钜沣量化对冲一号证券投资基金2017年2季度报告
 
 
1、 基金基本情况
	项目
	信息

	基金名称
	钜沣量化对冲一号证券投资基金

	基金编号
	SE0703

	基金管理人
	安徽钜瑞资产管理有限公司

	基金托管人（如有）
	兴业证券股份有限公司

	投资顾问（如有）
	-

	基金运作方式
	开放式

	基金成立日期
	2015-12-15

	报告期末基金份额总额（份）
	73,964,725.55

	投资目标
	在控制风险的前提下，实现客户资产的长期、稳定、持续增值。

	投资策略
	1、股票投资策略： 本基金基于自上而下的优势主题分析框架下，精选未来具有高成长速度、广阔成长空间、较好成长模式并且成长估值相对合理的个股进行重点投资。 2、股指期货策略： 本基金通过利用股指期货的独立性和领先性，使用对冲策略有效分散投资风险。同时在严格控制风险敞口的前提下，运用对冲策略，通过对经济增长趋势、资金流动、财政和货币政策变化等因素自上而下进行统计分析，并辅以对高频交易数据的捕捉分析，区分有信息含量和非理性的交易行为，来获取对股指期货价格走势判断的领先优势，制定投资策略，获取低风险甚至无风险的套利收益。

	业绩比较基准（如有）
	无

	风险收益特征
	本基金具有较高风险高预期收益特征


 
 
2、 基金净值表现
	阶段
	净值增长率（%）
	净值增长率标准差（%）
	业绩比较基准收益率（%）
	业绩比较基准收益率标准差（%）

	当季
	-10.10
	
	
	

	自基金合同生效起至今
	5.00
	
	
	


备注：
-
注：1、净值增长率=（期末累计净值-期初累计净值）/期初累计净值
2、当季净值增长率=（本季度末累计净值-上季度末累计净值）/上季度末累计净值
3、如为分级基金，应按级别分别列示。
4、表中指标均以不带百分号数值形式填写，请保留至小数点后2位。
 
无分级二级基金三级基金
本基金不分级。（此段话不在报告展示中显示）
 
 
3、 主要财务指标
金额单位：元
	项目
	2017-04-01 至 2017-06-30 (元)

	本期已实现收益
	-1,194,146.14

	本期利润
	-9,105,762.95

	期末基金资产净值
	77,659,927.43

	期末基金份额净值
	1.050


备注：
-
注：如为分级基金，应按级别分别列示。
 
 
4、 投资组合情况
 
4.1 期末基金资产组合情况
金额单位：元
	序号
	项目
	金额
（人民币）
	占基金总资产的
比例（%）

	1
	权益投资
	66,199,030.23
	84.76

	
	其中：普通股
	66,199,030.23
	84.76

	
	存托凭证
	
	

	2
	基金投资
	
	

	3
	固定收益投资
	
	

	
	其中：债券
	
	

	
	资产支持证券
	
	

	4
	金融衍生品投资
	
	

	
	其中：远期
	
	

	
	期货
	
	

	
	期权
	
	

	
	权证
	
	

	5
	买入返售金融资产
	
	

	
	其中：买断式回购的买入返售金融资产
	
	

	6
	货币市场工具
	
	

	7
	银行存款和结算备付金合计
	450,743.18
	0.58

	8
	其他各项资产
	11,447,453.25
	14.66

	
	
	
	

	
	合计
	78,097,226.66
	100.00


备注：
-
 
4.2报告期末按行业分类的股票投资组合
 
4.2.1 报告期末按行业分类的境内股票投资组合
金额单位：元
	序号
	行业类别
	公允价值
	占基金资产净值比例（%）

	A
	农、林、牧、渔业
	27,093,848.00
	34.89

	B
	采矿业
	792,480.00
	1.02

	C
	制造业
	23,180,256.45
	29.85

	D
	电力、热力、燃气及水生产和供应业
	46,872.00
	0.06

	E
	建筑业
	
	

	F
	批发和零售业
	1,143,386.00
	1.47

	G
	交通运输、仓储和邮政业
	10,663,216.28
	13.73

	H
	住宿和餐饮业
	
	

	I
	信息传输、软件和信息技术服务业
	2,595,131.50
	3.34

	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
	
	

	N
	水利、环境和公共设施管理业
	559,440.00
	0.72

	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
	124,400.00
	0.16

	S
	综合
	
	

	
	合计
	66,199,030.23
	85.24


备注：
-
 
 
4.2.2 报告期末按行业分类的港股通投资股票投资组合
	行业类别
	公允价值（人民币）
	占基金资产净值比例（%）

	港股通
	
	

	
	
	

	合计
	
	


备注：
-
 
 
5、 基金份额变动情况
单位：份
	报告期期初基金份额总额
	78,733,719.71

	报告期期间基金总申购份额
	190,294.96

	减：报告期期间基金总赎回份额
	4,959,289.12

	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
	73,964,725.55


备注：
-
注1：如为分级基金，应按级别分别列示。
注2：如基金成立日晚于报告期期初，则以基金成立日的基金份额总额作为报告期期初基金份额总额。
 
 
6、 管理人报告
（如报告期内高管、基金经理及其关联基金经验、基金运作遵规守信情况、基金投资策略和业绩表现、对宏观经济、证券市场及其行业走势展望、内部基金监察稽核工作、基金估值程序、基金运作情况和运用杠杆情况、投资收益分配和损失承担情况、会计师事务所出具非标准审计报告所涉相关事项、对本基金持有人数或基金资产净值预警情形、可能存在的利益冲突等）
	6.1、基金管理人及其管理基金的经验
 
  安徽钜瑞资产管理有限公司于2013年成立，投资管理核心团队来自券商，经过3年发展，运作日趋成熟，已经成为安徽省内规模最大的阳光私募基金管理机构。旗下有安徽赋成资产管理有限公司、安徽润京资产管理有限公司两个控股子公司。
6.2、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守《中华人民共和国证券投资基金法》、《证券投资基金运作管理办法》、《证券投资基金销售管理办法》和《证券投资基金信息披露管理办法》等有关法律法规及各项实施准则、《基金合同》和其他有关法律法规的规定，本着诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金资产，在严格控制风险的基础上，为基金持有人谋求最大利益。本报告期内，基金运作整体合法合规，没有损害基金持有人利益。基金的投资范围、投资比例及投资组合符合有关法律法规及基金合同的规定。
 
6.3 管理人对报告期内基金的投资策略和业绩表现的说明
6.3.1 报告期内基金投资策略和运作分析
 
  2017年第二季度行情分化进一步争强，市场呈现明显的“一九行情”，以白马股为代表的“漂亮50”一路高歌猛进，而创业板以及次新股则出现明显调整。总的来说二季度基金整体运行情况不太理想。下面说一下具体原因：
 
  公司目前主要使用的量化模型主要有：1、事件驱动型量化模型；2、财务指标量化模型；3、配对交易量化模型；4、市值策略量化模型，具体又分为大市值策略模型和中小市值策略模型，根据A股市场风格，选取大、中小市值股票构建合理投资组合。
 
  目前我们期指对冲使用的品种有沪深300、中证500、上证50。
 
 自15年6月股灾之后，股指期货长期处于贴水状态沪深300期指贴水10%、中证500期指贴水12%、上证50期指贴水3%，至2016年7月以后沪深300期指贴水率缩小至7%，其他两个期指品种贴水率变化不大。这就导致了只要持续进行对冲，就会出现贴水损失。
 
  另一方面，从2016年10月开始，A股市场进入了较为明显的二八分化的行情，小市值股票严重滞涨，导致均衡配置和激进配置的模型组合的实际收益低于测试平均值。这样的因为大盘二八分化行情导致的配置低收益，并不意外，在我们的测试期间内遇到过。根据历史数据，A股平均每7年左右会出现一次较为明显的大盘投资风格二八分化，如2007年5-7月和2014年11-12月，但市场有其自身的运行规律，一段时间后（基本不会超过1年），大盘风格就会自然转换成中小市值股票活跃。在2007年5-7月中小市值策略模型测试收益最大回撤20%，从2007年8月到2008年11月上证指数跌到1664点，模型测试收益回撤逐渐缩小并取得正收益，2008年全年模型测试收益为10%，同期上证指数暴跌达60%左右，到2009年底中小市值模型测试收益率创出新高；2014年年底中小市值模型测试收益率回21%，到2015年4月初又全面回升，并创出新高。所以，在二八行情的市况下，要有一定的耐心，相信不久之后中小市值模型的回撤都是可以修复的。
 
   
6.3.2 报告期内基金的业绩表现
 
  截止报告期末，本基金的单位净值为1.05。
 
6.4 管理人对宏观经济、证券市场及行业走势的简要展望
 
  目前上证指数的加权平均市盈率只有17倍，低于05年998点和08年1664点时的21倍。如果与国际成熟股市的估值相比，更是占尽优势。以30个样本股统计的美国道琼斯指数市盈率是18倍，以34个样本股统计的香港恒生指数的市盈率是16倍，而同类样本参考系、具有可比性的上证50指数的市盈率，只有11.5倍；沪深300的市盈率，只有13.5倍。上月MSCI指数之所以主动将A股纳入，并且先期选择222个大盘股，中期选择195个中盘股，便表明，国际股市已充分认可了A股是全球的估值洼地。
  
  近期证监会相继推出的再融资新规、大小非减持新规、放缓IPO节奏、支持并加强购并重组，也表明证监会的四大政策转向。虽然二八分化是今后股市的新常态，但市场一定是轮动的。随着大盘风格的转换，现有策略一定会有亮眼的表现，当然我们也一定会根据市场环境变化，不断的对策略进行优化和修正。
 
 
6.5 管理人内部有关本基金的监察稽核工作情况
 
  公司根据有关法律法规的规定，针对股票、债券的一级市场申购和二级市场交易等投资管理活动，以及授权、研究分析、投资决策、交易执行、业绩评估等投资管理活动相关的各个环节，制定了研究报告审核流程，股票、债券、基金等证券池管理制度和细则，投资决策委员会议事规则，集中交易管理办法，公平交易操作指引，异常交易管理制度等公平交易相关的公司制度或流程指引。通过加强投资决策、交易执行的内部控制，完善对投资交易行为的日常监控和事后分析评估，以及履行相关的报告和信息披露义务，切实防范投资管理业务中的不公平交易和利益输送行为，保护投资者合法权益。
 
6.6 管理人对报告期内基金估值程序等事项的说明
 
  根据中国证监会相关规定和基金合同约定，本基金管理人应严格按照新准则、中国证监会相关规定和基金合同关于估值的约定，对基金所持有的投资品种进行估值。本基金托管人根据法律法规要求履行估值及净值计算的复核责任。会计师事务所在估值调整导致基金资产净值的变化在0.25%以上时对所采用的相关估值模型、假设及参数的适当性发表审核意见并出具报告。基金经理可参与估值原则和方法的讨论，但不参与估值价格的最终决策。本报告期内，参与估值流程各方之间无重大利益冲突。
 
6.7 管理人对报告期内基金利润分配情况的说明
 
 根据基金合同约定的分配原则，严格执行基金利润分配。
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