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投资要点

监管和行业动态：1、据券商中国报道，此前部分区域性中小银行被要求于

2026年末清零存量存续理财业务，经与属地监管部门沟通后，相关业务可实行

过渡期安排。据普益标准数据显示，今年以来银行机构作为发行主体已累计发

行理财产品 1,685只（子份额合并计算），其中到期日跨越至 2027年的产品达

99只，这一市场动态或从侧面印证了监管执行口径的柔性调整。

同业创新动态：1、交银理财于 3月 16日成功认购首钢集团在北交所公开发

行的短期公司债。本次投资是交银理财落地的首笔北交所债券业务，既是其完

善跨市场资产配置布局的重要举措，也是服务实体经济、践行金融“五篇大文

章”发展要求的具体实践。

收益率表现：上周（2026.3.16-2026.3.22，下同）现金管理类产品近 7日年

化收益率录得 1.21%，环比下降 4BP；同期货币型基金近 7 日年化收益率报

1.16%，环比上升 1BP。上周，各期限纯固收产品收益率多数上升，各期限固

收+产品收益率普遍下降。受地缘政治冲突不确定性加剧、滞胀预期升温、国内

1-2月经济数据超预期、固收+基金赎回引发流动性冲击等多重因素影响，债市

收益率震荡上行；但受股债跷跷板效应支撑，债市收益率上行幅度有限。全周

来看，10年期国债活跃券收益率较前周上行 1BP至 1.83%，30年期国债活跃

券收益率上行 1BP至 2.30%。

破净率跟踪：上周，银行理财产品破净率 1.35%，环比上升 0.53 个百分点，

信用利差环比收敛 1.37BP。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. 监管柔性松绑？中小银行理财“清零”或转向平稳过渡

据券商中国报道，此前部分区域性中小银行被要求于 2026 年末清零存量存续理财业务，

经与属地监管部门沟通后，相关业务可实行过渡期安排。据普益标准数据（截至 2026年 3月

25日）显示，今年以来银行机构作为发行主体已累计发行理财产品 1,685只（子份额合并计算），

其中到期日跨越至 2027 年的产品达 99只，这一市场动态或从侧面印证了监管执行口径的柔性

调整。

当前，多数中小银行身处理财公司牌照审慎发放的监管环境，持牌化经营路径受阻，同时

正处于向理财代销业务转型的关键节点，叠加 2026年大量定期存款集中到期带来的流动性压

力，若强制推行“一刀切”式存量清退，或对其营收稳定性与经营持续性形成明显冲击。监管

实施过渡安排，客观上兼顾了行业规范推进与中小银行经营稳定，为业务转型预留了平稳缓冲

空间。

1.2. 同业创新动态

1.2.1. 交银理财成功认购首笔北交所债券

据交银理财 3月 24日公众号消息，公司于 3月 16日成功认购首钢集团在北交所公开发行

的短期公司债。本次投资是交银理财落地的首笔北交所债券业务，既是其完善跨市场资产配置

布局的重要举措，也是服务实体经济、践行金融“五篇大文章”发展要求的具体实践。

北交所于 2021 年 9月 3日注册成立，在债券市场建设方面，以 2022 年服务政府债券发

行为起步基础，高标准推进债券市场体系搭建，并于 2024年 1月 15日正式启动公司债、企业

债的发行上市业务，自此全面形成股票与债券协同发展的双轮驱动市场格局。作为资本市场服

务创新型中小企业的主阵地，北交所核心聚焦专精特新领域，主打优质中小“小而美”企业，

业务覆盖科创制造、绿色低碳、区域特色产业等多个实体领域。

当前，北交所债券市场仍处于培育发展阶段，市场流动性正随产品扩容与投资者参与度提

升持续优化，理财资金对北交所债券的配置也正处于逐步探索布局阶段。交银理财本次首单落

地，一定程度上彰显出理财公司对北交所特色债券品种的配置意愿有所增强。

2. 收益率表现

据普益标准统计，上周（2026.3.16-2026.3.22，下同）现金管理类产品近 7日年化收益率

录得 1.21%，环比下降 4BP；同期货币型基金近 7日年化收益率报 1.16%，环比上升 1BP。
现金管理类产品与货币基金的收益差为 0.05%，环比下降 5BP。
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图 1：上周现金管理类产品近 7日年化收益率录得 1.21%，环比下降 4BP

单位：% 现金管理类产品 货币型基金 收益差

2026/3/15 1.25 1.15 0.10

2026/3/22 1.21 1.16 0.05

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多数上升，各期限固收+产品收益率普遍下降。

上周，受地缘政治冲突不确定性加剧、滞胀预期升温、国内 1-2 月经济数据超预期、固收+

基金赎回引发流动性冲击等多重因素影响，债市收益率震荡上行；但受股债跷跷板效应支撑，

债市收益率上行幅度有限。全周来看，10 年期国债活跃券收益率较前周上行 1BP 至 1.83%，30

年期国债活跃券收益率上行 1BP 至 2.30%。（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

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

2026/3/15 1.73 1.41 1.47 1.66 1.67 2.49 2.80

2026/3/22 1.21 1.50 1.48 1.78 1.99 2.41 3.12

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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图 3：上周，各期限固收+产品收益率普遍下降

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

2026/3/15 1.19 1.11 0.86 0.72 0.55 1.41 0.53

2026/3/22 1.00 0.71 -0.35 -1.62 -3.06 -0.49 -0.60

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。

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 1.35%，环比上升 0.53个百分点，

信用利差环比收敛 1.37BP。

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 1.35%，环比上升 0.53个百分点

时间 破净率（%） 信用利差（BP,右轴）

2026/3/15 0.82 60.98

2026/3/22 1.35 59.61

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。

（%）
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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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