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国泰金色年华固定收益型养老金产品2018年第3季度

报告 

（报告期间：2018 年 7 月 1 日至 2018 年 9 月 30 日） 

 

一、产品基本概况 

产品名称：国泰金色年华固定收益型养老金产品 

产品代码：02Ca01 

产品起始投资日期：2014-07-14 

投资管理人：国泰基金管理有限公司 

托管人：中国建设银行股份有限公司 

注册登记人：国泰基金管理有限公司 

二、产品管理情况 

（一）履职情况 

在报告期内，遵守《企业年金基金管理办法》（人社部令 11 号）、《关于企业

年金养老金产品有关问题的通知》（人社部发〔2013〕24 号）及其他有关法律法

规和管理合同的约定；履行应尽义务情况。 

（二）重大事项说明 

无。 

三、产品投资情况 

（一）产品资产净值和收益情况 

产品资产净值

（元） 
资产份额（份） 单位净值（元） 报告期内

投资收益

（元） 

报告期内投

资收益率

（%） 

本年以来投

资收益率

（%） 

产品成立

以来累计

收益率(%)

期初 
期 

末 
期初 期末 期初 期末 

271,03

9,177.

78 

276,59

8,497.

33 

212,6

62,87

7.54 

212,66

2,877.

54 

1.2745 1.3006 5,559,319.5

5 

2.05 4.54 30.06
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（二） 投资资产分布情况 

资产种类 市值/摊余成本（元） 占净资产比例（%） 

一、流动

性资产 

银行活期存款 620,029.19 0.22 

8.88

中央银行票据 - - 

一年期以内（含

一年）定期存款

/协议存款 

15,000,000.00 5.42 

买入返售金融

资产 
- - 

货币市场基金 - - 

清算备付金 4,436,511.62 1.60 

应收证券清算

款 
4,494,004.31 1.62 

其他流动性资

产 
- - 

二、固定

收益类资

产 

一年期以上银

行定期存款/协

议存款 

 - - 

106.67

国债 - - 

金融债 10,103,000.00 3.65 

企业（公司）债 179,757,020.00 64.99 

短期融资券 70,395,000.00 25.45 

中期票据 - - 

可转换债 403,620.00 0.15 

债券基金 13,389,121.86 4.84 

保险产品（万能

保险、股票投资

比例≤30%的投

资连结保险） 

- - 

商业银行理财

产品 
 - - 

信托产品 21,000,000.00 7.59 

特定资产管理

计划  
 -  - 
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基础设施债权

投资计划 
- - 

负债工具 - - 

其他固定收益

类资产 
- - 

三、权益

类资产 

股票 - - 

-

股票基金、混合

基金 
- - 

投资连结保险

产品（股票投资

比例＞30%） 

- - 

权证（非直接投

资） 
- - 

权益工具 - - 

其他权益类资

产 
- - 

其他资产 5,152,512.33 1.86 1.86

合计 324,750,819.31 117.41

 

（三）投资资产明细 

1.股指期货投资情况 

1）本期期末股指期货合约占用的保证金：0元 

2）本期期末股指期货合约持仓和公允价值变动明细（公允价值为负时以负

号填列） 

本基金本报告期末未持有股指期货。 

2.股票、基金、债券投资（前五位） 

基金 

序号 
基金名称 基金代码 数量 市值（元） 

占该养老金

产品净资产

比例（%） 

1 国泰互利 160217 9,701,403.93 10,516,321.86 3.80 

2 国泰双利 A 020019 2,100,000.00   2,872,800.00 1.04 

债券 

序号 
债券名称 债券代码 数量 

市值/摊余成

本（元） 

占该养老金

产品净资产

比例（%） 

1 
14 株国投

PPN002 
031490240 

120,000 12,232,800.00 4.42

2 14 泰州城建 031490844 100,000 10,218,000.00 3.69
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PPN001 

3 
18 湖北科投

PPN002 
031800437 

100,000 10,130,000.00 3.66

4 
14 连 普 湾

PPN001 
031490199 

100,000 10,124,000.00 3.66

5 
17 中电熊猫

CP002 
041754049 

100,000 10,111,000.00 3.66

 

 3.新增投资品种资产投资（前五位） 

信托产

品序号 

信托产品名

称 
发行方 期限 收益率（%）

 

投资金额 

占该养老金产

品净资产比例

（%） 

1 

平安信托*汇

置 190 号集

合资金信托

计划 

平安信托 

 
2 年 6.10

 

11,000,000.00 

 
3.98 

2 
中信信托*领

峰 4号 
中信信托 2 年 7.30

 

10,000,000.00 

 

3.62 

 

（三） 报告期间产品收益分配情况（如有） 

无。 

四、 投资分析 

（一） 市场分析及投资回顾与展望 

（1） 三季度回顾 

宏观及利率债 

现券市场：通胀预期叠加地方债冲击，收益率先下后上。7月下旬，国务院

常委会释放从“稳信用”转向“宽信用”的信号，叠加央行对 MPA 考核参数的松

口进一步推升了对信用宽松额预期，市场风险偏好有所修复，但短端受流动性充

裕影响收益率快速下行，期限利差走阔；7月末融资增速再度下行，基建投资增

速大幅下滑拖累固定资产投资，经济悲观预期受到数据印证，收益率小幅回调后

继续下行；8月中旬以来，非洲猪瘟和寿光水灾、租金大幅上涨引发再通胀担忧，

地方债集中供给冲击以及传闻地方债风险权重调整，市场对宽信用政策的落地效
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果市场仍保持相对谨慎，收益率震荡上行；9月末，美联储加息靴子落地，国内

央行并未跟随上调公开市场利率，货币市场通过 MLF、降准等超预期投放资金，

基本面走弱得到政策确认，收益率转而下行。整体来看，三季度短端表现优于长

端，国开优于国债，期限利差走阔，隐含税率下降，一年期国债下行19BP至 2.97%，

10 年期国债上行 13BP 至 3.61%，1 年期国开债下行 60BP 至 3.08%，10 年期国开

债下行 5BP 至 4.20%。  

资金面：社融数据下行，货币政策保持宽松。7 月 23 日央行意外进行 5050

亿元 MLF，为操作以来单日最大投放量；9 月，经济下行压力加大，央行再次投

放 4415 亿元 1年期 MLF，超额对冲 2980 亿元当月到期量。10 月 7 日，央行宣布

定向降准 1 个百分点，其中 4500 亿用于置换 MLF 到期，除去此部分，降准还可

再释放增量资金约 7500 亿。与 4 月的情况相比，降准释放资金整体规模相当，

其中置换部分规模低于前次，而释放增量资金规模则明显更多，这也反映出央行

宽松的力度边际上有所提升。目前，宽货币到宽信用的传导仍然不畅，银行等金

融机构风险偏好修复缓慢，降准仍然意在提供“长钱”，继续修复信用投放。 

信用债 

一级市场：三季度，信用债发行规模有所回升，当季总发行量达 19242.44

亿元，环比增加 2400 亿元；当季总偿还量为 15697.90 亿元，较二季度增加 930

亿元；当季净融资额 3544.53 亿元，较二季度增加约 1500 亿元。从发行人评级

来看，主要集中在 AAA 和 AA+等级。从行业来看，主要集中在公用事业、建筑业

及采掘等。三季度，受中美贸易战反复、监管文件边际放松以及货币政策维持相

对宽松等影响，债券发行利率有所下行，尤其中长久期，取消或延迟发行的信用

债规模有所下降。 

二级市场：三季度，信用债收益率大幅下行后略有回升，整体仍以下行为主，

尤其中短久期下行明显。整个季度来看，1年期信用债下行幅度最大，在 75-110BP

之间不等；3 年期除 AA-仅下行 9BP 外，其余下行幅度均在 35-50BP 之间；5 年

期除 AA-上行 21BP 外，其余均下行。信用利差方面，除 5年期、AA-等级收益率
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小幅走阔外，其余各期限、等级均有所收窄，收窄幅度在 6-90BP 之间不等。 

可转债 

回顾整个三季度，受中美贸易摩擦反复、信用风险事件频发以及经济下行压

力加大等影响，市场情绪持续悲观，股指震荡下行并低位调整。直至 9月末消费、

金融等板块反弹，带动沪深股指有所回升。 

截至三季度末收盘，上证综指报2821.35点，季度跌幅0.92%；深证综指报1441.54

点，季度跌幅 10.33%；创业板指数报 1411.34 点，季度跌幅 12.16%。三季度末

中证转债指数报收于 284.19 点，季度涨幅 2.68%，转股溢价率继续上升。 

三季度，19 只可转债完成发行，23 只可转债上市交易。107 支上市可交易转债

中，56 只上涨，1只停牌，50 只下跌，其中常熟（18.28%）、桐昆 EB（18.11%）、

景旺（16.33%）领涨；康泰（-27.59%）、星源（-14.16%）、永东（-10.68%）下

跌。107 支上市可交易转债成交额方面，宝信（101.92 亿）、万信（89.74 亿）、

长证（69.13 亿）成交额居前。 

（2） 四季度展望 

宏观及利率债 

展望四季度，资管新规相关配套政策相继平稳发布，对市场冲击有限，未来

影响市场的核心因素仍在于基本面。9月中采、汇丰 PMI 纷纷下滑，显示生产需

求双双走弱，宽信用传导不畅，叠加海外局势动荡，基本面压力仍大。目前来看，

地方政府债务及地产融资未有放松，政策对经济的托底效果存疑。10 月仍有大

量地方政府专项债待发，后续基建投资的改善有待观察。近期美债收益率再次飙

升，中美利差收窄至近 10 年低点，资本外流担忧加剧，叠加通胀仍有上行压力，

短期或对市场情绪有所影响。但考虑到经济下行压力下，通胀及汇率对货币政策

制约有限，货币政策预计仍将保持宽松，短期利空更多是情绪冲击，不改利率下

行趋势。信用市场方面负面事件频发，宽货币向宽信用传导不畅，市场风险偏好、

企业融资环境未有明显改善。 

信用债 

展望四季度，下游需求放缓将逐步传导至中游企业的生产层面，未来工业数
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据或将明显下降。中美贸易摩擦仍将是长期变量，贸易战对进出口的负面影响将

逐步显现。去杠杆背景下经济下行压力加大，叠加中美贸易战、美联储加息等外

部因素，预计央行仍将维持货币政策宽松，呵护实体经济。财政政策将更加积极，

但受制于规范地方政府融资，对经济的托底效果仍有待观察。整体来看，短期内

基本面和货币政策环境仍对债市有利，但供求矛盾、海外利率等对利率进一步下

行构成压制。受信用风险有增难减影响，中低等级信用债收益率上行压力仍较大，

信用利差将继续分化。 

信用方面，三季度信用债违约再次加速，尤其 9月新增 8个首次违约发行人，

创出国内信用债历史上单月违约数量之最。2018 年以来，新增违约发行人达 26

个，违约债券 65 支，债券违约金额达到 706 亿，分别是 16 年历史高点的 1.73

倍、1.44 倍和 1.83 倍。新增的 26 家违约发行人中，仅 5 家为国企（柳化、金

特、兵团六师、美兰和华阳），其余均为非国企。短期内，宽货币向宽信用的传

导仍有待疏通。在银行风险偏好明显提升前，部分治理存在瑕疵、前期投资激进

的中小民企仍面临较大的再融资风险。此外，在地方债务强监管背景下，经济财

力较弱或债务率偏高地区的平台企业将面临较大的资金压力，尤其棚改政策的转

向使得城投公司融资渠道进一步收紧。整体来看，四季度信用违约风险有增难减。 

可转债 

展望四季度，美国继续压制中国的政策仍将延续，而美联储加息制约国内货

币政策宽松，汇率调整压力加大。整体来看，外部环境的不确定性和扰动因素仍

多。除了外部因素，国内经济下行压力仍然存在制约市场表现，后续需关注基建

加速、财政减税以及民企扶持等刺激政策出台情况。目前，市场仍处于逐步探底

的过程中，中美贸易战、经济下行压力等因素仍将对市场情绪造成冲击，短期内

难改震荡格局。建议优先关注受益基建加码的周期性行业、前期调整充分的食品

饮料等板块。 

转债方面，三季度，尽管正股大幅调整，但转债下跌不明显，转股溢价率进

一步提升。目前转债绝对价格已经跌至相对低位，但正股难有趋势性行情的情况
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下，新增资金有限，交投情绪仍较为清淡。建议在筑底过程中优化持仓结构，以

流动性高的个券作为底仓，同时关注优质新券或次新券的低吸机会。 

（3）四季度投策 

宏观及利率债 

短期内长端保持谨慎，关注 3年、5年期限利率债的交易机会。11 月关注市

场对明年经济数据预期的变动，以及中央经济工作会议等，以判断长端进场时点。 

信用债 

资金面整体较为宽松，监管有所缓和，可适当拉长久期、适当增加杠杆。配

置上，建议优先关注业绩比较确定的中高评级国企；品种上精选短融、非公开和

PPN 进行配置，获取丰厚票息。规避低等级或资质存疑的民企，防范利差走阔、

甚至信用事件的冲击。 

可转债 

转债发行节奏或有所加快，供给压力仍较大。建议适当调整持仓，关注优质

新券或次新券的低吸机会，存量个券中可精选估值压缩明显的个券。 

（二） 项目运行管理情况 

本季度短端利率整体仍处于较低水平，长端利率区间宽幅震荡。组合固收市

值类资产采取哑铃型策略，短端配置高等级信用债，获取较为稳定的底仓收益，

长端适量参与利率债波段操作，获取资本利得，增厚组合收益。同时，适当增加

组合杠杆，获取杠杆套息收益。本季度，组合持续精选优质非公开、PPN 等成本

类资产进行配置，进一步提升稳定类资产在组合中的占比。 

五、 其他需要说明的情况 

（一） 份额持有人个数 

份额持有人个数（个） 

期初 期末 

23 23 

 

（二）其他 

无。 
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六、声明 

郑重承诺报告所提供的内容、数据、报表及附件真实、准确、完整。 

 

 

国泰基金管理有限公司 

2018 年 10 月 18 日 

 

 

 

 

 

 

 

 

填报说明： 

1. 本表中“三、产品投资情况”的内容需经托管人复核。 

2. 三（一）产品资产净值和收益情况中，对于报告期间成立的新组合，期初是

指产品起始投资运作时点的数据。 

3. 成立以来累计投资收益率指自本投资管理人管理本产品开展投资以来的累

计数据。 

4. 报告期内投资收益=本期投资资产利息收入+投资处置收益+公允价值变动损

益+其他收入-受托费-托管费-投资管理费-交易费用-利息支出-其他费用

（包括审计费、清算费等）。 

投资收益率采用单位净值计算方法：收益率＝期末单位净值/期初单位净值

-1。若计算期间存在分红情况，则收益率采用分段计算方式，即分红之前的
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单位净值增长率与分红之后的单位净值增长率连乘所得。即： 本期单位基

金净值增长率=（本期第一次分红前单位净值÷期初单位净值）×（本期第

二次分红前单位净值÷本期第一次分红后单位净值）×…… ×（期末单位

净值÷本期最后一次分红后单位净值）-1 

其中： 

分红前单位净值按除息日前一交易日的单位净值计算 

分红后单位净值＝分红前单位净值-单位分红金额。 

5. 货币型养老金产品在第三部分的产品资产净值和收益信息中单位净值指标

因不适用，可不填列。货币型养老金产品投资收益率公式如下： 

（1）按日结转份额的本期（或累计）净值收益率＝｛[




n

i

Ri
1

)10000/1(
]-1｝

×100％；其中，R1 为期初（或基金合同生效日）的每万份基金净收益，Ri 为日

每万份基金净收益，Rn 为报告期末的每万份基金净收益。 

其中，日每万份基金净收益＝当日基金净收益/当日基金份额总额×10000。 

 

6. 对于伞状结构产品，披露对应的子组合的收益率。 

7. 新增投资品种是指相对于 11 号令规定的投资资产。 

8. 新增投资品种资产投资表中的收益率是指养老金产品估值办法中分类处理

的年化预期收益率或年化保证收益率等。 

9. 份额持有人数据由注册登记公司（TA）提供并确认。 


