
 

 
— 1 — 

国泰金色年华固定收益型养老金产品 

2015 年第 1 季度报告 

（报告期间：2015 年 1 月 1 日至 2015 年 3 月 31 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：2014-7-14 

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 

160,43

4,874.

58 

193,08

5,876.

40 

148,9

60,32

4.36 

176,47

5,687.

10 

1.0770 1.0941 
2,651,00

1.82 
1.59 1.59 9.41 
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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 135,508.33 0.07 

8.52 

中央银行票据 - - 

一年期以内（含一年）定

期存款/协议存款 
- - 

买入返售金融资产 11,000,000.00 5.70 

货币市场基金 3,053,208.40 1.58 

清算备付金 1,154,720.30 0.60 

应收证券清算款 1,101,236.13 0.57 

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 
- - 

89.32 

国债 - - 

金融债 - - 

企业（公司）债 121,407,750.50 62.88 

短期融资券 20,078,000.00 10.40 

中期票据 - - 

可转换债 30,975,050.70 16.04 

债券基金 - - 

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 - - 

特定资产管理计划  - - 

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 4,285,910.54 2.22 2.22 
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合计 193,191,384.90 100.05 

 

（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 511990 华宝添益 
30,533.0

0 
3,053,208.40 1.58 

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 112093 11 亚迪 01 140,000 14,084,000.00 7.29 

2 031490199 14连普湾PPN001 100,000 10,454,000.00 5.41 

3 124987 14 昆经开 100,000 10,350,000.00 5.36 

4 031490598 14乌国资PPN002 100,000 10,291,000.00 5.33 

5 124895 14 筑经开 100,000 10,255,000.00 5.31 

 

 3.新增投资品种资产投资（前五位） 

无。 

 

（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 

宏观及利率债 

一季度经济下行压力仍较大。具体来看，在房地产增速放缓的背景下，制造

业仍处于去产能中，除基建以外，固定资产投资也持续放缓，整体投资处于放缓
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的进程中，抑制融资需求和货币增速的回升。但 3月制造业 PMI 较 2 月有所回升，

主要是基建发力带动制造业回升,2 月 M2 和社融增速有小幅的回升。 

利率债方面，1 月收益率仍延续下行态势，2 月处于震荡市，3 月债市出现

明显调整，主要是由于 IPO、股市火爆分流债市资金、资金面超预期紧张和地方

债供给压力预期的背景下，各期限债券均出现一定程度的调整。10 年期国开债

收益率从 2月末低点的 3.66%回升到 4.26%，上升 60bp；10 年期国债收益率从 2

月末低点的 3.33%上升到 3月末的 3.64%，上升 31bp；10 年国开债收益率比年初

高 20bp，10 年国债收益率回到年初水平。 

 

信用债 

一级市场：一季度信用债净供给 2886.38 亿元，较去年四季度 3274.33 亿元

的净供给量有小幅下滑。从主要发行品种来看，其中短融、超短融 451 只，中期

票据发行 108 只，公司债发行 46 只，企业债发行 85 只。从信用资质来看，AAA

发行人共 48 家，AA+发行人共 48 家，AA 发行人共 109 家，总体看，发行人的资

质较去年四季度有所下降。 

二级市场：一季度债券收益率呈 V字形走势，1-2 月债券市场继续走牛，主

要源于央行全面降准以及降息预期，3月份债券市场出现较大幅度的调整，主要

源于 IPO 冲击、股市快速上涨提升风险偏好、资金面紧张以及对地方债务供给压

力的担忧。具体来看，银行间市场中，1 年期短融 AAA、AA+、AA 券种估值收益

率分别上行 11BP、下行 2BP 和下行 19BP，3 年期中票 AAA、AA+、AA 券种估值收

益率分别上行 17BP、上行 4BP 和下行 3BP，5 年期中票 AAA、AA+、AA 券种估值

收益率分别上行 10BP、0BP 和下行 7BP。企业债方面，5年期 AAA、AA+、AA 企业

债估值收益率分别上行 12BP、下行 2BP 和下行 13BP，7 年期 AAA、AA+、AA 企业

债估值收益率分别上行 1BP、0BP 和下行 6BP。 

 

可转债 
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回顾整个一季度，上证综指单季度大幅上涨 15.8%，确立了开年大牛的走势，

然而可转债市场却没有如期走出同样的趋势，在一季度先跌后涨，波动较大，最

终单季基本收平。可转债市场跑输大盘主要在 1 月份，而 1月份导致转债下跌的

主要原因则是短期可转债估值偏高。纵观所有转债覆盖的板块，基本上多数也以

同样的方式结束了第一季度，除了行业板块涨幅较大的 TMT 以及今年新上市的新

债以外，多数个债在一季度表现出 v字形走势或者持续横盘。个债上，涨幅比较

领先的是 TMT 行业的东华转债、歌华转债以及地产板块今年的新债格力转债。 

 

二季度展望 

宏观及利率 

通胀来看，近期猪肉价格由于生猪出栏量减少，价格有小幅上涨的迹象，但

历史上二月份是猪肉消费淡季，预计猪肉价格稍有上涨，但涨幅不明显。一季度

政府出台的一系列政策刺激短期会对经济产生影响，新出的房地产新政、一带一

路战略的实施都可能改善市场对经济的预期，从而改变债市的基本面因素。从债

券供给的角度来看，二季度通常为利率债供给高峰，供给压力较大，对利率债不

利，3月下月的一级市场成交已经显示了市场的谨慎态度。需求方面，股市的火

爆叠加打新的可观收益，分流了债市的资金，对利率债的需求有所下降。利率债

收益率目前仍有上行的风险。 

 

信用债 

资金面方面， 虽然央行连续下调逆回购利率，但并未实现货币利率的下降，

主要原因在于股票市场的火爆以及打新收益率的高企。4月份 IPO 来袭或进一步

影响资金面，阻碍货币利率的下行。基本面方面，随着政府进一步放开房地产政

策，经济短期内或将出现企稳迹象，下游周期性行业相关企业盈利水平或出现一

定改善。供给方面，二季度迎来的利率债供给高峰将带动信用债收益率的整体上
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行，但是万亿政府债券的置换将提升存量城投债的信用资质，对城投债长期利好。

信用风险方面，违约事件已扩散至公募领域，未来低等级民营企业产业债下跌风

险将加大。总体来看，我们对二季度信用债市场保持相对谨慎的观点。 

 

可转债 

展望二季度，首先，我们认为宽松的货币政策仍将持续，存款保险制度的推

出很有可能带动央行辅以降准以对冲市场流动性问题，在这样的预期下，我们对

股市的判断是较为积极的，但我们认为股市估值的高企也将导致阶段性的宽幅震

荡。在正股的带动下，我们认为转债仍将表现出结构性的上涨行情。从供给的特

殊性上来看，后续可转债拟发行 12 只，可交换债 2只，总共发行量为 362 亿元，

并且预计在后半年将会陆续发行。故在二季度转债供给的重新复苏将会带动转债

估值压缩的行情有所集中的体现，尤其是对于估值已经在高位的一些转债。我们

认为，在二季度，转债市场将整体先在供给预期的驱动以及股市上涨的情况下进

一步压缩估值，然后较大可能在正股的带动下有所表现，故走势将较大概率与一

季度类似。 

 

（二） 项目运行管理情况 

在债券市场投资环境较为复杂的背景下，产品维持了较低的久期水平和较高

的信用等级；考虑到收益率曲线较为平坦，择机加仓了较短久期、较高等级短融；

考虑到可转债存在的交易机会，择机择券加仓了可转债。 

二季度投资策略： 

利率债 

我们维持中性偏谨慎的观点，保持短久期的投资操作策略。 

 

信用债 

缩短久期，防守为主。短融和短久期城投债依然为最优投资选择，地方债的
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置换进一步提升了城投债的信用资质，关注因利率债的大幅调整而导致存量城投

债被错杀的机会。 

 

可转债 

横盘很久的民生转债是近期值得关注的品种。同时，由于估值相对较低，且

存款保险制度间接给保险板块带来利好，新华保险可交换债也将间接受益。另外，

地产、有色转债仍将继续关注，业绩预期较为稳定的深机、齐峰转债也将适当把

握超跌后的波段性机会。现在的个债走势主要表现为概念性的轮番上涨，故在转

债投资的布局上，我们也将重点关注超跌以及估值较低的概念型转债以搏得各板

块上涨所带来的超额收益。 

 

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 24 

 

 

（二）其他 

无。 

 

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 

2015 年 4 月 15 日 

 


