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9 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）

4.17%↑
（6BP）

晋升财富·权益类市场

收益指数

187.06↓
（2.49）

晋升财富·净值型产品

综合业绩基准

4.37%↓
（10BP）

风险提示及投资者建议

资管新规过渡期即将结束，银行理
财产品的转型压力倍增，在资本市
场大幅震荡的背景下，投资者可结
合自身配置偏好选择合适理财产
品，获得相对稳定收益，抵御通胀
压力。

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小幅上涨，环比上升 1.20 点至 86.66 点，固收市场综
合收益 5.34%，环比上升 11BP，经风险调整后的固收市场综合收益环比上升 6BP 至
4.17%。

具体来看，收益方面，银行理财平均收益2下滑 4BP 至 3.51%，信托理财产品上升 2BP
至 7.15%，货币基金产品收益上升 3BP 至 2.11%，私募基金产品收益上升 112BP 至
13.69%。收益指数方面，银行理财收益指数环比下滑 0.95 点至 82.64 点，信托理财
收益指数环比上升0.29点至83.58点，货币基金产品收益指数环比上升1.02点至64.21
点，私募基金产品收益指数上升 12.89 点至 156.83 点。

 权益市场3

本月，权益类（股票型）基金指数收益率呈下滑趋势，具体来看，近 1月平均收益
率为-1.31%，环比下滑 1.53%；近 6 月平均收益率为 13.95%，环比上升 10.15%；近
1年平均收益率为 27.66%，环比上升 1.23%。2021 年以来，股票市场波动较大，2-3
月的快速回落后，4-6 月市场波动上升，7-9 月市场持续震荡，总体呈现下行态势，
带动权益类（股票型）基金指数表现下行，权益类市场收益指数环比下滑 2.49 点至
187.06 点。

 净值型银行理财
本月，净值型产品综合业绩基准为 4.37%，环比下滑 10BP，较基期（2018 年 5 月）
下滑 130BP。净值型产品综合业绩基准指数环比下滑 1.76 点至 77.07 点。商业银行
净值化理财产品综合业绩基准逐步回归，从业绩基准 5%以上的高收益逐步回归至
传统银行理财收益区间（4.0%-5.0%）。

现金管理类净值型产品业绩基准为 3.07%，环比上升 1BP，较基期（2018 年 5 月）
上升 6BP。现金管理类净值型产品业绩基准指数环比上升 0.33 点至 101.99 点。现金
管理类理财产品由于其流动性较强、投资期短、交易灵活等特点，因而备受投资者
欢迎。

 2021 年 10 月指数变动趋势

市场因素 影响

货币政策将呵护流动性平衡 或导致价格指数小幅上升

四家银行理财子公司获批养老理财试点 或推动净值转型程度指数加速上行

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。

固收市场收益上升，净值产品业绩基准回落
2021 年 9 月

http://quote.eastmoney.com/unify/r/90.BK0475
http://data.eastmoney.com/wtlc/
http://data.eastmoney.com/wtlc/
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1. 各类市场发展概况及风险事件速览

1.1 2021 年 9 月各类市场产品发行及运行概况

本月，261 家商业银行共发行了 4010 款理财产品，与 2021 年 8 月相比，发行银行数量下滑 7家，发行

理财产品数量下滑 623 款。从具体各类型产品发行量来看，封闭式预期收益型产品 1131 款；开放式预期收

益型 642 款；净值型产品 2177 款；外币产品 60 款。从存续情况来看，2021 年 9 月净值型理财产品存续数量

为 38775 款，环比上升 1519 款。

本月，52 家信托公司共发行 1608 款信托产品，其中集合信托 1606 款，单一信托 2款。本月信托产品发

行机构较 2021 年 8 月下滑 4 家，发行产品数量环比下滑 536 款。从产品期限上看，信托平均期限为 39.85

个月，环比上升 0.15 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。除投资于其他领域的产品外，投资于工商企业、金融机构、

证券市场、房地产和基础产业的产品量均有不同程度的下滑。

本月，从基金市场表现来看，24 家机构共计存续货币基金产品 688 款，与上期持平。私募基金产品存

续数量 193999 款，环比下滑 120 款。权益类（股票型）基金产品 9月共存续 639 款，环比下滑 43 款。

1.2 2021 年 9 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

两银行分别被

罚 800 余万，多

人遭警告罚款

建信信托违法被罚

400 万，未经批准

设立 2家非金融子

公司

无明显风险事

件

市场震荡与调整依旧是

主基调，投资者需持续关

注股市投资风险

多家私募公司

违规受罚

数据来源：公开资料

银行理财领域，银保监会网站 9月 30 日公布的罚单显示，因存在服务收费管理不力，违规收费、理财

和同业投资业务严重违反审慎经营规则、贷款管理不到位导致贷款资金被挪用等违法违规事实，北京银行

被罚款 820 万元；重庆富民银行因存在两会一层在互联网贷款管理流程中履职不到位、关联交易定价不公允，

向关联方输送利益、关联交易管控不到位和规避业务实质进行监管套利等 17 项违法违规事实，被罚款 850
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万元。

信托领域，9月 26 日北京银保监局就建信信托有限责任公司 2011 年未经批准违规设立两家非金融子公

司，依据《信托公司管理办法》第五十九条、六十二条；《中华人民共和国银行业监督管理法》第四十八

条，责令建信信托有限责任公司改正，并给予 400 万元罚款的行政处罚

货币基金市场方面，本月无明显风险事件爆出，货币基金收益波动不大。权益市场方面，市场经历过

山车走势，各指数先是一路上行，随后伴随震荡，上证指数本月小幅上涨 0.03%4，市场短期仍处于整固阶

段，个别信用风险事件对市场情绪构成扰动，建议投资者持续关注股市投资风险，短期仍以防范风险为主，

避免资金投资渠道过于集中。

私募基金方面，福建省未然资产管理有限公司、青岛大汉资产管理有限公司、青岛普惠卓越投资管理

有限公司等多家机构受到处罚，主要涉及未按公司相关制度履行投资决策程序、未保存投资决策记录、投

资者适当性管理不到位、管理和运用基金财产未履行谨慎勤勉义务等违规行为。

4 上证指数涨幅以当月第一个交易日、最后一个交易日收盘价计算



4

2. 固收市场收益指数走势及分析

2.1 2021 年 9 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
3.56%

↓（6BP）
6.86%
（0BP）

2.11%
↑（3BP）

13.69%
↑（113BP）

5.34%
↑（11BP）

4.17%
↑（6BP）

长期产品收益
3.38%
（0BP）

7.29%
↑（4BP）

各类产品收益平
均值

3.51%
↓（4BP）

7.15%
↑（2BP）

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
83.94

↓（1.31）
76.54

↓（0.01）

64.21
↑(1.02，1.62%)

156.83
↑(12.89，8.95%)

86.66
↑(1.20，1.40%)

长期期限指数
79.15

↑（0.02）
86.75

↑（0.43）

机构类型总指数
82.64

↓(0.95，1.14%)
83.58

↑(0.29，0.35%)

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 9月的平均收益率为 3.51%（剔除结构性产品、净值型产品及外币产品），较 8月下滑 4BP，

具体来看，短期期限理财产品收益环比下滑 6BP 至 3.56%，长期期限理财产品收益与上期持平，为 3.38%。

信托理财产品平均收益为 7.15%，环比上升 2BP。货币基金产品收益环比上升 3BP 至 2.11%；当月，私募基

金综合收益率为 13.69%，环比上升 113BP。9 月，固收市场各类产品收益涨跌不一，其中，银行理财延续前

期下跌趋势不变。

从收益指数分析，银行理财产品收益指数在 2021 年 9 月继续下行，环比下滑 0.95 点，至 82.64 点。具
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体来看，短期期限指数环比下滑 1.31 点，至 83.94 点；而长期期限指数上升 0.02 点，至 79.15 点。货币基金

产品本月收益指数环比上升 1.02 点至 64.21 点。信托产品收益指数环比上升 0.29 点至 83.58 点，其中，短期

限信托理财产品收益指数环比下滑0.01点至 76.54点，长期限信托理财产品收益指数环比上升0.43点至 86.75

点。私募基金产品收益指数环比上升 12.89 点至 156.83 点。

2.2 固收市场综合收益走势及分析5

图表 3：固收市场综合收益走势图

5 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

9 月，固收市场综合收益环比上升 11BP 至 5.34%；经风险调整后的固收市场综合收益环比上升 6BP 至

4.17%；固收市场综合收益指数为 86.66 点，环比上升 1.20 点。当月银行体系流动性继续维持相对稳定，固

收市场综合收益及经风险调整后的固收市场综合收益小幅上行。

从货币市场来看，本月资金面走势整体上先升后降，但仍然维持在相对平稳的水平。9 月央行共开展

11800 亿元逆回购操作和 6000 亿元 MLF 操作，本月共有 5900 亿元央行逆回购到期和 6000 亿元 MLF 到期。

而央行操作方面，考虑到目前海外压力、通胀压力以及对结构性政策支持的需求，后续货币政策将继续呵

护流动性平衡，但整体难现宽松。

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

2021 年 9 月，预期收益型银行理财产品收益率较 8月环比下滑 4BP 至 3.51%。预期收益型银行理财收益

指数也随即下滑 0.95 点至 82.64 点，其中，长期期限指数上升 0.02 点至 79.15 点，短期期限指数下滑 1.31 点

至 83.94 点。

从收益曲线走势分析，预期收益型理财产品自 2018 年 4 月出现拐点以来，收益逐步走低，并且基本无

回调。从政策面分析，资管新规过渡期即将结束，随着监管摊余成本法应用限制的趋严，进一步加快理财

净值化转型；从客户端分析，银行在资管新规过渡期末，普遍面临转型重压，预期收益型产品收益的下行，
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可引导存量预期收益型理财产品投资者将到期资金转移至大额存单、净值型理财产品等领域，同时，银行

应继续积极开展投资者教育，结合线上线下多渠道普及教育，持续优化信息披露和投资者适当性管理机制。

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

数据来源：普益标准

9 月，集合信托理财收益环比上升 2BP 至 7.15%，具体而言，长期限产品收益环比上升 4BP 至 7.29%，
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短期限产品收益与上期持平，为 6.86%。同时，信托理财产品收益带动收益指数环比上升 0.29 点至 83.58 点。

投资于工商企业、金融机构、房地产的产品平均收益环比有不同程度的上涨，其平均收益分别为 7.40%、

6.34%、7.66%；另一方面，投资于证券市场、基础产业和其他领域的产品平均收益小幅下行，其平均收益分

别为 5.34%、7.21%和 7.60%。

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



10

数据来源：普益标准

9 月，货币基金收益环比上升 3BP 至 2.11%，同时，货币基金收益指数环比上升 1.02 点至 64.21 点。本

月，随着季末与十一假期到来，流动性需求有所上升，央行中长期流动性操作偏宽松，货币基金收益小幅

上升。

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
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数据来源：普益标准整理

2021 年 9 月，私募基金产品收益环比上升 113BP 至 13.69%，收益指数相应上升 12.89 点至 156.83 点。

从监测数据来看，9月股市持续震荡，在震荡的结构性行情中，量化私募依然表现抢眼，随着投资者对于量

化行业的认知逐步提高，大量资金涌入，带动私募基金收益上升。

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
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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。2021 年 9 月，

私募基金收益继续上行，环比上升 112BP 至 13.69%。而本月信托理财平均收益环比上涨 2BP 至 7.15%，私

募基金收益相对信托略有优势，二者收益水平大幅领先于其他类型产品收益。本月预期收益型银行理财产

品的收益率小幅下滑 4BP 至 3.51%。货币基金本月收益小幅提升。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，投资与自身需求相匹配的产品，并尽可能降低投资损失。

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
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数据来源：普益标准整理

2021 年 9 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-1.31%，

环比下滑 1.53%；近 6 月平均收益率为 13.95%，环比上升 10.15%；近 1 年平均收益率为 27.66%，环比上升

1.23%。当月权益类市场收益指数 187.06 点，环比下滑 2.49 点。2021 年以来，股票市场经历较大波动，2-3

月的快速回落后，4-6 月市场波动上升，7-9 月月市场持续震荡，总体呈现下行态势，权益类（股票型）基

金指数收益同步下跌。
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4. 净值型理财产品业绩基准走势及分析6

图表 10：净值型产品业绩基准走势

数据来源：普益标准整理

2021 年 9 月，净值型产品综合业绩基准为 4.37%，环比下滑 10BP，较基期（2018 年 5 月）下滑 130BP。

净值型产品综合业绩基准指数环比下滑 1.76 点至 77.07 点。现今，商业银行净值化理财产品综合业绩基准已

从初期“高收益稳客”逐步回归至传统银行理财收益区间，并稳定保持在 4%-5%的范围内。伴随净值化转

型的深入，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将成为净值型理财产品业绩

6 《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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基准的有力支撑。

9月，现金管理类净值型产品业绩基准为 3.07%，环比上升 1BP，较基期（2018 年 5 月）上升 6BP。现

金管理类净值型产品业绩基准指数环比上升 0.33 点至 101.99 点。现金管理类理财产品由于其流动性较强、

投资期短、交易灵活等特点，因而备受投资者欢迎。随着银行现金管理类理财产品被纳入监管范畴，未来

现金管理类产品的收益水平在严标准要求下或逐步下降，但结合银行支付结算功能与流动性管理优势，现

金管理类产品仍将是理财业务重要方向之一。


