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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) 155,075,832.06 

本期利润(元) 2,201,712.54 

份额净值(元) 1.0403 

份额累计净值(元) 1.0403 

     

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 205,154,965.99 97.1515% 

2 银行存款 108,114.59 0.0512% 

3 其他资产 5,907,115.03 2.7973% 

4 资产合计 211,170,195.61 100.00% 

 

(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  

150545 18 奥园 02     18,465,072.00  11.91% 

147328 18 浙江 02 10,360,770.00 6.68% 

031579003 
15 临汾投资

PPN002 
    10,244,000.00  6.61% 

155087 18 津投 14 10,221,140.00 6.59% 

155921 19 大唐 Y4     10,204,780.00  6.58% 

 



(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 12 月末，本产品的总资产占净资产的比例为 136.17%，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 年四季度，市场机构对于国内通胀形势预期一直悲观，叠加逆周期发

力带来的经济企稳预期，债市利率出现了大幅震荡上行。国际方面，中美贸易谈

判出现转机，分阶段取消加征关税达成一致，进一步抬升国际风险偏好，推动国

内债市利率走高。 

2019 年 11 月主要经济指标回升，终端需求缓中趋稳、工业生产有所改善，

库存周期接近底部拐点，有助加固经济韧性表现。基建受铁路投资略有拖累，年

末蓄势、明年有望“开门红”；房地产前端投资降速意味着后续存在下滑风险；

制造业投资乏力现状未改，但出现回暖希望；购物节刺激了消费需求释放，地产

后周期品可能是回暖主线。基本面弱复苏仍在继续，债市基本面对长短利率偏不

利。 



11 月规模以上工业增加值同比增长 6.2%，提速 1.5 个百分点。1—11 月累

计同比增长 5.6%。分三大门类看，采矿业增长 5.7%，制造业增长 6.3%，电力、

热力、燃气及水生产和供应业增长 6.7%。分产品看，主要工业品产量增速提升，

汽车产量增速上行 5.8 个百分点至 3.7%（年内新高）；钢材产量增速上行 6.9 个

百分点至 10.4%；水泥产量增速上行 10.4 个百分点至 8.3%；发电量增速持平于

前值 4%。 

从高频数据看，11 月份 6 大电厂耗煤量和粗钢产量同比增速都有所回升，

发电量与 10 月增速持平，暖冬导致生产具备较好条件，另外部分受到基数较低

影响。工业数据波动较大，是否形成趋势还有待观察。但 11 月 PMI 数据表现出

“订单回暖、原材料库存回补、产成品库存继续去化”的特征。意味着，工业“主

动去库存”或已切换至“被动去库存”阶段。历史经验显示，这一阶段伴随需求

回暖，将在 1 个季度左右开始进入“主动补库存”，有助于加固明年经济出现韧

性表现。 

1-11 月基建（不含电力）投资累计同比 4.0%，回落 0.2 个百分点；单月同

比 2.3%，回升 0.3 个百分点。分行业看，铁路运输业投资增长 1.6%，大幅回落

4.3 个百分点；道路运输业投资增长 8.8%，提速 0.7 个百分点；水利管理业投资

增长 1.7%，提速 1.1 个百分点；公共设施管理业投资增长 0.2%，持平于前值。 

12 月政治局会议特别提出“加强基础设施建设”。明年基建投资有望实现 8%

左右的增速，年初有望“开门红”。资金层面，专项债用作资本金的政策调整更

到位，资本金约束也有所放松，缓解了基建项目缺资本问题。此外，财政部提前

下达 2020 年部分新增专项债务限额 1 万亿元。要求早发行、早使用，确保明年

初即可使用见效，确保形成实物工作量。 

2019 年 11 月新增信贷 13900 亿元，同比多增 1387 亿，社融 17500 亿元，

同比多增 1458 亿元，均超预期增长，缓解经济下行压力。结构上，企业中长期

贷款延续今年九月份以来的强劲表现。此前市场担心票据冲量的问题并未得到验

证。同时，11 月非标融资-1061 亿元，同比少减 843 亿元，延续了 8 月以来的改

善局面，尤其是四季度非标到期量较大。 

国际层面，2019 年 12 月 13 日，中美第一阶段经贸协议文本宣布达成一致，

同时美方将履行分阶段取消对华产品加征关税的相关承诺。本次协议赶在 12 月

15 日之前宣布，有效遏制了中美贸易摩擦的进一步扩大，双方贸易谈判迎来积



极一步。从协议内容来看双方各得所需，协议达成符合中美共同利益，两国经贸

格局在冲突中走向一致是大势所趋。第一阶段协议若顺利达成，将对经济增长预

期、风险偏好提升都大有裨益。 

在众多利空因素推动下 2019 年四季度债市利率震荡上行。信用债方面，市

场机构对于城投公司的认可度不断提升，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， 2020年一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，2020 年一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 年第四季度） 

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。 

兴业银行股份有限公司北京分行 

                                             2020年1月13日 

 

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 

2020 年 1 月 23 日  


