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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》）及其他有关规定由集合资产管理计划管理人编制。 

管理人、托管人承诺以诚实信用、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，也不保

证最低收益。 

管理人保证本报告所载资料不存在虚假记载、误导性陈述或者重

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。 

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，

投资者在作出投资决策前应仔细阅读本集合资产管理计划说明书。 

集合资产管理计划托管人招商银行股份有限公司天津分行于

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，认为复核内容不存在虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏。 

本报告相关财务资料未经审计。 

本报告书中的内容由管理人负责解释。 

本报告期间：2018年4月1日至2018年6月30日。 
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一、集合资产管理计划概况 

名称： 东北证券元伯2号债券优选分级集合资产管理计划 

类型： 集合资产管理计划  

成立日： 2013年5月21日 

报告期末份额总额： 2,768,571,802.57 份 

存续期： 无固定管理期限 

投资目标： 在充分考虑集合计划投资安全的基础上，以宏观经济和资产

配置研究为导向，在有效控制风险的前提下，为集合计划份

额持有人获取稳定的投资收益。 

投资策略： 1、债券等固定收益类投资策略 

集合计划的固定收益类投资品种主要有政府债券、企业债等

中国证监会认可的金融工具。在适度保持本集合计划流动性

的基础上获得稳定的收益。 

管理人对宏观经济和未来市场利率水平的分析，动态调整投

资组合的平均久期；在此基础上，通过对债券市场收益率期

限结构进行分析，对不同期限的债券进行配置；对于不同期

限不同类型的债券，将根据信用风险、税赋水平、市场流动

性、市场风险等因素选择投资品种；在确定投资品种后，通

过对债券市场收益率期限结构的分析，确定各债券品种的配

置比例，最终提高预期投资收益。 

2、可转换债券投资策略 

先分别计算纯债部分理论价值与含权部分的理论价值，从而

得到可转债的理论价值，然后结合正股基本面因素、市场可

转债溢价率因素判断其价值。选择具有良好盈利能力和成长

前景的上市公司的可转债，并进行重点投资。基于资金安全

性的考虑，本集合计划也关注转债的纯债券价值和转股溢价

的平衡，选择有一定债券价值支撑、转股溢价适中的品种。 

3、基金投资策略 

本计划对各类证券投资基金进行精选，积极主动选取具有核
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心竞争优势的证券投资基金。通过充分跟踪并实地调研，全

方位考察基金投资团队的投资理念、投资策略、风险控制等

特征。对选出的基金投资风格和投资组合变动情况进行跟踪，

及时发现其投资风格和组合变化情况进而进行相应的调整。 

4、现金类管理工具投资策略 

本集合计划将投资于现金、各类银行存款（包括但不限于同

业存款、协议存款、通知存款、活期存款、一年以内（含一

年）定期存款和大额存单等）、开放式货币市场基金等高流动

性短期金融产品来保障资产的安全性和流动性。 

管理人： 东证融汇证券资产管理有限公司 

托管人： 招商银行股份有限公司天津分行 

注册登记机构： 中国证券登记结算有限责任公司 

 

二、主要财务指标 

单位：人民币元 

主要财务指标 本期数 

集合计划本期利润（元） 2,911,859.46 

集合计划本期利润扣减本期公允价值变动损益后的净额 6,598,273.33 

期末集合计划资产净值（元） 2,764,271,278.15 

期末单位集合计划资产净值（元） 0.9984 

期末单位集合计划累计资产净值（元） 1.2231 

期末单位集合计划资产净值（优先级34期） 1.0519 

期末单位集合计划累计资产净值（优先级34期） 1.0519 

期末单位集合计划资产净值（优先级35期） 1.0475 

期末单位集合计划累计资产净值（优先级35期） 1.0475 

期末单位集合计划资产净值（优先级36期） 1.0450 

期末单位集合计划累计资产净值（优先级36期） 1.0450 

期末单位集合计划资产净值（优先级37期） 1.0442 

期末单位集合计划累计资产净值（优先级37期） 1.0442 

期末单位集合计划资产净值（优先级38期） 1.0433 

期末单位集合计划累计资产净值（优先级38期） 1.0433 

期末单位集合计划资产净值（优先级39期） 1.0424 

期末单位集合计划累计资产净值（优先级39期） 1.0424 

期末单位集合计划资产净值（优先级40期） 1.0401 

期末单位集合计划累计资产净值（优先级40期） 1.0401 
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期末单位集合计划资产净值（优先级42期） 1.0391 

期末单位集合计划累计资产净值（优先级42期） 1.0391 

期末单位集合计划资产净值（优先级43期） 1.0389 

期末单位集合计划累计资产净值（优先级43期） 1.0389 

期末单位集合计划资产净值（优先级44期） 1.0351 

期末单位集合计划累计资产净值（优先级44期） 1.0351 

期末单位集合计划资产净值（优先级45期） 1.0341 

期末单位集合计划累计资产净值（优先级45期） 1.0341 

期末单位集合计划资产净值（优先级47期） 1.0237 

期末单位集合计划累计资产净值（优先级47期） 1.0237 

期末单位集合计划资产净值（优先级48期） 1.0231 

期末单位集合计划累计资产净值（优先级48期） 1.0231 

期末单位集合计划资产净值（优先级49期） 1.0036 

期末单位集合计划累计资产净值（优先级49期） 1.0036 

期末单位集合计划资产净值（优先级50期） 1.0026 

期末单位集合计划累计资产净值（优先级50期） 1.0026 

期末单位集合计划资产净值（次级） 0.7918 

期末单位集合计划累计资产净值（次级） 1.7192 

本期集合计划单位净值增长率 -0.17% 

 

三、管理人报告 

（一）业绩表现 

本集合计划在 2013年 5月 21日成立，截止 2018年 6月 30日，本集合计划

单位净值0.9984元，累计单位净值 1.2231元。报告期内单位净值增长率-0.17%。

其中，各期优先级集合计划单位净值详见上表；次级集合计划单位资产净值为

0.7918元，次级集合计划累计单位资产净值为 1.7192元。 

（二）投资主办人简介 

单海涛先生，南京大学管理科学与工程硕士，具有 7年固定收益市场投资分

析经验，在固定收益投资研究方面具备扎实功底。历任华泰证券股份有限公司固

定收益部投资经理、东北证券北京分公司投资顾问，从事固定收益投资研究工作，

现任东北证券元伯 1号债券优选分级集合资产管理计划投资主办人、东北证券元

伯 2号债券优选分级集合资产管理计划投资主办人、东北证券融达 9号集合资产

管理计划投资主办人、东北证券元伯 10 号债券优选分级集合资产管理计划投资

主办人、东北证券元伯 11 号债券优选分级集合资产管理计划投资主办人、东证

融汇融达 23号集合资产管理计划投资主办人、东证融汇融达 26号集合资产管理
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计划投资主办人、东证融汇固定收益融通宝 5 号集合资产管理计划投资主办人、

东证融汇汇享 21号集合资产管理计划投资主办人、东证融汇汇享 22 号集合资产

管理计划投资主办人、东证融汇汇享 23 号集合资产管理计划投资主办人、东证

融汇汇享 24号集合资产管理计划投资主办人、东证融汇汇享 25号集合资产管理

计划投资主办人、东证融汇汇享 26 号集合资产管理计划投资主办人、东证融汇

汇享 27 号集合资产管理计划投资主办人。 

（三）投资主办人工作报告 

1、投资策略回顾 

基本面上，2018 年二季度经济略有放缓，但整体仍然维持着高韧性。经济

维持高韧性主要是来自于房地产投资和出口保持高增速，一定程度上对冲了基建

投资的大幅下滑。制造业投资略有反弹，消费增速略有放缓。政策面上，资管新

规、大额风险暴露管理办法陆续落地，金融去杠杆和实体去杠杆进一步推进。 

资金面方面，二季度整体偏宽松。一方面因为货币政策边际宽松，4 月和 6

月两次定向降准，流动性“合理稳定”的表述变为“合理充裕”。另一方面是因

为融资需求回落。2018 年以来，随着实体去杠杆推进，非标融资受限，社融总

量增速不断下滑。M2 与调整后的社融总量增速的缺口逐渐缩窄，银行内资金面

有所改善。 

债券市场方面，2018 年上半年，债券市场整体走牛，利率债收益率和信用

债收益率都有所下行。影响债券市场的核心因素主要包括以下几点：一是经济基

本面预期向下，但上半年经济仍然存在一定韧性，贸易战是一个超预期的因素；

二是资金面偏宽松，主要受货币政策微调和实体融资需求下降导致银行资金缺口

收窄的影响；三是金融去杠杆和实体去杠杆政策稳步推进，融资环境收紧导致信

用风险上升，信用环境二元化。具体行情上，2018 年二季度利率债收益率整体

下行，长端利率下行幅度大于短端利率。信用债方面，高等级信用债收益率整体

下行，信用利差收窄，低等级信用债收益率上行，信用利差走阔，信用债等级利

差大幅走扩。这是因为非标融资渠道受限，企业的融资需求难以顺利的转向表内

和债券融资，市场对于中低等级债券偏好下降。一方面表内信贷扩张受银行资本

金的约束和银行存款不足的影响，资质较差的企业更是难以获得银行贷款。另一

方面债券违约事件频发，低资质企业通过滚动发行债券融资难度加剧。因此，市



 7 

场更偏好高等级信用债，等级利差大幅走阔。 

操作上，元伯 2号根据市场情况和产品运作情况，适时卖出长久期、低评级

的信用债，适时买入高等级的信用债，逐步调整产品的久期，优化产品的持仓结

构。 

2、投资管理展望 

从基本面看，下半年经济增速预计较上半年有所下滑。维持上半年经济韧性

的因素将有所减弱，房地产投资增速和出口增速都预计有所下滑，基建投资有望

发力。房地产投资方面，房地产监管继续收严、房地产企业融资困难、棚改货币

化安置政策边际放缓，都将对房地产投资增速造成一定的影响。另外，2018 年

下半年土地购置费的影响将减弱。2018 年下半年出口增速预计会有所下降。出

口金额是一个含价指标，出口增速与出口价格指数 HS2的走势在大部分时间区间

内基本一致，从翘尾因素和 MI 同比增速看，下半年 PPI 同比增速大概率回落。

因此出口价格指数 HS2随 PPI放缓大概率带来出口额放缓。此外，贸易战也将给

出口带来负面影响。总体预计下半年名义经济有所回落。 

从资金面看，预计下半年资金面将中性偏宽松。货币政策方面，预计下半年

还有继续降准的空间。MLF等公开市场操作预计将配合降准改善流动性。 

债券市场方面，债券市场中长期中性偏乐观，下半年驱动利率放缓的主要动

力在于货币政策边际宽松和名义 GDP的回落。短期看，目前企业债券违约事件频

发，信用债等级利差大幅走阔。短期内需要重点关注信用风险，进行持仓债券信

用风险排查。下半年仍需密切关注中美利差、汇率风险、猪肉价格可能会对债券

市场产生的约束。 

下一步操作仍以调整久期和仓位为主，根据市场情况和产品运作情况，适时

卖出长久期、低评级的信用债，适时买入高等级的信用债，部分债券到期后配置

短久期高评级债券。 

（四）风险控制报告 

1、集合计划运作合规性声明 

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》、《管理办

法》、《实施细则》及其他法律法规的规定，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，在严格控制风险的基础上，为集合计划持有人谋求最大
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利益。本报告期内，本集合计划运作合法合规，无损害集合计划持有人利益的行

为，本集合计划的投资管理符合有关法规的规定。 

2、风险控制报告 

本集合计划自 2013 年 5 月 21 日成立，开始投资管理运作，截至 2018 年 6

月 30 日，管理人针对本集合计划的运作特点，通过风险监控工作以及风险预警

机制，及时发现运作过程中可能出现的风险状况，并提醒投资主办人采取相应的

风险规避措施，确保集合计划合法合规、正常运行。 

在本报告期内，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

书进行投资运作，未发生损害集合计划份额持有人利益的内幕交易等行为。 

 

四、集合计划财务报告 

 

（一）集合计划资产负债表（2018-6-30）                          单位：元 

资产 期末余额 负债与持有人权益 期末余额 

资  产：   负  债：   

    银行存款 1,069,354.07     短期借款 0.00 

    结算备付金 23,211,759.93     交易性金融负债 0.00 

    存出保证金 19,100.61     衍生金融负债 0.00 

    交易性金融资产 3,677,230,091.18     卖出回购金融资产款 1,075,973,352.00 

    其中：股票投资 0.00     应付证券清算款 40,344.61 

          债券投资 3,677,230,091.18     应付赎回款 0.00 

          基金投资 0.00     应付赎回费 0.00 

   权证投资 0.00     应付管理人报酬 1,142,522.44 

          资产支持证券投资 0.00     应付托管费 114,252.24 

    衍生金融工具 0.00     应付投资咨询费 0.00 

    买入返售金融资产 31,410,000.00     应付交易费用 49,492.53 

    应收证券清算款 13,763,770.32     应交税费 510,689.65 

    应收利息 96,629,172.38     应付利息 1,224,869.65 

    应收股利 0.00     应付利润 0.00 

    应收申购款 0.00     其他负债 6,447.22 

    其他资产 0.00     负债合计 1,079,061,970.34 

    所有者权益：   

        实收基金 2,768,571,802.57 

        未分配利润 -4,300,524.42 

        持有人权益合计 2,764,271,278.15 
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   资产合计 3,843,333,248.49    负债及持有人权益总计 3,843,333,248.49 

 

（二）集合计划经营利润表（2018-4-1至 2018-6-30）单位：元 

序号 项目 本期数 

1 一、收入 16,950,832.04  

2 1、利息收入 44,993,587.12  

3 其中：存款利息收入 110,591.00  

4       债券利息收入 44,826,004.18  

5       买入返售证券收入 56,991.94  

6 2、投资收益 -24,356,341.21  

7 其中：股票投资收益 0.00  

8       债券投资收益 -24,356,341.21  

9       基金投资收益 0.00  

10       权证投资收益 0.00  

11       资产支持证券投资收益 0.00  

12       衍生工具收益 0.00  

13       股利收益 0.00  

14 3、公允价值变动收益 -3,686,413.87  

15 4、其他收入 0.00  

16 二、费用 14,038,972.58  

17 1、管理人报酬 3,490,763.46  

18 2、托管费 349,076.38  

19 3、增值税及附加 161,572.22  

20 4、销售服务费 0.00  

21 5、交易费用 7,800.22  

22 6、利息支出 10,004,166.52  

23 其中：卖出回购金融资产支出 10,004,166.52  

24 7、其他费用 25,593.78  
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25 三、利润总和 2,911,859.46  

 

五、投资组合报告 

（一）资产组合情况 

项目名称 项目市值（元） 占总资产比例 

交易性金融资产 3,677,230,091.18 95.68% 

银行存款及清算备付金

合计 
24,281,114.00 0.63% 

买入返售金融资产 31,410,000.00 0.82% 

应收利息 96,629,172.38 2.51% 

存出保证金 19,100.61 0.00% 

应收证券清算款 13,763,770.32 0.36% 

合  计 3,843,333,248.49 100.00% 

注：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。 

（二）期末市值占集合计划资产净值前十名股票明细 

注：本集合计划报告期末未持有股票。 

（三）期末市值占集合计划资产净值前十名债券明细 

序号 证券代码 证券名称 数量 市值（元） 
占组合净值比例

（%） 

1 127377 16 黄冈债 999,990.00 95,849,041.50 3.4674% 

2 127386 16 丹投债 900,000.00 81,720,000.00 2.9563% 

3 136070 15 必康债 780,000.00 76,752,000.00 2.7766% 

4 118533 16 蓟城 01 700,000.00 70,141,407.01 2.5374% 

5 1524006 15 正定棚改项目债 800,000.00 67,000,000.00 2.4238% 

6 118483 16 银宝债 630,000.00 63,000,000.00 2.2791% 

7 135504 16 邳经债 600,000.00 60,476,400.00 2.1878% 

8 101651004 16 苏美达 MTN001 600,000.00 59,388,000.00 2.1484% 

9 1580298 15 鄂供销债 600,000.00 57,210,000.00 2.0696% 

10 101662013 16 淮安开发 MTN001 600,000.00 57,096,000.00 2.0655% 

（四）期末市值占集合计划资产净值前十名基金明细 

注：本集合计划报告期末未持有基金。 

（五）期末市值占集合计划资产净值前十名权证明细 

注：本集合计划报告期末未持有权证。 

（六）投资组合报告附注 

本集合资产管理计划投资的前十名证券的发行主体在本报告期内未被监管

部门立案调查，在本报告编制日前一年内也未到受到公开谴责、处罚。 
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六、集合计划份额变动 

（一）东北证券元伯2号优先级34期2018年二季度集合计划份额变动 

单位：份 

期初份额总额 270,479,324.74  

报告期间总参与份额 0.00  

红利再投资份额 0.00  

报告期间总退出份额 0.00  

报告期末份额总额 270,479,324.74  

（二）东北证券元伯2号优先级35期2018年二季度集合计划份额变动 

单位：份 

期初份额总额 267,128,488.16  

报告期间总参与份额 0.00  

红利再投资份额 0.00  

报告期间总退出份额 0.00  

报告期末份额总额 267,128,488.16  

（三）东北证券元伯2号优先级36期2018年二季度集合计划份额变动 

单位：份 

期初份额总额 193,274,416.00  

报告期间总参与份额 0.00  

红利再投资份额 0.00  

报告期间总退出份额 0.00  

报告期末份额总额 193,274,416.00  

（四）东北证券元伯2号优先级37期2018年二季度集合计划份额变动 

单位：份 

期初份额总额 94,493,700.00  

报告期间总参与份额 0.00  

红利再投资份额 0.00  

报告期间总退出份额 0.00  

报告期末份额总额 94,493,700.00  

（五）东北证券元伯2号优先级38期2018年二季度集合计划份额变动 

单位：份 

期初份额总额 132,286,220.00  

报告期间总参与份额 0.00  

红利再投资份额 0.00  

报告期间总退出份额 0.00  

报告期末份额总额 132,286,220.00  
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（六）东北证券元伯2号优先级39期2018年二季度集合计划份额变动 

单位：份 

期初份额总额 156,318,614.59  

报告期间总参与份额 0.00  

红利再投资份额 0.00  

报告期间总退出份额 0.00  

报告期末份额总额 156,318,614.59  

（七）东北证券元伯2号优先级40期2018年二季度集合计划份额变动 

单位：份 

期初份额总额 153,283,308.00  

报告期间总参与份额 0.00  

红利再投资份额 0.00  

报告期间总退出份额 0.00  

报告期末份额总额 153,283,308.00  

（八）东北证券元伯2号优先级41期2018年二季度集合计划份额变动 

单位：份 

期初份额总额 151,557,071.00  

报告期间总参与份额 0.00  

红利再投资份额 0.00  

报告期间总退出份额 151,557,071.00  

报告期末份额总额 0.00  

（九）东北证券元伯2号优先级42期2018年二季度集合计划份额变动 

单位：份 

期初份额总额 199,757,538.70  

报告期间总参与份额 0.00  

红利再投资份额 0.00  

报告期间总退出份额 0.00  

报告期末份额总额 199,757,538.70  

（十）东北证券元伯2号优先级43期2018年二季度集合计划份额变动 

单位：份 

期初份额总额 149,614,640.87  

报告期间总参与份额 0.00  

红利再投资份额 0.00  

报告期间总退出份额 0.00  

报告期末份额总额 149,614,640.87  

（十一）东北证券元伯2号优先级44期2018年二季度集合计划份额变动 

单位：份 

期初份额总额 113,497,387.00  
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报告期间总参与份额 0.00  

红利再投资份额 0.00  

报告期间总退出份额 0.00  

报告期末份额总额 113,497,387.00  

（十二）东北证券元伯2号优先级45期2018年二季度集合计划份额变动 

单位：份 

期初份额总额 193,173,670.76  

报告期间总参与份额 0.00  

红利再投资份额 0.00  

报告期间总退出份额 0.00  

报告期末份额总额 193,173,670.76  

（十三）东北证券元伯2号优先级46期2018年二季度集合计划份额变动 

单位：份 

期初份额总额 76,163,635.00  

报告期间总参与份额 0.00  

红利再投资份额 0.00  

报告期间总退出份额 76,163,635.00  

报告期末份额总额 0.00  

（十四）东北证券元伯2号优先级47期2018年二季度集合计划份额变动 

单位：份 

期初份额总额 78,090,855.00  

报告期间总参与份额 0.00  

红利再投资份额 0.00  

报告期间总退出份额 0.00  

报告期末份额总额 78,090,855.00  

（十五）东北证券元伯2号优先级48期2018年二季度集合计划份额变动 

单位：份 

期初份额总额 120,691,891.00  

报告期间总参与份额 0.00  

红利再投资份额 0.00  

报告期间总退出份额 0.00  

报告期末份额总额 120,691,891.00  

（十六）东北证券元伯2号优先级49期2018年二季度集合计划份额变动 

单位：份 

期初份额总额 0.00  

报告期间总参与份额 65,237,700.00  

红利再投资份额 0.00  

报告期间总退出份额 0.00  
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报告期末份额总额 65,237,700.00  

（十七）东北证券元伯2号优先级50期2018年二季度集合计划份额变动 

单位：份 

期初份额总额 0.00  

报告期间总参与份额 140,114,681.00  

红利再投资份额 0.00  

报告期间总退出份额 0.00  

报告期末份额总额 140,114,681.00  

（十八）东北证券元伯2号次级2018年二季度集合计划份额变动 

单位：份 

期初份额总额 441,129,366.75 

报告期间总参与份额 0.00  

红利再投资份额 0.00  

报告期间总退出份额 0.00  

报告期末份额总额 441,129,366.75 

 

七、重要事项提示 

 

（一）本集合计划管理人及托管人相关事项 

1、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。 

2、本集合计划管理人及托管人办公地址没有发生变更。 

3、报告期内，本集合计划的管理人、托管人涉及托管业务机构及其高级管

理人员没有受到监管部门的行政处罚。 

（二）本集合计划相关事项 

1、本报告期内，合同变更、收益分配、关联交易、自有资金参与退出等重

大事项请详见网站公告。 

2、本报告期内，本集合计划未发生投资主办变更。 

 

八、备查文件目录及查阅方式 

 

（一）本集合计划备查文件目录 
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1、《东北证券元伯2号债券优选分级集合资产管理计划管理合同》 

2、《东北证券元伯2号债券优选分级集合资产管理计划说明书》 

3、《东北证券元伯2号债券优选分级集合资产管理计划风险揭示书》 

4、《东北证券元伯2号债券优选分级集合资产管理计划托管协议》 

5、管理人业务资格批件、营业执照 

（二）存放地点及查阅方式 

查阅地址：上海市浦东新区杨高南路 729 号陆家嘴世纪金融广场 1 号楼 16

层网址：www.nesc.cn 

客户服务电话：021-20361067 

投资者对本报告书如有任何疑问，可咨询管理人东证融汇证券资产管理有限

公司。 

东证融汇证券资产管理有限公司 

2018年7月18日 


