
敬请参阅报告结尾处免责声明
华宝证券 1/7

2026年 08月 06日 证券研究报告|银行理财周报

“量化+多策略”实践再落一子
银行理财周度跟踪（2026.7.27-2026.8.2）

分析师：蔡梦苑

分析师登记编码：S0890521120001

电话：021-20321004

邮箱：caimengyuan@cnhbstock.com

分析师：周佳卉

分析师登记编码：S0890525040001

电话：021-20321070

邮箱：zhoujiahui@cnhbstock.com

销售服务电话：

021-20515355

相关研究报告

1、《2026银行理财半年报：总规模 33.66

万亿，混合产品扩容，公募配置升至 7.0%

— 银 行 理 财 周 度 跟 踪

（2026.7.20-2026.7.26）》2026-07-30

2、《打新策略持续加码，5家理财子获配

长 鑫 科 技 — 银 行 理 财 周 度 跟 踪

（2026.7.13-2026.7.19）》2026-07-22

3、《“固收+”系列品牌再落一子，聚焦

六大策略矩阵—银行理财周度跟踪

（2026.7.6-2026.7.12）》2026-07-15

4、《规模小幅上升，收益率表现分化—银

行理财周度跟踪（2026.6.29-2026.7.5）》

2026-07-09

5、《自研指数策略箱持续壮大，非上市股

权投资再添新绩—银行理财周度跟踪

（2026.6.22-2026.6.28）》2026-07-02

投资要点

同业创新动态：1、招银理财对旗下产品“招银理财招睿智远稳进（股债商轮

动）日开 12个月持有 1号”进行了策略解读。产品成立于 2025 年 11月 6日，

定位为固收+理财，风险等级 R3（中风险）。产品以“固收打底、多元配置、动

态轮动”为框架，底座为债券投资，多元配置部分包括自由现金流策略、优势

成长策略与黄金 ETF；此外，将风险平价、黄金择时、权益轮动与波动率控制

四层机制嵌套，形成规则化多策略动态配置框架。2、平安理财对旗下“鑫享全

球动量策略”系列产品进行了策略解读。以“平安理财鑫享全球动量策略日开

一年持有 1号”为例，产品成立于 2025年 3月 13日，定位为全球固收+理财，

风险等级 R3（中风险），业绩比较基准为 2.00%-5.00%。产品采用“风险平价+
动量因子+反转监测”的三重架构，基于该逻辑，平安理财自研“全球动量策略指

数（PAGS.WI）”，旨在为产品提供透明的策略锚点。

规模变动：截至上周末（2026.8.2），全市场理财产品存续规模为 32.73万亿

元，环比下降 0.07%。

收益率表现：上周（2026.7.27-2026.8.2，下同）现金管理类产品近 7日年化

收益率录得 1.14%，环比上升 1.7BP；同期货币型基金近 7 日年化收益率报

1.03%，环比下降 0.1BP。上周，各期限纯固收产品、固收+产品收益率普遍下

降。2026年 7月政治局会议首提“综合运用并适时调整货币政策”，稳增长信

号总体不及预期，叠加 7月 PMI偏弱与央行隔夜逆回购呵护月末资金面，债市

收益率震荡下行，超长债延续强势；股市方面，全球 AI叙事动摇与动量策略负

反馈触发科技成长深度回调，资金加速向红利价值板块再平衡。

破净率跟踪：上周，银行理财产品破净率 3.85%，环比上升 0.98个百分点，

信用利差环比走阔 0.79BP。

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“股债商轮动”策略：以风险平价+多策略信号框架管理组合波动

据招银理财 7 月 30 日公众号，其对旗下产品“招银理财招睿智远稳进（股债商轮动）日开

12 个月持有 1 号”进行了策略解读。产品成立于 2025 年 11 月 6 日，定位为固收+理财，风险

等级 R3（中风险）。业绩比较基准为：85%×中债-新综合财富(1-3 年)指数+9%×中证 800 指数

+1%×SGE 黄金 9999+5%×活期存款利率(税后)，基准结构以 1-3 年期债券为绝对主力，权益与

黄金合计基准权重 10%。

策略方面，产品以“固收打底、多元配置、动态轮动”为框架。底座为债券投资，通过债

券配置与信用研究提供基础收益；多元配置部分包括自由现金流策略（聚焦经营质量较好、现

金流创造能力较强的企业）、优势成长策略（重点观察企业的盈利能力、盈利预期和成长潜力）

与黄金 ETF（利用与股债低相关性发挥分散作用）。

动态轮动机制采用“基础仓位+信号驱动调整”架构：基础仓位以风险平价模型设定，综合

考虑不同策略的波动和相关性，使各子策略风险占比相对均衡；信号驱动调整则叠加黄金择时

模型与权益轮动模型信号，根据信号强度适度调整仓位，在权益内部按“性价比”动态调整自

由现金流与优势成长的比例。此外，产品设置波动率控制机制，锚定目标波动率，调整子策略

总体仓位。

该产品将风险平价、黄金择时、权益轮动与波动率控制四层机制嵌套，形成规则化多策略

动态配置框架。权益内部进一步拆分为两类风格互补子策略，构建哑铃式风格配置。从基准结

构看，产品权益与黄金合计基准权重较低，或决定了产品的收益弹性上限相对有限，整体定位

偏向稳健型固收+。

1.1.2. 平安理财“鑫享全球动量策略”：以“风险平价+动量+反转监测”三重架构探索

全球多资产配置

据平安理财 8月 4日公众号，其对旗下“鑫享全球动量策略”系列产品进行了策略解读。

以“平安理财鑫享全球动量策略日开一年持有 1号”为例，该产品成立于 2025年 3月 13日，

定位为全球固收+理财，风险等级 R3（中风险），业绩比较基准为 2.00%-5.00%。

策略方面，产品采用“风险平价+动量因子+反转监测”的三重架构。风险平价模型以各资

产的风险贡献为基础确定配置权重；动量因子通过量化模型识别各类资产的动量信号，超配近

期表现强势的资产；反转监测机制作为动量策略的风险缓冲层，通过持续监测动量衰减与反转

信号，在趋势突变前动态调整仓位。

基于以上策略构建逻辑，平安理财自研了“全球动量策略指数（PAGS.WI）”，旨在为产品

提供透明的策略锚点。根据平安理财提供的回测数据，自基日 2014 年 1月 7日至 2026 年 7
月 24日，该指数每个完整年度收益均为正，2026年以来（截至 7月 24日）年化收益率为 3.04%。

2. 规模变动

据普益标准统计，截至上周末（2026.8.2），全市场理财产品存续规模为 32.73万亿元，环

比下降 0.07%。
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图 1：截至 8月 2日，全市场理财产品存续规模为 32.73万亿元，环比下降 0.07%

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

2026-07-26 32.75 6.18 25.57 0.94 0.02 0.02 0.02

2026-08-02 32.73 6.19 25.54 0.93 0.02 0.02 0.02

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（2026.7.27-2026.8.2，下同）现金管理类产品近 7日年化收益率

录得 1.14%，环比上升 1.7BP；同期货币型基金近 7日年化收益率报 1.03%，环比下降 0.1BP。
现金管理类产品与货币基金的收益差为 0.11%，环比上升 1.8BP。

图 2：上周现金管理类产品近 7日年化收益率录得 1.14%，环比上升 1.7BP

单位：% 现金管理类产品 货币型基金 收益差

2026/7/26 1.13 1.03 0.10

2026/8/2 1.14 1.03 0.11

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、固收+产品收益率普遍下降。

上周，2026 年 7月政治局会议首提“综合运用并适时调整货币政策”，稳增长信号总体不

及预期，叠加 7月 PMI偏弱与央行隔夜逆回购呵护月末资金面，债市收益率震荡下行，超长债

延续强势；股市方面，全球 AI叙事动摇与动量策略负反馈触发科技成长深度回调，资金加速向

（%） （%）
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红利价值板块再平衡。

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 4：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

2026/7/26 1.36 1.49 2.15 2.09 2.29 1.55 1.33

2026/8/2 1.04 0.88 0.18 0.04 0.23 -0.11 0.20

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，各期限纯固收产品收益率多数下降

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

2026/7/26 1.39 1.36 1.58 1.87 1.81 2.31 3.17

2026/8/2 1.50 1.26 1.17 1.68 1.73 1.83 3.22

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 3.85%，环比上升 0.98个百分点，

信用利差环比走阔 0.79BP。

传统框架下，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。但随着理财产品向多资产、多策略方向演

进，其收益来源日益多元，与权益市场的相关性逐步提升——权益市场的显著下跌同样会推升

破净率。这意味着单纯依赖信用利差研判破净率的范式需作拓展，后续将股债联动纳入观察框

架，若信用利差持续走扩或权益市场面临大幅调整，或将令破净率进一步承压上行。

图 5：上周，银行理财产品破净率 3.85%，环比上升 0.98个百分点，信用利差环比走阔 0.79BP

时间 破净率（%） 信用利差（BP,右轴）

2026/7/26 2.87 51.37

2026/8/2 3.85 52.16

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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