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工银理财智合多资产FOF混合类封闭型理财产品私人银行2019年1
号（19HH5801）2020年第一季度季报

1、重要提示

无

2、理财产品概况

产品名称
工银理财智合多资产FOF混合类封闭型理财产品私人银行2019
年1号

产品代码 19HH5801

销售币种 人民币

产品风险评级 PR3

收益类型 非保本浮动收益

产品成立日 2019年11月18日

产品到期日 2021年11月16日

业绩比较基准 4.30%（年化)

托管费率（年） 0.02%

销售手续费率（年） 0.30%

杠杆水平 100.18%

产品托管人 中国工商银行总行

报告期末理财产品份额 469,699,000.00

3、产品净值表现

截至2020年3月31日,产品单位净值1.0029,2020年一季度年化收益率-3.17%,低于4.30%的业绩
比较基准。

4、市场情况及产品运作回顾

4.1、市场回顾

一季度，受新冠疫情蔓延影响，金融市场大幅震荡，世界经济增速显著下滑。一季度国内GDP
增速为-6.8%，属于改革开放以来首次出现负值。价格数据方面，CPI在一季度逐月回落，3月
同比增速为4.3%，PPI数据由正转负，3月同比增速为-1.5%。金融数据方面，3月社会融资规
模再创新高，达到5.16万亿，新增人民币贷款达到2.8万亿，也达到历史较高水平。一季度社
会消费品零售总额同比名义下降19%,其中3月降幅比1-2月收窄4.7%。一季度规模以上工业增
加值同比下降8.4%，其中3月降幅比1-2月收窄12.4%。一季度全国固定资产投资同比下
降16.1%，降幅比1-2月收窄8.4%，其中制造业降幅收窄6.3%，基础设施投资降幅收窄10.6%，
房地产开发投资降幅收窄8.6%。
财政政策方面，围绕“积极的财政政策要更加积极有为”的总要求，通过增加地方政府专项
债、推进减费降税、以及加强新基建建设等方式，体现逆周期调节的积极作用，预计二季度
还会继续加大刺激力度，包括提高赤字率、发行抗疫特别国债、增加专项债额度，推进减税
降费等。
货币市场方面，一季度央行通过下调公开市场操作利率、超额存款准备金率、降准等多种方
式来引导融资利率下行，其中7D回购利率降低30bp至2.2%，14D回购利率降低10bp至2.55%
，1YMLF利率降低30bp至2.95%，超额存款准备金率下调37bp至0.35%。存款准备金率在一季度
普降0.5%，此外对中小银行定向降准1%。在货币政策引导下，一季度1年期LPR由4.15%下行
至4.05%，5年期LPR由4.8%下行至4.75%，后续预计延续下行。资金价格方面，在货币政策支
持下，资金利率持续走低，并长时间维持低位，其中隔夜回购利率均价较上季度下降37bp
至2.27%，7D回购利率均价较上季度下降61bp至2.15%
海外方面，3月以来疫情在全球扩散大规模扩散，沙特-俄罗斯谈判破裂引发原油暴跌，由此
带来了全球股市的暴跌，美股多次熔断并经历了流动性短缺，全球央行开启了大规模救市政
策，美联储启动无上限QE,并将联邦基利率降低至0%-0.25%。
债券市场方面，疫情打破了债市原本的震荡走势，在一季度走出一波牛市，中债总财富指数
上涨3.51%，3月末10年国开债中债到期收益率为2.95%，较年初大幅下行64bp，3年AAA信用债
中债到期收益率为2.9%，较年初下行51bp。
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股票市场方面，受到国内和全球疫情的两次冲击，波动较为剧烈，但与全球股市相比表现相
对坚挺，跌幅较小，具体来看，一季度上证综指跌幅9.83%，深证成指跌幅4.49%，创业板指
数上涨4.1%,，上证50跌幅12.2%。
商品方面，受疫情影响，全球CRB综合现货指数一季度下跌7.81%，国内黄金AU9999上涨6.32%
，ICE布油下跌60.73%。

4.2、操作回顾

一季度我们及时跟踪市场变化，在2月底果断全部减仓海外权益部分，大幅高配国内债券资产
和黄金资产，少量配置国内权益资产。但受疫情影响，产品权益资产配置对净值有一定拖累
，债券和黄金有对冲作用。

4.3、下一步投资策略

二季度，随着国内复工复产进度的加快以及全球疫情逐步开始得到控制，经济增速预计较一
季度有所恢复，但外需的压力也将开始显现。财政政策预计明显发力，通过提高赤字率、发
行抗疫特别国债、增加地方政府专项债等方式发挥稳定经济的关键作用， 货币政策通过降准
、降息、再贷款等手段，维持流动性的充裕，配合财政政策实施并引导实体经济融资利率的
下行。在此背景下，债券市场风险不大，利率有进一步下行空间，但要注意长端利率可能受
到财政发力和经济恢复的预期影响可能有所调整。债券策略方面，控制组合久期，保持杠杆
策略，通过交易策略增厚组合收益。权益方面，密切关注经济恢复进度以及年报披露情况，
波段操作。整体基于风险预算模型和主观配置观点，通过优化各类资产配比，降低组合波动
，力求获取稳定的超额收益。

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0.17%，间接投资的比例为99.83%。其中直接投资固收类100%、
权益类0%、商品及衍生品类0%、其他0%；间接投资固收类75.67%、权益类17.89%、商品及衍
生品类6.44%、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 40.97% 82.84%

  货币类 0.16% 59.89%

  债券类 40.81% 22.95%

※ 混合类资产 59.03% 17.16%

  混合基金类 59.03% 17.16%

合计 100% 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 华泰证券工商银行1号定向资产管理计划 279477097.49 59.02%

2 广发资管稳益3号定向资产管理合同 193266812.17 40.81%

3 活期存款 778806.95 0.16%

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

序
号

融资客户 投资品名称

剩余
融资
期
限(
月)

投资
品年
收益
率
(%)

投资
模式

是否存在
风险

占投
资组
合的
比
列
(%)
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无

5.7投资组合流动性风险分析

无

6、其他重要信息

无


