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PBBHR003私银专属全权委托资产管理“至睿”系列人民币理财产
品（PBBHR003）2019年第三季度季报

1、重要提示

无

2、理财产品概况

产品名称
PBBHR003私银专属全权委托资产管理“至睿”系列人民币理
财产品

产品代码 PBBHR003

销售币种 人民币

产品风险评级 PR4

收益类型 非保本浮动收益

产品成立日 2019年03月04日

产品到期日 2021年03月02日

业绩比较基准 5.00%

托管费率（年） 0.02%

销售手续费率（年） 1.50%

产品托管人 工商银行北京分行

报告期末理财产品份额 145,500,000.00

3、产品净值表现

上季度最后一个市场交易日的份额净值为0.9796，份额累计净值为0.9796，资产净值
为142,527,588.92；上季度产品绝对收益率为0.67%，年化收益率为2.59%。

4、市场情况及产品运作回顾

4.1、市场回顾

宏观经济：三季度国内经济基本面压力有所延续，宏观数据整体趋弱，但积极政策预期有所
加强，且部分领先指标在季末月有所企稳。实体数据方面，三季度工业生产增速进一步回落
、进出口总额延续负增、固定资产投资增速有所回落、社消增速小幅下行；经济景气方面，
制造业PMI仍维持在荣枯线下方，但季末月有所PMI企稳，结构数据显示生产、需求两侧均有
压力；通胀方面，消费品和工业品价格走势有所分化， CPI增速延续上行，PPI增速有所趋稳
；金融数据方面，社会融资规模增量和新增人民币贷款数据波动较大，7月公布的6月数据出
现跳升，8月公布数据大幅回落且不及预期，9月公布数据再度显著反弹，积极政策预期的加
强和政策的实际落实或是主因。
债券市场：三季度债券市场收益率波动加大，十年期国债收益率小幅下行，整体呈V型走势。
主要是三季度市场先后经历了基本面下行压力加大、外部扰动下市场避险情绪提升、货币政
策预期加强、MLF操作不及市场预期、通胀预期扰动、全球央行进一步转向宽松、积极政策预
期开始计入、外部扰动缓释等因素影响。往后看，一是短期内经济基本面仍未出现明确的企
稳信号，政策的逆周期调节力度大概率仍将维持，二是前期外部扰动出现积极信号，市场避
险情绪或有所回落，三是决策层释放明确稳物价信号，通胀担忧或有所缓释，因此短期内类
似三季度初债市收益率快速回落的空间不大，但同时，宏观数据对于相关预期验证的意义重
要性提升，数据的超预期变化对市场的影响不可忽视；中期须密切关注国内宏观经济数据、
逆周期政策推进力度、央行货币政策态度、中美贸易磋商后续进展、美国基本面数据变化、
地缘政治风险因素等。
权益市场：三季度权益市场与债券市场间的跷跷板效应显现，权益市场主要指数小幅下跌，
表现整体亦呈V型走势。期间指数经历了从震荡到“V”型反弹再到震荡的行情。三季度影响
市场走势的主要因素依次为：一是在基本面压力、核心资产业绩担忧与外部因素缓和、全球
央行进一步转向鸽派影响下的市场震荡；二是外部扰动反复、美联储降息论调反复、人民币
汇率波动加大、海外国家期限利差扰动叠加下风险偏好快速回落造成市场的明显调整；三是
国内重要会议密集强调逆周期调节、改革政策坚定推出、央行降准、美联储确认降息后风险
偏好的快速修复。往后看，一是在基本面压力下逆周期调节政策大概率维持；二是中美贸易
磋商短期释放积极信号降低外部不确定性；三是海外主要央行货币政策转向宽松为国内货币
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政策留出空间；四是资本市场改革政策仍在不断推进，重要会议将于十月中旬召开或进一步
释放改革利好。在以上四点支撑下，市场短期内出现大幅回撤的空间不大，市场调整后或仍
有上行空间，需要密切关注的风险点在于后续三季报的披露、基本面数据以及外部事件性因
素的反复。中期来看，六稳政策和改革政策的推进、外部因素的稳定对风险偏好的支撑仍将
是支持市场上行的主要因素，后续基本面数据验证的重要性亦进一步加强。下阶段需密切关
注上市公司三季度报告披露情况、国内宏观数据、资本市场改革推进、六稳政策推进、海外
央行动向、事件性因素发展等。

4.2、操作回顾

2019年三季度投资期间，产品根据资本市场变化情况，择机调整债券类、权益类投资品配置
比例，以捕捉市场投资机会。
截至上季度最后一个市场交易日，产品持有前十项资产为：资产1名称：瑞元资本-私银-精
选6号资产管理计划，规模：73,405,248.32元，占比:51.50%；资产2名称:南方-稳利6号资产
管理计划，规模：58,312,447.20元，占比:40.91%。（此处资产占比计算方式为：单一资产
规模/投资组合资产净值）

4.3、下一步投资策略

下阶段产品将继续保持适度权益类资产风险敞口，优选底层投资品，同时积极布局新的投资
品领域，多元化产品收益来源，持续优化产品风险收益属性，利用我部专业投资能力抓住市
场投资机会，为客户获得中长期投资回报。

5、投资组合详细情况

5.1、投资组合的基本情况

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 48.95% 51.54%

  债券及债券基金 40.55% 40.97%

  活期存款 8.40% 10.57%

※ 权益类资产 51.05% 48.46%

  股票型证券投资 51.05% 48.46%

合计 100% 100%

5.2、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

5.3、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

5.4、债权类资产的行内评级

行内信用评级 占比

sAAA+至AAA- 0

sAA+、AA+ 0

sAA、AA 0

sAA-、AA- 0

sA+、A+ 0

A 0

A- 0

A-以下 0

N(待评级) 0

5.5、需要特别说明的投资品情况

无

6、其他重要信息

流动性风险分析：产品配置高流动性资产占比较高，流动性风险较低。


