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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 2025 年 10 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 2025 年 07 月 01 日起至 2025 年 09 月 30 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 德邦资管星瑞周周盈五二开集合资产管理计划

计划类型 固定收益类

计划交易代码 CE1335

计划成立日 2021-11-30

成立规模 10,000,000.00 份

报告期末计划份额总额 142,292,835.70 份

计划存续期 10 年

第 2 节 管理人报告

一、投资经理简介

许赫伦，CFA , 北京科技大学应用数学学士，英国格拉斯哥大学金融模型硕

士。具备债券投资、研究、交易经验，熟悉城投行业、煤炭行业和主流 ABS 的

研究分析，总体投资风格稳健。现主要负责定开类产品和现金管理类产品的投

资管理。

二、业绩表现

截至 2025 年 09 月 30 日，本计划单位净值为 1.1313。报告期内，本计划

季度净值增长率为 0.59%。

三、份额变动

报 告期 初份 额总 额为 133,940,453.11 份 ，报 告期 间申 购份 额 为

49,749,502.38 份、赎回份额为 41,397,119.79 份、红利再投资份额为 0.00 份，

报告期末份额总额为 142,292,835.70 份。

四、投资回顾与展望

第三季度市场回顾：

基本面方面，三季度我国经济呈现弱复苏特征。社会消费品零售增速受以

旧换新补贴政策效应衰减影响，7-8 月分别回落至 3.7%和 3.4%，低于二季度水

平。投资端受多重因素制约，民间投资低迷、房地产投资持续调整、基建投资

YEECOH0.0





力度有限，导致 8 月固定资产投资累计增速降至 0.5%。外需结构分化，对美出

口受关税政策影响降幅扩大，但通过东盟、欧盟市场拉动，整体出口保持韧性。

货币政策维持稳健，三季度政策利率保持稳定，资金面整体宽松，但市场期待

的央行重启国债买入操作预期未兑现。外部环境方面，中美贸易谈判取得阶段

性进展，美方对等关税政策及中国反制措施均推迟三个月实施，9 月美联储议

息会议宣布降息 25BP，全球流动性边际宽松。债市表现方面，基本面对债市仍

有支撑，但"反内卷"政策预期升温叠加权益市场科技概念走强，市场风险偏好

提升，股债跷跷板效应明显，机构“看股做债”，9 月份以来，公募基金费率

新规导致债市新一轮调整，债基持有收益承压，进一步打击短期交易情绪。债

券收益率曲线陡峭化上移，各期限国债收益率较二季度末普遍上行，其中 30 年

期品种调整幅度最大达 39BP 至 2.25%。信用债市场整体平稳，中短期限品种因

久期风险较小，调整幅度相对有限，3 年 AAA、AA+、AA 中短期票据收益率分别

回升约 20BP。

四季度策略展望：

前期反内卷交易定价已经较为充分，机构看股做债行为也在权益市场突破

3800 点以后逐渐钝化，公募基金费率新规扰动也已陆续定价，尽管三季度中长

端收益率出现较大幅度调整，但基本面弱复苏格局未发生根本改变。央行近期

表态货币政策立场保持支持性，为市场提供政策托底预期。总体而言，四季度

债市收益率波动幅度将取决于中美贸易关系演变，稳增长政策力度以及经济基

本面修复节奏，但债券市场难以长期偏离基本面运行，在经历前期的调整后，

四季度债券配置价值提升。产品操作层面，以配置思路为主，继续保持积极的

杠杆和久期。

第 3 节 集合资产管理计划净值表现

单位：人民币元

期末资产总净值 160,970,144.39

期末单位份额净值 1.1313

期末累计份额净值 1.1313
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第 4 节 投资组合报告

一、期末资产组合情况

项目名称 项目市值（元） 占资产比例（%）

银行存款 373,904.20 0.23

存出保证金 415.96 0.00

以公允价值计量且

其变动计入当期损

益的债券投资

91,064,718.89 56.49

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

10,201,969.86 6.33

以公允价值计量且

其变动计入当期损

益的基金投资

836,283.62 0.52

买入返售金融资产 58,727,227.22 36.43

资产类合计 161,204,519.75 100.00

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 证券代码 份额 市值（元） 占净值比例（%）

1 22 磁湖高新

PPN002

CM00S7 130,000.00 13,377,676.71 8.31

2 19 夷陵大保护绿

色 NPB

J80355 300,000.00 12,613,273.97 7.84

3 23 铜梁金龙

MTN002

JN82SM 100,000.00 10,736,904.11 6.67

4 22 万盛经开

MTN001

JM82YF 100,000.00 10,701,452.05 6.65

5 23 巴洲文旅

MTN001

JN82FL 100,000.00 10,455,520.55 6.50

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。

四、期货投资情况

本报告期内，本计划未投资期货。

五、场外衍生品投资情况

本报告期内，本计划未新增投资非标衍生品。
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六、投资组合报告附注的其他文字描述部分

由于计算中四舍五入的原因，本报告分项之和与合计项之间可能存在尾差。

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 100.15%。

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

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 收益分配情况

本报告期内，本计划未进行收益分配。

本期（元） 上期（元）

当期应支付的管理费（报告期间计提金额） 194,187.11 156,067.00

本期（元） 上期（元）

当期应支付的托管费（报告期间计提金额） 3,883.76 3,121.33

本期（元） 上期（元）

当期支付的业绩报酬（报告期间计提金额） 35.91 153.29
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第 8 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 9 节 信息披露的查阅方式

一、备查文件

1、《德邦资管星瑞周周盈五二开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。

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

2025 年 10 月 15 日
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