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投资要点

本文所指“券商资管规模”统计包含证券公司及其两类子公司合规管理的三

类产品：券商私募资管（单一资管计划、集合资管计划、私募子公司私募基金），

持牌券商资管发行的公募基金，企业资产证券化产品（以下简称“ABS”）。

证券公司“一参一控一牌”公募化进程有所放缓：2024 年 1月-6月，证监会

尚未核准任何证券公司设立资管子、获得公募牌照。部分证券公司公募化进程

获证监会反馈，安信证券资管子公司申请公募基金业务资格、以及首创证券、

信达证券设立资管子相继获证监会反馈。

集合资管高增幅推动资管子新设规模逆势增长，固收类贡献占比超 90%：截

至 2024Q1，证券公司及其资管子公司管理规模合计为 5.35 万亿元，环比

+0.93%，新增备案产品规模 888.54亿元，环比+14.62%，主要是以主动管理

为特征的集合资管计划备案规模实现 48%的环比增幅。分投资类型来看，固收

类产品新增备案规模为 801.21亿元，占比首次突破 90%。

持牌券商资管公募管理规模环比增加，中小规模持牌机构增速亮眼：根据

Wind数据统计，截至 2024年 3月末，11家券商或其资管子（除北京高华外）

合计基金资产净值为 7,281.54亿元，环比+1.99%。分机构看，环比增速超 10%
的山西证券、长江资管、浙商资管均受益于债券型基金管理规模的大幅攀升。

2024年一季度新发公募产品 12只，新发数量较 2023年四季度减少 13只。

企业 ABS新增备案规模和证券公司存量规模双双抬升，重点关注契合政策环

境的能源类 REITs等产品布局：2024Q1企业 ABS产品新增备案规模 2799.98
亿元，环比+6.34%，主要受益于 REITs类产品新增备案 95.50%的增幅。截至

2024Q1，证券公司的企业 ABS 存续规模为 1.84 万亿元，环比+1.57%，规模

占比+0.24pct至 94.38%。分机构看，仅中信证券月均规模超过 2000亿元，月

均规模 TOP20上榜门槛降至 197.65亿元。

2023 年券商资管业务收入同比略降，单家机构增长受益于“公募基金并表”和

“主动管理转型”：根据 43家上市券商 2023年年报披露，2023 年，43家上市

券商合计实现资管业务手续费净收入 461.62亿元，同比-0.56%。集合资管和公

募仍是券商资管主要利润增长点，不具备前述优势的券商必须思考机构和产品

定位，合规展业前提下，基于固收类规模稳健增长，深化在混合类、权益类、

金融衍生品类方面布局。

风险提示：本文仅对公开披露数据进行统计分析，因部分数据保留两位小数，

可能存在各项产品规模加总数与总规模数有小幅出入，报告中所提标的仅用于

数据跟踪，不作为投资意见。
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1. 券商及资管市场要闻

1.1. 证券公司“一参一控一牌”公募化进程有所放缓

2024年 1月-6月，证监会尚未核证任何证券公司设立资管子、获得公募牌照。部分证券

公司公募化进程获证监会反馈，东莞证券、万联证券设立公募基金的申请材料获证监会接收，

安信证券资管子公司（以下简称“安信资管”）申请公募基金业务资格，以及首创证券、信达证

券设立资管子相继获证监会反馈意见。

截至 2024年 6月末，合计 30家券商设立资管子公司，14家券商及券商资管子获批公募

业务资格，另有广发证券资管子公司（以下简称“广发资管”）、光大证券资管子公司（以下简

称“光证资管”）、安信资管、国金证券资管子公司（以下简称“国金资管”）4家机构处于公募

基金管理业务资格审批状态中。

1.2. 国联证券资管子取得业务许可证，“一参一控一牌”版图更进一步

2024 年 5月，国联证券公告称，其全资子公司国联资管已完成设立工作，母公司出资额

10亿元，公司领取了《经营证券期货业务许可证》和《营业执照》，《公司章程》相关修订条款

也已达到生效条件。

国联证券的“一参一控一牌”版图布局更进一步。根据国联证券 2023 年报披露，国联证

券分别持有国联基金（原“中融基金”）75.5%股权、持有中海基金 33.409%股权，国联证券

已实现“一参一控”布局，若其全资资管子国联资管正式展业，“一牌”进展也将加速。

1.3. 证监会就《香港互认基金管理规定（修订草案征求意见稿）》公开

征求意见

6月 14日，证监会发布《香港互认基金管理规定（修订草案征求意见稿）》（以下简称《征

求意见稿》）。与 2015年版本相比，本次规则修订主要体现“两个优化、一个删减”，一是将互

认基金客地销售比例限制由 50%放宽至 80%；二是允许中国香港互认基金投资管理职能转授予

与管理人同集团的海外资产管理机构；三是删除“北上基金”宣传推介材料需 5个工作日报证

监会排除结构备案要求。

优化基金互认机制，影响资管机构跨境发行、销售基金产品的积极性。根据Wind统计，

截至 2024年 6月 14日，全市场共有 39只中国香港基金经证监会注册（以下简称“北上基金”），

单只北上基金容易触发 50%比例限制暂停申购，超七成基金规模不足 10亿元，且多投向于港

股等亚太地区标的。《征求意见稿》落地后，能够提升中国香港资管机构将旗下产品通过互认机

制实现内地销售的积极性，具备境外业务的内地资管机构也可以借助其在不同地区的投研能力、

市场覆盖度拓宽投资范围，如在中国香港市场发行全球主题型的基金产品。

1.4. 证监会发布《公开募集证券投资基金证券交易费用管理规定》

4月 19日，证监会制定发布《公开募集证券投资基金证券交易费用管理规定》（以下简称

“《降佣规定》”），规范基金管理人证券交易佣金及分配管理，自 2024年 7月 1日起正式实施。

规范券商与公募代销合作模式，券商资管公募化进程将受影响。《降佣规定》基本延续了

关于公募基金交易费用的费率水平、分配上限等规定，新增被动股票型基金的股票交易费用不
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能用于支付流动性服务，新增不得通过券结转换规避分配上限等。对目前持有公募牌照的券商

资管和其母公司合作模式影响较大，在资管行业向服务化转型、公募牌照“政策红利”逐步消

退下，券商资管需要逐步调整业务经营模式，根据公司禀赋调整公募化进程和发展战略，匹配

资本市场高质量发展要求。

2. 2024年一季度券商资管简况

针对“券商资管规模”的统计口径，目前暂无统一规范界定。

根据中基协统计口径，主要从机构角度出发，以募集方式作为基本区分方式，截至 2024
年一季度末，基金管理公司及其子公司、证券公司、期货公司、私募基金管理机构资产管理业

务总规模约 68.10万亿元（环比+1.55%）（剔除了私募基金顾问管理类产品与私募资管计划重

复部分）。其中，证券公司及其子公司私募资产管理业务规模为 5.98万亿元，由 3部分组成：

单一资产管理计划 2.67万亿元，集合资产管理计划 2.69万亿元，证券公司私募子公司私募基

金 0.62万亿元。

表 1：截至 2024年一季度末，各类资产管理产品存量规模（亿元）

大类 证券公司 基金公司 期货公司 私募基金管理人

主体

证券公司

私募子公

司

证券公司及

其资管子公

司

基金管理

公司

基金子公

司

基金公司

私募子公

司

期货公司及其资

管子公司

私募股权、创业投资基金管理人

私募证券投资基金管理人

私募资产配置类管理人

其他类型管理人

私募资管

产品

集合资管

计划
/ 26867.39 16560.53 4505.8 / 2320.71 /

单一资管

计划
/ 26673.3 29339 7682.31 / 386.21 /

合伙型 5854.42 / / / 113.85 / /
公司型 73.28 / / / 0 / /
契约型 314.34 / / / 0 / /

私募基金

产品

私募证券

投资基金
/ / / / / / 51811.48

私募股权

投资基金
/ / / / / / 110041.3

创业投资

基金
/ / / / / / 32597.4

私募资产

配置基金
/ / / / / / 53.53

其他私募

投资基金
/ / / / / / 4437.54

公募基金 / 291983.60 / / / / /
资产支持专项计划 / 18394.23 / 1073.79 / / / /

资料来源：中基协，华宝证券研究创新部

注 1：根据中基协披露，截至 2024年 3月末，我国境内共有基金管理公司 146家，其中，97家为内资基金管理公司，49家为外商投资

基金管理公司（包括中外合资和外商独资）；取得公募基金管理资格的证券公司或证券公司资产管理子公司 12家、保险资产管理公司 1家。

291,983.60亿元的公募基金资产净值中包含 1家保险资管公募规模未剔除。

注 2：资产支持专项计划产品管理人包含证券公司、基金子公司、信托公司三类机构，其中信托公司规模未展示。

注 3：本表采用中基协披露 2024年一季度末数据，可能与月度资产管理业务统计数据有出入。
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本文以中基协统计的证券公司及其子公司私募资管规模为基础，将“券商资管规模”统计

划定为 3类：券商私募资管（单一资管计划、集合资管计划、证券公司私募子公司私募基金），

取得公募基金管理资格的证券公司及其资管子公司管理的公募产品、资产证券化产品（以下简

称“ABS”）。这样划分主要有两个优点：第一，符合行业生态，基于证券公司及其子公司角度，

统计合规管理的所有资管产品，更加直观全面地明晰券商资管规模；第二，匹配经营范围，证

券公司及其子公司是“资产管理”主体，可管理私募产品、公募产品（持牌机构发行）、ABS，
和行业普遍的认知较为匹配。

根据中基协、Wind数据统计，截至 2024年一季度末，证券公司及其子公司管理单一资管

计划存量规模为 2.67 万亿元（环比-1.64%），集合资管计划存量规模为 2.69 万亿元（环比

+3.63%），企业 ABS 存量规模 1.84万亿元（环比+1.57%），持牌机构管理的公募基金资产净

值 0.77万亿元（环比+2.49%），证券公司私募子公司管理规模为 0.62万亿元（环比+0.60%）。

图 1：2023Q4、2024Q1本文统计“券商资管规模”变化（亿元）

资料来源：中基协，Wind，华宝证券研究创新部

注：持牌机构管理的公募基金资管规模为Wind统计的除“北京高华证券、兴证资管”外 12家机构的合计管

理规模。

2.1. 券商私募资管：存量规模企稳回升，固收类产品系规模抬升核心

驱动力

2.1.1. 私募资管行业：证券公司及其子公司新设规模逆势增长，资管子、私募子表

现“一增一减”

一季度私募资管行业新设规模环比延续下滑趋势，主要系券商私募子、基金子公司新设规

模显著下滑影响。根据中基协数据统计，2024年一季度，证券期货经营机构私募资管业务新增

设立数量 2054只，新增设立规模 1295.91 亿元，环比-7.57%，同比+2.74%，主要系券商私募

子及基金子公司新设规模大幅减少所致。证券公司及其子公司新增备案 1386只，新增设立规

模 921.39亿元，新增设立规模环比+6.26%，同比+30.75%。

私募资管行业存量规模持续多季度压降，证券公司及其子公司占比逆势提升 1.78pct。根

据中基协数据统计，截至 2024年一季度末，证券期货经营机构私募资管存量规模为 12.07 万



资管生态季报

敬请参阅报告结尾处免责声明
华宝证券 7/20

亿元，环比-2.74%，较 2023年四季度降幅有所收窄。证券公司及其子公司存量规模为 5.98万

亿元，环比+0.90%，行业占比增长 1.78pct至 49.53%。

图 2：2022Q1-2024Q1 证券期货经营机构私募资管新增备

案设立规模（亿元）

图 3：2022Q1-2024Q1 证券期货经营机构私募资管存量规

模（亿元）

资料来源：中基协，华宝证券研究创新部

注：设立规模指备案通过时间在当期的产品（含当期备案当期清盘

的产品）初始备案时的初始规模或募集规模，私募子公司私募基金

指备案时的实缴规模。

资料来源：中基协，华宝证券研究创新部

2.1.2. 证券公司及其资管子公司：存量规模扭转下滑态势，除期货和衍生品类外均

实现增长

本小节“证券公司及其资管子公司”规模指中基协统计的 96 家证券公司及其资管子公司

发行的单一资管计划、集合资管计划。96家数量来自中基协披露《证券期货经营机构私募资管

产品备案月报（2024年 3月）》中“证券公司及其资管子公司私募资管业务规模分布情况”统

计所得。

除期货和衍生品类规模环比收缩外，一季度券商资管各类型产品存量规模均有所增加

根据中基协数据统计，截至 2024年一季度末，96家证券公司及其资管子公司管理规模合

计为 5.35 万亿元，环比+0.93%，其中，集合资产管理计划存量规为 2.69万亿元，环比+3.63%；

单一资管计划存量规模 2.67万亿元，环比-1.64%。

分投资类型来看，超八成规模仍然来自固收类产品，固收类产品存量规模为 4.31万亿元，

环比+0.85%；混合类产品存量规模为 0.53万亿元，环比+0.10%；权益类产品存量规模为 0.49
万亿元，环比+2.69%；期货和衍生品类产品存量规模为 351.93亿元，环比-0.41%。从规模占

比来看，仅权益类规模占比微增至 9.08%，固收类、混合类、期货和衍生品类规模占比基本稳

定，分别为 80.42%、9.84%、9.08%、0.66%。



资管生态季报

敬请参阅报告结尾处免责声明
华宝证券 8/20

图 4：2022Q1-2024Q1 证券公司及其资管子公司产品存量

规模（亿元）

图 5：2022Q1-2024Q1 证券公司及其资管子公司各投资类

型产品存量规模（亿元）

资料来源：中基协，华宝证券研究创新部 资料来源：中基协，华宝证券研究创新部

管理规模中位数自 2023Q4以来连续多月保持上涨态势，2024年内基本维稳至 230亿元

截至 2024Q1，证券公司及其资管子公司平均管理私募业务规模 558 亿元，较 2023 年四

季度末增加 5亿元；管理规模中位数为 231亿元，环比四季度末增加 12亿元，持续保持增长

态势。

从单家公司看，与 2023年四季度末相比，2000亿元以上管理规模的证券公司及其资管子

公司数量增加 1家至 7家，500-2000亿元管理规模的证券公司及其资管子公司数量环比增加 1
家至 19家。500亿元及其以下的管理规模的机构数环比减少 2家至 70家，数量占比达 72.92%。

其中，管理规模在 200-500 亿元区间的机构数量环比减少 2家至 25家；管理规模在 0-200 亿

元区间的机构数量与上一季度持平。

图 6：2022年 12月- 2024 年 3月末证券公司及其资管子公

司中位数规模变化（亿元）

图 7：截至 2024 年一季度末证券公司及其资管子公司私募

资管业务规模分布情况（家）

资料来源：中基协，华宝证券研究创新部 资料来源：中基协，华宝证券研究创新部

注：2024年，中基协调整了“证券公司及其资管子公司私募资管业

务规模分布”的细分统计区间，本文基于原始数据加总计算所得。

一季度新增备案规模环比上升，固收类产品备案规模贡献 9成以上增量

2024年一季度，证券公司及其资管子公司新增备案产品数 1343只，环比减少 171只，新

增备案产品规模 888.54亿元，环比+14.62%，主要是集合资管计划备案规模增幅较大。其中，

集合资产管理计划新增备案数 582只，环比减少 185只，新增备案规模 683.19 亿元，规模环
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比+47.92%；单一资产管理计划新增备案 761只，新增备案规模 205.35亿元，环比-34.47%。

集合资管新增备案呈现“数减量增”，而单一资管备案与之相反表现出“数增量减”。

2024年一季度证券公司及其资管子公司新增备案的产品中，固收类产品新增规模占比首次

突破 90%，其他类型产品的备案规模均出现不同程度的下滑。固收类产品新增备案规模为

801.21亿元，环比+20.19%，规模占比提升 4.18pct至 90.17%；混合类产品新增备案规模 64.97
亿元，环比-12.51%；权益类备案规模为 16.25亿元，环比-36.92%；商品及金融衍生品类备案

规模为 6.11亿元，环比-28.95%。

图 8：2022Q1-2024Q1 证券公司及其资管子公司产品备案

通过设立规模（亿元）

图 9：2022Q1-2024Q1 证券公司及其资管子公司各投资类

型产品备案通过设立规模（亿元）

资料来源：中基协，华宝证券研究创新部

注：指备案通过时间在当期的产品（含当期备案当期清盘的产品）。

资料来源：中基协，华宝证券研究创新部

注：设立规模指备案通过时间在当期的产品（含当期备案当期清盘

的产品）初始备案时的初始规模或募集规模。

集合资管产品新增备案“数减量增”，国信证券新增备案数量仍稳居第一

根据中基协公示的证券公司集合资管产品统计，5家机构新增备案数量超过 20只。其中，

国信证券以 58只的新增备案数量稳居第一；华鑫证券、华安证券分别位居第二、第三，新增

备案数量分别为 31只、25只；其次为华福证券、中信建投证券，备案数量分别为 23只、21
只。这五家券商的备案数量合计占比近三成，均以固收类产品备案数居多。

固定收益类产品仍是券商资管产品布局的核心方向，大部分头部券商如国信证券、华安证

券等新增备案产品主要聚焦于中短期固定收益类产品，海通证券、国金资管同时多元化布局固

收类、混合类、权益类产品，华鑫证券涉猎商品及金融衍生品类，其中混合类主要是 FOF类产

品，权益类以员工参与战略配售和持股计划为主。

表 2：2024年一季度券商集合资管计划新增备案数量前 10名

管理人名称 固定收益类 混合类 权益类
商品及金融衍

生品类
合计

国信证券 57 1 58

华鑫证券 29 1 1 31

华安证券 25 25

华福证券 23 23

中信建投证券 20 1 21

中信资管 15 4 19

东证融汇资管 19 19

华宝证券 16 2 18
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管理人名称 固定收益类 混合类 权益类
商品及金融衍

生品类
合计

海通资管 7 9 1 17

国海证券 15 1 16

资料来源：中基协，华宝证券研究创新部

TOP20券商资管的月均管理规模环比降幅收窄至 2%以内，行业前五集中度稳步提升

根据中基协披露证券公司私募资产管理月均规模 TOP20 榜单，2024 年一季度证券公司

TOP20私募资管业务季度月均规模共计 3.86万亿元，环比-1.70%。

集中度方面，一季度证券公司的月均资管规模 CR5（排名前 5的券商及其资管子公司月均

资管规模合计/榜单前 20名券商及其资管子公司月均资管规模总计）为 50.80%，环比+0.19pct；
CR10（排名前 10的券商及其资管子公司月均资管规模合计/榜单前 20名券商及其资管子公司

月均资管规模总计）为 74.36%，环比-0.32pct。TOP20规模门槛方面，2024年一季度券商私

募资管月均规模前 20名的规模门槛是 609.00亿元，环比上涨 10.12%，TOP20规模首尾差距

6,397.96亿元，环比缩窄 7.62%。

图 10：2022Q3-2024Q1证券公司私募资管月均规模TOP20
总计规模（亿元）及环比变动（%）

图 11：2022Q3-2024Q1 证券公司私募资管月均规模集中度

变化（%）

资料来源：中基协，华宝证券研究创新部 资料来源：中基协，华宝证券研究创新部

注：集中度仅针对榜单内 20家机构而言，CR5=排名前 5的券商及

其资管子公司月均资管规模合计/榜单前 20名券商及其资管子公司

月均资管规模总计；CR10=排名前 10的券商及其资管子公司月均

资管规模合计/榜单前 20 名券商及其资管子公司月均资管规模总

计。

分机构来看，一季度私募资管月均规模 TOP20 榜单上榜机构无变化，其中，招商资管月

均规模涨幅最大，环比增长 16.05%，国信证券、华福证券、首创证券、光大证券的规模环比

增长超过 6%，增幅分别为 11.99%、10.12%、6.11%和 6.02%。申万宏源证券月均规模环比降

幅较大，月均规模减少 258.90亿元，环比-15.80%，平安证券的月均规模环比降幅超过 10%。

在月均规模分布排名方面，6家券商及其资管子月均规模超过 2000 亿元。其中，中信证

券以 7006.96 亿元的月均规模位列第一，国泰君安资管以 3592.44 亿元的月均规模排名第二，

中信证券和国泰君安资管的差距从 2023Q4的 3942.83亿元缩小至 3414.52 亿元。中银证券、

光大证券、中信建投证券和中金公司紧随其后，分别为 3413.22 亿元、2839.56 亿元、2780.41
亿元和 2335.36 亿元，这 6家券商共同构成第一梯队。华泰证券资管、广发证券、招商资管、

申万宏源证券、安信资管、平安证券、财通资管、国信证券、首创证券这 9家机构共同构成
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1000-2000亿元的第二梯队。

表 3：2024Q1证券公司私募资管月均规模前 20家环比 2023Q4变动情况

序号 公司名称 2024Q1月均规模（亿元）2023Q4月均规模（亿元）
环比规模变化（亿

元）
环比规模变动（%）

1 中信证券 7,006.96 7,478.83 -471.87 -6.31%

2 国泰君安资管 3,592.44 3,536.00 56.44 1.60%

3 中银证券 3,413.22 3,471.23 -58.01 -1.67%

4 光大证券 2,839.56 2,678.22 161.34 6.02%

5 中信建投证券 2,780.41 2,769.74 10.67 0.39%

6 中金公司 2,335.36 2,428.88 -93.52 -3.85%

7 华泰证券资管 1,891.10 1,813.67 77.43 4.27%

8 广发资管 1,847.63 2,018.19 -170.56 -8.45%

9 招商资管 1,651.25 1,422.82 228.43 16.05%

10 申万宏源证券 1,380.06 1,638.96 -258.90 -15.80%

11 安信资管 1,362.46 1,434.47 -72.01 -5.02%

12 平安证券 1,322.94 1,495.80 -172.86 -11.56%

13 财通资管 1,270.46 1,274.56 -4.10 -0.32%

14 国信证券 1,203.94 1,075.00 128.94 11.99%

15 首创证券 1,133.00 1,067.80 65.20 6.11%

16 国金资管 928.37 1,004.70 -76.33 -7.60%

17 中泰资管 745.29 778.38 -33.09 -4.25%

18 国联证券 699.88 693.35 6.53 0.94%

19 银河金汇 632.26 679.63 -47.37 -6.97%

20 华福证券 609.00 553.03 55.97 10.12%

资料来源：中基协、华宝证券研究创新部

注：季度月均规模指当季各月末证券公司私募资产管理规模的算术平均，不含证券公司管理的养老金。

2.1.3. 证券公司私募子公司：私募产品存量规模增幅有所放缓，中位数规模压降至

22亿元

本小节“证券公司私募子公司”规模指中基协统计的 73家证券公司私募子公司发行的私

募基金（含合伙型、公司型、契约型三种）。73家数量来自中基协披露《证券期货经营机构私

募资管产品备案月报（2024年 3月）》中“证券公司私募子公司私募基金规模分布情况”统计

所得，环比 2023年四季度末 73家持平。

根据中基协数据统计，截至 2024年一季度末，73家证券公司私募子公司存量管理规模为

6242.04 亿元，环比+0.60%。分类型看，合伙型、契约型、公司型规模分别为 5854.42亿元、

314.34亿元、73.28亿元，环比分别+0.27%、+4.13%、+14.07%。

证券公司私募子公司平均管理私募基金 86亿元，环比增加 3亿元，管理规模中位数 22亿

元，环比减少 2亿元。在规模分布方面，根据中基协数据统计，2024年一季度统计的 73家证

券公司私募子公司中，9家证券公司私募子公司管理规模超过 200亿元，11家证券公司私募子

公司管理规模在 50-200亿元区间，数量环比持平；50家证券公司私募子公司管理规模在 1-50
亿元区间，1亿元管理规模及以下的机构数为 3家。
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图 12：2022Q1-2024Q1 证券公司私募子公司各类型私募基

金存量规模（亿元）

图 13：2024 年一季度末证券公司私募子公司私募基金规模

分布情况（家）

资料来源：中基协，华宝证券研究创新部 资料来源：中基协，华宝证券研究创新部

注：2024年，中基协调整了“证券公司及其资管子公司私募资管业

务规模分布”的细分统计区间，本文基于原始数据加总计算所得。

2.2. 持牌券商公募产品：券商管理公募基金规模增速分化，新发基金

数量近乎“腰斩”

根据证监会数据披露，截至 2024年 3月末，我国境内取得公募基金管理资格的证券公司

或证券公司资管子公司共计 14家，中基协一季度仅统计 12家机构（除招商资管、兴证资管外）

的数据，分别为 3家证券公司（中银证券、国都证券、北京高华证券）和 9家证券公司资管子

公司（东证资管、财通资管、长江资管、浙商资管、华泰证券资管、中泰资管、国泰君安资管、

渤海汇金、山证资管）。由于招商资管、兴证资管未纳入统计、北京高华证券数据未披露，下文

以剩余 11家券商或其资管子持牌机构公募业务管理规模为基础（不含券商参公大集合）。

分产品看，持牌机构管理公募基金规模环比增加，货币型基金和混合型基金规模表现分化。

根据Wind数据统计，截至 2024年 3月末，11家券商或其资管子合计基金资产净值为 7,281.54
亿元，环比+1.99%，主要系管理的货币型基金、债券型基金规模增长。分产品类型看，11家

机构合计管理的货币型、债券型、股票型基金规模分别为 1,604.99亿元、4,000.77 亿元、84.27
亿元，环比分别+8.49%、+3.42%、+2.70%，混合型基金规模缩减较多，11家机构管理混合

型基金规模合计 1,417.53亿元，环比-7.39%。

分机构看，头部机构规模压降严重，8家持牌券商规模实现环比增长，500亿元规模以下

的机构增速亮眼。其中，东证资管以 1,698.72 亿元的基金资产净值、103只基金数量领先，但

管理规模环比降幅最大，为-7.36%；其次为中银证券、财通资管、华泰证券资管公募基金资产

净值保持 1000亿元以上，规模环比变化分别为-0.69%、+2.81%、+6.48%。500-1000亿元规

模区间仅国泰君安证券资管，规模为 547.16亿元，环比+1.78%。其余机构管理公募基金规模

均在500亿元以下，但山西证券、长江资管、浙商资管的管理规模增速遥遥领先，分别为22.98%、

19.68%、17.11%。
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图 14：截至 2024Q1末具有公募基金管理资格的 11家券商资管基金资产净值（亿元）及基金数量

（只）

资料来源：Wind，华宝证券研究创新部

注：截至 2024年 3月末，中基协统计我国境内取得公募基金管理资格的证券公司或证券公司资管子公司共计

12家，招商资管、兴证资管 2家机构暂未纳入统计，12家中北京高华证券无数据。

根据Wind数据统计，按认购起始日计算，2024Q1有 7家具有公募基金管理资格的证券

公司及其资管子公司新发公募产品 12只，新发数量较 2023Q4减少 13只。从新发基金数量分

布来看，主要分布在债券型基金和混合型基金，分别发行 5只、4只产品，另有 2只 FOF基金、

1只股票型基金，债券型基金数量减少最多，为 9只。从发行规模分布来看，发行合并规模合

计为 162.77亿份，环比下降 11.69%，主要系债券类基金发行规模大幅下降 14.18%所致，其

他类型基金如混合型基金、FOF基金和股票型基金发行规模均出现了较大幅度的增长，增幅分

别为 68.59%、444.84%和 52.51%。

从管理机构来看，2024年一季度渤海汇金新发产品数量领先，共发行 4只基金产品，合

并发行规模合计为 23.11亿份。4家机构 2024Q1仅发行债券型基金，其中，东证资管新发 1
只债券类基金，发行规模 61.35亿份，行业排名第一，浙商资管、国泰君安资管、山西证券的

债券类基金发行规模分别为 35.50亿份、31.93亿份、10.10亿份。其余机构发行产品份额均在

1亿份以下。

图 15：2024 年一季度 7 家具有公募管理资格的券商资管发

行公募产品数量分布（只）

图 16：2024 年一季度具有公募管理资格的券商资管发行公

募产品合并份额统计（亿份）

资料来源：Wind，华宝证券研究创新部 资料来源：Wind，华宝证券研究创新部

2.3. ABS：行业新增备案规模受益于 REITs实现抬升，TOP20上榜门

槛降至 200亿元以下

根据中基协数据统计，2024年一季度企业 ABS产品新增备案数量 288只，新增备案规模

2799.98 亿元，环比+6.34%，主要受益于 REITs类产品新增备案 95.50%的增幅。截至 2024
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年一季度末，企业 ABS业务存量规模 1.95万亿元，环比+1.31%，其中，证券公司存续规模为

1.84万亿元，环比+1.57%，规模占比+0.24pct至 94.38%。

图 17：2022Q1-2024Q1企业ABS各产品类型新增备案规模

（亿元）

图 18：2022Q1-2024Q1不同类型管理人管理ABS产品存量

规模（亿元）

资料来源：中基协，华宝证券研究创新部 资料来源：中基协，华宝证券研究创新部

ABS月均规模 TOP20总量环比扩张，榜单机构“一进一出”

根据中基协数据统计，2024年一季度企业 ABS业务月均规模前 20名合计 1.54万亿元，

环比+0.92%。其中，仅中信证券月均规模超过2000亿元，5家机构实现月均规模位于1000-2000
亿元。

图 19：2022Q1-2024Q1企业 ABS业务月均规模 TOP20总量（亿元）

资料来源：中基协，华宝证券研究创新部

注：季度月均规模指当季各月末管理人企业资产证券化业务规模的算术平均。

根据中基协数据统计，2024Q1有 11家机构实现月均规模环比增长，8家机构月均规模环

比下降，东兴证券以 197.65亿元新增上榜，中银证券退出前 20名榜单。企业 ABS 月均规模

环比变动中，中信建投证券以 10.75%涨幅领先，招商资管、国信证券、华西证券的 ABS月均

规模环比增幅均超过 6%；信达证券月均规模环比降幅最大，为 22.13%，财通资管环比降幅次

之，超 10%。企业 ABS业务月均规模 TOP20上榜门槛有所降低，2024Q1为 197.65亿元，

环比 2023 年四季度 207.20亿元降低 4.61%。
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表 4：2024年一季度企业资产证券化月均规模前 20家环比上季度变动情况

排名 公司名称 2024Q1月均规模（亿元）2023Q4月均规模（亿元）
环比规模变化（亿

元）
环比规模变动（%）

1 中信证券 2,371.87 2,286.18 85.69 3.75%

2 中信建投证券 1,778.18 1,605.55 172.63 10.75%

3 华泰证券资管 1,739.04 1,699.69 39.35 2.32%

4 平安证券 1,703.69 1,721.08 -17.39 -1.01%

5 国泰君安资管 1,574.96 1,563.75 11.21 0.72%

6 中金公司 1,542.63 1,610.40 -67.77 -4.21%

7 招商资管 687.43 642.73 44.70 6.95%

8 天风资管 579.47 572.93 6.54 1.14%

9 华西证券 402.42 379.57 22.85 6.02%

10 申万宏源证券 379.39 410.99 -31.60 -7.69%

11 国联证券 351.79 333.01 18.78 5.64%

12 海通资管 344.27 338.88 5.39 1.59%

13 兴证资管 305.31 326.44 -21.13 -6.47%

14 财通资管 299.66 340.29 -40.63 -11.94%

15 国信证券 284.21 265.94 18.27 6.87%

16 信达证券 254.69 327.05 -72.36 -22.13%

17 国金资管 216.99 215.63 1.36 0.63%

18 东吴证券 204.44 217.85 -13.41 -6.16%

19 首创证券 204.40 207.20 -2.80 -1.35%

20 东兴证券 197.65 / / 新增上榜

18 中银证券 / 217.49 / 落榜

资料来源：中基协，华宝证券研究创新部

注：中银证券是 2024Q4进入企业资产证券化月均规模前 20名榜单，2024Q1落榜的机构。

3. 上市券商 2023年年度报告披露的资管业务情况

3.1. 收入情况：上市券商资管收入分化明显，增收券商主要有两大突

出表现

2023年券商资管业务手续费及佣金净收入同比略降。根据 43家上市券商年报披露，2023
年度 43家上市券商合计实现资管业务手续费净收入 461.62亿元，同比-0.56%，营收贡献率为

9.29%，同比减少 0.18pct。

表 5：2023年度 43家上市券商资管业务手续费净收入及其管理规模情况（亿元）

序号 证券公司
2023年末资产管理业务

手续费净收入(亿元)

截至 2023 年末受托管理

资产总规模(亿元)

对比 2022 年末手续费净

收入变化幅度（%）

对比 2022 年末管理

规模变化幅度（%）

1 中信证券 98.49 13,884.61 -9.98% -2.07%
2 广发证券 77.28 2,046.62 -13.55% -24.53%
3 华泰证券 42.56 4,755.09 12.92% -0.86%
4 国泰君安 40.97 5,430.92 148.52% 25.32%
5 东方证券 20.29 2,357.54 -23.31% -17.21%
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序号 证券公司
2023年末资产管理业务

手续费净收入(亿元)

截至 2023 年末受托管理

资产总规模(亿元)

对比 2022 年末手续费净

收入变化幅度（%）

对比 2022 年末管理

规模变化幅度（%）

6 中泰证券 19.87 1,220.71 259.71% -44.21%
7 海通证券 19.14 707.00 -15.07% -20.38%
8 财通证券 15.53 2,765.00 6.37% 12.35%
9 中信建投 13.14 4,694.00 33.75% -1.69%
10 中金公司 12.13 5,525.71 -11.19% -21.34%
11 光大证券 10.09 3,002.91 -32.97% -17.82%
12 申万宏源 9.75 2,017.45 -22.08% -29.95%
13 第一创业 9.05 611.88 -12.08% 11.25%
14 招商证券 7.13 2,948.54 -13.99% -7.03%
15 中银证券 5.43 4,680.00 -27.03% -19.09%
16 天风证券 5.29 1,172.40 -46.87% 8.07%
17 首创证券 5.05 1,303.36 -23.39% 21.52%
18 国信证券 4.96 1,550.60 54.25% 14.66%
19 华安证券 4.88 / 0.70% /
20 中国银河 4.57 945.66 3.73% -17.77%
21 国联证券 4.43 1,172.93 128.54% 14.94%
22 浙商证券 4.20 911.00 -3.44% -0.67%
23 东北证券 2.92 / -14.11% /
24 山西证券 2.45 657.48 19.84% 1.26%
25 信达证券 2.32 / -10.65% /
26 东兴证券 2.16 / 5.30% /
27 长江证券 2.04 / -9.81% /
28 国海证券 1.83 654.35 -3.30% 0.06%
29 方正证券 1.81 576.80 -23.15% /
30 太平洋 1.50 152.76 1.71% 0.07%
31 兴业证券 1.48 843.58 -7.80% 13.02%
32 财达证券 1.30 228.91 147.49% 121.51%
33 西部证券 1.18 321.75 60.89% 18.49%
34 东吴证券 1.10 / -44.98% -100.00%
35 国元证券 1.05 236.94 11.54% -2.01%
36 国金证券 0.94 1,235.04 -32.07% -30.69%
37 华西证券 0.92 732.82 -45.67% -11.97%
38 长城证券 0.52 193.08 -44.08% -66.66%
39 华林证券 0.50 135.16 26.75% -31.02%
40 中原证券 0.49 36.63 4.02% -4.34%
41 红塔证券 0.40 547.11 -10.67% -1.13%
42 南京证券 0.35 133.32 18.90% 34.00%
43 西南证券 0.14 127.20 -39.88% 9.63%

资料来源：Wind，华宝证券研究创新部

注：上市券商管理规模数据主要来自年报中数据披露，部分数据由报告中财务报表主要项目注释的期末受托资金计算所得。

分机构来看，上市券商的资管业务收入两极分化表现明显，仅 18家上市券商资管业务收

入实现同比增长，主要受益于两大方面：第一，控股公募基金收入并表，导致资管业务收入同

比大幅增长。如中泰证券 2023年全年实现资管业务手续费净收入 19.87亿元，同比+259.71%，
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主要系报告期内合并万家基金，其收入纳入合并报表统计。国泰君安 2023年资管业务手续费

净收入 40.97 亿元，同比+148.52%，主要是由于华安基金作为子公司纳入合并范围，资管子

国泰君安资管的集合资管业务规模同比+42%。第二，着力推动主动管理转型，重视资管产品

布局优化和服务质量提升。如财达证券 2023年全年资管业务实现手续费净收入 1.30亿元，同

比+147.49%，其中集合资管业务、单一资管业务规模分别同比+134.44%，+67.36%，专项资

产支持计划实现从无到有的探索。

3.2. 公募化布局：参控股基金公司盈利贡献明显，债券型基金贡献高

额增速

在券商资管主动管理转型、母公司集团化发展推动下，券商在“一参一控一牌”公募化布

局方面逐步完善。截至 2023年末，43家上市券商中，有 35家上市券商直接持有基金公司股

权（不含股东关联方持有股权情况），数量占比 81.40%；有 11家上市券商以母公司部门或资

管子公司形式持有公募基金管理业务牌照。

通过参股/控股基金公司实现公募化布局对上市券商盈利贡献较为突出，根据上市券商

2023 年年报披露持股基金公司比例粗略计算，仅华西证券、南京证券、红塔证券 3家券商的

控股/参股基金公司对其母公司的净利润贡献为负值，11家上市券商参股/控股基金公司净利润

贡献占比超 10%，4家券商旗下参股/控股基金公司对母公司净利润贡献均超过 30%。

分机构看，第一创业、长城证券、西南证券参股/控股基金公司的净利润贡献率稳居前三，

排名略有更迭。其中，第一创业贡献率提升较快，2023 年度通过控股创金合信基金（2023 年

净利润 1.06 亿元）、参股银华基金（2023 年净利润 6.36 亿元）实现 2.2 亿元收益，在全年净

利润贡献率为 56.76%，较 2023 年上半年 40.73%的贡献率提升 16.03pct。

与 2023年度相比，券商资管公募化进程相对放缓，上市券商的“一参一控”收益贡献相

对稳定，后续重点应放在加快主动管理转型、优化产品体系布局方面，持牌机构入局后如何与

公募基金竞合发展，尚未实现公募化布局的中小券商需要重新思考产品定位，是专注“固收+”，
还是探索全品类、多元化。

表 6：2023年度，参股/控股基金公司净利贡献超过 10%的 11家上市券商

证券名称

2023年全

年合并口

径净利润

（亿元）

参股基金

公司净利

润收益贡

献（亿元）

参股基金公司净

利润收益占上市

券商合并报表净

利润比例（%）

参股基金公司

1
参股比

例 1（%）

参股基金

公司 2
参股比

例 2（%）

参股基金公

司 1净利润

（亿元）

参股基金公

司 2净利润

（亿元）

第一创业 3.88 2.20 56.76% 创金合信基金 51.07% 银华基金 26.10% 1.06 6.36

长城证券 14.28 6.84 47.93% 长城基金 47.06%
景顺长城

基金
49% 2.30 11.75

西南证券 5.99 2.81 46.89% 银华基金 44.10% / / 6.36 /

兴业证券 26.68 8.82 33.07% 兴证全球基金 51% 南方基金 9.15% 13.69 20.11

东北证券 6.96 1.65 23.77% 东方基金 57.60% 银华基金 18.90% 0.78 6.36

广发证券 78.63 18.29 23.26% 易方达基金 22.65% 广发基金 54.53% 33.82 19.50

国海证券 4.20 0.90 21.32%
国海富兰克林

基金
51% / / 1.76 /

东方证券 27.57 5.01 18.18% 汇添富基金 35.41% / / 14.15 /

招商证券 87.69 15.30 17.44% 博时基金 49% 招商基金 45% 15.11 17.53

中泰证券 20.61 2.16 10.49% 万家基金 60% / / 3.60 /
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证券名称

2023年全

年合并口

径净利润

（亿元）

参股基金

公司净利

润收益贡

献（亿元）

参股基金公司净

利润收益占上市

券商合并报表净

利润比例（%）

参股基金公司

1
参股比

例 1（%）

参股基金

公司 2
参股比

例 2（%）

参股基金公

司 1净利润

（亿元）

参股基金公

司 2净利润

（亿元）

申万宏源 54.75 5.61 10.24% 申万菱信 67% 富国基金 27.78% 0.85 18.14

资料来源：Wind，华宝证券研究创新部

注 1：参股基金公司净利润收益贡献=参股基金公司 1净利润*参股比例 1+参股基金公司 2净利润*参股比例 2

注 2：参股基金公司净利润收益占上市券商合并报表净利润比例=参股基金公司净利润收益贡献/上市券商 2023年全年合并口径净利润

注 3：2023年全年，海通证券通过参股/控股的基金公司海富通基金和富国基金实现 7.16亿元的收益。然而，由于海通证券在 2023年全

年的净利润为-3.11亿元，从而导致了其净利润贡献率为负值。因此，海通证券并未出现在相关榜单之上。

4. 2024年一季度券商私募资管数据点评

4.1．券商私募资管总规模逆势增长，业务端“固收+”优化结构

根据中基协数据统计，截至 2024年一季度末，96家证券公司及其资管子公司管理规模合

计为 5.35万亿元，环比+0.93%，系 2022Q2以来首次正增长。从各类型产品规模占比看，以

主动管理为特征的集合资产管理计划的规模占比由 2023Q1 的 46.62%上升至 2024Q1 的

50.18%，系首次超越单一资管计划规模，这也反映出券商资管主动管理转型进一步加速。

分投资类型来看，固定收益类产品已成为券商资管产品增长的核心驱动力，2024Q1券商

资管中固收类产品存量规模为 4.31万亿元，环比+0.85%，规模占比连续 5个季度稳居 80%以

上。随着居民稳健理财需求增长、银行理财产品收益率下行，券商资管的固收类产品发展更加

受益，基于固收类规模稳健增长，深化在混合类、权益类、金融衍生品类方面布局。

4.2．中小持牌券商公募基金规模增速亮眼，REITS类 ABS布局加速

根据Wind数据统计，截至 2024年 3月末，11家券商或其资管子（除北京高华外）合计

管理基金资产净值为 7,281.54亿元，环比+1.99%。分产品类型看，11家机构合计管理的货币

型、债券型、股票型基金规模分别为环比分别+8.49%、+3.42%、+2.70%，混合型基金规模缩

减较多，环比-7.39%。分机构看，环比增速超 10%的 3家机构均受益于债券型基金管理规模

的大幅攀升，其中，山西证券、浙商资管债券型基金增速 20%以上，长江资管的债券型基金环

比增速超 30%。

券商的企业 ABS存量规模继续抬升，TOP20上榜门槛降至 200亿元以下。根据中基协数

据统计，2024年一季度证券公司存续规模为 1.84万亿元（环比+1.57%），规模占比+0.24pct
至 94.38%，主要受益于 REITs类产品规模高速增长，后续可重点关注契合政策环境、管理相

对灵活的能源类私募 REITs等产品布局。

4.3．券商资管业务收入略有承压，需核心优势业务提升竞争力

根据 43家上市券商 2023年年报披露，2023年，43家上市券商合计实现资管业务手续费

净收入 461.62亿元，同比-0.56%，仅 18家上市券商资管业务收入实现同比增长。

集合资管和公募仍是券商资管主要利润增长点，尤其是已实施的交易佣金新规重塑了基金

代销业务模式，券商资管必须在产品创设、平台构建、渠道合作方面找准差异点，积极拓宽三
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方渠道、与银行理财子开展定制集合合作等。不具备前述优势的券商必须思考机构和产品定位，

率先在其他细分领域率先抢占优势，如，国联证券、华西证券的 ABS业务，信达证券的单一资

管业务均贡献了较高收入。此外，“两强两严”环境下，券商等机构更要守住业务底线，规范私

募资管产品主动管理、净值化管理能力，降低因违规处罚对现有业务持续展业影响。

5. 风险提示

本文仅对公开披露数据进行统计分析，因部分数据保留两位小数，可能存在各项产品规模

加总数与总规模数有小幅出入，报告中所提标的仅用于数据跟踪，不作为投资意见。
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