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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 兴银理财天天万利宝稳利恒盈 7 号封闭式净值型理财产品第 40 期

产品代码 9N213400

全国银行业理财信息登记系统登记编码 Z7002022000034

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 559,314,996.91 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 7 号第 40 期 3 年封闭
（合盈款）A

9N21340A 559,314,996.91

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 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(%)

2020 年
年化收益(%)

成立至今
年化收益率(%)

9N21340A 5.02 -- -- -- -- 4.69

业绩比较基准（9N21340A）：4.55%--4.85%

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）兴银理财天天万利宝稳利恒盈 7 号封闭式净值型理财产品第 40 期成立于 2023 年 03 月 17 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

9N213400 2025 年 6 月 30 日 1.11072 1.11072 621,244,881.32

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

9N21340A 2025 年 6 月 30 日 1.11072 1.11072 621,244,881.32

§ 四. 产品投资经理简介

       吕雯丽女士，复旦大学学士、金融硕士，8 年债券投研经验，曾任华安基金信用研究员，于 2019 年加入兴银理
财，现任兴银理财固定收益投资部投资经理。追求持续稳定回报，在保证流动性和安全性的前提下，兼顾收益，擅
长通过基本面研究、信用研究和个券分析获取超额收益，曾获得金牛资管-理财公司 2023 年固收类-固收+权益型等
奖项。
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§ 五. 报告期内产品的投资策略和运作分析

       一、2025 年上半年投资策略与运作回顾
       2025 年上半年，债券市场主要受到资金面和事件冲击影响，告别 2024 年末的单边下行趋势，总体呈现宽幅震
荡格局。回顾上半年的债市，大致可以分为三个阶段：
       （1）1 月初到 3 月末，债市利率大幅上行。2024 年末市场对于货币政策宽松的预期提前透支了大量利率下行
空间，但宽松政策未如期落地。同时，央行 1 月工作会议提出坚决防范汇率风险的要求，资金面维持紧平衡，资金
利率持续处于高位。Deepseek横空出世引爆科技热点，权益市场快速上涨，市场风险偏好回升。多重因素叠加引发
债券收益率大幅上行，期间 10 年国债最高触及 1.89%，30 年国债最高触及 2.14%，NCD上行至 2.0%以上。
       （2）4 月初到 5 月底，利率快速下行后小幅回调：4 月初，特朗普“对等关税”超预期落地，外部压力增加，
经济面临的不确定性上升。市场对宽货币预期强烈，债券利率快速下行。5 月上旬，央行行长潘功胜宣布将降低存款
准备金率 0.5%，并下调公开市场 7 天期逆回购操作利率 0.1%至 1.4%，降准降息落地。5 月中下旬，债市受到中美
关税谈判，存款利率下降对银行负债端的担忧等因素影响，利率震荡上行。
       （3）6 月，债市波动率下降，利率震荡下行。进入 6 月后，市场增量信息减少，债市波动率下降。在央行对资
金面的呵护下，资金利率中枢不断下行，短端利率带动中长端利率震荡下行，同时利差显著压缩。
       上半年来看，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、+26BP、-3BP、-5BP、+9BP、-1BP、-19bp、+4bp、-3bp; 信用利差方面 3 年
AAA、3 年 AA+、5 年 AAA、5 年 AA+分别变动-6BP、-16BP、-7BP、-14BP。
       产品运作上，一季度资金面持续收紧，整体采取防守策略，产品逐步降低信用债的占比和久期，降低杠杆水
平，逢收益率高点增加信用短债和同业存单的配置。二季度以来，产品逐步转为偏积极的久期和杠杆，持续建仓在
利差和骑乘方面具有性价比的信用债，提升组合静态与久期，并赚取利差压缩的收益；逢利率上行，交易性仓位适
度左侧参与二永债和利率债波段交易，对产品业绩形成增厚。

       二、2025 年三季度投资策略展望
       展望三季度，抢出口效应对出口的拉动可能将边际减弱，三季度出口增速预期将趋于下降；内需方面，地产和
消费数据表现较为疲软，内生动能稍显不足，基本面将继续承压。在基本面未趋势性改善前，预期央行货币政策的
宽松基调仍将延续。且从历史数据看，7-8 月往往是全年资金利率低点，预期流动性环境整体宽松。债券供求方面，
三季度政府债券发行量仍较大，主要集中在 8 月，但低于去年同期，在宽松的资金面下预期供给压力可控。经历二
季度债券利率显著下行后，三季度市场或进入偏强震荡格局，在偏弱基本面和宽松资金面的支撑下，利率大幅调整
可能性较小，但继续向下突破则需要进一步货币宽松的配合。同时，还需注意三季度债市的潜在扰动，如特朗普关
税政策超预期，增量财政政策发力，以及权益市场超预期表现对风险偏好的影响等。
       策略上看，三季度主要以震荡市应对，积极关注中短信用债的配置机会，把握确定性的票息收益；同时更加灵
活地调整久期，保持一定的组合流动性，抓住中美关税谈判、央行重启国债买卖等事件性冲击带来的资本利得机
会，增厚组合收益。

§ 六. 投资组合情况

1.报告期末产品资产组合情况
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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 2.46 2.49

2 公募基金 5.38 5.38

3 拆放同业及债券买入返售 1.04 1.05

4 债券 68.06 69.16

5 非标准化债权类资产 21.92 21.92

6 委外投资 1.14 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 200%，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 中信信托·兴银 49 号固定收益类信托计划 88,082,535.65 14.18

2 厦门信托-山东省路桥信托贷款集合资金信
托计划（济南分行山东省路桥集团有限公

司）

62,063,551.01 9.99

3 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）

50,032,774.16 8.05

4 24皋通 01 30,752,335.89 4.95

5 23武生 01 30,428,011.64 4.90
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6 23广发 Y3 26,370,409.93 4.24

7 23临兰 01 21,522,858.90 3.46

8 22华福G4 21,284,441.92 3.43

9 23建集 Y3 21,137,999.18 3.40

10 23甘肃能化MTN001 21,059,838.90 3.39

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 中信信托·兴银 49 号固定收益类信托计
划

浙江杭州青山湖科技城
投资集团有限公司

88 信托贷款 正常

2 兴业信托·兴合 A016 号集合资金信托计
划（南昌分行-赣州城市投资控股集团

有限责任公司）

赣州城市投资控股集团
有限责任公司

294 信托贷款 正常

3 厦门信托-山东省路桥信托贷款集合资
金信托计划（济南分行山东省路桥集团

有限公司）

山东省路桥集团有限公
司

108 信托贷款 正常

4 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

289 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

23 联发 06 20,000,000.00 华福证券有限责任公司

22株国投MTN001 5,000,000.00 九江银行股份有限公司、兴业银行股份有
限公司

24湘高速MTN012 10,000,000.00 兴业银行股份有限公司

22宿州城投MTN003 15,000,000.00 九江银行股份有限公司、兴业银行股份有
限公司

23上饶投资 PPN001 10,000,000.00 兴业银行股份有限公司

23甘肃能化MTN001 20,000,000.00 兴业银行股份有限公司

24泉州台集MTN002 6,600,000.00 兴业银行股份有限公司

24石家城发MTN002 8,000,000.00 兴业银行股份有限公司
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24常德城投MTN003B 16,000,000.00 兴业银行股份有限公司

24株洲城建MTN004B 20,000,000.00 兴业银行股份有限公司

23 五凌 2 号 ABN001优先 7,000,000.00 兴业银行股份有限公司

24 中原银行二级资本债 01 13,000,000.00 兴业银行股份有限公司

24 新投创业MTN001(科创票据) 20,000,000.00 兴业银行股份有限公司

24江南农商行二级资本债 01 10,000,000.00 兴业银行股份有限公司

22华福G4 20,000,000.00 华福证券有限责任公司

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

兴银理财天天万利宝稳利恒盈 7 号封闭式
净值型理财产品第 40 期

4.6606 托管费 兴业银行股份有限公司

兴瀚资管兴添翼 33 号集合资产管理计划 0.1342 管理费 上海兴瀚资产管理有限公司

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）

0.1000 管理费 兴业国际信托有限公司

兴业信托·兴合 A016 号集合资金信托计
划（南昌分行-赣州城市投资控股集团有

限责任公司）

0.0367 管理费 兴业国际信托有限公司

兴银理财天天万利宝稳利恒盈 7 号封闭式
净值型理财产品第 40 期

28.3980 销售服务费 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 051010100101351009
兴银理财天天万利宝稳利恒盈 7 号封闭式净值型

理财产品第 40 期
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兴银理财有限责任公司
2025 年 7 月 21 日
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