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百色阳圩歌圩节的壮语防非主题剧上演，南

宁“她财富”直播间开启ETF理财课程，钦州港有

企业在铝产业仓库里通过“保险+期货”锁定原料

成本——这三个散落在广西不同坐标的场景，

是国海证券践行普惠金融的缩影。

国海证券党委书记、董事长王海河在接受

证券时报记者采访时介绍，作为广西唯一的法

人券商，国海证券在战略规划层面出台《国海证

券服务科技金融、绿色金融、普惠金融、养老金

融、数字金融五篇大文章工作方案（2024—2026
年）》，明确任务目标、重点举措和责任部门，全

力作答“五篇大文章”。

他介绍，围绕“普惠金融”篇章，国海证券聚

焦财富管理转型，通过加强投资者教育、提升数

字化服务能力增强客户体验、打造“她财富”女

性金融服务体系、助力中小民营企业发展等举

措，让“有温度的金融”成为可量化的指标。

文化融合：
投教网络扎根乡土

在广西14个地级市及19个县，国海证券布

局的48家分支机构织就全域服务网络，成为连

接城乡金融需求的毛细血管。面对普惠金融深

入基层的挑战，公司以八桂文化作为突破口，探

索出差异化路径。

证券时报记者采访获悉，国海证券通过“场

景深耕+生态协同”策略，突破传统网点服务边

界，着力提升金融服务的覆盖广度与渗透深

度。国海证券投资者教育实践提供了观察样

本，将民族特色融入投资者教育工作，通过节

庆、文创、校园、社区四维触点构建投教网络，

为区域性券商破解普惠服务可得性难题提供

新范式。

具体来看，国海证券创新将民俗活动转化

为投教场景。在广西百色阳圩山歌民俗文化

等活动中，公司推出壮语投教视频、多语种防

非顺口溜，将防非内容改编为壮剧，用乡音乡

情打破金融认知壁垒。

在与社区联动中，国海证券聚焦居民“钱

袋子”安全守护。以《24节气八桂风物图鉴》为

主线，公司将有壮乡特色的抱枕、背包、雨伞等

文创作为投教载体，让金融知识随文化符号走

进百姓日常生活。

数字赋能：服务效能精准跃升

在持续推进文化投教的同时，国海证券聚

焦 213万区内客户的个性化金融需求，探索财

富管理转型的实践路径，构建“广西人自己的

券商”的口碑。

国海证券零售财富委员会相关负责人向记者表示，提升普

惠金融服务的均衡性意味着覆盖更多普惠客群。为此，该公司

“以客户为中心”，基于资产配置理念，建立涵盖股票、量化、债

券、衍生品的多资产多策略产品体系，创设自主品牌的“国海甄

选基金池”，引导产品销售向资产配置转变，提供一站式服务。

而客户的反馈驱动了服务的持续优化，上述负责人介绍，

国海证券2016年在业内率先引入客户净推荐值（NPS）体系，近

三年该公司NPS回访共覆盖136.41万人次。

提升普惠金融服务的可及性需要深化数字赋能。国海证

券网络金融部负责人介绍，2024年以来该公司迭代优化金探号

APP功能160余项，通过智能算法分析用户画像，实现用户潜在

需求预判；基于大数据和AI技术，打造智能投顾平台，构建AI
投顾服务矩阵，通过提供自动化线上服务流程、匹配客户个性

化需求、提升服务透明度、构建标准化的合规风控体系等措施，

为大众客群提供精准、有效的投资建议，智能投顾体系让投顾

人均服务半径扩大40%。

数字化能力同样赋能了对特定客群的精准普惠服务。

2022年国海证券推出行业首个女性财富管理服务解决方案“她

财富”，正是通过数字化内容传播、线上互动及精准服务，“她财

富”在三年内汇聚57万粉丝，有效提升女性群体的财商素养。

产业深耕：支持实体筑牢根基

当普惠服务在C端多点开花，国海证券也将资源聚焦支撑

区域经济发展命脉的产业端。

据了解，广西以“全国三勺糖，桂糖占其二”的产业辨识度

筑牢糖业主产区地位，铝业、锰硅产业则承载着保障国家战略

资源安全供给的使命。

为此，国海证券子公司国海良时期货构建“期现联动、产融

协同”的特色服务体系，创新开展仓单服务、基差贸易、场外衍

生品等业务，覆盖广西特色产业链品种，缓解企业库存管理与

资金周转问题、提升产业链流通效率和锁定价格波动风险。

2024年以来，国海良时期货服务 34家本土企业实现铝、锰

硅、白糖等品类风险管理，成交金额约190亿元。同时，国海良时

期货深度链接龙头企业，“一企一策”靶向解决企业痛点，聚焦广

西铝业集团、广西广投产业链服务集团的期现需求，精准把握企

业风险管理痛点，定制化提供套保方案，成交金额超137亿元。

中小微企业作为国民经济和社会发展的重要组成部分，亦

是普惠金融的重要发力方向。王海河向记者介绍，为更好服务

中小企业，国海证券将实施“链长制”作为重点工作之一，每链

由一名业务高管担任“链长”，带领跨部门专班，贯通“研究—投

行—投资—期货—财富管理”全业务线，形成“1链1长1方案N
工具”的服务闭环。

为适应中小微企业业务的风险特点，国海证券以“产业链

金融+专业风控”的模式管理风险，广泛嫁接产业资源，将产业

赋能和业务风控有机整合，从而将普惠服务建立在对产业属性

和实体经济的理解与专业金融工具和风险管控流程之上，筑牢

“风险可控性”根基。
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证券时报记者 许盈

近日，中国证券投资基金业协会披露

了 2025年上半年的基金销售机构公募基

金销售保有规模数据。

券商延续了过往几年强势崛起的趋

势，共有 57家券商进入百强榜，较去年末

增加 1家。其中，中信证券、华泰证券仍

然稳居第一、第二，国泰海通合并后排名

升至第三，华源证券、诚通证券、财达证

券新进入百强榜，而国盛证券则掉出百

强榜。

马太效应明显

整体来看，今年以来资本市场成交活

跃，无论是权益类基金、非货币市场基金

还是股票型指数基金的保有规模，均较

2024年下半年度全线增长。

具体来看，2025年上半年，基金代销

百强机构权益基金的合计保有规模为

5.14 万 亿 元 ，较 2024 年 下 半 年 增 长

5.89%；非货币市场基金保有规模 10.199
万亿元，较 2024年下半年增长 6.95%；股

票型指数基金则增长最为亮眼，最新保有

规模达 1.95万亿元，较 2024年下半年增

长14.57%。

其中，基金代销马太效应明显。从权

益基金保有规模来看，蚂蚁、招商银行、天

天基金稳居前三，前十中还包括五大行及

中信证券、华泰证券。排名前十的机构权

益基金保有规模占到百强总规模的近

59%。

在各类型渠道中，今年上半年，共有

57家券商、24家银行、15家互联网及三方

基金销售机构、3家公募基金、1家保险公

司进入百强名单。

从规模来看，银行仍是基金代销主

力，但无论是权益基金还是非货币基金保

有规模的占有率已从前几年的超 50%下

降至目前 40%多的水平。券商渠道近几

年强势崛起，市占率逐年提升，尤其在股

票型指数基金方面，券商保有规模占比高

达55%。

57家券商进入代销百强

单就券商渠道来看，2025年上半年，

共有 57家券商进入百强榜，较 2024年下

半年增加 1家。其中，国泰海通合并后权

益基金保有规模升至券商渠道第三、全渠

道第 12位；华源证券、诚通证券、财达证

券新进入百强榜。

具体来看，中信证券稳居证券业代销

“一哥”位置，权益基金保有规模为 1421
亿元、非货币市场基金保有规模为 2397
亿元；华泰证券以权益 1266 亿元、非货

基金 1752 亿元的保有规模位居第二。

非货币市场基金保有规模超千亿元的

还包括国泰海通、广发证券、招商证券、

中信建投。

从排名变动来看，国泰海通因合并等

因素排名上升较快，权益基金保有规模排

名由去年下半年的全渠道第 23位上升至

目前的 12位，在券商中排名第三。招商

证券也实现较快增长，最新权益基金保有

规模达 838亿元，相比去年下半年增长约

20%，排名也由券商第五升至第四，超越

广发证券、中国银河证券。

值得一提的是，今年上半年，不少头

部代销机构出现非货币市场基金规模增

速高于权益基金的现象。例如，中信证券

今年上半年非货币市场基金规模环比增

长 14.8%，权 益 基 金 规 模 环 比 仅 增 长

4.72%。这表明，券商在权益基金优势基

础上发力债基，从而实现了非货币市场基

金规模高增。

申万宏源非银首席分析师罗钻辉则

认为，从数据来看，今年上半年，权益基金

规模与份额出现背离：权益基金规模阶段

性净赎回，而规模出现增长——预计是随

着市场回暖，权益基金净值上涨，部分投

资者选择获利了结。

占股票型指数基金半壁江山

最新基金代销百强榜中，券商渠道在

股票型指数基金保有规模中占比高达

55%，占据绝对主导地位。

数据显示，有 23家券商股票型指数

基金保有规模超 100亿元。其中，规模超

500亿元的有6家，分别是中信证券（1223
亿元）、华泰证券（1150亿元）、国泰海通

（757亿元）、招商证券（659亿元）、中国银

河证券（563亿元）、广发证券（509亿元）。

罗钻辉表示，券商系在股票型指数基

金领域具备独特优势，公募费改三阶段在

代销领域对券商冲击更小，且公募基金改

革旨在助力居民储蓄向投资转化、推动中

长期资金入市，有利于提振市场交投情绪。

中金公司认为，伴随基金渠道降费落

地，未来行业马太效应或将强化，大型互

联网平台、头部券商及财富管理特色商业

银行或掌握主动权。

券商基金代销崛起：
57家跻身百强榜 占股指基金半壁江山

证券时报记者 谭楚丹

随着 A 股行情继续向好，券商发债

“补血”需求水涨船高。

证券时报记者据 Wind 数据统计发

现，券商 8月迎来一轮融资潮，发债规模

与数量双双创年内新高。进入 9月，发债

节奏未减，有多家头部券商数百亿元发债

计划近日获得监管批文。

对此，受访券商分析师向记者表示，

券商近期积极发债，是在市场交投活跃、

利率成本较低、政策鼓励，以及自营、两融

等业务发展与债务结构调整需求的共同

推动下采取的战略性举措。

8月份发债规模
近3000亿元

9月12日晚间，第一创业公告称，证监

会同意该公司向专业投资者公开发行不超

过80亿元公司债券。就在9月10日，国泰

海通披露，该公司不超过 300亿元次级公

司债券的注册申请已获得证监会批复；同

日，中信证券也公告，其不超过 600亿元

公司债券的计划收到证监会批文。

Wind数据显示，9月以来，券商已完

成 19只债券发行（统计口径含银行间市

场，下同），发行规模452亿元。另有32只

债券正处发行阶段，计划募资规模合计

779亿元。

而在 8 月，券商发债迎来了年内高

峰。数据显示，当月券商合计发行 141只

债券，募集规模达 2935亿元，两项数据均

创下年内月度新高；年内次高峰则在 7
月，券商共发行 86只债券，发行规模合计

达1576.13亿元。

从更长时间来看，今年以来券商发债

节奏及募资规模整体上升，融资十分活

跃。据记者统计，截至 9月 12日，今年以

来券商新发行及正在发行的债券合计达

1.06万亿元，较去年同期的 6736.27亿元

大幅增长。

在这一轮发债潮中，共有 6家券商发

债规模超过 500亿元。具体来看，中国银

河证券今年以来已发行 1025亿元债券，

位居榜首；华泰证券以 777亿元规模排名

第二；国泰海通与广发证券的发债规模分

别为662亿元、612亿元；招商证券与国信

证券分别为577亿元、572亿元。

业务发展
进一步催生“补血”需求

7月至 8月券商融资需求大幅攀升，

正值A股市场迎来一轮显著上涨。期间，

上证指数连续突破3500点、3600点、3700
点及3800点，市场交投活跃度明显提升。

从募集资金用途来看，券商发债主

要投向两大领域：一是用于借新还旧、债

务置换，当前市场利率较低，可降低融资

成本；二是补充营运资金，应对业务扩展

需要。

谈及近期券商密集发债的原因，国信

证券非银金融首席分析师孔祥接受记者

采访时表示，一方面，券商发债是匹配经

营模式的需求。随着券商佣金费率下降，

传统手续费业务占比下降，资本中介和资

本投资业务提升，证券行业已进入“资本

驱动增长”的时代，资本规模直接影响券

商的业务资质、风险承受能力和市场竞争

地位。通过发债，尤其是次级债补充资

本，可以直接提升净资本规模，从而助力

券商拓展业务增长。

他谈到，另一方面，券商发债是迎合

业务增量的需要。进入 8月以来，随着居

民存款搬家持续，市场热度提升，市场融

资规模增长，券商自身资金为了支持融

资、自营等业务面临“巧妇难为无米之

炊”，这有必要通过积极补充发债获得业

务增量。

一家中小券商的资金运营部人士也

有相似观点，该人士向记者表示，券商的

权益自营业务及两融业务具有较强的顺

周期特性，与股市表现紧密相关，考验券

商资本金储备。如果市场行情能保持赚

钱效应，券商行业整体发债节奏也会相应

提升。

部分券商
两融价格战优势明显

伴随二级市场赚钱效应较往年提升，

高净值客户对杠杆资金需求增长，今年 8
月两融余额已站上 2万亿元大关，9月 11
日达到 2.34万亿元。两融业务已成为券

商争夺高净值客户、提升市场份额的“核

心战场”。

记者此前获悉，两融业务的核心收入

包括利息与佣金，成本主要包括资金成

本、税收及运营支出。可从债券融资利率

看券商资金成本，今年以来券商发债利率

平均为 1.89%。其中，发债规模排名前十

的大型券商，发债利率平均为 1.85%；另

有10家券商的融资成本在1.8%以下。

尤其在科创债方面，券商融资成本相

对较低。多家券商表示，科创债不低于

70%的募资规模用于支持科技创新领域

业务，其余用于补充公司营运资金。据记

者统计，今年以来券商科创债平均融资成

本为 1.8%。其中，大型券商在 1.69%至

1.75%之间，成本优势明显。

相比之下，部分中小券商融资成本较

高。例如，华北一家民营小型券商今年发

债的平均利率高达 4.6%，华中一家小型

券商也达到3.36%。

低资金成本可能为个别券商打两融

价格战提供底气。据记者此前对两融业

务调查，有头部券商由于资金成本较低，

给出的两融利率持续刷新行业下限。某

头部券商对 5000万元以上高净值客户已

给出 2.8%左右的融资利率，一些中型券

商把 1000 万元门槛的利率压到 3.2%～

3.5%。而融资成本较高的部分中小券商，

则面临更大的竞争压力。

券商8月份发债近3000亿创年内新高
自营、两融业务驱动“补血”需求激增
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