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中国基金报记者 曹雯璟

眼下，B端基金代销
业务被越来越多的基金销售机构所关注。行业正逐步演变为红海市场，同业间的核
心竞争力由渠道能力逐步转向服务能力。有机构预计，到2026年末，B端代销平台
公募基金保有规模有望达到10万亿，较目前猛增669.23%。

多家三方基金销售机构表示，B端代销平台解决传统直销模式下机构交易基金的多
项痛点，资管新规催生B端代销模式“刚需”。

趋势向上，To B机构销售持续发力

目前，机构投资者占据公募基金
规模的半壁江山。天风证券
研究数据显示，截至2021年末，机构投资者持有公募基金的规模达11.62万亿元，
占公募基金总规模的46%。

此外，中国证券投资基金业协会
数据显示，截至今年二季度末，在非货基金保有规模前15名的代销机构中，就有2
家主攻B端代销的机构。其中，基煜基金非货基金保有规模为2252亿元，汇成基金
的相关规模也达到1647亿元，相较1年前，这两家机构的非货基金保有规模都扩张
了3倍有余，行业排名呈现快速上升状态。

记者注意到，天天、基煜、汇成等B端代销平台均于2016年前后成立，但到2021年
下半年起，其保有规模快速起量并渐成规模。

对于近几年B端基金代销快速起量，多位业内人士表示，代销机构本质上还是属于
第三方金融服务机构，过去一段时间B端业务扩张较快的核心原因其实还是作为客
户的资产管理机构业务扩张较快，在这个大背景下服务能力较强的代销机构也顺势
成长了起来，实现了高速增长。

汇成基金表示，具体来看有以下几个方面原因：第一，以银行理财子为代表的资产
管理机构按照资管新规要求基本完成整改，实现理财产品独立建账独立运营，进而
衍生出对基金代销机构服务的实际需求，以满足其高效开户、交易和运营的需求，
通过借助三方平台的电子化服务方案提升机构的整体运营效率。第二，公募基金行
业近年来快速成长，提供了非常好的资产配置工具。伴随整个资管行业的蓬勃发展
，银行、保险、信托、公募FOF等资产配置机构大量选择公募基金作为资产配置工
具和流动性管理工具（货基），显著助推了三方基金销售机构的快速成长。第三，
专注于面向B端提供服务的三方机构通过产品创新、服务升级等方式快速适应资管
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行业的快速发展，成为专业资管机构的可靠合作伙伴。

基煜基金也提到，截至2021年底，资管新规过渡期结束，面对净值化转型的要求，
银行理财子等资管机构对公募配置的需求越来越大，也对基金代销机构的提效能力
、便捷性提出更高要求。B端代销平台快速崛起，一方面显著提升了交易效率，帮
助机构客户更多、更快、更好的投资基金
产品，另一方面还进一步挖掘了公募基金价值，得到越来越多机构认可。

盈米基金相关人士表示，当前市场下，B端基金代销市场主要增长来自于银行理财
子机构，2021年的快速起量一方面各银行理财子在2021年在基金投资交易上进行
了大力扩展；另一方面在资管新规的大背景下，各三方销售机构从2019年开始重点
布局的银行理财子行业，经历了长期的系统准备工作后，在2021年集中进入生产上
线交易的阶段，成为了重要的市场增量。另外，经过基煜、汇成、盈米等几家B端
基金代销头部机构多年的市场耕耘和行业发展，大量资管机构已普遍接受了基金代
销模式，也是重要原因。

“伴随市场的发展和竞争，近几年，加大了对各类型资管行业的开拓力度，特别是
近几年规模发展较大的银行理财子行业；另一方面，为满足B端资管机构的复杂需
求和保持持续的竞争力，公司机构业务团队也在不断强化B端机构服务能力圈，从
交易系统稳定性、交易功能创新、投研系统能力、科技赋能上均在多方面布局和迭
代升级。”盈米基金相关人士提到。

天风证券
研究团队预计，2
026年权益基金、债券基金、货币
基金代销平台渗透率
有望分别达到50%、40%、40%。测算至2026年末，B端代销平台公募基金保有规
模达10万亿（目前仅约1.3万亿）；同时，市场扩容阶段，基金各项费率或维持目
前水平不变，2026年代销平台收入有望达183亿（目前仅22亿）。

新入局者增多B端基金代销渐成红海市场

2016年，基煜基金“基构通”平台、汇成基金“汇成一账户”系统、盈米基金“蜂
鸟”等系统就已上线，如今已进行了多次更新迭代。目前头部买方机构已对接了2
家以上代销平台，第三方机构间的竞争已经非常激烈。并且还有越来越多的新入局
者参与到B端基金代销市场里面来，提供着类似的产品和服务。

面对越来越多的新竞争对手，汇成基金表示，资管行业发展前景广阔，市场巨大，
仍处于高速发展阶段，唯一需要考虑的如何在高速发展的行业里更好地服务专业资
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管机构，保持持久的竞争力。传统机构布局B端业务会给三方机构带来一定程度上
的竞争，但其本质上是作为自身传统业务的延展和补充，而并不是作为一项独立服
务来运营，客观上也制约了其服务向专业化和精细化的发展。以汇成基金的客户为
例，有不少机构本身也建立了面向B端的交易平台，但依旧选择汇成基金作为公募
基金投研交易服务的主要合作平台之一。

相较我国经济体量和国民财富总量，目前国内的大资管行业发展目前仍处于起步阶
段，广度和深度还有巨大发展空间，行业的发展前景可以说是星辰大海。三方机构
只要秉持以客户为中心的服务理念，坚持产品创新和价值创造，必然也会迎来更广
阔的发展空间。

基煜基金则表示，国内资管机构正在寻求数字化转型
，内部组织架构和流程也尚未完全定型，机构本身在不断地优化，交易系统的复杂
程度及需求也越来越多样，做好机构业务的核心是坚守长期主义。不过，机构业务
能力建设不是一朝一夕之功，需要保持专注、持续投入和长期陪伴服务，与机构共
同成长。当前，机构代销业务竞争重心正在从渠道能力转为专业服务。

盈米基金相关人士表示，未来，B端基金代销业务未来还有较大的发展空间，一方
面近几年虽然B端基金代销业务发展迅速，但在机构业务整体市场仍占比较小，机
构客户渗透率也还有较大想象空间；另一方面资管新规后，公募基金长远来看仍将
是各资管行业的重要布局投资品种，市场本身会变大。未来两到三年，仍将是具有
较大增速的市场和跑道。

但经过过去几年的快速发展，B端基金代销市场已吸引了包括银行、券商、原未开
展B端业务的第三方机构加入，未来B端基金代销市场的难点，一方面在市场参与方
增多，如何保持持续领先的服务能力或对客户新需求点的挖掘、服务能力，将在未
来的竞争格局中显得比较关键；另一方面，B端机构的客户需求越来越往复杂化、
整体化发展，强调公司与公司间的整体赋能，非而单一的业务合作点，B端机构的
需求已不局限在公募基金相关的交易、投研和基础系统需求上，对B端代销机构在
财富端协同合作、投研科技能力共建、系统基础设施共同合作等多方面提出了更多
的能力要求。

天风证券研究团队认为，同一机构投资者一般会选用2-3个代销平台；供给端，头
部平台已通过规模优势掌握有限的投研资源（如基金经理路演、线下调研），并通
过供给端-研究-需求端的正循环持续巩固优势，逐步构建竞争壁垒，中小代销平台
的赶超难度极高。预计未来格局上大概率基煜、天天、汇成、盈米等头部公司多强
并存，并保持目前的高集中度。
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