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行业走势图 

财富管理周报：新基民趋于年轻化，持续看好互联网
零售财富管理龙头  

公募基金方面，受市场震荡影响，基金申购及发行有所降温。本周预估基
金平均申赎比为 0.98，上周为 1.08，去年同期为 2.09；截至 22 日，10 月预
估基金平均申赎比为 1.03，去年同期为 1.67；近三月，预估基金平均申赎
比为 1.26。近三月，基金申赎比的波动幅度达 53.79%，表明市场情绪不稳
定。本周（10.18-10.22）新成立权益类基金（股票型+混合型+FOF 基金）
规模 83.46 亿元，较上周（ 10.11-10.15）减少 5.94%，较去年同期
（2020.10.19-10.23）减少 81.82%；新成立公募基金总规模 98.32 亿元，较
上周减少 66.44%，较去年同期减少 84.78%。首发基金数量较去年同期大幅
增加，基金发行规模有望回暖。截至 10 月 22 日，本月首发权益类基金 94

只，较去年同期（2020.10.1-2020.10.23）增加 50 只，预期规模达 1476.1

亿元；本月首发公募基金 114 只，较去年同期增加 63 只，预期规模达 1857.17

亿元。 

私募基金方面，中基协发布 9 月最新数据，证券基金存续规模 5.59 万亿，
股权和创业基金存续规模 12.62 万亿。9 月新备案私募证券投资基金 3371
只，规模 839.57 亿元，环比增长 5.55%，同比增长 64.65%；私募股权投资基
金 396 只，规模 458 亿元，环比增长 29.3%，同比降低 49.98；创业投资基
金 476 只，规模 235.1 亿元，环比增长 0.59%，同比增长 21.69%。 

银行理财方面，净值型理财占比提升，收益长期呈下降趋势。本周
（10.16-10.22）理财发行 695 只，其中，净值型理财发行 597 只，占比 85.9%，
占比较上周增加 2pct，较去年同期增加 45.9pct。10 月 17 日银行理财中期
限为 1 个月、4 个月、6 个月的产品预期年化收益分别为 2.85%、3.18%、3.11%，
较去年同期（2020.10.18）-74bp、-77bp、-68bp。 

投资建议：中国证券报与景顺长城、富国、交银施罗德基金公司共同推出《公
募权益类基金投资者盈利洞察报告》，报告显示：近年大量新基民涌入市场，
互联网贡献最大客源。截至 2021 年 3 月 31 日，所有客户当中，62.93%来自
于第三方销售机构，是基金最大的客户来源，相较之下，2020 年底第三方
销售机构客户占比为 53.32%。我们认为，随着 90 后逐渐进入而立之年，投
资理财理念在互联网快速传播，公募基金行业成长性将持续凸显，头部互
联网第三方代销机构将最为受益，预计互联网第三方将持续挤占基金直销、
商业银行的非货基代销份额。建议关注头部第三方代销机构东方财富、同
花顺，参股头部公募基金公司的华泰证券、广发证券、东方证券，具备零售
优势的银行招商银行、平安银行、宁波银行。 

 
风险提示：资本市场大幅波动、新发基金规模不及预期 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

-23%

-16%

-9%

-2%

5%

12%

19%

2020-10 2021-02 2021-06

非银金融 沪深300



 
 

行业报告 | 行业研究周报 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 2 

 

重点标的推荐 

股票 股票 收盘价 投资 EPS(元) P/E  
代码 名称 2021-10-22 评级 2020A 2021E 2022E 2023E 2020A 2021E 2022E 2023E 

601688.SH 华泰证券 16.33 买入 1.19 1.42 1.67 1.87 13.72 11.50 9.78 8.73 

000776.SZ 广发证券 21.01 买入 1.32 1.59 1.91 2.29 15.92 13.21 11.00 9.17 

300059.SZ 东方财富 33.24 买入 0.46 0.80 1.11 1.44 72.26 41.55 29.95 23.08 

300033.SZ 同花顺 117.22 买入 3.21 4.19 5.23 6.64 36.52 27.98 22.41 17.65 

601995.SH 中金公司 52.01 买入 1.49 2.33 3.30 4.63 34.91 22.32 15.76 11.23 

600036.SH 招商银行 54.29 买入 3.86 4.64 5.44 6.27 14.06 11.70 9.98 8.66 

000001.SZ 平安银行 20.04 买入 1.49 1.92 2.41 3.00 13.45 10.44 8.32 6.68 

002142.SZ 宁波银行 38.06 买入 2.50 3.10 3.73 4.42 15.22 12.28 10.20 8.61 
  
资料来源：天风证券研究所，注：PE=收盘价/EPS；招商银行、平安银行、宁波银行由银行团队覆盖，东方财富由传媒团队覆盖。 
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1. 高频数据跟踪 

1.1. 公募基金：市场情绪不稳定，基金申购及发行降温 

本周（10.18-10.22）普通股票型基金指数上涨 0.40%，偏股混合型基金指数上涨 0.63%，，
沪深 300 上涨 0.56%，上证指数上涨 0.29%，创业板指上涨 0.26%。  

图 1：基金指数和沪深 300 指数  图 2：重点指数涨跌幅 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  资料来源：wind，天风证券研究所 

市场情绪不稳定，预估基金平均申赎比低于去年同期。本周（10.18-10.22）预估基金平均
申赎比为 0.98，上周为 1.08，去年同期为 2.09；截至 22 日，10 月预估基金平均申赎比为
1.03，去年同期为 1.67；近三月，预估基金平均申赎比为 1.26。近三月，基金申赎比的波
动幅度达 53.79%，表明市场情绪不稳定。 

图 3：近三月预估基金申赎比（截至 2021.10.22）  

 
资料来源：choice，天风证券研究所 

受近期权益市场震荡影响，公募基金新成立规模较低。本周（10.18-10.22）新成立权益类
基金（股票型+混合型+FOF 基金）规模 83.46 亿元，较上周（10.11-10.15）减少 5.94%，
较去年同期（2020.10.19-10.23）减少 81.82%；新成立公募基金总规模 98.32 亿元，较上周
减少 66.44%，较去年同期减少 84.78%。 

截至 10 月 22 日，本月新成立权益类基金规模 185.04 亿元，较去年同期（2020.10.1-10.23）
减少 82.76%，新成立公募基金总规模 404.16 亿元，较去年同期减少 68.28%。  

截至 10 月 22 日，今年新成立权益类基金规模为 1.88 万亿元，较去年同期增长 17.61%；
新成立公募基金总规模 2.39 万亿份，较去年同期减少-1.97%。 
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图 4：权益类基金新成立规模（单位：亿元）  图 5：公募基金新成立总规模（单位：亿元） 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  资料来源：wind，天风证券研究所 

首发基金数量较去年同期大幅增加，基金发行规模有望回暖。本周（10.18-10.22）首发权
益类基金 37 只，较上周（10.11-10.15）减少 8 只；按 2021 年历史基金平均发行规模测算，
此批首发权益类基金规模可达 527.56 亿元。首发基金总数 46 只，较上周减少 7 只，按 2021

年历史基金平均发行规模测算，此批首发基金规模可达 695.72 亿元。 

截至 10 月 22 日，本月首发权益类基金 94 只，较去年同期（2020.10.1-2020.10.23）增加
50 只，预期规模达 1476.1 亿元；本月首发公募基金 114 只，较去年同期增加 63 只，预期
规模达 1857.17 亿元。 

1.2. 私募基金：一级市场和二级市场均稳步增长 

中基协最新数据显示，9 月新备案私募证券投资基金 3371 只，规模 839.57 亿元，环比增
长 5.55%，同比增长 64.65%；私募股权投资基金 396 只，规模 458 亿元，环比增长 29.3%，
同比降低 49.98；创业投资基金 476 只，规模 235.1 亿元，环比增长 0.59%，同比增长 21.69%。 

截至 2021 年 9 月末，存续私募证券投资基金 7.19 万只，存续规模 5.59 万亿元，环比增长
1.27%，同比增长 75.76%；存续私募股权投资基金 3.02 万只，存续规模 10.52 万亿元，环
比增长 0.39%，同比增长 14.02%；存续创业投资基金 1.32 万只，存续规模 2.15 万亿元，环
比增长 1.26%，同比增长 47.76%。 

 

图 6：私募基金新备案情况（单位：亿元）  图 7：存续私募证券投资基金规模及增速 

 

 

 

资料来源：中国证券投资基金业协会，天风证券研究所  资料来源：中国证券投资基金业协会，天风证券研究所 
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图 8：私募股权投资基金规模及增速  图 9：创业投资基金规模及增速 

 

 

 

资料来源：中国证券投资基金业协会，天风证券研究所  资料来源：中国证券投资基金业协会，天风证券研究所 

 

1.3. 银行理财：净值型理财占比提升，收益长期呈下降趋势 

净值型理财占比明显提升，基础资产配置多元化。本周（10.16-20.22）理财发行 695 只，
较上周减少 12.58%，较去年同期减少 52.72%。其中，净值型理财发行 597 只，占比 85.9%，
数量较上周减少 10.49%，占比较上周增加 2pct；数量较去年同期增加 1.53%，占比较去年
同期增加 45.9pct。基础资产为股票、债券、利率、票据、信贷资产、汇率、商品、其他的
占比分别为 3.50%、71.06%、6.07%、0.47%、0.47%、0.58%、3.27%、14.59%，较上周分别+1.53pct、
+1.43 pct、-0.95 pct、-0.08 pct、-0.3 pct、-0.63 pct、+1.08 pct、-2.08 pct，较去年同期
+0.25 pct、+29.96 pct、-11.34pct、-0.3 pct、-2.59 pct、-0.39 pct、+1.41pct、-16.99 pct。 

图 10：银行理财产品发行数量（只）及净值型理财占比  图 11：不同基础资产理财发行数量（只） 

 

 

 

资料来源：wind（2021 年 10 月截至 2021.10.22），天风证券研究所  资料来源：wind（2021 年 10 月截至 2021.10.22），天风证券研究所 

理财收益长期呈下降趋势。10 月 17 日银行理财中期限为 1 个月、4 个月、6 个月的产品
预期年化收益分别为 2.85%、3.18%、3.11%，较上期末（10.10）+31bp、-7bp、+34bp，较
去年同期（2020.10.18）-74bp、-77bp、-68bp。 
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图 12：银行理财产品发行收益率情况（%） 

 

资料来源：wind，天风证券研究所 

1.4. 券商资管：新发集合理财中，股票型和混合型产品占比明显提升 

券商新发集合资管产品中，股票型+混合型占比明显提升。Wind 数据显示，本月（10.1-10.22）
集合资管计划产品发行 115 只，其中股票型、混合型、债券型、货币市场型、另类投资型
分别 5 只、19 只、38 只、11 只、42 只。 

Wind 数据显示，截至 2021 年 10 月 22 日，券商集合理财最近一月、三月、六月、一年、
两年、三年的平均总回报分别为 0%、0.24%、1.17%、1.94%、3.91%、4.18%。其中股票型产
品最近一月、三月、六月、一年、两年、三年的平均总回报分别为-0.80%、3.08%、8.94%、
5.76%、15.95%、13.55%；混合型产品最近一月、三月、六月、一年、两年、三年的平均总
回报分别为-0.12%、-0.56%、1.83%、3.97%、12.72%、14.49%；债券型产品最近一月、三月、
六月、一年、两年、三年的平均总回报分别为 0.08%、0.43%、1.06%、1.90%、2.23%、2.20%。 

图 13：券商集合资管产品发行情况（单位：只）  图 14：券商集合资管产品各时间段平均总回报率 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  资料来源：wind，天风证券研究所 
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2. 财富管理行业重点事件点评 

2.1.  新基民趋于年轻化，持续看好互联网零售财富管理龙头 

10 月 20 日，由景顺长城基金、富国基金、交银施罗德基金三家金牛基金管理公司携手中
国证券报共同推出的《公募权益类基金投资者盈利洞察报告》在京发布，报告显示： 

90 后与互联网走向公募基金舞台中央。1）大量新基民涌入市场。2020 年底投资年限在 1

年以内的新基民占比 32.04%，2021 年 3 月底则提升至 41.96%。2）新基民导致整体年轻化。
截至 2021年一季度末，40岁以下各年龄区间的人数占比较 2020年末均有提升，其中 22-30

岁区间（均为 90 后）人数占比提升最多，达到 3.31 个百分点。而 40 岁以上各年龄区间
的人数占比较之 2020 年末则均有下降，合计占比下降 4.96 个百分点。3）互联网贡献最
大客源。截至 2021 年 3 月 31 日，所有客户当中，62.93%来自于第三方销售机构，是基金
最大的客户来源。相较之下，2020 年底第三方销售机构客户占比为 53.32%。可见 2021 年
进入市场的新基民中，第三方贡献力度较大。 

我们认为，随着 90 后逐渐进入而立之年，投资理财理念在互联网快速传播，公募基金行
业成长性将持续凸显，头部互联网第三方代销机构将最为受益，预计互联网第三方将持续
挤占基金直销、商业银行的非货基代销份额。 

2.2. 平安银行发布 2021Q3 季报：息差下行放缓，业绩增速创 7 年新高 

业绩延续高增长。2021 年前三季度公司营收同比增速较上半年提升 1.01pct 至 9.12%，
其中 Q3 同比增长 11.18%，重回双位数增长；归母净利润同比增速较上半年提升 1.53pct 

至 30.08%，创 7 年来新高。公司业绩增速提升主要系非息收入加速增长带来的营收增速
提升，以及资产质量夯实下减值计提放缓。 

净息差下行幅度收窄。2021Q3 净息差 2.75%，环比下滑 4bp，下降幅度较 Q2 收窄 4bp。
主要系贷款收益率降幅较 Q2 收窄 12bp，其中零售贷款收益率降幅大幅收窄 21bp，改
善明显。零售贷款收益率的改善来自于信贷需求的相对改善，公司加大对信用卡的投放力
度，Q3 末信用卡应收账款余额同比增长 10.77%，同比增速较 Q2 末提升 3.07pct，个人
住房贷款同比增速较 Q2 末下滑 4.03pct。持续深化存款成本优化。公司充分发挥金融科
技优势，加大交易银行资源投入，拓展低息存款；同时受益于集团综合化金融业务，加深
客户经营，沉淀结算存款。Q3 公司存款成本率保持稳定态势，较 Q2 略微提升 2bp。 

不良率继续走低，关注率和逾期率有所抬升。2021Q3 末公司不良率环比下滑 3bp 至 

1.05%，不良率改善主要系对公方面，Q3 末对公贷款不良率环比下滑 10bp 至 0.89%。零
售不良率环比提升 2bp 至 1.15%，其中信用卡不良率改善较为明显，环比下滑 13bp。Q3 

末关注率环比提升 41bp 至 1.37%，逾期率提升 15bp 至 1.40%。随着跨周期政策调节，
银行资产质量有望夯实，要用底线思维去看待银行资产质量演变。此外公司风险抵补能力
持续增强，Q3 末拨备覆盖率环比提升 8.82pct 至 268.35%。 

AUM 保持高增速，与集团深度融合推进大财富管理。2021Q3 末公司零售 AUM 达 3.05 

万亿元，同比增长 22.68%，其中私行达标客户 AUM1.34 万亿元，同比增长 27.65%，均
展现出较好增长态势。公司新三年目标对 AUM 规模的诉求明显，新三年财富管理离不开
集团生态。在加速融入集团生态中，公司享受着获客（MGM，车生态用户转化等）和蓄客
（集团多牌照资源提供综合金融服务）的益处。比如针对私行客户需求的保险金信托，前
三季度新增规模同比增长 128%，持续保持高增速。今年公司推出 PWA 私人财富顾问团
队，打造银保新模式，一年内有望成型。 

上半年公司业绩增速已处上市银行首位，三季度仍加速释放，展现出近几年零售转型的成
效。手续费及佣金净收入维持在营收的 20%以上，随着 AUM 做大，贡献有望继续提升。
看好公司未来三年业绩成长性，预计 2021-23 年同比增速为 28.5%、25.9%、24.3%。 
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3. 财富管理行业热点事件追踪    

粤港澳大湾区首批“跨境理财通”试点业务正式落地 

2021 年 10 月 18 日，人民银行广州分行、深圳中支官方网站公布了完成报备的“跨境理
财通”首批试点银行名单。10 月 19 日开市，即实现了“跨境理财通”首批业务落地。大
湾区内地九市试点银行密切联动港澳银行，紧锣密鼓为粤港澳三地投资者正式开办个人跨
境投资业务，齐享大湾区金融改革创新的成果。 

10 月 19 日，内地代销银行为港澳投资者办理“北向通”投资资金汇入 180 笔，金额 1538.7

万元。内地合作银行联动港澳销售银行，为大湾区内地投资者办理“南向通”投资资金汇
出 128 笔，金额 1773.3 万元。 

横琴粤澳深度合作区、前海深港现代服务业合作区发挥毗邻港澳优势，南沙自贸区把握先
机，积极推动“跨境理财通”首批试点业务落地。中国银行、工商银行、建设银行、交通
银行、招商银行、浦发银行、中信银行、广发银行、大新银行、邮储银行等多家银行率先
在横琴、前海、南沙的网点，为客户提供理财通服务。 

首批北交所主题基金上报 

10 月 18 日，易方达基金、汇添富基金、华夏基金、南方基金、嘉实基金、万家基金、大
成基金这 7 家基金公司同时上报了 7 只北交所两年定期基金。目前证监会官网显示产品进
度为“接收材料”状态。这 7 只基金产品名称分别为：易方达北交所精选两年定期开放混
合型证券投资基金、南方北交所精选两年定期开放混合型发起式证券投资基金、汇添富北
交所创新精选两年定期开放混合型证券投资基金、华夏北交所创新中小企业精选两年定期
开放混合型发起式证券投资基金、嘉实北交所精选两年定期开放混合型证券投资基金、万
家北交所慧选两年定期开放混合型证券投资基金、大成北交所两年定期开放混合型证券投
资基金。在此前的 10 月 15 日，广发基金曾上报了广发北交所精选两年持有期混合型证券
投资基金。 

3 家公募基金集中申报“专精特新”赛道 

“专精特新”，是指工信部陆续公示的专精特新“小巨人”企业名单。10 月 20 日，博时基
金上报《专精特新主题混合基金》。证监会网站显示，该基金申报材料已经被接收。此前，
景顺长城在 8 月 30 日上报了《专精特新量化优选股票型基金》，该基金于 9 月 26 日被受
理。10 月 12 日，招商基金上报《招商专精特新股票基金》，并于 10 月 18 日被受理。 

兴证全球基金“名将”董承非卸任基金经理 

10 月 19 日，兴证全球基金发布公告称，兴全新视野混合、兴全趋势投资混合（LOF）的
基金经理董承非因个人原因离任上述产品基金经理一职，但继续担任公司副总经理、研究
部总监职务。 

此外，兴证全球基金新增谢治宇、董理与兴全趋势投资混合（LOF）原基金经理童兰共同
管理该产品；另增聘乔迁为兴全新视野混合的基金经理。 

华西证券设立华西基金 

华西证券股份有限公司收到证监会《关于核准设立华西基金管理有限责任公司的批复》（证
监许可〔2021〕3296 号），核准设立华西基金管理有限责任公司（以下简称“华西基金”）。
批复主要内容如下：一、核准设立华西基金，对其公司章程草案无异议，注册地为四川省
成都市，经营范围为公开募集证券投资基金管理、基金销售和证监会许可的其他业务。二、
核准华西基金注册资本为 10,000 万元人民币，华西证券出资 7600 万元人民币，出资比例
76%。 
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4. 财富管理行业重点标的追踪 

表 1：重点公司公告 

银行 类型 公告内容 

招商银行 业绩报告 

10 月 22 日，发布 2021 年第三季度报告，前三季度实现营业收入 2514.10 亿元，同比增

长 13.54%，实现净利润 936.2 亿元，同比增长 22.21%；其中第三季度实现营业收入 826.61

亿元，同比增长 13.11%，净利润 324.7 亿元，同比增长 21.07%。 

平安银行 业绩报告 

10 月 20 日，发布 2021 年第三季度报告，前三季度行实现营业收入 1271.9 亿元，同比

增长 9.1%；归属于股东的净利润 291.35 亿元，同比增长 30.1%；其中第三季度实现营业

收入 425.10 亿元，同比增长 11.2%，净利润 115.52 亿元，同比增长 32.5%。 

广发证券 发行债券 
10 月 21 日，公司发布公告，广发证券股份有限公司 2021 年面向专业投资者公开发行

公司债券（第五期）（品种一）在深圳证券交易所上市。 

东方财富 发行融资券 
东方财富信息股份有限公司子公司东方财富证券股份有限公司 2021 年度第八期短期融

资券已于 2021 年 10 月 21 日发行完毕。 

资料来源：WIND，天风证券研究所 
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观性的潜在利益冲突，投资者请勿将本报告视为投资或其他决定的唯一参考依据。 

  
 

投资评级声明 

类别 说明  评级 体系 
 

 股票投资评级 
 自报告日后的 6 个月内，相对同期沪 

 深 300 指数的涨跌幅 

 行业投资评级 
 自报告日后的 6 个月内，相对同期沪 

 深 300 指数的涨跌幅 

 

 

 
 买入  预期股价相对收益 20%以上 

 增持  预期股价相对收益 10%-20% 

 持有  预期股价相对收益-10%-10% 

 卖出  预期股价相对收益-10%以下 

 强于大市  预期行业指数涨幅 5%以上 

 中性  预期行业指数涨幅-5%-5% 

 弱于大市  预期行业指数涨幅-5%以下 
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邮编：430071 
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邮编：201204 

电话：(8621)-68815388 

传真：(8621)-68812910 

邮箱：research@tfzq.com 

深圳市福田区益田路 5033 号 

平安金融中心 71 楼 

邮编：518000 

电话：(86755)-23915663 

传真：(86755)-82571995 

邮箱：research@tfzq.com 
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