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很高兴今天能来到海南岛这个美丽的地方
在这里与大家分享个人对智能投顾的一点浅见
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上海贝贝鱼智能投顾服务平台架构

以一个平台 为不同B端内 的客户提供不同的金融信息服务
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上海贝贝鱼智能投顾服务平台设计规划
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智能投顾是什么?



智能投顾是什么? (续)

可以简单的从两方面来说,智能投顾提供
o 个性化

• 根据投资者的财务状况、风险偏好、理财目标定制
用户画像

o 交给专业机器人来打理
• 自动化管理

• 为用户提供最终的分散投资参考
• 对资产配置再平衡提供建议



美国前几大智能投顾公司概况

Source: http://www.investmentzen.com/best-robo-advisors



美国Betterment对智能投顾自动化的看法

o 税务(节税)自动化

o 交易(散股交易,再平衡,股息再投资)自动化

o 资产配置管理自动化

自动化再平衡



资产配置的重要原则

o 分散化原则 — 要分散资产，理财最大的风险就是资产不够分散

o 再平衡原则 — 是资产配置的精髓，可以降低总资产大起大落的可

能性 ， 也可以创造更高的收益

o 核心加卫星组合原则 — 核心与卫星组合基金管理策略 (吴飙韵) 

在文中提到，核心选抗跌性高的，卫星选收益高的

Source: http://new.qq.com/cmsn/20160130009209

Source https://www.wenkuxiazai.com/doc/5aa391a5b4daa58da1114a0e.html



资产配置的重要原则(续)

Source: ttp://service.creditease.cn/cfbg/2016.pdf

“黄金三原则”— 2016 年 1 月成立“宜信财富全球资产配置委员

会”

o 全球跨区域配置

o 多资产类别配置

o 另类投资(包括对冲基金、房地产、私募股权及其他类别)



资产组合为什么需要再平衡?

Source: http://blog.sina.cn/dpool/blog/s/blog_3fd7db150101jctz.html

若从2008年1月开始做定投，由4 千多点一路
下滑， 造成定投平均成本下降飞速，到2009
年2月的时候平均成本大约2621点左右，伴随
之后上证指数反弹到3400点以上，觉得定投
策略很好。但是如果我们定投好多年了，能
够起到摊薄的作用是很微少的。

蓝线是上证指数

红线是逐月定投的平均成本

后期摊薄的作用是很微少的



两种常用的再平衡策略

o 时间周期再平衡
• 是指按照一定时间频率进行资产配置再平衡，如按年、季度

、月份进行再平衡。
o 波动区间再平衡

• 明确各类资产在基金中占比的合理波动范围，当比例突破波
动区间上下限时，进行再平衡操作

http://m.jrj.com.cn/rss/yidianzixun/2017/3/13/22166803.shtml



波动区间再平衡的三点局限

o 没有分析驱动资产价格的内在因素，只要实际比例达到设定值
，无论资产价格变化趋势如何，都会触发再平衡操作

o 它建立在对历史数据统计分析的基础上，等于假设了资产价格
波动规律不变

o 它是针对长期波动，应对市场短期变化的针对性不强，很难每
次调整均达到最优的效果



什么时间点做一次再平衡操作才是合适的？

o 按时间周期做再平衡并没有任何特定意义
o 波动区间偏离太小就做再平衡效果似乎并不好
o 波动区间偏离大了做再平衡基本上会失算

Source https://www.jisilu.cn/question/92664



50/50资产组合再平衡策略

Source: https://xueqiu.com/1091244780/35145823

什么是50-50策略?
一共分为两步：
• 把你手头准备用于投资的闲钱，50%投资于股票，50%投资

于低风险固定收益产品
• 每隔固定的一段时间进行一次资产再平衡（比如一年），使股

票资产和固定收益资产的比例恢复到50%对50%



50/50资产组合再平衡策略(续)

https://xueqiu.com/4991508222/68906004

经过对多个指数的倒退
演算, 这个投资策略并
不能战胜市场, 往往还
低于市场, 非常失望.

Source: https://xueqiu.com/1091244780/35145823



再平衡 VS. 不再平衡

Source: https://wallstreetcn.com/articles/306617?from=114

Source: https://wallstreetcn.com/articles/306617?from=114



再平衡 VS. 不再平衡

长期来看，不再平衡弊大于利

Source: https://wallstreetcn.com/articles/306617?from=114



再平衡 VS. 不再平衡

总结就是
牛市：不再平衡更好
熊市：再平衡更好

相对于定期再平衡组合而言, 
当市场暴跌时，
不再平衡组合受到的打击,
远远高于在牛市时的超额收益。

在亚洲金融危机和90年代末互联网牛市 互联网泡沫及08年金融危机熊市
Source: https://wallstreetcn.com/articles/306617?from=114



再平衡频率(按照时间周期)

Source: https://wallstreetcn.com/articles/306617?from=114

买入持有(永不再平衡)
的年化收益率、夏普率
、最大回撤表现最差。
每3月, 每6 月, 每年周
期重新再平衡结果没有
大的区别



再平衡频率(按照偏离目标权重)

但相对于按固定时间再
平衡来说，按偏离百分
比触发的再平衡并没有
更好的结果出现。

Source: https://wallstreetcn.com/articles/306617?from=114



再平衡幅度

以表现相对较好的每年再平衡及30%偏离做分组对比

100%的再平衡幅度似乎
比部分再平衡（25%或者
50%）的表现要略好，但
是差别也是不显著。

Source: https://wallstreetcn.com/articles/306617?from=114



择时再平衡

做好资产配置，核心就是资产选取，配置加择时。

Source: https://wallstreetcn.com/articles/286988

择时可以分为两种：
• 左侧交易

根据自己对市场的预测，择时逆势交易，期望收益最 大化
• 右侧交易

期望能通过择时，在牛市的时候不错过，在熊市的时候躲得过



择时再平衡(续)

一个有实际效果的右侧交易系统
使用资产的月度价格，计算过往12个月的移动平均价(MA)。每

个月月底，如果某资产的现价高于其12个月移动平均价，则继续
持有该资产；否则卖出该资产，将其权重投资于货币市场。

在美股过去25年间的10
大回撤里，能规避几个
最大的回撤。剩下的时
间，跟大盘表现一样



Source: https://community.bigquant.com/t/量化学堂-新手专区什么是量化投资？/131

量化投资是指通过数量化
模型建立科学投资体系，
以获取稳定收益。

Source: https://community.bigquant.com/t/量化学堂-新手专区BigQuant人工智能量化平台-vs-传统量化平台
/238

在金融投资领域应用人工智能



人工智能在金融投顾领域的三种类型应用

Source http://istock.stocom.net/wiki/service:techmag:201703_026:04

• 大类资产配置 (为广大群众)
根据投资者的实际状况，推荐相对合理的投资组合建议，国内

的主要为以不同类型的基金和理财产品为标的。

• 投研分析类智能投顾(为专业投资者)
在专业的资管产品端如ETF的建立，股票或商品标的选择，择时

的把控等等。



人工智能在金融投顾领域的三种类型应用(续)

• 量化交易(进入市场进行交易获取收益)
• 量化投资的策略是将人的投资经验和策略赋予程序，然后通

过不断回测和改进最终形成的策略。最终是人的策略，并非
是机器的策略。

• 结合了人工智能技术的量化投资和策略交易，能够最大程度
上将人的因素降到最低，把经验性的投资策略也赋予机器。



国外资产组合再平衡的现况(续)

https://inovancetech.com

• 您选择要分析的资产和指标
• 我们使用机器学习算法来发现模式
• 您使用这些模式来创建可靠的交易策略。



国外资产组合再平衡的现况(续)

Source http://lucenaresearch.com/reduce-risk/

• QuantDesk®是一种配置组合优化器的资产再平衡工具，符合特
定的风险状况和定位原则

• Lucena®具有独一无二的地位，它能够将完整周期的机器学习和
定量研究应用于投资策略



国内资产组合再平衡的现况

国内在机器人投顾方面出于起步阶段，目前已经有少部分公司推
出机器人投顾平台，主要包括弥财、蓝海财富、资配易、胜算在
握等。

使用关键字<资产 再平衡 机器学习>在bing.com查询

http://finance.sina.com.cn/stock/t/2016-06-16/doc-ifxtfrrf0458818.shtml



国内资产组合再平衡的现况(续)

这种“动态资产配置”解决方案由机器学习算法驱动，为每一个
投资人提供适合其风险/收益的模型组合。在没有人工干预的情况
下，资产组合将随着投资市场的变化，实时进行再平衡操作。

http://tech.qq.com/a/20171012/086469.htm



国内资产组合再平衡的现况(续)

• 投资组合再平衡: 投资组合是需要不断的调整
• 未来资产收益的预期: 将许多基本面与技术面的变量带入并运用

了机器学习的方式, 对于未来资产价格作为预期



国内应用人工智能技术在预测市场价格趋势

http://blog.csdn.net/mylove0414/article/details/55805974

https://community.bigquant.com/search?q=LSTM%20股票



国内应用人工智能技术在预测市场价格趋势

https://arxiv.org/abs/1706.10059

利用深度强化学习框架解决金融投资组合管理问题

https://github.com/ZhengyaoJiang/PGPortfolio



宜信财富的资产组合再平衡策略

在第四部分 – 给中国个人投资者的建议里， 建议投资组合再平衡
的经验原则

• 在市场确实发生重大事件时，投资者应考虑是否需将投资权
重调整为原值或计算并采用新的投资权重。

• 即使未发生重大市场事件，投资者仍需每年调整投资组合。
• 资产配置再平衡的比例根据投资者个人因素决定

Source: ttp://service.creditease.cn/cfbg/2016.pdf



资产组合再平衡策略小结

陆金所于今日对外宣布投资者适当性管理体系( 简称KYC2.0系统)已
于近日全面上线。据介绍，该系统通过产品评级以及借助大数据、
机器学习、问卷等方式对投资者“精准画像”，最终实现投资者风
险承受能力与产品风险的精准匹配，让投资者买到合适的产品。

Source: ttp://service.creditease.cn/cfbg/2016.pdf



资产组合再平衡策略小结(续)

• 目前国内智能投顾产品是否支持对不同 “精准画像” 的投资者
有不同的再平衡策略?

• 对不同 “精准画像” 的投资者，再平衡策略是否应有?
o 不同的频率
o 不同的偏离目标
o 不同的幅度
o 不同的选择时刻
o 不同的市场趋势有不同的应对模式
o 。。。

Source: ttp://service.creditease.cn/cfbg/2016.pdf



Thank You!

Source: ttp://service.creditease.cn/cfbg/2016.pdf


