
 

多元金融Ⅱ：基金投顾热点

话题的三问三答 
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Q1：如何理解财富管理行业的核心痛点及基金投顾的意义？ 

“基金赚钱而基民不赚钱”是从资产管理向财富管理行业转型过程中

面临的核心痛点。公募基金等资管产品不同于股票，但由于投资者教育不

足，散户购买和持有行为仍呈现追涨杀跌、赎旧买新、频繁交易的行为特

征，背后的诱因之一在于资产管理中介机构的卖方立场导致的“客户-资产

管理中介-资产管理机构间” 

的利益博弈。眼前转型的催化是资管新规后，部分资产端打破刚兑、

非标转标带来投顾需求的提升。 

基金投顾试点的意义不在于简单新增一个持牌金融业务，而是资产管

理公司向财富管理公司转型时思维方式的转变：财富管理机构需要从卖方

销售模式向买方投顾转型。 

Q2：如何看待当前监管政策和基金投顾业务的发展路径？ 

国内买方投顾模式仍处于起步阶段，近年来监管体系逐步完善。 

《关于规范基金投资建议活动的通知》规定提供基金组合投资建议及

业绩活动展示活动需具有基金投顾牌照，该通知中长期利好持牌机构：1）

非持牌投顾机构在各类平台上的基金组合将无法跟投，后续将解散成为单

个基金；2）持牌投顾机构需要将基金组合升级成为投顾组合才能继续向投

资者提供服务；3）对个人投资者来说，需要签订投顾服务才可以继续跟投

投顾组合。 
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从发展趋势来看，“投”和“顾”是财富管理服务的一体两面，“投”

的一面连接资管产品，以 KYP 和产品选择为核心，本质是达成风险和收益

的最佳权衡；“顾”的一面连接客户需求，以 KYC 和客户陪伴为核心，本

质是帮助客户完成偏好和产品的最佳匹配。 

Q3：为什么在当前时间点重视基金投顾业务？ 

“保本保收益”的“刚兑”时代，投顾的需求度不高。 

资管新规过渡期即将截止，净值化产品的波动性需要“投顾” 

来缓和，个人投资者的投教工作亟待加强。 

非标产品更多时候只需要类信评的模式去关注违约风险和期限匹配，

而标准品的净值波动需要主动的投研能力来识别。当部分资产端由非标转

标时，负债端和资产端的久期匹配、风险偏好匹配和时间序列上遇到回撤

时的预期管理和心理按摩等都需要“机构投顾”的投研服务。 

同时，第三支柱发展加速，养老金加速入市，投顾需求将显著增加。 

风险提示：疫情扰动，宏观经济发生重大波动，政策力度不及预期。 
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