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一. 产品基本情况

产品名称
杭州联合银行“乐惠-双季赢”第 9期开放式净值型人民

币理财计划

产品代码 LHSJY1809

全国银行业理财信息登记

系统登记编码
C1122719000132

产品成立日 2019 年 3 月 13 日

存续期限 3662 天

产品运作方式 开放式净值型

产品募集方式 公募

报告期末产品规模 314,642,379.84

当前业绩比较基准 2.35%-3.05%

产品风险等级 中低风险

杠杆水平 100.15%

管理人 杭州联合农村商业银行股份有限公司

托管人 招商银行股份有限公司杭州分行

投资账户户名
杭州联合农村商业银行股份有限公司-乐惠双季赢第9期

开放式净值型人民币理财产品

投资账户账号 571905503710411

投资账户开户行 招商银行杭州分行营业部

二. 产品收益/净值表现

报告期末，产品净值表现如下：

报告时点 期末资产净值 期末份额净值 期末份额累计净值
折合年化

收益率

2024年 12月 31日 317,678,320.88 1.00964886 1.23605789 4.06%

折合年化收益率仅代表历史收益，不代表对于未来业绩表现的承诺。

三. 报告期内产品的投资策略和主要风险分析

1、报告期内理财产品投资策略和运作分析

四季度以来，随着各项政策方向逐渐明朗，政府债供给压力逐步

被市场消化，此外，央行引导金融机构降低负债端成本，加之中央政

治局会议将货币政策基调由“稳健”转为“适度宽松”，这些因素共

同提振了债券市场的做多情绪，各期限债券收益率快速下行，而后在



低位保持震荡。

分阶段看，10 月在延续 9 月末经济刺激政策密集出台引发市场

对经济回升预期升温的影响下，债市情绪趋弱，整体窄幅震荡。11

月初，央行推出买断式逆回购增加市场流动性投放，叠加财政政策不

及预期，债市利率下行，至月中，地方债开启新一轮发行，市场对供

给冲击担忧升温，但央行加大公开市场操作，流动性担忧缓解，债券

收益率小幅上行后重新回落。11月底至 12 月初，非银同业存款利率

纳入自律管理，负债成本的下行进一步打开资产端收益率下行空间，

叠加配置力量抢跑，债市收益率快速下探。12 月 9 日的政治局会议

将货币政策基调由“稳健”转为“适度宽松”，货币宽松预期大幅提

升，债市做多热情再次点燃，随后召开的中央经济工作会议释放“适

时降准降息”消息，债市利率大幅走低。虽然央行 12月中旬提示利

率风险，但当前市场对 25年货币宽松及利率中枢下移预期高度一致，

债市调整后快速修复。

总体来看，债市在四季度呈现单边下行态势，出现几轮小幅调整

后均快速修复，各期限利率债均走出破前低行情。

报告期内，本产品主要通过信用精选策略，结合严格的信用分析，

精选信用资质较好，流动性适中债券等资产，适时结合杠杆策略、骑

乘策略增厚产品收益，同时适当根据市场情况调整组合久期，降低组

合市场风险。

2、下季度市场展望

考虑到一季度市场对于货币政策宽松仍抱有较强的预期，在经济



数据和宽货币兑现前，债市发生显著调整的风险不大，叠加年初资产

荒背景下，有望推动资产收益率中枢进一步下移；但在当前极致行情

下，仍需关注春节前资金面波动、财政政策发力、监管强化与风险偏

好改变带来的偏空扰动，债市波动性可能加大，操作层面以观察为主，

审慎博弈。

3、报告期内理财产品流动性风险分析

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

定的开放日或到期日提出赎回其持有的理财份额，另一方面来自于投

资品种所处的交易市场不活跃可能带来的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。

本产品属于开放式固收类理财产品。产品管理人通过合理安排产

品的投资品种和期限结构、限制资产持仓集中度、监控组合资金头寸

等方式管理产品的流动性风险，确保本产品资产的变现能力与投资者

赎回需求的匹配。报告期内，本产品未发生重大流动性风险事件。

四. 投资组合情况

1. 报告期末产品资产组合情况

资产种类 直接投资占比（%） 间接投资占比（%）

一、固定收益类

资产
100.00 100.00

1、债券 0.00 83.30

2、存款 0.03 0.76

3、其他债权类资

产
99.97 15.94

二、权益类资产 0.00 0.00

1、股票 0.00 0.00



2、基金 0.00 0.00

3、其他股权类资

产
0.00 0.00

三、商品及金融

衍生品资产
0.00 0.00

1、商品 0.00 0.00

2、金融衍生品 0.00 0.00

合计 100.00 100.00

注：1、占产品总资产的比例=资产余额/产品总资产

2、结果保留 2位小数（由于四舍五入的原因分项之和与合计项之间可能存在尾差）。

2.报告期末前十项资产明细

资产名称 资产估值（万元） 占产品总资产比例（%）

华融金融租赁同业借款 5,036.38 15.83

23 开封 04 1,846.61 5.80

22 柔刚债 1,638.07 5.15

23 富源实业 MTN001 1,587.95 4.99

22 天府 F1 1,376.23 4.33

20 东乡 01 1,283.26 4.03

23 九仙 01 1,156.81 3.64

20 新安 02 1,068.71 3.36

23 任兴 02 1,063.90 3.34

23 利民 02 1,062.49 3.34

注：1、占产品总资产比例=资产余额/产品总资产

2、结果保留 2位小数。

3. 报告期末非标准化债权类资产明细

注：1、占产品总资产比例=资产余额/产品总资产

2、结果保留 2位小数。

杭州联合农村商业银行股份有限公司

2024 年 12 月 31 日

序

号
融资人名称 项目名称

剩余融

资期限

（天）

收益分

配

投资比例

（占产品总资

产比，%）

风险状况 交易结构

1

华融金融租

赁股份有限

公司

华融金融

租赁同业

借款
70

到期一

次性还

本付息

15.83 正常 同业借款
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