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报告摘要
 理财产品存续规模为 35.37 万亿元，同比增长 10.1%，三季度增量为 1.71 万亿元，同

比多增 0.25 万亿元。

 单季新增规模创新高，增速持续抬升。 ​ 截至 2026 年三季度末，市场理财产品存续
数量为 5.43 万个，同比增长 23.7%，理财资金余额为 35.37 万亿元，同比增长 10.1%，
增速环比、同比分别提升 0.3、0.7 个百分点。从单季增量来看，3Q26 理财规模较二
季度末增长 1.71 万亿元，同比多增 0.25 万亿元，我们预计增长较快的原因主要为：
1）“存款搬家”效应延续，存款挂牌利率多轮下调后，存款与理财的比价效应凸显，
居民与企业资金持续向收益相对更高的固收类理财迁移；2）三季度债市整体表现平
稳、信用利差收窄，固收类产品净值稳步修复，破净率维持低位，产品持有体验改善
带动申购意愿提升；3）资本市场波动加大背景下，避险资金回流低波动、稳健型产
品，叠加理财公司新产品发行与营销节奏加快、开放式产品到期续接顺畅，共同推动
规模高增。

 不同维度来看：1）从机构类型：理财公司、银行机构存续规模分别为 32.92万亿元、
2.45万亿元，分别同比+12.43%、-14.04%，占全市场的比例分别为 93.07%、6.93%；
单季增量分别为+1.74、-0.03万亿元。2）从产品投资性质：固定收益类、混合类、
权益类占比分别为 96.6%、3.0%、0.3%，环比分别+0.1、-0.2、0.0个百分点；单季
固定收益类增长 1.69万亿元，权益类增长 0.01万亿元，混合类基本持平。3）从运营
模式：封闭式理财产品规模为 8.36万亿元，同比增长 34.0%，占比环比提升 1.4个百
分点至 23.6%；开放式理财产品规模为 27.01 万亿元，同比增长 4.3%；单季增量分
别为 0.87、0.84万亿元。

 资产配置：规模稳步增长，公募基金占比创新高。 ​ 截至 3Q26，理财产品投资资产
合计 37.50 万亿元，同比增长 9.23%，负债合计 2.08 万亿元，理财产品杠杆率为
105.88%，同比下降 0.77个百分点。

 从理财产品投资资产结构来看，投资公募基金规模和占比双提升。1）固定收益类资
产：3Q26理财产品投资固定收益类资产（包含债券、同业存单、非标准化债权类资
产）占比为 54.9%，环比下降 0.4个百分点，其中债券、非标债权占比分别环比下降
0.6、0.5个百分点至 41.0%、4.6%，同业存单占比环比提升 0.7个百分点至 9.3%。2）
权益类资产：3Q26权益类资产占比为 1.80%，环比下降 0.1 个百分点，投资规模环
比持平于 6800 亿元。3）公募基金：占比续创新高，3Q26 为 7.9%，环比提升 0.9
个百分点，投资规模环比提升 4400亿元至 2.96万亿元；今年以来理财资金配置公募
比例已提升 2.8个百分点、配置规模增加 1.14万亿元，主因低利率环境下“借道”债基
增强收益、净值平滑监管趋严后对透明化工具的需求上升、基金分红免税的成本优势，
以及含权类产品布局加快。4）现金及银行存款：3Q26占比为 28.2%，环比提升 0.1
个百分点，配置比例位于近年高位。

 投资者数量稳定增长，投资收益下滑。 ​ 截至 3Q26，理财投资者数量达 1.55亿人，
同比增长 11.5%，增速环比提升 0.3个百分点。但前三季度理财产品累计为投资者创
造收益 4469亿元，同比下降 21.4%。

 投资建议：1、全年银行确定性业绩会带来银行股 2026年的稳健收益，短期与市场风
格相关；经济发展模式会持续（政策定力强），对公业务强劲和居民持续的低风险偏
好会推动息差筑底回升、营收增速会持续是亮点，业绩确定性强。2、银行股两条投
资主线：一是拥有区域优势、确定性强的城农商行，区域包括江苏、上海、成渝、山
东和福建等（详见我们区域经济系列深度研究），重点推荐江苏银行、齐鲁银行、渝
农商行、杭州银行、上海银行、南京、成都、沪农等区域银行。二是高股息稳健的逻
辑，重点推荐大型银行：六大行、以及股份行中招行、兴业和中信等。

 风险提示事件：经济下滑超预期，经济恢复不及预期，数据更新不及时。
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一、规模与结构：单季新增 1.71万亿元，规模增速持续提升

 3Q26单季新增 1.71万亿元，规模增速持续提升。截至 2026年三季度末，

市场理财产品存续数量为 5.43 万个，同比增长 23.7%，理财资金余额为

35.37 万亿元，同比增长 10.1%，增速环比、同比分别提升 0.3、0.7 个百

分点。从单季增量来看，3Q26理财规模单季新增 1.71 万亿元，同比多增

0.25万亿元，预计增长较快原因主要为：1） “存款搬家”效应延续，存款挂

牌利率多轮下调后，存款与理财比价效应凸显，居民与企业资金持续向收益

相对更高的固收类理财迁徙，为理财规模提供持续增量；2）三季度债市整

体表现平稳、信用利差收窄，固收类理财产品净值稳步修复，破净率维持低

位、近一个月年化收益率处于较好水平，产品持有体验改善带动申购意愿提

升；3）资本市场波动加大背景下，部分资金出于避险需求回流低波动、稳

健型理财，叠加三季度理财公司新产品发行与营销节奏加快、开放式产品到

期续接顺畅，共同推动理财规模高增。

图表 1：理财产品数量及同比增速

来源：中国理财网，中泰证券研究所

图表 2：银行理财产品资金余额及同比增速

来源：中国理财网，中泰证券研究所
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图表 3：理财规模季度增量

来源：中国理财网，中泰证券研究所

 分机构类型来看，理财公司理财产品规模占比达 93.07%。截至 3Q26，理

财公司、银行机构存续规模分别为 32.92 万亿元、2.45万亿元，分别同比

+12.43%、-14.04%，占全市场的比例分别为 93.07%、6.93%。单季增量

来看，3Q26理财公司、银行机构存续规模分别较环比增长 1.74、-0.03万

亿元。

 从产品投资性质来看，固定收益类产品增长较快。截至 3Q26，固定收益类、

混合类、权益类占比分别为 96.6%、3.0%、0.3%，环比分别+0.1、-0.2、
0.0个百分点。单季增量来看，3Q26固定收益类产品环比增长 1.69 万亿元，

权益类环比增长 0.01万亿元，混合类环比持平。

 从运营模式来看，封闭式理财产品占比提升。截至 3Q26，封闭式理财产品

规模为 8.36万亿元，同比增长 34.0%，占比环比提升 1.4个百分点至 23.6%。

开放式理财产品规模为 27.01万亿元，同比增长 4.3%。单季增量来看，3Q26
封闭式、开放式理财产品规模分别环比增加 0.87、0.84万亿元。

图表 4：各类机构理财产品存续规模 图表 5：各类机构理财产品存续规模占比

来源：中国理财网，中泰证券研究所 来源：中国理财网，中泰证券研究所
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图表 6：按投资性质理财产品存续规模（万亿元） 图表 7：按投资性质理财产品存续规模占比

来源：中国理财网，中泰证券研究所 来源：中国理财网，中泰证券研究所

图表 8：按运作模式理财产品存续规模 图表 9：按运作模式理财产品存续规模占比

来源：中国理财网，中泰证券研究所 来源：中国理财网，中泰证券研究所

二、资产配置：投资规模稳步增长，持续增配公募基金

 理财产品投资余额稳步增长。截至 3Q26，理财产品投资资产合计 37.50万

亿元，同比增长 9.23%，负债合计 2.08万亿元，理财产品杠杆率为 105.88%，

同比下降 0.77个百分点。

 从理财产品投资资产结构来看，投资公募基金规模和占比双提升。

 1）3Q26理财产品投资固定收益类资产（包含债券、同业存单、非标准化

债权类资产）占比为 54.9%，环比下降 0.4个百分点，其中配置债券、非标

准化债权类资产比例分别环比下降 0.6、0.5个百分点至 41.0%、4.6%，同

业存单占比环比提升 0.7个百分点至 9.3%。

 2）3Q26 权益类资产占比为 1.80%，环比下降 0.1 个百分点，投资规模环

比持平，为 6800亿元。
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 3）公募基金投资占比持续提升，3Q26为 7.9%，环比提升 0.9个百分点，

投资规模环比提升 4400亿元至 2.96 万亿元。今年以来，理财资金配置公

募比例已提升 2.8个百分点，配置规模增加 1.14万亿元，预计理财资金持

续增配公募基金的原因主要为：1）低利率环境下债券绝对收益率处于历史

低位，理财产品收益承压，而公募基金可通过杠杆、久期、信用下沉等多元

策略运作，理财通过配置债基“借道”实现收益增强，配置性价比凸显；2）
净值平滑与收盘价估值等自建估值手段监管趋严后，理财对标准化、透明化

净值管理工具的需求上升，公募基金工具化属性契合其流动性管理与净值波

动调控需要，其中短债及指数型债基因申赎灵活、持仓透明更受青睐；3）
公募基金具备税收优势，基金分红免征所得税，理财以委外形式配置公募基

金可有效节约税负成本，增厚产品实际收益；4）资本市场回暖背景下，理

财公司加大含权类产品布局，通过配置权益类及“固收+”基金参与权益市场，

增厚收益的同时控制回撤。展望后续，在理财规模稳步增长、收益增厚诉

求持续的市场环境下，理财与公募基金的协同联动有望进一步加深，公募

基金配置比例仍有提升空间。

 4）现金及银行存款投资占比稳定，3Q26为 28.2%，环比提升 0.1个百分

点，配置比例位于近年高位。

图表 10：理财产品投资资产规模及同比增速

来源：WIND，中泰证券研究所
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图表 11：理财产品投资底层资产结构（%）

来源：中国理财网，中泰证券研究所

图表 12：理财资金配置公募基金规模及比例

来源：中国理财网，中泰证券研究所

三、投资者数量稳定增长，投资收益下滑

 投资者数量稳定增长，投资收益下滑。截至 3Q26，理财投资者数量达 1.55
亿人，同比增长 11.5%，增速环比提升 0.3个百分点。前三季度累计为投资

者创造收益 4469亿元，同比下降 21.4%，主要受债市波动加剧、债券收益

率低位运行影响，理财资产端以固收类资产为主，配置收益承压；叠加上年

同期债市走强形成的高基数，累计收益同比明显下滑。
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图表 13：理财产品投资者人数及同比增速

来源：中国理财网，中泰证券研究所

图表 14：理财投资收益规模及同比增速

来源：中国理财网，中泰证券研究所

四、银行投资建议与风险提示

 投资建议：1、全年银行确定性业绩会带来银行股 2026年的稳健收益，短

期与市场风格相关；经济发展模式会持续（政策定力强），对公业务强劲

和居民持续的低风险偏好会推动息差筑底回升、营收增速会持续是亮点，

业绩确定性强。2、银行股两条投资主线：一是拥有区域优势、确定性强的

城农商行，区域包括江苏、上海、成渝、山东和福建等（详见我们区域经济

系列深度研究），重点推荐江苏银行、齐鲁银行、渝农商行、杭州银行、上

海银行、南京、成都、沪农等区域银行。二是高股息稳健的逻辑，重点推

荐大型银行：六大行、以及股份行中招行、兴业和中信等。

 风险提示：经济下滑超预期，经济恢复不及预期，数据更新不及时
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投资评级说明

评级 说明

股票评级

买入 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上

增持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间

持有 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间

减持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上

行业评级

增持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上

中性 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间

减持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。

其中 A股市场以沪深 300指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对

做市转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500指数或纳斯达克综合

指数为基准（另有说明的除外）。

$$LargePositionMessageStart$$$$LargePositionMessageEnd$$
重要声明

中泰证券股份有限公司（以下简称“本公司”）具有中国证券监督管理委员会许可的证券投资咨询业务资格。

本报告基于本公司及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，反映了作者的研究观点，力求独立、客

观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响。本公司力求但不保证这些信息的准确性和完整性，且本报告中

的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，可能会随时调整。本公司对本报告所含信息可在不发

出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。本报告所载的资料、工具、意见、信息及

推测只提供给客户作参考之用，不构成任何投资、法律、会计或税务的最终操作建议，本公司不就报告中的内

容对最终操作建议做出任何担保。本报告中所指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。

市场有风险，投资需谨慎。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负

任何责任。

投资者应注意，在法律允许的情况下，本公司及其本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证

券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供投资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。本公

司及其本公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布之前已经使用或了解其中的信息。

中泰证券股份有限公司 事先未经本公司书面授权

行任何形式的翻版、发布、复制、转载、刊登、篡改，且不得对本报告进行有悖原意的删节或修改。

仅供内部参考，请勿外传


