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[table_main] 华宝财经评论类模板 

◎投资要点： 

 银行理财产品估值指引正式征求意见。2019 年 8 月 5 日，中国银行业协会

发布《商业银行理财产品估值指引（征求意见稿）》，首次明确了银行理财产品

的估值方法。指引共分为总则、标准化投资品估值、非标准化债权类资产估值、

非上市公司股权估值和金融资产减值五个部分，对银行理财所有可投资产的估

值原则、估值方法以及适用范围作出了详细阐述。 

过去银行理财产品估值一直无法统一标准，有些银行可能会参考基金业协会每

年发布的《中国基金估值标准》进行估值，此次发布的新指引在很多估值原则

与估值方法上与基金业协会的版本相似，因此对于银行来说适应起来并不困难。 

 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，

2019 年 7 月 8 日至 7 月 21 日，我国银行共发行零售人民币封闭式预期收益型

理财产品 3065 只，较上一双周（2019 年 6 月 24 日至 7 月 7 日）减少 229 只；

发行开放式预期收益型产品 22 只，较上一双周增加 7 只；发行结构性预期收

益型产品 530 只，较上一双周减少 156 只；发行净值型理财产品 629 只，较上

一双周增加 64 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

4.100%、1-3 个月 4.043%、3-6 个月 4.184%、6-12 个月 4.305%、1 年以上

4.382%。与上一双周相比，1 个月以内、1-3 个月和 1 年以上期限产品收益出

现上涨，3-6 个月和 6-12 个月期限产品收益出现下滑。 

 本双周净值型理财产品。本次双周净值型理财产品共发行 629 只，较上一双

周增加 64 只，其中封闭式产品 526 只，开放式产品 103 只。从产品类型来看，

根据统计到的数据，本双周发行的净值型产品中：固定收益类 589 只、混合类

27 只、权益类 2 只、商品及衍生品类 2 只。从募集方式来看，根据统计到的数

据，本双周发行的净值型产品中：公募产品 513 只，私募产品 43 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. 银行理财产品估值指引征求意见 

2019 年 8 月 5 日，中国银行业协会发布《商业银行理财产品估值指引（征求意见稿）》，

首次明确了银行理财产品的估值方法。指引共分为总则、标准化投资品估值、非标准化债权

类资产估值、非上市公司股权估值和金融资产减值五个部分，对银行理财所有可投资产的估

值原则和估值方法作出了详细阐述。 

过去银行理财产品的估值一直无法统一标准，有些银行可能会参考基金业协会每年发布

的《中国基金估值标准》进行估值，此次发布的新指引在很多估值原则与估值方法上与基金

业协会的版本相似，降低了银行适应新估值指引的难度。 

具体来看，核心估值原则如下：1、指引仅针对非保本理财产品。2、明确银行对理财产

品估值时可参考本指引，但不能免除其作为估值责任人的相关责任。3、金融资产和负债坚持

公允价值计量原则，若选取摊余成本法应同时具备以下条件：一是会计准则允许划分为以摊

余成本计量的金融资产(AC)或其他金融负债。二是央行、银保监会等监管机构允许采用摊余

成本进行估值。4、不同理财产品持有的同一种底层资产的估值原则、程序及技术应当一致。 

表 1 银行理财产品估值体系 

分类 估值原则 具体内容 

标准化投资

品估值 

权益类债券

估值 

1、 采用公允价值计量 

2、 分类为“以公允价值计量且变动计入当

期损益的金融资产” 

证券交易

所上市权

益类证券 

1、 上市流通股票 

2、 优先股 

3、 长期停牌股票 

4、 有明确限售期的股票 

未上市权

益类证券 

1、 首次发行未上市的股票 

2、 送股、转增股、配股、公开增发新股等发

行未上市且无明确限售期的股票 

固定收益类

证券估值 

1、 鼓励采用公允价值计量，分类为“以公允

价值计量且变动计入当期损益的金融资

产” 

2、 满足条件的可使用摊余成本法，分类为

“以摊余成本计量的金融资产” 

摊余成本

法的估值

处理 

1、 以买入成本列示 

2、 需遵循企业会计准则，执行 SPPI 测试，

为通过测试不得采用摊余成本法 

3、 需定期开展资产减值测试，封闭式产品至

少每半年一次，定开产品开展频率不低于

产品开放频率 

4、 需采用影子定价的风险控制手段 

公允价值

计量的估

值处理 

交易所固定

收益类证券 

（主要依据

中证估值） 

1、 不含权固定收益品种 

2、 含权固定收益品种 

3、 含有转股券的债券 

4、 资产支持债券和私募债 

5、 未上市或未挂牌转让债券 

银行间固定

收益类证券

（主要依据

中债估值） 

1、 不含权固定收益品种 

2、 含权固定收益品种 

3、 未上市且中债未提供估值

价格的固定收益品种 

同时在多个市场交易的证券 

配股权 

1、采用公允价值计量 

2、分类为“以公允价值计量且变动计入当期

损益的金融资产” 

1、存在活跃市场配股权：按照估值日未经调整报价确定公

允价值 

2、不存在活跃市场配股权：可采用估值技术确定公允价值 

存款 
1、 采用成本法估值 

2、 分类为“以摊余成本计量的金融资产” 
以成本列示，按商定利率在实际持有期间内逐日计提利息 
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证券投资基

金 

1、 采用公允价值计量 

2、 分类为“以公允价值计量且变动计入当

期损益的金融资产” 

非上市基

金估值 

1、 境内非货币市场基金：份额净值估值 

2、 境内货币市场基金：万份收益估值 

上市基金

估值 

1、 ETF：收盘价估值 

2、 LOF：份额净值估值 

3、 上市定开基金、封闭式基金：收盘价估值 

4、 境内上市交易性货基：份额净值/万份收益 

衍生品 

1、 采用公允价值计量 

2、 分类为“以公允价值计量且变动计入当

期损益的金融资产” 

1、 远期 

2、 互换：利率互换、货币互换 

3、 期货：一般以估值当日结算价进行估值 

4、 期权：按 BS 定价模型确定估值日的价值 

结构性理财

产品 

1、 可以采用蒙特卡洛模拟方法对风险因子进行模拟，然后确定到期收益率 

2、 模拟出标的资产未来价值后，根据合同中收益的分配规则确定在不同情况下可获得的收益 

非标准化债权类资产估值 

1、 符合条件的可以采用摊余成本法 

2、 若以公允价值计量，应当在估值日估计

非标资产的公允价值 

3、 公允价值的计量基础是假定交易价格 

4、 采用现金流量折现法或其他有充足证据

表明能准确估值的方法对非标进行估值 

公允价值法下： 

1、 普通付息式固定利率非标资产估值 

2、 现金流不规则的附息式固定利率非标资产估值 

3、 浮动利率非标资产估值 

4、 含权的非标资产估值 

5、 可转债权价值评估 

非上市公司股权估值 

1、 应在估值日估计各单项投资的公允价值 

2、 公允价值的计量基础是假定交易价格 

3、 谨慎选择多种分属不同估值技术的方法 

4、 可以采用情景分析的方式综合运用多种

估值方法 

估值方法： 

1、 市场法：参考最近融资价格法、市场乘数法、行业指标

法 

2、 收益法：通常使用的有现金流折现法和股利折现法 

3、 成本法：通常使用的是净资产法 

资料来源：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，2019 年 7 月 8 日至 7 月 21 日，我国银行共发行

零售人民币封闭式预期收益型理财产品 3065 只，较上一双周（2019 年 6 月 24 日至 7 月 7

日）减少 229 只；发行开放式预期收益型产品 22 只，较上一双周增加 7 只；发行结构性预

期收益型产品 530 只，较上一双周减少 156 只；发行净值型理财产品 629 只，较上一双周增

加 64 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 4.100%、1-3

个月 4.043%、3-6 个月 4.184%、6-12 个月 4.305%、1 年以上 4.382%。与上一双周相比，

1 个月以内、1-3 个月和 1 年以上期限产品收益出现上涨，3-6 个月和 6-12 个月期限产品收益

出现下滑。  

另外，我们统计（表内）保本理财各期限产品平均预期收益率上限分别为：1 个月以内

2.500%、1-3 个月 3.381%、3-6 个月 3.624%、6-12 个月 3.764%、1 年以上 3.715%。与上

一双周相比，所有期限品种均有不同程度的下滑。  
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表 2 不同运作模式银行理财产品最近五个双周发行数量（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 

2019/5/13~2019/5/26 3767 26 528 513 

2019/5/27~2019/6/9 3080 15 511 516 

2019/6/10~2019/6/23 3157 12 499 544 

2019/6/24~2019/7/7 3294 15 686 565 

2019/7/8~2019/7/21 3065 22 530 629 

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

行分别发行零售人民币封闭式预期收益型理财产品 643 只、205 只、1131 只，1070 只、16

只。与上一双周相比，所有类型银行均出现下滑，下滑幅度分别达到 10.45%、25.18%、6.22%、

2.64%。 

图 1 各类银行双周发行数量对比  图 2 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、杭州银行、民生、交行分别发行

316 只、209 只、76 只、70 只和 63 只，位列全部发行银行前五。城商行中发行量最大

的是杭州银行。农村金融机构中本双周进入前十的是广州农商行和青岛农商行。 
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图 3 本双周发行数量前十大银行  图 4  2018 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 3.914%、4.330%、4.382%、4.037%。与上一双周相比，国有行收益下滑 6BP，其余

类型银行均有所上涨，其中股份行上涨 21BP，幅度最大。 

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 3.300%、股份行 3.300%、城商行 3.551%、农村金融机构 3.400%。与上一双周相比，

股份行、城商行和农村金融机构分别下滑 54BP、15BP 和 9BP。 

图 5 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 6 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（%） 
销售对象 

国有银行 
建设银行 

深圳市分行"乾元-臻尚"2019 年第 115 期理财

产品 
100 361 4.6 个人 

交通银行 沃德添利齐盈 3 月(2341190034) 1 91 4.55 个人 

股份制银行 
恒丰银行 

恒裕金理财-丰利系列2019年第159期(新客户

专属) 
5 182 4.51 个人 

广发银行 薪满益足新客 190703 期 1 94 4.5 个人 

城商行 贵阳银行 
爽银财富-金债定期高端客户专属理财第 11 期 30 360 5.5 个人 

爽银财富-金债定期高端客户专属理财第 12 期 5 360 5.5 个人 

农村金融机构 
天津滨海农商行 滨海金芒果增值人民币理财计划 1801 号 9 期 1 440 5.12 

个人/机

构 

贵阳农商行 "农商财富"个人稳盈第 99 期人民币理财产品 5 92 5 个人 

外资银行 韩业银行 
"一佳赢"系列增利 2019054T 号 5 180 2.5 个人 

"一佳赢"韩亚 168 保本系列 201927T 号 5 90 2.45 个人 

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 134 只、531 只和 2400 只，与上一双周相比，分别减少 9

只、53 只和 167 只。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 20.95%、37.29%。 
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图 7 不同收益类型产品发行数量双周对比  图 8 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 9 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 3.492%、3.392%、4.196%，与上一双周相比，保证收益型

和保本浮动收益型分别下滑 7BP 和 14BP，非保本浮动收益型上涨 4BP。 

143

584

2567

134

531

2400

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

2019/7/7 2019/7/21

0

500

1000

1500

2000

2500

保本浮动收益型 保证收益型 非保本浮动收益型

国有行 股份行 城商行 农村金融机构

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  10/14 

[table_page] 银行与理财产品周报 

 
图 10 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：18 只、761 只、1473 只、744 只、69 只。与

上一双周相比，1-3 个月期限品种增加 106 只，其余期限品种数量有所减少，其中 6-12 个月

下滑 33.31%，幅度较大。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 11 不同期限产品发行数量双周对比（非同业）  图 12 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 13 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 4.100%、1-3

个月 4.043%、3-6 个月 4.184%、6-12 个月 4.305%、1 年以上 4.382%。与上一双周相比，

1 个月以内、1-3 个月和 1 年以上期限产品收益出现上涨，3-6 个月和 6-12 个月期限产品收益

出现下滑。  

另外，我们统计（表内）保本理财各期限产品平均预期收益率上限分别为：1 个月以内

2.500%、1-3 个月 3.381%、3-6 个月 3.624%、6-12 个月 3.764%、1 年以上 3.715%。与上

一双周相比，所有期限品种均有不同程度的下滑。  

表 4 最近五周非保本理财各期限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 

2019/5/13~2019/5/26 4.109  4.225  4.486  4.236  4.326  

2019/5/27~2019/6/9 4.175  4.070  4.217  4.323  4.346  

2019/6/10~2019/6/23 4.030  4.077  4.217  4.300  4.365  

2019/6/24~2019/7/7 3.944  4.015  4.212  4.322  4.351  

2019/7/8~2019/7/21 4.100  4.043  4.184  4.305  4.382  

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部 

 

表 5 最近五周保本理财各期限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 

2019/5/13~2019/5/26 3.458  2.800  3.859  3.665  3.898  

2019/5/27~2019/6/9 3.500  3.402  3.642  3.804  3.714  

2019/6/10~2019/6/23 — 3.451  3.648  3.831  3.808  

2019/6/24~2019/7/7 3.025  3.418  3.634  3.771  3.974  

2019/7/8~2019/7/21 2.500  3.381  3.624  3.764  3.715  

资料来源：普益标准，华宝证券研究创新部 
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图 14 非保本理财产品各期限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 15 保本理财各期限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 

根据普益标准数据样本统计，本次双周净值型理财产品共发行 629 只，较上一双周增加

64 只，其中封闭式产品 526 只，开放式产品 103 只。从发行主体角度来看，本双周国有行、

股份行、城商行、农村金融机构分别发行净值型理财产品 84 只、262 只、206 只、75 只，

分别较上一双周减少 15 只、增加 60 只、减少 1 只、增加 29 只。 

从单家情况来看，根据发行量排名前五的分别为华夏银行、中信银行、农业银行、渤海

银行和青岛银行，分别发行了 143 只、69 只、49 只、38 只和 26 只。 

从产品类型来看，根据统计到的数据，本双周发行的净值型产品中：固定收益类 589 只

（占比 94%）、混合类 27 只（占比 4%）、权益类 2 只、商品及衍生品类 2 只。 

从募集方式来看，根据统计到的数据，本双周发行的净值型产品中：公募产品 513 只（占

比 86%），私募产品 43 只（占比 7%）。 
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图 16 净值型产品开放式封闭式情况  图 17 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 18 不同类型银行净值型产品发行数量  图 19 本双周净值型产品发行数量排名 

 

 

 

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 20 本双周净值型产品类型分布  图 21 本双周净值型产品公私募占比 

 

 

 

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 

 

 

 

106 103

459

526

0

100

200

300

400

500

600

混合类

开放式 封闭式

0

100

200

300

400

500

600

700

0

50

100

150

200

250

300

国有行 股份行 城商行 农村金融机构

0

20

40

60

80

100

120

140

160

固定收益类, 

589

混合类, 27
权益类, 2

商品及金融衍

生品类, 2

固定收益类 混合类 权益类 商品及金融衍生品类

公募, 513

私募, 43

公募 私募



                                                                                                     

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

华宝证券  14/14 

[table_page] 银行与理财产品周报 

 
  
风险提示及免责声明 

★ 市场有风险，投资须谨慎。 

★ 本报告所载的信息均来源于已公开信息，但本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。 

★ 本报告所载的任何建议、意见及推测仅反映本公司于本报告发布当日的独立判断。本公司不保证本报告所载的信息于本报告发布后不会

发生任何更新，也不保证本公司做出的任何建议、意见及推测不会发生变化。 

★ 在任何情况下，本报告所载的信息或所做出的任何建议、意见及推测并不构成所述证券买卖的出价或询价，也不构成对所述金融产品、

产品发行或管理人作出任何形式的保证。在任何情况下，本公司不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形式的承诺或担保。投资者

应自行决策，自担投资风险。 

★ 本公司秉承公平原则对待投资者，但不排除本报告被他人非法转载、不当宣传、片面解读的可能，请投资者审慎识别、谨防上当受骗。 

★ 本报告版权归本公司所有。未经本公司事先书面授权，任何组织或个人不得对本报告进行任何形式的发布、转载、复制。如合法引用、

刊发，须注明本公司出处，且不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。 

★ 本报告对基金产品的研究分析不应被视为对所述基金产品的评价结果，本报告对所述基金产品的客观数据展示不应被视为对其排名打分

的依据。任何个人或机构不得将我方基金产品研究成果作为基金产品评价结果予以公开宣传或不当引用。 
 


