
启动利润增长新引擎

公募专户挺进多资产策略“高地”

本报记者 王鹤静

在公募行业整体降费的大背景下，为平衡公募基金公司经营层面的压力，投资策略更加丰富、收费模式更具弹性空间、吸引高净值客户群体的专户业务，正逐步从相对边缘的补充角色转向更具战略地位的发力方向。

在市场环境愈发多变的背景下，为满足高净值客户多元化、稳健增值需求，“固收+” 、FOF、量化等注重回撤控制、追求绝对收益的策略，已成为公募专户业务的主流发展方向。 部分公募机构更是通过深耕FOF赛道，重新盘活了沉寂已久

的专户业务。

由于专户产品采用“管理费+业绩报酬” 的弹性收费模式，且客户风险承受能力更强、持有期更长，当公募业务因费率下调而利润承压时，专户业务创造的业绩正逐步成为重要的增量利润来源。 如何充分启动专户业务这一利润增长新引

擎，不仅投资端要提升定制化能力、策略创新能力，销售端也要建立更精细的客户分层服务体系，提供包括资产配置、定期检视、投教沟通在内的全流程服务。

灵活投资与定制化服务

所 谓 专 户 产 品 ， 区 别 于 公 募 产 品 ， 是 面 向 特 定 客 户 募 集 的 集 合 资 产 管 理 计 划 ， 无 论 是 投 资 者 资 质 要 求 还 是 投 资 门 槛 ， 都 有 明 显 提 升 。

以 某 头 部 公 募 机 构 的 专 户 产 品 认 购 要 求 为 例 ， 投 资 者 需 要 提 供 两 年 以 上 的 投 资 证 券 、 基 金 、 期 货 、 黄 金 、 外 汇 、 保 险 等 资 产 的 交 易 流 水 等 以 及 近

三 年 年 均 收 入 不 低 于 40 万 元 等 收 入 证 明 或 资 产 证 明 。 并 且 ， 相 较 于 很 多 公 募 产 品 1 元 起 投 ， 部 分 固 收 类 专 户 产 品 的 起 投 金 额 为 30 万 元 ， 混 合 类 、 权

益 类 、 衍 生 品 类 专 户 产 品 的 起 投 金 额 还 要 更 高 ， 甚 至 达 到 100 万 元 。

相 比 公 募 产 品 ， 专 户 产 品 的 显 著 优 势 在 于 投 资 限 制 相 对 较 少 、 投 资 选 择 更 加 灵 活 、 投 资 策 略 更 加 丰 富 ， 另 外 可 以 根 据 特 定 客 户 的 风 险 收 益 要 求 提 供 定 制 化 、 个 性 化 的 投 资 组 合 。

平 安 基 金 表 示 ， 一 是 专 户 产 品 的 仓 位 调 节 更 加 灵 活 ， 以 混 合 类 专 户 产 品 为 例 ， 债 权 类 资 产 、 股 权 类 资 产 、 衍 生 品 类 资 产 在 产 品 规 模 中 的 占 比 均 为 0-80 % ，

相 较 于 公 募 产 品 仓 位 可 调 节 范 围 更 大 ； 二 是 专 户 产 品 的 单 一 资 产 占 比 上 限 为 25 % ， 相 比 公 募 产 品 持 仓 可 以 更 集 中 ， 产 品 业 绩 弹 性 更 大 ； 三 是 专 户 产

品 的 投 资 范 围 更 广 ， 可 参 与 定 增 、 大 宗 交 易 等 另 类 资 产 。

更重要的是，平安基金提到，专户产品可以根据客户的偏好，对投资范围、资产比例 、投资限制等投资策略进行定制，还可以对开放期设置、费率结构、收益分配条款进行定制，满足客户的定制需求。

“高净值客户的投资需求通常比较复杂，因此专户服务往往会做得更精细一些，从客户整体的财富目标出发，围绕风险偏好 、流动性安排、投资期限 、收益目标等需求，提供更具针对性的配置建议；服务内容也比较丰富，包括 资产配 置与

账户诊断服务、多策略多资产类别的投资解决方案 、定期组合检视与再平衡建议、市场波动环境下的投后陪伴与沟通服务等 。 ” 某大中型公募人士林昱（化名）在接受中国证券报记者采访时表示。

多资产投资成新风尚

随着市场环境愈发多变，追求多资产投资、分散配置的“稳健风” 也吹到了公募专户领域。

相比以往传统的深耕主动权益、固收等领域的专户策略，中国证券报记者从业内了解到，为满足高净值客户多元化、稳健增值需求，“固收+” 、FOF、量化等策略已成为公募专户业务的主流发展方向，受到了投资者的热烈欢迎，部分 以固

收资产打底、多资产增强的偏稳健风格“固收 +” 策略专户产品更是吸引了众多高净值客户的关注。

以某大中型公募机构为例，中国证券报记者了解到，该机构的专户业务主要客群为大型机构投资者及高净值个人客户，资金属性相对稳定。 为满足客户需求，近年来该机构在巩固主动权益、固收及“固收+”策略优势的基础上，着力推进以绝对收益为目标的多资产（FOF）策略，力争综合把握股、债、商品、海外等多元资产的

投资机会，着力实现控制回撤、增强收益的目标。

在互联网销售平台上，针对高净值客户打造的“高端理财 ” 板块，近来重点推荐的产品也多为采取多资产策略的专户产品。

例如，某互联网销售平台重点推荐的专户产品主打低波动、多策略的特色，采用“80%固收+20%多元稳健阿尔法” 策略，整合权益、可转债 、量化CTA、期权、主观商品等多元资产类型，丰富收益 来源 ；另有 某公募 机构推 出了指 数增强

FOF产品，精选知名私募的指数增强产品作为子基金池，从中进行筛选配置，通过覆盖多种策略的指数增强产品，多点捕捉市场机遇，力求获得超越指数的超额复利。 部分公募机构按照风险收益水平从低到高打造了完整的专户FOF产品线，

通过调整各类资产和策略在组合中的比重，满足不同投资者的投资需求。

“近来量化私募FOF产品非常受到投资者的欢迎，我们有的FOF产品近一年规模就扩张了四、五十亿元。 在没有找到专户FOF这条赛道之前，公司的专户业务已经沉寂已久，可以说FOF成功盘活了公司的专户业务。 现在FOF是公司专户

的主力业务，直销比例很高，需求增长很快 ，而且全行业都在朝着专户FOF的方向加速布局。 ” 某公募FOF基金经理向中国证券报记者表示。

结合产品特征分析，林昱表示，“固收 +” 策略以债券资产为底仓，通过配置权益、衍生品等增厚收益，追求稳健回报，客户认可度很高；FOF策略能够灵活配置底层资产，实现风险的二次分散 ，因 而受到 青睐 ；此 外 ，对标 中证 1000、中证

2000等指数的量化指增产品也具备一定的市场热度。

“这些策略的共同特点是注重回撤控制、追求绝对收益，契合了当前市场环境下投资者对稳健性和体验感的双重需求。 ” 林昱总结说 。

专户战略地位提升

在公募业务竞争日益激烈且行业整体降费的大背景下，由于公募专户产品采取“管理费+业绩报酬 ” 的弹性收费模式，不仅能带来增量收入 ，还能通过定制化服务深度绑定高净值客户，公募机构开始不约而同地聚焦这一方向。

从基金定期报告披露的情况可以看到，过去一年 ，多位同时管理公募和专户产品的基金经理专户管理规模都有明显增长。 比如，富国基金权益投资部高级权益基金经理、高级权益投资经理吴畏目前管理4只专户产品，管 理规模 由 2024

年末的159.79亿元大幅增至 2025年末的 233.98亿元；中欧基金量化投决会委员 、投资总监 、基本面量化组组长王健管理2只专户产品，管理规模由2024年末的137.70亿元增至 2025年末的 213.07亿元。

进一步结合公募机构的经营数据可以发现，对比 2025年和2024年 ，易方达基金、华夏基金、南方基金、广发基金、富国基金、汇添富基金、博时基金等头部公募机构的非公募基金管理费收入占营业收入的比重均有所提升。

猫头鹰基金研究院总经理矫健表示，相比公募产品，专户不仅能提取业绩报酬，而且客户风险承受能力更强、持有期更长。 更重要的是，机构投资者对公募专户的接受度高于私募，公募体系下的免责文化与风控合规框架能有效降低银行

等代销机构的选品职业风险。 因此 ，专户业务正成为公募基金公司与银行双赢的隐秘增长极，其战略地位甚至已超越部分公募产品线。

“专户采用‘管理费 +业绩报酬’ 的收费模式，其收入与投资业绩深度绑定，而非单纯依赖规模。 业绩报酬可以分档次来提取，管理费可以跟客户进行协商，计费方式的激励比较显著。 当公募业务因费率下调而利润承压时，专户业务创造

的业绩正逐步成为重要的增量利润来源，这对于公募机构经营层面的利润贡献提供了较大的助力。 ” 林昱表示。

不过，林昱也坦言 ，对于多数公募机构来说 ，专户业务目前可能只是应对降费压力的出路之一，还算不上有力支撑 ，但需要正视的是，专户业务的市场需求的确出现大幅增长。

直销与代销齐头并进

由于公募专户产品的核心客群是合格投资者（通常为30万元起投），主要面向机构投资者以及高净值的个人投资者，目前在渠道排布上，机构投资者主要通过直销柜台交易 ，代销渠道则更多面向高净值的个人投资者。

某大中型公募市场人士向中国证券报记者介绍 ，直销渠道更加侧重于“深化” ，对于需求复杂 、金额巨大、要求高度定制化的客户，直销团队能够提供一站式、全流程、跨资产的综合解决方案；代销渠道则更强调“拓展” ，例 如私人 银行、

券商等渠道拥有现成的、经过风险筛选的高净值客户池，可以帮助专户产品的优质策略快速实现市场导入和规模积累。

尽管机构投资者是专户业务的核心客群，但在居民资产配置结构转型的背景下，多家公募机构认为，面向高净值个人客户的代销业务同样具备广阔的发展空间 。

“代销渠道特别是中小银行正在加速布局财富管理业务，为专户产品提供了更广阔的分销网络；而直销渠道更侧重为超高净值客户、机构客户提供深度定制和一站式服务，两者各有侧重，未来将呈现齐头并进的格局。 ” 上述公募市场人

士表示。

如 何 充 分 启 动 专 户 业 务 这 一 利 润 增 长 新 引 擎 ， 离 不 开 公 募 机 构 投 资 端 和 销 售 端 的 协 同 发 力 。

业 内 人 士 认 为 ， 投 资 端 核 心 是 提 升 定 制 化 能 力 和 策 略 创 新 能 力 ， 从 提 供 标 准 化 产 品 转 向 提 供 综 合 解 决 方 案 ， 针 对 客 户 特 定 的 风 险 收 益 偏 好 、 流 动 性 要 求 甚 至 财 富 传 承 目 标 ， 设 计 专 属 组

合 。 同 时 ， 深 化 在 多 元 资 产 配 置 、 衍 生 品 运 用 、 跨 境 投 资 等 领 域 的 策 略 储 备 。 销 售 端 的 关 键 在 于 深 化 客 户 洞 察 和 服 务 陪 伴 ， 从 产 品 销 售 转 向 以 客 户 为 中 心 的 财 富 管 理 ， 建 立 更 精 细 的 客 户 分 层

服 务 体 系 ， 提 供 包 括 资 产 配 置 、 定 期 检 视 、 投 教 沟 通 在 内 的 全 流 程 服 务 。 同 时 ， 拓 展 多 元 渠 道 ， 特 别 是 提 升 直 销 团 队 的 专 业 服 务 能 力 。

“公募专户业务目前正处于机遇与挑战并存的关键发展期，成功的关键在于能否真正构建起区别于公募和私募产品的独特价值，即以公募的稳健平台为依托，提供媲美私募的灵活性与定制化服务，从而在财富 管理市 场中占 据一席 之

地 。 ” 林昱说。

灵活投资与定制化服务
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启动利润增长新引擎

公募专户挺进多资产策略“高地”

在公募行业整体降费的大背景下， 为平衡公募

基金公司经营层面的压力，投资策略更加丰富、收费

模式更具弹性空间、 吸引高净值客户群体的专户业

务， 正逐步从相对边缘的补充角色转向更具战略地

位的发力方向。

在市场环境愈发多变的背景下， 为满足高净值

客户多元化、稳健增值需求，“固收+” 、FOF、量化

等注重回撤控制、追求绝对收益的策略，已成为公募

专户业务的主流发展方向。 部分公募机构更是通过

深耕FOF赛道，重新盘活了沉寂已久的专户业务。

由于专户产品采用“管理费+业绩报酬” 的弹

性收费模式， 且客户风险承受能力更强、 持有期更

长，当公募业务因费率下调而利润承压时，专户业务

创造的业绩正逐步成为重要的增量利润来源。 如何

充分启动专户业务这一利润增长新引擎， 不仅投资

端要提升定制化能力、策略创新能力，销售端也要建

立更精细的客户分层服务体系，提供包括资产配置、

定期检视、投教沟通在内的全流程服务。

多资产投资成新风尚

所谓专户产品，区别于公募产品，是面向

特定客户募集的集合资产管理计划，无论是投

资者资质要求还是投资门槛，都有明显提升。

以某头部公募机构的专户产品认购要

求为例，投资者需要提供两年以上的投资证

券、基金、期货、黄金、外汇、保险等资产的交

易流水等以及近三年年均收入不低于40万

元等收入证明或资产证明。 并且，相较于很

多公募产品1元起投， 部分固收类专户产品

的起投金额为30万元，混合类、权益类、衍生

品类专户产品的起投金额还要更高，甚至达

到100万元。

相比公募产品，专户产品的显著优势在于

投资限制相对较少、投资选择更加灵活、投资

策略更加丰富，另外可以根据特定客户的风险

收益要求提供定制化、个性化的投资组合。

平安基金表示，一是专户产品的仓位调节

更加灵活，以混合类专户产品为例，债权类

资产、股权类资产、衍生品类资产在产品规

模中的占比均为0-80%，相较于公募产品仓

位可调节范围更大；二是专户产品的单一资

产占比上限为25%，相比公募产品持仓可以

更集中，产品业绩弹性更大；三是专户产品

的投资范围更广，可参与定增、大宗交易等

另类资产。

更重要的是，平安基金提到，专户产品可以

根据客户的偏好，对投资范围、资产比例、投资

限制等投资策略进行定制， 还可以对开放期设

置、费率结构、收益分配条款进行定制，满足客

户的定制需求。

“高净值客户的投资需求通常比较复杂，因

此专户服务往往会做得更精细一些， 从客户整

体的财富目标出发， 围绕风险偏好、 流动性安

排、投资期限、收益目标等需求，提供更具针对

性的配置建议；服务内容也比较丰富，包括资产

配置与账户诊断服务、 多策略多资产类别的投

资解决方案、定期组合检视与再平衡建议、市场

波动环境下的投后陪伴与沟通服务等。 ” 某大

中型公募人士林昱（化名）在接受中国证券报

记者采访时表示。

随着市场环境愈发多变，追求多资产投资、

分散配置的“稳健风” 也吹到了公募专户领域。

相比以往传统的深耕主动权益、 固收等领

域的专户策略，中国证券报记者从业内了解到，

为满足高净值客户多元化、稳健增值需求，“固

收+” 、FOF、 量化等策略已成为公募专户业务

的主流发展方向，受到了投资者的热烈欢迎，部

分以固收资产打底、 多资产增强的偏稳健风格

“固收+” 策略专户产品更是吸引了众多高净值

客户的关注。

以某大中型公募机构为例，中国证券报记者

了解到，该机构的专户业务主要客群为大型机构

投资者及高净值个人客户， 资金属性相对稳定。

为满足客户需求， 近年来该机构在巩固主动权

益、固收及“固收+” 策略优势的基础上，着力推

进以绝对收益为目标的多资产（FOF）策略，力

争综合把握股、债、商品、海外等多元资产的投资

机会，着力实现控制回撤、增强收益的目标。

在互联网销售平台上， 针对高净值客户打

造的“高端理财” 板块，近来重点推荐的产品也

多为采取多资产策略的专户产品。

例如， 某互联网销售平台重点推荐的专户

产品主打低波动、多策略的特色，采用“80%固

收+20%多元稳健阿尔法” 策略，整合权益、可

转债、量化CTA、期权、主观商品等多元资产类

型，丰富收益来源；另有某公募机构推出了指数

增强FOF产品， 精选知名私募的指数增强产品

作为子基金池，从中进行筛选配置，通过覆盖多

种策略的指数增强产品，多点捕捉市场机遇，力

求获得超越指数的超额复利。 部分公募机构按

照风险收益水平从低到高打造了完整的专户

FOF产品线， 通过调整各类资产和策略在组合

中的比重，满足不同投资者的投资需求。

“近来量化私募FOF产品非常受到投资者

的欢迎， 我们有的FOF产品近一年规模就扩张

了四、五十亿元。在没有找到专户FOF这条赛道

之前， 公司的专户业务已经沉寂已久， 可以说

FOF成功盘活了公司的专户业务。 现在FOF是

公司专户的主力业务，直销比例很高，需求增长

很快， 而且全行业都在朝着专户FOF的方向加

速布局。 ” 某公募FOF基金经理向中国证券报

记者表示。

结合产品特征分析，林昱表示，“固收+” 策

略以债券资产为底仓，通过配置权益、衍生品等

增厚收益， 追求稳健回报， 客户认可度很高；

FOF策略能够灵活配置底层资产， 实现风险的

二次分散， 因而受到青睐； 此外， 对标中证

1000、中证2000等指数的量化指增产品也具备

一定的市场热度。

“这些策略的共同特点是注重回撤控制、追

求绝对收益， 契合了当前市场环境下投资者对

稳健性和体验感的双重需求。 ” 林昱总结说。

专户战略地位提升

在公募业务竞争日益激烈且行业整体降费

的大背景下，由于公募专户产品采取“管理费+

业绩报酬” 的弹性收费模式，不仅能带来增量

收入， 还能通过定制化服务深度绑定高净值客

户，公募机构开始不约而同地聚焦这一方向。

从基金定期报告披露的情况可以看到，过

去一年， 多位同时管理公募和专户产品的基金

经理专户管理规模都有明显增长。比如，富国基

金权益投资部高级权益基金经理、 高级权益投

资经理吴畏目前管理4只专户产品，管理规模由

2024年末的159.79亿元大幅增至2025年末的

233.98亿元；中欧基金量化投决会委员、投资总

监、 基本面量化组组长王健管理2只专户产品，

管理规模由2024年末的137.70亿元增至2025

年末的213.07亿元。

进一步结合公募机构的经营数据可以发

现，对比2025年和2024年，易方达基金、华夏基

金、南方基金、广发基金、富国基金、汇添富基

金、 博时基金等头部公募机构的非公募基金管

理费收入占营业收入的比重均有所提升。

猫头鹰基金研究院总经理矫健表示， 相比

公募产品，专户不仅能提取业绩报酬，而且客户

风险承受能力更强、持有期更长。 更重要的是，

机构投资者对公募专户的接受度高于私募，公

募体系下的免责文化与风控合规框架能有效降

低银行等代销机构的选品职业风险。因此，专户

业务正成为公募基金公司与银行双赢的隐秘增

长极，其战略地位甚至已超越部分公募产品线。

“专户采用‘管理费+业绩报酬’ 的收费模

式，其收入与投资业绩深度绑定，而非单纯依赖

规模。业绩报酬可以分档次来提取，管理费可以

跟客户进行协商，计费方式的激励比较显著。当

公募业务因费率下调而利润承压时， 专户业务

创造的业绩正逐步成为重要的增量利润来源，

这对于公募机构经营层面的利润贡献提供了较

大的助力。 ” 林昱表示。

不过， 林昱也坦言， 对于多数公募机构来

说， 专户业务目前可能只是应对降费压力的出

路之一，还算不上有力支撑，但需要正视的是，

专户业务的市场需求的确出现大幅增长。

直销与代销齐头并进

由于公募专户产品的核心客群是合格投资

者（通常为30万元起投），主要面向机构投资者

以及高净值的个人投资者，目前在渠道排布上，

机构投资者主要通过直销柜台交易， 代销渠道

则更多面向高净值的个人投资者。

某大中型公募市场人士向中国证券报记者

介绍，直销渠道更加侧重于“深化” ，对于需求

复杂、金额巨大、要求高度定制化的客户，直销

团队能够提供一站式、全流程、跨资产的综合解

决方案；代销渠道则更强调“拓展” ，例如私人

银行、券商等渠道拥有现成的、经过风险筛选的

高净值客户池， 可以帮助专户产品的优质策略

快速实现市场导入和规模积累。

尽管机构投资者是专户业务的核心客群，

但在居民资产配置结构转型的背景下， 多家公

募机构认为， 面向高净值个人客户的代销业务

同样具备广阔的发展空间。

“代销渠道特别是中小银行正在加速布局

财富管理业务， 为专户产品提供了更广阔的分

销网络；而直销渠道更侧重为超高净值客户、机

构客户提供深度定制和一站式服务， 两者各有

侧重，未来将呈现齐头并进的格局。 ” 上述公募

市场人士表示。

如何充分启动专户业务这一利润增长新

引擎，离不开公募机构投资端和销售端的协同

发力。

业内人士认为，投资端核心是提升定制化

能力和策略创新能力，从提供标准化产品转向

提供综合解决方案，针对客户特定的风险收益

偏好、流动性要求甚至财富传承目标，设计专

属组合。同时，深化在多元资产配置、衍生品运

用、跨境投资等领域的策略储备。 销售端的关

键在于深化客户洞察和服务陪伴，从产品销售

转向以客户为中心的财富管理，建立更精细的

客户分层服务体系，提供包括资产配置、定期

检视、 投教沟通在内的全流程服务。 同时，拓

展多元渠道，特别是提升直销团队的专业服务

能力。

“公募专户业务目前正处于机遇与挑战并

存的关键发展期， 成功的关键在于能否真正构

建起区别于公募和私募产品的独特价值， 即以

公募的稳健平台为依托， 提供媲美私募的灵活

性与定制化服务， 从而在财富管理市场中占据

一席之地。 ” 林昱说。


