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D
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年

06

月

30

日

基金管理人

:

中欧基金管理有限公司

基金托管人

:

招商银行股份有限公司

报告送出日期

:2018

年

07

月

19

日

§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

。

基金托管人招商银行股份有限公司根据本基金合同规定

，

于

2018

年

7

月

18

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

2018

年

04

月

01

日起至

2018

年

06

月

30

日止

。

§2��

基金产品概况

基金简称 中欧睿诚定期开放混合

基金主代码

003150

基金运作方式 契约型

、

开放式

基金合同生效日

2016

年

12

月

01

日

报告期末基金份额总额

453, 526, 990.18

份

投资目标

本基金在力求本金长期安全的基础上

，

力争为基金份额持有人创造超越业绩比较

基准的收益

。

投资策略

本基金通过对宏观经济走势

、

货币政策和财政政策

、

市场结构变化等方面的定性

分析和定量分析

，

预测利率的变化趋势

，

从而采取久期偏离策略

，

根据对利率水平

的预期调整组合久期

。

业绩比较基准 沪深

300

指数收益率

×20%+

中债综合指数收益率

×80%

风险收益特征

本基金为混合型基金

，

其预期收益及预期风险水平高于债券型基金和货币市场基

金

，

但低于股票型基金

，

属于中等预期收益风险水平的投资品种

。

基金管理人 中欧基金管理有限公司

基金托管人 招商银行股份有限公司

下属分级基金的基金简称 中欧睿诚定期开放混合

A

中欧睿诚定期开放混合

C

下属分级基金的交易代码

003150 003151

报告期末下属分级基金的份额总额

430, 886, 014.77

份

22, 640, 975.41

份

§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

(2018

年

04

月

01

日

- �2018

年

06

月

30

日

)

中欧睿诚定期开放混合

A

中欧睿诚定期开放混合

C

1.

本期已实现收益

13, 540, 640.37 645, 524.37

2.

本期利润

- 6, 643, 240.27 - 381, 519.43

3.

加权平均基金份额本期利润

- 0.0143 - 0.0163

4.

期末基金资产净值

454, 398, 328.79 23, 739, 421.03

5.

期末基金份额净值

1.0546 1.0485

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

中欧睿诚定期开放混合

A

净值表现

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

- 1.48% 0.42% - 1.22% 0.23% - 0.26% 0.19%

中欧睿诚定期开放混合

C

净值表现

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

- 1.60% 0.43% - 1.22% 0.23% - 0.38% 0.20%

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

的比较

§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

曲径

策略组负 责 人

、

基金经理

2016- 12- 01 - 11

年

历任千禧年基金量化基金经理

，

中信证券股份有

限公司另类投资业务线高级副总裁

。2015- 04- 01

加入中欧基金管理有限公司

。

尹诚庸 基金经理

2016- 12- 01 - 6

年

历任招商证券股份 有限公 司固定 收 益 总 部 研 究

员

、

投资经理

。 2014- 12- 08

加入中欧基金管理有

限公司

，

历任中欧基金管理有限公司基金经理助

理兼研究员

注

：1、

任职日期和离任日期一般情况下指公司作出决定之日

；

若该基金经理自基金合同生

效日起即任职

，

则任职日期为基金合同生效日

。

2、

证券从业的含义遵从行业协会

《

证券业从业人员资格管理办法

》

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循了

《

证券投资基金法

》

及其各项实施细则

、

本基金基金

合同和其他相关法律法规的规定

，

本着诚实信用

、

勤勉尽责

、

取信于市场

、

取信于社会的原则管

理和运用基金资产

，

为基金份额持有人谋求最大利益

。

本报告期内

，

基金投资管理符合有关法

规和基金合同的规定

，

无违法违规

、

未履行基金合同承诺或损害基金份额持有人利益的行为

。

4.3�

公平交易专项说明

4.3.1�

公平交易制度的执行情况

报告期内

，

本基金管理人严格按照

《

证券投资基金管理公司公平交易制度指导意见

》

及公司

内部相关制度等规定

，

从研究分析

、

投资决策

、

交易执行

、

事后监控等环节严格把关

，

通过系统和

人工等方式在各个环节严格控制交易公平执行

，

未发现不同投资组合之间存在非公平交易的情

况

。

4.3.2�

异常交易行为的专项说明

报告期内

，

本基金管理人管理的所有投资组合不存在参与的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成交量的

5%

的情况

，

且不存在其他可能导致非公平交

易和利益输送的异常交易行为

。

4.4�

报告期内基金的投资策略和运作分析

回顾二季度

，

我们维持了年初的判断

，

即大盘蓝筹行情已经告一段落

。

原因为

，

整体大盘蓝

筹无论与自身历史估值相比

，

还是与全球可比公司相比

，

估值优势都已经不再

；

同时由于市场对

当前高估值存在分歧

，

波动性也会加大

。

而成长股

，

经过一年多的调整

，

进入了估值合理的区间

，

因此在本期

，

我们调高了业绩高增速板块

，

如计算机

、

通信和医药的配置

。

固定收益部分

，

二季度货币政策的方向出现了明显变化

。

公开市场净投放力度开始明显加

大

，

并且在

4

月和

6

月两次出现了超预期的定向降准操作

。

虽然央行在降准资金的用途上解释

为定向小微

、

三农和债转股

，

并且主要用于置换到期的

MLF

资金

。

但是实际操作结果导致货币

市场进入全面宽松状态

。

短端资产受到追捧

，

存单

、

存款利率带动短端利率大幅下行

，

整个市场

出现了牛陡行情

。

以

3

个月

SHIBOR

为例

，

二季度累计下行

25bp，10

年期国债收益率水平亦下

行

25bp

左右

。

宽松的货币市场还带动银票直贴利率水平大幅下行

，

给具备信贷融资能力的实

体企业带来较为宽松的融资环境

。

于此同时

，

债券市场的违约风险却仍然在间歇性爆发

。

随着二季度权益市场的下跌加速

，

一

大批高额质押股权进行资本运作

、

同时实体经营又陷入困境的上市公司开始出现债务违约

。

这

是一类中国债券市场从未经历过的信用风险爆发

，

在流动性宽松的环境下

，

随之而来的是今年

低等级信用债与高等级信用债

、

利率品种的走势严重分化

。

低等级信用债

（

以中债估值

A+

曲线

为例

）

整体利差在

2

季度走阔

110bp，

与此同时高等级信用债

（

以中债估值

AAA

曲线为例

）

整体

利差在

2

季度收窄

5bp。

低等级信用债利差严重走阔之后

，

带动一级市场发行难度增加

，

债务再

融资成本开始显著超越大多数企业的

ROIC。

即使主营业务稳定的低等级发行主体也开始退出

债券市场

，

转向自有资金周转或者间接融资渠道

。

由于供给侧改革以来

，

工业企业利润增速一直

维持在较高的增速区间

，

以上市工业龙头为代表的群体实际具备强大的自有资金周转能力

。

前

面这种低等级信用债利差走阔的恶性循环意外暴露了一大批长年

“

专注

”

于资本运作的企业

。

因为这批企业无法在股市的持续下跌中获得任何额外的资金补充

，

最终不得不走向债务违约

。

二季度的大多数上市公司债务违约

，

符合我们年初展望中提到的权益市场的风险向债券市

场传导这一路径

。

此外

，

中央政府对地方政府债务的控制力度进一步加大

；PPP

项目投放速度

继续放缓

；“

资管新规

”

对融资平台的非标端收缩力度开始实质显现

。

基建投资增速甚至出现了

个别月份的负增长迹象

。

在这样的大环境下

，

城投

/

类城投的非标债务屡屡出现展期兑付事件

。

虽然融资平台的公开债务仍然维持刚兑

，

但是城投债利差亦明显走阔

。

湖南

、

云南等部分近期已

有风险暴露的地区的城投债券出现大幅折价成交现象

。

纵然出现了两次降准

，

地产调控政策并

无丝毫放松迹象

。

配合信用风险的大幅抬升

，

二季度

，

民营地产公司债券的利差进一步走阔

。

以

上这些迹象也都符合我们在年度展望中预期的风险路径

。

因此

，

前期我们对固定收益产品组合

做出的预先调整很好地规避了二季度市场中暴露的潜在风险

，

保护了组合净值

。

考虑到目前实体经济增速仍较为稳定

，

企业盈利水平仍然保持在高位

，

公开发行的城投债

务亦无违约实例

，

我们认为目前尚未到信用风险全面爆发的阶段

。

未来仍要且行且珍惜

。

总体而言

，

实体层面

，

受到去杠杆政策影响

，

基建同比增速降至低点

。

尽管调控政策愈发加

码

，

居民的强烈预期却将房地产销售

、

投资指标维持在较高水平

。

因此黑色产业链所反映出现的

实体经济开工情况并不弱

。

经济有下行

，

却无

2015

年断崖式下行的迹象

。

随着信用违约事件持

续不断爆发

，

整个境内金融市场的风险偏好降到了极低水平

。

在权重股利润不断创出新高的情

况下

，A

股指数却降至接近

“

股灾

”

时的阶段性低点

，

为了维持金融资产价格的稳定

，

货币当局为

金融市场提供了充足的流动性

，

并缓和了对金融体系的去杠杆力度

。

这种环境极为有利于长久

期利率品和高等级信用债

，

不利于权益品种

。

我们在

3

月之后通过通过市价减持

、

回售或者到期的方式

，

在信用风险集中爆发前

，

最大可

能地降低了固定收益持仓中具有较大权益市场风险的品种

（

主要是股东在较高估值水平上进行

大比例股权融资

，

并且业绩预期下行期的发行人

）。

由于本基金策略定为短久期固定收益品种

+

量化权益资产

，

因此

3

月之后

，

我们主要通过提高杠杆增加短期固定收益资产持仓的方式增厚

收益

。

我们主要增配了股份制银行存单和短期高等级信用债

。

4.5�

报告期内基金的业绩表现

本报告期内

，A

类份额净值增长率为

-1.48%，

同期业绩比较基准收益率为

-1.22%；C

类份

额净值增长率为

-1.60%，

同期业绩比较基准收益率为

-1.22%。

4.6�

报告期内基金持有人数或基金资产净值预警说明

本报告期内

，

本基金不存在连续二十个工作日基金份额持有人数量不满二百人或者基金资

产净值低于五千万的情形

。

§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

121, 666, 350.05 21.80

其中

：

股票

121, 666, 350.05 21.80

2

基金投资

- -

3

固定收益投资

404, 081, 838.10 72.39

其中

：

债券

395, 065, 838.10 70.78

资产支持证券

9, 016, 000.00 1.62

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

4, 088, 082.10 0.73

8

其他资产

28, 328, 811.63 5.08

9

合计

558, 165, 081.88 100.00

5.2�

报告期末按行业分类的股票投资组合

5.2.1�

报告期末按行业分类的境内股票投资组合

代码 行业类别 公允价值

(

元

)

占基金资产净值比例

（ %）

A

农

、

林

、

牧

、

渔业

- -

B

采矿业

- -

C

制造业

91, 036, 766.44 19.04

D

电力

、

热力

、

燃气及水生产和供应业

- -

E

建筑业

1, 905, 369.00 0.40

F

批发和零售业

- -

G

交通运输

、

仓储和邮政业

- -

H

住宿和餐饮业

- -

I

信息传输

、

软件和信息技术服务业

2, 857, 464.00 0.60

J

金融业

201, 104.40 0.04

K

房地产业

19, 864, 573.00 4.15

L

租赁和商务服务业

5, 541, 039.00 1.16

M

科学研究和技术服务业

178, 808.07 0.04

N

水利

、

环境和公共设施管理业

81, 226.14 0.02

O

居民服务

、

修理和其他服务业

- -

P

教育

- -

Q

卫生和社会工作

- -

R

文化

、

体育和娱乐业

- -

S

综合

- -

合计

121, 666, 350.05 25.45

5.2.2�

报告期末按行业分类的港股通投资股票投资组合

本基金本报告期末未持有港股通股票

。

5.3�

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

序号 股票代码 股票名称 数量

(

股

)

公允价值

(

元

)

占基金资产净值比例

(%)

1 600048

保利地产

800, 900 9, 770, 980.00 2.04

2 000333

美的集团

179, 300 9, 363, 046.00 1.96

3 600409

三友化工

941, 912 8, 109, 862.32 1.70

4 600690

青岛海尔

365, 400 7, 037, 604.00 1.47

5 603788

宁波高发

274, 680 6, 768, 115.20 1.42

6 002376

新北洋

397, 346 6, 572, 102.84 1.37

7 600872

中炬高新

220, 000 6, 160, 000.00 1.29

8 000932

华菱钢铁

723, 300 6, 148, 050.00 1.29

9 603517

绝味食品

139, 981 5, 942, 193.45 1.24

10 601155

新城控股

186, 900 5, 788, 293.00 1.21

5.4�

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

- -

2

央行票据

- -

3

金融债券

- -

其中

：

政策性金融债

- -

4

企业债券

144, 112, 717.60 30.14

5

企业短期融资券

60, 197, 000.00 12.59

6

中期票据

110, 780, 000.00 23.17

7

可转债

（

可交换债

） 740, 120.50 0.15

8

同业存单

79, 236, 000.00 16.57

9

其他

- -

10

合计

395, 065, 838.10 82.63

5.5�

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

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 1182277 11

中铁建

M TN1 300, 000 30, 441, 000.00 6.37

2 101551046 15

张江高科

M TN001 300, 000 30, 255, 000.00 6.33

3 101552030 15

中铝

M TN002 300, 000 30, 231, 000.00 6.32

4 011800288 18

国药控股

SCP003 300, 000 30, 126, 000.00 6.30

5 112419 16

河钢

01 300, 000 29, 967, 000.00 6.27

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十名资产支持证券投资明细

序号 证券代码 证券名称 数量

(

份

)

公允价值

(

元

)

占基金资产净值比例

(%)

1 1789024 17

招金

1A3 200, 000 9, 016, 000.00 1.89

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五名贵金属投资明细

本基金本报告期末未持有贵金属

。

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权证投资明细

本基金本报告期末未持有权证

。

5.9�

报告期末本基金投资的股指期货交易情况说明

5.9.1�

报告期末本基金投资的股指期货持仓和损益明细

本基金本报告期末未持有股指期货

。

5.9.2�

本基金投资股指期货的投资政策

本基金投资股指期货将根据风险管理的原则

，

主要选择流动性好

、

交易活跃的股指期货合

约

。

本基金力争利用股指期货的杠杆作用

，

降低股票仓位频繁调整的交易成本

。

5.10�

报告期末本基金投资的国债期货交易情况说明

5.10.1�

本期国债期货投资政策

国债期货作为利率衍生品的一种

，

有助于管理债券组合的久期

、

流动性和风险水平

。

基金管

理人将按照相关法律法规的规定

，

结合对宏观经济形势和政策趋势的判断

、

对债券市场进行定

性和定量分析

。

构建量化分析体系

，

对国债期货和现货的基差

、

国债期货的流动性

、

波动水平

、

套

期保值的有效性等指标进行跟踪监控

，

在最大限度保证基金资产安全的基础上

，

力求实现基金

资产的长期稳定增值

。

5.10.2�

报告期末本基金投资的国债期货持仓和损益明细

本基金本报告期末未持有国债期货

。

5.10.3�

本期国债期货投资评价

本基金投资国债期货以套期保值为目的

，

以回避市场风险

。

故国债期货空头的合约价值主

要与债券组合的多头价值相对应

。

基金管理人通过动态管理国债期货合约数量

，

以萃取相应债

券组合的超额收益

。

5.11�

投资组合报告附注

5.11.1�

本基金投资的

18

兴业银行

CD281

的发行主体兴业银行于

2018

年

5

月

4

号收到

中国银行保险监督管理委员会发出的

《

行政处罚信息公开表

》（

银保监银罚决字

〔2018〕1

号

）。

兴

业银行因重大关联交易未按规定审查审批且未向监管部门报告

，

非真实转让信贷资产

，

无授信

额度或超授信额度办理同业业务

，

债券卖出回购业务违规出表等事项

，

依据

《

商业银行与内部人

和股东关联交易管理办法

》

第六条

、

第八条

、

第二十二条

、

第二十五条

、

第四十二条

、

第四十四条

，

《

中华人民共和国银行业监督管理法

》

第二十一条

、

第四十六条等条例

，

被处以罚款

5870

万元

。

在上述公告公布后

，

本基金管理人对该公司进行了进一步了解和分析

，

认为上述处罚不会

对

18

兴业银行

CD281（111810281）

的投资价值构成实质性负面影响

，

因此本基金管理人对该

上市公司的投资判断未发生改变

。

其余九名证券的发行主体本报告期内没有被监管部门立案调

查

，

或在报告编制日前一年内受到公开谴责

、

处罚的情形

。

5.11.2�

本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库之外的股票

。

5.11.3�

其他资产构成

序号 名称 金额

(

元

)

1

存出保证金

173, 308.59

2

应收证券清算款

19, 991, 863.00

3

应收股利

-

4

应收利息

8, 163, 640.04

5

应收申购款

-

6

其他应收款

-

7

其他

-

8

合计

28, 328, 811.63

5.11.4�

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处于转股期的可转换债券

。

5.11.5�

报告期末前十名股票中存在流通受限情况的说明

本基金本报告期末前十名股票中不存在流通受限情况

。

5.11.6�

投资组合报告附注的其他文字描述部分

本报告中因四舍五入原因

，

投资组合报告中市值占总资产或净资产比例的分项之和与合计

可能存在尾差

。

§6��

开放式基金份额变动

单位

：

份

中欧睿诚定期开放混合

A

中欧睿诚定期开放混合

C

报告期期初基金份额总额

479, 171, 975.96 23, 802, 558.02

报告期期间基金总申购份额

65, 838.25 93.56

减

：

报告期期间基金总赎回份额

48, 351, 799.44 1, 161, 676.17

报告期期间基金拆分变动份额

（

份额减少以

“ - ”

填

列

）

0.00 0.00

报告期期末基金份额总额

430, 886, 014.77 22, 640, 975.41

注

：

总申购份额含红利再投

、

转换入份额

、

总赎回份额含转换出份额

。

§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

本基金管理人本报告期内未持有本基金

。

7.2�

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内无申购

、

赎回本基金的情况

。

§8��

备查文件目录

8.1�

备查文件目录

1、

中欧睿诚定期开放混合型证券投资基金相关批准文件

2、《

中欧睿诚定期开放混合型证券投资基金基金合同

》

3、《

中欧睿诚定期开放混合型证券投资基金托管协议

》

4、《

中欧睿诚定期开放混合型证券投资基金招募说明书

》

5、

基金管理人业务资格批件

、

营业执照

6、

本报告期内在中国证监会指定报纸上公开披露的各项公告

8.2�

存放地点

基金管理人的办公场所

。

8.3�

查阅方式

投资者可登录基金管理人网站

(www.zofund.com)

查阅

，

或在营业时间内至基金管理人办公

场所免费查阅

。

投资者对本报告书如有疑问

，

可咨询本基金管理人中欧基金管理有限公司

：

客户服务中心电话

：021-68609700，400-700-9700

中欧基金管理有限公司

2018

年

07

月

19

日

中欧睿诚定期开放混合型证券投资基金

2018年第二季度报告

2018

年

06

月

30

日

基金管理人

:

中欧基金管理有限公司

基金托管人

:

招商银行股份有限公司

报告送出日期

:2018

年

07

月

19

日

§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

。

基金托管人招商银行股份有限公司根据本基金合同规定

，

于

2018

年

7

月

18

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

2018

年

04

月

01

日起至

2018

年

06

月

30

日止

。

§2��

基金产品概况

基金简称 中欧睿达定期开放混合

基金主代码

000894

基金运作方式 契约型

、

开放式

、

发起式

基金合同生效日

2014

年

12

月

01

日

报告期末基金份额总额

230, 035, 560.29

份

投资目标

本基金在力求本金长期安全的基础上

，

力争为基金份额持有人创造超额收

益

。

投资策略

本基金以

36

个月为一个运作周期

，

本基金在每个运作周期前确定大类资产

初始配比

，

并在招募说明书中列示

，

每个运作周期的前

3

个月为建仓期

，

力

争在建仓期结束前达到大类资产初始配比目标

，

达到初始配比目标后除证

券价格波动等客观因素影响大类资产配比

，

不做频繁的主动大类资产配置

调整

。

通过上述投资方法

，

一方面使得本基金投资组合的风险收益特征较为

明晰

，

另一方面通过期初较大比例投资于债券类资产为权益投资的波动提

供安全垫

，

以争取为组合实现本金安全

，

同时以有限比例投资于权益类资产

而保有对股票市场一定的暴露度

，

以争取为组合创造超额收益

业绩比较基准 同期中国人民银行公布的三年期银行定期存款税后收益率

+1.5%

风险收益特征

本基金为混合型基金

，

其预期收益及预期风险水平高于债券型基金和货币

市场基金

，

但低于股票型基金

，

属于中等预期收益风险水平的投资品种

。

基金管理人 中欧基金管理有限公司

基金托管人 招商银行股份有限公司

§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

（ 2018

年

04

月

01

日

- �2018

年

06

月

30

日

）

1.

本期已实现收益

3, 885, 388.98

2.

本期利润

2, 604, 596.98

3.

加权平均基金份额本期利润

0.0080

4.

期末基金资产净值

272, 084, 019.52

5.

期末基金份额净值

1.183

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

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

0.51% 0.11% 1.06% 0.01% - 0.55% 0.10%

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

的比较

§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

孙倩倩 基金经理

2016- 12- 29 - 7

年

历任招商证券策略研究分析师

、

债券研究分析师

。

2015- 11- 16

加入中欧基金管理有限公司

。

周晶 基金经理

2015- 10- 15 - 11

年

历任银华基金管理有限公司能源

、

家电

、

旅游行业

分析师

、

大宗商品研究组组长

、

基金经理助理

、

基

金经理

。 2015- 05- 11

加入中欧基金管理有限公

司

，

历任中欧基金管理有限公司基金经理助理

注

：1、

任职日期和离任日期一般情况下指公司作出决定之日

；

若该基金经理自基金合同生

效日起即任职

，

则任职日期为基金合同生效日

。

2、

证券从业的含义遵从行业协会

《

证券业从业人员资格管理办法

》

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循了

《

证券投资基金法

》

及其各项实施细则

、

本基金基金

合同和其他相关法律法规的规定

，

本着诚实信用

、

勤勉尽责

、

取信于市场

、

取信于社会的原则管

理和运用基金资产

，

为基金份额持有人谋求最大利益

。

本报告期内

，

基金投资管理符合有关法

规和基金合同的规定

，

无违法违规

、

未履行基金合同承诺或损害基金份额持有人利益的行为

。

4.3�

公平交易专项说明

4.3.1�

公平交易制度的执行情况

报告期内

，

本基金管理人严格按照

《

证券投资基金管理公司公平交易制度指导意见

》

及公司

内部相关制度等规定

，

从研究分析

、

投资决策

、

交易执行

、

事后监控等环节严格把关

，

通过系统和

人工等方式在各个环节严格控制交易公平执行

，

未发现不同投资组合之间存在非公平交易的情

况

。

4.3.2�

异常交易行为的专项说明

报告期内

，

本基金管理人管理的所有投资组合不存在参与的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成交量的

5%

的情况

，

且不存在其他可能导致非公平交

易和利益输送的异常交易行为

。

4.4�

报告期内基金的投资策略和运作分析

二季度

，A

股市场在贸易战和金融去杠杆的双重压力下出现了非常明显的调整

，

年初至今

行业跌多涨少

，

涨幅居前的行业为偏防御和稳定增长的休闲服务

、

食品饮料

、

医药生物等

，

跌幅

居前的行业为电气设备

、

国防军工等估值偏高的行业

，

在信用收紧汇率承压的大背景下

，

所有的

高杠杆行业都出现明显下跌

，

其中占市场权重比较大的银行地产带动指数明显下行

。

在市场不

确定性上升的背景下

，

本基金二季度将组合进行了一定程度的均衡

，

增加了消费和成长类行业

的配置

，

降低了与宏观经济以及流动性强相关的金融地产以及周期性板块的配置

。

固定收益方面

，

货币政策的方向出现了明显变化

。

公开市场净投放力度开始明显加大

，

并且

在

4

月和

6

月两次出现了超预期的定向降准操作

。

虽然央行在降准资金的用途上解释为定向

小微

、

三农和债转股

，

并且主要用于置换到期的

MLF

资金

。

但是实际操作结果导致货币市场进

入全面宽松状态

。

短端资产受到追捧

，

存单

、

存款利率带动短端利率大幅下行

，

整个市场出现了

牛陡行情

。

以

3

个月

SHIBOR

为例

，

二季度累计下行

25bp，10

年期国债收益率水平亦下行

25bp

左右

。

宽松的货币市场还带动银票直贴利率水平大幅下行

，

给具备信贷融资能力的实体企

业带来较为宽松的融资环境

。

于此同时

，

债券市场的违约风险却仍然在间歇性爆发

。

随着二季度权益市场的下跌加速

，

一

大批高额质押股权进行资本运作

、

同时实体经营又陷入困境的上市公司开始出现债务违约

。

这

是一类中国债券市场从未经历过的信用风险爆发

，

在流动性宽松的环境下

，

随之而来的是今年

低等级信用债与高等级信用债

、

利率品种的走势严重分化

。

低等级信用债

（

以中债估值

A+

曲线

为例

）

整体利差在

2

季度走阔

110bp，

与此同时高等级信用债

（

以中债估值

AAA

曲线为例

）

整体

利差在

2

季度收窄

5bp。

低等级信用债利差严重走阔之后

，

带动一级市场发行难度增加

，

债务再

融资成本开始显著超越大多数企业的

ROIC。

即使主营业务稳定的低等级发行主体也开始退出

债券市场

，

转向自有资金周转或者间接融资渠道

。

由于供给侧改革以来

，

工业企业利润增速一直

维持在较高的增速区间

，

以上市工业龙头为代表的群体实际具备强大的自有资金周转能力

。

前

面这种低等级信用债利差走阔的恶性循环意外暴露了一大批长年

“

专注

”

于资本运作的企业

。

因为这批企业无法在股市的持续下跌中获得任何额外的资金补充

，

最终不得不走向债务违约

。

二季度的大多数上市公司债务违约

，

符合我们年初展望中提到的权益市场的风险向债券市

场传导这一路径

。

此外

，

中央政府对地方政府债务的控制力度进一步加大

；PPP

项目投放速度

继续放缓

；“

资管新规

”

对融资平台的非标端收缩力度开始实质显现

。

基建投资增速甚至出现了

个别月份的负增长迹象

。

在这样的大环境下

，

城投

/

类城投的非标债务屡屡出现展期兑付事件

。

虽然融资平台的公开债务仍然维持刚兑

，

但是城投债利差亦明显走阔

。

湖南

、

云南等部分近期已

有风险暴露的地区的城投债券出现大幅折价成交现象

。

纵然出现了两次降准

，

地产调控政策并

无丝毫放松迹象

。

配合信用风险的大幅抬升

，

二季度

，

民营地产公司债券的利差进一步走阔

。

以

上这些迹象也都符合我们在年度展望中预期的风险路径

。

因此

，

前期我们对固定收益产品组合

做出的预先调整很好地规避了二季度市场中暴露的潜在风险

，

保护了组合净值

。

考虑到目前实体经济增速仍较为稳定

，

企业盈利水平仍然保持在高位

，

公开发行的城投债

务亦无违约实例

，

我们认为目前尚未到信用风险全面爆发的阶段

。

未来仍要且行且珍惜

。

总体而言

，

实体层面

，

受到去杠杆政策影响

，

基建同比增速降至低点

。

尽管调控政策愈发加

码

，

居民的强烈预期却将房地产销售

、

投资指标维持在较高水平

。

因此黑色产业链所反映出现的

实体经济开工情况并不弱

。

经济有下行

，

却无

2015

年断崖式下行的迹象

。

随着信用违约事件持

续不断爆发

，

整个境内金融市场的风险偏好降到了极低水平

。

在权重股利润不断创出新高的情

况下

，A

股指数却降至接近

“

股灾

”

时的阶段性低点

，

为了维持金融资产价格的稳定

，

货币当局为

金融市场提供了充足的流动性

，

并缓和了对金融体系的去杠杆力度

。

这种环境极为有利于长久

期利率品和高等级信用债

，

不利于权益品种

。

4.5�

报告期内基金的业绩表现

本报告期内

，

基金份额净值增长率为

0.51%，

同期业绩比较基准收益率为

1.06%。

4.6�

报告期内基金持有人数或基金资产净值预警说明

本报告期内

，

本基金不存在连续二十个工作日基金份额持有人数量不满二百人或者基金资

产净值低于五千万的情形

。

§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

14, 500, 622.56 3.96

其中

：

股票

14, 500, 622.56 3.96

2

基金投资

- -

3

固定收益投资

286, 250, 813.90 78.21

其中

：

债券

261, 742, 813.90 71.51

资产支持证券

24, 508, 000.00 6.70

4

贵金属投资

- -

5

金融衍生品投资

- -

6

买入返售金融资产

17, 300, 000.00 4.73

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

40, 695, 134.11 11.12

8

其他资产

7, 263, 468.73 1.98

9

合计

366, 010, 039.30 100.00

5.2�

报告期末按行业分类的股票投资组合

5.2.1�

报告期末按行业分类的境内股票投资组合

代码 行业类别 公允价值

(

元

)

占基金资产净值比例

（ %）

A

农

、

林

、

牧

、

渔业

- -

B

采矿业

478, 594.08 0.18

C

制造业

9, 938, 539.72 3.65

D

电力

、

热力

、

燃气及水生产和供应业

- -

E

建筑业

- -

F

批发和零售业

847, 142.76 0.31

G

交通运输

、

仓储和邮政业

- -

H

住宿和餐饮业

- -

I

信息传输

、

软件和信息技术服务业

800, 026.00 0.29

J

金融业

- -

K

房地产业

2, 436, 320.00 0.90

L

租赁和商务服务业

- -

M

科学研究和技术服务业

- -

N

水利

、

环境和公共设施管理业

- -

O

居民服务

、

修理和其他服务业

- -

P

教育

- -

Q

卫生和社会工作

- -

R

文化

、

体育和娱乐业

- -

S

综合

- -

合计

14, 500, 622.56 5.33

5.2.2�

报告期末按行业分类的港股通投资股票投资组合

本基金本报告期末未持有港股通股票

。

5.3�

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

序号 股票代码 股票名称 数量

(

股

)

公允价值

(

元

)

占基金资产净值比例

(%)

1 603008

喜临门

228, 000 4, 509, 840.00 1.66

2 600048

保利地产

146, 600 1, 788, 520.00 0.66

3 002327

富安娜

143, 200 1, 552, 288.00 0.57

4 000858

五 粮 液

20, 100 1, 527, 600.00 0.56

5 603517

绝味食品

30, 700 1, 303, 215.00 0.48

6 603708

家家悦

38, 524 847, 142.76 0.31

7 300059

东方财富

60, 700 800, 026.00 0.29

8 000333

美的集团

12, 200 637, 084.00 0.23

9 600188

兖州煤业

36, 702 478, 594.08 0.18

10 001979

招商蛇口

23, 200 441, 960.00 0.16

5.4�

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

- -

2

央行票据

- -

3

金融债券

- -

其中

：

政策性金融债

- -

4

企业债券

192, 160, 746.90 70.63

5

企业短期融资券

20, 018, 000.00 7.36

6

中期票据

49, 563, 000.00 18.22

7

可转债

（

可交换债

） 1, 067.00 0.00

8

同业存单

- -

9

其他

- -

10

合计

261, 742, 813.90 96.20

5.5�

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

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 112203 14

北农债

219, 400 22, 277, 876.00 8.19

2 122330 13

中企债

200, 000 19, 984, 000.00 7.34

3 112506 17

温氏

01 200, 000 19, 846, 000.00 7.29

4 101654082 16

恒安国际

M TN001 200, 000 19, 660, 000.00 7.23

5 136328 16

忠旺

01 200, 000 19, 260, 000.00 7.08

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十名资产支持证券投资明细

序号 证券代码 证券名称 数量

(

份

)

公允价值

(

元

)

占基金资产净值比例

(%)

1 123708 15

环球

B 100, 000 10, 000, 000.00 3.68

1 116638

万科

10A1 100, 000 10, 000, 000.00 3.68

3 1789024 17

招金

1A3 100, 000 4, 508, 000.00 1.66

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五名贵金属投资明细

本基金本报告期末未持有贵金属

。

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权证投资明细

本基金本报告期末未持有权证

。

5.9�

报告期末本基金投资的股指期货交易情况说明

5.9.1�

报告期末本基金投资的股指期货持仓和损益明细

本基金本报告期末未投资股指期货

。

5.9.2�

本基金投资股指期货的投资政策

本基金投资股指期货将根据风险管理的原则

，

主要选择流动性好

、

交易活跃的股指期货合

约

。

本基金力争利用股指期货的杠杆作用

，

降低股票仓位频繁调整的交易成本

。

5.10�

报告期末本基金投资的国债期货交易情况说明

5.10.1�

本期国债期货投资政策

国债期货不属于本基金的投资范围

，

故此项不适用

。

5.10.2�

报告期末本基金投资的国债期货持仓和损益明细

国债期货不属于本基金的投资范围

，

故此项不适用

。

5.10.3�

本期国债期货投资评价

国债期货不属于本基金的投资范围

，

故此项不适用

。

5.11�

投资组合报告附注

5.11.1�

本基金投资的前十名证券的发行主体本报告期内没有被监管部门立案调查

，

或在报

告编制日前一年内受到公开谴责

、

处罚的情形

。

5.11.2�

本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库之外的股票

。

5.11.3�

其他资产构成

序号 名称 金额

(

元

)

1

存出保证金

67, 942.35

2

应收证券清算款

650, 650.07

3

应收股利

-

4

应收利息

6, 544, 876.31

5

应收申购款

-

6

其他应收款

-

7

其他

-

8

合计

7, 263, 468.73

5.11.4�

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处于转股期的可转换债券

。

5.11.5�

报告期末前十名股票中存在流通受限情况的说明

本基金本报告期末前十名股票中不存在流通受限情况

。

5.11.6�

投资组合报告附注的其他文字描述部分

本报告中因四舍五入原因

，

投资组合报告中市值占总资产或净资产比例的分项之和与合计

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

352, 427, 338.99

报告期期间基金总申购份额

81, 855.21

减

：

报告期期间基金总赎回份额

122, 473, 633.91

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

230, 035, 560.29

注

：

总申购份额含红利再投

、

转换入份额

，

总赎回份额含转换出份额

。

§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

本基金管理人本报告期内未持有本基金

。

7.2�

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内无申购

、

赎回本基金的情况

。

§8��

备查文件目录

8.1�

备查文件目录

1、

中欧睿达定期开放混合型发起式证券投资基金相关批准文件

2、《

中欧睿达定期开放混合型发起式证券投资基金基金合同

》

3、《

中欧睿达定期开放混合型发起式证券投资基金托管协议

》

4、《

中欧睿达定期开放混合型发起式证券投资基金招募说明书

》

5、

基金管理人业务资格批件

、

营业执照

6、

本报告期内在中国证监会指定报纸上公开披露的各项公告

8.2�

存放地点

基金管理人的办公场所

。

8.3�

查阅方式

投资者可登录基金管理人网站

(www.zofund.com)

查阅

，

或在营业时间内至基金管理人办公

场所免费查阅

。

投资者对本报告书如有疑问

，

可咨询本基金管理人中欧基金管理有限公司

：

客户服务中心电话

：021-68609700，400-700-9700

中欧基金管理有限公司

2018

年

07

月

19

日

中欧睿达定期开放混合型发起式证券投资基金

2018年第二季度报告

2018

年

06

月

30

日

基金管理人

:

中欧基金管理有限公司

基金托管人

:

招商银行股份有限公司

报告送出日期

:2018

年

07

月

19

日

§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

。

基金托管人招商银行股份有限公司根据本基金合同规定

，

于

2018

年

7

月

18

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

2018

年

04

月

01

日起至

2018

年

06

月

30

日止

。

§2��

基金产品概况

基金简称 中欧睿泓定期开放混合

基金主代码

004848

基金运作方式 契约型

、

开放式

基金合同生效日

2017

年

11

月

24

日

报告期末基金份额总额

862, 497, 042.47

份

投资目标

在严格控制投资组合风险的前提下

，

通过积极主动的资产配置

，

力争获得超

越业绩比较基准的收益

。

投资策略

本基金将灵活运用多种投资策略

，

在考虑基金流动性及封闭期限的基础上

，

充分挖掘和利用市场中潜在的债券及权益类投资机会

，

力争为基金份额持

有人创造长期稳定的投资回报

。

业绩比较基准 沪深

300

指数收益率

×40%+

中债综合指数收益率

×60%

风险收益特征

本基金为混合型基金

，

其预期收益及预期风险水平高于债券型基金和货币

市场基金

，

但低于股票型基金

，

属于中等预期收益风险水平的投资品种

。

基金管理人 中欧基金管理有限公司

基金托管人 招商银行股份有限公司

§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

（ 2018

年

04

月

01

日

- �2018

年

06

月

30

日

）

1.

本期已实现收益

- 2, 374, 399.51

2.

本期利润

- 27, 301, 532.52

3.

加权平均基金份额本期利润

- 0.0290

4.

期末基金资产净值

835, 227, 167.49

5.

期末基金份额净值

0.9684

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

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

- 3.09% 0.55% - 3.43% 0.45% 0.34% 0.10%

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

的比较

注

：

本基金基金合同生效日期为

2017

年

11

月

24

日

，

自基金合同生效日起到本报告期末

不满一年

，

按基金合同的规定

，

本基金自基金合同生效起六个月为建仓期

，

建仓期结束时各项资

产配置比例已符合基金合同约定

。

§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

曹名长

策略组负 责 人

、

基金经理

2017- 11- 24 - 21

年

历任君安证券公司研究所研究员

，

闽发证券上海

研发中心研究员

，

红塔证券资产管理总部投资经

理

，

百瑞信托有限责任公司信托经理

，

新华基金管

理公司总经理助理

、

基金经理

。 2015- 06- 18

加入

中欧基金管理有限公司

孙倩倩 基金经理

2017- 11- 24 - 7

年

历任招商证券策略研究分析师

、

债券研究分析师

。

2015- 11- 16

加入中欧基金管理有限公司

。

袁维德 基金经理

2018- 03- 28 - 6

年

历任新华基金行业研究员

。 2015- 07- 24

加入中

欧基金管理有限公司

，

历任中欧基金管理有限公

司研究员

注

：1、

任职日期和离任日期一般情况下指公司作出决定之日

；

若该基金经理自基金合同生

效日起即任职

，

则任职日期为基金合同生效日

。

2、

证券从业的含义遵从行业协会

《

证券业从业人员资格管理办法

》

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循了

《

证券投资基金法

》

及其各项实施细则

、

本基金基金

合同和其他相关法律法规的规定

，

本着诚实信用

、

勤勉尽责

、

取信于市场

、

取信于社会的原则管

理和运用基金资产

，

为基金份额持有人谋求最大利益

。

本报告期内

，

基金投资管理符合有关法

规和基金合同的规定

，

无违法违规

、

未履行基金合同承诺或损害基金份额持有人利益的行为

。

4.3�

公平交易专项说明

4.3.1�

公平交易制度的执行情况

报告期内

，

本基金管理人严格按照

《

证券投资基金管理公司公平交易制度指导意见

》

及公司

内部相关制度等规定

，

从研究分析

、

投资决策

、

交易执行

、

事后监控等环节严格把关

，

通过系统和

人工等方式在各个环节严格控制交易公平执行

，

未发现不同投资组合之间存在非公平交易的情

况

。

4.3.2�

异常交易行为的专项说明

报告期内

，

本基金管理人管理的所有投资组合不存在参与的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成交量的

5%

的情况

，

且不存在其他可能导致非公平交

易和利益输送的异常交易行为

。

4.4�

报告期内基金的投资策略和运作分析

2018

年二季度市场整体运行平稳

，

二季度

，

沪深

300

指数下跌

9.94%、

创业板指数下跌

15.46%、

中小板指数下跌

12.98%。

主要指数均大幅调整

。

从行业来看

，

食品饮料

、

医药生物等行

业表现较好

，

农林牧渔

、

传媒

、

公用事业等行业表现较差

。

本基金在操作上秉承一直以来所坚持的

“

价值投资

”

理念

，

坚守低估值蓝筹

，

精选个股

，

同时

兼顾回撤

，

力图以尽量低的净值波动取得更高的收益

。

中欧睿泓定开二季度表现好于沪深

300

指数

。

展望后市

，

我们认为市场的机会已经显现

，

市场具备很强的投资价值

。

虽然二季度以来棚改

货币化政策有所微调

，

中美贸易战继续升级

，

但中国城镇化率仍有提升空间

，

各项改革不断深

化

，

经济发展更加平衡

；

宏观杠杆率增速放缓

，

金融体系控制内部杠杆取得阶段性成效

，

未来逐

步进入稳杠杆阶段

。

长期来看经济仍将保持稳定

。

经过一段时间的调整

，

目前上证

50、

沪深

300

等主要指数均处于历史最低估值区间

，

投资

机会已经显现

，

价值型公司和估值合理的优质成长型公司已经具备很高的投资价值

。

对于三季

度和更长期的市场

，

我们保持乐观

，

行业配置上我们看好食品饮料

、

医药

、

家电

、

地产

、

金融等低

估值

、

现金流稳定的行业

，

同时精选估值合理的优质成长公司

。

固定收益部分

，

货币政策的方向出现了明显变化

。

公开市场净投放力度开始明显加大

，

并且

在

4

月和

6

月两次出现了超预期的定向降准操作

。

虽然央行在降准资金的用途上解释为定向

小微

、

三农和债转股

，

并且主要用于置换到期的

MLF

资金

。

但是实际操作结果导致货币市场进

入全面宽松状态

。

短端资产受到追捧

，

存单

、

存款利率带动短端利率大幅下行

，

整个市场出现了

牛陡行情

。

以

3

个月

SHIBOR

为例

，

二季度累计下行

25bp，10

年期国债收益率水平亦下行

25bp

左右

。

宽松的货币市场还带动银票直贴利率水平大幅下行

，

给具备信贷融资能力的实体企

业带来较为宽松的融资环境

。

于此同时

，

债券市场的违约风险却仍然在间歇性爆发

。

随着二季度权益市场的下跌加速

，

一

大批高额质押股权进行资本运作

、

同时实体经营又陷入困境的上市公司开始出现债务违约

。

这

是一类中国债券市场从未经历过的信用风险爆发

，

在流动性宽松的环境下

，

随之而来的是今年

低等级信用债与高等级信用债

、

利率品种的走势严重分化

。

低等级信用债

（

以中债估值

A+

曲线

为例

）

整体利差在

2

季度走阔

110bp，

与此同时高等级信用债

（

以中债估值

AAA

曲线为例

）

整体

利差在

2

季度收窄

5bp。

低等级信用债利差严重走阔之后

，

带动一级市场发行难度增加

，

债务再

融资成本开始显著超越大多数企业的

ROIC。

即使主营业务稳定的低等级发行主体也开始退出

债券市场

，

转向自有资金周转或者间接融资渠道

。

由于供给侧改革以来

，

工业企业利润增速一直

维持在较高的增速区间

，

以上市工业龙头为代表的群体实际具备强大的自有资金周转能力

。

前

面这种低等级信用债利差走阔的恶性循环意外暴露了一大批长年

“

专注

”

于资本运作的企业

。

因为这批企业无法在股市的持续下跌中获得任何额外的资金补充

，

最终不得不走向债务违约

。

二季度的大多数上市公司债务违约

，

符合我们年初展望中提到的权益市场的风险向债券市

场传导这一路径

。

此外

，

中央政府对地方政府债务的控制力度进一步加大

；PPP

项目投放速度

继续放缓

；“

资管新规

”

对融资平台的非标端收缩力度开始实质显现

。

基建投资增速甚至出现了

个别月份的负增长迹象

。

在这样的大环境下

，

城投

/

类城投的非标债务屡屡出现展期兑付事件

。

虽然融资平台的公开债务仍然维持刚兑

，

但是城投债利差亦明显走阔

。

湖南

、

云南等部分近期已

有风险暴露的地区的城投债券出现大幅折价成交现象

。

纵然出现了两次降准

，

地产调控政策并

无丝毫放松迹象

。

配合信用风险的大幅抬升

，

二季度

，

民营地产公司债券的利差进一步走阔

。

以

上这些迹象也都符合我们在年度展望中预期的风险路径

。

因此

，

前期我们对固定收益产品组合

做出的预先调整很好地规避了二季度市场中暴露的潜在风险

，

保护了组合净值

。

考虑到目前实体经济增速仍较为稳定

，

企业盈利水平仍然保持在高位

，

公开发行的城投债

务亦无违约实例

，

我们认为目前尚未到信用风险全面爆发的阶段

。

未来仍要且行且珍惜

。

总体而言

，

实体层面

，

受到去杠杆政策影响

，

基建同比增速降至低点

。

尽管调控政策愈发加

码

，

居民的强烈预期却将房地产销售

、

投资指标维持在较高水平

。

因此黑色产业链所反映出现的

实体经济开工情况并不弱

。

经济有下行

，

却无

2015

年断崖式下行的迹象

。

随着信用违约事件持

续不断爆发

，

整个境内金融市场的风险偏好降到了极低水平

。

在权重股利润不断创出新高的情

况下

，A

股指数却降至接近

“

股灾

”

时的阶段性低点

，

为了维持金融资产价格的稳定

，

货币当局为

金融市场提供了充足的流动性

，

并缓和了对金融体系的去杠杆力度

。

这种环境极为有利于长久

期利率品和高等级信用债

，

不利于权益品种

。

4.5�

报告期内基金的业绩表现

本报告期内

，

基金份额净值收益率为

-3.09%，

同期业绩比较基准收益率为

-3.43%。

4.6�

报告期内基金持有人数或基金资产净值预警说明

本报告期内

，

本基金不存在连续二十个工作日基金份额持有人数量不满二百人或者基金资

产净值低于五千万的情形

。

§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

394, 361, 178.39 40.97

其中

：

股票

394, 361, 178.39 40.97

2

基金投资

- -

3

固定收益投资

439, 931, 363.10 45.71

其中

：

债券

379, 931, 363.10 39.47

资产支持证券

60, 000, 000.00 6.23

4

贵金属投资

- -

5

金融衍生品投资

- -

6

买入返售金融资产

11, 000, 000.00 1.14

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

104, 233, 287.06 10.83

8

其他资产

12, 994, 864.17 1.35

9

合计

962, 520, 692.72 100.00

5.2�

报告期末按行业分类的股票投资组合

5.2.1�

报告期末按行业分类的境内股票投资组合

代码 行业类别 公允价值

(

元

)

占基金资产净值比例

（ %）

A

农

、

林

、

牧

、

渔业

- -

B

采矿业

- -

C

制造业

214, 680, 321.70 25.70

D

电力

、

热力

、

燃气及水生产和供应业

50.89 0.00

E

建筑业

3, 831, 343.66 0.46

F

批发和零售业

26, 446, 530.98 3.17

G

交通运输

、

仓储和邮政业

- -

H

住宿和餐饮业

- -

I

信息传输

、

软件和信息技术服务业

29, 405, 501.32 3.52

J

金融业

23, 222, 535.76 2.78

K

房地产业

96, 774, 669.52 11.59

L

租赁和商务服务业

- -

M

科学研究和技术服务业

- -

N

水利

、

环境和公共设施管理业

- -

O

居民服务

、

修理和其他服务业

- -

P

教育

- -

Q

卫生和社会工作

- -

R

文化

、

体育和娱乐业

224.56 0.00

S

综合

- -

合计

394, 361, 178.39 47.22

5.2.2�

报告期末按行业分类的港股通投资股票投资组合

本基金本报告期末未持有港股通股票

。

5.3�

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

序号 股票代码 股票名称 数量

(

股

)

公允价值

(

元

)

占基金资产净值比例

(%)

1 603444

吉比特

230, 108 29, 405, 501.32 3.52

2 000651

格力电器

613, 900 28, 945, 385.00 3.47

3 600048

保利地产

2, 327, 417 28, 394, 487.40 3.40

4 000002

万 科

Ａ 860, 200 21, 160, 920.00 2.53

5 000895

双汇发展

743, 910 19, 646, 663.10 2.35

6 600690

青岛海尔

974, 977 18, 778, 057.02 2.25

7 603355

莱克电气

568, 847 17, 093, 852.35 2.05

8 601965

中国汽研

1, 880, 721 15, 760, 441.98 1.89

9 002020

京新药业

1, 317, 123 15, 515, 708.94 1.86

10 601607

上海医药

648, 000 15, 487, 200.00 1.85

5.4�

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

- -

2

央行票据

- -

3

金融债券

31, 461, 000.00 3.77

其中

：

政策性金融债

31, 461, 000.00 3.77

4

企业债券

208, 711, 363.10 24.99

5

企业短期融资券

- -

6

中期票据

139, 759, 000.00 16.73

7

可转债

（

可交换债

） - -

8

同业存单

- -

9

其他

- -

10

合计

379, 931, 363.10 45.49

5.5�

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

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 101659006 16

桑德

M TN001 400, 000 39, 604, 000.00 4.74

2 180205 18

国开

05 300, 000 31, 461, 000.00 3.77

3 136531 13

牡丹

02 300, 000 29, 514, 000.00 3.53

4 143091 17

华资

01 250, 000 24, 882, 500.00 2.98

5 101353010 13

中煤

M TN002 200, 000 20, 518, 000.00 2.46

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十名资产支持证券投资明细

序号 证券代码 证券名称 数量

(

份

)

公允价值

(

元

)

占基金资产净值比例

(%)

1 116768

恒融二

3C 300, 000 30, 000, 000.00 3.59

2 116783

中和

02

优

200, 000 20, 000, 000.00 2.39

3 116830

恒融二

4A 100, 000 10, 000, 000.00 1.20

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五名贵金属投资明细

本基金本报告期末未持有贵金属

。

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权证投资明细

本基金本报告期末未持有权证

。

5.9�

报告期末本基金投资的股指期货交易情况说明

5.9.1�

报告期末本基金投资的股指期货持仓和损益明细

本基金本报告期末未持有股指期货

。

5.9.2�

本基金投资股指期货的投资政策

本基金投资股指期货将根据风险管理的原则

，

以套期保值为主要目的

，

主要选择流动性好

、

交易活跃的股指期货合约

。

本基金力争利用股指期货的杠杆作用

，

降低股票仓位频繁调整的交

易成本

。

5.10�

报告期末本基金投资的国债期货交易情况说明

5.10.1�

本期国债期货投资政策

国债期货作为利率衍生品的一种

，

有助于管理债券组合的久期

、

流动性和风险水平

。

基金管

理人将按照相关法律法规的规定

，

根据风险管理的原则

，

以套期保值为目的

，

结合对宏观经济形

势和政策趋势的判断

、

对债券市场进行定性和定量分析

。

构建量化分析体系

，

对国债期货和现货

的基差

、

国债期货的流动性

、

波动水平

、

套期保值的有效性等指标进行跟踪监控

，

在最大限度保

证基金资产安全的基础上

，

力求实现基金资产的长期稳定增值

。

5.10.2�

报告期末本基金投资的国债期货持仓和损益明细

本基金本报告期末未持有国债期货

。

5.10.3�

本期国债期货投资评价

本基金投资国债期货以套期保值为目的

，

以回避市场风险

。

故国债期货空头的合约价值主

要与债券组合的多头价值相对应

。

基金管理人通过动态管理国债期货合约数量

，

以萃取相应债

券组合的超额收益

。

5.11�

投资组合报告附注

5.11.1�

本基金投资的前十名证券的发行主体本报告期内没有被监管部门立案调查

，

或在报

告编制日前一年内受到公开谴责

、

处罚的情形

。

5.11.2�

本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库之外的股票

。

5.11.3�

其他资产构成

序号 名称 金额

(

元

)

1

存出保证金

251, 388.51

2

应收证券清算款

819, 496.60

3

应收股利

-

4

应收利息

11, 923, 979.06

5

应收申购款

-

6

其他应收款

-

7

其他

-

8

合计

12, 994, 864.17

5.11.4�

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处于转股期的可转换债券

。

5.11.5�

报告期末前十名股票中存在流通受限情况的说明

本基金本报告期末前十名股票中不存在流通受限情况

。

5.11.6�

投资组合报告附注的其他文字描述部分

本报告中因四舍五入原因

，

投资组合报告中市值占总资产或净资产比例的分项之和与合计

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

992, 843, 199.41

报告期期间基金总申购份额

203, 522.41

减

：

报告期期间基金总赎回份额

130, 549, 679.35

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

862, 497, 042.47

注

：

总申购份额含红利再投

、

转换入份额

，

总赎回份额含转换出份额

。

§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

本基金管理人本报告期内未持有本基金

。

7.2�

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内无申购

、

赎回本基金的情况

。

§8��

备查文件目录

8.1�

备查文件目录

1、

中欧睿泓定期开放灵活配置混合型证券投资基金相关批准文件

2、《

中欧睿泓定期开放灵活配置混合型证券投资基金基金合同

》

3、《

中欧睿泓定期开放灵活配置混合型证券投资基金托管协议

》

4、《

中欧睿泓定期开放灵活配置混合型证券投资基金招募说明书

》

5、

基金管理人业务资格批件

、

营业执照

6、

本报告期内在中国证监会指定报纸上公开披露的各项公告

8.2�

存放地点

基金管理人的办公场所

。

8.3�

查阅方式

投资者可登录基金管理人网站

(www.zofund.com)

查阅

，

或在营业时间内至基金管理人办公

场所免费查阅

。

投资者对本报告书如有疑问

，

可咨询本基金管理人中欧基金管理有限公司

：

客户服务中心电话

：021-68609700，400-700-9700

中欧基金管理有限公司

2018

年

07

月

19

日

中欧睿泓定期开放灵活配置混合型证券投资基金

2018年第二季度报告


