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2M21 理财收益率平稳，股份行降幅较大 

2M21 银行理财平均预期年化收益率平稳。21 年 1 月发行的所有银行理财
平均预期年化收益率分别为 3.81%，较上月环比下降 5BP ；2 月为 3.84%，
环比提升 3BP。其中， 2 月第 4 周（2/22-2/28，下同）发行的 1 周/2 周
/1 个月/2 个月/3 个月/4 个月/6 个月/9 个月/1 年期限全市场人民币银行理
财 平 均 预 期 年 化 收 益 率 分 别 为
3.81%/2.70%/3.10%/3.38%/3.57%/3.78%/3.80%/3.95%/4.10%/4.16%。 

2 月末股份行理财平均预期年化收益率回升。2 月第 4 周发行的六大行/
股份行/城商行/农商行人民币银行理财产品平均预期年化收益率分别为
3.53%/3.74%/4.03%/3.79%。股份行人民币银行理财平均预期年化收益率环
比回升，升幅为 4BP。 

1/1-2/26 发行理财仍以封闭非净值型为主 

1/1-2/26 发行的银行理财仍以封闭式非净值型为主。1/1-2/26 开放式净
值型 /封闭式净值型 /封闭式非净值型银行理财发行数量分别为
460/3324/4859 款，占比分别为 5.3%/38.5%/56.2%。1/1-2/26 未发行开放式
非净值型理财。2 月第 4 周开放式净值型/封闭式净值型/封闭式非净值型
银行理财发行数量分别为 51/314/420 款，占比环比变化分别为
2.1%/-4.6%/2.6%。 

1/1-2/26 发行银行理财以短期限为主。开年头两月发行产品 8643 款，其
中 1-3 个月期限理财 2494 款，占比 28.9%；债券类理财 6400 款，占比 43.5% 
(同一产品可能属于多个不同的基础资产类别)。 

中行样本青睐基金投资 

中行样本青睐基金投资。六大行理财产品底层资产主要为债券。农行/邮
储/中行/建行/交行的典型样本持仓前十中分别有 8/4/6/10/5 项为债券。值
得注意的是，中行典型样本是唯一投资于基金的样本，其持仓前十中有 3
项为基金。 

1/1-2/26 理财子公司发行产品 647 款，工银理财 89 款 

2 月 22 日施罗德交银理财筹建获批。施罗德交银理财由施罗德投资管理
持股 51%，交银理财持股 49%。至此获批理财子公司数目升至 25 家。 

理财子公司发行主要为 1-3 年中低风险固收类产品。1/1-2/26 发行产品
期限以 1-3 年为主，共 374 款；以固定收益类为主，共 534 款；以封闭式
净值型为主，共 420 款；以二级（中低）风险为主，共 388 款。 

 

风险提示：负债成本大幅上升；信用利差大幅上升；流动性收紧过快。 

  
重点标的推荐 

股票 股票 收盘价 投资 EPS(元) P\E  
代码 名称 2021-03-02 评级 2019A 2020A/E 2021E 2022E 2019A 2020A/E 2021E 2022E 

601658.SH 邮储银行 5.91 买入 0.71 0.69 0.75 0.86 8.32 8.57 7.88 6.87 

000001.SZ 平安银行 21.65 买入 1.45 1.49 1.75 1.98 14.93 14.53 12.37 10.93 

600036.SH 招商银行 49.55 增持 3.68 3.71 4.09 4.62 13.46 13.36 12.11 10.73 

601128.SH 常熟银行 7.76 买入 0.65 0.66 0.77 0.87 11.94 11.76 10.08 8.92 
  
资料来源：天风证券研究所，注：PE=收盘价\EPS 
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1. 20 年 1-2 月银行理财收益率平稳 

1.1. 银行理财平均预期年化收益率平稳，2 月为 3.84% 

21 年 1-2 月银行理财平均预期年化收益率较为平稳。21 年 1 月-2 月发行的所有人民币银
行理财平均预期年化收益率分别为 3.81%/3.84%，环比下降 5BP/提升 3BP。从期限来看，1

周期限理财平均预期年化收益率变化幅度最大，1 月第 1 周为 2.88%，2 月第 4 周为 2.70%，
下降了 18BP。 

图 1：20 年 1-2 月银行理财平均预期年化收益率较为平稳 (%) 

 

资料来源：iFinD，天风证券研究所 

2 月第 4 周（2/22-2/28，下同）银行理财平均预期年化收益率持平。2 月第 4 周发行的所
有人民币银行理财平均预期年化收益率为 3.81%，与 2 月第 3 周（2/15-2/21，下同）持平。
从期限来看，2 月第 4 周发行的 1 周/2 周/1 个月/2 个月/3 个月/4 个月/6 个月/9 个月/1 年
期 限 全 市 场 人 民 币 银 行 理 财 平 均 预 期 年 化 收 益 率 分 别 为
3.81%/2.70%/3.10%/3.38%/3.57%/3.78%/3.80%/3.95%/4.10%/4.16%。2 月第 4 周 9 个月期限理财
平均预期年化收益率变化幅度最大，提升了 23.1BP。 

表 1：2 月第 4 周 9 个月期限理财平均预期年化收益率提升 23.1BP (%) 

  平均 1 周 2 周 1 个月 2 个月 3 个月 4 个月 6 个月 9 个月 1 年 

2/22-2/28 3.81  2.70  3.10  3.38  3.57  3.78  3.80  3.95  4.10  4.16  

2/15-2/21 3.81  2.90  3.02  3.38  3.59  3.85  3.81  3.89  3.87  4.05  

2/8-2/14 3.88  2.98  3.13  3.41  3.75  3.79  4.13  3.91  3.97  4.16  

2/1-2/7 3.83  3.00  3.31  3.43  3.64  3.80  3.94  3.88  4.00  4.11  

1/25-1/31 3.81  2.80  3.10  3.38  3.61  3.79  3.83  3.86  4.00  4.13  

1/18-1/24 3.80  2.89  2.90  3.38  3.61  3.76  3.87  3.86  4.07  4.04  

1/11-1/17 3.82  2.80  3.07  3.44  3.55  3.74  3.90  3.88  3.98  4.09  

1/4-1/10 3.82  2.88  3.00  3.39  3.62  3.75  3.89  3.86  4.02  4.03  

12/28-1/3 3.84  2.90  3.11  3.47  3.66  3.76  3.94  3.87  4.13  4.09  

资料来源：iFinD，天风证券研究所 

注：理财产品预期年化收益率是统计范围内的理财产品预期年化收益率的平均值，统计范围为 iFinD 收集的当周开始发行(销售起始日期)的所有银行理财产品。 

 

1.2. 2 月末股份行理财平均预期年化收益率回升 

六大行理财平均预期年化收益率较低，城商行较高。从机构类型来看，21 年 1 月发行的六
大行 /股份行 /城商行 /农商行人民币银行理财产品平均预期年化收益率分别为
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3.51%/3.92%/3.94%/3.79%，21 年 2 月分别为 3.51%/3.89%/4.00%/3.83%。 

表 2：六大行理财平均预期年化收益率较低，城商行较高 (%) 

日期 市场平均 六大行 股份行 城商行 农商行 

20 年 11 月 3.85 3.49 3.94 4.05 3.78 

20 年 12 月 3.86 3.55 3.92 4.03 3.82 

21 年 1 月 3.81 3.51 3.92 3.94 3.79 

21 年 2 月 3.84 3.51 3.89 4.00 3.83 

资料来源：iFinD，天风证券研究所 

2 月第 4 周股份行理财平均预期年化收益率有所回升。2 月第 4 周发行的六大行/股份行/

城商行/农商行人民币银行理财产品平均预期年化收益率分别为 3.53%/3.74%/4.03%/3.79%。
股份行人民币银行理财平均预期年化收益率环比回升，升幅为 4BP。 

表 3：2 月第 4 周股份行理财平均预期年化收益率提升 4BP (%) 

  1 周 2 周 1 个月 2 个月 3 个月 4 个月 6 个月 9 个月 1 年 

全市场 
2/22-2/28 3.81 2.70  3.10  3.38  3.57  3.78  3.80  3.95  4.10  

2/15-2/21 3.81 2.90  3.02  3.38  3.59  3.85  3.81  3.89  3.87  

六大行 
2/22-2/28 3.53 2.50  3.15  3.41  3.53  3.51  3.58  3.60  3.87  

2/15-2/21 3.54 2.50  2.95  3.19  3.52  3.58  3.47  3.58  3.57  

股份行 
2/22-2/28 3.74 2.88  3.05  3.44  3.47  3.63  3.91  4.06  4.23  

2/15-2/21 3.70 2.90  3.05  3.42  3.59  3.97  3.84  3.96  4.30  

城商行 
2/22-2/28 4.03 - - 3.25  3.73  3.97  3.90  4.04  4.23  

2/15-2/21 3.99 3.30  - 3.46  3.60  3.94  4.02  4.03  4.20  

农商行 
2/22-2/28 3.79 - - 3.46  3.55  3.65  3.57  3.79  4.05  

2/15-2/21 3.83 - - 3.44  3.68  3.78  3.76  3.84  3.63  

资料来源：iFinD，天风证券研究所 

 

2. 1/1-2/26 发行理财主要是 3-6 个月非保本型 

2.1. 1/1-2/26 民生银行发行理财数量领先 

1/1-2/26 发行理财数量最多的银行是民生银行，达 433 款。1/1-2/26 发行理财数量总计
为 8643 款。发行理财数量最多的十家银行中有 4 家国有行、2 家股份行、3 家城商行、1

家农商行，分别发行了 433/414/270/267/263/208/193/156/153/123 款理财。 

图 2：民生银行发行 433 款理财 (款) 
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资料来源：WIND，天风证券研究所 
    

 

2.2. 1/1-2/26 发行的非净值型理财占比 56.2% 

1/1-2/26 发行的银行理财仍以封闭式非净值型为主。1/1-2/26 开放式净值型/封闭式净值
型 /封闭式非净值型银行理财发行数量分别为 460/3324/4859 款，占比分别为
5.3%/38.5%/56.2%。1/1-2/26 未发行开放式非净值型理财。2 月第 4 周开放式净值型/封闭式
净值型/封闭式非净值型银行理财发行数量分别为 51/314/420 款，占比环比变化分别为
2.1%/-4.6%/2.6%。 

表 4：1/1-2/26 封闭式非净值型银行理财发行数量占比最高 (款) 

  开放式净值型 封闭式净值型 封闭式非净值型 合计 

2/22-2/28 
数量 51 314 420 785 

占比 6.5% 40.0% 53.5% 100.0% 

2/15-2/21 
数量 46 269 401 716 

占比 6.4% 37.6% 56.0% 100.0% 

2/8-2/14 
数量 44 397 439 880 

占比 5.0% 45.1% 49.9% 100.0% 

2/1-2/7 
数量 76 445 638 1,159 

占比 6.6% 38.4% 55.0% 100.0% 

1/1-2/26 
数量 460 3324 4859 8643 

占比 5.3% 38.5% 56.2% 100.0% 

资料来源：WIND，天风证券研究所 

资管新规以后净值型理财的发行数量上升，非净值型理财的发行数量下降。具体而言，封
闭式非净值型理财发行数量快速下降，开放式非净值型理财发行数量归零。封闭式非净值
型理财发行数量快速上升，开放式净值型理财发行数量缓慢上升。 

图 3：资管新规以后净值型发行上升，非净值型发行下降 (款) 
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资料来源：WIND，天风证券研究所 

 

2.3. 1/1-2/26 发行的非保本型理财占比 94.9% 

1/1-2/26 发行的银行理财以非保本型为主。1/1-2/26 保本固定型/保本浮动型/非保本型理
财发行数量分别为 69/372/8202 款，占比分别为 0.8%/4.3%/94.9%。2 月第 4 周保本固定型/

保本浮动型 /非保本型理财发行数量分别为 0/32/753 款，占比环比变化分别为
-1.0%/1.0%/0.0%。 

表 5：1/1-2/26 非保本型银行理财发行数量占比最高 (款) 

  保本固定型 保本浮动型 非保本型 合计 

2/22-2/28 
数量 0 32 753 785 

占比 0.0% 4.1% 95.9% 100.0% 

2/15-2/21 
数量 7 22 687 716 

占比 1.0% 3.1% 95.9% 100.0% 

2/8-2/14 
数量 7 20 853 880 

占比 0.8% 2.3% 96.9% 100.0% 

2/1-2/7 
数量 11 42 1,106 1159 

占比 0.9% 3.6% 95.4% 100.0% 

1/1-2/26 
数量 69 372 8202 8643 

占比 0.8% 4.3% 94.9% 100.0% 

资料来源：WIND，天风证券研究所 

资管新规以后三种收益类型理财的发行数量都呈下降趋势。具体而言，保本固定型理财和
保本浮动型理财的发行数量都逐渐趋于 0，非保本型理财占比逐渐增加。 

图 4：资管新规以后各收益类型理财发行数量均下降 (款) 
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资料来源：WIND，天风证券研究所 

 

2.4. 2 月第 4 周发行的半年以上期限理财占比提升 

1/1-2/26 发行的银行理财期限以 3-6 个月为主。发行 1 个月以内/1-3 个月/3-6 个月/6-12

个月/1-2年/2年以上/未公布期限理财数量分别为 385/2,494/2,678/1,615/577/594/300款，
占比分别为 4.5%/28.9%/31.0%/18.7%/6.7%/6.9%/3.5%/100.0%。2 月第 4 周发行 1 个月以内/1-3

个 月 /3-6 个 月 /6-12 个 月 /1-2 年 /2 年 以 上 / 未 公 布 期 限 理 财 数 量 分 别 为
37/254/228/154/41/62/9 款。 

表 6：1/1-2/26 发行的理财期限集中于 3-6 个月 (款) 

  一个月以内 1-3 个月 3-6 个月 6-12 个月 1-2 年 2 年以上 未公布 合计 

2/22-2/28 
数量 37 254 228 154 41 62 9 785 

占比 4.7% 32.4% 29.0% 19.6% 5.2% 7.9% 1.1% 100.0% 

2/15-2/21 
数量 48 211 210 140 35 43 29 716 

占比 6.7% 29.5% 29.3% 19.6% 4.9% 6.0% 4.1% 100.0% 

2/8-2/14 
数量 31 249 257 179 69 69 26 880 

占比 3.5% 28.3% 29.2% 20.3% 7.8% 7.8% 3.0% 100.0% 

2/1-2/7 
数量 52 343 355 195 76 88 50 1,159 

占比 4.5% 29.6% 30.6% 16.8% 6.6% 7.6% 4.3% 100.0% 

1/1-1/26 
数量 385 2,494 2,678 1,615 577 594 300 8,643 

占比 4.5%  28.9%  31.0%  18.7%  6.7%  6.9%  3.5%  100.0%  

资料来源：WIND，天风证券研究所 

2 月第 4 周发行的半年以上期限理财占比提升。2 月第 4 周发行的 1-3 个月/6-12 个月/1-2

年/2 年以上期限理财占比环比上升，环比变化分别为 2.9%/0.1%/0.3%/1.9%，发行一个月以
内/3-6 个月/1-2 年/2 年以上期限理财占比环比下降，环比变化分别为-2.0%/-0.3%/。 

图 5：2 月第 4 周发行的半年以上期限理财占比略有提升 (款) 
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资料来源：WIND，天风证券研究所 

 

2.5. 1/1-2/26 发行的债券类理财升幅较大 

1/1-2/26 发行的债券类银行理财最多。发行股票/债券/利率/票据/信贷资产/汇率/商品/其
他 类 银 行 理 财 分 别 为 337/6400/2540/131/502/343/282/4178 款 ， 占 比 分 别 为
2.3%/43.5%/17.3%/0.9%/3.4%/2.3%/1.9%/28.4%。2 月第 4 周发行股票/债券/利率/票据/信贷资
产/汇率/商品/其他类银行理财分别为 17/608/218/24/54/33/27/327 款 

表 7：1/1-2/26 发行的债券类银行理财数量最多(款) 

  股票 债券 利率 票据 信贷资产 汇率 商品 其他 合计 

2/22-2/28 
数量 17 608 218 24 54 33 27 327 1,308 

占比 1.3% 46.5% 16.7% 1.8% 4.1% 2.5% 2.1% 25.0% 100.0% 

2/15-2/21 
数量 22 486 180 14 43 24 22 357 1,148 

占比 1.9% 42.3% 15.7% 1.2% 3.7% 2.1% 1.9% 31.1% 100.0% 

2/8-2/14 
数量 61 700 267 15 55 21 40 401 1,560 

占比 3.9% 44.9% 17.1% 1.0% 3.5% 1.3% 2.6% 25.7% 100.0% 

2/1-2/7 
数量 46 877 362 19 72 35 39 585 2,035 

占比 2.3% 43.1% 17.8% 0.9% 3.5% 1.7% 1.9% 28.7% 100.0% 

1/1-1/26 
数量 337  6400  2540  131  502  343  282  4178  14713  

占比 2.3% 43.5% 17.3% 0.9% 3.4% 2.3% 1.9% 28.4% 100.0% 

资料来源：WIND，天风证券研究所 

注：同一产品可能属于多个不同的基础资产类别，此处的合计值可能大于该时间段内实际发行产品数量。 

2 月第 4 周发行债券类理财占比上升幅度最大。1/1-2/26 发行债券/利率/票据/信贷资产/

汇率/商品类理财占比环比上升，环比变化分别为 4.1%/1.0%/0.6%/0.4%/0/4%/0.1%；发行股票
/其他类理财占比环比下降，环比变化分别为-0.6%/-6.1%。 

图 6：2 月第 4 周发行债券类理财占比环比上升 4.1% (款) 
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资料来源：WIND，天风证券研究所 

资管新规以后各类理财的发行数量均呈下降趋势。但相比之下，汇率和商品类理财发行数
量变化幅度较小。此外，信贷资产、股票类理财发行数量变化趋势相似，说明此两者经常
作为同一产品的基础资产。 

图 7：资管新规以后各类理财发行数量均下降 (款) 

 
资料来源：WIND，天风证券研究所 

 

3. 1/1-2/26 到期理财主要是 1-3 个月非保本型 

3.1. 1/1-2/26 到期的理财期限以 1-3 个月为主 

1/1-2/26 到期的银行理财期限以 1-3 个月为主。到期 1 个月以内/1-3 个月/3-6 个月/6-12

个月/1-2 年/2 年以上期限理财数量分别为 431/2883/2602/1090/224/132 款，占比分别为
5.9%/39.2%/35.3%/14.8%/3.0%/1.8%。2 月第 4 周到期 1 个月以内/1-3 个月/3-6 个月/6-12 个
月/1-2 年/2 年以上期限理财数量分别为 41/514/600/199/56/19 款，占比环比变化分别为
-9.3%/-5.0%/12.3%/2.9%/-0.4%/-0.4%。 

表 8：1/1-2/26 到期的理财期限集中于 1-3 个月 (款) 

  一个月以内 1-3 个月 3-6 个月 6-12 个月 1-2 年 2 年以上 合计 

2/22-2/28 数量 41 514 600 199 56 19 1429 
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占比 2.9% 36.0% 42.0% 13.9% 3.9% 1.3% 100.0% 

2/15-2/21 
数量 51 171 124 46 18 7 417 

占比 12.2% 41.0% 29.7% 11.0% 4.3% 1.7% 100.0% 

2/8-2/14 
数量 42 277 235 77 6 15 652 

占比 6.4% 42.5% 36.0% 11.8% 0.9% 2.3% 100.0% 

2/1-2/7 
数量 65 451 337 158 15 21 1047 

占比 6.2% 43.1% 32.2% 15.1% 1.4% 2.0% 100.0% 

1/1-1/26 
数量 431  2883  2602  1090  224  132  7362 

占比 5.9% 39.2% 35.3% 14.8% 3.0% 1.8% 100.0% 

资料来源：WIND，天风证券研究所 

 

3.2. 1/1-2/26 到期的非保本型理财占比 91.8% 

1/1-2/26 到期的银行理财以非保本型为主。1/1-2/26 到期的固定保本型/保本浮动型/非保
本型理财数量分别为 102/499/6761 款，占比分别为 1.4%/6.8%/91.8%。2 月第 4 周到期的固
定保本型/保本浮动型/非保本型理财数量分别为 25/99/1305 款，占比环比变化分别为
1.00%/1.10%/-2.20%。 

表 9：1/1-2/26 到期的理财绝大多数是非保本型 (款) 

  保本固定型 保本浮动型 非保本型 合计 

2/22-2/28 
数量 25 99 1305 1429 

占比 1.7% 6.9% 91.3% 100.0% 

2/15-2/21 
数量 3 24 390 417 

占比 0.7% 5.8% 93.5% 100.0% 

2/8-2/14 
数量 13 35 604 652 

占比 2.0% 5.4% 92.6% 100.0% 

2/1-2/7 
数量 16 78 953 1047 

占比 1.5% 7.4% 91.0% 100.0% 

1/1-1/26 
数量 102 499 6761 7362 

占比 1.4% 6.8% 91.8% 100.0% 

资料来源：WIND，天风证券研究所 

 

4. 理财底层资产以债券为主，中行样本青睐基金投资 

4.1. 中行样本青睐基金投资 

六大行的理财产品底层资产仍以债券为主。我们在六大行中各挑选了一款存续规模较大的
理财产品作为观测的典型样本。农行的典型样本持仓前十有 8 项为债券，邮储的典型样本
持仓前十中有 4 项为债券，中行的典型样本持仓前十中有 6 项为债券，建行的典型样本持
仓前十均为债券，交行的典型样本持仓前十中有 5 项为债券。 

六大行的理财产品底层资产大多为债类投资。除债券外，六大行典型样本的持仓前十中还
包括同业借款、大额存单、债权、存款、基金和优先股。其中，优先股具有权益和债务的
双重特征，类似于永续债券；样本持仓基金中的“泰康宏泰”和“泰达创益 B”均主要投
资于固收类资产，只有“东方红竞争力 A”主要投资于股票；除此以外其他底层资产均为
债类投资。 

工行样本青睐债权投资，中行样本青睐基金投资。六大行中工行和中行典型样本的持仓更
具特色。工行典型样本 99.45%的资产均为债权投资，其余 0.55%的资产为活期存款，无其



 
 

行业报告 | 行业研究简报 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 12 

 

他资产，其资产明显集中于大额债权。中行典型样本的持仓前十中有 3 项基金，是六款样
本中唯一投资于基金的样本。 

表 10：六大行的理财产品底层资产大多为债类投资 

产品名称 “进取”系列每

年开放式理财管

理计划 

邮银财富·债券

2018年第406期

(双周定开成长

净值型) 

工银理财·恒鑫

私银尊享 1044

天封闭期可延长

净值型产品 

中银策略-智富

(封闭式)2019 年

004 期 

中国建设银行股

份有限公司“乾

元-私享”（30 

天）周期型开放

式净值型人民币

理财产品 

交银理财得利宝

私银系列债券增

强 1501 净值型

理财产品 

登记编码 C101031800152

5 

Z700192000002

9 

- C101041900354

5 

C101051900726

9 

Z700091900004

1 

发行机构 农业银行 邮储银行 工商银行 中国银行 建设银行 交通银行 

运作模式 开放式净值型 开放式净值型 封闭式净值型 封闭式净值型 开放式净值型 开放式净值型 

成立日 2018/7/20 2018/6/27 2020/3/10 2019/6/12 2020/6/10 2021/1/22 

期限类型 1 年以上 7 天-1 个月（含） 3 年以上 1-3 年（含） T+0 产品 7 天-1 个月（含） 

风险等级 二级（中低） 二级（中低） 二级（中低） 三级（中） 三级（中） 三级（中） 

最新报告 3Q20 4Q20 4Q20 3Q20 3Q20 3Q20 

报告期末

理财产品

份额总额 

14.76 亿 53.29 亿 3.46 亿 3.38 亿 39.96 亿 143.73 亿 

报告期末

理财产品

资产净值 

16.49 亿 60.47 亿 3.60 亿 3.73 亿 40.40 亿 187.03 亿 

期末资产持仓前十 

1 tyjk648 同业借

款-信达资产 

20 民生银行

CD027 

2020 年湖北交投

30 亿债权四次提

款 3.46 亿元 

托管户存款 20 申证 06 1003 他行存款 

2 tyjk666 同业借

款-东方资产 

20 江苏银行

CD019 

2019 年厦门国贸

5 亿元债权 

002767：泰康宏

泰 

20 三峡 

MTN003 

活期存款 

3 150744 G18 川铁

1 

18 瘦西湖

ABN001 优先 

活期存款 002273：泰达创

益 B 

20 银河 F5 LCTYCF 锦州银

行 6M200628001 

4 150644 18 华安

C1 

20 中信银行

CD014 

 101800784：18

光明 MTN001 

20 皖国贸 

MTN001 

18 大唐集

MTN003 

5 150279 18 首业

02 

20 厦门国际银行

CD023 

 101800794：18

国电集 MTN005 

18 象屿 Y1 14 冀港口

MTN001 

6 150323 18 中原

01 

20 青岛银行

CD017 

 101900416：19

中核 MTN002 

20 昆钢 

MTN001 

农行优 1 

7 118941 15 西证

01 

20 渤海银行

CD043 

 101900820：19

汇金 MTN011 

20 桂东优先 01 18 中建五局

MTN002 

8 101680005 16 湘

高速 MTN001 

18 潍城投  101801139：18

光明 MTN004 

20 前海联捷 

ABN002 优先 

18 赣高速

MTN008 

9 101800768 18 中

交二航 MTN001 

20 贴现国债 54  101900756：19

中电投

MTN010A 

20 本钢集团 

CP001 

中行优 3 

10 118544 16 湘高

01 

19 北大荒

MTN001B 

 007657：东方红

竞争力 A 

20 海湾 01 15 深能源

MTN001 

资料来源：理财产品投资报告，天风证券研究所 



 
 

行业报告 | 行业研究简报 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 13 

 

 

4.2. 股份行理财产品中资管产品份额高于六大行 

股份行理财产品底层资产中债券最多。我们在兴业、招行、光大、平安四家股份行中各挑
选了一款存续规模较大的理财产品作为观测的典型样本。兴业的典型样本持仓前十中有 7

项为债券，招行的典型样本持仓前十中有 2 项为债券，光大的典型样本持仓前十均为债券。 

股份行理财产品中资管产品份额高于六大行。在四款样本中，招行典型样本持仓前十有 3

项为资管产品，平安典型样本持仓前十中有 5 项为资管产品。而六大行的六款样本中没有
出现资管产品。 

平安银行样本将资金委托给他人管理。在四款样本中，平安的样本为三级中风险等级，其
持仓前十均为信托、资管和基金产品，三者实际上均为将资金集中后交由专人管理，而不
是银行理财直接投资于底层资产。 

表 11：股份行理财产品底层资产中债券最多 

产品名称 兴业银行“现金宝-添利 1

号”净值型理财产品 

招商银行招银进宝系列

之朝招金（多元进取型） 

阳光金稳健 1 号理财产

品 

尊贵智慧资产管理类滚

滚添利 90 天 

登记编码 C1030918000502 C1030812001070 C1030319000031 C1030717001139 

发行机构 兴业银行 招商银行 光大银行 平安银行 

运作模式 开放式净值型 开放式净值型 开放式净值型 开放式非净值型 

成立日 2018/4/2 2012/8/1 2019/8/28 2017/12/14 

期限类型 T+0 产品 T+0 产品 7 天-1 个月（含） 1-3 个月（含） 

风险等级 一级（低） 二级（中低） 二级（中低） 三级（中） 

最新报告 4Q20 4Q20 4Q20 2020 

报告期末理财

产品份额总额 

2333.05 亿 1903.45 亿 12.15 亿 176.27 亿 

报告期末资产

净值 

2333.05 亿 1903.45 亿 12.91 亿 - 

期末资产持仓前十 

1 建设银行（深圳分行）活

期存款 

招商财富-辰丰 8 号单一

资产管理计划 

16 公投 01 粤财信托珠西航天产业发

展基金单一资金信托 

2 20 进出 12 定期存款 120005589 19 宜春发展 PPN001 嘉兴平佳壹号投资合伙企

业（有限合伙）-2 

3 18 渤海银行 02 定期存款 120005597 19 滨城 01 平安汇通平安金橙财富稳

盈 302 号专项资产管理计

划 

4 19 进出 03 19 农发清发 01 16 嘉兴城投 MTN001 中国联通-招商资管平安

智通宝 8 号定向资产管理

计划 

5 20 进出 03 国寿资产-昭鑫 1 号保险

资产管理产品 

16 成都开投 PPN001 中融-宏金 96 号单一资金

信托 

6 存放同业 20200903001 20 农发 03 19 大同煤矿 PPN006 华宝证券华量安心 3 号集

合资产管理计划 

7 15 农发 12 定期存款 120005639 18 绵阳交通 PPN002 陕西成长性新兴产业股权

管理合伙企业（有限合伙） 

8 20 江苏银行 CD070 定期存款 120005654 18 晋交 01 嘉兴睿创投资合伙企业-2 

9 18 中铁股 ABN001 优先 定期存款 120005571 20 同煤 02 平安汇通平安金橙财富稳

盈宜居 79 号专项资产管

理计划 
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10 18 农发 09 人保资产安心盛世 79 

号资产管理产品 

18 晋交 03 平安证券平安金橙财富二

十九号定向资产管理计划

-3 

资料来源：理财产品投资报告，天风证券研究所 

 

5. 施罗德交银理财获批，1/1-2/26 理财子发行产品 647 款 

5.1. 施罗德交银理财筹建获批 

2 月 22 日，施罗德交银理财有限公司筹建获批。施罗德交银理财由施罗德投资管理有限
公司和交银理财合资持股，其中施罗德投资管理有持股 51%，交银理财持股 49%。这是第
25 家获批筹建的理财子公司，也是第 3 家获批筹建的中外合资理财公司。 

表 12：目前共 25 家理财子公司获批 

股东性质 股东 理财子公司名称 注册资本(亿元) 20年发行理

财数目 

获批日期 成立日 

六大行 

中行 中银理财 100 352 2018/12/26 2019/7/1 

建行 建信理财 150 387 2018/12/26 2019/5/24 

农行 农银理财 120 169 2019/1/4 2019/7/29 

交行 交银理财 80 350 2019/1/4 2019/6/6 

工行 工银理财 160 638 2019/2/15 2019/5/28 

邮储 中邮理财 80 54 2019/5/28 2019/12/18 

股份行 

光大 光大理财 50 62 2019/4/16 2019/9/25 

招商 招银理财 50 130 2019/4/16 2019/11/1 

兴业 兴银理财 50 105 2019/6/6 2019/12/13 

平安 平安理财 50 37 2020/1/2 2020/8/25 

华夏 华夏理财 30 1 2020/4/26 2020/9/11 

中信 信银理财 50 39 2020/6/12 2020/7/1 

广发 广银理财 50  2020/7/13  

浦发 浦银理财 50  2020/8/4  

民生 民生理财 50  2020/12/7  

城商行 

杭州 杭银理财 10 26 2019/6/24 2019/12/20 

宁波 宁银理财 15 110 2019/6/26 2019/12/24 

徽商 徽银理财 20 84 2019/8/21 2020/4/26 

南京 南银理财 20 18 2019/12/9 2020/8/20 

江苏 苏银理财 20 3 2019/12/19 2020/8/20 

青岛 青银理财 10 37 2020/2/6 2020/9/16 

农商行 渝农商 渝农商理财 20 21 2020/6/28 2020/6/28 

外资行 

东方汇理、中

银理财 

汇华理财 - 3 2019/12/20 2020/9/24 

贝莱德、建信

理财 

贝莱德建信 -  2020/8/11  

施罗德、交银

理财 

施罗德、交银理财 -  2021/2/22  

合计  25 20 

资料来源：WIND，中国理财网中国银保监会官网，天风证券研究所 
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5.2. 理财子发行主要为 1-3 年中低风险固收类产品 

理财子公司发行产品期限以 1-3 年为主。1/1-2/26 理财子公司发行产品共 647 款，工银理
财发行最多，为 89 款。其中期限为 T+0/7 天以内/7 天-1 个月/1-3 个月/3-6 个月/6-12 个
月/1-3 年/3 年以上的理财数量分别为 16/8/12/28/52/131/374/26 款。 

表 13：理财子发行产品期限以 1-3 年为主 (款)（1/1-2/26） 

 7 天（含）以内 1-3 个月(含) 3-6 个月(含) 6-12 个月(含) 1-3 年（含） 3 年以上 总计 

工银理财 1 2 3 8 71  89 

光大理财  3  2 1  7 

杭银理财     6 2 8 

华夏理财   2 3   5 

徽银理财  6  6 24  37 

建信理财   10 7 49 4 70 

交银理财 2 5 3 2 30 3 53 

农银理财  3 6 6 12 2 30 

平安理财    10 3  15 

青银理财   7 15 20  43 

苏银理财    2 16  18 

信银理财 2 3 3 12 5 2 29 

兴银理财   1 5 4  10 

渝农商理财  1 3 9 3 1 17 

招银理财 2 3 1 12 21  40 

中银理财 1  8 16 36 12 76 

中邮理财   2 9 6  17 

汇华理财     11  11 

宁银理财  2 3 7 56  72 

总计 8 28 52 131 374 26 647 

资料来源：中国理财网，天风证券研究所 

理财子公司发行产品主要为中低风险固收类封闭式净值型。其中固收类/混合类/权益类理
财数量分别为 534/111/2 款；开放式净值型/封闭式净值型的理财数量分别为 227/420 款；
一级（低）/二级（中低）/三级（中）/四级（中高）/五级（高）风险的理财数量分别为
7/388/248/3/1 款。 

表 14：理财子公司发行产品主要为中低风险固收类封闭式净值型 (款)（1/1-2/26） 

 

 

投资性质 运作模式 风险等级 总计 

固收类 混合类 权益类 开放式净值型 封闭式净值型 二级(中低) 三级(中) 四级（中高） 

工银理财 50 39  11 78  7 82 89 

光大理财 6 1  7   5 2 7 

杭银理财 4 1  5   5  5 

华夏理财 37   15 22 1 29 7 37 

徽银理财 11    11  8 3 11 

建信理财 62 8   70  11 59 70 

交银理财 36 17  32 21 2 23 28 53 

农银理财 71 1  13 59 1 66 5 72 

平安理财 21 9  17 13  21 9 30 

青银理财 14 1  15  2 10 2 15 

苏银理财 43   4 39  43  43 

信银理财 25 3 1 24 5 1 23 4 29 
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兴银理财 8 2  8 2  3 6 10 

渝农商理财 17   8 9  17  17 

招银理财 36 3 1 31 9  32 7 40 

中银理财 58 18  15 61  58 18 76 

中邮理财 9 8  16 1  9 8 17 

汇华理财 18   4 14  10 8 18 

宁银理财 8   2 6  8  8 

总计 534 111 2 227 420 7 388 248 647 

资料来源：中国理财网，天风证券研究所 

 

6. 风险提示 

负债成本大幅上升；信用利差大幅上升；流动性收紧过快。 
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