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§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。 

基金托管人中国光大银行股份有限公司根据本基金合同规定，于2020年01月16

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2019年10月01日起至2019年12月31日止。  

 

§2  基金产品概况 

 

基金简称 永赢智益纯债三个月 

基金主代码 007482 

基金运作方式 契约型开放式 

基金合同生效日 2019年06月17日 

报告期末基金份额总额 4,010,008,000.00份 

投资目标 
在追求基金资产安全的前提下，力争创造高于

业绩比较准投收益。 

投资策略 

1、封闭期投资策略 

本基金的固定收益类资产投资将主要采取信用

策略，同时辅之以目标久期调整策略、收益率

曲线策略、信用利差配置策略等，并且对于资

产支持证券等特殊债券品种将采用针对性投资

策略。 

①信用策略 

发债主体的信用风险评级对于信用债券投资至

关重要。信用债券根据发债主体的差异，可以

分为产业债和城投债，根据两类债券的特点，

本基金管理人设立了与之匹配的评级体系。 

Ａ、产业债评级系统 

对于发行各类产业债的工商企业，本基金将借
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助管理人投研团队整体的行业研究能力，建立

分行业的内部信用评级标准。通过行业风险比

对，确定各行业信用等级天花板。依据不同行

业特点、风险特征提炼各行业的关键竞争因素

和信用风险要素，并据此设计定量指标和定性

指标，进行风险评级。具体定量的信用分析和

财务分析指标包括： 

o短期偿债能力分析：流动比率、速动比率、现

金比率、利息保证倍数等。 

o长期偿债能力分析：有形资产负债率等。 

o盈利能力分析：主营业务利润率、营业利润率

等。 

o营运能力分析：应收帐款周转率、存货周转率、

应付帐款周转率等。 

o现金流量分析：短期债务偿还比率、长期债务

偿还比率、现金流量资产利润率、现金流量利

润率、经营指数等。 

在指标分析的基础上，还将结合债券增信方式、

发债企业股东背景等因素综合考量，最终形成

内部产业债评级。 

Ｂ、城投债评级 

对于城投债，基金管理人的内部评级主要依据

以下三个因素： 

o发行人自身偿付能力：主要考察发债主体的现

金流生成能力和可变现资产价值等。 

o政府财政实力：主要考察当地的经济基础、政

府的行政地位、财政实力、财政支配自由度，

以及平台的地位和政府的支持力度。 

o金融资源支持能力：主要考察存款、贷款整体

规模，平台类贷款的占比情况，以此判断可能

的支持能力。 

对于持有的信用债，基金管理人会定期进行信

用评级跟踪，及时、准确地修正评级结果；若

发现重大信用风险，及时应对。 

依据信用债券评级结果，并结合期限、流动性、

市场分割、息票率、税赋特点、提前偿还和赎

回等因素，建立不同品种的收益率曲线预测模
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型和信用利差曲线预测模型，并通过这些模型

进行估值。在有效控制信用风险的前提下，重

点选择具备以下特征的信用债券：较高到期收

益率、较高当期收入、价值被低估、预期信用

质量将改善、属于创新品种而价值尚未被市场

充分发现。 

②目标久期调整策略 

本基金将通过对宏观经济指标（通货膨胀率、G

DP增长率、货币供应量等）和宏观经济政策（货

币政策、财政政策、汇率政策等）变化趋势的

综合分析，形成对未来市场利率变动方向的预

期，动态调整组合的目标久期，以提高投资组

合收益并减少风险。当预期市场总体利率水平

降低时，本基金将适当延长投资组合的目标久

期，从而在市场利率实际下降时获得收益；当

预期市场总体利率水平上升时，则适当缩短组

合目标久期，以规避债券价格下降带来的资本

损失的风险，并获得较高的再投资收益。 

③收益率曲线配置策略 

本基金将综合考察收益率曲线，通过预期收益

率曲线形态变化走势来调整投资组合的头寸。

在考察收益率曲线的基础上，本基金将确定采

用子弹策略、哑铃策略或梯形策略等，以从收

益率曲线的形变和不同期限信用债券的相对价

格变化中获利。 

o 子弹策略：当预期收益率曲线变陡时，将采

用子弹策略； 

o 哑铃策略：当预期收益率曲线变平时，将采

用哑铃策略； 

o 梯形策略：在预期收益率曲线不变或平行移

动时，则采用梯形策略。 

④信用利差曲线配置策略 

本基金将综合考察信用利差曲线，通过预期信

用利差曲线走势来调整投资组合的头寸，即通

过研究影响信用利差曲线的经济周期、市场供

求关系和流动性变化等因素，确定信用债券的

行业配置和各信用级别信用债券配置。 
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o 信用利差曲线变化策略：首先分析经济周期

和相关市场变化情况，其次分析标的债券市场

容量、结构、流动性等变化趋势，最后综合分

析信用利差曲线整体及分行业走势，确定本基

金信用债分行业投资比例。 

o 信用变化策略：信用债信用等级发生变化

后，本基金将采用最新信用级别所对应的信用

利差曲线对债券进行重新定价。 

本基金将根据内、外部信用评级结果，结合对

类似债券信用利差的分析以及对未来信用利差

走势的判断，选择信用利差被高估、未来信用

利差可能下降的信用债进行投资。 

⑤资产支持证券投资策略 

资产支持证券的定价受多种因素影响，包括市

场利率、发行条款、支持资产的构成及质量、

提前偿还率等。 

本基金将在债券市场宏观分析基础上，结合蒙

特卡洛模拟等数量化方法，对资产支持证券进

行定价，评估其内在价值进行投资。 

2、开放期投资策略 

开放期内，本基金为保持较高的组合流动性，

方便投资人安排投资，在遵守本基金有关投资

限制与投资比例的前提下，将主要投资于高流

动性的投资品种，减小基金净值的波动。 

业绩比较基准 中国债券综合全价指数收益率 

风险收益特征 

本基金为债券型基金，属于证券投资基金中的

中低风险的基金品种，预期收益率和预期风险

高于货币市场基金，低于混合型基金和股票型

基金。 

基金管理人 永赢基金管理有限公司 

基金托管人 中国光大银行股份有限公司 

 

§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（2019年10月01日 - 2019年12月31日） 
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1.本期已实现收益 30,734,827.65 

2.本期利润 28,334,691.79 

3.加权平均基金份额本期利润 0.0071 

4.期末基金资产净值 4,048,861,821.85 

5.期末基金份额净值 1.0097 

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 
0.71% 0.03% 0.61% 0.04% 

0.1

0% 

-0.0

1% 

 

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 
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注：1、本基金合同生效日为2019年06月17日，截至本报告期末本基金合同生效未满1年； 

2、本基金在六个月建仓期结束时，各项资产配置比例符合合同规定。 

 

§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 

牟琼屿 基金经理 2019-06-17 - 10 

牟琼屿女士，中国人民大

学经济学硕士，10年证券

相关从业经验，曾任中融

国际信托固定收益部交易

员，国开证券固定收益部

投资经理，现任永赢基金

管理有限公司固定收益投

资部基金经理。 

注：1、任职日期和离任日期一般情况下指公司做出决定之日；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 

在本报告期内，本基金管理人严格遵循了《中华人民共和国证券投资基金法》及其

各项实施细则、《永赢智益纯债三个月定期开放债券型发起式证券投资基金基金合同》

和其他相关法律法规的规定，并本着诚实信用、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，为基金持有人谋求最大利益。本报告期内，基金运作合法合

规，无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 

本基金管理人主要通过建立有纪律、规范化的投资研究和决策流程、交易流程，以

及强化事后监控分析来确保公平对待不同投资组合，切实防范利益输送。本基金管理人

规定了严格的投资授权管理制度、投资备选库管理制度和集中交易制度等，并重视交易

执行环节的公平交易措施，以"时间优先、价格优先、比例分配"作为执行指令的基本原

则，通过投资交易系统中的公平交易模块，以尽可能确保公平对待各投资组合。 

本基金管理人交易部和风险管理部进行日常投资交易行为监控，风险管理部负责对

各账户公平交易进行事后分析，分别于每季度和每年度对所管理的不同投资组合的整体
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收益率差异、分投资类别的收益率差异进行分析，每季度对连续四个季度期间内、不同

时间窗下不同投资组合同向交易的交易价差进行分析，通过分析评估和信息披露来加强

对公平交易过程和结果的监督。 

报告期内本基金管理人严格执行公平交易制度，公平对待旗下各投资组合，未发现

显著违反公平交易的行为。本报告期内，公平交易制度执行情况良好。 

 

4.3.2 异常交易行为的专项说明 

本报告期内，未发现本基金有可能导致不公平交易和利益输送的异常交易。 

 

4.4 报告期内基金的投资策略和运作分析 

四季度以来，借助于低基数和春节前置，国民经济走势有所趋稳，月度节奏上呈现

了一个V字走势，10月数据延续了三季度的冲底下行，随后11-12月数据由于低基数呈现

反弹。数据趋稳主要借助于工业生产板块的反弹，需求偏弱仍然在延续。名义变量方面，

社融受逆周期调节对冲，总体表现较强，趋势下行斜率平缓；通胀显著反弹，CPI、PPI

均快速上行，一方面基于低基数，另一方面受猪肉、大宗商品价格的上行。政策上，财

政政策平稳发力，货币政策合理宽裕。市场走势上，利率先上后下，以10年期国债为例，

收益率未能突破年内低点，四季度末与三季度末基本持平。 

信用方面，总体来看，四季度信用品种表现分化明显，民企边际违约率明显增加，

低评级信用债利差也在前期阶段性下行后重新走高。城投和地产表现较好，收益率下行

幅度较大。在目前的配套政策下宽信用落地依然有较大难度，信用债品种的结构性分化

将会持续，需要警惕后续任何超出预期的风险事件带来的利差走高风险。 

报告期内本基金主要持仓为中等久期高等级信用债，并且在10月初市场调整过程中

降低了利率长债仓位，缩短了组合久期。 

 

4.5 报告期内基金的业绩表现 

截至报告期末永赢智益纯债三个月基金份额净值为1.0097元，本报告期内，基金份

额净值增长率为0.71%，同期业绩比较基准收益率为0.61%。 

 

4.6 报告期内基金持有人数或基金资产净值预警说明 

本报告期内本基金管理人无应说明的预警信息。 

 

§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 - - 
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其中：股票 - - 

2 基金投资 - - 

3 固定收益投资 5,294,941,500.00 98.60 

 
其中：债券 5,034,591,500.00 93.75 

 
资产支持证券 260,350,000.00 4.85 

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 
1,171,894.96 0.02 

8 其他资产 73,972,549.16 1.38 

9 合计 5,370,085,944.12 100.00 

 

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 

本基金本报告期末未持有股票。 

 

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投资股票。 

 

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 

本基金本报告期末未持有股票。 

 

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 281,418,000.00 6.95 

 
其中：政策性金融债 220,308,000.00 5.44 

4 企业债券 1,849,219,500.00 45.67 

5 企业短期融资券 - - 

6 中期票据 2,603,067,000.00 64.29 



永赢智益纯债三个月定期开放债券型发起式证券投资基金 2019 年第 4 季度报告 

                   第       页，共 13 页 10 

7 可转债（可交换债） - - 

8 同业存单 300,887,000.00 7.43 

9 其他 - - 

10 合计 5,034,591,500.00 124.35 

 

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 190211 19国开11 2,200,000 220,308,000.00 5.44 

2 111912126 19北京银行CD126 2,000,000 194,120,000.00 4.79 

3 127557 17广铁01 1,700,000 175,797,000.00 4.34 

4 101900382 19豫高管MTN001 1,400,000 141,582,000.00 3.50 

5 101900585 19中铝集MTN002 1,300,000 131,222,000.00 3.24 

 

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 1889075 18建元7A2_bc 2,500,000 260,350,000.00 6.43 

 

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 

本基金本报告期内未投资股指期货。 

 

5.10 报告期末本基金投资的国债期货交易情况说明 

本基金本报告期内未投资国债期货。 

 

5.11 投资组合报告附注  

5.11.1 本报告期内,基金投资的前十名证券的发行主体北京银行股份有限公司在报告

编制日前一年受到行政处罚，处罚金额合计为210万元。 
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本基金管理人在严格遵守法律法规、本基金《基金合同》和公司管理制度的前提下

履行了相关的投资决策程序，不存在损害基金份额持有人利益的行为。 

 

5.11.2 基金投资的前十名股票中，不存在投资于超出基金合同规定备选股票库之外的

股票。 

 

5.11.3 其他资产构成 

序号 名称 金额(元) 

1 存出保证金 135,734.26 

2 应收证券清算款 - 

3 应收股利 - 

4 应收利息 73,836,814.90 

5 应收申购款 - 

6 其他应收款 - 

7 其他 - 

8 合计 73,972,549.16 

 

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 

本基金本报告期末未持有股票。 

 

5.11.6 投资组合报告附注的其他文字描述部分 

由于四舍五入的原因，分项之和与合计项之间可能存在尾差。 

 

§6  开放式基金份额变动 

单位：份 

报告期期初基金份额总额 4,010,008,000.00 

报告期期间基金总申购份额 - 

减：报告期期间基金总赎回份额 - 

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 4,010,008,000.00 

 

§7  基金管理人运用固有资金投资本基金情况 
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7.1 基金管理人持有本基金份额变动情况 

单位：份 

报告期期初管理人持有的本基金份额 10,009,000.00 

报告期期间买入/申购总份额 - 

报告期期间卖出/赎回总份额 - 

报告期期末管理人持有的本基金份额 10,009,000.00 

报告期期末持有的本基金份额占基金总份额比例（%） 0.25 

 

7.2 基金管理人运用固有资金投资本基金交易明细 

本报告期内，本基金管理人未运用固有资金投资本基金。 

 

§8  报告期末发起式基金发起资金持有份额情况 

 

项目 
持有份额

总数 

持有份额

占基金总

份额比例 

发起份额

总数 

发起份额

占基金总

份额比例 

发起份额承诺持有

期限 

基金管理人固有

资金 

10,009,0

00.00 
0.25% 

10,009,0

00.00 
0.25% 

自合同生效之日起

不少于三年 

基金管理人高级

管理人员 
0.00 0.00% 0.00 0.00% - 

基金经理等人员 0.00 0.00% 0.00 0.00% - 

基金管理人股东 0.00 0.00% 0.00 0.00% - 

其他 0.00 0.00% 0.00 0.00% - 

合计 
10,009,0

00.00 
0.25% 

10,009,0

00.00 
0.25% - 

§9  影响投资者决策的其他重要信息 

 

9.1 报告期内单一投资者持有基金份额比例达到或超过20%的情况 

投

资

者

类

别 

报告期内持有基金份额变化情况 报告期末持有基金情况 

序

号 

持有基金

份额比例

达到或者

超过20%的

时间区间 

期初份额 申购份额 赎回份额 持有份额 份额占比 

机

构 
1 

20191001 -

 20191231 
3,999,999,000.00 0.00 0.00 3,999,999,000.00 99.75% 

产品特有风险 
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本基金在本报告期内存在单一投资者持有基金份额比例达到或超过基金总份额20%的情况，存在可能因单一投资者持有基

金份额集中导致的产品流动性风险、巨额赎回风险、净值波动风险以及因巨额赎回造成基金规模持续低于正常水平而面临转换

运作方式、与其他基金合并或终止基金合同等特有风险。 

 

9.2 影响投资者决策的其他重要信息 

无。 

 

§10  备查文件目录 

 

10.1 备查文件目录 

1.中国证监会核准永赢智益纯债三个月定期开放债券型发起式证券投资基金募集

的文件；  

  2.《永赢智益纯债三个月定期开放债券型发起式证券投资基金基金合同》； 

  3.《永赢智益纯债三个月定期开放债券型发起式证券投资基金托管协议》；  

  4.《永赢智益纯债三个月定期开放债券型发起式证券投资基金招募说明书》及其更

新（如有）； 

  5.基金管理人业务资格批件、营业执照； 

  6.基金托管人业务资格批件、营业执照。 

 

10.2 存放地点 

地点为管理人地址：上海市浦东新区世纪大道210号21世纪中心大厦27楼 

 

10.3 查阅方式 

投资者可在办公时间亲临上述存放地点免费查阅，也可在本基金管理人的网站进行

查阅，查询网址:www.maxwealthfund.com. 

  如有疑问，可以向本基金管理人永赢基金管理有限公司咨询。 

  客户服务电话：021-51690111 

 

 

永赢基金管理有限公司 

2020年01月18日 


