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工银理财·“鑫得利”量化策略联动固定收益类理财产品（2018年
第4期）（GS18089）（销售代码：18G6089B、GS18089）2025年年

报

1、重要提示

理财产品过往业绩不代表其未来表现，不等于理财产品实际收益，工银理财有限责任公司提醒
您“理财非存款，产品有风险，投资须谨慎”。

2、理财产品概况

产品名称
工银理财·“鑫得利”量化策略联动固定收益类理财产品
（2018年第4期）

产品代码
GS18089（销售代码：18G6089B、GS18089、18G6089H
、18G6089J）

登记编码

Z7000819000120
本理财产品已在全国银行业理财信息登记系统进行登记并获得
登记编码，可依据该登记编码在中国理财网
（www.chinawealth.com.cn）查询产品信息。

募集方式 公募

运作模式 开放式

投资性质 固定收益类

销售币种 人民币

产品风险评级 PR3

收益类型 非保本浮动收益

产品成立日 2018年11月23日

产品到期日 --

业绩比较基准

产品18G6089B份额业绩比较基准（年化为）：3.2%-3.5%；产
品18G6089H份额业绩比较基准（年化为）：3.2%-3.5%；产
品18G6089J份额业绩比较基准（年化为）：3.2%-3.5%；产
品GS18089份额业绩比较基准（年化为）：3.2%-3.5%。业绩比
较基准由投资管理人依据理财产品的投资范围及比例、投资策
略，并综合考量市场环境等因素测算。 本理财产品为固定收益
类产品，依托在大类资产配置领域的策略储备和投资经验，结
合大类资产的风险收益特征，配置于固定收益、权益和商品及
衍生品市场并进行动态调整，综合运用量化因子遴选、量化择
时、套利策略等多策略进行组合管理。 业绩比较基准测算：以
产品投资存款类及货币市场工具类0％-100％，利率债0-50％，
信用债及债券型基金0％-100％，非标准化债权0-50％（不含）
，股票及股票型基金0-5％，混合型基金0-5％，商品及金融衍
生品0-5％，杠杆率100％-140％为例，业绩比较基准参考中债-
高信用等级中期票据全价（1-3年）指数、沪深300指数收益率
、南华商品指数，含非标债权类资产可参考期限匹配的非标资
产收益率，考虑资本利得收益并结合产品投资策略、产品费用
等进行测算。（产品示例仅供参考，具体投资比例可根据各类
资产的收益水平、流动性特征、信用风险等因素动态调整，投
资范围、投资限制、投资策略详见产品说明书。） 业绩比较基
准是本机构基于产品性质、投资策略、过往经验等因素对产品
设定的投资目标，不是预期收益率，不代表产品的未来表现和
实际收益，不构成对产品收益的承诺。业绩比较基准仅用于评
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价投资结果和测算业绩报酬，当监管政策、市场环境、产品性
质等因素发生变化，投资管理人在符合监管政策要求下可调整
产品业绩比较基准，并提前通过本产品说明书信息披露章节约
定的信息披露渠道公布调整情况和调整原因。

杠杆水平 104.12%

产品托管人 工商银行北京分行

投资账户类型 托管账户

托管账户开户行 中国工商银行股份有限公司北京市分行营业部

托管账户名称 中国工商银行托管专户（北京）-GS18089理财产品

托管账户账号 0200000329200202378

报告期末理财产品份额
18G6089B:2,526,889.16
GS18089:19,698,455.52

3、产品净值表现

份额净值
18G6089B:1.2299
GS18089:1.2198

份额累计净值
18G6089B:1.2299
GS18089:1.2198

资产净值
18G6089B:3,107,860.57
GS18089:24,028,662.51

报告期内年化收益率
18G6089B:2.17%
GS18089:1.87%

注：报告期内年化收益率=（本报告期末累计净值/上一报告期末累计净值-1)/本报告期天
数X365X100%。对于报告期内新成立的产品或份额，“上一报告期末累计净值”指产品或份额的
初始净值，“本报告期天数”指产品或份额起息日至本报告期末的天数。18G6089H、18G6089J
本报告期份额为0。

4、市场情况及产品运作回顾

4.1、市场回顾

宏观经济方面，2025年国内经济增长整体呈前端发力的节奏，全球政治博弈和内部新旧转换是
国内经济的两条主线。一季度在去年底积极政策的基础上，科技领域取得突破，形成市场需求+
科技进步+政策发力的三重共振向上格局；二季度和四季度面对特朗普政府的关税威胁，我方多
措并举坚定捍卫了经济主权和全球自由贸易秩序。结构上，内部逐步优化需求和供给结构，外
部持续抢占国际贸易高地。一是二季度开始的反内卷浪潮逐步扩散至各行业，逐步解决高增速
的工业生产和消费投资之间的增速差问题，物价增速基本完成本轮触底。二是以新兴产业发展
为抓手，积极进行新旧动能转换，科技领域尤其是AI芯片和数据中心建设、机器人、商业航天
等不断取得新突破，带动产业和金融市场投资新质生产力。三是出口大幅超出市场预期，在外
部不利环境下，中国制造的市场竞争力和高端产业增长强势确立，科技教育的领先和内部产业
链优势进一步确立了中国在全球制造业中的核心优势地位。综合来看，全年如期实现经济实际
增速目标，预计2026年国内经济将在市场自发调节和十五五开局政策中延续修复，深化改革节
奏和科技产业新突破将是国内宏观的两大主线。
固收市场方面，2025年中国国内经济运行总体平稳、稳中有进，高质量发展取得新成效，但仍
面临供强需弱矛盾突出等问题和挑战。在此背景下，货币政策保持适度宽松，持续发力、适时
加力，强化逆周期调节，5月央行降准 0.5 个百分点、逆回购操作降息 10BP，并综合运用公开
市场操作、中期借贷便利、再贷款再贴现等工具，开展国债买卖操作，保持流动性合理充裕。
债市运行主要逻辑是对央行“适度宽松”的再理解、对传统利多因素的钝化、再通胀预期的扰
动和“股债跷跷板”的演绎，截至2025年12月31日，1年期国债收益率相比2024年12月31日上行
约25BP至1.3372%，10年期国债收益率上行约17BP至1.8473%，年末10年-1年期限利差约为51BP
。信用债方面，信用债跟随利率走势，收益率在3月下旬和9月末行至高点，但年末收益率与年
初相比变化不大。受益于票息支撑，信用债整体表现强于利率，科创债、信用债ETF市场快速发
展，信用利差整体呈震荡压降走势，期限分化明显，短端表现相对更好，长端银行二永债逆势
走阔。
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权益市场方面，2025年A股市场走出强劲慢牛行情，整体韧性凸显、结构特征鲜明。全年主要指
数涨幅较2024年进一步扩大，其中上证指数上涨18.41%，创2020年来最大年度涨幅，创业板指
以49.57%的涨幅领跑主要指数。市场交投活跃度再创新高，全年成交额首次突破400万亿元大关
，达420万亿元，两融余额持续攀升并历史性突破2.5万亿元，个股呈现普涨格局，政策支撑与
产业催化共同推动市场走出高质量上涨行情。国内延续适度宽松的货币政策与积极的财政政策
，多地出台稳增长举措，叠加企业盈利边际改善预期，市场风险偏好逐步提升。Deepseek、宇
树机器人等热点事件引爆了市场对科技新质生产力的投资热情，市场围绕科技成长与先进制造
赛道展开布局，人工智能、机器人等板块率先启动。4月中美贸易战升级，A股市场经历短暂调
整后快速修复，韧性特征充分显现。贸易战升级初期，市场受外部不确定性冲击出现短期回调
，上证指数单日波动幅度明显扩大，但得益于国内政策的及时对冲，特别是“国家队”适时托
底并引导长期资金入市，市场仅经历短期震荡便迅速收复失地。此阶段市场结构分化加剧，资
金向高景气赛道集中，一方面，出口链板块凭借对东盟、欧盟等市场的拓展，有效对冲对美贸
易下滑影响，成为市场核心主线之一；另一方面，国防军工、有色金属板块受地缘局势与大宗
商品价格上涨带动，表现强势。年末最后一个交易日，上证指数收于3968.84点，慢牛格局得到
进一步巩固。

4.2、操作回顾

2025年，产品基于大类资产配置框架做好组合管理，力求在波动回撤可控的前提下实现收益增
强。固定收益投资方面，受“股债跷跷板”效应的影响，各期限利率均有所抬升，产品端以票
息策略为主要应对思路，久期方面保持中性，择机开展利率债的波段操作，积极增厚产品收益
。权益投资方面，产品以控制净值回撤、优化风险收益特征为目标，整体维持中性偏低的权益
仓位，根据市场走势调整资产配置比例，优化持仓结构，做好风险分散，努力提升产品净值。

4.3、下一步投资策略

持续依托大类资产配置框架开展投资管理。固收资产方面，以票息策略为主要思路，适时对冲
利率上行风险，努力探索低波动资产的配置。权益资产方面，“慢牛”格局下维持谨慎乐观，
将根据权益性价比进行配置。投资管理人将立足大类资产配置思路，继续对产品进行精细化的
管理，控制净值波动和回撤，努力提升产品净值。

5、投资组合报告

5.1投资组合基本情况

序号 资产种类
穿透前占总资产的

比例（%）
穿透后占总资产的

比例（%）

1 现金及银行存款 16.52 64.17

2 同业存单 0.00 5.38

3 债券 0.00 25.41

4 资管产品（公募基金） 0.00 5.05

5 资管产品（除公募基金） 83.48 0.00

6 合计 100 100

注：总资产包含应计利息、证券清算款和其他应收款项。因末位数字四舍五入，可能存在尾差
。

5.2产品投资前十项资产明细

序号 资产名称 持有金额（元）
占产品总资产的

比例（%）

1 定期存款 13,262,249.00 46.94

2 22上城优 1,133,008.02 4.01

3 25兴业银行CD017 351,808.78 1.25

4 25浦发银行CD018 270,608.13 0.96

5 25华夏银行CD025 270,608.13 0.96

6 25建设银行CD049 270,330.56 0.96

7 长城短债D 223,478.14 0.79
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8 鹏华丰享债券 209,249.28 0.74

9 东方添益债券 153,547.21 0.54

10 24泰康人寿永续债01 150,755.68 0.53

注：本表格列示穿透后投资规模占比较高的前十项资产，不含现金及活期存款、7个工作日内到
期的定期存款。总资产包含应计利息、证券清算款和其他应收款项。其中，定期存款类资产（
如有）规模合并计算。因末位数字四舍五入，可能存在尾差。

5.3报告期末产品投资非标准化债权类资产明细

序号 融资客户 投资品名称

剩余
融资
期限(
月)

投资
品年
收益
率(%)

投资
模式

是否存在风
险

无

5.4投资组合流动性风险分析

本产品所持大部分资产可在流动性良好的证券交易所或者银行间同业市场交易，投资组合流动
性较好。

6、托管人报告

本报告期内，本托管人严格按照国家法律法规的规定和托管协议约定，尽职尽责地履行了托管
人应尽的义务，不存在损害投资者利益的行为。
本报告期内，本托管人严格按照国家法律法规的规定和托管协议约定，对理财产品投资运作情
况进行了监督，未发现管理人存在损害产品份额持有人利益的行为。
本报告期内，本托管人复核了本报告中产品份额、净值和穿透前资产持仓及占比，核对无误。

7、其他重要信息

本产品其他信息详见说明书。关联交易详见附件。



附件：GS18089产品2025年年报关联交易信息
一、报告期内投资关联方发行或承销期内承销的证券

序
号

资产名称 交易方向 交易时间
交易金额（万
元）

交易价格 关联方名称

1 25西永电子MTN002 买入 20250122 0.92 100.0000 中国工商银行股份有限公司
2 25邮储永续债01BC 买入 20250221 3.85 100.0000 中国工商银行股份有限公司
3 25邮储永续债01BC 买入 20250221 6.24 100.0000 中国工商银行股份有限公司
4 25泰康人寿永续债01 买入 20250227 1.87 100.0000 中国工商银行股份有限公司
5 25泰康人寿永续债01 买入 20250227 2.07 100.0000 中国工商银行股份有限公司
6 25平安人寿永续债01 买入 20250303 1.07 100.0000 中国工商银行股份有限公司
7 25平安人寿永续债01 买入 20250303 0.95 100.0000 中国工商银行股份有限公司
8 25平安银行永续债01BC 买入 20250306 1.90 100.0000 中国工商银行股份有限公司
9 25平安银行永续债01BC 买入 20250306 2.08 100.0000 中国工商银行股份有限公司
10 25江苏银行永续债01BC 买入 20250414 2.26 100.0000 中国工商银行股份有限公司
11 25招商银行永续债01BC 买入 20250429 3.19 100.0000 中国工商银行股份有限公司

12 25浪潮电子SCP002（科创债） 买入 20250512 2.90 100.0000 中国工商银行股份有限公司

13 25建行永续债01BC 买入 20250519 6.42 100.0000 中国工商银行股份有限公司
14 25建行永续债01BC 买入 20250519 9.98 100.0000 中国工商银行股份有限公司
15 25北京银行永续债01 买入 20250520 2.63 100.0000 中国工商银行股份有限公司
16 25北京银行永续债01 买入 20250520 1.68 100.0000 中国工商银行股份有限公司

17 25中石化MTN004（科创债） 买入 20250521 2.52 100.0000 中国工商银行股份有限公司

18 25中石化MTN004（科创债） 买入 20250521 3.07 100.0000 中国工商银行股份有限公司

19 25招商银行永续债02BC 买入 20250529 3.91 100.0000 中国工商银行股份有限公司

20 25中节能GN001（科创债） 买入 20250530 3.02 100.0000 中国工商银行股份有限公司

21 25光大控股MTN001 买入 20250606 2.80 100.0000 中国工商银行股份有限公司
22 25光大控股MTN001 买入 20250606 2.36 100.0000 中国工商银行股份有限公司
23 25浦发银行永续债01 买入 20250612 13.98 100.0000 中国工商银行股份有限公司
24 25浦发银行永续债01 买入 20250612 7.10 100.0000 中国工商银行股份有限公司
25 25江苏银行永续债02BC 买入 20250613 4.60 100.0000 中国工商银行股份有限公司

26 25新天绿色MTN001（绿色） 买入 20250619 4.66 100.0000 中国工商银行股份有限公司

27 25民生银行永续债01 买入 20250623 3.24 100.0000 中国工商银行股份有限公司
28 25民生银行永续债01 买入 20250623 6.86 100.0000 中国工商银行股份有限公司
29 25浦发银行永续债02 买入 20250711 7.27 100.0000 中国工商银行股份有限公司
30 25浦发银行永续债02 买入 20250711 4.47 100.0000 中国工商银行股份有限公司
31 25中行永续债01BC 买入 20250724 10.38 100.0000 中国工商银行股份有限公司
32 25中行永续债01BC 买入 20250724 4.40 100.0000 中国工商银行股份有限公司
33 25川水电MTN001 买入 20250806 1.34 100.0000 中国工商银行股份有限公司
34 25川水电MTN001 买入 20250806 2.82 100.0000 中国工商银行股份有限公司
35 25中行永续债02BC 买入 20250826 9.44 100.0000 中国工商银行股份有限公司
36 25中行永续债02BC 买入 20250826 10.18 100.0000 中国工商银行股份有限公司
37 25平安银行永续债02BC 买入 20251121 5.84 100.0000 中国工商银行股份有限公司
38 25平安银行永续债02BC 买入 20251121 3.33 100.0000 中国工商银行股份有限公司
39 25杭州银行永续债02 买入 20251127 1.00 100.0000 中国工商银行股份有限公司
40 25杭州银行永续债02 买入 20251127 1.75 100.0000 中国工商银行股份有限公司
二、其他重大关联交易
报告期内，工银理财管理的全部理财资金与中国工商银行股份有限公司
之间发生的以资金为基础累计关联交易金额将超过公司上季末理财
余额20%，即达到重大关联交易标准，详见工银理财在2026年
1月8日于官方网站“公司公告”栏目发布的《工银理财重大
关联交易信息披露公告》。本产品未发生其他重大关联交易。
注：末位数字四舍五入，可能存在尾差。
三、按照产品说明书约定的投资资产分类标准补充披露产品投资资产类别和比例

资产类别 投资比例
固定收益类 100.00%

权益类 0.00%
金融衍生品类资产 0.00%

注：末位数字四舍五入，可能存在尾差。




