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[Table_Main] 
权益保有量再提升，零售财富管理首推东财！ 

增持（维持） 

事件：7 月 30 日，中国基金业协会公布 2021 年 Q2 基金代销机构公募基

金保有规模前 100 家数据，天天基金权益型基金保有规模首度超过建行，

升至行业第四位。 

投资要点 

 公募基金保有量集中度环比略有下降，天天基金权益类基金保有规模首
度超越建设银行，为保有规模前十名中市占率唯一正增长的机构。1）
据 Wind 统计数据，2021Q2 非货币市场公募基金保有规模环比+10.81pct

至 13.80 万亿元。其中，权益类基金保有量规模总额环比+16.11pct 至
8.13 万亿元，CR100 环比下降 1.79pct 至 75.76%，CR10 环比下降 2.32pct

至 48.86%，CR5 环比下降 1.07pct 至 34.59%。2）招商银行、蚂蚁基金、
工商银行权益类基金保有规模仍居行业前三位（7535 亿元、6584 亿元、
5471 亿元），保持行业龙头地位，但三者市占率均呈现下行态势，分别
下降 0.32pct、0.07pct、0.40pct 至 9.27%、8.10%、6.73%。3）天天基金
增量显著，权益类公募基金保有规模（4415 亿元）首度超越建设银行
（4113 亿元），升至行业第四位；权益类公募基金市占率提升 0.07pct 至
5.43%，较建行（5.06%）高出 0.37pct，为前 10 位唯一正增长机构。 

 从现有公募基金保有量格局看，银行占据半壁江山，互联网平台和券商
正快速追赶。1）截至 2021Q2，权益类基金保有量规模仍以银行系为首，
CR10 中占据 8 席，CR30 中仍占 15 席。权益类基金保有量前 100 名中，
银行系总市占率环比下降 2.4pct 至 45.0%。相较而言，银行是拥有最大
规模客户资产的金融机构，具有海量营业网点和客户经理，可最大范围
地覆盖零售客户。2）以蚂蚁基金、天天基金为首的互联网平台凭借自
身流量优势、方便快捷的体验感等优势，逐步扩大保有量规模与市占率
水平。权益类基金保有量前 100 中，互联网系总市占率环比上行 0.09pct

至 17.57%，且头部集中效应显著，排名前三位的互联网系权益类基金保
有量规模占互联网系总保有量比重提升 0.03pct 至 82.59%。互联网平台
相较银行具有更低的费率、更灵活的营销手段和更有吸引力的社群，深
受年轻客户/专业客户的青睐。3）券商系高度依赖经纪客户规模与粘性，
正寻求财富管理转型，积极拓展投顾业务和公募基金业务。权益类基金
保有量前 100 中，券商系总市占率环比上行 0.48pct 至 12.98%，凭借自
身在权益领域的专业度优势，有望进一步拓展市场份额。 

 权益公募基金迎黄金时代，基金代销市场竞争加剧，看好具有核心竞争
力的行业龙头。1）资本市场改革不断释放红利，“资管新规”给予了公
募基金制度优势，伴随着基金业全方面监管体系逐渐形成，基金业良性
发展已从制度层面打好坚实基础，而基金投顾业务的落地将提高个人投
资者在权益市场的话语地位，有效促进居民资产向中长期资金转化，使
得我国基金业迎来发展新发展期。2）基金投顾业务试点使银行、公募
基金和第三方机构进入同台竞技时代。伴随头部银行基金销售的降费，
行业竞争将进一步加剧，银行具备客户规模及资产优势，互联网平台具
有流量及科技优势，而券商在权益领域专业度具有一定的优势，未来凭
借各机构不同的禀赋有望重塑行业格局。3）我们认为，财富管理发展
的黄金时期，考验的是机构在客户获取和维护、产品创设和营销、科技
投入与赋能等方面的综合服务能力，头部机构在资金实力和竞争力上具
备核心优势，中长期行业集中度有望进一步提升。 

 投资建议：权益市场规模快速发展，进入黄金时代，财富管理大时代将
考验机构在多方面的核心竞争力。建议关注流量持续变现，财富金融生
态圈进一步完善的【东方财富】，财富管理转型位于行业领先地位的龙
头券商【中信证券】、【中金公司】、【华泰证券】、【广发证券】。 

 风险提示：1）市场下行；2）竞争加剧；3）金融监管政策趋紧。 
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表 1：2021Q2 年基金保有量规模及变化情况 

 

数据来源：基金业协会，东吴证券研究所 
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