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证券研究报告·行业动态 

2026H1 公募代销保有数据点评：总量扩容，渠

道分化  

 

核心观点 

2026H1 百强代销扩张由固收扩容与指数增长共同驱动，权益回

暖只解释部分增量。三方与保险合并非货超银行，但头部集中度

主要由蚂蚁基金抬升，三方呈一超多强。银行未整体失速，招行

贡献突出，其余分化，竞争关键转向客户经营、产品配置、平台

属性与零售转化。券商优势集中于场内 ETF 和交易生态，指数强

未带动主动权益同步走强。B端机构代销高增长主要来自固收属

性、机构配置需求，与零售情绪同步性弱。展望未来，费改与买

方转型下，代销竞争从销量转向保有留存，能将自身客群基因转

化为适配配置模式，真正比拼“让投资者赚钱的能力”与持有体

验的机构，或将迎来差异化发展空间。 

事件 

中国证券投资基金业协会披露 2026 年上半年基金销售机构

公募基金销售保有规模数据。数据显示，公募基金代销（前 100

名机构，下同）非货基金保有规模 13.79 万亿，较去年同期增加

35.2%，较前期增加 17.9%；权益基金保有规模 7.06 万亿，较去

年同期增加 37.5%，较前期增加 17.8%；股票指数基金保有规模

2.94 万亿，较去年同期增加 50.8%，较前期增加 21.9%。 

简评 

总结 26H1 及近年来代销数据变化，核心结论如下： 

第一，总量扩容是“固收扩容＋指数增长”双引擎叠加的结

果，行情只能解释部分增量。 本轮百强代销扩张，本质是固收扩

容与指数增长两股力量的叠加：固收决定了规模底盘，是本轮非

货增量的基础支撑；指数决定了权益增量，是权益端的关键拉动。

权益行情回暖只是增长的一部分 β，不足以解释全部——真正的

增量，来自产品供给结构与指数化趋势的重构。 
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20260829：中金合并东兴信达过会，

头部券商做优做强空间可期  
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图 1:2026H1 基金代销公募基金销售保有规模 

 

数据来源：中国证券投资基金业协会，Wind，中信建投 注：为制图方便，特此将非银行、保险及券商的代销机构统称“三方”。官方

机构类型定义请参考基金业协会官网(www.amac.org.cn) 

 

排名 机构类别 机构名称

2026H1

权益公募

基金保有

规模（亿

元）

2025H2

权益公募

基金保有

规模（亿

元）

2025H1

权益公募

基金保有

规模（亿

元）

同比（%）
较前期

（%）

2026H1股

票型指数基

金保有规模

（亿元）

2025H2股

票型指数基

金保有规模

（亿元）

2025H1

股票型指

数基金保

有规模

（亿元）

同比（%）
较前期

（%）

2026H1非

货币市场公

募基金保有

规模（亿

元）

2025H2非

货币市场公

募基金保有

规模（亿

元）

2025H1

非货币市

场公募基

金保有规

模（亿

元）

同比（%）
较前期

（%）

排名前100机构基金代销规模 70629 59950 51374 37.5% 17.8% 29441 24150 19522 50.8% 21.9% 137900 116982 101993 35.2% 17.9%

银行 排名前100中银行规模 26934 24100 21469 25.5% 11.8% 4642 3578 2667 74.1% 29.7% 53320 48730 43957 21.3% 9.4%

券商 排名前100中券商规模 18782 16291 14082 33.4% 15.3% 15337 13150 10804 42.0% 16.6% 30546 25928 20852 46.5% 17.8%

三方 排名前100中三方规模 22988 17998 14709 56.3% 27.7% 9393 7319 5928 58.5% 28.3% 51511 40235 35557 44.9% 28.0%

保险 排名前100中保险规模 1925 1561 1114 72.8% 23.3% 69 103 123 -43.9% -33.0% 2523 2089 1627 55.1% 20.8%

1 三方 蚂蚁（杭州）基金 13246 10178 8229 61.0% 30.1% 6313 4825 3910 61.5% 30.8% 22084 18098 15675 40.9% 22.0%

2 银行 招商银行 7465 6105 4920 51.7% 22.3% 1474 886 735 100.5% 66.4% 15808 12484 10419 51.7% 26.6%

3 三方 上海天天基金 4509 4002 3496 29.0% 12.7% 1293 1164 964 34.1% 11.1% 8835 7242 6374 38.6% 22.0%

4 银行 中国工商银行 3984 3796 3399 17.2% 5.0% 685 454 376 82.2% 50.9% 5296 5052 4624 14.5% 4.8%

5 银行 中国建设银行 3034 2739 2638 15.0% 10.8% 535 666 272 96.7% -19.7% 4241 3984 3355 26.4% 6.5%

6 银行 中国银行 2256 2111 1903 18.5% 6.9% 308 315 254 21.3% -2.2% 4217 4389 3968 6.3% -3.9%

7 保险 中国人寿保险 1925 1561 1114 72.8% 23.3% 69 103 123 -43.9% -33.0% 2523 2089 1627 55.1% 20.8%

8 券商 中信证券 1904 1632 1421 34.0% 16.7% 1781 1486 1223 45.6% 19.9% 3806 3144 2397 58.8% 21.1%

9 银行 交通银行 1827 1758 1629 12.2% 3.9% 284 243 199 42.7% 16.9% 2218 2127 1931 14.9% 4.3%

10 券商 华泰证券 1718 1432 1266 35.7% 20.0% 1618 1373 1150 40.7% 17.8% 2479 2099 1752 41.5% 18.1%

11 银行 中国农业银行 1624 1453 1359 19.5% 11.8% 226 209 202 11.9% 8.1% 2034 1929 1712 18.8% 5.4%

12 三方 腾安基金（深圳） 1511 1098 824 83.4% 37.6% 652 457 309 111.0% 42.7% 4888 3943 3277 49.2% 24.0%

13 券商 国泰海通证券 1406 1207 978 43.8% 16.5% 1196 1188 757 58.0% 0.7% 2548 2043 1605 58.8% 24.7%

14 券商 招商证券 1220 970 838 45.6% 25.8% 889 732 659 34.9% 21.4% 1738 1434 1148 51.4% 21.2%

15 券商 中国银河证券 1115 928 742 50.3% 20.2% 896 726 563 59.1% 23.4% 1292 1072 878 47.2% 20.5%

16 券商 广发证券 1073 942 809 32.6% 13.9% 736 618 509 44.6% 19.1% 1998 1736 1397 43.0% 15.1%

17 券商 中信建投证券 1029 820 773 33.1% 25.5% 743 564 455 63.3% 31.7% 2064 1729 1134 82.0% 19.4%

18 银行 兴业银行 913 859 814 12.2% 6.3% 200 120 93 115.1% 66.7% 4081 4440 4998 -18.3% -8.1%

19 银行 中信银行 912 760 680 34.1% 20.0% 186 144 107 73.8% 29.2% 2527 2013 1582 59.7% 25.5%

20 银行 平安银行 891 839 763 16.8% 6.2% 161 128 116 38.8% 25.8% 2629 2703 2686 -2.1% -2.7%

21 券商 国信证券 852 842 671 27.0% 1.2% 760 631 457 66.3% 20.4% 1230 1065 800 53.8% 15.5%

22 银行 上海浦东发展银行 831 795 728 14.1% 4.5% 116 101 76 52.6% 14.9% 1134 1129 1012 12.1% 0.4%

23 券商 东方财富证券 752 604 511 47.2% 24.5% 687 556 474 44.9% 23.6% 1255 995 794 58.1% 26.1%

24 三方 珠海盈米基金 717 571 432 66.0% 25.6% 256 244 205 24.9% 4.9% 1717 1333 1080 59.0% 28.8%

25 券商 平安证券 714 618 532 34.2% 15.5% 604 510 432 39.8% 18.4% 1179 990 796 48.1% 19.1%

26 银行 中国民生银行 613 625 626 -2.1% -1.9% 52 38 18 188.9% 36.8% 772 765 652 18.4% 0.9%

27 三方 京东肯特瑞基金 544 361 235 131.5% 50.7% 181 123 70 158.6% 47.2% 2555 1829 1416 80.4% 39.7%

28 三方 浙江同花顺基金 514 345 281 82.9% 49.0% 148 129 126 17.5% 14.7% 778 564 519 49.9% 37.9%

29 三方 上海基煜基金 512 301 191 168.1% 70.1% 91 64 49 85.7% 42.2% 4189 3054 2648 58.2% 37.2%

30 券商 中国中金财富证券 505 434 383 31.9% 16.4% 411 344 285 44.2% 19.5% 930 831 747 24.5% 11.9%

31 银行 中国邮政储蓄银行 489 478 443 10.4% 2.3% 129 72 69 87.0% 79.2% 2700 2696 2458 9.8% 0.1%

32 券商 申万宏源证券 479 421 375 27.7% 13.8% 384 331 293 31.1% 16.0% 800 645 512 56.3% 24.0%

33 券商 兴业证券 430 402 367 17.2% 7.0% 197 165 140 40.7% 19.4% 636 598 558 14.0% 6.4%

34 券商 东方证券 428 449 369 16.0% -4.7% 242 238 210 15.2% 1.7% 577 536 463 24.6% 7.6%

35 券商 方正证券 384 333 296 29.7% 15.3% 311 256 223 39.5% 21.5% 509 403 356 43.0% 26.3%

36 券商 国投证券 342 289 265 29.1% 18.3% 314 247 213 47.4% 27.1% 529 411 351 50.7% 28.7%

37 银行 中国光大银行 341 330 335 1.8% 3.3% 59 42 42 40.5% 40.5% 531 509 509 4.3% 4.3%

38 券商 国金证券 338 276 225 50.2% 22.5% 303 250 236 28.4% 21.2% 622 532 476 30.7% 16.9%

39 三方 北京雪球基金 325 322 300 8.3% 0.9% 186 149 134 38.8% 24.8% 458 431 390 17.4% 6.3%

40 券商 中泰证券 307 285 261 17.6% 7.7% 220 229 199 10.6% -3.9% 556 499 444 25.2% 11.4%

41 券商 光大证券 293 253 209 40.2% 15.8% 202 172 140 44.3% 17.4% 504 453 291 73.2% 11.3%

42 券商 中银国际证券 290 267 242 19.8% 8.6% 282 256 226 24.8% 10.2% 333 310 278 19.8% 7.4%

43 券商 长江证券 287 270 240 19.6% 6.3% 226 197 171 32.2% 14.7% 402 377 322 24.8% 6.6%

44 银行 宁波银行 275 279 263 4.6% -1.4% 30 20 18 66.7% 50.0% 1819 1462 1407 29.3% 24.4%

45 三方 北京汇成基金 265 168 119 122.7% 57.7% 78 19 27 188.9% 310.5% 2097 1575 1363 53.9% 33.1%

46 银行 汇丰银行（中国） 244 133 93 162.4% 83.5% 25 16 7 257.1% 56.3% 386 297 250 54.4% 30.0%

47 三方 上海好买基金 241 182 157 53.5% 32.4% 75 62 53 41.5% 21.0% 1082 728 774 39.8% 48.6%

48 银行 广发银行 215 169 148 45.3% 27.2% 28 20 16 75.0% 40.0% 307 265 194 58.2% 15.8%

49 银行 华夏银行 214 168 139 54.0% 27.4% 14 11 11 27.3% 27.3% 237 235 278 -14.7% 0.9%

50 券商 华宝证券 195 166 147 32.7% 17.5% 182 155 135 34.8% 17.4% 327 283 239 36.8% 15.5%

51 券商 华西证券 191 168 151 26.5% 13.7% 125 107 88 42.0% 16.8% 304 243 198 53.5% 25.1%

52 券商 浙商证券 167 149 138 21.0% 12.1% 117 108 100 17.0% 8.3% 264 236 203 30.0% 11.9%

53 券商 华福证券 158 139 118 33.9% 13.7% 87 111 87 0.0% -21.6% 231 204 170 35.9% 13.2%

54 三方 上海万得基金 140 107 57 145.6% 30.8% 13 13 11 18.2% 0.0% 1004 640 530 89.4% 56.9%

55 银行 北京银行 140 129 135 3.7% 8.5% 25 21 16 56.3% 19.0% 207 187 187 10.7% 10.7%

56 银行 上海银行 135 141 138 -2.2% -4.3% 16 11 7 128.6% 45.5% 501 547 590 -15.1% -8.4%

57 三方 上海陆金所基金 133 128 115 15.7% 3.9% 38 34 29 31.0% 11.8% 228 224 214 6.5% 1.8%

58 银行 江苏银行 126 130 115 9.6% -3.1% 17 12 8 112.5% 41.7% 680 687 533 27.6% -1.0%

59 券商 东莞证券 122 104 90 35.6% 17.3% 104 87 86 20.9% 19.5% 162 134 113 43.4% 20.9%

60 券商 长城证券 117 112 110 6.4% 4.5% 88 81 81 8.6% 8.6% 214 192 137 56.2% 11.5%

61 券商 财通证券 116 104 93 24.7% 11.5% 107 96 85 25.9% 11.5% 216 192 175 23.4% 12.5%

62 券商 金融街证券 114 103 - - 10.7% 86 76 - - 13.2% 141 127 - - 11.0%

63 银行 深圳前海微众银行 113 64 36 213.9% 76.6% 31 23 11 181.8% 34.8% 203 139 100 103.0% 46.0%

64 券商 东北证券 106 93 88 20.5% 14.0% 81 67 63 28.6% 20.9% 152 140 140 8.6% 8.6%

65 券商 中国国际金融 104 108 61 70.5% -3.7% 104 108 61 70.5% -3.7% 212 208 124 71.0% 1.9%

66 银行 南京银行 97 75 58 67.2% 29.3% 9 6 3 200.0% 50.0% 170 163 153 11.1% 4.3%

67 券商 东吴证券 97 83 78 24.4% 16.9% 80 68 65 23.1% 17.6% 153 131 119 28.6% 16.8%

68 券商 国元证券 97 85 75 29.3% 14.1% 94 79 66 42.4% 19.0% 162 143 115 40.9% 13.3%

69 券商 国联民生证券 91 77 67 35.8% 18.2% 75 66 56 33.9% 13.6% 163 146 113 44.2% 11.6%

70 银行 浙商银行 89 84 69 29.0% 6.0% 16 9 7 128.6% 77.8% 392 358 294 33.3% 9.5%

71 券商 华安证券 84 66 53 58.5% 27.3% 66 56 46 43.5% 17.9% 166 118 79 110.1% 40.7%

72 券商 湘财证券 81 72 70 15.7% 12.5% 58 49 49 18.4% 18.4% 98 85 80 22.5% 15.3%

73 三方 上海中欧财富基金 75 71 55 36.4% 5.6% 7 7 5 40.0% 0.0% 99 91 73 35.6% 8.8%

74 券商 信达证券 73 62 55 32.7% 17.7% 56 44 37 51.4% 27.3% 94 81 70 34.3% 16.0%

75 三方 易方达财富管理基金销售（广州） 65 - - - - 19 - - - - 89 - - - -

76 券商 中原证券 64 59 53 20.8% 8.5% 43 37 34 26.5% 16.2% 83 74 64 29.7% 12.2%

77 券商 国海证券 64 54 47 36.2% 18.5% 53 38 30 76.7% 39.5% 81 67 58 39.7% 20.9%

78 券商 山西证券 63 60 56 12.5% 5.0% 44 48 42 4.8% -8.3% 210 168 155 35.5% 25.0%

79 券商 西南证券 62 52 44 40.9% 19.2% 55 45 43 27.9% 22.2% 92 79 65 41.5% 16.5%

80 券商 中航证券 62 58 52 19.2% 6.9% 58 54 47 23.4% 7.4% 82 72 60 36.7% 13.9%

81 券商 上海证券 60 51 47 27.7% 17.6% 56 46 42 33.3% 21.7% 77 64 59 30.5% 20.3%

82 券商 华林证券 58 43 38 52.6% 34.9% 54 39 33 63.6% 38.5% 58 45 46 26.1% 28.9%

83 券商 第一创业证券 57 53 48 18.8% 7.5% 47 42 36 30.6% 11.9% 78 70 60 30.0% 11.4%

84 银行 东莞银行 56 41 - - 36.6% 13 7 - - 85.7% 105 77 - - 36.4%

85 三方 上海华夏财富投资管理 54 45 46 17.4% 20.0% 9 6 6 50.0% 50.0% 82 81 77 6.5% 1.2%

86 券商 东兴证券 53 48 41 29.3% 10.4% 42 36 24 75.0% 16.7% 85 79 64 32.8% 7.6%

87 券商 开源证券 53 42 - - 26.2% 31 25 - - 24.0% 85 67 - - 26.9%

88 券商 东海证券 51 45 36 41.7% 13.3% 43 37 30 43.3% 16.2% 61 56 52 17.3% 8.9%

89 银行 渣打银行（中国） 50 39 38 31.6% 28.2% 3 4 4 -25.0% -25.0% 125 93 65 92.3% 34.4%

90 券商 西部证券 49 44 38 28.9% 11.4% 36 33 28 28.6% 9.1% 69 69 63 9.5% 0.0%

91 三方 北京度小满基金 46 38 42 9.5% 21.1% 12 11 11 9.1% 9.1% 151 145 142 6.3% 4.1%

92 三方 嘉实财富管理 46 43 44 4.5% 7.0% 9 6 6 50.0% 50.0% 216 184 120 80.0% 17.4%

93 券商 民生证券 46 42 38 21.1% 9.5% 35 32 26 34.6% 9.4% 60 54 48 25.0% 11.1%

94 三方 上海利得基金 45 - 47 -4.3% - 13 - 8 62.5% - 959 - 812 18.1% -

95 券商 财信证券 45 39 33 36.4% 15.4% 39 34 29 34.5% 14.7% 66 55 42 57.1% 20.0%

96 券商 诚通证券 45 43 36 25.0% 4.7% 43 42 34 26.5% 2.4% 56 53 37 51.4% 5.7%

97 券商 财达证券 45 38 35 28.6% 18.4% 39 33 29 34.5% 18.2% 58 50 44 31.8% 16.0%

98 券商 南京证券 44 40 38 15.8% 10.0% 41 35 30 36.7% 17.1% 60 53 48 25.0% 13.2%

99 券商 万联证券 44 39 38 15.8% 12.8% 34 27 24 41.7% 25.9% 73 66 49 49.0% 10.6%

100 券商 华鑫证券 38 - - - - 32 - - - - 66 - - - -

权益类公募基金保有规模 非货币市场公募基金保有规模
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2026H1 排名前 100 机构非货币市场公募基金保有规模为 13.79 万亿元，较 2025H1 的 10.20 万亿元增加 3 .59

万亿元，同比增 35.2%。以非货减权益估计，同期债基等其他基金保有规模从 5.06 万亿元增至 6.73 万亿元，增

加 1.67 万亿元，同比增 32.9%，在非货增量中约占 46.4%，对非货扩容的贡献较为明显。 

权益类基金保有规模从 5.14 万亿元增至 7.06 万亿元，增加 1.93 万亿元，同比增 37.5%。其中主动权益基金

从 3.19 万亿元增至 4.12 万亿元，增加 0.93 万亿元，同比增 29.3%；股票型指数基金从 1.95 万亿元增至 2 .94 万

亿元，增加 0.99 万亿元，同比增 50.8%。指数基金增量略高于主动权益，增速也更高，占权益类基金保有规模

的比重从 38.0%升至 41.7%，指数产品对权益增量有重要拉动。权益行情回暖可以解释主动权益和权益类整体的

一部分增长，但指数基金增长更快，非货增量中债基等其他基金也接近一半。 

另外，2026Q2 的科技行情表现极致，但权益产品份额与净申购并未同步冲高，这一现象值得持续关注，无

论是对于业务战略的思考还是对于负债端行为对后续行情的影响都是值得关注的变化。2026 年二季度公募规模

接近 40 万亿大关，同比+16%，环比+6%，在科技牛市的推动下呈现“规模扩张与资金理性”并存的格局。表面看

是权益规模不断创新高，实质上是净值上涨驱动而非场外资金涌入驱动——主动权益基金规模环比+25%，但存

量净赎回超两千亿份，股票 ETF 净赎回亦连续两季度为负。科技行情越火热，负债端总体上反而越理性，面对

上涨，投资者总体上没有选择追涨加仓，而是选择兑现收益，转向固收——二季度纯债、债券指数、固收+等基

金资金净流入，而主动权益、股票指数、其他混合基金等呈现净流出。（详见《市场的 K 型火热与负债端相对理

性》） 

图 2: 主要基金类别份额变动（亿份，货基右轴显示） 

 

数据来源：同花顺，中信建投 注：主动权益类产品以普通股票型和偏股混合型基金合计计，固收+产品以偏债混合及混合债券型基金合

计计，纯债类产品以短期纯债及中长期纯债基金合计计 
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图 3:主要公募基金净申购（亿份） 

 

数据来源：同花顺，中信建投 注：主动权益类产品以普通股票型和偏股混合型基金合计计，固收+产品以偏债混合及混合债券型基金

合计计，纯债类产品以短期纯债及中长期纯债基金合计计 

 

第二，渠道格局切换是表象，头部单极集中才是本质。以三方与保险合并口径计，非货保有已反超银行，

但这一反超并非银行退、三方进的替代，而是蚂蚁基金以一己之力重新定义了头部集中度，三方内部由此形成

一超多强格局。渠道座次之变是结果，平台效应向头部单点聚集才是原因。 

表面看，2026H1 三方非货保有 5.15 万亿元，保险 0.25 万亿元，合计 5.40 万亿元；银行非货保有 5.33 万亿

元，合并口径三方已超过银行。但聚焦细分机构，蚂蚁基金是第三方非货扩张和头部集中度上升的主要来源。

2026H1 蚂蚁非货保有 2.21 万亿元，排名前 100 机构合计 13.79 万亿元，占 16.0%；在第三方非货 5.15 万亿元中

占 42.9%；其规模超过招商银行 1.58 万亿元约 0.63 万亿元。权益口径下蚂蚁领先更为明显，2026H1 蚂蚁权益

保有 1.32 万亿元，同比增 61.0%，较 2025H2 增 30.1%；占前 100 权益 7.06 万亿元的 18.8%，占第三方权益 2 .30

万亿元的 57.6%，大幅领先排名第二的招行 7465 亿，及第三的天天 4509 亿元。股票型指数基金保有 0. 63 万亿

元，同比增 61.5%，较 2025H2 增 30.8%；占前 100 指数 2.94 万亿元的 21.4%，占第三方指数 0.94 万亿元的

67.2%，同样大幅领先排名第二的中信证券 1781 亿，排名第三的华泰 1618 亿元。 
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图 4:2026H1 公募代销权益保有排名前 20 机构规模及占比（亿元，%）  

 

数据来源：中国证券投资基金业协会，Wind，中信建投 

 

图 5:2026H1 基金代销公募基金销售保有规模（三方） 

 

数据来源：中国证券投资基金业协会，Wind，中信建投 注：为制图方便，特此将非银行、保险及券商的代销机构统称“三方”。官方

机构类型定义请参考基金业协会官网(www.amac.org.cn) 

第三，银行并未整体失速，分化之中方见真章。表面看，银行增速慢于三方与券商；细分看，实为招商银

行一家扛起一个渠道、其余机构表现明显分化。银行的核心矛盾早已不是有没有牌照，而是客户经营、产品配

置、同业平台属性、零售转化这四项能力是否匹配新阶段需求——牌照只是入场券，能力才是胜负手。  

2026H1 银行非货保有 5.33 万亿元，同比增 21.3%，较 2025H2 增 9.4%；权益保有 2.69 万亿元，同比增

25.5%，较 2025H2 增 11.8%；股票型指数基金保有 0.46 万亿元，同比增 74.1%，较 2025H2 增 29.7%。银行整体

规模继续扩张，指数产品增长更快，银行渠道并未整体失速，但内部差异在拉大。 

招商银行在银行渠道增量中的占比明显较高，是银行非货和权益增长的主要贡献者。2026H1 招商银行非货

1.58 万亿元，同比增 51.7%，较 2025H2 增 26.6%，占银行非货的 29.6%；权益 0.75 万亿元，同比增 51.7%，较

2025H2 增 22.3%，占银行权益的 27.7%；股票型指数 0.15 万亿元，同比增 100.5%，较 2025H2 增 66.4%，占银

行指数的 31.7%。招商银行在多个口径下都高于银行整体增速，对银行渠道增长的带动较为明显。 
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排名 机构类别 机构名称

2026H1

权益公募

基金保有

规模（亿

元）

2025H2

权益公募

基金保有

规模（亿

元）

2025H1

权益公募

基金保有

规模（亿

元）

同比

（%）

较前期

（%）

2026H1

股票型指

数基金保

有规模

（亿元）

2025H2

股票型指

数基金保

有规模

（亿元）

2025H1

股票型指

数基金保

有规模

（亿元）

同比

（%）

较前期

（%）

2026H1

非货币市

场公募基

金保有规

模（亿

元）

2025H2

非货币市

场公募基

金保有规

模（亿

元）

2025H1

非货币市

场公募基

金保有规

模（亿

元）

同比

（%）

较前期

（%）

1 三方 蚂蚁（杭州）基金 13246 10178 8229 61.0% 30.1% 6313 4825 3910 61.5% 30.8% 22084 18098 15675 40.9% 22.0%

3 三方 上海天天基金 4509 4002 3496 29.0% 12.7% 1293 1164 964 34.1% 11.1% 8835 7242 6374 38.6% 22.0%

12 三方 腾安基金（深圳） 1511 1098 824 83.4% 37.6% 652 457 309 111.0% 42.7% 4888 3943 3277 49.2% 24.0%

24 三方 珠海盈米基金 717 571 432 66.0% 25.6% 256 244 205 24.9% 4.9% 1717 1333 1080 59.0% 28.8%

27 三方 京东肯特瑞基金 544 361 235 131.5% 50.7% 181 123 70 158.6% 47.2% 2555 1829 1416 80.4% 39.7%

28 三方 浙江同花顺基金 514 345 281 82.9% 49.0% 148 129 126 17.5% 14.7% 778 564 519 49.9% 37.9%

29 三方 上海基煜基金 512 301 191 168.1% 70.1% 91 64 49 85.7% 42.2% 4189 3054 2648 58.2% 37.2%

39 三方 北京雪球基金 325 322 300 8.3% 0.9% 186 149 134 38.8% 24.8% 458 431 390 17.4% 6.3%

45 三方 北京汇成基金 265 168 119 122.7% 57.7% 78 19 27 188.9% 310.5% 2097 1575 1363 53.9% 33.1%

47 三方 上海好买基金 241 182 157 53.5% 32.4% 75 62 53 41.5% 21.0% 1082 728 774 39.8% 48.6%

54 三方 上海万得基金 140 107 57 145.6% 30.8% 13 13 11 18.2% 0.0% 1004 640 530 89.4% 56.9%

57 三方 上海陆金所基金 133 128 115 15.7% 3.9% 38 34 29 31.0% 11.8% 228 224 214 6.5% 1.8%

73 三方 上海中欧财富基金 75 71 55 36.4% 5.6% 7 7 5 40.0% 0.0% 99 91 73 35.6% 8.8%

75 三方 易方达财富管理基金销售（广州） 65 - - - - 19 - - - - 89 - - - -

85 三方 上海华夏财富投资管理 54 45 46 17.4% 20.0% 9 6 6 50.0% 50.0% 82 81 77 6.5% 1.2%

91 三方 北京度小满基金 46 38 42 9.5% 21.1% 12 11 11 9.1% 9.1% 151 145 142 6.3% 4.1%

92 三方 嘉实财富管理 46 43 44 4.5% 7.0% 9 6 6 50.0% 50.0% 216 184 120 80.0% 17.4%

94 三方 上海利得基金 45 - 47 -4.3% - 13 - 8 62.5% - 959 - 812 18.1% -
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其余银行的分化体现在增速、增量和产品结构上，大型银行之间也有明显差异。如工商银行非货 0.53 万亿

元，同比增 14.5%，较 2025H2 增 4.8%；建设银行非货 0.42 万亿元，同比增 26.4%，较 2025H2 增 6.5%等。部

分银行非货出现下降，如兴业银行非货 0.41 万亿元，同比降 18.3%，较 2025H2 降 8.1%；平安银行非货 0 . 26 万

亿元，同比降 2.1%，较 2025H2 降 2.7%等。同时，中信银行非货同比增 59.7%，汇丰银行中国同比增 54 .4%，

微众银行同比增 103.0%，广发银行同比增 58.2%，不同客户基础和转化方式的银行差异较大。 

指数产品成为银行权益增长的重要部分，但各行承接能力差异较大。2026H1 银行股票型指数基金保有 0 .46

万亿元，同比增 74.1%，较 2025H2 增 29.7%，增速高于银行权益整体的 25.5%。领先机构如招商银行指数同比

增 100.5%，较 2025H2 增 66.4%；工商银行同比增 82.2%，较 2025H2 增 50.9%等。指数产品增长在不同银行之

间并不均衡，产品配置和客户触达能力影响较大。 

图 6:2026H1 基金代销公募基金销售保有规模（银行） 

 

数据来源：中国证券投资基金业协会，Wind，中信建投 注：为制图方便，特此将非银行、保险及券商的代销机构统称“三方”。官方

机构类型定义请参考基金业协会官网(www.amac.org.cn) 

第四，券商优势有边界，被动化红利不等于主动能力外溢。券商的护城河仍牢牢建立在 ETF／指数分销与

交易生态之上，但指数强、主动亦强的推论并不成立。能力半径决定增长半径，被动化趋势带来的是分销红利，

而非主动管理的自然迁移；主动权益的竞争力，或仍需构建。  

2026H1 券商权益保有 1.88 万亿元，同比增 33.4%，较 2025H2 增 15.3%；股票型指数基金 1.53 万亿元，同

比增 42.0%，较 2025H2 增 16.6%；非货 3.05 万亿元，同比增 46.5%，较 2025H2 增 17.8%。券商指数占自身权

益的 81.7%，占前 100 机构指数 2.94 万亿元的 52.1%。以权益保有减股指保有估计，同期券商主动权益约为 0 .34

万亿元，同比增 5.1%，较 2025H2 增 9.7%，占前 100 主动权益的 8.4%，低于 2025H1 的 10.3%。指数增长明显

快于主动权益，主动权益没有随指数同步走强。 

券商的竞争优势更多建立在交易场景、场内 ETF、账户体系和投顾触达，ETF 优势更接近场内优势，尚不

能等同于全口径指数优势，而场外指数份额则正在被蚂蚁、招商银行等机构分流。如中信证券权益 0.19 万亿元，

指数 0.18 万亿元，指数占权益的 93.5%；华泰证券权益 0.17 万亿元，指数 0.16 万亿元，占比 94.2%；国泰海通

权益 0.14 万亿元，指数 0.12 万亿元，占比 85.1%。券商指数占权益比例较高，主动权益规模相对有限。券商非

货增量中，权益增量 0.47 万亿元，指数增量 0.45 万亿元，指数增量占非货增量 0.97 万亿元的 46.8%，交易和指

数产品对券商规模扩张的带动较明显。 

排名 机构类别 机构名称

2026H1

权益公募

基金保有

规模（亿

元）

2025H2

权益公募

基金保有

规模（亿

元）

2025H1

权益公募

基金保有

规模（亿

元）

同比

（%）

较前期

（%）

2026H1

股票型指

数基金保

有规模

（亿元）

2025H2

股票型指

数基金保

有规模

（亿元）

2025H1

股票型指

数基金保

有规模

（亿元）

同比

（%）

较前期

（%）

2026H1

非货币市

场公募基

金保有规

模（亿

元）

2025H2

非货币市

场公募基

金保有规

模（亿

元）

2025H1

非货币市

场公募基

金保有规

模（亿

元）

同比

（%）

较前期

（%）

1 银行 招商银行 7465 6105 4920 51.7% 22.3% 1474 886 735 100.5% 66.4% 15808 12484 10419 51.7% 26.6%

2 银行 中国工商银行 3984 3796 3399 17.2% 5.0% 685 454 376 82.2% 50.9% 5296 5052 4624 14.5% 4.8%

3 银行 中国建设银行 3034 2739 2638 15.0% 10.8% 535 666 272 96.7% -19.7% 4241 3984 3355 26.4% 6.5%

4 银行 中国银行 2256 2111 1903 18.5% 6.9% 308 315 254 21.3% -2.2% 4217 4389 3968 6.3% -3.9%

5 银行 交通银行 1827 1758 1629 12.2% 3.9% 284 243 199 42.7% 16.9% 2218 2127 1931 14.9% 4.3%

6 银行 中国农业银行 1624 1453 1359 19.5% 11.8% 226 209 202 11.9% 8.1% 2034 1929 1712 18.8% 5.4%

7 银行 兴业银行 913 859 814 12.2% 6.3% 200 120 93 115.1% 66.7% 4081 4440 4998 -18.3% -8.1%

8 银行 中信银行 912 760 680 34.1% 20.0% 186 144 107 73.8% 29.2% 2527 2013 1582 59.7% 25.5%

9 银行 平安银行 891 839 763 16.8% 6.2% 161 128 116 38.8% 25.8% 2629 2703 2686 -2.1% -2.7%

10 银行 上海浦东发展银行 831 795 728 14.1% 4.5% 116 101 76 52.6% 14.9% 1134 1129 1012 12.1% 0.4%

11 银行 中国民生银行 613 625 626 -2.1% -1.9% 52 38 18 188.9% 36.8% 772 765 652 18.4% 0.9%

12 银行 中国邮政储蓄银行 489 478 443 10.4% 2.3% 129 72 69 87.0% 79.2% 2700 2696 2458 9.8% 0.1%

13 银行 中国光大银行 341 330 335 1.8% 3.3% 59 42 42 40.5% 40.5% 531 509 509 4.3% 4.3%

14 银行 宁波银行 275 279 263 4.6% -1.4% 30 20 18 66.7% 50.0% 1819 1462 1407 29.3% 24.4%

15 银行 汇丰银行（中国） 244 133 93 162.4% 83.5% 25 16 7 257.1% 56.3% 386 297 250 54.4% 30.0%

16 银行 广发银行 215 169 148 45.3% 27.2% 28 20 16 75.0% 40.0% 307 265 194 58.2% 15.8%

17 银行 华夏银行 214 168 139 54.0% 27.4% 14 11 11 27.3% 27.3% 237 235 278 -14.7% 0.9%

18 银行 北京银行 140 129 135 3.7% 8.5% 25 21 16 56.3% 19.0% 207 187 187 10.7% 10.7%

19 银行 上海银行 135 141 138 -2.2% -4.3% 16 11 7 128.6% 45.5% 501 547 590 -15.1% -8.4%

20 银行 江苏银行 126 130 115 9.6% -3.1% 17 12 8 112.5% 41.7% 680 687 533 27.6% -1.0%

21 银行 深圳前海微众银行 113 64 36 213.9% 76.6% 31 23 11 181.8% 34.8% 203 139 100 103.0% 46.0%

22 银行 南京银行 97 75 58 67.2% 29.3% 9 6 3 200.0% 50.0% 170 163 153 11.1% 4.3%

23 银行 浙商银行 89 84 69 29.0% 6.0% 16 9 7 128.6% 77.8% 392 358 294 33.3% 9.5%

24 银行 东莞银行 56 41 - - 36.6% 13 7 - - 85.7% 105 77 - - 36.4%

25 银行 渣打银行（中国） 50 39 38 31.6% 28.2% 3 4 4 -25.0% -25.0% 125 93 65 92.3% 34.4%
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而券商在指数全口径中的份额有所下降。券商指数占前 100 机构指数的比重从 2025H1 的 55.3%降至 2026H1

的 52.1%；三方从 30.4%升至 31.9%；银行从 13.7%升至 15.8%。蚂蚁指数 0.63 万亿元，招商银行 0.15 万亿元，

合计 0.78 万亿元，占前 100 机构指数的 26.4%。蚂蚁和招商银行指数同比分别增 61.5%和 100.5%，高于券商指

数的 42.0%。从增量看，蚂蚁和招商银行指数合计增加 0.31 万亿元，相当于券商指数增量 0.45 万亿元的 69 .3%。

场外指数增长更快，券商指数优势更多集中在场内，在指数和交易场景上仍有较强基础，主动权益增长还需要

产品、投顾和客户经营共同配合。 

图 7:2026H1 基金代销公募基金销售保有规模（券商） 

 

数据来源：中国证券投资基金业协会，Wind，中信建投 注：为制图方便，特此将非银行、保险及券商的代销机构统称“三方”。官方

机构类型定义请参考基金业协会官网(www.amac.org.cn) 

第五，B 端增长是配置驱动，与零售情绪天然弱同步。B 端机构代销的高增长，更多源于固收属性与机构

客户的配置刚需，其节奏由负债端与资产配置共同决定，与零售情绪波动相关性较弱。B 端与  C 端正沿两条

不同曲线演进，需分线经营、分类施策，不宜以同一套逻辑一以贯之。B 端与 C 端不同的节奏有助于券商等金

融机构平滑财富管理的业绩波动，有助于提高财报的稳健性。 

2026H1 上海基煜基金非货保有 0.42 万亿元，北京汇成基金非货保有 0.21 万亿元。从增量结构看，基煜非

货同比增加 0.15 万亿元，其中权益增加 0.03 万亿元，债基等其他基金增加约 0.12 万亿元，固收类增量约占八

成；汇成非货同比增加 0.07 万亿元，其中权益增加 0.01 万亿元，债基等其他基金增加约 0.06 万亿元，固收类增

量同样约占八成。两家机构非货扩张的主要来源是固收类产品，权益行情回暖对其非货增长的直接贡献相对有

限。 

排名 机构类别 机构名称

2026H1

权益公募

基金保有

规模（亿

元）

2025H2

权益公募

基金保有

规模（亿

元）

2025H1

权益公募

基金保有

规模（亿

元）

同比

（%）

较前期

（%）

2026H1

股票型指

数基金保

有规模

（亿元）

2025H2

股票型指

数基金保

有规模

（亿元）

2025H1

股票型指

数基金保

有规模

（亿元）

同比

（%）

较前期

（%）

2026H1

非货币市

场公募基

金保有规

模（亿

元）

2025H2

非货币市

场公募基

金保有规

模（亿

元）

2025H1

非货币市

场公募基

金保有规

模（亿

元）

同比

（%）

较前期

（%）

1 券商 中信证券 1904 1632 1421 34.0% 16.7% 1781 1486 1223 45.6% 19.9% 3806 3144 2397 58.8% 21.1%

2 券商 华泰证券 1718 1432 1266 35.7% 20.0% 1618 1373 1150 40.7% 17.8% 2479 2099 1752 41.5% 18.1%

3 券商 国泰海通证券 1406 1207 978 43.8% 16.5% 1196 1188 757 58.0% 0.7% 2548 2043 1605 58.8% 24.7%

4 券商 招商证券 1220 970 838 45.6% 25.8% 889 732 659 34.9% 21.4% 1738 1434 1148 51.4% 21.2%

5 券商 中国银河证券 1115 928 742 50.3% 20.2% 896 726 563 59.1% 23.4% 1292 1072 878 47.2% 20.5%

6 券商 广发证券 1073 942 809 32.6% 13.9% 736 618 509 44.6% 19.1% 1998 1736 1397 43.0% 15.1%

7 券商 中信建投证券 1029 820 773 33.1% 25.5% 743 564 455 63.3% 31.7% 2064 1729 1134 82.0% 19.4%

8 券商 国信证券 852 842 671 27.0% 1.2% 760 631 457 66.3% 20.4% 1230 1065 800 53.8% 15.5%

9 券商 东方财富证券 752 604 511 47.2% 24.5% 687 556 474 44.9% 23.6% 1255 995 794 58.1% 26.1%

10 券商 平安证券 714 618 532 34.2% 15.5% 604 510 432 39.8% 18.4% 1179 990 796 48.1% 19.1%

11 券商 中国中金财富证券 505 434 383 31.9% 16.4% 411 344 285 44.2% 19.5% 930 831 747 24.5% 11.9%

12 券商 申万宏源证券 479 421 375 27.7% 13.8% 384 331 293 31.1% 16.0% 800 645 512 56.3% 24.0%

13 券商 兴业证券 430 402 367 17.2% 7.0% 197 165 140 40.7% 19.4% 636 598 558 14.0% 6.4%

14 券商 东方证券 428 449 369 16.0% -4.7% 242 238 210 15.2% 1.7% 577 536 463 24.6% 7.6%

15 券商 方正证券 384 333 296 29.7% 15.3% 311 256 223 39.5% 21.5% 509 403 356 43.0% 26.3%

16 券商 国投证券 342 289 265 29.1% 18.3% 314 247 213 47.4% 27.1% 529 411 351 50.7% 28.7%

17 券商 国金证券 338 276 225 50.2% 22.5% 303 250 236 28.4% 21.2% 622 532 476 30.7% 16.9%

18 券商 中泰证券 307 285 261 17.6% 7.7% 220 229 199 10.6% -3.9% 556 499 444 25.2% 11.4%

19 券商 光大证券 293 253 209 40.2% 15.8% 202 172 140 44.3% 17.4% 504 453 291 73.2% 11.3%

20 券商 中银国际证券 290 267 242 19.8% 8.6% 282 256 226 24.8% 10.2% 333 310 278 19.8% 7.4%

21 券商 长江证券 287 270 240 19.6% 6.3% 226 197 171 32.2% 14.7% 402 377 322 24.8% 6.6%

22 券商 华宝证券 195 166 147 32.7% 17.5% 182 155 135 34.8% 17.4% 327 283 239 36.8% 15.5%

23 券商 华西证券 191 168 151 26.5% 13.7% 125 107 88 42.0% 16.8% 304 243 198 53.5% 25.1%

24 券商 浙商证券 167 149 138 21.0% 12.1% 117 108 100 17.0% 8.3% 264 236 203 30.0% 11.9%

25 券商 华福证券 158 139 118 33.9% 13.7% 87 111 87 0.0% -21.6% 231 204 170 35.9% 13.2%

26 券商 东莞证券 122 104 90 35.6% 17.3% 104 87 86 20.9% 19.5% 162 134 113 43.4% 20.9%

27 券商 长城证券 117 112 110 6.4% 4.5% 88 81 81 8.6% 8.6% 214 192 137 56.2% 11.5%

28 券商 财通证券 116 104 93 24.7% 11.5% 107 96 85 25.9% 11.5% 216 192 175 23.4% 12.5%

29 券商 金融街证券 114 103 - - 10.7% 86 76 - - 13.2% 141 127 - - 11.0%

30 券商 东北证券 106 93 88 20.5% 14.0% 81 67 63 28.6% 20.9% 152 140 140 8.6% 8.6%

31 券商 中国国际金融 104 108 61 70.5% -3.7% 104 108 61 70.5% -3.7% 212 208 124 71.0% 1.9%

32 券商 东吴证券 97 83 78 24.4% 16.9% 80 68 65 23.1% 17.6% 153 131 119 28.6% 16.8%

33 券商 国元证券 97 85 75 29.3% 14.1% 94 79 66 42.4% 19.0% 162 143 115 40.9% 13.3%

34 券商 国联民生证券 91 77 67 35.8% 18.2% 75 66 56 33.9% 13.6% 163 146 113 44.2% 11.6%

35 券商 华安证券 84 66 53 58.5% 27.3% 66 56 46 43.5% 17.9% 166 118 79 110.1% 40.7%

36 券商 湘财证券 81 72 70 15.7% 12.5% 58 49 49 18.4% 18.4% 98 85 80 22.5% 15.3%

37 券商 信达证券 73 62 55 32.7% 17.7% 56 44 37 51.4% 27.3% 94 81 70 34.3% 16.0%

38 券商 中原证券 64 59 53 20.8% 8.5% 43 37 34 26.5% 16.2% 83 74 64 29.7% 12.2%

39 券商 国海证券 64 54 47 36.2% 18.5% 53 38 30 76.7% 39.5% 81 67 58 39.7% 20.9%

40 券商 山西证券 63 60 56 12.5% 5.0% 44 48 42 4.8% -8.3% 210 168 155 35.5% 25.0%

41 券商 西南证券 62 52 44 40.9% 19.2% 55 45 43 27.9% 22.2% 92 79 65 41.5% 16.5%

42 券商 中航证券 62 58 52 19.2% 6.9% 58 54 47 23.4% 7.4% 82 72 60 36.7% 13.9%

43 券商 上海证券 60 51 47 27.7% 17.6% 56 46 42 33.3% 21.7% 77 64 59 30.5% 20.3%

44 券商 华林证券 58 43 38 52.6% 34.9% 54 39 33 63.6% 38.5% 58 45 46 26.1% 28.9%

45 券商 第一创业证券 57 53 48 18.8% 7.5% 47 42 36 30.6% 11.9% 78 70 60 30.0% 11.4%

46 券商 东兴证券 53 48 41 29.3% 10.4% 42 36 24 75.0% 16.7% 85 79 64 32.8% 7.6%

47 券商 开源证券 53 42 - - 26.2% 31 25 - - 24.0% 85 67 - - 26.9%

48 券商 东海证券 51 45 36 41.7% 13.3% 43 37 30 43.3% 16.2% 61 56 52 17.3% 8.9%

49 券商 西部证券 49 44 38 28.9% 11.4% 36 33 28 28.6% 9.1% 69 69 63 9.5% 0.0%

50 券商 民生证券 46 42 38 21.1% 9.5% 35 32 26 34.6% 9.4% 60 54 48 25.0% 11.1%

51 券商 财信证券 45 39 33 36.4% 15.4% 39 34 29 34.5% 14.7% 66 55 42 57.1% 20.0%

52 券商 诚通证券 45 43 36 25.0% 4.7% 43 42 34 26.5% 2.4% 56 53 37 51.4% 5.7%

53 券商 财达证券 45 38 35 28.6% 18.4% 39 33 29 34.5% 18.2% 58 50 44 31.8% 16.0%

54 券商 南京证券 44 40 38 15.8% 10.0% 41 35 30 36.7% 17.1% 60 53 48 25.0% 13.2%

55 券商 万联证券 44 39 38 15.8% 12.8% 34 27 24 41.7% 25.9% 73 66 49 49.0% 10.6%

56 券商 华鑫证券 38 - - - - 32 - - - - 66 - - - -
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机构客户对净值波动的敏感度较高，但配置纪律相对更强，资产荒背景下固收和债基需求更为稳定。基煜

权益占非货比重为 12.2%，汇成权益占非货比重为 12.6%，均低于前 100 机构权益占非货的 51.2%，也低于三方

整体的 44.6%。两家机构的非货结构以债基等其他基金为主，与机构客户偏好低波动、稳定票息和负债匹配的

需求有关。在权益大年中，两家机构非货增量仍主要靠固收类产品，机构代销与零售情绪同步性较弱，其增长

逻辑或更多来自机构配置需求而非零售追涨。 

第六，竞争指标逐步从卖了多少转向留了多少，收入与保有量的相关性持续上升。 在费改与买方转型背景

下，代销的商业模式回归第一性——收入不再主要来自交易佣金，而来自保有规模与费率的乘积。销量是流量

思维，保有与留存是存量思维，前者决定做多大，后者决定走多远。招商银行 2026H1 代理基金收入 39.35 亿

元、同比+61.40%，公司明确将增长归因于权益类基金保有规模及销量同比提升，以及客户风险偏好改善下含权

产品配置需求上升。蚂蚁基金 2026H1 营业收入 129.8 亿元、同比+40%，净利润 12.1 亿元、同比+178%；天天

基金营业收入 21.02 亿元、同比+48%，净利润 1.11 亿元、同比+73%。保有量、客户留存、持有体验、投顾陪伴

能力正在比一次性销量更决定盈利质量。但同时，收入更跟保有走是趋势判断，不等于销量失去作用；在权益

反弹阶段，销量仍是保有增长的前端来源，只是持续收入的兑现或将越来越取决于保有留存。
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风险分析 

市场价格波动的不确定性：资本市场价格的影响因素较多，包括宏观经济的波动、全球经济形势的变化以

及投资者情绪的波动，都可能引发股价变动，或对券商、保险公司等机构的估值造成影响，而非银金融行业的

业绩受市场价格和交易量的影响较大。 

企业盈利预测不确定性：证券、保险行业的盈利受到多种因素的影响，报告针对行业估值、业绩的预测存

在一定的不确定性，此外行业内部竞争的加剧也可能导致预测结果出现偏差。 

技术更新迭代：新兴技术的快速发展要求金融机构不断跟进并适应技术变革的步伐，然而技术更新迭代速

度加快也带来了高昂的研发投入和人才培训成本，可能增加券商及保险公司经营成本，同时技术创新的爆发具

有一定的不确定性。 
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