
上银理财易精灵 3号理财产品 W2023901 期（W2023901）2025 年年度

报告

1.理财产品概况

产品名称 上银理财易精灵 3号理财产品 W2023901 期

产品代码 W2023901

产品登记编码 Z7007123000024

币种 人民币

产品成立日 2023-09-01

产品到期日 2093-09-01

募集方式 公募

投资性质 固定收益类

产品流动性 开放式

理财资产托管人 上海银行股份有限公司

报告期 2025 年 01 月 01 日-2025 年 12 月 31 日

2.净值信息

最后一个市场交易日 2025 年 12 月 31 日

份额净值（元） 1.00000

份额累计净值（元） /

资产净值（元） 869,413,610.34000

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

2025 年，全球贸易摩擦加剧，地缘政治风险抬升，供应链不稳，世界主要经济体增速放缓。国

内则经济延续疲弱，局部产业出现分化，经济整体处在周期底部到复苏早期之间的阶段。

随着美国通胀的缓和及对劳动力市场的担忧，美联储货币政策延续宽松，全年降息三次，共

75bp；欧元区上半年数次降息，随着通胀达到预定水平，货币政策转而审慎，财政政策则受政府债

务问题掣肘，尽管规划了长期的宽财政目标，欧洲各国或短期内或陷入财政停滞；日本通过加息开

始走出低利率阶段，但其紧货币宽财政的政策也引发市场的隐忧。在美元利率走低与信用受损影响

下，人民币兑美元单边走强至 7.0 左右，黄金等避险资产也延续升值趋势。

国内经济的痛点仍是内需不足；今年货币政策延续宽松态度，全年共降准一次 0.5 个百分点，

共降息一次 10bp；财政政策积极发力，全年广义财政赤字提升，政府债净供给创新高，化债方案更

为广泛化、多元化，且出台了一系列“两新”、“两重”等支持政策，但由于发力靠前，到下半年

的支撑减少。全年实现 5%的 GDP 增速目标；制造业投资累计增长 0.60%，基建投资累计减少 1.48%，

房地产投资累计减少 17.20%，投资增长放缓；社零累计同比增长 3.70%，较上年有所提升。12 月制

造业 PMI 为 50.10，重回扩张区间，企业显示出主动去库存信号，但扩大生产的意愿尚不足。全年

PPI 同比下降 2.60%，但四季度环比改善；核心 CPI 同比增加 0.70%，通胀温和回升。

本年度股市走出牛市行情，上证综指从年初的 3050 点涨至年末的 3969 点，期间一度突破 4000

点，融资融券杠杆也较年初有所抬升。债市则偏于逆风，中短端利率自一季度上行后有所恢复，长

端趋于走熊。全年 10 年国债从 1.62%上行至 1.85%，30 年国债从 1.85%上行至 2.28%，期限利差走

阔；1年、3年、5年 AAA 中票收益率全年分别上行 7.53bp、20.01bp、18.91bp，信用利差收窄。

展望 2026 年，外部环境仍具有不确定性，但可能出现一定缓和，出口动能有望延续。内需逐

渐回暖,消费对经济增长的贡献上升，但房地产拖累短期难以转向。政策定调上，货币政策延续宽

松基调，财政政策继续积极发力，建设现代化产业体系、科技自立自强、提振内需相关政策成为重

点。股市方面，随着经济从周期底部企稳复苏，以及科技突破带动业绩确认和信心的提升，股市有

望延续增长势头，但具体行情可能有所分化，高竞争力、业绩充分验证的科技企业可能仍是行情主

力，前期估值过高的标的则可能逐渐降温，传统价值股或可迎来一定复苏。债市方面，利率中枢下



移和曲线陡峭化的趋势可能延续，一方面，央行对资金面的呵护与降准降息预期决定了短端总体的

宽松，另一方面，超长端需求错配导致的利率上移短期不会改变，且若有经济复苏信号长端也易调

整，使得中短端利率和部分信用品种或占优。

2、前期运作回顾

报告期内，本产品运作平稳，整体产品收益相对稳定，在安全运作的基础上为客户提供了较好

的持有体验。回溯过去一年，产品资产配置仍然以同业存单、券商债、高等级信用债等流动相较好

的资产为主，同时配置同业存款业务；并适时增配票息保护的资产支持证券等资产；择机开展银行

间质押式回购，交易所协议回购等业务。在日常账户运作中，会紧盯债券市场及货币市场变动情况，

兼顾账户流动性安全及组合收益相对稳定。投资策略主要分为三方面：一是，以杠杆及交易性策略

为主，通过杠杆套息策略为产品增厚收益，同时择机交易债券，兑现部分盈利，积极对组合进行优

化，提高产品综合收益；二是，保持产品票息策略，合理调整产品结构，关注具有票息保护的资产；

三是，产品会继续保持哑铃型配置策略，通过对久期的合理布控，以防控债市调整带来的偏离风险，

保证产品收益相对稳健。

3、后期投资策略

本现金管理类产品未来将继续保持流动性及账户安全性优先、同时兼顾收益的稳健投资策略。

展望下一阶段，要继续关注国际贸易情况、国内基本面走势等情况及现金管理产品政策法规变动情

况，结合宏观政策调整等因素，把握市场机会，持续为客户资产保值增值做出贡献。

在产品策略上，预计继续保持票息策略、杠杆及交易性策略及哑铃型配置策略，关注关键时点

的资金面情况、债券市场变动情况、及产品申赎情况，合理分配现金流，在保证产品流动性安全、

各项监管指标安全的前提下，合理利用货币市场工具获取相对稳健收益，积极并谨慎投资、适当交

易，力争为投资人提供较好持有体验。

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 103.7852%

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 20.37% 0.89% 21.26%

2 债权类资产 7.86% 70.88% 78.74%

合计 28.24% 71.76% 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

/ / / / /

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 CNY 活期存款 191805053.00 21.26%

2 BJHG2025101620251225_00

7

6M 报价回购 20251225 30783562.69 3.41%

3 133873.SH 25 证金 D26 30483287.67 3.38%

4 133872.SH 25 证金 D25 20319194.31 2.25%

5 133899.SH 25 证金 D52 20158219.18 2.23%

6 BJHG20250408-120251225_ 1Y 报价回购 20251225 8585774.43 0.95%



007

7 BJHG2025032520251225_00

7

1Y 报价回购 20251225 8585774.43 0.95%

8 BJHG20251106-120251225_

007

4M 报价回购 20251225 7727196.99 0.86%

9 BJHG2025122320251223_01

4

1Y 报价回购 20251223 6875579.95 0.76%

10 012582864.IB 25 中航租赁 SCP011 5873500.95 0.65%

5.2 其他关联交易

产品支付关联方托管费 336778.88 元

产品支付关联方代销费 1970779.32 元

产品发生其他关联交易金额 55000000 元

6.托管人报告

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。

7.现金管理类产品投资者持有份额集中度情况

7.1 报告期末现金管理类理财产品前十名投资者情况

序号 投资者类别 持有份额（份） 占总份额占比（%）

1 个人 9480751.13 1.0905

2 个人 8941850.58 1.0285

3 个人 8735332.56 1.0047

4 个人 7747710.17 0.8911

5 个人 6312840.10 0.7261

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

25 中 航 租 赁

SCP008

012582152.IB 133723.74 上海银行股份有

限公司

承销商

25 华 发 集 团

SCP002

012582819.IB 2582756.89 上海银行股份有

限公司

承销商

25 华 发 实 业

SCP003

012583051.IB 601548.18 上海银行股份有

限公司

承销商

25 深 圳 环 水

SCP003

012583058.IB 19921.17 上海银行股份有

限公司

承销商

25 中 交 一 公

6ABN001 优先 A

082580920.IB 80141.3 上海银行股份有

限公司

承销商

21 华 发 集 团

MTN008

102101347.IB 2315943.61 上海银行股份有

限公司

承销商

23 徽商银行 2320026.IB 2286952.32 上海银行股份有

限公司

承销商

23 张家港农商三

农债

2321014.IB 596871.81 上海银行股份有

限公司

承销商



6 个人 5243542.41 0.6031

7 个人 5108366.86 0.5876

8 个人 4721819.30 0.5431

9 个人 4380794.61 0.5039

10 个人 3958893.54 0.4554

7.2 报告期末单一投资者持有产品份额达到或超过 20%的情况

序号 投资者类别 持有份额（份） 占总份额占比（%） 报告期内持有份

额变化情况

/ / / / /

7.3 产品风险信息

/

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 12 月 31 日


