
“理财课” 频打基金投顾“擦边球”

基金经理与三方机构魅影显现

本报记者 魏昭宇

近年来，越来越多基金理财课程走进大众视野。 中国证券报记者发现，不少宣传“只卖理财课程、不卖理财产品” 的理财咨询平台，却做起了隐秘的“基金配置理财” 生意。 由理财课衍生出来的付费理财服务是否合规？ 平台宣传的理财技巧是否经得起市场推敲？ 为什么会有基金经理帮忙宣传……不少投资者对理财咨询平台开设的VIP服务提出一系列质疑。

中国证券报记者近日购买了某知名理财课程的VIP服务，全程体验了整套服务流程，通过与销售人员沟通、与投顾理财师交流发现，大V们和一些相关机构的商业拓展之路，似乎并不止卖课卖服务那么简单。

保姆式基金理财指导是否合规

近日，记者在社交媒体平台浏览到某理财大V的课程后，私信大V进行了理财问题的咨询，该大V表示，需要添加客服人员的微信，才可以领取相关学习资料。

在加上销售人员的微信后，销售人员并未向记者推荐相关理财课程，而是向记者表示，理财课程内容更偏向理论，实操性较差，不少投资者普遍反映，看完视频后，仍有一种“不知如何下手” 的感觉。 因此，只要记者成为公司的VIP客户，便可以享受“保姆式” 的基金理财指导。 销售人员尽管没有对收益率进行保证，但其表示，公司自成立以来，客户每年的平均收益率能够达到15%。

“您开通服务后，我们会为您安排一位专业的理财顾问，他会了解您的资金情况、预期年化收益、风险承受能力等情况，之后把您的情况汇报给投研团队。 投研团队会帮您做基金配置。 ” 销售人员对记者表示，“接下来，理财顾问会为您进行买入卖出指导，帮您了解系统化的理财知识 。 ”

但是，当记者对理财顾问是否有投顾资质进行质疑时，得到的答案是：“有基金从业资格证就可以。 ”

随后，理财师向记者出示了专属于记者的投资理财方案 ，主要分为权益类产品和固收类产品两部分。 权益类产品方面，主要细分为全行业主动管理型基金、行业主题类基金、宽基指数基金 ；固收类产品方面，主要细分为各种债券型基金和偏债混合型基金。 理财师向记者建议，可采取定投的方式按照推荐意见分批买入上述基金产品，公司将在后台实时监控账户亏损情况 。

2021年11月，北上广三地证监局向辖区各基金公司下发《基金投资建议业务规范通知》明确规定，不具有基金投顾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等 。 这一文件被视作大V投顾的“分割线” ，此后不具备相关资质的基金大V再也无法单独运营产品。

证监会网站显示，目前具备基金投顾牌照的有四类机构，分别是基金公司及其子公司、证券公司、银行、三方独立销售机构。 目前，三方独立销售机构中，仅有蚂蚁基金、腾安基金、盈米基金三家公司拥有基金投顾资格 。

记者发现，市场上通过理财课程吸引投资者体验VIP服务的理财咨询平台不在少数 。 此类公司往往通过社交媒体等平台吸引用户观看直播课程，与投资者建立联系后，向投资者推荐理财服务。

江 苏 致 达 律 师 事 务 所 律 师 朱 芬 俊 对 记 者 表 示 ， 市 场 主 体 从 事 基 金 投 顾 业 务 ， 理 应 遵 守 相 关 法 规 制 度 安 排 。 “该 市 场 主 体 推 出 的 基 金 理 财 服 务 实 质 属 于 基 金 投 顾 服 务 范 畴 ， 应 先 取 得 基 金 投 顾 业 务 资 格 ， 依 法 依 约 向 其 目 标 客 户 提 供 基 金 投 顾 服 务 ， 方 能 视 为 合 规 。 否 则 ， 涉 嫌 违 规 经 营 。 ” 朱 芬 俊 对 记 者 表 示 ， 依 据 证 监 会 2019 年 下 发 的《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 》 ， 基 金 投 顾 业 务 需“经 中 国 证 监 会 备 案 ” ， 方 可 进 行 后 续 业 务 经 营 。

“高端” 理财技巧是否有效

“高端” 服务是否“物有所值 ” ？ 记者带着疑问，较系统地学习了理财咨询平台推出的主要课程。 以“择基” 方法课为例，记者发现，VIP课与非VIP课的教学内容差异较大。

在正式购买VIP投顾服务之前，记者观看了平台的入门级课程。 打开一节名为《如何挑选基金产品》的课程后发现，该课程的内容主要包括了对基金定投意义、基金公司规模等话题的探讨，对具体的“择基” 操作方法讲述不多。

但当记者进入VIP界面打开《择基法》课程后发现，平台讲述的“择基” 方法实操性并不强 ，需要经过复杂的数据处理才能获得最终方案，普通投资者难以完成。 而最重要的一个步骤便是给基金进行多维度打分 ，其中，基金经理的管理能力是打分的重要维度。“首先要看基金经理的从业年限，其次要看基金经理的市场观点，最后要看在管基金排名的稳定性。 ” 主讲人表示。 但每部分的评分细则如何制定，评分标准如何细化 ，主讲人并未提及 。 最 终

主讲人解释道，评分的整体流程是通过购买了数据库辅助完成的，机构会对每只基金的评分成绩进行打分展示。

当然，主讲人也提到一种可以简单快速筛选的方法。 首先 ，将主动管理型基金的历史数据进行梳理。 寻找过去三年和近期的业绩排名均位于前列的基金。 其次，统计基金经理短期和中期的排名波动情况 。 接着，将管理年限小于三年的基金经理和规模超过200亿元或低于1亿元的产品剔除 。 最后，将筛选出来的基金在同一时间段的亏损情况进行比较。

“单论最后一个步骤的可操作性就不高。 ” 一位来自公募基金的研究人员说 ，“首先，课程里的‘同一时间段’ 指的是哪一时间段，没有具体说明，这个表述太模糊了 ；其次，不同风格的基金在不同时间段的回撤都是不一样的，如果任意指定一个时间段就对不同产品进行比较，这种‘一刀切’ 式的做法并不科学。 ”

基金经理“助阵” 是否知晓实情

通过理财课程吸引投资者购买VIP服务仅仅是这些平台业务模式的一环，在其App和公众号界面 ，记者还发现了三方销售机构和基金经理的身影。

当记者收到具体的基金购买建议后，系统提示记者，可以直接在理财咨询平台的官方App上进行基金买卖操作。 随后，系统向记者发送了一家三方销售机构的链接，记者填写完相关信息后，可以进行基金的申购赎回操作。 也就是说 ，基金的买卖操作并非直接通过平台进行，而是通过三方机构进行。 理财师对记者表示，在官方平台进行买卖，可以方便理财师对基金涨跌数据进行实时监控，为投资者提供更好的投顾服务。

6月9日，证监会发布《公开募集证券投资基金投资顾问业务管理规定（征求意见稿）》（简称《规定》），《规定》第二十三条提到，基金投资顾问机构与其他基金投资顾问机构、基金销售机构等主体开展业务合作的，应当遵守有关法律法规规定 ，加强合作管理，明确职责分工，有效区分和隔离基金投资顾问业务与合作机构开展的业务，确保客户了解不同主体的职责与分工 。 未取得基金投资顾问业务资格的机构，不得以任何形式介入基金投资顾问

业务环节 。 基金投资顾问机构依法与其他主体开展合作的，应当按要求及时向中国证监会有关派出机构报告业务情况。

《规定》第二十四条提到，基金投资顾问机构不得委托未取得基金投资顾问业务资格的机构或者人员提供前款规定的外部服务。 基金投资顾问机构对客户的受托义务不因委托其他基金投资顾问机构提供外部服务而免除。

此外，记者发现，在VIP界面的一系列课程中，除了平台自己推出的视频课，还有与基金经理合作的视频课，这类课程主要以直播的形式向投资者分享基金经理的理财方法。 值得一提的是，不少来自头部基金公司的知名基金经理都出现在课程列表中。

每门系列课程的最后，都会出现一篇名为《基金经理会买什么？ 》的文章，其中会列举基金经理购买的产品。 “这些都是基金经理结合当下市场情况会购买的基金产品。 ” 课程主持人说。 公开资料显示，基金经理的自购操作都会在基金的定期报告中披露，梳理基金经理的自购产品无可厚非 。 但文章还提到，如果基金经理后续调换产品，机构会再通知购买课程的用户，以实现投后跟踪服务。

因为记者购买VIP投顾服务的时间不长，所以尚且无法得知平台后续是否真的会将基金经理的个人操作动向告知投资者，但通过观看课程视频，记者发现，确实有基金经理在直播过程中知晓有投后辅导的服务存在。 例如，在某一期直播最后，主持人表示，接下来会和某位基金经理共同选出来一些好的基金分享给大家，也会继续做投后的辅导。 基金经理接着表示，投后辅导再见。

“虽然不知道基金经理是否真的会将自己的买卖操作透露给平台，但平台这种表述具有一定迷惑性。 ” 一位来自头部基金公司负责合规风控的工作人员向记者表示，“基金公司是有责任审核这些与本公司基金经理相关的直播课程的。 ”

2021年5月，中国基金业协会向各行业机构发送《公募基金直播业务专题讨论会会议纪要》的通知。 该通知对直播的内容审核流程进行了较为细致的规定：内部审核的脚本内容至少包括直播的流程方案、各环节的主题和主要内容，对于较敏感的串场设计或特定话术内容（如红包活动、推介具体产品等）应全面审核 。

保姆式基金理财指导是否合规

近日， 记者在社交媒体平台浏览到某理财

大V的课程后， 私信大V进行了理财问题的咨

询，该大V表示，需要添加客服人员的微信，才

可以领取相关学习资料。

在加上销售人员的微信后， 销售人员并未

向记者推荐相关理财课程，而是向记者表示，理

财课程内容更偏向理论，实操性较差，不少投资

者普遍反映，看完视频后，仍有一种“不知如何

下手” 的感觉。 因此，只要记者成为公司的VIP

客户，便可以享受“保姆式” 的基金理财指导。

销售人员尽管没有对收益率进行保证， 但其表

示，公司自成立以来，客户每年的平均收益率能

够达到15%。

“您开通服务后，我们会为您安排一位专业

的理财顾问，他会了解您的资金情况、预期年化

收益、风险承受能力等情况，之后把您的情况汇

报给投研团队。投研团队会帮您做基金配置。 ”

销售人员对记者表示，“接下来，理财顾问会为

您进行买入卖出指导， 帮您了解系统化的理财

知识。 ”

但是， 当记者对理财顾问是否有投顾资质

进行质疑时，得到的答案是：“有基金从业资格

证就可以。 ”

随后， 理财师向记者出示了专属于记者的

投资理财方案， 主要分为权益类产品和固收类

产品两部分。权益类产品方面，主要细分为全行

业主动管理型基金、行业主题类基金、宽基指数

基金；固收类产品方面，主要细分为各种债券型

基金和偏债混合型基金。理财师向记者建议，可

采取定投的方式按照推荐意见分批买入上述基

金产品， 公司将在后台实时监控账户亏损情

况。

2021年11月，北上广三地证监局向辖区各

基金公司下发 《基金投资建议业务规范通知》

明确规定， 不具有基金投顾业务资格的机构不

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等。 这一文

件被视作大V投顾的“分割线” ，此后不具备相

关资质的基金大V再也无法单独运营产品。

证监会网站显示， 目前具备基金投顾牌照

的有四类机构，分别是基金公司及其子公司、证

券公司、银行、三方独立销售机构。目前，三方独

立销售机构中，仅有蚂蚁基金、腾安基金、盈米

基金三家公司拥有基金投顾资格。

记者发现， 市场上通过理财课程吸引投资

者体验VIP服务的理财咨询平台不在少数。此类

公司往往通过社交媒体等平台吸引用户观看直

播课程，与投资者建立联系后，向投资者推荐理

财服务。

江苏致达律师事务所律师朱芬俊对记者

表示，市场主体从事基金投顾业务，理应遵守

相关法规制度安排。 “该市场主体推出的基金

理财服务实质属于基金投顾服务范畴，应先取

得基金投顾业务资格，依法依约向其目标客户

提供基金投顾服务，方能视为合规。 否则，涉嫌

违规经营。 ” 朱芬俊对记者表示，依据证监会

2019年下发的 《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》， 基金投

顾业务需“经中国证监会备案” ，方可进行后

续业务经营。

“高端” 理财技巧是否有效

“高端” 服务是否“物有所值” ？ 记者带着

疑问， 较系统地学习了理财咨询平台推出的主

要课程。 以“择基” 方法课为例，记者发现，VIP

课与非VIP课的教学内容差异较大。

在正式购买VIP投顾服务之前，记者观看了

平台的入门级课程。 打开一节名为《如何挑选

基金产品》的课程后发现，该课程的内容主要

包括了对基金定投意义、 基金公司规模等话题

的探讨，对具体的“择基” 操作方法讲述不多。

但当记者进入VIP界面打开《择基法》课程

后发现，平台讲述的“择基” 方法实操性并不

强， 需要经过复杂的数据处理才能获得最终方

案，普通投资者难以完成。而最重要的一个步骤

便是给基金进行多维度打分，其中，基金经理的

管理能力是打分的重要维度。 “首先要看基金

经理的从业年限， 其次要看基金经理的市场观

点，最后要看在管基金排名的稳定性。 ” 主讲人

表示。但每部分的评分细则如何制定，评分标准

如何细化， 主讲人并未提及。 最终主讲人解释

道， 评分的整体流程是通过购买了数据库辅助

完成的， 机构会对每只基金的评分成绩进行打

分展示。

当然， 主讲人也提到一种可以简单快速筛

选的方法。首先，将主动管理型基金的历史数据

进行梳理。 寻找过去三年和近期的业绩排名均

位于前列的基金。其次，统计基金经理短期和中

期的排名波动情况。接着，将管理年限小于三年

的基金经理和规模超过200亿元或低于1亿元的

产品剔除。最后，将筛选出来的基金在同一时间

段的亏损情况进行比较。

“单论最后一个步骤的可操作性就不高。 ”

一位来自公募基金的研究人员说，“首先，课程

里的‘同一时间段’ 指的是哪一时间段，没有具

体说明，这个表述太模糊了；其次，不同风格的

基金在不同时间段的回撤都是不一样的， 如果

任意指定一个时间段就对不同产品进行比较，

这种‘一刀切’ 式的做法并不科学。 ”

基金经理“助阵” 是否知晓实情

通过理财课程吸引投资者购买VIP服务仅

仅是这些平台业务模式的一环， 在其App和公

众号界面， 记者还发现了三方销售机构和基金

经理的身影。

当记者收到具体的基金购买建议后， 系统

提示记者， 可以直接在理财咨询平台的官方

App上进行基金买卖操作。随后，系统向记者发

送了一家三方销售机构的链接， 记者填写完相

关信息后，可以进行基金的申购赎回操作。也就

是说，基金的买卖操作并非直接通过平台进行，

而是通过三方机构进行。理财师对记者表示，在

官方平台进行买卖， 可以方便理财师对基金涨

跌数据进行实时监控， 为投资者提供更好的投

顾服务。

6月9日，证监会发布《公开募集证券投资

基金投资顾问业务管理规定 （征求意见稿）》

（简称《规定》），《规定》第二十三条提到，基

金投资顾问机构与其他基金投资顾问机构、基

金销售机构等主体开展业务合作的， 应当遵守

有关法律法规规定，加强合作管理，明确职责分

工， 有效区分和隔离基金投资顾问业务与合作

机构开展的业务， 确保客户了解不同主体的职

责与分工。 未取得基金投资顾问业务资格的机

构， 不得以任何形式介入基金投资顾问业务环

节。 基金投资顾问机构依法与其他主体开展合

作的， 应当按要求及时向中国证监会有关派出

机构报告业务情况。

《规定》第二十四条提到，基金投资顾问机

构不得委托未取得基金投资顾问业务资格的机

构或者人员提供前款规定的外部服务。 基金投

资顾问机构对客户的受托义务不因委托其他基

金投资顾问机构提供外部服务而免除。

此外，记者发现，在VIP界面的一系列课程

中，除了平台自己推出的视频课，还有与基金经

理合作的视频课， 这类课程主要以直播的形式

向投资者分享基金经理的理财方法。 值得一提

的是， 不少来自头部基金公司的知名基金经理

都出现在课程列表中。

每门系列课程的最后， 都会出现一篇名为

《基金经理会买什么？ 》的文章，其中会列举基

金经理购买的产品。 “这些都是基金经理结合

当下市场情况会购买的基金产品。 ” 课程主持

人说。 公开资料显示，基金经理的自购操作都会

在基金的定期报告中披露， 梳理基金经理的自

购产品无可厚非。 但文章还提到，如果基金经理

后续调换产品，机构会再通知购买课程的用户，

以实现投后跟踪服务。

因为记者购买VIP投顾服务的时间不长，所

以尚且无法得知平台后续是否真的会将基金经

理的个人操作动向告知投资者， 但通过观看课

程视频，记者发现，确实有基金经理在直播过程

中知晓有投后辅导的服务存在。例如，在某一期

直播最后，主持人表示，接下来会和某位基金经

理共同选出来一些好的基金分享给大家， 也会

继续做投后的辅导。基金经理接着表示，投后辅

导再见。

“虽然不知道基金经理是否真的会将自己

的买卖操作透露给平台， 但平台这种表述具有

一定迷惑性。 ” 一位来自头部基金公司负责合

规风控的工作人员向记者表示，“基金公司是

有责任审核这些与本公司基金经理相关的直播

课程的。 ”

2021年5月，中国基金业协会向各行业机构

发送 《公募基金直播业务专题讨论会会议纪

要》的通知。 该通知对直播的内容审核流程进

行了较为细致的规定： 内部审核的脚本内容至

少包括直播的流程方案、 各环节的主题和主要

内容， 对于较敏感的串场设计或特定话术内容

（如红包活动、推介具体产品等）应全面审核。

“理财课” 频打基金投顾“擦边球”

基金经理与三方机构魅影显现

□本报记者 魏昭宇

近年来， 越来越多基金

理财课程走进大众视野。 中

国证券报记者发现， 不少宣

传“只卖理财课程、不卖理

财产品” 的理财咨询平台，

却做起了隐秘的“基金配置

理财” 生意。 由理财课衍生

出来的付费理财服务是否合

规？ 平台宣传的理财技巧是

否经得起市场推敲？ 为什么

会有基金经理帮忙宣传……

不少投资者对理财咨询平台

开设的VIP服务提出一系列

质疑。

中国证券报记者近日购

买了某知名理财课程的VIP

服务， 全程体验了整套服务

流程，通过与销售人员沟通、

与投顾理财师交流发现，大

V们和一些相关机构的商业

拓展之路， 似乎并不止卖课

卖服务那么简单。
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