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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2号封闭式净值型理财产品
	

	
	产品代码
	9D110020
	

	
	全国银行业理财信息登记系统登记编码
	Z7002022000048
	

	
	产品运作方式
	封闭式
	

	
	产品募集方式
	公募
	

	
	投资类型
	混合类
	

	
	报告期末产品份额总额
	57,730,000.53份
	

	
	业绩比较基准/业绩报酬计提基准
	--/6.50%
	

	
	投资币种
	人民币
	

	
	风险等级
	R3
	

	
	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2号封闭式A



		9D11002A



		17,540,000.53




		兴银兴承恒享2号封闭式B



		9D11002B



		40,190,000.00
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	§ 三. 产品收益表现
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	产品9D11002A自成立日以来，累计净值增长率为-3.1030%，年化累计净值增长率为-3.6301%。
产品9D11002B自成立日以来，累计净值增长率为-2.9380%，年化累计净值增长率为-3.4371%。
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




		9D110020
	



		2022年12月31日



		0.97012



		0.97012



		56,004,872.26






	

	
	
			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




		9D11002A
	



		2022年12月31日



		0.96897



		0.96897



		16,995,676.01




		9D11002B
	



		2022年12月31日



		0.97062



		0.97062



		39,009,196.25






	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	§ 四. 产品投资经理简介
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	    张浩立先生,同济大学工学学士、同济大学工学硕士、纽约大学金融硕士，2020年加入兴银理财，FOF投研经验7年。曾任平安资产管理有限公司FOF投资经理。2020年10月开始管理平衡型产品。
    叶懿磊先生，复旦大学金融数学硕士，4年债券投资交易经验。2019年加入兴银理财有限责任公司，现任兴银理财固定收益部投资经理，主要负责债券投资和固收组合管理工作。专注固定收益投资，投资风格稳健，擅长宏观分析，结合市场具体情况灵活运用组合策略。
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	§ 五. 报告期内产品的投资策略和运作分析
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	固收方面：
一、2022年投资策略与运作回顾
    2022年全年债券市场收益率整体上行。其中，1-8月债市利率震荡下行，10年国债利率从2021年末的2.78%，下行至了2022年8月下旬的2.58%，累计下行了20bp，其中利率上半年震荡为主，利率中枢在2.78%附近；信用则自3月以来持续下行，实现了信用利差的大幅压缩。11月以来，在地产政策不断出台叠加疫情政策放开的影响下，利率快速回升，11月单月10年国债上行22bp，3年AA+城投上行64bp，利差迅速走阔；12月以来，市场进入第二轮负反馈，本轮负反馈的主要冲击来自12月打开的定开型产品的赎回，在利率和存单已经跌幅收窄的情况下，信用和二永仍保持较深的下跌幅度。全年来看，10年国债上行6bp，同业存单下行18bp，3年AAA中票上行26bp，3年AA+中票上行44bp。
    产品运作方面，前三季度主要在震荡市场行情下，对产品组合久期、券种择机进行积极调仓操作。其中三季度，整体加大了对久期策略的运用，7-8月中旬稳步提升产品平均久期，并在9月后逐步换仓止盈。在券种具体操作方面，主要跟踪利差的变动，进行积极调仓，从信用利差、期限利差等多角度为组合增厚投资收益。四季度，考虑到边际抬升的资金利率、疫情、地产政策的边际变化，整体采取了防守的投资策略，尤其在10月后逐步做了减仓。
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	在具体操作方面，主要从相对增配低波资产、减持债券资产等角度进行积极调仓，为组合平衡收益与流动性。
二、2023一季度投资策略展望
    2022年至今，国内流动性保持宽松，债券跑赢除商品外的大部分大类资产，获得更加稳健回报。2023年国内是稳增长大年，政策发力明确，但受制于房住不炒、地方严控隐性债务等约束，并不像以往周期那么容易刺激经济回升，地产和城投平台不再像以往周期那样融资需求积极扩张，叠加疫情冲击，在经济下行压力仍大、债券票息配置价值凸显的背景下，债券利率不具备继续大幅上行风险，全年不具有熊市的基本面基础。从绝对收益和利差角度来看，目前各期限债券和前期相比已具有一定的投资价值，当市场情绪渐稳后，存在一定的超调配置机会。下阶段总体策略：防守策略为主，看好高等级信用债票息和杠杆策略，以及金融机构债的投资机会，在波动中提高组合静态收益，兼顾产品流动性。
权益方面：
    1、22年初产品权益仓位较重，且多配了成长板块，是1-4月产品回撤较大的主要原因；4月市场底部组合结构整体偏成长且补了一些仓位，因此5-7月弹性较好，8-10月跟随市场产品有部分回撤；10-11月组合结构调整，部分降低新能源仓位，同时减持成长赛道风格产品，加配消费+医药到35%以上，同时增加港股配置，11月后权益部分基本微利状态，债券市场明显回调对产品拖累较大。12月疫情放开后市场整体下跌，产品随之回撤。总体看，今年权益部分年初成长仓位较高以及11月后债市回调造成产品2波较大回撤，后续仍需在权益仓位及结构上做出及时且足够的调整。
    2、债券市场方面，近期在监管央行的介入下，市场有所企稳，考虑到疫情高峰过后，消费等需求将有明显好转，经济复苏加快，预计后续维持当对偏低的债券久期。权益方面，市场大幅波动震荡之后，现在处于较好的配置机会。12月中旬，随着疫情快速放开，市场成交低迷，出现了快速的下跌，这种下跌非基本面恶化导致，市场的理性相信会在近期内回归。市场主要板块看2023年的估值位置，都处于估值不高、有上涨空间的位置。同时经济处于复苏阶段，现在是比较好的投资时点，看好23年权益市场。
    国内来看，随着疫情彻底的放开和快速的感染恢复，市场的清淡低迷会快速的恢复，年底目前出于流动性较差的阶段，但是看明年，经济的复苏，消费的恢复都已经越来越近。目前酒店等出行数据已经出现了拐点。结构上看，成长板块中，新能源车、光伏的成长板块依然是明年增速排名前列。目前23年行业估值便宜，现在股票价格有上涨空间。同时这两个领域的公司依然有很多产业发展创新带来的巨大成长机会。消费板块过去两年，受到疫情影响，消费板块的估值和业绩都有一定扰动。目前疫情快速发酵，顺周期的消费板块，在疫情影响过去，明年经济复苏的阶段，会有业绩的反转。医药板块中，新一轮的创新周期在逐步启动，同时医药消费领域在疫情过去后，消费场景也会恢复，重新进入一轮扩张的周期。经过漫长的估值消化后，现在看23年，医药估值非常合理。医药是长期具有成长性的行业，且我国人口老龄化在进一步加深，医药的配置价值突出。
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	§ 六. 理财托管机构报告
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
    报告期内，托管人严格遵守《商业银行理财业务监督管理办法》及相关法律法规规定、理财产品托管协议约定，诚实信用、谨慎勤勉地履行了托管人义务，不存在损害理财产品投资者利益的行为。
    报告期内，托管人根据国家有关法律法规规定、理财产品托管协议的约定，对管理人在本理财产品的投资运作、资产净值的计算、收益的计算、理财产品费用开支等方面进行了必要的监督、复核和审查，未发现其存在任何损害本理财产品投资者利益的行为。
    托管人认真复核了本报告中的净值表现、投资组合报告等内容，认为其真实、准确和完整，不存在虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏。
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	§ 七. 审计报告
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
   本产品聘请毕马威会计师事务所（特殊普通合伙）上海分所依据中国注册会计师审计准则对本产品的财务报表，包括2022年12月31日的资产负债表，自2022年02月23日 (成立日) 至2022年12月31日止期间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



		现金及存款



		13.86



		--




		2



		债券投资



		59.51



		--




		3



		公募基金



		26.63



		--




		



		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。
	
	

	
	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。
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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



		占产品资产净值的比例（%）




		1



		21陕有色MTN001



		4,099,872.00



		7.32




		2



		22人才安居MTN001



		3,965,152.00



		7.08




		3



		22义乌商品MTN002



		2,996,640.00



		5.35




		4



		22福建石化MTN001



		2,987,283.00



		5.33




		5



		22武金控MTN001



		2,983,707.00



		5.33




		6



		22青岛海控PPN002



		2,979,693.00



		5.32




		7



		22临沂城投PPN001



		2,956,629.00



		5.28




		8



		22渝康资产MTN001



		2,434,265.00



		4.35




		9



		21高淳国资MTN001



		2,017,724.00



		3.60




		10



		22安建01



		1,998,766.00



		3.57






	

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	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




		9D110020
	



		21高淳国资MTN001



		2,000,000.00



		兴业银行股份有限公司




		9D110020
	



		21陕有色MTN001



		4,000,000.00



		兴业银行股份有限公司




		9D110020
	



		22青岛海控PPN002



		3,000,000.00



		兴业银行股份有限公司




		9D110020
	



		22武金控MTN001



		3,000,000.00



		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
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			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



		051010100101353192



		兴银理财兴承恒享2号封闭式净值型理财产品






	

	
	
	
	
	
	
	
	

	
	兴银理财有限责任公司
	
	

	
	2023年5月15日
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