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现代经济 

对理财子公司的发展研究 
张正  刘婷  何小芳 

（河北经贸大学 河北  石家庄  050061） 

摘要：资管新规过渡期临近是悬在理财行业头上的达摩克利斯之剑，存量资产退出、老产品整改因过渡期的临近而变得急促，需
要尽快评估时间进度，确定解决方案，坚持“一行一策”，实现平稳过渡。时至当今 2021 年度，结合多个案例继续研究转型过程中遇
到的相关问题，找出新法规中需要继续完善的地方，有利于给各理财子公司提供指导意义以及过渡期后的进一步完善发展。 

 
一.理财子公司概况 
1.政策背景 
2018 年 4 月以来，“资管新规”及配套细则相继落地实施，

大资管行业逐渐进入统一规制的公平竞争时代。银行理财在资管
行业中规模占比居首，而理财业务子公司化运作是监管部门重点
鼓励的转型方向。“2018 年 12 月，银保监会发布《商业银行理财
子公司管理办法》，对银行理财子公司的设立、业务范围等进行
了规范，着重强化银行理财业务风险隔离、推动银行理财回归资
管业务本源。理财子公司作为监管鼓励的方向，监管尺度较“理
财新规”有明显放松、发展空间也相对更大。 

2.理财子公司发展近况 
资管新规重塑行业格局，理财子公司应运而生。理财子公司

是监管鼓励的转型方向。目前有 21 家银行获批筹建理财子公司，
其中 14 家开业运营。2020 年以来，随着已有理财子公司运行更
为成熟、新设理财子公司相继发行产品、产品平移工作的持续推
进，理财子公司产品的整体规模或增至 2-3 万亿元。运行特点如
下：1）战略规划各有特色，银行集团对理财子公司提升大资管
板块整体竞争实力寄予厚望；2）理财子公司与资管部并行，但
是与资管部职能定位等有所差异；3）当前批设速度稳中有进，
大行发挥“头雁”效应，股份行及头部城商行积极跟进；4）理
财子公司产品尚处于发行初期，产品特征共性明显，但也不乏特
色化产品。理财子公司的特色产品作为理财子公司对多元化资产
配置、主动管理及主题理财产品等方面的尝试，或成为未来理财
子公司拓展产品体系的重要方向。 

3.银行理财子公司特色产品 
各家理财子公司产品虽然仍以固收类产品为主，但是也不乏

特色化品种，如中银理财的“福”、“禄”、“寿”、“禧”系列养老
理财产品、工银理财发行的首只投资科创企业未上市股权的产
品、光大理财的首只直投股票的公募理财产品、中邮理财挂钩黄
金期权的净值型结构化产品等，这些产品作为理财子公司对多元
化资产配置、主动管理及主题理财产品等方面的尝试。此外，2020
年 7 月建信理财成为江苏民企盛虹集团的新增股东，理财子公司
股权类投资再进一步。 

二.理财子公司转型之难 
招商银行行长助理兼资产管理部总经理刘辉指出，在理财子

公司筹建期间，银行资管业务面临的主要困难包括：一是老产品
配置的部分长期限资产面临整改困难，难以发行新产品承接；二
是新产品难以做到一经推出就在方方面面符合监管要求，其合规
转换具有长期性；三是目前各家银行对单一公募理财产品投资非
标的具体比例限制理解不一致，在实践中存在各家新发行的单只
公募产品投资非标资产比例上限不同的情形。时至当今 2021 年
度，结合多个案例继续研究转型过程中遇到的相关问题，找出新
法规中需要继续完善的地方，有利于给各理财子公司提供指导意
义以及过渡期后的进一步完善发展。 

三.理财子公司相关完善措施 
1.突破资产拓展瓶颈。理财公司致力于支持资本市场的健康发

展，但当前高波动的市场环境与理财产品投资人稳健的风险偏好

不完全匹配，亟待构建可持续发展的长效机制。理财公司希望支
持实体经济，由“明股实债”过渡到“真股真债”，但理财产品的
法律主体地位等配套机制需要在法律制度层面及时跟进，同时目
前权益类资产募资困难的状况短期难以得到解决，需要共同探索。 

2.增长管理规模。规模增长决定了资产管理机构的成败。在
市场上仍有老产品存续的情况下如何让投资者接纳新产品，如何
完善渠道销售、收益分配的机制，实现公司管理规模增长是必须
面对的课题。 

3.提升投研能力。理财公司的投资研究与银行一脉相承，以
信用分析、行业分析见长，市场分析能力不足，市场敏感性不强，
人才储备是薄弱环节，要建立起以价值为导向的薪酬机制吸引优
秀人才。 

4.丰富金融产品供给，参与直接融资体系建设 
从理财子公司自身发展来看，配置标准化资产、参与直接融

资是监管引导的发展方向，而在低利率环境下，对通过权益类等
更为多元化的资产配置来增厚收益的诉求进一步增强。结合海外
资管行业发展来看，随着我国经济的发挥和资本市场的深化，未
来进入机构化时代是大势所趋。预计后续理财子公司在着力经营
好大零售客群的基础上，将根据自身情况及市场发展加大对机构
客户的开发力度，提供系统性、综合化金融解决方案。 

四.意义 
（1）有利于帮助各理财子公司完善运营模式、减轻银行风

险负担 
通过对各类银行理财子公司的筹建及开业进展进行研究调

查，可以帮助正处于过渡期且运营遇到困难的理财子公司解脱困
境。从监管的角度，商业银行设立理财子公司，是在隔离银行表
内业务和表外业务的风险，阻隔两类业务之间互相的不利影响。
理财子公司的顺利发展，可以使银行脱离理财业务后，资产负债
表的压力更小一些。 

（2）有利于普及理财子公司的相关知识、引导树立正确投
资观念 

向公众尽可能全面的普及理财子公司的相关知识和有关政
策的落实情况，帮助树立正确的投资观念，对于我们所有的人的
要求，就是增强理财知识的学习，根据理财产品的介绍，选择适
合自己的理财产品。而不是只信可能的最高收益，最后亏本反而
不明所以然。也可以减少投机行为等不良行为的发生，有利于对
其以后的投资行为有良好的指引作用。 

（3）有利于《资管新规》的进一步落实与完善 
更加有针对性地分析出《资管新规》落地实践中的各种问题

与挑战，并提供解决方案，可以更好地帮助机构尤其是中小型以
及转型困难的金融机构适应新环境，为以后更加稳定的长远发展
做好准备。 

（4）有利于维护金融秩序、打造健康平稳的金融市场环境 
理财子公司作为独立法人机构，拥有更多的经营决策权，有

利于经营理财业务。理财子公司的顺利运行，有利于银行的转型
减负，两者之间建立健康的业务关系，为金融市场打造一个健康
发展的良好环境。 


