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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 4期开放式净值型人

民币理财计划 

产品代码 LHSJY1804 

全国银行业理财信息登记

系统登记编码 
C1122719000067 

产品成立日 2019 年 1月 24 日 

存续期限 3653 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 244,233,366.50 

当前业绩比较基准 2.05%-2.65% 

产品风险等级 中低风险 

杠杆水平 100.09% 

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 4

期开放式净值型人民币理财产品 

投资账户账号 571905503710104 

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 

2025 年 9月 30 日 244,420,339.46 1.00076555 1.24436590 3.65% 

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 

2025 年三季度，我国经济数据延续放缓，出口、工业、服务业、社零、投资、地产

销售等同比均低于前值。但随着反内卷政策效果显现，价格指数方面开始有所起色，8

月 PPI 当月同比降幅收窄至-2.9%，为今年 3 月以来降幅首次收窄。受到“反内卷”政

策推升通胀预期、权益市场走强以及公募基金行业新规引发的短期扰动影响，我国债券

市场整体表现承压。尽管央行持续呵护确保资金面平稳，但债券收益率尤其长端显著上

行，市场波动加剧，呈现典型的熊陡态势。1年期国债上行 3bp 至 1.37%，3 年期 AA+城

投债上行 22bp 至 2.12%，5 年期 AAA 二级资本债上行 39bp 至 2.30%，10 年期国债上行

21bp 至 1.86%，利率曲线变陡。 

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 



展望四季度，预期债市短期内可能呈现“上有顶、下有底”的区间震荡格局。经济

基本面承压、政策预期分化以及机构行为变化等因素交织，导致市场缺乏明确方向。长

期来看，利率中枢可能逐步上行。若股市持续上涨形成慢牛行情，资金分流压力可能加

大，债市需关注股债性价比再平衡的影响。同时，政策性金融工具对冲效果的不确定性

以及机构负债端的稳定性问题，也可能对债市产生扰动。 

总体来看，当前利率继续上行空间有限，债市的定价会逐步向基本面和资金面回归，

不必过分悲观。但由于股票和商品市场的强扰动，债市定价或难以快速转向基本面和资

金面，波动可能加大，或震荡中修复，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 68.00 

2、存款 0.05 2.79 

3、其他债权类资产 99.95 29.21 

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（%） 

22 金堂国资 PPN002 2,136.41 8.73 

24 青岛海科 MTN001 2,052.04 8.39 



22 鹤壁 04 2,039.54 8.34 

债券质押协议回购 7662 1,498.95 6.13 

21 天府 01 1,060.48 4.33 

21 齐河 04 1,056.33 4.32 

24 自贡国资 MTN001 1,036.56 4.24 

22 共享工业 PPN003 1,004.09 4.10 

信用债基 1,000.48 4.09 

公司债易 999.91 4.09 

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 

无 
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