
智行理财网
什么叫基金,与股票有什么区别呢（什么是基金,和股票有什么区别）

近日基金二季报全部披露完毕。
面对厚厚一叠季报，很多基民朋友感到不知所措，不知从何翻起，有些朋友索性看
都不看。基金定期报告是我们了解产品运作情况，基金经理投资风格、调仓思路的
重要窗口，是我们投资基金的重要参考，有条件的朋友，不妨找出来认真翻一翻。

季报内容多，要看懂并不容易，小编今天就以中加基金
旗下精品固收+产品——
中加聚庆定开混合（A：009164/C
：009165）最新季报为例，手把手带着大家，一起读懂季报。

9大部分，3大重点

首先，我们要清楚，季报都是格式化文档，内容框架都是相同的，主要由以下9个
部分组成：

1、重要提示；

2、基金产品概况；

3、主要财务指标和基金净值表现；

4、管理人报告；

5、投资组合报告；

6、开放式基金份额变动；

7、基金管理人运用固有资金投资本基金情况；

8、影响投资者决策的其他重要信息；

9、备查文件目录。

看着内容不少，但作为持有人，我们只要读懂第3、4、5
部分内容，基本上对产品过去一个季度的投资成果和投资思路了然于心。

了解基准，看懂业绩

我们先来看第3部分—主要财务指标和基金净值表现。
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作为投资者，我们最关心的当然是基金业绩
，毕竟跟自己利益攸关，这当然无可厚非，但如何读懂业绩、评价业绩也是有讲究
的。单纯从基金净值和增长率
本身，我们很难评价基金，所谓评价通常都在比较中发生，而一切比较，首先得有
个尺子，评价基金业绩最重要、最根本的尺子是业绩比较基准。

每只基金都会有自己的业绩比较基准，这个在基金合同里会明确约定，而基金季报
中的第2部分——基金产品
概况中也会明确列出，比如中加聚庆定开混合的基准就是：“
中证800指数收益率*20%+中债总全价（总值）指数收益率*80%”。

业绩比较基准主要是由基金投资范围、投资策略所决定的。像中加聚庆属于
固收+
产品，大部分资产投资于债券，股票仓位不超30%，所以它的基准里既有股票指数
（中证800），也有债券指数（中债总全价（总指））。

表：中加聚庆定开混合A净值表现

数据来源：产品定期报告，截至20220630

从以上表格我们不难看到，中加聚庆定开混合A
成立以来、过去一年、半年等各阶段
都取得了正收益
，且均跑赢业绩比较基准；而时间越长，它跑赢基准的幅度也越大。从这个角度来
说，聚庆的表现至少在合格线以上，中长跑能力尤其出众。

结果重要，过程更重要

对于基金季报，媒体报道比较多、投资者比较关注的还是第4部分“管理人报告”
中的第四小点——
报告期内基金的投资策略和运作分析
，通过这部分内容，
我们可以了解到基金经理过往一个季度的调仓思路和对市场前景的看法。

中加聚庆由权益基金经理冯汉杰和固收基金经理魏泰源
两位老将联
手管理，所以季报中的
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这部分内容也是由两人合力完成的。
面对二季度双双震荡的股票和债券市场，两位基金经理也相应调整了资产组合。

冯汉杰
就解释称，今年二季度，聚庆在权益配置方面大体保持不变，导致权益部分涨幅低
于权益市场平均水平。二季度
内，他对市场始终保持中性态度
，基本没有参与四月底以来的反弹
，核心原因是风险补偿不够
。二季度内，中加聚庆的权
益组合大体维持不变，继续
择机增持了一些医药、消费、中小市值个股，方向与一季度一致，但整体结构仍然
处于均衡状态。

熟悉冯汉杰的朋友应该知道，他是典型的价值型投资者
，偏好自下而上选股，注重个股
的安全边际，对估值要求比较高，不喜欢追逐市场热点，所以他管理的产品短期爆
发力不见得有多好，但长跑能力较出色，回撤控制能力、波动率也比较优秀。

像中加聚
庆定开混合A，近一
年回撤水平仅2.22%，表现超过92%同
类；夏普比率0.6，超越86%同类（数据来源：天相投顾，截至20220721）。

表：中加聚庆定开混合A近一年回撤、夏普表现

数据来源：天相投顾，截至20220721

中加聚庆能有如此表现，当然也离不开债券基金经理魏泰源的努力。魏泰源在聚庆
二季报中分析指出，
二季度债券市场
走势整体震荡向下，期间市场呈
现资产荒的格局，
在宽松的流动性基础上，叠加上海北京疫情的影响，主要债券收益率均到达今年以
来最低
的水平，6月份
随着疫情的控制，收益率略有
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所回调，但总体来看，
全季度收
益率曲线呈现陡峭
化下行。聚庆的组合债券主要以高等
级信用债持仓
为主，为组合提供稳定的票息收入，整体维持较为中性的久期和杠杆。

听其言，观其行

看完管理人报告后，我们可以
继续翻到第5部分——投资组合报告
。这部分列明了基金在过去一个季度的资产配置状况，还有具体重仓的个股和个券
，以及股票行业分布情况。这部分必须结合往期产品定期报告一起分析，才能更好
的看出基金经理投资思路的变化。

从组合资产配置
状况来看，截至二季度末，中加聚庆的股票仓位（股票资产占总资产的比例）大概
是9.74%
左右，环比上一季度的8.75%，略有上升，但较其2021年四个季度平均水平有一定
的下调，侧面反映了冯汉杰对后市的谨慎态度。

债券方面的话，截至二季度末，配置占比在71%左右，环比上季度下降超13个百分
点，相应
的，当季的银行存
款环比上季度增加了4个多点。结合基
金经理魏泰源
以前提到的，聚庆的债券部分相当于组合的大后方，主要是为组合提供票息收益，
以及必要的流动性支持，考虑到聚庆7月13日迎来开放期，债券配比的下降，或是
基金经理在为产品打开做好流动性准备。

图：中加聚庆2020年Q3以来资产配置变化情况

数据来源：产品定期报告&Wind

对于后市，冯汉杰在季报中提到，站在当下，他对市场的看法依然不变，继续持中
性态度，
市场处于中
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长期回报率一般，中短
期不确定性较高，难下判断的状态。当然，他对市场长期还是抱有信心。

除了上面提
到的以外，投资组合报
告这部分我们还可以适当关注基金的重仓股票
，以此来观察和验证基金经理的投资风格和思路。

像中加聚庆
前十大重仓广泛分布在通信、环保、基础化工、交通运输、煤炭、银行、食品饮料
、机械设备、非银金融等9个行业，大中小市值股票齐全，确如基金经理冯汉杰所
言做到了均衡配置（数据来源：产品定期报告&同花顺iFinD）。

分析到这里，我们算是对中加聚庆过往一个季度的投资操作和未来投资方向心里有
数了。当然，季报里面还有其他一些比较重要的信息，比如说基金规模及其变化，
还有第8部分——影响投资者决策的其他重要信息等，里面也有一些值得关注的信
息，建议大家自己去看看。

提醒大家一句，
中加聚庆定开混合（A：009164/C
：009165）
于7月13日-7月28日打开申购，感兴趣的朋友可以点击“阅读原文”，了解更多。

除了小编提到的这些，您还会关注季报的哪些方面呢？欢迎在评论区留言分享。

注释：中加聚庆定开混合A成立于2020年5月22日，风险等级为中风险，李瑾懿20
20年5月22日至2020年12月14日任职，冯汉杰自2020年5月22日起至今任职，魏
泰源自2020年12月14日起至今任职，成立至2020年末、2021年度、2022年上半
年净值增长率分别为15.40%、9.32%、0.27%,同期业绩比较基准增长率为3.39%、
1.90%、-2.11%。中加科丰价值精选混合成立于2020年5月8日，风险等级为中风
险，冯汉杰自2020年5月8日起任职，于跃自2020年5月13日起任职，成立至2020
年末、2021年度、2022年上半年净值增长率分别为12.60%、8.35%、0.19%,同期
业绩比较基准增长率为10.16%、-0.38%、-3.67%。中加聚优一年混合A成立于20
21年6月30日，风险等级为中风险，冯汉杰自2021年6月30日起任职，刘晓晨自20
21年7月9日起任职，成立至2021年末、2022年上半年净值增长率分别为2.77%、
0.09%,同期业绩比较基准增长率为1.39%、-2.11%。中加科瑞混合A成立于2021年
10月26日，风险等级为中风险，魏泰源、李继民自2021年10月26日起担任基金经
理，成立之日至2021年底、2022年上半年净值增长率分别为-0.47%、-0.26%，同
期业绩比较基准为0.54%、-3.67%。中加邮益一年持有混合A成立于2022年1月4日
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，风险等级为中风险，冯汉杰自2022年1月4日起任职，闫沛贤自2022年1月4日起
任职，截至2022年6月30日成立不满半年，不列示业绩。以上数据来源：产品定期
报告，截至20220630。

风险提示：基金有风险，投资需谨慎。本资料仅为宣传用品，不作为任何法律文件
，也不构成任何法律承诺，既往业绩并不预示其未来表现，基金管理人管理的其他
基金的业绩并不构成对本基金业绩表现的保证。产品收益受股市、债市等影响可能
会有波动风险，敬请投资者注意。基金管理人承诺以诚实信用、勤勉尽职的原则管
理和运用基金资产，但不保证基金一定盈利，也不保证最低收益。管理人目前给予
中加聚庆定开混合中风险评级。管理人对运作后的基金风险等级将定期进行评价更
新，投资人在进行投资决策前，请仔细阅读本基金的《基金合同》和《招募说明书
》等法律文件，并根据投资目的、投资期限、投资经验、资产状况等综合选择与自
身风险承受能力相匹配的基金产品，具体以销售机构评价结果为准，投资人在购买
本
基金
时需按照
销售机构的要求完
成风险承受能力与产品风险之间的匹
配检验。中国证监会
的注册并不代表中国证监会对该基金的风险和收益作出实质性判断、推荐或保证。
投资者进行投资时，应严格遵守反洗钱相关法律的规定，切实履行反洗钱义务。
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