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银行理财收益回暖
四月规模增长超预期

在经历一季度规模大幅缩水
后，银行理财市场于4月迎来强劲
反弹，单月新增规模达 2.6 万亿
元，超出市场预期。其中，“固
收+”产品凭借收益回暖获得投资
者青睐，成为助推本轮规模增长
的主力军。

多位受访专家认为，银行理
财规模增长态势有望延续，但本
轮扩张主要依赖债市估值修复与
存款回流，而非趋势性逆转，收益
改善持续性有限，未来产品创新
与渠道拓展或成为理财机构竞争
的主战场。

行业排名出现细微变化

在规模增长和收益提升的表象下，各银
行理财机构的管理规模排名也出现了细微
变化。

笔者从业内获悉，截至 2026 年 4 月
末，管理规模排名前五的机构分别为招银
理财、信银理财、兴银理财、光大理财和农
银理财。与一季度的排名相比，原本位列
第5的工银理财被农银理财取而代之，暂
居第6位。

“近期，中信、光大、华夏等理财机构上
量明显。”国信证券研报提到，以信银理财为
例，该机构于2026年一季度末推出“信福+”
品牌，尝试构建一套体系化、工业化的投研
体系，深耕“含权产品”这一关键赛道。当
前，该机构已发行超过5000亿元“固收+”产
品。

为突破母行渠道瓶颈、扩大理财规模、
触达更多投资者，理财公司也在拓宽代销渠
道。银行业理财登记托管中心发布的《中国
银行业理财市场季度报告（2026年一季度）》
显示，截至2026年一季度末，全市场已有
617家机构跨行代销理财公司产品，较去年
同期增加42家，代销渠道持续向中小银行和
县域市场下沉。

以光大理财为例，其官网5月15日公
告，公司已与厦门银行、绍兴银行等中小银
行签署理财产品代理销售合作协议。截至
目前，光大理财合作的销售机构已达64家。
其中，行外代销规模占比超过50%，代销规
模已高于母行销售规模。

当前，银行理财行业正经历多重变革力
量的交织影响，在监管引导下整体呈现“提质
重于扩量”的发展态势。多位受访人士认为，
未来银行理财机构的头部格局仍将处于动态
调整之中，产品创新与渠道拓展已成为行业
发展的主攻方向。 （上海证券报）

规模增长超预期

在2026年一季度规模缩水逾1.3
万亿元的背景下，4月银行理财市场呈
现超季节性增长态势，单月规模增加
2.6万亿元，其中“固收+”类产品获得投
资者的广泛青睐。

据华源证券廖志明团队发布的数
据，截至2026年4月末，银行理财规模
合计达34.5万亿元，较3月末增加2.6
万亿元，与往年相比增量较为突出；从
产品总量来看，普益标准数据显示，4
月存续产品总量达48497款，较一季度
增加1156款。

对于 4 月银行理财规模快速增
长，中信证券首席经济学家明明对上
海证券报记者表示，这实质上是一种
技术性回补。一季度银行出于冲存
款的需求，促使理财资金回流表内，
导致当季规模回撤较为明显；而4月
资金集中回流理财产品，助推了反弹
力度。

“更重要的原因在于，存款利率
下行与理财收益回升，二者利差进一
步拉大，重新激活了居民‘存款搬家’
的长期惯性。”南开大学金融学教授
田利辉在接受上海证券报记者采访
时表示，银行渠道主动引导理财产品
替代低息存款，进一步放大了本轮规
模扩张的弹性。

明明表示，银行理财规模仍有
上行空间，核心支撑因素为存款利
率下行预期、存款再配置势能充足
及理财“替代存款”定位短期难替
代，规模中枢大概率上移。节奏上，
二季度仍有增长惯性，但 6 月或受
年中考核扰动，三季度有望成为重
要增量窗口。

“固收+”产品表现亮眼

“固收+”产品的增量尤为突出。Wind
数据显示，截至4月末，“固收+”型产品规
模达17.05万亿元，环比增加2402亿元。

分机构来看，多家理财公司的“固收+”
产品在存续规模中的占比已超过50%。其
中，交银理财、浦银理财、光大理财的“固
收+”产品占比较高，分别达到 86.9%、
76.5%和62%。

收益表现方面，“固收+”产品收益回升
至“3字头”。2026年4月，理财公司固收类
理财平均年化收益达3.42%，其中纯固收类
为2.71%，“固收+”类为3.24%，均较3月显
著上行。此外，现金管理类产品年化收益
估算为1.24%，纯债类产品为2.62%，整体
收益水平呈现稳步回升态势。

不过，中国邮储银行研究员娄飞鹏在
接受笔者采访时表示：“固收+”占比将稳中
有升，但大幅扩张空间或有限。一方面，低
利率环境迫使理财公司通过多资产策略打
破收益瓶颈，对权益、衍生品等工具的运用
更加常态化；另一方面，监管方对流动性及
风险管控趋严且权益市场波动较大，制约
了高风险资产配比。

田利辉亦持类似观点。他表示，本轮
收益改善或是一场“跌出来的行情”，主要
依靠债市估值修复带来的价格重估。4月
债市的回暖贡献了核心的资本利得弹性，
权益市场的结构性回暖则在“固收+”品类
中起到收益增厚的作用。

“但这并非底层资产回报的趋势性回
升，而只是在低利率中枢环境下的一次超
跌修复。”田利辉说，一旦修复动能释放完
毕，纯固收类产品的收益中枢仍将面临下
行压力。因此，这种改善更像是潮汐中的
短暂回涌，而非趋势的逆转，其持续性相对
有限。
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