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光大工银发混合类产品， 

      7 月理财子产品发行总结 

核心观点 

从发行数量看，上周样本理财子产品 220 只，发行量环比减少 21

只。具体看，发行数量增加的有 5 家，占比为 45.5%；发行数量持平

的有 2 家，占比为 18.2%。平均基准利率为 2.36%，环比基本持平，

最新理财子产品发行数量指数 500.00，发行基准利率波动指数最新

53.50，环比下降 0.1%。8 月 7 日，样本理财子产品破净率 0.22%，环

比回落 0.43%。最新观点更新：7 月样本理财子产品发行总结。 

本周指数更新（8 月 3 日-8 月 7 日） 

1、三大指数环比变化情况  

从发行数量来看，最新理财子产品发行数量指数 500.00，环比下

降 8.7%，发行数量有所回落。调整后理财子产品发行数量指数

365.63，环比下降 4.5%。从发行数量偏离度来看，最新偏离度为

1.06，环比上升 4.6%，该指数显示：上周发行 220 只产品中，有 213

只为固收类产品，7只为混合类产品，混合类产品发行数较上周增加 5

只，偏离度小幅升高。从发行风险指数来看，最新理财子产品风险指

数为 1.87，环比上升 12.6%，风险等级有所升高。上周发行 1 只 P R3

的产品，PR3 产品占比为 0.45%。从发行基准利率波动指数来看，最

新指数为 53.50，环比下降 0.1%。从不同类型产品的发行基准利率来

看，上周固收类产品平均业绩比较基准为 2.35%，环比下降 2bps；混

合类产品平均业绩比较基准为2.51%，环比上升 56bps；全部产品平均

业绩比较基准为 2.36%，环比基本持平。权益市场回暖，理财子产品

新发市场的主要变化是：新发混合类产品数量增加，混合类业绩基准

显著回升，产品风险等级回升。 

2、样本理财子公司发行情况 

从发行数量看，上周样本理财子发行 220 只，发行量环比减少 21

只。具体看，发行数量增加的有 5 家，占比为 45.5%；发行数量持平

的有 2 家，占比为 18.2%。发行数量减少的有 4 家，占比 36.4%，减

少最多的为建信理财，环比减少32只。当周发行数量最多的为建信理

财。平均基准利率为 2.36%，环比基本持平。其中：基准利率上升的

理财子有 6 家，占比为 54.5%，提升幅度最大的是招银理财；平均发

行基准利率最高的为招银理财，为 3.40%；基准利率下降的理财子 5

家，占比为 45.5%，下降最多的是农银理财。固收类产品平均发行基

准利率为 2.35%，最高的亦为招银理财（3.40%）；混合类产品平均的

基准利率为 2.51%，最高的为光大理财为 2.63%。 
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3、 重点理财子产品介绍 

上周重点产品共 7 只为混合类产品，由工银理财和光大理财发行。我们选择 1 只产品为例。这 1 只产品

为：“工银理财·鑫悦打新策略优选混合类封闭式理财产品（26HH6053）”。 

4、 最新观点更新：7 月样本理财子产品发行总结：收缩发行量，降低混合类与 PR3 占比，延长期限结构 

整体来看，2026 年 7 月样本理财子公司产品发行呈现“发行缩量、混合类回落、风险等级下行、期限

结构延长”的特征。从数量上看，7 月发行总量为 956 只，较 6 月明显减少；从产品类型看，固收类产品占比升

至 98.01%，混合类产品数量和占比均下降；从运作模式看，封闭式产品占比升至 57.64%，产品供给更加重视

负债稳定；从风险结构看，PR3 产品占比降至 1.46%，一级低风险产品占比提高，发行端更趋稳健；从收益基

准看，整体平均业绩比较基准维持在 2.35%左右，但混合类产品基准明显下行，外币/QDII 产品仍对整体基准

形成一定支撑。综合来看，7 月理财子产品发行在数量上有所收缩，在结构上更加偏向低风险、固收类和封闭

式中长期限产品，反映出权益市场下行背景下理财子发行策略由“适度增强收益弹性”转向“控制波动、稳定预

期、强化负债管理”。 
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一、理财子产品发行指数简介 

理财子公司数量在增加，而且发行的产品数量也在增加，但是市场上尚缺少一个综合指数来反映全部理财

子产品发行情况。我们竭力编制的这个理财子产品发行指数，就能够发挥这种功效，可以成为投资者和投资机

构把握理财子产品市场的一张名片。理财子产品发行指数是反映银行理财子产品发行活跃度、投资组成、风险

偏好以及基准利率变化的重要指标，是居民理财投资意向的晴雨表。 

我们编制的理财子产品发行指数由三大指数组成，分别是发行数量指数、发行基准利率波动指数以及发行

风险指数。理财子产品发行指数具有以下功能：1）帮助投资者了解银行理财子公司发行产品的活跃情况及最

新的产品投资组合动向；2）帮助投资者了解银行理财子公司发行产品的基准利率走势，辅助其对未来走势以

及销售情况进行预判。理财子产品发行指数对于其他资管机构也具有重要的借鉴作用。银行理财子作为大资管

行业的重要参与者，理财子产品的发行动态对于居民投资意向具有前瞻性。市场上的其他资管机构与银行理财

子既存在竞争关系也存在合作关系。 

样本选取：我们选取了 11 家理财子公司作为样本标的，涵盖了大行、股份行、城商行以及农商行。其中

包括全部大行理财子公司，即工银理财、农银理财、中银理财、建信理财、交银理财及中邮理财；股份行包括

招银理财、光大理财、信银理财；城商行代表为宁银理财，农商行为渝农商理财。除农银理财和渝农商理财开

业时间在 2020 年下半年外，其他理财子均在 2019 年已经开业。 

选取时间：我们选取的理财子公司发行时间始于 2020 年 8 月至今，以周为单位。起始基准指标发行周为

2020 年 8 月 3 日当周。目前样本标的理财子产品发行在选取时间内均为正常运行状态。 

计算方法： 

发行数量指数：当周发行数量/基准指标发行周数量 x 100。 

发行数量指数（调整）：加权当周发行数量/加权基准指标发行周数量 x 100。固定收益类产品/混合类/权

益类理财产品发行权重为 1/3/5。 

发行数量偏离度：加权当周发行数量/当周发行数量。 

发行基准利率波动指数：当周发行理财产品平均基准利率/基准指标发行周平均基准利率。 

发行风险指数：当周发行理财产品的平均风险等级。 

注：基准指标发行周为 2020-08-03。 

 

 

 

下载日志已记录，仅供内部参考



 

  

 

2 

行业动态报告 

银行  

 

请务必阅读正文之后的免责条款和声明 

图表1： 理财子产品发行指数的逻辑与分解 

 

资料来源：中信建投 

二、三大指数环比变化情况 

从发行数量来看，最新理财子产品发行数量指数为 500.00，环比下降 8.7%，新发产品数量有所回落。调整

后理财子产品发行数量指数为 365.63，环比下降 4.5%。从发行数量偏离度来看，最新偏离度为 1.06，环比小幅

上升 4.6%。该指数显示：上周发行 220 只产品中，有 213 只为固收类产品，7 只为混合类产品，混合类产品发

行数量环比增加 5 只。具体来看，光大理财发行 4 只混合类产品，工银理财发行 3 只混合类产品。上周权益市

场回暖，理财子加快了混合类产品的发行。光大理财在暂停多周停发混合类后，再次重启混合类的发行。 

从发行风险指数来看，最新理财子产品风险指数为 1.87，环比上升 12.6%，全市场发行的理财产品整体风

险等级有所升高。上周全市场共发行了 1 只 PR3 的产品，PR3 产品在当周总发行量中的占比为 0.45%，环比提

高。整体风险指数上升，主要是 PR1 产品占比环比下降，而 PR2 产品占比环比回升。权益市场回暖，理财新

发产品的风险等级也在同步回升。从运作模式来看，上周封闭式产品新发 128 只，占比 58.18%，环比上升，理

财子开放式产品占比有所下降。 

按照募集规模上限测算，本周单周募集资金规模上限约为 4.15 万亿元，2026 年以来各样本理财子合计募

集资金规模总体累计达到 95.29 万亿元。 

从发行基准利率波动指数来看，最新指数为 53.50，环比下降 0.1%。从不同类型产品的发行基准利率来看，

上周固收类产品平均业绩比较基准为 2.35%，环比下降 2bps；混合类产品平均业绩比较基准为 2.51%，环比上

升 56bps；全部理财产品平均业绩比较基准为 2.36%，环比基本持平。权益市场回暖，理财子不仅新发混合类

产品数量提高，而且新发的混合类产品的平均业绩基准也在显著回升。另外，上周共发行 9 只美元理财产品，

由工银理财、中银理财、建信理财、交银理财、招银理财发行；7 只 ESG 产品，由中银理财、工银理财发行；

上周未发行多元理财产品；8 只目标盈产品，由工银理财、中邮理财、光大理财、农银理财和渝农商理财发行；
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5 只打新策略理财产品，由光大理财、中银理财、工银理财、农银理财发行；上周未发行量化产品；上周未发

行指数型理财产品；12 只固收增强型产品，主要由中银理财和信银理财发行；从特色产品看，上周理财子依然

重点在发行 T+0 产品，数量总计 90 只产品，占比 40.9%。 

图表2： 理财子产品发行数量指数  图表3： 理财子产品发行数量偏离度 

 

 

 

资料来源：中国理财网，中信建投  资料来源：中国理财网，中信建投 

图表4： 理财子产品发行风险指数  图表5： 理财子产品发行基准利率波动指数 

 

 

 

资料来源：中国理财网，中信建投  资料来源：中国理财网，中信建投 

 

图表6： 理财子不同类型产品发行基准利率走势  图表7： 理财子产品基准利率与十年期国债利差走势

（系列 6：利差，右轴）  

 

 

 

资料来源：中国理财网，中信建投  资料来源：中国理财网，中信建投 
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图表8： 2026 年周新增理财规模上限测算（亿元）  图表9： 2026 年累计理财规模上限测算（亿元） 

 

 

 

资料来源：中国理财网，中信建投  资料来源：中国理财网，中信建投 

三、样本理财子公司发行情况 

从发行数量看，上周样本理财子产品发行 220 只，发行量环比减少 21 只。具体看，发行数量增加的有 5

家，占比为 45.5%，增加最多的为中邮理财，环比增加了 9 只产品；发行数量持平的有 2 家，占比为 18 .2%。

发行数量减少的有 4 家，占比 36.4%，减少最多的为建信理财，环比减少 32 只产品。当周发行数量最多的为建

信理财，发行了 36 只理财产品，其次为光大理财和信银理财，分别发行 31 只和 22 只。 

上周，平均基准利率为 2.36%，环比基本持平。其中：基准利率上升的理财子有 6 家，占比为 54.5%，提

升幅度最大的是招银理财（环比上升 28bps）；平均发行基准利率最高的为招银理财，为 3.40%，主要是美元

理财产品发行基准利率高；基准利率下降的理财子 5 家，占比为 45.5%，下降最多的是农银理财（环比下降

48bps）。固收类产品平均发行基准利率为 2.35%，最高的亦为招银理财（3.40%）；混合类产品平均的基准利

率为 2.51%，最高的为光大理财为 2.63%。 

图表10： 理财子产品发行数量环比变动  图表11： 理财子产品发行基准利率环比变动 

 

 

 

资料来源：中国理财网，中信建投  资料来源：中国理财网，中信建投 
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图表12： 样本理财子公司理财产品发行数量明细 

资料来源：中国理财网，中信建投 

 

图表13： 样本理财子公司理财产品发行基准利率明细 

 基准利率 环比变动(bp) 

理财子公司 平均 固收类 混合类 权益类 平均 固收类 混合类 权益类 

建信理财 2.45% 2.45%   -8 -8   

工银理财 1.91% 1.83% 2.15%  -19 -33 20  

农银理财 1.98% 1.98%   -48 -48   

中邮理财 2.13% 2.13%   20 20   

交银理财 2.67% 2.67%   24 24   

中银理财 2.11% 2.11%   -15 -15   

招银理财 3.40% 3.40%   28 28   

光大理财 2.36% 2.29% 2.63%  13 6   

信银理财 2.55% 2.55%   22 22   

宁银理财 2.58% 2.58%   -11 -11   

渝农商理财 2.20% 2.20%   1 1   

合计 2.36% 2.35% 2.51%  0 -2 56  

资料来源：中国理财网，中信建投 

从不同期限的产品发行数量来看，上周选取样本的理财子公司发行的理财产品一年以上产品发行量占比

30.00%，环比上升 11.74pct。其中，发行的理财产品主要为 3 个月（含）以内及 1-3 年（含）产品，占比分别

为 40.91%和 27.73%；其次占比较大的是 6-12 个月（含）产品，占比 16.82%，环比下降 0.61pct；半年以上期

限的产品合计占比为 46.82%，环比上升 11.13pct；短期限的产品占比环比下降，半年内期限的产品合计占比为

53.18%，环比下降 11.13pct。上周理财产品发行期限有所拉长，预计主要是理财子增加了 1 年以上产品的发行

 发行数量 环比变动 

理财子公司 发行数量 固收类 混合类 权益类 合计 固收类 混合类 权益类 

建信理财 36 36 0 0 -32 -32 0 0 

工银理财 17 14 3 0 2 1 1 0 

农银理财 15 15 0 0 6 6 0 0 

中邮理财 20 20 0 0 9 9 0 0 

交银理财 17 17 0 0 -4 -4 0 0 

中银理财 18 18 0 0 -7 -7 0 0 

招银理财 18 18 0 0 1 1 0 0 

光大理财 31 27 4 0 -3 -7 4 0 

信银理财 22 22 0 0 7 7 0 0 

宁银理财 14 14 0 0 0 0 0 0 

渝农商理财 12 12 0 0 0 0 0 0 

合计 220 213 7 0 -21 -26 5 0 
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供给。 

从不同期限产品的基准利率来看，样本理财子公司最新理财子产品的平均基准利率为 2.36%，环比基本持

平。从不同期限产品平均发行基准利率来看，1-3 年（含）产品平均发行基准利率为 2.46%，环比上升 2bps；

6-12 个月（含）的平均发行基准利率为 2.43%，环比上升 3bps；3-6 个月（含）的平均发行基准利率为

2.19%，环比上升 1bps。上周理财子产品平均基准利率整体基本持平，主要原因是不同期限产品基准利率涨跌

分化，相互抵消。 

图表14： 上周样本理财子的期限结构 图表15： 上周不同期限理产品发行基准利率环比变动 

  

资料来源：中国理财网，中信建投                      资料来源：中国理财网，中信建投 

四、理财子产品净值变动：上周，理财子产品净值回升 

截至 2026 年 8 月 7 日，样本理财子公司理财产品每日公布净值的产品年初至今的净值变动为 1%。其中，

净值增长最高的为渝农商理财，年初至今增长 1.82% ，高出均值 82bps。 

样本理财子理财产品每日公布净值的产品按周环比净值变动-0.05%，大部分样本理财子净值为正，部分样

本理财子净值为负。其中，按周环比增长最高的为工银理财，环比增加 0.17pct，高出均值 12bps。样本理财子

公司理财产品每日公布净值的产品按月环比净值下降 0.14%。其中按月环比增长最高为渝农商理财，环比增加

1.89%

2.19%

2.43%
2.46%

2.34%

1.45%

2.18%

2.40%
2.45%

2.99%

1.40%

1.60%

1.80%

2.00%

2.20%

2.40%

2.60%

2.80%

3.00%

3个月（含）以内 3-6个月（含） 6-12个月（含） 1-3年（含） 3年以上

2026/8/3 2026/7/27

图表16： 产品净值年初至今变动%（截至 0807） 图表17： 净值按周环比变动%（截至 0807） 

  

资料来源：Wind，中信建投 资料来源：Wind，中信建投 
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0.24pct，高出均值 38bps。8 月 7 日，样本理财子产品的破净率为 0.22%，环比回落 0.43%。结束了连续 1 个月

破净率回升，重新回归破净率下行。上周破净率回落主要原因是权益市场好转，产品净值回升，破净率下降。 

五、资金流向和上证指数 

从资金流向角度看，理财子发行指数是对资金流向理财市场的反映，同时由于固收类资产具有稳定性，此

指数的波动也可以反映权益市场的波动，作为观测股市波动的风向标。 

上周，理财子产品发行数量指数环比下降 8.7%，上证指数环比上涨 3.92%，两项指标呈现相反走势，预计

流向权益市场的资金在增加，流向理财市场的资金在减少，资金的风险偏好在提升。 

图表18： 产品净值按月环比变动%（截至 0807） 图表19： 理财子产品破净率%（截至 0807） 

  

资料来源：Wind，中信建投 资料来源：Wind，中信建投 

图表20： 理财子发行指数与上证指数走势（上证指数：右轴） 

 

资料来源：Wind，中信建投 
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六、样本理财子固定收益类产品的收益率和发行数量 

 2021 年 3 月 29 日到 2026 年 7 月 31 日期间，0-6 个月理财产品平均基准收益率中枢在 2.9%左右，上周环

比上升 28bp，波动幅度有所减小；6-12 个月理财产品中枢在 3.2%附近，上周收益率环比上升 5bp；1 年以上产

品中枢在 3.5%附近，有明显下行趋势，波动较大，收益率环比下降 0.3bp。对于全部期限理财产品，中枢在 3. 3%

左右，前期较为稳定，近期波动幅度有所加大，上周收益率环比上升 3bp。 

新发产品数量方面，上周环比增加 59 只，高于本年度平均水平，1 年以上长期限产品占比低于 50%。上周

债市整体震荡，周四后市场明显走强，政治局会议提到“综合运用并适时调整货币政策工具”，叠加 7 月制造业

PMI 超预期回落至荣枯线以下，宽货币预期有所升温。展望来看，跨月后资金面预计平稳宽松，虽然政策面和

基本面继续支撑债市，但是债市收益率下行后赔率有所降低，预计宽松政策实际落地前债市可能维持震荡偏多

态势，短端受资金面约束下行较为乏力，超长端有期限利差保护，赔率相对偏高。市场可能延续继续压缩各类

利差。后续关注增量政策落地细节，包括政府债发行节奏以及央行操作情况等。权益市场方面，上周市场震荡

调整，市场情绪延续偏弱，但是韧性相对较强。展望来看，政策定调较为积极，市场可能逐步震荡筑底，结构

性机会有所凸显。 

图表21： 理财产品平均基准收益率%（截至 0731） 

 

资料来源：中国理财网，中信建投 

图表22： 理财产品分期限发行数量（截至 0731） 

 

资料来源：中国理财网，中信建投 
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七、重点产品介绍 

上周重点产品共 7 只为混合类产品，由工银理财和光大理财发行。我们选择 1 只产品为例。这 1 只产品

为：“工银理财·鑫悦打新策略优选混合类封闭式理财产品（26HH6053）”。 

图表23： 理财子发行重点产品介绍 

产品 

名称 

产品 

类型 

风险 

等级 

期限 

类型 

运作 

模式 
业绩比较基准 

发行 

规模 

起购金

额 

（元） 

基本费

率合计 

超额

业绩

报酬 

主要投向 

工银理财·鑫悦

打新策略优选混

合类封闭式理财

产品

（26HH6053） 

混合类 
二级（中

低） 

6-12 个月

（含） 

封闭式净

值型 
2.10%-2.20% 10 亿 1 0.33% 50% 

债权类 20-80%。权益类

0-80%，商品及金融衍生

品类 0-20% 

资料来源：中国理财网，中信建投 

八、 理财子公司动态 

1、禁止理财子公司通过合作机构不当估值 

近期监管对多家理财子公司重申，不得通过外部合作机构不当估值、调节资管产品收益率。此前，行业存

在理财公司与信托公司等合作的现象，通过特定的估值技术，截留收益、以丰补歉，以实现平滑产品净值的效

果。对此，监管及时出手，频频纠偏，破除理财估值“魔法”的同时，也积极树立行业规范。监管部门近期还

提及，面向非机构投资者发行的理财产品，不得直接或间接投资不良资产、不良资产支持证券，并提示部分理

财公司风险。 

2、7 月，理财规模增加 6500 亿 

最新数据显示，7 月银行理财规模延续稳步上行态势，环比增加约 6500 亿元。产品结构方面，固收类产品

仍为主力，规模占比近八成。在“资产荒”与市场波动并行的背景下，银行理财机构应在提升投研能力和加强

投资者陪伴方面持续深耕。 

九、 最新观点更新：7 月理财子产品发行总结：收缩发行量，降低混

合类与 PR3 占比，延长期限结构 

7 月混合类产品占比环比降低，固收类产品仍占绝对主导。从发行数量来看，2026 年 7 月样本理财子公司

共计发行 956 只理财产品，较 6 月的 1130 只减少 174 只，环比下降 15.4%，产品发行节奏有所放缓。从产品类

型划分，固收类产品共计 937 只，占比 98.01%；混合类产品 19 只，占比 1.99%，较 6 月的 31 只、2.74%进一

步下降；权益类产品维持在 0 只。混合类产品主要由光大理财、工银理财、招银理财和中银理财发行，其中光

大理财和工银理财各发行 8 只，是 7 月混合类产品的主要发行机构。整体来看，7 月理财子产品发行结构进一
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步向固收类集中，混合类产品数量和占比同步回落，说明在权益市场波动加大的背景下，理财子对含权类产品

发行更加审慎，产品供给仍以稳健型固收产品为主。 

7 月封闭式产品占比继续提高，开放式产品占比回落。从运作模式看，封闭式净值型产品 551 只，占比

57.64%，较 6 月的 52.39%提高 5.25 个百分点；开放式净值型产品 405 只，占比 42.36%，较 6 月明显下降。虽

然 7 月整体发行数量较 6 月减少，但封闭式产品占比进一步提升，说明理财子在发行端更加重视负债稳定性和

久期管理。从期限分布看，T+0 产品仍是发行数量最多的期限类型，7 月共发行 403 只，占比 42.15%，较 6 月

的 46.64%有所下降；1-3 年产品 237 只，占比 24.79%，较 6 月的 20.27%明显提高；3-6 个月产品 120 只，占比

12.55%，较 6 月也有所提高。整体来看，7 月产品供给并未继续向短期限集中，而是呈现 T+0 占比下降、中长

期限产品占比提高的特征，反映出理财子在市场波动环境下通过封闭式和中长期限产品稳定资金端、平滑投资

者申赎压力。 

图表24： 7 月混合类产品占比环比降低 图表25： 7 月，封闭式理财产品占比环比提高 

  

资料来源：公司官网，中国理财网，中信建投 资料来源：公司官网，中国理财网，中信建投 

7 月 PR3 产品数量和占比均明显下降，风险等级结构进一步下行。从发行产品的风险等级来看，一级（低）

风险产品 207 只，占比 21.65%；二级（中低）风险产品 735 只，占比 76.88%；三级（中）风险产品 14 只，占

比 1.46%；四级（中高）及以上风险产品仍为 0 只。与 6 月相比，PR3 产品数量由 42 只降至 14 只，占比由

3.72%下降至 1.46%；一级（低）风险产品占比则由 17.08%提高至 21.65%。从机构分布看，7 月 PR3 产品主要

由招银理财、交银理财等机构发行，其中招银理财发行 6 只，交银理财发行 3 只。整体来看，7 月理财子产品

风险结构更加保守，PR2 仍为发行主力，但 PR1 占比提高、PR3 占比下降，表明理财子在权益市场下行及投资

者风险偏好偏弱的环境下，进一步压降高波动产品供给，发行端延续中低风险、稳健配置的主线。 

图表26： 7 月，PR3 产品占比 1.5%，环比降低 

 

资料来源：公司官网，中国理财网，中信建投 
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7 月平均业绩比较基准为 2.35%，环比基本持平，但混合类产品基准明显下行。从发行基准利率来看，7

月整体平均业绩比较基准为2.35%，与 6月基本持平。分产品类型看，固收类产品平均业绩比较基准为 2. 35%，

混合类产品为 2.33%，较 6 月的 2.63%明显下降，混合类产品相较固收类产品的收益溢价明显收窄。分运作模

式看，封闭式产品平均业绩比较基准为 2.38%，高于开放式产品的 1.94%，这仍与封闭式产品期限更长、流动

性约束更强有关。外币产品方面，7月样本理财子共发行36只明确标注外币属性的产品，其中美元产品 31 只，

澳元产品 3 只，港币和英镑产品各 1 只；QDII 产品共 15 只，主要由工银理财、交银理财、招银理财等机构发

行。外币产品可量化平均基准约为 3.73%，明显高于人民币产品，对整体业绩比较基准形成一定支撑。 

图表27： 7 月，平均的业绩基准为 2.35%，环比持平 

 

资料来源：公司官网，中国理财网，中信建投 

7 月，权益市场下行对理财产品发行端的影响。具体来看，一是新发产品数量明显减少，7 月样本理财子

发行数量较 6 月减少 174 只，显示机构发行节奏趋于谨慎；二是混合类产品发行收缩，数量由 6 月 31 只下降

至 19 只，占比由 2.74%降至 1.99%，含权类产品供给减少；三是混合类产品业绩比较基准下行，平均基准由 6

月 2.63%降至 7 月 2.33%，说明理财子在权益市场表现偏弱时不再通过较高基准强化含权产品吸引力，而是更

多回归稳健收益预期；四是风险等级结构下行，PR3 产品占比由 3.72%降至 1.46%，一级低风险产品占比提高

至 21.65%；五是期限结构有所延长，1-3 年产品占比升至 24.79%，封闭式产品占比升至 57.64%。综合来看， 7

月理财子发行端并非单纯缩量，而是在缩量过程中同步呈现“降风险、降含权、稳基准、拉期限”的调整特征。 

从不同理财子公司的发行情况来看，7 月发行数量最多的是建信理财和信银理财。7 月建信理财和信银理

财各发行 120 只理财产品，并列位居样本机构首位；其次是光大理财和工银理财，均发行 115 只；交银理财发

行 99 只。从发行基准利率来看，招银理财平均业绩比较基准最高，为 3.25%，主要是美元理财产品的平均业绩

基准；其次是宁银理财、交银理财、信银理财和建信理财。发行基准利率较低的机构为农银理财、中邮理财、

中银理财和工银理财，平均基准大多在 2.06%-2.08%左右。整体来看，7 月不同机构之间的产品定位差异仍较

明显：建信理财、信银理财、光大理财和工银理财维持较高发行数量；招银理财、宁银理财和交银理财则更多

通过外币/QDII、中长期限或特定策略产品维持较高的平均业绩比较基准。 

图表28： 不同理财子公司发行情况（7 月） 

 建信理财 工银理财 农银理财 中邮理财 交银理财 中银理财 

发行数量 120 115 47 66 99 88 

发行基准利率 2.46% 2.08% 2.06% 2.06% 2.50% 2.07% 

 招银理财 光大理财 信银理财 宁银理财 渝农商理财  
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发行数量 82 115 120 49 55  

发行基准利率 3.25% 2.30% 2.45% 2.61% 2.22%  

资料来源：公司官网，中国理财网，中信建投 

从不同期限的产品发行数量来看，7 月样本理财子产品仍以 T+0 产品为主，但 T+0 占比较 6 月有所下降，

中长期限产品占比提高。7 月 T+0 产品共 403 只，占比 42.15%；1-3 年产品 237 只，占比 24.79%；6-12 个月产

品 178 只，占比 18.62%；3-6 个月产品 120 只，占比 12.55%；3 年以上产品 18 只，占比 1.88%。与 6 月相比，

T+0 产品数量由 527 只降至 403 只，占比下降 4.49 个百分点；1-3 年产品数量由 229 只增至 237 只，占比提高

4.52 个百分点；3-6 个月产品数量由 107 只增至 120 只，占比提高 3.08 个百分点。从不同期限产品的平均业绩

比较基准来看，3 年以上产品平均基准最高，为 2.71%；1-3 年产品为 2.49%；6-12 个月产品为 2.35%； 3- 6 个

月产品为 2.11%；T+0 产品为 1.86%。整体来看，期限溢价仍然存在，中长期限产品对整体基准形成支撑；同

时，T+0 产品占比下降、封闭式中长期限产品占比提高，也反映出理财子在 7 月更倾向于通过期限结构调整提

升产品负债稳定性。  

图表29： 7 月理财子产品期限结构  图表30： 7 月不同期限理财子产品平均业绩比较基准 

  

资料来源：公司官网，中国理财网，中信建投 资料来源：公司官网，中国理财网，中信建投 

 
7 月理财子公司继续围绕目标盈、ESG、打新、固收增强、外币及 QDII 等方向推进产品创新，但含权和

多资产类产品发行更加克制。7 月样本理财子共发行 19 只混合类产品，较 6 月减少 12 只。从产品策略看，混

合类产品仍多以固收资产为底仓，并通过打新、优先股、红利指数、平衡配置和多元资产等方式增强收益弹性。

例如，光大理财发行多只“阳光橙”系列增强、打新策略和目标盈产品；工银理财继续布局打新策略优选和优先

股策略产品；中银理财推出智富均衡优选产品；招银理财则通过平衡类、指数类混合产品拓展配置方向。除混

合类产品外，7 月 ESG 主题产品共 30 只，名称中包含“目标盈”或“目标止盈”的产品共 35 只，打新策略产品 19

只，固收增强产品 108 只，外币产品 36 只，QDII 产品 15 只。综合来看，7 月产品创新主要围绕两条主线展

开：一是通过 ESG、目标盈、目标止盈、固收增强和短持有期设计提升稳健型产品的适配性；二是在权益市

场表现偏弱的背景下，减少混合类产品供给，将收益增强更多嵌入固收底仓、外币资产、QDII 和低波动策略

之中，以降低产品净值波动并稳定投资者预期。 

图表31： 7 月重点理财产品 
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资料来源：公司官网，中国理财网，中信建投 

整体来看，2026 年 7 月样本理财子公司产品发行呈现“发行缩量、混合类回落、风险等级下行、期限

结构延长”的特征。从数量上看，7 月发行总量为 956 只，较 6 月明显减少；从产品类型看，固收类产品占比升

至 98.01%，混合类产品数量和占比均下降；从运作模式看，封闭式产品占比升至 57.64%，产品供给更加重视

负债稳定；从风险结构看，PR3 产品占比降至 1.46%，一级低风险产品占比提高，发行端更趋稳健；从收益基

准看，整体平均业绩比较基准维持在 2.35%左右，但混合类产品基准明显下行，外币/QDII 产品仍对整体基准

形成一定支撑。综合来看，7 月理财子产品发行在数量上有所收缩，在结构上更加偏向低风险、固收类和封闭

式中长期限产品，反映出权益市场下行背景下理财子发行策略由“适度增强收益弹性”转向“控制波动、稳定预

期、强化负债管理”。 

十、风险提示 

产品名称 
产品

类型 

风险

等级 

期限

类型 

运作

模式 
业绩比较基准 

发行规

模 

（亿） 

起购金

额 

（元） 

基本费

率合计 

超额业

绩报酬 
主要投向 

工银理财·鑫悦打

新策略优选最短持

有 90 天混合类开放

式理财产品

（26HH6066） 

混合类 

二级

（中

低） 

T+0 
开放式

净值型 
1.60%-2.00% 10 1 0.47% 0 

债权类 0-80%；权益类 0-

80%；商品及金融衍生品类

0-80% 

光大理财·阳光橙

鑫盈打新策略优选

目标盈 17 期（封闭

式） 

混合类 

二级

（中

低） 

1-3 年

（含） 

封闭式

净值型 
2.10%-3.10% 15 亿 1 0.63% 0 

1.固收类资产投资比例不

高于 80%，金融衍生品类

资产（以合约价值计）投

资比例不高于 80%，且金

融衍生品类资产（以保证

金计）投资比例不高于

15%，权益类资产投资比例

不高于 80%.2.可转债、可

交换债投资比例不超过

3%。3.非标准化债权类资

产的投资比例不超过 10% 

工银理财·鑫悦打

新策略优选混合类

封闭式理财产品

（26HH6072） 

混合类 

二级

（中

低） 

3-6 个

月

（含） 

封闭式

净值型 
1.95%-2.05% 7 亿 1 0.33% 50% 

债权类 20%-80%，权益类

0-80%，商品及金融衍生品

0-20% 

工银理财·鑫悦打

新策略优选混合类

封闭式理财产品

（26HH6052） 

混合类 

二级

（中

低） 

6-12

个月

（含） 

封闭式

净值型 
2.00%-2.10% 10 亿 1 0.33% 50% 

债权类 20%-80%，权益类

0-80%，商品及金融衍生品

0-20% 
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1、经济增速不及预期导致市场预期向下，权益资产表现低于预期。疫情后，居民的消费支出增长相对

缓慢，同时由于房地产市场依然处于调整阶段，固定资产投资支出增加不及预期，在消费和投资支出不及预期

的情况下，权益资产表现将可能不佳，导致理财资产端收益率下降，这或许诱发理财破净。 

2、债券市场过度调整导致理财资产端收益率下降的风险。在经济增速不及预期，政策面效果不佳的情

况下，债券市场存在调整的风险，债券市场波动将导致理财资产端收益率下行，诱发理财破净。 

3、投资者风险偏好持续处于低位的风险。如果经济增速不及预期，居民收入预期向下，风险偏好持续

处于低位，理财子产品风险等级反而提高，出现理财产品发行困难，理财规模难以持续增长。 

4、财富管理市场竞争加剧的风险。财富管理产品越来越丰富，各类资管机构都在加大资管产品的发行，

理财净值化后，收益率相对低于其他资管产品，这也将限制理财产品规模稳定增长。 
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