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华夏基金华兴 4 号股票型养老金产品 

2024 年第 3 季度管理情况报告 

（报告期间：2024 年 07 月 01 日 至 2024 年 09 月 30 日） 

 

一、产品基本概况 

产品名称：华夏基金华兴 4 号股票型养老金产品 

产品代码：00A012 

产品起始投资日期：2016-12-27 

投资管理人：华夏基金管理有限公司 

托管人：中国建设银行股份有限公司 

注册登记人：华夏基金管理有限公司 

 

二、产品管理情况 

（一）履职情况 

在报告期内，本产品遵守《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，勤勉尽责，未出现违法违规及损害持有人利益的行

为。 

 

（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 

39,921,904.51 37,625,593.55 30,523,135.79 25,527,763.23 1.3079 1.4739 4,032,209.04 12.69 3.71 47.39 

 

（二）投资资产分布情况 

资产/负债种类 市值/摊余成本（元） 占净资产比例（%） 
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流动性资产 

银行活期存款 1,996,171.04 5.31 

13.78 

一年期以内（含一年）

中央银行票据 
- - 

同业存单 - - 

一年期以内（含一年）

国债 
- - 

一年期以内（含一年）

政策性、开发性银行债

券 

- - 

一年期以内（含一年）

定期存款/协议存款 
- - 

买入返售金融资产 2,090,000.00 5.55 

货币市场基金 1.26 0.00 

清算备付金 1,097,408.46 2.92 

应收证券清算款 - - 

其他 - - 

固定收益类

资产 

一年期以上银行存款 - - 

0.08 

一年期以上中央银行票

据 
- - 

一年期以上国债 - - 

一年期以上政策性、开

发性银行债券 
- - 

金融债 - - 

企业（公司）债 - - 

短期融资券 - - 

中期票据 - - 

可转换债 - - 

非公开定向债务融资工

具 
- - 

资产支持证券 - - 

其中：交易所资产

支持证券 
- - 

资产支持票据 - - 

债券基金 30,670.98 0.08 

信托产品 - - 

债权投资计划 - - 

其他 - - 

权益类资产 A 股 18,067,426.30 48.02 89.05 
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港股通标的股票 - - 

优先股 - - 

股票基金 13,399,459.70 35.61 

混合基金 2,040,455.60 5.42 

港股通基金 - - 

权证（非直接投资） - - 

其他 - - 

其他资产 
期货保证金 - - 

0.03 
其他 12,879.96 0.03 

负债 
债券正回购 - - 

-2.95 
其他 -1,108,879.75 -2.95 

合计 37,625,593.55 100.00 

 

（三）投资资产明细 

1.期货投资情况 

本产品本报告期末未持有期货。 

 

2.股票、基金、债券投资（前十位） 

类型

名称 
序号 名称 代码 数量 市值（元） 

占该养老金产

品净资产比例

（%） 

股票 

1 美的集团 000333 32,400.00 2,464,344.00 6.55 

2 格力电器 000651 41,706.00 1,999,385.64 5.31 

3 贵州茅台 600519 900.00 1,573,200.00 4.18 

4 比亚迪 002594 5,000.00 1,536,550.00 4.08 

5 今世缘 603369 27,200.00 1,401,888.00 3.73 

6 云南白药 000538 20,600.00 1,256,600.00 3.34 

7 东鹏饮料 605499 3,100.00 840,038.00 2.23 

8 五粮液 000858 4,899.00 796,136.49 2.12 

9 中炬高新 600872 31,500.00 734,895.00 1.95 

10 分众传媒 002027 75,900.00 536,613.00 1.43 

基金 

1 华夏沪深 300ETF 510330 902,200.00 3,897,504.00 10.36 

2 南方沪深 300ETF 159925 914,100.00 3,826,422.60 10.17 

3 
易方达沪深

300ETF 发起式 
510310 937,200.00 3,822,838.80 10.16 

4 华夏新锦汇混合 A 004048 2,377,045.20 2,040,455.60 5.42 

5 建信上证 50ETF 510800 1,094,600.00 1,424,074.60 3.78 

6 天弘沪深 300ETF 515330 207,500.00 237,172.50 0.63 
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7 华夏上证 50ETF 510050 64,400.00 187,339.60 0.50 

8 
华夏鼎顺三个月定

开债券 A 
005364 9,754.80 10,406.42 0.03 

9 
华夏鼎禄三个月定

开债券 A 
005862 9,742.35 9,994.68 0.03 

10 
华夏鼎泰六个月定

期开放债券 A 
005407 9,676.78 9,843.22 0.03 

注：本产品本报告期末未持有债券。 

 

3.其他投资品种资产投资（前十位） 

本产品本报告期末未持有其他投资品种。 

 

（四）报告期间产品收益分配情况 

本养老金产品本报告期内未进行收益分配。 

 

四、投资分析 

（一）市场分析及投资回顾与展望 

1、市场回顾 

（1）债券市场回顾 

三季度利率债总体先下后上，9 月月底利率大幅反弹。7-8 月，除了央行买

卖国债扰动市场情绪外，债市总体延续 6 月的牛市趋势，长端利率快速回落到历

史低位。进入 9 月，货币政策加码，降息、降准落地，叠加存量房贷利率调整，

债市做多情绪被推向高潮。后续财政刺激预期升温，叠加股市跷跷板效应，债市

利率大幅上行。总体来看，对比二季度末，三季度 1Y、3Y、5Y、7Y、10Y、30Y

国债收益率分别下行 17BP、23BP、14BP、3BP、5BP、7BP。 

信用债方面，三季度信用债收益率呈 N 型走势。7 月在资产荒、降息因素下

收益率下行，10Y AAA 收益率最低到 2.26%。8 月债市成交缩量的背景下信用债

流动性瑕疵受到关注，对流动性溢价的定价逐步回归理性，信用利差走阔，修复

二季度以来的利差压缩，3Y 以内信用利差回到 4 月末水平，收益率上行。9 月

信用债缓慢修复，收益率随利率波动下行，信用利差稳定。9 月末最后一周，国

新办发布会上央行公布降准降息等多项政策，提振权益市场情绪，并引发市场对
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财政增量政策的期待，债市剧烈调整，信用债在赎回压力下折价抛售增多，收益

率及各项利差上行。 

转债方面，三季度呈现震荡下跌的走势，中证转债指数最大回撤达到 8.65%，

但在 9 月最后一周跟随股市出现了暴力拉升，最终季度收益小幅翻红。与股票市

场对比，转债在三季度的表现并不好，最终涨幅不如正股（与国证 2000 相对比），

同时回撤幅度也不小。结构上看，低价转债再度出现了大幅波动，今年以来，低

价券在 6、7、8 月连续遭遇了三次暴跌，从筹码结构上看更加干净，也为季末的

反弹提供了较高的赔率。但市场对弱资质标的信用风险以及转债资产期权价值抬

升空间的担忧并未完全消除，体现在转债平均隐含波动率提升的并不多，且季末

反弹中，个券之间的分化较大。 

（2）股票市场回顾 

2024 年三季度，权益市场整体呈现先跌后涨的走势。涨跌方面，上证指数

表现 12.44%，沪深 300 指数 16.07%，深证成指 19.00%，中小综指 15.20%，创

业板指 29.21%。申万一级行业指数中，各行业板块涨跌明显分化，表现较好的

板块包括非银、地产、综合、零售、社服，表现分别为 41.67%、33.05%、31.20%、

27.50%和 5.43%；表现较差的行业板块包括煤炭、石油、公用、农业、银行，表

现分别为 1.24%、2.00%、2.95%、9.20%和 9.31%。 

2、组合回顾 

产品定位大消费行业投资。三季度，经济数据依然疲弱，居民收入预期恶化、

消费倾向不振，市场红利风格占优，成长板块继续压估值。产品通过降低仓位方

式减少净值波动，板块选择方面，降低与宏观相关性强的行业配置，增加低估值

高分红板块配置。9 月末在央行降息降准，政治局会议对经济政策表态超预期背

景下，市场快速大幅回升，产品逐步提升仓位至 90%以上。 

3、市场展望 

（1）债券市场展望 

展望四季度，我们认为债市牛市基础没有发生变化。一方面，四季度经济基
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本面仍然偏弱运行，政策发力对年内经济帮助极为有限；另一方面，资金面预计

总体平稳，央行指出年内会根据流动性的需求再考虑降准，这意味着年内资本面

预计总体保持平稳偏宽松；第三，三季度末由于风险偏好快速扭转、市场机构的

一致性抛盘行为，导致债市遭受了一波急跌，后续利率有望自高点修复回低位。 

信用债方面，当前债市处在对财政政策期待-兑现期，市场风险偏好、利率

波动加大。国庆节后基金赎回压力较大，信用债受赎回影响估值和成交收益率上

行。后续看，理财配置的资产中 50%以上属于低波动，净值表现稳定，赎回负反

馈发生的概率低。若无超预期的财政增量政策，利率将企稳，信用债也有望自发

修复，但过程可能较缓慢。经过调整后信用债绝对收益率已经超过 4 月末水平、

信用利差接近年内高位、1-3Y 信用利差在近 3 年 90%分位数以上。四季度配置

布局上，可开始关注 3Y 以内高等级信用债的配置机会，后续再逐步看到 5Y 高

等级、中短期限低等级券种。 

转债方面，在政策彻底转向及基本面真正改善前，资产价格波动难免加大，

投资的难度也将变大，而在这种环境下，转债恰好能发挥其下有保底、上不封顶

的独特优势。同时，我们看到转债的隐含波动率实际上并未大幅拉升，固收类资

金仍然较为谨慎，这带来了较多错估的机会。指数层面来看，预计四季度，市场

在演绎过第一轮估值修复的行情后，将冷静下来，不断交易政策强度和现实数据，

但即便情绪有所回落，大趋势或将继续向上。 

（2）股票市场展望 

国际方面，美国 8 月份 CPI 同比增长 2.5%，核心 CPI 同比增长 3.2%，CPI

均较上月放缓，符合市场预期，9 月降息 50bps 基本符合市场预期，9 月的非农

和失业率均好于预期，后续降息预期有所回调。十年美债收益率在 4.0%左右。

国内方面，8 月 CPI  0.6%，PPI -1.8%，9 月 PMI 49.8%。8 月工业增加值同比

4.5%，固定资产投资累计同比 3.4%，社零同比 2.1%，总体看需求仍然偏弱，经

济处于弱恢复阶段。政策层面，9 月央行、金管局、证监会举行新闻发布会发布

多项措施，包括降息、降准以及下调存量房贷利率、创设新的货币政策工具以及
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推动中长期资金入市等，支持资本市场和国内经济稳定发展。9 月中央政治局会

议部署经济工作，提出要促进房地产市场止跌回稳，要帮助企业渡过难关，加力

推出增量政策，政策转向较为明显。整体来看四季度重点关注如下几个方向：一

是金融地产方面，持续关注地产销售的修复情况，观察止跌回稳的目标兑现节奏；

二是消费和医药方面，目前受益于经济改善预期打破了之前收缩的负循环，重点

关注超跌的消费机会；三是科技方面，在行情较好的时候具备较好的投资弹性，

关注 AI、半导体、自主可控、信创等机会；四是大制造方面，关注内需预期改

善、自主可控、相对景气的汽车、新能源等行业，出口方面继续跟踪细分领域机

会；五是周期公用方面，电力、石油石化、公用等低估值高股息方向预计在当前

市场环境下相对稳健，关注细分领域的化工、建材等成长修复机会。 

 

（二）项目运行管理情况 

无。 

 

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 

6 26 

 

（二）其他 

无。 

 

六、声明 

本公司郑重承诺报告所提供的内容、数据真实、准确、完整。 

                 

 

华夏基金管理有限公司 

2024 年 10 月 18 日 


