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浙商聚盈信用债债券型证券投资基金

报告

第一季度

２０１4

年

3

月

３1

日

中海惠利纯债分级债券型证券投资基金

报告

第一季度

２０１4

年

3

月

３1

日

浙商聚潮新思维混合型证券投资基金

报告

第一季度

２０１4

年

3

月

３1

日

基金管理人:中海基金管理有限公司

基金托管人:招商银行股份有限公司

报告送出日期:2014年4月19日

§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

2014

年

4

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

2014

年

1

月

1

日起至

3

月

31

日止。

§2�基金产品概况

基金简称 中海惠利分级债券

基金主代码

０００３１６

基金运作方式

契约型。 基金合同生效后，每

２

年为一分级运作周期，按运作周期滚动的方式运作。 在每个分级运作周

期内，惠利

Ａ

份额、惠利

Ｂ

份额自分级运作周期起始日起每

６

个月开放一次赎回和（或）申购。

基金合同生效日

２０１３

年

１１

月

２１

日

报告期末基金份额总额

２

，

３２７

，

６００

，

０６１．６６

份

投资目标 在严格控制风险的前提下，力争实现基金资产的长期稳健增值。

投资策略

１

、固定收益品种的配置策略

（

１

）久期配置

本基金基于对宏观经济指标和宏观经济政策的分析，判断宏观经济所处的经济周期，由此预测利

率变动的方向和趋势。 根据不同大类资产在宏观经济周期的属性，确定债券资产配置的基本方向和特

征；同时结合债券市场资金供求分析，最终确定投资组合的久期配置。

（

２

）期限结构配置

在确定组合久期后，通过研究收益率曲线形态，采用统计和数量分析技术，对各期限段的风险收益

情况进行评估，对收益率曲线各个期限的收益进行分析，在子弹组合、杠铃组合和梯形组合中选择风险

收益比最佳的配置方案。

（

３

）债券类别配置

主要依据信用利差分析，自上而下的资产配置。 在宏观分析和久期及期限结构配置的基础上，本

基金对不同类型固定收益品种的信用风险、市场流动性、市场风险等因素进行分析，同时兼顾其基本面

分析，综合分析各品种的利差和变化趋势。

２

、个券的投资策略（可转换债券除外）

个券的选择应遵循如下原则：

相对价值原则：同等风险中收益率较高的品种，同等收益率风险较低的品种。

流动性原则：其它条件类似，选择流动性较好的品种。

（

１

）利率品种的投资策略

本基金对国债、央行票据、政策性金融债等利率品种的投资，是在久期配置策略与期限结构配置策

略基础上，在合理控制风险的前提下，综合考虑组合的流动性，通过采取利差套利策略、相对价值策略

等决定投资品种。

（

２

）信用品种的投资策略（中小企业私募债除外）

本基金对企业债、公司债和资产支持证券等信用品种采取自上而下和自下而上相结合的投资策

略。 自上而下投资策略指本基金在久期配置策略与期限结构配置策略基础上，对信用品种的系统性因

素进行分析，对利差走势及其收益和风险进行判断。 自下而上投资策略指本基金运用行业和公司基本

面研究方法对债券发行人信用风险进行分析和度量，选择风险与收益相匹配的更优品种进行配置。

（

３

）中小企业私募债投资策略

本基金对中小企业私募债的投资策略主要基于信用品种投资略，在此基础上重点分析私募债的信

用风险及流动性风险。 首先，确定经济周期所处阶段，规避具有潜在风险的行业；其次，对私募债发行

人公司治理、财务状况及偿债能力综合分析；最后，结合私募债的票面利率、剩余期限、担保情况及发行

规模等因素，选择风险与收益相匹配的品种进行配置。

３

、可转换债券投资策略

可转换债券兼具债券和股票的相关特性，其投资风险和收益介于债券和股票之间。 在进行可转换

债券筛选时，本基金将首先对可转换债券自身的内在债券价值（如票面利息、利息补偿及无条件回售价

格）、保护条款的适用范围、流动性等方面进行研究；然后对可转换债券的基础股票的基本面进行分析，

形成对基础股票的价值评估；最后将可转换债券自身的基本面评分和其基础股票的基本面评分结合在

一起以确定投资的可转换债券品种。

４

、其它交易策略

杠杆放大策略：即以组合现有债券为基础，利用回购等方式融入低成本资金，并购买剩余年限相对

较长并具有较高收益的债券，以期获取超额收益的操作方式。

业绩比较基准 中证全债指数

风险收益特征

本基金为债券型基金，属于证券投资基金中较低风险的基金品种，其风险收益预期高于货币市场基金，

低于混合型基金和股票型基金。

基金管理人 中海基金管理有限公司

基金托管人 招商银行股份有限公司

基金保证人 中国投融资担保有限公司

下属两级基金的基金简

称

中海惠利分级债券

Ａ

中海惠利分级债券

Ｂ

下属两级基金的交易代

码

０００３１７ ０００３１８

报告期末下属两级基金

的份额总额

１

，

５３７

，

５７６

，

０３７．０９

份

７９０

，

０２４

，

０２４．５７

份

下属两级基金的风险收

益特征

惠利

Ａ

份额为较低预期风险、收益相对稳定的基金份额。

惠利

Ｂ

份额为中等预期风险、中等预期

收益的基金份额。 若在分级运作周期

内惠利

Ｂ

份额设置保本保障机制的，则

惠利

Ｂ

份额为较低预期风险、中等预期

收益的基金份额。

§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（

２０１４

年

１

月

１

日

－ ２０１４

年

３

月

３１

日 ）

１．

本期已实现收益

３０

，

４６７

，

９４９．１０

２．

本期利润

３６

，

７２０

，

２７７．８１

３．

加权平均基金份额本期利润

０．０１５８

４．

期末基金资产净值

２

，

３７０

，

８９５

，

９８９．２１

５．

期末基金份额净值

１．０１９

注

1:

本期指

2014

年

1

月

1

日至

2014

年

3

月

31

日

,

上述基金业绩指标不包括基金份额持有人认购或交易基金的各项费用

(

例如

,

申购、赎回费等

),

计入费用后实际收益水平要低于所列数字。

注

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

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

１．６０％ ０．０４％ ２．６６％ ０．０８％ －１．０６％ －０．０４％

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:

按相关法规规定

,

本基金自基金合同生效日起

6

个月内为建仓期

,

至报告期末尚处于建仓期。

注

2:

本基金合同生效日

2013

年

11

月

21

日起至披露时点不满一年。

§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

陆成来

投资副总监兼固定收益

部总监、 本基金基金经

理、 中海惠裕纯债分级

债券型发起式证券投资

基金基金经理、 中海惠

丰纯债分级债券型证券

投资基金基金经理

２０１３

年

１１

月

２１

日

－ １２

陆成来先生，上海财经大学统计学专业博士。历任安徽

省巢湖市钓鱼初级中学教师， 安徽省淮北市朔里矿中

学教师，兴业证券股份有限公司研究所策略部经理、资

深研究员、固定收益部投资经理、董事副总经理、证券

资产管理分公司客户资产管理部副总监兼投资主办。

２０１２

年

９

月进入本公司工作，曾任投资副总监，现任投

资副总监兼固定收益部总监。

２０１３

年

１

月至今任中海惠

裕纯债分级债券型发起式证券投资基金基金经理，

２０１３

年

９

月至今任中海惠丰纯债分级债券型证券投资

基金基金经理，

２０１３

年

１１

月至今任中海惠利纯债分级

债券型证券投资基金基金经理。

注

1:

上述任职日期、离任日期根据本基金管理人对外披露的任免日期填写。

注

2:

证券从业的含义遵从行业协会《证券业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

基金管理人在报告期内严格遵守《中华人民共和国证券投资基金法》及其他有关法律法规、《基金合同》的规定

,

勤勉尽责地

为基金份额持有人谋求利益

,

不存在损害基金份额持有人利益的行为

,

不存在违法违规或未履行基金合同承诺。

4.3

公平交易专项说明

4.3.1

公平交易制度的执行情况

根据《证券投资基金管理公司公平交易制度指导意见》及公司相关制度

,

公司从研究、投资、交易、风险管理事后分析等环

节

,

对股票、债券的一级市场申购、二级市场交易等投资管理活动的全程公平交易进行了明确约定。 公司通过制定研究、交易等

相关制度

,

要求公司各组合研究成果共享

,

投资交易指令统一下达至交易室

,

由交易室通过启用公平交易模块并具体执行相关交

易

,

使公平交易制度中要求的时间优先、价格优先、比例分配、综合平衡得以落实

;

同时

,

根据公司制度

,

通过系统禁止公司组合之

间

(

除指数组合外

)

的同日反向交易。 对于发生在银行间市场的债券买卖交易及交易所市场的大宗交易

,

由公司风险管理部对相

关交易价格进行事前审核

,

风控的事前介入有效防范了可能出现的非公平交易行为。

本报告期

,

公司对不同组合不同时间段的同向交易价差进行了溢价率样本的采集

,

进行了相关的假设检验

,

对于相关溢价金

额和组合的收益率进行了重要性分析

,

针对交易占优次数进行了时间序列分析。 同时

,

对不同组合的换手率进行分析

,

观察组合

经理交易习惯是否发生重大变化。对不同组合的持仓相似度进行统计对比

,

观察是否存在不同组合经理管理的组合持仓高度相

似的情况。 多维度的公平交易监控指标使公平交易事后分析更全面、有效。

本报告期

,

公司根据制度要求

,

对不同组合不同时间段的反向交易进行了统计分析

,

对于出现的公司制度中规定的异常交

易

,

均要求相关当事人和审批人按照公司制度要求予以留痕。

4.3.2

异常交易行为的专项说明

本报告期内

,

所有投资组合参与的交易所公开竞价同日反向交易成交较少的单边交易量不存在超过该证券当日成交量的

5%

的情况

,

对于一级市场证券申购、二级市场证券交易中出现的可能导致不公平交易和利益输送的重大异常交易情况

,

风险管

理部均根据制度规定要求组合经理提供相关情况说明予以留痕。

4.4

报告期内基金的投资策略和业绩表现说明

4.4.1

报告期内基金投资策略和运作分析

宏观经济数据陆续出台

,

全面低于预期。 从工业增加值大幅回落至

8.6%

来看

,

一季度

GDP

很可能跌破下限至

7.4%

左右

,

中国

经济仍处于中枢下行过程中

,

内生动力不足是核心

,

经济增速对固定投资依赖过大

;

同时三公消费的限制和整体宏观经济的低

迷

,

导致国内通胀水平保持温和

,

基本面有利于债券牛市的形成。

同时

,

结合流动性宽松和年初银行配置需求重启

,

债市在

14

年一季度走出一波小牛行情

,

不论利率品种还是信用债品种收益

率曲线呈现陡峭化下行

,

长端收益率并未因为一系列经济数据不达预期而出现较大幅度的下行。长端利率的高企说明了银行预

期未来存款流量减少和资产端久期较长

,

而不愿意增加债券配置

,

而基金等机构投资方面则受制于规模的持续缩减而更愿意配

置短端品种。

本季度产品处于建仓期

,

由于协存利率的下降

,

我们逐步将到期的协存资金转换为短久期的债券品种

,

资质上主要是中高等

级信用品种。

我们认为当前债券收益率的绝对水平仍旧具备吸引力

,

基本面也较为有利于债市小牛行情的延续

,

短期虽然面临供给冲

击、信用风险和经济托底思维的影响

,

债市调整的压力较大

,

但我们仍旧看好中长期的债市表现。

4.4.2

报告期内基金的业绩表现

截至

2014

年

3

月

31

日

,

本基金份额净值

1.019

元

(

累计净值

1.019

元

)

。 报告期内本基金净值增长率为

1.60%,

低于业绩比较基准

1.06

个百分点。

§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

固定收益投资

１

，

１１７

，

２４８

，

４８５．７４ ４７．０６

其中：债券

１

，

１１７

，

２４８

，

４８５．７４ ４７．０６

资产支持证券

－ －

３

贵金属投资

－ －

４

金融衍生品投资

－ －

５

买入返售金融资产

５４７

，

３１２

，

２１５．９７ ２３．０６

其中：买断式回购的买入返售金融资

产

－ －

６

银行存款和结算备付金合计

６６９

，

９６１

，

３４２．１４ ２８．２２

７

其他资产

３９

，

３２０

，

０２３．６５ １．６６

８

合计

２

，

３７３

，

８４２

，

０６７．５０ １００．００

5.2

报告期末按行业分类的股票投资组合

注

:

本基金为纯债基金

,

不进行股票投资。

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

注

:

本基金为纯债基金

,

不进行股票投资。

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

１５２

，

６０８

，

０００．００ ６．４４

其中：政策性金融债

１５２

，

６０８

，

０００．００ ６．４４

４

企业债券

８７１

，

７９５

，

１４０．１４ ３６．７７

５

企业短期融资券

１９

，

９７６

，

０００．００ ０．８４

６

中期票据

－ －

７

可转债

７２

，

８６９

，

３４５．６０ ３．０７

８

其他

－ －

９

合计

１

，

１１７

，

２４８

，

４８５．７４ ４７．１２

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 １４０２０４ １４

国开

０４ ８００

，

０００ ８０

，

１１２

，

０００．００ ３．３８

２ １１３００１

中行转债

６９３

，

９２０ ６７

，

９５５

，

５８５．６０ ２．８７

３ １２６０１８ ０８

江铜债

６１４

，

１６０ ５４

，

６４７

，

９５６．８０ ２．３０

４ １３８０３１０ １３

湘潭九华债

５００

，

０００ ４９

，

１９０

，

０００．００ ２．０７

５ １２６０１９ ０９

长虹债

４５７

，

０８０ ４２

，

７６８

，

９７５．６０ １．８０

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

:

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

注

:

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

:

本基金本报告期末未持有国债期货合约。

5.9.3

本期国债期货投资评价

根据基金合同规定

,

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

报告期内本基金投资的前十名证券的发行主体没有被监管部门立案调查或在本报告编制日前一年内受到公开谴责、处罚

的情况。

5.10.2

本基金为纯债基金

,

不进行股票投资。

5.10.3

其他资产构成

序号 名称 金额（元）

１

存出保证金

１６３

，

２９３．７３

２

应收证券清算款

１８

，

７９５

，

２２１．０５

３

应收股利

－

４

应收利息

２０

，

３６１

，

０６２．３７

５

应收申购款

－

６

其他应收款

４４６．５０

７

待摊费用

－

８

其他

－

９

合计

３９

，

３２０

，

０２３．６５

5.10.4

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 １１３００１

中行转债

６７

，

９５５

，

５８５．６０ ２．８７

２ １１００１５

石化转债

４

，

９１３

，

７６０．００ ０．２１

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

:

本基金为纯债基金

,

不进行股票投资。

5.10.6

投资组合报告附注的其他文字描述部分

本基金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

项目 中海惠利分级债券

Ａ

中海惠利分级债券

Ｂ

报告期期初基金份额总额

１

，

５３７

，

５７６

，

０３７．０９ ７９０

，

０２４

，

０２４．５７

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

１

，

５３７

，

５７６

，

０３７．０９ ７９０

，

０２４

，

０２４．５７

§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

注

:

本报告期内

,

基金管理人未持有本基金。

7.2

基金管理人运用固有资金投资本基金交易明细

注

:

本报告期内

,

基金管理人未运用固有资金投资本基金。

§8�备查文件目录

8.1

备查文件目录

1

、中国证监会批准募集中海惠利纯债分级债券型证券投资基金的文件

2

、中海惠利纯债分级债券型证券投资基金基金合同

3

、中海惠利纯债分级债券型证券投资基金托管协议

4

、中海惠利纯债分级债券型证券投资基金财务报表及报表附注

5

、报告期内在指定报刊上披露的各项公告

8.2

存放地点

上海市浦东新区银城中路

68

号

2905-2908

室及

30

层

8.3

查阅方式

投资者对本报告书如有疑问

,

可咨询本基金管理人中海基金管理有限公司。

咨询电话

:(021)38789788

或

400-888-9788

公司网址

:http://www.zhfund.com

中海基金管理有限公司

2014年4月19日

基金管理人:浙商基金管理有限公司

基金托管人:中国民生银行股份有限公司

报告送出日期:2014年4月19日

§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

２０１４

年

４

月

１７

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

２０１４

年

１

月

１

日起至

３

月

３１

日止。

§2� � 基金产品概况

基金简称 浙商聚潮新思维混合

基金主代码

１６６８０１

基金运作方式 契约型开放式

基金合同生效日

２０１２

年

３

月

８

日

报告期末基金份额总额

５５

，

９９９

，

９７４．６４

份

投资目标

本基金通过挖掘运用经济发展新思维与社会发展新思维实现可持续发展的上市公

司的投资机会，在科学管理风险的前提下，追求基金资产的中长期持续稳定增值。

投资策略

本基金采用

＂

自上而下

＂

与

＂

自下而上

＂

相结合的投资策略，主要通过资产配置策略

与股票选择策略，优选运用新思维实现可持续发展的上市公司股票，在科学管理风

险的前提下构建投资组合，以充分分享中国可持续发展的经济成果，实现组合资产

中长期持续稳定增值的投资目标。

业绩比较基准 沪深

３００

指数收益率

×５５％＋

上证国债指数收益率

×４５％

风险收益特征

本基金为主动投资的混合型基金，其预期风险和收益高于债券型基金、货币市场基

金，而低于股票型基金，属于证券投资基金中的中高风险、中高收益品种。

基金管理人 浙商基金管理有限公司

基金托管人 中国民生银行股份有限公司

§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（

２０１４

年

１

月

１

日

－２０１４

年

３

月

３１

日）

１．

本期已实现收益

１

，

７４７

，

０８０．１９

２．

本期利润

９２９

，

８１３．７９

３．

加权平均基金份额本期利润

０．０１５６

４．

期末基金资产净值

６７

，

２２１

，

９５２．３３

５．

期末基金份额净值

１．２

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

０．６７％ １．１８％ －４．００％ ０．６６％ ４．６７％ ０．５２％

注

:

本基金的业绩比较基准

:

沪深

300

指数收益率

×55%+

上证国债指数收益率

×45%

。

由于基金资产配置比例处于动态变化的过程中

,

需要通过再平衡来使资产的配置比例符合基金合同要求

,

基准指数每日按照

55%

、

45%

的比例采取再平衡

,

再用每日连乘的计算方式得到基准指数的时间序列。

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

、本基金基金合同生效日为

2012

年

3

月

8

日

,

基金合同生效日至本报告期期末

,

本基金生效时间已满一年。

2

、本基金建仓期为

6

个月

,

从

2012

年

3

月

8

日至

2012

年

9

月

7

日

,

建仓期结束时各项资产配置比例均符合基金合同约定。

§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

陈志龙

本基金的基金

经理。 公司副

总经理、投资

总监、投资决

策委员会主席

２０１２

年

３

月

８

日

－ １２

年

陈志龙先生，特许金融分析师（

ＣＦＡ

）、金

融风险管理师（

ＦＲＭ

）。 曾任中银基金管

理有限公司基金投资管理部副总经理、

投资决策委员会成员、副总裁、专户理财

部投资总监；并曾担任中银持续增长股

票型证券投资基金、中银动态策略股票

型证券投资基金基金经理。

张文洁

本基金的基金

经理。 公司投

资管理部研究

员。

２０１２

年

１２

月

３１

日

－ ８

年

张文洁女士，上海社会科学院产业经济

学硕士。 历任国泰君安证券股份有限公

司证券研究所通信行业研究员，长信基

金管理有限责任公司研究员。

4.2

管理人对报告期内本基金运作遵规守信情况的说明

本基金管理人在本报告期内严格遵守《中华人民共和国证券投资基金法》及其他相关法律法规、证监会规定和本基金合同的约

定

,

本着诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金资产

,

在严格控制风险的基础上

,

为基金份额持有人谋求最大利益

,

无损害基金持

有人利益的行为。 本基金无重大违法、违规行为

,

本基金投资组合符合有关法规及基金合同的约定。

4.3

公平交易专项说明

4.3.1

公平交易制度的执行情况

为了规范公平交易行为

,

保护投资者合法权益

,

根据《中华人民共和国证券投资基金法》、《证券投资基金管理公司管理办法》、《证

券投资基金管理公司公平交易制度指导意见》等法律法规规定

,

本公司制定了相应的公平交易制度。 在投资决策层面

,

本公司实行投

资决策委员会领导下的投资组合经理负责制

,

对不同类别的投资组合分别管理、独立决策

;

在交易层面

,

实行集中交易制度

,

建立了公

平的交易分配制度

,

确保各投资组合享有公平的交易执行机会

,

严禁在不同投资组合之间进行利益输送

;

在监控和评估层面

,

本公司

金融工程小组将每日审查当天的投资交易

,

对不同投资组合在交易所公开竞价交易中同日同向交易的交易时机和交易价差进行监

控

,

同时对不同投资组合临近交易日的同向交易和反向交易的交易时机和交易价差进行分析。

本报告期内

,

本基金未发生违反公平交易制度的行为。

4.3.2

异常交易行为的专项说明

本报告期内未发现异常交易行为。

公司旗下管理的各投资组合在交易所公开竞价同日反向交易的控制方面

,

未出现成交较少的单边交易量超过该证券当日成交

量

5%

的情况

,

亦未受到监管机构的相关调查。

4.4

报告期内基金的投资策略和运作分析

2014

年

1

季度如我们之前所判断的由于

IPO

在

83

家后未新增、 优先股未推出

,A

股市场实际供给压力不大

,1

季度流动性环比改善

,

在全年中较优

,

市场震荡仍有结构性行情。

1

季度上半段截止

2

月

17

日创业板指数、中小板指数超额收益明显

,

分别上涨

19.5%

、

8.7%,

而

同期上证指数、沪深

300

涨跌幅分别为

0.92%

、

-0.79%,

创业板延续

2013

年全年的情况相对大盘股大幅度走强

,

我们认为主要原因除

:1)

流动性中性略宽松

;2)

经济复苏低于预期

,

呈现弱复苏格局

,

周期股缺乏弹性

;3)

创业板面临大股东解禁

,

在连续

2-3

年业绩低于预期后

开始释放业绩

;4)

公募基金的不断超配

,

估值提升速度超过业绩增长速度

;5)

经济转型

,

产业结构调整

,

新兴产业受益

;6)IPO

仍暂停

,

已上

市公司面临并购机遇

,7)

优质成长股财报大多符合预期

,

并未低于预期

,

这

7

个因素外

2014

年机构配置再次从传统转向新经济搬家。 但

创业板涨幅已过大

,

以下调后的

2013

年业绩和实际的

2014

年业绩计算的

PE

估值已分别达到

60

倍、

48

倍。

1

季度后半段创业板开始回调

,

截止

1

季度末上证指数、沪深

300

下跌

3.91%

、

7.9%,

创业板、中小板收益率回撤近

17%

涨跌幅分别为

1.8%

、

-7.7%

。 同时我们也注意到市

场仍是存量市场

,

体现在

:1)

主题内部分化严重

,

移动互联网、网络安全、智慧医疗、新能源汽车如锂电池、超级电容等对长远经济生活

有质变的行业进入提估值阶段

,

而上海自贸区、前海概念等为负收益。

2)

题材成长股上涨

,

优质成长股的下跌集中体现在

TMT

、医药行

业。

3)

食品饮料领域

,

白酒上涨

,

乳制品、啤酒下跌。

浙商聚潮新思维混合型证券投资基金

1

季度净值上涨

0.67%,

大幅跑赢上证指数、沪深

300

、中小板指数分别为

4.58%

、

8.56

、

8.4%;

略

跑输创业板指数

1.12%

。仓位上

1

季度上半段认为市场仍有结构性机会维持较高仓位

,

同时关注创业板估值风险、存量市场特征

,2

月下

旬主动降低了仓位

,

主要是考虑成长股在机构资金迁徙的势头减弱、资金面难以进一步宽松、短期市场情绪过度亢奋背景下面临高

PEG

、估值提高速度与业绩增长速度不匹配

,

整体向上弹性也有限。 配置上

1

月仍超配

TMT;2

月下旬降低了优质成长股的配置以及收

益率高的个股的配置主要是传媒、

LED

等

,

增加的新能源汽车、

OTO

、特色医药的配置

;3

月行业配置不明显只有依靠个股选择

,

个股配

置偏向集中

,

集中于上市公司股东增持的个股和特色医药股

,

降低了弹性的高估值股票配置。

4.5

报告期内基金的业绩表现

截至

2014

年

3

月

31

日为止

,

报告期内本基金净值增长率为

0.67%,

业绩比较基准收益率为

-4.00%,

沪深

300

指数下跌

7.88%

。 基金净

值增长率高于业绩比较基准

4.67%,

高于沪深

300

指数

8.55%

。

4.6

管理人对宏观经济、证券市场及行业走势的简要展望

我们仍认为

2014

年

A

股市场的主要矛盾仍是在市场供给端的变化背景下

,

改革落实及影响与资金价格高企或存信用、债务风险

的矛盾

;2014

年中国经济可能的情景

:

经济在房地产投资和

Q2

或稳增长的带动下保住底线

,

但经济增长仍受压制

,

经济上有顶下有底

,

GDP

在

7.5%

左右波动

,

对经济关注度弱化。对

2014

年市场的判断仍是

A

股市场供给端有压力、国内流动性中性

,

市场震荡仍有结构性行

情

,

需淡化指数重视个股。

同时存量市场特征明显

,

改革、新经济的带动长期看可提升经济潜在增长率、占整体

A

股市值比例将提升

,

但新经济的发展也是

有波动的

,

道路是曲折的

,

创业板、中小板的高

PEG

以及连续

2-3

年的业绩下调、基金配置比例不断提高后将在

IPO

催化剂作用下面临

考验。 虽长期看好仍认为

2013

年是创业板业绩兑现的第一年

,

但短期需要增长预期的下降、估值提升速度需放缓。

展望

2014

年

2

季度

,

流动性环比偏紧同比好转

,

上证指数由于经济波动降低、资金涌入成长股难以快速撤出整体空间不大

,

但伴随

稳增长、市场新交易品种的推出有个股机会

,

需关注信用、债务风险、利率风险

;

创业板由于前期涨幅较大、估值提高速度与业绩增长

不匹配

,

整体向上弹性也有限

,1

季报披露成长股将去伪存真

,

同时

IPO

临近

,

创业板中也需选择超预期个股

,

弹性的或在

1

季报证实了的

优质成长股及涨幅少短期有催化剂的主题。

2014

年将不再以做对大小盘风格而取胜

,

而是不论传统还是创业板

,

选对个股做好波段

操作取胜。 我们将密切跟踪经济数据、流动性和市场预期的变化

,

寻找结构性的机会

,

重点关注传统行业中业务模式、经营有所变化

的公司和真正的成长股

,

密切跟踪上市公司

1

季报情况。

§5� � 投资组合报告

5.1

报告期末基金资产组合情况

金额单位

:

人民币元

序号 项目 金额 占基金总资产的比例（

％

）

１

权益投资

３６

，

５６５

，

３１８．４９ ５３．７９

其中：股票

３６

，

５６５

，

３１８．４９ ５３．７９

２

基金投资

－ －

３

固定收益投资

１７

，

１１６

，

２５３．６０ ２５．１８

其中：债券

１７

，

１１６

，

２５３．６０ ２５．１８

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

－ －

７

银行存款和结算备付金合计

１１

，

１２９

，

０９５．６０ １６．３７

８

其他各项资产

３

，

１６４

，

８９６．５２ ４．６６

９

合计

６７

，

９７５

，

５６４．２１ １００．００

5.2

报告期末按行业分类的股票投资组合

金额单位

:

人民币元

代码 行业类别 公允价值 占基金资产净值比例（

％

）

Ａ

农、林、牧、渔业

－ －

Ｂ

采矿业

－ －

Ｃ

制造业

２２

，

２５６

，

６３４．１６ ３３．１１

Ｄ

电力、热力、燃气及水生产和供应业

３

，

０４７

，

５３５．０７ ４．５３

Ｅ

建筑业

２

，

２５８

，

１１８．００ ３．３６

Ｆ

批发和零售业

１

，

３８４

，

１２４．５６ ２．０６

Ｇ

交通运输、仓储和邮政业

６４６

，

５６９．７９ ０．９６

Ｈ

住宿和餐饮业

－ －

Ｉ

信息传输、软件和信息技术服务业

５

，

７１２

，

２０６．４４ ８．５０

Ｊ

金融业

－ －

Ｋ

房地产业

－ －

Ｌ

租赁和商务服务业

－ －

Ｍ

科学研究和技术服务业

１

，

２６０

，

１３０．４７ １．８７

Ｎ

水利、环境和公共设施管理业

－ －

Ｏ

居民服务、修理和其他服务业

－ －

Ｐ

教育

－ －

Ｑ

卫生和社会工作

－ －

Ｒ

文化、体育和娱乐业

－ －

Ｓ

综合

－ －

合计

３６

，

５６５

，

３１８．４９ ５４．３９

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

金额单位

:

人民币元

序号 股票代码 股票名称 数量（股） 公允价值

占基金资产净值比例

（

％

）

１ ００２０２２

科华生物

２３６

，

５８０ ５

，

２７３

，

３６８．２０ ７．８４

２ ６００４４６

金证股份

１２８

，

６００ ３

，

３０６

，

３０６．００ ４．９２

３ ３００１４７

香雪制药

１００

，

５３４ ２

，

６０８

，

８５７．３０ ３．８８

４ ０００７１２

锦龙股份

９２

，

３１０ ２

，

４７２

，

９８４．９０ ３．６８

５ ００２０６０

粤 水 电

４２９

，

３００ ２

，

２５８

，

１１８．００ ３．３６

６ ００２０３５

华帝股份

１８８

，

６００ ２

，

２５１

，

８８４．００ ３．３５

７ ００２４２１

达实智能

９２

，

９３０ ２

，

０７３

，

２６８．３０ ３．０８

８ ６００５２５

长园集团

２０１

，

０７８ ２

，

０３２

，

８９８．５８ ３．０２

９ ００２４３６

兴森科技

８４

，

０００ ２

，

００５

，

９２０．００ ２．９８

１０ ６００５９４

益佰制药

３５

，

５００ １

，

４５３

，

７２５．００ ２．１６

5.4

报告期末按债券品种分类的债券投资组合

金额单位

:

人民币元

序号 债券品种 公允价值 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

１０

，

５９０

，

０００．００ １５．７５

５

企业短期融资券

－ －

６

中期票据

－ －

７

可转债

６

，

５２６

，

２５３．６０ ９．７１

８

其他

－ －

９

合计

１７

，

１１６

，

２５３．６０ ２５．４６

5.5

报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排名的前五名债券投资明细

金额单位

:

人民币元

序号 债券代码 债券名称 数量（张） 公允价值

占基金资产净值比例

（

％

）

１ １２４０２２ １２

韶金叶

１００

，

０００ １０

，

５９０

，

０００．００ １５．７５

２ １１００１５

石化转债

５６

，

６３０ ５

，

７９７

，

２１３．１０ ８．６２

３ １１００２４

隧道转债

７

，

０５０ ７２９

，

０４０．５０ １．０８

5.6

报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排名的前十名资产支持证券投资明细

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名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

本基金本报告期末未投资股指期货。

5.10

报告期末本基金投资的国债期货交易情况说明

5.10.1

本期国债期货投资政策

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

报告期内本基金投资的前十名证券的发行主体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

的情况。

5.11.2

本基金投资的前十名股票没有超出基金合同规定的备选股票库。

5.11.3

期末其他各项资产构成

单位

:

人民币元

序号 名称 金额

１

存出保证金

２２８

，

２９６．６６

２

应收证券清算款

２

，

６６１

，

３９６．２４

３

应收股利

－

４

应收利息

２７４

，

３１６．９２

５

应收申购款

８８６．７０

６

其他应收款

－

７

待摊费用

－

８

其他

－

９

合计

３

，

１６４

，

８９６．５２

5.11.4

报告期末持有的处于转股期的可转换债券明细

金额单位

:

人民币元

序号 债券代码 债券名称 公允价值 占基金资产净值比例（

％

）

１ １１００１５

石化转债

５

，

７９７

，

２１３．１０ ８．６２

２ １１００２４

隧道转债

７２９

，

０４０．５０ １．０８

5.11.5

报告期末前十名股票中存在流通受限情况的说明

金额单位

:

人民币元

序号 股票代码 股票名称

流通受限部分的

公允价值

占基金资产

净值比例（

％

）

流通受限情况

说明

１ ０００７１２

锦龙股份

２

，

４７２

，

９８４．９０ ３．６８

停牌或网下申购锁定期

２ ６００４４６

金证股份

３

，

３０６

，

３０６．００ ４．９２

停牌

5.11.6

投资组合报告附注的其他文字描述部分

因四舍五入原因

,

投资组合报告中市值占资产或净值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

本报告期期初基金份额总额

６４

，

７８６

，

５９３．９７

本报告期基金总申购份额

３５６

，

７７６．２１

减：本报告期基金总赎回份额

９

，

１４３

，

３９５．５４

本报告期基金拆分变动份额

－

本报告期期末基金份额总额

５５

，

９９９

，

９７４．６４

§7� � 备查文件目录

7.1

备查文件目录

1

、中国证监会批准浙商聚潮新思维混合型证券投资基金设立的相关文件

;

2

、《浙商聚潮新思维混合型证券投资基金招募说明书》

;

3

、《浙商聚潮新思维混合型证券投资基金基金合同》

;

4

、《浙商聚潮新思维混合型证券投资基金托管协议》

;

5

、基金管理人业务资格批件和营业执照

;

6

、报告期内基金管理人在指定报刊上披露的各项公告

;

7

、中国证监会要求的其他文件。

7.2

存放地点

杭州市西湖区教工路

18

号世贸丽晶城欧美中心

1

号楼

D

区

6

层

606

室

7.3

查阅方式

投资者可于本基金管理人办公时间预约查阅

,

或登录基金管理人网站

www.zsfund.com

查阅

,

还可拨打基金管理人客户服务中心电话

:

400-067-9908/021-60359000

查询相关信息。

浙商基金管理有限公司

二〇一四年四月十九日

基金管理人:浙商基金管理有限公司

基金托管人:交通银行股份有限公司

报告送出日期:2014年4月19日

§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。

基金托管人交通银行股份有限公司根据本基金合同规定，于

２０１４

年

４

月

１７

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

２０１４

年

１

月

１

日起至

３

月

３１

日止。

§2� �基金产品概况

基金简称 浙商聚盈信用债债券

基金主代码

６８６８６８

交易代码

６８６８６８

基金运作方式 契约型开放式

基金合同生效日

２０１２

年

９

月

１８

日

报告期末基金份额总额

４５

，

４９１

，

７９８．０１

份

投资目标

在有效控制风险与保持资产流动性的前提下，通过严格的信用分析和对信用利差变动趋势

的判断，追求基金资产长期、持续、稳定增值，力争获得超越业绩比较基准的投资收益。

投资策略

本基金采用自上而下与自下而上相结合的投资策略，在科学分析与有效管理信用风险的基

础上，实现风险与收益的最佳配比。一方面，本基金通过深入分析影响证券市场各个因素的

运行趋势及其对证券市场的作用机制，综合分析评判证券市场中债券、股票等各类资产风险

收益特征的相对变化，在投资组合比例范围内适时调整债券、股票等资产的配置比例；另一

方面，本基金通过久期策略、收益率曲线策略、信用利差曲线策略、信用债个券分析策略、息

差套利策略和可转换债券投资策略等固定收益投资策略，以增加投资组合的收益。

业绩比较基准 中债综合指数收益率（全价）

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较低风险品种，其预期风险与预期收益低于股

票型基金和混合型基金，高于货币市场基金。

基金管理人 浙商基金管理有限公司

基金托管人 交通银行股份有限公司

下属两级基金的基金简称 浙商聚盈信用债债券

Ａ

浙商聚盈信用债债券

Ｃ

下属两级基金的交易代码

６８６８６８ ６８６８６９

报告期末下属两级基金的份额总额

３３

，

４０８

，

３１３．８８ １２

，

０８３

，

４８４．１３

§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（

２０１４

年

１

月

１

日

－２０１４

年

３

月

３１

日）

浙商聚盈信用债债券

Ａ

浙商聚盈信用债债券

Ｃ

１．

本期已实现收益

－３３

，

５０２．５０ －１６６

，

９０２．２８

２．

本期利润

－３６９

，

４０５．５０ －１５７

，

８７０．４９

３．

加权平均基金份额本期利润

－０．０１６７ －０．０１２０

４．

期末基金资产净值

３３

，

３４８

，

６６０．５３ １１

，

９７８

，

０６８．５４

５．

期末基金份额净值

０．９９８ ０．９９１

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

浙商聚盈信用债债券

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

－０．９９％ ０．２８％ １．６２％ ０．０８％ －２．６１％ ０．２０％

浙商聚盈信用债债券

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

－１．１０％ ０．２９％ １．６２％ ０．０８％ －２．７２％ ０．２１％

注

:

本基金业绩比较基准为

:

中债综合指数收益率

(

全价

)

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

本基金

A

类累计净值增长率与业绩比较基准收益率的历史走势对比图

注

:1

、本基金基金合同生效日为

2012

年

9

月

18

日

,

基金合同生效日至本报告期期末

,

本基金生效时间已满一年。

2

、本基金建仓期为

6

个月

,

从

2012

年

9

月

18

日至

2013

年

3

月

17

日

,

建仓期结束时各项资产配置比例均符合基金合同约定。

本基金

C

类累计净值增长率与业绩比较基准收益率的历史走势对比图

注

:1

、本基金基金合同生效日为

2012

年

9

月

18

日

,

基金合同生效日至本报告期期末

,

本基金生效时间已满一年。

2

、本基金建仓期为

6

个月

,

从

2012

年

9

月

18

日至

2013

年

3

月

17

日

,

建仓期结束时各项资产配置比例均符合基金合同约定。

§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

洪慧梅

本基金的基金

经理、公司固

定收益研究主

管。

２０１２

年

９

月

１８

日 —

７

年

洪慧梅女士，同济大学经济与管理学院

金融学硕士。历任平安资产管理有限责

任公司集中交易部债券交易员，汇丰人

寿保险有限责任公司投资管理部交易主

任。

4.2

管理人对报告期内本基金运作遵规守信情况的说明

本基金管理人在本报告期内严格遵守《中华人民共和国证券投资基金法》及其他相关法律法规、证监会规定和本基金合

同的约定

,

本着诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金资产

,

在严格控制风险的基础上

,

为基金份额持有人谋求最大利益

,

无损害基金持有人利益的行为。 本基金无重大违法、违规行为

,

本基金投资组合符合有关法规及基金合同的约定。

4.3

公平交易专项说明

4.3.1

公平交易制度的执行情况

为了规范公平交易行为

,

保护投资者合法权益

,

根据《中华人民共和国证券投资基金法》、《证券投资基金管理公司管理办

法》、《证券投资基金管理公司公平交易制度指导意见》等法律法规规定

,

本公司制定了相应的公平交易制度。 在投资决策层面

,

本公司实行投资决策委员会领导下的投资组合经理负责制

,

对不同类别的投资组合分别管理、独立决策

;

在交易层面

,

实行集中

交易制度

,

建立了公平的交易分配制度

,

确保各投资组合享有公平的交易执行机会

,

严禁在不同投资组合之间进行利益输送

;

在

监控和评估层面

,

本公司金融工程小组将每日审查当天的投资交易

,

对不同投资组合在交易所公开竞价交易中同日同向交易

的交易时机和交易价差进行监控

,

同时对不同投资组合临近交易日的同向交易和反向交易的交易时机和交易价差进行分析。

本报告期内

,

本基金未发生违反公平交易制度的行为。

4.3.2

异常交易行为的专项说明

公司旗下管理的各投资组合在交易所公开竞价同日反向交易的控制方面

,

未出现成交较少的单边交易量超过该证券当日

成交量

5%

的情况

,

亦未受到监管机构的相关调查。

4.4

报告期内基金的投资策略和运作分析

宏观经济回顾

一季度整体宏观经济喜忧参半

,

首先

,

从经济运行区间来看

,

政府管理层在两会期间首次提出了经济运行区间管理的概念

,

同时

,

在宏观经济调控上更加注重经济发展的质量而不仅仅是经济发展的数字

,

更加重视民生的财政支出。这使得整体宏观经

济的增速中枢出现下行平移的情况

,

从而影响中长期利率的走势。

其次

,

从通胀的水平来看

,

整体通胀保持温和甚至是疲软

,

尤其是以猪肉为代表的食品类通胀水平保持稳定。 同时

,

代表工

业品的

PPI

水平持续走低并负增长

,

三月份的

PPI

增长水平创出

9

个月以来的新低

,

使得本该工业开工复苏季的三月经济情况更

加使人悲观。 近期央行负责人公开讲话中提到

,

央行的首要政策目标是通胀

,

从去年以来货币政策的微调和控制

,

有效的遏制

了

13

年年初所带来的高通胀趋势。 此外由于

2013

年一季度高通胀带来的基数效应使得

2014

年的一季度通胀显得更加低。

再者

,

从贸易进出口和汇率情况来看

,

一季度人民币经历了汇改以来的最大幅度贬值的过程

,

外汇占款大幅缩水。三月份进

出口数据双双录得负增长

,

其中以香港贸易数据下降最为明显。 这说明从

2

月份以来的汇率贬值严重打击去年一度兴盛的香

港离岸套利交易

,

国内的高息低风险资产以及持续升值的汇率预期在全球低利率的背景下受到了海外资金的青睐

,

也加剧了

国内金融市场的不稳定。 此次汇率的贬值一方面使得大规模的海外套息交易暂时偃旗息鼓

,

另一方面将稳定央行对于国际资

本流出和流入的预期

,

更好的对资金面进行调控

,

保持货币政策适度并宽松。

市场回顾

一季度债券市场最大的事件莫过于信用违约事件的频频发生

,

公开市场债券零违约也被突破。 从一月份的中诚信信托矿

产信托违约事件

,

到之后的超日债实质性利息支付违约以及中小企业私募债频频爆出信用风险事件。 过去的

2013

年

,

债券市场

更加关注利率风险对于债券估值带来的影响

,

而进入

2014

年之后

,

市场逐渐开始关心信用风险对于债券估值的影响

,

市场高资

质信用债和低资质信用债

,

利率债和信用债出现了比较明显的走势分化。部分低资质银行间信用债销售出现了困难

,

二级市场

交易出现了明显流动性风险。 未来我们也将重点关注信用风险对于本基金组合的影响。

一季度期间整体货币市场保持稳定

,

资金面相对充裕。 银行间货币市场回购利率从去年的高位回落下

,

隔夜回购利率维持

在

2.5

附近

,7

天回购利率维持在

3.5

附近。 不过

,

在利率水平较低的情况下

,

整体的杠杆率确实依然下降

,

息差杠杆交易并没有如

意料中的活跃

,

市场交易的热度尚待激活。

基金运作回顾

本基金在运作期内

,

基金把握权益类资产和债券类资产所带来的阶段性投资经济

,

在控制好市场风险

,

尤其是信用风险的

前提下

,

为投资者带来收益。

报告期内

,

加大了和权益类资产关联度较高的转债资产的配置。 随着混合所有制改革以及一系列股票资本市场的改革红

利出现

,

我们整体认为权益类资产

,

特别是低估值的蓝筹品种和国企改革概念转债品种在未来将获得较好的表现。虽然增加了

组合的波动性

,

但是增加转债投资

,

在风险可控的前提下

,

有效的提升了组合的预期收益水平

,

为投资者带来更好的回报。

纯债投资方面

,

在报告期内

,

我们关注信用风险的进一步发展和影响

,

努力挖掘二级市场具有较好流动性且信用风险可控

的券种作为投资标的

,

在确保流动性的前提下提升债券投资收益。通过长端和短端结合的哑铃型债券资产配置方法

,

一方面获

得短端稳定的票息收益

,

确保流动性的前提下

,

从市场整体利率下行中获益

;

另一方面从中长端券种上获得资本利得

,

享受经济

下滑和通胀稳定对债券带来的利好。

4.5

报告期内基金的业绩表现

截至

2014

年

3

月

31

日为止

,

本基金

A

类份额净值为

0.998

元

,

本报告期内份额净值增长率为

-0.99%,

同期业绩比较基准收益率

为

1.62%;

本基金

C

类份额净值为

0.991

元

,

本报告期内份额净值增长率为

-1.10%,

同期业绩比较基准收益率为

1.62%

。

4.6

管理人对宏观经济、证券市场及行业走势的简要展望

对于未来经济情况

,

我们重点关注宏观经济微调对于通胀和经济增速的影响。 尤其是低迷的房地产市场对于政府调控的

影响和社会融资总量的影响。 从而进一步影响市场整体资金面情况和机构对中长期债券配置需求。

同时

,

我们需要进一步观察信用风险事件是否将扩散。 现在的信用风险事件主要集中在民企产业债的小领域中

,

未来信用

事件是否会进一步扩散到国企

?

国企债务是否依然能够获得上级单位和地方政府的刚性兑付

?

这依然需要观察。 同时

,

面对庞

大的地方政府债务

,

在三四线城市房地产低迷的情况下

,

地方政府债务是否能够按时履约

,

地方政府债务的信用风险差异性值

得我们深入进行研究和探讨。 总体来看

,

我们认为过去的信用风险市场应属个案

,

未来信用风险事件的规模和形势是可控的

,

也符合中央和央行关于严控系统性金融风险发生的精神。短期内

,

包括城投债在内的地方政府债务本息兑付风险不大

,

不过需

要关注突发事件对于债券流动性和估值的影响

,

尽量规避房地产去化率较低和严重依赖上级地方政府补贴的平台公司和相关

券种。

转债方面

,

我们认为权益类市场未来一年的结构性机会依然存在

,

特别是国企改革和部分具有良好业绩支撑

,

符合新经济

新能源特征的转债品种。 同时

,

也做好转债收益的获利了结

,

力争在绝对收益的前提下

,

为投资者带来新的回报来源

,

体现转债

投资上主动管理的优势。

§5� �投资组合报告

5.1

报告期末基金资产组合情况

金额单位

:

人民币元

序号 项目 金额 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

３８

，

７７８

，

５１４．４０ ８４．５４

其中：债券

３８

，

７７８

，

５１４．４０ ８４．５４

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

３

，

０００

，

０００．００ ６．５４

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

２

，

７４３

，

６２３．４５ ５．９８

８

其他各项资产

１

，

３４６

，

６３３．６５ ２．９４

９

合计

４５

，

８６８

，

７７１．５０ １００．００

5.2

报告期末按行业分类的股票投资组合

本基金本报告期末未持有股票。

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

金额单位

:

人民币元

序号 债券品种 公允价值 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

１６

，

５６４

，

８６１．５０ ３６．５５

５

企业短期融资券

－ －

６

中期票据

－ －

７

可转债

２２

，

２１３

，

６５２．９０ ４９．０１

８

其他

－ －

９

合计

３８

，

７７８

，

５１４．４０ ８５．５５

5.5

报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排名的前五名债券投资明细

金额单位

:

人民币元

序号 债券代码 债券名称 数量（张） 公允价值

占基金资产净值比例

（

％

）

１ １１００１８

国电转债

４２

，

０００ ４

，

３３８

，

６００．００ ９．５７

２ １１００１５

石化转债

４０

，

０００ ４

，

０９４

，

８００．００ ９．０３

３ １１３００３

重工转债

３８

，

０９０ ３

，

９８６

，

４９９．４０ ８．８０

４ １２６０１９ ０９

长虹债

４０

，

４８０ ３

，

７８７

，

７１３．６０ ８．３６

５ １１００２２

同仁转债

２５

，

０３０ ３

，

０１１

，

６０９．６０ ６．６４

5.6

报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排名的前十名资产支持证券投资明细

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名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

5.10.1

本期国债期货投资政策

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

报告期内本基金投资的前十名证券的发行主体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、处罚的情况。

5.11.2

本基金投资的前十名股票没有超出基金合同规定的备选股票库。

5.11.3

期末其他各项资产构成

单位

:

人民币元

序号 名称 金额

１

存出保证金

１０

，

７０９．６４

２

应收证券清算款

１

，

００１

，

２９４．５８

３

应收股利

－

４

应收利息

３３４

，

０３３．４０

５

应收申购款

５９６．０３

６

其他应收款

－

８

待摊费用

－

９

其他

－

１０

合计

１

，

３４６

，

６３３．６５

5.11.4

报告期末持有的处于转股期的可转换债券明细

金额单位

:

人民币元

序号 债券代码 债券名称 公允价值 占基金资产净值比例（

％

）

１ １１００１８

国电转债

４

，

３３８

，

６００．００ ９．５７

２ １１００１５

石化转债

４

，

０９４

，

８００．００ ９．０３

３ １１３００３

重工转债

３

，

９８６

，

４９９．４０ ８．８０

４ １１００２２

同仁转债

３

，

０１１

，

６０９．６０ ６．６４

５ １１００１１

歌华转债

１

，

９３８

，

６００．００ ４．２８

６ １２５８８７

中鼎转债

１

，

０６５

，

８２５．００ ２．３５

７ １１００２４

隧道转债

９９６

，

８７２．４０ ２．２０

８ １２５０８９

深机转债

８０５

，

５７４．５０ １．７８

９ １１００１７

中海转债

４５６

，

７５０．００ １．０１

１０ １２８００３

华天转债

２３３

，

４７２．００ ０．５２

5.11.5

报告期末前十名股票中存在流通受限情况的说明

本基金本报告期末前十名股票中不存在流通受限情况。

5.11.6

投资组合报告附注的其他文字描述部分

因四舍五入原因

,

投资组合报告中市值占资产或净值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

浙商聚盈信用债债券

Ａ

浙商聚盈信用债债券

Ｃ

本报告期期初基金份额总额

７

，

０５２

，

３５２．３６ １７

，

１１９

，

６３７．９３

本报告期基金总申购份额

２９

，

８５６

，

５３３．２３ ３４

，

９５４．５８

减：本报告期基金总赎回份额

３

，

５００

，

５７１．７１ ５

，

０７１

，

１０８．３８

本报告期基金拆分变动份额

－ －

本报告期期末基金份额总额

３３

，

４０８

，

３１３．８８ １２

，

０８３

，

４８４．１３

§7� �备查文件目录

7.1

备查文件目录

1

、中国证监会批准浙商聚盈信用债债券型证券投资基金设立的相关文件

;

2

、《浙商聚盈信用债债券型证券投资基金招募说明书》

;

3

、《浙商聚盈信用债债券型证券投资基金基金合同》

;

4

、《浙商聚盈信用债债券型证券投资基金托管协议》

;

5

、基金管理人业务资格批件和营业执照

;

6

、报告期内基金管理人在指定报刊上披露的各项公告

;

7

、中国证监会要求的其他文件。

7.2

存放地点

杭州市西湖区教工路

18

号世贸丽晶城欧美中心

1

号楼

D

区

6

层

606

室

7.3

查阅方式

投资者可于本基金管理人办公时间预约查阅

,

或登录基金管理人网站

www.zsfund.com

查阅

,

还可拨打基金管理人客户服务中心电话

:400-067-9908/021-60359000

查询相关信息。

浙商基金管理有限公司

二〇一四年四月十九日


