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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。
 4. 投资组合情况（期末资产组合情况、杠杆比例、资产前十持仓等）详情请理财持有人登录网银后进行查询。

	

	
	
	
	
	
	
	

	
	§ 二. 产品基本情况
	

	
	
	
	
	
	
	

	
	产品名称
	兴银理财兴承恒享稳盈13号净值型理财产品
	

	
	产品代码
	9K510230
	

	
	全国银行业理财信息登记系统登记编码
	Z7002021A000251
	

	
	产品运作方式
	开放式
	

	
	产品募集方式
	私募
	

	
	投资类型
	固定收益类
	

	
	报告期末产品份额总额
	1,119,151,774.77份
	

	
	业绩比较基准/业绩报酬计提基准
	-/--
	

	
	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




		兴银兴承恒享稳盈13号A



		9K51023A



		1,119,151,774.77
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	§ 三. 产品收益表现
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	产品9K51023A自成立日以来，累计净值增长率为2.7200%，年化累计净值增长率为5.2253%。
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




		9K510230
	



		2022年6月30日



		1.02720



		1.02720



		1,149,594,524.18






	

	
	
			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




		9K51023A
	



		2022年6月30日



		1.02720



		1.02720



		1,149,594,524.18






	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	§ 四. 产品投资经理简介
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	    周伟君先生，现任兴银理财专户投资部投资经理，浙江大学经济学硕士，FRM，7年固定收益投资经验。历任浙商银行债券投资经理、ABS投资经理。2020年加入兴银理财，负责企金“陆陆发”及多款专户产品管理。擅长信用债和ABS投资价值挖掘，注重衡量各类投资标的风险收益比，善于在关键时点做逆向投资。
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	§ 五. 报告期内产品的投资策略和运作分析
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	    一、市场观点
    上半年市场回顾：2022年上半年债券收益率整体呈现“W型”走势，短端下行明显，而长端收益率处于震荡区间，且信用债表现好于利率债。年初到1月底受资金面宽松、宏观经济下行压力及降准影响，债券收益率延续下行趋势。2022年1月中旬，央行降息落地，且明确表态将维持宽松的货币政策，利率大幅下行，各期限品种收益率率均创疫情以来新低。
    2月到3月底，市场利率触底单边向上。美联储加息预期不断升温，2月10日公布的一月份社融数据大超预期，稳增长宽信用预期回升，叠加权益市场大幅杀跌引发公募基金赎回潮，债券抛压增加。债券收益率从最低点一路单边上行，2月10日至3月28日，我国1年期国债和10年期国债分别上行28bp和6bp，二级资本债等品种最高上行50bp，为2020年以来单月最大跌幅。
    4月到5月底，疫情在以上海为代表的发达城市爆发蔓延，债券收益率快速下行。本轮疫情病例多、蔓延范围广，动态清零之下严格的管控措施对经济复苏节奏形成巨大冲击。宽松的资金面，以及绝对收益率的诉求，导致资管机构不断趋同于加杠杆的票息策略获得绝对收益率，城投债受到追捧，抢券现象在一级市场屡有发生。1年期国债收益率下行幅度在15bp左右，2-3年AA+信用主体收益率下行20-30bp，4-5年AAA高等级信用债收益率多数下行20-30bp。
    6月以来，受制于上海解封、疫后复苏、权益市场连续走强等诸多因素影响，债券收益率震荡上行。
    产品运作：年初到1月底资金面宽松带动收益率下行，专户产品采取提升久期、适度加杠杆的积极策略，票息打底的同时获取资本利得，产品业绩表现较为优异。2月市场回调后，及时止盈卖出利差压缩到极致的品种，降低产品实际久期，并果断降低组合仓位，同时增配货币市场工具等低波动资产和利率互换工具，降低产品波动幅度。
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	    3月底上海疫情爆发后，我们利用专户产品期限较长、负债稳定等优势，在收益率上行后积极建仓高收益资产，同时果断加仓，并利用资金成本低的优势提高了杠杆水平，把握住了市场调整时候的建仓机会，抓住了高等级中长久期信用债、存单和金融债的行情，赚取了稳定票息收益的同时，获取债券价格上涨的资本利得。
    6月以来，我们适度防守，采用中性久期、中性杠杆之下的票息策略，通过止盈部分信用债，增配货币类资产，以及构建超短+超长的哑铃型组合来降低组合波动。
    下半年展望：
    展望下半年，我们认为国内债券市场交易主线是疫后经济复苏和修复不及预期的博弈，货币政策的边际变化、疫情的点状爆发会对交易节奏形成扰动。具体来看，我们对三季度债券市场中性偏谨慎，认为债券市场四季度存在一定机会。短期内市场交易疫后经济复苏，社融和新增贷款增速快速回升，经济数据触底反弹，CPI有所回升，长债尚难言趋势性空间打开，我们对三季度市场保持中性偏谨慎观点。但从中长期维度看，随着美联储加息逐步落地、欧美经济衰退拖累全球经济复苏，国内稳增长宽信用举措在三季度末进入兑现期，预计四季度经济数据层面仍可能面临高点回落压力，债券品种经历调整后已经有了一定安全边际，四季度的债券市场存在一定交易机会。
    二、2022年下半年投资策略
    交易策略来看，策略上产品将继续保持稳健的投资风格：
    1、发挥票息策略优势，同时维持中性偏积极的杠杆水平与中性的组合久期。
    2、关注货币政策边际变化带来的公募基金赎回压力带来的信用债配置机会。
    3、把握行业利差、区域利差变化的收益挖掘机会和利率反弹时的配置机会。
    4、关注货币政策边际变化、稳增长措施落地、新冠疫情点状冲击带来的交易机会。
    5、根据市场变化分步建仓，根据收益率曲线形态做波段交易。
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	§ 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



		直接投资占比（%）



		间接投资占比（%）




		1



		现金及存款



		2.52



		--




		2



		债券投资



		82.45



		--




		3



		非标准化债权类资产



		15.03



		--




		



		总计



		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。

	
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	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



		占产品资产净值的比例（%）




		1



		22晋霍州煤电ZR001



		199,998,400.00



		17.40




		2



		20富阳开发PPN001



		81,275,840.00



		7.07




		3



		21莆田国资PPN003



		50,738,800.00



		4.41




		4



		22东北01



		50,539,600.00



		4.40




		5



		20金华交投MTN001



		40,623,960.00



		3.53




		6



		21池州建设MTN001



		30,998,400.00



		2.70




		7



		21十堰国投PPN004



		30,863,940.00



		2.68




		8



		18南岸城建MTN001



		30,762,540.00



		2.68




		9



		21绵阳交通MTN001



		30,756,420.00



		2.68




		10



		21钱江世纪PPN001



		30,572,910.00



		2.66
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	5.报告期间关联交易情况
	
	

	
	
	
	5.1 理财产品在报告期末投资关联方发行、承销的证券的情况
	
	

	
			产品代码
	



		资产名称



		资产面额（元）



		承销商/发行人




		9K510230
	



		21长兴建投MTN001(乡村振兴)



		20,000,000.00



		兴业银行股份有限公司




		9K510230
	



		21东台城投MTN002



		20,000,000.00



		兴业银行股份有限公司




		9K510230
	



		21胶州城投PPN001



		20,000,000.00



		兴业银行股份有限公司




		9K510230
	



		21宿迁水务MTN001



		20,000,000.00



		兴业银行股份有限公司




		9K510230
	



		21越秀金融MTN002



		30,000,000.00



		兴业银行股份有限公司




		9K510230
	



		21溧水经开PPN007



		20,000,000.00



		兴业银行股份有限公司




		9K510230
	



		21溧阳城建PPN005



		20,000,000.00



		兴业银行股份有限公司




		9K510230
	



		22高淳国资MTN001



		20,000,000.00



		兴业银行股份有限公司




		9K510230
	



		22华阳新材MTN001



		20,000,000.00



		兴业银行股份有限公司




		9K510230
	



		22晋霍州煤电ZR001



		200,000,000.00



		兴业银行股份有限公司




		9K510230
	



		22三门峡MTN001



		20,000,000.00



		兴业银行股份有限公司






	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	5.2 理财产品在报告期内其他关联交易
	
	

	
			产品代码
	



		交易标的



		交易金额（万元）



		交易类型



		关联方名称






	
	

	
			无
	






	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	5.3 理财产品在报告期内中的重大关联交易
	
	

	
			产品代码
	



		资产名称



		资产面额（元）



		交易类型



		关联方名称






	
	

	
			无
	






	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	6.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



		051010100101297780



		兴银理财兴承恒享稳盈13号净值型理财产品
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	兴银理财有限责任公司
	

	
	2022年7月21日
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