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[Table_Summary] 

投资要点： 

 我国财富管理处于起步阶段，未来需求广阔 

截至 2019 年，中国居民资产总额达到 574.96 万亿元，2000-2019 年二十年

的复合增长率为 15.54%，居民资产结构也在发生变化，前十年以住房资产为

主的非金融资产平均占比在 54%，而后十年平均占比下降到 45%。在房住不

炒、银行理财净值化转型等政策背景下，居民资产配置在房产、银行存款理

财等项目上的占比会继续下降。当今信息化浪潮下国家大力发展股权融资以

支持科技产业发展，金融制度供给不断优化，未来中国居民储蓄搬家并增配

权益是大方向。 

 财富管理业务以客户需求为核心，解决客户理财难点 

中国居民家庭资产组成差异较大，金融资产最高 10%家庭所拥有的金融资产

占所有样本家庭 58.3%，而实物资产最高 10%家庭拥有的资产占比为 47.1%，

高资产、高学历家庭参与风险金融市场的意愿更强，金融资产表现形式更加

多元化。 

根据建行统计，2018 年国内个人可投资金融资产在 600 万元人民币以上的高

净值人士数量达 167 万人，位居全球第二，近一半的高净值客户年龄超过 50

岁，他们大多进入到职业发展后期，对资产保值求稳的偏好更加明显，优先

考虑风险的比例占 62%，希望专业机构提供更多资产配置的专项辅导，尤其

是提出定制化、实时跟踪市场变化的资产配置方案。 

年收入在 12.5-100 万之间、可投资资产小于 700 万元、平均年龄 35.1 岁的

新富人群虽然普遍年龄较小、受过良好的教育，但在作出投资管理决策时仍

容易受社交媒体上纷繁信息的干扰以及短期市场波动等的影响，他们对专业

的投资顾问的信任度普遍提升，2020 年受访新富人群认为投资顾问非常有帮

助、非常信任的占比较 2019 年分别提升 7.6%、8.8%。 

 具备客户基础和主动管理能力的券商在财富管理转型上更占优

势 

2020 年券商代销金融产品收入大幅增长，财富管理转型加速推进。代理销售

金融产品收入作为当前评判财富管理的重要指标，在 2002 年市场赚钱效应

增加、基金发行火热的大环境下迎来较大突破。 

2020 年 2 月，银河证券、中金公司等 7 家券商获批基金投顾业务试点资格，

即可以接受客户委托，按照协议约定向其提供基金投资组合策略建议，大部

分券商已上线各自的投顾产品开始展业。2021 年 6 月 25 日，相关媒体报道

至少有中信证券、招商证券、国信证券、兴业证券、东方证券、安信证券等

6 家证券公司获批基金投顾业务试点资格，这也是第二批获得这一资质的券
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商。基金投顾业务资格在不断扩容，为获得资格券商的发展提供了更广阔的

空间，推动财富管理业务模式转型升级。 

 投资建议 

从需求端看，近几年随着中国经济的高速发展，居民财富得到快速积累，同

时在“房住不炒”及资管新规打破刚兑等政策影响下，居民配置权益资产的

意识及对专业投资顾问服务的需求在快速提升，有助于券商财富管理业务的

开展。 

从供给端看，面对经纪业务净佣金率持续下滑，业绩贡献度不断下降的现状，

券商有动力积极谋求转型，财富管理转型升级是实现券商与客户利益绑定，

转变传统经纪业务收费模式，通过增值服务创造更多盈利空间的重要途径，

有助于推动 ROE 提升。 

基于以上原因，我们认为券商财富管理业务大有可为，建议积极关注在财富

管理竞争格局中占据优势的大型头部券商和特色券商。（1）中信证券

（600030.SH）、中金公司（601995.SH）：龙头券商在金融科技投入、投研

能力、产品设计能力上具备更大优势，能为客户提供全链条一站式服务，长

期积累的品牌效应也更容易赢取客户信任；（2）东方财富（300059.SZ）：依

托天天基金网积攒的流量优势，通过不断延伸业务范围实现流量变现，依靠

庞大的用户数量和营销渠道，活跃用户数量保持行业领先水平。 

 风险提示 

基金投顾牌照获批进度不及预期；宏观经济增速放缓，居民财富累积缓慢；

权益市场波动使得风险加大 



                                           证券行业专题报告 

请务必阅读正文之后的免责声明                                                            3 of 22 

 
 

目  录 
1.我国财富管理处于起步阶段，未来需求广阔 ............................................................................................................ 5 

1.1 中国财富管理行业整体环境向好 ..................................................................................................................... 5 

1.2 我国资管行业发展迅猛 ..................................................................................................................................... 6 

1.3 各方积极布局抢占财富管理市场 ..................................................................................................................... 7 

2.满足客户需求是财务管理业务的核心 ...................................................................................................................... 11 

2.1 不同类别客户对财富管理需求也不相同 ....................................................................................................... 11 

2.2 高净值客户：规避投资风险，实现资产的保值增值 ................................................................................... 12 

2.3 财富客户：数量众多，目标各异 ................................................................................................................... 14 

3.具备客户基础和主动管理能力的券商在财富管理转型上更占优势 ...................................................................... 16 

3.1 行业代销金融产品收入实现快速增长 ........................................................................................................... 16 

3.2 基金投顾业务资格扩容 ................................................................................................................................... 17 

4.投资建议 ..................................................................................................................................................................... 18 

5.风险提示 ..................................................................................................................................................................... 19 

 



                                           证券行业专题报告 

请务必阅读正文之后的免责声明                                                            4 of 22 

 

图 目 录 

图 1：中国居民总资产中金融资产和非金融资产占比变化 ............................................................................... 5 

图 2：中国个人金融资产结构（万亿、%） ......................................................................................................... 5 

图 3：资产管理业务分类 ....................................................................................................................................... 6 

图 4：2014-2020 年资管规模（万亿）、构成及增速 .......................................................................................... 7 

图 5：公募基金销售机构类别及数量 ................................................................................................................... 8 

图 6：三类公募基金销售机构优劣势对比 ........................................................................................................... 9 

图 7：三类公募基金销售机构优劣势对比 ........................................................................................................... 9 

图 8：2019年居民家庭总资产分布情况 ............................................................................................................ 11 

图 9：城镇居民家庭资产构成 ............................................................................................................................. 12 

图 10：城镇居民家庭金融资产构成 ................................................................................................................... 12 

图 11：中国高净值个人数量（万人） ............................................................................................................... 13 

图 12：中国高净值个人可投资金融资产总额（万亿） ................................................................................... 13 

图 13：客户财富管理目标及需求和其所处阶段紧密相关 ............................................................................... 13 

图 14：高净值人群在投资理财上的痛点 ........................................................................................................... 14 

图 15：高净值人群在选择私行时最关注专业度、品牌和产品 ....................................................................... 14 

图 16：2020年中国新富人群财富健康状况实现全面提升 .............................................................................. 15 

图 17：2020年中国新富人群倾向于投资金融产品占比提升明显 .................................................................. 15 

图 18：新富人群对投资顾问的作用的理解 ....................................................................................................... 16 

图 19：新富人群对投资顾问的信任度 ............................................................................................................... 16 

图 20：2016-2020 年证券行业代销金融产品收入及占比 ................................................................................ 17 

图 21：2020年部分券商代销金融产品收入占比变化 ...................................................................................... 17 

 

表 目 录 

表 1：国内资产管理机构分类 ............................................................................................................................... 6 

表 2：2021年一季度末销售机构公募基金销售保有规模分类排名 ................................................................ 10 

表 3：主要券商基金投顾产品基本情况 ............................................................................................................. 18 

 



                                           证券行业专题报告 

请务必阅读正文之后的免责声明                                                            5 of 22 

 

1.我国财富管理处于起步阶段，未来需求广阔 

1.1 中国财富管理行业整体环境向好 

中国经济的高速发展推动居民财富快速积累，根据社科院发布的《中国国家资产

负债表 2020》，截至 2019 年中国居民资产总额达到 574.96 万亿元，2000-2019

年二十年的复合增长率为 15.54%。在居民资产规模高速增长的同时，资产结构

也在发生变化，前十年以住房资产为主的非金融资产平均占比在 54%，而后十年

平均占比下降到 45%，资产配置结构的变化反映出我国居民财富配置结构正在发

生系统性变化。 

从金融资产来看，根据《麦肯锡中国金融业 CEO 季刊》统计数据，2020 年底中

国个人金融资产已达 205 万亿元人民币，创下历史新高，预计 2025 年有望达到

332 万亿元。从构成来看，预计 2025 年现金资产占比为 46%，而 2015 年这一

数值为 52%，较以前年度呈下降趋势；2025 年股票基金资产占比为 21%，2015

年这一数值为 15%，呈现明显上升趋势。总体来看，金融资产中配置股票基金等

权益类资产的比例在提升。 

图 1：中国居民总资产中金融资产和非金融资产占比变化 图 2：中国个人金融资产结构（万亿、%） 

  

资料来源：中国社科院，渤海证券 资料来源：《麦肯锡中国金融业 CEO 季刊》，渤海证券 

我们认为，在房住不炒、银行理财净值化转型等政策背景下，居民资产配置在房

产、银行存款理财等项目上的占比会继续下降。当今信息化浪潮下国家大力发展

股权融资以支持科技产业发展，金融制度供给不断优化，中国居民储蓄搬家并增

配权益是大方向。 
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1.2 我国资管行业发展迅猛 

资产管理是指资产管理人根据资产管理合同约定的方式、条件、要求及限制，对

委托人资产进行经营运作，为客户提供证券、基金及其他金融产品，并收取费用

的行为。依据募集方式的不同，资产管理主要分为三类：定向资管、集合资管和

专项资管。 

图 3：资产管理业务分类 

 
资料来源：渤海证券 

当前国内资产管理机构主要包括基金管理公司及其子公司、证券公司及其子公司、

私募机构、银行理财子公司、信托公司和保险公司等，负责对受托资产进行配置、

提供投资建议或执行投资计划。 

表 1：国内资产管理机构分类 

机构类型 资产管理业务 

基金管理公司及子公司 公募基金、各类非公募资产管理计划 

证券公司及子公司 集合资产管理计划、单一资产管理计划、私募股权及创投类基金（直投，含 FOF） 

私募机构 私募证券投资基金、私募股权投资基金、创业投资基金、私募资产配置基金等 

商业银行 非保本银行理财产品、私人银行业务 

信托公司 单一资金信托、集合资金信托 

期货公司 期货资产管理业务 

保险公司、保险资产管理公司 万能险、投连险、管理企业年金、养老保障及其他委托管理资产 

资料来源：证券业协会，渤海证券 

 

近几年，我国金融机构的资产管理规模增长迅速。根据基金业协会统计，截至 2020

年末，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 58.99 万亿元，较去年末增加 6.76 万亿元，同比增长 12.94%。 
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其中，公募基金规模 19.89 万亿元；私募基金规模 16.96 万亿元；证券公司及其

子公司私募资产管理业务规模 8.55 万亿元；基金管理公司及其子公司私募资产

管理业务规模 8.06 万亿元；基金公司管理的养老金规模 3.36 万亿元；期货公司

及其子公司私募资产管理业务规模约 2197 亿元；资产支持专项计划规模 2.11 万

亿元。 

整体来看，在所有的理财产品中，公募基金类标准化产品的占比在逐年提升；公

募基金中头部公司市占率实现提升。截至 2020 年末，当前中国理财市场结构

中，公募基金占理财产品（含所有基金业协会披露的资产管理产品以及银行理财）

比为 23.44%，相较于 2016 年的 11.33%，具有明显提升。 

图 4：2014-2020 年资管规模（万亿）、构成及增速 

 

资料来源：基金业协会，渤海证券 

 

1.3 各方积极布局抢占财富管理市场 

当前，国内参与财富管理业务的机构主要包括银行、券商、基金公司以及第三方

财富管理机构。因为当前各机构进行财富管理业务主要以代理销售金融产品形式

开展，所以通过观察基金销售情况，可以了解当前财富管理业务尤其是基金代销

业务的竞争格局。 

根据基金业协会统计数据，目前具备公募基金销售资格的机构主要包括银行 154

家、独立基金销售机构 116 家、证券及证券投资咨询机构 112 家、期货公司 28

家等。 
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图 5：公募基金销售机构类别及数量 

 
资料来源：基金业协会，渤海证券 

因为各类机构的发展历程及侧重点各不相同，导致其在客户资源、销售渠道、销

售手段、产品端等方面也存在较大差异。 

商业银行：线下网点分布广泛，触达客户能力强，把握大量风险偏好低、资产净

值高特征客户，客户信任程度较高。 

券商：线下网点扩张迅速，客户风险偏好较高，主动管理能力突出，线上展业应

用较为充分。 

第三方机构：依靠大流量平台，边际获客成本低，客群以年轻人为主，客户风险

偏好较低。 
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图 6：三类公募基金销售机构优劣势对比 

 
资料来源：渤海证券 

从各机构公募基金销售保有规模来看，2018 年独立基金销售机构保有规模占比快

速提升至 7.76%，较 2017 年占比提升 3.92 个百分点，并且自 2018 已超越证券

公司，基金公司直销的保有规模占比不断下滑。 

2021 年 5 月 13 日，基金业协会公布了 2021 年一季度末销售机构公募基金销售

保有规模前 100 强。从综合排名来看，有 13 家销售机构的保有规模超千亿（股

票+混合公募基金和非货币市场公募基金），其中有 10 家银行，1 家证券公司，2

家三方机构。从上榜销售机构数量来看，证券公司数量最多为 47 家，银行 31 家，

第三方及其他机构的数量最少为 22 家。 

图 7：三类公募基金销售机构优劣势对比 

 
资料来源：基金业协会，渤海证券 
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表 2：2021 年一季度末销售机构公募基金销售保有规模分类排名 

证券公司 
股票+混合公募基

金保有规模（亿元） 
银行 

股票+混合公募基金

保有规模（亿元） 
第三方机构及其他 

股票+混合公募基金

保有规模（亿元） 

中信证券 1298 招商银行 6711 蚂蚁基金 5719 

广发证券 741 工商银行 4992 天天基金 3750 

华泰证券 545 建设银行 3794 腾安基金 633 

国信证券 515 中国银行 3048 盈米基金 357 

招商证券 496 交通银行 2381 基煜基金 283 

兴业证券 441 农业银行 2268 同花顺基金 272 

中信建投 380 浦东发展银行 1656 蛋卷基金 229 

平安证券 378 民生银行 1512 陆金所基金 178 

中国银河 361 兴业银行 1380 好买基金 158 

东方证券 348 中信银行 1030 京东肯特瑞基金 158 

申万宏源 288 平安银行 910 中国人寿 126 

方正证券 287 光大银行 793 汇成基金 89 

国泰君安 271 邮政储蓄银行 703 诺亚正行基金 84 

海通证券 236 宁波银行 562 中欧财富基金 56 

中金财富 193 华夏银行 301 嘉实财富管理 53 

长江证券 189 上海银行 212 恒天明泽基金 48 

国金证券 154 北京银行 185 鼎信汇金（北京） 41 

安信证券 151 广发银行 157 华夏财富 39 

中泰证券 143 江苏银行 153 网金基金 23 

光大证券 120 浙商银行 79 苏宁基金 23 

华福证券 97 汇丰银行（中国） 52 度小满基金 22 

东北证券 88 南京银行 48 宜信普泽（北京） 21 

长城证券 76 杭州银行 40   

华西证券 71 昆山农村商业银

行 

31   

浙商证券 70 东莞银行 31   

东莞证券 63 渣打银行（中国） 30   

东吴证券 57 上海农村商业银

行 

29   

第一创业 56 珠海华润银行 28   

国元证券 48 花旗银行（中国） 24   

中原证券 47 青岛银行 23   

恒泰证券 42 恒生银行（中国） 20   

财通证券 42     

湘财证券 40     

中银证券 38     

国都证券 38     

国联证券 37     

东方财富 36     
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上海证券 36     

西南证券 35     

信达证券 33     

中金公司 26     

东兴证券 25     

南京证券 24     

粤开证券 23     

渤海证券 23     

万联证券 22     

大同证券 22     

资料来源：基金业协会，渤海证券 

2.满足客户需求是财务管理业务的核心 

2.1 不同类别客户对财富管理需求也不相同 

根据《2019 年中国城镇居民家庭资产负债情况调查》，将家庭总资产由低到高分

为六组，最低 20%家庭所拥有的资产仅占全部样本家庭资产的 2.6%，而总资产

最高 20%家庭的总资产占比为 63.0%，表明我国居民家庭资产的集中度较高，财

富更多地集中在少数家庭。 

图 8：2019 年居民家庭总资产分布情况 

 
资料来源：《2019 年中国城镇居民家庭资产负债情况调查》，渤海证券 

从家庭资产组成来看，我国城镇居民家庭资产以实物资产为主，户均 253.0 万元，

占家庭总资产的 79.6%，而户均金融资产仅为 64.9 万元，占家庭总资产的 20.4%。
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与美国相比，我国城镇居民家庭金融资产占总资产的比重偏低，较美国低 22.1

个百分点。将家庭分别按照金融资产和实物资产从低到高进行排序，金融资产最

高 10%家庭所拥有的金融资产占所有样本家庭的 58.3%，而实物资产最高 10%

家庭拥有的资产占比为 47.1%。可见，金融资产的不均衡程度也非常显著，高资

产、高学历家庭参与风险金融市场的意愿更强，金融资产表现形式更加多元化。 

图 9：城镇居民家庭资产构成 图 10：城镇居民家庭金融资产构成 

  

资料来源：《2019 年中国城镇居民家庭资产负债情况调查》，渤海

证券 

资料来源：《2019 年中国城镇居民家庭资产负债情况调查》，渤海

证券 

虽然 99.7%的家庭均拥有金融资产，但他们持有金融资产的占比、种类、目标收

益等却存在较大差异。因此，当前银行、券商、信托等机构更多围绕资产水平较

高的家庭开展真正意义上的财富管理业务，而对占比较大的长尾客户扮演的更多

是销售产品渠道的角色。 

2.2 高净值客户：规避投资风险，实现资产的保值增值 

根据 2019 年建行联合波士顿咨询公司发布的《中国私人银行 2019：守正创新 匠

心致远》，2018 年国内个人可投资金融资产在 600 万元人民币以上的高净值人士

数量达 167 万人，位居全球第二。报告预测，中国高净值人群数量未来五年间复

合增长率为 8%左右，在 2023 年将达到 241 万人。 

另外，从高净值人群个人资产配置来看，报告预测将从房地产、企业股权更多向

金融资产转移，个人可投资金融资产维持年化 16%的快速增长，增速将高于社会

整体财富增速，2023 年可投资金融资产有望达到 82 万亿元。 
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图 11：中国高净值个人数量（万人） 图 12：中国高净值个人可投资金融资产总额（万亿） 

  

资料来源：《2019 年中国城镇居民家庭资产负债情况调查》，渤海

证券 

资料来源：《2019 年中国城镇居民家庭资产负债情况调查》，渤海

证券 

高净值客户对于理财的需求由追求财富快速增长转向财富的保值及传承。根据建

行调研，近一半的高净值客户年龄超过 50 岁，他们大多进入到职业发展后期，

对资产保值求稳的偏好更加明显，优先考虑风险的比例占 62%。近几年，包括经

济环境、政治环境以及资管产品“去刚兑化”等政策的影响，进行资产配置的难

度日益提升，高比例的高净值客户表示不清楚如何真正利用资产配置手段来分散

风险，希望专业机构提供更多资产配置的专项辅导，尤其是提出定制化、实时跟

踪市场变化的资产配置方案。 

图 13：客户财富管理目标及需求和其所处阶段紧密相关 

 
资料来源：《中国私人银行 2019：守正创新 匠心致远》，渤海证券 
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图 14：高净值人群在投资理财上的痛点 图 15：高净值人群在选择私行时最关注专业度、品牌和产品 

  

资料来源：《2019—2020 中国高净值人群财富报告》，渤海证券 资料来源：《2021 中国私人财富报告》，渤海证券 

 

2.3 财富客户：数量众多，目标各异 

除去高净值客户群体，还存在大量可投资资产较低的新富客户群体。根据上海高

级金融学院和嘉信理财共同创立的中国新富人群财富健康指数，动态追踪了年收

入范围在 12.5-100 万之间、可投资资产小于 700 万元、平均年龄 35.1 岁的新富

人群的财富健康状况。 

新富人群财富健康指数是基于对财富信心、财务规划、资产管理及投资参与度这

四个指数的综合评估而得出。2020 年，尽管市场受到新冠疫情的冲击，但新富人

群的财富健康状况仍然实现了全面提升。 
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图 16：2020年中国新富人群财富健康状况实现全面提升 

 
资料来源：《2020 年中国新富人群财富健康指数》，渤海证券 

从资产配置角度来看，2020 年新富人群对资产配置的态度发生了明显变化，倾向

于投资理财产品而非房地产的新富人群相比于 2019 年上升了 20.7%，资产配置

更加多元化。 

图 17：2020年中国新富人群倾向于投资金融产品占比提升明显 

 
资料来源：《2020 年中国新富人群财富健康指数》，渤海证券 
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虽然受访的新富人群普遍年龄较小、受过良好的教育，但他们部分人并未掌握足

够的资产管理技能及金融素养导致他们在作出投资管理决策时容易受社交媒体上

纷繁信息的干扰以及短期市场波动等的影响。这种情况下，他们对专业的投资顾

问的信任度普遍提升，2020 年受访新富人群认为投资顾问非常有帮助、非常信任

的占比较 2019 年分别提升 7.6%、8.8%，他们对投资顾问服务需求的提升为各

类金融机构带来机会。 

图 18：新富人群对投资顾问的作用的理解 图 19：新富人群对投资顾问的信任度 

  

资料来源：《2020 年中国新富人群财富健康指数》，渤海证券 资料来源：《2020 年中国新富人群财富健康指数》，渤海证券 

 

3.具备客户基础和主动管理能力的券商在财富

管理转型上更占优势 

3.1 行业代销金融产品收入实现快速增长 

2020 年券商代销金融产品收入大幅增长，财富管理转型加速推进。代理销售金融

产品收入作为当前评判财富管理的重要指标，在 2002 年市场赚钱效应增加、基

金发行火热的大环境下迎来较大突破。 

根据证券业协会发布的数据，2020 年证券行业实现代理销售金融产品净收入

134.38 亿元，同比增长 148.76%，占经纪业务净收入的比例从 2019 年的 5.27%

提升至 10.37%。从统计的 14 家上市券商表现来看，大部分券商 2020 年的代销

金融产品收入占证券经纪业务收入比重较 2019 年实现大幅增长，其中东方证券、

中信证券、中信建投涨幅较大，分别增长 9.94、6.87、6.65 个百分点。 
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代销金融产品是券商接受基金管理人的委托代销基金产品，收入来源主要是销售

费收入和申赎费用等，这种“一次性收入”的盈利模式决定了券商在销售产品时

会更注重销售数量，另外销售收入也更容易受市场行情的影响。在基金投顾模式

中，券商可以开展管理型基金投顾服务，实现了从卖方销售到买方投顾的转变，

基于账户资产规模收取管理费模式，使得券商利益和客户的利益完全一致，这打

开了券商财富管理服务的发展空间。 

3.2 基金投顾业务资格扩容 

2020 年 2 月，银河证券、中金公司等 7 家券商获批基金投顾业务试点资格，即

可以接受客户委托，按照协议约定向其提供基金投资组合策略建议，大部分券商

已上线各自的投顾产品开始展业。以国联证券为例，作为首批取得基金投顾试点

资格的券商中唯一的中小券商，于 2020 年 4 月 21 日正式开展基金投顾业务，率

先成为首家展业的券商，探索了中小券商差异化发展路径。截至 2021 年 4 月底，

接受国联证券基金投顾服务的资产规模近 90 亿元，签约客户数突破 9 万人，签

约客户户均资产 10 万元，平均接受服务时长 212 天。 

2021 年 6 月 25 日，相关媒体报道至少有中信证券、招商证券、国信证券、兴业

证券、东方证券、安信证券等 6 家证券公司获批基金投顾业务试点资格，这也是

第二批获得这一资质的券商。基金投顾业务资格在不断扩容，为获得资格券商的

发展提供了更广阔的空间，推动财富管理业务模式转型升级。 

相较于基金公司、第三方销售机构及银行这三类同样具有基金投顾资格的机构，

券商具有以下优势：（1）在研究能力上具有较好积累，资产配置能力较强；（2）

图 20：2016-2020年证券行业代销金融产品收入及占比 图 21：2020年部分券商代销金融产品收入占比变化 

  

资料来源：证券业协会、渤海证券 资料来源：公司公告、渤海证券 
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依托广泛分布的营业网点，庞大的投顾队伍，触达客户的能力较强；（3）行业金

融科技运用基础较好，为智能投顾等应用的开发积累优势。 

表 3：主要券商基金投顾产品基本情况 

 基金投顾产品名称 主要产品及特点 投资门槛 投资顾问服务费率 

华泰证券 涨乐星投 

涨乐星投从全市场超过 7000 只公募基

金中，筛选出 100 多只备选配置标的并

动态调整，在此基础上，打造出 10 余个

不同风险层级的策略组合，为客户提供

了“打理闲钱”、“跑赢通胀”、“追求收

益”三大类投资需求场景 

根据策略不

同，起投金额

为1000元或1

万元不等 

不同策略管理费不同，年

费在 0.03%-1.2%之间，

另根据资产规模、持有时

长等享有对应折扣 

国泰君安 君享投 
货币增强系列、钻石精选系列、主题投

资系列 

1000 元 0.4%起 

中国银河 财富星-基金管家 安心投、稳健投、灵活投、进取投 1000 元 0.32%-1.2% 

中信建投 蜻蜓管家 

共涵盖四大系列的六个策略，即随时要

花的钱追求流动性，安鑫添益策略严控

风险；求稳的钱追求保值，称心均衡（短

期/长期）策略降低波动；生钱的钱追求

增值，价值典范或步步为营策略享受时

间复利；不用的钱追求高收益，勇攀高

峰策略股海纵横。 

1 万元 投顾顾问费区间为

0.3%~1.5%/年 

中金公司 A+基金投顾 

首期上线的组合策略提供了针对三种典

型投资场景的解决方案：流动性账户、

稳健账户和增值账户 

  

申万宏源 好享投 

根据客户风险偏好和投资需求，推出三

类基金组合策略：固定收益类、权益类

和混合类 

1000 元 根据策略风险不同，年化

收费标准在 0.2%-1%之

间 

国联证券 基智投 
追求稳健（睿稳健）、追求增值（睿平衡）、

追求收益（睿进取）等 

10000 元 0.6%-0.9% 

资料来源：公开资料整理，渤海证券 

4.投资建议 

从需求端看，近几年随着中国经济的高速发展，居民财富得到快速积累，同时在

“房住不炒”及资管新规打破刚兑等政策影响下，居民配置权益资产的意识及对

专业投资顾问服务的需求在快速提升，有助于券商财富管理业务的开展。 

从供给端看，面对经纪业务净佣金率持续下滑，业绩贡献度不断下降的现状，券

商有动力积极谋求转型，财富管理转型升级是实现券商与客户利益绑定，转变传

统经纪业务收费模式，通过增值服务创造更多盈利空间的重要途径，有助于推动

ROE 提升。 
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基于以上原因，我们认为券商财富管理业务大有可为，建议积极关注在财富管理

竞争格局中占据优势的大型头部券商和特色券商。（1）中信证券（600030.SH）、

中金公司（601995.SH）：龙头券商在金融科技投入、投研能力、产品设计能力上

具备更大优势，能为客户提供全链条一站式服务，长期积累的品牌效应也更容易

赢取客户信任；（2）东方财富（300059.SZ）：依托天天基金网积攒的流量优势，

通过不断延伸业务范围实现流量变现，依靠庞大的用户数量和营销渠道，活跃用

户数量保持行业领先水平。 

5.风险提示 

基金投顾牌照获批进度不及预期；宏观经济增速放缓，居民财富累积缓慢；权益

市场波动使得风险加大 
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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