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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）

4.15%↑
（6BP）

晋升财富·权益类市场

收益指数

179.48↑
（19.33BP）

晋升财富·净值型产品

综合业绩基准

5.09%↑
（57BP）

风险提示及投资者建议

近期信用债市场整体稳中向好，违
约情况有所改善，华中地区理财收
益依然稳健，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小幅上涨，环比上升 1.06 点至 87.19 点，固收市场综
合收益 5.16%，环比上升 12BP，经风险调整后的固收市场综合收益环比上升 6BP 至
4.15%。

具体来看，收益方面，银行理财平均收益2下滑 3BP至 3.76%，信托理财产品上升 10BP
至 7.19%，货币基金产品收益下滑 3BP 至 2.47%，私募基金产品收益上升 106BP 至
10.09%。收益指数方面，银行理财收益指数环比下滑 0.74 点至 88.58 点，信托理财
收益指数环比上升1.11点至83.96点，货币基金产品收益指数环比下滑0.97点至75.05
点，私募基金产品收益指数上升 12.19 点至 115.61 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 12.25%，环比上升 8.55%；近 6月平均收益率为 24.59%，环比下滑 3.49%；近 1
年平均收益率为 64.65%，环比上升 7.12%。2020 年 1 月份，中上旬股票市场行情普
涨,赚钱效应良好，虽然 1月下旬行情有所回调，但整体上股市表现较好，带动权益
类基金指数收益上行，权益类市场收益指数环比上升 19.33 点至 179.48 点。

 净值型银行理财
本月，净值型产品综合业绩基准为 5.09%，环比上升 57BP，较基期（2018 年 5 月）
下滑 58BP。净值型产品综合业绩基准指数环比上升 10.05 点至 89.77 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 3.02%，环比上升 1BP，较基期（2018 年 5 月）
上升 1BP。现金管理类净值型产品业绩基准指数环比上升 0.33 点至 100.33 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 2 月指数变动趋势
市场因素 影响

1月中旬以来央行公开操作由投放转为回笼，叠
加春节取现需求，2月资金面或维持紧平衡

或导致价格指数小幅上升

2020 年理财子公司持续扩容
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。

固收、权益市场量价齐增，净值产品业绩基准回调
2021 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 2021 年 1 月各类市场产品发行及运行概况

本月，290 家商业银行共发行了 6777 款理财产品，与 2020 年 12 月相比，发行银行数量下滑 4家，发行

理财产品数量下滑 1895 款。从具体各类型产品发行量来看，封闭式预期收益型产品 3309 款；开放式预期收

益型 1467 款；净值型产品 1918 款；外币产品 83 款。从存续情况来看，本月净值型理财产品存续数量为 29220

款，环比上升 149 款。

本月，56 家信托公司共发行 2398 款信托产品，其中集合信托 2393 款，单一信托 5款。本月信托产品发

行机构较 12 月下滑 2家，发行产品数量环比下滑 151 款。从产品期限上看，信托平均期限为 35.90 个月，环

比上升 7.30 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。除投资于工商企业的产品量环比小幅收缩外，投资于金融机构、证券市场等

其他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，25 家机构共计存续货币基金产品 680 款，环比上升 1 款。私募基金产品

存续数量 174792 款，环比下滑 73 款。权益类（股票型）基金产品 1月共存续 499 款，环比下滑 87 款。

1.2 2021 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

中国农业银行

因违反审慎经

营规则受罚

中信信托因禁止管

理不到位被罚；天

津信托因未经核准

提前履行高管职责

被罚

无明显风险事

件

权益市场先扬后抑遭遇

震荡，投资者需关注股市

投资风险

深圳证监局发

布私募基金监

管情况通报

数据来源：公开资料

银行理财领域，本月银保监会处罚中国农业银行的经营活动违规行为，主要涉及发生重要信息系统突

发事件为报告、纸卡数据违规明文留存、生产网络及分行无线网络保护不当，数据存在泄露风险、网络信

息系统存在较多漏洞、互联网门户网站泄露敏感信息等，罚金为 420 万元。
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信托领域，本月有苏州信托、天津信托、长城新盛信托、国通信托、中信信托 6 家信托公司被处罚。

被罚原因主要是由于违规设立子公司、抵押物评估严重不审慎、未经核准提前履行高管职责、信托资金未

按约定用途使用、资金池垫付风险项目未按要求计提减值准备等。合计罚款金额为 395 万元，罚单金额在

20 万元至 150 万元不等。

货币基金市场方面，本月无明显风险事件爆出，货币基金收益表现较稳定。权益市场方面，经过年初

连续的上涨行情后，1月股票市场开始回跌，大盘经历了几次波动，上证指数上涨 0.29%4。1月股市出现多

次小幅动荡，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，深圳证监局于 1月 21 日发布了关于辖区重大违规及异常私募基金管理人相关情况的通

报，主要涉及多个因涉嫌刑事犯罪、失联、在异常经营情形下未按要求提交专项法律意见书、因不能持续

符合管理人登记要求等被中基协强制注销私募基金管理人登记的事件。

2. 固收市场收益指数走势及分析

2.1 2021 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
3.73%

↓（4BP）
7.03%

↑（22BP）

2.47%
↓（3BP）

10.09%
↑（106BP）

5.16%
↑（12BP）

4.15%
↑（6BP）

长期产品收益
3.85%

↓（2BP）
7.26%

↑（4BP）

各类产品收益平
均值

3.76%
↓（3BP）

7.19%
↑（10BP）

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
87.99

↓（0.86）
78.50

↑（2.44） 75.05
↓(0.97，1.27%)

115.61
↑(12.19，11.78%)

87.19
↑(1.06，1.23%)

长期期限指数
90.19

↓（0.43）
86.41

↑（0.51）

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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机构类型总指数
88.58

↓(0.74，0.83%)
83.96

↑(1.11，1.33%)

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 3.76%（剔除结构性产品、净值型产品及外币产品），较 12 月下滑

3BP，具体来看，短期期限理财产品收益环比下滑 4BP 至 3.73%，长期期限理财产品收益环比下滑 2BP 至

3.85%。信托理财产品平均收益为 7.19%，环比上升 10BP。货币基金产品收益环比下滑 3BP 至 2.47%；当月，

私募基金综合收益率为 10.09%，环比上升 106BP。1 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 1 月继续下行，环比下滑 0.74 点，至 88.58 点。具

体来看，短期期限指数环比下滑 0.86 点，至 87.99 点；而长期期限指数下滑 0.43 点，至 90.19 点。货币基金

产品本月收益指数环比下滑 0.97 点至 75.05 点。信托产品收益指数环比上升 1.11 点至 83.96 点，其中，短期

限信托理财产品收益指数环比上升2.44点至 78.50点，长期限信托理财产品收益指数环比上升0.51点至 86.41

点。私募基金产品收益指数环比上升 12.19 点至 115.61 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

1 月，固收市场综合收益环比上升 12BP 至 5.16%；经风险调整后的固收市场综合收益环比上升 6BP 至

4.15%；固收市场综合收益指数为 87.19 点，环比上升 1.06 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，1月货币市场流动性逐渐收紧，下旬银行间逆回购利率升高，流动性也有所回收。

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 1 月，预期收益型银行理财产品收益率较 12 月环比下滑 3BP 至 3.76%。预期收益型银行理财收

益指数也随即下滑 0.74 点至 88.58 点，其中，长期期限指数跌幅略小，下滑 0.43 点至 90.19 点，短期期限指

数下滑 0.86 点至 87.99 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。1月出现预期收益型理财产品收益小幅下跌。

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上升 10BP 至 7.19%，具体而言，长期限产品收益环比上升 4BP 至 7.26%，

短期限产品收益环比上升 22BP，至 7.03%。同时，信托理财产品收益带动收益指数环比上升 1.11 点至 83.96

点。从信托资金投资领域来看，一方面，投资于工商企业、金融机构、证券市场、基础产业、其他领域的

信托产品收益环比不同幅度上涨；另一方面，投资于房地产的信托产品，收益小幅下行。

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

1 月，货币基金收益环比下滑 3BP 至 2.47%，同时，货币基金收益指数环比下滑 0.97 点至 75.05 点。本

月，受银行理财市场现金管理型理财产品冲击等因素共同影响，货币基金收益环比下跌。

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 1 月，私募基金产品收益环比上升 106BP 至 10.09%，收益指数相应上升 12.19 点至 115.61 点。

从监测数据来看，2019 以来私募基金呈上涨趋势，2020 年 8 月左右升到高点，然后回落，2021 年 1 月份增

幅较大。

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
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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 10.09%，

环比上升 106BP，虽然产品收益具有一定优势，但对客户的风险接受能力具有一定要求。信托产品的收益也

相对较高，但近两年收益在持续下滑，对比私募基金来看，信托产品收益走势相对稳定，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适中，走势则更为平稳，本月产品收益为 3.76%，环比小幅度

下滑 3BP，比较符合大众客户群体的投资选择，但由于银行理财净值化转型，传统预期收益型理财产品发行

在逐步收缩，未来净值型理财产品将成为主导，投资者也应逐步转变投资理念，选择合适的净值型产品进

行投资。在流动性趋紧的情形下，货币基金依旧相对高位运行，具有闲钱的投资者可考虑配置一部分货币

基金，保持流动性的同时赚取高于存款利率的收益。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，选择与自身需求相匹配的产品，减少盲目投资。

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 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 12.25%，

环比上升 855BP；近 6 月平均收益率为 24.59%，环比下滑 349BP；近 1 年平均收益率为 64.65%，环比上升

7.12BP。当月权益类市场收益指数 179.48 点，环比上升 19.33 点。2020 年 1 月份，中上旬股票市场行情普涨,

赚钱效应良好，虽然 1月下旬行情有所回调，但整体上股市表现较好，带动权益类基金指数收益上行。

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

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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数据来源：普益标准整理

2021 年 1 月，净值型产品综合业绩基准为 5.09%，环比上升 57BP，较基期（2018 年 5 月）下滑 58BP。

净值型产品综合业绩基准指数环比上升 10.05 点至 89.77 点。伴随 2021 年的到来，资管新规过渡期进入“倒

计时”，银行净值化转型进入冲刺阶段，1月净值型理财产品综合业绩基准走势平稳向上。

1月，现金管理类净值型产品业绩基准为 3.02%，环比上升 1BP，较基期（2018 年 5 月）上升 1BP。现

金管理类净值型产品业绩基准指数环比上升 0.33 点至 100.33 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，预计未来或将持续波动上行，与货币基金形成有力竞争。


