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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。

基金托管人招商银行股份有限公司根据本基金合同规定，于 2025 年 10 月 27 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 07 月 01 日起至 2025 年 09 月 30 日止。

§2 基金产品概况

基金简称 中欧稳鑫 180 天持有债券

基金主代码 018530

基金运作方式 契约型开放式

基金合同生效日 2023 年 6 月 19 日

报告期末基金份额总额 5,491,107,983.71 份

投资目标 在严格控制投资组合风险的前提下，力争为基金份额持

有人获取超越业绩比较基准的投资回报。

投资策略 本基金管理人将运用多策略进行债券资产组合投资。根

据基本价值评估、经济环境和市场风险评估预期未来市

场利率水平以及利率曲线形态确定债券组合的久期配

置，在确定组合久期基础上进行组合期限配置形态的调

整。通过对宏观经济、产业行业的研究以及相应的财务

分析和非财务分析，“自上而下”在各类债券资产类别之

间进行类属配置，“自下而上”进行个券选择。在市场收

益率以及个券收益率变化过程中，灵活运用骑乘策略、

套息策略、利差策略等力争增强组合收益。

业绩比较基准 中债综合指数收益率

风险收益特征 本基金为债券型基金，预期收益和预期风险高于货币市

场基金，但低于混合型基金、股票型基金。

基金管理人 中欧基金管理有限公司

基金托管人 招商银行股份有限公司

下属分级基金的基金简称 中欧稳鑫 180 天持有债券 A 中欧稳鑫 180 天持有债券 C

下属分级基金的交易代码 018530 018531

报告期末下属分级基金的份额总额 958,740,215.10 份 4,532,367,768.61 份
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§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）

中欧稳鑫 180 天持有债券 A 中欧稳鑫 180 天持有债券 C

1.本期已实现收益 8,876,061.86 30,328,167.06

2.本期利润 6,207,641.01 14,348,677.76

3.加权平均基金份额本期利润 0.0080 0.0049

4.期末基金资产净值 1,057,977,338.25 4,984,461,151.60

5.期末基金份额净值 1.1035 1.0997

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。

2.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。

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

中欧稳鑫 180 天持有债券 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 0.90% 0.08% -1.50% 0.07% 2.40% 0.01%

过去六个月 2.15% 0.08% -0.45% 0.09% 2.60% -0.01%

过去一年 4.84% 0.10% 0.57% 0.10% 4.27% 0.00%

自基金合同

生效起至今
10.35% 0.08% 4.13% 0.08% 6.22% 0.00%

中欧稳鑫 180 天持有债券 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 0.85% 0.08% -1.50% 0.07% 2.35% 0.01%
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过去六个月 2.06% 0.08% -0.45% 0.09% 2.51% -0.01%

过去一年 4.68% 0.10% 0.57% 0.10% 4.11% 0.00%

自基金合同

生效起至今
9.97% 0.08% 4.13% 0.08% 5.84% 0.00%

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

§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

李泽南

基金经理

/基金经

理助理

2025-06-06 - 6 年

历任博时基金管理有限公司固定收益研

究部基金经理助理兼研究员。2024-07-15

加入中欧基金管理有限公司。

董霖哲 基金经理 2025-08-22 - 11 年

历任中再资产管理股份有限公司组合与

市场风险管理部主管、固定收益部主管、

助理投资经理，易方达基金管理有限公司

固定收益年金与专户投资部、多资产养老

金投资部投资经理助理。2024-06-24 加

入中欧基金管理有限公司。

王慧杰 基金经理 2023-06-19 2025-08-22 14 年

历任彭博咨询社（纽约）利率衍生品研发

员，光大保德信基金管理有限公司研究

员、基金经理。2017-04-17 加入中欧基

金管理有限公司，历任基金经理助理。

陈凯杨

固收投决

会委员/

投资总监

/基金经

理

2024-05-24 - 20 年

历任深圳发展银行股份有限公司债券交

易员，博时基金管理有限公司债券交易

员，长城基金管理有限公司投资经理，博

时基金管理有限公司董事总经理兼固定

收益投资一部投资总监、基金经理。

2023-09-25 加入中欧基金管理有限公

司，历任固定收益投资部行政负责人。

注：1、任职日期和离任日期一般情况下指公司作出决定之日；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《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》

等相关规定。

3、上表中“职务”指在公司的任职情况，其中李泽南担任本基金的基金经理。

4.2 管理人对报告期内本基金运作遵规守信情况的说明

本报告期内，本基金管理人严格遵循了《证券投资基金法》及其各项实施细则、本基金基金

合同和其他相关法律法规的规定，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，为基金份额持有人谋求最大利益。本报告期内，基金投资管理符合有关法规

和基金合同的规定，无违法违规、未履行基金合同承诺或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

本报告期内，本基金管理人严格按照《证券投资基金管理公司公平交易制度指导意见》及公
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司内部相关制度等规定，从研究分析、投资决策、交易执行、事后监控等环节严格把关，通过系

统和人工等方式在各个环节严格控制交易公平执行。本报告期内，本基金管理人公平交易制度和

控制方法总体执行情况良好，不同投资组合之间不存在非公平交易或利益输送的情况。

4.3.2 异常交易行为的专项说明

本报告期内，公司旗下所有投资组合参与的交易所公开竞价交易中，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%的交易共有 38 次，为量化策略组合因投资策略需要发

生的反向交易，公司内部风控对上述交易均履行相应控制程序。

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

三季度经济增速较为缓和。虽然外部因素的额外冲击基本消散，但前期受“国补”、“抢出

口”所支撑的国内、国外需求，由于存在提前透支效应，难以在三季度保持高增，各经济指标表

现相较上半年的亮眼表现略有下滑。有利条件是，随着高规格、强意志的“反内卷”政策出台，

商品价格以及企业盈利能力均出现较为强劲的修复，这对于打破企业、居民悲观预期也具有重要

作用，甚至有开启新一轮库存周期的可能性。

大类资产表现方面，含权资产表现较强，纯债资产表现偏弱，主要反映了市场风险偏好的抬

升和对未来企业盈利修复的良好预期。含权资产方面，7、8 月出现了较大幅度上行，转债表现尤

为亮眼，尤其是以自主可控为代表的科技主题以及以光伏为代表的“反内卷”主题，均出现了较

大涨幅。9月含权资产尤其是转债波动加大，主要源于前期涨幅过大、估值步入高位区间，但经

过调整后，依旧维持了较好的上涨趋势。纯债方面，虽然实际经济表现有所走弱，但随着“反内

卷”的开展，对经济、通胀未来走势的预期提升显著，同时叠加销售管理新规的潜在影响，债券

收益率总体出现一定幅度的上行。

操作回顾：纯债市场方面，组合在收益率由低位开始上行期间，较为准确地判断了趋势已出

现转变，由前期较高的久期水平调整至较低水平。而后也针对债市的几次反弹窗口，通过长久期

利率债，博弈短期交易收益。

转债市场方面，组合在三季度初积极参与了转债市场的投资机会，整体维持了相对偏高的仓

位，持仓以具备中期赔率的弹性品种为主。随着 8 月底转债市场估值和拥挤度显著提升，组合降

低了一部分转债仓位，并在持仓层面回归了相对均衡的类属配置。

市场展望：宏观方面，贸易不确定性再度抬升，虽然不改变中美贸易关系“上有顶、下有底”

的基准情形，但尾部风险有所抬升。国内经济预计仍维持三季度以来的弱复苏状态，由于上半年
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经济表现较好，“保 5”压力不大，年内出现较大力度逆周期调节政策的概率偏低。

投资策略：纯债方面，短期企稳迹象显著，中长期相对模糊。从短期来看，公募基金久期前

期显著下行，交易拥挤度缓解。从中长期看，债市利多、利空因素交杂。利多方面：地方政府置

换债尚未发行完毕、财政赤字预期将维持较高水平，央行维护长债利率动机较强，未来随着政府

债供给增加，降准、央行买债等工具均有可能落地；经济各项指标三季度开始出现弱化，社会信

心虽然相较去年有显著提升，但仅有信心依旧不足以支撑经济的强劲反转。利空方面：“反内卷”

政策规格高、意志强，提高总体物价的各类行业政策预计将持续推进；销售管理新规尚未落地，

将持续对市场形成压制。综合而言，在模糊的市场环境下，组合久期水平总体预计保持中性，同

时也会把握适宜的反弹交易机会。

转债方面，目前价格、估值均处于历史高位，进一步的上涨更取决于权益市场的表现。考虑

到外部环境的不确定性加大，成长风格与价值风格也出现较大分化，需关注四季度风格再平衡的

情况，对于组合的转债持仓而言也会做及时的风格切换。个券层面，组合会更加注重个券的估值

性价比，同时兼具正股的中期赔率，在控制仓位的情况下精选优质品种。

4.5 报告期内基金的业绩表现

本报告期内，基金 A 类份额净值增长率为 0.90%，同期业绩比较基准收益率为-1.50%；基金 C

类份额净值增长率为 0.85%，同期业绩比较基准收益率为-1.50%。

4.6 报告期内基金持有人数或基金资产净值预警说明

本报告期内基金管理人无应说明预警信息。

§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 - -

其中：股票 - -

2 基金投资 - -

3 固定收益投资 6,645,318,598.98 99.67

其中：债券 6,645,318,598.98 99.67

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 - -

其中：买断式回购的买入返售金融资

产
- -
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7 银行存款和结算备付金合计 18,459,310.50 0.28

8 其他资产 3,776,195.64 0.06

9 合计 6,667,554,105.12 100.00

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境内股票。

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 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

5.3.1 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 641,295,415.81 10.61

2 央行票据 - -

3 金融债券 2,279,177,265.20 37.72

其中：政策性金融债 295,387,084.93 4.89

4 企业债券 82,257,145.21 1.36

5 企业短期融资券 241,675,286.54 4.00

6 中期票据 2,708,022,326.06 44.82

7 可转债（可交换债） 494,288,461.80 8.18

8 同业存单 198,602,698.36 3.29

9 其他 - -

10 合计 6,645,318,598.98 109.98

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 250215 25 国开 15 2,400,000 234,491,178.08 3.88

2 250011 25 附息国债 11 2,300,000 228,977,437.50 3.79

3 232580012
25中行二级资本

债 01BC
2,000,000 198,882,915.07 3.29

4 112581723
25 吉林银行

CD108
2,000,000 198,602,698.36 3.29

5 019773 25 国债 08 1,900,000 191,205,224.66 3.16

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
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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

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

5.9.1 报告期末本基金投资的股指期货持仓和损益明细

股指期货不属于本基金的投资范围，故此项不适用。

5.9.2 本基金投资股指期货的投资政策

股指期货不属于本基金的投资范围，故此项不适用。

5.10 报告期末本基金投资的国债期货交易情况说明

5.10.1 本期国债期货投资政策

本基金将根据风险管理的原则，以套期保值为目的，参与国债期货的交易。国债期货作为利

率衍生品的一种，有助于管理债券组合的久期、流动性和风险水平。基金管理人将按照相关法律

法规的规定，结合对宏观经济形势和政策趋势的判断、对债券市场进行定性和定量分析。构建量

化分析体系，对国债期货和现货的基差、国债期货的流动性、波动水平、套期保值的有效性等指

标进行跟踪监控。

5.10.2 报告期末本基金投资的国债期货持仓和损益明细

本基金本报告期末未持有国债期货。

5.10.3 本期国债期货投资评价

本基金本报告期末未持有国债期货。

5.11 投资组合报告附注

5.11.1

本基金投资的前十名证券的发行主体中，国家开发银行在报告编制日前一年内曾受到央行、

国家外汇管理局北京市分局、国家金融监督管理总局北京监管局的处罚。中国农业银行股份有限

公司在报告编制日前一年内曾受到央行的处罚。中国建设银行股份有限公司在报告编制日前一年
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内曾受到国家金融监督管理总局、央行的处罚。

本基金对上述主体发行的相关证券的投资决策程序符合相关法律法规及基金合同的要求。其

余前十大持有证券的发行主体本报告期内没有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。

5.11.2

截止本报告期末，本基金未涉及股票相关投资。

5.11.3 其他资产构成

序号 名称 金额（元）

1 存出保证金 44,878.03

2 应收证券清算款 925,854.12

3 应收股利 -

4 应收利息 -

5 应收申购款 2,805,463.49

6 其他应收款 -

7 其他 -

8 合计 3,776,195.64

5.11.4 报告期末持有的处于转股期的可转换债券明细

序号 债券代码 债券名称 公允价值（元） 占基金资产净值比例（%）

1 110086 精工转债 47,065,668.81 0.78

2 127089 晶澳转债 23,623,219.32 0.39

3 127078 优彩转债 14,194,087.13 0.23

4 127067 恒逸转 2 14,120,893.64 0.23

5 113051 节能转债 12,227,905.50 0.20

6 128141 旺能转债 12,128,709.57 0.20

7 111005 富春转债 12,097,414.79 0.20

8 118034 晶能转债 12,057,121.66 0.20

9 128125 华阳转债 11,987,387.11 0.20

10 113661 福 22 转债 11,936,193.94 0.20

11 111004 明新转债 10,762,230.18 0.18

12 118030 睿创转债 10,636,057.25 0.18

13 127086 恒邦转债 10,197,727.40 0.17

14 123245 集智转债 9,732,589.46 0.16

15 127073 天赐转债 9,660,695.19 0.16

16 113045 环旭转债 9,648,638.36 0.16

17 127020 中金转债 9,469,005.00 0.16

18 110094 众和转债 9,393,154.02 0.16

19 127082 亚科转债 9,369,921.12 0.16
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20 128097 奥佳转债 9,358,991.18 0.15

21 123185 能辉转债 9,327,400.72 0.15

22 118008 海优转债 9,307,647.61 0.15

23 128136 立讯转债 9,252,505.11 0.15

24 113046 金田转债 9,180,665.74 0.15

25 111003 聚合转债 9,137,567.20 0.15

26 110095 双良转债 9,113,391.96 0.15

27 110081 闻泰转债 9,024,150.69 0.15

28 118003 华兴转债 8,977,175.64 0.15

29 113657 再 22 转债 8,790,574.19 0.15

30 113615 金诚转债 8,669,302.61 0.14

31 127103 东南转债 8,036,489.04 0.13

32 127097 三羊转债 7,791,751.28 0.13

33 127105 龙星转债 6,821,523.94 0.11

34 111018 华康转债 6,677,079.11 0.11

35 127066 科利转债 6,561,429.61 0.11

36 123197 光力转债 6,560,671.84 0.11

37 113663 新化转债 6,480,586.59 0.11

38 113677 华懋转债 6,412,905.23 0.11

39 123251 华医转债 6,116,866.87 0.10

40 127040 国泰转债 6,104,773.89 0.10

41 113667 春 23 转债 6,000,339.27 0.10

42 123178 花园转债 4,938,464.76 0.08

43 127095 广泰转债 4,879,282.26 0.08

44 113671 武进转债 4,773,228.65 0.08

45 128144 利民转债 4,690,071.23 0.08

46 118048 利扬转债 4,596,395.62 0.08

47 123236 家联转债 4,413,904.11 0.07

48 113685 升 24 转债 4,363,666.85 0.07

49 123203 明电转 02 4,304,211.97 0.07

50 123187 超达转债 4,044,324.83 0.07

51 127026 超声转债 3,536,044.88 0.06

52 127053 豪美转债 3,415,953.97 0.06

53 110096 豫光转债 3,400,122.40 0.06

54 127084 柳工转 2 3,277,768.02 0.05

55 123217 富仕转债 2,607,544.26 0.04

56 123225 翔丰转债 1,985,021.79 0.03

57 127079 华亚转债 1,050,047.43 0.02

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。
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5.11.6 投资组合报告附注的其他文字描述部分

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。

§6 开放式基金份额变动

单位：份

项目
中欧稳鑫 180 天持有债券

A
中欧稳鑫 180 天持有债券 C

报告期期初基金份额总额 511,692,593.39 993,239,009.92

报告期期间基金总申购份额 523,025,090.75 3,676,637,385.73

减:报告期期间基金总赎回份额 75,977,469.04 137,508,627.04

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 958,740,215.10 4,532,367,768.61

注：总申购份额含红利再投、转换入份额，总赎回份额含转换出份额。

§7 基金管理人运用固有资金投资本基金情况

7.1 基金管理人持有本基金份额变动情况

本基金管理人本报告期内未持有本基金份额。

7.2 基金管理人运用固有资金投资本基金交易明细

本基金管理人本报告期内无申购、赎回本基金的情况。

§8 影响投资者决策的其他重要信息

8.1 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

报告期内单一投资者持有基金份额比例不存在达到或超过 20%的情况。

8.2 影响投资者决策的其他重要信息

无。

§9 备查文件目录

9.1 备查文件目录

1、本基金批复文件、基金合同、托管协议、招募说明书及更新；

2、基金管理人业务资格批件、营业执照
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3、本报告期内在中国证监会指定媒介上公开披露的各项公告

9.2 存放地点

基金管理人的办公场所。

9.3 查阅方式

投资者可登录基金管理人网站(www.zofund.com)查阅，或在营业时间内至基金管理人办公场

所免费查阅。

投资者对本报告书如有疑问，可咨询本基金管理人中欧基金管理有限公司：

客户服务中心电话：021-68609700，400-700-9700

中欧基金管理有限公司

2025 年 10 月 28 日
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