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经雷：未来已来 远见者稳进

本报记者 叶斯琦 徐文擎

在第十五届中国基金业金牛奖评选中，嘉实基金斩获8项大奖，其中包括“金牛基金管理公司” 这一重磅奖项，并荣获“中国基金业20年卓越贡献公司” 称号。

罗马不是一天建成的。 嘉实基金总经理经雷将嘉实的成就形容为沉淀的结果。 厚积薄发的背后，正是嘉实人不断反思和改进的自我动力的体现。 “我们不安于现状并能随时作出调整，包括业务、模式、人员甚至理念的调整，这就是嘉实的文化。 这种文化帮助我们不断适应市场和客户需求的变化。 ” 他表示。

另一方面，嘉实已经瞄准亚太地区财富快速增长的“大蛋糕” 和国内资产管理公司终将迈向世界舞台的大趋势，乘着这股东风，嘉实这艘永不停歇的大船，正在驶向下一片蓝海。

以人为本 创新为先

嘉实的点滴成功，背后都有可追溯的根源。 经雷认为，对外以客户需求为先，对内以人才培养为本，同时让创新的基因渗透到每个人的骨子里，方能驱动嘉实这艘大船在资产管理的蓝海中稳健前行。

“作为资产管理行业的专业机构，我们归根结底是要服务客户的需求，这是我们开展所有业务尤其是创新业务的根本和源泉。 ” 经雷总结说 ，如果不能抓住客户需求的痛点和难点，很多工作就是空中楼阁或者会失去发展的先机。

例如，嘉实在机构业务上的成就正来源于此。 在多数人看来，基金公司在2014年、2015年才真正迎来机构化的浪潮，行业整体规模也因此再上一个台阶。 但事实上，以远见著称的嘉实人，早在2002年就精准地“嗅” 到了社保等机构投资人的资产管理及资产配置需求，并沉稳地展开谋篇布局，机构业务管理规模也在2012年实现爆发。

“从2002年我们参与到社保基金的管理中，再到后来管理保险资金，嘉实基金很早就意识到机构化的发展趋势，在2012年也启动了与银行等机构的合作，在投研端、市场端围绕客户需求进行布局，尤其是在主动管理层面，积累了领先于市场同业的实力和经验，为公司占得先机打下基础 。 ” 经雷说 。 截至目前，嘉实基金已经获得社保基金、企业年金、基本养老金管理资格，是 9家具备养老金“全牌照 ” 资格的公募基金公司之一。 嘉实所管理的

社保规模更是长期居所有社保境内委托投资管理人前列，同时，嘉实将养老金业务定位为重要的长期战略业务，目前已经被111家大型企业、89家中小型企业选为投资管理人，获得了众多超大型企业的一致认可。

资产管理行业是一个轻资本行业，人才是其发展的核心 。 在嘉实，市场端、产品端、投研端的人员各司其职，在扁平的公司文化中最大程度地发挥主观能动性 ，推动公司投研能力到市场产品的落地，推动客户需求的良好实现，形成统一的合力，这是经雷颇为自豪的地方。

分析其中的原因，他表示，“尊重” 、“认可” 和“研究驱动” 是嘉实公司文化的核心。 同时，嘉实也是一个多元化投资思想汇集的平台，为公司保留优秀人才创造了不可估量的可能。

另外，健全的内部培养机制，也是嘉实投研稳定的重要原因之一。 嘉实的研究人员覆盖29个细分行业，历经多年磨砺 ，研究员不仅形成了系统的研究能力和投资方法论，也成长为嘉实基金后备投研力量。 公开数据显示，目前，嘉实基金拥有全市场最多的公募基金经理——— 52名，近80%的基金经理由内部培养输送，积累了足够的“板凳 ” 深度。 为了促进研究向投资的有效转化，嘉实还为研究员和基金经理之间的互动搭建了有效桥梁 。 基金经

理会根据研究员的研究报告、推荐公司的质量进行评分 ，促进研究员进行更多深入、前瞻的研究；同时，研究员也将根据与基金经理的沟通是否有效进行反馈，以促进研究成果更好地落地与应用 。 也正因此，嘉实基金保持着远低于行业水平的人才流失率，其高管团队更有很多是从成立之初就在嘉实艰苦创业的“老面孔” 。

“创新” 是嘉实文化中的重要一环。 在公募创新产品上，嘉实几乎每次都能拔得头筹；在多元化业务的开展上 ，许多基金公司更是难以望其项背。 经雷认为，创新是深入到每个嘉实人骨髓中的重要基因，嘉实基金之所以勇于创新、善于创新，不仅是因为公司灵魂人物赵学军董事长身体力行地做出榜样并时刻鼓励大家 ，更是有制度保障 。

“每一家资管机构的灵魂人物，自己必须具备有创新的基因，如果他自身是封闭的，不去思考公司整体的创新方向和战略方向，整个机构创新的文化是难以存在的。赵学军董事长是非常擅于创新并鼓励大家敢于创新的灵魂人物。 ” 他表示，在此基础上，从创新目标的提出到达成共识直至执行落地，嘉实有一整套制度保障。 在满足现行法律法规及监管要求的基础上 ，嘉实会鼓励最基层的员工根据市场环境和客户需求的变化，提出创新的点

子，同时把公司的风控、监察稽核、法务都纳入到这个体系中，为其“保驾护航 ” ，为公司的发展提供“永续 ” 的动力。

主动管理 深度研究

谋定而后动。 在经雷看来，嘉实基金的发展 ，最简单而牢固的基石就是“为投资者创造回报” 的初心，这一基石之上有两大核心支柱，即主动管理和深度研究。

嘉实的这一谋篇布局，正是出于对中国资本市场特性的深入理解 。 经雷告诉记者，嘉实清晰地认识到，国内资本市场还是一个非有效市场，仍然有巨大的创造阿尔法的机会。 面对非有效市场，只有通过主动管理和深度研究，方能够脱颖而出，为投资者创造更丰厚的回报。 “特别是大资管新规出台之后，所有竞争者又都回到同一起跑线 ，回归资管本源。 资管的本源就在于，需要清楚地知道主动管理的能力来源于哪里，并且不断提升主动管

理能力。 对于嘉实来说，主动管理的能力来源于深度研究 。 ” 他强调。

经雷进一步指出，在嘉实，主动管理是一个广义的概念。 即使是Beta投资，也需要借力主动管理的思维和能力。 “市场正在从以人为主向‘以逻辑为主’ 转变。 这并不是说我们将用机器取代基金经理，而是说我们要把主动管理的思维逻辑 、知识图谱通过量化和透明化的方式展示出来。 我们希望嘉实这个大平台能够帮助基金经理进行可持续的价值创造，这也是客户的需求所在。 ” 他说。

据记者了解，嘉实追求的是可持续 、稳健的业绩，能够真正为投资者赚到长期、绩优的回报，同时每一份业绩都可以追溯到确切的决策依据 ，从而验证投研策略的准确性与可延续性 。 为此，嘉实独创了“全天候、多策略 ” 投研体系，即将风格相近的基金经理组成策略小组，并匹配合适的基金产品。 所有策略组构造为一艘大船，投研人员在这艘大船上从多个角度观察同一事物，进而提炼出客观、多元化的投资思想。 经过多年发展 ，嘉实投研已

形成逾20多个策略组，专业投研人员超过300人。

值得一提的是，经雷介绍 ，深度研究贯穿于嘉实基金整个运行体系之中，不仅投研端在研究资本市场和投资策略 ，市场端在研究客户需求，产品端在研究产品趋势。 即使当前主动权益管理能力也已经处在业内的领先地位，嘉实依然在不断思考新的投资能力建设。

这种无止境的探索，正是源于嘉实的文化。 回顾公司近20年的历史，经雷表示，嘉实取得的这些成就其实源于沉淀。 沉淀的过程 ，正是嘉实内部不断反思和改进的自我动力的体现。

他分析，在过往十几年，国内资管行业整体处于爆发式增长的阶段 。 在这一过程中，嘉实同样是“一路快跑” ，但区别于很多公司的一点在于，嘉实并非一味地“跑马圈地” ，而是会阶段性地停下脚步，回顾 、反思和总结，寻找与客户需求的偏差。

“我们不安于现状并能作出调整，包括业务、模式、人员甚至理念的调整，这就是嘉实的文化。 这种文化帮助我们不断适应市场和客户需求的变化。 ” 经雷说。

“远见者” 的下一站

如何在国际舞台弯道超车，这是富有远见的资管机构需要思考的问题。 在 2016年韦莱韬悦（Willis � Towers � Watson）发布的全球500强基金公司调查报告中，嘉实在全球500强资管中排名第109位，位列共19家入围的中国基金公司的首位。

但嘉实并不会止步于此 。

根据BCG（波士顿）2017年全球财富报告，预计到2019年，包括日本在内的亚太地区私人财富总额将超过北美地区。 到2021年底，预计全球私人财富增长率到6 .0%，亚太地区私人财富增速将领跑全球。 基于此 ，国内的资产管理机构或将有幸位列全球前十大的资管机构名单中。 经雷称，嘉实也有了下一步清晰的发展目标。

“下一块蛋糕在哪儿？ 我们认为，很可能是基于亚太地区的整个大中华圈。 随着沪港通、深港通 ，包括后续的沪伦通，我们将逐渐搭建一个基于亚太地区的大中华圈的投资版图，我们在北京、香港及海外的投研能力都将为此服务。 ” 他说。

那么，在朝着这个目标突破的过程中，嘉实的优势在哪里，又将以何为抓手？ 经雷似乎已了然于胸。 他提到，嘉实拥有诸多具备海外资管机构从业经验的投研好手，股东方也有深厚外资背景 ，不仅如此，嘉实在内部的投研流程、管理流程上也一直向海外机构“看齐 ” 。 “从一开始 ，嘉实就与世界知名资管机构有同样的话语体系、投资逻辑和投研方法论，这是我们最重要的优势。 在嘉实下一步的海外战略中，这是非常重要的抓手。 ”

据记者了解，嘉实强大的投研团队 ，对全球资金的流动有深入的研究和深刻的洞察。 过往海外投资者一直高度缺配中国资产，在未来海外业务的发展上，嘉实将在中国市场中，通过深度投研为海外客户进行配置 ，帮助其获取超额收益 。 同时，嘉实有优秀的国际化的专业团队，可以为中国机构投资者进行海外配置，量身打造产品方案 。

经雷认为，现在发达国家的金融行业发展基本是基于上世纪70年代甚至更早的金融理论基础，后者主导了前者的资本市场发展方向。 但是，基于中国资本市场自身特色和当今科学技术的发展，出现新的理论基础并非不可能。 在新的理论基础上将会出现新的资管打法 ，这在富达、黑石的发展历程中都曾有过验证。 用新的理论，并辅以科技手段和大数据能力去突破传统发展瓶颈 ，提高自身竞争力，是嘉实的长期目标。

未来已来，远见者稳进。
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嘉实基金总经理 经雷
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嘉实的点滴成功，背后都有可追

溯的根源。 经雷认为，对外以客户需

求为先，对内以人才培养为本，同时

让创新的基因渗透到每个人的骨子

里，方能驱动嘉实这艘大船在资产管

理的蓝海中稳健前行。

“作为资产管理行业的专业机

构，我们归根结底是要服务客户的需

求，这是我们开展所有业务尤其是创

新业务的根本和源泉。” 经雷总结说，

如果不能抓住客户需求的痛点和难

点，很多工作就是空中楼阁或者会失

去发展的先机。

例如，嘉实在机构业务上的成就

正来源于此。 在多数人看来，基金公

司在2014年、2015年才真正迎来机构

化的浪潮，行业整体规模也因此再上

一个台阶。 但事实上，以远见著称的

嘉实人，早在2002年就精准地“嗅”

到了社保等机构投资人的资产管理

及资产配置需求，并沉稳地展开谋篇

布局，机构业务管理规模也在2012年

实现爆发。

“从2002年我们参与到社保基金

的管理中， 再到后来管理保险资金，

嘉实基金很早就意识到机构化的发

展趋势，在2012年也启动了与银行等

机构的合作，在投研端、市场端围绕

客户需求进行布局，尤其是在主动管

理层面，积累了领先于市场同业的实

力和经验， 为公司占得先机打下基

础。 ” 经雷说。 截至目前，嘉实基金已

经获得社保基金、企业年金、基本养

老金管理资格，是9家具备养老金“全

牌照” 资格的公募基金公司之一。 嘉

实所管理的社保规模更是长期居所

有社保境内委托投资管理人前列，同

时，嘉实将养老金业务定位为重要的

长期战略业务， 目前已经被111家大

型企业、89家中小型企业选为投资管

理人，获得了众多超大型企业的一致

认可。

资产管理行业是一个轻资本行

业，人才是其发展的核心。 在嘉实，市

场端、产品端、投研端的人员各司其

职，在扁平的公司文化中最大程度地

发挥主观能动性，推动公司投研能力

到市场产品的落地，推动客户需求的

良好实现，形成统一的合力，这是经

雷颇为自豪的地方。

分析其中的原因， 他表示，“尊

重” 、“认可” 和“研究驱动” 是嘉实

公司文化的核心。 同时，嘉实也是一

个多元化投资思想汇集的平台，为公

司保留优秀人才创造了不可估量的

可能。

另外， 健全的内部培养机制，也

是嘉实投研稳定的重要原因之一。 嘉

实的研究人员覆盖29个细分行业，历

经多年磨砺，研究员不仅形成了系统

的研究能力和投资方法论，也成长为

嘉实基金后备投研力量。 公开数据显

示，目前，嘉实基金拥有全市场最多

的公募基金经理———52名，近80%的

基金经理由内部培养输送，积累了足

够的“板凳” 深度。 为了促进研究向

投资的有效转化，嘉实还为研究员和

基金经理之间的互动搭建了有效桥

梁。 基金经理会根据研究员的研究报

告、推荐公司的质量进行评分，促进

研究员进行更多深入、 前瞻的研究；

同时，研究员也将根据与基金经理的

沟通是否有效进行反馈，以促进研究

成果更好地落地与应用。 也正因此，

嘉实基金保持着远低于行业水平的

人才流失率，其高管团队更有很多是

从成立之初就在嘉实艰苦创业的“老

面孔” 。

“创新” 是嘉实文化中的重要一

环。 在公募创新产品上，嘉实几乎每

次都能拔得头筹；在多元化业务的开

展上，许多基金公司更是难以望其项

背。 经雷认为，创新是深入到每个嘉

实人骨髓中的重要基因，嘉实基金之

所以勇于创新、善于创新，不仅是因

为公司灵魂人物赵学军董事长身体

力行地做出榜样并时刻鼓励大家，更

是有制度保障。

“每一家资管机构的灵魂人物，

自己必须具备创新的基因，如果他自

身是封闭的，不去思考公司整体的创

新方向和战略方向，整个机构创新的

文化是难以存在的。 赵学军董事长是

非常善于创新并鼓励大家敢于创新

的灵魂人物。 ” 他表示，在此基础上，

从创新目标的提出到达成共识直至

执行落地， 嘉实有一整套制度保障。

在满足现行法律法规及监管要求的

基础上，嘉实会鼓励最基层的员工根

据市场环境和客户需求的变化，提出

创新的点子， 同时把公司的风控、监

察稽核、 法务都纳入到这个体系中，

为其“保驾护航” ，为公司的发展提

供“永续” 的动力。

主动管理 深度研究

谋定而后动。 在经雷看来，嘉实

基金的发展，最简单而牢固的基石就

是“为投资者创造回报” 的初心，这

一基石之上有两大核心支柱，即主动

管理和深度研究。

嘉实的这一谋篇布局， 正是出

于对中国资本市场特性的深入理

解。 经雷告诉记者，嘉实清晰地认识

到， 国内资本市场还是一个非有效

市场， 仍然有巨大的创造阿尔法的

机会。 面对非有效市场，只有通过主

动管理和深度研究， 方能够脱颖而

出， 为投资者创造更丰厚的回报。

“特别是大资管新规出台之后，所有

竞争者又都回到同一起跑线， 回归

资管本源。 资管的本源就在于，需要

清楚地知道主动管理的能力来源于

哪里，并且不断提升主动管理能力。

对于嘉实来说， 主动管理的能力来

源于深度研究。 ” 他强调。

经雷进一步指出，在嘉实，主动

管理是一个广义的概念。 即使是Beta

投资，也需要借力主动管理的思维和

能力。 “市场正在从以人为主向‘以

逻辑为主’ 转变。 这并不是说我们将

用机器取代基金经理，而是说我们要

把主动管理的思维逻辑、知识图谱通

过量化和透明化的方式展示出来。 我

们希望嘉实这个大平台能够帮助基

金经理进行可持续的价值创造，这也

是客户的需求所在。 ” 他说。

据记者了解，嘉实追求的是可持

续、稳健的业绩，能够真正为投资者

赚到长期、绩优的回报，同时每一份

业绩都可以追溯到确切的决策依据，

从而验证投研策略的准确性与可延

续性。 为此，嘉实独创了“全天候、多

策略” 投研体系，即将风格相近的基

金经理组成策略小组，并匹配合适的

基金产品。 所有策略组构造为一艘大

船，投研人员在这艘大船上从多个角

度观察同一事物， 进而提炼出客观、

多元化的投资思想。 经过多年发展，

嘉实投研已形成逾20多个策略组，专

业投研人员超过300人。

值得一提的是，经雷介绍，深度

研究贯穿于嘉实基金整个运行体系

之中，不仅投研端在研究资本市场和

投资策略， 市场端在研究客户需求，

产品端在研究产品趋势。 即使当前主

动权益管理能力也已经处在业内的

领先地位，嘉实依然在不断思考新的

投资能力建设。

这种无止境的探索， 正是源于

嘉实的文化。 回顾公司近20年的历

史，经雷表示，嘉实取得的这些成就

其实源于沉淀。 沉淀的过程，正是嘉

实内部不断反思和改进的自我动力

的体现。

他分析，在过往十几年，国内资

管行业整体处于爆发式增长的阶

段。 在这一过程中，嘉实同样是“一

路快跑” ，但区别于很多公司的一点

在于， 嘉实并非一味地 “跑马圈

地” ， 而是会阶段性地停下脚步，回

顾、反思和总结，寻找与客户需求的

偏差。

“我们不安于现状并能作出调

整，包括业务、模式、人员甚至理念的

调整，这就是嘉实的文化。 这种文化

帮助我们不断适应市场和客户需求

的变化。 ” 经雷说。

“远见者” 的下一站

如何在国际舞台弯道超车，这是

富有远见的资管机构需要思考的问

题 。 在 2016 年 韦 莱 韬 悦（Willis �

Towers � Watson） 发布的全球500

强基金公司调查报告中，嘉实在全球

500强资管中排名第109位，位列共19

家入围的中国基金公司的首位。

但嘉实并不会止步于此。

根据BCG （波士顿）2017年全

球财富报告，预计到2019年，包括日

本在内的亚太地区私人财富总额将

超过北美地区。 到2021年底，预计全

球私人财富增长率到6.0%， 亚太地

区私人财富增速将领跑全球。 基于

此，国内的资产管理机构或将有幸位

列全球前十大的资管机构名单中。经

雷称，嘉实也有了下一步清晰的发展

目标。

“下一块蛋糕在哪儿？我们认为，

很可能是基于亚太地区的整个大中

华圈。 随着沪港通、深港通，包括后续

的沪伦通，我们将逐渐搭建一个基于

亚太地区的大中华圈的投资版图，我

们在北京、香港及海外的投研能力都

将为此服务。 ” 他说。

那么， 在朝着这个目标突破的

过程中，嘉实的优势在哪里，又将以

何为抓手？经雷似乎已了然于胸。 他

提到， 嘉实拥有诸多具备海外资管

机构从业经验的投研好手， 股东方

也有深厚外资背景，不仅如此，嘉实

在内部的投研流程、 管理流程上也

一直向海外机构“看齐” 。 “从一开

始， 嘉实就与世界知名资管机构有

同样的话语体系、 投资逻辑和投研

方法论，这是我们最重要的优势。 在

嘉实下一步的海外战略中， 这是非

常重要的抓手。 ”

据记者了解，嘉实强大的投研团

队，对全球资金的流动有深入的研究

和深刻的洞察。 过往海外投资者一直

高度缺配中国资产，在未来海外业务

的发展上， 嘉实将在中国市场中，通

过深度投研为海外客户进行配置，帮

助其获取超额收益。 同时，嘉实有优

秀的国际化的专业团队，可以为中国

机构投资者进行海外配置，量身打造

产品方案。

经雷认为，现在发达国家的金融

行业发展基本是基于上世纪70年代

甚至更早的金融理论基础，后者主导

了前者的资本市场发展方向。 但是，

基于中国资本市场自身特色和当今

科学技术的发展，出现新的理论基础

并非不可能。 在新的理论基础上将会

出现新的资管打法，这在富达、黑石

的发展历程中都曾有过验证。 用新的

理论，并辅以科技手段和大数据能力

去突破传统发展瓶颈，提高自身竞争

力，是嘉实的长期目标。

未来已来，远见者稳进。


