
中国农业银行“本利丰步步高”开放式人民币理财产品2017年一季度报告

2、投资组合报告
2.1、市场回顾

2017年以来发达经济体经济趋势性向好，美国成为本轮经济复苏的“领头羊”；主要经济体通
胀率继续回升，美国通货膨胀接近目标水平，但日本和欧洲通胀离目标水平仍有较大差距。美
联储去年以来两次加息，并且开始讨论缩减资产负债表，欧洲和日本仍然维持原有货币政策不
变，主要经济体货币政策周期裂痕加大。国内方面，2016年下半年以来，受惠于供给侧改革和
大宗商品物价上涨，上游企业的资产负债表得到了明显修复和改善，下游房地产销售向好、汽
车消费强劲也带动了经济增长。经济增长的压力减轻使得当局获得了调整货币政策取向、推进
金融去杠杆的空间。2017年一季度以来债市一度沉浸在内忧杠杆、外忧加息的悲观情绪中，长
端利率债收益率几起几落，顶部震荡下移，资金面则呈现月初松弛、中下旬紧张的局面，截至
2017年3月末，10年期国债收益率位于3.28%附近，较2016年末上行27BP。期限利差方面，2017
年3月份以来受到资金面牵制短端利率处在相对高位，导致期限利差明显收窄。信用利差方面，
1季度虽有一些信用事件出现，但信用利差大体上仍与长久期利率债收益率走势趋同，表明信用
利率仍未有效反映信用风险，而更多反映的是流动性溢价。

2.2、投资运作回顾

2017年1季度，本产品继续秉持稳健投资原则，谨慎操作，结合市场的波动特点，以确保组合流
动性、安全性为首要任务，通过对资金面及利率进行阶段性判断，结合组合资产结构特点，灵
活配置债券、同业类、基金及权益类资产，管理现金流分布，保障组合充足流动性。合理调整
资产结构，同业存单收益率上行过程中加大存单配置力度，并在高点减持部分权益仓位。整体
看，1季度本产品成功应对了市场和规模波动，投资业绩平稳，实现了安全性、流动性和收益性
的目标，并且整体组合的持仓结构相对安全，流动性和弹性良好，为下一阶段抓住市场机遇、
创造安全收益打下了良好的基础。

2.3、下一步投资策略

销售管理费（年） 0.50%
报告期理财产品余额（亿元） 362.46

产品到期日 2026/9/23
预期收益率（年) 以说明书为准
托管费率（年） 0.05%

产品风险评级 低
收益类型 保本浮动收益
产品成立日 2016/9/23

1、理财产品概况

产品名称
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销售币种 人民币
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3、其他重要信息

合计 100%

2.5、债权资产明细

融资客户 投资模式

 债券类资产 55.21%
 现金类资产 0.16%

展望2017年2季度，国际宏观形势错综复杂，美特朗普新政实施情况仍不明朗，欧元区经济状况
整体稳健但政治风险仍需防范，新兴国家经济仍面临较大压力；国内方面，地产投资惯性仍
存，基建短期冲高，支撑生产与投资回升，但消费与制造业投资相对疲弱，这可能会对未来经
济的可持续性产生不利影响。货币政策方面，从一季度央行的实际操作来看，更为中性和审慎
的货币政策执行思路得到了充分贯彻，货币政策进一步收紧的概率不大，而金融监管或将成为
约束债市表现的最大力量。基于通胀偏低和流动性不会进一步收紧的判断，2季度市场利率或将
出现小幅下探，但政策风险尚未实质性落地，其对资金面、债券市场的冲击也尚未全部显现，
预计收益率大幅下行及突破前期高点的概率均不大。投资策略上，本产品将继续将流动性管理
及风险控制放在组合管理的第一位，严格控制组合流动性风险和信用风险，适度波段操作利率
债，并择机增加权益类资产的配置。

2.4、投资组合基本情况

序号 资产种类
占投资组合的比例

（%）

 同业资产 44.60%


