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§1  重要提示

产品管理人承诺以诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用产品资产，并如实反映

产品财务指标及投资组合情况，但不保证产品一定盈利。

产品托管人根据本产品合同规定，于 2025年 12月 31日复核了本报告中的财务指

标、净值表现和投资组合报告等内容，保证复核内容不存在虚假记载、误导性陈述或

者重大遗漏。

产品的过往业绩并不代表其未来表现。投资有风险，投资者在作出投资决策前应

仔细阅读本产品的产品说明书。

本报告中财务资料未经审计。

本报告期自 2025年 1月 1日起至 2025年 12月 31日止。

§2  产品概况

2.1 产品基本情况

产品名称 幸福 99丰裕固收 763天 25148期理财

产品代码 FYG25148

理财信息登记系统登记编码 Z7002225000282

产品成立日 2025年 8月 7日

产品到期日 2027年 9月 9日

产品募集方式 公募

产品运作模式 封闭式净值型

产品投资性质 固定收益类

业绩比较基准（%） 2.50-2.80

报告期末产品规模（元） 265,660,672.33

杠杆水平（%） 111.78

风险等级 二级（中低）

产品管理人 杭银理财有限责任公司

产品托管人 杭州银行股份有限公司

*杠杆水平=总资产/理财产品净资产，理财产品净资产=总资产-总负债



§3  主要财务指标和产品净值表现

3.1 主要财务指标和产品净值表现

单位：元、份、元/份

主要财务指标
报告期

（2025年 1月 1日-2025年 12月 31日）

1.期末产品资产净值 265,660,672.33

2.期末产品总份额 262,986,684.00

3.期末产品份额单位净值 1.0102

4.期末产品份额累计净值 1.0102

报告期末下属子产品相关信息披露

子产品名称 子产品代码
份额

净值

份额累

计净值
资产净值

丰裕固收 25148期 A

款
FYG25148A 1.0097 1.0097 40,177,294.73

丰裕固收 25148期 B

款
FYG25148B 1.0101 1.0101 22,265,925.80

丰裕固收 25148期 C

款
FYG25148C 1.0105 1.0105 5,501,171.96

丰裕固收 25148期 D

款
FYG25148D 1.0103 1.0103 2,049,578.12

丰裕固收 25148期 E

款
FYG25148E 1.0101 1.0101 118,624,431.08

丰裕固收 25148期 F

款
FYG25148F 1.0103 1.0103 70,615,376.90

丰裕固收 25148期 P

款
FYG25148P 1.0105 1.0105 1,522,872.32

丰裕固收 25148期 Q

款
FYG25148Q 1.0113 1.0113 4,904,021.42

3.2 产品收益表现

产品名称

近一个月

年化收益

率（%）

近三个月

年化收益

率（%）

近六个月

年化收益

率（%）

近一年年

化收益率

（%）

成立以来年

化收益率（%）

丰裕固收 25148期

A款
3.26 4.59 2.43 2.43 2.43

丰裕固收 25148期 3.38 4.67 2.53 2.53 2.53



B款

丰裕固收 25148期

C款
3.38 4.79 2.63 2.63 2.63

丰裕固收 25148期

D款
3.38 4.71 2.58 2.58 2.58

丰裕固收 25148期

E款
3.38 4.67 2.53 2.53 2.53

丰裕固收 25148期

F款
3.38 4.71 2.58 2.58 2.58

丰裕固收 25148期

P款
3.38 4.79 2.63 2.63 2.63

丰裕固收 25148期

Q款
3.62 4.95 2.83 2.83 2.83

*折合年化收益率计算公式为：（当前累计净值-N 天前累计净值）/N 天前单位净

值/N*365*100%，N 的取值为：近一个月：30 天；近三个月：90 天；近六个月：

180天；近一年：365天；成立以来：当前日期-成立日；

*产品过往业绩相关数据已经产品托管人复核；

*理财产品过往业绩不代表其未来的表现及收益，理财非存款，市场有风险，投

资须谨慎。

§4  投资组合报告

4.1 报告期内产品投资策略回顾

2025 年债市整体呈现震荡上行的态势，运行逻辑主要由事件与风险偏好驱

动，基本面驱动明显弱化。一季度央行收紧资金面，收益率迅速上行，十年国债

到期收益率逼近 1.90%；4 月初受美国关税政策影响，全球风险偏好急剧下降，

下行趋势重启，十年国债到期收益率再次接近 1.60%，但未突破前低；5 月双降

落地，关税风险定价进入尾声，央行节后宣布推出一揽子货币政策工具，市场进

入震荡行情。进入第三季度，反内卷大背景下，风险资产做多情绪高涨，资金在

芯片、新能源等板块间轮动，股债跷跷板效应显著，十年国债到期收益率突破

1.90%。四季度初受美国超预期的关税表态与 10月末央行公布重启国债买卖，收

益率短暂下行，但后续受公布的买债量不及预期、债基赎回新规迟迟未落地等因



素导致收益率再次掉头向上，整体处于 1.80%至 1.90%区间震荡。2025年货币政

策维持“适度宽松”取向，稳增长重要性提升。一方面，关税扰动下政策加力，

5月降准与降息同步落地，结构性货币政策工具持续发力；另一方面，公开市场

操作整体偏宽松，4 月以来央行连续实现月度净投放，并于 10 月恢复国债买卖

操作。资金面方面，资金利率中枢整体呈波动下行趋势，DR007 与 R007 利差维

持低位。一季度央行强调防止资金空转，资金面偏紧，资金利率中枢较 2024 年

四季度上行；二季度随着降准降息落地、政策态度边际缓和，资金利率明显下行；

下半年资金利率中枢保持平稳。从收益率来看，截至 12 月 31 日，10 年国债收

益率 1.85%，较年初上行 17bp；1 年期商业银行同业存单收益率 1.63%，较年初

上行 5bp；3 年期 AA+城投债收益率 1.94%，较年初上行 3bp，3 年期 AAA 商业银

行二级资本债收益率 1.98%，较年初上行 23bp。本产品主要配置固收类资产，债

券部分以信用债为主，久期适中。

4.2 产品未来展望

展望 2026 年，国内宏观基本面或进入“再平衡”阶段，增长、结构与价格

信号更具分化特征。增长层面，经济增速目标大概率仍锚定在 5%左右，政策继

续靠前发力，但全年节奏可能呈现阶段性波动。结构上，出口在产业链优势支撑

下保持韧性，但存在预期偏差风险；内需修复仍依赖政策托底，地方化债、清欠

等约束使投资修复空间有限，地产延续弱势但降幅有望收窄，财政温和扩张对消

费和基建形成支撑，“国补”或继续扩围以对冲边际退坡影响。价格层面，“反内

卷”政策推进有助于改善供需格局，通胀预期自低位回升，CPI 有望转正，PPI

逐步修复。资产定价方面，宏观变量重要性上升，顺周期行业修复与通胀变化、

政策尤其是货币政策取向，将成为影响权益与债市表现的关键因素。

    货币政策方面，2026 年货币政策大概率延续“稳中偏宽、以稳为主”的基

调，在支持增长与防范风险之间保持克制与灵活并重。政策框架层面，货币政策

改革进入平稳运行阶段，“跨周期与逆周期调节”重新被强调，操作更注重节奏

与传导效率。价格工具方面，降息窗口尚未完全关闭，但受银行净息差与政策克

制约束，空间相对有限，中性情形下全年或仅 1 次 10BP 降息，且更可能前置于



上半年或一季度，同时不排除全年不降息的情形；若地产或信用风险阶段性发酵，

宽货币或转为超预期来源，降息力度存在放大的可能。数量工具方面，降准仍是

重要选项，全年或有 1–2次、合计 25–50BP，以对冲政府债集中发行和中长期

资金到期压力；同时，买断式逆回购、MLF与国债买卖协同运用，国债买卖的重

要性或进一步上升，以优化银行负债成本。资金面管理上，流动性调控将更精细

化，保持合理充裕与利率平稳运行，结构性工具继续向重点领域倾斜，政策效能

与市场预期管理成为关键。策略上，产品以信用债保持一定仓位，适时把握利率

债等交易性资产的阶段性交易机会。

4.3 投资组合的流动性风险分析

流动性风险是指理财产品无法通过变现资产等途径以合理成本及时获得充

足资金，用于满足该理财产品的投资者赎回需求、履行其他支付义务的风险。

    本产品通过合理安排投资品种和期限结构等方式管理产品的流动性风险，主

要直接或者间接投资于债券类资产或非标准化债权类资产。产品所投资的债券资

产流动性状况良好，所投资非标准化债权资产终止日不晚于本产品的到期日，在

到期前可完成投资组合相关资产变现，产品整体流动性风险可控。报告期内，本

产品未发生重大流动性风险事件。

4.4 报告期末投资组合分类

序

号

项目 期末穿透前占总资产

比例（％）

期末穿透后占总资产

比例（％）

1 现金及银行存款 0.67 1.35

2 同业存单 0.00 0.00

3 拆放同业及债券买入返售 0.00 0.00

4 债券 23.73 64.16

5 非标准化债权类资产 0.00 34.49

6 权益类投资 0.00 0.00

7 金融衍生品 0.00 0.00

8 代客境外理财投资 QDII 0.00 0.00

9 商品类资产 0.00 0.00

10 另类资产 0.00 0.00

11 公募基金 0.00 0.00

12 私募基金 0.00 0.00



13 资产管理产品 75.60 0.00

14 委外投资——协议方式 0.00 0.00

15 合计 100.00 100.00

4.5 报告期末投资前十名资产明细

单位：人民币元

序号 资产名称 金额（元） 占资产净值比例（％）

1
国元信托-安鼎10054号-大江东城基

信托贷款
42,084,626.40 15.84

2
江苏信托-杭享6号-瓯海产投信托贷

款
24,014,531.16 9.04

3 25盐城交投 MTN003 20,158,696.99 7.59

4 25江宁交通 PPN003 20,114,408.77 7.57

5 25淮安国投 PPN003 20,075,136.44 7.56

6
交银国信-融诚 1133号-镇海海江信

托贷款
17,004,589.06 6.40

7 25青岛北发 MTN003A 10,129,989.18 3.81

8
上海信托-象山海投1号-象山海投信

托贷款
9,998,980.04 3.76

9
上海信托-大目湾3号-象山大目湾信

托贷款
7,993,951.96 3.01

10
上海信托-瑞诚 63号-象开建设信托

贷款
4,999,489.96 1.88

4.6 报告期融资情况

单位：人民币元

序号 项目 金额（元） 占资产净值比例（％）

1 报告期末质押式回购余额 31,017,796.12 11.68

2 报告期末同业拆入余额 0.00 0.00

3 其他 0.00 0.00

4.7 报告期末投资非标准化债权资产情况

单位：人民币元

序

号 
融资客户 项目名称

资产到

期日
资产价值（元）

交易

结构

收益分

配方式

风险

状况

1 宁波市镇 交银国信-融 2027-0 17,004,589.06 信托 每季度 正常



海区海江

投资发展

有限公司

诚1133号-镇

海海江信托

贷款

8-31 贷款 付息，

到期一

次还本

2

宁波象山

海洋产业

投资集团

有限公司

上海信托-象

山海投 1号-

象山海投信

托贷款

2027-0

8-24
9,998,980.04

信托

贷款

每季度

付息，

到期一

次还本

正常

3

宁波象开

建设发展

有限公司

上海信托-瑞

诚63号-象开

建设信托贷

款

2027-0

8-24
4,999,489.96

信托

贷款

每季度

付息，

到期一

次还本

正常

4

杭州大江

东城市基

础设施建

设有限公

司

国元信托-安

鼎 10054号-

大江东城基

信托贷款

2027-0

8-31
42,084,626.40

信托

贷款

每季度

付息，

到期一

次还本

正常

5

浙江瓯海

产业投资

集团有限

公司

江苏信托-杭

享 6号-瓯海

产投信托贷

款

2027-0

8-17
24,014,531.16

信托

贷款

每季度

付息，

到期一

次还本

正常

6

象山县大

目湾新城

投资开发

有限公司

上海信托-大

目湾 3号-象

山大目湾信

托贷款

2027-0

8-24
7,993,951.96

信托

贷款

每季度

付息，

到期一

次还本

正常

§5 产品份额变动

单位：份

报告期期初产品份额总额 262,986,684.00

报告期期末产品份额总额 262,986,684.00

§6 托管人报告

本报告期内，杭州银行股份有限公司（以下简称“本托管人”）在对本产品

的托管过程中，严格遵守了《关于规范金融机构资产管理业务的指导意见》《商

业银行理财业务监督管理办法》《商业银行理财子公司管理办法》等相关法律法



规、托管协议的规定，依法安全保管了本产品的全部资产，对本产品的投资运作

进行了认真、独立的会计核算和必要的投资监督，没有从事任何损害产品份额持

有人利益的行为，诚实信用、勤勉尽责地履行了托管人应尽的义务。

本托管人复核了本产品报告中的财务指标、净值表现和投资组合报告等内容。

经复核，本产品报告中披露的理财产品财务数据核对一致。

§7 报告期内关联交易情况

7.1 产品投资于关联方发行或承销的证券、资产管理产品，或其他关联交易

单位：元、份

序

号
关联方 资产名称

资产

类型

交易

类型
交易金额（元） 份额

1
杭州银行股

份有限公司

25淮安国

投 PPN003
债券 买入 19,951,567.67 200,000.00

7.2 产品向关联方支付的费用

序

号
关联方 费用类型 交易金额（元）

§8 投资账户信息

户名 杭银理财幸福 99丰裕固收 763天 25148期理财

账号 3301040160015309811-5125148

开户行 杭州银行总行营业部

杭银理财有限责任公司

2026年 1月 23日


