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华金证券鸿盈 3 号集合资产管理计划月报 

（2022 年 4 月） 

一、 业绩表现 

1. 净值表现 

华金证券鸿盈 3 号集合资产管理计划（以下简称华金鸿盈 3号）成立于 2021

年 2 月 8 日，待备案及账户开立后，于 3 月 1 日开始投资运作。截止 2022 年 4

月 30 日，产品单位净值 1.0200 元，累计净值 1.1964 元，累计收益率 19.64%。

本月华金鸿盈 3 号收益率-1.02%，同期中证转债指数收益率-1.40%，同期沪深

300指数收益率-4.89%。 

 
 累计收益率 年化波动率 周最大回撤 

华金鸿盈 3 号 19.64% 6.77% -5.72% 

沪深 300 -27.82% 20.02% -30.90% 

中证转债 10.42% 10.27% -9.67% 

2. 资产配置 

华金鸿盈 3号各类资产比例如下表所示： 
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华金鸿盈 3 号 9.92% 43.21% 4.83% 0.00% 42.04% 

债券资产投资坚持审慎稳健的风险偏好，严格把控信用风险。债券组合持仓

为 AAA级公司债，主要通过精选信用债得到一定程度的票息保护，保持较低的杠

杆水平和较短的久期组合，有效规避市场风险，获取相对稳定可靠的投资收益。 

转债优选组合持仓 46只，平均到期收益率-0.59%，平均转股溢价率 45.33%，

行业主要分布于信息技术和工业，转债信用评级以 AAA、AA+为主。 

  

二、 市场分析 

中央经济工作会议的定调全面转向稳增长，这一明确转折是对 21 年下半年

来市场预期的全面纠偏，22年一季度是稳增长政策的密集出台期。稳增长、防风

险、优结构是宏观经济政策的重要目标保持宏观政策连续性和稳定性，同时增强

政策的精准性和灵活性。4月底政治局会议定调“要加大宏观政策调节力度，扎

实稳住经济，努力实现全年经济社会发展预期目标”再次确认了稳增长的重要性。

货币政策稳字当头，以我为主，海外为了应对疫情对经济的冲击，超发大量的货

币，因此海外通胀压力显著，国内方面货币政策整体灵活适度、精准导向，通胀

压力相对较小，将针对突出问题更精准地进行货币信贷政策调整。2季度财政将

加速发力，投资有望从 22 年初回升，进而对冲房地产投资的下行。其中以碳中

和、科技创新为首的“新基建”领域，有望获得新的信用周期刺激。 

4 月 A 股市场延续下跌趋势，4 月 20 日至 26 日 5 个交易日呈现快速下跌，

全月来看上证指数、创业板指、沪深 300指数分别下跌 6.31%、12.80%、4.89%。

行业方面，全部申万一级行业下跌，跌幅居前行业分别为计算机、通信、电力设
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备、医药生物、传媒等，银行、交通运输及商贸零售等板块跌幅较小。市场交投

活跃度来看，4月日均成交额较 3月有所下降。 

可转债市场方面，当前市场上存量公募转债 404只，持有到期收益率高于 2%

的转债 73 只，占比 18%，高于 0%的转债 208 只，占比 51%。转债个券价格分散

区间较大，高价券的数量大幅回落，策略可选标的较为充分。转债市场成交量相

比 3月份小幅下降，日均成交额为 854亿元。 

 

截至 2022 年 4 月底今年转债发行规模约 882 亿元，发行节奏良好，待发转

债数量充足；截至 4 月底，今年转债退市的规模约 464亿，强赎节奏超过去年同

期。 

 

本月中证转债指数再次产生一定幅度回撤，月内中证转债指数最大回撤幅度

为 5.08%，权益市场的持续下跌仍是转债市场回撤的主要原因，4 月主要权益指

数均收下跌，沪深 300 指数月内最大回撤超 11%，创业板指月内最大回撤超 19%，

权益市场持续下行降低了转债的股性估值，影响转债市场情绪，导致转债市场回
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撤。从估值来看，转债市场估值在权益市场回落中产生结构性变化，中、高价券

的估值小幅回落，低价券的估值被动抬升。 

 

整体来看，当前债市流动性相对宽松，转债的债底较为坚实，转债市场回落

后，中、高价券的溢价率有所压缩，部分转债的弹性很好。后续产品会持续关注

支撑转债估值逻辑的变化，把握市场行情主线对持仓进行调整优化，在保持弹性

的同时控制产品的波动和回撤风险。 

三、 后市展望及投资操作 

华金鸿盈 3号坚持稳健投资的理念，主要通过资产配置层面及个券精选两个

层面控制风险，并以定量压力测试和定性宏观分析为基础，控制各类资产的比重。 

权益市场在 4月又出现大幅波动，从权益市场估值水平来看，当前 A 股在经

过大幅调整后估值进一步下移。上证指数最新市盈率 12 倍左右，处于十年来分

位数相对底部区域，市净率约 1.3倍，也处于十年来的底部区间。3月中旬金委

会、4月底政治局会议等凸显政策底已大致浮现，目前市场处于博弈市场底的过

程中。4月市场波动核心问题是信心问题，市场在多重负面信息冲击下陷入了过

度悲观的状况，抛售的负反馈效应更是加剧该种情形。但客观来看，伴随着上海

疫情逐渐得到控制及后续经济生产逐步恢复常态，A股市场将会在过度反应后而

进行企稳修复。 

转债市场在 4月底波动中，中位数转债价格一度回落至 111元附近，较多前

期基本面良好的转债重新回落至较安全的配置区间，而近期逐步增多的转股价下

修事件在绝对价格锚上对转债估值有进一步的支撑。在市场波动较为剧烈的环境
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下，绝对价格的压缩，转债的性价比更为凸显，这时应保有定力坚守并在操作上

积极应对，坚持基于债底支撑及弹性平衡对持仓个券进行切换与调整，更快落袋

个券波动收益，更积极地降低组合平均价格、保持并增强组合弹性，等待市场在

过度反应后的企稳修复。 

 


