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工银理财·智合私银尊享多资产FOF封闭净值型产品（20GS5848
）（20GS5848）2021年年报

1、重要提示

无

2、理财产品概况

产品名称
工银理财·智合私银尊享多资产FOF封闭净值型产品
（20GS5848）

产品代码 20GS5848

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 2021年01月06日

产品到期日 2023年06月13日

业绩比较基准 4.65％（年化）

托管费率（年） 0.02%

销售手续费率（年） 0.20%

杠杆水平 100%

产品托管人 工商银行北京分行

报告期末理财产品份额 348,900,000.00

3、产品净值表现

截至2021年12月31日,产品份额净值1.0230,产品份额累计净值1.0230,产品资产净
值356,914,211.71。2021年全年年化收益率1.27%,低于4.65%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

2021年一季度全球经济延续了去年下半年的复苏态势，受基数影响，一季度中国经济数据同
比大幅上升，中国经济出口和房地产投资继续保持高速增长，基建投资和消费开始回升。工
业企业利润持续回升，而且上游行业利润增长更快。一季度通胀的压力开始出现苗头，主要
是PPI大幅上升，而PPI中的价格上涨主要集中在上游资源行业，这对下游企业利润形成一定
的挤压。宏观政策上是稳货币和严监管并行，在严监管的影响下，社融数据已经出现拐点，
社融的拐点以及经济的回升，使得一季度A股市场出现明显分化，成长股和高市盈率股票出现
了明显的下跌，上游周期行业和低估值板块受益于经济回升表现更好。
2021年二季度延续了一季度的回升态势，虽然疫情依然有反复性，但总体上没有对经济再次
造成严重冲击，美国的疫苗接种大规模普及，使得经济回升有相对坚实基础。随着全球经济
的回升，以及供应困境，工业品通胀的压力展现，比如半导体和大宗商品，PPI大幅升高。另
一方面，消费端的复苏还相对缓慢，PPI和CPI的剪刀差持续拉大。金融市场方面，一季度通
胀预期很高，美债收益率大幅上升，导致全球股市风格显著分化。二季度这种情况有所缓解
，市场开始意识到中美的政策确实是不急转弯，债券相比于股票的估值优势再次显现，债券
价格经历回升，股票市场风格分化缓解，成长股经历了大跌后的反弹。大宗商品价格上涨的
压力更加明显，PPI交易继续推动周期板块上涨。
2021年三季度国内经济增速出现了一定程度的下降，主要是消费和投资下降带来的，消费方
面受疫情反复的影响恢复比较缓慢，投资方面主要受地产投资下降的影响，出口方面依然保
持较高增速。通胀方面PPI与CPI的剪刀差进一步拉大，企业利润继续向上游集中，宏观经济
呈现出“类滞涨”特征。受经济下滑以及社融增速显著下降的影响，三季度权益市场整体上
出现调整，但是风格分化依然明显，周期股受益于价格上涨表现最为突出，消费股整体表现
较差，宽基指数方面只有中证500有所上涨。固收方面，受经济增速下降影响，利率水平进一
步下降，推动债券一轮行情。商品方面，受供给因素影响，能源价格出现较大程度的上涨。
2021年四季度国内经济进一步放缓，一方面是房地产投资出现了明显下降，二是能源瓶颈造
成了生产端的困境，三是消费受疫情的影响复苏依然缓慢。宏观经济进入了“类滞胀”的阶
段，社融增速进一步回落，导致权益市场的风格进一步分化，成长股的压力进一步加大。固
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收方面，受经济增速下降的影响，利率水平进一步下降，但是地产企业信用风险正在发酵，
对地产债形成冲击。商品方面，受供给端约束的影响，商品价格尤其能源价格继续上涨。  

4.2、操作回顾

市场出现风格分化迹象后，我们降低了高市盈率和成长股的配置，增加了顺周期和低估值板
块相关基金的配置，降低市场波动。债券方面我们主要是票息策略，增加高息资产配置。商
品方面，增加了能源和黄金等来对冲通胀风险。总体上产品波动相对可控，基本符合预期。

4.3、下一步投资策略

2022年需要关注四方面不确定性，一是美联储加息进程的不确定性，这是影响市场的最大因
素。二是地缘政治的不确定性，尤其是俄乌之间的冲突升级风险。三是全球疫情是否反复的
风险，尤其国内疫情的不确定性。四是国内稳增长效果何时显现的不确定性。固收方面，目
前国内经济还处于回落中，债券市场短期风险不大，但中长期存在风险，一方面是美联储进
入加息进程，掣肘国内的宽货币政策，另一方面关注国内稳增长效果何时显现，如果社融数
据显著回升，那么债券市场可能会面临调整的风险，同时房地产的信用风险继续规避。权益
方面，考虑到全球的滞胀局面和美联储的加息背景，成长股和高估值板块的风险将进一步释
放，低估值蓝筹板块的风险相对较低，市场风格将进一步转向价值风格，我们也将做出调整
。商品方面，碳中和以及地缘政治风险将进一步推高商品价格，我们更看好能源和黄金，尤
其黄金具备中期的配置价值。

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48.49%，间接投资的比例为51.51%。其中直接投资固收
类100.00%、权益类0.00%、商品及衍生品类0.00%、公募基金0.00%；间接投资固收类13.84%
、权益类0.00%、商品及衍生品类0.00%、公募基金86.16%。 本产品投资的商品及金融衍生品
类资产用于资产配置、对冲，规模合计为0.00元，占产品总资产0.00%，其中规模合计为商品
及金融衍生品类资产占用的保证金。

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 55.61%

  货币类 2.82%

  债券类 5.3%

  非标准化债权类 47.49%

※ 基金 44.38%

  公募基金 44.38%

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 2021年南京空港8亿元理财投资-2年4亿 170238944.45 47.58%

2 华泰证券工商银行1号定向资产管理计划 120697087.82 33.73%

3 广发资管稳益3号定向资产管理合同 60270524.76 16.84%

4 活期存款 3587122.44 1.00%

5
国泰君安2301集合资产管理计划管理合

同
3015084.21 0.84%

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

剩余 投资
占投
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序
号 融资客户 投资品名称

融资
期
限(
月)

品年
收益
率
(%)

投资
模式

是否存在
风险

资组
合的
比
列
(%)

1
南京空港枢纽
经济区投资发
展有限公司

2021年南京
空港8亿元
理财投资-2

年4亿

15 4.60%

债权
融资
类投
资

否 47.58%

5.7投资组合流动性风险分析

无

6、其他重要信息

6.1 托管人报告
本报告期内，本托管人严格按照国家法律法规和合同的规定，尽职尽责地履行了托管人应尽
的义务，不存在损害投资者利益的行为。本报告期内，本托管人受理财产品管理机构的委托
，复核了本报告中产品份额、净值和穿透前资产持仓及占比，未发现损害投资者利益的行为
。
6.2关联交易
报告期内投资于工银瑞信基金管理有限公司发行的工银新金融股票(证券代码：001054.OF）,
期末持仓数量为332756,报告期末公允价格为3.42，标的资产类别为基金;报告期内投资于工
银瑞信基金管理有限公司发行的工银深证红利ETF联接A(证券代码：481012.OF）,期末持仓数
量为822415,报告期末公允价格为1.5，标的资产类别为基金;报告期内投资于工银瑞信基金管
理有限公司发行的工银深证红利ETF(证券代码：159905.OF）,期末持仓数量为418766,报告期
末公允价格为2.39，标的资产类别为基金;报告期内投资于工银瑞信基金管理有限公司发行的
工银前沿医疗股票A(证券代码：001717.OF）,期末持仓数量为488643,报告期末公允价格
为4.26，标的资产类别为基金;报告期内投资于工银瑞信基金管理有限公司发行的工银金融地
产混合A(证券代码：000251.OF）,期末持仓数量为278668,报告期末公允价格为2.65，标的资
产类别为基金;报告期内投资于工银瑞信基金管理有限公司发行的工银沪港深股票A(证券代码
：002387.OF）,期末持仓数量为490956,报告期末公允价格为1.33，标的资产类别为基金;报
告期内投资于工银瑞信基金管理有限公司发行的工银3-5年国开债指数A(证券代码
：007078.OF）,期末持仓数量为310270,报告期末公允价格为1.06，标的资产类别为基金;报
告期内投资于中国工商银行承销的21中交二航MTN002(证券代码：102101200.IB）,期末持仓
数量为14065,报告期末公允价格为103.87，标的资产类别为债券;报告期内投资于中国工商银
行承销的21中交二航MTN001(证券代码：102100960.IB）,期末持仓数量为27193,报告期末公
允价格为104.68，标的资产类别为债券;报告期内投资于中国工商银行承销的21中电国
际GN001（碳中和债）(证券代码：132100129.IB）,期末持仓数量为28130,报告期末公允价格
为101.73，标的资产类别为债券;报告期内投资于中国工商银行承销的21希望六和MTN001（乡
村振兴）(证券代码：102100490.IB）,期末持仓数量为23442,报告期末公允价格为100.89，
标的资产类别为债券;报告期内投资于中国工商银行承销的21铁四院MTN001(证券代码
：102100236.IB）,期末持仓数量为11252,报告期末公允价格为105.62，标的资产类别为债
券;报告期内投资于中国工商银行承销的21水电五局MTN001(证券代码：102100857.IB）,期末
持仓数量为21567,报告期末公允价格为104.5，标的资产类别为债券;报告期内投资于中国工
商银行承销的21山东高速ABN001优先(证券代码：082100574.IB）,期末持仓数量为46936,报
告期末公允价格为101.53，标的资产类别为债券;报告期内投资于中国工商银行承销的21人才
安居MTN002(证券代码：102102212.IB）,期末持仓数量为42196,报告期末公允价格为101.16
，标的资产类别为债券;报告期内投资于中国工商银行承销的21青岛啤酒MTN001(证券代码
：102102084.IB）,期末持仓数量为7501,报告期末公允价格为101.75，标的资产类别为债券;
报告期内投资于中国工商银行承销的21明静ABN004优先(证券代码：082100484.IB）,期末持
仓数量为35985,报告期末公允价格为100.03，标的资产类别为债券;报告期内投资于中国工商
银行承销的21明静ABN003优先(证券代码：082100431.IB）,期末持仓数量为9461,报告期末公
允价格为100.04，标的资产类别为债券;报告期内投资于中国工商银行承销的21明静ABN001优
先(证券代码：082100019.IB）,期末持仓数量为19182,报告期末公允价格为100.02，标的资
产类别为债券;报告期内投资于中国工商银行承销的21聚盈京能ABN001优先(证券代码
：082101014.IB）,期末持仓数量为18889,报告期末公允价格为100.68，标的资产类别为债
券;报告期内投资于中国工商银行承销的21静安置业MTN002(证券代码：102102201.IB）,期末
持仓数量为5626,报告期末公允价格为101.12，标的资产类别为债券;报告期内投资于中国工
商银行承销的21进出16(证券代码：210316.IB）,期末持仓数量为744980,报告期末公允价格
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为102.89，标的资产类别为债券;报告期内投资于中国工商银行承销的21金地MTN005(证券代
码：102101091.IB）,期末持仓数量为14065,报告期末公允价格为102.33，标的资产类别为债
券;报告期内投资于中国工商银行承销的21金地MTN004(证券代码：102100991.IB）,期末持仓
数量为372490,报告期末公允价格为102.33，标的资产类别为债券;报告期内投资于中国工商
银行承销的21交通银行永续债(证券代码：2128022.IB）,期末持仓数量为74498,报告期末公
允价格为104.95，标的资产类别为债券;报告期内投资于中国工商银行承销的21江苏租赁
债01(证券代码：2122015.IB）,期末持仓数量为931225,报告期末公允价格为104.13，标的资
产类别为债券;报告期内投资于中国工商银行承销的21华侨城MTN005(证券代码
：102102167.IB）,期末持仓数量为20629,报告期末公允价格为101.84，标的资产类别为债
券;报告期内投资于中国工商银行承销的21光穗华电ABN002优先(证券代码：082100802.IB）,
期末持仓数量为23731,报告期末公允价格为100.25，标的资产类别为债券;报告期内投资于中
国工商银行承销的21光穗华电ABN001优先(证券代码：082100277.IB）,期末持仓数量
为47287,报告期末公允价格为101.41，标的资产类别为债券;报告期内投资于中国工商银行承
销的21港兴港投MTN001(证券代码：102100746.IB）,期末持仓数量为18754,报告期末公允价
格为104.75，标的资产类别为债券;报告期内投资于中国工商银行承销的21峨乐旅集MTN001(
证券代码：102101742.IB）,期末持仓数量为17816,报告期末公允价格为102.2，标的资产类
别为债券;报告期内投资于中国工商银行承销的21大唐集MTN006(证券代码：102102138.IB）,
期末持仓数量为18754,报告期末公允价格为101.59，标的资产类别为债券;报告期内投资于中
国工商银行承销的21诚通控股MTN001(证券代码：102100694.IB）,期末持仓数量为260743,报
告期末公允价格为103.7，标的资产类别为债券;报告期内投资于中国工商银行承销的20中建
三局MTN001(证券代码：102002190.IB）,期末持仓数量为26255,报告期末公允价格为102.95
，标的资产类别为债券;报告期内投资于中国工商银行承销的20中建七局(疫情防控
债)MTN001(证券代码：102000508.IB）,期末持仓数量为15941,报告期末公允价格为103.41，
标的资产类别为债券;报告期内投资于中国工商银行承销的20中国银行二级01(证券代码
：2028038.IB）,期末持仓数量为9377,报告期末公允价格为104.67，标的资产类别为债券;报
告期内投资于中国工商银行承销的20平安租赁PPN002(证券代码：032000152.IB）,期末持仓
数量为9377,报告期末公允价格为103.09，标的资产类别为债券;报告期内投资于中国工商银
行承销的20光穗南电ABN001优先(证券代码：082001001.IB）,期末持仓数量为37628,报告期
末公允价格为101.79，标的资产类别为债券;报告期内投资于中国工商银行承销的20光穗节
能ABN003优先(证券代码：082001055.IB）,期末持仓数量为23471,报告期末公允价格
为101.79，标的资产类别为债券;报告期内投资于中国工商银行承销的20光穗节能ABN002优
先(证券代码：082000934.IB）,期末持仓数量为18854,报告期末公允价格为101.43，标的资
产类别为债券;报告期内投资于中国工商银行承销的20光穗节能ABN001优先(证券代码
：082000525.IB）,期末持仓数量为5925,报告期末公允价格为100.16，标的资产类别为债券;
报告期内投资于中国工商银行承销的20光大银行永续债(证券代码：2028037.IB）,期末持仓
数量为372490,报告期末公允价格为105.57，标的资产类别为债券;报告期内投资于中国工商
银行承销的20光大银行永续债(证券代码：2028037.IB）,期末持仓数量为65637,报告期末公
允价格为105.57，标的资产类别为债券;报告期内投资于中国工商银行承销的20川交
投MTN002(证券代码：102002298.IB）,期末持仓数量为2813,报告期末公允价格为102.99，标
的资产类别为债券;报告期内投资于中国工商银行承销的19中交建MTN004(证券代码
：101901706.IB）,期末持仓数量为65637,报告期末公允价格为101.05，标的资产类别为债
券;报告期内投资于中国工商银行承销的19平安银行二级(证券代码：1928010.IB）,期末持仓
数量为46884,报告期末公允价格为106.58，标的资产类别为债券;报告期内投资于中国工商银
行承销的19农业银行永续债02(证券代码：1928023.IB）,期末持仓数量为372490,报告期末公
允价格为104.16，标的资产类别为债券;报告期内投资于中国工商银行承销的19民生银行二
级01(证券代码：1928002.IB）,期末持仓数量为46884,报告期末公允价格为105.37，标的资
产类别为债券;报告期内投资于中国工商银行承销的19光穗节能ABN001优先(证券代码
：081900685.IB）,期末持仓数量为14074,报告期末公允价格为101.05，标的资产类别为债
券;报告期内投资于中国工商银行承销的17民生银行二级02(证券代码：1728023.IB）,期末持
仓数量为3751,报告期末公允价格为101.49，标的资产类别为债券;报告期内投资于中国工商
银行承销的17民生银行二级01(证券代码：1728016.IB）,期末持仓数量为9377,报告期末公允
价格为102.27，标的资产类别为债券;


