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◎投资要点： 

 中行建行理财子获批，净值型产品发行提速。2018 年 12 月 27 日，银保

监会公告正式批准中国建设银行、中国银行设立理财子公司申请，以及表

明其他多家商业银行也正在抓紧开展申报理财子公司工作。根据监管办法，

理财子的设立阶段和时间要求为：筹建批准（4 个月内）—筹建期（6 个月

内）—开业批准（2 个月内）—正式开业（领取营业执照后 6 个月内）。两

个批准阶段均取决于监管层的受理时间。此次中行和建行从发布拟成立子

公司的公告到监管层正式批准历时不到一个半月，较 4 个月的筹建批准期

大大缩短，后续的开业批准期也有望缩短。叠加目前很多银行尤其是大型

银行在包括组织框架、运营系统、人员配备等方面的筹备工作已基本完成，

筹建期可能不会太长。预计第一批理财子公司有望在今年年中前后正式成

立。根据普益标准数据不完全统计，净值型理财产品的发行数量自 11 月开

始有明显的抬升，最近两个双周也保持高位发行。各家银行力推净值型产

品确实符合监管整改思路的方向，但也产生了一些新的问题：一是这些新

发的净值型产品也并非全部都符合新规；二是在转型初期，银行更倾向于

发行转型压力相对较小、投研能力比较优势较强且与传统银行理财客户低

风险偏好更为接近的产品，例如现金管理类和固收类理财产品，以方便客

户迁徙和客户教育能够顺利进行。但这些新产品期限较短、对流动性的要

求较高，因而能接续的资产也是老产品所投资的未到期资产中处置压力相

对较小的部分。如果老产品中这部分未到期的“好”资产都转移到新产品

进行接续，那么剩余老产品的整改压力会更大，对于银行来说就面临平衡

和取舍的问题。 

 本双周非同业理财市场发行概况。根据普益标准数据进行统计，2018 年

12 月 10 日至 12 月 23 日，我国银行共发行非同业人民币封闭式预期收益

型理财产品 3330 只，较上一双周增加 475 只；发行开放式预期收益型产品

13 只，较上一双周减少 2 只；发行结构性预期收益型产品 433 只，较上一

双周增加 92 只；发行净值型理财产品 309 只，较上一双周增加 42 只。 

 本双周：非保本各期限理财产品平均预期收益率上限分别为：1 个月以内

4.589%、1-3 个月 4.355%、3-6 个月 4.466%、6-12 个月 4.626%、1 年以

上 4.637%。与上一双周相比，1 个月以内和 1 年以上的收益率分别下降 9BP

和 10BP，其他类型的收益率均上升。 

 本双周净值型理财产品。本双周零售净值型理财产品共发行 309 只，较

上一双周增加 42 只，其中封闭式产品 263 只，开放式产品 46 只。从发行

主体角度来看，本双周国有行、股份行、城商行、农村金融机构、外资银

行分别发行净值型理财产品 99 只、47 只、124 只、32 只、7 只。 

风险提示：本报告所载数据为市场不完全统计数据，旨在反应市场趋势而非准

确数量，所载任何建议、意见及推测仅反映本公司于本报告发布当日的判断。  
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1. 中行建行理财子获批，净值型产品发行提速 

大行领头，理财子落地有望加速 

2018 年 12 月 27 日，银保监会公告正式批准中国建设银行、中国银行设立理财子公司申

请，以及表明其他多家商业银行也正在抓紧开展申报理财子公司工作。 

根据监管办法，理财子的设立阶段和时间要求为：筹建批准（4 个月内）—筹建期（6 个

月内）—开业批准（2 个月内）—正式开业（领取营业执照后 6 个月内）。两个批准阶段均取

决于监管层的受理时间。此次中行和建行从发布拟成立子公司的公告到监管层正式批准历时

不到一个半月，较 4 个月的筹建批准期大大缩短，后续的开业批准期也有望缩短。叠加目前

很多银行尤其是大型银行在包括组织框架、运营系统、人员配备等方面的筹备工作已基本完

成，筹建期可能不会太长。预计第一批理财子公司有望在今年年中前后正式成立。 

目前发布拟成立理财子公司的银行共有 27 家，其中 22 家具备基金托管业务资格，在资

管新规的要求下必须设立。另有 5 家银行虽不具备托管资格但也发布了设立公告，这其中包

括 3 家城商行和 2 家农商行。虽然目前有设立意向的银行很多，但是从当前监管审批情况来

看，规模较大实力较强的大型银行将率先得到核准进入正式筹备流程的可能性会更高。 

表 1 截止到目前为止已发布成立理财子公司公告的银行情况 

银行类型 银行名称 公告时间 注册资本 注册地 

 邮储银行 邮储银行 2018/12/7 不超过 80 亿元 北京 

国有银行 

交通银行 2018/5/31 不超过 80 亿元 上海 

中国银行 2018/11/15 不超过 100 亿元 北京 

建设银行 2018/11/16 不超过 150 亿元 深圳 

农业银行 2018/11/26 不超过 120 亿元 深圳 

工商银行 2018/11/26 不超过 160 亿元 深圳 

股份制银行 

中信银行 2018/12/14 不超过 50 亿元 — 

招商银行 2018/3/23 50 亿元 深圳 

华夏银行 2018/4/19 不超过 50 亿元 — 

光大银行 2018/6/1 不超过 50 亿元 — 

平安银行 2018/6/6 不超过 50 亿元 — 

民生银行 2018/6/29 50 亿元 — 

广发银行 2018/7/28 不超过 50 亿元 — 

兴业银行 2018/8/28 不超过 50 亿元 — 

浦发银行 2018/8/29 不超过 100 亿元 上海 

徽商银行 2018/10/12 不超过 20 亿元 
北京／上海／深圳／合肥／海南自贸区

（注册地在上述地区择一） 

城商行 

江苏银行 2018/12/22 — — 

北京银行 2018/4/26 不超过 50 亿元 — 

宁波银行 2018/5/26 10 亿元 — 

南京银行 2018/6/7 不低于 20 亿元 — 

杭州银行 2018/8/30 不低于 10 亿元 — 

青岛银行 2018/12/7 不低于 10 亿元 — 

重庆银行 2018/12/14 不低于 10 亿元 — 

长沙银行 2018/12/20 10 亿元 — 

吉林银行 2018/12/24 10 亿元 — 

农村金融机构 德顺农商行 2018/12/7 — — 
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广州农商行 2018/12/14 10－20 亿元 广州 

＊获得基金托管资格但未发布设立公告的银行：上海银行、浙商银行、恒丰银行、渤海银行、包商银行 

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部 

 

净值型产品发行持续保持高位，现金管理类产品仍是发力点 

根据普益标准数据不完全统计，净值型理财产品的发行数量自 11 月开始有明显的抬升，

最近两个双周也保持高位发行。从银行类型来看，国有行和农商行环比增速较快，12 月分别

达到 24.72%、45.28%。 

各家银行力推净值型产品确实符合监管整改思路的方向，但也产生了一些新的问题：一

是这些新发的净值型产品也并非全部都符合新规，仍有一些伪净值型产品在发行；二是在转

型初期，银行更倾向于发行转型压力相对较小、投研能力比较优势较强且与传统银行理财客

户低风险偏好更为接近的产品，例如现金管理类和固收类理财产品，以方便客户迁徙和客户

教育能够顺利进行。但这些新产品期限较短、对流动性的要求较高，因而能接续的资产也是

老产品所投资的未到期资产中处置压力相对较小的部分。如果老产品中这部分未到期的“好”

资产都转移到新产品进行接续，那么剩余老产品的整改压力会更大，对于银行来说就面临平

衡和取舍的问题。 

图 1 各类银行净值型产品发行数量 

 

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部 

 

2. 本双周非同业理财市场发行概况 

根据普益标准已公布的数据进行统计，2018 年 12 月 10 日至 12 月 23 日，我国银行共

发行非同业人民币封闭式预期收益型理财产品 3330 只，较上一双周（2018 年 11 月 26 日至

12 月 9 日）增加 475 只；发行开放式预期收益型产品 13 只，较上一双周减少 2 只；发行结

构性预期收益型产品 433 只，较上一双周增加 92 只；发行净值型理财产品 309 只，较上一

双周增加 42 只。 

本双周：非保本各期限理财产品平均预期收益率上限分别为：1 个月以内 4.589%、1-3

个月 4.355%、3-6 个月 4.466%、6-12 个月 4.626%、1 年以上 4.637%。与上一双周相比，

1 个月以内和 1 年以上的收益率分别下降 9BP 和 10BP，其他类型的收益率均上升。 
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另外，我们统计（表内）保本理财各期限产品平均预期收益率：1 个月以内 3.100%、1-3

个月 3.708%、3-6 个月 3.875%、6-12 个月 4.081%、1 年以上 4.296%。与上一双周相比，

所有期限类型的收益率均上升。 

表 2 不同运作模式银行理财产品最近五个双周发行数量（非同业，单位：只） 

日期 
预期收益型 净值型 

封闭式产品 开放式产品 结构性产品 封闭&开放 

2018/10/15~2018/10/28 3170 6 376 230 

2018/10/29~2018/11/11 2955 29 479 209 

2018/11/12~2018/11/25 2744 52 343 212 

2018/11/26~2018/12/9 2855 15 341 267 

2018/12/10~2018/12/23 3330 13 433 309 

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部 

3. 本双周人民币封闭式预期收益型理财产品 

3.1. 产品发行主体 

从发行主体来看，本次双周：国有银行、股份制银行、城商行、农村金融机构、外资银

行分别发行非同业人民币封闭式预期收益型理财产品 588 只、239 只、1209 只，1285 只、9

只。与上一双周相比，除了外资银行发行数量有所下降之外，其余类型银行发行数量均有所

上升，其中股份行和农村金融机构分别上升 26.46%和 25.98%，幅度较大。 

图 2 各类银行双周发行数量对比  图 3 各类银行双周发行数量走势 

 

 

 

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部  资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部 

 

从单家银行发行情况来看，本次双周：建行、中行、民生银行、华夏银行、青岛银行

分别发行 341 只、172 只、73 只、55 只和 52 只，位列全部发行银行前五。城商行中发

行量最大的是青岛银行。农村金融机构中本双周进入前十的是稠州商业银行，发行 37 只，

位列第九。 
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图 4 本双周发行数量前十大银行  图 5  2017 年初至今发行数量前十大银行 

 

 

 

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部  资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部 

 

从产品预期收益情况来看，本次双周：国有银行、股份制银行、城商行以及农村金融机

构发行的（表外）非保本 3 个月期限人民币封闭式预期收益型产品的平均预期收益率上限分

别为 4.095%、4.511%、4.671%、4.457%。与上一双周相比，各银行类型的收益率有升有降，

且升降幅度均较小。 

另外，我们统计了本双周各类银行发行的（表内）保本型 3 个月期理财产品收益率：国

有行 3.500%、股份行 4.229%、城商行 3.883%、农村金融机构 3.703%。与上一双周相比，

除农村金融机构收益率有小幅度下降，其余银行类型的收益率均有所上升，其中股份行收益

率上升 18BP，幅度最大。 

 

图 6 各类银行非保本理财产品双周平均最高收益率 

  
资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部 
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图 7 各类银行保本理财产品双周平均最高收益率 

  
资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部 

 

表 3 各类银行本周发行封闭式预期收益率较高产品（非同业） 

银行类型 银行名称 产品名称 
起购金

额（万） 

期限

（天） 

预期收益

（%） 
产品对象 

国有银行 建设银行 

辽宁省分行"乾元-天长利久"2018 年第 782

期(私人银行专享) 
1000 107 4.8 

私人银行 
辽宁省分行"乾元-天长利久"2018 年第 781

期(私人银行专享) 
1000 111 4.8 

股份制银行 

中信银行 中信银行乐赢利率挂钩结构性存款 18115 期 5000 91 5.2 

零售 
渤海银行 

2018 年渤盛 1694 号封闭式人民币非保本浮

动收益型理财产品 
100 364 5.1 

城商行 
广东南粤银行 "宝盈理财"卓越(高净值)18063 号 100 91 6.2 

零售 
营口沿海银行 金祥云 2018194 期理财 5 354 6 

农村金融机构 

贵州花溪农村

商业银行 

"黔农·金百合·花溪农商·惠民福"系列理财

产品第 25 期 
5 90 5.6 

零售 
山西运城农村

商业银行 
运通财富运 e 盈 12 号 5 50 5.5 

外资银行 韩亚银行 
"一佳赢"系列增利 2018139T 号 5 180 3.15 

零售 
"一佳赢"韩亚 168 保本系列 201889T 号 5 90 3.05 

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部 

3.2. 产品收益类型 

从产品收益类型来看，本双周：非同业保本保收益型、保本浮动收益型以及非保本浮动

收益型理财产品的发行数量分别为 177 只、713 只和 2440 只，与上一双周相比，分别上升

18.79%、上升 21.67%和 15.09%。从不同类型银行来看，根据样本数据，目前保本理财的发

行主力是城商行和农村金融机构，占其全部理财发行数量的比重分别达到 23.74%、43.35%。 
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图 8 不同收益类型产品发行数量双周对比  图 9 本双周不同类型银行各收益类型产品发行情况 

 

 

 

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部  资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部 

 

图 10 不同收益类型理财产品双周发行数量 

 

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部 

 

本次双周：非同业 3 个月期限保本保收益型、保本浮动收益型以及非保本浮动收益型理

财产品的平均预期收益率分别为 3.821%、3.730%、4.479%，与上一双周相比，各收益类型

产品的收益率均有所下降。 

149

586

2120

177

713

2440

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

保本保收益 保本浮动收益 非保本浮动收益

上周（11/26~12/9） 本周（12/10~12/23）

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

城商行 股份行 国有行 农村金融机构

保本浮动收益型 保证收益型 非保本浮动收益型

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

保本保收益 保本浮动收益 非保本浮动收益



                                                                                                     

敬请参阅报告结尾处免责声明                            

华宝证券  9/13 

[table_page] 银行与理财产品周报 

 
图 11 不同收益类型 3 个月期限产品双周平均最高收益率 

 

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部 

 

 

 
3.3. 产品发行期限 

从产品发行期限角度来看，本次双周：非同业 1 个月以内、1-3 个月、3-6 个月、6-12

个月、1 年以上期限产品的发行数量分别为：12 只、826 只、1512 只、865 只、115 只。与

上一双周相比，除一年以上品种的发行数量有所下降外，其余类型发行数量均有所上升，其

中，1-3 个月的品种发行数量翻倍增加。从不同类型银行角度来看，90 天（含）以内产品主

要是城商行和农村金融机构在发行，其次是国有行。当前所有银行发行的主流期限品种已经

逐渐从 1-3 个月转向 3-6 个月产品，期限显著延长。 

图 12 不同期限产品发行数量双周对比（非同业）  图 13 本双周各类银行不同期限产品发行情况 

 

 

 

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部  资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部 
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图 14 不同期限理财产品双周发行数量（非同业） 

 

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部 

 

本双周：非保本各期限理财产品平均预期收益率上限分别为：1 个月以内 4.589%、1-3

个月 4.355%、3-6 个月 4.466%、6-12 个月 4.626%、1 年以上 4.637%。与上一双周相比，

1 个月以内和 1 年以上的收益率分别下降 9BP 和 10BP，其他类型的收益率均上升。  

另外，我们统计（表内）保本理财各期限产品平均预期收益率：1 个月以内 3.100%、1-3

个月 3.708%、3-6 个月 3.875%、6-12 个月 4.081%、1 年以上 4.296%。与上一双周相比，

所有期限类型的收益率均上升。 

表 4 最近五周不同期限非保本理财产品发行平均预期收益率上限（非同业，%） 

日期 1 个月以内 1-3 个月 3-6 个月 6-12 个月 1 年以上 

2018/10/15~2018/10/28 — 4.713  4.750  4.736  4.900  

2018/10/29~2018/11/11 4.417  4.447  4.546  4.727  4.882  

2018/11/12~2018/11/25 4.740 4.357  4.468  4.680  4.751  

2018/11/26~2018/12/9 4.583 4.313 4.433  4.582 4.735 

2018/12/10~2018/12/23 4.489 4.355 4.466 4.626 4.637 

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部 

 

表 5 最近五周不同期限保本理财产品发行平均预期收益率上限（非同业，%） 

日期 1 个月以内 1-3 个月 3-6 个月 6-12 个月 1 年以上 

2018/10/15~2018/10/28 3.267  3.708  3.939  4.116  4.359  

2018/10/29~2018/11/11 2.500  3.624  3.896  4.061  4.112  

2018/11/12~2018/11/25 2.900  3.471  3.818  4.001  4.203  

2018/11/26~2018/12/9 2.900  3.691  3.843  3.909 4.228 

2018/12/10~2018/12/23 3.100  3.708  3.875  4.081 4.296 

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部 
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图 15 不同期限非保本理财产品发行平均最高收益率 

 

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部 

 

图 16 不同期限保本理财产品发行平均最高收益率 

 

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部 

 

4. 本双周净值型理财产品 

根据普益标准的数据样本统计，本次双周零售净值型理财产品共发行 309 只，较上一双

周增加 42 只，其中封闭式产品 263 只，开放式产品 46 只。从发行主体角度来看，本双周国

有行、股份行、城商行、农村金融机构、外资银行分别发行净值型理财产品 99 只、47 只、

124 只、32 只、7 只。 

从单家情况来看，根据发行量排名前五的分别为工商银行、农业银行、青岛银行、建设

银行和渤海银行，分别发行了 39 只、30 只、28 只、27 只和 16 只。 
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图 17 净值型产品开放式封闭式情况  图 18 净值型产品双周发行数量 

 

 

 

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部  资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部 

 

图 19 本双周零售净值型产品发行数量排名  图 20 2017 年至今净值型产品发行数量前十大银行 

 

 

 

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部  资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部 
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