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记者还发现，从去年起，BATJ(分别指百度、阿里、腾讯、京东)已全部杀入基金代
销市场，抢食银行渠道。现在很多银行“移情”保险产品，有银行业内人士表示，
近两个季度都没有基金经理来驻点了，保险产品卖得相对更火热，“因为保险更赚
钱。”

今年6月末，公募基金管理规模再创新高，已增至13.46万亿元。而与此同时，作为
基金销售主力选手的银行，代销基金规模却意外“回落”。新京报记者翻阅A股上
市银行中报看到，工商银行、农业银行、中国银行代销基金规模或相应手续费增长
都出现下滑。

记者调查获悉，现在很多银行“移情”保险产品，有银行业内人士表示，近两个季
度都没有基金经理来驻点了，保险产品卖得相对更火热，“因为保险更赚钱。”

但互联网第三方分流则是主要原因。记者通过采访业内人士、基民后发现，目前互
联网第三方日益成为重要的基金销售渠道。2017年6月诞生的蚂蚁基金，目前已经
接入了近5000只公募基金，超过3500只基金在售。东方财富发布2019半年报显示
，其子公司天天基金网共上线7179只公募基金产品，上半年销售额为3090.04亿元
，同比增长2.1%。

记者发现，从去年起，BATJ(分别指百度、阿里、腾讯、京东)已全部杀入基金代销
市场，抢食银行渠道。2018年8月，百度拿到基金代销牌照，是BATJ中最后一个获
此牌照的公司。

值得注意的是，伴随着渠道的多元化，基金结构也在发生显著变化，债基接棒货基
成为“新宠”。

多银行代销基金规模回落，有的“腰斩”

据中国证券投资基金业协会数据显示，去年6月末公募基金管理规模合计12.70万亿
元，至今年6月末，公募基金管理规模创历史新高，已增至13.46万亿元，增长758
0.60亿元，增幅近6%。

不过，作为基金销售主渠道的银行，今年上半年代销似乎有些乏力。新京报记者翻
阅A股上市银行近两年中报看到，工行、农行、中行代销基金规模或相应手续费增
长都出现“倒车”。

其中工行2019年上半年代理销售基金3187亿元，比去年同期代销规模减少了22%

                                    1 / 8



智行理财网
银行代销基金的蛋糕(谁动了银行代销基金的蛋糕)

，但代销国债和个人保险规模均大幅上升；农行上半年销售基金1345.73亿元，较
去年同期下降58%，去年曾同比大增147.3%；中行代理基金等业务相关手续费、
托管费和管理费收入下降，上半年收入37.99亿元，同比下降24%。

全国性股份制银行中，招商银行上半年代理服务手续费收入同比减少8.54亿元，降
幅9.47%，招商银行称，这主要是由于代理基金收入减少；华夏银行上半年实现代
理基金销售101.44亿元，较去年同期的143.7亿元也锐减29.4%。

不过，也有部分银行代销基金规模呈上升态势。交通银行上半年代销基金、保险、
国债等代理类手续费收入同比增长30.99%；北京银行上半年基金销售同比增长16
%。

银行代销基金的热情因何下降？部分银行在中报中解释了代销规模或相应收入下滑
的原因。招商银行在提到上半年非息净收入增长放缓时表示，其中一个主要原因就
是受监管趋紧、资管新规、资本市场震荡影响，理财、托管、代理基金等业务收入
有所回落。

基金经理不来银行驻点了，银行更偏爱代销保险

对于部分银行代销基金规模下降，招商银行一位客户经理表示，一个主要原因是网
络代销渠道分流，“2015年以前，客户在银行网点买基金常常要排队，不过现在可
以选择的购买渠道多了。”他还强调，基金代销规模下降并不是基金产品不好，而
是分流的影响。

工商银行一家网点理财经理称，基金销售量下降可能和近两年行情有关，买的人少
了，反映到数字的销售规模就会减少。但她表示，好的基金产品仍可能卖光。

值得注意的是，一位股份制银行网点员工告诉新京报记者，近两个季度都没有基金
经理来驻点了，保险产品卖得相对更火热，“因为保险更赚钱。”

据该股份制银行员工介绍，所谓驻点是指基金经理到银行网点，给银行员工讲解当
期销售的基金产品。但由于今年上半年该行代销基金产品数减少，也没有基金经理
来驻点了。

在多家银行中报里，也提及代理保险业务的贡献。建设银行称，上半年代理业务手
续费收入108.63亿元，增幅17.90%，主要是代理保险业务收入较快增长带动，未
提及基金；中信银行称，上半年代理业务手续费同比增加9.19亿元，增长37.01%
，主要由于代理保险手续费收入增长所致。
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不少银行代销保险的规模也明显增长。工商银行上半年代销个人保险954亿元，较2
018年同期的435亿元猛增119%；中信银行表示，截至上半年末累计代销保险业务
规模187.67亿元，同比增长148%。

互联网第三方崛起：BATJ已全部杀入，申购费用低是优势

目前购买基金的渠道共有四种，最主要的方式就是通过银行，包括线下网点、网上
银行、银行App。除此之外，证券交易软件也是传统的基金购买方式。兴全基金首
席策略分析师包卫军表示，在牛市中，券商代销基金的规模有潜力快速增长，或成
为主要渠道之一。

作为直销方，基金官网也可以购买基金，且没有渠道费，申购费较低，不过缺点是
注册后只能购买单一基金公司的产品，操作较繁琐。

由于互联网的发展，第三方平台上代销基金的规模快速扩大，包括天天基金网、支
付宝蚂蚁财富、京东金融、同花顺基金等平台。
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万德数据显示，按照代销基金数从高到低排名，前五名的代销机构分别是天天基金
网、好买基金网、蚂蚁财富、盈米基金销售、中信证券。其中，前四位均为互联网
代销平台。

从去年起，BATJ已全部杀入基金代销市场。2018年8月，百度拿到基金代销牌照，
是BATJ中最后一个获此牌照的公司。在此之前，百度已拥有基金支付牌照，以及基
金电商许可。前海开源基金首席经济学家杨德龙对记者表示，百度的庞大的流量对
基金公司而言是最具有吸引力的价值，百度的AI技术或也将成为其基金销售的重磅
卖点。

杨德龙表示，随着BATJ巨头相继入局，在整个基金销售市场蛋糕中，互联网销售比
例还会上升。

华夏基金总经理李一梅此前也公开表示，互金巨头开放合作对于每家基金公司来讲
，是必争之地。华夏基金的App入口可能只是百万量级，活跃用户还达不到百万量
级。而互联网巨头平台客户数是上亿的入口，未来将成为基金公司的主战场。

而互联网第三方渠道中，巨头正在后来居上。2017年6月诞生的蚂蚁基金，目前已
经接入了近5000只公募基金，超过3500只基金在售。从蚂蚁基金股东恒生电子近
三年的年报看，可以发现蚂蚁基金的营收在2018年超越天天基金网。数据显示，蚂
蚁基金近三年的营收分别为2.7亿元、7.46亿元、14.04亿元。

从费用上看，几种购买方式主要存在申购费的差别，认购费、赎回费、管理费、托
管费通过各渠道的收取比例基本相同。

天天基金网、支付宝蚂蚁财富、京东金融、同花顺基金等平台，申购费一般为1折
。与互联网的低申购费相比，银行相对较高。农行一位客户经理表示，该行代销的
基金产品在柜面购买时，申购费不予打折，如果用网银跟手机银行购买可以打折，
但是最低也只能到8折。

招商银行一位客户经理介绍，该行代销基金分债基、股基和混合型基金，对应收取
的手续费不同，在购买时债基普遍收取0.8%的手续费，股基普遍收取1.5%；退出
时债基普遍没有手续费，股基产品购买一年以上收取0.1%左右，“最终以具体产品
的认购和赎回费率为准。”该经理称。

兴全基金首席策略分析师包伟军表示，像支付宝、天天基金对银行销售渠道的分流
情况的确存在。随着基金的发展，基民经验也更加丰富，通过银行首次购买基金后
，他们也会对特定的一些基金公司，甚至产品有偏好。而互联网平台的申购费用往
往更低，这样一来，不少成熟的基民倾向于在第三方互联网平台直接购买单只基金

                                    5 / 8



智行理财网
银行代销基金的蛋糕(谁动了银行代销基金的蛋糕)

。

“在渠道费用，也就是申购费上，银行相较于互联网平台，的确比较高。”包伟军
说。在他看来，银行是比较强势的渠道。但是，对一些明星基金经理推出的产品，
部分银行会提供不同程度的折扣，希望能够借由这些基金产品留住高净值客户，未
来有机会延展到银行的其他业务。

“互联网渠道一般不会收取高昂的手续费，主要是希望能够积累用户，形成规模效
应。”基金豆投资总监李扬帆表示。

用户消费习惯变迁 渠道或精细化运营

某银行北京分行财富管理负责人对记者表示，就他观察，目前来银行购买基金的基
民一般都是中年或老年人。而第三方平台基金豆的数据显示，其平台的主要用户为
25-35岁的互联网群体。

“在银行买基金的基民，一般年龄偏大。与此同时，随着大龄基民了解到互联网渠
道，就使得银行不再是唯一主流的渠道。”李扬帆对记者表示。

已经购买了十多年基金的“老基民”傅女士一直是通过银行客户端购买基金，在她
看来，银行的基金经理的意见很重要，“毕竟他们信息量大，也更专业”。她从不
考虑代销平台，表示“还是不放心”。当记者问到是否也不信任支付宝时，她惊讶
地表示“并不知道可以通过支付宝购买，可以尝试”。

就李扬帆观察，目前互联网第三方平台目标客户为资产规模不是很高、专业性有限
的C端基民，该定位也是为了覆盖更多用户，利用互联网边际成本低的特点，做更
广泛的服务。

记者也采访了两位年龄分别在二十多岁的基民。较年轻的潘女士对记者表示，所有
的基金都是通过互联网第三方平台购买的。最开始是通过天天基金网购买基金产品
，主要是因为开户很方便，基金种类也很多，手续费打1折。她表示，目前更习惯
去支付宝买基金，“因为钱都放在支付宝里”。

目前，第三方平台主要提供两种服务，一种是以低申购费率销售各类基金产品，另
一种是投资组合的推荐。多位专家表示，未来的渠道或精细化运营。

包伟军推测，未来银行一方面会面向没有基金购买经验的基民，提供基础服务，同
时渠道会集中在资产规模较大的高净值客户，因为这类客户更适合线下一对一的资
产配置服务。这样一来，线上线下渠道可以形成互补。
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天相投顾总监贾志认为，长期来看，银行代销基金规模不一定会是下降趋势。他表
示，资管新规要求银行推动产品净值化转型(过渡期到2020年底)，在真正执行的初
期，代销公募基金可能是最好的选择。“银行理财经理在给客户服务时，更多地应
该考虑资产配置因素，帮助客户驾驭风险、平衡风险。在这一大背景下，保险和银
行理财偏固收、类固收的产品，在收益上不够有吸引力，所以不可避免地要考虑一
些权益类产品配置，公募基金有20年的积累，产品标准化做得稳健合规，很有优势
，且门槛比较低，承载力也比较强，大客户、小客户都适合，所以要做财富管理公
募是一个好的配置工具。”贾志说道。

-延展

基金结构调整：货币基金大幅“缩水”

值得注意的是，伴随着渠道的多元化，基金结构也在发生显著变化。整体来看，去
年8月末货币基金规模一度高达8.94万亿元，达到历史最高水平。此后，货基市场
一路收缩。去年第四季度，货币基金市场规模相较于2018年第三季度末下降7570
亿元，下降比例为8.49%。到了2019年第二季度末，货币基金市场资产净值总计7.
71万亿元，较第一季度末大幅下降5774亿元，下降比例接近7%。最大的货币基金
天弘余额宝最新的7日年化收益率已重返“2时代”。

天相投顾总监贾志认为，近年监管并不鼓励货币型基金了，收益也大幅下滑，造成
整体规模有所下降，银行代销基金规模下降也和基金结构调整有很大关联。“天弘
基金(管理)的余额宝(规模下滑)就比较有代表性，既有基金公司主动控制规模的因素
，也有因为收益下滑，持有人选择其他产品的原因。而债券型基金和银行理财都对
货币型基金有一定替代作用。”

东方财富2019半年报显示，今年上半年，货币基金“活期宝”的销售额为1525.34
亿元，同比下降20.98%，首次不足基金销售总量的一半。

货币基金对投资者失去吸引力，个别货币基金甚至被清盘。8月21日，前海开源尊
享货币基金进入清盘程序，成为继交银天运宝货币基金之后，年内第二只清盘的货
币基金。

与此同时，货币基金的收益率处于低迷状态。Wind数据统计显示，近9成货币基金
的7日年化收益率低于3%，7日年化收益率的中位数仅有2.53%。

针对销售结构的变化，兴业研究研报显示，2019年第二季度，受同业风险事件冲击
，货币基金遭受赎回压力，货币基金整体规模大幅收缩。
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债基接棒货基成为新宠。一位债券分析师表示，去年以来，因股票熊市、P2P风险
频暴露，债券类产品受到青睐。短债基可以每交易日申购赎回，和货基一样支取便
捷，适合年轻人。

招商银行一位基金经理透露，近一年来债基收益率达到9%左右，美联储降息，国
内市场利率也有所下行，债市处于牛市。 

(责任编辑：李嘉玲)
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