
基金营销流量时代终结

“野生大V” 何去何从

本报记者 张凌之

从“流量狂欢” 到“合规阵痛” ，一度靠“野生大V” 和第三方平台撑起半边天的公募基金网络营销，正经历一 场前所 未有的

秩序重构。

距离多部门联合发布的《金融产品网络营销管理办法》正式实施仅剩四个多月，中国证券报记者在走访多家基金公司、第三方销

售平台及相关法律、营销服务机构时发现，一边是机构与“野生大V” 的合作暂停、第三方平台权责归位，引流合作模式面临叫停与整

改，一边是机构内部系统升级、合规管控全面加码———进与退之间，基金营销的流量时代正在终结。

当旧的合作模式按下暂停键，基金公司、第三方平台、财经大V等未来的合作之路将通向何方？ 近日，中国证券报记者深入一线，

试图在这场合规倒计时中，描绘出未来行业各方合作的清晰轮廓。

探索“大V” 标准化合规合作路径

《金融产品网络营销管理办法》出台之后，金融机构与“野生大V” 、独立财经博主的合作首当其冲。

《办法》第二条明确，金融机构、第三方互联网平台外的其他组织或者个人，不得开展或者变相开展金融产品网络营销。第十六条

规定，通过公众号、直播、短视频营销金融产品的，应当在金融机构自营平台或金融机构在第三方互联网平台合法 开设的账 号进行 ，

营销人员应当为金融机构从业人员，具备从事相关业务的资格 ，并获得金融机构授权同意。

“我们已经暂停了与所有自媒体的合作，即使已经签约也暂时不执行。 ” 一家大型基金公司营销业务负责人表示。

“目前各家公司与自媒体的合作都在收紧 ， 合规口径松一点的机构可以在自媒体投放品牌 、 投教方面的内容， 但不能做产品 推

广，合规口径严一点的机构则是一刀切，暂停与所有自媒体的合作。 ” 南方某基金公司一位营销人士透露。

中国证券报记者调研了解到，在此之前，行业普遍采用轻量化的外部营销合作模式，在内容和营销 上都与 大V有不 同程度的 合

作，包括付费合作财经大V引流、采购素人博主种草广告 、外部博主的内容植入导流等，这也是基金网络营销重要的获客 方式。 而 办

法实施后，所有无资质 、非持证、非机构正式员工的外部博主、素人账号合作引流、付费广告植入、挂链导流等模式全面叫 停、彻底 清

零，从根源上杜绝了无资质主体的违规展业风险。

未 来 ， 财 经 大 V 、 素 人 博 主 等 群 体 将 何 去 何 从 ？ 一 家 互 联 网 金 融 供 应 商 给 出 的 解 决 方 案 有 三 种 ：

第 一 是 被 有 投 顾 牌 照 的 券 商 或 者 投 顾 机 构 收 编 ； 第 二 种 是 被 基 金 公 司 收 编 ； 另 一 种 则 是 被 有 销 售

牌 照 的 第 三 方 互 联 网 销 售 平 台 收 编 。 然 而 由 于 目 前 上 述 群 体 庞 大 ， 类 型 众 多 ， 预 计 正 常 可 以 转 化

的 比 例 或 在 5 % — 10 % 之 间 。

一 家 第 三 方 销 售 机 构 透 露 ， 针 对 优 质 的 财 经 创 作 者 和 第 三 方 机 构 ， 已 搭 建 了 两 条 标 准 化 合 规 合

作 路 径 ， 重 构 大 V 合 作 体 系 。 一 是 “收 编 ” 模 式 ， 即 筛 选 具 备 专 业 资 质 、 内 容 实 力 强 、 有 发 展 潜 力 的

优 质 财 经 大 V ， 通 过 正 式 收 编 入 职 的 方 式 纳 入 公 司 团 队 内 部 ， 实 现 人 员 、 内 容 、 渠 道 的 实 质 化 统 一

管 理 ， 从 源 头 筑 牢 合 规 风 控 防 线 ； 二 是 统 一 备 案 管 理 ， 接 下 来 将 公 司 内 部 员 工 、 签 约 入 职 博 主 的 全

部 自 媒 体 矩 阵 进 行 梳 理 ， 所 有 用 于 金 融 宣 传 、 产 品 营 销 的 短 视 频 、 图 文 、 直 播 账 号 ， 全 部 统 一 登 记 、

集 中 备 案 、 动 态 管 控 ， 实 现 账 号 主 体 可 溯 源 、 营 销 行 为 可 监 管 、 内 容 传 播 可 把 控 ， 全 面 适 配 新 规 合

规 要 求 。

重构与第三方平台合作模式

过去，基金公司与外部博主的合作往往绕不开第三方平台的流量分发和接口支持，大V与平台常常是捆绑在一起的。 当新规斩断

了无资质个人的营销链路，作为流量中枢和合作载体的第三方互联网平台，其角色定位、权责边界以及和基金公司的协作方式，也 迎

来了根本性的重塑。

据南方一家大型基金公司相关业务人士透露，在《办法》出台之前，就已经收到了相关的窗口指导，要求不能新增与 新的第三 方

销售平台的合作。

“我们与第三方互联网销售平台，包括有基金代销资格的平台，近期都不再签订新的引流推广协议 。 这种协议暂时先不新签 ，过

渡期后再讨论。 ” 上述大型基金公司营销业务负责人表示。

一家第三方销售机构合规业务负责人介绍：“以小红书平台营销为例，此前我们普遍采用平台派单 、素人博 主接单 种草 、付费 植

入产品广告等轻量化合作模式，这类模式的存续，目前取决于小红书平台端的新规落地执行力度，但从合规层面来看 ，已不符合新规

导向。 ”

《办法》第二十条明确，第三方互联网平台不得违反法律法规、国家金融管理规定介入或变相介入销售合同签订、资金划转、金融

消费者和投资者适当性测评、贷款额度测评等金融产品销售环节 ，不得就金融产品与消费者和投资者进行互动咨询。

另一家第三方销售机构合规业务负责人王宁（化名）表示 ，《办法》核心的变革在于第三方平台的权责收紧。 第三方互联网平台

必须恪守技术服务本位，不得变相开展金融业务，严禁介入产品推介、投资建议 、风险测评 、适当性匹配、交易流程 、资金划转 、用户咨

询答疑等金融销售核心环节。

这意味着 ，“以往平台及合作博主承接用户产品咨询、投资答疑、互动解读等服务的引流合作模式，已超越了单纯技术服务边 界 ，

实质参与到金融销售服务环节，属于违规展业行为，这类合作模式将全面叫停、彻底整改。 未来平台合作只能 保留合规 技术导 流功

能 ，所有金融服务、客户答疑 、产品解读均由基金机构自主承接。 ” 王宁表示。

此外，《办法》明确指出，第三方互联网平台为金融消费者和投资者购买金融产品提供转接渠道的，应当跳转至金融 机构自营 平

台，不得跳转至其他开展金融产品网络营销的第三方互联网平台。

不过，中国证券报记者在某短视频平台发现，有些基金公司仍然在第三方互联网平台上进行推广引流，在这家基金公司短视频平

台的官方号上点击其指数投资仍然会跳转到某第三方销售平台。

对于在第三方互联网平台开设的官方号能否等同于自营平台，通力律师事务所律师给出的解读是：“自营平台” 与“在第三方 互

联网平台合法开设的账号” 是两个并列且不同的概念 , � 是否属于自营平台的关键在于符合“独立运营并享有完整数据权限 ” 。 从 实

操层面来看 , � 一般公募基金公司的网站、自建小程序应属于自营平台 , � 但在第三方互联网平台注册的“官方账户 ” , � 如果无 法独立

运营并享有完整的数据权限 , � 则不属于自营平台。

强化合规 静待细则出台

据多位业内人士透露，《办法》相当于一个总则，至于每个不同的资管板块如何执行，相应的还会制定监管细则。

“在细则出台之前，各家机构都会按最严格标准处理，不会有任何越界的行为，立即暂停新增高风险合作，对 存量业 务进行谨 慎

审视和处理。 ” 北京某大型基金公司相关业务负责人表示，《办法》出台后，公司专门开了好几场会议来研究《办法》对宣传、对 业务

的影响，虽然《办法》是针对所有机构，但公司还是会按照最严格的标准来执行，与《办法》稍有冲突的相关业务，已暂停开展。

除了营销内容、合作模式的变化，一些机构也在系统上做出了调整。 例如，北京一家大型基金公司技术相关负责人 表示 ，在内 容

追溯方面，公司搭建了数字化营销素材管理系统平台，对直播回放、短视频、图文等内容实现自动留存归档，明确保存期 限与检 索路

径，确保可随时查验 ，保障营销行为全程留痕 、合规可控。

南方一家第三方销售机构也表示 ，公司升级了营销内容可回溯系统，所有短视频、直播、图文 、广告投放资料全部自动存档 、长 期

留存 ，满足监管查验 、合规追溯的管理要求。

在 合 规 流 程 上 ， 王 宁 表 示 ， 目 前 公 司 实 行 业 务 部 门 主 责 、 合 规 部 门 全 程 嵌 入 的 双 线 管 理 机 制 。 各 营 销

业 务 部 门 为 网 络 营 销 第 一 责 任 主 体 ， 每 个 业 务 条 线 均 配 备 专 属 合 规 对 接 人 员 ， 全 程 参 与 内 容 创 作 、 素 材

审 核 、 投 放 上 线 全 流 程 ； 在 管 控 流 程 上 ， 公 司 所 有 营 销 图 文 、 短 视 频 、 直 播 话 术 、 广 告 投 放 素 材 等 ， 严 格 执

行 发 布 前 合 规 预 审 、 系 统 全 程 留 痕 、 资 料 长 期 存 档 的 标 准 化 流 程 ， 满 足 监 管 可 回 溯 、 可 查 验 的 核 心 要 求 。

《办法》落地后，整体管控流程不会有太大变化，但是合规风控的压力会显著提升。 王宁表示，随着全量账号备案、全量内容纳入

审核范围 ，需要合规审核的账号数量、营销内容体量呈指数级增长 ，合规审查的工作量、精细化管控难度大幅提升 ，这也是目 前行业

机构普遍面临的合规挑战。

但从整体大方向来看，《办法》强化了合规导向，更加注重边界清晰、权责明确。 原有合作方式会系统性调整，合 作内容 、合作尺

度、合作节奏都将更加审慎、更加克制。后续金融机构、互联网平台等各方主体也会探索更稳健、可持续的合作方式，严格把控合作尺

度与内容导向，确保合作边界清晰、风险可控，全面契合监管要求与行业发展导向。

据多位业内人士透露，《办法》相当于一个

总则，至于每个不同的资管板块如何执行，相应

的还会制定监管细则。

“在细则出台之前， 各家机构都会按最严

格标准处理，不会有任何越界的行为，立即暂停

新增高风险合作， 对存量业务进行谨慎审视和

处理。 ” 北京某大型基金公司相关业务负责人

表示，《办法》出台后，公司专门开了好几场会

议来研究《办法》对宣传、对业务的影响，虽然

《办法》是针对所有机构，但公司还是会按照最

严格的标准来执行，与《办法》稍有冲突的相关

业务，已暂停开展。

除了营销内容、合作模式的变化，一些机构

也在系统上做出了调整。例如，北京一家大型基

金公司技术相关负责人表示，在内容追溯方面，

公司搭建了数字化营销素材管理系统平台，对

直播回放、短视频、图文等内容实现自动留存归

档， 明确保存期限与检索路径， 确保可随时查

验，保障营销行为全程留痕、合规可控。

南方一家第三方销售机构也表示， 公司升

级了营销内容可回溯系统，所有短视频、直播、

图文、广告投放资料全部自动存档、长期留存，

满足监管查验、合规追溯的管理要求。

在合规流程上，王宁表示，目前公司实行

业务部门主责、合规部门全程嵌入的双线管理

机制。各营销业务部门为网络营销第一责任主

体， 每个业务条线均配备专属合规对接人员，

全程参与内容创作、素材审核、投放上线全流

程；在管控流程上，公司所有营销图文、短视

频、直播话术、广告投放素材等，严格执行发

布前合规预审、系统全程留痕、资料长期存档

的标准化流程，满足监管可回溯、可查验的核

心要求。

《办法》落地后，整体管控流程不会有太大

变化，但是合规风控的压力会显著提升。王宁表

示， 随着全量账号备案、 全量内容纳入审核范

围，需要合规审核的账号数量、营销内容体量呈

指数级增长，合规审查的工作量、精细化管控难

度大幅提升， 这也是目前行业机构普遍面临的

合规挑战。

但从整体大方向来看，《办法》强化了合规

导向，更加注重边界清晰、权责明确。 原有合作

方式会系统性调整，合作内容、合作尺度、合作

节奏都将更加审慎、更加克制。 后续金融机构、

互联网平台等各方主体也会探索更稳健、 可持

续的合作方式，严格把控合作尺度与内容导向，

确保合作边界清晰、风险可控，全面契合监管要

求与行业发展导向。

基金营销流量时代终结

“野生大V” 何去何从
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从“流量狂欢” 到“合规阵痛” ，

一度靠“野生大V” 和第三方平台撑起

半边天的公募基金网络营销， 正经历

一场前所未有的秩序重构。

距离多部门联合发布的 《金融产

品网络营销管理办法》 正式实施仅剩

四个多月， 中国证券报记者在走访多

家基金公司、 第三方销售平台及相关

法律、营销服务机构时发现，一边是机

构与“野生大V” 的合作暂停、第三方

平台权责归位， 引流合作模式面临叫

停与整改，一边是机构内部系统升级、

合规管控全面加码———进与退之间，

基金营销的流量时代正在终结。

当旧的合作模式按下暂停键，基

金公司、第三方平台、财经大V等未来

的合作之路将通向何方？ 近日，中国证

券报记者深入一线， 试图在这场合规

倒计时中， 描绘出未来行业各方合作

的清晰轮廓。

《金融产品网络营销管理办法》出台之后，

金融机构与“野生大V” 、独立财经博主的合作

首当其冲。

《办法》第二条明确，金融机构、第三方互

联网平台外的其他组织或者个人， 不得开展或

者变相开展金融产品网络营销。第十六条规定，

通过公众号、直播、短视频营销金融产品的，应

当在金融机构自营平台或金融机构在第三方互

联网平台合法开设的账号进行， 营销人员应当

为金融机构从业人员， 具备从事相关业务的资

格，并获得金融机构授权同意。

“我们已经暂停了与所有自媒体的合作，

即使已经签约也暂时不执行。 ” 一家大型基金

公司营销业务负责人表示。

“目前各家公司与自媒体的合作都在收

紧， 合规口径松一点的机构可以在自媒体投放

品牌、投教方面的内容，但不能做产品推广，合

规口径严一点的机构则是一刀切， 暂停与所有

自媒体的合作。 ” 南方某基金公司一位营销人

士透露。

中国证券报记者调研了解到，在此之前，行

业普遍采用轻量化的外部营销合作模式， 在内

容和营销上都与大V有不同程度的合作， 包括

付费合作财经大V引流、 采购素人博主种草广

告、外部博主的内容植入导流等，这也是基金网

络营销重要的获客方式。而办法实施后，所有无

资质、非持证、非机构正式员工的外部博主、素

人账号合作引流、付费广告植入、挂链导流等模

式全面叫停、彻底清零，从根源上杜绝了无资质

主体的违规展业风险。

未来，财经大V、素人博主等群体将何去

何从？ 一家互联网金融供应商给出的解决方

案有三种： 第一是被有投顾牌照的券商或者

投顾机构收编；第二种是被基金公司收编；另

一种则是被有销售牌照的第三方互联网销售

平台收编。 然而由于目前上述群体庞大，类型

众多， 预计正常可以转化的比例或在5%—

10%之间。

一家第三方销售机构透露， 针对优质的

财经创作者和第三方机构， 已搭建了两条标

准化合规合作路径，重构大V合作体系。 一是

“收编” 模式，即筛选具备专业资质、内容实

力强、有发展潜力的优质财经大V，通过正式

收编入职的方式纳入公司团队内部， 实现人

员、内容、渠道的实质化统一管理，从源头筑

牢合规风控防线；二是统一备案管理，接下来

将公司内部员工、 签约入职博主的全部自媒

体矩阵进行梳理，所有用于金融宣传、产品营

销的短视频、图文、直播账号，全部统一登记、

集中备案、动态管控，实现账号主体可溯源、

营销行为可监管、内容传播可把控，全面适配

新规合规要求。

过去， 基金公司与外部博主的合作往往绕

不开第三方平台的流量分发和接口支持， 大V

与平台常常是捆绑在一起的。 当新规斩断了无

资质个人的营销链路， 作为流量中枢和合作载

体的第三方互联网平台，其角色定位、权责边界

以及和基金公司的协作方式， 也迎来了根本性

的重塑。

据南方一家大型基金公司相关业务人士透

露，在《办法》出台之前，就已经收到了相关的

窗口指导， 要求不能新增与新的第三方销售平

台的合作。

“我们与第三方互联网销售平台， 包括有

基金代销资格的平台，近期都不再签订新的引

流推广协议。 这种协议暂时先不新签，过渡期

后再讨论。 ” 上述大型基金公司营销业务负责

人表示。

一家第三方销售机构合规业务负责人

介绍：“以小红书平台营销为例，此前我们普

遍采用平台派单、素人博主接单种草、付费植

入产品广告等轻量化合作模式， 这类模式的

存续， 目前取决于小红书平台端的新规落地

执行力度，但从合规层面来看，已不符合新规

导向。 ”

《办法》第二十条明确，第三方互联网平台

不得违反法律法规、 国家金融管理规定介入或

变相介入销售合同签订、资金划转、金融消费者

和投资者适当性测评、 贷款额度测评等金融产

品销售环节， 不得就金融产品与消费者和投资

者进行互动咨询。

另一家第三方销售机构合规业务负责人王

宁（化名）表示，《办法》核心的变革在于第三

方平台的权责收紧。 第三方互联网平台必须恪

守技术服务本位，不得变相开展金融业务，严禁

介入产品推介、投资建议、风险测评、适当性匹

配、交易流程、资金划转、用户咨询答疑等金融

销售核心环节。

这意味着，“以往平台及合作博主承接用户

产品咨询、投资答疑、互动解读等服务的引流合

作模式，已超越了单纯技术服务边界，实质参与

到金融销售服务环节，属于违规展业行为，这类

合作模式将全面叫停、彻底整改。未来平台合作

只能保留合规技术导流功能，所有金融服务、客

户答疑、产品解读均由基金机构自主承接。 ” 王

宁表示。

此外，《办法》明确指出，第三方互联网平

台为金融消费者和投资者购买金融产品提供转

接渠道的，应当跳转至金融机构自营平台，不得

跳转至其他开展金融产品网络营销的第三方互

联网平台。

不过， 中国证券报记者在某短视频平台发

现， 有些基金公司仍然在第三方互联网平台上

进行推广引流， 在这家基金公司短视频平台的

官方号上点击其指数投资仍然会跳转到某第三

方销售平台。

对于在第三方互联网平台开设的官方号能

否等同于自营平台， 通力律师事务所律师给出

的解读是：“自营平台” 与“在第三方互联网平

台合法开设的账号” 是两个并列且不同的概

念,� 是否属于自营平台的关键在于符合“独立

运营并享有完整数据权限” 。 从实操层面来

看,� 一般公募基金公司的网站、自建小程序应

属于自营平台,�但在第三方互联网平台注册的

“官方账户” , �如果无法独立运营并享有完整

的数据权限,�则不属于自营平台。

重构与第三方平台合作模式

强化合规 静待细则出台

探索“大V” 标准化合规合作路径
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