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§1 重要提示

基金管理人的董事会及董事保证本报告所载资料不存在虚假记载、误导性陈述或重大遗漏，

并对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。

基金托管人华夏银行股份有限公司根据本基金合同约定，于 2026年 01月 20日复核了本报告

中的财务指标、净值表现和投资组合报告等内容，保证复核内容不存在虚假记载、误导性陈述或

者重大遗漏。

基金管理人承诺以诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金资产，但不保证基金一定盈利。

基金的过往业绩并不代表其未来表现。投资有风险，投资者在作出投资决策前应仔细阅读本

基金的招募说明书。

本报告中财务资料未经审计。

本报告期自 2025年 10月 01日起至 2025年 12月 31日止。

§2 基金产品概况

2.1基金产品概况

基金简称 国泰中证光伏产业 ETF发起联接

基金主代码 013601

基金运作方式 契约型开放式

基金合同生效日 2021年 10月 20日

报告期末基金份额总额 377,860,261.84份

投资目标 通过主要投资于目标 ETF，紧密跟踪标的指数，追求跟踪

偏离度和跟踪误差的最小化。

投资策略 1、资产配置策略；2、目标 ETF投资策略；3、股票投资

策略；4、存托凭证投资策略；5、债券投资策略；6、可

转换债券和可交换债券投资策略；7、资产支持证券投资

策略；8、股指期货投资策略；9、融资与转融通证券出借

投资策略。

业绩比较基准 中证光伏产业指数收益率×95%+银行活期存款利率（税后）
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×5%

风险收益特征 本基金为 ETF联接基金，目标 ETF为股票型指数基金，

其预期收益及预期风险水平理论上高于混合型基金、债券

型基金和货币市场基金。本基金主要通过投资于目标 ETF

跟踪标的指数表现，具有与标的指数以及标的指数所代表

的证券市场相似的风险收益特征。

基金管理人 国泰基金管理有限公司

基金托管人 华夏银行股份有限公司

下属分级基金的基金简称
国泰中证光伏产

业 ETF 发起联接

A

国泰中证光伏产

业 ETF 发起联接

C

国泰中证光伏产

业 ETF 发起联接

E

下属分级基金的交易代码 013601 013602 021698

报告期末下属分级基金的份

额总额
38,994,830.74份 295,853,836.01份 43,011,595.09份

2.1.1目标基金基本情况

基金名称 国泰中证光伏产业交易型开放式指数证券投资基金

基金主代码 159864

基金运作方式 交易型开放式

基金合同生效日 2021年 7月 28日

基金份额上市的证券交易

所
深圳证券交易所

上市日期 2021年 8月 10日

基金管理人名称 国泰基金管理有限公司

基金托管人名称 华夏银行股份有限公司

2.1.2目标基金产品说明

投资目标 紧密跟踪标的指数，追求跟踪偏离度和跟踪误差的最小化。

投资策略
1、股票投资策略：本基金主要采用完全复制法，即按照标

的指数成份股及其权重构建基金股票投资组合，并根据标的



国泰中证光伏产业交易型开放式指数证券投资基金发起式联接基金 2025年第 4季度报告

4

指数成份股及其权重的变动而进行相应的调整。但因特殊情

况（如成份股长期停牌、成份股发生变更、成份股权重由于

自由流通量发生变化、成份股公司行为、市场流动性不足等）

导致本基金管理人无法按照标的指数构成及权重进行同步

调整时，基金管理人将对投资组合进行优化，尽量降低跟踪

误差。在正常市场情况下，本基金的风险控制目标是追求日

均跟踪偏离度的绝对值不超过 0.2%，年跟踪误差不超过 2%。

如因标的指数编制规则调整或其他因素导致跟踪偏离度和

跟踪误差超过上述范围，基金管理人应采取合理措施避免跟

踪偏离度、跟踪误差进一步扩大。2、存托凭证投资策略；3、
债券投资策略；4、可转换债券和可交换债券投资策略；5、
资产支持证券投资策略；6、股指期货投资策略；7、融资与

转融通证券出借投资策略。

业绩比较基准 中证光伏产业指数收益率

风险收益特征

本基金属于股票型基金，其预期收益及预期风险水平理论上

高于混合型基金、债券型基金和货币市场基金。 本基金为

指数型基金，主要采用完全复制策略，跟踪中证光伏产业指

数，其风险收益特征与标的指数所表征的市场组合的风险收

益特征相似。

§3 主要财务指标和基金净值表现

3.1 主要财务指标

单位：人民币元

主要财务指标

报告期

(2025年 10月 1日-2025年 12月 31日)

国泰中证光伏

产业 ETF 发起

联接 A

国泰中证光伏

产业 ETF发起

联接 C

国泰中证光伏

产业 ETF发起

联接 E

1.本期已实现收益 2,264,816.98 19,889,718.32 2,886,443.45

2.本期利润 482,464.12 5,861,415.00 182,729.94

3.加权平均基金份额本期利润 0.0115 0.0158 0.0034

4.期末基金资产净值 23,021,890.64 172,486,072.67 25,301,207.10

5.期末基金份额净值 0.5904 0.5830 0.5882

注：(1)本期已实现收益指基金本期利息收入、投资收益、其他收入（不含公允价值变动收益）
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扣除相关费用和信用减值损失后的余额，本期利润为本期已实现收益加上本期公允价值变动收益。

(2)所述基金业绩指标不包括持有人认购或交易基金的各项费用，计入费用后实际收益水平要

低于所列数字。

3.2 基金净值表现

3.2.1本报告期基金份额净值增长率及其与同期业绩比较基准收益率的比较

1、国泰中证光伏产业 ETF发起联接 A：

阶段
净值增长率

①

净值增长率

标准差②

业绩比较基

准收益率③

业绩比较基

准收益率标

准差④

①－③ ②－④

过去三个月 1.46% 2.16% 0.88% 2.16% 0.58% 0.00%
过去六个月 40.10% 1.95% 40.49% 1.98% -0.39% -0.03%
过去一年 26.37% 1.80% 25.03% 1.83% 1.34% -0.03%
过去三年 -27.41% 1.85% -30.64% 1.93% 3.23% -0.08%
自基金合同

生效起至今
-40.96% 1.91% -45.83% 2.00% 4.87% -0.09%

2、国泰中证光伏产业 ETF发起联接 C：

阶段
净值增长率

①

净值增长率

标准差②

业绩比较基

准收益率③

业绩比较基

准收益率标

准差④

①－③ ②－④

过去三个月 1.37% 2.16% 0.88% 2.16% 0.49% 0.00%
过去六个月 39.88% 1.95% 40.49% 1.98% -0.61% -0.03%
过去一年 25.97% 1.79% 25.03% 1.83% 0.94% -0.04%
过去三年 -28.07% 1.85% -30.64% 1.93% 2.57% -0.08%
自基金合同

生效起至今
-41.70% 1.91% -45.83% 2.00% 4.13% -0.09%

3、国泰中证光伏产业 ETF发起联接 E：

阶段
净值增长率

①

净值增长率

标准差②

业绩比较基

准收益率③

业绩比较基

准收益率标

准差④

①－③ ②－④

过去三个月 1.38% 2.16% 0.88% 2.16% 0.50% 0.00%
过去六个月 39.85% 1.95% 40.49% 1.98% -0.64% -0.03%
过去一年 25.98% 1.80% 25.03% 1.83% 0.95% -0.03%
自新增 E类

份额起至今
16.41% 1.82% 20.55% 1.90% -4.14% -0.08%

3.2.2 自基金合同生效以来基金累计净值增长率变动及其与同期业绩比较基准收益率变动的比
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较

国泰中证光伏产业交易型开放式指数证券投资基金发起式联接基金

累计净值增长率与业绩比较基准收益率的历史走势对比图

(2021年 10月 20日至 2025年 12月 31日)

1．国泰中证光伏产业 ETF发起联接 A：

注：本基金的合同生效日为 2021年 10月 20日，本基金在 6个月建仓期结束时，各项资产配

置比例符合合同约定。

2．国泰中证光伏产业 ETF发起联接 C：
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注：本基金的合同生效日为 2021年 10月 20日，本基金在 6个月建仓期结束时，各项资产配

置比例符合合同约定。

3．国泰中证光伏产业 ETF发起联接 E：

注：本基金的合同生效日为 2021年 10月 20日，本基金在 6个月建仓期结束时，各项资产配

置比例符合合同约定。自 2024年 10月 10 日起，本基金新增 E类基金份额并设置对应的基金代

码。
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§4 管理人报告

4.1 基金经理（或基金经理小组）简介

姓名 职务

任本基金的基金经理期

限
证券从业

年限
说明

任职日期 离任日期

王玉

国泰上

证 5年
期国债

ETF、上
证 10年
期国债

ETF、国
泰信用

互利债

券、国

泰中债

1-3 年

国开

债、国

泰中证

细分化

工产业

主题

ETF、国
泰中证

环保产

业

50ETF、
国泰中

证光伏

产业

ETF发

起联

接、国

泰中证

影视主

题

ETF、国
泰中证

2021-10-20 - 10年

硕士研究生。曾任职于光大银行上

海分行。2016 年 1 月加入国泰基

金，历任交易员、基金经理助理。

2019年 12月起任上证 5年期国债

交易型开放式指数证券投资基金

和上证 10年期国债交易型开放式

指数证券投资基金的基金经理，

2020 年 3 月起兼任国泰信用互利

债券型证券投资基金（由国泰信用

互利分级债券型证券投资基金转

型而来）的基金经理，2020 年 3
月至 2024年 8月任国泰金龙债券

证券投资基金的基金经理，2020
年 4月至 2021年 7月任国泰聚瑞

纯债债券型证券投资基金的基金

经理，2020年 6月至 2021年 7月
任国泰惠泰一年定期开放债券型

发起式证券投资基金的基金经理，

2020年 8月至 2021年 8月任国泰

添福一年定期开放债券型发起式

证券投资基金和国泰惠瑞一年定

期开放债券型发起式证券投资基

金的基金经理，2020 年 8 月起兼

任国泰中债 1-3 年国开行债券指

数证券投资基金的基金经理，2021
年 3 月起兼任国泰中证细分化工

产业主题交易型开放式指数证券

投资基金和国泰中证环保产业 50
交易型开放式指数证券投资基金

的基金经理，2021年 6月至 2023
年 5月任国泰中证环保产业 50交
易型开放式指数证券投资基金发

起式联接基金和国泰中证细分化

工产业主题交易型开放式指数证
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新材料

主题

ETF、国
泰上证

科创板

100ETF
、国泰

中证

AAA科

技创新

公司债

ETF的

基金经

理

券投资基金发起式联接基金的基

金经理，2021年 10月起兼任国泰

中证影视主题交易型开放式指数

证券投资基金和国泰中证光伏产

业交易型开放式指数证券投资基

金发起式联接基金的基金经理，

2021年 11月起兼任国泰中证新材

料主题交易型开放式指数证券投

资基金的基金经理，2021年 12月
至 2023年 5月任国泰中证港股通

50 交易型开放式指数证券投资基

金发起式联接基金的基金经理，

2022年 2月至 2023年 5月任国泰

中证新材料主题交易型开放式指

数证券投资基金发起式联接基金

的基金经理，2023 年 9 月起兼任

国泰上证科创板 100 交易型开放

式指数证券投资基金的基金经理，

2025年 9月起兼任国泰中证 AAA
科技创新公司债交易型开放式指

数证券投资基金的基金经理。

注：1、此处的任职日期和离任日期均指公司决定生效之日，首任基金经理，任职日期为基金

合同生效日。

2、证券从业的含义遵从法律法规及行业协会的相关规定。

4.2管理人对报告期内本基金运作遵规守信情况的说明

本报告期内，本基金管理人严格遵守《中华人民共和国证券法》、《中华人民共和国证券投资

基金法》、《证券投资基金管理公司公平交易制度指导意见》等有关法律法规的规定，严格遵守基

金合同和招募说明书约定，本着诚实信用、勤勉尽责、最大限度保护投资人合法权益等原则管理

和运用基金资产，在控制风险的基础上为持有人谋求最大利益。本报告期内，本基金运作合法合

规，未发生损害基金份额持有人利益的行为，未发生内幕交易、操纵市场和不当关联交易及其他

违规行为，信息披露及时、准确、完整，本基金与本基金管理人所管理的其他基金资产、投资组

合与公司资产之间严格分开、公平对待，基金管理团队保持独立运作，并通过科学决策、规范运

作、精心管理和健全内控体系，有效保障投资人的合法权益。

4.3 公平交易专项说明

4.3.1 公平交易制度的执行情况
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本报告期内，本基金管理人严格遵守《证券投资基金管理公司公平交易制度指导意见》的相

关规定，通过严格的内部风险控制制度和流程，对各环节的投资风险和管理风险进行有效控制，

严格控制不同投资组合之间的同日反向交易，严格禁止可能导致不公平交易和利益输送的同日反

向交易，确保公平对待所管理的所有基金和投资组合，切实防范利益输送行为。

4.3.2异常交易行为的专项说明

本报告期内，本基金与本基金管理人所管理的其他投资组合未发生大额同日反向交易。本报

告期内，未发现本基金有可能导致不公平交易和利益输送的异常交易。

4.4 报告期内基金的投资策略和业绩表现说明

4.4.1报告期内基金投资策略和运作分析

2025年四季度 A股整体维持震荡走势，经历前期算力权重股的大幅上涨之后，全球关于 AI

泡沫的讨论愈演愈烈，市场也受到海外 AI叙事的影响出现明显回调。前期作为领涨板块的算力

硬件板块回调，带动市场风险偏好下行，成交量缩量。其余弱势板块如消费，银行，新能源及化

工板块在四季度均有所表现。十二月下旬，跨年行情提前演绎，上证指数录得十一连阳。

总体来说碳中和主题是一个长期且确定的主题，中长期角度来看，光伏行业整体景气度仍然

处于扩张区间，反内卷推动产业内供求关系向健康方向发展，行业内出现涨价现象，产业出清阶

段性取得成果，经过调整之后光伏企业估值更为合理，配置价值凸显。

作为跟踪标的指数的被动型基金的联接基金，光伏50ETF联接基金的主要持仓为光伏 50ETF，

本基金根据申赎情况进行调仓，保持 90%以上仓位，以更好的跟踪基准。

4.4.2报告期内基金的业绩表现

本基金 A类本报告期内的净值增长率为 1.46%，同期业绩比较基准收益率为 0.88%。

本基金 C类本报告期内的净值增长率为 1.37%，同期业绩比较基准收益率为 0.88%。

本基金 E类本报告期内的净值增长率为 1.38%，同期业绩比较基准收益率为 0.88%。

4.5管理人对宏观经济、证券市场及行业走势的简要展望

光伏 50ETF联接主要持有光伏 50ETF，跟踪中证光伏产业指数，覆盖于硅片、多晶硅、电池

片、电缆、光伏玻璃、电池组件、逆变器、光伏支架和光伏电站等光伏上中下游全产业链。

由于碳减排提速，推动了新能源发电的需求上升。我国光伏产能和资源禀赋优异，成本快速

下降推动了平价时代的到来。匹配储能发展，电力行业减排、发电结构的改善需要，均需要低成

本高效率的光伏来实现，行业具备巨大的发展潜力。
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近两年来，光伏产业全产业链经历了价格的大幅下跌，行业产能有所去化，主管部门也从反

内卷层面推动行业产能去化。后续光伏行业有望否极泰来。

长期来看，国内光伏技术位居全球领先地位，全球降低碳排放，实现能源结构转型的长期目

标也没有发生变化，光伏板块具有较好的长期配置价值。

4.6报告期内基金持有人数或基金资产净值预警说明

无。

§5 投资组合报告

5.1 报告期末基金资产组合情况

序号 项目 金额(元)
占基金总资产的

比例(%)

1 权益投资 - -

其中：股票 - -

2 基金投资 210,005,614.93 91.29

3 固定收益投资 8,471,122.03 3.68

其中：债券 8,471,122.03 3.68

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 - -

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 7,630,102.86 3.32

8 其他各项资产 3,939,681.20 1.71

9 合计 230,046,521.02 100.00

5.2期末投资目标基金明细
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序号 基金名称
基金

类型
运作方式 管理人 公允价值

占基金

资产净

值比例

（%）

1
国泰中证光伏产业交易

型开放式指数证券投资

基金

股票

型

交易型开放

式(ETF)

国泰基金

管理有限

公司

210,005,614.93 95.11

5.3报告期末按行业分类的股票投资组合

本基金本报告期末未持有股票。

5.4报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前十名股票投资明细

本基金本报告期末未持有股票。

5.5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)
占基金资产净值比

例(％)

1 国家债券 8,471,122.03 3.84

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） - -

8 同业存单 - -

9 其他 - -

10 合计 8,471,122.03 3.84

5.6报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前五名债券投资明细
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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 019773 25国债 08 49,000 4,949,472.55 2.24
2 019792 25国债 19 22,000 2,207,147.89 1.00
3 019766 25国债 01 13,000 1,314,501.59 0.60

5.7 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前十名资产支持证券投资明细

本基金本报告期末未持有资产支持证券。

5.8 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前五名贵金属投资明细

本基金本报告期末未持有贵金属。

5.9报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前五名权证投资明细

本基金本报告期末未持有权证。

5.10 报告期末本基金投资的股指期货交易情况说明

本基金本报告期内未投资股指期货。

5.11报告期末本基金投资的国债期货交易情况说明

本基金本报告期内未投资国债期货。

5.12投资组合报告附注

5.12.1本基金投资的前十名证券的发行主体未发现有被监管部门立案调查或在报告编制日前一年

受到公开谴责、处罚的情况。

5.12.2基金投资的前十名股票中，没有投资于超出基金合同规定备选股票库之外的情况。

5.12.3其他资产构成

序号 名称 金额(元)

1 存出保证金 542,507.03

2 应收证券清算款 -

3 应收股利 -

4 应收利息 -

5 应收申购款 3,255,183.53
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6 其他应收款 -

7 待摊费用 -

8 其他 141,990.64

9 合计 3,939,681.20

5.12.4报告期末持有的处于转股期的可转换债券明细

本基金本报告期末未持有可转换债券。

5.12.5报告期末前十名股票中存在流通受限情况的说明

本基金本报告期末未持有股票。

§6 开放式基金份额变动

单位：份

项目

国泰中证光伏

产业ETF发起

联接A

国泰中证光伏

产业ETF发起

联接C

国泰中证光伏

产业ETF发起

联接E

本报告期期初基金份额总额 44,735,179.59 453,507,666.85 97,923,594.05

报告期期间基金总申购份额 22,132,094.45 332,862,054.64 84,761,728.19

减：报告期期间基金总赎回份额 27,872,443.30 490,515,885.48 139,673,727.15

报告期期间基金拆分变动份额 - - -

本报告期期末基金份额总额 38,994,830.74 295,853,836.01 43,011,595.09

§7 基金管理人运用固有资金投资本基金情况

7.1 基金管理人持有本基金份额变动情况

单位：份

报告期期初管理人持有的本基金份额 397,582.75

报告期期间买入/申购总份额 -

报告期期间卖出/赎回总份额 -

报告期期末管理人持有的本基金份额 397,582.75
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报告期期末持有的本基金份额占基金总份额比例（%） 0.11

7.2 基金管理人运用固有资金投资本基金交易明细

本报告期内，本基金的基金管理人未运用固有资金投资本基金。

§8备查文件目录

8.1备查文件目录

1、关于准予国泰中证光伏产业交易型开放式指数证券投资基金发起式联接基金注册的批复

2、国泰中证光伏产业交易型开放式指数证券投资基金发起式联接基金基金合同

3、国泰中证光伏产业交易型开放式指数证券投资基金发起式联接基金托管协议

4、报告期内披露的各项公告

5、法律法规要求备查的其他文件

8.2存放地点

本基金管理人国泰基金管理有限公司办公地点——上海市虹口区公平路18号8号楼嘉昱大厦

15-20层。

基金托管人住所。

8.3查阅方式

可咨询本基金管理人；部分备查文件可在本基金管理人公司网站上查阅。

客户服务中心电话：（021）31089000，400-888-8688

客户投诉电话：（021）31089000

公司网址：http://www.gtfund.com

国泰基金管理有限公司

二〇二六年一月二十二日
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