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§1 重要提示

    本报告由集合计划管理人编制。托管人上海浦东发展银行股份有限公司深圳

分行根据本集合资产管理计划合同规定，已复核了本报告中的主要财务指标、报

告期内资产管理计划投资收益分配情况、投资组合报告（不包含业绩报酬)、集合

计划份额变动情况的财务数据的内容。

    管理人承诺以诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用集合资产管理计划资

产，但不保证集合资产管理计划一定盈利。

    集合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集合资产管理计划合同及风险揭示书。

    本报告中的财务资料未经审计。

    本报告期自 2025年 07月 01日起至 2025年 09月 30日止。

§2 资产管理计划产品概况

资产管理计划全称 安信资管双债聚利1号集合资产管理计划

资产管理计划成立日 2020年08月25日

报告期末资产管理计划份额总额 8,108,287.27份

资产管理人 国投证券资产管理有限公司

资产托管人
上海浦东发展银行股份有限公司深圳分

行

§3 主要财务指标和资产管理计划净值表现及业绩表现

3.1 主要财务指标

单位：人民币元

主要财务指标 报告期(2025年07月01日-2025年09月30日)

本期已实现收益 151,181.72

本期利润 103,954.89

期末资产管理计划

资产净值
9,485,481.66

期末资产管理计划

份额净值
1.1699

3.2 集合计划成立以来净值变动情况
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3.3 业绩表现

    截至期末，安信资管双债聚利 1 号集合资产管理计划单位净值为 1.1699 元，累计

单位净值 1.1699元，集合计划本期单位净值增长率 0.84%。 

§4 管理人报告

4.1 投资经理（或投资经理小组）简介

    赵雪飞，女，厦门大学财务学硕士，多年债券研究及投资交易经验。曾任中集集团

财务公司金融市场部投资经理助理，2016 年加入国投证券资产管理部，历任国投证券

资产管理部债券交易员、信用研究员。现任国投证券资产管理有限公司固定收益部投资

经理。

    陈翔，男，CFA，FRM，上海交通大学理学硕士，多年证券投资研究从业经验。历任

鹏华基金金融工程师，广发证券资产管理（广东）有限公司投资助理、投资经理等。2022

年加入国投证券资产管理有限公司，现任国投证券资产管理有限公司固定收益部投资经

理。 

4.2 报告期内本资产管理计划运作遵规守信情况说明

    本报告期内，集合计划管理人严格遵守《中华人民共和国证券投资基金法》、《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》及其他相关法律法规的规定，严格执行管理人内部各项管理制度，本着

诚实信用、谨慎勤勉的原则管理和运用本集合计划资产。 

    本报告期内，集合计划管理人严格按照有关的法律法规、集合资产管理合同与说明

书、公司相关制度进行投资运作，没有出现重大违法违规行为，投资管理各项业务均符

合相关规定。

 



安信资管双债聚利 1 号集合资产管理计划 2025 年第 3 季度报告

第 4 页，共 9 页

4.3 报告期内资产管理计划的投资策略和运作分析

    一、回顾、操作

    在 2025 年三季度，国内经济运行总体平缓。贸易争端的不确定性在三季度相对消

退，“反内卷”相关政策及推进关注度较高。具体来看，7-9 月制造 PMI 分别为 49.3、

49.4和 49.8，虽然在荣枯线下运行，但呈现逐月回升。三季度贸易争端预期改善，PMI

新出口订单分项虽然未站上荣枯线，但总体保持平稳；7-9 月出口同比增速分别为

7.1%、4.4%和 8.3%，外需总体韧性较强。三季度物价水平总体依然偏低，CPI 7-9月同

比增速分别为 0%、-0.4%和-0.3%，居民部门消费较为疲软，社零增速进一步下行，物

价也维持偏弱区间运行；PPI 同比增速为-3.6%、-2.9%和-2.3%，反内卷式竞争治理初

现成效。对应的，固定资产投资增速三季度延续下行趋势，1-8月全国固定资产投资增

速下滑至 0.5%，制造业、基建投资增速下滑至 5.1%和 2%，“反内卷”对产能扩张的限

制在三季度也有所显现。地产方面持续供需双弱，居民购房需求依然未见明显提振。

    金融市场表现来看，三季度以来，反内卷政策推升通胀预期，权益市场走强，对应

债市情绪偏弱，收益率曲线陡峭上行；在基金费率新规或将实施的影响下，9月份长端、

超长端利率上行较为明显，相对来说资金面较为宽松，短端收益率相对平稳。具体来看，

具体来看，1年、10年期国债收益率分别上行 3、21bp至 1.37%、1.86%，1年、3年 AAA

中短期票据收益率分别上行 7、18bp 至 1.77%、2.02%，1 年、3 年 AA+短期票据收益率

分别上行 9、20bp至 1.86%、2.11%。权益方面，沪深 300三季度上涨 17.9%，创业板指

上涨 50.4%，中证转债指数上涨 9.43%。总体来看，三季度 TMT 和电力设备代表的科技

成长和有色金属行业表现最强，风格上大盘成长表现占优。转债方面，三季度总体先涨

后跌，汽车零部件、通信和电力设备等成科成长相关标的表现较强，而同时红利资产和

消费板块则相对跑输。转债资产在 7-8 月赚钱效应较强，正股上涨叠加转债估值抬升，

市场情绪亢奋；在三季度后半季度情绪则有所降温，波动有所加大。

    三季度，账户总体维持中等偏低杠杆运作，纯债端以高等级信用债和国债为主。转

债端账户阶段性配置了科技成长标的，如机器人、AI 算力等方向，以波段操作思路为

主，三季度末则加大了红利类转债尤其是银行转债的配置。

    二、展望

    站在四季度初的时间节点，预计国内宏观经济继续平稳运行，内需结构性分化，固

定资产投资增速预计进一步减缓，地产销售和消费则取决于四季度政策的支持力度。外

需方面，中美贸易摩擦虽然再度升级迹象，但预计四季度外需依然能保持韧性。通胀方

面，PPI 受"反内卷"政策影响跌幅收窄，但即便过剩产能有所清退，通胀真实的改善，

依然还要等到总需求真正走强。权益方面，AI 算力、自主可控半导体和机器人三大赛

道的估值均已明显抬升，四季度需要关注产业趋势的验证；对于部分子行业而言，甚至

需要关注盈利的增长能否继续保持。转债市场目前估值水平偏高，择券难度相对提升；

当下宏观环境下，企业盈利大概率是结构性改善，需精选景气度边际有所提升的行业进

行配置。

    总体而言，在金融市场经历了一个季度的股强债弱走势后，我们对组合进行适度的

再平衡是有必要的。近期利率曲线陡峭化明显，期限利差回升较多，这使得中长端利率

债具备一定交易价值；但考虑基金费率新规的影响，现阶段更需要精选期限和品类，方

可实现波段交易的盈利。因此，纯债端在保持组合流动性基础上，在控制风险的同时，

适度、适时配置中长端利率债。转债方面，当下建议一方面关注红利类资产的配置机会，

另一方面，对于科技成长行业，可优选景气度边际提升、业绩改善确定性较高的公司。
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4.4 报告期内资产管理计划投资收益分配情况

    本报告期内未进行收益分配。 

4.5 报告期内资产管理计划关联交易情况

4.5.1 报告期内资产管理计划一般关联交易情况

    无

4.5.2 报告期内资产管理计划重大关联交易情况

    无

§5 投资组合报告

5.1 期末资产管理计划资产组合情况

金额单位：人民币元

序

号
项目 金额（元）

占资产管理计

划总资产的比

例（%）

1 权益投资 - -

 其中：股票 - -

2 基金投资 5,513,346.90 42.64

3 固定收益投资 6,363,283.17 49.22

 其中：债券 6,363,283.17 49.22

   资产支持证券 - -

4 贵金属投资 - -

5 金融衍生品投资 - -

6 买入返售金融资产 - -

 
其中：买断式回购的买入返售金融资

产
- -

7 银行存款和结算备付金合计 356,377.14 2.76

8 其他各项资产 695,521.27 5.38

9 合计 12,928,528.48 100.00

 

5.2 其他资产构成
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序号 名称 金额(元)

1 存出保证金 17,885.20

2 应收证券清算款 677,636.07

3 应收股利 -

4 应收利息 -

5 应收申购款 -

6 其他应收款 -

7 其他 -

8 合计 695,521.27

5.3 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 4,603,201.43 48.53

2 央行票据 - -

3 金融债券 - -

其中：政策性金融债 - -

4 企业债券 - -

5 企业短期融资券 - -

6 中期票据 - -

7 可转债（可交换债） 1,760,081.74 18.56

8 同业存单 - -

9 其他 - -

10 合计 6,363,283.17 67.08

5.4 期末按公允价值占资产管理计划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
占资产管理计划资产

净值比例（％）

1 019761 24国债 24 15,000 1,506,152.88 15.88

2 019771 25国债 06 10,000 1,011,192.33 10.66

3 019779 25国债 10 6,000 603,540.00 6.36

4 019774 25注特 01 6,000 599,469.86 6.32
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5 019769 25国债 04 6,000 590,137.89 6.22

5.5 报告期末按公允价值占资产管理计划资产净值比例大小排序的前十名公募基金投

资明细 

序号 名称
基金

代码
类型

运作

方式
管理人 公允价值(元)

占资产管理

计划资产净

值比例（%）

1
5年地

债

15997

2 债券

型

契

约型

开放

式

鹏华

基金管理

有限公司

1,267,048.70 13.36

2

海富通

中证短

融ETF

51136

0 指数

型

契

约型

开放

式

海富

通基金管

理有限公

司

1,124,260.00 11.85

3

博时中

债0-3

年国开

行ETF

15965

0 指数

型

契

约型

开放

式

博时

基金管理

有限公司

920,071.00 9.70

4

平安中

高等级

公司债

利差因

子ETF

51103

0
指数

型

契

约型

开放

式

平安

基金管理

有限公司

817,678.40 8.62

5

海富通

上证城

投债ET

F

51122

0 指数

型

契

约型

开放

式

海富

通基金管

理有限公

司

556,710.00 5.87

6

平安中

债-0-3

年国开

行债券

ETF

15965

1
指数

型

契

约型

开放

式

平安

基金管理

有限公司

532,220.00 5.61
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7
十年国

债

51126

0 指数

型

契

约型

封闭

式

295,358.80 3.11

5.6 资产管理计划运用杠杆情况

    产品杠杆：本产品为非结构化产品，无产品杠杆。

    投资杠杆：截至报告期末，本产品投资杠杆约为 136.30%。 

5.7 两费及业绩报酬说明

项目 计提方式

管理费 0.50%/年，每日计提，按季支付

托管费 0.01%/年，每日计提，按季支付

业绩报酬

若符合业绩报酬提取条件，管理人于本资产管理计划分红日、投资

者退出日和本资产管理计划清算日提取业绩报酬。如果投资者持有

每笔资产管理计划份额的区间年化收益率小于【6.0】%，管理人不

提取业绩报酬；如果投资者持有每笔资产管理计划份额的区间年化

收益率等于或大于【6.0】%，管理人将对超过部分的收益提取

【60】%作为业绩报酬。

§6 资产管理计划份额变动

6.1 集合计划份额变动情况

单位：份

资产管理计划合同生效日2020年08月25日

资产管理计划份额总额
40,111,351.88

本报告期期初资产管理计划份额总额 12,815,474.07

本报告期资产管理计划总参与份额 -

减：本报告期资产管理计划总退出份额 4,707,186.80

本报告期资产管理计划拆分变动份额 -

本报告期期末资产管理计划份额总额 8,108,287.27

6.2 关联方持有本集合计划份额变动情况

单位：份
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期初份额 -

报告期间参与份额 -

红利再投资份额 -

报告期间退出份额 -

报告期末份额 -

期末份额占集合计划总份额的比例 -

注：关联方指本公司董事、监事、从业人员及其配偶、控股股东、实际控制人或者其他

关联方。 

§7 其他重大事项

    本报告期内，管理人自有资金退出本资产管理计划，详见公告。

§8 查阅方式

投资者可或登录集合计划管理人网站 www.axzqzg.com查阅，还可拨打本公司客服

电话 95517查询相关信息。

国投证券资产管理有限公司

2025年10月31日
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