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3观察 广告

◆导报记者 时超 济南报道

随着个人养老金制度正式实

施，各种个人养老金产品给A股市

场带来的增量资金，引发投资者

关注。

“目前市场上已经有社保基

金、基本养老保险基金等长线资

金，如今再加上个人养老金产品带

来的入市资金，更有助于增加长期

投资者在股市中的话语权，支撑A

股估值表现。”中投顾问投资分析

师王瑞鑫对经济导报记者说。

有受访金融业内人士表示，

考虑到社保基金等长线产品聚焦

于净资产收益率(ROE)、成长性、现

金流等指标，侧重稳健的业绩表

现，预计个人养老金产品对上市公

司的布局也会延续这一思路。

值得关注的是，截至今年三

季度末，太阳纸业(002078 .SZ)、家

家悦(603078 .SH)等不少鲁股已经成

为社保基金、基本养老保险基金

的重仓股，持股数量都在千万股

之上。

千亿增量资金入市

个人养老金入市，对于A股来

说，无异于是长期利好。

中金公司研究部策略分析

师、董事总经理李求索就表示，

根据现行政策规定与产品特点，

个人养老金短期可能更多配置债

券等固定收益类资产，长期看，

有望逐步提高A股等权益类资产配

置比重。

基于一定假设预期，其认

为，2030年中国个人养老金中权

益资产比重可能逐步提升至20%左

右，为股票市场提供增量资金约

2000亿至6000亿元。

中信证券首席经济学家明明

则表示，以长期视角看，个人养

老金带给资本市场的增量资金将

高达万亿元量级。

而这路资金入市，将倾向于布

局哪些标的，自然成为市场焦点。

对此，有金融业内人士表

示，与养老有关的基金产品，更倾

向于长线策略，对买入标的会有很

多限制性规定。其中，主要关注

ROE、成长性、现金流等指标，即稳

健第一。不过，对于高成长的新兴

行业公司，ROE标准则会适当降

低，侧重点变为经营现金流持续

高增长等要素。

可以给投资者一定参考的

是，目前在A股市场已颇具影响力

的社保基金。截至今年三季度

末，社保基金重点布局了医药生

物、电子、基础化工、机械设备

等板块，其中不乏中小盘个股。

特别是部分医药生物板块的个

股，此前股价明显回落，但社保

基金仍坚守甚至加仓，四季度以

来该板块明显回升，部分个股股

价已回升到历史高点附近。

鲁股颇受青睐

当然，鲁股中也有不少被社

保基金、基本养老保险基金重仓

的情况。

如社保基金今年三季度末就

重仓了南山铝业(600219 .SH)、太阳

纸业、赛轮轮胎(601058 .SH)等42只

鲁股。其中，社保基金对24只鲁

股的持股数量超过千万股。如社

保基金114组合对南山铝业持股数

量达到1 . 52亿股；社保基金103组

合等社保基金旗下4只产品，合计

对太阳纸业持有9186 . 90万股。

获得社保基金重仓的鲁股，

多具备稳定增长的业绩表现、行

业龙头地位突出、现金分红能力强

等特点。不过，获得社保基金重仓

的鲁股，多集中在蓝筹股中，只有

少量新能源等新兴产业个股上

榜，凸显其稳健的投资策略。

与社保基金不同，基本养老

保险基金今年三季度末则出现在

家家悦、鲁阳节能(002088 .SZ)、九

阳股份(002242 .SZ)等鲁股的十大流

通股东名单中。这些个股均为中

小板上市公司、盘子较小，但已成

长为细分行业龙头，虽业绩表现缺

乏稳定性，但成长潜力不俗。

值得注意的是，目前已经披露

的129只首批个人养老金基金中，

不少已经是深谙A股市场的投资老

手。如交银施罗德安享稳健养老一

年持有期混合，成立时间为2019年

5月，成立以来年化收益率达到

4 . 49%。虽然其资产主要配置了固

收产品，但截至三季度末，还持有

长江电力 ( 600900 .SH)、贵州茅台

(600519 .SH)等A股上市公司股份。

另外，招商和悦稳健养老一

年持有期混合是2019年4月成立，

在A股布局仓位更重，目前年化收

益率达7 . 22%。其三季度末的重仓

股中，有众生药业(002317 .SZ)、贵

州茅台等个股。

中信建投智能量化策略组长

徐建华认为，随着个人养老金入

市，机构化水平及长久期资金的壮

大，也将进一步推升股市定价合理

化水平，A股定价体系有望加速重

估，进一步向盈利驱动靠拢。相

关方向，值得投资者关注。

千亿规模增量资金入市

个人养老金有望瞄向这些鲁股
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值得注意的是，目前个人养

老金参加人可购买的金融产品采

取名单式管理，具体产品由金融

监管部门确定，并通过个人养老

金信息管理服务平台、金融行业

平台公布和更新。

经济导报记者了解到，11月

23日，个人养老金银行保险行业

信息平台更新了首批个人养老金

保险产品名单，共有6家保险公

司7款产品入围。11月18日，证

监会也公布了个人养老金基金名

录，共有129只基金入围。

“首批7只个人养老金保险

产品属于专属商业养老保险产

品，形态上多以年金险为主。”

一家大型险企山东分支负责人与

经济导报记者交流时表示，这是

一种偏投资又兼有部分保障功能

的经典保险产品，会在主账户下

分设“稳健型”和“进取型”两

种投资组合，从运行时间超过1

年的养老保险产品投资收益率来

看，在4%-6%之间。他建议投资

者，在挑选产品时应重点关注保

障利率和实际结算利率。

“从目前投资范围来看，除

了保险产品和储蓄存款外，购买

理财和基金都是不保本的，比较

考验理财能力。”青岛白领张宇

向经济导报记者表达了他的担

忧。在他看来，保险和储蓄存款

是首选项，基金和理财产品可以

适度匹配。

经济导报记者观察到，目

前，部分商业银行已在个人养

老金专区接入多只专属基金产

品供用户选择购买。兴业银行

青岛分行表示，兴业银行积极

引入个人养老金账户投资基金

目录下的113只优质基金，并精

选储备覆盖不同期限的多系列

养老理财产品和4只商业养老保

险产品，实现了对投资品类的

全覆盖，并将积极与国内头部基

金公司、寿险公司开展代销合作

对接，引入更多优质普惠的养老

金融产品。

养老基金
Y份额费率低

经济导报记者统计发现，此

次入围个人养老金基金名录的129

只全部为养老FOF基金。从成立以

来年化回报来看，Wind显示，“华夏

养老2045三年A”以54 . 7%排名第一，

“中欧预见养老2035三年A”成立以

来回报率53 . 7%紧随其后，这两款产

品分别成立于2019年4月和2018年10

月，年化回报率均超10%。

值得一提的是，11月28日，华

夏基金、易方达基金等多家基金

公司旗下纳入个人养老金投资名

录的养老目标基金将开始开放Y类

份额申购。

“从监管规定可以看出，满

足个人养老金基金要求的多是养

老FOF基金。养老FOF基金以追求

养老资产的长期稳健增值为目

的，鼓励投资人长期持有，通过

在大类资产和基金经理两个层面

分散风险，力求稳健。”南方一

家基金公司经理梁博向经济导报

记者解释，个人养老金基金设置Y

份额，也是为了区分个人养老金

账户与其他账户购买的份额。同

时，Y份额可以享受力度较大的费

用优惠，分红方式默认为红利再

投资。他建议，选择个人养老金

基金时，应重点关注过往业绩、

背靠基金公司投研能力等。

从目前来看，Y份额管理费率

多为0 . 3%-0 . 5%。以华夏养老2045三

年持有混合(FOF)为例，该基金A

类、C类基金份额管理费年费率为

0 . 9%，Y类基金份额管理费年费率

减半为0 . 45%。同时，其Y类基金份

额的托管费也是A类、C类的一半。

“储蓄存款产品收益较低但

保本，理财、基金等产品受资本

市场影响较大，短期波动性相对

较大等。”梁博建议，个人养老

金参加人应根据自身家庭情况、

年龄、收入，而且应充分考虑自

身风险承受能力，选择合适的产

品，进行科学配置，可采取定

投、分散投资等。

个人养老

金产品带来的

入市资金，更

有助于增加长

期投资者在股

市 中 的 话 语

权，支撑A股

估值表现
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