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08基金人物

广发基金吴兴武：以价值投资为内核

坚持三大标准选股

09基金人物

博时基金兰乔：

三维度把握军工行业投资机会

“长钱” 加速入市

机构蓄势早布局

A

股估值体系再平衡

04版 本周话题

05本周话题

科创板开市将满“百日”

科创基金“雕琢” 科技投资

13、16

基金“颠覆性变革” 来临

公募基金投资顾问“试水”，意味着基金行业

从产品销售转向真正以投资者利益导向的 “颠覆

性变革”取得实质性进展。 由此，买方投顾时代大

步走来，饱受困扰的权益产品投资体验可望改善，

基金销售困局或将出现改观， 公募行业发展有望

进入

2.0

时代。

日前，证监会下发《关于做好公开募集证券投

资基金投资顾问业务试点工作的通知》，公募基金

投顾业务试点工作正式开展。 《通知》不仅明确了

机构的准入标准， 而且对基金投资组合策略分散

投资提出要求，确定

5

家基金公司首批开展基金投

顾业务试点，同时明确基金投资顾问业务按照“试

点先行、稳步推进”的步骤实施，监管部门将根据

市场情况和试点效果，审慎稳妥地扩大试点范围，

并有序推开。

二十多年来， 基金传统销售实行的是赚取提

成的模式。在产业链中，这一模式的利益分配偏向

了强势的渠道：一方面，渠道从销售提成中衍生出

一系列的费用，“前端收费

+

尾随佣金”为代表的销

售费率机制饱受争议， 一些弱势的基金公司支付

的尾随佣金比例不断提高， 管理人的利润边际被

大幅挤压。另一方面，中间收入为主的商业模式让

渠道与投资者之间始终存在利益冲突， 过于追求

销售收入导致冲规模、信息不对称、偏好首发基金

销售等现象时有发生，投资者往往追涨杀跌，利益

频频受损，权益基金一直难以发展壮大……

基金投顾业务须在底层商业模式上进行变

革。投资者付费给投资顾问，投资顾问赚取基于提

供客户资管建议的费用。 如果投资者的资产规模

缩水则会导致未来收费减少， 其本质是从利益机

制上保证真正实现“投资者利益至上”，从而解决

销售渠道利益与客户利益相悖的矛盾。

其中，投顾的专业价值将无可替代：一方面，

提供有竞争力的资产配置方案， 为投资者提高收

益；另一方面，从产品费率与性价比上降低交易成

本和持有成本。因此，中长期持续优良的权益基金

和交易成本低的指数基金会更加受到青睐， 面临

大发展的机会窗口；基金费率战可能持续，主动管

理基金可能主动降费或者采用浮动费率， 基金行

业格局也有望加速重塑。

当然，目前公募基金的直销客户有限，第三方

销售力量有待加强， 银行与券商等渠道话语权仍

然强大， 基金投顾业务的发展和行业格局的变化

仍需时间。


