
中信建投可转债 1 号集合资产管理计划

2023 年第 3 季度报告

第一节 重要提示

本报告由资产管理计划管理人编制。资产管理计划托管人中国农业银行股份有限公司

北京市分行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。

管理人承诺以诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用资产管理计划资产，但不保证资

产管理计划一定盈利。

资产管理计划的过往业绩并不代表其未来表现。投资有风险，投资者在做出投资决策

前应仔细阅读本资产管理计划说明书。

本报告相关财务资料未经审计。

本报告期间：2023 年 07 月 01 日至 2023 年 09 月 30 日

第二节 集合资产管理计划概况

名称 中信建投可转债 1号集合资产管理计划

类型 固定收益类

成立日 2022 年 11 月 24 日

报告期末份额总额 56,462,372.63

投资范围

本集合计划的投资范围为：固定收益类资产。

固定收益类资产包括：银行存款、货币市场基金、同业存单、大额

存单、债券逆回购、国债、地方政府债、政策性金融债、政府支持

机构债券、政府支持债券、企业债、公司债（含非公开发行公司债

券）、可转债、可交换公司债券（含非公开发行）、各类金融债（含

次级债、混合资本债等）、资产支持证券、中央银行票据、永续债（含

可续期债）、债券型基金、债券正回购、经银行间市场交易商协会批

准在册发行的各类债务融资工具（如短期融资券、证券公司短期融

资券、超短期融资券、中期票据、非公开定向债务融资工具、资产

支持票据等）以及其他债券。

本集合计划可以参与证券回购业务。

本集合计划不投资于股票，本计划投资的可转换债券、可交换债券

不可转股或换股。

投资比例
固定收益类资产的投资比例为总资产的 80%-100%；其中，可转债及

可交换公司债券合计投资比例不低于净资产的 40%。

业绩比较基准 无



管理费 管理费率为 0.8%；每日计提；按季支付

托管费 托管费率为 0.02%；每日计提；按季支付

业绩报酬

计提时点：资产管理计划投资者赎回时,资产管理计划分红时计提,

资产管理计划到期计提。计提基准：本集合计划对期间年化收益率

在 6%到 8%（含）的部分按照 40%的比例收取业绩报酬，对期间年化

收益率超过 8%的部分按照 60%的比例收取业绩报酬。计提方式：按

份额每笔单独计提。支付方式：管理人业绩报酬若有计提，由管理

人向托管人发送业绩报酬划付指令，托管人于收到指令之后的 5 个

工作日内从集合计划资产中一次性支付给管理人，若遇法定节假日、

休息日或不可抗力致使无法按时支付的，支付日期自动顺延。

管理人 中信建投证券股份有限公司

托管人 中国农业银行股份有限公司北京市分行

注册登记机构 中信建投证券股份有限公司

第三节 主要财务指标和集合资产管理计划净值表现

3.1 主要财务指标（单 位：人民币元）

本期利润 -300,619.85

本期利润扣减本期公允价值变动损益后的净额 304,353.17

每份额本期已实现净收益 0.0054

期末资产净值 56,358,553.50

期末每份额净值 0.9982

期末每份额累计净值 0.9982

期末杠杆率 100.24%

注:每份额本期已实现净收益=本期利润扣减本期公允价值变动损益后的净额/平均份额

3.2 本期每份额净值增长率

阶段 净值增长率(%) 份额净值增长率标准差(%)

本期初到本期末 -0.53 0.38

3.3 资产管理计划每份额净值增长率历史走势图(2022年 11月 24日-2023年 09月 30日)



3.4 本期计划收益分配情况

注： 本资产管理计划报告期未进行收益分配。

第四节 管理人履职报告

4.1 投资经理简介

李可心，金融学硕士，现任中信建投证券资产管理部固收投资部投资经理，曾任银河

金汇证券资产管理有限公司固定收益投资部投资经理，专注于债券和可转债的研究，有丰

富的可转债研究和投资经验。

4.2 投资经理工作报告

一、三季度债券市场回顾

2023 年三季度债券市场收益率走出“V”型走势，先后受到政策加码预期升温但落地速

度缓慢、央行超预期降息、季末资金面承压、机构赎回等多方面影响，波动显著增大。

三季度债券市场走势可分为如下几个阶段：（1）季初收益率下行回落。在跨半年后资

金面回归宽松平稳、市场对政策加码的担忧持续降温的带动下，收益率重回下行态势，且

在短端利率中枢并未下行的情况下，市场演绎了超长债压利差的行情，侧面印证了下行行

情的阶段性尾声。此后 7月 24 日国常会提前召开并对稳增长基调有明显加码，对房地产和

权益市场也有积极表态，带动风险偏好迅速回升，债券收益率开始出现回调上行，期间股

债跷跷板效应较为明显。月末市场消化较为充分，政策面也尚未有实质性落地，债券市场



有一定温和修复。（2）8月降息行情带动收益率探底反弹。8月中旬央行超预期降息，利率

快速下行定价反应后重回震荡走势，但此后资金面小幅趋紧，收益率曲线有所熊平。此后

围绕印花税等活跃资本市场举措、房地产“认房不认贷”和存量房贷利率调整等一系列政

策落地，市场谨慎心态增强，利率小幅回调。（3）季末债市持续回调上行。9月债市受到持

续的房地产放松政策扭转预期、资金面受汇率制约维持偏紧、机构赎回导致抛售的负反馈

等多方面影响出现明显调整，高资质短券上行 40bp 以上，1年期存单价格最高接近 MLF 利

率。随着央行加大对资金面的呵护以及超预期降准的落地，机构赎回压力有所平复，收益

率在季末逐渐出现企稳迹象但仍有波动。

三季度以来主要权益指数震荡下行，仅在 7 月末和 8 月末因政策利好出现两轮反弹，

转债市场在正股显著走弱的情况下，以高溢价率为代价仍保持了较为稳健的走势。中证转

债指数三季度同样呈现震荡下行走势，跌幅和回撤相对权益指数仍有优势，但转股溢价率

不断冲高，而后正股回暖叠加两次主动杀估值，溢价率有所回落。转债日成交额在三季度

不断下行，最终来到 350 亿元附近，季末略有放量。从价格结构看，三季度各个价位转债

数量在 8月开始出现较大改变，110 元附近转债数量变化最为剧烈，整体呈震荡增多趋势，

中高价转债数量均有小幅减少。全市场 YTM 为正的转债数量同样出现显著震荡，整体呈上

升趋势，在 9 月下旬达到近期高点。三季度以来权益指数两次上行均与政策利好有关，其

他时间呈现震荡走平或快速下跌态势，两次走高分别为 7 月下旬政治局会议和 8月末调降

印花税。

二、四季度市场展望和投资策略

四季度利率走势方面，我们认为经历了 9 月的明显调整后，债券市场赔率改善但胜率

尚显不足，期间存在一定超跌反弹机会但做多机会不明显，预计收益率曲线朝陡峭化演绎。

“十一”假期国内经济筑底回升迹象进一步明确，但房地产始终难有改善起色；外围美债

利率再创新高，巴以冲突加剧。对于债市而言多空交织，且部分信息在 9月的调整上行中

已得到一定反应。进入四季度经济复苏方向明确但幅度较为温和，虽然置换债密集发行会

导致供给压力抬升，但资金面较 9 月末而言仍会边际缓和。市场经历 9 月的快速上行后短

期有一定修复和超跌反弹空间，但预计整体维持弱势震荡。当前短端对资金面紧平衡状态

定价较为充分，具备一定性价比，但长端仍受基本面和政策加码影响有阶段性压力，预计

收益率曲线朝陡峭化演绎。

在投资策略方面，我们整体维持偏防御的久期水平，配置方面主要以子弹型集中在短

端。同时继续以震荡市思路应对，如果市场出现下行修复则适度了结获利，在上行阶段不

过度恐慌反而可以加大配置，整体而言不追涨、不杀跌。此外考虑到资金面边际趋于稳定，



杠杆率可逐步恢复中性。交易盘方面预计驱动因素不多，围绕超跌反弹和风险偏好波动等

方面可适度参与。

可转债投资方面，展望后市，我们认为转债市场后续存在较多机会，且转债本身相对

权益市场的防御属性依然突出。在增量资金短期缺位、结构性机会仍存、情绪偏弱的行情

下，关注潜在的预期差机会：

1）地产产业链短期业绩验证机会。在 Q3 以来地产政策持续催化下，从高频数据来看，

地产前端、后端数据均有一定程度回暖。地产后端改善的逻辑为保交楼政策推动下地产竣

工带来企业资金流改善，具体到转债上，可关注地产产业链后端相关标的 Q3 业绩超预期机

会。

2）部分板块的超跌机会。Q2 以来权益市场始终保持着相对较快的轮动速度。这种境况

下对转债投资尤其不利：当板块景气度上行时，正股冲击强赎线，导致转债涨幅受限不及

正股，一旦宣布强赎还会导致其先于正股行情达峰回落，即转债轮动甚至更快于正股，但

收益不及正股。这种情况下转债追右侧很难具有较好的性价比，左侧相较右侧胜率或更高。

基于此，Q4 我们建议关注：（1）医药板块的结构性低估机会，如估值较便宜的药房标

的，中药板块中关注销售渠道稳健的标的等；（2）消费电子板块结构性机会：Q3、Q4 是消

费电子传统旺季，周期底部业绩或有一定反弹，可关注华为相关标的，沿着订单增长 &产

能释放的逻辑在细分领域寻找部分业绩释放相对稳健的标的；（3）电力设备方面，可关注

下半年电网招标，智能电网芯片更替，北美电网设备重置需求对应相关标的。（4）地产链

相关标的，重点关注前期降本有成效，产能扩张放缓，且预计应收账款减值已计提充分的

相关标的。

4.3 风险控制报告

中信建投证券股份有限公司严格遵守法律法规规定，并针对本资产管理计划的运作特

点，建立完善的风险监测指标体系，进行日常监控与分析，并及时报告业务运作中的风险

状况和风险控制效果。

报告期内，本资产管理计划运作合法、合规，未出现违反相关规定的状况，未发生损

害投资者利益的行为。

第五节 投资组合报告

5.1 资产组合情况



名称 市值（元） 占总资产比例(%)

股 票 0.00 0.00

债 券 53,520,799.93 94.73

基 金 0.00 0.00

银行存款及清算备付金合计 713,271.59 1.26

其他资产 2,261,928.77 4.00

合 计 56,496,000.29 100.00

5.2 期末市值占资产管理计划资产净值前十名股票明细

本资产管理计划报告期末未持有股票。

5.3 期末市值占资产管理计划资产净值前十名债券明细

序号 代码 名称 数量 市 值（元）
占净值比

例（%）

1 128142 SZ 新乳转债 30,270.00 3,624,690.27 6.43

2 123149 SZ 通裕转债 28,611.00 3,513,032.99 6.23

3 127085 SZ 韵达转债 28,455.00 3,445,069.46 6.11

4 113060 SH 浙 22 转债 25,000.00 3,127,061.30 5.55

5 123161 SZ 强联转债 23,715.00 2,796,752.18 4.96

6 127005 SZ 长证转债 25,000.00 2,726,533.22 4.84

7 113052 SH 兴业转债 25,000.00 2,579,916.44 4.58

8 110062 SH 烽火转债 20,000.00 2,470,764.11 4.38

9 118024 SH 冠宇转债 20,170.00 2,416,267.08 4.29

10 113053 SH 隆 22 转债 22,000.00 2,333,315.48 4.14

5.4 期末市值占资产管理计划资产净值前十名基金明细

本资产管理计划报告期末未持有基金。

5.5 期末市值占资产管理计划资产净值前十名资产支持证券明细

本资产管理计划报告期末未持有资产支持证券。

5.6 期末市值占资产管理计划资产净值前十名权证明细

本资产管理计划报告期末未持有权证。



5.7 期末市值占资产管理计划资产净值前十名期货明细

本资产管理计划报告期末未持有期货。

5.8 期末市值占资产管理计划资产净值前十名场外期权明细

本资产管理计划报告期末未持有期权。

5.9 期末市值占资产管理计划资产净值前十名收益互换明细

本资产管理计划报告期末未持有收益互换。

5.10 期末市值占资产管理计划资产净值前十名其他非标准化资产明细

本资产管理计划报告期末未持有其他非标准化资产。

第六节 集合计划份额变动

单位：份

期初份额总额 56,462,372.63

报告期间总参与份额 0.00

红利再投资份额 0.00

报告期间总退出份额 0.00

报告期末份额总额 56,462,372.63

第七节 重要事项提示

一、本资管计划管理人及托管人相关事项

1、在本报告期内，本资管计划管理人、托管人的办公地址没有发生变更。

二、本资管计划相关事项

1、在本报告期内，本资管计划未发生重大关联交易。

2、在本报告期内，本资管计划未发生投资经理变更。

3、在本报告期内，未发生涉及本资管计划的重大诉讼、仲裁、重要财产纠纷事项。

4、在本报告期内，本资管计划未发生影响投资者权益的其他重大事项。



第八节 托管人履职报告

本报告期内，本托管人在对本资产管理计划的托管过程中，严格遵守《证券期货经营

机构私募资产管理业务管理办法》、《证券期货经营机构私募资产管理计划运作管理规定》

及其他有关法律法规、资产管理计划合同和托管协议的有关规定，不存在损害资产管理计

划份额持有人利益的行为，尽职尽责地履行了资产管理计划托管人应尽的义务。

本报告期内，本托管人根据《证券期货经营机构私募资产管理业务管理办法》、《证券

期货经营机构私募资产管理计划运作管理规定》及其他有关法律法规、资产管理计划合同

和托管协议的有关规定，对本资产管理计划的投资运作、资产管理计划资产净值计算、资

产管理计划费用开支等方面进行了监督和复核，未发现本资产管理计划管理人存在损害资

产管理计划份额持有人利益的行为。

本托管人复核了本报告中的财务指标、净值表现、收益分配情况、投资组合报告等内

容，认为其内容真实、准确和完整。




