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事件描述 

为贯彻落实 2024年 9月 26日中央政治局会议提出的“稳步推进公募基金改

革”决策部署，中国证监会于 2025年 5月 7日正式印发《推动公募基金高质

量发展行动方案》。 

事件点评 

回归行业本源。行动方案共提出 25条切实可行的举措，全面覆盖五个关键领

域：优化主动管理权益类基金收费模式、强化基金公司与投资者的利益绑定、

提升行业服务投资者的能力、提高公募基金权益投资的规模和稳定性以及一体

推进强监管防风险促高质量发展。从制度层面入手，倒逼行业回归其本源，将

行业的价值创造聚焦于为投资者的资产实现长期增值这一核心目标，通过制度

的有效引导，重塑基金公司的业务发展模式，进而重构整个行业的竞争格局。 

对公募基金发展的影响。行动方案明确提出要提升公募基金权益投资的规模

与占比，权益类基金将成为主要增长方向。行动方案推动基金经理团队制管理

模式。基金经理博弈短期业绩的动力下降，也将促使基金换手率下降。整体考

核体制更关注投资者收益，短期业绩推动营销、重复营销等不合理行为减少，

销售费用支出下降。行动方案明确支持头部基金公司发展成为兼具资产管理和

综合财富管理能力的资管机构以及基金公司开展市场化并购重组，未来行业形

成资产管理和财富管理综合性大型机构和精品机构的格局。 

 

 

风险提示： 1、经济增长不及预期，投资者风险偏好下降，不利于权益类规模的扩充。 
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回归行业本源 

为贯彻落实 2024年 9月 26日中央政治局会议提出的“稳步推进公募基金改革”决策部署，

中国证监会于 2025年 5月 7日正式印发《推动公募基金高质量发展行动方案》。该行动方

案精心谋划，共提出 25 条切实可行的举措，全面覆盖五个关键领域：优化主动管理权益类

基金收费模式、强化基金公司与投资者的利益绑定、提升行业服务投资者的能力、提高公募

基金权益投资的规模和稳定性以及一体推进强监管防风险促高质量发展。 

资产管理行业的根基在于“受人之托、忠人之事”的信义义务，而信义义务（Fiduciary Duty）

的核心要素涵盖忠诚义务（Duty of Loyalty）与谨慎义务（Duty of Care）。忠诚义务要求受

托人始终将委托人的利益置于首位，坚决杜绝利益冲突，严禁利用职务之便谋取私利或从事

任何与委托人利益背道而驰的行为；谨慎义务则强调受托人必须以合理谨慎的态度和专业的

技能处理事务，在充分掌握信息的基础上做出善意的决策。基金行业发展过程中出现了不少

违背信义义务的乱象，如投资风格偏移、过高的换手率、借短期业绩营销造星、迷你基金保

壳等。此次行动方案从制度层面入手，倒逼行业回归其本源，将行业的价值创造聚焦于为投

资者的资产实现长期增值这一核心目标，通过制度的有效引导，重塑基金公司的业务发展模

式，进而重构整个行业的竞争格局。 

对于公募基金行业发展的影响 

在产品布局方面，权益类基金将成为主要增长方向。行动方案明确提出要提升公募基金权益

投资的规模与占比，并建立常态化的逆周期调节机制，对产品注册的节奏与进度进行科学合

理的调整。未来，权益类基金有望成为主要的增长方向。指数基金获鼓励大力发展，主动管

理权益类基金由于业绩比较基准的约束作用，其投资表现将逐渐向指数基金靠拢，增长速度

将会放缓；混合型基金及债券型基金的发展则可能受到一定限制，而使用金融衍生品的低波

动权益类产品有望成为较为理想的替代品。 

从投资行为来看，基金经理团队制管理模式为发展方向，基金换手率下降。行动方案引导基

金公司持续强化投入，加快平台建设，支持基金经理团队制管理模式。具体而言，要求对基

金经理实施长周期的考核机制，并支持实施员工持股等长效激励措施，同时合理限制单个基

金经理管理的产品数量和规模。在业绩比较基准的约束下，主动管理权益基金若想取得超额

收益，就需要采用更多样化的投资策略，并获得更多的投资团队支持。此外，基金经理博弈

短期业绩的动力下降，也将促使基金换手率逐渐降低，加上指数基金的大力发展，整体行业

的换手率有望从目前的 200%以上逐步下降，进而导致券商机构经纪业务规模下降。 

在销售行为方面，短期业绩推动营销、重复营销等不合理行为减少，销售费用支出下降。销

售费用将得到合理调降，投资者的盈亏情况将被纳入高管的考核指标体系，同时，将杜绝以

短期业绩排名为导向的不合理评价评奖活动，并加强对基金销售机构保有规模的考核。这意

味着基金销售机构可能会减少追逐认申购费收入的重复营销行为，基金公司也可能会减少以

短期业绩推动的持续营销或为规模排名推动的冲量行为，从而降低营销成本。 

从业务模式层面来看，未来行业形成资产管理和财富管理综合性大型机构和精品机构的格局。

行动方案明确了行业的发展方向，并支持基金公司开展市场化并购重组。在推动基金减费的

同时，通过推动降低信息技术系统租赁与使用费，设立科技及运营子公司等措施，有效降低

行业成本，保持行业的盈利性，当然如果费率的下调与成本控制不能同步推进，可能会在短

期内导致基金行业整体经营利润的下降。此外，行动方案还支持头部基金公司发展成为兼具

资产管理和综合财富管理能力的资管机构，类似业务模式的国际资管机构有施罗德集团等。

相比之下，中小型基金公司的生存空间可能会继续收窄，那些未能找到差异化经营特点的中

小型基金公司，都有可能成为行业整合的对象。 
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此次行动方案的出台，重申了资产管理行业的本源，以制度要求的形式清晰地描述谨慎义务

的具体表现，旨在重塑行业的经营理念，加速行业的整合进程，推动国际化资管机构的建设，

进一步提高公募基金在资本市场的“压舱石”作用，降低资本市场波动率，为投资者提供更

稳健的回报，切实提升投资者的获得感。 

 

风险提示 

1、经济增长不及预期，投资者风险偏好下降，不利于权益类规模的扩充。 
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