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璟恒五期资产管理证券投资基金月报�

�

风险提示�
投资需承担各类风险，当您/贵机构认购或申购私募基金时，可能获得投资收益，但

同时也面临投资风险,本金可能遭受损失。同时，私募基金投资还要考虑市场风险、信用

风险、流动性风险、操作风险等各类投资风险。您/贵机构在作出投资决策之前，请仔细

阅读本产品风险揭示书和基金合同，注意核对自己的风险识别和风险承受能力，选择与自

己风险识别能力和风险承受能力相匹配的私募基金。�

重要提示：本材料仅限于璟恒五期资产管理证券投资基金客户和销售渠道查阅。�

�
�
一、 基金要素�
�

管理人� 南京璟恒投资管理有限公司

托管人� 华泰证券股份有限公司

产品类型� 契约型基金�
备案编码� S62903�
成立日期� 2015年6月26日

产品存续期� 20年�

投资经理� 李志强�

投资策略�
股票多头策略。寻找一批符合“好公司、好价格、好时机”标准
的企业，构建一个20-30支左右的成长/价值组合，按2-3年的时
间周期衡量业绩，投资收益率不低于优秀企业的平均增长率。�

开放日期� 封闭期结束后的每月最后一个交易日�

基金费用�
基金管理费率0.8%/年；托管费0.1%/年；外包服务费0.1%/年；
申购费0%；持有时间大于等于180天免赎回费，持有时间少于
180天赎回费率1%。�

业绩报酬�

本基金业绩报酬的计算采取“基金高水位法”：即基金份额净值
在每个开放日创造新高时，对基金份额持有人提取超过历史开放
日基金份额净值最高值部分（计提业绩报酬后）的15%作为业绩
报酬，并从基金资产中扣除。�
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二、 业绩表现�

1、净值数据�

产品简称� 发行日期�
2018.12.31�

基金净值�
成立以来收益

同期超越指数

（沪深 300）

璟恒五期� 2015.06.26� 1.9402� 94.02%� 124.59%�

注：以上净值数据是托管外包方的准确净值。�

2、业绩走势图�
�
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�
注：以上图表数据系公司软件2018年12月28日收盘后统计�
�
三、 行业配置�
�
�
�
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�
注：以上图表数据系公司软件2018年12月28日收盘后统计�
�
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四、 管理人月度报告�
1、 基金经理简介�

李志强先生，1977 年出生，本科，电子工程专业。曾在江河通信、吉通通

信、中信网络担任工程师工作，现任南京璟恒投资管理有限公司合伙人、总经理

兼投资总监，李志强先生具备良好的经济理论基础，和扎实的证券研究经验和投

资管理经验，13 年的投资经历，具有 5 年以上公开可追溯私募产品管理业绩，

截止 2018 年三季度其管理的存续三年以上产品的复合年化收益率均超过 18%。�

2、 基金经理报告�

2018 又成为逢“8”艰难的一年，宏观环境上的内外交困导致今年的股市

从年头到年尾布满地雷，使得 2018 年成为中国有股市以来，下跌仅次于 2008

年第二差的年份。我们的业绩也在这种无差别下跌的环境下表现不佳，璟恒五期

下跌 12.9%，今年沪深 300 下跌 25.31%，我们继续跑赢了指数，符合我们一贯

的熊市跑赢指数的风格。� �

2018 年宏观环境的变化使得我们的的投资组合趋向简单和确定，主要集中

于各行业的头部公司。我们全年中只受到了医药集采导致医药板块大跌这一个雷

的影响，这本也是有可能避免的，因为医药行业的模式已经在从 TO 患者变成了

TO 政府。医药作为每轮熊市的避风港，在国家的政策变化下大幅下跌，这是值

得投资人去学习思考的。在中国做投资不仅仅要吸取国外投资大师的智慧，同时

也要结合中国大政府的现实国情，今年政府买单的行业，以及杠杆过高的企业几

乎都受到了毁灭性的打击，这也使得投资对企业的确定性的要求大大提高。�

作为一家做绝对收益的私募，我们全年的绝大多数时间内都保持着重仓持

有，投资组合也基本稳定。这种风格在市场向上或者振荡时能获得较好的收益，

在市场下跌时也会有较大的回撤。回撤让我们痛苦，但难以避免，能控制回撤的

基金往往很难有良好的长期回报，长期重仓投资可能是唯一可以复制的成功方

法。我们能“控制”回撤幅度的唯一办法就是选择优质的股票。过往的历史证明，

不管什么样的市场，都有优秀的公司能走出来。只要我们一直坚持以便宜的价格

买好公司，就能获得优于市场的回报。�

2018 年仍然是我们投资感悟颇丰的一年，改革开放四十年，既有过去四十

年的伟大成就，也积累了许许多多的社会矛盾。当内外问题集中爆发的时候，投

资的许多惯性思维也将被打破。2018 年从月月有地雷到年底几乎周周有地雷，
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这反而让我们能更加清楚的认识市场的真相，不断的做减法，寻找巨大不确定性

中的模糊的确定性。�

展望 2019，我们保持谨慎的乐观。A 股已经基本完成了熊市杀估值，杀逻

辑两个阶段，虽然仍有不少公司仍然缺少杀估值的过程。2018 年情绪的宣泄导

致市场的极度低迷是我们对 2019 年乐观的理由，许多优秀的公司估值下跌已经

较为充分，相信在 2019 年仍然复杂的环境中仍会有合适的介入机会。山重水复

疑无路，柳暗花明又一村，相比较历史上股市逢“8”必惨来说，随后的逢“9”

的年份往往很好。�

投资与人生一样都是一种修行，修行到最后就是变成一个简单、快乐的人。

衷心感谢各位客户、朋友、同事、家人给我们的信任和支持，希望我们能够继续

携手，共享美好生活！�

�

南京璟恒投资管理有限公司�

2019 年 1 月 4 日�
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