
百舸争流 买方投顾驶向星辰大海

本报记者 张舒琳

今年6月，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）》（下称《规定》），推动基金投资顾问业务转常规，并针对新问题新情况补齐短板，这意味着证券投资基金投资顾问业务关键的监管文件初具雏形，基金投顾行业有望迎来持续扩容。 为争取投顾牌照，多家基金公司、券商、三方机构积极备战，筹备相关业务，已展业的投顾机构也在不断积极探索买方投顾服务模式。

基金投顾试点迎来四周年。 四年间，从零走向千亿规模，国内投顾业务发展方兴未艾。 在业内人士看来，经过近四年摸索，投顾业务已初见成效，但同时内部也面临较大的重构挑战，有待更多机构共同探索投前、投中、投后的整体业务体系转型。

积极备战投顾牌照

从 投 顾 业 务 试 点 以 来 ， 各 大 机 构 便 踊 跃 申 请 牌 照 ， 大 力 推 动 财 富 管 理 业 务 转 型 。 今 年 6 月 ，《规 定 》 征 求 意 见 稿 发 布 ， 指 出 基 金 投 顾 业 务 试 点 已 基 本 具 备 转 常 规 条 件 。 在 此 背 景 下 ， 尚 未 获 得 基 金 投 顾 资 格 的 机 构 纷 纷 摩 拳 擦 掌 ， 积 极 备 战 。

中国证券报记者了解到，为顺利拿下投顾牌照，无论基金公司、券商还是三方机构，均在积极行动。 一家基金公司相关负责人透露，公司早已经报送了材料，为此筹备了很久 ，招来了投顾方面的人才 ，开始组建团队，也开发了一些策略。 “我们很希望能拿下牌照” ，对于投顾展业十分期待。

理财魔方表示，目前，对于开展基金投顾业务所必备的KYC（了解客户）、投资者适当性匹配、宣传推介、客服服务、投资者教育、客户回访机制 、客户投诉处理、投顾协议准备、基金备选库建设等方面都已做好充分准备。

“我们认真学习和分析了同业在投顾业务发展中积累的经验，从投资研究体系和财富顾问体系等方面积极为投顾业务的开展做准备。 例如，在投资研究体系方面，对资产配置的逻辑、基金优选的方法论和思路等做了更多的‘降维’ 和‘温度化’ 处理，以适应‘顾’ 的需求。 ” 创金合信基金首席经济学家、MOMFOF投研总部总监魏凤春表示。

2019 年 10 月 中 国 证 监 会 发 布 《 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 》 ， 国 内 公 募 基 金 投 资 顾 问 业 务 试 点 正 式 落 地 ， 首 批 共 18 家 机 构 获 得 业 务 试 点 。 如 今 ， 投 顾 业 务 迎 来 四 周 年 。 截 至 2023 年 3 月 底 ， 已 经 有 60 家 机 构 纳 入 基 金 投 顾 试 点 ， 涵 盖 券 商 、 基 金 、 银 行 和 第 三 方 销 售 机 构 。 其 中 ， 券 商 投 顾 数 量 遥 遥 领 先 ， 共 29 家 ； 有 25 家 为 基 金 公 司 或 基 金 公 司 销 售 子 公 司 ； 3 家 银 行 机 构 以 及 3 家 第 三 方 独 立 销 售 机 构 。 投 顾 整 体 服 务 资 产 规 模 增 至 1464 亿 元 ， 客 户 总 数

也 达 到 了 524 万 户 。

不过，相比海外投顾市场来看，这些数字还有极大增长空间。 据国海证券研究所统计，2021年美国投顾市场规模已经增长至128 .4万亿美元。 基金投顾业务从试点向常规化推进，意味着将有更多机构加入投顾市场 ，行业生态将迎来重构。

发力新模式

除 了 积 极 申 请 牌 照“跑 马 圈 地 ” 的 机 构 外 ， 不 少 已 经 展 业 的 机 构 也 持 续 探 索 买 方 投 顾 转 型 之 路 ， 在 人 员 、 服 务 、 策 略 、 渠 道 等 多 个 方 向 发 力 。

近期，多家头部投顾机构纷纷在投前、投中、投后各个环节尝试探索新的服务模式。 中欧财富表示，今年以来，加深了投前对客户的认知和需求了解，推出资产诊断的工具，帮助客户在投前了解自己当天账户的状态和健康度，并用与人工服务相结合的形式，为投资者提供投前咨询和资产配置建议的服务。 与此同时，在投后陪伴阶段，推出主理人笔记和同行人故事等专栏，让有经验的投资者、投顾投研分享自己的投资经验和心得。 此外，还在探索更丰富的客户服务形式，推出同行时光会系列服务，涵盖包括金融投资、个人成长 、财税规划 、子女教育等主题的内容分享会。

“强强联手” 的合作模式也成为投顾行业新的风向，例如，近期，盈米基金与晨星（中国）正式签署战略合作协议 ，就升级新一代买方基金投顾平台达成合作意向，重点在资产配置、理财规划、基金研究、基金评价数据、组合分析工具等领域开展深度合作 。

近 期 ， 一 家 投 顾 学 院 成 立 的 消 息 引 发 业 界 关 注 。 天 眼 查 网 站 显 示 ， 新 近 成 立 的 广 州 投 资 顾 问 学 院 管 理 有 限 公 司 ， 股 东 为 多 家 头 部 基 金 公 司 、 券 商 及 三 方 投 顾 机 构 的 子 公 司 ， 包 括 广 发 基 金 、 广 发 乾 和 投 资 、 易 方 达 基 金 、 东 证 宏 德 投 资 、 粤 开 创 新 投 资 、 万 联 广 生 投 资 、 盈 米 信 息 技 术 （ 珠 海 ） 有 限 公 司 。 此 外 ， 广 发 乾 和 投 资 、 粤 开 创 新 投 资 、 万 联 广 生 投 资 、 盈 米 信 息 技 术 （ 珠 海 ） 有 限 公 司 共 同 成 立 了 广 州 投 顾 产 业 链 投 资 有 限 公 司 ， 经 营 范 围 包 括 信 息 技 术 咨 询 服 务 、 企 业 管 理 咨 询 、 以 自 有 资 金 从 事 投 资 活 动 。

基金投顾参与家庭服务信托资金配置的模式也备受关注。 近期，国泰君安证券、上海信托、华安基金推出了“家庭服务信托+基金投顾 ” 的创新服务模式。 由上海信托作为受托人、易方达基金投顾作为投资顾问的“家庭服务信托+基金投顾” 创新服务模式也已上线。

“强强联手” 的战略合作模式走红背后，“跨界 ” 合作展业被视为未来实现机构共赢的重要路径 。 华宝证券研究团队发布的买方投顾专题报告中表示 ，券商、银行等机构可以探索同业合作展业模式，通过集聚各方优势共谋业务发展。 以券商为例，在内部完善投顾人员配置的同时，外延与银行合作展业构建渠道优势，搭建投顾品牌+自有App的展业模式。 集合银行客户端优势 ，叠加券商权益类产品研究和策略构建能力，合作展业将会实现持牌券商、银行等机构、投资者的多赢局面。

未来，随着投顾机构进一步扩容，买方投顾领域竞争将会更加激烈 ，需要投顾机构对于业务模式选择、策略定位更加清晰。 一位基金公司投顾负责人直言：“不要觉得基金投顾行业格局已经定了，很多限制没有放开之前，鹿死谁手还不一定。 很多已经拿到投顾牌照但想不明白业务逻辑的机构，后面还是会被时代的列车甩下去。 ”

应对内部重构挑战

从破土发芽到茁壮成长 ，国内基金投顾在摸索中逐步成长。 买方投顾模式被视为解决“基金赚钱基民不赚钱” 顽疾的良药，但对于投顾机构来说，做好这一业务并不容易，既考验机构专业的投资能力，也考验“顾” 的服务温度 。 尤其是在近两年低迷的市场背景下，基金赚钱效应受挫 ，基金投顾业务难度进一步加大，投资者信心低迷、持有体验较差等情况普遍存在，不少机构感叹“投顾业务展业难 ” 。

目前，投顾体系搭建尚未完善，投顾业务仍处于卖方销售模式向买方投顾业务转型阶段，业务逻辑尚未完成转变 ，整体盈利水平有待改善 、商业逻辑不清晰 、顾问服务欠缺等问题备受争议 。

“投 顾 服 务 体 系 建 设 中 挑 战 最 大 的 地 方 在 于‘对 内 ’ 部 分 ， 即 如 何 围 绕 着 投 顾 重 构 业 务 流 程 ， 提 升 运 营 效 率 和 客 户 体 验 。 因 为 在 过 去 ， 资 产 管 理 行 业 和 传 统 机 构 都 有 一 套 非 常 严 密 、 基 于 产 品 销 售 的 业 务 体 系 。 这 一 套 业 务 体 系 如 何 向 围 绕 着 客 户 的 资 产 账 户 收 益 的 投 顾 体 系 转 型 ， 内 部 的 重 构 挑 战 非 常 大 。 ” 盈 米 基 金 表 示 。

“基 金 投 顾 的 业 务 开 展 基 于 用 户 信 任 ， 如 何 建 立 服 务 、 产 品 、 品 牌 多 维 度 信 任 ， 面 临 诸 多 挑 战 。 一 方 面 ， 全 委 托 的 财 富 管 理 形 态 作 为 新 生 期 业 务 ， 投 资 者 对 于 将 资 金 全 权 委 托 给 投 顾 机 构 ， 还 处 于 观 望 、 试 水 的 阶 段 。 另 一 方 面 ， 受 到 海 内 外 宏 观 环 境 的 影 响 ， 近 两 年 资 本 市 场 面 临 不 少 挑 战 ， 如 何 优 化 投 资 者 的 持 有 体 验 、 如 何 在 市 场 波 动 中 安 抚 投 资 者 的 焦 虑 情 绪 ， 也 是 基 金 投 顾 亟 需 解 决 的 问 题 。 ” 中 欧 财 富 表 示 。

对于目前存在的困境，业内人士认为，投前、投中、投后的整个业务体系转型有待更多机构共同探索，将前台 、中台、后台一体化围绕对外客户端到端的服务流程进行调整。 中欧财富表示，对应的解决方案是加深用户认知，并帮助客户认知自己真正需要什么，探索客户真正需要的服务。 经过几年震荡的市场环境 ，在客户当前持仓和账户优化上有大量的问题需要解决 ，例如：过去购买的产品究竟怎么样？ 目前的资产配置是否健康？ 投顾机构需要挖掘出用户投资过程中的痛点与难点，通过策略构建、工具输出及人工服务相结合的形式，为用户提供所需要的服务。

“从 投 资 者 角 度 出 发 来 讲 ， 客 户 盈 利 概 率 是 关 键 ， 而 在 当 前 长 周 期 下 跌 的 市 场 环 境 下 ， 重 点 是 如 何 让 客 户 坚 持 价 值 投 资 、 始 终 保 持 理 性 。 ” 理 财 魔 方 表 示 ， 基 金 产 品 的 购 买 包 括 前 端 的 目 标 规 划 、 风 险 测 评 、 产 品 筛 选 等 ， 需 要 “顾 ” 来 完 成 的 。 除 此 之 外 ， 客 户 需 求 和 目 标 随 着 现 实 情 况 会 持 续 变 动 ， 投 顾 服 务 应 跟 随 调 整 理 财 方 案 ， 这 部 分 是 “顾 ” 最 重 要 的 工 作 ； 另 外 还 有 陪 伴 客 户 ， 做 情 绪 按 摩 。 前 端 提 供 个 性 化 需 求 的 理 财 方 案 ， 后 端 则 提 供 伴 随 式 服 务 。

未来，买方投顾将继续奔向星辰大海。 盈米基金表示，相信未来中国投顾业务将呈现“千帆竞发，百舸争流” 局面，投顾机构多元化，不同资源禀赋、不同规模的机构会采取差异化投顾模式，以服务不同类型客户的多样化需求。 投顾模式也将多样化，客户圈层差异将产生对不同投顾服务模式的需求，在容量巨大的中国市场，每种模式都存在发展机遇。
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应对内部重构挑战

从破土发芽到茁壮成长， 国内基金投顾在

摸索中逐步成长。 买方投顾模式被视为解决

“基金赚钱基民不赚钱” 顽疾的良药，但对于投

顾机构来说，做好这一业务并不容易，既考验机

构专业的投资能力，也考验“顾” 的服务温度。

尤其是在近两年低迷的市场背景下， 基金赚钱

效应受挫，基金投顾业务难度进一步加大，投资

者信心低迷、持有体验较差等情况普遍存在，不

少机构感叹“投顾业务展业难” 。

目前，投顾体系搭建尚未完善，投顾业务仍

处于卖方销售模式向买方投顾业务转型阶段，

业务逻辑尚未完成转变， 整体盈利水平有待改

善、商业逻辑不清晰、顾问服务欠缺等问题备受

争议。

“投顾服务体系建设中挑战最大的地方

在于‘对内’ 部分，即如何围绕着投顾重构业

务流程，提升运营效率和客户体验。 因为在过

去，资产管理行业和传统机构都有一套非常严

密、基于产品销售的业务体系。 这一套业务体

系如何向围绕着客户的资产账户收益的投顾

体系转型，内部的重构挑战非常大。 ” 盈米基

金表示。

“基金投顾的业务开展基于用户信任，如

何建立服务、产品、品牌多维度信任，面临诸

多挑战。 一方面，全委托的财富管理形态作为

新生期业务， 投资者对于将资金全权委托给

投顾机构，还处于观望、试水的阶段。 另一方

面，受到海内外宏观环境的影响，近两年资本

市场面临不少挑战， 如何优化投资者的持有

体验、 如何在市场波动中安抚投资者的焦虑

情绪，也是基金投顾亟需解决的问题。 ” 中欧

财富表示。

对于目前存在的困境， 业内人士认为，投

前、投中、投后的整个业务体系转型有待更多机

构共同探索，将前台、中台、后台一体化围绕对

外客户端到端的服务流程进行调整。 中欧财富

表示，对应的解决方案是加深用户认知，并帮助

客户认知自己真正需要什么， 探索客户真正需

要的服务。 经过几年震荡的市场环境，在客户当

前持仓和账户优化上有大量的问题需要解决，

例如：过去购买的产品究竟怎么样？目前的资产

配置是否健康？ 投顾机构需要挖掘出用户投资

过程中的痛点与难点，通过策略构建、工具输出

及人工服务相结合的形式， 为用户提供所需要

的服务。

“从投资者角度出发来讲，客户盈利概率

是关键，而在当前长周期下跌的市场环境下，

重点是如何让客户坚持价值投资、 始终保持

理性。 ” 理财魔方表示，基金产品的购买包括

前端的目标规划、风险测评、产品筛选等，需

要“顾” 来完成的。 除此之外，客户需求和目

标随着现实情况会持续变动， 投顾服务应跟

随调整理财方案，这部分是“顾” 最重要的工

作；另外还有陪伴客户，做情绪按摩。 前端提

供个性化需求的理财方案， 后端则提供伴随

式服务。

未来，买方投顾将继续奔向星辰大海。 盈米

基金表示，相信未来中国投顾业务将呈现“千

帆竞发，百舸争流” 局面，投顾机构多元化，不

同资源禀赋、 不同规模的机构会采取差异化投

顾模式，以服务不同类型客户的多样化需求。投

顾模式也将多样化， 客户圈层差异将产生对不

同投顾服务模式的需求， 在容量巨大的中国市

场，每种模式都存在发展机遇。

百舸争流 买方投顾驶向星辰大海

□本报记者 张舒琳

发力新模式

除了积极申请牌照 “跑马圈地” 的机构

外，不少已经展业的机构也持续探索买方投顾

转型之路，在人员、服务、策略、渠道等多个方

向发力。

近期， 多家头部投顾机构纷纷在投前、投

中、投后各个环节尝试探索新的服务模式。中欧

财富表示，今年以来，加深了投前对客户的认知

和需求了解，推出资产诊断的工具，帮助客户在

投前了解自己当天账户的状态和健康度， 并用

与人工服务相结合的形式， 为投资者提供投前

咨询和资产配置建议的服务。与此同时，在投后

陪伴阶段， 推出主理人笔记和同行人故事等专

栏，让有经验的投资者、投顾投研分享自己的投

资经验和心得。此外，还在探索更丰富的客户服

务形式，推出同行时光会系列服务，涵盖包括金

融投资、个人成长、财税规划、子女教育等主题

的内容分享会。

“强强联手” 的合作模式也成为投顾行业

新的风向，例如，近期，盈米基金与晨星（中国）

正式签署战略合作协议， 就升级新一代买方基

金投顾平台达成合作意向，重点在资产配置、理

财规划、基金研究、基金评价数据、组合分析工

具等领域开展深度合作。

近期， 一家投顾学院成立的消息引发业

界关注。 天眼查网站显示，新近成立的广州投

资顾问学院管理有限公司， 股东为多家头部

基金公司、券商及三方投顾机构的子公司，包

括广发基金、广发乾和投资、易方达基金、东

证宏德投资、粤开创新投资、万联广生投资、

盈米信息技术（珠海）有限公司。 此外，广发

乾和投资、粤开创新投资、万联广生投资、盈

米信息技术（珠海）有限公司共同成立了广

州投顾产业链投资有限公司， 经营范围包括

信息技术咨询服务、企业管理咨询、以自有资

金从事投资活动。

基金投顾参与家庭服务信托资金配置的模

式也备受关注。近期，国泰君安证券、上海信托、

华安基金推出了“家庭服务信托+基金投顾” 的

创新服务模式。由上海信托作为受托人、易方达

基金投顾作为投资顾问的 “家庭服务信托+基

金投顾” 创新服务模式也已上线。

“强强联手” 的战略合作模式走红背后，

“跨界” 合作展业被视为未来实现机构共赢的

重要路径。 华宝证券研究团队发布的买方投顾

专题报告中表示，券商、银行等机构可以探索同

业合作展业模式， 通过集聚各方优势共谋业务

发展。 以券商为例，在内部完善投顾人员配置的

同时，外延与银行合作展业构建渠道优势，搭建

投顾品牌+自有App的展业模式。 集合银行客

户端优势， 叠加券商权益类产品研究和策略构

建能力，合作展业将会实现持牌券商、银行等机

构、投资者的多赢局面。

未来，随着投顾机构进一步扩容，买方投顾

领域竞争将会更加激烈， 需要投顾机构对于业

务模式选择、策略定位更加清晰。一位基金公司

投顾负责人直言：“不要觉得基金投顾行业格

局已经定了，很多限制没有放开之前，鹿死谁手

还不一定。 很多已经拿到投顾牌照但想不明白

业务逻辑的机构， 后面还是会被时代的列车甩

下去。 ”

今年6月，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）》

（下称《规定》），推动基金投资顾问业务转常

规，并针对新问题新情况补齐短板，这意味着证

券投资基金投资顾问业务关键的监管文件初具

雏形，基金投顾行业有望迎来持续扩容。 为争取

投顾牌照，多家基金公司、券商、三方机构积极

备战，筹备相关业务，已展业的投顾机构也在不

断积极探索买方投顾服务模式。

基金投顾试点迎来四周年。 四年间，从零走

向千亿规模，国内投顾业务发展方兴未艾。 在业

内人士看来，经过近四年摸索，投顾业务已初见

成效，但同时内部也面临较大的重构挑战，有待

更多机构共同探索投前、投中、投后的整体业务

体系转型。

视觉中国图片

积极备战投顾牌照

从投顾业务试点以来，各大机构便踊跃申

请牌照， 大力推动财富管理业务转型。 今年6

月，《规定》征求意见稿发布，指出基金投顾业

务试点已基本具备转常规条件。 在此背景下，

尚未获得基金投顾资格的机构纷纷摩拳擦掌，

积极备战。

中国证券报记者了解到， 为顺利拿下投顾

牌照，无论基金公司、券商还是三方机构，均在

积极行动。一家基金公司相关负责人透露，公司

早已经报送了材料，为此筹备了很久，招来了投

顾方面的人才，开始组建团队，也开发了一些策

略。 “我们很希望能拿下牌照” ，对于投顾展业

十分期待。

理财魔方表示，目前，对于开展基金投顾业

务所必备的KYC（了解客户）、投资者适当性匹

配、宣传推介、客服服务、投资者教育、客户回访

机制、客户投诉处理、投顾协议准备、基金备选

库建设等方面都已做好充分准备。

“我们认真学习和分析了同业在投顾业务

发展中积累的经验， 从投资研究体系和财富顾

问体系等方面积极为投顾业务的开展做准备。

例如， 在投资研究体系方面， 对资产配置的逻

辑、 基金优选的方法论和思路等做了更多的

‘降维’ 和‘温度化’ 处理，以适应‘顾’ 的需

求。 ” 创金合信基金首席经济学家、MOMFOF

投研总部总监魏凤春表示。

2019年10月中国证监会发布《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》， 国内公募基金投资顾问业务试

点正式落地，首批共18家机构获得业务试点。

如今，投顾业务迎来四周年。 截至2023年3月

底， 已经有60家机构纳入基金投顾试点，涵

盖券商、基金、银行和第三方销售机构。其中，

券商投顾数量遥遥领先， 共29家； 有25家为

基金公司或基金公司销售子公司；3家银行机

构以及3家第三方独立销售机构。投顾整体服

务资产规模增至1464亿元， 客户总数也达到

了524万户。

不过，相比海外投顾市场来看，这些数字还

有极大增长空间。据国海证券研究所统计，2021

年美国投顾市场规模已经增长至128.4万亿美

元。基金投顾业务从试点向常规化推进，意味着

将有更多机构加入投顾市场， 行业生态将迎来

重构。


