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生物医药行业研发投入位列前茅
本报记者 马春阳

银行理财转型正进入深水区。银行业理财登记托管中

心 4月 27日在北京发布的《中国理财市场 2021年一季度报

告》（以下简称《报告》）显示，截至 2021年 3月末，中国银行

业理财市场规模达 25.03 万亿元，同比增长 7.02%；全市场

新增理财投资者 817.15 万，达 4979.63 万，今年前 3 个月累

计实现理财投资收益2095.83亿元，较好地满足了投资者的

资产保值增值需求。

理财公司成为主力军

数据显示，理财公司已成为市场主力军。《报告》显示，

截至 2021 年 3 月末，理财公司新发产品 1452 只，累计募集

金额 8.34 万亿元，占全市场比例达 27.06%；理财公司存续

产品规模7.61万亿元，同比增长5.06倍，占全市场的比例达

到30.40%，成为第一大机构类型。

从陆续发布的 2020年上市银行年报来看，绝大部分银

行理财产品规模稳步增长、产品净值化率不断提升；理财子

公司盈利能力增强，产品类型更加丰富。

截至 2020年底，银行理财市场规模已达 25.86万亿元，

当年累计为投资者创造收益9932.5亿元。上市银行在其中

占据了主导地位。年报数据显示，建行集团理财产品规模

达 22248.48亿元，其中母行 15278.64亿元，建信理财子公司

6969.84 亿元；农行集团理财产品余额 20277.27 亿元，其中

母行 10779.13 亿元，农银理财 9498.14 亿元；交行集团表外

理财产品平均余额 10938.35 亿元，交银理财子公司产品余

额5337.97亿元。

在规模不断扩大的同时，银行理财子公司的盈利能力

显现。“截至目前已经公布 2020年业绩报告的上市银行中，

有 14 家理财子公司运行情况出炉，且经营业绩均实现盈

利。”普益标准研究员于康表示，由于不同银行理财子公司

开业起点时间不同，以及由母行迁移至理财子公司产品的

整改工作进度有差异，不同理财子公司管理规模及经营业

绩差异较大，就满足 2020年完整经营年度的理财子公司来

看，2020年，国有大行中，中邮理财盈利最高，实现 11.87亿

元的净利润，股份行中招银理财盈利最大，实现 24.53亿元

的净利润，且在目前已披露业绩数据的理财子公司中是盈

利最多的。

除中邮理财外，在国有大行理财子公司中，交银理财净

利润为 6.65 亿元，较 2019 年度的 8911.54 万元大幅增长了

647%。数据显示，截至 2020 年末，交银理财总资产为 88.74

亿元，净资产 87.42 亿元，分别比上年同期增加 6.97 亿元和

6.53 亿元。此外，中银理财、工银理财和建信理财去年的净

利润均不到 5 亿元，分别为 4.55 亿元、4.08 亿元和 3.35 亿元，

均较去年有不同程度增长。在股份行的理财子公司中，信银

理财和光大银行的净利润均超过了 5亿元，分别为 5.95亿元

和5.64亿元。

产品仍以固收为主

在产品类型上，于康表示：“目前银行理财业务处于转型

过渡期，理财子公司也属于新晋经营主体，理财子公司产品

仍以固收类为主，但对权益类资产的配置力度正逐步加强，

多数理财子公司发行了‘固收+’产品，同时对混合类、权益类

产品的研发力度也不断加强，正在不断补足投研短板，增强

自身竞争力。”

回顾 2020年，对银行理财市场来说，影响力最大的事件

之一莫过于“资管新规过渡期延长”。2018年发布的《关于规

范金融机构资产管理业务的指导意见》对银行理财打破刚性

兑付、实现净值化转型提出明确要求。2020 年 7 月，中国人

民银行宣布资管新规过渡期延长到 2021 年底，这无疑为银

行提供了更多调整的空间。

资管新规发布以来，银行理财逐渐从保本保收益的预期

收益型产品，转向盈亏自负、不做刚性兑付的净值型产品。

经过 2019 年的经验积累和系统完善后，2020 年银行理财净

值型产品的发行速度进一步加快。从上市银行净值型产品

的占比情况看，绝大部分都在一半以上，介于 50%至 70%之

间，最高为76.76%。

业内专家表示，随着银行理财转型的不断推进，传统老

产品已逐步退出市场，取而代之的是净值型产品，银行理财

步入新的发展阶段，回归本源，做“真资管”。在资管新规与

理财新规确定的监管格局下，银行理财也积极调整发展理念

与方向，完成从“刚兑”至“转型”的蜕变。未来，银行理财规

模将告别无序扩张，净值型产品将进一步增加，银行的资产

管理能力将持续增强，行业将由“大资管”走向“真资管”。

加快开发个性化产品

“银行业收入长期以净息差为主，但随着国民经济发

展，低利率市场环境一定会到来，银行要在传统存贷款之外

寻找更多元的发展空间，财富管理能扩大非利息收入，使银

行摆脱净息差依赖。”招行 2020 年度报告首次出现“大财富

管理价值循环链”的提法，吸引了外界关注。

当前，财富管理市场竞争对手众多，专业资管机构、互

联网公司各有优势，银行如何面对竞争？“相比市场化的资

产管理机构，银行的资产组织和产品创设能力是难点和痛

点。”招行行长田惠宇表示，尽管过去几年已在有针对性地

布局，但未来仍需继续加强。

“随着整个居民财富不断增长，如何加快和推进差异化

的服务，来满足客户的个性化资产配置需求将是商业银行

财富管理的关键所在，也是商业银行在传统的存款和贷款

业务之外，打造我们的资管业务和财富管理的第三支柱的

发展必然要求。”

作为银行理财转型重要抓手，理财子公司的发展思路

也愈加清晰。“债权类资产是银行理财子公司投资的重要方

向，也是银行理财子公司支持服务实体的重要途径。”信银

理财有关负责人对记者表示，“十四五”开局之年，信银理财

将坚持以服务国家战略为方向，紧扣深化国企改革、加大科

技创新、融入国家区域发展战略三条主线，深耕先进智造、

先进材料、新消费和新型城镇化等重要板块。

随着区域银行理财子公司的陆续获批，其在功能上也

在不断探索新方向。今年 3 月 25 日，成都银行与渝农商理

财子公司共同发行成渝地区双城经济圈建设主题理财产

品，以实际行动助力成渝地区双城经济圈建设，满足成渝地

区投资者多元化投资需求。该产品为金融机构发行的首只

以成渝地区双城经济圈建设为主题的理财产品，成都银行

首期发行规模为 7亿元，期限 358天，产品类型为净值型，业

绩比较基准 4.20%，产品募集资金将全部投向成渝地区双城

经济圈内的企业债券，特别是基础设施建设类企业债券。

理财公司存续产品规模7.61万亿元，同比增长5.06倍——

银行理财转型发展空间大
本报记者 钱箐旎

近日，上海期货交易所召开第十次

会员大会，选举产生了新一届理事会和

监事会。11 个理事会员中，除了期货公

司，还出现了4张新面孔，引发业内关注。

过 去 ，我 国 三 大 商 品 期 货 交 易

所 ——上海期货交易所、郑州商品交易

所、大连商品交易所的理事会成员不仅

高度重合，而且绝大多数是期货公司，以

至于外界有期货市场小众、圈子封闭的

“刻板”印象。

近年来，我国期货市场已发生结构

性变化，期货市场服务实体的能力增强，

市场交易量、持仓量爆发式增长。一方

面机构资金大量进场，金融衍生品作为

风险管理工具备受市场青睐；另一方面

实体企业参与积极性提升，期货市场的

“避风港”作用凸显。与此同时，随着金

融业双向开放加大，证券、基金、期货三

大机构的外资股比限制全面放开，外资

全资控股证券、基金、期货公司顺利落

地，期市国际化加速推进。从投资者结

构上看，不仅有境内投资者，也有境外投

资者，产业客户和机构投资者比重日益

增大；从市场结构看，场外市场蓬勃发

展，交易所场内市场与场外市场融合发

展的趋势日益明显；从产品结构上看，商

品期货、期权和大宗商品指数 ETF 日益

丰富。如今，期货市场不仅是资源配置

市场，财富管理和资产配置功能也日益

凸显。

虽然我国期货业发展已取得了长足

进步，但距离“提升重要大宗商品价格影

响力，更好服务和引领实体经济发展”的

要求还有相当大差距。

提升重要大宗商品价格影响力，离

不开提高市场影响力，也离不开提升交

易所影响力。作为大宗商品要素市场的重要金融基础设施，期

货交易所优化治理结构势在必行。

此次上期所理事会改选呈现多元化特点，囊括了中国联合

石油有限公司、中储发展股份有限公司、富国基金管理有限公

司以及外资复瑞渤商贸（上海）有限公司等。他们作为仓储物流

企业、基金公司、国际贸易企业等非期货公司力量参与交易所治

理，体现了“跳出期货看期货”的站位，是扎实推进落实中央要求

“完善金融市场体系、产品体系、机构体系、基础设施体系”的重

要举措。基金公司代表可以就金融机构做大类资产配置，优化

指数类产品等方面贡献智慧；仓储企业代表可以为期货市场期

现结合，以至国际化过程中推进境外设库等方面贡献智慧；外资

贸易商的代表，可以在国际化品种合约优化等相关方面，从国际

视野贡献智慧……

我国商品期货交易总量已连续 11年位居全球第一，新力量

进入交易所理事会将有效助推期货业激发内生动力，扩大行业

影响，更好地服务实体经济。

据同花顺 iFinD 数据统计，截至 4 月 26 日，生物医药行业

（按申银万国一级行业分类）已有 250家发布了年报，其中近七

成公司归母净利润同比实现增长，净利润同比增长排名前十的

公司几乎全为医疗器械类企业，其中更有 3家公司的净利润同

比增长超过 2000%，分别为圣湘生物的 6527.90%、英科医疗的

3829.56%以及达安基因的2556.80%。

2020 年受新冠肺炎疫情影响，防疫物资需求在全球范围

内激增，长时间处于供不应求状态，为生产此类医疗用品的公

司带来了巨大的发展契机。

中信证券医药行业首席分析师陈竹对记者表示，去年疫情

的暴发给部分医疗器械类企业带来了非常多的订单，国内外对

新冠病毒检测、防护用品的需求激增，再加上一些企业涉及出

口业务，更是带动了其业绩快速提升。

中信证券报告显示，以中国为代表的新兴市场是全球最具潜

力的医疗器械市场，近年来的增长速度高于世界平均水平。从器

械消费水平来看，我国医疗器械的消费规模仅占整体医疗市场的

1/4左右，相较海外平均 40%以上的器械消费、欧美日发达国家

50%左右的器械消费水平，我国器械消费仍有明显提升空间。

谈到医疗器械类企业接下来的发展，陈竹认为，伴随着常

态化的防控措施和全民健康防护意识的提升，防疫医疗用品的

需求仍会维持，去年靠巨额订单实现业绩大幅增长的企业今年

增速会相对放缓，“随着我国各类抗疫耗材、药品出口到国外，

因为质量高，有口皆碑，逐渐打响了中国品牌，相信未来国际对

我国产品的需求会越来越大”。

2020年新冠肺炎疫情给全球医疗行业带来考验的同时，也

促使生物医药类企业进一步加大了研发投入，“技术创新”成为

众多企业财报的关键词。

同花顺iFinD数据显示，截至4月26日，已有2519家A股上

市公司披露了研发投入状况，从研发投入占营业收入比例这一

指标排序看，前 6名均为医药制造业公司。其中，百奥泰、前沿

生物和君实生物 3 家公司研发投入占比暂居前三位，分别为

304.15%、297.05%和112.72%。

在陈竹看来，医药行业重视研发投入有多方面原因，比如

药品和耗材的集采会倒逼企业去研发新产品、研发创新药，以

提升自身竞争力；再比如近年来一、二级市场保持火热，企业融

到钱后必然会在研发方向增加投入。

从生物医药行业看，截至 4 月 26 日，有 242 家生物医药类

公司披露了去年的研发投入状况，2020 年的总研发投入达到

506.43亿元。具体看，有 5家公司 2020年的研发投入超过 10亿

元，恒瑞医药和复星医药研发投入分别达到 49.89亿元和 40.03

亿元，位列前两名。

中信证券报告显示，从药品市场结构看，中国创新药占比

仅在 10%左右，国内创新药未来增长空间巨大。创新药研发需

要大量资金的投入，近年来国内创新药企研发投入维持高增

长，为未来创新药的高速发展奠定了基础。

中国基金业协会发布

的数据显示，截至 3 月底，

我国境内私募管理基金规

模 17.22万亿元，较上月增

加 587.95 亿元，环比增长

0.34%。其中，1 月份增长

相对迅速，净增长 1.09 万

亿 元 ，2 月 份 净 增 长

1038.65 亿元，3 月份净增

长587.95亿元。

分类型看，证券私募

成为规模增长的“大头”。

截至 3 月底，私募证券投

资基金存续规模为 4.45万

亿元，一季度激增 6882.69

亿元。同期，私募股权投

资基金的累计管理规模为

9.91万亿元，3月份小幅增

加 25.52亿元，一季度增加

4956.1 亿元。创业投资基

金的规模为 1.74 万亿元，

3 月增加 181.12亿元，一季

度增加1361.20亿元。

业绩支撑是私募规模

增加的重要原因。Wind

资讯统计显示，今年一季

度50亿元以上规模的私募

平均收益率为 1.54%，其中

67.71% 的 机 构 获 得 正 收

益 。 另 据 私 募 排 排 网 统

计，截至 3 月底，今年以来

共有 256 只私募基金年内

收益率超过 30%，其中 20

只基金实现收益翻番。在

震荡市下也有不少私募净

值急速下挫，一季度有 108

只私募基金跌幅超过30%，

其中12只业绩“腰斩”。

私募排排网研究主管

刘有华认为，2021 年以来，私募证券投资基金受到欢

迎是因为今年 A 股市场以结构性机会为主，擅长绝对

收益的私募基金市场关注度提升，投资者配置私募的

意愿增强；同时，头部私募“军团”扩容，知名公募和资

管的优秀人才跳槽到私募，进一步提升了私募基金公

司的“吸金”效应。今年投资者分散配置的需求增强，

策略更为多元化的私募基金更能满足投资者的需求。

格上理财旗下金樟投资私募基金研究员谢诗琦表

示，从 2021 年第一季度的具体增量来看，规模激增集

中在 1月。这是因为，春节前投资者情绪高涨，资管规

模达 1000亿元级别的公募基金频出，新增资金跑步入

场。随着市场出现调整，很多基金公司放慢基金发行

节奏，基金经理主动控制规模，私募行业规模增长速度

也趋缓。

据私募排排网数据统计，截至4月16日，今年以来

新增私募基金数量已突破1万只达10347只，其中证券

私募管理人备案基金数量达 8179 只，数量占比接近

八成。

金牛理财网分析师宫曼琳表示，随着私募基金备

案登记不断规范，私募行业发展逐渐呈现马太效应，一

些大型私募证券投资基金在资管规模、投资策略和产

品数量占有更大优势，加上相对于公募基金更灵活的

考核机制，更容易赢得投资者青睐。

4 月 27 日，江西省南昌市西湖区金融服务中心工作人员来

到位于当地“梦想小街”产业园的江西云慧医联信息服务有限公

司讲解金融服务业务。该服务中心主要服务辖区金融机构，引

导扶持辖区企业对接资本市场，助力企业高质量跨越式发展。

陈文萍摄（中经视觉）

金融为“梦想小街”护航


