
上银理财“恒盈”系列封闭式理财产品WPGF25Y02001期

（WPGF25Y02001）2025年第三季度报告

1.理财产品概况

产品名称 上银理财“恒盈”系列封闭式理财产品 WPGF25Y02001 期

产品代码 WPGF25Y02001

产品登记编码 Z7007125000112

币种 人民币

产品成立日 2025-02-27

产品到期日 2027-03-03

募集方式 公募

投资性质 固定收益类

产品流动性 封闭式

理财资产托管人 上海银行股份有限公司

报告期 2025年07月01日-2025年09月30日

2.净值信息

最后一个市场交易日 2025年09月30日

份额净值 1.01725

份额累计净值 1.01725

资产净值 14,241,202.04000

3.管理人报告

3.1 报告期内产品投资策略与运作分析

1、宏观经济及市场情况

回顾三季度，美国与主要贸易伙伴新确立的关税水平整体有所提升，美联储9月议息会议将基准

利率下调25个基点至4%-4.25%，符合市场预期。国内经济增长动能有所转弱。PMI制造业指数持续处

于荣枯线下方，规模以上工业增加值增速自6月高点6.8%下滑至8月的5.2%，固定资产投资增速由6月

的2.8%下滑至8月的0.5%，社零增速由6月的4.8%下滑至8月的3.4%，出口则显现一定韧性。受反内卷

政策影响，通胀低位回升，核心CPI持续上行至0.9%；8月PPI同比增速止跌，较前值提高0.7个百分

点。三季度A股一路上行，上证指数最高触及3899.96点，突破近十年高点，9月30日收于3882.78

点，较二季末上涨12.73%。由于股市持续上涨带来资金分流、利率债利息收入征收增值税推高新发

债券收益率、基金费改预期下部分债基被赎回等原因，债券收益率整体易上难下。截至9月末，10年

期、30年期国债收益率从6月底的1.65%和1.84%分别上行至1.79%和2.14%，收益率曲线趋于陡峭化。

展望四季度，外部环境仍面临较大不确定性，中美关税谈判仍在博弈中。由于关税政策扰动、

出口前置，中国出口预计将有所放缓。以旧换新政策边际效应减弱，居民消费内生动力仍显不足，

消费增速或将小幅放缓；房地产市场继续调整，投资增速难以大幅反弹；反内卷政策持续推进下，

价格信号逐步抬升。总体看，四季度经济面临一定下行压力，但预计全年仍可实现5%的增长目标。

宏观政策仍有必要保持支持力度，货币政策预计维持宽松基调，债券收益率或呈区间震荡态势。低

利率环境下，权益资产配置价值凸显，增量资金入市仍有空间，以人工智能为主线的新质生产力企

业业绩或加速兑现，反内卷治理亦有望带动顺周期企业盈利回升，A股仍有结构性行情机会，但需警

惕震荡风险。

2、前期运作回顾

报告期内本产品运作平稳。固定收益类资产仍然以配置利率债、同业存单及高评级信用债为

主，保证产品流动性安全性的同时兼顾组合收益，同时本季度持续动态优化组合久期，组合久期与

产品久期相匹配，策略上以票息策略、骑乘策略为主，杠杆及交易策略为辅，维持固收部分的低波

动特征；权益类资产以配置含权益资产管理计划为主，公募基金为辅。运作期内，美联储9月议息会

议将基准利率下调25个基点，我国推出一系列反内卷宏观政策，经济基本面呈现较强韧性。我们抓



住市场波动机会适度调整整体权益敞口及持仓风格，组合债券久期进行动态调整，产品业绩维持稳

定。

3、后期投资策略

下阶段本产品依然会保持安全性和流动性优先、兼顾收益性的稳健投资策略，深入研究分析债

券及权益市场的变化趋势，综合考量各投资品种的风险收益特征，在此基础上制定贴合产品定位的

投资策略。

展望2025年四季度，外部环境仍面临较大不确定性，中美关税谈判仍在博弈中。反内卷政策持

续推进下，经济基本面预计持续夯实。国内政策预计仍将坚持“稳中求进，以进促稳”的经济工作

总基调，货币及财政政策预计持续呵护，结构性投资机会或将占据更大的权重。对此，我们将持续

优化配置结构，密切关注国内外政策变化和宏观基本面信号，在投资组合中加入更多优质低波动投

资策略，坚持绝对收益导向，力争为投资者带来长期稳健收益。

3.2 投资组合的流动性风险分析

本产品投资组合的流动性水平与产品形态相匹配，管理人严格遵守相关法律法规以及产品销售

协议，通过分散化投资、合理安排所投资产期限等，管理投资组合的流动性风险。报告期内，本产

品未发生重大流动性风险事件。

4.投资组合报告
4.1 投资组合基本情况

杠杆水平 108.9713%

4.2 资产配置情况

序号 资产种类 直接 间接 合计

1 现金及银行存款 4.11% 1.23% 5.33%

2 债权类资产 0.00% 83.18% 83.18%

3 权益类资产 0.00% 7.35% 7.35%

4 商品及金融衍生品 0.00% 0.00% 0.00%

5 公募基金 2.35% 1.78% 4.13%

6 其他 0.00% 0.00% 0.00%

合计 6.46% 93.54% 100.00%

4.3 非标准化债权资产明细

序号 融资客户 项目名称
剩余融资期

限(年)

交易结构

1 绍兴市柯桥区建设集团

有限公司

光信·光鑫·优债691号集合资

金信托计划

0.4877 信托贷款

4.4 穿透后占产品资产比例大小排序的前十项资产明细

序号 资产代码 资产名称 规模(元) 占投资组合比例

1 GDXTKQJS02 光信·光鑫·优债691

号集合资金信托计划

6583687.10 42.42%

2 CNY 活期存款 827576.13 5.33%

3 2228024.IB 22工商银行二级03 435332.67 2.81%

4 022226.OF 鹏华双债加利债券D 364960.48 2.35%

5 204001.SH GC001 340537.98 2.19%

6 2128032.IB 21兴业银行二级01 331638.49 2.14%

7 240271.SH 23天成01 322432.18 2.08%

8 115229.SH 23信达01 320893.44 2.07%

9 115250.SH 23平证07 320577.73 2.07%

10 102485488.IB 24科学广州MTN005 320118.48 2.06%

5.关联交易



5.1 产品投资关联方发行或承销的证券

证券名称 证券代码 金额(元) 关联方名称 关联方角色

/ / / / /

5.2 其他关联交易

产品投资关联方作为管理人的资产管理产品交易余额9392.32元

产品支付关联方托管费947.83元

备注：上述披露信息为该产品当日日终的投资情况，与监管报送口径一致，该数据仅供参考，实

际投资比例以投资运作情况为准，上银理财对上述披露信息有最终解释权。

上银理财有限责任公司

2025年09月30日


