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重要提示 

本报告依据《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》及其他有关规定制作。 

本报告由集合资产管理计划管理人编制。管理人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。 

集合资产管理计划托管人兴业银行股份有限公司于 2024 年 04 月复核了本

报告中的财务指标、净值表现、投资组合报告和投资收益分配情况等内容。 

管理人承诺以诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用本计划资产，但不保

证本计划一定盈利。本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计划的合同和说明书。 

本报告相关财务资料未经审计。 

本报告期由 2023 年 01 月 01 日起至 2023 年 12 月 31 日止。 

本报告中的内容由管理人负责解释。  
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第1节  集合资产管理计划概况 

计划名称 德邦星瑞周周盈 3号集合资产管理计划 

计划类型 固定收益类 

计划交易代码 CE1327 

计划成立日 2021-08-31 

成立规模 11,000,000.00 份 

报告期末计划份额总额 396,424,418.54 份 

计划存续期 10 年 

 

第2节  管理人报告 

一、投资经理简介 

杨佳琪，新加坡国立大学经济系硕士，对外经济贸易大学投资系学士。曾

任职于保险机构资产管理中心担任固收投资经理，从事信用债、利率债以及债

券型基金方面的投资研究工作，负责大账户固定收益投资管理。2020 年加入德

邦证券，现任职于德邦证券资产管理有限公司，担任投资经理，主要负责管理

纯债策略及固收+策略定开类产品、现金管理类产品、定向专户类产品。多年固

定收益投资研究工作经验，拥有较强的信用分析、债券交易与定价能力，投资

风格稳健灵活。 

二、业绩表现 

截至 2023 年 12月 31日，本计划单位净值为 1.0947。报告期内，本计划年

度净值增长率为 4.53%。 

三、份额变动 

报 告 期 初 份 额 总 额 为 91,921,537.51 份 ， 报 告 期 间 申 购 份 额 为

658,759,360.97 份、赎回份额为 354,256,479.94 份、红利再投资份额为 0.00

份，报告期末份额总额为 396,424,418.54 份。 

四、投资回顾与展望 

宏观方面，2023年国内 GDP实际增长5.2%，完成了年初政府设定5%的增长
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目标。但受低通胀拖累，GDP 名义增长率仅为 4.6%，较前一年的 4.8%反而下行，

尤其四季度名义增速下滑至3.7%的低位。整体看2023年国内经济基本面修复缓

慢，四季度开始宏观经济下行压力进一步增大，12 月中央经济工作会议指出，

经济面回升向好面临的困难和挑战包括有效需求不足、部分行业产能过剩、社

会预期偏弱、风险隐患仍较多。 

利率走势方面，2023 年债券收益率曲线震荡下行，年初市场延续疫情管控

放松后对经济基本面修复的乐观预期，债券收益率小幅抬升。3 月两会设定 5%

左右的经济增速目标降低了政策强刺激的可能，4月开始制造业PMI持续徘徊在

荣枯线以下，价格指数走低，经济增长压力较大，在此期间央行两次降息，资

金利率大幅降低，债券收益率到 8 月下旬降至年内低点。9 月-11 月人民币汇率

压力增大限制货币政策的空间，多项地产优化政策出台推升经济修复预期，政

府债券供给放量给金融机构带来缴款压力，资金面边际收敛，债券利率出现回

调。12 月以来，海外加息周期结束减轻了汇率压力，基本面数据重新走弱，大

型商业银行年内第三次下调存款挂牌利率，债市迎来利好。全年来看，10 年国

债收益率从年初的2.82%下降至年末的2.56%，1年国债收益率年初年末均在2.1%

附近徘徊。 

信用债方面，信用利差普遍压缩，中长期限和低等级品种信用利差压缩更

多。年末中债中短期票据 1 年 AAA、AA+、AA 及 AA-收益率分别为 2.52%、2.63%、

2.73%和 5.08%，较年初分别下行 13BP、32BP、67BP 和 69BP；3 年 AAA、AA+、

AA及 AA-收益率分别为2.71%、2.85%、3.09%和 5.44%，较年初分别下行42BP、

66BP、87BP和 91BP。2023年境内债券市场信用风险缓解，新增的违约发行人数

量有所减少，主要是民营地产领域的发行人债务风险继续出清。城投企业受益

于化债方案的落实，弱资质城投债信用利差压缩幅度较大，尤其四季度开始基

本面走弱，权益市场下跌幅度加大，资金避险情绪高涨，信用债市场迎来资产

荒行情。 

 

市场展望： 

预计 2024 年国内宏观基本面仍将面临有效需求不足的问题，低迷的地产产

业链仍会对经济增长造成拖累。海外加息周期结束为货币政策提供空间，年底

央行发布四季度例会纪要提及要加大已出台货币政策实施力度，后续地产债务
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危机的化解和政府“一揽子化债”方案的推进也需要低利率环境的配合。以上

是利好债市的因素，但另一方面，我国经济回升向好、长期向好的基本趋势没

有改变，温和修复的通胀率也将有助抬升名义增长率。当前长端利率已处历史

极低水平，进一步向下突破面临基本面韧性的阻碍，预计 2024 年债券收益率将

在低位维持震荡，期间市场流动性的变化、经济数据的预期差及宏观政策的调

整将给利率走势带来一定不确定性。 

城投债方面，自 2023 年 7 月中央政治局会议提出“一揽子化债方案”后，

特殊再融资债发行与金融支持城投等多项政策落地，高债务率地区的城投债务

风险明显缓释，预计 2024 年各级政府会继续推动化债政策的落实，随着城投债

供给收缩、金融机构配置需求增加，资产荒大概率仍将是城投债投资的主基调。

但另一方面，我国各地区间的发展差异较大，当前城投债间过低的区域信用利

差对资质补偿已明显不足，尽管化债政策的利好使城投债安全边际提升，但须

提防个别主体风险舆情事件带来的冲击。地产债方面，多项支持房企融资的政

策已出台，债券市场首次违约的房企数量同比明显减少，民营地产债风险大部

分出清，未出险房企的存量债券资质显著提升。但从行业景气度看，尽管过去

两年出台了多项利好行业需求的政策，但各地居民购房意愿不强，成交热度维

持在低位，再考虑到已出险房企的后续资产处置，行业去库存压力较大，预计

短期内行业销售及投资状况难以明显改善，后续将高频跟踪行业景气度，拐点

的出现有助于信用利差的压缩，在行业复苏后的配置价值或将值得关注。 

第3节  集合资产管理计划净值表现 

     单位：人民币元 

 

第4节  投资组合报告 

一、期末资产组合情况 

期末资产总净值 433,980,191.76 

期末单位份额净值 1.0947 

期末累计份额净值 1.0947 
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项目名称 项目市值

（元） 

占资产比例

（%） 

银行存款 722,808.05 0.17 

清算备付金 25,605.18 0.01 

存出保证金 347.62 0.00 

以公允价值计量且其变动计入当期损益的债券投资 256,203,051.44 58.94 

以公允价值计量且其变动计入当期损益的债券投资_

资产支持证券 

12,891,373.52 2.97 

买入返售金融资产 164,743,957.61 37.91 

资产类合计 434,587,143.42 100.00 

 

二、期末市值占集合计划资产净值前五名证券明细 

序号 名称 份额 市值（元） 占净值比例（%） 

1 21 瀚瑞投资 PPN001 200,000.00 21,361,726.03 4.92 

2 20 润田 01 200,000.00 21,360,000.00 4.92 

3 23 苏海投资 SCP001 200,000.00 20,287,868.85 4.67 

4 22 咸金 03 150,000.00 15,644,054.79 3.60 

5 23 株洲高科 SCP001 150,000.00 15,577,647.54 3.59 

 

三、投资组合报告附注 

本报告期内，本计划投资的前五名证券的发行主体未被监管部门立案调查，

在本报告编制日前一年内也未到受到公开谴责、处罚。 

第5节  集合资产管理计划运用杠杆情况 

本计划本报告期末的杠杆比率（总资产/净资产）为 100.14%。 

第6节  集合资产管理计划费用 

一、管理费（不含业绩报酬部分） 

 

二、托管费 

 

三、业绩报酬 

 本期（元） 上期（元） 

当期应支付的管理费（报告期间计提金额） 1,075,096.49 942,439.48 

 本期（元） 上期（元） 

当期应支付的托管费（报告期间计提金额） 21,501.93 18,848.79 
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四、其他可列入资产管理业务费用的项目 

按照法律法规及本计划的资产管理合同、投资标的相关业务合同的约定可

以在计划财产中列支的其他费用，包括增值税费、交易费用、账户费用等。 

上述费用的费率、计提、支付等安排详见本计划的资产管理合同及相关公

告。 

第7节  财务会计报告 

    见附件《德邦星瑞周周盈 3号集合资产管理计划审计报告》。 

第8节  收益分配情况 

本报告期内，本计划未进行收益分配。 

第9节  重大事项情况 

一、投资经理变更 

无。 

二、关联交易情况 

无。 

三、其他重大事项说明 

无。 

第10节  信息披露的查阅方式 

一、备查文件 

1、《德邦星瑞周周盈 3号集合资产管理计划资产管理合同》； 

2、管理人业务资格批复文件、营业执照； 

3、报告期内本计划项下披露的各项公告； 

4、中国证监会要求的其他文件。 

 本期（元） 上期（元） 

当期支付的业绩报酬（报告期间计提金额） 201,003.13 330,433.45 
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二、查询方式 

1、登载报告正文的管理人互联网网址 http://www.tebonam.com.cn 

2、计划报告置备地点 上海市杨浦区荆州路 198 号 23 楼 

 

投资者对本报告书如有任何疑问，可咨询管理人德邦证券资产管理有限公司服

务热线 021-58588072、登录管理人官网 www.tebonam.com.cn 或“德邦资产管

理”微信公众号获取相关信息。 

 

 

德邦证券资产管理有限公司 

2024 年 04 月 15 日 
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