
 

 

  

旗 下 基 金 净 值 表 现（12 月 15 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 1.1503 1.1503 

德邦量化优选 C 167703 1.1430 1.1430 

德邦优化 770001 0.9852 1.7852 

德邦大健康 001179 1.1265 1.1265 

德邦福鑫 A 001229 1.1494 1.1494 

德邦福鑫 C 002106 1.1400 1.1400 

德邦鑫星稳健 001259 1.0291 1.0291 

德邦鑫星价值 A 001412 1.1232 1.1232 

德邦鑫星价值 C 002112 1.1108 1.1108 

德邦多元回报 A 001777 1.1154 1.3854 

德邦多元回报 C 001778 1.0384 1.1384 

德邦新回报 003132 1.0982 1.2362 

德邦稳盈增长 004260 1.0836 1.0836 

德信 A 167701  1.1051 1.2067 

德信 C 167704 1.1015 1.2031 

德邦新添利 A 001367 1.0674 1.1864 

德邦新添利 C 002441 1.1958 1.5758 
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旗 下 基 金 净 值 表 现（12 月 15 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 1.0321 1.0421 

纯债 9个月定开债 C 002500 1.0254 1.0354 

纯债一年定开债 A 002704 0.9932 0.9932 

纯债一年定开债 C 002705 0.9872 0.9872 

德邦景颐 A 003176 1.0425 1.0425 

德邦景颐 C 003177 1.0399 1.0399 

德焕 9个月定开债 A 003097 0.9907 0.9907 

德焕 9个月定开债 C 003098 0.9857 0.9857 

德邦锐璟 A 003902 1.0092 1.0092 

德邦锐璟 C 003903 1.0051 1.0254 

德邦锐乾 A 004246 1.0194 1.0194 

德邦锐乾 C 004247 1.0249 1.0249 

德邦群利 A 003420 2.1168 2.1168 

德邦群利 C 003421 2.1145 2.1145 

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 15 日） 

基 金 简 称 基 金 代 码 单 位 净 值 累 计 净 值 

德邦德利 A 000300 0.9875(每万份收益) 4.2110 %(七日年化收益) 

德邦德利 B 000301 1.0514(每万份收益) 4.4490%(七日年化收益) 

德邦如意货币 001401 1.1111(每万份收益) 5.0480%(七日年化收益) 

德邦增利 A 002240 1.1356(每万份收益) 3.8980%(七日年化收益) 

德邦增利 B 002241 1.2014(每万份收益) 4.1370%(七日年化收益) 

德邦现金宝 A 003506 0.6306(每万份收益) 2.2280%(七日年化收益) 

德邦现金宝 B 003507 0.6947(每万份收益) 2.4800%(七日年化收益) 

德邦弘利 A 004515 0.8493(每万份收益) 3.0030%(七日年化收益) 

德邦弘利 B 004516 0.9153(每万份收益) 3.2430%(七日年化收益) 

德邦货币 511760 0.5004(每百份收益) 1.7560%(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% 
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内

市
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指数名称       涨跌幅% 

道琼斯工业指数 1.33 上证指数 -0.73 

纳斯达克指数 1.41 深证成指 0.58 

标准普尔 500 指数 0.92 沪深 300 指数 -0.56 

英国富时 100 指数 1.31 中证 500 指数 0.53 

东京日经 225 指数 -1.13 创业板指 -0.46 

香港恒生指数 0.73 上证 B指 0.39 

香港国企指数 0.68 上证基金 -0.43 

国内/外要闻： 

 港股公司密集回购 牛市或将延续 

 海外机构展望 2018 年：廉价资金时代结束 新兴市场

更具吸引力 

 全球央行货币政策“紧”声渐起 2018 年将是紧缩之

年 

 拓展多层次多元化互补型融资渠道 

 引进来+走出去”路径明晰 资本市场对外开放

将深入推进 

 消费+创新 经济增长新引擎加速锻造 

上周市场表现: 

上周市场延续第五周调整，券商板块集体下挫临近两年来新低，水泥、钢铁厂、采掘等强周期行业联

袂下跌，加之电子等新兴行业同时下跌，指数下行压力较大。逆周期的饮料制造、食品加工造、一般零售、

白色家电等指数都有 4%以上涨幅，白马股走势显著强于大市，意味着岁末年初这轮调整，热点切换并不明

显。全周上证指数下跌 0.72%，深圳成指小涨 0.58%，创业板指数小跌 0.46%。 

 
德邦基金观点摘要： 

上周公布的 11 月信贷数据远超市场预期，达到 1.12 万亿元，高于市场预测 7850 亿元，相比去年同期

多增 3000 亿元，且明显强于季节性。但下半周公布的经济数据稍差于预期。供给端：11 月工业增加值同比

增长 6.1%，较上月回落 0.1 个百分点，不过回落幅度较 10月明显收窄；需求端：前 11月固定资产投资同比

增长 7.2%，较前 10月回落 0.1 个百分点，不过回落幅度也明显收窄 

 



 

宏观经济分析 

  

国内/外要闻： 

     港股公司密集回购 牛市或将延续  

从 11月下旬至今，港股市场一直进行调整和下探，市场仍以高位震荡走势为主。由 11月 22 日高点至 12

月 7 日最低点，恒指此轮回调一度跌逾 7%。值得注意的是，市场的回调并未影响公司回购股份的信心，万得数

据显示，12 月至今的公司回购数量有明显的上升趋势。 

    海外机构展望 2018 年：廉价资金时代结束 新兴市场更具吸引力 

日前多家海外知名机构对于明年全球金融市场投资、货币政策以及经济基本面等热点问题进行了展望。机

构普遍预计，随着美联储将于 2018 年持续收紧银根，继续缩减其庞大的资产负债表，意味着廉价资金时代即将

结束。美国以外的市场将提供更大的获利机会，一些区域 (例如欧洲和亚洲新兴市场)的估值将比美股更具吸引，

存在入场机会。从行业板块来看，与消费、互联网等相关的细分行业可能会更加受到资金看好。 

    全球央行货币政策“紧”声渐起 2018 年将是紧缩之年 

美联储如期宣布今年第三次加息，而且逐步加息和缩表的计划没有被打乱。市场人士普遍认为，随着全球

经济向好通胀回升，全球货币政策或逐步趋紧，更多央行会加入加息阵营，2018 年是全球央行真正收紧货币政

策的一年。 

 

    拓展多层次多元化互补型融资渠道   

证监会副主席姜洋 12 日在 2017 央视财经论坛暨中国上市公司峰会上表示，下一步，证监会将稳步提高直

接融资比重，持续推进股票发行制度和并购重组市场化改革，大力发展交易所债券市场，拓展多层次、多元化、

互补型融资渠道，健全完善与实体经济多元化投融资需求相适应的多层次资本市场体系，始终坚持依法全面从

严监管，推进资本市场实现新一轮高水平对外开放，努力展现新时代资本市场新气象，实现新作为。 

    引进来+走出去”路径明晰 资本市场对外开放将深入推进 

业内人士认为，未来一个时期，中国经济要实现从“高速增长”向“高质量发展”的转变，必须坚定不移

地全面深化改革、加快推进开放，其中包括资本市场领域的改革开放。预计未来资本市场开放将着重在放宽外

资投资准入限制、扩大债券市场开放、加快期货市场双向开放方面推出多项措施，资本市场将沿着市场化、法

治化、国际化的方向稳步运行。 

    消费+创新 经济增长新引擎加速锻造   

多位专家认为，结合当前经济运行特点看，一方面，消费已成为经济增长的主要推动力，随着人民对高质

量生活需求的增长，未来消费增长潜力将进一步释放，对经济增长的支撑作用将进一步加强；另一方面，近几

年我国大力实施的创新驱动发展战略效果逐步显现，创新引领经济增长的作用日渐凸显，新动能正在加快成长。

可以预见，未来中国经济增长动力正加速向消费和创新转换。 

 



 

一周市场回顾 

    

  

全周上证指数下跌 0.72%，深圳成指小涨 0.58%，创业板指数小跌 0.46%。 

 

债券市场 

公开市场方面： 

上周央行公开市场及 MLF 操作合计投放 8,480 亿元，其中 7天逆回购 3,000 亿元，28 天逆回购 2,600 亿元，

1 年期 MLF2,880 亿元；叠加有逆回购到期 4,800 亿元，周六 MLF 到期 1,870 亿元；整体净投放 1,810 亿元。 

本周合计逆回购到期 3,500 亿元。 

 

资金面： 

上周前半周央行持续净回笼资金，周四、周五两日转向投放。资金面总体看均衡偏紧且维持收紧状态，长

短端资金价格均明显走高。长端跨年资金价格上行尤为明显，周内持续走高至 6.5%以上。周五受连续两日央

行放量影响资金面小幅转好但价格总体变化不大。 

具体看存款类机构质押式回购利率，上周五时，隔夜品种加权在2.69%，上行11个BP；7天品种加权在2.92%，

上行 9个 BP；跨年 21 天品种加权在 4.36%，上行 50 个 BP。 

同业存单及同业存款价格依旧维持高位，且周内维持震荡上行态势。 

以股份行为例，3M及 6M 期限股份行同业存单一级发行利率震荡上行至接近 5.10%位置；线下同业存款更为

紧张，价格同样震荡上行，股份行 3M 期限跨春节同业存款价格一度达 5.2%以上。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

利率债方面：  

一级市场看，上周发行 5Y 和 30Y 国债，以及 1Y、3Y 和 5Y 进出口债。国债需求较好，

中标利率分别略低于和持平于估值；进出口债需求较弱，中标利率 1Y 期限高估值 13BP，

3Y 和 5Y 期限与估值差异不大。 

二级市场看，上周市场扰动因素较多，但反映的信息总体符合预期，与前期变化不大。

市场总体保持平稳，利率债收益率窄幅震荡。具体看，前半周资金面收紧，叠加周三周四

海外多央行议息会议、国内存在加息争议以及公布经济数据等因素存在，市场总体处于观

望状态，利率债成交清淡收益率窄幅震荡。周三晚间美联储加息靴子落地，明年预期仍有

三次加息，美债收益率小幅下行，汇率震荡总体变化不大。随后周四央行采取“加息+放

量”操作，跟随上调 OMO 操作利率及 1Y 期 MLF 操作利率 5BP，超量续做 MLF1,010 亿元。

另外日中公布 11 月投资及内需数据，投资方面累计增速继续下滑，边际有所改善，主要

受基建投资明显回升所带动；消费数据较前值也有小幅改善。但当日看，利率债收益率仍

震荡下行。周四信息较多，当日利率债收益率小幅下行，主要原因：首先，美联储加息靴

子落地，会议无超预期内容。美债收益率回落，汇率变动不大。其次，央行“加息+放量”

作总体利好市场。目前市场利率虽高但主要受央行货币供应量调控而非资金投放价格调控

影响，“加息+放量”的操作总体还是利好于资金利率及市场利率的。央行小幅上调 OMO

及 MLF 操作利率但并未上调存贷款基准利率的目的，一方面随行就市，缩窄政策利率与市

场利率之差，减少流动性分层情况下的套利机会；另一方面则是对外释放稳定汇率、对内

传达坚定去杠杆的信号。而维持存贷款利率不变则是出于稳增长的考虑。总体看，央行周

四的“加息+放量”的操作对市场负面影响有限，信号意义大于实际意义。最后，11 月经

济数据虽边际有所改善，但主要受基建投资回升带动，后期仍存不确定性。具体看投资数

据，1-11 月固定资产投资累计增速继续下行 0.1 个百分点至 7.30%。其中制造业投资、基

建投资总体变化不大，房地产投资继续小幅下滑。但从当月增速看，11 月固定资产投资

当月增速 5.77%，较前值 3.16%回升明显，主要受基建投资当月增速回升明显带动。11月

房地产投资当月增速继续小幅下滑，制造业投资小幅回升，基建投资当月增速明显回升至

16.67%。但基建投资资金来源受地方政府融资平台受限及规范 PPP 项目等因素影响，后期

仍存不确定性。经济基本面总体看仍存下行压力，但难以快速下行。周五利率债收益率小

幅震荡下行。一方面，周四晚间欧央行及英央行利率决议总体符合预期。英央行维持利率 



 

 

 

及 QE 规模不变、欧央行维持利率不变并按计划缩减 QE 规模。另一方面，资金面受央行连

续两日投放影响边际小幅改善。全周来看，利率债收益率窄幅震荡。十年国债加权在 3.89%，

下行 2个 BP；十年国开加权在 4.80%，上行 3个 BP。 

  

 

 

信用债方面： 

 信用债方面，上周信用债成交较为清谈，活跃度较前期明显变差，成交集中在 6M 以

内。买盘以非银为主，银行较少。虽然资金面收紧买盘稀少，但卖盘总体较为矜持，因而成

交较少。 

   收益率曲线看，各期限等级信用债收益率均有一定上行。短端和中低等级品种上行更

加明显，主要还是受资金面收紧影响。9M 期限 AA+品种收益率全周上行 12个 BP，上周五时

在 5.25%位置。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

德 邦 视 点 
 

 

 

 

 

 

  

 

 

股票市场 

上周公布的 11 月信贷数据远超市场预期，达到 1.12 万亿元，高于市场预测 7850 亿元，相比去年同期

多增 3000 亿元，且明显强于季节性。从结构看，居民贷款新增 6205 亿元，其中短期贷款 2028 亿元，居民

短期消费贷款激增；居民按揭贷款新增 4178 亿元，在全年单月新增中属于偏低值。企业贷款新增 5226 亿元，

环比多增 3600 亿元，仍属于季节性波动范围内；中长期固定资产贷款新增 4275 亿元，环比多增近 2000 亿

元。11 月信贷数据超预期的因素仍体现在居民端，而企业贷款更多是对今年整体向好局面的一种延续。11

月社融新增 1.6 万亿元，其中人民币贷款 1.14 万亿元，截至 11月，社融存量中人民币贷款占比已经攀升至

2016 年 1月以来的最高值 68.2%。今年以来信贷投放比去年同期多出 1.33 万亿元，其中居民端多 9679 亿元，

非金融企业端多 8628 亿元，信贷余额增速从今年 2 季度以来持续攀升，同时社融存量的累计增速也保持在

近年的相对高位。对工业企业的中长期贷款余额增速也从去年 3 季度的历史低点 2.4%升至目前的 6.9%。企

业资本开支有扩张迹象。 

但下半周公布的经济数据稍差于预期。供给端：11月工业增加值同比增长 6.1%，较上月回落 0.1 个百

分点，不过回落幅度较 10月明显收窄；当月出口增速明显超预期，月出口交货值同比增长 11.8%，比上月

回升 4.3 个百分点；受此影响，制造业增速小幅回升 0.1 个百分点至 6.8%。需求端：前 11 月固定资产投资

同比增长 7.2%，较前 10 月回落 0.1 个百分点，不过回落幅度也明显收窄；前 11 月制造业投资增速为 4.1%，

与上期持平，基础设施投资同比增长 20.1%，加快 0.5 个百分点。但房地产投资增速继续回落，前 11月增

长 7.5%，较上期回落 0.3 个百分点；地产投资先行指标小幅反弹，11月地产销售面积增速小幅反弹，新开

工面积增速也由 5.6%回升至 6.9%。11 月社会消费品零售总额同比增长 10.2%，较上月回升 0.2 个百分点；

线上消费的快速增长拉动消费增速小幅回升，产品看：通讯器材增速为 33.9%，化妆品增速为 21.4%，分别

较上月加快 31.8 个百分点和 5.3 个百分点；汽车销售增速回落 2.7 个百分点至 4.2%的年内次低点。 

债券市场 

基本面看，上周公布 11 月经济数据虽边际有所改善，但主要受基建投资回升带动，后期仍存下行压力。

具体看投资数据，1-11 月固定资产投资累计增速继续下行 0.1 个百分点至 7.30%。其中制造业投资、基建投

资总体变化不大，房地产投资继续小幅下滑。但从当月增速看，11月固定资产投资当月增速 5.77%，较前值

3.16%回升明显，主要受基建投资当月增速回升明显带动。11 月房地产投资当月增速继续小幅下滑，制造业

投资小幅回升，基建投资当月增速明显回升至 16.67%。但基建投资资金来源受地方政府融资平台受限及规范

PPP 项目等因素影响，后期仍存不确定性。经济基本面总体看仍存下行压力，但难以快速下行。 

海外市场看，上周三晚间美联储加息靴子落地，会议无超预期内容。周四晚间欧央行及英央行利率决议

总体也符合预期。英央行维持利率及 QE规模不变、欧央行维持利率不变并按计划缩减 QE 规模。随后美债收

益率小幅回落，汇率变动不大，短期看对市场影响不大。后期看，全球主要央行逐步开始货币政策正常化进

程，新兴经济体也纷纷跟随，海外市场对汇率及货币政策仍存收紧压力。美联储加息后央行采取“加息+放

量”操作，跟随上调 OMO 操作利率及 1Y 期 MLF 操作利率 5BP，超量续做 MLF1,010 亿元。总体看，央行周四

的“加息+放量”的操作对市场负面影响有限，信号意义大于实际意义。首先，目前市场利率虽高但主要受

央行货币供应量调控而非资金投放价格调控影响，“加息+放量”的操作总体还是利好于资金利率及市场利率。

其次，央行小幅上调 OMO 及 MLF 操作利率但并未上调存贷款基准利率的目的，一方面随行就市，缩窄政策利

率与市场利率之差，减少流动性分层情况下的套利机会；另一方面则是对外释放稳定汇率、对内传达坚定去

杠杆的信号。维持存贷款利率不变则是出于稳增长的考虑。 

 

 

  



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

投资成功的关键之一：把注意力集中在公司上而不是股票上。 

——彼得·林奇                                                                                                                  

                                                                                                        

                                                                                  

                                          

 


