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农银中银光大发混合类产品， 

      9 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 239 只，发行量环比减少 19

只。具体看，发行数量增加的有 4 家，占比为 36.4%。平均基准利率

为 2.40%，环比上升 11bps，最新理财子产品发行数量指数 543. 18，发

行基准利率波动指数最新 54.46，环比上升 4.9%。10 月 16 日，样本理

财子产品的破净率为 0.24%，环比下降 0.16pct。最新观点更新：9 月

理财子产品发行总结：量价双升，但是偏好和含权降。 

本周指数更新（10 月 12 日-10 月 16 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 543.18，环比下

降 7.4%，发行数量有所回落。调整后理财子产品发行数量指数

382.81，环比下降 9.9%。从发行数量偏离度来看，最新偏离度为

1.03，环比下降 2.8%，该指数显示：上周发行 239 只产品中，有 236

只为固收类产品，3只为混合类产品，混合类产品发行数较上周减少 4

只，偏离度小幅下降。从发行风险指数来看，最新理财子产品风险指

数为 1.84，环比上升 0.4%，风险等级有所升高。上周发行 3 只 PR3 的

产品，PR3 产品占比为 1.26%。从发行基准利率波动指数来看，最新

指数为 54.46，环比上升 4.9%。 

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2.41%，环比上升 12bps；混合类产品平均业绩比较基准为

1.95%，环比下降 35bps；全部产品平均业绩比较基准为 2.40%，环比

上升 11bps。 

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 239 只，发行量环比减少 19

只。具体看，发行数量增加的有 4 家，占比为 36.4%。发行数量减少

的有 7 家，占比 63.6%，减少最多的为工银理财，环比减少 19 只。当

周发行数量最多的为信银理财。平均基准利率为 2.40%，环比上升

11bps。其中：基准利率上升的理财子有 8 家，占比为 72.7%，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

3.95%；基准利率下降的理财子 3 家，占比为 27.3%，下降最多的是建

信理财。固收类产品平均发行基准利率为 2.41%，最高的亦为招银理

财（3.95%）；混合类产品平均的基准利率为 1.95%，最高的为光大理

财，为 2.50%。 
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3、 重点理财子产品介绍 

上周重点产品共 3 只为混合类产品，由中银理财、光大理财和农银理财发行。我们选择 1 只产品为例。

这 1 只产品为：“光大理财·阳光橙安盈增强欣享 33 期（封闭式）”。 

4、 最新观点更新：9 月样本理财子产品总结：量价双升，但是偏好和含权降 

整体来看，2026 年 9 月样本理财子公司产品发行呈现“发行数量回升、混合类占比下降、封闭式占比提高、

业绩基准小幅上行”的特征。 从数量上看，9 月发行总量为 1026 只，较 8 月明显增加；从产品类型看，固收类

产品仍占绝对主导，混合类产品数量和占比继续下降；从运作模式看，封闭式产品占比升至 68.03%，较 8 月明

显提高；从风险结构看，PR3 产品数量基本稳定，但占比降至 1.17%，发行仍以 PR2 产品为主；从收益基准看，

整体可量化平均业绩比较基准升至 2.36%，美元理财产品对基准形成一定支撑。综合来看，9 月理财子产品发

行在数量上明显回升，在结构上进一步向固收类、中低风险和封闭式中期限产品集中，同时 ESG 和固收增强

产品发行数量有所增加，尤其是外币和跨境类产品显著增加，反映出理财子在维持稳健投资定位的同时，更加

重视通过期限配置、固收增强策略、+全球策略来提高产品竞争力。 
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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。 
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图表1： 理财子产品发行指数的逻辑与分解 

 

资料来源：中信建投证券 

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 543.18，环比下降 7.4%，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 382.81，环比下降 9.9%。从发行数量偏离度来看，最新偏离度为 1.03，环比小幅

下降 2.8%。该指数显示：上周发行 239 只产品中，有 236 只为固收类产品，3 只为混合类产品，混合类产品发

行数量环比减少 4 只。具体来看，中银理财、光大理财和农银理财各发行 1 只混合类产品。 

从发行风险指数来看，最新理财子产品风险指数为 1.84，环比上升 0.4%，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 3 只 PR3 的产品，PR3 产品在当周总发行量中的占比为 1.26%，环比提高。

整体风险指数上升，主要是 PR3 产品发行数量较上周有所增加，PR2 产品占比环比下降。理财新发产品的风险

等级小幅回升。从运作模式来看，上周封闭式产品新发 141 只，占比 58.99%，环比下降，理财子开放式产品占

比有所上升。 

按照募集规模上限测算，本周单周募集资金规模上限约为 3.44 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 122.71 万亿元。 

从发行基准利率波动指数来看，最新指数为 54.46，环比上升 4.9%。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 2.41%，环比上升 12bps；混合类产品平均业绩比较基准为 1.95%，环比下

降 35bps；全部理财产品平均业绩比较基准为 2.40%，环比上升 11bps。另外，上周共发行 13只美元理财产品，

由工银理财、中银理财、光大理财、建信理财、农银理财、交银理财、招银理财和宁银理财发行；13 只 ES G

产品，由中银理财、工银理财和信银理财发行；上周未发行多元理财产品；5 只目标盈及目标止盈产品，由中

邮理财、工银理财、光大理财、招银理财和渝农商理财发行；1 只打新策略理财产品，由中银理财发行；2 只

量化产品，由农银理财发行；上周未发行指数型理财产品；91 只固收增强型产品，主要由信银理财、建信理财、

中银理财和工银理财发行；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 96 只产品，占比
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40.2%。 

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 239 只，发行量环比减少 19 只。具体看，发行数量增加的有 4

家，占比为 36.4%，增加最多的为农银理财，环比增加了 25 只产品。发行数量减少的有 7 家，占比 63. 6%，减

少最多的为工银理财，环比减少 19 只产品。当周发行数量最多的为信银理财，发行了 39 只理财产品，其次为

光大理财和农银理财，分别发行 36 只和 33 只。 

上周，平均基准利率为 2.40%，环比上升 11bps。其中：基准利率上升的理财子有 8 家，占比为 72.7%，提

升幅度最大的是招银理财（环比上升 57bps）；平均发行基准利率最高的为招银理财，为 3.95%，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 3 家，占比为 27.3%，下降最多的是建信理财（环比下降

24bps）。固收类产品平均发行基准利率为 2.41%，最高的亦为招银理财（3.95%）；混合类产品平均的基准利

率为 1.95%，最高的为光大理财（2.50%） 

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%   -24 -24   

工银理财 1.83% 1.83%   -18 -19   

农银理财 2.09% 2.16% 1.40%  18 25   

中邮理财 1.92% 1.92%   -5 -5   

交银理财 2.42% 2.42%   13 13   

中银理财 2.44% 2.44%   7 7   

招银理财 3.95% 3.95%   57 57   

光大理财 2.42% 2.41% 2.50%  20 21 -5  

信银理财 2.36% 2.36%   5 5   

宁银理财 2.79% 2.79%   16 16   

渝农商理财 2.27% 2.27%   17 17   

合计 2.40% 2.41% 1.95%  11 12 -35  

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

22.18%，环比下降 7.28pct。其中，发行的理财产品主要为 3 个月（含）以内及 3-6 个月（含）产品，占比分别

为 40.59%和 19.25%；其次占比较大的是 1-3 年（含）产品，占比 18.41%，环比下降 7.95pct；半年以上期限的

产品合计占比为 40.17%，环比下降 10.22pct；短期限的产品占比环比上升，半年内期限的产品合计占比为

59.83%，环比上升 10.22pct。上周理财产品发行期限有所缩短，主要是理财子增加了 3 个月以内产品的发行供

给，尤其是 T+0 产品发行数量明显增加。 

 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 15 15 0 0 4 4 0 0 

工银理财 12 12 0 0 -19 -14 -5 0 

农银理财 33 32 1 0 25 24 1 0 

中邮理财 24 24 0 0 -5 -5 0 0 

交银理财 18 18 0 0 -8 -8 0 0 

中银理财 24 23 1 0 -7 -8 1 0 

招银理财 12 12 0 0 2 2 0 0 

光大理财 36 35 1 0 -4 -3 -1 0 

信银理财 39 39 0 0 10 10 0 0 

宁银理财 19 19 0 0 -1 -1 0 0 

渝农商理财 7 7 0 0 -16 -16 0 0 

合计 239 236 3 0 -19 -15 -4 0 
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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 2.40%，环比上升

11bps。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 2.54%，环比上升

9bps；6-12 个月（含）的平均发行基准利率为 2.83%，环比上升 37bps；3-6 个月（含）的平均发行基准利率为

2.00%，环比下降 6bps。上周理财子产品平均基准利率整体上升，主要原因是 6-12 个月及 1-3 年期限产品的平

均发行基准利率出现了一定程度的环比上升，带动整体平均基准利率上行。 

图表14： 上周样本理财子的期限结构 图表15： 上周不同期限理财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，理财子产品净值回落 

截至 2026 年 10 月 16 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 1.18%。其

中，净值增长最高的为渝农商理财，年初至今增长 2.25%，高出均值 107bps。 

样本理财子理财产品每日公布净值的产品按周环比净值下降 0.03%，大部分样本理财子净值为负，部分样

本理财子净值为正。其中，按周环比增长最高的为渝农商理财，环比增加 0.06pct，高出均值 9bps。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提高 0.04%。其中按月环比增长最高为建信理财，环比增加

0.50pct，高出均值 46bps。10 月 16 日，样本理财子产品的破净率为 0.24%，环比下降 0.16pct。 

图表16： 产品净值年初至今变动%（截至 1016） 图表17： 净值按周环比变动%（截至 1016） 

  

资料来源：Wind，中信建投 资料来源：Wind，中信建投 
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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 7.4%，上证指数环比下跌 2.56%，两项指标呈现相同走势，预计

流向权益市场的资金在减少，流向理财市场的资金也有所减少，资金风险偏好有所降低。 

图表18： 产品净值按月环比变动%（截至 1016） 图表19： 理财子产品破净率%（截至 1016） 

  

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 10 月 16 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，上周可

量化产品平均基准收益率环比下降约 11bp，短期限产品基准利率有所回落；6-12 个月理财产品中枢在 3 .2%附

近，上周收益率环比上升 37bp；1 年以上产品中枢在 3.5%附近，有明显下行趋势，波动较大，收益率环比上升

约 7bp。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 11bp。 

新发产品数量方面，上上周固收类产品环比减少 15 只，整体产品发行数量仍高于本年度平均水平，1 年以

上长期限产品占比低于50%。上周债市收益率整体窄幅震荡，10年期国债收益率有所下行，收益率曲线短端和

长端表现有所分化。展望后市，债市预计仍将延续震荡格局，短期内可能面临阶段性扰动。货币方面，跨季及

节假日扰动结束后，资金面预计维持相对均衡，央行公开市场操作仍是影响短期资金利率的重要因素。基本面

方面，前期稳增长政策正处于效果验证期，考虑到政策仍以结构性及托底性质为主，经济修复斜率预计偏温和。

短期来看，后续仍需关注经济数据、政策预期及政府债供给节奏对市场的影响。在基本面修复相对温和的背景

下，债券配置需求仍有支撑，但长端利率进一步下行仍需新的催化因素。预计短期债市维持震荡运行，信用利

差和期限利差仍存在一定的压缩空间。权益市场方面，上周市场有所回落，上证指数环比下跌，市场风险偏好

有所降温。预计市场短期仍将延续震荡分化格局，后续关注政策预期及市场情绪修复情况。 

图表21： 理财产品平均基准收益率%（截至 1009） 

 

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（截止 1009） 

 

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 3 只为混合类产品，由中银理财、光大理财和农银理财发行。我们选择 1 只产品为例。

这 1 只产品为：“光大理财·阳光橙安盈增强欣享 33 期（封闭式）”。 

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 

光大理财·阳光

橙安盈增强欣享

33 期（封闭式） 

混合类 
二级（中

低） 

1-3 年

（含） 

封闭式净

值型 
2.20%-2.80% 56 亿 1 0.63% 50% 

固收类资产的投资比例

不高于 80%，权益类资

产的投资比例不高于

80%，金融衍生品（以

合约价值计）投资比例

不高于 20%，且金融衍

生品（以保证金计）投

资比例不高于 5%。其中

可转债、可交换债投资

比例不超过 5%。 

资料来源：中国理财网，中信建投 

八、 理财子公司动态 

1、理财公司自身的四季度思路则偏克制。 

工银理财建议债券立足票息，权益资产考虑中性仓位、结构优先；信银理财延续“稳健为基、增强为辅”，

对组合久期采取“中性偏防御”，适度放开权益敞口布局 AI 算力、银行板块等机会；平安理财提出“底仓求

稳、稳中求进、攻守兼备”，小仓位布局优先股、量化等增强策略，兼顾金融行业的稳定红利。 

2、银行理财控制回撤的方法 

目前业内控制回撤的方法主要包括三类。第一，分层风险预算管理，按产品档位预设回撤红线，实行全周

期目标管控，逼近阈值即触发预警调仓。第二，多资产多元配置，以债券底仓为主，辅以可转债、对冲、红利

等低相关性资产，分散单一市场冲击。第三，动态弹性仓位管理，在市场高位、赛道拥挤时，主动降低权益等

弹性资产的敞口。 

九、 最新观点更新：9 月理财子产品发行总结：量价齐升，但偏好和

含权降 

9 月混合类产品占比继续下降，固收类产品仍占绝对主导。  从发行数量来看，2026 年 9 月样本理财子公
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司共计发行 1026 只理财产品，较 8 月的 918 只增加 108 只，环比增长 11.8%，产品发行数量明显回升。从产品

类型划分，固收类产品共计 1010 只，占比 98.44%；混合类产品 16 只，占比 1.56%，较 8 月的 18 只、1. 96%进

一步下降；权益类产品维持在 0 只。混合类产品主要由工银理财、光大理财和宁银理财发行，其中工银理财发

行 8 只，光大理财发行 6 只，宁银理财发行 2 只，农银理财连续 3 个月未发行混合类产品，9 月招银理财也未

发行混合类产品。整体来看，9 月理财子产品发行数量明显增加，但增量主要来自固收类产品，混合类产品数

量和占比继续下降，说明理财子在含权类和多资产产品布局上仍较审慎，产品供给继续以稳健型固收产品为主。 

9 月封闭式产品占比明显提高，开放式产品占比回落。  从运作模式看，封闭式净值型产品 698 只，占比

68.03%，较 8 月的 517 只、56.32%提高 11.71 个百分点；开放式净值型产品 328 只，占比 31.97%，较 8 月减少

73 只，占比下降 11.71 个百分点。封闭式产品数量和占比同步提高，说明 9 月产品发行增量主要来自封闭式产

品，理财子更加重视通过封闭运作稳定负债端。从期限分布看，T+0 产品仍是发行数量最多的期限类型，9 月

共发行 326 只，占比 31.77%，较 8 月的 43.36%明显下降；3-6 个月产品 250 只，占比 24.37%，较 8 月的 15. 80%

明显提高；6-12 个月产品 204 只，占比 19.88%，较 8 月的 17.21%有所提高。整体来看，9 月产品期限结构明

显向中期限定向调整，T+0 产品占比下降，3-12 个月产品占比提高，反映出理财子在发行数量回升的背景下，

增加封闭式中期限产品供给，更加注重负债稳定和资产配置期限之间的平衡。 

图表24： 9 月混合类产品占比环比降低 图表25： 9 月，封闭式理财产品占比明显提高 

  

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 

9 月风险偏好降低。9 月 PR3 产品数量基本稳定，但占比继续下降，风险等级结构仍以 PR2 产品为主，。 

从发行产品的风险等级来看，一级（低）风险产品 178 只，占比 17.35%；二级（中低）风险产品 836 只，占比

81.48%；三级（中）风险产品 12 只，占比 1.17%；四级（中高）及以上风险产品仍为 0 只。与 8 月相比，P R3

产品数量维持在 12 只，但由于当月发行总量明显增加，占比由 1.31%下降至 1.17%；一级（低）风险产品数量

由 153 只增加至 178 只，占比由 16.67%提高至 17.35%。从机构分布看，9 月 PR3 产品主要由招银理财、交银

理财、宁银理财和中邮理财发行，其中招银理财发行 4 只，交银理财、宁银理财和中邮理财各发行 2 只，光大

理财和建信理财各发行 1 只。整体来看，9 月理财子产品风险结构仍较稳健，PR3 产品占比继续处于低位，一

级低风险产品占比有所提高，说明理财子在增加产品供给的同时，并未明显提高产品风险等级，发行仍延续中

低风险、稳健配置的主线。9 月居民风险偏好再次回落，3 季度，居民风险偏好较上半年在持续降低。预计主

要原因是：3 季度权益市场调整，居民风险偏好降低，理财产品风险等级降低。 
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图表26： 9 月，PR3 产品占比 1.2%，环比降低 

 

资料来源：公司官网，中国理财网，中信建投 

9 月平均业绩比较基准为 2.36%，环比小幅提高。 从发行基准利率来看，9 月可量化样本整体平均业绩比

较基准为 2.36%，较 8 月的 2.34%提高约 2 个 bp。分产品类型看，固收类产品平均业绩比较基准为 2.36%，混

合类产品可量化平均业绩比较基准同样约为 2.36%，较 8 月的 2.44%有所下降，混合类产品与固收类产品的平

均基准基本持平。分运作模式看，封闭式产品可量化平均业绩比较基准为 2.38%，高于开放式产品可量化样本

的 1.46%，但开放式产品可量化样本相对有限。外币产品方面，9 月样本理财子共发行 46 只明确标注外币属性

的产品，其中美元产品 45 只，港币产品 1 只；QDII 产品共 17 只，主要由建信理财、交银理财、工银理财和中

银理财发行。美元产品可量化平均基准约为 3.82%，高于 8 月外币产品的可量化平均基准 3.71%，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： 9 月，平均业绩比较基准为 2.36%，环比升约 2 个 bp 

 

资料来源：公司官网，中国理财网，中信建投 

9 月，理财产品发行数量明显回升，但含权类产品供给仍保持低位。 具体来看，一是新发产品数量明显

增加，9 月样本理财子发行数量较 8 月增加 108 只，显示机构发行节奏有所加快；二是混合类产品发行继续收

缩，数量由 8 月 18 只下降至 16 只，占比由 1.96%降至 1.56%，含权类产品供给并未随整体发行数量同步增加；

三是 PR3 产品占比继续下降，由 8 月 1.31%降至 9 月 1.17%，一级低风险产品占比有所提高，风险等级结构仍

然偏稳健；四是业绩比较基准小幅提高，整体可量化平均基准由 8 月 2.34%升至 9 月 2.36%，但混合类产品可

量化平均基准由 2.44%降至 2.36%，含权产品收益基准并未同步提高；五是期限结构明显向中期限调整，T+ 0

产品占比下降，3-6 个月和 6-12 个月产品占比提高，封闭式产品占比升至 68.03%。综合来看，9 月理财子发行

端呈现“增数量、控含权、稳风险、增封闭”的特征，发行增长主要来自固收类和封闭式中期限产品，产品供给

增加的同时仍保持较为稳健的风险定位。 
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从不同理财子公司的发行情况来看，9 月发行数量最多的是光大理财。  9 月光大理财共发行 141 只理财产

品，发行数量位居样本机构首位；其次是信银理财、交银理财和中银理财，分别发行127 只、117只和 105 只；

工银理财、中邮理财和农银理财发行数量也相对靠前，分别为 99 只、94 只和 89 只。从发行基准利率来看，招

银理财可量化平均业绩比较基准最高，为 2.94%，主要受美元理财产品基准较高影响；其次是宁银理财、交银

理财、建信理财和信银理财，分别为 2.67%、2.51%、2.43%和 2.39%。发行基准利率较低的机构为中邮理财、

工银理财和农银理财，分别为 2.02%、2.05%和 2.10%。整体来看，9 月不同机构之间的产品发行情况有所分化：

光大理财、信银理财和交银理财发行数量较 8 月明显增加，建信理财发行数量则有所下降；招银理财、宁银理

财和交银理财更多通过外币/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（9 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 87 99 89 94 117 105 

发行基准利率 2.43% 2.05% 2.10% 2.02% 2.51% 2.39% 

 招银理财 光大理财 信银理财 宁银理财 渝农商理财  

发行数量 38 141 127 66 63  

发行基准利率 2.94% 2.33% 2.39% 2.67% 2.17%  

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，9 月样本理财子产品仍以 T+0 产品为主，但中期限产品占比（3 个月—

12 个月）明显提高。  9 月 T+0 产品共 326 只，占比 31.77%；3-6 个月产品 250 只，占比 24.37%；1- 3 年产品

215 只，占比 20.96%；6-12 个月产品 204 只，占比 19.88%；3 年以上产品 30 只，占比 2.92%；1-3 个月产品 1

只，占比 0.10%。与 8 月相比，T+0 产品数量由 398 只降至 326 只，占比下降 11.59 个百分点；3-6 个月产品数

量由 145 只增至 250 只，占比提高 8.57 个百分点；6-12 个月产品数量由 158 只增至 204 只，占比提高 2. 67 个

百分点。从不同期限产品的平均业绩比较基准来看，3 年以上产品可量化平均基准最高，为 2.63%；1- 3 年产品

为 2.49%；6-12 个月产品为 2.47%；3-6 个月产品为 2.17%；1-3 个月产品为 1.88%；T+0 产品为 1.26%。其中，

1-3 个月产品仅发行 1 只，T+0 产品可量化基准样本仅 10 只，相关平均基准主要反映已披露数值型基准的产品

情况。整体来看，中长期限产品平均基准相对较高，期限溢价仍然存在。9 月产品期限结构较 8 月明显向中期

限集中，T+0 产品占比下降，3-6 个月和 6-12 个月产品占比提高，反映出理财子通过增加封闭式中期限产品供

给稳定负债端，同时为资产配置留出更多空间。 

图表29： 9 月理财子产品期限结构  图表30： 9 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 
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9 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，但含权类

产品发行仍较克制，外币和跨境类产品数量显著增加。  9 月样本理财子共发行 16 只混合类产品，较 8 月减少

2 只。从产品策略看，混合类产品多以固收资产为底仓，并通过打新、优先股、目标盈、平衡配置和多元资产

等方式增强收益弹性。例如，光大理财继续发行“阳光橙安盈增强欣享”系列封闭式产品，并推出“阳光橙鑫盈

打新策略优选目标盈 19 期”；工银理财继续布局“鑫悦”系列打新策略优选和优先股策略混合类产品；宁银理财

推出“宁赢平衡增利添鑫”混合类日开 52 号和 55 号产品，延续平衡配置策略。除混合类产品外，9 月 ES G 主题

产品共 40 只，较 8 月增加 10 只；名称中包含“目标盈”或“目标止盈”的产品共 22 只，较 8 月减少 6 只；打新策

略产品 11 只，较 8 月减少 5 只；固收增强产品 95 只，较 8 月的 57 只明显增加。外币及跨境配置仍是重要方

向，9 月外币产品数量较 8 月增加，美元固收和 QDII 产品仍占主导。综合来看，9 月产品创新主要围绕两条主

线展开：一是通过 ESG、目标盈、目标止盈和固收增强策略提升稳健型产品的收益表现，其中 ESG 和固收增

强产品发行数量明显增加；二是在固收底仓基础上嵌入打新、优先股、多元配置和境外资产，以分散单一资产

收益压力、增强产品收益弹性，尤其是外币及跨境类产品显著增加，但整体混合类产品发行仍处于较低水平。 

图表31： 9 月重点理财产品 

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 

宁银理财·宁赢平

衡增利添鑫混合类

日开 52 号（最短持

有 300 天） 

混合类 
三级

（中） 
T+0 

开放式

净值型 

中证红利指数收

益率*25%+中债新

综合全价 1 至 3

年指数收益率

*70%+活期存款基

准利率*5% 

5 亿 1 1.31% 0 
固收类 60%-80%，权益类

0%-40%，衍生品0%-20% 

光大理财·阳光橙

鑫盈打新策略优选

目标盈 19 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 

固收类资产投资比例不高

于 80%，权益类资产投资

比例不高于 80%，投资于

固收类资产及具有类固定

收益属性（优先股等）权

益类资产的比例不低于

40%。 

光大理财·阳光橙

安盈增强欣享 30期

（封闭式） 

混合类 

二级

（中

低） 

1-3 年

（含） 

封闭式

净值型 
2.20%-2.80% 21 亿 1 0.63% 50% 

固收类资产的投资比例不

高于 80%，权益类资产的

投资比例不高于 80%，金

融衍生品（以合约价值

计）投资比例不高于

20%，且金融衍生品（以保

证金计）投资比例不高于

5%。 
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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 9 月样本理财子公司产品发行呈现“发行数量回升、混合类占比下降、封闭式占比提高、

业绩基准小幅上行”的特征。 从数量上看，9 月发行总量为 1026 只，较 8 月明显增加；从产品类型看，固收类

产品仍占绝对主导，混合类产品数量和占比继续下降；从运作模式看，封闭式产品占比升至 68.03%，较 8 月明

显提高；从风险结构看，PR3 产品数量基本稳定，但占比降至 1.17%，发行仍以 PR2 产品为主；从收益基准看，

整体可量化平均业绩比较基准升至 2.36%，美元理财产品对基准形成一定支撑。综合来看，9 月理财子产品发

行在数量上明显回升，在结构上进一步向固收类、中低风险和封闭式中期限产品集中，同时 ESG 和固收增强

产品发行数量有所增加，尤其是外币和跨境类产品显著增加，反映出理财子在维持稳健投资定位的同时，更加

重视通过期限配置、固收增强策略、+全球策略来提高产品竞争力。 

十、风险提示 

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。 

  

工银理财·鑫悦打

新策略优选混合类

封闭式理财产品

（26HH6046） 

混合类 

二级

（中

低） 

3-6 个

月

（含） 

封闭式

净值型 
2.30%-2.40% 15 亿 1 0.13% 50% 

债权类 20%（不含）-80%

（不含）；权益类0-80%；

商品及金融衍生品类（以

保证金计）0-20%。 
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