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投资要点

同业创新动态：1、招银理财近期推出“防御 50滤波增强选股策略”理财产

品——招银理财增泰(防御 50)180天持有期 3号。该产品定位为低波固收+理财，

R2(中低风险)等级。该产品采用的“防御 50滤波增强选股策略”，通过量化 4
因子模型筛选稳健、偏防御属性排名前 50的股票；在此基础上，进行主动增强

选股和量化滤波优化，以锚定目标波动率，力争打造稳健低波的正回报收益曲

线。2、5月 13日，兴银理财重点介绍了旗下“富利兴合常青 6个月持有期 15
号 A（均衡款）”理财产品。该产品是一款股债平衡混合型理财产品，风险等级

为 R3(中风险)，权益资产配置比例不超过 50%。产品架构上，其权益部分通过

投资于权益类信托计划实现，并聘请上海常春藤私募基金管理有限公司作为投

资顾问；固收部分则由兴银理财自主投资于优质债权类资产，以获取稳健基础

收益。

规模变动：截至上周末（2026.5.17），全市场理财产品存续规模为 31.62万

亿元，环比下降 0.09%。

收益率表现：上周（2026.5.11-2026.5.17，下同）现金管理类产品近 7日年

化收益率录得 1.18%，环比下降 2BP；同期货币型基金近 7 日年化收益率报

1.08%，环比下降 1BP。各期限纯固收产品收益率普遍上升，各期限固收+产品

收益率涨跌互现。债市维持震荡，10年期国债收益率围绕 1.75%窄幅波动，继

续向下存在阻力，但在资金面整体宽裕、信贷偏弱、内需仍然乏力的背景下，

也缺乏明确的上行催化。全周来看，10 年期国债活跃券（260005.IB）收益率

较上周下行 1BP至 1.75%，30年国债活跃券（2600002.IB）较上周上行 1BP
至 2.26%。

破净率跟踪：上周，银行理财产品破净率 0.38%，环比下降 0.08个百分点，

信用利差环比同步收敛 0.90BP。

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. 同业创新动态

1.1.1. 招银理财推出“防御 50滤波增强选股策略”理财产品

据招银理财 5月 13日公众号，其于近期推出“防御 50滤波增强选股策略”理财产品——

招银理财增泰(防御 50)180天持有期 3号。该产品定位为低波固收+理财，属于 R2(中低风险)
等级。业绩比较基准为：40%×一年定期存款基准利率(税后)+53%×中债-新综合财富(1年以

下)指数收益率+2%×中诚信防御 50融智指数收益率+5%×活期存款利率(税后)。

该产品采用的“防御 50滤波增强选股策略”，通过量化 4因子模型（高回报、低估值、低

贝塔、低波动）筛选稳健、偏防御属性排名前 50的股票，构建中诚信-招银理财防御 50融智

指数(CCX55322.WI)；在此基础上，进行主动增强选股和量化滤波优化，以锚定目标波动率，

力争打造稳健低波的正回报收益曲线。

从历史回溯表现看（数据区间 2025-04-15 至 2026-04-30），防御 50滤波策略实现了年化

收益率 13.45%、年化波动率 6.96%、最大回撤-3.44%和夏普比率 1.93的业绩，各项业绩指标

显著优于同期中证红利指数。

从行业上看，该策略构建的股票池具有行业分散、偏重价值蓝筹的特征，公用事业、交通

运输等传统行业在指数中占比较高。这些行业通常具有刚需属性、现金流较稳定，盈利可预测

性较高，有助于为组合贡献较为稳定的收益。

1.1.2. 兴合常青混合型理财产品——以均衡策略把握市场机遇

5月 13日，兴银理财重点介绍了旗下“富利兴合常青 6个月持有期 15号 A（均衡款）”理

财产品。该产品是一款股债平衡混合型理财产品，风险等级为 R3(中风险)，权益资产配置比例

不超过 50%。业绩比较基准为：中债新综合财富(1年以下)指数收益率×40%+沪深 300指数收

益率×50%+人民银行 7天通知存款利率×10%。

产品架构上，其权益部分通过投资于权益类信托计划实现，并聘请上海常春藤私募基金管

理有限公司作为投资顾问；固收部分则由兴银理财自主投资于优质债权类资产，以获取稳健基

础收益。

权益部分采用均衡策略，组合配置高分红标的、中等增长蓝筹及高成长标的，并在 A股与

港股市场间灵活调配，重点聚焦资源类（如有色金属、黄金）、硬科技（如 AI产业链上游）及

低位价值（估值水平合理、基本面改善的成长领域）三大赛道，通过均衡布局，实现攻守兼备。

2. 规模变动

据普益标准统计，截至上周末（2026.5.17），全市场理财产品存续规模为 31.62万亿元，

环比下降 0.09%。
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图 1：截至 5月 17日，全市场理财产品存续规模为 31.62万亿元，环比下降 0.09%

单位：万亿 全市场 现金管理型 固定收益类 混合类 权益类
商品及金融

衍生品类
未披露

2026-05-10 31.65 6.17 24.55 0.89 0.02 0.00 0.03

2026-05-17 31.62 6.15 24.52 0.90 0.02 0.00 0.03

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部；注：数据源或基于非全面市场统计，侧重趋势研判，非精确计量。

3. 收益率表现

据普益标准统计，上周（2026.5.11-2026.5.17，下同）现金管理类产品近 7日年化收益率

录得 1.18%，环比下降 2BP；同期货币型基金近 7日年化收益率报 1.08%，环比下降 1BP。
现金管理类产品与货币基金的收益差为 0.10%，环比下降 1BP。

图 2：上周现金管理类产品近 7日年化收益率录得 1.18%，环比下降 2BP

单位：% 现金管理类产品 货币型基金 收益差

2026/5/10 1.20 1.09 0.11

2026/5/17 1.18 1.08 0.10

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普遍上升，各期限固收+产品收益率涨跌互现。

上周，债市维持震荡，10年期国债收益率围绕 1.75%窄幅波动，继续向下存在阻力，但在

资金面整体宽裕、信贷偏弱、内需仍然乏力的背景下，也缺乏明确的上行催化。全周来看，10
年期国债活跃券（260005.IB）收益率较上周下行 1BP至 1.75%，30年国债活跃券（2600002.IB）
较上周上行 1BP至 2.26%。（数据来源：iFinD）

（%） （%）
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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 3：上周，各期限纯固收产品收益率普遍上升

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

2026/5/10 1.25 1.42 1.43 1.79 1.89 2.39 3.04

2026/5/17 1.71 1.82 1.99 2.17 2.72 2.95 3.39

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 4：上周，各期限固收+产品收益率涨跌互现

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

2026/5/10 1.34 1.55 2.21 2.78 3.36 3.02 4.52

2026/5/17 1.54 1.62 1.46 1.32 1.37 2.44 5.18

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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4. 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 0.38%，环比下降 0.08个百分点，

信用利差环比同步收敛 0.90BP。

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 5：上周，银行理财产品破净率 0.38%，环比下降 0.08个百分点

时间 破净率（%） 信用利差（BP,右轴）

2026/5/10 0.46 58.33

2026/5/17 0.38 57.43

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。

5. 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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