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一、基本信息  

资产管理计划名称： 银河水星双债集合资产管理计划 

资产管理计划成立时间： 2019-4-29 

管理人： 银河金汇证券资产管理有限公司 

托管人： 兴业银行股份有限公司 

   

二、资产管理计划投资表现  

  本期末 

期末资产净值(元) 129,814,119.52 

份额净值(元)  1.0254  

份额累计净值(元)  1.0254 

     

三、资产管理计划投资组合报告  

(一)委托资产配置情况  

序号 资产类别 市值（元） 占总资产的比例 

1 固定收益投资 172,472,055.47 96.74% 

2 银行存款 63,765.45 0.04% 

3 其他资产 5,757,307.44 3.23% 

4 资产合计 178,293,128.36 100.00% 

 

(二)委托资产投资前十名股票（按市值）明细  

无。 

 

(三)委托资产投资前五名债券（按市值）明细  

代码  名称  市值(元)  市值占委托资产净值比例  

143522 18 吉高 02  10,616,650.00  8.18% 

155087 18 津投 14  10,174,110.00  7.84% 

155921 19 大唐 Y4  10,159,210.00  7.83% 

152221 G19 城南 1  10,123,270.00  7.80% 

114491 19 甘公 Y2  10,077,590.00  7.76% 

 

(四)委托资产投资前五名基金（按市值）明细  

无。 



(五)委托资产投资前五名买入返售金融资产（按市值）明细  

无。 

 

(六)委托资产投资前五名买入信托资产（按市值）明细  

无。 

 

(七)资产管理计划运用杠杆情况  

截至 2019 年 9 月末，本产品的总资产占净资产的比例为 137.34%，处于合

理区间。 

 

四、管理人报告  

(一)投资主办人简介情况  

李石：南开大学数学学士，金融工程硕士，9年证券从业经验。2010 年加入

国信证券固定收益部，负责企业债发行、债券研究等工作。2012 年加入华夏基

金固定收益部，先后任交易员、研究员、基金经理助理，协助管理多个社保、专

户、年金组合。2016 年加入银河金汇证券资产管理有限公司固定收益投资部，

主要从事固定收益类产品投资工作，具备证券从业资格和基金从业资格。 

(二)投资策略回顾与展望  

2019 年三季度随着中美贸易磋商再起波澜，国际经济形势恶化，全球货币

政策开启宽松模式，债市重回下行通道，为中国债市利率的走低带来动力。国内

方面，在贸易战的持续发酵下，实体经济表现疲软，推动债市利率不断走低。 

8 月份经济数据几乎全面回落且不及预期。从内部结构来看，“基建托、地

产压”的格局初步显现，地产持续温和下行，而基建弱势反弹，后续逆周期加码

可期。工业生产表现欠佳值得关注。 

1-8 月制造业投资累计同比 2.6%，回落 0.7 个百分点。体现终端需求疲弱下

的投资内生性乏力。而 8月份中美贸易冲突持续升级进一步抑制了企业资本开支

意愿。当月仅计算机与通信电子设备、医药、金属制品业投资提速，纺织、农副

食品加工业投资显著降速。量价齐跌环境中，短期制造业盈利状况难以改善，仍

处在主动去库存阶段。 

1-8 月房地产开发投资累计同比 10.5%，较上月仅回落 0.1 个百分点。房地



产投资下行方向符合市场预期，但融资政策持续收紧后的降幅低于预期，竣工提

速带动建安支出回升，支撑了地产投资的较强韧性。开发环节看，开工降速、竣

工提速的格局继续演化。1-8 月新开工累计同比 8.9%，降速 0.6 个百分点，竣工

累计同比-10%，提速 1.3 个百分点。我们此前判断，由于去年房企高周转，大量

开工项目推盘后可能停缓建，出现全年竣工面积同比负增长，但受制于期房销售

后的工期限制，今年竣工增速将见底回升，也会带动建安支出。 

8 月社会消费品零售总额名义值同比 7.5%，较上月回落 0.1 个百分点。实际

值同比 5.6%，回落 0.1 个百分点。剔除汽车外的消费品零售额名义值同比 9.3%，

较上月回升 0.5 个百分点。8 月消费继续走弱，主要受汽车拖累，6 月份国五车

降价去库存导致汽车消费透支的影响仍在。剔除汽车后的消费出现边际回暖，但

本质上存在汽车消费挤出下，其他消费品需求得以释放。而由于贸易摩擦升级扰

动，企业生产与盈利受抑，居民就业与收入预期存在压力，大额消费支出意愿被

抑制推迟，消费的真正企稳复苏仍需耐心。 

8 月新增人民币贷款 1.21 万亿元，预期 1.157 万亿元，前值 1.06 万亿元。

8月 M2 同比增 8.２%，预期 8.1%，前值 8.1%。8 月社会融资规模增量 1.98 万亿

元，前值 1.01 万亿元。其中贷款和社融都高于市场预期，主因是贷款高于市场

预期。贷款中主要明显回升的是企业中长期贷款，一方面可能是由于银行担忧后

续贷款利率下行而加快中长期信贷投放，另一方面或受政策指引投放，但地产调

控背景下我们预计信贷需求仍将走弱。信贷回升、非银存款高增都支持 M2 小幅

回升，其中非银存款增加明显，或与银行类货基产品在监管未来将收紧的压力下

加快发行、股市回暖的情况下储户增加对理财产品和基金的认购有关。 

货币政策方面，9月 6日晚，中国人民银行决定于 2019 年 9 月 16 日全面下

调金融机构存款准备金率 0.5 个百分点。伴随着全球经济下行、中美贸易摩擦反

复、房地产调控加码，经济下行压力增大，央行开展普遍降准与定向降准操作，

有助于提前稳定金融市场，并提前做好对冲经济下行的准备。 

在众多利多因素推动下 2019 年三季度债市走出牛市行情。信用债方面，由

于央行大力推进民企融资环境的改善，信用债信用利差有所收窄。结合市场情况，

通过配置优质的中高等级债券品种，适度提高产品杠杆水平等操作，提升产品收

益率。 

2、市场展望和投资策略 



展望未来，在逆周期调节政策和贸易摩擦缓和的双重作用下我国经济有望实

现筑底走稳，但短期内依然有一定的下行压力，债券市场未来难有大的趋势性行

情。 

基于以上分析， 2019年四季度债券市场更多的是区间震荡中的交易性机会。

短期来看，债市的配置节奏需要进一步把握，2019 年四季度的操作重心是逐步

配置，逢低建仓，我们将继续加强关注信用风险，在有效规避信用风险的基础上，

适度拉长产品久期，配置高等级信用债，在市场情绪转暖，资金面下行时，积极

把握交易性机会，为投资人争取良好的收益。 

 (三)公平交易专项说明  

报告期内，本资产管理人严格执行公平交易制度，确保不同投资组合在研究、

交易、分配等各环节得到公平对待。  

(四)管理人履职报告  

在报告期内，本集合计划管理人严格遵守《中华人民共和国证券法》、《证券

期货经营机构私募资产管理业务管理办法》、《证券期货经营机构私募资产管理计

划运作管理规定》等其他相关法律法规以及本集合计划说明书和合同的规定，以

诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用集合资产管理计划。  

报告期内，本集合计划管理人坚持规范运作、防范风险，保护投资者利益，

严格执行银河金汇证券资产管理有限公司内部控制和风险管理制度，加强业务合

规性的定期监控与检查，落实各项法律法规和管理制度，严格履行本集合计划合

同规定。  

在报告期内，投资主办人按照合同规定的投资范围进行投资，投资范围和投

资比例符合产品说明书规定，无越权交易行为发生。  

(五)报告期内资管计划投资收益分配情况 

 无。 

 

五、托管人履职报告  

银河水星双债集合资产管理计划托管报告 

（报告期：2019 年第三季度） 

本托管人依据银河水星双债集合资产管理计划的合同与托管协议，自计划成

立日起托管“银河水星双债集合资产管理计划”（以下简称“本计划”）的全部资



产。 

报告期内，本托管人严格遵守《证券期货经营机构私募资产管理业务管理办

法》、《证券期货经营机构私募资产管理计划运作管理规定》及其他有关法律法规、

本计划合同和托管协议的规定，诚信、尽责地履行了托管人义务，不存在损害本

计划委托人利益的行为。 

报告期内，本托管人根据国家有关法律法规、本计划合同和托管协议的规定，

对管理人在本计划的投资运作、资产净值的计算、收益的计算、计划费用开支等

方面进行了必要的监督、复核和审查，未发现其存在任何损害本计划委托人利益

的行为。 

本托管人认真复核了本报告期《银河水星双债集合资产管理计划资产管理报

告》中的财务指标、净值表现、投资组合报告等内容，认为其真实、准确和完整，

不存在虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏。 

 

六、管理费、托管费、业绩报酬的计提基准、计提方式和支付方式  

(一) 管理费  

计提基准 
本集合计划的固定管理费按前一日集合计划的资产净值计提，固定

管理费的年费率为 0.60%。 

计提方式 集合计划固定管理费每日计提。 

支付方式 

集合计划固定管理费每日计提，按季支付。经管理人与托管人双方

核对无误后，由托管人于次季度首日起 3 个工作日内依据管理人划

款指令从集合计划资产中一次性支付给管理人。若遇法定节假日、

休息日等，支付日期顺延至下一个工作日。 

 

 

(二) 托管费  

计提基准 
本集合计划托管人托管费按前一日集合计划资产净值的 0.02％年

费率计提。 

计提方式 集合计划托管费每日计提。 

支付方式 
集合计划托管费每日计提，按季支付。经管理人与托管人双方核对

无误后，由托管人于次季度首日起 3 个工作日内依据管理人划款指



令从集合计划资产中一次性支付给托管人。管理人未及时发送指

令，则托管人有权直接扣收应收未收的托管费。若遇法定节假日、

休息日等，支付日期顺延至下一个工作日。 

 

(三) 业绩报酬  

计提基准 

本集合计划业绩比较基准以管理人每个开放期公告为准。委托人退

出时按照“时间加权法”，分别计算每一笔参与份额的业绩比较基

准。 

时间加权法计算业绩比较基准 r 的方法举例如下：若委托人在本集

合计划第一次开放期参与，业绩比较基准为 r1，期限为 d1，在第二

次开放期委托人未申请赎回，第二次开放期后业绩比较基准变更为

r2，期限为 d2，委托人在第三次开放期申请退出，则该期间委托人

适用的业绩比较基准 r=(r1*d1+r2*d2)/(d1+d2)。其他情况依次类推。   

计提方式 

本资产管理计划业绩报酬于委托人退出日及本计划终止日计提。 

业绩报酬的计提，以上一个发生业绩报酬计提的业绩报酬计提日

（以下简称“上一个业绩报酬计提日”，如委托人该笔份额未发生

业绩报酬计提，募集期认购的，以本计划成立日为上一个业绩报酬

计提日，存续期内参与的，以参与时份额确认日为上一个业绩报酬

计提日）至本次业绩报酬计提日的期间年化收益率（R），作为计提

业绩报酬的依据。 

支付方式 

由管理人在计提当日向托管人发送业绩报酬计提金额，托管人据此

计提应付管理人业绩报酬。由管理人向托管人发送业绩报酬支付指

令，托管人于当日从集合计划资产中一次性支付给管理人，若遇法

定节假日、休息日，支付日期顺延至下一个工作日。 

 

七、涉及投资者权益的重大事项及其他需要说明的情况  

(一)投资经理变更  

无。 



(二)重大关联交易情况  

无。 

(三)报告期内其他事项说明  

无。 

 

八、声明  

郑重承诺报告所提供的内容、数据、报表、附件真实、准确、完整。 

 

 

 

 

银河金汇证券资产管理有限公司 

2019 年 10 月 30 日  


