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保有量数据点评：券商保有规模

逆势增长 新统计口径下规模空

间有望打开 
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事件：基金业协会披露截至 2022 年一季度的基金销售机构公募基金

保有规模前 100 家“股票+混合公募基金保有规模”和“非货币市场基金

保有规模”数据。 

整体来看，在一季度权益市场大幅波动的情况下，股混基金业绩低迷

压制新发规模，致使 TOP100 机构公募基金保有规模环比略有下滑。截至

2022 年一季度末，TOP100 基金销售机构非货币基金保有规模为 7.88 万

亿，同比增长 21.02%，环比回落 5.31%；股票+混合基金保有规模为 5.91

万亿，同比增长 8.83%，环比回落 8.55%。受制于经济下行压力增大、疫

情反复，欧美通胀高企、加息预期上升和地缘事件频发等因素，年内权益

市场波动剧烈，一季度上证综指、上证 50、沪深 300 等核心指数表现均不

及 2021 年同期，市场投资热度下降，进而导致股票+混合基金销售遇冷，

TOP100 中约半数企业数据环比回落。而存量市场中竞争格局相对固化，

三甲排名无变动，蚂蚁基金蝉联非货基保有规模第一，招商银行和天天基

金分别占据第二、三位，银行和互联网渠道仍是基金销售的主导力量。 

从行业结构来看，券商基金销售保有规模逆势增长。本季度上榜银行、

券商和第三方机构数量分别为 26 家、51 家和 23 家，与上一季度相比，权

益型基金销售规模进入前 100 名的机构中，银行减少 5 家，券商增加 5 家，

第三方机构无变动；从保有规模看，TOP100 中银行、券商和第三方机构

权益基金保有规模分别为 3.25 万亿、1.14 万亿和 1.53 万亿，分别环比变

动-14.24%、21.02%和-12.12%。由此可见，一季度券商在基金销售领域
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走出了“独立行情”，也从一个侧面反映出财富管理转型和基金投顾业务

发展势头良好。我们看到，一季度券商保有规模逆势增长一定程度上来自

于统计口径变化，即本次 ETF 采用季末时点值统计，不扣除二级市场净买

入金额，因此 ETF 业务实力强的券商规模及排名提升幅度较大，如华泰证

券、平安证券、海通证券、光大证券、中银国际等。我们认为，随着统计

重心变化，叠加市场波动中投资者的基金投资偏好向被动型基金转移，拥

有丰富机构客户资源和较强的产品投顾&配置能力的券商头部财富管理平

台有望继续发挥投顾能力整体优势，未来保有规模及市场排名或将进一步

提升。 

券商中格局略有变化，华泰反超中信位列行业一、二位，广发排名第

三。三者在市场中排名分别为 12、13、19 位，股票+混合基金保有规模分

别为 1230 亿、1163 亿和 770 亿，环比分别增长 44.71%、10.97%和 9.69%，

实现规模&市占率双增。我们认为，在当前趋势下，银行和互联网平台中

期内仍将占据基金销售主力，但综合实力较强的财富管理券商市占率有望

进一步提升。 

投资建议： 

当前基金代销业务的竞争前沿阵地仍处于渠道端，而与其他类型机构

相比，券商在渠道端仍处于劣势；但随着统计口径调整、叠加投资者对基

金产品的需求变化，证券公司保有规模及市场排名有望进一步提升。从季

度数据可以看到，基金代销机构的头部化愈发明显。我们认为，在推进财

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_41246


