


前⾔

2021 年 9⽉ 2⽇，北京确定将设⽴证券交易所，聚焦服务创新型中⼩企业。

⾄此，我国将拥有上交所、深交所、港交所、北交所四所证券交易所，多层次的市

场资本结构逐渐完善，证券⾏业也将迈⼊⾼质量发展的新阶段。

数字开启未来，服务促进发展，以数字技术为基⽯，以客户需求为使命，才能

在存量时代下，造就⾼增⻓、⾼⽔平的证券企业。为此，易观⽅⾈联合达观数据推

出《证券⾏业私域客户运营⽩⽪书》，聚焦证券企业在私域的客户运营，旨在帮助

证券企业掌握客户运营的现状和趋势，并找到适合⾃身的客户运营⽅法，实现数据

驱动精益成⻓。

该⽩⽪书包含五⼤部分，第⼀部分和第⼆部分将结合易观千帆对证券⾏业的⼤

数据分析，对证券⾏业私域客户运营的趋势进⾏解读，移动端的⽤户进⾏洞察；第

三部分将结合 ARGO模型，道出全场景下拉新场景、开户场景、⼊⾦场景、线上

转化场景如何落地数据驱动客户运营；第四部分将例举三家头部证券企业在私域的

数字化客户运营实战案例；第五部分将对证券⾏业的财富管理转型升级作出展望。
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1.证券⾏业私域客户运营的趋势

1.1 市场稳步发展，移动端成券商私域客户运营主要载体

1990 年，随着上海证券交易所和深圳证劵交易所的设⽴，我国正式开启了资

本市场建设发展的历史征程。经过 30余年的稳定发展，我国证券市场规模不断扩

⼤，截⽌ 2021 年上半年，A股总市值达 86.2 万亿元，⾃然投资⼈达到 1.86 亿。

三⼗⽽⽴的中国资本市场，在新发展格局下，已然成为助推中国经济⾼质量发展的

重要动⼒。

与此同时，随着近年来数字化浪潮席卷⽽来，移动互联⽹迅猛发展，券商移动

端的⽤户规模正在逐步增⻓。据易观千帆数据显示（⻅图 1-1），截⽌ 2020 年，

移动端交易客户数已占⽐ 89.5%，移动端开户数已占⽐ 99.4%，证券⾏业客户的

开户、交易、理财购买等⾏为已经基本集中在移动端。各券商也正在加快移动端建

设和优化的步伐，根据易观千帆 2021 年 3⽉的统计数据显示，券商⾃营类应⽤的

数量已占证券服务类应⽤总数的 50%以上，移动端证券服务应⽤的⽉活跃⽤户数

已达 1.6 亿，已逼近证券市场的⾃然投资⼈总数。

图 1-1 证券⾏业移动端相关数据（数据来源：易观千帆）
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从 2003 年⾸个证券移动端应⽤上线，到 2013 年 3⽉证监会启动⾮现场开户

业务，到 2019 年 8⽉央⾏印发《⾦融科技规划（2019-2021）》⿎励⾦融科技应

⽤不断深化、推进券商服务应⽤数字化转型，再到疫情加速券商数字化转型，实现

业务办理的⾼度线上化。证券市场移动端应⽤的发展已经迈⼊成熟期，⽤户规模也

已经由增⻓状态变为稳定状态，移动端已然成为券商私域客户运营的主要载体。相

较⽽⾔，机构⾃营的移动端应⽤更具品牌权威和⾦融牌照优势，第三⽅证券的移动

端应⽤则更具流量优势。

1.2 数字化技术⽇益成熟，客户全⽣命周期运营⾛向精细化

随着证券客户的主要⾏为迁移⾄券商的移动端和其他互联⽹平台，以及数据采

集、数据处理、数据存储、数据分析、数据应⽤等数字化技术的⽇益成熟，围绕证

券客户进⾏全⽣命周期的运营已经有相应的技术基础和平台承载。

此外，随着近年来互联⽹券商的迅猛发展，券商的获客成本激增、获客难度增

⼤，不少券商的单个获客成本已逼近千元。同时，受国内移动端应⽤普遍⽤户体验

⽔平较⾼、各券商移动端同质化竞争激烈的影响，客户对券商产品的便捷性、流畅

度、交易体验、服务体验的要求越来越⾼。在这三者的共同作⽤下，为客户提供全

⽣命周期的精细化运营和个性化服务（⻅图 1-2），将成为券商抢占存量市场的突

破⼝和提升客户LTV（Life Time Value，⽣命周期总价值）的重要抓⼿。
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图 1-2 易观⽅⾈某证券客户的精细化运营矩阵

证券客户的全⽣命周期运营覆盖从获取、活跃、留存、收益、传播的全流程，

重点在客户的投前阶段、投中阶段、投后阶段。投前阶段简化客户选择，提供简单

易操作的基本⾯分析和技术⾯分析，降低投资⻔槛；投中阶段，提供动态盈亏分

析，帮助客户选择最佳进出时间，避免投资者追涨杀跌；投后阶段，为客户提供更

多场景的资产配置服务。在私域客户运营上，部分头部券商已经开始从粗旷式运营

⾛向精细化运营，并在向个性化升级。

图 1-3 证券客户数据赋能精细化运营示例（内容来源：易观千帆）
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1.3 ⾦融科技交叉融合应⽤，券商私域客户运营向智能化发展

作为券商私域客户运营的主要载体，证券⾏业移动端应⽤的发展主要经历了三

个阶段：

第⼀个阶段：由⾦融 IT 开启。随着互联⽹的逐步普及和电⼦计算机的诞⽣，

证券⾏业开始围绕证券市场交易展开，将线下⽹点的功能往线上移动端转移。这⼀

时期的券商移动端以交易型功能的开发为主，例如⼿机开户、远程融资融券、股票

委托交易，以推进证券业务的线上化。

第⼆个阶段：由互联⽹⾦融对接。借助于互联⽹技术、移动通信技术实现资⾦

融通、⽀付和信息中介等业务的新兴⾦融模式，券商移动端由纯功能型向业务场景

化演变，为客户提供丰富的基⾦、国债、外汇等理财产品，并开始设计股票内容社

区等提升⽤户粘性的功能。

第三个阶段：由⾦融科技（Financial technology，简称 FinTech）赋能，也

是⽬前我们正处的阶段。随着⼤数据、云计算、⼈⼯智能、区块链等新兴技术的出

现，传统证券⾏业格局正在被打破，新兴技术与⾦融的互相融合，将催⽣各种新兴

证券业态和服务模型，证券⾏业的私域客户运营正向着智能化发展（⻅图 1-4）。

智能投顾、智能营销、智能⻛控等不断涌现，将重塑证券移动端⽣态与格局，成为

证券⾏业探索新增⻓点的⽅向。
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图 1-4 证券⾏业私域客户运营的智能化（内容来源：易观千帆）

⽬前，各头中部券商的移动端应⽤已经纷纷开始研发各种智能⼯具并投⼊使

⽤，从交易、理财、到资讯，基本覆盖客户买卖股票和理财产品的全流程，为客户

的全⽣命周期提供依托于移动端的智能化产品与服务。例如，某头部券商的智能询

问服务，依托 AI 技术多维收集和整理市场信息，为客户提供套利机会、预期表现

等信息，可视化辅助客户挖掘市场机会、进⾏投资决策。

智能化私域客户运营的底层需要依靠数据，随着数据正式成为第五⼤⽣产要

素，其重要性已经上升到国家层⾯。近年来，有关数据的政策规划和法律法规不断

制定出台，⼀⽅⾯强调数据安全，例如，2021 年 6⽉ 10⽇，第⼗三届全国⼈⼤常

委会第⼆⼗九次会议审议并通过《中华⼈⺠共和国数据安全法》，明确关系国家安

全、国⺠经济命脉等重要数据的重要性。

另⼀⽅⾯强调国产化替代，例如，国务院印发《关于新时期促进集成电路产业

和软件产业⾼质量发展若⼲政策的通知》，⼤⼒推进从基础硬件、到基础软件、再

到应⽤软件三个层级的国产化替代。过去的很多年⾥，国内 IT 底层标准、架构、

⽣态等⼤多数都由国外 IT 巨头制定并垄断，由此存在诸多安全⻛险。所以，我们

必须要逐步建⽴起基于⾃⼰的底层架构和标准，形成⾃有⽣态。在操作系统、中间
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件、数据服务器等领域应⽤国外产品会有诸多⻛险，作为助推中国经济⾼质量发展

的重要动⼒，⾦融⾏业尤其需要注重数据平台⽀持国密、未采⽤有约束的三⽅依

赖、全部⾃主可控，真正做到把数据主动权留在⾃⼰的⼿上。
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2.证券⾏业私域⽤户（移动端）洞察

2.1 证券类应⽤⽤户画像：⼥性投资者占⽐明显提升，证券投

资者更偏爱华为⼿机

证券类应⽤的⽤户画像（⻅图 2-1），在性别⽐例上，男性⽤户依旧是投资的

核⼼群体，为⼥性⽤户的 2倍多，但相⽐ 2018 年的 19%，⼥性⽤户⽬前 26.6%

的占⽐已经明显提升；在主要城市分布上，超⼀线城市和⼀线城市的⽤户占⽐过

半，其中，上海市⽤户占⽐超过8.5%，“魔都”、“⾦融之都”上海为全国证券投资

⽤户最多的城市。

图2-1 证券类应⽤⽤户画像（数据来源：易观千帆）
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在年龄分布上，24岁-35 岁的⽤户为证券投资的主⼒军，41 岁及以上的⽤户

占⽐ 29.8%为最⾼，这个年龄阶段⼤多有较充裕的资⾦和时间，且⻛险承受能⼒

较强；在消费⼈群占⽐上，中⾼消费⼈群占⽐ 37.4%为最⾼，中等以上消费⼈群

为证券投资的主⼒军，占⽐超 75%；在安卓设备的选择上，证券投资者更偏爱华

为和荣耀。

2.2 证券类应⽤⽤户 App 偏好：专注财经资讯与阅读，娱乐

类应⽤偏好较低

证券类应⽤⽤户的 App 偏好（⻅图 2-2），根据易观千帆对证券类应⽤⽤户

的⽇常移动互联⽹使⽤⾏为的洞察，结合 TGI 指数（注：Target Group Index

（⽬标群体指数，TGI）=（⽬标群体中具有某⼀特征的群体所占⽐例/总体中具有

相同特征的群体所占⽐例）*标准数 100，是衡量⽤户活跃的重要指标）发现，证

券类应⽤⽤户对财经资讯类应⽤更加关注，对综合视频、短视频等娱乐类应⽤关注

度较低。

图2-2 2020年第 2季度证券类服务⼈群领域偏好TGI（数据来源：易观千帆）

此外，证券类应⽤⽤户会⽐较频繁地使⽤酒店预订、城市⽤⻋等出⾏类应⽤，

并且更偏好阅读⼯具类应⽤，这⼀现象在90后群体中表现更为明显。证券市场受
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政策的影响较多，且价格波动性⼤、交易时效性强，证券投资需要随时关注宏观层

⾯和微观层⾯的各种讯息来综合判断。券商移动端可把握资讯板块的设计，提供

7X24的、及时的、有深度的、有价值的资讯服务，以提升客户粘性。

2.3 证券类应⽤⽤户投资⾏为：收盘前 1⼩时为交易⾼峰，90

后热衷追逐股市热点

证券类应⽤⽤户的投资⾏为（⻅图 2-3），在⽤户交易时间上，早上 10 点和

下午 3点的收盘前 1⼩时为交易⾼峰；在⽤户持股周期上，随着年龄的增⻓，投资

者更注重价值投资，50后的持股周期六个⽉以上的占⽐ 33%，90 后仅为 15%，

年轻群体更偏向追逐股市热点进⾏投资⾏为。

图2-3 证券类应⽤⽤户投资⾏为（数据来源：易观千帆）
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在⽤户投资偏好上，90 后偏好⽩酒等⼤消费板块和新能源产业链，60 后和

70 后偏好⾦融、军⼯和医药，⽽ 50 后偏好半导体等芯⽚板块；在⽤户选股⽅式

上，90 后由于热衷于追逐股市热点，会更关注新闻、公告等资讯选股，⽽ 80 后

和 70后会更注重⾏业趋势分析、分析股票估值选股。
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3.构建券商全场景私域客户运营

在数字化技术快速发展的背景下，证券⾏业私域客户运营的发展阶段（⻅图

3-1）已实现从零散化、需求识别不⾜的 1.0 阶段向 2.0 阶段转型。在 2.0 阶段，

数字化技术得到⼴泛应⽤，以⼤数据和智能分析进⾏更精细的客群细分、基于 AI

算法的智能投顾、利⽤ RPA 实现的流程⾃动化等数字化举措将部分服务聚合协

调，使客户体验⽅⾯得到了改善。

图3-1 证券⾏业私域客户运营的发展阶段

然⽽，当前的数字化客户运营管理以新兴技术武装客户端的同时，也暴露出诸

多问题。⼤多数券商⽬前仍将数字化作为⼀种辅助功能，业务要求与数据开发的不

匹配，内外部数据整合分析能⼒不⾜，难以⽀持和满⾜交叉营销与向上营销等需

求。

3.0 阶段将全⽅位解决现阶段券商私域客户运营的痛点，以全场景客户运营平

台建设为核⼼。通过数据和技术打通客户、投顾、以及机构之间的连接，重构券商

私域客户运营的服务价值链，有效实现三⽅共赢。3.0 阶段将是各类型业态强化竞
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争优势，弥补⾃身短板的最佳选择，其价值主张包括：

⼀是提⾼客户价值。全场景客户运营平台运⽤数字化⼯具和技术，更精准识别

客户需求，提供全⽅位、专业化、有温度的服务，有效提升客户体验。基于客户需

求的变化，在客户运营流程的各个环节充分利⽤数字化技术来提升客户体验，适应

客户需求变化的⼤趋势（⻅图3-2）。

图3-2 数字化技术在客户运营流程上的应⽤

⼆是优化业务和管理效率。全场景客户运营平台以数字化、平台化和智能化

的⽅式，实现对投资顾问的业务赋能，同时，有效降低⽇常⾏政任务的⼯作量。在

优化服务效率的同时，协助投顾投⼊更多时间，去拓展、维护以及服务更多的客

户。

三是提升智能化⽔平。全场景客户运营平台以⾃动化和智能化代替部分⼈

⼒，通过运⽤标准化的流程和⼯具，以智能技术辅助投资决策，有效增强客户与机

构的粘性，在提升投资效率决策的同时，降低了服务成本。
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3.1 私域客户运营ARGO模型

过去，券商以产品为中⼼，主要通过价格战占领市场，进⾏⾼成本的渠道投

⼊，围绕产品和销售组织内部运营及管理。未来，券商应该转变为以客户为中⼼的

模式，实现客户驱动，挖掘客户全周期需求，通过增加客户粘性来占领市场，针对

客户⾏为偏好进⾏渠道建设，并围绕客户组织内部运营及管理。此外，公司业务价

值的衡量指标，也要从产品销量转变为客户价值。

基于此，易观⽅⾈提出以 ARGO模型（⻅图 3-3）为基础，以客户为中⼼，

围绕核⼼客户实现业务协同、提供综合服务，助⼒券商实现全场景私域客户运营。

图3-3 私域客户运营 ARGO模型

私域客户运营 ARGO模型为解决⽤户运营的具体业务挑战⽽设计，帮助企业

制定⽤户运营⽬标及策略，从获客转化（Acquisition）、活客粘客（Retention）

再到创造价值（Growth），构建拥有开放性技术（Open Tech）的全场景客户运

营平台。
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获客转化（Acquisition）：获客转化阶段，需要我们通过不同的渠道和⽅式

获取客户，并引导⽤户转化。借助该阶段沉淀的⽤户关键数据，准确定义产品⽬标

⼈群特征，优化运营的获客转化策略。

活客粘客（Retention）：活客粘客阶段，需要我们让客户形成使⽤习惯，为

不同客户群体提供个性化的最佳体验，并及时定位流失原因，唤醒沉睡客户和召回

流失客户，提升客户留存率和忠诚度，促进客户活跃。

创造价值（Growth）：创造价值阶段，需要我们引导客户进⾏产品价值的交

换，关注不同运营活动、触达策略等与价值交换的关联度，实现客户 LTV（Life

time value，⽣命周期总价值）的最⼤化。

开放性技术（Open Tech）：开放性技术需要全场景私域客户运营服务商，

有更开放的数据架构⽅便⼆次开发，更开放的接⼝权限能接⼊更多外部应⽤，以及

更开放的数据管理和应⽤权限。

3.2 证券⾏业私域客户运营全场景

全场景私域客户运营的体系框架如图 3-4 所示。⾸先，从公域获客，包括线

上和线下的全场景获客。例如，线上的搜索场景、短视频场景，线下的会议场景、

地推场景。获客⾄私域后，私域也要有相应的场景承接，基于这些场景我们就可以

展开⽤户运营、活动运营、内容运营等，以满⾜不同场景下的客户需求，将客户沉

淀⾄私域。再通过不同的触点，引导客户交易转化。
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图 3-4 全场景私域客户运营的体系框架

当私域客户转化为品牌会员，我们就可以通过设置会员积分、会员等级、会员

权益等，围绕我们的会员客户开展⼀系列运营。此外，当客户沉淀⾄私域，我们即

可⽤⽼带新的⽅式，通过裂变转化，以低成本的⽅式逐步扩⼤私域客户群。⽽在公

域我们基本只能依靠付费投放。

针对证券⾏业，易观⽅⾈总结出如图 3-5 所示的私域客户运营全场景。以

ARGO模型的获客转化阶段、获客粘客阶段、创造价值阶段为基础，包含合规要

求、提升开户成功率、提升有效户转化率、提升业务转化率、提升产品购买转化率

等 11 ⼤场景⽬标，覆盖43个场景类型。
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图 3-5 证券⾏业私域客户运营全场景

3.2.1 拉新场景：渠道质量评估优化，降低获客成本

早年，跑⻢圈地式的获客⽅式是证券⾏业的主流，从坐商到⾏商，谁拥有的营

业部数量多、员⼯数量多，谁就能在获客上制胜。但随着互联⽹的发展，过去证券

⾏业采取的银证合作、电话营销、转介绍等传统的获客⽅式，正在逐渐被搜索引擎

优化、信息流投放、App ⽼带新推荐裂变、内容社交等新的互联⽹获客⽅式取

代。⾯对多元且充满机会的互联⽹获客⽅式，券商应该通过数据驱动各渠道获客质

量的评估优化，以降低获客成本，提升转化效率。

通过对所有渠道来源进⾏细分追踪，我们才能真正实现有效管理。针对券商的

Web、H5活动跟踪，可以设置 UTM渠道参数来追踪，通过监测不同渠道，追踪

每⼀个客户的流量来源；针对券商的 App 各渠道推⼴，可以设置 Referrer 参数监

测获客情况，例如，监测不同渠道 App 的客户下载数和客户注册数。基于此，易

观⽅⾈提出从数量层⾯、质量层⾯、以及收益层⾯（⻅图 3-6），对证券⾏业的

获客渠道进⾏全⽅位评估，逐层深⼊衡量。
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图3-6 评估证券⾏业获客渠道的三个层⾯

传统的渠道评估认为流量数量很重要，例如着重关注每个渠道带来的访问次数

客户数、新增客户数、以及客户注册转化数等。从数量层⾯看，渠道带来的客户量

越多可能也就意味着质量可能也越好，但从质量层⾯看，流量很⼤时可能跳出率也

很⾼，导致⼈均浏览量、⼈均停留时⻓以及留存率表现⾮常惨淡。在数量和质量层

⾯的基础上，再从收益层⾯看，证券⾏业最终期望的其实是客户能够带来业绩贡

献。具体⽽⾔，就是关注开户完成客户数、⼊⾦成功客户数、客户⼊⾦⾦额等收益

类指标。

通过易观⽅⾈，券商即可实现从这三个层⾯，全⽅位评估各渠道的获客效率

（⻅图3-7）。
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图 3-7 易观⽅⾈针对券商各渠道获客效率评估中示例

各渠道的获客数据⼀⽬了然后，即可开始制定相应的渠道优化策略。就渠道优

化策略⽽⾔，波⼠顿矩阵评估是⽐较常⽤的⽅法。以「流量规模潜⼒」和「业务贡

献」分别作为横、纵坐标轴，可以将渠道划分为四⼤类（⻅图3-8）。在具体的

应⽤场景中，券商需根据不同业务场景搭配不同渠道投放策略来进⾏优化，从⽽降

低渠道获客成本，提升回报收益。
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图 3-8 渠道优化的波⼠顿矩阵

第⼀类，优质潜⼒渠道，即流量潜⼒规模⼤且业务贡献⼤的渠道。针对这⼀优

质渠道，我们的渠道投放策略是加⼤投放；

第⼆类，低质⼤渠道，即流量潜⼒规模⼤但业务贡献⼩的渠道。有些渠道的流

量很⼤，但质量不⼀定⾼，因⽽所带来的转化或成交可能并不可观。券商需要根据

成本并搭配整体投放效果评估，这样才能进⾏更好地进⾏渠道承接优化，释放渠道

价值；

第三类，优质⾮潜⼒渠道，即流量潜⼒规模⼩但业务贡献⼤的渠道。这⼀渠道

流量的精准度⾮常⾼，因⽽带来的业务转化也⾮常⾼，但流量相对来说较⼩，常⻅

于针对某个特定群体的渠道。对于此类渠道需要尽⼒投放，并找到相应类似的渠道

加快精准转化；

第四类，低质⼩渠道，即流量潜⼒规模⼩且业务贡献⼩的渠道，该类渠道视具

体情况可以考虑是否弃⽤。
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3.2.2 开户场景：产品数据分析，迭代最优开户路径

通过各种渠道吸引客户下载、注册券商的 App 是第⼀步，引导客户成功开户

才是券商进⾏客户激活的关键。不同于普通的 App ⽤户激活，证券⾏业的特殊性

决定了开户流程的复杂性。由于受到证监会的监督，开户过程中的所有流程都需要

报备，不仅需要客户的基本资料，还需要进⾏银⾏卡认证、签署协议、视频认证等

环节，且必不可少。

传统券商的开户流程复杂且审核时间⻓，从开户申请到成功往往需要客户耗费

数周的时间，且由于数据缺失和断层，基本难以对客户开户的各个环节进⾏迭代和

优化。随着移动端成为各⼤券商私域客户运营的主阵地，客户的开户流程基本被转

移⾄线上，通过采集移动端的⽤户⾏为数据，便可以对开户流程的各个环节进⾏数

据分析，不断迭代最优开户路径。

针对券商的开户流程优化，易观⽅⾈提出四步⾛⽅针：

第⼀步：开户流程的短板分析。通过漏⽃分析（⻅图 3-9）全量客户的转化

情况，具体到客户开户流程的每个步骤，可以主要分析开户转化的身份证上传、密

码设置、视频验证、开户成功这四个步骤的流失和成功转化情况。
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图 3-9 开户流程转化漏⽃分析示例

第⼆步：细分维度下的开户流程转化漏⽃分析。根据是否参与开户活动、是

否为被邀请客户、是否进⾏过开户环节等维度进⾏⽤户分群，查看不同细分维度下

的转化漏⽃情况，找到不同⽤户群之间的差异；

第三步：可能原因分析与假设。根据不同⽤户分群的开户流程漏⽃分析情

况，进⾏可能原因的分析，找到开户流程的短板是产品体验问题、提示难以理解，

还是内容繁琐问题、图形验证码不合理等；

第四步：开户流程优化策略制定。根据第三个步骤定位的原因，匹配对应的

开户流程优化策略。例如，如果是提示难以理解，就需要优化对应的⽂案；如果是



24

图形验证码不合理，考虑到⽬前短信⻛控已经很成熟，则可以直接在⼿机号码验证

时直接去除。除了开户流程的优化，对于已经在开户环节流失的客户，券商可以通

过易观⽅⾈智能运营对已流失客户进⾏定向触达挽回（⻅图3-10）。

图3-10 易观⽅⾈开户环节流失召回示例

在开户场景，券商应在移动端内打造多种开户⼊⼝场景，并加强技术投⼊，让

客户在进⾏开户流程时简单易操作，例如，相较于⼤多数券商的双向视频模型，⽬

前已有券商采⽤单向视频模型精简流程，⽆需让客户等待⼈⼯客服，只需根据系统

提示操作即可提交开户申请。此外，不断通过数据驱动开户流程的迭代与优化，做

到让开户客户不排队、不卡顿、不间断，打造针对不同客户的最优开户路径，全⽅

位提升客户的开户体验。
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3.2.3 ⼊⾦场景：寻找量质转换点，提升⼊⾦频率与⾦额

“质量互变规律是唯物辩证法的基本规律之⼆，它揭示了事物发展量变和质变

的两种状态，以及由于事物内部⽭盾所决定的由量变到质变，再到新的量变的发展

过程。”这是⻢克思主义原理课程关于量与质的关系的经典论述。通过寻找⾼留存

客户的某些共性特征，即⾼留存量质转换点，并引导其他客户也产⽣这些共性特

征，便可以提升客户的留存率。

⽤户⾏为+数字，是促成量质转换的关键节点。易观⽅⾈总结出⾼留存量质转

换点的六步法，遵循度量、分群、触达的理念，他们分别是（⻅图3-11）：

图3-11 ⾼留存量质转换六步法

Step1：划分并确定留存阶段周期，是初期、中期还是⻓期，再根据⾏业确定

留存指标和基准，对⽐实际数据和⾏业优秀数据，从⽽明确留存⼯作阶段重点和优

先级；
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Step2-3：确定并跟踪群组，按时间（⼀般是按⽉）、按渠道、按不同频率次

数等，尝试寻找⾼留存组特征，并找到和⾼留存最相关的⽤户⾏为+数字；

Step4-6：针对各留存阶段，明确关键任务⽅向。初期阶段：客户体验达到⼀

定的次数才能强化对产品价值的认识；中期阶段：习惯养成的⼼理学，核⼼任务是

让使⽤产品成为⼀种习惯；⻓期阶段：确保产品继续为客户带来更⼤价值，升级现

有功能或者推出全新功能。相应对未达到量质转换点的细分分群，制定相应的触达

⽅案，并闭环追踪评估效果。

通过⾼留存量质转换六步法，易观⽅⾈可以帮助券商找到⼊⾦频率⾼、⼊⾦⾦

额⼤的⾼留存客户的共性特征，确定⽤户⾏为+数字。可能是浏览财经资讯⻚⾯超

过 5次/天，也可能是⾃选股票超过 100 ⽀等，随着时间的推移，量质转换点会发

⽣相应的变化。然后引导未产⽣该共性特征的客户，进⾏相应的⾏为并达到⼀定的

频次（数字），以此提升客户的⼊⾦频率与⾦额。

例如，通过转化漏⽃，分析浏览财经资讯⻚⾯为3次以下、3-5次、5次以上

⼈群的「⾸次⼊⾦」-「⾸次交易」转化情况（⻅图 3-12）。经过对⽐可看出，

⽬标客户浏览财经资讯⻚⾯超过 5 次，为量质转换点。券商即可将⽬标客户的

「⾸次⼊⾦」-「⾸次交易」运营⽬标，重点制定为“对⾸次⼊⾦未交易，且浏览

经财经资讯⻚⾯4次及以下的客户进⾏精准触达” 。
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图 3-12 不同浏览财经资讯次数⽤户「⾸次⼊⾦」-「⾸次交易」转化情况

触达的⽅式有两种，第⼀种可以将⽬标客户浏览财经资讯⻚⾯ 5次，作为固

定的新⼿任务之⼀，完成任务可获得⼀定的奖励 ；第⼆种可以在⽬标客户浏览过

⼀次财经资讯⻚⾯后，通过 App 弹窗或者 PUSH等⽅式，推送其感兴趣个股的财

经资讯⽂章，促进⽬标客户尽快完成5次浏览。

3.2.4 线上转化场景：连接信息获取与理财交易，提⾼转化率

现阶段，银⾏类 App 已基本完成智能化和多元化升级，银⾏App 凭借⾦融属

性，引⼊⽂娱、消费、活动等场景，已从⼯具性 App 华丽转身为综合性 App，⽤

户量和收益也收获颇丰。

证券 App ⽬前还处于功能单⼀状态，考虑到⽤户消费⼼理，不会轻易⼀步完

成转化，愿意购买股票的⽤户同时⼜集中于头部证券应⽤，如何改变这⼀现状呢？

既不能完全复⽤银⾏业的转型之路，也不能⼀直举步不前，要贴合证券业特点，探

索出前进道路。

买股票不像买⽇⽤品那么简单，存在⼀定的学习成本，⽤户⼀般会在同花顺、
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⼤智慧、东⽅财富等各⼤⽹站、应⽤平台上完成知识输⼊，然后再选择证券 App

完成交易，证券App 急需做的就是“打破信息和交易渠道割裂局⾯，实现平台统⼀

服务”（⻅图 3-13）。

图 3-13 构建信息和交易统⼀平台

第⼀步：引⼊财经讯息，满⾜⽤户阅读需求，提升停留时⻓

没有⽤户，谈何转化，资讯和视频等讯息阅读⻔槛低，很容易吸引⽤户停留，

这个阶段重点在于引⼊⾼质量讯息，让⽤户通过阅读讯息了解股票特点，同时分析

⽤户阅读⾏为，构建⽤户股票兴趣画像。

z 讯息形式：前期以资讯为主，穿插视频

z 讯息种类：财经知识类，避免娱乐类

z 讯息来源：以授权和原创为主

z 讯息特点：重点在于精⽽不在于多
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同时，考虑改变⽤户阅读来源需要⼀定的动机激励，可适当引⼊阅读奖励机

制。

第⼆步：优质讯息连接理财产品，实现带货，快速引流

在收获⼀波阅读⽤户后，可适当在优质讯息尾部引⼊股票，实现讯息往股票引

流，同时，也可以股票反向联动讯息，这个阶段重点在于先梳理出讯息与股票之间

的标签关联，常⽤到⾃然语⾔处理技术中标签提取、主题构建等功能。

第三步：实现理财产品智能分发，提⾼转化率

仅仅实现讯息与股票之间的关联还是远远不够的，⾯对⼤量⽤户，做到个性推

荐才是提⾼效率与转化率的关键。随着讯息的不断引⼊和⽤户阅读时⻓的提升，系

统已收集⼤量数据，围绕这些数据，同时借助⽤户主动搜索⾏为，构建⽤户画像和

股票画像，借助于推荐技术，构建⽤户与股票之间的连接（⻅图3-14）。

图 3-14 理财产品智能分发
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线上场景，重点在于连接⽤户与股票，促进交易，直接构建连接难度较⼤，通

过引⼊⾦融讯息，创造⽤户-（活动）-讯息-（活动）-股票-（活动）-讯息-⽤

户的连接路径，既可以提升 App 丰富度，给⽤户创造获取信息场景，有效提升使

⽤时⻓，也可以打造稳固的连接带。
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4.证券⾏业私域客户运营实战案例

4.1 证券企业 A：数据驱动从客户数量到质量的突破

| 业务挑战

佣⾦收⼊增⻓放缓，客户规模增⻓困难，如何挖掘客户的最⼤价值？如何精细

化管理客户⽣命周期的全程业务？如何利⽤数字化⼯具解决业务平台上的痛点、客

户体验上的痛点和分⽀机构经营效率的提升？是证券企业 A当前⾯临的重要挑战

（⻅图 4-1）。尤其是在解决核⼼客户流失和提升总量交易上，是遏制证券企业 A

增⻓的重要痛点。

图4-1 证券企业 A的业务挑战

| 解决⽅案

• 梳理理财流程，精细化度量从引流获客到⽤户转化全过程
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证券企业的客户增⻓需求依赖于核⼼理财业务的转化流程（⻅图 4-2），从

新客户的未开户访问，到开户后的未⼊客户，整个 App 的引流获客，到⼊⾦以后

的关键动作都可以被精准的监测和深度分析。

图4-2 证券企业 A核⼼理财业务的转化流程

如何在新客户阶段优化开户引导，如何促进开户率都可通过漏⽃分析等分析模

型⼀⽬了然；如何在客户开户后促进新客户的交易转化，⾼价值客户的核⼼转化路

径可以复制做相似⼈群扩散；已经活跃的客户如何帮助客户感受更多产品价值，以

此增加客户粘性；在梳理完客户转化的核⼼流程后都可以进⾏精细化管理。

• 搭建理财场景指标体系，降低客户流失，提升总量交易

证券企业A的理财场景⼀直⾯临的⼏⼤问题（⻅图4-3），客户为什么流

失，客户从什么节点开始流失，哪个环节的流失率是最⼤的，是产品设计的问题还

是其他问题引发的，如何改善这些问题，提升客户体验；客户的复购率低，如何改

善低复购客户群体。
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图 4-3 证券企业 A理财场景难点与解决⽅法

要解决这些问题，需要清洗流失的⽤户数据，深度把控流失的环节，找到引

发流失的⾮主观性原因，以此降低客户的流失率；在具体的解决⽅案中，可以引⼊

漏⽃分析模型，客户⽣命周期模型和活动运营模型，来全⽅位的降低客户流失。

• 多维漏⽃分析，梳理⽤户⾏为偏好，⾃动执⾏流失预警

证券企业 A通过易观⽅⾈将客户进⼊ App 的路径，以及客户的多个触点全部

进⾏数据采集，包括但不限于：微信公众号、交易 App、微信⼩程序等。客户进

⼊理财界⾯后，会进⾏如图 4-4 所示的流程，证券企业 A即可实现查看点击理财

界⾯的⼈数、浏览时⻓、所有按钮触点的点击情况，也可以利⽤热图分析模型查看

点击位置热图、点击元素热图和浏览深度线等进⾏分析。
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图 4-4 证券企业A客户进⼊App的漏⽃

客户进⾏浏览并选择理财产品后，证券企业 A可以关注浏览后放弃购买的⼈

群定向激活，分析原因后进⾏个性化触达（⻅图 4-5），对于犹豫购买加⼊⾃选

理财产品的客户可以进⾏进⼀步引导，⽽对于不同期限、⻛险、⻛格的基⾦可以利

⽤分布分析模型来深⼊洞察⽤户分层情况。

图4-5 个性化触发不同层级⽤户
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• 多样触达能⼒，⾼效激活注册⽤户，精准召回沉睡⽤户

为了匹配不同客户的营销敏感度和偏好度，证券企业 A通过易观⽅⾈整合多

种触达⽅式来制定运营策略（⻅图 4-6），对于不⽤的⽬标⼈群和营销⽬的，需

要匹配不同的触达通道和活动⻚⾯；除了⽤户的分群外，还需要配合智能的PUSH

通道等，来实现更⾼的到达率和转化率。

图4-6 不同运营策略的多种触达

4.2 证券企业B：全场景私域⽤户运营体系搭建

| 业务挑战

证券企业 B的业务中台数据维度较少，缺乏⽤户⾏为数据，衡量⽤户价值维

度较为单⼀，难以形成全⽅位的⽴体画像，⽀持个性化的复杂营销场景。数据的确

实也让证券企业 B不能充分挖掘客户价值，赋能业务团队，指导运营策略和客户

服务的提升。期望在内部促使运营部⻔和业务部⻔数据打通，形成联动；在外部能

够让线上数据和线下业务实现闭环和反哺。⼆者相结合，真正提升客户体验，践⾏

服务客户的理念。
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| 解决⽅案

• 从⽤户获取到⽤户运营，搭建主要运营指标及效⽤价值

构建三位⼀体的⽤户运营指标，涉及到⽤户画像分析指标、⽤户浏览⾏为指标

和业务持仓分析指标（⻅图4-7）。在易观⽅⾈画像分析中，除了洞察基本的⽤户

属性，还要梳理⽤户标签及⽤户偏好，结合业务数据和⾏为数据，形成 360 度的

⽤户画像；在构建⽤户标签中，可以让业务运营⼈员利⽤数据平台⾃助化的构建例

如，⾼价值客户、⻛险度敏感、稳健交易等类型的⽤户标签。

图4-7 三位⼀体的⽤户运营指标

在浏览⾏为⽤户指标中，可以通过产品⻚⾯浏览、理财产品筛选⻚⾯、搜索功

能使⽤等⽅⾯设⽴指标，甄别客户的核⼼指标⾃主接触程度和产品引导的推荐⼒

度；在客户持仓分析指标中，除了常规的交易数据、理财数据、⻛险等级等，还需

要关注每⼀个客户的留存率、流失率、复购率、平均持仓周期和平均资⾦存量等，

精准把握客户的活跃和沉睡，有针对性的进⾏运营措施。
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• 设定⽤户价值分层及标签定义，拆解购买⾏为指标分析

证券企业B借助RFM模型，依托于客户的最近⼀次业务数据、交易频次、以

及交易⾦额，通过衡量客户价值与客户的创造利润能⼒，对客户进⾏分层（⻅图

4-8）。

图4-8 证券客户价值分层

通过将客户划分为 4个群体，从⾼交易频次的重要引导客户、⾼交易额的重

要发展客户、到最近交易过的重要增值客户、到低交易频次、低交易额以及很久没

进⾏交易和理财的低挖掘价值群体，匹配平均资产和平均闲置资产占⽐，⽴体衡量

客户的浏览频次、资产、⽇常持仓习惯，判断客户理财产品的购买潜⼒，进⾏客户

的价值分层。

• 搭建理财活动指标，对交易类⽤户进⾏分群及标签定义

易观⽅⾈帮助证券企业 B将两⼤核⼼运营⽬标：提升客户交易频次和提升客

户活跃度进⾏交叉分析，将客户群体进⾏划分（⻅图 4-9）。⾸先，要设⽴具有

实际分析意义的⽤户动态⾏为建⽴指标，使得数据具有实时迭代和贴合⽤户的特

征；其次，要建⽴静态群体分析指标和动态分析指标，从管理 KPI 到指导实际运

营⽅式都有借鉴价值。
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图 4-9 证券客户运营指标交叉分析

根据和客户的亲近程度匹配理财产品推荐、活动推荐、理财投资教育等不同

的运营策略来提升客户活跃度；根据购买频次的分布来匹配个性化服务，关联商品

推荐、积分促销奖励等不同运营⽬标来提升客户的交易频次。

在静态指标中，将⾼频活跃的理财投资者进⾏会员数统计和销售额统计，制定

个性化的服务和⼀对⼀的情感关怀策略；在动态指标中将交易频次增⻓的群体进⾏

新股推荐和关联理财产品推荐，对于活跃度升级的群体进⾏优惠、促销和理财⾦奖

励等，多维度提升购买频次和客户亲近度。

• ⽤户分布模型研究，根据⽬标⼈群区分营销媒介选择

证券企业 B将现有的客户进⾏分布模型研究，定义⽬标客户进⾏分析，利⽤

数据平台将⾼价值客户和各个 App 或领域的重合客户数，根据渗透率（重合客户

数在⽬标客户中的占⽐）和覆盖率（重合客户数在各个 App 或领域中的占⽐），

分别取渗透率和覆盖率两组数据的50%形成客户分布的四象限（⻅图 4-10）。



40

图 4-10 证券客户的⽬标营销⽤户分布模型

根据四种象限特征（分离型、覆盖型、浸没型、融合型）进⾏⼴告投放的策

略选择，例如，分离型客户需要避开渠道，节约成本，覆盖型客户可以进⾏效果营

销，转化最快。

4.3 证券企业C：⽤户⽣命周期精细化管理，促交易，提资产

| 业务挑战

证券企业C缺乏⽤户⾏为数据，⽆法对⽤户进⾏针对性的精细化运营，需要

充分利⽤数据平台和分析模型，深度了解⽤户，实现⾃动的运营流程，以此达到⽤

户增⻓、⽤户活跃、促进⽤户的交易和资产提升的⽬的。同时，在⼈⼒服务有限的

情况下，证券企业 C缺少线上的⾃动化解决⽅案，期望营销能够缩减范围，减少

对于客户的打扰成本，在产品的体验上能够增加即时互动，增强体验，提升转化。

| 解决⽅案
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• 匹配⽤户阶段和业务⽬标，优化运营策略促进活跃

基于证券业务的现状，如图4-11 所示，易观⽅⾈帮助证券企业C集合线上客

户的全⽣命周期管理，将客户的阶段和业务的⽬标挂钩，不同的客户阶段对应匹配

的业务⽬标细分，将数字化的运营策略拆分成可执⾏的运营动作，提升客户活跃，

稳定核⼼粘性客户的留存率，针对衰退期和流失客户进⾏定向回访。

图 4-11 基于⽤户⽣命周期的差异化运营策略

• 数据驱动产品优化迭代，交易委托改善⽹络影响中断

利⽤数据分析产品的各项体验指标，监测常规运营数据，利⽤漏⽃分析核⼼转

化路径，证券企业C能够查找客户在不同终端上引起交易密码输⼊错误所引发的

交易中断，将此类业务转变成交易委托，交易中断率显著降低。

如图4-12所示，通过易观⽅⾈的产品体验指标看板，实时洞察⽤户状态，⽤

数据驱动产品迭代，既改善了交易登陆失败率和交易委托失败率，也⼤⼤提升了客

户体验。
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图 4-12 证券 App的产品体验指标

• 深度下钻交易⾦额分布，找到⾼价值营销重点客户

如图4-13 所示，证券企业C通过易观⽅⾈可以深⼊分析客户的交易和理财⾦

额分布情况，对于客户的购买次数，购买⾦额，购买理财产品的分布、⻛险等级的

分布实时监测。

图4-13 找到⾼价值营销重点客户数据看板
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然后针对⾼价值客户和⾼潜客户的资产配置、交易理财需求定向挖掘。⽤户的

360 度画像，除了能够为线上营销提供策略依据，也可以赋能线下投顾深度理解

客户需求。

• 梳理客户⽣命周期，套牢客户定向营销，流失客户精准召回

证券企业 C 通过梳理客户⽣命周期，将套牢客户细分，对于不同类型的客

户，进⾏针对性的运营策略匹配（⻅图4-14）。

图4-14 证券客户精准召回

对于存量客户中的流失情况进⾏分析，除了政策影响，对⽤户属性进⾏深度洞

察，找到流失客户中⾃动重新活跃的群体，分析⾏为路径和特征偏好，找到⾮⼤额

亏损所带来的流失客户进⾏定向沟通，利⽤后台数据精准定位流失客群，建⽴流失

召回模型，测算流失召回概率，分析流失客户特征，挖掘流失客户潜在需求。
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5.未来可期，迈向数字化与智能化的财富管

理转型升级

随着我国⼈均可⽀配收⼊和私⼈财富总体规模的增⻓，⽬前，中国已经成为全

球第⼆⼤的财富管理市场，总规模已超 7 万亿元。银⾏、券商、信托、公募基

⾦、第三⽅财富管理公司等不同类型的财富管理机构纷纷⼊场，形成了百舸争流的

竞争态势。

从⽬前的竞争格局来看，券商在中国的财富管理市场中的占有率仍然相对较

⼩，但在加速⾦融开放的⼤背景下，具有⼗分⼴阔的发展空间。部分头部券商在财

富管理⽅⾯的投⼊也已经初显成效，并开始打响财富管理转型升级之战。基于券商

在投研能⼒、⾦融牌照、产品研发、投资管理、⾼净值客户基数等⽅⾯的明显优

势，迈向财富管理的转型升级已经成为我国证券⾏业的必然趋势，券商在财富管理

市场中的占有率也将必然进⼀步提升。

新的财富管理客户群体⽇益涌现，更年轻客户群体的需求在不断变化。中国的

财富管理客户对数据辅助决策提供理财、投资、以及养⽼退休规划、财务建议的接

受度，明显⾼于其它国家的平均⽔平。财富管理机构运⽤数字化和智能化技术，规

划和管理财富，例如智能投顾，已经获得中国消费者的普遍认可，并成为区别于其

他财富管理机构的核⼼优势所在。

作为率先进⼊财富管理市场的证券⾏业，未来，以客户为中⼼，深化客户服务

体系的搭建，借助数字化和智能化技术，建⽴围绕客户需求变化，迭代产品和创新

服务的能⼒，将成为券商迈向财富管理转型升级的核⼼竞争⼒（⻅图5-1）。只有

这样，才能精细化、智能化服务财富管理客户，深度挖掘客户的全⽣命周期价值。
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图 5-1 券商的财富管理转型升级（内容来源：易观千帆）

同时，券商必须严格遵守监管机构的合规管理和监管机制，加固在财富管理客

户端的信任基⽯。此外，在⼯业 4.0（智能化时代），为财富管理客户提供新型数

字化、智能化的产品和服务时，券商还应该不断⾃我⾰新企业的运营⽅式，具备善

于发现新的机遇、找到新的增⻓点的能⼒，获得可持续发展的动⼒，⽅能在竞争激

烈的市场环境中⽴于不败之地！
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https://uat.analysys.cn:4089/at/utmBHUMmT
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https://uat.analysys.cn:4089/at/utmBHUMmT
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