
路博迈刘颂：

构建信任 大力推进中国业务布局

本报记者 吴娟娟

在路博迈中国区总裁刘颂看来，金融机构就像

是运输工具，把资金源源不断的运送到资产端。 放

眼全球，外资金融机构好比“国际航线” ，一方面

将国内的资金运送到全球的资产端， 另一方面又

将全球的资金运送到中国的资产端。如今“国际航

线” 日趋丰富，随着中国资管行业双向开放提速，

外资在华展业机会越来越多，而要抓住机遇，推进

中国布局，信任是基础，也是外资机构面临的最大

挑战。

路博迈是由美国“共同基金之父” 罗伊·纽伯

格创立的资产管理公司，已有81年历史。 截至今年

三季度末，资产管理规模约3740亿美元。 它是全球

少见的由100%员工持股的资产管理公司。 目前，

路博迈已经在国内独立运营证券投资私募基金业

务，并获批合格境内有限合伙（QDLP）资质，从境

内募资投向海外市场。 此外，路博迈还有一部分海

外中国投资业务，帮助海外投资者投资中国资产。

2020年外资得以申请设立独资公募基金管理公司

后，路博迈第一时间提交了申请。 证监会网站信息

显示，目前申请已获得第一次反馈。

布局中国的黄金契机

从2005年到2020年， 中国资管行业双向开放

历经了QDII基金的设立、 内地香港基金互认机制

设立、沪港通、深港通、债券通等。 近年来，开放呈

现加速态势， 从外商独资证券私募管理人到外商

独资公募基金管理公司， 一项又一项资产管理业

务向外资开放。 全球资产管理机构迎来新的发展

契机。 在刘颂看来，他的职业生涯也迎来了全新的

时期。

在加入路博迈之前，刘颂已历经外资机构、合

资机构的多个高级管理职位。 无论是在路博迈还

是他此前历经的职业角色， 他表示自己始终在做

一件事： 向海外投资者或者海外股东解释中国的

市场，包括它的内在特性、相应的机会和风险。 刘

颂表示：“首先要做的是依据经验， 公司整体的战

略决定要不要承受可能带来的风险。 一旦战略方

向确定了，则需要思考怎么在控制风险的前提下，

实现回报最大化。 ”

刘颂认为，与2005年相比，外资机构现在可以

多种角色融入中国。 外资机构迎来了中国展业的

黄金契机。

三方面信任关乎成败

在刘颂看来，抓住机遇推进中国布局，信任是

基础，也是全球金融机构最大的挑战。

他解释道，具体来看这包含三个方面：

首先，集团对中国市场的信任。 中国经济已成

世界经济发展的引擎。 2020年在应对新冠肺炎疫

情的过程中，中国展现出极强的调度和管理能力，

中国的资本市场对全球的资管机构吸引力进一步

提升。 不过，对部分全球金融机构来说，中国仍是

新市场。 它们进入这一市场要经历“从思考、试探

到充分信任” 的过程。 期间，相关金融机构的中国

团队需不断地与总部沟通， 在中国保持业务一定

独立性的同时， 将全球的资源与中国市场有效对

接。

其次，中国客户对全球金融机构的信任。 以路

博迈为例，它在美国已经有了八十余年的历史，但

在中国的客户眼里，还是一个陌生人。 那么如何让

客户放心地把资金交给路博迈来管理， 这方面需

要中国合作伙伴的帮助。

具体应该怎么做？他举例称：“在肯德基、麦当

劳刚进入中国的时候， 第一代开发的都是与美国

市场差不多口味的汉堡包和薯条， 中国的客户觉

得新鲜，很喜欢吃。 在用汉堡包和薯条打开中国市

场大门后， 随着麦当劳、 肯德基对中国市场的理

解，进而开发了老北京鸡肉卷、香辣味的汉堡等中

国顾客更喜欢的口味。 ”

同样的道理， 路博迈刚进入时候会带来海外

成熟的产品，来找到喜欢自己投资风格的客户，逐

渐赢得客户的信任。 赢得一定的信任之后，它则需

要考虑在合作伙伴的帮助下， 慢慢根据资金的特

性去设计不同风险预算的产品。

最后，资管行业对外开放的政策背景下，中国

的资产吸引力提升， 跨国金融机构需提升对中国

的子公司认可和信任。 这样有助于从集团的角度

出发，根据中国市场的需求去搭建业务框架，形成

正向循环。

促进文化融合

文化融合是外资机构中国区负责人最头疼的

问题之一， 也是关乎中国业务成败最关键的因素

之一。

在刘颂看来，对于不同市场的监管机构来说，

保护投资者利益都是最重要的目标。 譬如，就如何

防范利益输送问题， 中国的监管机构考虑到金融

机构有交叉持股， 所以会要求相关机构在数据传

送方面建立防火墙；而美国在相似的情况下，采用

的是另一套监管办法。 尽管两套方法本身大相径

庭， 但实现的目标却是类似的———都是为了保护

投资者利益。 一开始，外资金融机构不理解中国的

制度安排。 他表示：“在向集团解释这一制度细节

的时候，需要让集团了解事情起源是什么，并转换

为他们的语言。 在中国为了达到同样的效果，为什

么必须用中国自己的方法而不是美国的办法。 一

个人在不了解事情的前因后果的情况下会感到束

手无策，趋向情绪化。 而他一旦了解来龙去脉，理

性占据主导后，他接受起来就没有那么难了。 ”

他进一步补充道，无论是中国还是美国，资管

机构都需要既保护公司运营的独立， 又保护投资

者的利益。 在这个前提下，去理解中国的基金公司

为什么要设立独立董事，就更容易达成共识了。 虽

然每个市场都有它的行事规则， 但不同市场要实

现的目标是接近的。

刘颂认为， 路博迈在中国花了非常大力气来

增进文化的融合，但这是值得的。 “中国客户对海

外资产有需求，海外资金对中国市场也有兴趣。 提

升两者之间合作的效率， 需要日常运营过程中把

磨合的成本降下来，尽快的融入对方。 ” 他说。

做正确的事

1950年，路博迈的创始人罗伊·纽伯格在路博

迈推出了一只没有销售佣金的产品———路博迈护

卫基金，将共同基金产品真正推向普罗大众。

此前，在当时美国的共同基金市场，产品普遍

要收取8.5%的销售佣金。 在如此高的销售佣金下，

客户在购买产品后，100元投资就被佣金吃掉了8.5

元。 这种做法并不符合逻辑，但是没有人质疑这一

点。 在当时，8.5%的销售佣金是行业规则。

纽伯格成了改变规则的人。 他认为，资产管理

机构须致力于让持有人利益最大化。 如果不把用

户的长期利益放在第一位，用户赚不到钱，共同基

金这个行业就根本发展不起来， 最后行业里所有

人都会受损。 共同基金的发展，必须伴随着让千万

美国家庭的财富保值增值。

1950年6月1日，护卫基金正式成立，由于没有

任何销售佣金， 纽伯格只能通过路博迈少数自有

渠道向客户推荐销售， 甚至在一开始纽伯格只能

自己掏钱来买这个护卫基金。 这只基金最初的注

册资金只有15万美元。

然而，纽伯格客户至上的初心，很快就得到了

回报。 由于用户在购买的时候，不需要支付8.5%的

销售佣金， 更低的成本帮助用户很快就在基金上

获得了收益。 这些客户也开始口口相传，介绍他们

的亲朋好友购买这只基金。 今天全球共同基金几

乎都已经不再收取类似8.5%这样高昂的销售佣

金，也让基金产品真正走进每一个普通家庭。

到了纽伯格出版自传《忠告》的1997年，路博

迈的护卫基金规模已经达到了80亿美元。 从事后

看来，时间回馈了做正确的事情的人。

刘颂在采访时多次提到要“做对的事、用正确

的方式做事” 。 什么是推进中国业务的正确方式，

在众多的方法原则中，刘颂认为有一条至关重要：

坚持路博迈企业文化的内核。

他表示：“路博迈有很多被80年的市场考验证

明的‘道’ ，到中国也不应该被改变。 ”

记者注意到， 刘颂在回答问题时倾向于回归

事物本身， 他说这或许与他早期的理工科训练有

关。 资产管理行业有内在演进的逻辑，这是资管行

业的科学，它适用于美国，也适用于中国。 只不过，

中国可能要用30年走完美国80年的历程。

纽伯格在《忠告》中写道，美国依然是资本市

场的主要力量， 但是未来中国在全球资本市场的

作用有望提升。

2020年11月，中国监管层修订后的QFII/RQ-

FII新规发布，将QFII/RQFII额度取消，外资进入

中国市场更加便利，可投资标的进一步丰富。 刘颂

认为， 目前外资机构在公募和私募业务很多方面

已获国民待遇， 而中国资管行业开放的步伐远未

停止。

刘颂领导的中国团队将书写怎样的路博迈新

篇章？ 拭目以待。

刘颂照片

在路博迈中国区总

裁刘颂看来，金融机构就

像是运输工具，把资金源

源不断的运送到资产端。

放眼全球，外资金融机构

好比 “国际航线” ， 一方

面将国内的资金运送到

全球的资产端，另一方面

又将全球的资金运送到

中国的资产端。 如今“国

际航线” 日趋丰富，随着

中国资管行业双向开放

提速，外资在华展业机会

越来越多， 而要抓住机

遇，推进中国布局，信任

是基础，也是外资机构面

临的最大挑战。

路博迈是由美国“共

同基金之父” 罗伊·纽伯

格创立的资产管理公司，

已有81年历史。 截至今年

三季度末，资产管理规模

约3740亿美元。它是全球

少见的由100%员工持股

的资产管理公司。 目前，

路博迈已经在国内独立

运营证券投资私募基金

业务，并获批合格境内有

限合伙（QDLP）资质，从

境内募资投向海外市场。

此外，路博迈还有一部分

海外中国投资业务，帮助

海外投资者投资中国资

产。2020年外资得以申请

设立独资公募基金管理

公司后，路博迈第一时间

提交了申请。 证监会网站

信息显示，目前申请已获

得第一次反馈。
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做正确的事

1950年， 路博迈的创始人罗

伊·纽伯格在路博迈推出了一只没

有销售佣金的产品———路博迈护

卫基金，将共同基金产品真正推向

普罗大众。

此前，在当时美国的共同基金

市场， 产品普遍要收取8.5%的销

售佣金。 在如此高的销售佣金下，

客户在购买产品后，100元投资就

被佣金吃掉了8.5元。 这种做法并

不符合逻辑，但是没有人质疑这一

点。 在当时，8.5%的销售佣金是行

业规则。

纽伯格成了改变规则的人。他

认为，资产管理机构须致力于让持

有人利益最大化。如果不把用户的

长期利益放在第一位，用户赚不到

钱，共同基金这个行业就根本发展

不起来，最后行业里所有人都会受

损。 共同基金的发展，必须伴随着

让千万美国家庭的财富保值增值。

1950年6月1日， 护卫基金正

式成立， 由于没有任何销售佣金，

纽伯格只能通过路博迈少数自有

渠道向客户推荐销售，甚至在一开

始纽伯格只能自己掏钱来买这个

护卫基金。这只基金最初的注册资

金只有15万美元。

然而， 纽伯格客户至上的初

心，很快就得到了回报。 由于用户

在购买的时候， 不需要支付8.5%

的销售佣金，更低的成本帮助用户

很快就在基金上获得了收益。这些

客户也开始口口相传，介绍他们的

亲朋好友购买这只基金。今天全球

共同基金几乎都已经不再收取类

似8.5%这样高昂的销售佣金，也

让基金产品真正走进每一个普通

家庭。

到了纽伯格出版自传 《忠

告》的1997年，路博迈的护卫基

金规模已经达到了80亿美元。 从

事后看来， 时间回馈了做正确的

事情的人。

刘颂在接受采访时多次提到

要 “做对的事、 用正确的方式做

事” 。 什么是推进中国业务的正确

方式，在众多的方法原则中，刘颂

认为有一条至关重要：坚持路博迈

企业文化的内核。

他表示：“路博迈有很多被80

年的市场考验证明的‘道’ ，到中

国也不应该被改变。 ”

记者注意到， 刘颂在回答问

题时倾向于回归事物本身， 他说

这或许与他早期的理工科训练有

关。 资产管理行业有内在演进的

逻辑，这是资管行业的科学，它适

用于美国， 也适用于中国。 只不

过， 中国可能要用30年走完美国

80年的历程。

纽伯格在《忠告》中写道，美

国依然是资本市场的主要力量，但

是未来中国在全球资本市场的作

用有望提升。

2020年11月， 中国监管层修

订后的QFII/RQFII新规发布，将

QFII/RQFII额度取消， 外资进入

中国市场更加便利，可投资标的进

一步丰富。 刘颂认为，目前外资机

构在公募和私募业务很多方面已

获国民待遇，而中国资管行业开放

的步伐远未停止。

刘颂领导的中国团队将书写

怎样的路博迈新篇章？ 我们拭目

以待。

三方面信任关乎成败

在刘颂看来， 抓住机遇推进中国

布局，信任是基础，也是全球金融机

构最大的挑战。

他解释道， 具体来看这包含三个

方面：

首先，集团对中国市场的信任。中

国经济已成世界经济发展的引擎。

2020年在应对新冠肺炎疫情的过程

中，中国展现出极强的调度和管理能

力，中国的资本市场对全球的资管机

构吸引力进一步提升。 不过，对部分

全球金融机构来说， 中国仍是新市

场。 它们进入这一市场要经历“从思

考、试探到充分信任” 的过程。 期间，

相关金融机构的中国团队需不断地与

总部沟通，在中国保持业务一定独立

性的同时，将全球的资源与中国市场

有效对接。

其次， 中国客户对全球金融机构

的信任。以路博迈为例，它在美国已经

有了八十余年的历史， 但在中国的客

户眼里，还是一个陌生人。那么如何让

客户放心地把资金交给路博迈来管

理，这方面需要中国合作伙伴的帮助。

具体应该怎么做？ 他举例称：“在

肯德基、麦当劳刚进入中国的时候，第

一代开发的都是与美国市场差不多口

味的汉堡包和薯条， 中国的客户觉得

新鲜，很喜欢吃。在用汉堡包和薯条打

开中国市场大门后，随着麦当劳、肯德

基对中国市场的理解， 进而开发了老

北京鸡肉卷、 香辣味的汉堡等中国顾

客更喜欢的口味。 ”

同样的道理， 路博迈刚进入中国

市场时会带来海外成熟的产品， 来找

到喜欢自己投资风格的客户， 逐渐赢

得客户的信任。赢得一定的信任之后，

它则需要考虑在合作伙伴的帮助下，

慢慢根据资金的特性去设计不同风险

预算的产品。

最后， 资管行业对外开放的政策

背景下，中国的资产吸引力提升，跨国

金融机构需提升对中国的子公司认可

和信任。 这样有助于从集团的角度出

发， 根据中国市场的需求去搭建业务

框架，形成正向循环。

促进文化融合

文化融合是外资机构中国区

负责人最头疼的问题之一， 也是

关乎中国业务成败最关键的因素

之一。

在刘颂看来，对于不同市场的

监管机构来说，保护投资者利益都

是最重要的目标。 譬如，就如何防

范利益输送问题，中国的监管机构

考虑到金融机构有交叉持股，所以

会要求相关机构在数据传送方面

建立防火墙；而美国在相似的情况

下，采用的是另一套监管办法。 尽

管两套方法本身大相径庭，但实现

的目标却是类似的———都是为了

保护投资者利益。 一开始，外资金

融机构不理解中国的制度安排。

他表示：“在向集团解释这一制度

细节的时候，需要让集团了解事情

起源是什么， 并转换为他们的语

言。 在中国为了达到同样的效果，

为什么必须用中国自己的方法而

不是美国的办法。一个人在不了解

事情的前因后果的情况下会感到

束手无策，趋向情绪化。 而他一旦

了解来龙去脉， 理性占据主导后，

他接受起来就没有那么难了。 ”

他进一步补充道，无论是中国

还是美国，资管机构都需要既保护

公司运营的独立，又保护投资者的

利益。 在这个前提下，去理解中国

的基金公司为什么要设立独立董

事，就更容易达成共识了。 虽然每

个市场都有它的行事规则，但不同

市场要实现的目标是接近的。

刘颂认为，路博迈在中国花了

非常大力气来增进文化的融合，但

这是值得的。“中国客户对海外资

产有需求，海外资金对中国市场也

有兴趣。 提升两者之间合作的效

率，需要日常运营过程中把磨合的

成本降下来，尽快的融入对方。 ”

他说。

路博迈刘颂：

构建信任 大力推进中国业务布局

□

本报记者 吴娟娟

布局中国的黄金契机

从2005年到2020年，中国资管行

业双向开放历经了QDII基金的设立、

内地香港基金互认机制设立、 沪港

通、深港通、债券通等。 近年来，开放

呈现加速态势，从外商独资证券私募

管理人到外商独资公募基金管理公

司， 一项又一项资产管理业务向外资

开放。 全球资产管理机构迎来新的发

展契机。 在刘颂看来，他的职业生涯

也迎来了全新的时期。

在加入路博迈之前，刘颂已历经外

资机构、 合资机构的多个高级管理职

位。无论是在路博迈还是他此前历经的

职业角色， 他表示自己始终在做一件

事：向海外投资者或者海外股东解释中

国的市场，包括它的内在特性、相应的

机会和风险。 刘颂表示：“首先要做的

是依据经验，公司整体的战略决定要不

要承受可能带来的风险。一旦战略方向

确定了，则需要思考怎么在控制风险的

前提下，实现回报最大化。 ”

刘颂认为，与2005年相比，外资

机构现在可以多种角色融入中国。 外

资机构迎来了中国展业的黄金契机。


