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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（2026 年上）》，我们分析需要注意的重点内容。这体现

在：

行业规模：温和回升，理财公司主导格局进一步固化。 截至 2026 年 6 月末，银行理财市场存续规模 33.66

万亿元，较年初微增 1.11%、同比增 9.75%；存续产品 5.12 万只，较年初增 10.58%。结构上，32 家理财

公司存续规模 31.18 万亿元，占全市场 92.63%，同比增 13.46%；而 153 家银行机构存续规模仅 2.48 万亿

元，同比收缩 22.26%，显示存量业务持续向理财公司集中、银行自营理财加速出清。投资者数量达 1.51

亿个，较年初增 5.59%，客群基础稳健扩张。

产品结构：固收绝对主导，长期限与稳健属性强化。理财产品投资性质高度集中于固定收益类（32.48 万

亿元，占比 96.49%），混合类小幅升至 3.18%，权益类（0.09 万亿元）、商品及金融衍生品类（0.02 万

亿元）占比极低。运作模式上，开放式产品占比 77.75%（较年初降 2.12 个百分点），现金管理类占开放

式比重降至 24.26%；与此同时，1 年以上封闭式产品占封闭式比重升至 74.10%（较年初增 3.23 个百分点），

显示产品端在"稳净值"诉求下主动拉长负债期限。风险等级上，二级（中低）及以下产品占比 94.68%，整

体风险定位保守。

固收资产配置：债券为压舱石，存款维持高位。理财投资资产合计 36.00 万亿元（同比+9.19%）。债券类

（含债券与同业存单）合计占 50.17%，其中信用债 14.03 万亿元（占 38.97%，同比微增 0.18 个百分点）、

利率债 0.93 万亿元（占 2.58%），信用债仍是票息核心。现金及银行存款占比 28.1%，处于历史高位，构

成重要的流动性与收益缓冲层；非标准化债权类占 5.06%（1.82 万亿元）。整体杠杆率 106.82%，同比降

0.63 个百分点，久期与杠杆运用趋于审慎。

风险资产配置：权益极低、基金增配，结构再平衡进行中。理财行业权益类资产仅 0.67 万亿元，占总投

资资产 1.86%，含权资产（权益+混合类）整体敞口有限，反映风险偏好约束下的低配格局。与之相对，公

募基金占比 7.0%，且延续增配态势；同时理财减少了对同业存单的配置，体现其在"资产荒"背景下向更高

收益资产腾挪的尝试。整体看，资产配置呈现"固收打底、基金提占比、权益待破局"的特征，但含权比例

仍显著低于银行理财服务居民财富增值的定位。

下半年展望：来自监管的约束趋紧，负债端改善是破局关键。挑战方面：一是监管趋严，随着《理财公司

监管评级暂行办法》落地及信息披露要求强化，近期监管对理财借助信托通道实施"估值平滑"（如收益平

滑、收盘价估值等技术）予以重点关注，依赖估值手段维持净值稳定的空间将收窄；二是存款重定价下"

资产荒"加剧，适度宽松货币政策推动存款挂牌利率持续下行，现金及存款（占比 28.1%）再投资收益承压，

叠加高等级票息资产供给有限，收益中枢面临下移；三是权益等资产波动加剧，而负债端对回撤容忍度有

限（二级及以下占比 94.68%），风险偏好易降难升，进一步制约含权配置。我们判断，潜在突破口在于负

债端：存款降息有望带动理财负债成本下降，或推动客户接受更高波动以换取收益，从而为理财拉长久期、

增配公募基金及含权资产、提升收益弹性创造前提。负债端成本的实质性下降与投资者波动容忍度的提升，

这将是下半年破解银行理财“资产荒”的核心抓手。
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评论：

 理财产品：规模继续回升，增配公募基金

截至 2026 年 6 月末，全国共有 153 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 5.12 万

只，存续规模 33.66 万亿元，较年初增加 1.11%。

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

封闭式产品期限稳定。截至 2026 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

74.10%，较年初增加 3.23 个百分点。拉长时间看，近四年新发封闭式产品加权平均期限基本稳定。

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。
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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 2026 年 6 月末，固定收益类产品

存续规模为 32.48 万亿元，占全部理财产品存续规模的比例达 96.49%；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 1.07 万亿元、0.09 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，2026 年银行理财减少了对同业存单的配置，对公募基金的配置比例继续增多。

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 2026 年 6 月末，持有理财产品的投资者数量达 1.51 亿个，较年初增

长 5.59%。
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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 2026 年 6 月末，全市场有 656 家机构跨行代销了理财公司发行的理财

产品，较年初增加 63 家。从代销规模来看，母行代销占比下降。

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。

相关研究报告：

《银行理财 2026 年 7 月月报-弱化的回表：他行代销如何影响理财展业》 ——2026-07-08

《银行业三季度投资策略-业绩期聚焦绩优城商行》 ——2026-07-07

《流动性扩张新范式 ——中国机构配置手册（2026 版）之央行篇》 ——2026-07-03

《平衡的艺术：大行资负再重构——中国机构配置手册（2026 版）之银行资产负债篇》 ——2026-06-29

《存款搬家下的产品体系重构——中国机构配置手册（2026 版）之银行理财篇》 ——2026-06-29
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