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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 天天万利宝稳利 3 号净值型理财产品 K 款

产品代码 9K218071

全国银行业理财信息登记系统登记编码 Z7002020000041

产品运作方式 开放式

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 6,075,948,312.79 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

稳利恒盈 K 2 年期 9K218071（适用【A】份额） 6,075,948,312.79

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。
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§ 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 2025 年
年化收益率(%)

2024 年
年化收益率(%)

2023 年
年化收益率(%)

2022 年
年化收益率(%)

2021 年
年化收益(%)

成立至今
年化收益率(%)

9K218071（适用
【A】份额）

2.15 3.74 4.79 1.84 6.99 3.99

业绩比较基准（9K218071（适用【A】份额））：3.25%--4.45%

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）天天万利宝稳利 3 号净值型理财产品 K 款成立于 2019 年 12 月 05 日，数据截止至 2025 年 12 月 31 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

9K218071 2025 年 12 月 31 日 1.04654 1.24870 6,358,731,246.43

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

9K218071（适用
【A】份额）

2025 年 12 月 31 日 1.04654 1.24870 6,358,731,246.43

§ 四. 产品投资经理简介

       姚立宇先生，澳大利亚墨尔本大学商学学士、澳大利亚莫纳什大学应用金融学硕士，曾就职国家开发银
行。2016 年加入兴业银行资产管理部，2020 年加入兴银理财有限责任公司，任固定收益投资经理。投资理念追求
收益性和安全性兼顾，获得持续稳定回报，擅长方向通过信用研究和挖掘获取超额收益，并通过利差变化寻求交易
性机会。
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§ 五. 报告期内产品的投资策略和运作分析

　　一、2025 年投资策略与运作回顾
　　2025 年，债市结束了连续两年的快速下行进入低位震荡。由于 2024 年年末市场对降息预期和资本利得博弈的
过度追捧透支了市场涨幅，2025 年开年收益率即处在全年低点，尽管 4 月初的关税扰动对债市形成阶段性支撑，但
下半年伴随股债比价修复、基金监管扰动，债市迎来逐步调整行情，至年末调整有所加剧，超长端显著上行。分季
度来看：
　　一季度：资金紧+科技牛，债市曲线熊平。2024 年年末债市抢跑行情延续，利率触及年内低点，10 年国债活跃
券顺势下行突破 1.60%。随后 2025 年 1 季度央行暂停国债买卖并收紧资金，利率下行惯性被打破，此前抢跑的降准
降息预期逐步修正。Deepseek引发AI+浪潮，A 股和港股科技板块表现强势，对债市产生明显压制，10Y国债上行
至年内高点 1.89%，重返 2024 年 12 月点位。
　　二季度：关税摩擦与稳增长政策博弈，利率债收益率下台阶后转向震荡，信用利差收窄。4 月初，美国对全球加
征“对等关税”，避险情绪驱动下 10Y国债收益率快速下行至 1.65%附近。央行货币政策更加侧重“稳增长”，5
月初双降操作落地，市场交易利多出尽，中旬中美双方大幅调降双边税率，10Y国债收益率小幅上行调整至
1.70%，信用债 ETF规模快速增长，机构配置力量偏强，信用债收益率震荡下行，利差主动压缩。6 月，央行二次操
作买断式逆回购释放“宽货币”信号，债市进入观察期，收益率自 1.70%回落至 1.64%附近震荡。
　　三季度：“反内卷”与监管新规触发调整压力，股债跷跷板效应凸显，债市进入年内阶段性逆风期。7 月后外围
扰动减弱，国内债市进入多事之秋，既有反内卷等政策带来宏观叙事预期反转，商品、权益市场强劲带来债市挣钱
效应下降，也有 9 月季末资金扰动、基金费率调整预期引发债基赎回，收益率大幅上行，10Y国债连续调整近 3个
月，盘间最高调整至 1.84%，曲线熊陡。
　　四季度：多空交织，买盘力量疲弱，债市高位震荡长债承压。10 月，关税摩擦再度升级，债市快速定价，央行
官宣重启国债买卖，债市交易利好下破 1.8%。11 月后，受基金严监管政策预期继续发酵、央行买债力度不及预期、
地产风险事件等影响，年末抢跑预期被打破，债市超季节性向上调整，其中基金重仓品种超长债、二永债及中短期
政金债的利差走扩，30 年国债领跌接近 2.3%高位，10Y国债上行至约 1.85%，曲线明显走陡。

　　全年来看，收益率方面 1 年NCD、1 年国债、10 年国债、30 年国债、信用债 3 年 AAA、3 年 AA+、5 年
AAA、5 年 AA+分别变动+5BP、+27BP、+24BP、+43BP、+20BP、+12BP、+19bp、+16bp; 信用利差方面 3
年 AAA、3 年 AA+、5 年 AAA、5 年 AA+分别变动-9BP、-17BP、-18BP、-21BP。

　　产品运作上，四季度债市买盘力量疲弱，且市场对股市行情预期一致，整体采取防守策略，产品逐步降低产品
久期和杠杆，提高组合流动性，逢收益率高点增加中短端信用债和低波资产配置，灵活参与利率债波段交易。

　　二、2026 年一季度投资策略展望
　　展望 2026 年一季度，宏观方面上，12 月 PMI数据略超预期，产需两端回暖，但结合 12 月中央经济工作会议
对财政偏稳健的表述，基本面超预期的概率不大，对政策和复苏预期的定价或告一段落。货币政策上，央行呵护资
金面宽松但前期表态相对克制，一季度落地宽货币的概率整体不高，降准的可能性相对大一些，预计短端资金利率
维持低位。目前基金费率新规已落地，债市核心关注点在股市春季躁动和债券发行节奏上，预计一季度政府债净融
资约 3.6 万亿，其中 1 月和 3 月是高峰，置换债为主的超长债供给较多，配置盘存在银行存款和保险保费的开门红效
应，大行 EVE指标放松也有利于其承接超长债，供需结构上总体相对均衡。在经历了 2025 年下半年的债市调整后，
目前市场情绪或有所消化，一季度债市压力或相对有限，但扰动较多，节奏上可能“前弱后强”。
　　策略上看，一季度主要以震荡市思路应对，资金面稳定下中短端信用债套息加杠杆策略更稳健、更有效，而长
端利率短期内仍有冲高可能，以交易仓位为主，后续关注配置力量入场和央行买债情况，适度参与利率超调带来的
交易机会，增厚产品收益。
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§ 六. 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 0.09 0.61

2 同业存单 0.00 0.00

3 公募基金 8.81 12.87

4 金融衍生品 0.00 0.00

5 权益类投资 0.00 0.03

6 拆放同业及债券买入返售 2.52 4.20

7 债券 50.83 64.39

8 非标准化债权类资产 17.90 17.90

9 委外投资 19.85 0.00

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 140%，符合产品协议对本产品杠杆比例的要求。

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一方面来自理
财份额持有人可在约定的开放日提出赎回其持有的理财份额，另一方面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
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，持续根据市场变化情况做好投资安排，
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。
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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 云南信托·金瑞 305 号集合资金信托计划(万
华化学股票质押)

417,336,187.68 6.56

2 山西信托·川企优选 1 号集合资金信托计划
（成都城建投资管理集团有限责任公司）

300,996,312.50 4.73

3 渤海信托·2023 信石 25 号集合资金信托计
划（福建省电子信息(集团)有限责任公司）

249,295,670.07 3.92

4 23 国开 08 238,218,148.90 3.75

5 22 国开 03 165,582,152.33 2.60

6 渤海信托·2024 宁石 22 号集合资金信托计
划（济南分行-山东高速路桥集团股份有限

公司）

160,576,058.63 2.53

7 22 农发 02 155,460,355.48 2.44

8 25附息国债 11 108,790,869.67 1.71

9 25 建德国资 PPN003 101,049,819.18 1.59

10 质押式逆回购 100,043,350.65 1.57

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

1 云南信托·金瑞 305 号集合资金信托计
划(万华化学股票质押)

宁波市中凯信创业投资
股份有限公司

168 股票质押式回购
单票-场外

正常

2 山西信托·川企优选 1 号集合资金信托
计划（成都城建投资管理集团有限责任

公司）

成都城建投资管理集团
有限责任公司

143 信托贷款 正常

3 兴业信托·兴合 X111 集合资金信托计划
（乌鲁木齐分行-新疆中泰(集团)有限责

任公司）

新疆中泰(集团)有限责
任公司

15 信托贷款 正常

4 渤海信托·2024 宁石 22 号集合资金信
托计划（济南分行-山东高速路桥集团

股份有限公司）

山东高速路桥集团股份
有限公司

168 信托贷款 正常

5 渤海信托·2023 信石 25 号集合资金信
托计划（福建省电子信息(集团)有限责

任公司）

福建省电子信息(集团)
有限责任公司

149 信托贷款 正常

6 中信信托·兴银 118 号集合资金信托计
划（湖北文化旅游集团有限公司）

湖北文化旅游集团有限
公司

58 信托贷款 正常
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7 渤海信托·2024 宁石 37 号集合资金信
托计划（杭州分行-桐乡市崇德投资发

展集团有限公司）

桐乡市崇德投资发展集
团有限公司

169 信托贷款 正常

8 光信·光鑫·兴合 5 号集合资金信托计划
（南昌分行-南昌市红谷滩城市投资集

团有限公司）

南昌市红谷滩城市投资
集团有限公司

169 信托贷款 正常

9 兴业信托·兴合 J118（奉化投资）集合
资金信托计划（宁波市奉化区投资集团

有限公司）

宁波市奉化区投资集团
有限公司

105 信托贷款 正常

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

25 九江银行永续债 02 526,338.26 九江银行股份有限公司

25 九江银行永续债 01 6,426,524.23 九江银行股份有限公司

陆港 02 优 224,516.79 华福证券资产管理有限公司

25长兴优 172,705.22 华福证券资产管理有限公司

23 厦门国际二级资本债 01 749,977.13 厦门国际银行股份有限公司

25 武夷投资 MTN003 20,000,000.00 兴业银行股份有限公司

25 青岛海控 MTN001 30,000,000.00 兴业银行股份有限公司

23 五凌 2 号 ABN001 优先 5,000,000.00 兴业银行股份有限公司

23 华能大庆 ABN001 优先 9,575,700.00 兴业银行股份有限公司

24 建行二级资本债 02A 3,000,000.00 兴业证券股份有限公司

24 工行二级资本债 02BC 10,000,000.00 兴业证券股份有限公司

25 招商银行永续债 01BC 10,000,000.00 兴业银行股份有限公司

24 工行二级资本债 01A(BC) 20,000,000.00 兴业证券股份有限公司

23 浙商银行二级资本债 01 40,000,000.00 兴业银行股份有限公司、兴业证券股份有
限公司

24 厦国贸控 MTN006(混合型科创票据) 20,000,000.00 兴业银行股份有限公司

21 黄岩 01 20,000,000.00 兴业证券股份有限公司
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23 兴信 05 4,000,000.00 兴业国信资产管理有限公司、兴业证券股
份有限公司

23 漳九 Y1 50,000,000.00 华福证券股份有限公司

24 兴信 01 13,000,000.00 兴业国信资产管理有限公司、兴业证券股
份有限公司

22 闽投 MTN003 70,000,000.00 福建省投资开发集团有限责任公司、兴业
证券股份有限公司

22 闽投 MTN005 50,000,000.00 福建省投资开发集团有限责任公司、兴业
银行股份有限公司

24 深业 MTN002 30,000,000.00 兴业银行股份有限公司、兴业证券股份有
限公司

21 建发集 MTN002 5,000,000.00 兴业银行股份有限公司、兴业证券股份有
限公司

24 甘国投 MTN006 32,500,000.00 兴业银行股份有限公司

24 阿克苏 MTN001 20,000,000.00 兴业证券股份有限公司

22 中国信达债 01 50,000,000.00 兴业银行股份有限公司

21 陕投集团 MTN007 50,000,000.00 兴业银行股份有限公司

22 岳阳城投 MTN001 21,000,000.00 兴业银行股份有限公司、兴业证券股份有
限公司

23 岳阳城运 MTN002 20,000,000.00 兴业银行股份有限公司、兴业证券股份有
限公司

24 南京医药 MTN001 40,000,000.00 兴业银行股份有限公司

24 宜兴交通MTN004 40,000,000.00 兴业银行股份有限公司

24 胶州城投 PPN002 10,500,000.00 兴业银行股份有限公司、兴业证券股份有
限公司

24高淳建设 MTN002 10,000,000.00 兴业证券股份有限公司

25 南通经开 MTN002 10,000,000.00 九江银行股份有限公司、兴业银行股份有
限公司、兴业证券股份有限公司

25 嘉善国投 MTN001 30,000,000.00 兴业银行股份有限公司

25 建德国资 PPN003 100,000,000.00 兴业银行股份有限公司

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

兴业信托·兴合 J118（奉化投资）集合资
金信托计划（宁波市奉化区投资集团有限

公司）

0.6133 管理费 兴业国际信托有限公司
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兴瀚资管-兴添翼 75 号集合资产管理计划 2.5817 管理费 上海兴瀚资产管理有限公司

兴业信托·兴享稳健元璟 15 号证券投资集
合资金信托计划

5.1943 管理费 兴业国际信托有限公司

兴业信托·兴享稳鑫 8 号集合资金信托计
划

0.1210 管理费 兴业国际信托有限公司

兴业信托·兴合 X111 集合资金信托计划
（乌鲁木齐分行-新疆中泰(集团)有限责

任公司）

2.3000 管理费 兴业国际信托有限公司

兴瀚资管-兴添翼 72 号集合资产管理计划 3.1255 管理费 上海兴瀚资产管理有限公司

【兴业信托】·【兴享稳盈 8 号债券投
资】集合资金信托计划

0.1033 管理费 兴业国际信托有限公司

兴业信托·兴享稳鑫 9 号集合资金信托计
划

0.1659 管理费 兴业国际信托有限公司

兴瀚资管-兴元 18 号集合资产管理计划 0.1407 管理费 上海兴瀚资产管理有限公司

兴业收益增强A（001257.OF） 2.2461 管理费 兴业基金管理有限公司

兴瀚资管-兴添翼 58 号集合资产管理计划 0.0180 管理费 上海兴瀚资产管理有限公司

兴业中债 1-3 年政策性金融债指数证券投
资基金

0.6757 管理费 兴业基金管理有限公司

兴业 30 天滚动持有中短债债券型证券投
资基金

0.9189 管理费 兴业基金管理有限公司

天天万利宝稳利 3 号净值型理财产品 K 款 509.7952 销售服务费 兴业银行股份有限公司

华福资管创盈 13 号集合资产管理计划 0.1274 管理费 华福证券资产管理有限公司

兴瀚资管兴添翼 33 号集合资产管理计划 0.2147 管理费 上海兴瀚资产管理有限公司

华福资管创盈 14 号集合资产管理计划 0.1274 管理费 华福证券资产管理有限公司

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 051010100100734996 兴业银行理财托管专户天天万利宝稳利 3 号 K 款
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兴银理财有限责任公司
2026 年 1 月 22 日
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