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1 月收益指数表现 

晋升财富·固收市场综

合收益（经风险调整后） 

4.43%↓

（1BP） 

 

晋升财富·权益类市场

收益指数 

109.08↑

（7.30） 

 

晋升财富·净值型产品

综合业绩基准 

5.00%↑

（33BP） 

 

 

风险提示及投资者建议 

新型肺炎疫情对企业生产经营造

成了一定影响，目前理财收益总体

仍稳健，投资者需保持谨慎，注意

投资风险。 

 

 

发布机构：晋商银行 

研究支持：普益标准 

 

 

市场综述： 
⚫ 固收市场 
本月，固收市场综合收益指数1小幅下降，环比下滑 0.15 点至 92.34 点，固收市场综

合收益 5.48%，较上期持平，经风险调整后的固收市场综合收益环比下滑 1BP 至

4.43%。 

具体来看，收益方面，银行理财平均收益2上期持平仍为 4.00%，信托理财产品下滑

6BP 至 8.31%，货币基金产品收益下滑 2BP 至 2.56%，私募基金产品收益上升 20BP

至 8.71%。收益指数方面，银行理财收益指数环比下滑 0.03 点至 94.16 点，信托理财

收益指数环比下滑 0.80点至 97.13点，货币基金产品收益指数环比下滑 0.66点至 77.76

点，私募基金产品收益指数上升 2.31 点至 99.83 点。 

⚫ 权益市场3 
本月，权益类（股票型）基金指数收益率呈上升趋势，具体来看，近 1 月平均收益

率为 7.40%，环比上升 4.99%；近 6 月平均收益率为 22.31%，环比上升 3.25%；近 1

年平均收益率为 52.28%，环比上升 12.48%。1 月上中旬，股票市场受降准等利好预

期影响总体表现较好，A 股总体呈现先扬后抑走势，月末受新冠疫情和春节不确定

性因素影响，股票市场出现下跌，总体来看权益类基金指数收益上行带动权益类（股

票型）基金指数表现波动上行。 

⚫ 净值型银行理财 
本月，净值型产品综合业绩基准为 5.00%，环比上升 33BP，较基期（2018 年 5 月）

下滑 67BP。净值型产品综合业绩基准指数环比上升 5.82 点至 88.18 点。受权益类市

场表现较好的影响，混合类净值型产品的业绩比较基准回升，带动净值型产品综合

业绩基准指数上升。 

现金管理类净值型产品业绩基准为 3.44%，环比下滑 2BP，较基期（2018 年 5 月）

上升 43BP。现金管理类净值型产品业绩基准指数环比下滑 0.66 点至 3.44 点。银行

现金管理类净值型理财产品收益水平与货币基金不断趋近，价格优势仍存，但较此

前大幅缩小。 

⚫ 2020 年 2 月指数变动趋势 

市场因素 影响 

央行多手段保证疫情下流动性合理充裕 或导致价格指数下降 

春节影响消退，新冠肺炎疫情影响持续 或导致发行指数回升幅度缩小 

理财子公司将继续扩容 或推动净值转型程度指数上行 

 
1 此处展示采用“固收市场综合收益指数”替换“财富管理收益指数”，“经风险

调整后的固收市场综合收益”替换“经风险调整后的财富管理基准收益率”，以方

便投资者直观了解当前财富管理市场固收类产品的平均收益水平。 
2 银行理财平均收益主要由短期限及长期限预期收益型理财产品的收益加权构成。 
3 股票型基金平均收益为当月每个交易日收益率的算数平均；股票型基金指数为当

月每个交易日指数的算数平均。 

固收市场收益总体平稳，净值产品业绩基准上升 

2020 年 1 月 
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1. 各类市场发展概况及风险事件速览 

1.1   2020 年 1 月各类市场产品发行及运行概况 

本月，353 家商业银行共发行了 8899 款理财产品，与 2019 年 12 月相比，发行银行数量下滑 7 家，发行

理财产品数量下滑 1708 款。从具体各类型产品发行量来看，封闭式预期收益型产品 5657 款；开放式预期收

益型 1839 款；净值型产品 1287 款；外币产品 116 款。从存续情况来看，2020 年 1 月净值型理财产品存续数

量为 16843 款，环比上升 1037 款。 

本月，62 家信托公司共发行 1439 款信托产品，其中集合信托 1432 款，单一信托 7 款。本月信托产品发

行机构较 2019 年 12 月上期持平，发行产品数量环比下滑 930 款。从产品期限上看，信托平均期限为 23.18

个月，环比上升 2.45 个月。从发行产品的资金投向来看，投资领域包含基础产业、工商企业、房地产、证

券市场、金融机构等维度，未发生实质变化。除投资于不同领域的产品量均环比收缩外，其中，投资于房

地产、基础产业等领域的信托产品量环比下降数量较多。 

本月，从基金市场表现来看，115 家机构共计存续货币基金产品 663 款，环比上期持平。私募基金产品

存续数量 133065 款，环比上升 1174 款。权益类（股票型）基金产品 1 月共存续 422 款，环比下滑 4 款。 

 

1.2  2020 年 1 月各类市场风险事件展示 

图表 1：当月风险事件展示 

 

当月风险事件展示 

 银行理财 信托 货币基金 权益类基金 私募基金 

风

险

事

件 

理财业务因产

品管理、非标

投资等违规受

罚 

1 月发行规模大幅

下降 

无明显风险事

件 

权益市场先扬后抑，新冠

疫情影响显著，投资者需

关注股市投资风险 

多只私募基金

因违规打新科

创板受罚 

 

数据来源：公开资料 

银行理财领域，根据浙江金华银保监分局披露的信息显示，本月银保监对浙江稠州商业银行开出罚单，

主要事由包括同业资金投向违规；理财产品管理不合规；理财投资非标资产未严格比照自营贷款管理；个

人理财资金违规投资等，共计罚款人民币 610 万元。 

信托领域，1 月集合信托发行规模近腰斩。根据深圳银保监局披露的罚单显示，华润深国投信托有限公
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司因房地产开发二级资质审查不符合要求，未正确填报政府融资平台业务报表，合格投资者穿透审核不符

合要求，个人理财资金投资信托劣后受益权，协助保险资金投资于通道类信托计划，违规代持保险资产管

理公司股权等违规，被罚款 460 万元，没收违法所得 150 万元，合计罚没 610 万元。 

货币基金市场方面，本月无明显风险事件爆出，货币基金收益小幅回落。 

权益市场方面，1 月呈现先扬后抑走势，月末行情下跌一方面受到春节假期不确定因素影响，另一方面

则主要受到新冠肺炎疫情的影响。短期内疫情的不利因素对于权益市场影响明显，在疫情拐点尚未到来之

际，市场是否会迎来反弹仍不明朗，投资者需谨慎投资注意投资风险。 

私募基金方面，阜兴系私募机构受到监管处罚，主要涉及侵占、挪用基金财产，向不特定投资者公开

宣传推介私募产品，向投资者承诺投资本金不受损失及最低收益，未按照合同约定向投资者披露可能存在

的利益冲突情况以及可能影响投资者合法权益的重大信息等违规行为。此外，1 月多只私募基金因违规打新

科创板而受到首次公开发行股票配售对象限制，半年内不得参与网下新股打新。  
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2. 固收市场收益指数走势及分析 

2.1  2020 年 1 月各类理财产品收益表现 

图表 2：各类理财产品收益表现 

 

期限 
分类板块收益率 固收市场

综合收益 

经风险调整后的

固收市场综合收

益 银行理财产品 信托理财产品 货币基金产品 私募基金产品 

短期产品收益 
3.96% 

↑（1BP） 

7.98% 

↑（17BP） 

2.56% 

↓（2BP） 

8.71% 

↑（20BP） 

5.48% 

-（0BP） 

4.43% 

↓（1BP） 
长期产品收益 

4.10% 

↓（3BP） 

8.47% 

↓（17BP） 

各类产品收益平

均值 

4.00% 

-（0BP） 

8.31% 

↓（6BP） 

 

期限 
分类板块指数 固收市场综合

收益指数 银行理财产品 信托理财产品 货币基金产品 私募基金产品 

短期期限指数 
93.48 

↑（0.25） 

89.01 

↑（1.90） 

77.76 

↓(0.66，0.84%) 

99.83 

↑(2.31，2.37%) 

92.34 

↓(0.15，0.16%) 
长期期限指数 

96.01 

↓（0.77） 

100.78 

↓（2.01） 

机构类型总指数 
94.16 

↓(0.03，0.03%) 

97.13 

↓(0.80，0.82%) 

 

 

注：指数基期选择 2015 年 12 月为基期； 

银行理财短期期限指 6 个月以下，长期期限指 6 个月以上； 

信托理财短期期限指 18 个月以下，长期期限指 18 个月以上。 

银行理财产品 1 月的平均收益率为 4.00%（剔除结构性产品、净值型产品及外币产品），较上期持平，

具体来看，短期期限理财产品收益环比上升 1BP 至 3.96%，长期期限理财产品收益环比下滑 3BP 至 4.10%。

信托理财产品平均收益为 8.31%，环比下滑 6BP。货币基金产品收益环比下滑 2BP 至 2.56%；当月，私募基

金综合收益率为 8.71%，环比上升 20BP。1 月，固收市场各类产品收益涨跌不一。 

从收益指数分析，银行理财产品收益指数在 2020 年 1 月继续下行，环比下滑 0.03 点，至 94.16 点。具

体来看，短期期限指数环比上升 0.25 点，至 93.48 点；而长期期限指数下滑 0.77 点，至 96.01 点。货币基金
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产品本月收益指数环比下滑 0.66 点至 77.76 点。信托产品收益指数环比下滑 0.80 点至 97.13 点，其中，短期

限信托理财产品收益指数环比上升1.90点至89.01点，长期限信托理财产品收益指数环比下滑2.01点至100.78

点。私募基金产品收益指数环比上升 2.31 点至 99.83 点。 

 

2.2 固收市场综合收益走势及分析4 

图表 3：固收市场综合收益走势图 

 

 
 

4  固收市场综合收益：将各类理财产品规模作为参考，进行权重调整的固收市场综合收益； 

经风险调整后的固收市场综合收益：采用问卷调查的形式确定风险调整系数，通过风险调整系数调节各类理财产品收益，

并经规模权重调整后得到经风险调整后的固收市场综合收益。 
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数据来源：普益标准 

1 月，固收市场综合收益环比上期持平，为 5.48%；经风险调整后的固收市场综合收益环比下滑 1BP 至

4.43%；固收市场综合收益指数为 92.34 点，环比下滑 0.15 点。春节前为对冲税期高峰，维护春节前银行体

系流动性合理充裕，央行通过多手段维护流动性，理财价格指数和平均收益小幅下滑。 

从货币市场来看，2020 年 1 月央行通过多手段维护流动性，在 1 月 15 日到 22 日开展共计 1.18 万亿元

14 天逆回购操作，并在 15 日开展 3000 亿元中期借贷便利（MLF）操作，此外，1 月月初央行下调金融机构

存款准备金率 0.5 个百分点，释放长期资金约 8000 亿元。此外，1 月上中旬隔夜 SHIBOR 利率逐渐走高，月

中达到 2.65%高点，随后受央行流动性政策影响，下旬出现明显回落至 2%以下。银行间市场方面，1 年期

固定利率国债到期收益率平均 2.29%，3 年期平均收益率 2.68%，5 年期平均收益率 2.88%，资产端收益较上

月继续小幅下滑，处于低位。 

 

2.3 预期收益型理财产品收益指数走势及分析 

图表 4：预期收益型理财产品收益指数走势 
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数据来源：普益标准 

2020 年 1 月，预期收益型银行理财产品收益率较 12 月环比持平，为 4.00%。预期收益型银行理财收益

指数略微下滑 0.03 点至 94.16 点，其中，长期期限指数跌幅略大，下滑 0.77 点至 96.01 点，短期期限指数上

升 0.25 点至 93.48 点。 

从收益曲线走势分析，预期收益型理财产品收益自 2019 年下半年以来降幅出现收敛，收益曲线逐渐平

缓。本月受春节因素影响，收益率未能继续下跌，长期看国内经济面临较大的下行压力，降低实体经济融

资成本是金融供给侧结构性改革的重要目标，在降低实体经济融资成本的政策推动下，各类资产收益走低，

资产端无法长期支撑理财产品收益的提高，传统固收类银行理财产品投资收益难出现大幅上涨。 

 

2.4 信托理财产品收益指数走势及分析 

图表 5：集合信托理财产品收益指数走势 
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数据来源：普益标准 

1 月，集合信托理财收益环比下滑 6BP 至 8.31%，具体而言，长期限产品收益环比下滑 17BP 至 8.47%，

短期限产品收益环比上升 17BP，至 7.98%。同时，信托理财产品收益带动收益指数环比下滑 0.80 点至 97.13

点。集合信托理财收益的变动主要受长期限信托产品收益下滑拉动。从信托资金投资领域来看，一方面，

投资于工商企业、证券市场、房地产的信托产品收益环比不同幅度上涨；另一方面，投资于金融企业、基

础产业和其他领域的信托产品，收益小幅下行。 
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2.5 货币基金产品收益指数走势及分析 

图表 6：货币基金产品收益指数走势 

 

 

 

 

数据来源：普益标准 

1 月，货币基金收益环比下滑 2BP 至 2.56%，同时，货币基金收益指数环比下滑 0.66 点至 77.76 点。本

月，受货币市场维持合理充裕因素共同影响，货币基金收益环比小幅下滑。 

 



 

      
 

10 

 

 

2.6  私募基金产品收益指数走势及分析 

图表 7：私募基金产品收益指数走势 

 

 

 

 

数据来源：普益标准整理 

2020 年 1 月，私募基金产品收益环比上升 20BP 至 8.71%，收益指数相应上升 2.31 点至 99.83 点。从监
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测数据来看，2020 年 1 月 私募基金八大策略均全部实现正收益，受益于股票市场行情，股票策略私募基金

延续了去年上涨态势，收益涨势领先。短期内受到新冠病毒疫情影响，多数私募基金管理人保持谨慎投资

态度，但也有部分基金经理表现出抄底意愿。 

 

2.7 固收市场各类型产品收益走势及分析 

图表 8：各类型产品收益走势 

 

 

数据来源：普益标准 

从固收市场各类产品收益情况分析，信托产品收益在较长时间内维持高位，且较为稳定。2020 年 1 月，

私募基金收益继续上行，环比上升 20BP 至 8.71%。而本月信托理财平均收益环比下降 6BP 至 8.31%，私募

基金收益相对信托优势扩大，二者收益水平大幅领先于其他类型产品收益。预期收益型银行理财产品的收

益率下降趋势渐缓，本月收益持平仍为 4.00%。货币基金受流动性合理宽裕等因素影响，本月收益小幅下降

2BP，至 2.56%。投资者在选择具体投资品种时，需综合考虑流动性、收益、风险等因素，特别是在疫情影

响期内，要注意投资风险，谨慎选择投资品种，选择与自身需求相匹配的产品，并尽可能降低投资损失。 
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3. 权益类基金收益指数走势及分析 

图表 9：权益类（股票型）基金收益指数走势 

 

 

 

数据来源：普益标准整理 
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2020 年 1 月，权益类（股票型）基金指数收益率呈上升趋势，具体来看，近 1 月平均收益率为 7.40%，

环比上升 4.99%；近 6月平均收益率为 22.31%，环比上升 3.25%；近 1年平均收益率为 52.28%，环比上升 12.48%。

当月权益类市场收益指数 109.08 点，环比上升 7.30 点。2020 年 1 月上中旬，股票市场受降准等利好预期影

响总体表现较好，A 股总体呈现先扬后抑走势，月末受新冠疫情和春节不确定性因素影响，股票市场出现

下跌，总体来看权益类基金指数收益上行带动权益类（股票型）基金指数表现波动上行。 

 

 

4. 净值型理财产品业绩基准走势及分析5 

图表 10：净值型产品业绩基准走势 

 

 
5 《关于规范金融机构资产管理业务的指导意见》颁布时间为 2018 年 4 月，净值型相关指数基期选择为 2018 年 5 月 
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数据来源：普益标准整理 

2020 年 1 月，净值型产品综合业绩基准为 5.00%，环比上升 33BP，较基期（2018 年 5 月）下滑 67BP。

净值型产品综合业绩基准指数环比上升 5.82 点至 88.18 点。受权益类市场表现较好的影响，混合类净值型产

品的业绩比较基准回升，带动净值型产品综合业绩基准指数上升。伴随净值化转型的深入，净值型产品维

持较高业绩基准需要银行的产品线安排、资产市场行情、银行投研能力、全面风险管理能力等全方位综合

实力的支撑。 

2020 年 1 月，现金管理类净值型产品业绩基准为 3.44%，环比下滑 2BP，较基期（2018 年 5 月）上升

43BP。现金管理类净值型产品业绩基准指数环比下滑 0.66 点至 114.29 点，银行现金管理类净值型理财产品

收益水平与货币基金不断趋近，价格优势仍存，但较此前大幅缩小。 

 

 

 

 


