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7 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）

4.13%↓
（6BP）

晋升财富·权益类市场

收益指数

189.82↑
（6.21）

晋升财富·净值型产品

综合业绩基准

4.18%↓
（6BP）

风险提示及投资者建议

监管政策频出，在资本市场大幅震
荡的背景下，投资者可配置与自身
风险偏好匹配的银行理财产品，获
取相对稳定收益，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小幅下跌，环比下滑 1.24 点至 85.99 点，固收市场综
合收益 5.23%，环比下滑 8BP，经风险调整后的固收市场综合收益环比下滑 6BP 至
4.13%。

具体来看，收益方面，银行理财平均收益2下滑 5BP 至 3.61%，信托理财产品下滑 5BP
至 7.19%，货币基金产品收益下滑 2BP 至 2.15%，私募基金产品收益下滑 40BP 至
11.97%。收益指数方面，银行理财收益指数环比下滑 1.18 点至 85.00 点，信托理财
收益指数环比下滑0.67点至83.95点，货币基金产品收益指数环比下滑0.51点至65.45
点，私募基金产品收益指数下滑 4.57 点至 137.12 点。

 权益市场3

本月，权益类（股票型）基金指数收益率呈下行趋势，具体来看，近 1月平均收益
率为 3.28%，环比下滑 2.30%；近 6 月平均收益率为 6.33%，环比下滑 8.58%；近 1
年平均收益率为 31.87%，环比下滑 15.32%。当月权益类市场收益指数 189.82 点，环
比上升 6.21 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月市场大幅震荡，总体呈现下行态势，权益类（股票型）基金指
数收益同步下跌。

 净值型银行理财
本月，净值型产品综合业绩基准为 4.18%，环比下滑 6BP，较基期（2018 年 5 月）
下滑 149BP。净值型产品综合业绩基准指数环比下滑 1.06 点至 73.72 点。商业银行
净值化理财产品综合业绩基准稳定维持在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 3.04%，与上期持平，较基期（2018 年 5 月）上
升 3BP。现金管理类净值型产品业绩基准指数与上期持平，为 101.00 点。《关于规
范现金管理类理财产品管理有关事项的通知》的落地，银行面临新规带来的产品转
型压力，现金管理类产品收益率或将走低。

 2021 年 8 月指数变动趋势

市场因素 影响

预计 8月流动性波动性加大 或导致价格指数小幅下跌

上海银行获批筹建理财子公司 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。

固收市场收益下跌，净值产品业绩基准持续下行
2021 年 7 月
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1. 各类市场发展概况及风险事件速览

1.1 2021 年 7 月各类市场产品发行及运行概况

本月，268 家商业银行共发行了 4763 款理财产品，与 2021 年 6 月相比，发行银行数量下滑 17 家，发行

理财产品数量下滑 1023 款。从具体各类型产品发行量来看，封闭式预期收益型产品 1753 款；开放式预期收

益型 781 款；净值型产品 2177 款；外币产品 52 款。从存续情况来看，2021 年 7 月净值型理财产品存续数量

为 36098 款，环比上升 1308 款。

本月，55 家信托公司共发行 2831 款信托产品，其中集合信托 2825 款，单一信托 6款。本月信托产品发

行机构较 2021 年 6 月下滑 3 家，发行产品数量环比上升 891 款。从产品期限上看，信托平均期限为 37.26

个月，环比上升 2.72 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量环比小幅收缩外，投资于工商企业、金融

机构、证券市场等领域的信托产品量环比出现不同程度的增长。

本月，从基金市场表现来看，21 家机构共计存续货币基金产品 691 款，环比上升 3 款。私募基金产品

存续数量 194192 款，环比上升 104 款。权益类（股票型）基金产品 7月共存续 745 款，环比上升 22 款。

1.2 2021 年 7 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

4家金融机构

因违法违规行

为被处罚

华澳国际信托因 9

项违规被罚没 566

万元

无明显风险事

件

权益市场震荡加剧，投资

者需关注股市投资风险

私募机构科创

板打新违规报

价，上交所首次

下发 6张罚单

数据来源：公开资料

银行理财领域，本月银保监会对中国民生银行股份有限公司、上海浦东发展银行股份有限公司和交通

银行股份有限公司开展了影子银行和交叉金融业务专项现场检查，对中国进出口银行开展了风险管理和内

控有效性现场检查，对民生银行罚款 11450 万元，对浦发银行罚款 6920 万元，对交通银行罚款 4100 万元，

对进出口银行没收违法所得并处罚款合计 7345.6 万元，并对相关机构的 3 名责任人员分别予以警告、罚款
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的行政处罚。

信托领域，本月上海银保监局公布的行政处罚信息显示，华澳国际信托有限公司因 9 项违规行为被处

罚款 566 万元，涉及违规承诺信托本金和收益等。

货币基金市场方面，本月无明显风险事件爆出，货币基金收益小幅下跌。权益市场方面，经过年初连

续 2个月的上涨行情后，3月股票市场以震荡行情为主，4-6 月整体呈现上行趋势，7月大幅震荡下行，上证

指数本月累计下降 5.33%4，投资者需关注股市投资风险，避免资金投资渠道过于集中。

私募基金方面，7月 9 日，上海证券交易所单日对上海乘安资产管理有限公司、上海玖鹏资产管理中心

（有限合伙）、上海千象资产管理有限公司、上海银叶投资有限公司、上海赫富投资有限公司、上海嘉恳

资产管理有限公司在参与科创板 IPO网下询价过程中出现的违规行为，开出 6张监管警示决定单。

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
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2. 固收市场收益指数走势及分析

2.1 2021 年 7 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
3.64%

↓（3BP）
6.84%

↑（1BP）

2.15%
↓（2BP）

11.97%
↓（40BP）

5.23%
↓（8BP）

4.13%
↓（6BP）

长期产品收益
3.53%

↓（11BP）
7.34%

↓（9BP）

各类产品收益平
均值

3.61%
↓（5BP）

7.19%
↓（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
85.90

↓（0.69）
76.37

↑（0.14）

65.45
↓(0.51，0.78%)

137.12
↓(4.58，3.23%)

85.99
↓(1.24，1.42%）

长期期限指数
82.57

↓（2.52）
87.35

↓（1.04）

机构类型总指数
85.00

↓(1.18，1.37%)
83.95

↓(0.67，0.79%)

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 7月的平均收益率为 3.61%（剔除结构性产品、净值型产品及外币产品），较 6月下滑 5BP，

具体来看，短期期限理财产品收益环比下滑 3BP 至 3.64%，长期期限理财产品收益环比下滑 11BP 至 3.53%。

信托理财产品平均收益为 7.19%，环比下滑 6BP。货币基金产品收益环比下滑 2BP 至 2.15%；当月，私募基

金综合收益率为 11.97%，环比下滑 40BP。7 月，固收市场各类产品收益均下滑，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 7 月继续下行，环比下滑 1.18 点，至 85.00 点。具

体来看，短期期限指数环比下滑 0.69 点，至 85.90 点；而长期期限指数下滑 2.52 点，至 82.57 点。货币基金
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产品本月收益指数环比下滑 0.51 点至 65.45 点。信托产品收益指数环比下滑 0.67 点至 83.95 点，其中，短期

限信托理财产品收益指数环比上升0.14点至 76.37点，长期限信托理财产品收益指数环比下滑1.04点至 87.35

点。私募基金产品收益指数环比下滑 4.58 点至 137.12 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

数据来源：普益标准

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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7 月，固收市场综合收益环比下滑 8BP 至 5.23%；经风险调整后的固收市场综合收益环比下滑 6BP 至

4.13%；固收市场综合收益指数为 85.99 点，环比下滑 1.24 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下行。

从货币市场来看，7月全面降准，央行操作仍以短期资金面维稳为主。央行 7月逆回购投放 2600 亿元，

逆回购到期 3200 亿元；MLF 投放 1000 亿元，到期 4000 亿元，资金面有所宽松但未泛滥，本月MLF、LPR

利率不变，市场降息预期落空，表明货币政策并未转向宽松；预计后期常规因素对于流动性影响主要体现

在财政存款上，其中政府债净融资是关键。尽管政府债发行规模预计小幅回落，但到期偿还量大幅回落，

导致净融资规模反而上升，预计固收市场平均收益或仍有一定下滑趋势。

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 7 月，预期收益型银行理财产品收益率较 6月环比下滑 5BP 至 3.61%。预期收益型银行理财收益

指数也随即下滑 1.18 点至 85.00 点，其中，长期期限指数跌幅略大，下滑 2.52 点至 82.57 点，短期期限指数

下滑 0.69 点至 85.90 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，距离资管新规过渡期结束仅剩 5 个月，银行一方面增发净值型产品，另一方面也在

加速处理老产品，但在投资者依然有刚兑预期背景下，转型任务仍十分艰巨，银行应持续推进理财产品的

净值化转型；从客户端分析，银行面临转型和预期收益型产品收益下行的双重压力，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，同时持续加大投资者教育，帮助

其树立正确的投资观念。
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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

7 月，集合信托理财收益环比下滑 6BP 至 7.19%，具体而言，长期限产品收益环比下滑 9BP 至 7.34%，

短期限产品收益环比上升 1BP，至 6.84%。同时，信托理财产品收益带动收益指数环比下滑 0.67 点至 83.95

点。从信托资金投资领域来看，投资于工商企业、证券市场、基础产业和其他领域的信托产品收益环比有

不同幅度上涨，其平均收益分别为 7.38%、6.12%、7.24%和 7.82%；另一方面，投资于金融机构和房地产的
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信托产品收益小幅下行，其平均收益分别为 6.13%和 7.65%。

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

7 月，货币基金收益环比下滑 2BP 至 2.15%，同时，货币基金收益指数环比下滑 0.51 点至 65.45 点。本
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月，央行资金实现净回笼，货币政策并未转向宽松，货币基金收益环比下滑。

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

2021 年 7 月，私募基金产品收益环比下滑 40BP 至 11.97%，收益指数相应下滑 4.58 点至 137.12 点。2021
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年以来，股票市场持续震荡，7月波动加大，整体为下行趋势，私募基金收益受其影响有所下跌。

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。2021 年 7 月，

私募基金收益小幅下跌，环比下滑 40BP 至 11.97%。本月信托理财平均收益环比下滑 6BP 至 7.19%，私募基

金收益相对信托略有优势，同时，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

产品的收益率下滑 5BP至 3.61%。货币基金本月收益小幅下跌，整体表现较为稳定。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。
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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

2021 年 7 月，权益类（股票型）基金指数收益率呈下行趋势，具体来看，近 1月平均收益率为 3.28%，

环比下滑2.30%；近6月平均收益率为6.33%，环比下滑8.58%；近1年平均收益率为31.87%，环比下滑15.32%。

当月权益类市场收益指数 189.82 点，环比上升 6.21 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月市场大幅震荡，总体呈现下行态势，权益类（股票型）基金指数收益同
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步下跌。

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 7 月，净值型产品综合业绩基准为 4.18%，环比下滑 6BP，较基期（2018 年 5 月）下滑 149BP。

净值型产品综合业绩基准指数环比下滑 1.06 点至 73.72 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

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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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

基准的有力支撑。

7月，现金管理类净值型产品业绩基准为 3.04%，与上期持平，较基期（2018 年 5 月）上升 3BP。现金

管理类净值型产品业绩基准指数与上期持平，为 101.00 点。《关于规范现金管理类理财产品管理有关事项

的通知》的落地，银行面临新规带来的产品转型压力，现金管理类产品收益率或将走低，预计后期现金管

理类产品资产配置难度将有所加大，银行需加强自身投研能力建设。


