
 

 

 

 

银河融汇 26 号集合资产管理计划 
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资产管理计划管理人：银河金汇证券资产管理有限公司 

资产管理计划托管人：中国民生银行股份有限公司 

报告期间：2020 年 10 月 01 日- 2020 年 12 月 31 日 



一、基本信息  

资产管理计划名称：  银河融汇 26 号集合资产管理计划（第六期）  

资产管理计划成立时间：  2016-10-18  

管理人：  银河金汇证券资产管理有限公司  

托管人：  中国民生银行股份有限公司  

   

二、资产管理计划投资表现  

   本期末  

期末资产净值(元)  32,376,614.76  

本期利润(元)  634,640.16  

份额净值(元)  1.1090  

份额累计净值(元)  1.2178  

   

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  权益投资  1,166,052.00  2.70  

 其中：股票  1,166,052.00  2.70  

2  固定收益投资  35,981,600.00  83.31  

3  基金  3,337,545.83  7.73  

4  银行存款  780,450.84  1.81  

5  其他资产  1,926,776.28  4.46  

6  资产合计  43,192,424.95  100.00  

 

(二)委托资产投资前十名股票（按市值）明细  

代码  名称  持仓数量(股)  市值(元)  市值占委托资产净值比例(%)  

000560  我爱我家  31,800.00  129,108.00  0.40  

601006  大秦铁路  18,200.00  117,572.00  0.36  

600010  包钢股份  88,700.00  103,779.00  0.32  

600585  海螺水泥  2,000.00  103,240.00  0.32  

601628  中国人寿  2,500.00  95,975.00  0.30  

300888  稳健医疗  400.00  66,400.00  0.21  

600104  上汽集团  2,700.00  65,988.00  0.20  

601088  中国神华  3,500.00  63,035.00  0.19  

002714  牧原股份  800.00  61,680.00  0.19  

000002  万 科Ａ  2,100.00  60,270.00  0.19  

 

(三)委托资产投资前五名债券（按市值）明细  

代码  名称  持仓数量(张)  市值(元)  市值占委托资产净值比例(%)  

152257  19 陕投 01  50,000  5,007,500.00  15.47  

163217  20 津保 02  50,000  5,000,000.00  15.44  

136153  16 珠投 01  50,000  4,997,000.00  15.43  



151614  19 甘农垦  50,000  4,982,000.00  15.39  

155638  19 包钢联  50,000  4,975,000.00  15.37  

 

(四)委托资产投资前五名基金（按市值）明细  

代码  名称  持仓数量(份)  市值(元)  市值占委托资产净值比例(%)  

512800  华宝中证银行 ETF  600,000.00  687,000.00  2.12  

512000  华宝中证全指证券公司 ETF  416,900.00  486,522.30  1.50  

510330  华夏沪深 300ETF  90,000.00  478,080.00  1.48  

512200  南方中证全指房地产 ETF  461,900.00  396,772.10  1.23  

512760  国泰 CES 半导体 50ETF  257,500.00  306,682.50  0.95  

 

(五)资产管理计划运用杠杆情况  

本资产管理计划截止 2020 年 12 月 31 日总资产与净资产的比例为 133.41%。 

 

 

四、管理人报告  

(一)投资主办人简介情况  

 张嘉瑶先生，中国人民大学经济学硕士，10 年证券从业经验。2010 年加入

银河证券资产管理总部，先后从事研究员、投资助理、投资管理等工作。现任银

河融汇系列集合资产管理计划、银河稳盈系列集合资产管理计划、银河稳汇系列

集合资产管理计划投资主办人、银河融汇瑞泰 1号集合资产管理计划投资主办

人。  

(二)投资策略回顾与展望  

1、市场回顾 

回顾 2020 年四季度，除常规的经济数据发布外，对金融市场影响最大的莫

过于永煤债券违约事件、年末的政治局和中央经济工作会议的召开及美国大选的

尘埃落定。 

数据方面，国内经济 2020 年四季度复苏节奏加快，经济及金融数据总体表

现较好，生产与需求热度都在增强，上游大宗商品价格普涨。需求结构上，出口、

制造业投资与可选消费齐步跃升、基建与地产投资边际放缓。相应的，建材类生

产略减速、设备类与部分可选消费行业生产提速。另外，服务业也在快速恢复，

逐步回升至疫情前状态。 

在经济逐步恢复过程中，2020 年 11 月 10 日永城煤电控股集团有限公司一

期短融不能按期偿付本息的公告打破了债券市场的平静，永煤短融的实质性违约



令市场一片错愕，错愕的本身不仅在于其国企性质的属性，更在于其风险暴露的

时点和对传统偿债意愿信用分析框架的冲击。随时事件的不断发酵，引发信用债

市场负面情绪不断蔓延及诸多连锁反应，首先，最直接的反应是相关有持仓基金

的净值大幅下跌，导致持有人赎回基金，流动性的冲击导致产品被迫不计成本卖

债，陷入净值螺旋式下跌的恶性循环；第二，超预期的违约导致出现挤兑现象，

投资者情绪谨慎，各机构不断排查风险甚至对部分行业或省份一刀切式暂停入

库、出库，债券市场融资受阻，一级市场多只债券被迫取消、推迟发行，二级市

场收益率和信用利差大幅上行，由此带来部分信用资质偏弱或者高度依赖再融资

市场的国企出现流动性风险。 

受永煤债券违约事件冲击，市场情绪悲观，现券被大量、集中抛售，买盘缺

失，导致流动性快速收敛，中短久期利率债普遍上行 30BP 左右，信用利差大幅

走阔。该事件的转折发生在金融委 2020 年 11 月 21 日召开的研究规范债券市场

发展、维护债券市场稳定工作会议之后，叠加央行对市场流动性的支持，市场开

始稳定，收益率不断下行。 

除此之外，2020 年 12 月召开的政治局会议和中央经济工作会议对市场的影

响至关重要。会议关于经济发展的表述为：疫情变化和外部环境存在诸多不确定

性，我国经济恢复基础尚不牢固。明年世界经济形势仍然复杂严峻，复苏不稳定

不平衡，疫情冲击导致的各类衍生风险不容忽视。要办好自己的事，坚持底线思

维，提高风险预见预判能力，严密防范各种风险挑战。关于宏观政策，总的基调

是要保持连续性、稳定性、可持续性。要继续实施积极的财政政策和稳健的货币

政策，保持对经济恢复的必要支持力度，政策操作上要更加精准有效，不急转弯，

把握好政策时度效。具体来看，积极的财政政策要提质增效、更可持续，保持适

度支出强度，增强国家重大战略任务财力保障，在促进科技创新、加快经济结构

调整、调节收入分配上主动作为，抓实化解地方政府隐性债务风险工作，党政机

关要坚持过紧日子； 

稳健的货币政策要灵活精准、合理适度，保持货币供应量和社会融资规模增

速同名义经济增速基本匹配，保持宏观杠杆率基本稳定，处理好恢复经济和防范

风险关系，多渠道补充银行资本金，完善债券市场法制等。 

在国外疫情情况逐步乐观，经济复苏预期抬头但政策维稳预期充足的影响

下，2020 年四季度债市利率弱势震荡。信用债方面，中低等级信用债由于永煤



违约事件出现了快速调整，信用利差大幅走扩。结合市场情况，在保证产品流动

性的前提下，2020 年四季度积极把握市场受永煤冲击导致收益率大幅调整的机

会，通过配置优质的中短久期、中高等级债券品种，适度提高产品杠杆水平等操

作，增厚了产品的收益。 

2、市场展望和投资策略 

展望 2021 年，我们认为“稳”是最主要的关键词，股票和债券的趋势性行

情都比较难看到，大概率都将维持区间震荡的行情。 

目前全球逐步进入后疫新阶段，欧美和新兴国家近期虽有新型冠状病毒重新

抬头的迹象，但经济逐步复苏，未来伴随疫苗的相继问世，疫情演绎情况整体偏

乐观。此外，美国大选尘埃落定，拜登时代政策的可预期性将要远高于特朗普时

代，贸易战不确定性的降低有利于风险偏好的提升。目前看拜登大规模刺激政策

推出的概率较高，且美联储的货币政策预计将维持一段时间的宽松，除非看到美

国通胀数据超预期上升，美国大规模刺激政策的推出也将有利于我国出口增速的

维持。 

国内方面，宏观政策要保持稳定性、宏观杠杆率保持基本稳定，中央经济工

作会议的召开在一定程度上扭转了市场此前关于疫情期间政策快速退出、收紧流

动性的一致预期，但我们认为明年政策仍会逐步收紧、乃至退出，只不过政策退

出的力度和节奏会控制好，会保持连续、稳定和可持续，不急转弯，处理好恢复

经济和防范风险的关系。 

具体到投资中，我们认为经济恢复和杠杆率在 2021 年将是此消彼长的关系，

互为制约。因此，初步判断 2021 年股票和债券市场大概率维持全年震荡的走势，

投资需要控制好节奏，无论是债市还是股市，节奏的把握对收益率的提高至关重

要。 

短期来看，以 PPI、核心 CPI、库存周期、工业企业盈利增速等指向经济恢

复的指标尚未见顶，短期仍有上行动力，但近期央行维稳市场流动性的意图明确，

资金面与基本面出现背离，市场受资金面牵引作用更大，现阶段的政策组合对股

市更有利，实际情况来看股市也已提前启动春季躁动行情；债券市场受流动性宽

松预期影响收益率也出现一定程度的下行。但中长期来看，更倾向于认为央行目

前的操作主要系应对永煤违约事件后的融资困难局面，不可低估央行稳定杆杆的

决心，叠加疫苗大范围接种及气温的不断回升，经济继续走强的概率较高，后续



流动性逐步收紧的概率较高，结合股票主要指数的估值及股债性价比来看，中长

期维度债券市场相比股票性价比较高。可转债 2020 年整体收益一般，个券分化

明显，且临近年底一级破发、跌破债底情况明显增多，推荐哑铃型策略，一端维

持高平价低溢价的个券挖掘，另一端关注 2 年内行权到期，博弈下修和高行权收

益率。 

综上，2021 年一季度的操作重心无论股票还是债券市场，都将维持中性仓

位，逢低配置、逢高减仓。关注美国刺激政策及通胀数据情况；关注国内经济数

据及通胀情况；关注国内央行的流动性操作及 3-4 月份的两会及政治局会议定

调；关注债券市场的信用风险，尤其是弱资质城投、国企的再融资风险。 

  

(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资产管理计划。  

报告期内，本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  

本报告期内，本托管人中国民生银行股份有限公司在银河融汇 26 号集合资

产管理计划的托管过程中，严格遵守相关法律法规和托管人签署的本计划相关协

议约定，依法安全保管本计划财产，不存在损害本计划份额持有人利益的行为，



完全尽职尽责地履行了托管人应尽的义务。  

本报告期内，本托管人根据相关法律法规和托管人签署的本计划相关协议约

定，对本计划资产管理人的投资运作进行了必要的监督，对本计划资产净值的计

算、计划费用开支等方面进行了认真地复核，未发现本计划资产管理人存在损害

计划份额持有人利益的行为。  

本报告期内，本托管人根据相关法律法规和托管人签署的本计划相关协议约

定，复核了本计划资产管理人所编制和披露的本计划本期资产管理报告中的财务

指标、净值表现、计划资产的配置状况、价值变动情况等内容，未发现复核内容

存在虚假记载，误导性陈述或重大遗漏的情况。  

 

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  管理人的管理费按集合计划资产净值的【0.4%】年费率计提。  

计提方式  集合计划管理费每日计提  

支付方式  
按季支付。经管理人与托管人双方核对无误后，由托管人依据管理人指令于

次季度首日起 5个工作日内从集合计划资产中一次性支付至指定账户。  

 

(二) 托管费 

计提基准  托管人的托管费按集合计划资产净值的 0.05%年费率计提。 

计提方式  集合计划托管费每日计提 

支付方式  
按季支付。经管理人与托管人双方核对无误后，由托管人依据管理人指令于

次季度首日起 5个工作日内从集合计划资产中一次性支付至指定账户。 

 

(三) 业绩报酬 

计提基准  

本集合计划业绩报酬计提基准为：r=Min(3.5*1 年期存款基准利率,6%)+ 沪

深 300 指数期间收益率×20%，业绩报酬计提比例为 60%。1年期存款基准利

率由中国人民银行发布，具体以委托人推广期或开放期认购、申购确认日中

国人民银行发布的 1年期存款基准利率为准；沪深 300 指数是中证指数有限

公司编制的沪深两市统一指数。 

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。业绩报酬在业绩报酬计提日计提。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。 

支付方式  

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。业绩报酬真实性由管理人负责，托管人对此免责。 

 

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  

1、银河金汇证券资产管理有限公司于2020年12月18日召开董事会并表决通

过：同意选举郭卿同志为银河金汇证券资产管理有限公司董事长，并确认郭卿同

志为公司法定代表人。该任职自董事会批准之日起生效。 

2、银河金汇证券资产管理有限公司于2020年10月30日召开董事会并表决通

过：聘任付振全为银河金汇证券资产管理有限公司总经理、执行委员会主任。 聘

任魏琦、牟珊珊为银河金汇证券资产管理有限公司副总经理、执行委员会委员。

因工作调整，吴坤强不再担任银河金汇证券资产管理有限公司总经理、执行委员

会委员等职务。 

以上事项银河金汇证券资产管理有限公司已按照规定在官网公告。 

 

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 

2021 年 01 月 29 日  


