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§ 一. 重要提示

 1. 温馨提醒：理财非存款，产品有风险，投资需谨慎！

 2. 理财信息可供参考，详情请咨询理财经理，或在“中国理财网（www.chinawealth.com.cn）”查询该产品相关

信息。

 3. 兴银理财有限责任公司保留对所有文字说明的最终解释权。

§ 二. 产品基本情况

产品名称 兴银理财丰收封闭式 148 号固收类理财产品

产品代码 9C311480

全国银行业理财信息登记系统登记编码 Z7002025000048

产品运作方式 封闭式

产品募集方式 公募

投资类型 固定收益类

报告期末产品份额总额 110,313,403 份

投资币种 人民币

风险等级 R2

产品管理人 兴银理财有限责任公司

产品托管人 兴业银行股份有限公司

下属子份额的销售名称 下属子份额的销售代码 报告期末下属子份额的产品份额总数

丰收封闭式 148 号 A（安享款） 9C31148A 78,241,968.00

丰收封闭式 148 号 B（安享款） 9C31148B 15,439,426.00

丰收封闭式 148 号 C（安享款） 9C31148C 16,632,009.00
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注:本产品的业绩比较基准或业绩报酬计提基准等类似表述不是预期收益率，不代表产品的未来表现和实际收益，不构成对产品收益的承诺，仅供投资者
进行投资决定时参考。

§ 三. 产品收益表现

报告期末，产品过往业绩如下：

产品销售代码 近 1 月
年化收益率(%)

近 3 月
年化收益率(%)

近 6 月
年化收益率(%)

成立至今
年化收益率(%)

9C31148A 2.34 5.88 -- 5.14

9C31148B 2.44 5.98 -- 5.24

9C31148C 2.60 6.15 -- 5.40

业绩比较基准（9C31148A）：2.10%--3.10%
业绩比较基准（9C31148B）：2.20%--3.20%
业绩比较基准（9C31148C）：2.35%--3.35%
提示：
（1）产品展示的业绩比较基准为报告期末理财产品所在最新投资周期的业绩比较基准。
（2）兴银理财丰收封闭式 148 号固收类理财产品成立于 2025 年 02 月 20 日，数据截止至 2025 年 06 月 30 日。过往业绩是由兴银理
财有限责任公司计算并确认后所提供的数据。
（3）近 N 月年化收益率（%）=（1+（当前复权单位净值/N 月前复权单位净值-1）*100%）^（365/区间天数）-1。区间天数为产
品前 N 月（或首个披露的有效净值日期，不含该日）至报告期末有效净值日期（含该日）累计运作天数。展示区间起始时间为近 N 月
的有效净值日期，截止时间为本报告期期末。
       X年年化收益率（%）=（1+（X年最后一个有效复权单位净值/X-1 年最后一个有效复权单位净值-1）*100%）^（365/区间天
数）-1。区间天数为该完整会计年度的天数。
       成立至今年化收益率（%）=（1+（当前市值/成立日市值-1）*100%）^（365/区间天数）-1。区间天数为产品成立日期（或首
个披露净值日期，不含该日）至报告期末净值日期（含该日）累计运作天数。
       复权单位净值体现单位净值序列及累计净值序列的波动和分红等情况。
（4）理财产品过往业绩不代表其未来表现，不等于理财产品实际收益，投资须谨慎。

报告期末，产品净值表现具体如下：

产品代码 估值日期 产品份额净值 产品累计净值 产品资产净值

9C311480 2025 年 6 月 30 日 1.01819 1.01819 112,319,669.74

销售代码 估值日期 产品份额净值 产品累计净值 产品资产净值

9C31148A 2025 年 6 月 30 日 1.01800 1.01800 79,650,285.73

9C31148B 2025 年 6 月 30 日 1.01836 1.01836 15,722,926.37

9C31148C 2025 年 6 月 30 日 1.01891 1.01891 16,946,457.64
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§ 四. 产品投资经理简介

       邓铮先生，英国赫尔大学金融管理硕士，拥有 12 年金融从业经验，现任兴银理财专户投资部高级投资经
理。2019 年加入兴业银行资产管理事业部，历任兴业银行资产管理事业部权益投资部投资经理、兴银理财股票与量
化投资部投资经理。深耕大类资产配置，擅长各类资产的价值挖掘，具有丰富的固收+投资经验，投资风格稳健，目
前管理各类持有期开放式产品和各期限专户固收产品，累计产品管理规模超过 500亿。

§ 五. 报告期内产品的投资策略和运作分析

       一、市场回顾
       一季度以来债市表现强劲，收益率整体下行。10 年国债收益率下行 15BP至 1.65%附近，30 年国债收益率下行
20bp至 1.85%附近。1 年国股 NCD下行约 25BP至 1.63%附近，2-3 年 AA+信用债下行约 25BP至 2.0%附近。4-
5 年国股二级收益率下行 20BP至 1..88%，国股永续下行 20BP至 1.95%附近。
       2025 年二季度，债券市场整体呈现收益率中枢下行、波动加剧的特征。主要影响因素包括：1、货币政策宽松
预期增强：央行在 4 月超预期下调MLF利率 25BP，并采取多重价位MLF招标，降低银行负债成本，推动资金利率
中枢下行（DR007均值 1.6%附近）。2、财政政策发力：政府债发行节奏前置，国债和地方债供给放量，但市场流
动性仍保持平稳，未对债市形成明显冲击。3、海外因素扰动：美国关税政策调整引发避险情绪，外资加速流入中国
债市，10 年期国债收益率一度下行至 1.6%以下。4、信用债表现强劲：中短端信用债利差大幅压缩，城投债、产业
债需求旺盛，资产荒格局延续。

       二、产品运作
       投资策略上，进入二季度以来，产品逐渐提升杠杆和久期，择机增加收益较高的信用债，提升组合静态收益，
维持产品稳健运行，建仓信用利差保护较厚的优质主体，获取收益率下行过程中所带来的资本利得，增厚组合收
益。

       三、2025 年三季度展望与投资策略
       1、2025 年三季度展望
       二季度的经济数据喜忧参半，经济数据暗示基本面底部盘整，虽然持续有一些积极的信号显现，但也有很多持
续低迷的行业。地产低位徘徊、信贷需求不振以及通缩状态指向经济需求不足。但同时也有一些积极的信号，例如
社融略超预期，失业率有所改善，消费的阶段性企稳，尤其是一些年轻人新兴消费。整体来看，经济状况依然处于
一个观察期，有时会出现一些积极信号，但总体是一个低位徘徊的状态，也意味着债市目前没有特别大的风险。
       货币政策方面，从央行的角度来看，整体的流动性依然充裕，无论是续作 3个月还是 6个月的买断式回购，还
有近期的MLF及最近的OMO持续放量，都暗示流动性仍将维持合理充裕一段时间。央行的操作一是支持经济增
长，二是维护资产价格，基于这两个目的，经济虽然有积极的现象，但仍然需要政策支持的；从资产价格来看，房
地产还在继续走弱，股市企稳，但是也没过热。因此从货币政策的角度，在持续宽松的背景下，债市可以继续延续
逢高买入的操作思路。 
       2、投资策略
       利率方面，随着资金逐步好转，国债净买入或重启，1-2 年期国债波段交易机会值得关注，此外 5 年期品种交易
性价比较优；配置上，10 年期、30 年期国债在 1.7%、1.9%以上具备比较好的配置价值，可以择机增配。信用方
面，与年初相比，中短债负 carry转正，套息利差较厚，票息与杠杆价值均具有较好性价比，可积极配置。负债稳定

5/8



兴银理财丰收封闭式 148 号固收类理财产品 2025 年半年度报告

产品，关注长久期信用债、城投适度下沉策略，并增加长久期二永波段交易。

§ 六. 理财托管机构报告

       一、托管人声明
       本报告期内，我行作为资产托管人严格遵守有关法律法规、托管协议关于托管人职责的约定，尽职尽责地履行
了托管职责。
       在管理人提供的各项数据和信息真实、准确、有效的前提下，在我行能够知悉和掌握的情况范围内，我行对管
理人编制的同期定期报告中的产品收益表现、主要财务指标、投资组合情况、份额变动及收益分配情况等穿透前的
财务数据进行了复核，未发现存在虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏的情形。
       二、托管人对报告期内本理财产品投资运作的说明
       我行根据法律法规、托管协议约定的投资监督条款，对理财产品的投资行为进行监督，并根据监管要求履行报
告义务。

§ 七. 投资组合情况

1.报告期末产品资产组合情况

序号 资产类型 直接投资占产品总资产的比例（%） 间接投资占产品总资产的比例（%）

1 现金及银行存款 0.35 7.14

2 拆放同业及债券买入返售 0.00 16.57

3 公募基金 0.00 4.94

4 委外投资 99.65 0.00

5 债券 0.00 71.35

总计 100.00 100.00

2.报告期末杠杆融资情况

       报告期末本产品总资产未超过该产品净资产规模的 200%，符合产品协议对本产品杠杆比例的要求。
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3.投资组合的流动性风险分析

       流动性风险是指产品在履行与金融负债有关的义务时遇到资金短缺的风险。本产品的流动性风险主要来自于若
投资品种所处的交易市场不活跃，可能带来资产变现困难或产品持仓资产在市场出现剧烈波动的情况下难以以合理
价格变现的风险。 为防范无法支付到期赎回款而产生的流动性风险，本理财产品管理人将合理安排所投资产期限，
产品到期前完成所投资组合中相关资产变现，尽可能降低产品流动性风险，有效保障理财持有人利益。 报告期内，
本理财产品管理人严格遵守相关法律法规以及产品销售协议，对理财产品组合资产的流动性风险进行管理，报告期
内未发生流动性风险。

4.报告期末资产持仓前十基本信息

序号 资产名称 资产规模（元） 占产品资产净值的比例（%）

1 24长寿投资MTN001 10,226,526.14 9.10

2 24 兴市 01 10,165,515.15 9.05

3 24即旅 03 10,019,585.44 8.92

4 25恒业 01 9,938,872.63 8.85

5 24恒业 01 9,934,412.29 8.84

6 25北辰 02 8,543,963.60 7.61

7 25西安高新MTN002 6,618,391.96 5.89

8 25西安航天PPN001 6,537,715.38 5.82

9 质押式逆回购 6,448,977.89 5.74

10 24 国债 15 5,766,074.55 5.13

5.报告期末持有非标准化债权类资产情况

序号 项目名称 融资客户 剩余融资期
限（天）

交易结构 风险状况

无
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6.报告期间关联交易情况

6.1 理财产品在报告期末投资关联方发行、承销的证券的情况

资产名称 资产面额（元） 承销商/发行人

无

6.2 理财产品在报告期内其他关联交易

交易标的 交易金额（万元） 交易类型 关联方名称

兴银理财丰收封闭式 148 号固收类理财
产品

1.0511 托管费 兴业银行股份有限公司

6.3 理财产品在报告期内中的重大关联交易

资产名称 资产面额（元） 交易类型 关联方名称

无

7.投资账户信息

序号 账户类型 账户编号 账户名称

1 托管账户 051010100102106431 兴银理财丰收封闭式 148 号固收类理财产品

兴银理财有限责任公司
2025 年 8 月 31 日
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