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§1 重要提示

1.1 重要提示

1、本报告适用于招银理财招越量化对冲 FOF一号混合类理财计划。理财产品管理人保证

本报告所载资料不存在虚假记载、误导性陈述或重大遗漏。

2、理财产品管理人承诺以诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用理财产品资产，但不保

证理财产品本金和收益。

3、本产品为净值型产品，业绩表现将随市场波动，具有不确定性，理财产品过往业绩并

不代表其未来表现，不等于理财产品实际收益。理财非存款、产品有风险、投资须谨

慎，投资者在作出投资决策前应仔细阅读本理财产品的销售文件。

4、 本报告披露的资产净值及份额净值经过德勤华永会计师事务所(特殊普通合伙)审计确

认。

5、 本报告期自 2022年 01月 01日起至 2022年 12月 31日止。 

注：除非本报告另有说明，本报告内的“元”均指“人民币元”。

§2 理财产品简介

2.1 理财产品基本情况

注：业绩比较基准是本机构基于产品性质、投资策略、过往经验等因素对产品设定的投资目标，不

代表产品的未来表现和实际收益，不构成对产品收益的承诺。投资者不应将业绩比较基准作为持有

本理财计划份额到期的综合投资收益参考值。业绩比较基准测算依据详见具体理财产品的产品说明

书。

理财产品代码 100700

理财产品名称 招银理财招越量化对冲 FOF一号混合类理财计划

理财产品登记编码 Z7001620000010

产品投资类型 混合类产品

产品募集方式 公募

理财产品运作方式 开放式

业绩比较基准（如有） 100700：一年定期存款基准利率+2.00%;（本产品为净值型产品，业绩

表现将随市场波动，具有不确定性。）

产品风险评级 PR3

杠杆水平上限 140%

报告期末理财产品份额总额 1,140,032,653.44

理财产品成立日 2020年 07月 07日

理财产品计划到期日 2030年 07月 06日（如遇非交易日顺延至下一交易日，或在理财计划

存续期内理财产品管理人根据本产品说明书约定事由宣布提前或延期

终止本理财计划之日。）



招银理财招越量化对冲 FOF一号混合类理财计划 2022年年度报告（产品代码：100700）

 4 / 9

§3 理财产品净值表现

3.1 截至报告期末产品资产净值及份额净值

截至本报告期末，产品的资产净值为 1,181,387,188.98元，产品份额净值为

1.0362元，产品份额累计净值为 1.0362元。

注：

1.份额净值=资产净值/份额总额；份额累计净值=份额净值+产品成立后份额的累计分红金额。

 

3.2 理财产品年化收益率

注：如为报净值的产品，则年化收益率（包括过去三个月，过去六个月，过去一年、过去三年、过

去五年，自理财产品合同生效起至今），指对应区间复权单位净值增长率的年化值，赎回成本未计

入，非最终持有期到期收益率。 

年化收益率=[(1+区间收益率)^(365/区间天数)-1]*100%，其中：区间收益率=区间复权单位净

值增长率=(区间最后一个自然日复权单位净值-区间首日的上一个自然日复权单位净值)/区间首日

的上一个自然日复权单位净值*100%，区间天数=区间最后一个自然日（含）- 区间首日的上一个自

然日（不含）。理财产品成立日净值按照理财产品认购净值 1.0000计算，成立日以来的年化收益率

区间天数增加 1。

§4 管理人报告

4.1 管理人对报告期内理财产品的投资策略说明

4.1.1 报告期内理财产品投资策略和运作分析

中性策略：中性策略在 2022年遇到了不少的挑战。由于中性策略偏好波动率和成

交活跃度较高的市场环境，但是在整体股市低迷的环境下，波动率和成交度都难言友

好。与此同时 2022年 A股市场风格快速切换，市场全年在各个频段上均缺乏趋势性交

阶

段
过去三个月 过去六个月 过去一年 过去三年 过去五年

自理财产品

合同生效起

至今

年

化

收

益

率

-0.53% -6.01% -2.77% -- -- 1.44%
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易机会，造成全年 alpha因子选股难度的提高。另一方面，在量化 AB款清盘的影响之

下，自 2022年 8月以来，私募中性策略遭遇了大量赎回，导致超额端和基差端同时受

损，进一步加剧了下半年中性策略的回调。超额端的困难环境叠加持续收敛的股指基

差，使得中性策略全年表现较为平淡。 

CTA策略：2022年商品市场行情分为 4个阶段，2022年初俄乌战争突发使得商品

市场延续了前期的上涨行情，二季度随着对于突发市场的充分反应，市场逐步进入到

温和震荡上行阶段，6月中下旬随着通胀的加剧，联储对于通胀的滞后反应最终倒逼出

2022超预期快节奏和超幅度的加息，全球央行在 2022亦集中跟随加息，导致商品市场

崩盘下跌，宏观交易与预期交易一直持续到年末。映射到 CTA策略，2022年以前的数

年间，商品期货的各个子策略和品种体现出了较好的分散化和对冲效应，是因为 2022

之前的十数年间大抵属于通胀低位宏观平稳的环境，品种价格更多由供需矛盾主导驱

动。然而从 2022年开始，当市场波动从过往的供需基本面主导变成宏观通胀主导，使

得以往不相关甚至有对冲效果的因子和品种的相关性由负转正，从盈亏互补变成同涨

同跌，模型基于历史数据统计估计出来的概率分布、波动率和协方差不再稳定，价差

运行到极值区域也不再均值回归，越跌越买的库存因子、价值因子和期限结构因子乃

至商品的基本面对冲策略就在 2022年普遍发生了“失效”。 唯一在 2022年较为优秀

的、真正在宏观崩盘时期体现出“危机 alpha属性”的，还是趋势 CTA策略，因为纯

粹的趋势 CTA策略不太将基本面数据作为权重因子加入模型，也就不太受到基本面坍

塌的冲击，反而从一季度和 6-7月两波流畅的趋势行情中获得了收益。但进入四季度

以后，随着商品市场交易活跃度的下行和套保参与者的退出，市场进入波动下行区间，

趋势 CTA策略持续回调至今。

 
附:与私募合作机构合作情况

私募合作机构 合作模式

南京盛泉恒元投资有限公司 投顾

上海黑翼资产管理有限公司 投顾

上海洛书投资管理有限公司 投顾

上海思晔投资管理有限公司 投顾

深圳诚奇资产管理有限公司 投顾

北京天演资本管理有限公司 投顾

因诺(上海)资产管理有限公司 投顾

上海量游资产管理有限公司 投顾

上海淘利资产管理有限公司 投顾

杭州锦成盛资产管理有限公司 投顾

4.1.2 报告期内理财产品流动性风险分析

流动性风险是指产品在履行与金融负债有关的义务时遇到资金短缺的风险。本产

品的流动性风险一方面来自理财份额持有人可在约定的开放日或到期日提出赎回其持

有的理财份额，另一方面来自于投资品种所处的交易市场不活跃可能带来的资产变现

困难或产品持仓资产在市场出现剧烈波动的情况下难以以合理价格变现的风险。

本理财产品管理人通过合理安排产品的投资品种和期限结构、限制资产持仓集中
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度、监控组合资金头寸等方式管理产品的流动性风险，确保本产品资产的变现能力与

投资者赎回需求的匹配。报告期内，本产品未发生重大流动性风险事件。

4.1.3 管理人对未来的简要展望

量化中性策略：展望后市，从 2022年 11月份开始权益市场逐步企稳、截面分化

度有所上升、成交量和活跃度均稳步改善，股指基差也几乎到了 0对冲成本的位置。

超额环境和基差环境同时在往改善的方向运行。从这个角度来说，当前量化中性策略

具有着极高的性价比。而 2022年 7月发布的中证 1000股指期货为对冲工具家族增添

了新的一员，也会提升整体中性策略的容量。我们认为当前是布局中性策略的较好窗

口。

CTA策略：展望后市，当美国实际利率开始回落，通胀和加息对资产价格的压制效

应开始边际消减，接下来的定价将更多转向基本面供需。但是国内刚刚步入经济复苏

初期，通胀上行概率较小，不太会形成大宗商品的强势上涨。映射到 CTA策略来说，

2023年趋势 CTA策略可能阶段性休养生息，而基本面策略和复合 CTA策略有望重整旗

鼓，从经济复苏中捕捉更多产业链上的机会。

操作展望：未来一年产品预计将回归“量化中性为主，CTA策略为辅”的定位，叠

加 2023年全年我们对于中性策略和 CTA策略的相对性价比判断，预计中性策略的仓位

配比将逐步提升至 70%以上，CTA策略的持仓占比预计维持在 10-20%之间，而股票多头

仓位的穿透持仓将控制在较低水平，以降低组合与权益市场的相关性，让产品更加符

合另类策略的定位。

4.2 理财产品报告期内参与关联方交易情况

4.2.1 理财产品在报告期内投资关联方发行的证券的情况

报告期内买入证券

关联方名称 证券代码 证券简称 数量（单位：

张）
总金额（单位：元）

- - - - -

4.2.2 理财产品在报告期内投资关联方承销的证券的情况

报告期内买入证券

关联方名称 证券代码 证券简称 数量（单位：

张）
总金额（单位：元）

- - - - -

注:前述表格（4.2.1及 4.2.2）披露的关联交易情况为理财产品前十大关联交易情况，披露的关联
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交易范围为报告期内理财产品投资于本公司或托管机构的主要股东、实际控制人、一致行动人、最

终受益人，托管机构，同一股东或托管机构控股的机构，或者与本公司或托管机构有重大利害关系

的机构发行或承销的证券，报告期内，理财产品投资于关联方交易共 0笔，金额共 0.00元。 

4.2.3 理财产品在报告期内其他重大关联交易

资产代码 资产名称
交易

类型

关联方

名称
总金额（单位：元）

-- -- -- -- --

§5 投资组合报告

5.1 期末理财产品资产组合情况

穿透前 穿透后

序

号
项目

资产余额

（单位：元）

占产品总资产的比例

（%）

资产余额

（单位：元）

占产品总资产的比

例（%）

1

现金及银行

存款
84,928,599.62 7.18 385,989,805.05 32.65

2 同业存单 0.00 0.00 0.00 0.00

3

拆放同业及

债券买入返

售

0.00 0.00 52,655,602.71 4.45

4 债券 0.00 0.00 14,889,433.08 1.26

5

非标准化债

权类资产
0.00 0.00 0.00 0.00

6 权益类投资 0.00 0.00 589,116,477.63 49.83

7 金融衍生品 0.00 0.00 24,614,372.30 2.08

8

代客境外理

财投资 QDII
0.00 0.00 0.00 0.00
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9 商品类资产 0.00 0.00 0.00 0.00

10 另类资产 0.00 0.00 0.00 0.00

11 公募基金 19,601,446.05 1.66 114,975,216.48 9.73

12 私募基金 0.00 0.00 0.00 0.00

13

资产管理产

品
1,077,710,861.58 91.16 0.00 0.00

14

委外投资-协

议方式
0.00 0.00 0.00 0.00

合计 1,182,240,907.25 100.00
1,182,240,907.

25
100.00

注: 

1.金额中包含资产应计利息、其他应收款项和清算款项。

2.占产品总资产的比例=资产余额/产品总资产，占比结果保留两位小数（因第二位小数四舍五入，

可能存在尾差）。

5.2 期末投资组合前十项资产

序号 资产名称
资产余额

（单位：元）

占产品净资产

的比例（%）

1 华宝添益 ETF 19,438,995.77 1.65

2 股指期货冲抵 19,026,801.86 1.61

3 黄金 ETF 16,854,801.00 1.43

4 信澳慧管家货币 B 8,676,461.19 0.73

5 03国债(3) 8,042,742.68 0.68

6 国泰货币 B 6,749,876.14 0.57

7 鹏华安盈宝 A 6,565,167.59 0.56

8 华泰紫金货币增利 B 6,270,025.86 0.53

9 国开 1802 6,213,896.44 0.53

10 华谊兄弟 5,930,370.08 0.50

注: 占产品净资产的比例=资产余额/产品净资产，占比结果保留两位小数（因第二位小数四舍五入，

可能存在尾差）。
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5.3 报告期内投资的非标准化债权类资产信息

资产名称 融资客户名称

截至报告期末项目剩余

融资期限

（单位：天）

交易结构

- - - -

注: 截至报告期末项目剩余融资期限为非标准化债权类资产自报告期末至项目结束之间的期限，如

该笔资产在报告期内已到期或已卖出，则显示为“-”。

5.4 报告期内到期的非标准化债权类资产及收益情况

资产名称
投资收益

（单位：元）

- -

注：投资收益为理财产品持有该笔资产期间的投资收益情况。

5.5 报告期内投资的信贷资产收受益权资产信息

资产名称 原始权益人名称

截至报告期末项

目剩余

融资期限

（单位：天）

- - -

§6 托管人报告

6.1 托管人报告

托管人声明,在本报告期内，托管人严格遵守有关法律法规、托管协议关于托管人

职责的约定，尽职尽责地履行了托管职责。

在管理人提供的各项数据和信息真实、准确、有效的前提下，在托管人能够知悉

和掌握的情况范围内，托管人对管理人报告中的财务数据进行了复核，未发现存在虚

假记载、误导性陈述或者重大遗漏的情形。

 招银理财有限责任公司

2022年 12月 31日


