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行业走势图 

理财收益率平稳，净值化转型加快：银行理财 4 月报
（4/1-5/2） 
 

21M4 理财收益率平稳，最后一周股份行降幅较大 

21M4 银行理财平均预期年化收益率平稳。21 年 4 月发行的所有人民币银
行理财平均预期年化收益率为 3.82%，与上期持平。4 月最后一周发行的 1
周/2 周/1 个月/2 个月/3 个月/4 个月/6 个月/9 个月/1 年期限人民币理财预
期 年 化 收 益 率 分 别 为
2.70 %/3.14 %/3.41 %/3.49 %/3.74 %/3.71 %/3.93 %/4.04 %/4.21 %。  

4 月最后一周股份行理财平均预期年化收益率降幅较大。4 月最后一周发
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 3.44%/3.71%/4.00%/3.83%。股份行人民币银行理财平均预期年
化收益率环比下降，降幅为 7.7 BP。 

4/1-4/30 发行的银行理财以封闭式净值型和封闭式非净值型为主。
4/1-4/30 开放式净值型/封闭式净值型/开放式非净值型/封闭式非净值型
银 行 理 财 发 行 数 量 分 别 为 301/2,035/2/2,061 款 ， 占 比 分 别 为
6.8%/46.3%/0.0%/46.9%。4 月最后一周开放式净值型/封闭式净值型/开放式
非净值型/封闭式非净值型银行理财发行数量分别为 56/402/1/367 款，占
比环比变化分别为 0.0%/2.7%/0.1%/-2.8%。 

4/1-4/30 发行的银行理财仍以非保本型为主。4/1-4/30 保本固定型/保本
浮动型/非保本型理财发行数量分别为 45/187/4167 款，占比分别为
1.0%/4.3%/94.7%。4 月最后一周保本固定型/保本浮动型/非保本型理财发行
数量分别为 7/47/1,011 款，占比环比变化分别为-0.5%/-0.8%/1.3%。 

理财底层资产仍以债券为主，股份行样本资管份额更高 

六大行理财底层资产多为债类投资。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 9/9/6/9/4 项
为债券。邮储样本 21Q1 大幅提高了债券的持仓，持仓前十中的同业存单
由 6 项下降至 1 项。 

股份行理财样本投向资管产品的份额高于六大行。在四款样本中，招行和
平安的典型样本持仓前十有 2 项为资管产品，而六大行的六款样本中没有
出现资管产品。 

5 月 12 日理财子在售产品 110 款，工银理财、平安理财均为 16 款 

理财子在售主要为 1-3 年中低风险固收类产品。5 月 12 日在售产品期限
以 1-3 年为主，共 63 款；以固定收益类为主，共 97 款；以封闭式净值型
为主，共 80 款；以二级（中低）风险为主，共 59 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 2021-05-14 评级 2020A 2021E 2022E 2023E 2020A 2021E 2022E 2023E 

601658.SH 邮储银行 5.39 买入 0.74 0.77 0.86 0.96 7.28 7.00 6.27 5.61 

000001.SZ 平安银行 23.32 买入 1.49 1.74 2.01 2.30 15.65 13.40 11.60 10.14 

600036.SH 招商银行 54.98 买入 3.86 4.45 5.03 5.62 14.24 12.36 10.93 9.78 

601128.SH 常熟银行 7.45 买入 0.66 0.73 0.84 0.98 11.29 10.21 8.87 7.60 
  
资料来源：天风证券研究所，注：PE=收盘价\EPS 
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1. 21 年第 4 月银行理财收益率平稳，最后一周股份行降幅较大 

1.1. 银行理财平均预期年化收益率平稳，第 4 月为 3.82% 

21 年第 4 月银行理财平均预期年化收益率较为平稳。21 年第 4 月发行的所有人民币银行
理财平均预期年化收益率为 3.82%，环比不变。 

图 1：21 年 4 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 

4 月最后一周（4/26-5/2，下同）银行理财平均预期年化收益率环比下降 2bp。最后一周
发行的所有人民币银行理财平均预期年化收益率为 3.80%，与上一周（4/19-4/25，下同）
减少 2bp。从期限来看，4 月最后一周发行的 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
2.70 %/3.14 %/3.41 %/3.49 %/3.74 %/3.71 %/3.93 %/4.04 %/4.21 %。4 月最后一周 2 个月期限理
财平均预期年化收益率下降了 18.7BP。 

表 1：4 月最后一周 2 个月期限理财平均预期年化收益率降幅较大 
 

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 

4/26-5/2 3.80  2.70  3.14  3.41  3.49  3.74  3.71  3.93  4.04  4.21  

4/19-4/25 3.82  2.82  3.22  3.34  3.68  3.73  3.77  3.91  4.20  4.17  

4/12-4/18 3.81  2.86  3.08  3.38  3.61  3.76  3.78  3.89  4.16  4.14  

4/5-4/11 3.84  2.87  3.16  3.40  3.69  3.82  3.77  3.92  4.07  4.17  

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. 4 月末股份行理财平均预期年化收益率降幅较大 

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 年第 4 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
3.48%/3.73%/4.01%/3.82%。 

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 

2020 年 11 月 3.85 3.49 3.94 4.05 3.78 

2020 年 12 月 3.86 3.55 3.92 4.03 3.82 

2021 年 1 月 3.81 3.51 3.92 3.94 3.79 
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2021 年 2 月 3.84 3.51 3.89 4.00 3.83 

2021 年 3 月 3.83 3.51 3.72 4.07 3.80 

2021 年 4 月 3.82 3.48 3.73 4.01 3.82 

资料来源：iFinD，天风证券研究所 

4 月最后一周股份行理财平均预期年化收益率降幅较大。4 月最后一周发行的六大行/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
3.44%/3.71%/4.00%/3.83%。股份行人民币银行理财平均预期年化收益率环比下降，降幅为
7.7 BP。 

表 3：21 年 4 月最后一周股份行理财平均预期年化收益率下降 7.7BP (%) 
 

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 

全市场 4/26-5/2 3.80 2.70  3.14  3.41  3.49  3.74  3.71  3.93  4.04  4.21  
 

4/19-4/25 3.82 2.82  3.22  3.34  3.68  3.73  3.77  3.91  4.20  4.17  

六大行 4/26-5/2 3.44 2.25  3.20  3.41  3.37  3.45  3.45  3.56  3.30  3.58  
 

4/19-4/25 3.48 2.67  3.36  3.34  3.91  3.44  3.52  3.56  3.33  3.43  

股份行 4/26-5/2 3.71 2.90  2.98  3.55  3.44  3.66  3.85  4.04  4.05  4.85  
 

4/19-4/25 3.79 2.90  2.98  3.34  3.59  3.77  3.89  4.14  5.50  4.91  

城商行 4/26-5/2 4.00 3.30  - 3.41  3.59  3.93  3.87  4.00  4.25  4.13  
 

4/19-4/25 4.01 3.30  - 3.41  3.61  3.91  3.92  4.05  4.23  4.10  

农商行 4/26-5/2 3.83 - - 3.11  3.54  3.70  3.71  3.84  4.01  4.16  
 

4/19-4/25 3.85 - - 3.10  3.36  3.69  3.79  3.80  4.10  4.18  

资料来源：iFinD，天风证券研究所 

 

1.3. 银行理财收益率最新排名 

本期（截至 5 月 12 日）上市银行非保本理财产品预期年化收益率均值为 4.23%。其中非保
本理财产品平均预期年化收益率最高的是贵阳银行，为 5.71%。其次是工商银行和北京银
行，分别为 5.11%和 4.96%。 

图 2：非保本理财产品平均预期年化收益率(%) 

 
资料来源：iFinD，天风证券研究所，数据截至 2021/5/12 
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2. 4/1-4/30 发行理财主要是 1-3 个月非保本型 

2.1. 4/1-4/30 民生银行发行理财数量领先 

4/1-4/30 发行理财数量最多的银行是民生银行，达 289 款。4/1-4/30 发行理财数量总计
为 4476 款。发行理财数量最多的十家银行中有 5 家国有行、3 家股份行、2 家城商行，分
别发行了 289/154/153/116/84/79/74/71/65/59 款理财。 

图 3：民生银行 4 月发行 289 款理财 (款) 

 

资料来源：WIND，天风证券研究所 
   

 

2.2. 4/1-4/30 发行的非净值型理财占比 46.9% 

4/1-4/30 发行的银行理财以封闭式净值型和封闭式非净值型为主。4/1-4/30 开放式净值
型 /封闭式净值型 /开放式非净值型 /封闭式非净值型银行理财发行数量分别为
301/2,035/2/2,061 款，占比分别为 6.8%/46.3%/0.0%/46.9%。4 月最后一周开放式净值型/封
闭式净值型/开放式非净值型/封闭式非净值型银行理财发行数量分别为 56/402/1/367 款，
占比环比变化分别为 0.0%/2.7%/0.1%/-2.8%。 

表 4：4/1-4/30 封闭式净值型与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 

开放式非

净值型 

封闭式非

净值型 
合计 

4/26-5/2 数量 56 402 1 367 826 

 占比 6.8% 48.7% 0.1% 44.4% 100.0% 

4/19-4/25 数量 71 478 0 491 1,040 
 

占比 6.8% 46.0% 0.0% 47.2% 100.0% 

4/12-4/18 数量 70 486 0 509 1,065 
 

占比 6.6% 45.6% 0.0% 47.8% 100.0% 

4/5-4/11 数量 75 485 1 504 1,065 
 

占比 7.0% 45.5% 0.1% 47.3% 100.0% 

3/29-4/4 数量 80 500 1 483 1,064 
 

占比 7.5% 47.0% 0.1% 45.4% 100.0% 

4/1-4/30 数量 301 2,035 2 2,061 4,399 
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 占比 6.8% 46.3% 0.0% 46.9% 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 4：资管新规以后净值型发行上升，非净值型发行下降 (款) 

 

资料来源：WIND，天风证券研究所 

 

2.3. 4/1-4/30 发行的非保本型理财占比 94.7% 

4/1-4/30 发行的银行理财以非保本型为主。4/1-4/30 保本固定型/保本浮动型/非保本型理
财发行数量分别为 45/187/4,167 款，占比分别为 1.0%/4.3%/94.7%。4 月最后一周保本固定
型/保本浮动型/非保本型理财发行数量分别为 7/47/1,011 款，占比环比变化分别为
-0.5%/-0.8%/1.3%。 

表 5：4/1-4/30 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 

4/26-5/2 数量 7 47 1,011 1065 

 
占比 0.7% 4.4% 94.9% 100.0% 

4/19-4/25 数量 12 54 974 1040 

 
占比 1.2% 5.2% 93.7% 100.0% 

4/12-4/18 数量 12 47 1,006 1065 

 
占比 1.1% 4.4% 94.5% 100.0% 

4/5-4/11 数量 6 82 895 983 

 
占比 0.6% 8.3% 91.0% 100.0% 

3/29-4/4 数量 12 40 1,012 1064 
 

占比 1.1% 3.8% 95.1% 100.0% 

4/1-4/30 数量 45 187 4,167 4399 
 

占比 1.0% 4.3% 94.7% 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后渐趋稳定。 
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图 5：资管新规以后各收益类型理财发行数量均下降 (款) 

 
资料来源：WIND，天风证券研究所 

 

2.4. 4 月最后一周发行的半年以下期限理财占比下降 

4/1-4/30 发行的银行理财期限以 1-3 个月为最多。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
255/1,274/1,224/851/308/351/136款，占比分别为 5.8%/29.0%/27.8%/19.3%/7.0%/8.0%/3.1%。
4 月最后一周发行 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 56/235/233/161/57/66/18 款。 

表 6：4/1-4/30 发行的理财期限集中于 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 未公布 合计 

4/26-5/2 数量 56 235 233 161 57 66 18 826 
 

占比 6.8% 28.5% 28.2% 19.5% 6.9% 8.0% 2.2% 100.0% 

4/19-4/25 数量 66 303 294 202 73 83 19 1,040 

 
占比 6.3% 29.1% 28.3% 19.4% 7.0% 8.0% 1.8% 100.0% 

4/12-4/18 数量 57 301 308 197 77 90 35 1,065 

 
占比 5.4% 28.3% 28.9% 18.5% 7.2% 8.5% 3.3% 100.0% 

4/5-4/11 数量 57 312 296 202 74 80 44 1,065 

 占比 5.4% 29.3% 27.8% 19.0% 6.9% 7.5% 4.1% 100.0% 

3/29-4/4 数量 58 313 275 210 84 95 29 1,064 

 占比 5.5% 29.4% 25.8% 19.7% 7.9% 8.9% 2.7% 100.0% 

4/1-4/30 数量 255 1,274 1,224 851 308 351 136 4,399 
 

占比 5.8% 29.0% 27.8% 19.3% 7.0% 8.0% 3.1% 100.0% 

资料来源：WIND，天风证券研究所 

4 月最后一周发行的 1-3 个月期限理财占比小幅下降。4 月最后一周发行的 1-3 个月/3-6

个月/1-2 年期限理财占比环比下降，环比变化分别为-0.7% /-0.1% /-0.1%，发行 1 个月以内
/6-12 个月期限理财占比环比上升，环比变化分别为 0.4% /0.1%。 

图 6：4 月最后一周发行的 1-3 个月期限理财占比小幅下降(款) 
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资料来源：WIND，天风证券研究所 

 

2.5. 4/1-4/30 发行的债券类理财占比达 41.6% 

21 年第 4 月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 241/3263/1381/116/279/206/191/2160 款，占比分别为
3.1%/41.6%/17.6%/1.5%/3.6%/2.6%/2.4%/27.6%。4 月最后一周发行股票/债券/利率/票据/信贷
资产/汇率/商品/其他类银行理财分别为 45/621/232/18/48/44/36/353 款。 

表 7：4/1-4/30 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 

4/26-5/2 数量 45 621 232 18 48 44 36 353 1,397 
 

占比 3.2% 44.5% 16.6% 1.3% 3.4% 3.1% 2.6% 25.3% 100.0% 

4/19-4/25 数量 53 770 339 25 68 61 51 507 1,874 

 
占比 2.8% 41.1% 18.1% 1.3% 3.6% 3.3% 2.7% 27.1% 100.0% 

4/12-4/18 数量 64 790 344 28 68 51 46 535 1,926 

 
占比 3.3% 41.0% 17.9% 1.5% 3.5% 2.6% 2.4% 27.8% 100.0% 

4/5-4/11 数量 59 783 325 27 66 45 42 532 1,879 

 
占比 3.1% 41.7% 17.3% 1.4% 3.5% 2.4% 2.2% 28.3% 100.0% 

3/29-4/4 数量 70 818 364 29 70 46 49 535 1,981 

 
占比 3.5% 41.3% 18.4% 1.5% 3.5% 2.3% 2.5% 27.0% 100.0% 

4/1-4/30 数量 241 3,263 1,381 116 279 206 191 2,160 7,837 
 

占比 3.1% 41.6% 17.6% 1.5% 3.6% 2.6% 2.4% 27.6% 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。 

4 月最后一周发行债券类理财占比上升幅度最大。4/26-5/2 发行股票/债券类银行理财占比
环比上升，环比变化分别为 0.4%/3.4%；发行利率/票据/信贷资产/汇率/商品/其他类银行理
财占比环比下降，环比变化分别为-1.5%/0.0%/-0.2%/-0.1%/-0.1%/-1.8%。 

图 7：4 月最后一周发行债券类理财占比环比上升 3.4% (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 8：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. 4/1-4/30 到期理财主要是 3-6 个月非保本型 

3.1. 4/1-4/30 到期的理财期限以 3-6 个月为主 

4/1-4/30 到期的银行理财期限以 3-6 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 312/1594/1896/882/182/98 款，占比分别为
6.3%/32.1%/38.2%/17.8%/3.7%/2.0%。4 月最后一周到期 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 53/361/446/181/35/19 款，占比环比变化分别
为-0.5%/1.4%/1.4%/-1.6%/-0.4%/-0.2%。 

表 8：4/1-4/30 到期的理财期限集中于 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 合计 
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4/26-5/2 数量 53 361 446 181 35 19 1095 
 

占比 4.8% 33.0% 40.7% 16.5% 3.2% 1.7% 100.0% 

4/19-4/25 数量 64 376 468 216 43 23 1190 

 
占比 5.4% 31.6% 39.3% 18.2% 3.6% 1.9% 100.0% 

4/12-4/18 数量 93 356 473 192 43 21 1178 

 
占比 7.9% 30.2% 40.2% 16.3% 3.7% 1.8% 100.0% 

4/5-4/11 数量 62 367 368 227 35 26 1085 

 
占比 5.7% 33.8% 33.9% 20.9% 3.2% 2.4% 100.0% 

3/29-4/4 数量 73 379 415 197 49 26 1139 

 
占比 6.4% 33.3% 36.4% 17.3% 4.3% 2.3% 100.0% 

4/1-4/30 数量 312 1594 1896 882 182 98 4964 
 

占比 6.3% 32.1% 38.2% 17.8% 3.7% 2.0% 100.0% 

资料来源：WIND，天风证券研究所 

 

3.2. 4/1-4/30 到期的非保本型理财占比 90.8% 

4/1-4/30 到期的银行理财以非保本型为主。4/1-4/30 到期的固定保本型/保本浮动型/非保
本型理财数量分别为 66/392/4506 款，占比分别为 1.3%/7.9%/90.8%。4 月最后一周到期的
固定保本型/保本浮动型/非保本型理财数量分别为 11/78/1006 款，占比环比变化分别为
0.08%/0.15%/-0.23%。 

表 9：4/1-4/30 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 

4/26-5/2 数量 11 78 1006 1095 

 占比 1.0% 7.1% 91.9% 100.0% 

4/19-4/25 数量 11 83 1096 1190 

 
占比 0.9% 7.0% 92.1% 100.0% 

4/12-4/18 数量 19 106 1053 1178 

 
占比 1.6% 9.0% 89.4% 100.0% 

4/5-4/11 数量 14 70 1001 1085 

 
占比 1.3% 6.5% 92.3% 100.0% 

3/29-4/4 数量 22 107 1010 1139 

 
占比 1.9% 9.4% 88.7% 100.0% 

4/1-4/30 数量 66 392 4506 4964 

 占比 1.3% 7.9% 90.8% 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 

4.1. 工行样本青睐债权投资，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、建行和邮储的典型样本持仓前十有 9 项为债券，中
行的典型样本持仓前十中有 6 项为债券，交行的典型样本持仓前十中有 4 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
包括同业存单、同业借款、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”、“泰达创益 B”和“易方达
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裕丰回报”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。邮储样本 21Q1 大幅提高了债券的持仓，持仓占比由 78.48%

提升至 90.06%，持仓前十中的同业存单由 6 项下降至 1 项，同业存单的总持仓占比由 42.31%

下调至 13.78%。 

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 97.21%的资产均为非标化债权投资，其余 2.79%的资产为活期存款，
无其他资产，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。此外，
交行样本的持仓前十也新增了一款基金。 

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 农银理财“农银

安心·半年开放”

第 1 期人民币理

财产品（尊享款） 

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”（ 60

天）周期型开放

式净值型人民币

理财产品 

交银理财沃德睿

享 债 券 增 强

1902 净值型理

财产品 

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 

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 1Q21 1Q21 1Q21 2020 2020 1Q21 

报告期末

理财产品

份额总额 

43.65 亿 36.40 亿 3.46 亿 3.38 亿 38.20 亿 141.00 亿 

报告期末

理财产品

资产净值 

48.53 亿 41.68 亿 3.64 亿 3.81 亿 38.96 亿 151.70 亿 

期末资产持仓前十 

1 tyjk1356 同业借

款-工银租赁 

18 瘦 西 湖

ABN001 优先 

2020 年湖北交投

30 亿债权四次提

款 3.46 亿元 

CNY：现金及银

行存款 

20 川 交 投

MTN001 

活期存款 

2 150770 18 银河

C6 

21 中 国 银 行

CD008 

活期存款 002767：泰康宏

泰 

20 桂 建 工

MTN001 

农行优 1 

3 150585 18 光证

06 

20 贴现国债 54 2019 年厦门国贸

5 亿元债权 

002273：泰达创

益 B 

20 虞建开 18 建三 Y1 

4 151144 19 银河

C2 

19 北 大 荒

MTN001B 

 
101800784： 18

光明 MTN001 

20 柳 州 东 投

MTN001 

中行优 3 

5 118993 19 广发

C1 

18 中交四航 MTN001 101800794： 18

国电集 MTN005 

101800794： 18

国电集 MTN005 

20 民 生 银 行

CD530 

6 150832 18 信投

C1 

19 鄂 交 投

MTN004 

 
101900416： 19

中核 MTN002 

滨丽 03 易方达裕丰回报 

7 114479 19 长江

02 

18 国开 12 
 

101900820： 19

汇金 MTN011 

20 新 业 国 资

CP001 

18 青信 Y1 

8 151078 19 信投

C1 

18 国海 C1 
 

101801139： 18

光明 MTN004 

19 粤 铁 建

MTN001 

18 潍城投 

9 118999 19 安信

C4 

19 华 能 新 能

MTN001 

 
101900756： 19

中 电 投

MTN010A 

20 大 连 城 乡

MTN001 

光大优 3 

10 145222 16 浙商

02 

19 潍 坊 滨 投

MTN001 

 
007657：东方红

竞争力 A 

20 台州 01 20 中 交 建

MTN001 
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资料来源：理财产品投资报告，天风证券研究所 

 

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。光大的典型样本持仓前十均为债
券，兴业的典型样本持仓前十中有 9 项为债券，平安的典型样本持仓前十中有 5 项为债券，
招行的典型样本持仓前十中有 2 项为债券。 

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 2

项为资管产品，平安典型样本持仓前十中有 2 项为资管产品。而六大行的六款样本中没有
出现资管产品。 

平安银行样本持仓资管计划较多。在四款样本中，平安的样本为二级中低风险等级，其持
仓的资管产品占产品资产净值比例超过 75%。 

表 11：股份行理财产品底层资产中债券最多 

产品名称 兴银理财财智人生 ESG1

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 

平安财富-90 天成长（净

值型）人民币理财产品 

发行机构 兴业银行 招商银行 光大银行 平安银行 

风险等级 二级（中低） 二级（中低） 二级（中低） 二级（中低） 

最新报告 1Q21 1Q21 1Q21 1Q21 

报告期末理财

产品份额总额 

5.00 亿 1901.60 亿 12.90 亿 35.80 亿 

报告期末资产

净值 

5.11 亿 1901.60 亿 13.86 亿 39.85 亿 

期末资产持仓前十 

1 Z 京-同业借款

20200925001 

定期存款 120005589 16 公投 01 平安证券星辰 1 号集合

资产管理计划 

2 19 福新能源 MTN002 定期存款 120005597 16 嘉兴城投 MTN001 平 安 资 管 睿 享 12 

号 

3 20 天津轨交 CP004 19 农发清发 01 19 宜春发展 PPN001 20 兴业银行 CD155 

4 17 中投 F2 国寿资产-昭鑫 1 号保险

资产管理产品 

16 成都开投 PPN001 21 进出 667 

5 18 陕交建 MTN004 20 农发 03 19 大同煤矿 PPN006 20 兴业银行 CD415 

6 18 核风电 GN001 定期存款 120005639 18 绵阳交通 PPN002 逆回购  

7 G19 贵水 1 定期存款 120005654 19 滨城 01 19 国开 02 

8 18 如皋沿江 MTN002 定期存款 120005571 20 同煤 02 16 福投 02 

9 20 武汉碧水 GN001 人保资产安心盛世 79 号

资产管理产品 

18 晋交 03 

16 农发 13 

10 21 龙岩水务 CP001 20 江苏银行 CD070 17 宜春城投 PPN001 19 西咸 02 

资料来源：理财产品投资报告，天风证券研究所 

 

5. 5 月 12 日理财子在售产品 110 款，工银理财、平安理财均为
16 款 

5.1. 本期理财子公司数量不变 

本期没有新获批和新成立的理财子公司。截至 2021 年 5 月 12 日，共有 25 家理财子公司
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获批，20 家理财子公司成立。 

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 

 

5.2. 理财子在售主要为 1-3 年中低风险固收类产品 

理财子公司在售产品期限以 1-3 年为主。2021 年 5 月 12 日，理财子公司在售产品共 110

款，工银理财和平安理财在售最多，为 16 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 4/1/1/4/12/22/63/3 款。 

表 13：理财子在售产品期限以 1-3 年为主 (款) 

 T+0 产品 7 天（含）

以内 

7 天-1 个

月（含） 

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 1    3 11  16 

光大理财       1  1 

杭银理财       1  1 
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建信理财     2 1 7 1 11 

交银理财 3   1 1 1 4  10 

农银理财       3  3 

平安理财     2 1 13  16 

青银理财     4 5 2  11 

苏银理财      1 1  2 

信银理财   1  2 3 3 1 10 

兴银理财       1  1 

渝农商理财      1   1 

招银理财    1  1 2  4 

中银理财    1  1 4 1 7 

中邮理财     1 2   3 

汇华理财       4  4 

宁银理财    1  2 2  5 

南银理财       4  4 

总计 4 1 1 4 12 22 63 3 110 

资料来源：中国理财网，天风证券研究所 

理财子公司在售产品主要为中低风险固收类封闭式净值型。其中固收类/混合类理财数量
分别为 97/13 款；开放式净值型/封闭式净值型的理财数量分别为 30/80 款；一级（低）/

二级（中低）/三级（中）/四级（高）风险的理财数量分别为 0/59/50/1 款。 

表 14：理财子公司在售产品主要为中低风险固收类封闭式净值型 (款) 

发行机构 投资性质 运作模式 风险等级 总

计 
 

固收类 混合类 开放式净值

型 

封闭式净值

型 

一级（低） 二级(中低) 三级(中) 四级（中高） 
 

工银理财 10 6 2 14  4 12  16 

光大理财 1 
  

1  1 
 

 1 

汇华理财 4 
  

4  3 1  4 

建信理财 10 1 
 

11  2 9  11 

交银理财 7 3 7 3  2 7 1 10 

宁银理财 5 
 

2 3  3 2  5 

农银理财 3 
  

3  3 
 

 3 

平安理财 16 
 

3 13  3 13  16 

青银理财 11 
  

11  11 
 

 11 

信银理财 9 1 7 3  9 1  10 

兴银理财 1 
 

1 
 

 1 
 

 1 

渝农商理

财 

1 
 

1 
 

 1 
 

 1 

招银理财 4 
 

3 1  3 1  4 

中银理财 6 1 1 6  6 1  7 

中邮理财 3  3 
 

 2 1  3 

南银理财 3 1 
 

4  3 1   4 

苏银理财 2  
 

2  1 1  2 

杭银理财 1  
 

1  1 
 

 1 

总计 97 13 30 80 0 59 50 1 110 

资料来源：中国理财网，天风证券研究所 
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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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