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事件 

2021 年 5 月 13 日，中国证券投资基金业协会公布了 2021 年一季度代销机构的公募基金保有量规模前 100 强榜单，

这是中国证券投资基金业协会历史上首次披露各渠道公募基金销售保有规模和排名。 

主要内容 

独立基金销售机构基金销售保有量占比提升较快 

从各机构公募基金销售保有规模占比来看，独立基金销售机构基金销售保有量占比提升较快，其他金融机构占比均

在下降。自2015年到2019年，商业银行公募基金销售保有量占比从25.22%下降到23.59%，证券公司占比从10.01%

下降到 7.59%，基金公司占比从 61.90%下降到 57.29%，独立基金销售机构占比从 2.14%上升到 11.03%，提升了

8.89 个百分点。 

表 1：各渠道公募基金销售保有规模占比 

年度 商业银行(%) 证券公司(%) 基金公司直销(%) 独立基金销售机构(%) 其他(%) 

2015 年 25.22 10.01 61.90 2.14 0.73 

2016 年 23.43 8.23 65.62 2.24 0.48 

2017 年 24.41 6.05 65.38 3.84 0.32 

2018 年 24.14 6.41 61.26 7.76 0.42 

2019 年 23.59 7.59 57.29 11.03 0.49 

资料来源: 中国证券投资基金业协会、国信证券经济研究所整理 

招行股票+混合规模领先，蚂蚁非货规模第一 

2021 年第一季度，从各家机构公募基金销售保有规模排名来看，前 20 名中有 14 家银行、3 家证券公司、3 家互联

网机构。从各家机构股票+混合公募基金保有规模的排名来看，招商银行以 6711 亿元排名第一；从非货币市场公募

基金保有规模来看，蚂蚁基金销售公司以 8901 亿元排名第一。另一家互联网独立销售机构天天基金也名列前茅，

股票+混合公募基金销售保有量为 3750 亿元，排名行业第五；非货币市场公募基金保有规模为 4324 亿元，排名行

业第五。证券公司中，中信证券股票+混合公募基金保有规模为 1298 亿元，排名第十二位；非货币市场公募基金保

有规模为 1315 亿元，排名第十三位。虽然中信证券在证券公司中处于领先地位，但与银行和互联网销售渠道相比

仍有较大差距。 
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表 2：2021 年一季度各销售机构公募基金销售保有规模排名前 50 名 

排名 机构名称 
股票+混合公募基金保有规模 

（亿元） 
非货币市场公募基金保有规模 

（亿元） 

1 招商银行股份有限公司 6711 7079 

2 蚂蚁（杭州）基金销售有限公司 5719 8901 

3 中国工商银行股份有限公司 4992 5366 

4 中国建设银行股份有限公司 3794 4101 

5 上海天天基金销售有限公司 3750 4324 

6 中国银行股份有限公司 3048 4572 

7 交通银行股份有限公司 2381 2483 

8 中国农业银行股份有限公司 2268 2468 

9 上海浦东发展银行股份有限公司 1656 1708 

10 中国民生银行股份有限公司 1512 1566 

11 兴业银行股份有限公司 1380 1441 

12 中信证券股份有限公司 1298 1315 

13 中信银行股份有限公司 1030 1343 

14 平安银行股份有限公司 910 1039 

15 中国光大银行股份有限公司 793 864 

16 广发证券股份有限公司 741 787 

17 中国邮政储蓄银行股份有限公司 703 1128 

18 腾安基金销售（深圳）有限公司 633 1040 

19 宁波银行股份有限公司 562 592 

20 华泰证券股份有限公司 545 594 

21 国信证券股份有限公司 515 523 

22 招商证券股份有限公司 496 527 

23 兴业证券股份有限公司 441 448 

24 中信建投证券股份有限公司 380 390 

25 平安证券股份有限公司 378 405 

26 中国银河证券股份有限公司 361 697 

27 珠海盈米基金销售有限公司 357 581 

28 东方证券股份有限公司 348 352 

29 华夏银行股份有限公司 301 322 

30 申万宏源证券有限公司 288 293 

31 方正证券股份有限公司 287 290 

32 上海基煜基金销售有限公司 283 607 

33 浙江同花顺基金销售有限公司 272 290 

34 国泰君安证券股份有限公司 271 287 

35 海通证券股份有限公司 236 247 

36 北京蛋卷基金销售有限公司 229 328 

37 上海银行股份有限公司 212 222 

38 中国中金财富证券有限公司 193 195 

39 长江证券股份有限公司 189 197 

40 北京银行股份有限公司 185 246 

41 上海陆金所基金销售有限公司 178 256 

42 上海好买基金销售有限公司 158 280 

43 京东肯特瑞基金销售有限公司 158 209 

44 广发银行股份有限公司 157 169 

45 国金证券股份有限公司 154 156 

46 江苏银行股份有限公司 153 160 

47 安信证券股份有限公司 151 247 

48 中泰证券股份有限公司 143 185 

49 中国人寿保险股份有限公司 126 126 

50 光大证券股份有限公司 120 124 

资料来源: 中国证券投资基金业协会、国信证券经济研究所整理（注：股票+混合公募基金保有规模精确至 0.01 亿元进行排序） 

评论 
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引导投资者关注基金销售服务平台，保护投资者长期利益 

此次是中国证券投资基金业协会历史上首次披露各渠道公募基金销售保有规模和排名，有助于引导投资者关注自身

进行基金购买的服务平台。随着提供公募基金销售服务的平台日益丰富，投资者可对各种渠道和平台进行比较和选

择。行业领先的基金销售渠道通常在投研服务、合规性、用户体验等方面具有优势，可以引导投资者形成长期投资

理念，抑制“赎旧买新”行为，这有助于保护投资者长期利益。 

引导基金销售机构打造品牌效应，有助于行业实现优胜劣汰 

当前公募基金销售保有规模的排名发布，可以看到头部集中趋势明显，排名居前的机构市占率遥遥领先。这将引导

头部基金销售机构进一步提升口碑，打造品牌效应。从长期看，这将增强投资者对头部销售机构的信任，引导投资

者选择用户体验更好的平台，从而促进行业的优胜劣汰。 

引导行业注重保有量规模，有助于公募基金行业健康发展 

此次排名的公布，有利于基金销售机构从注重交易额转变注重保有规模，从关注自身收入转变到关注客户投资体验。

在传统的基金销售模式中，销售机构的收入来自基金交易的佣金，销售机构通过周转用户资产可以获取更丰厚的佣

金收入。销售机构容易热衷于销售新产品，也促使了用户不断赎旧买新、频繁交易，从而导致基民不赚钱的现象频

繁出现。本次将权益类基金保有规模单独统计并排序，将引导销售机构更加注重权益产品保有规模提升，这有利于

整个基金销售行业的转型，有利于公募基金行业的健康发展。 

投资建议 

随着我国居民财富增长和财富管理意识增强，财富管理市场空间巨大。第一，商业银行凭借其庞大的客户基础、品

牌信仰以及资金投入优势等，未来财富管理业务将迎来快速增长，有望成为商业银行重要的盈利增长点。财富管理

业务将助力商业银行实现向轻资本、轻资产的轻型银行转型，盈利能力和稳定性都将大幅增强，银行业长期投资价

值也将有所提升。第二，互联网公司具有低成本、高流量的独特优势，在发展财富管理方面，未来增量空间巨大。

第三，随着资本市场改革持续推进，证券行业的政策环境和生态体系继续改善。证券行业在资本市场改革的催化下，

将加速形成差异化发展格局，龙头券商在资本实力、风险定价能力、业务布局方面均有优势。个股方面，我们推荐

招商银行、东方财富、中信证券。 

风险提示 

宏观经济大幅下行、市场下跌、市场竞争加剧等。 

 

表 2：重点个股估值表 

代码 公司 评级 收盘价 总市值 EPS PE 

   
（元） （亿元） 2021E 2022E 2021E 2022E 

600036 招商银行 买入 53.20  13398  4.4 5.05 12.09  10.53  

300059 东方财富 增持 30.50  2627  0.77 1.11 39.61  27.48  

600030 中信证券 增持 23.63  2887  1.44 1.74 16.41  13.58  

资料来源: Wind、国信证券经济研究所预测 
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相关研究报告： 
 
《证券行业 5 月投资策略：成交活跃度下降，投行业务回暖》 ——2021-05-10 

《5 月策略及财报综述：复苏加通胀，无限风光看险峰》 ——2021-05-10 

《财富管理行业系列专题：美国大型银行财富管理借鉴》 ——2021-05-09 

《行业专题：重视银行 ETF 投资价值》 ——2021-05-08 

《2021 年 5 月银行业投资策略：行业资产质量有望持续改善》 ——2021-05-05 
 

国信证券投资评级 

类别 级别 定义 

股票 

投资评级 

买入 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 20%以上 

增持 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 10%-20%之间 

中性 预计 6 个月内，股价表现介于市场指数 ±10%之间 

卖出 预计 6 个月内，股价表现弱于市场指数 10%以上 

行业 

投资评级 

超配 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 10%以上 

中性 预计 6 个月内，行业指数表现介于市场指数 ±10%之间 

低配 预计 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 
 

分析师承诺 

作者保证报告所采用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于本人的职业理解，通过合理判断并得出结论，力求客观、公

正，结论不受任何第三方的授意、影响，特此声明。 

风险提示 

本报告版权归国信证券股份有限公司（以下简称“我公司”）所有，仅供我公司客户使用。未经书面许可任何机构和个人

不得以任何形式使用、复制或传播。任何有关本报告的摘要或节选都不代表本报告正式完整的观点，一切须以我公司向

客户发布的本报告完整版本为准。本报告基于已公开的资料或信息撰写，但我公司不保证该资料及信息的完整性、准确

性。本报告所载的信息、资料、建议及推测仅反映我公司于本报告公开发布当日的判断，在不同时期，我公司可能撰写

并发布与本报告所载资料、建议及推测不一致的报告。我公司或关联机构可能会持有本报告中所提到的公司所发行的证

券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。我公司不保证本报告所含信息及资料处于最

新状态；我公司将随时补充、更新和修订有关信息及资料，但不保证及时公开发布。 

本报告仅供参考之用，不构成出售或购买证券或其他投资标的要约或邀请。在任何情况下，本报告中的信息和意见均不

构成对任何个人的投资建议。任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。投资者

应结合自己的投资目标和财务状况自行判断是否采用本报告所载内容和信息并自行承担风险，我公司及雇员对投资者使

用本报告及其内容而造成的一切后果不承担任何法律责任。 

证券投资咨询业务的说明 

本公司具备中国证监会核准的证券投资咨询业务资格。证券投资咨询业务是指取得监管部门颁发的相关资格的机构及其

咨询人员为证券投资者或客户提供证券投资的相关信息、分析、预测或建议，并直接或间接收取服务费用的活动。 

证券研究报告是证券投资咨询业务的一种基本形式，指证券公司、证券投资咨询机构对证券及证券相关产品的价值、市

场走势或者相关影响因素进行分析，形成证券估值、投资评级等投资分析意见，制作证券研究报告，并向客户发布的行

为。 
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