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投资要点

监管和行业动态：近期，兴银理财、浦银理财、招银理财等多家理财公司密

集调整旗下产品的业绩比较基准，核心方向是逐步退出传统数值型/区间型固定

基准，转向市场利率型或指数挂钩型基准。这一轮集中调整，是监管约束与市

场环境共同作用的结果。业绩基准指数化是银行理财回归本源、落实净值化要

求的必经之路。虽然短期会带来转型阵痛，但长期将推动行业形成“基准透明、

收益真实、风险可释”的健康生态。

同业创新动态：1、据 2月 28日浦银理财公众号消息，其近期推出了“浦享

添益固收增强型周期驱动(六个月持有期 4号)A”产品。该产品以“固收打底，

周期增强”作为核心策略，其背景是基于对全球产业结构调整与宏观逻辑演变

的观察，意图为投资者提供参与周期板块投资机会的工具。2、据 2月 28日宁

银理财公众号消息，其于近期推出一款“量化+打新”复合策略理财产品——“沁

宁优选量化中性策略固收类日开 90天持有理财 4号”。该产品采用分层配置思

路：以债券与北交所打新策略构建产品底仓，追求稳健收益；同时以量化中性

策略与沪深打新策略作为增强仓位，并辅以少量海内外权益及黄金等资产，旨

在多维度增厚收益。

收益率表现：上周（2026.2.23-2026.3.1，下同）现金管理类产品近 7日年化

收益率录得1.28%，环比上升2BP；同期货币型基金近7日年化收益率报1.16%，

环比上升 2BP。上周，各期限纯固收产品收益率表现分化，各期限固收+产品

收益率多数上升。受上海“沪七条”楼市松绑、伊以美冲突升温等核心因素驱

动，债市收益率先上后下。全周来看，10 年期国债活跃券收益率上行 1BP 至

1.79%，30年期国债活跃券收益率上行 2BP至 2.24%。

破净率跟踪：上周，银行理财产品破净率 0.61%，较春节前最后交易周上升

0.20个百分点，信用利差环比同步走阔 0.93BP。后续密切关注信用利差走势，

若持续走扩，或将令破净率承压上行。

风险提示：本报告部分数据基于数据供应商，可能为市场不完全统计数据，

旨在反映市场趋势而非准确数量，所载任何意见及推测仅反映于本报告发布当

日的判断。理财产品业绩比较基准及过往业绩并不预示其未来表现，亦不构成

投资建议，不代表推介。
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1. 要闻梳理与简评

1.1. 监管与行业动态

1.1.1. 银行理财业绩基准“换锚”，重构净值化核心逻辑

近期，兴银理财、浦银理财、招银理财等多家理财公司密集调整旗下产品的业绩比较基准，

核心方向是逐步退出传统数值型/区间型固定基准，转向市场利率型或指数挂钩型基准。其中，

市场利率型多以“存款基准利率+固定加点”构建，初步实现与市场联动；指数挂钩型则直接

对标公开市场指数，动态贴合市场走势，是当前更具真实性与可解释性的基准模式。

这一轮集中调整，是监管约束与市场环境共同作用的结果。国家金融监督管理总局已于

2025 年 12 月发布《银行保险机构资产管理产品信息披露管理办法》，并将于 2026 年 9 月 1
日正式实施。新规明确要求，业绩基准必须详细披露测算依据，与投资策略、底层资产及市场

表现强关联，且原则上不得随意调整。传统固定型基准因缺乏市场化逻辑、易触发频繁调整而

面临合规压力。与此同时，固收资产收益率持续下行，理财资产端难以支撑过往较高的固定基

准，叠加监管整治“收益打榜”等乱象，共同倒逼行业转向更审慎、真实的收益预期披露。

指数挂钩型基准的核心价值，在于重构银行理财的收益定价逻辑。通过锚定公开可追踪的

市场指数，让产品净值波动拥有清晰、透明的参照系，既有助于打破投资者“稳健=刚兑”的

惯性认知，也可倒逼理财公司提升资产配置与风险定价能力。这一过程既是净值化转型的深化，

也是面向全市场最直接、最有效的投资者风险教育。

然而，转型仍面临现实挑战。对普通投资者而言，理解指数化基准的计算逻辑及其关联标

的，需要一定的学习成本，短期内可能影响其接受度。对理财机构而言，如何将专业的投资逻

辑转化为客户易于理解的沟通内容，并同步完善相关系统以支持基准的动态管理与披露，也同

样面临一定挑战。

总体来看，业绩基准指数化是银行理财回归本源、落实净值化要求的必经之路。虽然短期

会带来转型阵痛，但长期将推动行业形成“基准透明、收益真实、风险可释”的健康生态。

1.2. 同业创新动态

1.2.1. 浦银理财推出“周期+”主题理财产品

据 2月 28日浦银理财公众号消息，其近期推出了“浦享添益固收增强型周期驱动(六个月

持有期 4号)A”产品。该产品以“固收打底，周期增强”作为核心策略，其背景是基于对全球

产业结构调整与宏观逻辑演变的观察，意图为投资者提供参与周期板块投资机会的工具。

在策略构成上，该产品以债券等固定收益资产构建基础收益，同时将一部分资产配置于周

期行业的权益类资产。其投资决策倚赖于一套自研的“四象限量化评分模型”，该模型通过综合

宏观、市场等多维度因子生成信号，用以动态调整不同周期性子行业的配置比例，目标是在管

理波动的同时寻求增强收益。

从产品设计逻辑看，此举可被视为理财公司在当前市场环境下的一次策略尝试，体现了“固

收+”类产品向更细分主题和更具体策略深化的趋势。将投资范围明确聚焦于“周期驱动”这

一特定主题，使得产品的收益来源与相关产业趋势的关联性更为直接。同时，通过引入量化模

型来执行行业轮动，也意在应对周期行业自身波动较大、投资时机难以把握的挑战，尝试以系

统化方法提升策略的可执行性与纪律性。
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1.2.2. 宁银理财推出“量化+打新”复合策略产品

据 2月 28日宁银理财公众号消息，其于近期推出一款“量化+打新”复合策略理财产品—

—“沁宁优选量化中性策略固收类日开 90天持有理财 4号”。该产品采用分层配置思路：以债

券与北交所打新策略构建产品底仓，追求稳健收益；同时以量化中性策略与沪深打新策略作为

增强仓位，并辅以少量海内外权益及黄金等资产，旨在多维度增厚收益。

这一仓位结构的设计，源于对两类打新模式本质差异的把握。北交所打新采用全额现金申

购与比例配售机制，获配确定性较高、无底仓市值波动风险，且 2025年以来上市表现较稳健，

呈现“高确定性、低波动”的特征，故将其纳入底仓，与债券共同充当组合的“压舱石”。而沪

深打新依赖市值配售，底仓自带权益市场波动风险，因此将其与量化中性策略搭配——后者通

过多空对冲剥离市场系统性风险（Beta），让沪深打新成为超额收益（Alpha）的核心挖掘工具，

与北交所打新形成双打新引擎。

整体来看，该产品通过将不同属性的资产进行专业化分工与组合搭配，构建了“稳健底仓

+弹性增强”的攻守兼备体系，以期在控制整体波动的同时，满足投资者对稳健性与收益增强

的双重需求。

2. 收益率表现

据普益标准统计，上周（2026.2.23-2026.3.1，下同）现金管理类产品近 7日年化收益率

录得 1.28%，环比上升 2BP；同期货币型基金近 7日年化收益率报 1.16%，环比上升 2BP。
现金管理类产品与货币基金的收益差为 0.13%，环比上升 2BP。

图 1：上周现金管理类产品近 7日年化收益率录得 1.28%，环比上升 2BP

单位：% 现金管理类产品 货币型基金 收益差

2026/2/22 1.26 1.14 0.11

2026/3/1 1.28 1.16 0.13

资料来源：普益标准，iFind，华宝证券研究创新部；注：近 7日年化收益率取“规模加权”数值。

上周，各期限纯固收产品收益率表现分化，各期限固收+产品收益率多数上升。

上周，受上海“沪七条”楼市松绑、伊以美冲突升温等核心因素驱动，债市收益率先上后

下。全周来看，10 年期国债活跃券收益率上行 1BP 至 1.79%，30 年期国债活跃券收益率上行 2BP

至 2.24%。（数据来源：iFind）

鉴于不同产品净值披露日与频率各异，其短期收益率与债市变动难以精确映射，或存在一

定滞后。长期限产品因负债端稳定性更强（流动性补偿）、资产端久期匹配能力更优，收益率通

（%） （%）
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常高于短期限产品，且因其久期更长，对利率波动的敏感性更高，故收益变动更显著。

图 2：上周，各期限纯固收产品收益率表现分化

单位：% 每日开放型
1个月（含）

以下

1个月-3 个

月（含）

3个月-6 个

月（含）

6个月-1 年

（含）

1年-3 年

（含）
3年以上

2026/2/22 1.41 1.45 1.77 1.88 1.15 2.91 2.43

2026/3/1 1.25 1.53 1.55 1.73 2.38 2.35 2.48

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部；注：年化收益率取“规模加权”数值，部分数据的显著波动或归

因于样本采集的覆盖不足或完整性缺陷。

图 3：上周，各期限固收+产品收益率多数上升

单位：% 每日开放型
1个月（含）

以下

1个月-3 个

月（含）

3个月-6 个

月（含）

6个月-1 年

（含）

1年-3 年

（含）
3年以上

2026/2/22 1.18 1.18 0.92 1.41 2.02 2.76 1.48

2026/3/1 1.41 1.47 1.58 1.88 2.37 2.58 3.86

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部；注：年化收益率取“规模加权”数值，部分数据的显著波动或归

因于样本采集的覆盖不足或完整性缺陷。

（%）

（%）
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3. 破净率跟踪

据普益标准和 iFind 统计，上周，银行理财产品破净率 0.61%，较春节前最后交易周上升

0.20个百分点，信用利差环比同步走阔 0.93BP。

破净率与信用利差整体呈正相关，通常当破净率突破 5%、信用利差调整幅度超过 20BP
时，理财产品负债端或面临赎回压力。但破净率变动相对信用利差存在一定滞后性，且受数据

样本完整性与时效性的制约，周度波动或更多体现短期市场情绪，难以充分揭示二者的规律性

关联。后续密切关注信用利差走势，若持续走扩，或将令破净率承压上行。

图 4：上周，银行理财产品破净率 0.61%，较春节前最后交易周上升 0.20个百分点

时间 破净率（%） 信用利差（BP,右轴）

2026/2/15 0.41 63.00

2026/3/1 0.61 63.93

资料来源：普益标准，iFind，华宝证券研究创新部；注：信用利差=3年期 AA中债中短期票据 YTM-3年期

中债国债 YTM。

4. 风险提示

本报告部分数据基于数据供应商，可能为市场不完全统计数据，旨在反映市场趋势而非准

确数量，所载任何意见及推测仅反映于本报告发布当日的判断。

理财产品业绩比较基准及过往业绩并不预示其未来表现，亦不构成投资建议，不代表推介。
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