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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。  

基金托管人中国银行股份有限公司根据本基金合同规定，于 2025 年 1 月 17 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 2024 年 10 月 1 日起至 12 月 31 日止。 

§2  基金产品概况 

基金简称 国投瑞银中国价值发现股票(QDII-LOF) 

场内简称 国投中国价值 LOF 

基金主代码 161229 

交易代码 161229 

基金运作方式 上市契约型开放式（LOF） 

基金合同生效日 2015 年 12 月 21 日 

报告期末基金份额总额 56,344,996.81 份 

投资目标 

本基金主要投资于具有"中国概念"的企业在中国内地证

券市场以及海外证券市场发行的证券，通过对估值水平的

横向与纵向比较来发现具有潜在价值的投资机会，在严格

控制投资风险的基础上，力求实现基金资产的中长期稳定

增值。 

投资策略 本基金的核心投资策略是价值发现，通过对估值水平进行
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跨市场的横向比较和对个股估值的历史纵向比较来发现

潜在的投资机会，精选价值相对被低估的股票构建投资组

合。 

1、类别资产配置策略 

本基金将根据对宏观经济发展趋势、财政/货币政策、证券

市场的估值水平等因素的分析研究，确定股票、债券及货

币市场工具等类别资产的配置比例。 

2、区域配置策略 

本基金主要投资于具有“中国概念”的企业在中国内地证

券市场以及海外证券市场发行的证券，通过对各区域的证

券市场的估值水平进行分析，决定在各个证券市场的配置

比例。 

3、股票投资策略 

构建股票组合的步骤是：确定股票初选库；通过对基本面

的深入研究分析股票内在价值，精选价值相对被低估的股

票构建投资组合；结合风险管理，构建股票组合并对其进

行动态调整。 

4、债券投资策略 

本基金采取“自上而下”的债券分析方法，通过计量分析评

估债券价值（即均衡收益率），与市场价格得到的到期收

益率进行比较，按照“价格/内在价值”的基本理念筛选债

券，并综合运用久期策略、收益率曲线策略、类别选择策

略和个券选择策略等策略，结合风险管理，确定债券组合。 

5、金融衍生品投资策略 

本基金投资于金融衍生品仅限于投资组合避险和有效管

理。 

6、参与融资业务的策略 

在注重风险管理的前提下，本基金可适度参与融资业务，

以减少基金组合资产配置与跟踪标的之间的差距，提高投
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资组合的运作效率。 

业绩比较基准 
MSCI 中国指数×95%＋同期人民币一年期定期存款利率

（税后）×5% 

风险收益特征 

本基金为股票型证券投资基金，属于较高预期风险和预期

收益的证券投资基金品种，其预期风险与收益水平高于债

券型基金和混合型基金。 

基金管理人 国投瑞银基金管理有限公司 

基金托管人 中国银行股份有限公司 

境外资产托管人英文名称 Bank of China (Hong Kong) Limited 

境外资产托管人中文名称 中国银行(香港)有限公司 

§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 

(2024 年 10 月 1 日-2024 年 12 月 31 日) 

1.本期已实现收益 917,037.54 

2.本期利润 -1,055,383.92 

3.加权平均基金份额本期利润 -0.0179 

4.期末基金资产净值 73,942,059.50 

5.期末基金份额净值 1.3123 

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）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、以上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（例如基金申购赎

回费、基金转换费等），计入费用后实际利润水平要低于所列数字。 

3.2 基金净值表现 

3.2.1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 
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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 -1.18% 1.21% -5.13% 1.49% 3.95% -0.28% 

过去六个月 7.57% 1.15% 12.77% 1.50% -5.20% -0.35% 

过去一年 16.96% 1.07% 17.27% 1.43% -0.31% -0.36% 

过去三年 4.82% 1.50% -11.71% 1.90% 16.53% -0.40% 

过去五年 -0.58% 1.44% -19.93% 1.76% 19.35% -0.32% 

自基金合同

生效起至今 
76.98% 1.24% 22.38% 1.50% 54.60% -0.26% 

注：1、本基金的业绩比较基准为：MSCI中国指数×95%＋同期人民币一年期定期存款

利率（税后）×5%。 

2、本基金对业绩比较基准采用每日再平衡的计算方法。 

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

变动的比较 

国投瑞银中国价值发现股票型证券投资基金（LOF） 

累计份额净值增长率与业绩比较基准收益率历史走势对比图 

（2015 年 12 月 21 日至 2024 年 12 月 31 日） 
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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 

刘扬 

本基金

基金经

理 

2022-10-21 - 11 

基金经理，中国籍，澳大利

亚麦考瑞大学金融学硕士。

11 年证券从业经历。2013

年 10 月加入国投瑞银基金

管理有限公司交易部，2015

年3月转入国际业务部任投

资经理，2017 年 12 月转入

研究部任高级研究员，2017

年 12 月 25 日至 2020 年 3

月 11 日期间担任国投瑞银

中国价值发现股票型证券

投资基金(LOF)的基金经理

助理，2019 年 9 月转入国际

业务部，2020 年 3 月 12 日

起担任国投瑞银港股通价

值发现混合型证券投资基

金基金经理，2020 年 8 月

27 日起兼任国投瑞银港股

通6个月定期开放股票型发

起式证券投资基金基金经

理，2022 年 10 月 21 日起兼

任国投瑞银中国价值发现

股票型证券投资基金（LOF)

基金经理，2024 年 11 月 19

日起兼任国投瑞银中证港

股通央企红利指数型发起

式证券投资基金基金经理。 

注：任职日期和离任日期均指公司作出决定后正式对外公告之日。证券从业年限计算标

准遵从中国证监会《证券基金经营机构董事、监事、高级管理人员及从业人员监督管理办法》

中关于证券基金从业人员范围的相关规定。 

4.2 境外投资顾问为本基金提供投资建议的主要成员简介 

无。 

4.3管理人对报告期内本基金运作遵规守信情况的说明 

在报告期内，本基金管理人遵守《证券法》、《证券投资基金法》及其系列法规和本基金
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《基金合同》等有关规定，本着恪守诚信、审慎勤勉，忠实尽职的原则，为基金份额持有人

的利益管理和运用基金资产。在报告期内，基金的投资决策规范，基金运作合法合规，没有

损害基金份额持有人利益的行为。 

 

4.4 公平交易专项说明 

4.4.1 公平交易制度的执行情况 

本报告期内，本基金管理人严格执行了公平交易相关的系列制度，通过工作制度、流程

和技术手段保证公平交易原则的实现，以确保本基金管理人旗下各投资组合在研究、决策、

交易执行等各方面均得到公平对待，通过对投资交易行为的监控、分析评估和信息披露来加

强对公平交易过程和结果的监督，形成了有效的公平交易体系。本报告期，本基金管理人各

项公平交易制度流程均得到良好地贯彻执行，未发现存在违反公平交易原则的现象。 

4.4.2 异常交易行为的专项说明 

本基金于本报告期内不存在异常交易行为。 

基金管理人管理的所有投资组合在本报告期内未出现参与交易所公开竞价同日反向交

易成交较少的单边交易量超过该证券当日总成交量 5%的交易情况。 

4.5 报告期内基金的投资策略和业绩表现说明 

基金的投资策略： 

四季度，中国股票市场回调较多，其中港股整体走势与 A 股类似，但受到外部扰动更

多。10 月伊始港股与 A 股一起经历了“过山车”般的大起大落，基本回吐假期期间的所有涨

幅，回调至 21000 点位。由于投资者情绪整体降温，港股呈现盘整状态一直到 11 月初。11

月中，特朗普拟提名鹰派财长候选人扰动市场风险偏好，同时美元指数走强，海外流动性收

紧。在此背景下，恒指在经历了 1 个月 20000 点横盘震荡后破位下行，港股和离岸人民币比

在岸资产反映得更为剧烈。12 月，受美联储鹰派立场导致美债利率与美元指数大幅走高以

及国内经济数据较弱等因素影响，港股市场呈现横盘盘整态势，未走出趋势性行情。截至

2024 年 12 月 31 日，四季度 MSCI 中国（美元）指数、恒生指数、恒生国企指数和恒生科

技指数分别下跌 7.8%、2.9%、5.1%和 6.0%。 分板块（MSCI 中国指数 GICS 分类）看，四

季度仅信息技术（19.0%）、银行（8.4%）、通讯服务（5.9%）和多元金融（4.4%）上涨，房

地产（-18.5%）及原材料（-16.5%）领跌。 

9 月底以来的“组合拳”式政策给市场带来积极信号，风险偏好明显改善，中国股票市场

快速反弹，但随后受海外地缘政治因素扰动和国内政策预期降温影响，市场快速回调后维持
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震荡。在震荡行情下，我们维持了较为均衡的投资策略，季度内我们对包括能源、医药和互

联网板块中的电商等板块标的进行了减持，并对运营商、物管和食品饮料等板块进行了不同

程度的增持。展望未来，海外因素仍将给中国股票市场带来扰动，尤其是中美关系走向，虽

然市场对可能的贸易政策已经有所预期，但随着美国大选结果落地及内阁提名公布，港股还

是经历了一定幅度的调整。看长期，我们认为更应关注中国自身基本面情况，对是否有更多

利好性政策出台保持紧密跟踪，虽然各种支持措施需要一定时间才能发挥作用，但我们认为

现在政策方向更加明确，这应有助于改善经济前景，投资者信心有望被巩固。未来我们会重

点关注组合基本面与估值的匹配度，并继续坚持自下而上精选个股的长期投资策略，寻找中

国经济转型中的结构性机会，挖掘具有竞争优势的高质量公司，通过平衡成长性和估值之间

的关系来把握整体市场的机会。 

基金的业绩表现说明： 

截至本报告期末，本基金份额净值为 1.3123 元。本报告期份额净值增长率为-1.18%；

本报告期同期业绩比较基准收益率为-5.13%。 

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(人民币元) 
占基金总资产

的比例(%) 

1 权益投资 67,610,876.74 90.40 

 其中：普通股 67,610,876.74 90.40 

 存托凭证 - - 

 优先股 - - 

 房地产信托 - - 

2 基金投资 - - 

3 固定收益投资 - - 

 其中：债券 - - 
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 资产支持证券 - - 

4 金融衍生品投资 - - 

 其中：远期 - - 

 期货 - - 

 期权 - - 

 权证 - - 

5 买入返售金融资产 - - 

 其中：买断式回购的买入返售金融资产 - - 

6 货币市场工具 - - 

7 银行存款和结算备付金合计 7,003,302.97 9.36 

8 其他资产 172,979.20 0.23 

9 合计 74,787,158.91 100.00 

注：1、本基金本报告期末未持有通过港股通交易机制投资的港股。 

2、本基金不参与转融通证券出借业务。 

5.2 报告期末在各个国家（地区）证券市场的股票及存托凭证投资分布 

国家（地区） 公允价值(人民币元) 占基金资产净值比例（％） 

中国香港 61,782,448.62 83.56 

中国大陆 4,601,138.00 6.22 

美国 1,227,290.12 1.66 

合计 67,610,876.74 91.44 

注：国家（地区）类别根据其所在的证券交易所确定。 

5.3 报告期末按行业分类的股票及存托凭证投资组合 

行业类别 公允价值（人民币元） 占基金资产净值比例（％） 

通讯 26,388,232.10 35.69 

非必需消费品 13,873,025.56 18.76 

金融 10,478,031.48 14.17 

科技 3,878,533.33 5.25 

工业 3,375,465.82 4.57 

公用事业 2,845,887.61 3.85 

必需消费品 2,739,778.24 3.71 

房地产 1,937,775.75 2.62 

材料 1,049,499.65 1.42 
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能源 1,044,647.20 1.41 

医疗保健 - - 

合计 67,610,876.74 91.44 

注：以上行业分类采用彭博行业分类标准。 

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及存托凭证投资明细 

序

号 
公司名称（英文） 

公司

名称

（中

文） 

证券代

码 

所

在

证 

券

市

场 

所属

国家 

（地

区) 

数量 

（股） 

公允价值

（人民币

元） 

占基金

资产净

值比例

（％） 

1 
CHINA MOBILE 

LTD 

中国

移动 

941 

HK 

香

港

联

合

交

易

所 

中国

香港 
103,500.00 7,341,737.72 9.93 

2 
TECENT 

HOLDINGS 

腾讯

控股 

700 

HK 

香

港

联

合

交

易

所 

中国

香港 
18,800.00 7,259,783.18 9.82 

3 
CHINA TELECOM 

CORP LTD-H 

中国

电信 

728 

HK 

香

港

联

合

交

易

所 

中国

香港 
1,304,000.00 5,880,798.50 7.95 

4 
ALIBABA GROUP 

HOLDING LTD 

阿里

巴巴 

9988 

HK 

香

港

联

合

交

易

所 

中国

香港 
64,500.00 4,921,717.39 6.66 



国投瑞银中国价值发现股票型证券投资基金（LOF）2024 年第 4 季度报告 

第 11 页，共 15 页 

5 

CHINA 

MERCHANTS 

BANK 

招商

银行 

3968 

HK 

香

港

联

合

交

易

所 

中国

香港 
124,500.00 4,611,679.20 6.24 

6 
XIAOMI 

CORP-CLASS B 

小米

集团 

1810 

HK 

香

港

联

合

交

易

所 

中国

香港 
121,400.00 3,878,533.33 5.25 

7 
Midea Group Co., 

Ltd. 

美的

集团 

000333 

SZ 

深

圳

证

券

交

易

所 

中国

大陆 
47,400.00 3,565,428.00 4.82 

8 

GUANGDONG 

INVESTMENT 

LTD 

粤海

投资 

270 

HK 

香

港

联

合

交

易

所 

中国

香港 
458,000.00 2,845,887.61 3.85 

9 

CHINA 

CONSTRUCITION 

BANK 

中国

建设

银行 

939 

HK 

香

港

联

合

交

易

所 

中国

香港 
425,000.00 2,550,314.16 3.45 

10 
SHENZHEN INTL 

HOLDINGS 

深圳

国际

控股 

152 

HK 

香

港

联

合

交

易

所 

中国

香港 
348,500.00 2,339,755.82 3.16 

注：此处所用证券代码的类别是当地市场代码。 
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5.5 报告期末按债券信用等级分类的债券投资组合 

无。 

5.6 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排名的前五名债券投资明细 

无。 

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

无。 

5.8 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排名的前五名金融衍生品投资明细 

无。 

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十名基金投资明细 

无。 

5.10 投资组合报告附注 

5.10.1 本基金投资的前十名证券的发行主体中，中国建设银行股份有限公司在报告编制前一

年内受到国家金融监督管理总局的处罚。招商银行股份有限公司在报告编制前一年内受到

国家金融监督管理总局的处罚。招商银行股份有限公司在报告编制前一年内受到国家金融

监督管理总局的处罚。本基金对上述证券的投资决策程序符合相关法规及公司制度的要求。

基金管理人认为，上述事件有利于上述公司加强内部管理，上述公司当前总体生产经营和

财务状况保持稳定，事件对上述公司经营活动未产生实质性影响，不改变上述公司基本面。

除上述主体外，基金管理人未发现本基金投资的前十名证券发行主体存在本期被监管部门

立案调查，或在报告编制日前一年受到公开谴责、处罚的情形。 

5.10.2 本基金不存在投资的前十名股票超出基金合同规定的备选库的情况。 

5.10.3其他资产构成 

序号 名称 金额(人民币元) 

1 存出保证金 2,621.49 

2 应收证券清算款 130,232.89 

3 应收股利 12,001.48 

4 应收利息 - 

5 应收申购款 28,123.34 

6 其他应收款 - 

7 待摊费用 - 
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8 其他 - 

9 合计 172,979.20 

5.10.4报告期末持有的处于转股期的可转换债券明细 

无。 

5.10.5 报告期末前十名股票中存在流通受限情况的说明 

无。 

5.10.6投资组合报告附注的其他文字描述部分 

由于四舍五入的原因，分项之和与合计项之间可能存在尾差。 

§6  开放式基金份额变动 

单位：份 

报告期期初基金份额总额 63,116,291.05 

报告期期间基金总申购份额 2,235,837.05 

减：报告期期间基金总赎回份额 9,007,131.29 

报告期期间基金拆分变动份额（份额减少以“-”填

列） 
- 

报告期期末基金份额总额 56,344,996.81 

§7  基金管理人运用固有资金投资本基金交易明细 

本基金管理人本报告期无运用固有资金投资本基金的交易明细。 

§8  影响投资者决策的其他重要信息 

8.1 报告期内单一投资者持有基金份额比例达到或超过20%的情况 

投资

者类

别 

报告期内持有基金份额变化情况 
报告期末持有基金情

况 

序号 

持有基金份额比例达

到或者超过20%的时

间区间 

期初份额 申购份额 赎回份额 持有份额 
份额占

比 

机构 1 20241001-20241231 
27,840,485.

11 
0.00 0.00 27,840,485.11 

49.41

% 
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产品特有风险 

投资者应关注本基金单一投资者持有份额比例过高时，可能出现以下风险： 

1、赎回申请延期办理的风险 

单一投资者大额赎回时易触发本基金巨额赎回的条件，中小投资者可能面临小额赎回申请也需要部分延

期办理的风险。 

2、基金净值大幅波动的风险 

单一投资者大额赎回时，基金管理人进行基金财产变现可能会对基金资产净值造成较大波动；单一投资

者大额赎回时，相应的赎回费归入基金资产以及赎回时的份额净值的精度问题均可能引起基金份额净值

出现较大波动。 

3、基金投资策略难以实现的风险 

单一投资者大额赎回后，可能使基金资产净值显著降低，从而使基金在拟参与银行间市场交易等投资时

受到限制，导致基金投资策略难以实现。 

4、基金财产清算（或转型）的风险 

根据本基金基金合同的约定，基金合同生效后的存续期内，若连续60个工作日出现基金份额持有人数量

不满200人或者基金资产净值低于5000万元情形的，基金管理人应当向中国证监会报告并提出解决方案，

如转换运作方式、与其他基金合并或者终止基金合同等，并召开基金份额持有人大会进行表决。单一投

资者大额赎回后，可能造成基金资产净值大幅缩减而导致本基金转换运作方式、与其他基金合并或基金

合同终止等情形。 

5、召开基金份额持有人大会及表决时可能存在的风险 

由于单一机构投资者所持有的基金份额占比较高，在召开持有人大会并对重大事项进行投票表决时，单

一机构投资者将拥有高的投票权重。 

8.2 影响投资者决策的其他重要信息 

1、报告期内管理人发布了国投瑞银中国价值发现股票型证券投资基金（LOF）二级市

场交易价格溢价风险提示公告，规定媒介公告时间为 2024 年 10 月 09 日。 

2、报告期内管理人发布了国投瑞银中国价值发现股票型证券投资基金（LOF）暂停及

恢复申购（含定期定额投资）和赎回业务的公告，规定媒介公告时间为 2024 年 10 月 09 日。 

3、报告期内管理人发布了国投瑞银基金管理有限公司关于旗下部分基金提高基金份额

净值精度并修改法律文件的公告，规定媒介公告时间为 2024 年 10 月 18 日。 

4、报告期内管理人发布了国投瑞银基金管理有限公司关于上海分公司注销的公告，规

定媒介公告时间为 2024 年 11 月 13 日。 

5、报告期内管理人发布了国投瑞银中国价值发现股票型证券投资基金（LOF）暂停及

恢复申购（含定期定额投资） 和赎回业务的公告，规定媒介公告时间为 2024 年 12 月 23

日。 

§9 备查文件目录 

9.1 备查文件目录 
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中国证监会准予注册国投瑞银中国价值发现股票型证券投资基金（LOF）募集的文件 

《国投瑞银中国价值发现股票型证券投资基金（LOF）基金合同》 

《国投瑞银中国价值发现股票型证券投资基金（LOF）托管协议》 

国投瑞银基金管理有限公司营业执照、公司章程及基金管理人业务资格批件 

其他在中国证监会指定媒介上公开披露的基金份额净值公告、定期报告及临时公告 

9.2 存放地点 

中国广东省深圳市福田区福华一路 119 号安信金融大厦 18 楼 

存放网址：http://www.ubssdic.com 

9.3 查阅方式 

投资者可在营业时间免费查阅。 

咨询电话：国投瑞银基金管理有限公司客户服务热线 400-880-6868 

 

 

 

 

 

 

 

国投瑞银基金管理有限公司 

二〇二五年一月二十一日 
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