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7月份银行理财规模受当月股债跷跷板冲击较大。月末理财产品存量规模回

落到31.0万亿元，单从规模看，行业规模环比上月基本持平；如果考虑7

月一般是理财大月，回表后的居民存款增配理财，这表明有部分居民财富从

理财转向资本市场，通过认购基金、直接入市乃至参与融资等方式进入股票

市场。尽管部分多资产理财产品会增加一定权益资产配置，但考虑到银行理

财主要配置信用债，在这波资本市场行情中体现为“整体有所吃亏，个别产

品受益”的净值表现。

行业格局持续调整，整体呈现向头部理财子持续集中的态势。一方面，截至

2025年6月末，在存续规模约30万亿银行理财中，尚有近3万亿元由近180

家非持牌的银行资管部管理，尽管数量在下降，但仍广泛分布在广大城商行

农商行等中小银行中。另一方面，上半年理财规模增长主要由头部城商行理

财子和部分股份行理财子驱动，股份行理财子中，招银理财规模目前保持行

业第一，约2.46万亿元，不过较去年年底略有下滑；兴银理财和信银理财

规模分别位居第二和第三；股份行理财子中，光大理财、民生理财、华夏理

财保持两位数增幅，而平银理财规模下滑明显；城商行理财子中，规模增幅

最大为是宁银理财，截至6月底规模超6000亿元，较年初增长25%以上；其

次为苏银理财，仍是城商行里最大理财子公司，接近7500亿元；后续是杭

银理财、南银理财、北银理财均保持规模优势。整体看，城商行理财子中，

增速较高的机构在多资产布局、销售渠道拓展上体现了优势，整针对大类资

产轮动中积极实现了产品应对。

中小银行理财格局仍保持分化，大多数转代销，个别机构继续争取理财子牌

照。长期看，除了监管导向，由于人才储备不足、系统和科技能力缺失、客

户有限等条件限制，部分中小银行将逐步从资管业务转向财富代销。尤其对

大多数中小银行而言，成立和运作理财子公司难度较大。应抓住理财产品销

售暂未对非银、互联网等机构放开的窗口时机，完善代销系统，优化财富顾

问能力，将自身打造成为‘金融产品超市’，有望抢占区域财富管理市场先

机。同时，也有小部分中小银行目前有部分产品受行内零售客户欢迎，自身

金融市场投研能力较强，未来也会有争取理财子牌照获取的可能性。

风险提示：宏观经济、货币政策超预期变化、政策监管风险。



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

2

内容目录
收益率：环比回落 .............................................................. 4

存量：规模持平 ................................................................ 4

新发：业绩比较基准继续回落 .................................................... 6

到期：大部分产品达到业绩比较基准 .............................................. 8

附录：银行理财配置主要资产收益表现 ............................................ 9

风险提示 ..................................................................... 10



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

3

图表目录

图1： 2021 年以来各类理财产品月度年化收益率情况 ............................................4

图2： 2021 年以来理财产品存续规模 ..........................................................5

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 ................5

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 ..............................6

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 ..................................6

图6： 2022 年至今新发产品初始募集规模 ......................................................7

图7： 不同投资性质理财产品发行规模（亿元） ................................................ 7

图8： 不同运作模式理财产品发行规模（亿元） ................................................ 8

图9： 新发产品业绩比较基准情况 ............................................................ 8

图10： 披露数据的理财产品到期产品兑付情况 ................................................. 9

图11： AAA 信用债近一年走势 ................................................................9

图12： 沪深 300 近一年走势 ................................................................ 10

图13： 公募基金近一年走势 ................................................................ 10



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

收益率：环比回落

2025 年 7 月份银行理财规模加权平均年化收益率 1.90%，较上月下降 72bps。其

中现金管理类产品年化收益率 1.38%，纯债类产品年化收益率 1.85%，“固收+”

产品年化收益率 1.76%。

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：规模持平

7 月份存量规模持平。月末理财产品存量规模 31.0 万亿元，环比上月基本持平。

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：业绩比较基准继续回落

7 月份新发产品初始募集规模 3481 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持续回落，7月份新发产品业绩平均比较基准2.49%。
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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

7 月份到期的封闭式银行理财产品共计 1950 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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