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理财规模逐步恢复增长。2月份存量规模环比略微增加，普益数据显示月末

理财产品存量规模31.7万亿元，结合同业交流理财行业规模约33万亿元左

右，规模逐步恢复增长态势。

本月监管整顿理财产品收益打榜现象，助推收益水平下行。过去，通过“小

账户”养“大账户”，理财市场"打榜"对行业秩序形成了干扰，近期监管层

面开始接入这一问题。所谓"打榜"，是指部分理财子公司通过小规模资金运

作、收益腾挪等手段人为制造短期高收益产品，以此吸引投资者资金涌入的

行为。这类产品通常规模很小（几千万到几亿元不等），仅需少量收益（通

过长久期债券或者可转债交易）即可实现年化5%以上收益水平，一旦资金大

量涌入导致规模膨胀，收益率便迅速回落至平庸水平（比如1.5%左右）。这

种产品体验不仅误导投资者决策，更易形成"劣币驱逐良币"的恶性竞争环

境。近期监管措施包括对相关机构实施停发产品、暂停业务等处罚，并要求

全行业对照整改。长期看，预计理财打榜相关行为已被纳入正在起草的理财

公司监管评级办法，行业自律组织也在加快制定信息披露和业绩展示等自律

规则，旨在从长效制度机制上引导理财公司淡化规模情结、规范业绩展示。

一方面，这一系列监管动向标志着银行理财市场正从短期规模导向向长期稳

健经营转型，未来真实业绩展示将成为未来竞争的核心要素；另一方面，理

财报价整顿也有利于社会无风险收益水平下行，这有利于提升资管行业对风

险资产的吸引力，“非标转标”的时代到来。

长期看理财收益基准水平下行，这倒逼理财产品加大收益增厚策略储备，近

期权益和黄金策略尤其受青睐。在当前低利率、高波动市场环境下，"固收

+"理财通过跨市场、多资产配置策略有效提升了风险收益比，近期权益与黄

金的配置成为抓手。以某股份行理财产品为例，该产品以中债-新综合全价

指数收益率为主要业绩基准，同时配置10%的沪深300指数收益率作为权益

增强来源，通过均衡配置周期与科技方向的权益资产，在2025年股债波动

较大的环境中实现了超过7%的年度净值增长，同时将最大回撤控制在1%以

内。这种配置并非简单押注单一资产，而是在行业分布、景气度周期、成长

阶段等维度保持均衡。黄金资产的配置则成为另一类重要策略，某城商行理

财通过配置黄金ETF在25年实现显著超额收益。银行理财通过将大部分资

金配置于债券、存款等稳健资产，同时以较小比例灵活配置权益与黄金等增

强型资产，"固收+"产品有效缓冲了单一市场波动，为投资者提供了稳健低

波的资产配置方案。

风险提示：宏观经济、货币政策超预期变化、数据误差等风险。
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收益率：环比回落

2026 年 2 月份银行理财规模加权平均年化收益率 1.70%，较上月回落 192bps。其

中现金管理类产品年化收益率 1.28%，纯债类产品年化收益率 2.30%，“固收+”

产品年化收益率 1.68%。

图1：2021 年以来各类理财产品月度年化收益率情况

资料来源：普益标准，国信证券经济研究所整理

存量：规模微增

2 月份存量规模环比略微增加。月末理财产品存量规模 31.7 万亿元，环比上月增

加 0.1 万亿元。目前现金管理类和固收类产品仍是理财产品的绝对主力。需要注

意的是，普益口径下的理财产品规模与理财登记托管中心有所差异，我们这里采

用的是前者的统计结果，并保持前后口径一致。
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图2：2021 年以来理财产品存续规模

资料来源：普益标准，国信证券经济研究所整理

图3：2022 年以来不同投资性质理财产品存续规模：现金管理类和固收类是绝对主力

资料来源：普益标准，国信证券经济研究所整理
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图4：2022 年以来不同投资性质理财产品存续规模：现金管理类产品

资料来源：普益标准，国信证券经济研究所整理

图5：2022 年以来不同投资性质理财产品存续规模：固收类产品

资料来源：普益标准，国信证券经济研究所整理

新发：业绩比较基准略有反弹

2 月份新发产品初始募集规模 2995 亿元。按照募集规模统计，从产品投资性质来

看基本都是固收类产品，从运作模式来看大部分是封闭式产品。

新发产品业绩比较基准环比略有反弹，2月份新发产品业绩平均比较基准2.35%，环

比上月回升2bps。
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图6：2022 年至今新发产品初始募集规模

资料来源：普益标准，国信证券经济研究所整理。注：该数据受查询时点影响存在较大变化，图中

数据均为历次报告中的统计初值。

图7：不同投资性质理财产品发行规模（亿元）

资料来源：普益标准，国信证券经济研究所整理。注：该数据受查询时点影响存在较大变化，图中

数据均为历次报告中的统计初值。
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图8：不同运作模式理财产品发行规模（亿元）

资料来源：普益标准，国信证券经济研究所整理。注：该数据受查询时点影响存在较大变化，图中数据均

为历次报告中的统计初值。

图9：新发产品业绩比较基准情况

资料来源：普益标准，国信证券经济研究所整理

到期：大部分产品达到业绩比较基准

2 月份到期的封闭式银行理财产品共计 1434 只。从兑付情况来看，大部分产品达

到了业绩比较基准。
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图10：披露数据的理财产品到期产品兑付情况

资料来源：普益标准，国信证券经济研究所整理

附录：银行理财配置主要资产收益表现

银行理财产品基础资产包括债券（以配置高等级信用债为主，利率债交易为辅）、

权益（以通过委外投资为主）、非标资产等，相关资产的近一年表现以及近一个

月（灰色方框内）表现情况如下。

图11：AAA 信用债近一年走势

资料来源：同花顺，国信证券经济研究所整理
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图12：沪深 300 近一年走势

资料来源：同花顺，国信证券经济研究所整理

图13：公募基金近一年走势

资料来源：同花顺，国信证券经济研究所整理

风险提示

宏观经济、货币政策超预期变化等可能影响银行理财业务发展。普益标准的统计

数据受查询时点影响存在一定变化，报告中数据均为历次报告中的统计初值。
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