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一、重要提示

本报告依据《证券期货经营机构私募资产管理业务管理办法》（以下简称“管理办法”）、

《证券期货经营机构私募资产管理计划运作管理规定》（以下简称“运作管理规定”）、《关

于规范金融机构资产管理业务的指导意见》（以下简称“指导意见”）及其他有关规定制作。

本报告并非宣传推介材料，所载内容仅供本集合计划客户参考。任何人不得对本报告进

行任何形式的发布、复制或删改，否则将构成侵权。

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。

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。

本报告未经审计。本报告书中的内容由管理人负责解释。

本报告期自2019年4月1日至2019年6月30日止。
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二、集合计划产品概况

产品名称：兴证资管玉麒麟 2 号消费升级集合资产管理计划

简称: 兴证资管玉麒麟 2号

产品类型：集合资产管理计划

计划运作方式：通过筹集委托人资金交由托管人托管，由集合资产管理计划管理人统一管理

和运用，投资于中国证监会认可的投资品种，并将投资收益按比例分配给委托人。

投资目标：本集合计划重点投资于国内大消费行业优质股票，积极把握经济结构转型过程中

消费升级带来的相关行业和公司的高速成长，谋求集合计划资产的长期稳健增值。

比较基准：本集合计划业绩比较基准=沪深 300 指数收益率×75%＋上证国债指数收益率

×25%

风险收益特征：本集合计划属于“高风险”等级的客户资产管理产品。

合同生效日、成立日期：2011 年 6 月 3 日

成立规模：272,117,197.56

存 续 期：不设固定存续期限

管理人：兴证证券资产管理有限公司

托管人：兴业银行股份有限公司
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三、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 2019年4月1日－2019年6月30日

1 本期利润 -1,524,303.00

2 本期利润扣减本期公允

价值变动损益后的净额
6,216,399.34

3 加权平均计划份额本期利润 -0.0753

4 期末集合计划资产净值 46,627,839.22

5 期末单位集合计划资产净值 2.603

6 期末累计单位集合计划资产净值 2.614

7 本期单位净值增长率 -2.62%

（二）集合计划净值表现

2019年4月1日至2019年6月30日，本集合计划业绩比较基准“沪深300指数收益率×75%＋上

证国债指数收益率×25%”增长率为-2.62%。

注：上图净值数据截止日期为2019年6月30日。
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四、集合计划投资经理报告

（一） 投资经理简介
杨定光：兴证资管副总裁兼权益投资部总经理

同济大学经济学硕士，个人管理金麒麟、玉麒麟系列产品。2014-2017四年蝉联“三年

期权益类最佳投资主办”，2017年获“五年期权益类最佳投资主办”（中国基金报评选），

2016年12月获评新财富“中国最佳私募证券投资经理Top50 ”,其率领的兴证资管权益投资

团队2015-2018年四年蝉联《证券时报》“中国最佳权益投资团队”奖，2017年10月在《每

日经济新闻》举办的“金鼎奖”评选中获评“最佳权益团队”。

以价值投资理念为核心，自下而上选股，偏好二、三线蓝筹，强于市场趋势和板块轮动

预判，操作灵活，作风硬朗。

王拂林：权益投资部投资经理

山东大学经济学学士，上海财经大学金融学硕士，现管理金麒麟、玉麒麟系列产品。2011

年加入兴证资管，历任机械、汽车行业研究员及投资经理。

对大制造业板块有较深入系统研究，擅长结合行业景气趋势进行个股挖掘，投资风格稳

健且兼具灵活性。

（二） 2019年第二季度投资经理工作报告
1、2019年第二季度行情回顾及运作分析

2019年二季度在市场经历了一季度强势反弹后，整体进行了一轮明显的调整；二季度对

中美贸易问题的担忧再次发酵，货币政策由宽松变适度收紧，监管主动处理包商银行事件促

使信用分层更加清晰，信用偏紧；宏观经济基本面继续走弱，汽车、房地产、家电等行业走

弱趋势明显，市场整体进入了震荡调整行情。

由于对后市判断不乐观，我们在二季度初就进行了仓位控制，目前仓位相对较低，择股

上主要以非周期消费蓝筹和价值成长股为主，产品净值出现了一定回撤，但幅度相对较小。

2、2019年第三季度展望与投资策略

展望后期市场，我们整体判断市场中期底部可能在三季度确立，耐心等待市场底部的出

现，但也认为市场调整不会太深；随着市场调整，风险会越来越小，估值会越来越安全；从

估值水平和中长期趋势来看，下半年很可能出现一个市场中长期的底部，我们对未来两年市

场表现的预期是比较乐观的。

第一，我们认为市场整体估值调整目前仍然处于相对低估状态，整体A股市场估值依然

处于相对低位；其次，中美贸易争端大概率是持久性的，不悲观，不乐观；房地产调整带来

的经济周期向下的担忧应该会逐步显现，但也不是很悲观；货币政策虽然会有一些小的反复，

但持续宽松应该是趋势，信用紧张应该是会持续一段时间，目前中小企业融资难问题依然没

有特别好的解决办法，因此信用紧张可能会持续；财政政策、减税措施陆续出台，对消费有

一定的支持作用但作用有限，未来宏观面的信心还是要靠减税、改革开放等一系列措施的强

化来提振。

第二，中期内宏观经济向下预期依然客观存在，我们认为2019年上半年经济弱反弹之后，
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下半年经济形势大概率会趋势向下，房地产周期向下是最大的经济负面因素；同时财政政策

实质性刺激力度也只是保持相对底线思维，不会出现大水漫灌。

第三，长期来看，中国金融去杠杆的节奏已经已经接近尾声，金融进入扩表的转折点在

临近，后续对国债利率下行趋势和金融扩表的预期大概率是成立的，一旦该预期开始确立，

资本市场将会迎来一次较好的长牛机会，资本市场里面的核心资产依然是目前国内收益率和

稳定性较好的资产配置标的。

第四，从结构分析来看，目前核心价值蓝筹股估值偏高，作为理性资金的外资已经在持

续小幅减配；但作为二线核心价值蓝筹股和价值成长股，目前估值性价比较好，外资开始持

续加配，我们认为二线中盘价值股是中期内较好的配置方向，重点是一些细分行业龙头公司；

因此我们的策略是配置性价比较高的优质价值成长股和价值蓝筹股。

第五，外资整体方向还是净流入，但速度在放缓；结构上在减配估值偏高、性价比较低

的核心大盘蓝筹股，加配性价比较高的中盘价值蓝筹股。

第六，对于大量核心竞争力不突出、基本面持续恶化的中小盘股，我们认为应该坚决规

避，港股化趋势非常明显。

后续操作的重点是择股，基本面和估值是关键，坚持追求复利原则，利用我们自身投研

优势，深度研究优质价值股，挖掘个股性投资机会，持仓配置以优质价值成长和核心价值蓝

筹股为主；仓位上，我们希望利用后面的市场调整，来完成我们对目标品种的配置。

我们依然会坚持价值投资，坚持复合收益理念，坚持绝对收益理念，不论市场多么喧嚣，

始终保持冷静的判断和坚持客户利益至上的原则，不刻意追求排名，不冒进，不消极；我们

将始终保持一份对市场敬畏的态度，谨慎乐观，希望通过积极主动操作策略不断为客户创造

价值。
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五、集合计划风险控制报告

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》、《关于规范金融机

构资产管理业务的指导意见》、《证券期货经营机构私募资产管理业务管理办法》、《证券

期货经营机构私募资产管理计划运作管理规定》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

求最大利益。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

本报告期内，集合计划管理人通过独立的合规风控部门，对各项业务风险进行全面的监

督、检查和评价。公司专门设有合规风控部，通过系统监控和人工检查相结合的方式，对集

合资产管理计划的投资风险、信用风险、操作风险等进行全面的监督和检查，同时在交易系

统中对各类风险指标进行限制，实现交易的事前控制，确保集合资产管理计划合法合规。对

日常集合资产管理计划出现的各类问题，合规风控部及时进行风险提示，提出合规管理与风

险管理建议，并督促相关部门及时整改。

经过审慎核查，本报告期内，本集合计划的投资决策、投资交易程序、投资权限管理等

各方面均符合有关规定要求；交易行为合法合规，未出现异常交易、操纵市场的现象；未发

现内幕交易的情况；本集合计划持有的证券符合规定的比例要求；相关的信息披露和财务数

据皆真实、完整、准确、及时。集合计划管理人通过动态评估集合计划运作过程中面临的市

场风险、信用风险和流动性风险，确保本集合计划运作风险水平与其投资目标相一致。
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六、集合计划管理人报告

(一)集合计划收益分配情况

分配红利日期 每 10 份集合计划分红（元） 备注

(二)、集合计划投资组合报告

1、资产组合情况
日期：2019年6月30日 单位：人民币

项 目 期末市值（元） 占总资产比例(%)

银行存款及备付金 8,168,334.04 17.35

股票投资 20,249,586.04 43.01

债券投资 - -

资产支持证券投资 - -

基金投资 356,304.67 0.76

买入返售金融资产 18,000,438.50 38.23

其他资产 308,575.02 0.66

资产合计 47,083,238.27 100.00

2、报告期末按市值占集合计划资产净值比例大小排序的前十名证券明细

证券代码 证券名称 库存数量 证券市值 市值占净值(%)

300144 宋城演艺 289,709.00 6,703,866.26 14.38

600566 济川药业 211,329.00 6,363,116.19 13.65

300408 三环集团 210,111.00 4,086,658.95 8.76

002672 东江环保 124,796.00 1,415,186.64 3.04

000895 双汇发展 40,200.00 1,000,578.00 2.15

600873 梅花生物 142,000.00 680,180.00 1.46

000575 兴全添利宝 356,204.66 356,204.66 0.76

511990 华宝添益 1.00 100.01 0.00

3、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，东江环保存在报告编制日前一年内发行主体及

其董事受到深交所通报批评的处分。

2) 本集合计划投资的前十名证券中，没有投资于超出集合资产管理计划合同规定范围之外

的证券。
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七、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）

21,696,712.74 - 3,785,788.70 17,910,924.04
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八、重大事项提示

（一）本报告期内，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未受

到监管部门的任何处罚。

（二）本报告期内无涉及对公司运营管理及本集合计划运作产生重大影响的，与本集合计划

管理人、委托财产、托管业务相关的重大诉讼或仲裁事项。

（三）本报告期内，本集合计划未发生合同变更。

（四）本报告期内，本集合计划未发生投资经理变更。

（五）本报告期内，本集合计划投资策略未发生重大改变。

（六）本报告期内，本集合计划未发生自有资金参与或退出。

（七）本报告期内，本集合计划未发生重大关联交易。

（八）其他涉及投资者利益的重大事项。
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