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高净值客户群体行为特征分析及其启示
■ 王增武

全球财富管理 市场起源于欧洲 ， 发展于美洲 ， 正迈向 新兴

的亚洲市场 ， 文化渊源 则来 自 中 国 ， 典型案例如三国时期 白帝城

托孤的信托架构 。 自 ２００５年银监会颁布商业银行理财管理办法以

来 ， 国 内 以产品为导向 的财富管理市场飞速发展 ，
目 下正在 由以

产 品为导向的 １
． ０时代向 以服务为导向 的 ２ ． ０时代跨越 。 做好客户

调查是实现服务导 向的前提要义之
一

， 鉴于此 ， 我们通过对近百

名高净值客户行为的调查问卷进行分析 ， 从做好客户 分层 、 做好

品牌推广 以及拓展客户需求等三个层次给 出机构做好高净值客户

服 务的策略建议 。

数据来源及基本特征

本 文以 华东地区的近百名 高净值客户为样本 ， 分析高净值

客户的行为特征及资产配置相关内容 。 为纵向 比较高净值客户群

体 的行为特征 ， 我们考虑高净值客户总体以及全球资产配置群体

和 家族企业主群体三类人群的行为差异。 总体而言 ， 高净值客户

男女 比例约为４比６ ， 女性高净值客户多的原因有二 ：

一

是线下活

动 时填写 的问卷 ， 而线下活动的参与者多为女性 ；
二是作为家庭

ＣＥＯ的女性 ，

一

般也是家族财富的管理者或打理者 。 全球 资产配

置群体中的 男性 占比略高于其他两类群体中 的男性 占比 。

就高净值客户 群体 的婚姻状况而言 ，
８０％以上 的高净值客户

均是已婚已育 ， 其中 全球资产配置群体的 已婚 已育占 比明显低于

其他两类群体 ， 潜在的原因可能在于全球资产配置群体可能多 以

海归的二代为主 。

资产配置

资产配置 目的 。 高净值群体资 产配置的 目 的中 ， 财富增值稳

居榜首 ， 其次是财富保值和品质生活等 ， 最后是风险隔离 、 股权

重构和移民移居等 。
显著的特点有三 ： 第

一

， 全球资产配置群体

更注重 财富保值 、 品质生活和风险隔离以及股权重构等 目 的 ； 第

二
， 家族企业主群体更注重财富传承和移民等 目 的 ； 第三 ， 风险

隔离和股权重构等几乎均是由全球资产配置群体选择的。

资产配置 区域选择 。 除大陆本土外 ， 高净值客户倾向于选择

中国香港 、 美国和加拿大作为其主要的资产配置区域 ， 主要特点

有二 ： 第
一

， 新加坡和英国 并非高净值客户 总体倾向的投资 区域

选择 ； 第二 ， 除中国香港和美 国外 ， 家族企业主群体倾向于新加

坡和英国 的投资 。

资产配置机构选择 。 商业银行是高净值客户 的首选财富管

理机构 ， 其次是信托公司和证券公司 以及商业银行的私人银行部

等 。 纵 向 比较而言 ， 全球资产配置群体倾向于选择私人银行和第

三方机构 ， 这与二者的全球资产配置能力密切相关 ； 家族企业主

体倾向 于选择证券公司和私人银行 ， 这与证券公司 的强上市融资

功能有关 。 最后 ， 家族办公室受高净值客户 的关注度并不太高 ，

律师事务所也未受到 高净值客户的关注 ，
这表明高净值客户 的法

律意识还有待进
一

步培养和提升 。

机构选择理由 。 鉴于高净值客户 的资产配置 目 的 以财富增值

为主
，
所以高净值客户选择前述机构 的首要理由就是他们的

“

产

品 ／收益符合投资需要
”

， 其次是品牌值得信任和团 队专业等 ，

由 此可见 ， 除产品创设外 ， 财富管理机构的 品牌建设 同样非常值

得重视 。 有意思的是 ， 其 中有些客户 只选
“

与 客户经理的私人关

系好
”

作为其机构选择理由 ，
这表明 客户经理与高净值客户之间

的信任关系建立也同样需要重视 。 在团 队专业性方面 ， 家族企业

主的 关注度明显高于其他两类人群 。 （图 １ ）

资 产配置的特点
。
总体来看 ， 高净值客户 的资产配置有如

下特点 ：
第
一

， 国 内资产配置的集 中度明显高于国 外资产配置的

集 中度。 国 内 资产配置集中于信托计划 、 股票投资 、
银行理财和

１ ０４
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私募基金等
，
国外资产配置既有银行存款和保险产品等 ， 又有对

冲 基金和 不动 产等 ， 这也表 明投资者做境外资产配置的风险容

忍度远高于在国 内做资产配置 。 第二 ， 不动产配置是永恒话题 ，

无所谓区域问题 。 第三 ， 私募基金和对冲基金等高风险投 资受到

的关注度越来越高 ， 真可谓进人
“

无股权不富
”

的时代 。 第 四 ，

酒庄等新兴投资品种受到高净值客户群体的关注度越来越高 。 分类

来 看 ， 高净值客户群体的国内金融资产资产配置主要集 中在信托计

划 、 股票投资和银行理财等 ， 高净值客户的国 内非金融资产配置以

不动产的房产为主 ， 兼顾黄金等贵金属投资和字画玉器等投资 》 高

净值客户的 国外资产配置以银行存款 、
证券基金和保险产品为主 ，

兼顾不动产 、 对冲基金和信托计划投资 。

税负体会
总体来看

，
高净值客户对房产税的关注大于对其他任何税种

的关注 ， 其 次是个人所得税和遗产税 ， 全球资产配置群体和家族

企业主群体 关注税务种类的前三名分别为个人所得税 、 房产税和

遗产税 ， 家族企业主群体关注企业所得税的程度高于其他两类群

体 ， 全球资产配置群体关注移民税的程度高于其他两类群体 。

三类群体中对ＣＲＳ（ 共同 申报准则 ） 关注度最高的是全球资

产配置群体 ，
占比为 １ ２ ． ５％

，
其他两类群体对此税种的关注度不超

过 １
０％ 。 特别需要指 出的是 ，

三类群体 中有超过３０％的高净值客户

对ＣＲＳ和ＦＡＴＣＡ（ 《海夕 卜账户纳税法案 》 ） 都不熟悉 ， 这表明 ，

高净值客户群体的税务意识有待进
一

步的培养和提高 。

家业治理

家族企业的股权情况以控股为主 ， 兼顾独资 和参股两 种股权

结构形式 ， 参股企业 占 比较少 ， 多是控股或独资企业 。 家族企业

上市情 况方面 ， 据小样本的统计数据显示 ， 多数家族企业均未上

市 ， 上市的家族企业 占 比不超过２０％ ， 背后的潜在含义是针对家

族企业的上市融资业务还有较大的增长空间 。

就家族企业的传承情况而言 ，

５０
°

／。卜又上的家族企业主都是
一代经

营
，

二代经营或处于代际传承中的家族企业不足样本总量的 １ ０％ ， 特

别地 ， 高净值客户总体中有 １ ０％的家族企业选择由职业经理人来经营

企业 。 就未来的传承方式而言 ，
家族企业主比较认可的三种方式分

别是利用家族信托 、 直接交班和利用 金融控股公司 ，
也有部分客户

选择未来利用家族基金进行企业传承 ，
无人选择利用 家族办公室进

行企业传承 ，
这表明高净值客户对家族办公室的认知度不高。

主要结论及启示

高净值客户群体的调查分析是金融或非金融机构做好财富管

理业务的首要条件 。 鉴于此 ， 我们以某机构的客户调查 问卷为基

础分析高净值客户的行为特征 ， 由此给出高净值客户精准服务或

精准营销的策略建议 。

第
一

， 做好客户 分层 。 不 同 层级或不 同 类型的客户需求不

同 。 其
一

， 高净值客户总体的资产配置目 的以财富增值为主 ， 兼

顾品质生活等 ， 全球资产配置群体比较倾向风险隔离 ， 而家族企

业主群体则倾向股权重构和风险隔离。 其二 ， 高净值客户 总体在

境外资产配置的风险容忍度和多样化程度明显高于国 内 资产配置

的风险容忍度和多样化程度 ， 对冲基金和私募基金越来越受到高

净值客户 的青睐 ， 酒庄等非金融资产 日益成为高净值客户 非金融

资产配置的重要元素 。 其三 ， 上市家族企业主有市值管理需求 ，

非上市 家族企业主有上市融资需求 ， 未传承的家族企业主有传承

需求以及传承方式的选择等 。

第二 ，

做好品牌推广 。 品牌值得信任是客户机构选择的 重要

理 由 。 除产品／收益符合投资需要外 ， 品牌值得信任是客户选择

机构服务的第二重要理由 。 在 以银行为主导的 国 内间接金融体系

中 ， 商业银行及其下设的私人银行是高净值客户首选的财富管理

服务机构 ， 其次是信托机构 、 证券公司和保险公 司等 。 从品牌推

广的角度而言 ，
独立财富管理或家族办公室以及律师事务所等非

金融机构的财富管理机构更要做好这方面的工作 ， 传统的银证保

等相关机构要想获得投资者的足够认可 ， 提高研究能力或参与相

关评奖等是做好品牌推广的有效策略 。

第三 ， 拓展客户 需求 。 通过
“

供给创 造需求
”

深挖高净值

客户 的不 同需求 。 在机构选择方面 ， 高净值客户对家族办公室

和律 师事务所方面的认知度不高 ， 加之多数高净值客户 不了解

Ｆ ＡＴ ＣＡ和 ＣＲＳ等 ， 表明高净值客户 的法律意识和税务意识有待

进
一

步提高
，
这正是高净值客户服务机构拓展客户需求 的要义之

一

。 在资产配置方面 ，
要在充分挖掘客户需求 的基础上 ，

拓展客

户国 内配置的 多样化程度和风险容忍度 ， 毕竟高净值客户 已在境

外有此类资产配置的 先例 。 此外 ，
高净值客户对家族信托和对冲

基金的认可度仍有待进
一

步培养提高。 在家业治理方面 ， 家族企

业主选择的主要传承方式有直接交班 、 利用 家族信托和成立金融

控股公司等 ， 而对利 用 家族基金和成立家族办公室等方式的认可

度不够 ， 目下利 用家族信托和家族办公室融合进行家族财富传承

的方式 已有先例
，
如何进

一

步拓展家族企业主的相关需求同样值

得 关注。 ？
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