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银行理财新规对银行业绩和股市流动性影响不显著 

——银监会规范银行理财产品会议点评 
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本报告导读： 
银行理财新规对理财产品发行量不会造成实质性影响，但可能会削减高收

益率产品占比，对银行盈利影响较小，亦不宜奢望显著增加股市流动性。

摘要： 
 事件：银监会 7 月 5 日下发的银行理财产品会议纪要中，指出了目前

银行理财产品存在的高息揽存、资产池不规范、规避监管规定等问题，

并提出自查整改要求。 

 点评：  

1、 新规主要针对银行理财产品的不规范行为。 
银监会要求银行：1）不得利用理财产品高息揽存；2）规范资产池”多对

多”运作，每个理财产品资产单独管理；3）不得承担委托贷款风险和向公

共投资者募集资金发放委托贷款；4）不得绕过信托公司投资于信托受益

权；5）不得投资于本行或他行理财产品；6） 不得直接投资于票据和信

贷类资产。 
2、银行理财产品新规对银行盈利影响较小。 
1）理财产品收益对银行利润的直接贡献并不高，10 年银行理财产品手续

收入对银行利润的贡献仅为 2.5%；2）新规不会导致理财产品发行量大幅

减少，但会影响理财产品的收益结构。预计高收益类理财产品发行量会减

少，货币型和债券市场类产品发行量会增加；3）银行手续费收入主要与

发行量有关，与产品收益结构关系不大。银行理财手续费收益率约为 1.5
个百分点（含受托管理费和销售费等），理财产品高收益率只是针对客户

而言，银行从低收益保本型产品中获取的手续费收益往往更高。 
3、严控信贷和票据类产品不会显著增加股市流动性。 
估计 11Q1 银行信贷、票据类理财产品余额约 1.2 万亿。预计即使严控银

行理财产品后，这部分资金亦不一定流向股市，主要基于：1）银行理财

产品收益仍然有吸引力。即使信贷类产品占比下降，出于拉存款、抢占市

场份额等因素的考虑，银行仍将大力发展货币债券市场理财产品以吸引资

金，此种类型产品收益仍然可观（近一个月内 R007 在 4%-9%之间波动，

AAA 企业债收益率 5%左右）；2）银行理财产品资金的风险偏好较低。60%
的银行理财产品期限在 3 个月以内，短的仅有数天；虽然非保本产品为市

场主流（约占 7 成），但是银行理财产品基本默认为无亏本风险；银行理

财产品投资的基础资产多为信贷、债券、货币市场工具等，风险也远小于

股票。 
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附件：关于银监会银行理财产品会议的相关报道（来源：人民网） 
 

银监会叫停六类银行理财产品 高息揽存被禁止 
“针对规范银行理财产品的发行，银监会确实开过会了，目前相关的会议纪要已经发下来了。”某国有银

行个金部门负责人向本报记者透露。据了解，在这份于 7 月 5 日下发的会议纪要中，银监会相关负责人将目

前银行理财资产池涉及的六种模式界定为违规，要求银行从即日起进行自查和整改。“根据会议纪要，相关负

责人在此次会议上表示，有问题的一定要查，没有问题的可以继续做。”这位人士表示。 
 

这位人士透露，这六种“违规”的模式包括，理财资产池中涉及委托贷款、信托转让、信贷资产转让、监

管套利的票据、以及高息揽存、银银合作等行为。“这六种模式有一个共同的特点就是涉及多对多、期限错配、

以及资金投向不明。”这位人士表示。他还告诉记者，对于资金投向明确的理财计划是没有限制的。 
 
记者了解到，目前资产池已经成为目前主流商业银行通常采取的理财产品运作方式，这种模式通过滚动

发行中短期限的理财产品募集资金，并以动态管理模式选择多项资产配置，使理财资金募集和投放达到平衡，

博取收益。但是资产池的运作模式也容易滋生风险，为此监管部门此次叫停了以上六种模式。 
 
上述人士告诉记者，由于基于银行理财资产池的委托贷款涉及“多对多”的问题，资金投向很难明确，因

此被叫停。在信贷资产转让方面，银行可以通过信贷资产错配或者利差建立多对多的资产池，这种作法此次

被界定为违规。此外，通过发行理财产品高息揽存的行为被禁止。而对于目前存在的“银银合作”，即银行购

买本行或者他行的理财产品的行为也被明令禁止。 
 
今年以来，由于存款资源紧张等原因，银行理财计划发行呈现井喷，银行理财产品收益率也一路走高。

接受记者采访的多位银行业人士向记者表示，此次叫停相关资产进入银行理财资产池将会使银行理财产品的

发行受到影响，不仅发行量将受影响，理财产品的收益率也将受到影响。 
 

“目前我们还没有接到相关通知，但我认为这个事情应该对信托的影响是正面的。”某大型信托公司负责人向

记者表示。该人士认为，由于把银行理财产品的口子收紧了，资金肯定会找出路，而目前信托的收益也是有

一定吸引力的，因此这对于信托来说是一个正面消息。 
 
网址：http://finance.people.com.cn/bank/GB/15132065.html 
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