亿元， 在沪深两市挂牌的股票和基金

成交额排行中高居第一。 可以说，在行业/主

题基金和量化创新产品这两个领域内的核

心能力，为华宝兴业长期的稳健发展奠定了

基石。

中国证券报：我们注意到华宝兴业近期

又推出了高端制造主题基金， 在传统的主

题投资产品上继续投入， 在此方面公司有

何考虑？

黄小薏：在投资的世界里，顺势而为是

基本的原则之一， 一款成功的基金产品推

出，也首先是基于对国家发展基本方向和社

会演进根本趋势的准确判断。目前中国经济

发展的中长期趋势是：经济增速不可逆的降

低和经济增长效率内生性的提升伴生而来，

产业升级成为中国经济结构转型过程的核

心动力，而高端装备制造既是中国已经明确

将集中资源发展的战略新兴产业之一，也是

中国经济整体转型和结构调整的关键。作为

高端制造装备主题投资的细分领域， 机器

人、3D打印、可穿戴装备等，有望在未来的

10-20年间，从根本上改变人类的生活模式

和行为方式；至于军工和高铁等领域，则是

中国百年来强国复兴的支点。我们的高端制

造主题基金未来将聚焦上述领域，这继承了

我们行业和主题基金一贯聚焦高成长的产

品设计理念。

打造多元化产品平台

中国证券报： 您担任公司总经理

以来， 华宝兴业在量化产品和海外业

务领域多元化的布局很引人关注，公

司在这些领域的发展思路如何？

黄小薏： 华宝兴业未来的发展目

标很明确， 就是致力于打造以多元化

产品为平台的财富管理中心。 为何会

确立这么一个战略发展方向，可以说，

海外资产管理行业在2008年以来的

发展趋势对我们很有启示。

根 据 Boston� Consulting�

Group的统计数据， 全球资产管理行

业资产管理规模在2003年为40万亿

美元，2012年达到 62万亿美元，到

2013年底已达到87万亿美元。 然而，

这十年来， 资管行业资产规模的构成

已经发生了显著的变化，ETF等被动

策略产品资产规模由2003年的2万亿

美元增长至2012年的8万亿美元，年

均增速超过10%， 成为这一期间增长

最快的产品类别； 以对冲基金和商品

期货基金为代表的另类投资产品资产

规模则由2万亿美元增长至6万亿美

元，成为增速领先的另一产品类别。同

期， 主动选股策略的权益类产品资产

规模占市场份额的比重则由约1/2降

至近1/3。 这一此消彼长的变化背后，

是资产管理机构是否有能力通过主动

选股策略创造可持续的Alpha， 已经

成为市场质疑的焦点。

华宝兴业已经有11年的发展历

史，走过了从单纯的基金管理公司发展

为综合性资产管理公司的历程。在中国

资本市场有效性增强、进一步开放和发

展的过程中，我们同样需要致力于研发

和管理绝对回报与另类投资的产品线，

以及建立国际投资产品管理平台并将

海内外最有竞争力的产品整合为我们

业务链的一部分。 可以说，量化创新策

略是我们多元化产品平台发展的核心

方向，围绕这一方向我们制定了自主开

发量化投资策略和引入海外资产管理

机构成功策略并行的发展策略。

中国证券报：目前有哪些成果？

黄小薏：经过长期的努力和积累，

华宝兴业目前管理着众多量化公募产

品和定制化的量化专户产品。 我们香

港分公司在今年8月份成功发行了第

一只追踪中国内地A股市场的RQFI-

I-ETF产品， 该产品也是首只在德意

志交易所上市的中国A股ETF产品。

此外， 在主动量化投资策略领域，自

2011年以来华宝兴业已发行了5期自

主开发的量化投资策略专户产品，其

正收益的表现验证了策略的有效性。

在此基础上， 我们于2014年9月又成

功发行了首只量化对冲公募基金。 未

来我们还会在自主开发的策略上推出

更多创新， 如比照国外对冲基金的事

件驱动、行业轮动等策略，还有结合上

交所即将推出的个股期权的策略，在

此基础上， 我们将面向不同投资人设

计很多风险可控的量化投资产品。

中国证券报： 这些应该都是自主

开发方面的情况， 那么在与海外机构

合作方面，有怎样的进展？

黄小薏： 我们现已建立了名为

“云图” 的海外资产管理机构精选策

略平台， 通过持续引入海外资产管理

机构的成功策略， 目前这一平台已经

初具规模。 例如， 我们和全球最大的

CTA基金公司———英国元盛资产合

作开发的CTA专户产品———元盛 1

号，成立26个月以来的投资回报达到

了51.6%， 其系列产品的总规模已接

近9亿元，这在中国量化投资领域、商

品期货投资领域乃至整个另类投资领

域，都具有开创性的意义。 此外，我们

的第一只海外对冲基金中基金专户

（FoHF） 也于今年1月正式成立，该

产品主要瞄准国内高净值投资者配置

海外优秀基金产品的需求， 帮助国内

客户投向海外市场中运作成熟、 风控

规范的另类投资UCITS基金。 今年10

月份， 我们还和海外另类投资巨头橡

树资本 (Oaktree� Capital)合作发行

了橡树全球收益增长一号QDII专户，

这是橡树资本首款面向中国高净值客

户发行的投资产品。 我们还在和更多

海外资产管理机构探讨各种合作的可

能性，以进一步实现“云图” 平台产品

的多元化和系列化。

直面冲击 改革管理体制

中国证券报：公募基金公司治理结

构的变革成为行业关注的焦点，不少同

业公司在股权激励和管理体制改革上

已经破题，华宝兴业在这方面有何考虑？

黄小薏：公募基金治理结构面临的

挑战实际上早就存在，例如私募基金管

理人合伙制的机制优势，以及明确的利

益分配模式，对现有公募基金公司的核

心人员已经形成了比较大的冲击力。更

为关键的问题在于，这种机制优势还仅

是刚刚显示出来。 现在，国内有了资产

规模百亿级的私募基金管理人，而在美

国，86年来一直实行合伙人制的威林顿

资产管理公司(Wellington� Manage-

ment)目前拥有140名合伙人，其管理

的客户资产规模已达到9040亿美元，

由员工持有85%股权的橡树资本管理

公司虽然1995年才成立， 但不到20年

资产管理规模也已达900亿美元。 我们

相信，我们很快就可以在国内见到千亿

级别的私募基金管理人，而这种超越式

发展的基础首先就是完全市场化的公

司治理机制。

因此， 目前中国公募基金行业整

体性地面临一个大问题， 就是公司治

理结构的改变或局部改善。 现在混合

所有制改革已经成为全社会讨论的焦

点议题， 我们希望身处完全竞争市场

格局中的基金公司也不会置身事外。

当然，相对于业务层面的调整，治理结

构的变化更需要时间。

在现在这个互联网时代， 连接、融

合、跨界和开放，是大家都在谈论的关

键词，对多元化资源的战略整合能力日

益成为企业核心竞争力的重要组成部

分。 这也是为什么我们行业现在出现子

公司、投资工作室、投资小组等新模式

的探索。 这一变化，实际上是要求管理

者更加关注个人和细分团队的发展和

业绩贡献，关注员工的行为模式和技能

发展， 建立一种充分尊重员工价值、合

作共享、追求高绩效的企业价值观和文

化理念，从而增加团队的凝聚力。

华宝兴业从2013年开始实施了

销售改革，划分了九个销售子团队，就

是践行上述调整思路， 期望建立优良

的绩效文化， 激发销售团队中每个个

体的积极性。目前，华宝兴业的投研团

队也在探索一定的组织结构调整以适

应竞争环境的变化。

黄小薏女士， 曾任加拿大

TD Securities

公司金融分

析师，

Acthop

投资公司财务总监。

2003

年

5

月加入华宝兴

业基金管理有限公司，曾任公司营运总监、董事会秘书、

副总经理。

2013

年

8

月起任华宝兴业基金管理有限公司

总经理。


