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工银理财·核心优选私银尊享固收封闭净值型产品（20GS5810）
（20GS5810）2020年上半年半年报

1、重要提示

尊敬的客户，感谢您选择工银理财！您购买的本款产品是由工银理财有限责任公司自主设计
、投资、运作与销售的理财产品。为保障您的合法权益，请您在进行金融投资时，警惕任何
人与机构假借我公司理财产品之名推介、推销其他类型产品。

2、理财产品概况

产品名称
工银理财·核心优选私银尊享固收封闭净值型产品
（20GS5810）

产品代码 20GS5810

销售币种 人民币

产品风险评级 PR2

收益类型 非保本浮动收益

产品成立日 2020年02月18日

产品到期日 2021年03月08日

业绩比较基准

本产品为净值型产品，其业绩表现将随市场波动，具有不确
定性。本产品业绩比较基准为3.70％-4.00％（年化），该业
绩比较基准仅作为计算浮动管理费的依据，不构成工银理财
有限责任公司对该理财产品的任何收益承诺。

托管费率（年） 0.02%

销售手续费率（年） 0.30%

杠杆水平 100%

产品托管人 工商银行上海分行

报告期末理财产品份额 100,620,000.00

3、产品净值表现

该产品半年末净值为1.0111，产品份额100,620,000.00份，上半年年化收益率为3.02%，略低
于业绩基准下限，主要是受到5月以来债券市场连续调整的影响。

4、市场情况及产品运作回顾

4.1、市场回顾

2020上半年，受到新冠疫情的冲击，一季度GDP增速为-6.8%，二季度国内GDP增速为3.2%，上
半年整体GDP同比增速为-1.6%。二季度，面对新冠肺炎疫情带来的严峻考验和复杂多变的国
内外环境，全国上下统筹推进疫情防控和经济社会发展各项工作，坚决贯彻落实各项决策部
署，疫情防控形势持续向好。价格数据方面，CPI环比继续下降，PPI环比由降转涨。金融数
据方面，上半年社会融资规模和新增人民币贷款保持较高水平，6月社会融资规模增量达
到3.43万亿，新增人民币贷款达到1.81万亿，同比多增1474亿。消费水平受疫情影响较大，
虽逐月好转，但仍未回正，二季度社会消费品零售总额同比名义下降3.9%,其中6月降幅比5月
收窄1%，同比下降1.8%。工业生产恢复较快，二季度规模以上工业增加值同比增速4.4%，其
中6月增幅比5月加快0.4%。投资方面，房地产和基建恢复较快，制造业仍然疲弱，上半年全
国固定资产投资同比下降3.1%，降幅比1-5月收窄3.2%，比一季度收窄13.0个百分点。其中制
造业降幅收窄3.1%，基础设施投资降幅收窄3.6%，房地产开发投资由负转正为2.2%。上半年
，全国城镇新增就业人员564万人，完成全年目标任务的62.7%。财政政策方面，两会政府工
作报告定调全年赤字率拟按3.6%以上安排，财政赤字规模预计比去年增加1万亿，同时拟发
行1万亿抗疫特别国债。同时要求建立起特殊转移支付机制，资金直达市县基层，直接惠企利
民，主要用于保就业、保基本民生、保市场主体，包括支持减税降费、减租降息、扩大消费
和投资等。2020上半年，央行为对冲疫情影响，稳健的货币政策更加灵活适度，社融、广义
货币增速（M2）、人民币贷款余额三大关键金融指标均实现10%以上增速，货币政策整体处于
宽松状态。二季度央行通过公开市场操作、定向降准、创新直达实体的货币政策工具等多种
方式来引导融资利率下行，其中引导7D回购利率下降并基本维持在2.2%，引导14D回购利率一
度降低至1.34%，引导1YMLF利率下降并保持2.95%，同时将超额存款准备金率维持在0.35%的
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低位。在货币政策引导下，二季度1年期LPR由4.05%下行至3.85%，5年期LPR由4.75%下行
至4.65%。资金价格方面，在货币政策整体宽松的环境下，资金利率走低并维持低位，其中隔
夜回购利率均价较上季度下降23BP至2.04%，7D回购利率均价较上季度下降1BP至2.16%海外方
面，3月以来疫情在全球几乎全面爆发。截至二季度末，全球新冠疫情累计确诊人数突破1000
万例。全球央行延续此前大幅宽松的货币政策环境，美联储持续扩表，延续此前无上限QE的
政策，并将联邦基利率降低至0%-0.25%。债券市场方面，上半年经历了较大波动。在疫情冲
击与宽货币的基础下，中债国债10年收益率一度下跌到2.48%，债市在1-4月走出一波牛市，5
月起，随着国内疫情控制较好，经济基本面向好态势明确，货币政策逐渐回归常态，市场风
险偏好迅速回升，二季度后期债市持续调整，中债国债10年收益率一度上涨突破2.9%。总体
来看，2020上半年，中债总财富指数整体上涨2.71%，中债10年国开债到期收益率较年初下
行49BP，中债3年AAA级信用债到期收益率较年初下行19BP。期限利差方面，二季度债券市场
经历了陡峭化接近历史极值到迅速平坦化的过程，信用利差方面，一度压缩到历史极低水平
，调整后略有修复。股票市场方面，受益于国内疫情防控形势较好，股市超跌后市场情绪快
速升温，2020上半年，一季度超跌叠加二季度反弹，各股票指数涨跌互现。具体来看，上证
综指跌3.26%，深证成指涨12.72%，创业板指数涨33.04%,，上证50跌4.81%。在结构方面，医
药、消费、科技板块上半年涨幅最高，周期股表现一般。

4.2、操作回顾

上半年1-4月受到新冠疫情的影响，债券市场持续快速上涨，在此期间组合逐步增加了组合久
期，并通过杠杆策略和利率债波段操作来增厚产品收益，5月以后，随着复工复产的正常化，
经济逐步从低谷走出，叠加财政政策发力，货币政策从应对疫情状态转化为常规逆周期调节
，债券市场收益率从低点开始反弹，在此过程中，产品快速降低久期杠杆，并通过增加权益
比例来对冲债券市场下跌带来的影响，整体维持产品波动在相对较小的范围内，净值回撤大
幅低于市场。

4.3、下一步投资策略

三季度，经济延续修复态势，叠加利率债供给量较大，债券市场仍然承受一定压力。但随着
债券市场收益率快速上行，债券类资产已经逐渐具备一定的配置价值。产品拟采用低久期+杠
杆策略，增加票息保护较好的信用债配置，同时捕捉一些超跌反弹的机会来增厚产品收益。

5、投资组合报告

5.1投资组合概况

本产品直接投资的资产比例为0.60%，间接投资的比例为99.40%。其中直接投资固收类0.60%
、权益类0%、商品及衍生品类0%、其他0%；间接投资固收类99.40%、权益类0%、商品及衍生
品类0%、其他0%。

5.2投资组合基本情况

序号 资产种类
占投资组合的比
例（%）期末

占投资组合的比
例（%）期初

※ 固定收益类 100.00% --

  货币类 0.60% --

  债券类 99.40% --

合计 100% --

5.3 产品投资前十项资产明细

序号 资产名称 规模 规模占比（%）

1 国君资管2301定向资产管理合同 101313000.00 99.40%

2 活期存款 615740.81 0.60%

5.4产品投资前十名债券明细

债券代码 债券名称 占投资组合的比例（%）

无

5.5 产品投资前十名股票明细

股票代码 股票名称 占投资组合的比例（%）

无

5.6报告期末产品投资非标准化债权类资产明细

剩余 投资
占投
资组
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序
号

融资客户 投资品名称 融资
期
限(
月)

品年
收益
率
(%)

投资
模式

是否存在
风险

合的
比
列
(%)

无

5.7投资组合流动性风险分析

产品持仓债券等资产可以为提供必要的流动性。

6、其他重要信息

6.1 理财产品在报告期内投资关联方发行的证券的情况
无。
6.2理财产品在报告期内投资关联方承销的证券的情况
1）报告期内投资于中信建投证券承销的20唐新Y1（证券代码：163988.SH），交易数量
为15823，单位价格为100，标的资产类别为债券。
2）报告期内投资于中信建投证券承销的20胶州城投PPN001（证券代码：032000445.IB），交
易数量为12659，单位价格为100，标的资产类别为债券。
3）报告期内投资于中信建投证券承销的20前海熙和ABN001优先（证券代码：082000310.IB）
，交易数量为10127，单位价格为100，标的资产类别为资产支持票据。
6.3 理财产品在报告期内的其他重大关联交易
无。


