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工银理财·全球安盈私银尊享固定收益类理财产品20GS8820
）2021年第三季度季报

1、重要提示

理财非存款、产品有风险、投资须谨慎 工银理财有限责任公司郑重提示：在购买理财产品前
，客户应仔细阅读理财产品销售文件，确保自己完全理解该项投资的性质和所涉及的风险，
详细了解和审慎评估该理财产品的资金投资方向、风险类型等基本情况，在慎重考虑后自行
决定购买与自身风险承受能力和资产管理需求匹配的理财产品；在购买理财产品后，客户应
随时关注该理财产品的信息披露情况，及时获取相关信息。

2、理财产品概况

产品名称
工银理财·全球安盈私银尊享固定收益类理财产品
（20GS8820）

产品代码 20GS8820

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07月24日

产品到期日 2022年07月22日

业绩比较基准

本产品为净值型产品，其业绩表现将随市场波动，具有不确
定性。本产品业绩比较基准为 4.7%（年化），该业绩比较基
准仅作为计算浮动管理费的依据，不构成工银理财有限责任
公司对该理财产品的任何收益承诺。

托管费率（年） 0.02%

销售手续费率（年） 0.20%

杠杆水平 1.0044

产品托管人 工商银行北京分行

报告期末理财产品份额 868,500,000.00

3、产品净值表现

截至2021年9月末，资产净值为 885,278,336.99，单位净值为1.0288，成立以来年化收益
2.43%。

4、市场情况及产品运作回顾

4.1、市场回顾

海外宏观方面，回顾3季度，欧美经济增速边际放缓，但短期内仍高于潜在增长水平。受制于
多个行业的供应链紧缺，上游大宗商品上涨，美国ISM制造业指数和德国PMI回落到略低于60
以下的水平。美债名义利率延续二季度的下行，主要原因是美联储不断向市场传递“通胀是
暂时的”信号，而基建计划一直未推出，叠加Delta在全球蔓延，引发市场对经济复苏的担忧
，扭曲了名义利率。在名义利率被压低的同时，市场又认为通胀确实存在，于是大量地将国
债置换成TIPS，后者流动性较差，导致实际利率下推。实际利率相对于其他国家的快速下行
，解释了美元指数的下行原因。美债收益率在经历了7-8月位于1.2%-1.3%区间的低位震荡后
，9月美联储议息会议整体而言较市场预期偏鹰，联储主席鲍威尔表示，现在已经几乎接近完
成最大就业和通胀稳定目标，认为2022年中结束购债是合适的。大概率11月美联储议息会议
宣布缩减购债并于年底前后实施。从最新的点阵图来看，首次加息预期由2023年提前至
了2022年。
中资美元债方面，三季度内市场全程低开低走，彭博中资美元债总回报指数下跌 -2.14% 。7
月，由于恒大等房企的负面舆情发酵，以及国内对于TMT、教育等板块政策大幅收紧，整个市
场较为疲弱，尤其最后一周急速下跌，投资级和高收益板块分别下跌-0.23%和-4.18%。8月，
中资美元债市场出现反弹，但板块间表现差异较大。房企中报基本在8月份披露完毕，整体出
现增收不增利现象，且不同主体间分化明显。9月，美债利率加速上行，对中资美元债施加了
巨大外部压力，同时地产板块出现信用事件，内外压力下市场出现了不分主体的大幅下跌，
且由高收益板块向投资级蔓延，投资级和高收益板块分别下跌-0.73%和-7.61%。
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4.2、操作回顾

现券持仓方面，组合在7月中旬至8月底，陆续增加了美元债的持仓比例。增配了高等级外资
债券、优质短久期国企、和省级城投债、银行AT1等。此外，考虑到恒大的影响已经在价格中
被市场充分预估消纳，少部分房企自身经营不善的问题，不太可能演化成行业整体信用危机
。对于因恒大事件而在市场下跌中被错杀的主体，组合逐步进行配置。同时在久期方面，为
了控制联储加息缩表带来的估值风险，卖出前期买入的高等级长久期债券，降低组合整体久
期。
期货对冲方面，8月中国央行降准落地后外汇远期点放宽，趁机将2021年9月到期的外汇期货
展期到12月及2022年6月，随后又在9月初将2021年12月到期的部分外汇期货展期至2022年9月
，降低汇率波动对组合的影响。同时，在7月-8月，在美债10年期收益率下行至1.20%附近时
，加大美债利率期货空仓规模，9月美债收益率快速上行时，对冲了对组合持仓的负面冲击。

4.3、下一步投资策略

海外宏观方面，美债收益率在9月23日的FOMC会议后，已经开始上行趋势。当前市场对Taper
的时点已经基本形成统一预期，超预期的关注点在于美联储加快Taper速度并更早结束购债。
此前挪威、新西兰都已经宣布加息，当前市场的关注点集中在英国央行和美联储。市场对于
经济数据的情绪与一季度较为类似，而和6、7月份相反。即使单月非农数据表现不佳，当前
市场关注的主轴仍是通胀数据，其中造成通胀压力的重要因素是快速上涨的原油和天然气价
格，以及工资增速。需持续关注能源品对通胀的影响；另一方面，美国工资增速较为刚性，
上行后很难快速回落。
中资美元债方面，尽管今年以来市场经历了较大的波动和回撤，但在中期维度上并不会过于
悲观。将地产主体从指数中剥离后，非地产的高收益美元债板块依然在今年获得了良好的正
收益，证明市场的流动性和基本架构依然完善，地产板块的震荡和整合完成后我们将看到更
多优质的主体被错杀的机会。就房地产板块而言，从2016年至今销售端并没有发生大的困难
之下，主动演化成系统性风险的可能性较小。在本轮房企们面临的困境主要源自融资端，是
政策调整和少数头部企业“大而不倒”的幻想共同作用结果，后续走势大概率还是会营造一
个财务上更健康良好的整体营商环境。
综合来看，组合将继续维持目前的中短久期策略，再配以适当的逢低买入，并以收益率上行
的主题来做空美国国债期货，进行利率对冲。同时做好汇率对冲，降低汇率风险。

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10.91%，间接投资的比例为89.09%。其中直接投资固收类100%
；间接投资固收类77.09%，商品及衍生品类3.95%（衍生品投资于美元/离岸人民币汇率期货
、美国国债利率期货，用以对冲汇率风险及利率风险），其它18.96%（基金）。

5.2投资组合基本情况

序号 资产种类
占投资组合的比例

（%）

※ 固定收益类 79.59%

  货币类 0.31%

  债券类 68.68%

  非标准化债权类 10.60%

※ 商品及金融衍生品类 3.52%

  衍生品类 3.52%

※ 混合类资产 16.89%

  其他类 16.89%（基金）

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
华夏基金-工银理财海外债QDII集合资产

管理计划
310200427.42 34.56%

2
南方基金海外信用平衡1号集合资产管理

计划
256130754.68 28.54%

3 中信建投全球策略1号集合资产管理计划 233300136.52 25.99%
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4 2020年北京北辰集团23亿元债权项
目1-10亿元

90112500.00 10.04%

5 2020年江宁经开类永续1Y2亿元 5005833.33 0.56%

6 活期存款 2760063.78 0.31%

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
北京北辰实业
集团有限责任

公司

2020年北京
北辰集团23
亿元债权项
目1-10亿元

3 4.50%

债权
融资
类投
资

否 10.04%

2
江宁经济开发

总公司

2020年江宁
经开类永
续1Y2亿元

2 4.20%

债权
融资
类投
资

否 0.56%

5.7投资组合流动性风险分析

本产品为封闭式产品，流动性风险较小。

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
无。


