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PBDG18ZF私银全权委托资产管理理财产品2018年第123期
（PBDG18ZF）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 PBDG18ZF私银全权委托资产管理理财产品2018年第123期

产品代码 PBDG18ZF

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 2018年09月28日

产品到期日 2021年03月20日

业绩比较基准 5.9000%

托管费率（年） 0.02%

销售手续费率（年） 0.30%

产品托管人 工商银行重庆分行

报告期末理财产品份额 78,292,361.94

3、产品净值表现

请参照理财产品管理人在每个估值日（T日）后第二个工作日（T+2日），通过中国工商银行
网站（www.icbc.com.cn）或中国工商银行私人银行服务机构，披露T日的理财产品单位净值
。

4、市场情况及产品运作回顾

4.1、市场回顾

宏观经济：上半年国内经济基本面呈V字型走势，宏观数据整体呈现受疫情影响大幅趋冷后边
际回暖的过程。实体数据方面，一季度工业生产、进出口总额均为负增，固定资产投资增速
大幅回落，首次出现负增，社会消费品零售总额同比增速大幅回落。二季度4月、5月工业生
产、固定资产投资增速有所回暖，进出口数据受到海外疫情影响维持低位，社会消费品零售
总额同比增速有所回升，但仍处于负区间；经济景气方面，一季度制造业PMI在经历2月大幅
下跌至35.70后3月重回枯荣线上方。二季度制造业PMI持续维持在枯荣线上方；通胀方面，一
季度消费品和工业品价格延续分化走势，CPI在2月冲高5.30%后，3月回落至4.30%，但仍处于
高位，主要受到疫情期间供给大幅萎缩影响，PPI增速则延续此前下跌走势，整体仍处于负区
间。二季度消费品和工业品价格均有所下行，CPI主要受到蔬菜价格下行抑制，PPI则受到全
球工业品需求偏弱影响；金融数据方面，一季度社会融资规模增量和新增人民币贷款数据波
动较大。二季度社会融资规模增量和新增人民币贷款数据同比维持高位，结合一、二季度数
据整体来看，上半年总体流动性较为充裕。
债券市场：上半年债券市场收益率随经济基本面波动，呈现先下后上走势，十年期国债收益
率由3.14%下行至2.86%。具体来看，一季度债券市场收益率持续下行，季末十年期国债收益
率由3.14%下行至2.64%，其主要原因在于一是受到疫情影响，供给端、需求端均边际趋冷，
经济基本面持续转弱；二是全球央行开启降息进程，释放流动性对市场进行支持，进一步带
动利率下行。二季度债券市场收益率持续上行，季末十年期国债收益率由2.64%上行至2.86%
，其主要原因在于一是供给端、需求端均边际回暖，经济基本面压力有所缓和；二是当前市
场流动性较为充裕，后续进一步宽松可能性不大。后续需密切关注国内宏观经济数据、央行
操作及疫情进展。
权益市场：上半年权益市场总体呈现向下后上的走势，上证综指由3050点下行至2985点。具
体来看，一季度权益市场整体呈现震荡下行走势，上证指数由3050点下行至2750点，其影响
市场走势的主要因素依次为：一是疫情冲击下市场风险偏好大幅下降，导致风险资产价值大
幅下行；二是全球央行进一步转鸽对市场流动性形成支撑；三是由疫情导致的经济基本面下
行带动市场情绪进一步转弱；四是沙特原油大幅增产，原油价格大幅下跌，增加了风险资产
不确定性。二季度权益市场整体呈现上行走势，上证指数由2750点上行至2985点，其影响市
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场走势的主要因素为：一是市场流动性整体较为充裕，对权益市场形成支撑；二是经济基本
面呈现超跌修复也对权益资产形成支撑；三是各类风险事件释放减少了风险资产不确定性。
下阶段需密切关注上市公司半年报披露情况、国内宏观数据、资本市场改革推进、央行动向
、疫情发展等。

4.2、操作回顾

本产品募集资金主要投资于烽火通信科技股份有限公司及其关联公司379名核心员工薪酬收益
权项目,规模10374万元，资金用于员工股票激励计划，还款来源为员工薪酬综合收入，属于
法律法规允许或监管部门批准的具备固定收益特征的资产范围。

4.3、下一步投资策略

下阶段，产品管理人将做好产品投资的运作情况监测。若项目收回本金和收益，产品管理人
将及时兑付客户理财资金本金，并做好收益部分的再投资工作，以增厚产品收益，再投资仅
限于固定收益类资产。

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 7.48% 4.23%

  债券及债券基金 0.00% 2.86%

  活期存款 7.48% 1.37%

※ 债权类资产 92.52% 95.77%

  债权融资类信托 92.52% 95.77%

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- 0.00%

sAA+、AA+ 100.00%

sAA、AA 0.00%

sAA-、AA- 0.00%

sA+、A+ 0.00%

A 0.00%

A- 0.00%

A-以下 0.00%

N(待评级) 0.00%

5.5、需要特别说明的投资品情况

无

6、其他重要信息

无


