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行业走势图 

2021Q2 公募基金保有量点评：权益基金大时代，看
好权益代销优势显著的东方财富！ 
事件：基金业协会公布 2021Q2 基金销售机构的公募基金保有量前 100 强。 
 
整体概况：公募基金保有量持续增长，直销占比延续下降趋势。 

前 100 强合计的股票+混合公募基金销售保有量、非货公募基金销售保有量
分别达 6.16、7.40 万亿元，较 2021Q1 分别+12.96%、+13.73%，CR100

代销市占率分别为75.76%、53.74%，较2021Q1分别增加2.35pct、2.18pct，
我们判断主要源于公募直销占比延续下降趋势、以及头部集中所致。 

竞争格局：第三方代销机构和券商的保有量市占率提升、银行有所下降。 

1）机构数量方面：银行、券商、第三方和保险分别有 29、51、19、1 家入
榜，与 2021Q1 相比，券商新进 4 家，银行和第三方机构分别减少 2 家； 

2）机构保有量方面：银行、第三方机构、券商的股票+混合公募基金销售
保有量市占率分别为 59.4%、23.2%、17.1%，较 2021Q1 分别-1.71pct、
+0.66pct、+1.01pct；非货公募基金销售保有量市占率分别为56.2%、28.5%、
15.0%，较 2021Q1 分别-1.65pct、+1.37pct、+0.23pct。市占率角度，券
商的股票+混合公募销售保有量市占率上升幅度最大；第三方代销机构的非
货公募基金保有量市占率提升幅度最大。我们判断，券商强于人才机制优
势、权益类资管优势，是最具备深度的产业研究与市场判断能力的金融机
构，看好后续权益基金保有量市占率继续提升；而第三方代销强于场景化
的线上触达，因此在偏标准化的债基方面市占率提升更快。 

第三方代销格局方面：东财超越建行跃居行业第四，股票+混合增速超蚂蚁！ 

第三方代销机构方面，蚂蚁、天天基金和腾安环比增速均显著高于平均。蚂
蚁的股票+混合、非货基保有量环比分别+15.1%、+19.0%，市占率环比分
别提升 0.37pct、0.65pct；天天基金的股票+混合、非货基保有量环比分别
+17.7%、+17.4%，市占率环比分别提升 0.36pct、0.27pct；腾安的股票+

混合、非货基保有量环比分别+26.4%、+30.6%，市占率环比分别提升
0.13pct、0.16pct。我们判断，东财在权益类基金销售方面具备场景、客户
优势，优于蚂蚁；蚂蚁流量入口更大、但客户理财经验浅，更适合销售风
险偏好较低的债基；两者细分客户画像不同，后续有望共同蚕食银行份额。 

券商格局方面：华泰保有量增长迅猛，国君、中银和华西环比增速均超 50%。 

券商方面，中信证券、华泰证券、广发证券分列前三，华泰证券代销保有量
增长迅猛，股票+混合类、非货公募销售保有量季度环比增速分别达到
97.98%、89.56%，并一举超过广发证券位列行业第二。保有量增幅较快的
上市券商还有华西证券、中银证券和国泰君安，增速均超过 50%。 

投资建议：头部第三方代销机构的保有量市占率提升最快，最受益于居民
财富配置从投资性房地产和现金类存款向权益类基金转移的大趋势，建议
关注在权益销售方面具备场景和客户优势的东方财富。券商方面，21H1 证
券业代销金融产品业务收入+118%，远高于其他业务增速，占经纪业务收
入比重也由 2020H1 的 8.1%提高至 2021H1 的 14.8%，后续将继续发力。
建议关注控股头部公募基金的广发证券、东方证券。 

风险提示：资本市场大幅波动、新发基金规模不及预期，银行降低基金代销
费率对券商和第三方的市场份额提升造成影响。 
  

股票 股票 收盘价 投资 EPS(元) P/E  
代码 名称 2021-07-30 评级 2020A 2021E 2022E 2023E 2020A 2021E 2022E 2023E 

000776.SZ 广发证券 15.41 买入 1.32 1.59 1.91 2.29 12.36 9.69 8.07 6.73 

600958.SH 东方证券 10.92 增持 0.39 0.51 0.72 0.89 29.87 21.41 14.62 11.72 
  
资料来源：天风证券研究所，注：PE=收盘价/EPS（东方证券 2022 年、2023 年为 WIND 一致预期） 
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图 1：2021 年 Q2，全市场的基金代销机构保有量规模情况 

 

资料来源：基金业协会、天风证券研究所 
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1 银行 招商银行 7535 9.3% 12.3% 0.20% 7961 5.8% 12.5% 0.18%

2 第三方机构 蚂蚁基金 6584 8.1% 15.1% 0.37% 10594 7.7% 19.0% 0.65%

3 银行 工商银行 5471 6.7% 9.6% -0.02% 5875 4.3% 9.5% 0.02%

4 第三方机构 天天基金 4415 5.4% 17.7% 0.36% 5075 3.7% 17.4% 0.27%

5 银行 建设银行 4113 5.1% 8.4% -0.07% 4445 3.2% 8.4% -0.02%

6 银行 中国银行 3334 4.1% 9.4% -0.02% 4851 3.5% 6.1% -0.09%

7 银行 农业银行 2467 3.0% 8.8% -0.03% 2751 2.0% 11.5% 0.05%

8 银行 交通银行 2435 3.0% 2.3% -0.22% 2710 2.0% 9.1% 0.00%

9 银行 浦发银行 1738 2.1% 5.0% -0.10% 1787 1.3% 4.6% -0.05%

10 银行 民生银行 1630 2.0% 7.8% -0.04% 1681 1.2% 7.3% -0.02%

11 银行 兴业银行 1396 1.7% 1.2% -0.15% 1491 1.1% 3.5% -0.06%

12 银行 中信银行 1195 1.5% 16.0% 0.08% 1424 1.0% 6.0% -0.03%

13 券商 中信证券 1184 1.5% -8.8% -0.30% 1221 0.9% -7.1% -0.15%

14 银行 平安银行 1100 1.4% 20.9% 0.12% 1319 1.0% 26.9% 0.14%

15 券商 华泰证券 1079 1.3% 98.0% 0.59% 1126 0.8% 89.6% 0.35%

16 银行 光大银行 953 1.2% 20.2% 0.10% 1117 0.8% 29.3% 0.13%

17 第三方机构 腾安基金 800 1.0% 26.4% 0.13% 1358 1.0% 30.6% 0.16%

18 银行 邮储银行 785 1.0% 11.7% 0.02% 1065 0.8% -5.6% -0.12%

19 券商 广发证券 785 1.0% 5.9% -0.04% 841 0.6% 6.9% -0.01%

20 银行 宁波银行 602 0.7% 7.1% -0.02% 688 0.5% 16.2% 0.03%

21 券商 中信建投证券 543 0.7% 42.9% 0.15% 585 0.4% 50.0% 0.12%

22 券商 招商证券 494 0.6% -0.4% -0.06% 534 0.4% 1.3% -0.03%

23 券商 东方证券 494 0.6% 42.0% 0.14% 505 0.4% 43.5% 0.09%

24 券商 国信证券 492 0.6% -4.5% -0.09% 500 0.4% -4.4% -0.05%

25 券商 银河证券 475 0.6% 31.6% 0.10% 485 0.4% -30.4% -0.20%

26 券商 兴业证券 469 0.6% 6.3% -0.02% 476 0.3% 6.3% -0.01%

27 券商 国泰君安证券 455 0.6% 67.9% 0.19% 491 0.4% 71.1% 0.13%

28 银行 华夏银行 449 0.6% 49.2% 0.15% 462 0.3% 43.5% 0.08%

29 第三方机构 珠海盈米 409 0.5% 14.6% 0.02% 676 0.5% 16.4% 0.03%

30 券商 海通证券 372 0.5% 57.6% 0.14% 384 0.3% 55.5% 0.08%

31 第三方机构 同花顺基金 336 0.4% 23.5% 0.05% 376 0.3% 29.7% 0.04%

32 第三方机构 基煜基金 311 0.4% 9.9% 0.00% 738 0.5% 21.6% 0.06%

33 券商 申万宏源 284 0.3% -1.4% -0.04% 297 0.2% 1.4% -0.02%

34 银行 上海银行 279 0.3% 31.6% 0.06% 288 0.2% 29.7% 0.03%

35 券商 平安证券 265 0.3% -29.9% -0.19% 294 0.2% -27.4% -0.11%

36 第三方机构 蛋卷基金 264 0.3% 15.3% 0.02% 378 0.3% 15.2% 0.02%

37 券商 方正证券 264 0.3% -8.0% -0.06% 281 0.2% -3.1% -0.03%

38 券商 中银国际证券 227 0.3% 497.4% 0.23% 229 0.2% 367.3% 0.13%

39 银行 北京银行 226 0.3% 22.2% 0.03% 282 0.2% 14.6% 0.01%

40 银行 广发银行 218 0.3% 38.9% 0.06% 325 0.2% 92.3% 0.10%

41 券商 长江证券 214 0.3% 13.2% 0.01% 226 0.2% 14.7% 0.01%

42 券商 光大证券 212 0.3% 76.7% 0.10% 226 0.2% 82.3% 0.07%

43 第三方机构 肯特瑞基金 198 0.2% 25.3% 0.03% 255 0.2% 22.0% 0.02%

44 第三方机构 陆金所 193 0.2% 8.4% 0.00% 277 0.2% 8.2% 0.00%

45 券商 安信证券 193 0.2% 27.8% 0.03% 197 0.1% -20.2% -0.05%

46 第三方机构 好买基金 181 0.2% 14.6% 0.01% 306 0.2% 9.3% 0.00%

47 银行 江苏银行 181 0.2% 18.3% 0.02% 186 0.1% 16.3% 0.01%

48 券商 中金财富 168 0.2% -13.0% -0.05% 176 0.1% -9.7% -0.03%

49 保险 中国人寿 167 0.2% 32.5% 0.04% 177 0.1% 40.5% 0.03%

50 券商 中泰证券 164 0.2% 14.7% 0.01% 168 0.1% -9.2% -0.02%

51 券商 国金证券 163 0.2% 5.8% -0.01% 166 0.1% 6.4% 0.00%

52 第三方机构 汇成基金 150 0.2% 68.5% 0.06% 478 0.3% 48.4% 0.09%

53 券商 华西证券 148 0.2% 108.5% 0.09% 150 0.1% 102.7% 0.05%

54 券商 华福证券 131 0.2% 35.1% 0.03% 133 0.1% 4.7% 0.00%

55 券商 长城证券 102 0.1% 34.2% 0.02% 103 0.1% 35.5% 0.01%

56 银行 浙商银行 93 0.1% 17.7% 0.01% 98 0.1% 19.5% 0.01%

57 第三方机构 诺亚正行基金 88 0.1% 4.8% -0.01% 112 0.1% 0.9% -0.01%

58 券商 浙商证券 81 0.1% 15.7% 0.00% 120 0.1% 66.7% 0.03%

59 第三方机构 中欧财富 77 0.1% 37.5% 0.02% 80 0.1% 23.1% 0.01%

60 券商 恒泰证券 69 0.1% 64.3% 0.03% 74 0.1% 72.1% 0.02%

61 第三方机构 嘉实财富 67 0.1% 26.4% 0.01% 95 0.1% 28.4% 0.01%

62 券商 东北证券 67 0.1% -23.9% -0.04% 77 0.1% -21.4% -0.02%

63 券商 湘财证券 66 0.1% 65.0% 0.03% 69 0.1% 72.5% 0.02%

64 银行 汇丰银行 65 0.1% 25.0% 0.01% 105 0.1% 23.5% 0.01%

65 银行 上海农商行 62 0.1% 113.8% 0.04% 69 0.1% 81.6% 0.02%

66 第三方机构 恒天明泽基金 60 0.1% 25.0% 0.01% 83 0.1% 36.1% 0.01%

67 银行 南京银行 59 0.1% 22.9% 0.01% 126 0.1% 12.5% 0.00%

68 券商 财通证券 56 0.1% 33.3% 0.01% 68 0.0% -16.0% -0.01%

69 券商 财富证券 56 0.1% 55.6% 0.02% 62 0.0% 63.2% 0.01%

70 券商 国元证券 55 0.1% 14.6% 0.00% 56 0.0% 16.7% 0.00%

71 券商 东莞证券 55 0.1% -12.7% -0.02% 55 0.0% -14.1% -0.01%

72 券商 中原证券 53 0.1% 12.8% 0.00% 55 0.0% 12.2% 0.00%

73 第三方机构 华夏财富 47 0.1% 20.5% 0.01% 56 0.0% 21.7% 0.00%

74 券商 山西证券 47 0.1% - - 53 0.0% - -

75 券商 中航证券 44 0.1% - - 48 0.0% - -

76 券商 信达证券 44 0.1% 33.3% 0.01% 44 0.0% 33.3% 0.01%

77 第三方机构 鼎信汇金 41 0.1% 0.0% 0.00% 41 0.0% 0.0% 0.00%

78 银行 杭州银行 39 0.0% -2.5% -0.01% 307 0.2% 0.3% -0.02%

79 券商 国联证券 39 0.0% 5.4% 0.00% 54 0.0% 1.9% 0.00%

80 券商 国都证券 38 0.0% 0.0% 0.00% 39 0.0% 2.6% 0.00%

81 银行 花旗银行 36 0.0% 50.0% 0.01% 39 0.0% 44.4% 0.01%

82 券商 中金公司 35 0.0% 34.6% 0.01% 65 0.0% 12.1% 0.00%

83 第三方机构 宜信普泽 35 0.0% 66.7% 0.01% 39 0.0% 8.3% 0.00%

84 券商 第一创业证券 35 0.0% -37.5% -0.03% 37 0.0% -41.3% -0.02%

85 券商 东兴证券 34 0.0% 36.0% 0.01% 38 0.0% 35.7% 0.01%

86 券商 上海证券 34 0.0% -5.6% -0.01% 37 0.0% 0.0% 0.00%

87 券商 华安证券 33 0.0% - - 35 0.0% - -

88 银行 东莞银行 33 0.0% 6.5% 0.00% 34 0.0% 6.3% 0.00%

89 券商 渤海证券 31 0.0% 34.8% 0.01% 41 0.0% 28.1% 0.00%

90 银行 渣打银行 31 0.0% 3.3% 0.00% 33 0.0% -8.3% 0.00%

91 券商 大同证券 31 0.0% 40.9% 0.01% 32 0.0% 28.0% 0.00%

92 银行 华润银行 31 0.0% 10.7% 0.00% 31 0.0% 6.9% 0.00%

93 第三方机构 度小满基金 30 0.0% 36.4% 0.01% 51 0.0% 75.9% 0.01%

94 券商 南京证券 30 0.0% 25.0% 0.00% 30 0.0% 25.0% 0.00%

95 券商 粤开证券 29 0.0% 26.1% 0.00% 29 0.0% 20.8% 0.00%

96 券商 万联证券 29 0.0% 31.8% 0.01% 29 0.0% 26.1% 0.00%

97 券商 西南证券 28 0.0% -20.0% -0.01% 31 0.0% -13.9% -0.01%

98 银行 青岛银行 27 0.0% 17.4% 0.00% 44 0.0% 12.8% 0.00%

99 券商 民生证券 27 0.0% - - 28 0.0% - -

100 券商 东吴证券 25 0.0% -56.1% -0.05% 25 0.0% -56.9% -0.03%

101 银行 昆山农商行

102 第三方机构 大连网金基金

103 第三方机构 苏宁基金

104 银行 恒生银行

81291 76% 9.9% 137627 54% 8.9%

未披露（100名外）

2021Q2公募基金保有规模

市场规模合计

排名 类别 机构简称

未披露（100名外）

未披露（100名外）

未披露（100名外）
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