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一、2019 年一季度经济形势回顾 

进入2019年一季度，社融增速在去年下半年以来持续落地的宽信

用政策带动下开始见底并企稳，同时1月份M2同比增长从去年底的8.1%

上升至8.40%。经济数据方面，1-2月规模以上工业增加值累计同比增

长5.3%，低于去年同期的7.2%；1-2月固定资产投资完成额：基础设

施建设（不含电力）累计同比增速4.3%，同样低于去年同期。经济、

金融数据表现好坏参半显示宽信用尚未完全传导至经济基本面，尽管

边际有改善迹象但下行压力犹在。考虑到配套宽信用政策和降低基本

面下行压力的需要，一季度期间货币政策基调仍然保持稳健。央行于

1月份定向降准0.5-1.0%，释放流动性对冲春节前银行间大规模现金

流出，微观层面流动性感受整体仍偏宽松。一季度期间银行间质押式

回购R001和R007利率平均值分别为2.22%、2.65%，较去年四季度平均

值2.38%、2.83%回落16bp和18bp。资金利率水平下行带动存款、存单

等货币市场工具利率下降，其中3M股份制银行同业存单发行利率最高

为2.85%，较去年四季度最高3.65%大幅下行80bp。 

债券市场方面，在社融企稳、权益市场强势的影响下，债券市场

整体呈区间震荡走势，10年国开上行5BP左右。从曲线形态看，短端

表现好于长端，曲线陡峭化。从指数看，中债总财富指数上涨1.12％，

中债国债总财富指数上涨1.24％，中债企业债总财富指数上张了



1.88％，中债短融总财富指数上涨了0.99％。 

权益市场方面，一季度全球股市普涨，A股受中美贸易战缓和、

高层金融市场重要性论述、增值税下调以及科创板推出预期等多方面

利好因素影响，叠加A股低估值引发的外资流入，2019年1季度A股量

价齐升，强势上涨。上证50上涨23.78%，沪深300上涨28.62%，中证

500上涨33.10%，中证1000上涨33.44%，创业板指上涨35.43%。行业

方面，农林牧渔受猪瘟带来的鸡价猪价上涨预期，表现最为抢眼，大

涨48.80%，仅随其后的计算机、非银金融、食品饮料、电子元器件表

现也较好，分别上涨47.30%、42.39%、42.37%、41.56%，而汽车、石

油石化、建筑、电力及公用事业、银行涨幅垫底，分别是20.38%、18.53%、

18.36%、17.09%和16.39%。 

本行理财产品秉持稳健投资原则，谨慎操作，以确保组合安全性

为首要任务，灵活配置逆回购、银行存单、债券和同业存款，管理现

金流分布，保障组合充足流动性。谨慎筛选组合投资信用债，严控信

用风险。资产配置比例大致为现金及货币市场工具类0.78%，债券类

40.78%，债权类27.70%，政策法规允许投资的其他金融工具30.75%。 

二、经济形势简要展望 

展望2019年二季度，我们认为在宽信用和经济基本面企稳尚未取

得显著效果的背景下，稳健的货币政策和合理充裕的流动性环境将会

延续。但也需要关注在李总理强调不“大水漫灌”和央行公开表示警

惕市场主体形成“流动性幻觉”的前提下，叠加权益资产吸引力提升

对银行间流动性的扰动，资金面波动将较一季度加剧，缴税、月末、



季末等时点资金利率仍有上行空间。流动性能否进一步宽松以及资金

利率中枢水平能否下行从而带动货币市场工具利率突破2016年的最

低位将取决于监管层对经济基本面下行的预期。 

预期债市进入牛市下半场，市场波动将加大，控制久期，保持中

高杠杆，适度下沉资质，提高组合静态，获得稳定息差收益是较优策

略。在市场对基本面复苏过度乐观，利率债有超调机会时，可适当参

与波段交易，增厚组合收益。 

股市方面，建议继续维持多头思维，积极配置股票市场，风格上，

建议均衡配置消费龙头，以及具有稳健成长特性的科技板块。 

三、理财产品运行情况及后期策略 

理财产品名称：浙商银行人民币理财产品（专属理财 1 号）168

天型 

理财产品简称：专属 1 号理财 168 天型 

理财产品报备编码：C1031616B000018 

理财产品运作方式：存续期内不定期开放 168 天型理财子单元认

购及按理财周期兑付 

理财产品起始日：2016/9/29 

理财产品到期日：2066/9/29 

理财产品投向范围：债券、货币市场工具、同业存款、符合监管

机构要求的信托计划、资产收益权、货币市场基金、债券基金、资产

证券化产品等，符合上述投向的资产管理计划，以及政策法规允许投

资的其他金融工具。 



策略：本理财仍将维持谨慎稳健的投资风格，积极防范市场宽幅

波动带来的风险，并努力在保证流动性与安全性的前提下，适时把握

市场波动带来的投资机会，力争稳健有竞争力的投资收益。 

 

感谢您对浙商银行理财产品的支持！ 

 

 

浙商银行 

2019年4月25日


