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§1 重要提示

本报告由集合计划管理人编制。托管人上海浦东发展银行股份有限公司深圳分行

根据本集合资产管理计划合同规定，已复核了本报告中的主要财务指标、报告期内资

产管理计划投资收益分配情况、投资组合报告（不包含业绩报酬)、集合计划份额变

动情况的财务数据的内容。

管理人承诺以诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用集合资产管理计划资产，但

不保证集合资产管理计划一定盈利。

集合资产管理计划的过往业绩并不代表其未来表现。投资有风险，委托人在做出

投资决策前应仔细阅读本集合资产管理计划合同及风险揭示书。

本报告中的财务资料未经审计。

本报告期自2023年07月01日起至2023年09月30日止。

§2 资产管理计划产品概况

资产管理计划全称 安信证券策略优选1号集合资产管理计划

资产管理计划成立日 2019年04月02日

报告期末资产管理计划份额总额 81,749,348.70份

资产管理人 安信证券资产管理有限公司

资产托管人
上海浦东发展银行股份有限公司深圳分

行

§3 主要财务指标和资产管理计划净值表现及业绩表现

3.1 主要财务指标

单位：人民币元

主要财务指标 报告期(2023年07月01日 - 2023年09月30日)

本期已实现收益 -1,181,246.03

本期利润 -2,645,037.76
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期末资产管理计划资产净值 164,611,638.18

期末资产管理计划份额净值 2.0136

3.2 集合计划成立以来净值变动情况

3.3 业绩表现

截至期末，安信证券策略优选1号集合资产管理计划产品单位净值为2.0136元，累

计单位净值2.0136元，集合计划本期单位净值增长率-1.58%。

§4 管理人报告

4.1 投资经理（或投资经理小组）简介

胡红伟，男，华东师范大学金融学硕士。2009年至今先后任职于上海昂诺投资管理

有限公司、西藏同信证券股份有限公司、万联证券股份有限公司从事权益研究与投资工

作，2018年加入安信证券资产管理部，担任投资经理。现任安信资管权益投资部投资经

理。管理的安信证券策略优选1号集合资产管理计划曾荣获一年期金牛奖和英华奖。
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4.2 报告期内本资产管理计划运作遵规守信情况说明

本报告期内，集合计划管理人严格遵守《中华人民共和国证券法》、《中华人民共

和国证券投资基金法》、《证券期货经营机构私募资产管理业务管理办法》、《证券期

货经营机构私募资产管理计划运作管理规定》及其他相关法律法规的规定，严格执行管

理人内部各项管理制度，本着诚实信用、谨慎勤勉的原则管理和运用本集合计划资产。

本报告期内，集合计划管理人严格按照有关的法律法规、集合资产管理合同与说明

书、与公司相关制度进行投资运作，没有出现重大违法违规行为，投资管理各项业务均

符合相关规定。

4.3 报告期内资产管理计划的投资策略和运作分析

一、市场回顾和运作情况

冰冻三尺非一日之寒，在经历长期下跌之后，投资者情绪处于极弱状态。三季度政

策端发生明显的积极变化，但市场不为所动，反而因为券商的脉冲刺激了卖盘的大幅涌

出。叠加外部因素影响，市场三季度延续了二季度的跌势，继续回落。指数层面看，上

证指数季度下跌 2.86%、沪深 300 指数下跌 3.98%、创业板指下跌 9.53%、中证 500 指

数下跌 5.13%。从行业层面看，31 个申万一级行业有 10 个行业上涨，21 个下跌。涨幅

超过 5%的行业有煤炭、石油石化、银行和非银金融，其中煤炭行业以 8.28%的涨幅领

涨市场。TMT 板块和机构重仓的新能源相关行业跌幅居前，电力设备、传媒、国防军工、

公用事业、计算机等跌幅较大，其中电力设备、传媒季度跌幅超过 10%。

三季度导致市场下跌的诱因有几个方面，一方面是经济层面的压力继续存在，尤其

是地产行业，销量的持续萎缩诱发了市场的恐慌情绪；二是美国国债收益率继续上行，

货币政策拐点后移，由此带来人民币汇率压力。汇率贬值与对中国经济的悲观预期导致

外资持续流出给与市场直接的压力，三季度北上资金净卖出 A 股 800 亿，其中 8 月份集

中卖出 896 亿，9 月份继续卖出 374 亿；三是上半年活跃的人工智能板块快速回落对活

跃资金的伤害较重，使得市场活跃度大幅回落。除了上述几个诱因外，市场持续弱势的

核心因素来自于启发式选择带来的投资困境。20-21 年资金入场的主要通道是以公募为

代表的机构渠道。沪深 300 指数自 2021 年 2 月份见顶以来已经调整 2 年半的时间，在

这段时间当中，公募机构带给投资者极差的投资体验感，出现深幅持续的亏损。持续、

巨额的亏损彻底击溃了投资者对市场的信心，包括公募发行、保证金转入等等资金流入

通道停滞，市场微观资金面严重失衡（IPO、减持、成本项等流出项保持平稳，流入项

包括则基本停滞）。这种微观资金面背景下，市场对利空更为敏感，而无法有效的反应
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利好对市场的影响。逢利好不涨又进一步强化了市场的悲观预期，国庆前两市成交萎缩

至 6000 亿以下的绝对地量水平。三季度，政策端发生明显的积极变化，政治局会议定

调活跃资本市场。随后，证监会出台了政策组合拳，对 IPO、减持、交易成本等等资金

流出项做了优化限制。但因为最底层微观资金面的限制，使得这些利好并未被市场反应。

基本面端口，工业企业利润持续回升，8 月份同比增长 17.2%，这些变化也未能反应在

市场走势当中。

策略优选 1 号在三季度未做大幅操作，仅是对持仓个股做了持仓比例的小幅调整，

配置主要以消费、电子、证券、计算机等行业为主。三季度小幅降低证券的配置比例，

增加了消费和科技的配置权重。因为 60%-80%的仓位限制，产品跟随指数的调整出现

小幅回撤，三季度下跌 1.58%，跑赢各个宽基指数。截止三季度末，策略优选 1 号 2023

年实现 6.78%的绝对收益，大幅跑赢主要指数。自成立以来，产品累积净值为 2.0137，

年化收益 16.85%，远远跑赢各指数和基准收益。

二、下阶段市场判断

当前困扰市场的是信心不足，影响市场的因素大多数已经出现明显的积极的变化。

从基本面看，制造业 PMI 数据持续回升并达到 50 以上的扩张水平，工业企业利润 8 月

份同比增速扩大至 17.2%，预示着 A 股业绩拐点大概率在三季度获得兑现。地产方面，

7 月份年化销售面积已经萎缩至不足 9 亿平米，对当前国内总需求看，8-9 亿平米是有

足够支撑的刚需水平（结婚购房需求 500 万套左右、改善需求 200-300 万套、其他 100

万套左右）。在此基础上地产刺激政策在不断加力，地产企稳的概率在不断增加。从大

多数经济维度，国内经济边际好转正在显化，而市场至今仍未有反应；从政策角度看，

7 月份政治局会议定调活跃资本市场。其政策基础是通过活跃资本市场扭转长期以来的

居民财富缩水趋势，改善居民信心，进而撬动银行十几万亿超储的回流，支撑经济的持

续修复。为此监管从融资端、交易端和投资端出台刺激政策，8 月份监管层出台活跃资

本市场的组合拳，IPO、减持和印花税下降三项政策能够减少每年超过万亿资金的流出，

但因为这些政策对微观资金面的改善需要时间累积，在情绪极弱状态下，并未能快速扭

转市场情绪。随着时间推移，市场微观资金面改善将持续，并且投资端的政策空间依然

较大，这意味着市场远未反应政策的影响；从外部因素看，美联储加息周期已经处于尾

声，即使再加息一次，边际对 A 股的影响也在弱化。从用电量、财政收入、制造业等等

其他指标看，美国经济的困境远比市场看到的严重，只不过大规模财政刺激之下掩盖了

内部的困境。随着利率中枢的抬升，美国将面临越来越多的限制。这意味着全球资产配

置层面，在年度视角内，中国资产性价比显著高于美元资产，外资流出并不是长期趋势。
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2023 年截止到 9 月底北向资金依然有超过 1000 亿的净流入，阶段的流出并不影响长期

的趋势；从其他因素看，国内资产荒情况在加剧，优质资产的稀缺性在凸显。A 股上证

50 指数分红收益率已经突破 4%，沪深 300 分红收益率也达到 3.3%以上，股权资产是当

前国内性价比最高的资产。只不过受制于长期亏钱效应的压抑，短期并没有出现估值修

复的迹象，但这并不妨碍未来估值修复的产生。

回归到直接影响市场短期波动的微观资金面，场内参与者仓位已经重新达到熊市水

平。私募 8 月底仓位下降至 59%的水平（华润信托数据），游资和散户群体从交易量看

也达到过去数年的最低水平，公募发行则创了多年的新低。在极低仓位之下，市场缺乏

下跌的直接力量。在不考虑场外资金情况下，仅场内参与者仓位回补就能诱发一轮中期

反弹行情（类似于 2022 年 5-6 月份和 2023 年 1 月行情）。如果随着业绩拐点、政策效

用和外部环境改善等因素叠加，场外资金因为资产换增加权益配置，那么市场具备从存

量博弈往牛市行情过渡的基础。综合上述这些因素变化，A 股当前仍处于熊转牛的过渡

阶段，且不具备杀跌的动力，拐点只是时间的问题。不管是政策还是其他因素的变动均

有可能刺激市场风险偏好的拐点出现。

三、下阶段投资策略

经历长期下跌之后，市场下跌动力已经衰竭，只不过投资者情绪仍处于极端悲观状

态，这种情况是绝佳的左侧交易时机。策略优选1号保持了顶格仓位配置的操作，配置

继续延续了消费、科技和券商的组合。2023年操作中动态调整了三个方向的配置权重，

一季度减仓计算机，加仓证券；二三季度减仓证券，加仓电子，并回补了部分计算机的

仓位。同时，少量配置了医药和新能源的尝试性仓位。四季度将继续维持高仓位和此前

方向的配置，并且会随着持仓组合的波动做动态调整。从价值角度看，电子、证券依然

具有明显的性价比。生物医药和部分新能源个股经过深幅调整，部分开始出现配置价值，

后期如果继续下跌将择机逐步增加生物医药的配置比例。

4.4 报告期内资产管理计划投资收益分配情况

本报告期内未进行收益分配。

4.5 报告期内资产管理计划重大关联交易情况

无

§5 投资组合报告
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5.1 期末资产管理计划资产组合情况

金额单位：人民币元

序

号
项目 金额（元）

占资产管理计划

总资产的比例

（%）

1 权益投资 125,828,695.20 76.05

  其中：股票 125,828,695.20 76.05

2 基金投资 4,144,000.00 2.50

3 固定收益投资 25,838,739.74 15.62

  其中：债券 25,838,739.74 15.62

    资产支持证券 - -

4 贵金属投资 - -

5 金融衍生品投资 - -

6 买入返售金融资产 4,993,202.69 3.02

 
其中：买断式回购的买入返售金

融资产
- -

7 银行存款和结算备付金合计 3,610,081.76 2.18

8 其他各项资产 1,045,314.71 0.63

9 合计 165,460,034.10 100.00

5.2 其他资产构成

序号 名称 金额(元)

1 存出保证金 35,839.64

2 应收证券清算款 1,009,475.07

3 应收股利 -

4 应收利息 -

5 应收申购款 -
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6 其他应收款 -

7 其他 -

8 合计 1,045,314.71

5.3 报告期末按债券品种分类的债券投资组合

序

号
债券品种 公允价值（元）

占资产管理计划资产

净值比例（%）

1 国家债券 - -

2 央行票据 - -

3 金融债券 - -

其中：政策性金融债 - -

4 企业债券 - -

5 企业短期融资券 - -

6 中期票据 - -

7 可转债(可交换债) 25,838,739.74 15.70

8 同业存单 - -

9 其他 - -

10 合计 25,838,739.74 15.70

5.4 期末按公允价值占资产管理计划资产净值比例大小排序的前十名股票投资明细

序号 股票代码 股票名称 数量(股) 公允价值(元)

占资产管理计

划资产净值比

例（%）

1 605108 同庆楼 610000 20,319,100.00 12.34

2 300219 鸿利智汇 2100000 16,359,000.00 9.94

3 300451 创业慧康 2400000 16,176,000.00 9.83

4 300296 利亚德 2300000 15,019,000.00 9.12

5 002739 万达电影 980000 13,210,400.00 8.03

6 002926 华西证券 1500000 12,480,000.00 7.58
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7 002912 中新赛克 250000 8,725,000.00 5.30

8 605305 中际联合 230000 7,429,000.00 4.51

9 300088 长信科技 1200000 7,380,000.00 4.48

10 002823 凯中精密 450000 4,779,000.00 2.90

5.5 期末按公允价值占资产管理计划资产净值比例大小排序的前五名债券投资明细

序号 债券代码 债券名称 数量（张） 公允价值（元）

占基金资

产净值比

例（％）

1 123035 利德转债 90000 11,505,436.03 6.99

2 127015 希望转债 70350 7,573,737.41 4.60

3 128042 凯中转债 55000 6,759,566.30 4.11

5.6 报告期末按公允价值占资产管理计划资产净值比例大小排序的前十名公募基金投

资明细

金额单位：人民币元

序

号
名称

基金代

码
类型

运作

方式
管理人 公允价值（元）

占资产管理

计划资产净

值比例（%）

1

华泰柏

瑞南方

东英恒

生科技E

TF(QDII)

513130
ETF

基金

契约

型开

放式

华泰柏瑞

基金管理

有限公司

4,144,000.00 2.52

5.7 资产管理计划运用杠杆情况

产品杠杆：本产品为非结构化产品，无产品杠杆。

投资杠杆：本报告期未做正回购及融资融券，也未进行其他投资放大操作，无投资

杠杆。
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5.8 两费及业绩报酬说明

项目 计提方式

管理费 1.00%/年，每日计提，按季支付

托管费 0.03%/年，每日计提，按季支付

业绩报酬 本集合计划不收取业绩报酬。

§6 资产管理计划份额变动

6.1 集合计划份额变动情况

单位：份

本报告期期初资产管理计划份额总额 81,849,156.09

本报告期资产管理计划总参与份额 2,986,832.66

减：本报告期资产管理计划总退出份额 3,086,640.05

本报告期资产管理计划拆分变动份额 -

本报告期期末资产管理计划份额总额 81,749,348.70

6.2 关联方持有本集合计划份额变动情况

单位：份

期初份额 4,785,755.15

报告期间参与份额 1,398,579.97

红利再投资份额 -

报告期间退出份额 -

报告期末份额 6,184,335.12

期末份额占集合计划总份额的比例 7.56%

注：关联方指本公司董事、监事、从业人员及其配偶、控股股东、实际控制人或者其他

关联方

§7 其他重大事项
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本报告期内，本集合资产管理计划没有其他需要披露的重大事项。

§8 查阅方式

投资者可或登录集合计划管理人网站www.axzqzg.com查阅，还可拨打本公司客服电

话95517查询相关信息。

安信证券资产管理有限公司

2023年10月31日
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