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§1 重要提示

浙江浙商证券资产管理有限公司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。

基金托管人招商银行股份有限公司根据本基金合同规定，于2024年04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。

浙江浙商证券资产管理有限公司承诺以诚实信用、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及其更新。

本报告中财务资料未经审计。

本报告期自2024年01月01日起至2024年03月31日止。

§2 基金产品概况

2.1 基金基本情况

基金名称
浙商证券沪杭甬杭徽高速封闭式基础设施证券投

资基金

基金简称 浙商沪杭甬REIT

场内简称 浙商沪杭甬REIT

基金主代码 508001

交易代码 508001

基金运作方式 契约型封闭式

基金合同生效日 2021年06月07日

基金管理人 浙江浙商证券资产管理有限公司

基金托管人 招商银行股份有限公司

报告期末基金份额总额 500,000,000.00份

基金合同存续期 20年

基金份额上市的证券交易所 上海证券交易所

上市日期 2021-06-21

投资目标
本基金的主要资产投资于目标基础设施资产支持

证券及扩募目标基础设施资产支持证券，并持有其
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全部份额，通过投资基础设施资产支持证券穿透取

得基础设施项目完全所有权或经营权利，基金管理

人主动运营管理基础设施项目，以获取基础设施项

目运管过程中稳定现金流为主要目的。

投资策略

基金合同生效后，本基金将根据与资产支持证券管

理人签署的认购协议等相关协议约定，以基金资产

认购并全额持有基础设施资产支持证券份额，从而

向下穿透取得杭徽高速基础设施项目，力争获取稳

定的车辆通行费等稳定现金流收益。

本基金其余基金资产将投资于利率债、信用等级在

AAA（含）的债券及货币市场工具，以有效利用基

金资产，提高基金资产的投资收益。

本基金主要策略包括基础设施基金运营管理策略、

扩募收购策略、资产出售及处置策略、基础设施资

产支持证券及基础设施项目投资策略、债券投资策

略、融资策略。

业绩比较基准

本基金不设置业绩比较基准。如果今后法律法规发

生变化，基金管理人可以根据本基金的投资范围和

投资策略，确定基金的比较基准或其权重构成。

风险收益特征

本基金为基础设施基金，一般市场情况下，长期风

险收益特征高于货币市场基金和债券型基金，低于

股票型基金、混合型基金。

基金收益分配政策

1、在符合有关基金分红条件的前提下，每年至少

收益分配一次。基金应当将90%以上合并后基金年

度可供分配金额以现金形式分配给投资者； 2、本

基金收益分配方式为现金分红； 3、每一基金份额

享有同等分配权； 4、法律法规或监管机构另有规

定的，从其规定。

资产支持证券管理人 浙江浙商证券资产管理有限公司

外部管理机构 浙江沪杭甬高速公路股份有限公司

2.2 基础设施项目基本情况说明

基础设施项目名称:杭徽高速公路（浙江段）

基础设施项目公司名称 浙江杭徽高速公路有限公司
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基础设施项目类型 收费公路

基础设施项目主要经营模式

杭徽高速浙江段收费公路的运营管理，通

过为过往车辆提供通行服务并按照政府

收费标准收取车辆通行费的方式获取经

营收益。

基础设施项目地理位置

本基础资产高速公路路段起于杭州市余

杭区留下，途经杭州市临安区，终点位于

浙皖两省交界昱岭关。

-

§3 主要财务指标和基金收益分配情况

3.1 主要财务指标

单位：人民币元

主要财务指标
报告期(2024年01月01日-2024年03月31

日)

1.本期收入 187,076,400.54

2.本期净利润 30,129,394.00

3.本期经营活动产生的现金流量净额 130,320,784.89

注：1、基金管理人的浮动管理费根据考核年度当年审计报告中的营业收入计算，

因截至本报告期末无经审计的营业收入，本表中的“本期净利润”根据未经审计

的营业收入测算，已扣减相应预估浮动管理费1,858,973.68元。

2、本期收入指基金合并利润表中的本期营业收入、利息收入、投资收益、公允

价值变动收益、汇兑收益、资产处置收益、其他收益、其他业务收入以及营业外

收入的总和。

3、本表中的“本期收入”、“本期净利润”、“本期经营活动产生的现金流量

净额”均指合并财务报表层面的数据。

3.2 其他财务指标

本报告期无需披露的其他财务指标。

3.3 基金收益分配情况

3.3.1 本报告期及近三年的可供分配金额

单位：人民币元

期间 可供分配金额 单位可供分配金额 备注
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本期 144,995,234.97 0.2900 -

本年累计 144,995,234.97 0.2900 -

2023 453,960,442.16 0.9079 -

2022 315,087,383.59 0.6302 -

2021 543,726,881.95 1.0875 -

注：本基金合同生效日为2021年6月7日，2021年度可比期间不完整。

3.3.2 本报告期及近三年的实际分配金额

单位：人民币元

期间 实际分配金额 单位实际分配金额 备注

本期 - - -

本年累计 - - -

2023 315,049,911.39 0.6301

该次分配以2022年

12月31日为收益分

配基准日，截至收

益分配基准日的本

年累计可供分配金

额为人民币315,08

7,383.59元。

2022 364,049,873.78 0.7281

该次分配以2021年

12月31日为收益分

配基准日，截至收

益分配基准日的本

年累计可供分配金

额为人民币543,72

6,881.95元，2021

年12月已分配现金

168,799,987.02

元，两次合计分配5

32,849,860.80元。

2021 168,799,987.02 0.3376

该次分配以2021年

9月30日为收益分

配基准日，截至收

益分配基准日的本

年累计可供分配金



浙商证券沪杭甬杭徽高速封闭式基础设施证券投资基金 2024 年第 1 季度报告

第 6页，共 16页

额为人民币168,80

2,449.24元。

注：本报告期内未进行分配。

3.3.3 本期可供分配金额计算过程

单位：人民币元

项目 金额 备注

本期合并净利润 30,129,394.00 -

本期折旧和摊销 119,755,282.86 -

本期利息支出 3,587,675.00 -

本期所得税费用 - -

本期税息折旧及摊销前利润 153,472,351.86 -

调增项

调减项

1. 支付的利息 -3,587,675.00 -

2. 应收应付的项目变动 -4,889,441.89 -

本期可供分配金额 144,995,234.97 -

3.3.4 本期调整项与往期不一致的情况说明

本期调整项较上期报告，未对资本性支出进行调减。

§4 基础设施项目运营情况

4.1 对报告期内基础设施项目公司运营情况的整体说明

本报告期内（2024年1月-3月），项目公司实现营业收入1.86亿元，较上年

同期增长0.92%。

本报告期内（2024年1月-3月）杭徽收费道口通行车辆总数1295.42万辆，同

比上升8.15%，日均14.22万辆。其中入口日均7.1万辆，出口日均7.12万辆；收

费道口通行费收入为19840万元，日均217.68万元，同比下降3.46%；通行费拆分

收益19030.86万元，同比上升1.17%；其中公交车收入94.83万元，临安政府买单

2473.55万元；余杭政府买单888.86万元。

4.2 基础设施项目公司运营财务数据

4.2.1 基础设施项目公司的营业收入分析

基础设施项目公司名称:1 、浙江杭徽高速公路有限公司
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序

号
构成

本期（2024年01月01日-2024年0

3月31日）

上年同期（2023年01月01日-202

3年03月31日）

金额（元）
占该项目总收入

比例（％）
金额（元）

占该项目总收入

比例（％）

1
高速通行业

务收入

184,765,68

6.74
99.40

182,628,10

1.15
99.15

2 其他收入
1,116,681.

67
0.60

1,556,518.

76
0.85

3 合计
185,882,36

8.41
100.00

184,184,61

9.91
100.00

注：1.其他收入为服务区相关业务收入。2.本期（2024 年 1 月-3 月）营业收入

较上年同期增长 0.92%。

4.2.2 基础设施项目公司的营业成本及主要费用分析

基础设施项目公司名称:1 、浙江杭徽高速公路有限公司

序

号
构成

本期（2024年01月01日-2024年0

3月31日）

上年同期（2023年01月01日-202

3年03月31日）

金额（元）
占该项目总成本

比例（％）
金额（元）

占该项目总成本

比例（％）

1 员工成本 369,629.21 0.36 350,601.84 0.35

2 行政经费 299,276.24 0.29 279,244.64 0.28

3 营运经费
1,522,521.

58
1.48

1,790,154.

71
1.78

4 折旧及摊销
68,598,05

9.47
66.77

66,579,98

5.67
66.32

5
系统维护成

本
84,553.00 0.08 30,474.00 0.03

6
工程养护成

本

5,078,328.

00
4.94

2,459,368.

20
2.45

7 施救费 -6,000.00 -0.01 -60,078.00 -0.06

8

支付给运营

管理机构的

运营成本

24,113,25

5.45
23.47

26,098,52

7.89
26.00

9 财务费用 1,978,817. 1.93 2,276,110. 2.27
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75 59

10 税金及附加 693,636.37 0.68 580,150.95 0.58

11
其他成本/

费用
- - 0.00 0.00

12 合计
102,732,07

7.07
100.00

100,384,54

0.49
100.00

注：以上本期财务费用已调减财务报表中已计提支付给专项计划的股东借款利息

104426229.50 元,原因为该部分财务费用扣除相关税费后将最终分配给基金持

有人，该财务费用的发生为本基金交易结构和税务安排导致，非项目公司实际运

行发生的财务费用,本表中已对该项做调减处理；上年同期数按相同方法处理。

4.2.3 基础设施项目公司的财务业绩衡量指标分析

基础设施项目公司名称:1 、浙江杭徽高速公路有限公司

序

号
指标名称

指标含义说明

及计算公式
指标单位

本期（2024年0

1月01日-2024

年03月31日）

上年同期（2023

年01月01日-202

3年03月31日）

指标数值 指标数值

1 毛利率

毛利率是毛利

与营业收入的

百分比，其中毛

利是营业收入

和与营业成本

的差额。毛利

率 =(营业收入

-营 业成本)/

营业 收入*10

0%

% 48.11 60.57

2 净利率

净利率是净利

润与营业收入

的百分比。净利

率=净利润/营

业收入*100%

（注：净利润已

将支付给专项

计划的股东借

% 50.19 49.58
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款利息还原）

3
息税折旧前

利润率

息税折旧前净

利率的计算将

所得税费用/财

务费用和折旧

摊销加回净利

润；息税折旧

前利润率=（净

利润+所得税+

利息+折旧+摊

销）/营业收入

% 87.54 88.68

注：以上财务费用已调减财务报表中已计提支付给专项计划的股东借款利息,原

因为该部分财务费用扣除相关税费后将最终分配给基金持有人，该财务费用的发

生为本基金交易结构和税务安排导致，非项目公司实际运行发生的财务费用,本

表中已对该项做调减处理。

4.3 基础设施项目公司经营现金流

4.3.1 经营活动现金流归集、管理、使用情况

本基础设施项目收入全部归集于项目公司在招商银行开立的收入监管账户，

按季度从监管账户向项目公司基本户划转当季预算资金，再从基本户对外支付资

金。

本报告期内（2024年1月1日至2024年3月31日），监管账户累计收到高速公

路通行费收入及从其他账户转入资金合计179,944,506.42元；累计支出

29,048,073.21 元，监管账户向基本户划转29,047,305.45元 ；截止报告期末，

项目公司收入监管账户资金余额为567,723,208.32元。

项目公司基本户在本报告期初资金余额为52,736,379.94元，从监管账户划

入资金29,047,305.45元，累计支出63,954,580.84元，其中主要包括支付税金

7,521,162.42元，支付运营管理机构成本33,028,415.16元，道路养护成本

5,063,806元，支付利息3,447,275元等，截止报告期末基本户余额18,240,943.86

元。

上年同期（2023年1月1日至2023年3月31日），监管账户累计收到高速公路

通行费收入及从其他账户转入资金合计331,593,297.19元(含贷款资金划入）；

累计支出52,954,540.05 元(含还贷资金划出），其中监管账户向基本户划转

52,954,145.26元 ；截止报告期末，项目公司收入监管账户资金余额为

472,924,864.66元。

项目公司基本户在上年同期期初资金余额为1,876,348.73元，从监管账户划

入资金52,954,145.26元，累计支出50,298,661.11元，其中主要包括支付税金
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6,474,960.43元，支付运营管理机构成本29,126,415.69元，道路养护成本

1,904,877.2元，支付利息4,154,416.67元等，截止报告期末基本户余额

4,699,181.58元。

4.3.2 对报告期内发生的影响未来项目正常现金流的重大情况与拟采取的相应

措施的说明

无

4.4 基础设施项目公司对外借入款项情况

4.4.1 报告期内对外借入款项基本情况

本报告期内无新增借入及偿还款项。

存量借款情况为：2023年4月28日向招商银行股份有限公司杭州分行借入2.5

亿元，借款利率为3.15%/年，到期日为2024年4月28日，借款形式为流动资金借

款，为信用类借款，无外部增信措施。2023年12月29日新增一笔流动资金借款，

贷款人为中国农业银行杭州分行，金额为2.34亿元，到期日为2024年12月28日，

借款利率2.7%/年，为信用类借款，无外部增信措施。截至2024年3月31日，合计

借款余额4.84亿元。

4.4.2 本期对外借入款项情况与上年同期的变化情况分析

截止本报告期末，项目公司对外借入款项余额较上年同期减少800万元，本

年度贷款利率较上年度有所下降，本年度本报告期末平均借款利率2.93%，上年

末同期末平均借款利率3.43%。

4.5 基础设施项目投资情况

4.5.1 报告期内购入或出售基础设施项目情况

无

4.5.2 购入或出售基础设施项目变化情况及对基金运作、收益等方面的影响分

析

无

§5 除基础设施资产支持证券之外的投资组合报告

5.1 报告期末基金资产组合情况

序

号
项目 金额(元)
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1 固定收益投资 -

其中：债券 -

  资产支持证券 -

2 买入返售金融资产 -

其中：买断式回购的买入返售金融资产 -

3 银行存款和结算备付金合计 2,948,070.70

4 其他资产 -

5 合计 2,948,070.70

5.2 报告期末按债券品种分类的债券投资组合

本基金本报告期末未持有债券。

5.3 报告期末按公允价值占基金资产净值比例大小排名的前五名债券投资明细

本基金本报告期末未持有债券。

5.4 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。

5.5 投资组合报告附注

本基金投资的前十名证券的发行主体本期收到调查以及处罚的情况的说明

报告期内本基金投资的前十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本基金投资的前十名证券的发行主体未受到公开谴责、处

罚。

5.6 其他资产构成

本基金本报告期末未持有其他资产。

§6 管理人报告

6.1 基金管理人及主要负责人员情况

6.1.1 管理人及其管理基础设施基金的经验

本基金管理人为浙江浙商证券资产管理有限公司。浙江浙商证券资产管理有

限公司在基础设施基金管理方面有着较为丰富的经验，除管理本公募REITs基金

外，还发行并管理“中联基金-浙商资管-沪杭甬徽杭高速资产支持专项计划”私
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募REITs基金，另发行并管理其他类型基础设施资产证券化产品多个，涵盖水务、

供热、热电等基础设施细分行业。

6.1.2 基金经理（或基金经理小组）简介

姓

名
职务

任职期限 基

础

设

施

项

目

运

营

或

投

资

管

理

年

限

基础设施项

目运营或投

资管理经验

说明

任

职

日

期

离

任

日

期

侯

显

夫

本基金

的基金

经理、公

司业务

董事

202

1-0

6-0

7

-
13

年

浙江省交通

集团高速公

路杭州北管

理中心等高

速公路运营

管理工作

浙江大学工商管理硕士，高级经济

师，曾任职杭州市经济与信息化委员

会中小企业服务中心，浙江省交通集

团高速公路杭州北管理中心，自201

1年12月起至今从事高速公路运营管

理工作，具有5年以上基础设施运营

管理经验。拥有基金从业资格及证券

从业资格。

周

建

鉴

本基金

的基金

经理、公

司业务

副总监

202

1-0

6-0

7

-
9

年

永利热电等

基础设施类

资产证券产

品、资管产品

的投资、运营

管理工作

上海财经大学管理学与经济学双学

士，浙江大学工商管理硕士，2014

年2月-今历任浙江浙商证券资产管

理有限公司私募投行总部、结构与另

类融资部经理、高级经理、业务副总

监，从事基础设施项目投融资。拥有

基金从业资格及证券从业资格。

陈

叶

本基金

基金经

202

3-1
-

7

年

浙交养护集

团嘉兴区域

曾先后就职于浙江沪杭甬养护工程

有 限公司、浙江交工高等级公路养
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玲 理、公司

经理

1-0

1

中心等高速

公路相关运

营管理工作

护有 限公司、浙江省交通投资集团

财务有 限责任公司，从事财务相关

工作。自2017年7月从事高速公路相

关运营管理工作。拥有基金从业资格

及证券从业资格。

注：1、基础设施项目运营或管理年限计算方式为：自基金经理开始在基础设施

类企业从事运营管理工作或自首次投资管理基础设施类资管产品起算，至报告期

末累积从事该行业或该岗位的时间。

2、上述表格内基金经理的任职日期、离职日期分别指根据公司决定确定的聘任

日期和解聘日期。对基金的首任基金经理，其"任职日期"按基金合同生效日填写。

6.1.3 期末兼任私募资产管理计划投资经理的基金经理同时管理的产品情况

本报告期末，本基金基金经理未存在兼任私募资产管理计划投资经理的情况。

6.2 报告期内基金费用收取情况的说明

根据《浙商证券沪杭甬杭徽高速封闭式基础设施证券投资基金招募说明书》

和《浙商证券沪杭甬杭徽高速封闭式基础设施证券投资基金基金合同》约定，本

报告期内基金费用收取情况如下：

1、基金管理人的固定管理费

本基金固定管理费按最近一期经审计的基金净资产的0.125%年费率计提，未

有经审计的基金净资产数据的，按照募集规模的0.125%年费率计提。该部分管理

费的计算方法如下：

H＝E×0.125%÷当年天数

H为每日应计提的基金管理费

E为最近一期经审计的基金净资产或募集规模

本报告期内计提固定管理费1,153,115.44元，支付管理费1,170,901.48元。

2、基金管理人的浮动管理费

每一个会计年度结束后，基金管理人计算年度基金可供分配金额。基金管理

人在此基础上，测算当年净现金流分派率（净现金流分派率=当年年度可供分配

金额/基础设施基金募集资金金额），书面提交给基金托管人复核。

浮动管理费应当按照如下标准确定：

a) 如测算结果显示的基础设施基金净现金流分派率高于10%(含)的，浮动管

理费为考核年度当年运营收入的1.2%；

b) 如测算结果显示的基础设施基金净现金流分派率高于9%(含)的且不足

10%的，浮动管理费为考核年度当年运营收入的1%；
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c) 如测算结果显示的基础设施基金净现金流分派率不足9%的，浮动管理费

为考核年度当年运营收入的0.8%。

当年运营收入为当年审计报告中的营业收入。

根据未经审计的营业收入测算，本报告期内基金管理人的浮动管理费

1,858,973.68元。本报告中本期净利润及可供分配金额均已根据测算扣减该浮动

管理费金额。

3、基金托管人的托管费

本基金的基金托管人的托管费按最近一期经审计的基金净资产的0.01%年费

率计提，未有经审计的基金净资产数据的，按照募集规模的0.01%年费率计提。

该部分托管费的计算方式如下：

H＝E×0.01%÷当年天数

H为每日应计提的托管费

E为最近一期经审计的基金净资产或募集规模

本报告期内计提托管费92,248.91元，支付托管费93,672.56元。

4、外部管理机构的费用

根据《运营管理服务协议》，运营管理机构提供运营管理服务的费用成本由

项目公司承担，本报告期内运营管理机构按权责发生制实际发生的运营管理成本

为24,113,255.45元，项目公司按《杭徽高速基础设施项目运营管理服务协议》

约定在每月运营管理机构成本发生后的次月支付给运营管理机构，属于项目公司

营业成本，非基金支付的报酬性质的费用。

5、本基金无资产支持证券管理人管理费及资产支持证券托管人托管费。

6.3 管理人对报告期内本基金运作遵规守信情况的说明

本基金管理人在本报告期内严格遵守《中华人民共和国证券投资基金法》、

其他相关法律法规和本基金合同的约定，本着诚实信用、勤勉尽责的原则管理和

运用基金资产，在严格控制风险的基础上，以确保基金资产的安全并谋求基金资

产长期稳定的增长为目标，为基金份额持有人谋求最大利益，无损害基金持有人

利益的行为。本基金无重大违法、违规行为，本基金投资组合符合有关法规及基

金合同的约定。

6.4 公平交易制度及执行情况的专项说明

本基金管理人一贯公平对待旗下管理的所有基金和组合，制定并严格遵守相

应的制度和流程，通过系统和人工等方式在各环节严格控制交易公平执行。报告

期内，本公司严格执行了《证券投资基金管理公司公平交易制度指导意见》和《浙

江浙商证券资产管理有限公司公平交易管理办法》的规定。
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6.5 管理人对报告期内基金投资和运营分析

报告期内，本基金运营正常，管理人秉承投资者优先的原则审慎开展业务管

理，未发生有损投资人利益的风险事件。

基础设施运营方面，项目公司积极做好道路养护、道路保畅、运营收费工作，

做好增收堵漏工作，2024年1-3月份杭徽段查处出口小改大1141辆，违规绿农车

236辆，出口冲卡250辆（追回250辆）。共挽回路网损失34.68万元。

6.6 管理人对宏观经济及基础设施项目所在行业的简要展望

本基础设施基金基础资产所在地区域2022年经济增长受新冠疫情影响，增长

速度相对放缓。根据报告期末已公布的统计数据，浙江省2022年，全省生产总值

为77715亿元，按可比价格计算比上年增长3.1%。杭州市2022年全市生产总值

18753亿元，按可比价格计算比2021年增长1.5%。2023年以来本基础设施基金基

础资产所在地区域经济增长情况良好。

行业竞争方面，临金高速公路临安至建德段（於潜枢纽至安仁枢纽段）正式

建成通车，临建高速的全线贯通，让浙江安徽两省间再加一条省际大通道，将大

幅提升两省间互联互通水平，助力长三角一体化高质量发展，临建高速全线贯通

可以完善浙西路网结构，利好杭徽高速起到引流效果,相关影响在本年度披露的

最新的车流量预测报告和资产评估报告中已予以考量。

§7 基金份额变动情况

单位：份

报告期期初基金份额总额 500,000,000.00

报告期期间基金总申购份额 -

报告期期间其他份额变动情况 -

报告期期末基金份额总额 500,000,000.00

注：总申购份额含红利再投、转入份额，总赎回份额含转出份额。

§8 基金管理人运用固有资金投资本基金情况

8.1 基金管理人持有本基金份额变动情况

单位：份

报告期期初管理人持有的本基金份额 83,555.00

报告期期间买入/申购总份额 -

报告期期间卖出总份额 -

报告期期末管理人持有的本基金份额 83,555.00
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报告期期末持有的本基金份额占基金总份额比例(%) 0.02

注：总申购份额含红利再投、转入份额，总赎回份额含转出份额。

8.2 报告期内基金管理人运用固有资金投资本基金交易明细

报告期内基金管理人未发生固有资金申购、赎回本基金的情况。

§9 影响投资者决策的其他重要信息

报告期内未出现影响投资者决策的其他重要信息。

§10 备查文件目录

10.1 备查文件目录

中国证监会批准设立浙商证券沪杭甬杭徽高速封闭式基础设施证券投资基

金的文件；

《浙商证券沪杭甬杭徽高速封闭式基础设施证券投资基金基金合同》；

《浙商证券沪杭甬杭徽高速封闭式基础设施证券投资基金托管协议》；

报告期内在规定媒介上披露的各项公告；

基金管理人业务资格批件、营业执照。

10.2 存放地点

基金管理人住所及托管人住所。

10.3 查阅方式

投资者可于本基金管理人办公时间预约查询；亦可通过公司网站查阅，公司

网址为：www.stocke.com.cn。

浙江浙商证券资产管理有限公司

2024年04月20日
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