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事项：

中国理财网发布《中国银行业理财市场半年报告（2025 年上）》，我们分析需要注意的重点内容。这体现

在：一是上半年规模小幅增长至 30.7 万亿元，判断一季度债券市场调整是规模增长的拖累项，随着存款

降息和居民资金搬家，下半年理财规模有望持续增长，年底突破 33 万亿元可能性较大；二是封闭式产品

期限进一步拉长，其中久期一年以上产品规模占比达到 70%，判断这与多资产、“固收+”产品规模增加有

关，尽管当前银行理财产品仍以固收型产品为主，但小仓位增加部分权益资产已成为增厚收益的共识；三

是适当增加利率债（增加交易）和基金配置（增加多资产），同时压缩信用债（票息太低）和非标配置（供

给不足），预计随着过去信托收益平滑手段弱化，通过交易和多资产拓展收益来源的手段会持续增加，尤

其是 6 月份以来银行理财显著增加了信用债 ETF 配置，这使得过去以配置为主的资产流动性和交易机会增

加；四是渠道代销持续拓展，目前他行代销规模占比达到 35%，成为银行理财子销售扩张的核心来源，预

计下半年除了渠道延申，部分城商行和农商行也有望获得理财子牌照，银行理财牌照扩容。

评论：

 理财产品：规模回升，封闭式产品期限拉长，增配公募基金等

截至 2025 年 6 月末，全国共有 194 家银行机构和 32 家理财公司有存续的理财产品，共存续产品 4.18 万

只，存续规模 30.67 万亿元，较年初增加 2.38%，同比增加 7.53%。

图1：理财产品余额

资料来源：中国理财网，国信证券经济研究所整理
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封闭式产品期限变长。截至 2025 年 6 月末，1 年以上的封闭式产品存续规模占全部封闭式产品的比例为

72.86%，较年初增加 5.71 个百分点，较去年同期增加 4.99 个百分点。

图2：新发封闭式产品期限

资料来源：中国理财网，国信证券经济研究所整理。注：上图根据中国理财网图片粗略估计绘制，仅反映

趋势变化，与具体值之间存在误差。

从投资性质来看，银行理财的权益类和混合类产品占比仍然很低。截至 2025 年 6 月末，固定收益类产品

存续规模为 29.81 万亿元，占全部理财产品存续规模的比例达 97.20%；混合类、权益类、商品及金融衍生

品类产品的存续规模都很小，分别为 0.77 万亿元、0.07 万亿元、0.02 万亿元。

图3：银行理财产品分布（按投资性质分）

资料来源：中国理财网，国信证券经济研究所整理

从资产配置情况来看，2025 年银行理财进一步减少了对信用债、非标、权益类资产的配置，对利率债、公

募基金配置比例增多。
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图4：银行理财产品资产配置情况

资料来源：中国理财网，国信证券经济研究所整理

 理财客户：客户数量持续增长，理财公司代销渠道拓宽

理财投资者数量维持增长态势。截至 2025 年 6 月末，持有理财产品的投资者数量达 1.36 亿个，较年初增

长 8.37%。

图5：银行理财的个人投资者数量 图6：银行理财的机构投资者数量

资料来源：中国理财网，国信证券经济研究所整理 资料来源：中国理财网，国信证券经济研究所整理

理财公司代销渠道持续拓宽。截至 2025 年 6 月末，全市场有 569 家机构代销了理财公司发行的理财产品，

较年初增加 7家。从代销规模来看，母行代销占比降至 65%左右。



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告

4

图7：理财公司理财产品代销机构数量和母行代销金额占比情况

资料来源：中国理财网，国信证券经济研究所整理

 风险提示

若宏观经济低于预期，可能从多方面影响银行业，比如经济下行时期货币政策宽松对净息差的负面影响、

企业偿债能力超预期下降对银行资产质量的影响等，并可能影响银行理财业务的发展。
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