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摘 要1 

 

中国公募基金市场发展迅速，在国民经济中的重要性与日

俱增。中国公募基金年化收益率具有良好的表现，但是个人投

资者在其中的实际收益体验如何，有哪些行为影响着投资者的

收益，又有哪些方法可以提升用户的收益体验呢？为了回答这

些问题，清华大学金融科技研究院与蚂蚁财富联合设计本次调

查研究。调研结果显示：（1）从总体情况上看，基民的期望收

益与实际收益存在差距，选好品、科学配置、长期持有等健康

的投资行为有助于提升收益率。（2）投资者行为方面，61%的

投资者选品时主要关注历史业绩，超半数的用户考虑通过不同

行业进行资产配置，但仅 14%的受访者对自己的配置情况表示

非常满意；持有时长上看，近六成的用户持有一只基金的最长

时间超过一年。（3）投资者教育方面，近七成的受访者认为需

要金融科技平台提供理财服务帮助，虽然 61%投资者表示希望

每周投入 1-5个小时学习投资理财知识，但只有一半人真正做到。

对于投资者教育的内容和形式，更多的投资者对包含如何选品、

科学配置等内容，以及通过短视频和图文展示的投资者教育更

感兴趣。这说明投资者认为金融科技服务和投资者教育都是提

升投资者理财收益体验的有效方法。

                                            
1 本报告由“基民理财行为及投教偏好研究课题组”完成，课题组成员包括：吴辉航、吉苏燕、张晓

燕。 
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1 引言 

中国公募基金市场在中国经济中具有重要的地位和作用。

其发展不仅有助于经济稳定和可持续增长，还推动了资本市场

改革和提升投资者福利。随着中国经济的持续增长和资本市场

改革的不断深化，公募基金市场已经成为投资者广泛参与、配

置资产、实现财富增值的重要渠道。公募基金市场规模持续扩

大，公募基金数量也逐年递增。如图一所示，截至 2022 年底，

基金总数达到 10491支，净资产超过 25万亿元。 

图表 1 基金市场规模变化 

 

过去的几年里，越来越多的个人投资者积极参与到公募基

金投资中。从数据上来看，基金投资者持有净值规模日益上升，

个人投资者占比也不断上升。如图二所示，截至 2022 年底，个

人投资者规模占比达到 52%。 

图表 2 基金投资者结构变化 
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公募基金曾被认为是机构投资者的领域，而个人投资者对

于这一市场了解有限。随着金融教育和投资意识的提升，越来

越多的个人投资者开始认识到公募基金的诸多优势。公募基金

的专业管理团队、多元化投资组合以及便捷的交易方式，为个

人投资者提供了更广泛的投资选择和更低的投资门槛。数字化

技术的发展使个人投资者能够随时随地参与公募基金投资，通

过在线平台开设账户、查看信息、进行交易，实现投资的灵活

和便利。 

2 研究设计 

近年来，中国公募市场展现出令人瞩目的收益表现。在全

球经济不确定性增加的背景下，中国公募市场的稳定增长和良

好表现，成为投资者们的首选目标之一。如图 3 所示，以中证

偏股型基金指数为例，截止到 2023 年 5 月 4 日，中国的偏股基
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金近三年、近五年的平均年化收益率分别为 5.37%和 6.83%，比

沪深 300 高出 4.46%、5.54%。虽然从公募基金市场的年化收益

率表现来看并不差，但作为基金市场的实际参与者的基民实际

体验又如何呢？ 

图表 3 偏股基金与沪深 300 收益率对比 

 

为分析中国个人基金投资者的投资体验情况，清华大学金

融科技研究院与蚂蚁财富联合设计本次调查研究，以问卷调查

形式对基金个人投资者预期和行为进行信息收集与研究。此次

问卷共计 15 题（具体问卷题目见附录一），通过线上发放及回

收的形式进行调研。为保证问卷调查结果具有样本代表性、降

低选择偏差以及提高可靠性和有效性，本次问卷随机发放给一

定数量的基金投资者。此次调研共回收有效问卷 5052 份，此报

告数据源于对 5052 份问卷结果的分析统计。我们希望通过问卷

调查的形式，对中国个人基金投资者投资体验情况进行数据分
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析，研究其中原因，以便于未来帮助基民进一步提升其投资绩

效和体验。 

需要说明的是，虽然问卷调查研究方式能够很好地直接获

取投资者主观投资体验数据，但这些主观数据具有一定的局限

性，样本统计与实际情况可能存在一定偏差，研究不足之处，

敬请诸位读者批评指正，我们也会在后续的研究中，通过更加

客观科学的数据进一步补充深入研究。 

本研究所有变量来自于随机在线调研。本项研究严格遵守

学术规范，重视对答题人的隐私保护。本研究所有数据均来自

随机在线调研，采用了严格的隐私保护措施。感谢 5052 位答题

人的真诚参与，调研团队再次承诺，对答题人的个人信息严格

保密，答题内容仅用于学术研究分析，不会用于商业用途。 

3 研究发现 

本次调研针对中国个人基金投资者投资体验情况，主要关

注：投资者实际收入和预期收入对比、行为对基金收益体感影

响、投资者行为研究以及提升用户的理财收益体验方法等。我

们发现，投资者的实际和预期收益仍存在差距，大部分受访者

认为选好品、科学配置、长期持有都是健康的投资行为，有助

于提升收益率。投资行为研究方面，投资者选基主要关注历史

业绩，超一半的用户会通过不同行业进行资产配置，只有少部
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分的投资者对自己配置情况表示非常满意，仍有近半数的用户

持有基金的最长时间低于一年。提升用户理财收益体验方面，

金融科技服务以及符合用户兴趣的投资者教育都是行之有效的

方法。 

调研的具体结论如下： 

3.1 总体发现 

（一）基民的期望收益与实际收益有差距 

由于市场的不确定性以及基民的投资行为和决策能力，基

民的期望收益与实际收益往往存在差距。如图 4 所示，有 77%

的受访者认为自己的基金投资收益未达预期。不仅如此，市场

中存在近 4 成的投资者认为实际收益与预期差距非常大。 

图表 4 公募基金投资收益与预期对比 

 

（二）选品、持有时长、配置情况对基金收益体感的影响 
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在基金投资中，选品、持有时长和配置情况是影响基金的

收益体感的关键因素。选品是指选择符合自身投资目标和风险

偏好的基金产品。不同类型的基金在投资策略、风险收益特征

和资产配置上存在差异，因此基金的选取将直接影响到投资者

的收益体感。持有时长是指投资者持有基金的时间长度。长期

持有基金能够享受到长期投资带来的收益回报，并避免了频繁

买卖带来的交易成本和市场波动的影响。配置情况是指投资者

将资金在不同行业或不同资产类别之间进行分配。合理的资产

配置能够降低投资风险，并实现资产的多元化。 

如图表 5 所示，超过 78%的受访者认为优秀的选品、科学

配置、长期持有都是健康的投资行为，有助于提升收益率。如

图表 6 所示，在因素的重要性选择方面，53%的投资者认为三类

行为同时具备更重要。 

图表 5 三种行为对投资效率的影响 

 

78.76%

4.57%
16.67%

您认为选到好产品/资产配置/长期持有，会有助于提
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图表 6 因素重要性选择 

 

3.2 投资行为研究 

（一）投资者选基方法 

投资者在选择基金时，历史业绩往往是一个主要的考虑因

素。历史业绩提供了一个基金管理团队过去的表现和投资策略

的参考依据。通过分析基金在过去几年或更长时间内的回报率，

投资者可以评估基金的绩效和风险水平，以便做出更明智的投

资决策。如图表 7 所示，61%的投资者选择基金产品时，主要关

注过去历史业绩这一指标，这其中近 2 成表示只看历史业绩。 

图表 7 选基时对历史业绩的关注程度 

26.46%

10.75%

9.30%

53.48%

在投资决策上，您觉得以下哪个因素最重要？
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（二）投资者配置情况 

投资者的配置情况取决于其投资偏好、风险理解等。如图 8

所示，有超过 50%的用户会考虑通过不同行业进行资产配置，

这表明投资者意识到跨行业配置的重要性，希望通过分散投资

来降低风险并寻找更多的收益机会。然而，仍有 25%的受访者

尚未养成良好的资产配置习惯。 

图表 8 资产配置习惯 

 

投资者的满意度情况是市场稳定性和投资者信心水平的重

16.45%

45.45%

30.50%
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比较关注，买基金的大部分权重取决于过去历史

业绩，其他再看看这个基金的风险指标

一般关注，买基金只有一部分权重取决于过去历

史业绩，其他要综合这个基金所在行业、行业超

额稳定性、基金经理和基金公司等情况来考虑

完全不关注，买基金看其他指标，不看历史业绩
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医药、军工等行业基金）

按股债大类配置（投资组合中按比例

配置偏股基金和偏债基金）

还没有形成配置的投资习惯（例如：

全部的钱投向某一类理财产品）
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要反映。积极的配置满意度可以增强投资者的安心感和市场的

稳定性。值得注意的是，根据图 9 的数据，目前只有 14%的受

访者对自己的配置情况表示非常满意，这说明有进一步改善投

资者满意度的空间。 

图表 9 投资者对资产配置满意度 

 

（三）投资者持有时长 

通过分析投资者的持有时长，可以了解他们对投资的长期

或短期观点，以及对市场趋势和风险的反应。短期持有者更容

易受到市场波动和情绪影响，从而频繁换仓。这会因基金交易

费用而降低投资者的收益率，也会增加市场的波动性。相比之

下，长期持有者通常更具稳定性，可以为市场提供更持久的资

金流动。如图 10 所示，59%的用户持有一只基金的最长时间超

过一年，但仍有 41%的用户持有一只基金最长时间低于 1 年。 

图表 10 投资者持有时长 

14.13%

41.63%
28.86%

15.38%

您是否对目前自己持仓的资产配置情况满意？

非常满意，我投资组合的大类资产占比

就是我想要的

一般满意，我投资组合的大类资产占比

跟我想要的有一些差别，但是差别不大

不太满意，我投资组合的大类资产占比

跟我想要的有非常大的差别，但是我懒

得去调整
我不知道我现在自己持仓中不同大类资

产占比情况是怎么样的，我也不知道要

怎么配置才是科学的
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3.3 理财体验提升 

（一）金融科技服务 

金融科技服务利用数据技术和智能算法分析用户的投资偏

好、风险特征以及市场趋势，可以为用户提供个性化的投资建

议以及决策支持。不仅如此，智能化的工具可以帮助用户更加

准确地识别投资机会、优化资产配置，并降低投资风险。相比

于传统具有较高投资门槛和费用的金融服务，金融科技服务可

以通过提供低门槛的投资产品和降低交易费用，使更多的用户

能够参与到理财投资中，提升其理财收益体验。如图 11 所示，

超过 68%的受访者表示金融科技平台提供理财服务帮助是需要

的。 

图表 11 理财服务帮助的需求水平 

15.12%

9.94%

16.49%
41.84%

16.61%

您过去持有一只基金的时间最长是多久？

3个月以内

3个月到6个月

6个月到1年以内

1年到3年以内

3年以上
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（二）投资者教育 

投资者教育可以帮助用户获得有关投资和理财的基本知识

和技能。通过学习投资策略、风险管理、资产配置等方面的知

识，用户能够更好地理解投资市场，做出明智的投资决策。投

资者教育还可以帮助用户明确合理的理财目标，并制定相应的

投资规划。如图 12 所示，61%的受访者每周期望花 1-5 个小时

学习投资理财知识。但是实际上，如图 13 所示，其中只有一半

的人真正花了这么多时间去学习。 

图表 12 期望投资学习时间 

10.89%

29.18%

39.17%

20.76%

您觉得是否需要投资平台提供理财服务帮助？

我自己理财能力很强，不需要平

台提供帮助

我自己理财能力很强，但是平台

给我提供的帮助也是非常有必要

的
我自己理财能力不强，非常需要

平台提供相关服务

我自己理财能力不强，但是我不

需要平台提供帮助
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图表 13 实际投资学习时间 

 

投资者教育的内容涵盖了广泛的主题，旨在帮助投资者获

取有关投资和理财的知识、技能和工具。如图 14 所示，超过 63%

的受访者对如何选品、科学配置的投资者教育内容感兴趣。从

教育形式上看，如图 15 所示，超 5 成受访者更感兴趣短视频和

图文形式。 

图表 14 投资者教育内容 

61.05%11.48%

4.79%

22.68%

您每周希望有多少时间用在学习投资类知识上？

1-5个小时

6-10个小时

11个小时以上

不想学习

46.65%

9.98%
5.22%

38.15%

您每周实际花在学习投资知识的时间是？

1-5个小时

6-10个小时

11个小时以上

学习时长随机
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图表 15 投资者教育形式 

 

4 研究总结与建议 

近年来，中国公募基金市场蓬勃发展，吸引了越来越多的

个人投资者选择公募基金产品进行投资理财。尽管公募基金整

体市场收益率表现良好，但我们的调查问卷结果显示，大部分
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基民的投资体验并不尽如人意。在我们的调查中，有 77%的受

访者表示自己的基金投资收益未达到预期。在提升中国投资者

理财投资收益方面，多方应该共同发力，为投资者提供支持和

帮助，助力提升中国投资者理财投资收益。 

（一）对于个人投资者，超过 78%的基民认为选好品、科

学配置、长期持有是健康的投资行为，这些行为有助于提升投

资收益率。然而，实际上能够在这三个方面做到出色的投资者

并不多。因此，为了帮助投资者提升投资收益率，需要加强投

资者教育和培训，提供更多的投资知识和技能，以及推广理性

投资、长期投资的理念，帮助投资者实现健康的投资行为。金

融机构和相关机构可以通过提供优质的投资产品和专业的投资

咨询，引导投资者更好地实施选好品、科学配置和长期持有的

投资策略。 

（二）对于理财服务行业，超过 68%的受访者认为金融科

技平台提供的理财服务是必要的。这表明投资者对金融科技在

理财服务领域的作用持肯定态度。金融科技平台通过技术创新

和数字化解决方案，能够为投资者提供更加优质和便捷的理财

服务。通过金融科技，投资者可以获得更全面和个性化的投资

建议，实时获取市场信息和投资组合分析，以及进行智能投顾

和自动化投资。 

（三）对于投资者教育方向，61%的受访者希望每周能够
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花费 1-5个小时的时间来学习投资理财知识。这表明投资者对于

自我提升和学习投资知识的意愿较高。他们认识到投资者教育

在提升投资能力和理财技能方面的重要性，并愿意投入时间和

精力来不断学习。除了时间投入外，受访者也希望投资者教育

的形式能够更加丰富多样，例如通过短视频和图文等形式以更

加灵活和个性化的方式学习投资理财知识。 
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附录一、问卷调查报告问题及描述性统计 

1. 您参与基金投资的时长？ 

选项 小计 占比(%) 

1年以内 1235 24.45% 

2年至 5年 2842 56.25% 

5年至 10年 644 12.75% 

10年以上 331 6.55% 

 5052 100.00% 

2.您过去持有一只基金的时间最长是多久？ 

选项 小计 占比(%) 

3个月以内 764 15.12% 

3个月到 6个月 502 9.94% 

6个月到 1年以内 833 16.49% 

1年到 3年以内 2114 41.84% 

3年以上 839 16.61% 

 5052 100.00% 

3. 您投资基金的风险偏好是？ 

选项 小计 占比(%) 

激进型，愿意承担很高的风险，会投资

高风险的投资品种 

579 11.46% 

积极型，风险承受能力较高，愿意承担

一定的风险去博取更高的收益 

1278 25.30% 

平衡型，风险承受能力中等，愿意用一

小部分的资金去博取更高的投资收益 

1174 23.24% 

稳健型，具备一定的风险承受能力，但

期望稳定的收益 

1658 32.82% 

保守型，风险厌恶者，无法接受亏损 363 7.19% 

 5052 100.00% 

4. 您在选基金时，是否关注这只基金过去的历史业绩？ 

选项 小计 占比(%) 

非常关注，我买不买基金只看过去历史业绩 831 16.45% 
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比较关注，买基金的大部分权重取决于过去

历史业绩，其他再看看这个基金的风险指标 

2296 45.45% 

一般关注，买基金只有一部分权重取决于过

去历史业绩，其他要综合这个基金所在行

业、行业超额稳定性、基金经理和基金公司

等情况来考虑 

1541 30.50% 

完全不关注，买基金看其他指标，不看历史

业绩 

384 7.60% 

 5052 100.00

% 

5. 在投资增值上，以下哪项符合您的配置习惯？ 

选项 小计 占比(%) 

按行业进行配置，将基金分散投资于不同

的行业（例如：新能源、消费、医药、军

工等行业基金） 

2756 54.55% 

按股债大类配置（投资组合中按比例配置

偏股基金和偏债基金） 

989 19.58% 

还没有形成配置的投资习惯（例如：全部

的钱投向某一类理财产品） 

1307 25.87% 

 5052 100.00

% 

6. 您是否对目前自己持仓的资产配置情况满意？ 

选项 小

计 

占比(%) 

非常满意，我投资组合的股票、债券和商品等

不同大类资产占比就是我想要的 

714 14.13% 

一般满意，我投资组合的股票、债券和商品等

不同大类资产占比跟我想要的有一些差别，但

是差别不大 

210

3 

41.63% 

不太满意，我投资组合的股票、债券和商品等

不同大类资产占比跟我想要的有非常大的差

别，但是我懒得去调整 

145

8 

28.86% 

我不知道我现在自己持仓中不同大类资产占比 777 15.38% 
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情况是怎么样的，我也不知道这个东西要怎么

配置才是科学的 

 505

2 

100.00

% 

7. 在投资决策上，您觉得以下哪个因素最重要？ 

选项 小计 占比(%) 

选到好产品 1337 26.46% 

科学配置 543 10.75% 

长期持有 470 9.30% 

三个同等重要 2702 53.48% 

 5052 100.00% 

8. 您认为选到好产品/资产配置/长期持有，会有助于提升收益率

吗？ 

选项 小计 占比(%) 

会的 3979 78.76% 

不会 231 4.57% 

不确定 842 16.67% 

 5052 100.00% 

9. 您在过去在公募基金的投资收益是否达到预期？ 

选项 小计 占比(%) 

大大超出预期 271 5.36% 

达到预期 898 17.78% 

未达到预期，但是跟预期差距不

大 

1968 38.95% 

未达到预期，跟预期差距非常大 1915 37.91% 

 5052 100.00% 

10. 您觉得是否需要投资平台提供理财服务帮助？ 

选项 小计 占比(%) 

我自己理财能力很强，不需要平台提供帮 550 10.89% 
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助 

我自己理财能力很强，但是平台给我提供

的帮助也是非常有必要的 

1474 29.18% 

我自己理财能力不强，非常需要平台提供

相关服务 

1979 39.17% 

我自己理财能力不强，但是我不需要平台

提供帮助 

1049 20.76% 

 5052 100.00% 

11. 你认为最影响你收益率的行为是什么？（多选） 

选项 小计 占比(%) 

整体市场走势影响 3548 70.23% 

交易时点不合适 1739 34.42% 

持有基金不够好 2009 39.77% 

资产配置不均衡 1579 31.25% 

追涨杀跌 1174 23.24% 

持有时间短 1101 21.79% 

交易频繁 793 15.70% 

其他 241 4.77% 

12. 您每周希望有多少时间用在学习投资类知识上？ 

选项 小计 占比(%) 

1-5个小时 3084 61.05% 

6-10个小时 580 11.48% 

11个小时以上 242 4.79% 

不想学习 1146 22.68% 

 5052 100.00% 

13. 您每周实际花在学习投资知识的时间是？ 

选项 小计 占比(%) 

1-5个小时 1822 46.65% 

6-10个小时 390 9.98% 

11个小时以上 204 5.22% 

学习时长随机 1490 38.15% 

 3906 100.00% 
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14. 您更感兴趣的投资者教育形式是？（多项） 

选项 小计 占比(%) 

漫画 1148 22.72% 

图文 2591 51.29% 

短视频 2590 51.27% 

直播 1117 22.11% 

线下形式的课程 849 16.81% 

其他 482 9.54% 

15. 您更感兴趣的投资者教育内容是？（多项） 

选项 小计 占比(%) 

投资策略（例如：如何选品、科学配

置） 

3212 63.58% 

金融基础知识 2460 48.69% 

投资实操技巧（例如：左侧交易和右侧

交易的释义） 

2360 46.71% 

财富管理规划 1919 37.98% 

其他 304 6.02% 

 


