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诺安基金杨琨：

布局科技+消费 捕捉新红利

09基金面对面

大成基金徐彦：

以合适价格买入好公司

超额换购叫停 动辄数十亿首募骤降至两亿

ETF市场“养基” 能力大比拼
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杜建军：深挖产业投资大纵深

助力实体经济转型升级

图片 韩景丰

外资“狼”

会改变基金业什么

明年

4

月

1

日股比限制取消后， 外资基金公司

会给中国资管行业带来何种变化？笔者认为，外资

基金公司不会一下子打破现有资管业格局， 但从

长远看，外资在理念、流程等多方面必将对中国基

金业带来实质性冲击。

最近与基金业的朋友聊天， 外资基金公司是

大家总会谈起的话题。 观点泾渭分明：一方认为，

外资基金要按照中国资管业的游戏规则办事，难

免水土不服， 合资基金公司之前并未表现出特别

的优势；另一方则认为，首批外资独资基金都是国

际巨头， 征战新兴市场的经验丰富， 品牌优势巨

大，中资机构难以匹敌。

两方观点都有其道理。 如国内基金业一直存在

的销售渠道严重依赖银行的问题，就是外资基金公

司回避不了的。 有的外资机构从来没有向银行支付

尾随佣金的先例，恐怕也不会为中国市场“破戒”，这

种情况下怎么卖基金，是笔者非常感兴趣的问题。

又比如有些外资机构决策流程很长， 风控由

母公司掌控，而国内金融机构的节奏通常是“材料

马上就要，最好今天就给”。 风控部门有时候要帮

业务部门想办法绕开限制， 这在外资机构是不可

能实现的。 因此， 不少人会感觉外资机构不接地

气，在中国这种新兴市场“跟不上节奏”。

确实， 外资基金公司需要相当长的时间来实

现本土化，适应中国资管市场的特点。 不过，外资

基金公司的“不接地气”，某种程度上将是真正能

改变中国基金业的动力。 外资坚持的长期经营理

念， 可以给国内的基金公司树立近距离观察的对

标物。 通过媒体报道、同业交流，国内基金公司上

到股东、下到员工，发现外资基金公司做的一些看

似短期无用的工作。 比如一下子建好几个灾备中

心，比如坚持不跟风发行热门基金，又比如真的以

三五年考核基金经理和管理层， 最终在基金公司

的长期经营中发挥了作用。这样的冲击和影响，将

远胜于跑到国外浮光掠影般的考察。

就像一位行业大佬所说的，虽然国内基金公司

都喊着价值投资， 但没有几家能真正像外资一样，

做到晨会上研究员讲的每一个观点都有数据和图

表支持。 在细节方面，国内基金公司与外资百年老

店还有很大的差距。 可能只有在外资这样的全新体

系冲击下， 国内基金业现

有的一些积弊才能得到改

变。 这或许也是基金业对

外开放的最终目的所在。
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