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华夏基金是拥有年内业绩TOP20债基数量最多的基金公司，4只入榜，占了榜单
1/5。固收团队实力雄厚，业绩亮眼。 受访者供图

不断迭代
建立卓越的固收投研体系

当前债券市场体量快速增长，涉及到
的数量与种类不断丰富，影响市场趋势的
变量也不断增加。但是每个人时间、精力
有限，所以对于固收团队来讲，能否建立
分工明确、完善、高效、具备执行力的投研
体系往往从根本上决定了未来的投资效
果。

华夏基金很早就在公司投资决策委
员会下，分设了固定收益部、机构债券投
资部和现金管理部负责固定收益类产品
的投资工作。既坚持了公司投资委员会
的统一指导，确保公司集体投研智慧的有
效传达，也根据不同业务类型需要做了分
工，确保术业有专攻以及投资的“个性
化”。

此外，近两年，华夏基金也根据市场
变化，及时进行固收投研体系的升级调
整，并将改革的着力点放在固收投资最重
要的“研究”环节。此前华夏基金固收研
究员分散在三个部门，负责深耕对应债券
品种的跟踪研究。改革后，华夏基金将分
散在各部门的固收研究员集合设立固定
收益研究组，并归属于公司投资研究部。
如此一来，不仅三个固收投资部门的研究
资源和成果进一步实现共享，还能更好分
享公司大研究平台的红利，特别是公司固
收类和权益类的研究交流、互补能进一步
加强。

华夏基金固定收益部行政负责人刘
明宇表示：“目前公司固定收益研究组负
责宏观、资金、利率、信用、转债各板块的
研究，以及各券种的内部信用评级分析，
为各个投资部门提供策略支持。投研体
系做了这样的调整后，首先在宏观经济判
断上，之前可能债券和股票是有一些割裂
的，现在都归属于公司投资研究部这个大
部门，相互的沟通交流、借鉴、互补都能得
到加强。第二，固收团队可以更好分享公
司行业研究方面的成果，让固收+里的权
益投资部分（比如可转债的正股研究部
分）能够得到有效提升。此外，我们的信
用评级团队也可以更好借鉴公司行业研
究员的成果。”

此外，据刘明宇透露，华夏基金固收+
（二级债）投资另一个特色是，由债券类基
金经理决定股债的资产配置比例，权益类
基金在设置好的仓位内决定权益类资产
配置详情，这样既实现了股债基金经理的
有效配合，也更好确保了组合整体风险控
制——债券类基金经理决定仓位的好处
是根据债券这边能贡献的安全垫来决定
整体组合的风险暴露。

因材而用
打造“黄金”投资战队

人才一直是公募基金行业的核心竞
争力。自成立以来，华夏基金就非常重视
固定收益投资，通过汇聚大批优秀的债券
投资经理，以及在海内外知名高校中选拔
人才，打造出一支实力雄厚的固收投资团
队，近几年，历经市场考验，华夏基金更是

涌现出一批以“固收四剑客”领衔的债券
投资精兵强将。

刘明宇是华夏基金固定收益团队的
灵魂人物。他拥有12年证券从业经验，
10年投资管理经验，现任华夏基金固定收
益部董事总经理、行政负责人。刘明宇曾
任机构债券投资部研究员、投资经理助
理、投资经理等，拥有丰富的公募基金和
社保组合的投资管理经验，长期从事信用
策略研究工作。对于信用利差的影响因
素、信用债的投资者结构、发行人信用资
质的鉴别有着深入理解。其管理的华夏
鼎茂2018年同时获得中国证券报金牛奖
和证券时报明星基金奖双重肯定。

柳万军是另一名固收大将，擅长管理
中低风险固定收益产品。他具有13年证
券从业经验，6年公募基金投资管理经验，
现任华夏基金固定收益部执行总经理。
柳万军本科就读北京大学历史系，研究生
毕业于五道口金融学院金融学专业。
2007-2010年，柳万军在中国人民银行工
作期间曾借调至央行总行货币政策司工
作，在央行的工作经历培养了他自上而下
的宏观视野，投资风格稳中求进，擅长管
理中低风险固定收益产品，投资风格“大
视野格局，小细节着手”，善于在细微的数
据变动中发现问题。柳万军管理的华夏
安康信用优选债券荣获3次明星基金奖
（证券时报 2015 年、2017 年、2018 年颁
发）和1次金牛奖（中国证券报2017年颁
发），柳万军本人也获得中国基金报“2017

年度三年期二级债投资最佳基金经理”称
号，是业内少有的“固收三冠王”。

何家琪是华夏基金固定收益团队的
“新锐”，擅长可转债投资，进攻性强。何
家琪现任华夏基金固定收益部总监，作为
一名从公司内部成长起来的基金经理，他
的投资风格和行事作风都带有华夏基金
注重风险控制，坚持价值投资的印记，在
转债和权益方面管理经验丰富。

此外，华夏基金固收团队成长出一名
擅长纯债投资的债券女将——张海静，为
组合构建稳固的防守。北京大学经济学
硕士毕业的张海静，具有丰富的机构债券
投资经验。曾任职于北京高华证券、中国
农业银行。作为女性基金经理，张海静利
率研究出身，擅长多资产转化，投资风格
稳健，目前管理多只纯债基金。

精英团队创造亮眼业绩。银河证券
基金评价中心截至今年9月30日数据显
示，华夏基金旗下多只产品年内收益排名
位居同类前列。华夏双债债券、华夏聚利
债券、华夏债券分别位居可投转债的普通
债券基金（同期可比187只）年内收益排
名第一名、第二名和第七名。华夏鼎利债
券位居二级债基（同期可比241只）年内
收益排名第二名。华夏鼎琪三个月定开
债券位居定期开放纯债型基金（同期可比
341只）年内收益排名第八名。华夏可转
债增强债券位居可转换债基年（同期可比
36只）内收益排名第五名。

提起团队管理的秘诀，刘明宇表示：

“市场的广度问题，我们可以通过公司投
研大平台和资产配置理念去解决；市场深
度的问题，我们就要通过基金经理的个人
专长去应对。我们对基金经理要求也是
基金经理个人风格要和产品风格相契合，
伴随市场深度的加深，能力同步提升。不
仅让专业的人干专业的事，也是让适合的
人管理适合的基金。”

刘明宇还强调从固收类基金经理成
长经历来看，目前华夏基金的固收团队成
员正处于黄金时期，而且团队人才梯队建
设完善，对于团队的实力和未来战绩，他
充满信心。

夯实风控
注重信评研究和投资转化

震荡市中，固收产品能为投资者的资
产配置提供“减震”功能，以固收打底，以
风险资产增强收益，均衡布局多类资产，
在更低波动水平上追求长期更优回报，实
现稳中求进的效果。这个“稳”字除了跟
债券本身风险收益比相关，更多体现为风
险管理。

近年来，信用债违约事件频繁发生，
也极大考验了基金管理人的信评能力和
风控能力。在此方面，作为业内最早建立
信用研究团队和最早建立信用债评级系
统的公司之一，华夏基金拥有一支16人
组成的信评团队，截至2020年10月底，覆
盖740家信用债发行主体，2000多只信用
债。此外，华夏基金还建立了完备的信用
风险管理制度、标准化的信用评级系统和
多层次的信用风险控制措施。这些都为
华夏基金固收团队保持良好运作、力争更
优异表现提供了强有力支持。

同时，华夏基金固收团队还十分注重
信用风险研究和投资之间的转化。首先，
华夏基金从投研体系设置上，既体现公司
对信用研究的重视，也确保其研究的独立
性，贯彻“尊重专业意见”的基本原则，确
保信评团队有独立的空间，以客观、公正
地完成工作。其次，也从考核机制上鼓励
信用研究员做深入的研究，公司对信用研
究员的定位不纯粹是风险控制，也要求他
们推荐一些他们从深入研究中发现的有
投资价值的标的。也就是说，不仅要对信
用风险有分析和区分的能力，也要对信用
风险具备定价能力。这样既有助于帮助基
金经理规避风险，也有助于基金经理提升
投资业绩。此外，华夏基金还鼓励研究员
和基金经理加强沟通，一方面要求研究员
对研究成果有“主动输出”能力，确保其研
究成果可以直接触达基金经理，另一方也
定期让优秀基金经理与研究员面对面交
流，传递经验、传达需求。从“供给”和“需
求”另个层面促进信用研究和投资的转化。

固收投资业绩背后往往很少有押中
个股或行业带来业绩腾飞的传奇，而是
扎实研究、严密风控后一个BP一个BP地
积累。用刘明宇的话说，固收投资更多
是一个聚沙成塔的过程，考验的是细水
长流的坚持和积累。厚积方能薄发，深
耕多年的华夏基金固收战队已经准备好
乘风波浪！ 孙琪/文

华夏基金固收黄金战队：
聚沙成塔，乘风破浪！

今年“固收+”异军突起，成为今年理财圈的“新晋网红”和“流量担当”。wind数据显示，截至今年三季度末，年内“固收+”新品发行数量已

超过150只、募集规模逾2400亿元，远超去年同期。

面对市场利率下行+打破刚兑+市场震荡等投资挑战，为满足投资者进可攻退可守的需求，华夏基金大力打造固收黄金战队，积极布局“固

收+”这一赛道，多年债券投研领域的深耕在今年厚积薄发。来自银河证券基金研究中心数据显示，截至今年三季度末，华夏基金债券投资主

动管理能力在可比114家基金公司中位居前三，以聚沙成塔的追求和细水长流的韧性，用一个BP又一个BP的匠心为投资者积累收益。

wind数据显示，华夏基金也是拥有年内业绩TOP20债基数量最多的基金公司，旗下华夏鼎利债券、华夏可转债增强债券、华夏双债债券、华

夏聚利债券4只产品均位居债券基金今年前三季度收益率前20名榜单，占了全部榜单的1/5。此外，在银河证券截至今年三季度末的基金评

级中，华夏基金旗下共有5只债基获三年期五星评级。

固收类产品整体亮眼的表现离不开背后优秀团队的支持。华夏基金固收团队实力能位居行业前列背后究竟有什么样的“杀手锏”呢？


