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重要提示 

本报告依据《证券公司客户资产管理业务管理办法》（以下简称

《管理办法》）、《证券公司集合资产管理业务实施细则》（以下简

称《实施细则》）及其他有关规定制作。 

管理人承诺以诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用本集合计划

资产，但不保证本集合计划一定盈利，也不保证最低收益。  

托管人已复核了本报告中主要财务指标、投资组合报告、集合计

划份额变动情况中的数据。 

管理人保证本报告中所载资料的真实性、准确性和完整性。 

本报告中的内容由管理人负责解释。 

本报告中的金额单位除特指外均为人民币元。 

一、 集合计划简介 

（一）计划基本资料 

计划名称：  光大阳光启明星集合资产管理计划 

计划简称： 光大阳光启明星集合资产管理计划 

计划交易代码: 860016 

计划产品类型： 非限定性集合资产管理计划    

计划合同生效日： 2013年 4月 24日 

成立规模： 496,196,271.56元  

报告期末计划份额总额： 701,767,228.53份 

计划合同存续期：  无固定存续期  

  

（二）计划产品说明 

风险收益特征：  高风险 

  

（三）计划管理人 

名称： 上海光大证券资产管理有限公司 

注册地址： 上海市新闸路 1508号 

办公地址： 上海市新闸路 1508号 

邮政编码: 200040 
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国际互联网址： www.ebscn-am.com 

法定代表人： 熊国兵 

信息披露负责人： 汪沛 

信息披露电话： 021－22169655 

联系电话： 95525 

传真： 021－22169634 

电子邮箱： gdyg@ebscn.com 

  

（四）计划托管人 

名称： 中国光大银行股份有限公司 

注册地址： 北京市西城区太平桥大街 25号、甲 25号中国光大中心 

办公地址： 北京市西城区太平桥大街 25号中国光大中心 

邮政编码: 100033 

国际互联网址： http://www.cebbank.com 

法定代表人： 唐双宁 

信息披露负责人： 张建春 

联系电话： 010-63639182 

传真： 010-63639132 

电子邮箱： - 

  

（五）信息披露 

登载年度报告正文的管理人

互联网网址： 

 

http://www.ebscn-am.com 

计划年度报告置备地点： 上海市新闸路 1508号 

  

（六）其他有关资料 

聘请的会计师事务所  

   名称： 毕马威华振会计师事务所(特殊普通合伙) 

   办公地址： 中国上海南京西路 1266号恒隆广场 50楼 

计划注册登记机构  

  

二、主要财务指标和集合计划净值表现 

（一）主要财务指标 

                                                （单位：人民币元） 

 主要财务指标 2017年 1月 1日-2017年 3月 31 日 

1. 本期利润 3,212,234.71 

2. 本期利润扣减本期公允价值变动损益后

的净额（人民币元） 126,010.84 

3. 期末集合计划资产净值（人民币元） 702,316,089.52 

4. 期末单位集合计划资产净值（人民币元） 1.001 



光大阳光启明星集合资产管理计划 2017 年度 1 季度报告 

4 

 

注：主要财务指标如下： 

“本期利润”指标的计算方法为当期净收益加上当期因对金融资产进行估值产生的未实现利

得变动额。 

所述集合计划业绩指标不包括持有人交易本集合计划的各项费用，计入费用后实际收益水平

要低于所列数字。 

 

（二）净值表现 

 

1.本计划历史各时间段净值增长率比较表： 

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 3

个月 
0.50% 0.35% - - - - 

   

2. 光大阳光启明星集合资产管理计划 累计净值增长率的历史走势图 

 
 

三、集合计划管理人报告 

（一）投资经理简介 

吴志芳   先生 
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男，复旦大学硕士，拥有超十年的投资研究经验，先后任职于汇添富基金机构部高级经

理，光大证券证券投资总部投资经理、投资策略部副总经理，自 2014 年 2 月起任光大证券

资产管理公司研究总监。立足于中长期的视角，从行业发展空间、景气状况、竞争格局，以

及公司商业模式、竞争优势、估值水平等方面，深度挖掘具有持续竞争优势的公司。现任光

大阳光启明星集合资产管理计划投资经理。 

（二）报告期内集合计划业绩表现 

  截止到 2017年 3月 31日，集合计划单位净值 1.001 元，今年以来产品净值上涨 0.5%，

同期中证 500指数上涨 2.2%，跑输市场 1.7个百分点。 

（三）投资经理工作报告 

  新的一年，春意盎然，孕育着新的希望！ 

  启明星 2017年以来绝对收益 0.5%。净值终于从年前的下跌中稳步回升，虽然和大家的

期待有一定的差距，但在市场下跌中很好的控制了风险，相信后面会越来越好。 

      我们的信心来源于以下几个方面： 

   第一，在个股选择层面，更加注重中短兼顾。 

  我们一直秉承价值投资的理念，过去半年，更多的关注公司发展空间、竞争优势、价值

衡量等偏中长期的问题，对于短期业绩与市场一致预期之间的预期差考虑得不够。2017 年

要做到中短期都要兼顾，既要观远，尤其要顾近，使得选股的精准度更加提高。 

  第二，在精选个股的基础上，更加精细化的组合管理。 

  所谓精细化的组合管理，就是要适时的对组合进行动态的调整优化。当组合中某些公司

短期因为突发因素超涨过多时，要适时的兑现盈利，守住利润。而当组合中特别看好的公司，

因为市场因素或者不可持续的因素大跌时，要勇于加仓。不能让净值随着市场波动来回波动，

要主动控制其回撤，使净值稳步抬升。 

   第三，在资产配置上更加均衡，发挥各板块优势。 

  启明星是有风险预算控制的绝对收益产品，首要确保的底限是不给客户亏钱，然后再是

去给客户赚钱。所以在各类资产的配置上，不会走极端，而是会去寻求均衡，发挥各类资产

在不同阶段的不同优势。目前启明星的仓位配置策略大致为，股票及定增策略仓位 30%左右，

债券仓位 30%左右，量化对冲仓位 30%左右。我们希望用一个均衡的策略来获取稳健的收益。

当然，如果确认市场步入系统性的上升趋势，我们也会及时提高权益资产的仓位。 

      一、2017年第一季度产品运作情况 
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  2017 年开年以来，市场仍然没有系统性的行情，而是有一些结构性的机会。由于担心

新股发行节奏加快以及解禁的压力，开年以后创业板指数甚至再一次大幅下跌。而以价值蓝

筹为主的中低 PE的公司则表现相对较好。 

   我们的应对策略是：控制仓位，精选个股，动态调整。首先，仓位不会配置过高，因

为看不到系统性的机会，权益仓位大致会放在 30%左右。其次，对于个股的选择要做到非常

的精细化，无论是该公司所处细分子行业的景气程度，短期业绩增长以及触发因素的判断，

都必须得考虑得很细致。最后，再根据市场动态的情况进行组合调整和优化。一季度，权益

仓位大致在 25%到 35%之间波动。行业上主要是配置在定制家居、轨交、家电、旅游等行业

景气较高的板块，另外，还有定增的仓位配置在电改领域。 

  一季度，净值最低曾触及 0.97元，但在反弹的过程中，净值上涨超过 3%，考虑到仓位

在 25-35%之间波动，持仓组合的涨幅是超越同期上证指数的涨幅的。 

      二、2017年市场前景展望 

  2017年最重要的两个问题，就是经济回升的持续程度和利率中枢的上行水平。 

  首先说说经济回升。自去年下半年以来，由于房地产的繁荣和基建的加码，经济维持一

个回升的态势，但是这种态势可能正在被去年 10月以来的严厉房地产调控政策打断。当然，

今年开年以来，对经济回升的持续性，市场出现了分歧意见。看好的人认为一带一路的基建

投资会加码，另外叠加三四线城市去库存的热度很高，经济回升的持续性可能会超预期。但

是，不看好的人认为，由于一二线城市的溢出效应，三四线城市房地产销量的好转仅仅是个

小阳春，没有持续性。目前还得继续观察高频数据，对经济的持续程度进行跟踪和验证。 

  然后说说利率中枢。今年的利率中枢水平的抬升，会受制于国外和国内两个因素。国外

因素就是美联储加息的幅度和频次会有多快？如果美联储加息的影响超预期，势必会加剧汇

率和外汇储备的波动，我们不得不收紧货币去应对。国内因素就是经济回升的力度，如果经

济回升超预期，或者房价泡沫继续发酵，又或者是金融领域有出现继续加杠杆的现象，货币

政策也会维持偏紧的局面。 

  如果经济重新萎靡，步入下行通道，那么市场机会不大。如果利率中枢水平上升过快，

势必会打击风险偏好，市场机会更加不大。我们的机会来源于一种状态，就是经济保持平稳，

利率中枢上行空间不大。如果没有这样一种稳定的状态，我们只能到细分子行业，或者景气

的公司中去寻找机会。 

     2017年操作策略： 

     第一，经济回升被证伪前，周期股可能仍有机会。 
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   当前市场对基建投资和三四线地产销售还有一定的预期，目前经济回升仍未被证伪。

但是，在地产调控的大格局下，地产销售的持续性很值得怀疑。一旦经济回升被证伪，那么

周期股就走到了尾声阶段。 

     第二，如果经济回升被证伪，那么风格将偏向消费和成长。 

  当经济增长被证伪时，资金会重新回到消费股中避险。另外在在成长股中去寻找估值合

理，未来发展空间大的品种。市场总是超出大部分人的预期的，2016 年一年价值蓝筹股风

头强劲，而中小创估值下降好似没有尽头，并且对 IPO 加速的担忧依然在持续。但 2017年

政策的核心任务是抑制资产价格泡沫，去金融杠杠，因此利率中枢的上行是大概率事件，利

率上行对估值的压制是确定性的，因此只能用成长去对冲，去找发展空间大，确定性高的成

长股。 

     第三，年度看好两条主线：三四线城镇化和中产阶级消费升级。 

  这两条主线的内在本质是：三四线城镇化是加速去库存引致的相关消费需求。一二线城

市的房地产需求正在被控制，价格逐渐趋稳。需求向三四线城市外溢。叠加农民工返乡置业

及农民进城，预计这一趋势在 2017年内能得到维持。 

   中产阶级消费升级是因为房地产的财富效应引发的升级消费动力。中产阶级正在成为

一个庞大的具有消费能力的阶层，眼前的财富效应及泡沫化的繁荣，使其追求生活品质动力

增强，无论未来有没有陷阱，但眼前的消费动力仍然充足。 

  我们努力守护与相伴前行的不但是您的资金，而且还有我们绝对收益投资的理想，希望

您一如既往的信任和支持！ 

 

四、集合计划财务报告 

（一）集合计划会计报告 

资 产 负 债 表（2017 年第 1季度报告） 

 

资产 期末余额 年初余额 

负债与

持有人

权益 

期末余额 年初余额 

资产：     负债：     

  银行存款 100,026,373.10  8,356,625.29 
短期借

款 
- - 

  清算备付

金 
24,352,494.56  4,887,592.84 

交易性

金融负

债 

 - -  
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  存出保证

金 
19,508,636.61  47,564,742.16 

衍生金

融负债 
-  -  

  交易性金

融资产 
483,864,522.40 528,794,544.03  

卖出回

购金融

资产款 

-  -  

  其中：股

票投资 
307,719,566.00 319,624,491.83 

应付证

券清算

款 

13,320,277.51  4,637,732.46 

             

债券投资 
176,144,956.40 209,170,052.20 

应付赎

回款 
-  -  

             

基金投资 
-  - 

应付管

理人报

酬 

895,843.92  883,320.47 

             

资产支持证

券投资 

 -  - 
应付托

管费 
119,445.85 117,776.08 

  衍生金融

资产 
-  - 

应付销

售服务

费 

-  -  

  买入返售

金融资产 
 86,000,000.00  110,000,365.00 

应付交

易费用 
2,964,682.22 1,887,508.69  

  应收证券

清算款 
-  - 

应交税

费 
- -  

  应收利息 5,768,323.46  6,642,125.73 
应付利

息 
-  -  

  应收股利 158,317.99  156,969.74 
应付利

润 
-  -  

  应收申购

款 
-  - 

其他负

债 
62,329.10  50,000.00 

  其他资产 -  - 
负债合

计 
17,362,578.60  7,576,337.70  

      
所有者

权益： 
    

      
实收计

划 
701,767,228.53 701,486,542.96 

      
未分配

利润 
548,860.99 -2,659,915.87  

      

所有者

权益合

计 

702,316,089.52  698,826,627.09 

资产总计 719,678,668.12 706,402,964.79  

负债及

所有者

权益总

计 

719,678,668.12 706,402,964.79  
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利  润  表（2017 年第 1 季度报告） 

 

项        目 本期金额 本年累计数 

一、收入 8,128,593.17  8,128,593.17 

1、利息收入 3,294,724.77 3,294,724.77 

其中：存款利息收入 122,071.72  122,071.72 

            债券利息收入 2,474,613.60 2,474,613.60  

            资产支持证券利

息收入 
 -  - 

            买入返售金融资

产收入 
 698,039.45  698,039.45 

2、投资收益（损失以“-”填列） 1,747,644.53  1,747,644.53  

其中：股票投资收益 3,752,802.04 3,752,802.04  

            债券投资收益 33,300.00  33,300.00 

            基金投资收益 -  -  

            权证投资收益 - -  

            资产支持证券投

资收益 
-  -  

            衍生工具收益 -2,044,316.26  -2,044,316.26  

            股利收益 4,510.50  4,510.50 

            基金红利收益 1,348.25  1,348.25  

3、公允价值变动收益（损失以

“-”号填列） 
3,086,223.87 3,086,223.87  

4、其他收入（损失以“-”号填

列） 
-  - 

二、费用 4,916,358.46  4,916,358.46  

1、管理人报酬 2,571,370.66 2,571,370.66  

2、托管费 342,849.43  342,849.43 

3、销售服务费  -  - 

4、交易费用 1,980,509.27  1,980,509.27  

5、利息支出  -  - 
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其中：卖出回购金融资产支出 -  -  

6、其他费用 21,629.10  21,629.10  

三、利润总额 3,212,234.71 3,212,234.71  

  

（二）投资组合报告 

1、 本报告期末计划资产组合情况 

项目名称 金额（元） 占计划资产总值比例 

股票 307,719,566.00 42.76% 

基金 - - 

债券 176,144,956.40 24.48% 

权证 - - 

资产支持证券 - - 

买入返售金融资产 86,000,000.00 11.95% 

银行存款和结算备

付金合计 124,378,867.66 17.28% 

应收证券清算款 - - 

其他资产 25,435,278.06 3.53% 

总计 719,678,668.12 100.00% 

  

2、 本报告期末按基金分类的基金投资组合 

基金类别 市值(元) 
占计划资产净值比

例 

封闭式基金 - - 

开放式基金 - - 

ETF投资 - - 

合计 - - 

  

3、本报告期末按市值占计划资产净值比例大小排序的前十名证券明细 

序号 证券代码 证券名称 数 量（股） 市 值（元） 市值占净值% 

1 002169 智光电气 2,564,103.00 49,512,828.93 7.05 

2 600054 黄山旅游 2,456,254.00 42,493,194.20 6.05 

3 002501 利源精制 2,793,260.00 36,284,447.40 5.17 

4 000811 烟台冰轮 1,892,513.00 32,059,170.22 4.56 

5 101564010 15 宁化工 MTN001 300,000.00 30,315,000.00 4.32 

6 1382049 13 蓉文旅 MTN1 300,000.00 30,309,000.00 4.32 
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7 101455012 14 奥瑞金 MTN001 300,000.00 30,180,000.00 4.30 

8 011698075 16 正泰 SCP004 300,000.00 29,994,000.00 4.27 

9 041656020 16 云投 CP001 300,000.00 29,916,000.00 4.26 

10 600835 上海机电 999,933.00 21,628,550.79 3.08 

投资组合报告附注 

1) 本集合计划本期投资的前十名证券中，无报告期内发行主体被监管部门立案调查

的，或在报告编制日前一年内受到证监会、证券交易所公开谴责、处罚的证券。 

2) 本集合计划投资的所有股票中，没有投资于超出集合计划合同规定备选股票库之外

的股票。 

3)  集合计划其他资产的构成： 

单位：人民币元 

存出保证金 19,508,636.61 

应收利息 5,768,323.46 

应收股利 158,317.99 

应收申购款 - 

信托投资 - 

合计 25,435,278.06 

  

五、集合计划份额变动情况 

期初总份额（份） 期间参与份额（份） 期间退出份额（份） 期末总份额（份） 

701,486,542.96 280,685.57 - 701,767,228.53 

  

六、重要事项提示 

（一）本集合计划管理人及托管人在本报告期内没有发生涉及本集合计划管理人、财产、托

管业务的诉讼事项。 

（二）本集合计划聘请的会计师事务所没有发生变更。 

（三）本报告期内集合计划的投资组合策略没有发生重大改变。 

（四）本集合计划管理人、托管人涉及托管业务机构及其高级管理人员没有收到任何处罚。 

 

七、 备查文件目录 

（一）关于“光大阳光启明星集合资产管理计划”成立的公告 

（二）《光大阳光启明星集合资产管理计划说明书》 

（三）《光大阳光启明星集合资产管理计划资产管理合同》 

（四）管理人业务资格批件、营业执照 

（五）“光大阳光启明星集合资产管理计划”验资报告 

 

文件存放地点：上海市新闸路 1508号静安国际广场 17楼 

网址：www.ebscn.com 

信息披露电话：95525 转“2” 
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EMAIL：gdyg@ebscn.com 

投资者对本报告书如有任何疑问，可咨询管理人上海光大证券资产管理有限公司。 

 

 

 

上海光大证券资产管理有限公司 

2017 年 4 月 21 日 

 


