
易方达信用债债券型证券投资基金 2015 年第 1 季度报告 

第 1 页共 13 页 

 

 

 

 

 

易方达信用债债券型证券投资基金 

2015 年第 1 季度报告 

2015 年 3 月 31 日 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

基金管理人：易方达基金管理有限公司 

基金托管人：中国工商银行股份有限公司 

报告送出日期：二〇一五年四月二十二日



易方达信用债债券型证券投资基金 2015 年第 1 季度报告 

 2 

§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。  

基金托管人中国工商银行股份有限公司根据本基金合同规定，于 2015 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 2015 年 1 月 1 日起至 3 月 31 日止。 

§2  基金产品概况 

基金简称 易方达信用债债券 

基金主代码 000032 

基金运作方式 契约型开放式 

基金合同生效日 2013 年 4 月 24 日 

报告期末基金份额总额 484,997,132.14 份 

投资目标 本基金主要投资于信用债券，力争获得高于业绩比

较基准的投资收益。 

投资策略 本基金采取积极管理的投资策略，在分析和判断宏

观经济运行状况和金融市场运行趋势的基础上，确

定和动态调整信用债券、非信用债券和银行存款等

资产类别的配置比例；自上而下地决定债券组合久

期及类属配置；同时在严谨深入的信用分析的基础

上，自下而上地精选个券，力争获得超越业绩比较
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基准的投资回报。 

业绩比较基准 中债-信用债总指数 

风险收益特征 本基金为债券型基金，其长期平均风险和预期收益

率理论上低于股票型基金、混合型基金，高于货币

市场基金。 

基金管理人 易方达基金管理有限公司 

基金托管人 中国工商银行股份有限公司 

下属分级基金的基金简

称 
易方达信用债债券 A 易方达信用债债券 C 

下属分级基金的交易代

码 
000032 000033 

报告期末下属分级基金

的份额总额 
347,776,520.72 份 137,220,611.42 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 

(2015 年 1 月 1 日-2015 年 3 月 31 日) 

易方达信用债债券 A 易方达信用债债券 C 

1.本期已实现收益 8,775,852.82 5,129,770.23 

2.本期利润 9,139,800.18 5,844,109.84 

3.加权平均基金份额本期利润 0.0232 0.0236 

4.期末基金资产净值 373,290,252.72 146,005,318.86 

5.期末基金份额净值 1.073 1.064 

注：1.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。 

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
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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 

易方达信用债债券 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 
2.09% 0.12% 0.21% 0.07% 1.88% 0.05% 

易方达信用债债券 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 
2.01% 0.11% 0.21% 0.07% 1.80% 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 

易方达信用债债券型证券投资基金 

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 

(2013 年 4 月 24 日至 2015 年 3 月 31 日) 

易方达信用债债券 A 



易方达信用债债券型证券投资基金 2015 年第 1 季度报告 

 5 

 

易方达信用债债券 C 

 

注：自基金合同生效至报告期末，A 类基金份额净值增长率为 7.30%，C 类基金

份额净值增长率为 6.40%，同期业绩比较基准收益率为 2.69%。 

§4  管理人报告 

4.1 基金经理（或基金经理小组）简介 
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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 

胡剑 

本基金的基金经

理、易方达永旭添

利定期开放债券

型证券投资基金

的基金经理（自

2013 年 4 月 22 日

至 2015 年 3 月 13

日）、易方达纯债

债券型证券投资

基金的基金经理

（自 2013 年 4 月

22 日至 2015 年 3

月 13 日）、易方达

稳健收益债券型

证券投资基金的

基金经理、易方达

纯债 1 年定期开

放债券型证券投

资基金的基金经

理（自 2013 年 7

月 30 日至 2015

年 3 月 13 日）、易

方达裕惠回报定

期开放式混合型

发起式证券投资

基金的基金经理、

固定收益研究部

总经理 

2013-04-24 - 9 年 

硕士研究生，

曾任易方达

基金管理有

限公司固定

收益部债券

研究员、基金

经理助理兼

任债券研究

员、易方达中

债新综合债

券指数发起

式证券投资

基金（LOF）

的基金经理、

固定收益研

究部负责人、

固定收益总

部总经理助

理。 

纪玲云 

本基金的基金经

理、易方达稳健收

益债券型证券投

资基金基金经理

助理 

2013-09-14 - 6 年 

硕士研究生，

曾任易方达

基金管理有

限公司固定

收益研究员、

投资经理助

理兼固定收

益研究员。 

注：1.此处的“离任日期”为公告确定的解聘日期，胡剑的“任职日期”为基金合同

生效之日，纪玲云的“任职日期”为公告确定的聘任日期。 

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 
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本报告期内，本基金管理人严格遵守《证券投资基金法》等有关法律法规及基金

合同、基金招募说明书等有关基金法律文件的规定，以取信于市场、取信于社会投资

公众为宗旨，本着诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金资产，在控制风险的前

提下，为基金份额持有人谋求最大利益。在本报告期内，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权限管理制度、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”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。本报告期

内，公平交易制度总体执行情况良好。 

4.3.2 异常交易行为的专项说明 

本报告期内，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 1 次，为指数组合

因投资策略需要和其他组合发生的反向交易。 

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业绩表现说明 

4.4.1 报告期内基金投资策略和运作分析 

2015 年一季度基本面数据延续弱势，虽然 12 月份的工业数据略高于市场预期，

但 1-2 月份同比再次大幅下跌至 6.8%，显示出经济依然处于走弱的趋势上。物价走势

则较为平稳，12 月、1 月略有走低，2 月份略高于市场预期。不过从政策面的态度来

看，2015 年以来信贷、社融、财政支出等数据显示政府层面放松的力度正在加大。 

一季度债券市场呈现慢牛快熊的走势。10 年期金融债收益率在前期降息、降准政

策的刺激下，从 12 月底 4.1%偏高水平持续下行，至春节前最低下行至 3.62%。春节

后，由于资金面的持续紧张，市场情绪有所反转，收益率小幅回调至次低点 3.8%的

水平。随后在 3 月中旬受地方政府债务置换的供给预期影响，收益率快速上行，最高

至 4.3%的高位。截至 3 月底，收益率基本回到 12 月底的水平。 
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操作方面，基于对经济基本面中期偏悲观的判断，本基金在一季度维持了中性略

偏长的久期，并留出了充裕的空间防范后期市场波动导致的利率上升风险和赎回风

险。从实际情况来看，本轮债券市场的快速调整同样导致了较大规模的赎回，但本基

金一方面在年前对申购进行了一定程度的限制，另一方面也保留了充裕的流动性资产

和仓位，组合在此轮债市调整中表现相对稳健。 

4.4.2 报告期内基金的业绩表现 

截至报告期末，本基金 A 类基金份额净值为 1.073 元，本报告期份额净值增长率

为 2.09%；C 类基金份额净值为 1.064 元，本报告期份额净值增长率为 2.01%；同期

业绩比较基准收益率为 0.21%。 

4.4.3 管理人对宏观经济、证券市场及行业走势的简要展望 

中期来看，我们维持原来的判断，认为中国经济基本面持续受到经济结构转型带

来的负面影响和新一届政府释放改革红利带来内生增长动力加强这两股力量的影响，

且从目前来看，前者对经济实际运行产生的负面作用更大。 

短期的不确定因素来自近期政策面稳增长的意愿较为强烈。虽然我们认为在经济

转型升级的过程中，通过稳增长的手段拉动经济仅仅会发生在托底的阶段，不可能依

靠该方法实现经济的持续回升，但是我们不排除短期刺激带来的经济阶段性回暖，这

种回暖在目前市场普遍对经济基本面预期比较差的环境下，可能对债券市场造成比较

大的打击。 

另一个负面因素在于“地方政府债务置换”带来的无风险利率债券的供给大幅增

加。我们认为从社会整体的风险供给和需求来说，供给层面出现巨大的结构性变化，

但需求方没有变动，那么在债券市场整体供需关系没有变化的情况下，最终应该能看

到信用利差的缩小，这一点是相对确定的。但中枢利率水平的变动，可能最终还要看

经济基本面的走势以及政府层面是否采取一定程度的对冲。我们认为最终的影响更多

可能还是来自心理层面的供给恶化预期。 

比较好的方面是目前的估值调整已经相对充分，央行对待银行间利率水平的态度

似乎也正在好转，如果没有经济数据的变化，我们认为目前的点位已经可以逐步介入

进行波段性的操作。但我们更加担心的是经过政策面的短期刺激，基本面是否会出现

1-2 个月的回暖。目前从微观数据来看，尚看不到这一点，但如果政策面刺激的态度

较为坚决，可能在不远的将来会看到数据的变化，我们会持续跟踪这一点，并基于此
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进行利率债的波段操作。 

信用风险方面，在利率市场化进一步推进的环境下，“刚兑”打破的风险依然在增

加，只是时点不确定。从估值来看，经过风险偏好溢价的大幅下降，目前的利差水平

已经处于性价比非常低的位置，对产业类的中低等级品种，尤其是交易所的品种，保

持低的风险敞口是较好的策略。 

城投类品种，在债务置换的大背景下，我们认为其发生信用违约风险的可能性大

幅降低，其本质上不应该受到信用风险溢价的影响，而更多受到流动性风险溢价的影

响，即更大可能跟随利率债而波动。不过考虑到城投品种波段操作的难度较大，且更

大程度上受益于地方政府债务置换的影响，而该品种目前利差缩窄并不明显，尚具备

非常好的配置价值。 

实际操作上，本组合会继续跟踪客户结构的变化安排好组合的流动性，在组合流

动性风险承受的范围内重仓配置城投品种。久期继续维持中性偏长，但结构上会更加

偏向城投债。同时会适时把握市场超调带来的操作机会。 

§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 887,887,357.66 89.00 

 其中：债券 887,887,357.66 89.00 

 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 - - 

 
其中：买断式回购的买入返售

金融资产 
- - 
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6 银行存款和结算备付金合计 85,786,039.96 8.60 

7 其他资产 23,923,077.44 2.40 

8 合计 997,596,475.06 100.00 

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 

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 82,019,000.00 15.79 

 其中：政策性金融债 82,019,000.00 15.79 

4 企业债券 664,114,357.66 127.89 

5 企业短期融资券 110,590,000.00 21.30 

6 中期票据 31,164,000.00 6.00 

7 可转债 - - 

8 其他 - - 

9 合计 887,887,357.66 170.98 

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 041562001 15 九龙江 CP001 600,000 60,030,000.00 11.56 

2 124577 14 甬广聚 500,000 53,165,000.00 10.24 

3 041456011 14 穗地铁 CP002 500,000 50,560,000.00 9.74 

4 124050 12 榆城投 460,000 47,067,200.00 9.06 

5 122629 12 平发债 400,000 41,356,000.00 7.96 

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
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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 

本基金本报告期末未投资国债期货。 

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本期没有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。 

5.11.2 本基金本报告期没有投资股票。 

5.11.3其他资产构成 

序号 名称 金额(元) 

1 存出保证金 63,054.18 

2 应收证券清算款 - 

3 应收股利 - 

4 应收利息 22,833,312.25 

5 应收申购款 1,026,711.01 

6 其他应收款 - 

7 待摊费用 - 

8 其他 - 

9 合计 23,923,077.44 

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。 
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§6  开放式基金份额变动 

单位：份 

项目 易方达信用债债券A 易方达信用债债券C 

报告期期初基金份额总额 471,183,494.11 262,685,722.18 

报告期基金总申购份额 31,974,147.25 56,144,164.83 

减：报告期基金总赎回份额 155,381,120.64 181,609,275.59 

报告期基金拆分变动份额 - - 

报告期期末基金份额总额 347,776,520.72 137,220,611.42 

§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 

本报告期内基金管理人未持有本基金份额。 

7.2 基金管理人运用固有资金投资本基金交易明细 

本报告期内基金管理人未运用固有资金申购、赎回、买卖本基金份额。 

§8备查文件目录 

8.1备查文件目录 

1.中国证监会核准易方达信用债债券型证券投资基金募集的文件； 

2.《易方达信用债债券型证券投资基金基金合同》； 

3.《易方达信用债债券型证券投资基金托管协议》； 

4.《易方达基金管理有限公司开放式基金业务规则》； 

5.基金管理人业务资格批件、营业执照。 

8.2存放地点 

广州市天河区珠江新城珠江东路 30 号广州银行大厦 40-43 楼。 

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。 
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易方达基金管理有限公司 

二〇一五年四月二十二日 
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