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2 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）

4.10%↓
（5BP）

晋升财富·权益类市场

收益指数

182.22↑
（2.74）

晋升财富·净值型产品

综合业绩基准

4.85%↓
（24BP）

风险提示及投资者建议

资管新规过渡期进入倒计时，银行
理财净值化转型持续推进，华北地
区理财收益保持稳健，投资者可予
以关注。

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 1.18 点至 86.01 点，固收市场综
合收益 5.09%，环比下滑 7BP，经风险调整后的固收市场综合收益环比下降 5BP 至
4.1%。

具体来看，收益方面，银行理财平均收益2下滑 1BP 至 3.75%，信托理财产品下滑 4BP
至 7.15%，货币基金产品收益下滑 6BP 至 2.41%，私募基金产品收益下滑 52BP 至
9.57%。收益指数方面，银行理财收益指数环比下滑 0.18 点至 88.40 点，信托理财收
益指数环比下滑 0.44 点至 83.53 点，货币基金产品收益指数环比下滑 1.91 点至 73.15
点，私募基金产品收益指数下滑 5.98 点至 109.62 点。

 权益市场3

2021 年 2 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 2.12%，环比下滑 10.13%；近 6月平均收益率为 21.21%，环比下滑 3.39%；
近 1年平均收益率为 62.72%，环比下滑 1.93%。当月权益类市场收益指数 182.22 点，
环比上升 2.74 点。在经历回落调整后，2月股票市场起伏较大，大盘经历先扬后抑
的波动，权益类基金指数收益下行。

 净值型银行理财
本月，净值型产品综合业绩基准为 4.85%，环比下滑 24BP，较基期（2018 年 5 月）
下滑 82BP。净值型产品综合业绩基准指数环比下滑 4.23 点至 85.54 点。商业银行净
值化理财产品综合业绩基准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 3.05%，环比上升 3BP，较基期（2018 年 5 月）
上升 4BP。现金管理类净值型产品业绩基准指数环比上升 1.00 点至 101.33 点。现金
管理类净值型理财产品逐步成为银行获客、稳客、蓄客的重要抓手，预计收益或波
动上行，与货币基金形成强有力竞争。

 2021 年 3 月指数变动趋势

市场因素 影响

预计 3月市场流动性以稳为主 或导致价格指数小幅波动

第三家中外合资理财子公司获批筹建 或助推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。

权益市场量价回调，固收、净值产品业绩基准下滑
2021 年 2 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 2 月各类市场产品发行及运行概况

本月，286 家商业银行共发行了 5560 款理财产品，与 2021 年 1 月相比，发行银行数量下滑 4家，发行

理财产品数量下滑 1217 款。从具体各类型产品发行量来看，封闭式预期收益型产品 2735 款；开放式预期收

益型 1237 款；净值型产品 1530 款；外币产品 58 款。从存续情况来看，2021 年 2 月净值型理财产品存续数

量为 29731 款，环比上升 511 款。

本月，54 家信托公司共发行 1434 款信托产品，其中集合信托 1432 款，单一信托 2款。本月信托产品发

行机构较 2021 年 1 月下滑 2 家，发行产品数量环比下滑 964 款。从产品期限上看，信托平均期限为 31.27

个月，环比下滑 4.63 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。投资于各领域的产品量环比呈现不同程度的收缩。

本月，从基金市场表现来看，25 家机构共计存续货币基金产品 678 款，环比下滑 2 款。私募基金产品

存续数量 174780 款，环比下滑 12 款。权益类（股票型）基金产品 2月共存续 520 款，环比上升 21 款。

1.2 2021 年 2 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

中信银行因反

洗钱领域的违

规行为受罚

渤海信托因未按照

规定履行客户身份

识别义务被罚；中

建投信托 2宗违法

遭罚

无明显风险事

件

权益市场回落调整，呈震

荡下行，投资者需关注股

市投资风险

中国证券投资

基金业协会开

出7份纪律处分

决定书

数据来源：公开资料

银行理财领域，本月，中国人民银行共开出 15 张与中信银行相关的行政处罚单，因四类反洗钱领域的

违规行为，中信银行股份有限公司被处罚款 2890 万元。具体违规行为有：未按规定履行客户身份识别义务、

未按规定保存客户身份资料和交易记录、未按规定报送大额交易报告和可疑交易报告、与身份不明的客户

http://trust.hexun.com/
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进行交易。

信托领域，本月，渤海信托因未按照规定履行客户身份识别义务被中国人民银行石家庄中心支行罚款

100 万元。中国银保监会对中建投信托股份有限公司予以罚款 75 万元，对经理予以警告并处罚款 5万元。

中建投信托股份有限公司存在两宗违法违规事实：一、贷前贷后审查不严导致大额信托贷款资金回流借款

人他行账户并最终导致贷款资金用途与信托贷款合同约定不一致；二、未按照相关监管规定准确反映信托

业务风险状况。

货币基金市场方面，本月无明显风险事件爆出，货币基金收益有小幅下降。权益市场方面，2月股票市

场起伏较大，大盘经历先扬后抑的波动，上证指数本月上升 0.75%4。2月下旬股市出现震荡下行走势，投资

者需分散化投资以降低整体投资组合的风险。

私募基金方面，中国证券投资基金业协会开出 7份纪律处分决定书，涉及三度星和、浙江策信、深圳

冠石、宁波甬邦等私募管理人。主要违规行为包括：向投资者承诺保本保收益、开差额补足函，违反投资

者适当性要求，关联账户进行对倒交易，委托非公司员工个人提供投资建议并由其直接执行投资指令，擅

自变更基金合同条款，母公司子公司办公场所未作区分隔离，风控负责人兼任两机构财务人员。

4 上证指数涨幅以上月最后一个交易日、本月最后一个交易日收盘价计算

http://trust.hexun.com/
http://bank.hexun.com/
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2. 固收市场收益指数走势及分析

2.1 2021 年 2 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
3.74%

↑（1BP）
6.99%

↓（5BP）

2.41%
↓（6BP）

9.57%
↓（52BP）

5.09%
↓（8BP）

4.10%
↓（5BP）

长期产品收益
3.80%

↓（5BP）
7.23%

↓（3BP）

各类产品收益平
均值

3.75%
↓（1BP）

7.15%
↓（4BP）

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
88.17

↑（0.18）
77.97

↓（0.54）

73.15
↓(1.91，2.54%)

109.62
↓(5.98，5.17%)

86.01
↓(1.18，1.36%)

长期期限指数
89.04

↓（1.15）
86.02

↓（0.39）

机构类型总指数
88.40

↓(0.18，0.20%)
83.53

↓(0.44，0.52%)

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 2月的平均收益率为 3.75%（剔除结构性产品、净值型产品及外币产品），较 1月下滑 1BP，

具体来看，短期期限理财产品收益环比上升 1BP 至 3.74%，长期期限理财产品收益环比下滑 5BP 至 3.80%。

信托理财产品平均收益为 7.15%，环比下滑 4BP。货币基金产品收益环比下滑 6BP 至 2.41%；当月，私募基

金综合收益率为 9.57%，环比下滑 52BP。2 月，固收市场各类产品收益以下跌为主，除银行短期理财收益较

上月上升 1BP之外，其余都呈不同程度下跌趋势。

从收益指数分析，银行理财产品收益指数在 2021 年 2 月继续下行，环比下滑 0.18 点，至 88.40 点。具

体来看，短期期限指数环比上升 0.18 点，至 88.17 点；而长期期限指数下滑 1.15 点，至 89.04 点。货币基金

产品本月收益指数环比下滑 1.91 点至 73.15 点。信托产品收益指数环比下滑 0.44 点至 83.53 点，其中，短期
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限信托理财产品收益指数环比下滑0.54点至 77.97点，长期限信托理财产品收益指数环比下滑0.39点至 86.02

点。私募基金产品收益指数环比下滑 5.98 点至 109.62 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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2 月，固收市场综合收益环比下滑 7BP 至 5.09%；经风险调整后的固收市场综合收益环比下滑 5BP 至

4.1%；固收市场综合收益指数为 86.01 点，环比下滑 1.18 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，随着近期资金逐步回流银行体系、跨期需求下降等因素影响，节后资金压力一般趋

于缓解，当前资金利率水平变化较为平稳，流动性保持不缺不溢，且由于当前财政因素与现金的回流将对

银行间流动性产生利好，资金面继续以稳为主，呈中性偏宽的整体态势。

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 2 月，预期收益型银行理财产品收益率较 1月环比下滑 1BP 至 3.75%。预期收益型银行理财收益

指数也下滑 0.18 点至 88.40 点，其中，长期期限指数跌幅略大，下滑 1.15 点至 89.04 点，短期期限指数上升

0.18 点至 88.17 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，尽管在去年

底有小幅回弹，但是总体依旧保持下降趋势。2月出现预期收益型理财产品收益小幅下跌。

从政策面分析，与往年相比，今年受“就地过年”等因素影响，居民提现及金融机构流动性需求有所

下降，相比过去而言，流动性投放力度有所降低。

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

2 月，集合信托理财收益环比下滑 4BP 至 7.15%，具体而言，长期限产品收益环比下滑 3BP 至 7.23%，

短期限产品收益环比下滑 5BP，至 6.99%。同时，信托理财产品收益带动收益指数环比下滑 0.44 点至 83.53

点。从信托资金投资领域来看，一方面，投资于基础产业、工商企业、房地产以及其他领域的信托产品收

益环比有小幅上涨；另一方面，投资于金融机构、证券市场的信托产品，收益有不同程度下行。

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
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数据来源：普益标准

2 月，货币基金收益环比下滑 6BP 至 2.41%，同时，货币基金收益指数环比下滑 1.91 点至 73.15 点。本

月，尽管央行资金实现净回笼，但由于节后流动性需求降低，资金面依然维持宽松，货币基金收益环比下

滑。
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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 2 月，私募基金产品收益环比下滑 52BP 至 9.57%，收益指数相应下滑 5.98 点至 109.62 点。从监

测数据来看，最近的市场回调给基金市场降了温。未来一段时间新入场资金的规模一旦下降，可能对市场

产生负面影响。
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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，私募基金保持高位运行，但波动幅度较大，本月产品收益为 9.57%，

环比下滑 52BP。尽管本月出现下行波动，但整体趋势依然向上。与私募基金相比，信托产品收益走势更加

稳定，仍适合于高净值客户产品投资。预期收益型银行理财产品收益仍居于中间位置，走势则更为平稳，

更符合保守稳健类型的客户群体。本月预收型理财产品收益率为 3.75%，环比小幅度下滑 1BP。目前银行理

财净值化转型已进入倒计时阶段，随着净值型产品发行数量的持续增加，资管行业打破“刚性兑付”的观

念也逐渐被市场和投资者所接受。总的来说，投资者在选择配置理财产品时，需综合考虑流动性、收益、

风险等因素，选择与自身经济情况、风险承受力以及流动性需求相匹配的产品，切忌盲目投资。
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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

在股市持续了较长时间的上升趋势后，2021 年 2 月出现大幅下跌，权益类（股票型）基金指数收益率

也呈下行趋势，具体来看，近 1 月平均收益率为 2.12%，环比下滑 10.13%；近 6 月平均收益率为 21.21%，

环比下滑 3.39%；近 1 年平均收益率为 62.72%，环比下滑 1.93%。当月权益类市场收益指数 182.22 点，环比

上升 2.74 点。2021 年以来，在经历节后的长时间回落调整后，2月股票市场起伏较大，大盘经历先扬后抑
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的波动，权益类基金指数收益下行。

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 2 月，净值型产品综合业绩基准为 4.85%，环比下滑 24BP，较基期（2018 年 5 月）下滑 82BP。

净值型产品综合业绩基准指数环比下滑 4.23 点至 85.54 点。资管新规过渡期进入倒计时阶段，部分银行净值

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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型转型压力仍然存在。本月，受春节影响，银行理财产品发行量也较上月有明显下降。

2月，现金管理类净值型产品业绩基准为 3.05%，环比上升 3BP，较基期（2018 年 5 月）上升 4BP。现

金管理类净值型产品业绩基准指数环比上升 1点至 101.33 点。现金管理类净值型理财产品逐步成为银行留

客的重要抓手，预计收益或将继续上行，与货币基金形成强有力竞争。


