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§ 一. 重要提示

 1. 温馨提醒：理财非存款，产品有风险，投资须谨慎！

 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 1 号净值型理财产品 J 款

产品代码 9K218020

全国银行业理财信息登记系统登记编码 Z7002020000014

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 1,190,990,331.24 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 J 12 个月 9K218020（适用【A】份额） 1,190,990,331.24

§ 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

年化收益率

(%)

成立至今

年化收益率(%)

9K218020

（适用【A】

份额）

1.81 3.50 4.70 3.05 4.39 3.71
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业绩比较基准（9K218020（适用【A】份额））：年化 1.50%-2.30%

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 1 号净值型理财产品 J 款成立于 2019 年 01 月 03 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）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，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

9K218020 2025 年 12 月 31 日 1.00040 1.26026 1,191,471,162.27

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

9K218020（适用

【A】份额）
2025 年 12 月 31 日 1.00040 1.26026 1,191,471,136.06

§ 四. 产品投资经理简介

　　张宸先生，中山大学经济学硕士，11 年资深投研经验，曾任职于广发银行股份有限公司、广发证券股份有限公
司。2019 年加入兴银理财有限责任公司，目前任固定收益投资一部/海峡金融部资深投资经理。投资经验丰富，产品业
绩稳健，擅长宏观基本面研究、利率债交易以及信用债套利挖掘。

§ 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
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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。

§ 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
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务。
    我行按照托管协议约定的统一记账方法和会计处理原则，独立地设置、登录和保管本产品的全套账册，进行会计核
算和资产估值并与管理人建立对账机制。

§ 七. 审计报告

　　本产品聘请立信会计师事务所（特殊普通合伙）依据中国注册会计师审计准则对本产品的财务报表，包括 2025 年 12
月 31 日的资产负债表，2025 年度的利润表和理财产品净值变动表以及相关财务报表附注进行了审计，并出具审计报告。

§ 八. 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 2.49 22.79

2 拆放同业及债券买入返售 0.00 0.64

3 债券 46.08 72.63

4 权益类投资 0.00 0.02

5 公募基金 1.38 3.92

6 委外投资 50.05 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 23 榕建 02 50,872,685.62 4.27

2 19 柯桥国投债 02 43,561,905.75 3.66

3 23 连城 G1 41,772,433.30 3.51

4 25 厦贸 Y1 40,938,191.78 3.44

5 24 环球 04 40,811,832.88 3.43

6 25CSFD5 40,622,667.40 3.41

7 22HBST01 31,648,426.85 2.66

8 23 闽漳龙 MTN001 31,249,977.53 2.62

9 25 古厝 D4 30,275,992.60 2.54

10 23 五凌 2 号 ABN001 优先 24,623,668.93 2.07

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

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） 交易类型 关联方名称

23 榕建 02 50,000,000.00 承销商 兴业证券股份有限公司

23 闽漳龙 MTN001 30,000,000.00 承销商 兴业银行股份有限公司

25 古厝 D4 30,000,000.00 承销商 华福证券有限责任公司

23 五凌 2 号 ABN001 优先 24,000,000.00 承销商 兴业银行股份有限公司

25 马上消费金融债 01 10,000,000.00 承销商
兴业银行股份有限公司、兴业

证券股份有限公司

23 宁德 01 10,000,000.00 承销商 华福证券有限责任公司
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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（元） 交易类型 关联方名称

天天万利宝稳利 1 号净值型理财产品 J

款
538,281.45 托管费 兴业银行股份有限公司

兴业信托-【兴合 X123】集合资金信

托计划-盛虹转债可转债收益权投资

（江苏盛虹科技股份有限公司）

212,287.50 管理费 兴业国际信托有限公司

兴业福益债券型证券投资基金 41,787.70 管理费 兴业基金管理有限公司

兴业信托·兴享稳盈 9 号债券投资集合

资金信托计划
23,810.63 管理费 兴业国际信托有限公司

兴瀚资管-兴添翼 75 号集合资产管理

计划
21,813.43 管理费 上海兴瀚资产管理有限公司

兴业天融债券型证券投资基金 19,722.56 管理费 兴业基金管理有限公司

兴业基金兴富 102 号集合资产管理计

划资产管理
3,417.71 管理费 兴业基金管理有限公司

兴瀚资管-兴元 18 号集合资产管理计

划
2,772.33 管理费 上海兴瀚资产管理有限公司

兴业信托·兴享稳鑫 8 号集合资金信托

计划
2,566.98 管理费 兴业国际信托有限公司

兴业信托·兴享稳鑫 22 号集合资金信托

计划
2,133.42 管理费 兴业国际信托有限公司

兴业信托·兴享稳鑫 5 号集合资金信托

计划
1,343.94 管理费 兴业国际信托有限公司

兴业信托·兴享稳鑫 33 号集合资金信托

计划
879.72 管理费 兴业国际信托有限公司

兴业信托·兴享稳盈 10 号集合资金信托

计划
429.86 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
238.13 管理费 兴业国际信托有限公司

天天万利宝稳利 1 号净值型理财产品 J

款
3,788,557.52 销售服务费 兴业银行股份有限公司
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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 开户行

1 托管账户
0510101001007212

22

兴业银行理财托管专户天天万利

宝稳利 1 号 J 款
兴业银行股份有限公司

8.报告期内理财产品费用

费用类型 金额（元）

当期发生的管理人报酬 4,710,375.22

当期发生的托管费 712,334.47

当期发生的销售服务费 4,749,535.61

当期发生的审计费 5800.00

当期发生的其他费用 52500.00

注:本产品当期发生的审计费为理财产品 2024 年审计费用。

兴银理财有限责任公司
2026 年 05 月 18 日


