
 

谁将引领中国互联网理财
走向未来？ 
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方溪源 

自从 2013 年“余额宝”华丽登场，掀起了中国个人投资理财市场的

互联网旋风。不仅是互联网理财“宝宝”们忽如一夜春风来，纷纷诞生，

P2P 公司、第三方财富管理公司也唯恐落后。最近，银行、保险、券商、

基金、信托等传统财富管理机构集中发力，希望凭借传统分销渠道优势后

来居上，分得互联网理财的诱人蛋糕。 

互联网理财受到市场的宠爱在情在理。麦肯锡预测显示，2020 年中国

高净值人群（可投资资产超过 100 万美元）或将达到约 350 万人，总金融

资产超过 100 万亿元人民币，这两个数字在未来五年中都将保持超过 10%

的年增速。而规模更大的富裕人群（可投资资产在 10-100 万美元之间）

也将迎来迅猛增长，总金融资产有望在 2015-2020 年之间增长 20-25 万

亿元人民币，年均增速超过 15%，总增量超过亚洲富裕人群金融资产增量
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的 1/3。毋庸置疑，中国财富管理行业来到了深度发展的最佳机遇期。 

另一方面，投资理财服务的互联网化势不可挡。2015 年麦肯锡对全球

超过 20000 名富裕及高净值个人客户的线上调研显示，39%的受访者倾向

于通过 APP 和互联网上的顾问工具接受咨询服务，而完全不需要人工的协

助。26%的受访者希望在纯线上渠道的基础上，能够在需要时与投资顾问

或产品专家进行电话沟通。而只有 35%的受访者选择传统的面对面的投资

顾问服务。总而言之，远程渠道为主、多渠道融合的 O2O 投资顾问解决方

案正在成为富裕人群的首选。 

然而，中国的互联网理财平台在获客手段、产品服务、客户交互和盈

利模式等方面的同质化程度极高，大部分平台还处于“亏钱赚吆喝”的阶

段，微薄的产品销售佣金完全不足以覆盖高昂的获客成本。同时，随着利

率下行周期和“资产荒”的来临，如何在产品风险和收益之间做到有机平

衡，又能管理和规避刚性兑付的客户预期，成为各类平台非常纠结和挣扎

的心头之痛。 

中国互联网理财的出路到底在哪里？有哪些新的模式和思路可以另辟

蹊径，走出差异化的道路？互联网理财平台到底能不能盈利，如何打造可

持续发展的商业模式？我们观察到，国际上大致有三个主流模式，可以为

中国的金融机构所借鉴。 

金融超市模式。这是目前大部分国内理财平台标榜的模式，目标客群

是庞大的中低端投资者（大众客户、大众富裕客户），客户界面以简单的分
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类产品陈列和比较为主，产品以风险较低的固定收益或绝对收益理财产品

为主，主要的价值主张包括投资门槛低、信息简单明了、投资回报高于同

期银行存款、投资相对安全、资金出入方便快捷等等。受限于产品特质，

这类平台的交易频率较低，大部分客户倾向于一次性下单，到期滚动购买。 

目前这个模式的问题很大。一是由于分业监管的限制，尤其是银行理

财产品的封闭式分销模式，导致没有哪个平台可以真正做到全产品线供应。

对比国际领先的金融产品比价网站，能够提供跨存款、基金、保险、信用

卡等多种产品线的全面展示和比较，目前中国还没有任何机构可以做到这

一点。二是该模式基本没有可能独立盈利。大部分平台需要支付高昂的引

流和获客成本，而低交易频率、低风险的产品所产生的销售佣金根本无法

覆盖此类成本。因此，很有可能只有客户基础庞大的互联网领军企业，才

有机会以这种模式实现显著盈利。 

理财顾问模式。这是国际上最流行的互联网理财模式，包括机器人顾

问（Robo-advisor）和远程投顾（remote financial advisor）两种。它

们的目标客群都是大众富裕和富裕人群，具备一定的投资经验和风险承受

能力，对资产配置和投资顾问服务有基本的了解。机器人顾问的目标客群

是其中倾向于接受纯线上渠道服务的客群，通过简单的风险测评和投资目

标规划工具，为投资人组建以 ETF（交易型开放式指数基金）为基础的投

资组合，并实现自动再平衡。这类平台的价值主张在于让那些被传统金融

机构疏于服务、没有专属投资顾问的客户，也能够以较低的成本（年管理
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费千分之二到五不等，一定金额以上甚至全部免费）享受简便的顾问服务。 

远程投顾模式的目标客群则是倾向于有人工远程咨询服务的客群，提

供的产品和投资解决方案与机器人顾问类似，但是增加了远程财务顾问，

通过线上对话和电话沟通给予客户额外的投资建议。 

机器人顾问的从业者大多是硅谷的创业公司，最近才有主流金融机构

介入。而远程投顾模式的从业者多为传统的银行、券商和基金公司，其自

身的成熟的投资顾问团队可以支持远程服务。由于摆脱了对产品佣金的绝

对依赖，这类平台通常可以在达到一定的管理资产规模后实现盈利。 

在中国，理财顾问模式尚未全面启动，究其原因主要有三个方面。一

是客户对投资组合配置、按照管理资产收取管理费的模式心存疑虑。接受

此类服务的客户肯定是有的，但有多少，是否能够支撑平台的业务规模，

目前还是一个问号。二是资产组合全委托模式的客户授权机制和业务流程

尚待疏通，是否能够做到 100%的线上运营还有待研究。三是投资者对低

成本被动投资的认知度和 ETF 产品的熟悉程度有待提升。我们相信理财顾

问模式，无论是机器人顾问还是远程顾问，在中国都有着广阔的市场前景，

但前提是主流机构大力推广和投资者客群的日趋成熟，双向作用才可能助

其成为主流的互联网理财模式。 

专业交易模式。其实这才是互联网理财的鼻祖。早在十多年前，美国

等成熟市场的折扣券商就开始搭建低成本的、供客户自主交易的线上交易

平台。其目标客群是对二级市场和基金交易有主动投资意愿和能力、风险

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_46869


