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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。 

  基金托管人中国民生银行股份有限公司根据本基金合同规定，于 2025年 10 月 23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 2025年 7月 1日起至 9月 30日止。 

§2 基金产品概况  

基金简称  大摩 18个月定期开放债券  

基金主代码  000064 

交易代码 000064 

基金运作方式  契约型开放式。本基金以定期开放方式运作，即采取在

封闭期内封闭运作、封闭期与封闭期之间定期开放的运

作方式。封闭期为自基金合同生效日起 18个月（包括基

金合同生效日）或自每一开放期结束之日次日起（包括

该日）18个月的期间。封闭期结束之后的第一个工作日

起进入开放期。每个开放期间原则上为 5至 20个工作日，

具体时间由基金管理人在每一开放期前依照《公开募集

证券投资基金信息披露管理办法》的有关规定在规定媒

介上予以公告。 

基金合同生效日  2013年 6月 25日 

报告期末基金份额总额  194,743,886.48 份  

投资目标  在严格控制投资风险的前提下，追求超过当期业绩比较

基准的投资收益，力争基金资产的长期、稳健、持续增
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值。 

投资策略 本基金在封闭期与开放期采取不同的投资策略。 

1、封闭期投资策略 

本基金封闭期的投资组合久期与封闭期剩余期限进行适

当匹配的基础上，实施积极的债券投资组合管理，以获

取较高的债券组合投资收益。本基金的具体投资策略包

括资产配置策略、信用策略、利差套利策略、利率策略、

类属配置策略、个券选择及交易策略以及资产支持证券

的投资策略等部分。 

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，防范流动

性风险，满足开放期流动性的需求。 

业绩比较基准  1/2 × [ 同期 1年期银行定期存款利率（税后）+ 

同期 2年期银行定期存款利率（税后）] 

风险收益特征  本基金为债券型基金，其预期风险与预期收益高于货币

市场基金，低于混合型基金和股票型基金。 

基金管理人  摩根士丹利基金管理（中国）有限公司 

基金托管人  中国民生银行股份有限公司 

下属分级基金的基金简称  大摩 18个月定期开放债券 A  大摩 18个月定期开放债券 C  

下属分级基金的交易代码  016745  000064  

报告期末下属分级基金的份额总额  30,382.47份  194,713,504.01 份  

§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（2025年 7月 1日-2025年 9月 30日）  
 大摩 18个月定期开放债券 A 大摩 18个月定期开放债券 C 

1.本期已实现收益  292.48 1,752,277.63 

2.本期利润  -214.65 -1,639,688.52 
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3.加权平均基金份额本期利润  -0.0071 -0.0084 

4.期末基金资产净值  30,973.43 207,470,591.53 

5.期末基金份额净值  1.019 1.066 

注：1. 上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。 

  2. 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）

扣除相关费用和信用减值损失后的余额，本期利润为本期已实现收益加上本期公允价值变动收益。 

3.2 基金净值表现  

3.2.1 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  

大摩 18个月定期开放债券 A  

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 -0.69%  0.07%  0.45%  0.00%  -1.14%  0.07%  

过去六个月 1.53%  0.10%  0.90%  0.00%  0.63%  0.10%  

过去一年 5.97%  0.15%  1.80%  0.00%  4.17%  0.15%  

自基金合同

生效起至今 
10.63%  0.13%  5.36%  0.00%  5.27%  0.13%  

大摩 18个月定期开放债券 C  

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 -0.75%  0.07%  0.45%  0.00%  -1.20%  0.07%  

过去六个月 1.38%  0.10%  0.90%  0.00%  0.48%  0.10%  

过去一年 5.57%  0.15%  1.80%  0.00%  3.77%  0.15%  

过去三年 9.46%  0.13%  5.40%  0.00%  4.06%  0.13%  

过去五年 19.37%  0.11%  9.00%  0.00%  10.37%  0.11%  

自基金合同

生效起至今 
100.96%  0.10%  25.07%  0.00%  75.89%  0.10%  



大摩 18 个月定期开放债券 2025 年第 3 季度报告 

第 5页 共 12页  

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 

 

 

注：1、本基金基金合同于 2013年 6月 25日正式生效。 

  2、按照本基金基金合同的规定，基金管理人自基金合同生效之日起 6个月内使基金的投资组

合比例符合基金合同的有关约定。本基金的投资组合比例在规定的时间内符合基金合同的有关约

定。 

  3、本基金从 2022年 10月 10日起新增 A类份额，A类份额自 2022年 10 月 10日起存续。  

§4 管理人报告  
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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  

施同亮 

固定收益

投资部总

监、基金

经理 

2022年 8月 2

日 
- 15 年 

清华大学数学硕士。历任中信建投证券股

份有限公司债券分析师，中银国际证券有

限公司首席债券分析师。2014年 12月加

入本公司，历任固定收益投资部信用分析

师、基金经理助理、总监助理、副总监（主

持工作），现任固定收益投资部总监兼基

金经理。2017年 1月起担任摩根士丹利

优质信价纯债债券型证券投资基金基金

经理，2020年 11月起担任摩根士丹利丰

裕 63个月定期开放债券型证券投资基金

基金经理，2021年 4月至 2021年 8月担

任摩根士丹利华鑫中债 1-3年农发行债

券指数证券投资基金基金经理，2021年 9

月起担任摩根士丹利强收益债券型证券

投资基金基金经理，2022年 7月起担任

摩根士丹利安盈稳固六个月持有期债券

型证券投资基金基金经理，2022年 8月

起担任摩根士丹利纯债稳定增利 18个月

定期开放债券型证券投资基金、摩根士丹

利民丰盈和一年持有期混合型证券投资

基金基金经理，2024 年 9月起担任摩根

士丹利灵动优选债券型证券投资基金基

金经理。 

吴慧文 

固定收益

投资部副

总监、基

金经理 

2024年 5月 16

日 
- 13 年 

武汉大学金融工程硕士。曾任长城证券股

份有限公司固定收益部投资经理，安信证

券资产管理有限公司资管公募部投资主

办。2023年 8月加入本公司，曾任固定

收益投资部总监助理，现任固定收益投资

部副总监兼基金经理。2024年 3月起担

任摩根士丹利安盈稳固六个月持有期债

券型证券投资基金基金经理，2024年 4

月至 2025年 9月担任摩根士丹利纯债稳

定添利 18个月定期开放债券型证券投资

基金基金经理，2024 年 5月起担任摩根

士丹利纯债稳定增利 18个月定期开放债

券型证券投资基金基金经理，2024年 8

月起担任摩根士丹利多元收益债券型证

券投资基金基金经理，2024年 11月起担

任摩根士丹利中证同业存单 AAA指数 7

天持有期证券投资基金基金经理，2024

年 12月起担任摩根士丹利稳丰利率债债
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券型证券投资基金基金经理，2025年 8

月起担任摩根士丹利恒安 30天持有期债

券型证券投资基金基金经理。 

注：1、基金的首任基金经理，其“任职日期”为基金合同生效日，其“离任日期”为公司公告的

解聘日期；非首任基金经理，其“任职日期”和“离任日期”分别为公司公告的聘任日期和解聘

日期。 

  2、证券从业年限计算标准遵从中国证监会《证券基金经营机构董事、监事、高级管理人员及

从业人员监督管理办法》中关于证券基金从业人员范围的相关规定。 

4.2 管理人对报告期内本基金运作遵规守信情况的说明  

报告期内，基金管理人严格按照《中华人民共和国证券投资基金法》、基金合同及其他相关法

律法规的规定，本着诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金资产，在认真控制风险的前提下，

为基金份额持有人谋求最大利益，没有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 

基金管理人严格执行《证券投资基金管理公司公平交易制度指导意见》及内部相关制度和流

程，通过流程和系统控制保证有效实现公平交易管理要求，并通过对投资交易行为的监控和分析，

确保基金管理人旗下各投资组合在研究、决策、交易执行等各方面均得到公平对待。本报告期，

基金管理人严格执行各项公平交易制度及流程。 

  经对报告期内公司管理所有投资组合的整体收益率差异、分投资类别（股票、债券）的收益

率差异，连续四个季度期间内、不同时间窗下（如日内、3日内、5日内）不同投资组合同向交易

的交易价差进行分析，未发现异常情况。 

4.3.2 异常交易行为的专项说明 

报告期内，本基金未出现基金管理人管理的所有投资组合参与交易所公开竞价同日反向交易

成交较少的单边交易量超过该证券当日成交量的 5%的情况，基金管理人未发现异常交易行为。 

4.4 报告期内基金的投资策略和运作分析  

2025年第三季度，债券市场在多重因素交织下呈现宽幅震荡与调整的格局，收益率曲线整体

上行，并出现“熊陡”形态。其中长端收益率显著上升，10年期国债收益率从 7月低点 1.64%附

近最高触及 9月的 1.83%，30年期国债收益率从 7月低点 1.84%升至 9月高点 2.05%左右；短端相

对稳定，1-3年期国债收益率上行幅度较小，约 3-5个基点，在央行流动性呵护下保持相对稳定。 



大摩 18 个月定期开放债券 2025 年第 3 季度报告 

第 8页 共 12页  

  三季度宏观基本面错综复杂。外需层面，中美贸易摩擦在三季度呈现“拉锯战”特征，但是

整体冲击趋于平淡，从 7月出口和 8、9月集装箱数据看仍然保持相当的韧性，没有明显下滑。内

需仍然疲软但是没有明显失速，投资端房地产销售高频数据仍显疲软，基建投资因专项债发行节

奏偏慢而增速不及预期，制造业投资没有先前的韧性开始边际下滑；在“以旧换新”等政策支持

下，社零消费中的通讯器材、家电等品类表现稳定，但整体消费信心仍待提振。核心 CPI受政策

拉动小幅回升，但 PPI持续负增长，但是 8月 PPI在反内卷推动下负增收窄，未来 PPI改善以及

反内卷的持续性将直接影响股债走势。 

  政策面上，7月提出的“反内卷”政策一度引发市场对通胀上升的预期，虽然当前实际影响

较为有限，但是在中长周期层面形成了短期不可证伪的价格预期，对债市中期逻辑形成扭转，且

间接推动股市和商品风偏，反过来形成股债跷跷板压制长端利率。而央行货币政策整体呵护流动

性，通过买断式逆回购、MLF等工具平稳投放资金，并将政策表述从“合理充裕”调整为“充裕”，

凸显宽松立场，维持的债市短端的稳定。重启国债买卖的预期升温，但并未实质性落地，降息预

期也明显落空，长端利率找不到明显利好。金融政策上，9月基金费率改革征求意见稿发布，其

中公募基金销售费用规定引发市场对债基赎回的担忧，成为 9月上旬债市调整的重要导火索之一。 

  资金面上维持宽松，DR007中枢从二季度的 1.63%降至三季度的 1.5%，央行在月末季末都相

对呵护，在期间加大其回购规模。基金受费率改革预期和赎回压力影响，减持中长期债券。保险

对长久期资产有所承接但是弱于以往。银行为满足季度利润考核要求，银行在三季度末兑现 OCI

账户浮盈，形成阶段性卖压。机构在流动性宽裕情况下，受风偏和自身资金性质影响偏好集中在

短端。 

  总体而言，三季度市场在面对反内卷、强股市、基金赎回费调整等冲击下显得还手无力，在

没有政策和基本面明显利好支撑下，逐步调整。面对这种市场情况，产品整体进行了降久期和降

杠杆操作，降低了组合的波动。 

4.5 报告期内基金的业绩表现  

本报告期截至 2025 年 9 月 30 日，本基金 A 类份额净值为 1.019 元，份额累计净值为 1.180

元，C 类份额净值为 1.066 元，份额累计净值为 1.739 元；报告期内 A 类基金份额净值增长率为

-0.69%，C类基金份额净值增长率为-0.75%，同期业绩比较基准收益率为 0.45%。 

4.6 报告期内基金持有人数或基金资产净值预警说明  

报告期内，本基金未出现连续二十个工作日基金份额持有人数量不满二百人或者基金资产净

值低于五千万元的情形。 
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§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  - - 

   其中：股票  - - 

2 基金投资  - - 

3  固定收益投资  193,638,522.75 92.97 

   其中：债券  193,638,522.75 92.97 

         资产支持证券  - - 

4  贵金属投资  - - 

5  金融衍生品投资  - - 

6  买入返售金融资产  9,020,394.16 4.33 

   
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  5,601,666.56 2.69 

8 其他资产  24,776.26 0.01 

9 合计  208,285,359.73 100.00 

5.2 报告期末按行业分类的股票投资组合  

注：根据本基金基金合同规定，本基金不参与股票投资。 

5.3 期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的股票投资明细 

注：根据本基金基金合同规定，本基金不参与股票投资。 

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  - - 

   其中：政策性金融债  - - 

4  企业债券  21,244,911.78 10.24 

5  企业短期融资券  71,006,719.46 34.22 

6  中期票据  94,409,043.65 45.50 

7  可转债（可交换债）  - - 

8  同业存单  6,977,847.86 3.36 

9 其他  - - 

10 合计  193,638,522.75 93.32 

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 102200229 22 金阳投资 200,000 20,817,989.04 10.03 
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MTN001 

2 102382778 
23 六合国资

MTN003 
200,000 20,637,481.64 9.95 

3 012580075 
25 昆明交通

SCP001 
200,000 20,347,344.66 9.81 

4 012580502 25 象屿 SCP001 200,000 20,329,418.08 9.80 

5 137992 22 河西 06 100,000 11,129,916.71 5.36 

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  

注：本基金本报告期末未持有资产支持证券。 

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  

注：根据本基金基金合同规定，本基金不参与贵金属投资。 

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  

注：根据本基金基金合同规定,本基金不参与权证投资。 

5.9 报告期末本基金投资的国债期货交易情况说明  

5.9.1 本期国债期货投资政策 

根据本基金基金合同规定，本基金不参与国债期货交易。  

5.9.2 报告期末本基金投资的国债期货持仓和损益明细  

注：根据本基金基金合同规定，本基金不参与国债期货交易。 

5.9.3 本期国债期货投资评价 

根据本基金基金合同规定，本基金不参与国债期货交易。 

5.10 投资组合报告附注  

5.10.1 本基金投资的前十名证券的发行主体本期是否出现被监管部门立案调查，或

在报告编制日前一年内受到公开谴责、处罚的情形 

本基金投资的前十名证券的发行主体中，南京市河西新城区国有资产经营控股(集团)有限责

任公司在报告编制日前一年内曾受到南京市生态环境局的处罚；镇江市风景旅游发展有限责任公

司在报告编制日前一年内曾受到国家税务总局镇江市润州区税务局的处罚。 

  本基金对上述主体所发行证券的投资决策流程符合本基金管理人投资管理制度的相关规定。  

  除上述主体外，基金管理人未发现本基金投资的前十名证券的发行主体出现本期被监管部门
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立案调查，或在报告编制日前一年内受到公开谴责、处罚的情形。 

5.10.2 基金投资的前十名股票是否超出基金合同规定的备选股票库 

根据本基金基金合同规定，本基金不参与股票投资。 

5.10.3 其他资产构成 

序号  名称  金额（元）  

1  存出保证金  24,776.26 

2  应收证券清算款  - 

3  应收股利  - 

4  应收利息  - 

5  应收申购款  - 

6  其他应收款  - 

7 其他  - 

8 合计  24,776.26 

5.10.4 报告期末持有的处于转股期的可转换债券明细 

注：根据本基金基金合同规定，本基金不参与可转债投资。  

5.10.5 报告期末前十名股票中存在流通受限情况的说明 

注：根据本基金基金合同规定，本基金不参与股票投资。 

§6 开放式基金份额变动  

单位：份  

项目  
大摩 18个月定期开放债

券 A  
大摩 18个月定期开放债券 C  

报告期期初基金份额总额  29,982.34 194,581,491.33 

报告期期间基金总申购份额  400.13 132,012.68 

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  30,382.47 194,713,504.01 

§7 基金管理人运用固有资金投资本基金情况  

    本报告期，基金管理人未运用固有资金申购、赎回本基金。截至本报告期末，基金管理人未

持有本基金份额。  

§8 备查文件目录  
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8.1 备查文件目录  

1、中国证监会核准本基金募集的文件； 

  2、本基金基金合同； 

  3、本基金托管协议； 

  4、本基金招募说明书； 

  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； 

  7、报告期内在规定媒介上披露的各项公告。 

8.2 存放地点  

基金管理人、基金托管人处。 

8.3 查阅方式  

投资者可在营业时间免费查阅，也可按工本费购买复印件，还可以通过基金管理人网站查阅

或下载。 

   

   

摩根士丹利基金管理（中国）有限公司 

2025 年 10 月 27 日 


