
基金投顾悖论

上周，公募基金业又一位资深基金经理传出公

转私的消息。 每当这样的消息传出，在感慨公募留

不住人的同时，笔者还会生出一些烦恼，因为总有朋

友来问，知名基金经理离职后的基金要不要赎回。

实际上，每逢基金经理离职、股市大涨或大跌，

都会遇到朋友、同事密集询问基金投资建议。 笔者

从早些年的热心推荐，到现在的慎之又慎，这种转变

来自交过真金白银的学费。 曾经有位大学同学，在

上一轮牛市中被推荐了一只知名基金经理管理的

基金，但不久基金经理公转私，这位同学没当回事，

加上买在了高点，结果拿了十年之久才勉强获得个

位数的收益。 这样的案例说明，一方面，买基金不能

“无脑持有”，遇到基金的基本面发生变化，必须适时

调整；另一方面，基金持有人需要科学、及时的投顾

服务，让他们知道什么时候该进行调整。

一位业内元老级总经理近期对笔者说， 基金

赚钱而基民不赚钱已经成为动摇基金行业竞争力

的根本性问题。在他看来，银行渠道受佣金导向的

影响，始终没有扮演好投顾的角色，反而经常诱导

投资者频繁申赎基金。而被寄予厚望的电商渠道，

则因为难以摆脱流量导向的特点， 基民的持有期

限甚至更短，而且金额普遍较小。 从这个角度看，

投资者买了基金以后要拿得住，最后赚到钱，需要

有投资顾问指导。

然而， 投资顾问在国内能否像美国市场那样

顺利成长起来，还存在两个难点：一是国人在观念

上不太接受付费顾问的模式， 无论是股民还是基

民，普遍认为自己比专业人士更强，不愿意为投资

建议多付一次费。而且对收益的需求比较飘忽，既

要高收益，又不愿意承担风险。 二是如何解决“最

后一公里”的问题，目前专业的投资顾问获客成本

很高，普遍难以触达普通投资者。往往是相对专业

的投资者反而更关注投顾， 他们经常聚集在一些

固定的线上社区平台，而“小白”客户却难以触达。

这就形成了一个奇怪的悖论， 要想解决基金

赚钱而基民不赚钱的痼疾， 需要给基民提供有效

的投顾服务； 而有效的投顾服务却难以触达需要

的基民，基民也持怀疑态度不愿意为投顾付费。

笔者认为，解决这个悖论，一要靠实打实的业

绩，如果基民能够体验到扣除投顾费后仍有稳定的

绝对收益，而且能战胜银行理财产品，基民最终会接

受付费投顾模式。 二要靠金

融科技， 传统线下模式的投

顾已经很难在普通投资者中

普及，唯有线上还有机会。
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