
基金投顾新规来了 “大V” 或被“收编”

本报记者 李惠敏 张凌之

上周，广东、上海、北京的基金公司和基金销售机构相继收到了当地证监局下发的《关于规范基金投资建议活动的通知》。 《通知》明确“提供基金投资组合策略建议活动为基金投顾业务” ，并强调“不具有基金投资顾问业务资格的机构不得提供基金投资组合策略建议” 。 这对基金组合规模较大且尚未获得投顾试点业务资格的机构带来了较大影响。 《通知》一出，部分基金销售平台下架了全部基金组合，将按照规范对现有组合业务进行分类处理，将符合要求的升级成

为投顾服务，不符合要求的终止服务。 一些基金“大 V” 的投资组合也从各基金销售机构下架，仅保留了赎回功能。

对基金投顾业务的进一步规范令投顾牌照价值凸显，也让部分活跃在各个平台的“大V” 开始寻找新的出路，一些具有基金投顾业务牌照的基金公司或券商正向他们抛出“橄榄枝” 。

部分平台暂停申购

近几天，不少第三方基金销售平台下架了全部基金组合，仅保留了赎回功能。 与此同时，部分“大V” 在自己的微信公众号上发布了关于组合在部分平台暂停申购的说明。

中国证券报记者梳理发现，以天天基金网为例，组合宝里所有的基金组合都已暂停一键申购，对于已跟投的客户，可以赎回，暂时保留了调仓和跟调的功能。 天天基金网组合页面显示，“根据最新法规，将按照监管要求对实盘组合进行调整，暂停实盘组合一键跟投功能，期间我们将继续为您提供组合调仓与陪伴服务，请放心持有。 ” 除了天天基金网，还有几家第三方基金销售平台也都暂停组合申购，但跟投的客户可以赎回。

值得注意的是，第三方基金销售平台不仅下架了未获得投顾资格基金公司的基金组合，部分已有投顾资格的基金公司的相关组合也被下架。 例如，某具有投顾资格的基金公司在第三方基金销售平台发布组合业务调整通知，称在调整期间，暂停组合的新增跟投业务，原跟投客户暂不受影响。 待调整结束后 ，将按照基金投资顾问业务的要求恢复相关服务，并在第一时间告知各位跟投客户。

中 国 证 券 报 记 者 了 解 到 ， 上 周 北 京 、 上 海 、 广 东 证 监 局 陆 续 向 辖 区 内 的 基 金 公 司 和 基 金 销 售 机 构 发 布《通 知 》 ， 主 要 内 容 包 括 对 基 金 投 资 组 合 策 略 建 议 活 动 的 业 务 界 定 以 及 规 范 整 改 安 排 。

具 体 来 看 ， 《 通 知 》 指 出 ， 提 供 基 金 投 资 组 合 策 略 建 议 活 动 为 基 金 投 资 顾 问 业 务 ， 应 当 遵 守 《 基 金 法 》 《 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 》 （ 简 称 《 试 点 通 知 》 ） 关 于 基 金 投 资 顾 问 业 务 资 格 管 理 、 行 为 规 范 等 有 关 要 求 。 管 理 型 基 金 投 资 顾 问 业 务 与 非 管 理 型 基 金 投 资 顾 问 业 务 是 基 金 投 资 顾 问 业 务 的 两 种 形 态 ， 均 应 遵 守 上

述 规 则 。

其 中 ， 基 金 销 售 业 务 附 带 提 供 基 金 投 资 建 议 活 动 ， 应 当 遵 循 基 金 销 售 业 务 基 本 法 律 关 系 ： 一 是 业 务 开 展 主 体 为 基 金 销 售 机 构 ； 二 是 标 的 基 金 为 基 金 销 售 机 构 代 理 销 售 的 基 金 产 品 ； 三 是 服 务 对 象 限 于 该 机 构 的 基 金 销 售 业 务 客 户 ； 四 是 不 得 就 提 供 基 金 投 资 建 议 与 客 户 单 独 签 订 合 同 ； 五 是 不 得 就 提 供 基 金 投 资 建 议 服 务 单 独 收 取 费 用 ； 六 是 不 具 有 基 金 投 资 顾 问 业 务 资 格 的 机 构 不 得 提 供 基 金 投 资 组 合 策 略 投

资 建 议 ， 不 得 提 供 基 金 组 合 中 具 体 基 金 构 成 比 例 建 议 ， 不 得 展 示 基 金 组 合 的 业 绩 ， 不 得 提 供 调 仓 建 议 。

与此同时，《通知》要求，各机构不得新增开展不符合《试点通知》的提供基金投资组合策略建议活动，包括不得展示或上线新的基金投资组合策略，已上线的基金投资组合策略不得新增客户，不得允许存量客户追加组合策略投资。 同时，还应当以显著方式提示存量客户：正在对提供基金投资建议活动进行规范整改，后续存在不能持续提供服务的风险。

规范化路径明确

“将根据规范要求，将剩余的基金组合业务全面转型为投顾服务。 ” 某第三方基金销售人士表示。

“公司从2020年上线投顾业务之后，大部分业务都已升级成为了投顾服务，但仍有小部分基金组合业务。 目前行业对基金组合已经有了明显的管理规范，公司将按照规范对现有组合业务进行分类处理，符合要求的将升级成为投顾服务，不符合要求的将会终止服务，转化成为销售关系，而非投顾关系。 ” 盈米基金副总裁、且慢负责人林杰才表示。

《通 知 》 所 提 及 的“不 具 有 基 金 投 资 顾 问 业 务 资 格 的 机 构 不 得 提 供 基 金 投 资 组 合 策 略 投 资 建 议 ， 不 得 提 供 基 金 组 合 中 具 体 基 金 构 成 比 例 建 议 ， 不 得 展 示 基 金 组 合 的 业 绩 ， 不 得 提 供 调 仓 建 议 ” 。 这 一 条 对 一 些 在 第 三 方 基 金 销 售 机 构 提 供 基 金 投 资 组 合 策 略 建 议 的“大 V ” 影 响 较 大 ， 也 是 引 发“大 V ” 频 频 发 布 声 明 的 主 要 原 因 。

“所有非投顾机构从事基金投资建议服务都会受到限制 ，包括‘大V’ 从事基金组合业务。 ” 某基金人士表示，当前市场上“大V” 基金组合良莠不齐，但其中有一部分“大 V” 对投顾的理解、对买方理念的理解或比机构更深刻。 若在规范的过程中，“大V” 通过符合规范的形式成为基金投顾体系的一员，未来对整个投顾生态将是有益的补充。

一位资深基金人士李明（化名）表示，所有的“大V” 都没有投顾资格，都不符合相关规定 。 未来“大V” 能不能拿到投顾牌照尚无定论，所以现在有投顾牌照的第三方基金销售机构希望“大V” 能直接入职平台，这就符合《通知》的第六条。 不过，“大V” 肯定不希望只在一家平台上做组合，若入职一家第三方销售机构，可能会错失一部分跟投资金。

针对这一情况，李明告诉记者，一部分具有投顾资格的机构，例如券商或基金公司可以直接收编“大 V” ，这与“大 V” 利益并不冲突。 “听说已经有机构准备行动了。 ” 他说。

林 杰 才 表 示 ： “《 通 知 》 对 ‘为 客 户 提 供 基 金 投 资 建 议 ’ 明 确 了 专 业 业 务 规 范 ， 解 决 了 一 些 角 色 不 清 晰 的 问 题 ， 利 于 行 业 的 规 范 运 行 。 用 投 顾 输 出 等 模 式 ， 建 立 起 投 顾 机 构 与 销 售 机 构 之 间 的 协 同 机 制 ， 有 利 于 行 业 的 专 业 分 工 和 协 作 。 很 重 要 的 一 点 是 ， 由 于 基 金 投 顾 业 务 具 有 强 烈 的 买 方 属 性 ， 将 基 金 组 合 业 务 纳 入 基 金 投 顾 统 一 规 范 之 后 ， 可 以 让 更 多 机

构 将 关 注 点 放 在 客 户 利 益 这 个 行 业 本 来 最 应 该 关 注 的 要 素 上 ， 对 行 业 的 长 期 健 康 发 展 有 重 大 意 义 。 ”

整 体 来 看 ， 业 内 人 士 普 遍 表 示 ， 《 通 知 》 对 基 金 组 合 规 模 较 大 ， 并 暂 未 获 得 投 顾 试 点 资 格 的 机 构 而 言 影 响 较 大 。 但 《 通 知 》 也 提 供 了 明 确 的 规 范 化 路 径 ， 一 是 与 具 备 投 顾 资 格 的 试 点 机 构 合 作 ， 为 客 户 提 供 符 合 规 范 的 基 金 投 顾 服 务 ； 另 一 个 则 是 将 现 有 的 组 合 业 务 在 整 改 期 内 回 归 本 源 ， 变 更 成 为

基 金 销 售 关 系 。

投顾牌照价值凸显

业内人士普遍认为，《通知》会加速基金销售机构和拥有投顾牌照机构的合作速度 ，未来这一合作趋势将更为普遍 。

林杰才表示，新规可以加强销售机构与投顾机构的协同和融合。 新规其实是将销售机构跟投顾机构的身份做了清晰的定义，明确只有投顾机构才可为客户提供基金投资建议相关的服务。 以往销售机构可以通过基金组合的形式为客户提供类投顾服务，此后则需要通过与投顾机构的协同来一起完成对客户的基金投顾建议服务。

这也让一些尚未获得投顾业务资格的公司更加渴求这一牌照。 “如果没有牌照就只能销售单品或者有投顾牌照机构的组合，这会让销量大幅下滑。 ” 一位第三方销售机构人士表示，“我们希望尽快拿到投顾牌照。 ”

目前，基金投顾业务试点工作开展已满两周年，已经有59家机构获得基金投顾资格试点的备案函，包括24家公募基金，29家证券公司，3家银行和3家第三方独立销售机构。

广 发 基 金 资 产 配 置 部 总 经 理 杨 喆 表 示 ， 基 金 投 顾 业 务 的 目 的 是 为 了 帮 助 投 资 者 争 取 达 到 长 期 投 资 目 标 ， 相 较 于 传 统 业 务 更 加 重 视 投 资 风 险 收 益 水 平 和 客 户 陪 伴 。 目 前 市 场 上 部 分 基 金 投 资 组 合 存 在 持 仓 集 中 度 高 或 换 手 率 较 高 等 问 题 ， 可 能 无 法 帮 助 投 资 者 争 取 实 现 长 期 的 投 资 目 标 ， 甚 至 还 会 增 加 波 动 风 险 。 基 金 投 顾 活 动 的 规 范 化 将 有 利 于 管 理 业 务 风 险 ， 为 投 资 者

提 供 更 好 的 投 资 环 境 。 随 着 投 顾 规 则 进 一 步 细 化 落 地 ， 将 有 利 于 引 导 投 资 者 培 养 更 加 长 期 、 理 性 的 投 资 观 ， 在 选 择 组 合 的 时 候 更 加 关 注 组 合 的 风 险 控 制 能 力 和 长 期 风 险 收 益 水 平 。

事实上，投顾业务规则正在进一步细化。 11月 5日晚，中国证券投资基金业协会（简称“协会” ）发布通知称，为引导公开募集证券投资基金投资顾问业务规范发展，切实维护投资者合法权益 ，协会起草了《公开募集证券投资基金投资顾问服务协议内容与格式指引（征求意见稿）》（简称《协议（征求意见稿）》）、《公开募集证券投资基金投资顾问服务风险揭示书内容与格式指引（征求意见稿）》（简称《风险揭示书（征求意见稿）》）。

其中，《协议（征求意见稿）》对当事人的权利义务、基金投顾服务方式和内容、基金投顾服务的费用与税收、管理型基金投顾服务 、基金投顾机构及基金投顾人员禁止行为、信息披露的方式和内容等进行了明确。

《风险揭示书（征求意见稿）》则包括“基金投资顾问业务试点机构声明与承诺 ”“基金投顾服务的一般风险揭示”“管理型基金投顾服务的特有风险揭示”“其他风险揭示” 和“客户声明” 五部分。 其中，第三部分“管理型基金投顾服务的特有风险揭示” 又包含账户管理风险、调仓风险、技术风险 、机构风险和账户冻结风险五类。
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部分平台暂停申购

近几天， 不少第三方基金销售平台下架了

全部基金组合，仅保留了赎回功能。 与此同时，

部分“大V” 在自己的微信公众号上发布了关

于组合在部分平台暂停申购的说明。

中国证券报记者梳理发现， 以天天基金网

为例， 组合宝里所有的基金组合都已暂停一键

申购，对于已跟投的客户，可以赎回，暂时保留

了调仓和跟调的功能。 天天基金网组合页面显

示，“根据最新法规，将按照监管要求对实盘组

合进行调整，暂停实盘组合一键跟投功能，期间

我们将继续为您提供组合调仓与陪伴服务，请

放心持有。 ” 除了天天基金网，还有几家第三方

基金销售平台也都暂停组合申购， 但跟投的客

户可以赎回。

值得注意的是， 第三方基金销售平台不仅

下架了未获得投顾资格基金公司的基金组合，

部分已有投顾资格的基金公司的相关组合也被

下架。例如，某具有投顾资格的基金公司在第三

方基金销售平台发布组合业务调整通知， 称在

调整期间，暂停组合的新增跟投业务，原跟投客

户暂不受影响。待调整结束后，将按照基金投资

顾问业务的要求恢复相关服务， 并在第一时间

告知各位跟投客户。

中国证券报记者了解到，上周北京、上海、

广东证监局陆续向辖区内的基金公司和基金

销售机构发布《通知》，主要内容包括对基金

投资组合策略建议活动的业务界定以及规范

整改安排。

具体来看，《通知》指出，提供基金投资

组合策略建议活动为基金投资顾问业务，应

当遵守《基金法》《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》（简

称《试点通知》）关于基金投资顾问业务资格

管理、行为规范等有关要求。 管理型基金投资

顾问业务与非管理型基金投资顾问业务是基

金投资顾问业务的两种形态， 均应遵守上述

规则。

其中，基金销售业务附带提供基金投资建

议活动， 应当遵循基金销售业务基本法律关

系：一是业务开展主体为基金销售机构；二是

标的基金为基金销售机构代理销售的基金产

品；三是服务对象限于该机构的基金销售业务

客户；四是不得就提供基金投资建议与客户单

独签订合同；五是不得就提供基金投资建议服

务单独收取费用；六是不具有基金投资顾问业

务资格的机构不得提供基金投资组合策略投

资建议，不得提供基金组合中具体基金构成比

例建议，不得展示基金组合的业绩，不得提供

调仓建议。

与此同时，《通知》要求，各机构不得新增

开展不符合《试点通知》的提供基金投资组合

策略建议活动， 包括不得展示或上线新的基金

投资组合策略， 已上线的基金投资组合策略不

得新增客户， 不得允许存量客户追加组合策略

投资。 同时，还应当以显著方式提示存量客户：

正在对提供基金投资建议活动进行规范整改，

后续存在不能持续提供服务的风险。

规范化路径明确

“将根据规范要求，将剩余的基金组合业务

全面转型为投顾服务。 ” 某第三方基金销售人

士表示。

“公司从2020年上线投顾业务之后， 大部

分业务都已升级成为了投顾服务， 但仍有小部

分基金组合业务。 目前行业对基金组合已经有

了明显的管理规范， 公司将按照规范对现有组

合业务进行分类处理， 符合要求的将升级成为

投顾服务，不符合要求的将会终止服务，转化成

为销售关系，而非投顾关系。 ” 盈米基金副总

裁、且慢负责人林杰才表示。

《通知》所提及的“不具有基金投资顾问

业务资格的机构不得提供基金投资组合策略

投资建议，不得提供基金组合中具体基金构成

比例建议，不得展示基金组合的业绩，不得提

供调仓建议” 。 这一条对一些在第三方基金销

售机构提供基金投资组合策略建议的“大V”

影响较大，也是引发“大V” 频频发布声明的

主要原因。

“所有非投顾机构从事基金投资建议服务

都会受到限制，包括‘大V’ 从事基金组合业

务。” 某基金人士表示，当前市场上“大V” 基金

组合良莠不齐，但其中有一部分“大V” 对投顾

的理解、对买方理念的理解或比机构更深刻。若

在规范的过程中，“大V” 通过符合规范的形式

成为基金投顾体系的一员， 未来对整个投顾生

态将是有益的补充。

一位资深基金人士李明（化名）表示，所有

的“大V” 都没有投顾资格，都不符合相关规

定。 未来“大V” 能不能拿到投顾牌照尚无定

论， 所以现在有投顾牌照的第三方基金销售机

构希望“大V” 能直接入职平台，这就符合《通

知》的第六条。不过，“大V” 肯定不希望只在一

家平台上做组合，若入职一家第三方销售机构，

可能会错失一部分跟投资金。

针对这一情况，李明告诉记者，一部分具有

投顾资格的机构， 例如券商或基金公司可以直

接收编“大V” ，这与“大V” 利益并不冲突。

“听说已经有机构准备行动了。 ” 他说。

林杰才表示：“《通知》对‘为客户提供

基金投资建议’ 明确了专业业务规范，解决了

一些角色不清晰的问题， 利于行业的规范运

行。 用投顾输出等模式，建立起投顾机构与销

售机构之间的协同机制， 有利于行业的专业

分工和协作。 很重要的一点是，由于基金投顾

业务具有强烈的买方属性， 将基金组合业务

纳入基金投顾统一规范之后， 可以让更多机

构将关注点放在客户利益这个行业本来最应

该关注的要素上， 对行业的长期健康发展有

重大意义。 ”

整体来看，业内人士普遍表示，《通知》

对基金组合规模较大，并暂未获得投顾试点

资格的机构而言影响较大。 但《通知》也提

供了明确的规范化路径，一是与具备投顾资

格的试点机构合作，为客户提供符合规范的

基金投顾服务；另一个则是将现有的组合业

务在整改期内回归本源，变更成为基金销售

关系。

投顾牌照价值凸显

业内人士普遍认为，《通知》会加速基金销

售机构和拥有投顾牌照机构的合作速度， 未来

这一合作趋势将更为普遍。

林杰才表示， 新规可以加强销售机构与投

顾机构的协同和融合。 新规其实是将销售机构

跟投顾机构的身份做了清晰的定义， 明确只有

投顾机构才可为客户提供基金投资建议相关的

服务。 以往销售机构可以通过基金组合的形式

为客户提供类投顾服务， 此后则需要通过与投

顾机构的协同来一起完成对客户的基金投顾建

议服务。

这也让一些尚未获得投顾业务资格的公司

更加渴求这一牌照。 “如果没有牌照就只能销

售单品或者有投顾牌照机构的组合， 这会让销

量大幅下滑。 ” 一位第三方销售机构人士表示，

“我们希望尽快拿到投顾牌照。 ”

目前， 基金投顾业务试点工作开展已满两

周年， 已经有59家机构获得基金投顾资格试点

的备案函，包括24家公募基金，29家证券公司，3

家银行和3家第三方独立销售机构。

广发基金资产配置部总经理杨喆表示，

基金投顾业务的目的是为了帮助投资者争取

达到长期投资目标， 相较于传统业务更加重

视投资风险收益水平和客户陪伴。 目前市场

上部分基金投资组合存在持仓集中度高或换

手率较高等问题，可能无法帮助投资者争取实

现长期的投资目标， 甚至还会增加波动风险。

基金投顾活动的规范化将有利于管理业务风

险，为投资者提供更好的投资环境。 随着投顾

规则进一步细化落地， 将有利于引导投资者

培养更加长期、理性的投资观，在选择组合的

时候更加关注组合的风险控制能力和长期风

险收益水平。

事实上，投顾业务规则正在进一步细化。11

月5日晚，中国证券投资基金业协会（简称“协

会” ）发布通知称，为引导公开募集证券投资基

金投资顾问业务规范发展， 切实维护投资者合

法权益，协会起草了《公开募集证券投资基金

投资顾问服务协议内容与格式指引（征求意见

稿）》（简称《协议（征求意见稿）》）、《公开募

集证券投资基金投资顾问服务风险揭示书内容

与格式指引（征求意见稿）》（简称《风险揭示

书（征求意见稿）》）。

其中，《协议（征求意见稿）》对当事人的

权利义务、基金投顾服务方式和内容、基金投顾

服务的费用与税收、管理型基金投顾服务、基金

投顾机构及基金投顾人员禁止行为、 信息披露

的方式和内容等进行了明确。

《风险揭示书（征求意见稿）》则包括“基

金投资顾问业务试点机构声明与承诺”“基金

投顾服务的一般风险揭示”“管理型基金投顾

服务的特有风险揭示”“其他风险揭示” 和“客

户声明” 五部分。 其中，第三部分“管理型基金

投顾服务的特有风险揭示” 又包含账户管理风

险、调仓风险、技术风险、机构风险和账户冻结

风险五类。

基金投顾新规来了 “大V” 或被“收编”

□本报记者 李惠敏 张凌之

上周，广东、上海、北京的基金

公司和基金销售机构相继收到了当

地证监局下发的 《关于规范基金投

资建议活动的通知》。 《通知》明确

“提供基金投资组合策略建议活动

为基金投顾业务” ，并强调“不具有

基金投资顾问业务资格的机构不得

提供基金投资组合策略建议” 。这对

基金组合规模较大且尚未获得投顾

试点业务资格的机构带来了较大影

响。 《通知》一出，部分基金销售平

台下架了全部基金组合， 将按照规

范对现有组合业务进行分类处理，

将符合要求的升级成为投顾服务，

不符合要求的终止服务。 一些基金

“大V” 的投资组合也从各基金销售

机构下架，仅保留了赎回功能。

对基金投顾业务的进一步规范

令投顾牌照价值凸显， 也让部分活

跃在各个平台的“大V” 开始寻找新

的出路， 一些具有基金投顾业务牌

照的基金公司或券商正向他们抛出

“橄榄枝” 。
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