
 

 

  

旗 下 基 金 净 值 表 现（12 月 01 日） 

基 金 简 称 基 金 代 码 单 位 净 值 累 计 净 值 

德邦量化优选 A 167702 1.1677 1.1677 

德邦量化优选 C 167703 1.1604 1.1604 

德邦优化 770001 0.9795 1.7795 

德邦大健康 001179 1.1140 1.1140 

德邦福鑫 A 001229 1.1456 1.1456 

德邦福鑫 C 002106 1.1363 1.1363 

德邦鑫星稳健 001259 1.0306 1.0306 

德邦鑫星价值 A 001412 1.1205 1.1205 

德邦鑫星价值 C 002112 1.1083 1.1083 

德邦多元回报 A 001777 1.1031 1.3731 

德邦多元回报 C 001778 1.0272 1.1272 

德邦新回报 003132 1.2232 1.2232 

德邦稳盈增长 004260 1.0931 1.0931 

德信 A 167701  1.1057 1.2073 

德信 C 167704 1.1024 1.2040 

德邦新添利 A 001367 1.0652 1.1842 

德邦新添利 C 002441 1.1935 1.5735 
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旗 下 基 金 净 值 表 现（12 月 01 日） 

基 金 简 称 基 金 代 码 单 位 净 值 累 计 净 值 

纯债 9个月定开债 A 002499 1.0308 1.0408 

纯债 9个月定开债 C 002500 1.0242 1.0342 

纯债一年定开债 A 002704 0.9927 0.9927 

纯债一年定开债 C 002705 0.9868 0.9868 

德邦景颐 A 003176 1.0362 1.0362 

德邦景颐 C 003177 1.0337 1.0337 

德焕 9个月定开债 A 003097 0.9901 0.9901 

德焕 9个月定开债 C 003098 0.9853 0.9853 

德邦锐璟 A 003902 1.0177 1.0177 

德邦锐璟 C 003903 1.0233 1.0233 

德邦锐乾 A 004246 1.0103 1.0333 

德邦锐乾 C 004247 1.0108 1.0328 

德邦群利 A 003420 2.1343 2.1343 

德邦群利 C 003421 2.1324 2.1324 

德邦锐祺 A 004425 1.0627 1.0627 

德邦锐祺 C 004426 1.0940 1.0940 



 

 

  

旗 下 基 金 净 值 表 现（12 月 01 日） 

基 金 简 称 基 金 代 码 单 位 净 值 累 计 净 值 

德邦德利 A 000300 0.9944(每万份收益) 3.6250 %(七日年化收益) 

德邦德利 B 000301 1.0598(每万份收益) 3.8630%(七日年化收益) 

德邦如意货币 001401 1.0821(每万份收益) 4.1640%(七日年化收益) 

德邦增利 A 002240 1.1489(每万份收益) 4.0570%(七日年化收益) 

德邦增利 B 002241 1.1489(每万份收益) 4.0570%(七日年化收益) 

德邦现金宝 A 003506 0.7246(每万份收益) 2.5270%(七日年化收益) 

德邦现金宝 B 003507 0.7910(每万份收益) 2.7820%(七日年化收益) 

德邦弘利 A 004515 0.8601(每万份收益) 3.1190%(七日年化收益) 

德邦弘利 B 004516 0.9259(每万份收益) 3.3580%(七日年化收益) 

德邦货币 511760 0.5991(每百份收益) 2.0650%(七日年化收益) 



 

一 周 概 述 

一 周 市 场 表 现 
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指数名称       涨跌幅% 

道琼斯工业指数 2.86 上证指数 -1.08 

纳斯达克指数 -0.60 深证成指 -1.39 

标准普尔 500 指数 1.53 沪深 300 指数 -2.58 

英国富时 100 指数 -1.47 中证 500 指数 0.61 

东京日经 225 指数 1.19 创业板指 1.23 

香港恒生指数 -2.65 上证 B指 0.23 

香港国企指数 -3.85 上证基金 -1.07 

国内/外要闻： 

 美债长短期利差创十年新低 

 深港通“一周年”  A 股国际化加速前行 

 美国经济今年第三季度增速创三年新高 

 “敲打”城商行 银监会：强监管是今后主基调 

 PPP 管控接连出拳 稳增长料侧重激活消费 

 发改委鼓励民间资本 PPP 项目发行债券 

PPP-ABS 大潮即将到来 

上周市场表现: 

上周市场继续调整，保险板块、白色家电板块跌幅加深调整加剧对市场构成一定压力，白酒、银行等

板块止跌回稳，白马股跌势分化减缓了指数跌势。周二周四周创业板出现大涨，涨幅接近 2%，作为长期跑

输大势的板块，在年底出现显著的偏强走势，应该引起持续关注。全周上证指数下跌 1.06%，深圳成指下跌

1.39%，创业板指数反弹 1.23%。 

 
德邦基金观点摘要： 

上周公布的 11 月全国制造业 PMI 为 51.8%，较 10 月微幅回升，指向制造业景气弱改善。主要分项指标

中，需求、生产均回升，价格回落，库存继续去化。上周美国减税方案获得参院通过，意味着三十多年来首

次的减税案正式过关，只待落实。美国掀起全球减税战，对他国构成强大攻势。减税方案的核心是企业所得

税从 35%下降到 20%，美国政府希望据此提高吸引力，撬动流失海外的制造业回归美国本土，让美国的经济

增长率上升到 3%以上的高水平。 

 



 

宏观经济分析 

  

国内/外要闻： 

     美债长短期利差创十年新低  最新数据显示，美债收益率曲线已呈现出近十年以来最平坦的状况，目前 30

年期国债收益率与 2年期国债收益率利差已经收窄至 100 基点。分析人士指出，一般而言，在美联储加息过程

中，长短端收益率将同步走高，但自 2004 年至 2005 年期间，美联储持续加息，同时收益率曲线出现扁平化，

市场将之称为“格林斯潘谜题”。而长债收益率的走低则传递出市场对于经济前景的担忧，部分投资者将其解读

为美国近十年经济复苏周期接近尾声。 

     深港通“一周年”  A 股国际化加速前行   深港通即将迎来开通一周年。近一年时间里，境外投资者参与

A股市场的程度不断提高，机构风格更趋多样，对深圳市场的了解也逐步加深，我国资本市场的国际化正在加速

前行。 

    美国经济今年第三季度增速创三年新高   美国商务部 11月 29 日发布的修正数据显示，今年第三季度美国

经济按年率增长 3.3％，为 2014 年第三季度以来最快增速，同时也是美国经济自 2014 年以来首次连续两个季度

增幅不低于 3%。同日，美联储主席耶伦在国会作证时指出，在全球经济复苏的大背景下，美国经济今年增速加

快，美联储得以继续加息。 

 

 

 

    “敲打”城商行 银监会：强监管是今后主基调   银监会副主席王兆星近日在 2017 年城商行年会上指出，

作为银行业金融机构的重要一员，城商行群体一直坚持“服务地方经济、服务小微企业、服务城乡居民”的市

场定位，整体实力显著增强。城商行近年来发展速度很快，业务结构发生较大变化，这里面既有应对宏观环境、

行业竞争、自身局限做出的市场选择，也存在脱实向虚、期限错配、杠杆叠加、风险不断扩大等一系列问题。 

    PPP 管控接连出拳 稳增长料侧重激活消费    国资委近日向各中央企业下发《关于加强中央企业 PPP 业务

风险管控的通知》，PPP 条例也正在加快出台，多部门将联手严防 PPP 项目风险。同时，基建项目审批正在趋严。

专家表示，在防风险、去杠杆的大背景下，基建投资增速将下行，预计今年整体基建投资增速将下降至 14%左右，

明年经济增速或稳中趋缓，略有回落，稳增长将侧重激活消费需求。 

     发改委鼓励民间资本 PPP 项目发行债券 PPP-ABS 大潮即将到来   11 月 30 日，为鼓励民间资本规范有

序参与基础设施项目建设，促进政府和社会资本合作（PPP）模式更好发展，提高公共产品供给效率，加快补短

板建设，充分发挥投资对优化供给结构的关键性作用，增强经济内生增长动力，国家发改委印发了《关于鼓励

民间资本参与政府和社会资本合作（PPP）项目的指导意见》。 

 

 

 

http://bond.money.hexun.com/data/
http://bond.hexun.com/bond1/
http://bond.hexun.com/analyse/
http://search.money.hexun.com/?entityid=101032723&keyword=加息
http://renwu.hexun.com/figure_590.shtml
http://news.hexun.com/usa/index.html


 

一周市场回顾 

    

  

全周上证指数下跌 1.06%，深圳成指下跌 1.39%，创业板指数反弹 1.23%。 

 

债券市场 

公开市场方面： 

央行操作方面，上周央行公开市场投放 9,100 亿元，其中 7 天逆回购 5,100 亿元，14 天逆回购 3,600 亿元；

63 天逆回购 400 亿元。叠加逆回购到期 9，500 亿元，总体净回笼 400 亿元。 

本周公开市场逆回购及 MLF 到期合计 9,680 亿元。   

资金面： 

上周周一至周四央行维持公开市场完全对冲操作，周五跨月后小幅净回笼资金 400 亿元。总体看，上周资

金面较为均衡。隔夜较为宽松，跨月资金价格从高位逐步回落。 

具体来看，上周五跨月后资金价格下行明显，隔夜加权在 2.58%，较前一周下行 21 个 BP；7天加权在 2.84%，

较前一周下行 10 个 BP。 

本周公开市场逆回购及 MLF 到期合计 9,680 亿元，规模较大。预期央行仍将按照惯例在月初持续回笼资金，

资金面预计将小幅收紧。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

利率债方面：  

 一级市场，上周利率债招标结果总体一般。需求看，上周利率债招标全场倍数多在

2-4 倍之间，需求一般；中标利率看，中标利率多数在估值附近，中标利率尚可。周二国

开行以 170203 置换 10 年国开活跃券 170215，中标利率 1.934%。国开行以短换长的行为

反映国开行对目前负债端的成本仍是无法接受，因而以短换长，但象征意义大于实际压力，

央行也可能受到一定压力，总体影响有限。另一方面，置换招标全场倍数 5.41 倍，需求

较好。反映机构对十年国开乃至长端利率债仍是信心不足，市场的信心和情绪还是偏弱。 

 二级市场，上周利率债收益率先上后下，总体下行明显。周一周二，利率债成交清淡，

收益率持续小幅震荡上行，十年国债活跃券 170018 日间最高到 3.98%，十年国开活跃券

最高到 4.91%；周三开始，国债期货连续大涨，带动利率债收益率显著下行。 

 全周来看，上周五时，十年国债收益率加权在 3.89%，较前期下行 6个 BP；十年国开

收益率加权在 4.81%，较前期下行 1个 BP；其余期限国债国开收益率也大多下行明显。上

周下半周虽有国内官方 PMI 超预期、海外韩国央行加息等利空因素存在，但利率债收益率

仍是显著下行，主要还是受到市场情绪带动。 

 首先，上周资金面持续转好，跨月压力不大，机构情绪得到一定修复；其次，周中银

监会官员称中国经济仍将面临较大下行压力，有可能明年初一季度反应出来，对市场情绪

构成利好。最后，资管新规通气会纪要显示诸多银行类机构对净值型理财产品、打破刚兑

以及非标产品的过渡期有一定质疑。尤其是担心净值型产品打破刚兑带来的理财萎缩可能

会导致债券市场的抛售的恶性循环，造成市场的剧烈波动。目前看，资管新规在银行机构

处的阻力较大，因而可能一定程度上利好市场情绪。市场预计还是维持高位震荡。 

信用债方面： 

信用债方面，上周信用债成交集中在短端 6M以内品种，受资金转松影响收益率小幅下

行；6M 以上品种卖盘惜售，成交稀少，收益率变动不大。目前，短端 AA+1Y 期限品种信

用债估值在 5.28%，仍具有较好的配置价值。 

 

 

 



 

德 邦 视 点 
 

 

 

 

 

  

 

 

 

股票市场 

上周公布的 11 月全国制造业 PMI 为 51.8%，较 10月微幅回升，指向制造业景气弱改善。主要分项指标

中，需求、生产均回升，价格回落，库存继续去化。供给端：生产指标由 10月份的 53.4%回升至 54.3%，采

购量由 53.2%微升至 53.5%。但走势与 11月发电耗煤增速大跌至 1.9%有所背离。而需求虽也有所改善，但均

未超过 9 月水平，新订单指标由 10月份的 52.9%回升至 53.6%。进口由 10 月份的 50.3%回升至 51%，均指向

内需有所回暖，但部分源于季节性扰动因素的影响。新出口订单指标由 10 月份的 50.1%回升至 50.8%，反映

外需继续改善。11月制造业 PMI 小幅回升，但从中观高频行业数据看，终端需求仍显低迷，采暖季限产令工

业生产前景堪忧，经济仍不具备复苏基础。值得注意的是，不同规模企业走势出现分化，前期表现较好的大

企业有所转弱，而中小企业经营状况有所改善。整体看，4 季度经济仍在缓慢下行，而随着总需求回落、基

数高企，年末通胀有望见顶回落。 

上周美国减税方案获得参院通过，意味着三十多年来首次的减税案正式过关，只待落实。美国掀起全球

减税战，对他国构成强大攻势。减税方案的核心是企业所得税从 35%下降到 20%，美国政府希望据此提高吸

引力，撬动流失海外的制造业回归美国本土，让美国的经济增长率上升到 3%以上的高水平。所以美国政府减

税的根本目的是振兴本国制造业，增加就业和收入，重走当年里根减税的路线，促进资本和技术、产业回归。

作为世界第一大经济体，率先推倒多米诺股牌的第一张牌，其他各国就面临了丢失经济增长能力的危险，所

以其他经济体就不得不考虑如何应对。从美国三十年前的实践来看，减税的政府不得不忍受短期的赤字扩大、

税收流失，怎么熬过去就看机构精简和行政效率提高；而运行成本过高的实体就不敢冒险走这一步，长此以

往又将面临实体被掏空的风险。没有十全十美的选择，该慎重考虑减税的得失。 

 

 

债券市场 

上周下半周虽有国内官方 PMI 超预期、海外韩国央行加息等利空因素存在，但利率债收益率仍是显著下

行，主要还是受到市场情绪带动。 

首先，上周资金面持续转好，跨月压力不大，机构情绪得到一定修复。其次，周中银监会官员称中国经

济仍将面临较大下行压力，有可能明年初一季度反应出来，对市场情绪构成利好。最后，资管新规通气会纪

要显示诸多银行类机构对净值型理财产品、打破刚兑以及非标产品的过渡期有一定质疑。尤其是担心净值型

产品打破刚兑带来的理财萎缩可能会导致债券市场的抛售的恶性循环，造成市场的剧烈波动。目前看，资管

新规在银行机构处的阻力较大，因而可能一定程度上利好市场情绪。市场预计还是维持高位震荡。 

    

  

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

您能够亏损的最大范围，就是您能够投资的最大极限。 

——邱永汉                                                                                                                   

                                                                      

                                           

                                                                                  

                                           

 


