
 

 

鹏扬永利 90 天持有期债券型证券投资基金 

2025 年第 4 季度报告 
 

2025 年 12 月 31 日 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

基金管理人：鹏扬基金管理有限公司 

基金托管人：中国建设银行股份有限公司 

报告送出日期：2026 年 1 月 21 日 

  



鹏扬永利 90 天持有期债券型证券投资基金 2025 年第 4 季度报告 

 

第 2 页 共 14 页 

§1 重要提示 

基金管理人的董事会及董事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，并

对其内容的真实性、准确性和完整性承担个别及连带责任。 

    基金托管人中国建设银行股份有限公司根据本基金合同规定，于 2026 年 1 月 19 日复核了本报

告中的财务指标、净值表现和投资组合报告等内容，保证复核内容不存在虚假记载、误导性陈述或

者重大遗漏。 

    基金管理人承诺以诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金资产，但不保证基金一定盈利。 

    基金的过往业绩并不代表其未来表现。投资有风险，投资者在作出投资决策前应仔细阅读本基

金的招募说明书。 

    本报告中财务资料未经审计。 

    本报告期自 2025 年 10 月 1日起至 2025 年 12 月 31 日止。 

§2 基金产品概况 

2.1 基金基本情况 

基金简称 鹏扬永利 90 天持有债券 

基金主代码 020818 

基金运作方式 契约型开放式 

基金合同生效日 2024 年 4月 12 日 

报告期末基金份额总额 3,968,021,231.83 份 

投资目标 
本基金在保持资产流动性的基础上，通过积极主动的投资管理，

力争为投资人提供高于业绩比较基准的长期稳定投资回报。 

投资策略 

本基金的投资策略包括：债券品种轮换策略、时机选择策略、利

率预期策略、信用债/资产支持证券投资策略、可转债/可交换债

投资策略、国债期货投资策略、信用衍生品投资策略。 

业绩比较基准 
中债综合财富（总值）指数收益率*90%+银行活期存款利率（税

后）*10% 

风险收益特征 
本基金属于债券型基金，风险与收益高于货币市场基金，低于

混合型基金与股票型基金。 

基金管理人 鹏扬基金管理有限公司 

基金托管人 中国建设银行股份有限公司 

下属分级基金的基金简称 鹏扬永利 90 天持有债券 A 鹏扬永利 90 天持有债券 C 

下属分级基金的交易代码 020818 020819 

报告期末下属分级基金的份额

总额 
2,327,927,947.45 份 1,640,093,284.38 份 
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§3 主要财务指标和基金净值表现 

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 10 月 1日—2025 年 12 月 31 日） 

 鹏扬永利 90 天持有债券 A 鹏扬永利 90 天持有债券 C 

1.本期已实现收益 10,723,135.42 5,324,844.71 

2.本期利润 19,924,251.75 9,643,992.19 

3.加权平均基金份额本期利润 0.0084 0.0067 

4.期末基金资产净值 2,481,071,130.41 1,738,971,406.78 

5.期末基金份额净值 1.0658 1.0603 

注：（1）本期已实现收益指基金本期利息收入、投资收益、其他收入（不含公允价值变动收益）扣除

相关费用和信用减值损失后的余额，本期利润为本期已实现收益加上本期公允价值变动收益。 

（2）本报告所述基金业绩指标不包括持有人认购或交易基金的各项费用，计入费用后实际收益水平

要低于所列数字。 

3.2 基金净值表现 

3.2.1 基金份额净值增长率及其与同期业绩比较基准收益率的比较 

鹏扬永利 90 天持有债券 A 

阶段 净值增长率① 
净值增长率

标准差② 

业绩比较基准

收益率③ 

业绩比较基准收

益率标准差④ 
①-③ ②-④ 

过去三个月 0.84% 0.06% 0.49% 0.05% 0.35% 0.01% 

过去六个月 1.60% 0.07% -0.34% 0.06% 1.94% 0.01% 

过去一年 3.39% 0.06% 0.62% 0.08% 2.77% -0.02% 

自基金合同

生效起至今 
6.58% 0.06% 5.40% 0.08% 1.18% -0.02% 

鹏扬永利 90 天持有债券 C 

阶段 净值增长率① 
净值增长率

标准差② 

业绩比较基准

收益率③ 

业绩比较基准收

益率标准差④ 
①-③ ②-④ 

过去三个月 0.77% 0.06% 0.49% 0.05% 0.28% 0.01% 

过去六个月 1.44% 0.07% -0.34% 0.06% 1.78% 0.01% 

过去一年 3.07% 0.06% 0.62% 0.08% 2.45% -0.02% 

自基金合同

生效起至今 
6.03% 0.06% 5.40% 0.08% 0.63% -0.02% 



鹏扬永利 90 天持有期债券型证券投资基金 2025 年第 4 季度报告 

 

第 4 页 共 14 页 

3.2.2 自基金合同生效以来基金累计净值增长率变动及其与同期业绩比较基准收益率

变动的比较 
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§4 管理人报告 

4.1 基金经理（或基金经理小组）简介 

姓名 职务 

任本基金的基金经理期限 证券 

从业 

年限 

说明 
任职日期 离任日期 

王经瑞 

本基金基

金经理,混

合投资部

执行总经

理 

2024 年 4月 12 日 - 17 

东北大学金融学硕士。曾

任中天证券有限责任公司

研究部研究员，银建期货

有限责任公司固定收益部

投资经理，银河德睿投资

管理有限公司固定收益部

投资经理，北京鹏扬投资

管理有限公司固定收益部

投资经理。现任鹏扬基金

管理有限公司混合投资部

执行总经理。2023 年 10 月
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31 日至今任鹏扬双利债券

型证券投资基金基金经

理；2024 年 1 月 16 日至

2024 年 7 月 30 日任鹏扬

丰利一年定期开放债券型

证券投资基金基金经理；

2024 年 4 月 12 日至今任

鹏扬永利90天持有期债券

型证券投资基金基金经

理；2024 年 7 月 31 日至今

任鹏扬丰利一年持有期债

券型证券投资基金基金经

理；2025 年 6 月 30 日至今

任鹏扬合利债券型证券投

资基金基金经理；2025 年

12 月 25 日至今任鹏扬景

惠六个月持有期混合型证

券投资基金基金经理；

2025 年 12 月 25 日至今任

鹏扬景浦一年持有期混合

型证券投资基金基金经

理。 

注：（1）此处的“任职日期”和“离任日期”分别为公告确定的聘任日期和解聘日期。 

（2）证券从业的含义遵从《证券基金经营机构董事、监事、高级管理人员及从业人员监督管理办法》

的相关规定。 

4.2 管理人对报告期内本基金运作遵规守信情况的说明 

本报告期内，本基金管理人严格遵守《中华人民共和国证券投资基金法》等有关法律法规及基

金合同、基金招募说明书等有关基金法律文件的规定，以取信于市场、取信于社会投资公众为宗旨，

本着诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金资产，在控制风险的前提下，为基金份额持有人谋

求最大利益。在本报告期内，基金运作合法合规，无损害基金份额持有人利益的行为。 

4.3 公平交易专项说明 

4.3.1 公平交易制度的执行情况 

为保护投资者利益，避免出现不正当关联交易、利益输送等违法违规行为，本基金管理人一贯

公平对待旗下管理的所有基金和组合。公司根据《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》、《证券投资基金管理公司公平交易制度指导意见》等法律法规

和公司内部规章，拟定了《鹏扬基金管理有限公司公平交易制度》、《鹏扬基金管理有限公司异常交

易监控与报告制度》，对公平对待公司管理的各类资产做了明确具体的规定并重视交易执行环节的公
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平交易措施。本报告期内，本公司公平交易制度总体执行情况良好。 

4.3.2 异常交易行为的专项说明 

本报告期内未发现本基金存在异常交易行为。 

    本报告期内，本基金管理人旗下所有投资组合参与的交易所公开竞价交易中，未出现涉及本基

金的同日反向交易成交较少的单边交易量超过该证券当日成交量的 5%的情况。 

4.4 报告期内基金的投资策略和运作分析 

2025 年 4季度，美国经济保持韧性，其私人部门稳健的财务状况、AI产业的投资热潮以及持续

宽松的货币环境，为经济增长注入了动能。展望 2026 年，市场对美国下调关税、继续降息和私人部

门信贷扩张的延续性仍有乐观预期。基于美国经济保持良好增长势头的基准假设，全球经济复苏、

风险资产价值重估可能是 2026 年资产交易的主旋律。 

    2025 年 4季度，我国经济呈现供强需弱格局，内需与外需分化。在此背景下，推动物价水平合

理回升仍需政策进一步加力，而破解有效需求不足、物价持续偏低的难题，仍是我国宏观经济面临

的关键挑战。投资端，2025 年 1-11 月全国固定资产投资累计同比下降 2.6%。其中，房地产投资持

续低迷，新建商品房与二手房销售额持续走弱，量价持续下行；广义基建投资 1-11 月累计同比仅增

长 0.13%，且 4 季度表现不及前两个季度，增速呈逐季放缓态势。消费端，整体表现疲弱，11 月消

费品零售总额同比增长 1.3%，创年内最低水平；结构上看，服务消费韧性强于商品消费。外需端，

出口量保持稳定，但价格有所下行，贸易结构持续优化。我国在拓展多元贸易伙伴方面取得显著成

效，东南亚、非洲、拉美地区逐步成长为我国的重要出口目的地。从品类特征来看，下游消费品、中

间品及设备类出口对关税敏感度相对较高，高新技术品类、战略资源及稀缺商品出口对关税敏感度

相对较低。通货膨胀方面，4季度通胀水平有所回升，核心 CPI 表现好于总体 CPI，但 PPI 同比增速

仍处于负区间。政策方面，我们观察到政策重心聚焦于培育新质生产力、扩大内需与规范市场秩序

等领域，投资者对“十五五”规划及配套政策出台的期待升温。面对复杂多变的外部环境，我国宏

观调控在稳增长和防风险之间保持平衡。产业与科技融合向纵深推进，政策着力推动人工智能赋能

新型工业化，聚焦关键核心技术开展协同攻关。在全国统一大市场建设纵深推进的框架下，以市场

化、法治化手段整治低价无序竞争、规范市场秩序的举措持续落地，同时各部门强化对民营经济、

中小微企业的精准支持力度。房地产政策的重心是回归市场化，稳步推进“控增量、去库存、优供

给”相关举措落实见效。财政政策方面，4季度“国补”规模保持稳定，从一般公共预算、专项债及

政策性金融工具等多个统计口径核算看，财政支出强度有所回落。货币政策延续适度宽松基调，依

托逆回购、中期借贷便利等工具保持流动性合理充裕，带动社会融资成本稳中有降；同时运用结构

性货币政策工具支持科技创新、房地产平稳发展与资本市场稳定。 
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    2025 年 4季度，债券市场呈现存量资金博弈格局。叠加债券供给增加和股市回暖带来的“股债

跷跷板”效应，债券收益率曲线整体上行，曲线远端利差有所扩大，中债综合净价指数下跌 0.11%。

转债市场则表现向好，中证转债指数上涨 1.32%。一方面，中小盘股票的强势表现带动转债估值抬

升；另一方面，转债市场供需格局的持续改善，也为行情提供了支撑。 

    债券操作方面，考虑到 3 季度债券收益率持续调整且幅度较大，各期限收益率已经接近年内高

点，同时资金面比较宽松，各期限均有较好的套息空间，10 月初，组合一方面通过一级市场加仓 3

年、5 年期信用债，另一方面高位参与 10 年以上地方债一级发行，以较好价格中标，组合久期提高

到中性水平。 

    10 月 27 日金融街论坛年会上，潘行长提到“恢复公开市场国债买卖”，债券多头情绪较好，当

月长端收益率下行 10BP 左右，各期限信用债下行 20BP 左右。基于此，我们于 11 月份止盈 3年以上

信用债和期限偏长的地方债，同时加仓中短端信用债，降低组合久期。 

    12 月份，受地方债供给持续放量、市场传言基金销售新规将趋严等因素影响，保险、银行对超

长端品种需求下降，超长端收益率持续上行。组合主要配置 3年内信用债，组合杠杆在 10%左右，同

时控制组合久期在 3年内。 

    可转债操作方面，考虑到转债整体估值偏高，前期已经系统地降低了转债仓位，4季度转债仓位

整体控制在六成左右，主要调节持仓结构，止盈即将达到强赎的标的，深度挖掘两个方向：绝对价

格在 125 元以内，发行主体有强烈促转股意愿的标的；基本面优秀、转股溢价率在低位且不强赎的

标的。 

4.5 报告期内基金的业绩表现 

截至本报告期末鹏扬永利 90 天持有债券 A 的基金份额净值为 1.0658 元，本报告期基金份额净

值增长率为 0.84%；截至本报告期末鹏扬永利 90 天持有债券 C 的基金份额净值为 1.0603 元，本报

告期基金份额净值增长率为 0.77%；同期业绩比较基准收益率为 0.49%。 

4.6 报告期内基金持有人数或基金资产净值预警说明 

本基金本报告期内未出现连续二十个工作日基金份额持有人数量不满二百人或者基金资产净值

低于五千万元的情形。 

§5 投资组合报告 

5.1 报告期末基金资产组合情况 

序号 项目 金额（元） 占基金总资产的比例（%） 



鹏扬永利 90 天持有期债券型证券投资基金 2025 年第 4 季度报告 

 

第 9 页 共 14 页 

1 权益投资 - - 

 其中：股票 - - 

2 基金投资 - - 

3 固定收益投资 4,852,683,447.69 90.09 

 其中：债券 4,852,683,447.69 90.09 

 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 68,837,945.64 1.28 

8 其他资产 464,873,713.05 8.63 

9 合计 5,386,395,106.38 100.00 

 

5.2 报告期末按行业分类的股票投资组合 

5.2.1 报告期末按行业分类的境内股票投资组合 

本基金本报告期末未持有股票。 

5.2.2 报告期末按行业分类的港股通投资股票投资组合 

本基金本报告期末未持有港股通标的股票。 

5.3 期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的股票投资明细 

5.3.1 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前十名股票投资明细 

本基金本报告期末未持有股票。 

5.4 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 38,039,956.04 0.90 

2 央行票据 - - 

3 金融债券 711,170,944.88 16.85 

 其中：政策性金融债 248,589,545.42 5.89 

4 企业债券 1,612,396,169.70 38.21 

5 企业短期融资券 131,145,605.47 3.11 

6 中期票据 1,450,962,559.72 34.38 

7 可转债（可交换债） 296,517,218.09 7.03 

8 同业存单 - - 

9 地方政府债 612,450,993.79 14.51 

10 其他 - - 

11 合计 4,852,683,447.69 114.99 
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5.5 报告期末按公允价值占基金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（元） 
占基金资产净

值比例（%） 

1 199363 25 江苏债 42 2,000,000 202,117,260.27 4.79 

2 2505564 25 上海债 18 1,700,000 170,445,493.15 4.04 

3 244086 25 华泰 15 1,500,000 150,544,520.55 3.57 

4 524433 25 国证 10 1,200,000 121,074,437.26 2.87 

5 092280086 22 农行永续债 02 1,100,000 113,541,843.29 2.69 

 

5.6 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前十名资产支持证券投资明

细 

本基金本报告期末未持有资产支持证券。 

5.7 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前五名贵金属投资明细 

本基金本报告期末未持有贵金属。 

5.8 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排序的前五名权证投资明细 

本基金本报告期末未持有权证。 

5.9 报告期末本基金投资的国债期货交易情况说明 

本基金本报告期内未参与国债期货投资。 

5.10 投资组合报告附注 

5.10.1 本基金投资的前十名证券的发行主体本期是否出现被监管部门立案调查，或在

报告编制日前一年内受到公开谴责、处罚的情形 

本基金投资的前十名证券的发行主体中，广发证券股份有限公司在报告编制日前一年内曾受到

中国银行间市场交易商协会、中国证监会、中国证监会地方监管机构的处罚。中国农业银行股份有

限公司在报告编制日前一年内曾受到国家金融监督管理总局的处罚。中信证券股份有限公司在报告

编制日前一年内曾受到上海证券交易所、深圳证券交易所、中国银行间市场交易商协会的处罚。本

基金对上述主体发行的相关证券的投资决策程序符合相关法律法规及基金合同的要求。除上述主体

外，本基金投资的其他前十名证券的发行主体本期没有出现被监管部门立案调查，或在报告编制日

前一年内受到公开谴责、处罚的情形。 

5.10.2 基金投资的前十名股票超出基金合同规定的备选股票库情况的说明 

本基金本报告期内未持有股票。 

5.10.3 其他资产构成 

序号 名称 金额（元） 
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1 存出保证金 27,591.30 

2 应收证券清算款 454,975,222.32 

3 应收股利 - 

4 应收利息 - 

5 应收申购款 9,870,899.43 

6 其他应收款 - 

7 其他 - 

8 合计 464,873,713.05 

 

5.10.4 报告期末持有的处于转股期的可转换债券明细 

序号 债券代码 债券名称 公允价值（元） 占基金资产净值比例（%） 

1 113052 兴业转债 16,684,398.05 0.40 

2 127092 运机转债 10,198,058.02 0.24 

3 123114 三角转债 9,901,809.71 0.23 

4 113069 博 23 转债 9,756,494.23 0.23 

5 127108 太能转债 9,349,246.44 0.22 

6 127040 国泰转债 8,905,698.32 0.21 

7 127066 科利转债 8,768,515.07 0.21 

8 127050 麒麟转债 8,630,287.33 0.20 

9 123254 亿纬转债 8,580,767.00 0.20 

10 123188 水羊转债 8,487,721.08 0.20 

11 118051 皓元转债 8,472,848.09 0.20 

12 113651 松霖转债 8,235,814.85 0.20 

13 113640 苏利转债 7,949,408.49 0.19 

14 113694 清源转债 7,876,728.10 0.19 

15 118024 冠宇转债 7,789,497.07 0.18 

16 111021 奥锐转债 7,460,744.14 0.18 

17 123239 锋工转债 7,358,087.62 0.17 

18 111014 李子转债 7,176,433.75 0.17 

19 113648 巨星转债 7,065,166.01 0.17 

20 110077 洪城转债 7,064,820.21 0.17 

21 123237 佳禾转债 6,783,907.44 0.16 

22 113652 伟 22 转债 6,721,446.09 0.16 

23 113661 福 22 转债 6,678,348.93 0.16 

24 127076 中宠转 2 6,277,699.73 0.15 

25 113682 益丰转债 5,996,738.73 0.14 

26 110087 天业转债 5,996,164.37 0.14 

27 127079 华亚转债 5,535,673.73 0.13 

28 113039 嘉泽转债 5,426,095.89 0.13 

29 113618 美诺转债 5,210,348.49 0.12 
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30 110089 兴发转债 5,205,035.56 0.12 

31 123113 仙乐转债 4,909,511.62 0.12 

32 111018 华康转债 4,863,479.68 0.12 

33 118025 奕瑞转债 4,639,136.89 0.11 

34 127045 牧原转债 4,613,787.83 0.11 

35 123179 立高转债 4,603,405.32 0.11 

36 127072 博实转债 3,969,476.10 0.09 

37 127088 赫达转债 3,947,667.12 0.09 

38 123133 佩蒂转债 3,796,129.12 0.09 

39 123117 健帆转债 3,559,724.38 0.08 

40 118037 上声转债 3,279,757.83 0.08 

41 127046 百润转债 2,845,371.69 0.07 

42 113644 艾迪转债 1,506,120.62 0.04 

43 123107 温氏转债 1,463,430.73 0.03 

44 113691 和邦转债 1,339,212.33 0.03 

45 118053 正帆转债 1,326,466.85 0.03 

 

5.10.5 报告期末前十名股票中存在流通受限情况的说明 

本基金本报告期末未持有股票。 

5.10.6 投资组合报告附注的其他文字描述部分 

由于四舍五入的原因，各比例的分项之和与合计可能有尾差。 

§6 开放式基金份额变动 

单位：份 

项目 鹏扬永利 90 天持有债券 A 鹏扬永利 90 天持有债券 C 

报告期期初基金份额总额 2,131,082,586.58 976,356,920.75 

报告期期间基金总申购份额 1,030,933,105.31 1,056,682,657.99 

减：报告期期间基金总赎回

份额 
834,087,744.44 392,946,294.36 

报告期期间基金拆分变动份

额（份额减少以"-"填列） 
- - 

报告期期末基金份额总额 2,327,927,947.45 1,640,093,284.38 

注：总申购份额含红利再投、转换入份额等；总赎回份额含转换出份额等。 
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§7 基金管理人运用固有资金投资本基金情况 

7.1 基金管理人持有本基金份额变动情况 

本报告期内基金管理人未持有本基金。 

7.2 基金管理人运用固有资金投资本基金交易明细 

本报告期内基金管理人未有运用固有资金投资本基金的情况。 

§8 影响投资者决策的其他重要信息 

8.1 报告期内单一投资者持有基金份额比例达到或超过 20%的情况 

本基金本报告期内无单一投资者持有基金份额比例达到或超过 20%的情况。 

8.2 影响投资者决策的其他重要信息 

无。 

§9 备查文件目录 

9.1 备查文件目录 

1.中国证监会准予鹏扬永利 90天持有期债券型证券投资基金注册的文件； 

    2.《鹏扬永利 90 天持有期债券型证券投资基金基金合同》； 

    3.《鹏扬永利 90 天持有期债券型证券投资基金托管协议》； 

    4.基金管理人业务资格批件和营业执照； 

    5.基金托管人业务资格批件和营业执照； 

    6.报告期内基金管理人在中国证监会规定媒介上披露的各项公告。 

 

9.2 存放地点 

备查文件存放于基金管理人和/或基金托管人的住所。 
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9.3 查阅方式 

投资者可登录基金管理人互联网站查阅，或在营业时间内至基金管理人和/或基金托管人的住所

免费查阅备查文件。在支付工本费后，投资者可在合理时间内取得备查文件的复制件或复印件。 

 

 

鹏扬基金管理有限公司 

2026 年 1 月 21 日 


