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智能投顾的硬伤

无敌的 “阿尔法狗” 让人工智能看似无所不

能，那么，智能投顾是否能所向披靡？笔者认为，尚

处于初级阶段的智能投顾其更多的作用是信息对

称、精准营销。而在投资实战中，机器人交易还行，

但策略未必行。

野村证券在其发布的金融科技专题报告中划

分了智能投顾的几大功能：投资者评估、建立投资

组合、多元化策略、模拟动态市场表现。 目前业界

做得最好的是投资者评估， 比如长江证券的阿凡

达系统。 在投资实战中，智能投顾的优势不少：在

交易过程中以大数据分析结果为导向， 避免了传

统人工交易出现的弊端； 计算机程序自动执行管

理摆脱传统人工交易中受到人性弱点、主观意识、

监控效率等因素对交易的影响， 在瞬息万变的行

情中随时随地把握盘面中出现的机会， 协助用户

在市场交易中实现更好的投资回报； 能提供更优

惠的收费，且起投门槛更低。

但是，智能投顾本质上是投资系统，投资能力

和长期可持续业绩才是核心竞争力， 其核心是人

的经验

+

人工智能。 尤其在中国，一个真正优秀的

智能投顾系统背后， 投资经验和人工智能是两大

不可或缺的因素。进一步讲，就是要知道如何系统

化管理投资研究过程， 而且能够把投资经验总结

成可复制的模式。

从目前看，智能投资顾问在投资实战中还有一

些难以解决的问题。 比如，量化策略是以历史上的

数据为基础形成的，而历史上成功的投资经验和逻

辑的市场基础一旦发生颠覆性变化，相应的投资策

略都将无所适从。 就拿量化策略为例，集中持有小

票同时做空股指这种策略在过去几年里左右逢源。

而今，政策环境已发生很大变化，流动性溢价市场

风格风头正劲，但这些机器人又哪里知道？ 它只会

执行那些在目前情况下屡战屡败的策略，自然今年

量化对冲策略的产品多数都灰头土脸。

人工智能所依赖的深度学习技术是一个 “黑

箱”。即便是算法开发者都无法预知机器人的下一

个决定到底是什么， 更无法预知政策和市场会发

生什么。 这是智能投顾的硬伤。

当然， 智能投顾将会改变投资者的投资理财

方式，借助系统自主管理投资组合，摆脱目前把资

金交给基金管理机构不放心、不透明的问题，但离

真正的“无人驾驶”却还有不小的距离。


