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工银理财·智合私银尊享（春节专享）多资产固收类产
品(20GS5804)（20GS5804）2020年上半年半年报

1、重要提示

无

2、理财产品概况

产品名称
工银理财·智合私银尊享（春节专享）多资产固收类产
品(20GS5804)

产品代码 20GS5804

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 2020年02月10日

产品到期日 2023年02月13日

业绩比较基准 4.5%-6.0%（均为年化）

托管费率（年） 0.02%

销售手续费率（年） 0.30%

杠杆水平 100.13%

产品托管人 工商银行上海分行

报告期末理财产品份额 618,931,000.00

3、产品净值表现

截至2020年6月30日,产品单位净值1.0063,产品累计单位净值1.0063,产品资产净值6.23亿
元,2020年上半年年化收益率1.62%,低于4.50%的业绩比较基准下限。

4、市场情况及产品运作回顾

4.1、市场回顾

上半年，受新冠疫情影响，金融市场剧烈波动，全球经济大幅下降。一季度疫情2-3月份在国
内爆发，之后是3-4月份在海外爆发，为了应对疫情，各国普遍采取了隔离措施，导致全球经
济“紧急刹车”，失业率脉冲式上涨，风险资产大幅下跌，金融风险明显上升。为了救助疫
情和就业，全球首先采取了宽松的货币政策，尤其美联储的救助规模堪比甚至超过08年金融
危机，之后全球各国也相继推出积极的财政政策来稳定经济和就业，宽松政策稳定了市场预
期。二季度随着疫情的缓解，隔离措施开始逐步解除，在宽松政策的刺激下，全球经济V型反
转，尤其中国率先复苏，带动全球经济增长，风险资产也重启上涨趋势，尤其是科技股和黄
金等。目前中国疫情渐行渐远，美欧疫情近来开始缓和，但第三波疫情似乎在新兴市场国家
蔓延，后期如何发展依然有不确定性。疫情带来的经济“急刹车”以及后续的全球救市，导
致所有风险资产的波动率都在上升，而且上升的过程还未结束，意味市场依然处于“颠簸”
状态，如何防止“过山车”行情的影响是我们下半年最需要注意的，我们将更加看重稳定性
和确定性。

4.2、操作回顾

上半年我们及时跟踪市场变化，在疫情最严重期间，果断减仓海外权益资产，大幅高配国内
债券资产和黄金资产，在全球救市政策出台后，我们增加了权益资产和黄金的投资，受益于
流动性的利好，二季度风险资产开始明显上涨，但债券市场的大幅调整超出我们预期，对净
值产生一定影响。总体上我们产品波动相对可控，并获得了相对理想的收益。

4.3、下一步投资策略

股票策略方面，疫情对于经济的影响在下半年还会延续，主要影响还是在消费端，尤其在耐
用品方面，而供给端已经逐步恢复，意味着全球经济的复苏将继续呈现出“无通胀”复苏的
特点，这种经济环境继续有利于股市，只是股市的波动率已经放大。随着股票市场的上涨，
部分热门领域估值已经高估，风险加大，我们重点考虑银行、地产、周期等低估值受益经济
增长的板块，宽基指数主要是上证50、中证100和沪深300等，权益头寸也可以考虑部分换成
可转债，控制风险的同时保持进攻属性。另外股票打新是目前最好的权益策略。债券策略方
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面，目前宏观环境对债券市场并不友好，但是债券市场经历了这轮下跌之后，估值上已经有
了一定的配置价值，尤其信用债还会受益于宽信用和经济好转，如果后期经济复苏放缓或不
符合预期，那么债券市场有机会迎来一波反弹，可以保持杠杆策略，通过交易策略增厚组合
收益。海外策略方面，美股在流动性的支持下已经连续几个月快速上涨，类似于99的股市泡
沫，性价比下降，相比美股，日股和港股更有估值优势。商品策略方面，我们最为关注的主
要是黄金，黄金的配置价值主要在于应对全球政治经济形势的不确定性，而这种不确定性还
在加强，黄金依然有配置价值，只是从比价关系看黄金偏高，如果后期经济能够持续复苏，
那么铜铝锌等有色金属表现会好于黄金。整体上，我们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0.99%，间接投资的比例为99.01%。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86.33%、权益类11.19%、商品及衍
生品类2.48%、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 61.10% --

  货币类 0.99% --

  债券类 15.18% --

  非标准化债权类 44.93% --

※ 混合类资产 38.90% --

  混合基金类 38.90% --

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 2020武汉世茂锦绣项目5亿元理财直投 280373333.32 44.94%

2 华泰证券工商银行1号定向资产管理计划 242686500.00 38.90%

3 广发资管稳益3号定向资产管理合同 94690800.00 15.18%

4 活期存款 6156509.03 0.99%

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
(%)

1
武汉世茂锦绣
长江房地产开
发有限公司

2020武汉世
茂锦绣项
目5亿元理
财直投

31 4.80%

理财
计划
直接
投资
（债
权类
）

否 44.94%

5.7投资组合流动性风险分析
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无

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
无
6.3 理财产品在报告期内的其他重大关联交易
1）报告期内投资于工银瑞信基金管理有限公司管理的“工银瑞信沪港深A”（证券代码
：002387.OF），交易数量为3777728.80，单位价格为1.0729，标的资产类别为基金。
2）报告期内投资于工银瑞信基金管理有限公司管理的“工银瑞信金融地产”（证券代码
：000251.OF），交易数量为498502.03，单位价格为2.2690，标的资产类别为基金。


