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22Q2 公募基金销售保有规模点评：     

保有量普遍回升，中收增速迎曙光 
 

 2022 年 07 月 29 日 

 

事件：2022 年 7 月 27 日，中国证券投资基金业协会公布了 22Q2 基金代销机

构公募基金保有规模前 100 家榜单（以下简称“Top100 机构”）。 

 

 销售保有量回升明显，银行竞争力保持稳定。22Q2 基金销售修复明显，

Top100 机构非货基金保有规模环比+10.1%。从产品类型看，非货基金环比改善

幅度优于“股票+混合”基金，或表明 22Q2 债券型基金销售情况较好。竞争格

局基本保持稳定，从保有规模占比看，非货基金、“股票+混合”基金中银行占比

环比小幅下降；券商竞争力有所提升，第三方环比有所回落。 

 城商行非货基金改善明显，大行发力“股票+混合”基金。从非货基金改善

情况看，绝对规模上，22Q2 国有行环比增量最大；环比增幅上，城商行提升最

为明显，国有行次之。“股票+混合”基金方面，无论是绝对规模增长还是环比增

幅，国有行优势均明显，或对国有行 22Q2 中收提供支撑。股份行环比增幅仅

3.3%，落后于国有行和城商行，或一定程度上表明在渠道侧，股份行对市场波动

相对敏感。 

 个股方面，股份行中招商、兴业，城商行中江苏、宁波，环比改善相对明显。

我们选取 8 家银行进行个股对比，涵盖国有、股份及城商行。从非货基金看，上

述四家银行环比增幅较大（其中三家均在 20%左右），部分受益于 22Q1 低基数

效应，但江苏银行在 22Q1 环比上行基础上仍实现强势增长。“股票+混合”基

金方面，江苏、邮储银行环比改善相对明显，其中江苏银行环比抬升幅度高达

28.2%，高出其非货基金增幅 7.8pct，或成为支撑其 22Q2 业绩增长强劲的因素

之一。 

 投资建议：代销保有量回升明显，大财富转型趋势不改 

22Q1 受权益市场波动较大影响，银行基金销售保有量有所回落，随着市场企稳，

22Q2 银行基金代销修复明显；从银行板块内部看，城商行非货基金改善更为明

显，国有行则在“股票+混合”基金上优势领先；从个股看，股份行中兴业、招

商，城商行中江苏、宁波环比增幅相对明显。银行大财富转型扎实推进，继续看

好银行板块，维持“推荐”评级。 

风险提示：宏观经济增速下滑；转型进度不及预期；资本补充面临压力。 

   
重点公司盈利预测、估值与评级 

代码 简称 
股价

（元） 

EPS（元） PB（倍） 
评级 

2021A 2022E 2023E 2021A 2022E 2023E 

601009.SH 南京银行 10.18 1.58 1.72 2.06 0.9 0.8 0.7 推荐 

600926.SH 杭州银行 14.31 1.56 1.70 2.20 1.2 1.0 0.9 推荐 

600919.SH 江苏银行 7.10 1.33 1.70 2.14 0.7 0.6 0.6 推荐 

002142.SZ 宁波银行 31.76 2.96  3.73  4.35  1.6  1.4  1.2  推荐 

601658.SH 邮储银行 4.75 0.82  0.99  1.19  0.7  0.6  0.6  推荐 

601166.SH 兴业银行 17.90 3.98  4.65  5.47  0.6  0.6  0.5  推荐 

600036.SH 招商银行 35.78 4.69  5.34  6.15  1.2  1.1  1.0  推荐 

000001.SZ 平安银行 12.88 1.87  2.32  2.90  0.8  0.7  0.6  推荐 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测;（注：股价为 2022 年 07 月 28 日收盘价）   
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1 销售保有量回升明显，银行竞争力保持稳定 

前 100 家基金代销机构（以下简称“Top100 机构”）销售保有量环比回升明

显。22Q1 周期性因素叠加市场波动，导致基金销售保有量较年初有所下滑，22Q2

基金销售修复明显，Top100 非货基金保有规模环比+10.1%，较年初亦增长 4.2%。

从产品类型看，非货基金环比改善辐度优于“股票+混合”基金，或表明 22Q2 债

券型基金销售情况较好。 

 

图 1：Top100 机构基金销售保有规模及变化（亿元） 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院   

 

竞争格局基本保持稳定。从进入 Top100 机构席位看，截至 22Q2，银行仍为

26 家，券商、独立基金销售公司（以下简称“第三方”）较 22Q1 各增加 1 家。从

保有规模占比看，非货基金、“股票+混合”基金中银行占比环比均小幅下降，但

“股票+混合”降幅更小；券商竞争力有所提升，非货、“股票+混合”基金均环比

改善；第三方保有规模占比环比小幅回落。 

 

图 2：Top100 各类机构非货基金保有规模占比 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院   
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图 3：Top100 各类机构“股票+混合”基金保有规模占比 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院  

 

2 城商行非货改善明显，大行发力“股票+混合” 

Top100 机构中，各类银行基金保有量基本全部实现环比回升，但改善幅度有

所不同。截至 22Q2，除农商行环比持平外，其他类型银行非货基金保有量合计值

环比均有所改善，其中大行、股份制占比稳定在 92%以上。 

 

图 4：截至 22Q2 各类银行非货基金销售保有量（亿元） 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院  

 

从非货基金改善幅度看，绝对规模上，22Q2 国有行环比增量最大，领先股份

行近 460 亿元；环比增幅上，城商行（12%）提升最为明显，国有行次之。 
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图 5：近三个季度三类银行非货基金保有量环比变化（亿元） 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院  

 

“股票+混合”基金方面，国有行环比改善显著领先。无论是绝对规模增长还

是环比增幅，国有行优势均明显，“股票+混合”型基金贡献了 87.7%的国有行

22Q2 非货基金保有规模增量，或对国有行 22Q2 中收提供支撑。而股份行环比增

幅仅 3.3%，落后于国有行和城商行，或在一定程度上表明在渠道侧，股份行对市

场波动相对敏感。 

 

图 6：近三个季度三类银行“股票+混合”基金保有量环比变化（亿元） 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院  

 

3 个别股份、城商行改善显著，或支撑中报业绩 

个股方面，股份行中招商、兴业，城商行中江苏、宁波，环比改善较为明显。

我们选取 8 家银行进行个股对比，涵盖国有、股份及城商行，它们自 21Q1 以来

均位居 Top100 机构中。从非货基金看，上述四家银行环比增幅较大（其中三家均

在 20%左右），部分受益于 22Q1 低基数效应，但江苏银行在 22Q1 环比上行基
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础上仍实现强势增长。 

 

图 7：近三个季度部分银行非货基金保有量环比增幅 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院  

 

“股票+混合”基金方面，江苏银行、邮储银行环比改善相对明显。其中江苏

银行环比增幅高达 28.2%，高出其非货基金增幅 7.8pct，或成为支撑其 22Q2 业

绩增长强劲的因素之一。 

 

图 8：近三个季度部分银行“股票+混合”基金保有量环比增幅 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院  

 

4 投资建议 

22Q1 受权益市场波动较大影响，银行基金销售保有量有所回落，随着市场企

稳，22Q2 银行基金代销修复明显；从银行板块内部看，城商行非货基金改善更为

明显，国有行则在“股票+混合”基金上优势领先；从个股看，股份行中兴业、招

商，城商行中江苏、宁波环比增幅相对明显。银行大财富转型扎实推进，继续看好

银行板块，维持“推荐”评级。 
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5 风险提示 

1）宏观经济增速下滑：受外部环境及内需影响，经济增速面临一定下行压力，

居民、企业信贷需求走弱，行业扩张放缓。 

2）转型进度不及预期：受经济发展变化、客户需求改变等影响，战略转型进

度可能面临波折。 

3）资本补充面临压力：市场对银行资本补充工具投资认可度的变化或带来资

本补充压力的增加。 
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