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中国工商银行私人银行客户专享现金管理产品（PBZO1101）2017
年第四季度季报

1、重要提示

工商银行对本理财产品的本金和收益不提供保证承诺。本理财产品的总体风险程度适中，工
商银行不承诺本金保障，产品收益随投资表现变动。理财产品的投资方向主要为风险和收益
较为适中的投资品市场，或虽然部分投资于较高风险较高收益的投资品市场，但通过合理资
产配置或其他技术手段使产品的整体风险保持在适中水平，宏观政策和市场相关法律法规变
化、投资市场波动等风险因素对本金及收益会产生一定影响。在发生最不利情况下（可能但
并不一定发生），客户可能无法取得收益，并可能面临损失本金的风险。请认真阅读理财产
品说明书第五部分风险揭示内容，基于自身的独立判断进行投资决策。

2、理财产品概况

产品名称 中国工商银行私人银行客户专享现金管理产品

产品代码 PBZO1101

销售币种 人民币

产品风险评级 PR1

收益类型 非保本浮动收益

产品成立日 2011年07月14日

开放日/购买日 国家工作日

开放时间/购买时间 国家工作时间

购买、赎回方式
客户可在任意工作日向工商银行提出购买赎回申请，工商银
行将在开放日进行集中确认，超过集中确认日提出的申请将
在下一确认日进行确认。

预期收益率（年） 3.00%

托管费率（年） 0.03%

销售手续费率（年） 0.00%

产品托管人 工商银行北京分行

报告期末理财产品份额 1,765,042,717.16

3、投资组合报告

3.1、投资组合基本情况

资产种类
占投资组合的比
例（%）期末

占投资组合的比
例（%）期初

※ 高流动性资产 76.37% 78.42%

  债券及债券基金 70.27% 75.30%

  活期存款 6.10% 3.12%

※ 债权类资产 14.86% 10.20%

  债权融资类信托 12.91% 3.77%

  银行承兑汇票投资 0.00% 1.89%

  标准债权投资计划 1.95% 3.34%

  收/受益权投资 0.00% 1.20%

※ 权益类资产 8.77% 11.38%

  新股及转债申购 0.00% 10.18%

  股票型证券投资 1.26% 1.20%

  结构化证券优先份额投资 7.51% 0.00%

合计 100% 100%

3.2、高流动性资产的期限结构

期限 占比
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半年以内到期 7.99%

半年至一年到期 0.00%

一年至三年到期 69.42%

三年到五年到期 0.00%

五年以上到期 22.59%

3.3、债权类资产的行内评级

行内信用评级 占比

AAA 13.14%

AA+ 0.00%

AA 20.31%

AA- 0.00%

A+ 0.00%

A 0.00%

A- 0.00%

A-以下 0.00%

N(待评级) 66.55%

4、市场情况及产品运作回顾

4.1、市场回顾

四季度宏观经济整体运行稳健，GDP同比增速6.8%，与前一季度持平，全年增速6.9%，三产增
加值增速的回升是主要原因。工业增速方面，四季度各月工业增加值同比增速分别为6.2%
、6.1%、6.2%，整体势较三季度小幅回落。四季度三产增加值增速8.3%，回升0.3个百分点。
从服务业生产指数看，10-12月份均值7.9%，较三季度回落0.4个百分点。从投资表现看，四
季度固定资产累计同比增速7.2%，平稳回落，与市场预期一致。其中，制造业投资增速在PPI
上行、企业盈利修复的带动下出现了回升，而基建和房地产投资继续回落。消费方面，12月
社会消费品零售总额同比增速较前值大幅下行0.8个百分点至9.4%，2017全年增速10.2%。12
月数据较低主要是基数原因，在2016年底，当时乘用车购置税减半政策即将到期，2016年底
出现了汽车集中消费、使得基数较高，2017年12月汽车消费同比仅增长2%，较前值下降2个百
分点。2017年12月地产后产业链相关产品消费比较稳健，建筑装潢、家具、家电类消费增速
分别较前值小幅提升1.6、0.6和0.3个百分点至5.2%、12.5%和8.7%。从具体的投资市场看，
受货币政策影响资金价格中枢继续上抬，代表性的银行间7天质押式回购加权价格四季度
为3.1238%，比三季度的3.0651%上涨6bp左右；股票市场方面四季度上证综指下跌1.25%，深
成指下跌0.42%，万得全A指数下跌2.14%，市场表现出回调趋势，资金风险偏好仍比较低，创
业板指数经过一波震荡表现出上攻乏力，截至季末收跌6.12%；债券市场方面，四季度债券市
场延续下跌行情，中债总财富（总值）指数跌0.87%。

4.2、操作回顾

投资运作上一季度主要是进一步降低债券类资产、提高非标类资产占比，目前债券类资产占
比处于产品配置的历史低点。

4.3、下一步投资策略

展望2018年，占比较大的地产投资预期仍将下滑，制造业和基建投资将成为宏观经济的稳定
器，需要关注财政政策的力度；消费方面，社会消费品零售总额已经见顶回落，但预计消费
升级方面的内容仍将是一个亮点；出口方面，受汇率以及贸易保护主义抬头的影响，整体表
现可能略差。宏观经济整体前高后低，总体增速比17年略有回落。2018年金融领域是高层重
点关注的风险防控领域，因此预计各类相关监管举措将会陆续出台，中性偏紧的货币政策和
积极的财政政策是目前的组合选择，金融去杠杆将会坚定不移的深入推行，对于银行理财而
言最重要的是资管新规的落地以及相关细则的出台。总体上看，负债端的竞争会十分激烈，
而投资端要十分警惕各类风险，包括流动性风险、个别信用债券风险以及高利率环境下股票
市场的剧烈波动等。具体而言债券市场方面，去年四季度以来，债券收益率已经上升到历史
相对高位，2018年全年重点关注流动性风险引发的信用风险所导致的信用利差的大幅上升。
一季度则重点关注理财新规落地带来的阶段性调整和利空出尽后的反弹，但是波段机会主要
出现在利率债，信用债仍以规避信用风险为主。理财端配置应以高评级流动性好的债券为主
。权益市场方面，17年以来各类蓝筹白马获得市场亲睐，整体走势良好，核心逻辑是业绩触
底反弹，展望18年整体上受限于宏观经济股市将不会出现趋势性行情，高利率环境下受国外
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市场以及国内各类监管政策的影响，股市的波动性将会加大，风格可能也会有所切换，整体
思路还是注重确定性的业绩成长，关注估值的安全边际，回避短炒概念，追涨最不可取。

5、客户实际收益

该产品在报告期内,客户获得收益与说明书约定保持一致。

6、其他重要信息

无


