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吴姚东：承担当下 直向未来

本报记者 黄丽

2014年基金公司规模数据公布后，博时基金成为关注焦点。 作为最老牌的基金管理公司之一，博时基金规模排名首次跌出前十，一时间满城风雨，议论纷纷，曾在业内留下辉煌战绩的博时基金是否就此没落？

但真正的业内人士并不敢对博时有任何轻心。 事实上，剔除低费率的货币基金资产后，2014年末博时的公募资产净值规模排名为第6名，主动投资股票类基金净值规模甚至由第5名上升至第3名。

业绩方面，银河和海通证券数据显示，其固定收益产品以 75 .51%的收益率摘得近三年固定收益排行榜桂冠，债券投资能力在前15家公司中排名第 1，股票投资能力在前15家公司中排名第7，甚至有3只产品分别跻身股票型、债券型基金前十。 这样的业绩对大型基金公司而言可谓惊喜。

在任18个月以来，从未接受过媒体公开采访的博时基金总经理吴姚东首次露面表态，“大家仍然带着悲观的眼光来看博时，但今天的博时已经与过去完全不一样。 博时正走向复兴之路。 ” 这位经济学博士在接受中国证券报记者专访时表示，2014年是博时基金战略转型的起步之年，业务多元化的态势基本确定，权益、固收等传统业务正在加强，专户子公司、互联网、国际业务等新兴业务也在快速增长，基础进一步夯实。 博时目前也正积极借鉴同行事业部制和股权激励的经验 ，推动内部激励机制和组织体系的优化调整。 博时基金面前，一幅全新的“现代资产管理公司” 蓝图正徐徐展开。

阴影下那半年

“我们从2013年的被动局面走过来，重新成为投资业绩最好的基金管理公司之一，鲜花背后全是痛苦和眼泪。 ” 吴姚东说得一点也不夸张 。

2013年7月，吴姚东正式接任博时基金总经理职位。 因为之前并没有公募基金管理经验 ，他的来临更多地被解读为股东方对话语权的一种宣示。

同月26日，“马乐事件 ” 引爆。 这一时间距离这位新总裁正式到任，刚刚4天。 随之而来的，是巨大的品牌伤害和来自监管单位要求责令整改并停发新产品和新业务 6个月的通知。

回想起2013年 9月到2014年中那段难熬的时光，吴姚东不胜唏嘘。 过去5年，整个公募行业的规模增长主要靠新发基金支撑，只有2014年比较特殊，相对均衡 ，新发基金占42%、持续营销的影响占 36%、业绩提升的因素占22%，主体仍是靠新发基金。 对博时而言，突发的影响导致半年完全空窗期 ，新发产品的节奏也被打乱了。

而这个时间，恰逢货币基金开启前所未有的美好时代，余额宝横空出世带动货币基金出现井喷效应。 “现在 2万亿的货币市场规模中至少有 9000亿在那半年里陆续形成。 ” 吴姚东甚至能清清楚楚地道出余额宝每一次规模突破的时点，但他只能眼睁睁地看着数字越来越大。 与此同时，基金销售渠道在2013年-2014年也发生了巨大的创新性变化，基金直销首次超过银行渠道 。 行业正在巨震 ，而博时无法参与其中。

这种境地 ，不破则不立。 “市场倒逼着博时转型，我们只能想破脑袋创新，发展新业务。 惟其如此，我们才能沉下心来，下定决心一定要在机构化、多元化、国际化上做文章 。 ” 吴姚东在这样的环境中形成了新的工作节奏，一年365天，除了开会就是在飞机上，不停地见各类机构客户。 “在最困难的时候 ，有董事长和高管团队的全力支持，有许多干部员工顶住压力坚守责任，我觉得我没有理由不和大家一起全力以赴。 我始终坚信困难是暂时的，只要不放弃，坚守信念，相信自己、相信伙伴 ，就一定能攻坚克难，重新迎来曙光。 ”

直面转型阵痛

过去一年多，博时重新整合风控、合规管理架构和流程，包括子公司在内，全业务链的风险管理都在全面加强，尤其是新业务的风险 。

不少人认为公募过于严苛的风控会限制创新，吴姚东坚定地认为这是托词，“也许有阻力，但绝不是问题，办法总是比困难多。 要大力开展新业务，一定要给予员工足够的鼓励、激励和宽容，激发员工的积极性和创造力，当然风控也一定要跟上。 ”

在战略层面，博时启动“三四五” 战略转型工程。 “‘三’ 是推进战略、考核、激励三位一体的顶层设计；‘四’ 是以机构业务为核心启动四类核心客户服务模式优化改革；‘五’ 是在保持和提升权益投资核心竞争力的同时，重点布局和投入的五个战略业务方向———固定收益、量化指数、互联网金融、另类投资、国际业务。 ” 吴姚东说。

在投研方面，博时最大的变化是加强了过程管理。 过去的投资策略是投委会领导下的基金经理负责制，即基金经理要对自己的产品风险负全责 ，风管要做的主要是绩效评估，提示风险，但无法干涉操作。 2014年，博时通过投委会加大了对投资的过程检讨和风险控制。 在原有的基金经理个体负责制基础上，强化了宏观因素和绩效考核，向西方资管主流的团队负责制逐渐靠拢 。 小组成员包括固收研究团队、MD（基金经理的上司）、风管及基金经理，四个直接决策流程相关者，以定期小组会议的形式分析碰撞各阶段择时、选股、策略是否有可检讨的地方。

除了风控进一步向事中事前转化，博时还强化了投研一体化，提升投研考评力度 ，也加大了对股票池的管理。 据透露，目前博时正与英国某大型资产管理机构合作开发多资产、多策略产品，藉此建立以绝对收益为导向的团队管理模式 。 “事实上，2014年的基金经理变动有一部分是我们主动对其进行转岗优化，并不完全是被动的投资人员流失。 ” 吴姚东首次公开回应了媒体对博时人才加速流失的质疑 。 这些内部管控体系强化措施之下，带来的是博时业绩的明显增长，资产管理机构最终看的还是业绩，所以规模也呈现出快速增长的态势。

以多元化、机构化、国际化转型为核心，博时基金经过种种努力变革 ，终于重新回到发展快车道。 博时的业绩逐步提升，市场也发生了大逆转，难得一遇的股债双牛给博时带来了新的希望。 互联网化也是博时全面发力的重要方向，但不会是仅靠货币，而是以真正的互联网创新产品主导市场。 包括博时与支付宝合作的存金宝 、大数据等，接下来博时还将有一系列互联网金融产品推出。

离客户再近一些

“任正非有一句话我非常认可，要让能够听到炮声的人去指挥。 ” 所以吴姚东的大部分时间“不是在客户那里 ，就是在见客户的路上” ，“如果总经理不了解市场，怎么能做好决策 ？ ” 他要求自己必须时刻保持对市场的敏感和敬畏 ，触角永远敏锐 。 “我希望我和我的同事们 ，都尽全力，离客户和客户需求近一些、再近一些。 ”

正是在奔走于一线的过程中，吴姚东切切实实感受到机构业务的成长。 机构业务的专业程度与基金管理公司投资专业性匹配度更高，也更契合大型公募基金建设风格清晰的资产管理团队的战略取向。 其次，“你尽力去靠近和理解他们，你会发现他们常常能够改变基金公司服务客户的行为模式和工作模式。 在这个过程中，获益最大的往往是基金公司。 比如我们去年和招商银行的全方位合作中，以客户为导向、以研究为推动、以资产配置为核心，采用定制化、专户化模式开展业务，成功的合作模式和服务模式一旦形成，就有机会成功复制到其他合作伙伴身上，让博时获得了大量专户意向订单 ，这些成果今年都会一一得以体现。 ”

“面对困难 ，最难的是观念和思维方式的转变。 当达成转型的共识后，整个组织的执行力和凝聚力就会充分发挥出来。 ” 吴姚东说。

来博时之后，吴姚东火线排兵布阵 ，同时保持与客户密切沟通。 布阵就是做好多元化布局，不仅权益、固收等传统业务正在加强，新兴业务也在快速增长。 2010年10月份成立的博时国际香港公司，在 2014年取得突破性进展，规模增长了 6倍，而且首次扭亏为盈。 博时资本子公司则在一年间规模增长20多倍。 其次是排兵，选好人，把几个业务生态都做成独立的事业模块 。 虽然之前没有公募基金管理经验，但吴姚东并不是全无金融资管经验。 他曾在两年时间里，把招商证券香港分公司从30人不到、盈利不到500万元的小公司，做到200人左右 、盈利接近两亿元。

“对博时这样的大型公募基金公司而言，规模是经营当中不能回避的矛盾 。 ” 吴姚东坦陈，从战略上讲 ，规模的有效性对应的是不同的资产类别，有些资产如货币、被动指数产品可能越大越好 ，“但有些主动管理的资产并非大就是美 。 培养和建设多元化、多策略的资产管理能力就成为我们必然的选择。 ”

酝酿内部激励机制

“博时真正拥有的唯一的资源就是人。 现在，博时正在进行大胆探索 ，积极借鉴事业部制的经验，深入推进内部机制改革。 ” 吴姚东向中国证券报记者透露，他认为事业部制的核心就是责权利对等，要让个人收入与对规模和利润的贡献挂钩，可承担，可考核 。 过去一年，由于博时还处于比较困难的时期，转型过程当中不可避免地伴随着架构的调整，规模、收入指标核算单位的重新划分和规则设置与标准的变化。 “但现在博时已经走上恢复性增长的道路，员工对未来重新充满信心，逐步达成共识，而行业也在驱使公募基金公司必须进行激励机制改革。 ”

吴姚东认为，如果从未来的视角来看，2014年是整个行业的转折之年。 基金行业发生了一些历史性变化，跨业、跨界、跨境 ，大资管的格局基本形成。 金融创新正不断深化，随着牛市预期的基本确立 ，市场情绪和基金规模都出现了强势增长的势头。 以股权激励、事业部制改革、混合所有制为代表的体制的创新，都说明了整个基金业态正在嬗变 。

在公募基金行业，吴姚东感受最多的并不是压力大，而是困惑。 “每当我们走出新的一步，都如履薄冰 ，不知道走出的这一步对不对，会困惑。 这正是战略转型期的典型特点。 ” 员工允许犯错，但对总经理而言，任何一个战略性失误都会给基金公司带来巨大损失。 在外面轰鸣的炮火声中，吴姚东必须时刻保持清醒，既要取得胜利，又要保全士兵，每一步都艰难异常。 但他坚信 ，博时最难的时候已经过去。 对博时的管理者而言，在大资管转折时期，承担当下，直向未来是他的责任。 “让大家相信你所给予的预期，不单指员工，更包括投资者。 ”

对博时来讲，2015年或将是转折之年。 一切只待时间进行验证。

简历

吴姚东，现任博时基金管理有限公司总经理。 武汉大学经济学博士，北京大学光华管理学院 EMBA。 1990年至 1996年任职于湖北省鄂城钢铁厂，2002年进入招商证券股份，历任国际业务部分析师、武汉营业部总经理、招商证券（香港）公司总经理兼国际业务部总经理、总裁办公室董事总经理、公司总裁助理。
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吴姚东：承担当下 直向未来

□本报记者 黄丽

2014年基金公司规模数据公

布后，博时基金成为关注焦点。 作

为最老牌的基金管理公司之一，博

时基金规模排名首次跌出前十，一

时间满城风雨，议论纷纷，曾在业

内留下辉煌战绩的博时基金是否

就此没落？

但真正的业内人士并不敢

对博时有任何轻心。 事实上，剔

除低费率的货币基金资产后，

2014年末博时的公募资产净值

规模排名为第6名， 主动投资股

票类基金净值规模甚至由第5名

上升至第3名。

业绩方面，银河和海通证券数

据显示 ， 其固定收益产品以

75.51%的收益率摘得近三年固

定收益排行榜桂冠，债券投资能力

在前15家公司中排名第1，股票投

资能力在前15家公司中排名第7，

甚至有3只产品分别跻身股票型、

债券型基金前十。这样的业绩对大

型基金公司而言可谓惊喜。

在任18个月以来， 从未接受

过媒体公开采访的博时基金总经

理吴姚东首次露面表态，“大家仍

然带着悲观的眼光来看博时，但今

天的博时已经与过去完全不一样。

博时正走向复兴之路。 ” 这位经济

学博士在接受中国证券报记者专

访时表示，2014年是博时基金战

略转型的起步之年，业务多元化的

态势基本确定，权益、固收等传统

业务正在加强，专户子公司、互联

网、国际业务等新兴业务也在快速

增长，基础进一步夯实。 博时目前

也正积极借鉴同行事业部制和股

权激励的经验，推动内部激励机制

和组织体系的优化调整。博时基金

面前，一幅全新的“现代资产管理

公司” 蓝图正徐徐展开。

阴影下那半年

“我们从2013年的被动局面走过

来， 重新成为投资业绩最好的基金管理

公司之一，鲜花背后全是痛苦和眼泪。 ”

吴姚东说得一点也不夸张。

2013年7月，吴姚东正式接任博时基

金总经理职位。 因为之前并没有公募基

金管理经验， 他的来临更多地被解读为

股东方对话语权的一种宣示。

同月26日，“马乐事件” 引爆。 这一

时间距离这位新总裁正式到任， 刚刚4

天。随之而来的，是巨大的品牌伤害和来

自监管单位要求责令整改并停发新产品

和新业务6个月的通知。

回想起2013年9月到2014年中那段

难熬的时光，吴姚东不胜唏嘘。过去5年，整

个公募行业的规模增长主要靠新发基金支

撑，只有2014年比较特殊，相对均衡，新发

基金占42%、持续营销的影响占36%、业绩

提升的因素占22%，主体仍是靠新发基金。

对博时而言， 突发的影响导致半年完全空

窗期，新发产品的节奏也被打乱了。

而这个时间， 恰逢货币基金开启

前所未有的美好时代， 余额宝横空出

世带动货币基金出现井喷效应。“现在

2万亿的货币市场规模中至少有9000

亿在那半年里陆续形成。” 吴姚东甚至

能清清楚楚地道出余额宝每一次规模

突破的时点， 但他只能眼睁睁地看着

数字越来越大。 与此同时，基金销售渠

道在2013年-2014年也发生了巨大的

创新性变化， 基金直销首次超过银行

渠道。 行业正在巨震，而博时无法参与

其中。

这种境地，不破则不立。 “市场倒逼

着博时转型，我们只能想破脑袋创新，发

展新业务。 唯其如此， 我们才能沉下心

来，下定决心一定要在机构化、多元化、

国际化上做文章。” 吴姚东在这样的环境

中形成了新的工作节奏， 一年365天，除

了开会就是在飞机上， 不停地见各类机

构客户。 “在最困难的时候，有董事长和

高管团队的全力支持， 有许多干部员工

顶住压力坚守责任， 我觉得我没有理由

不和大家一起全力以赴。 我始终坚信困

难是暂时的，只要不放弃，坚守信念，相

信自己、相信伙伴，就一定能攻坚克难，

重新迎来曙光。 ”

直面转型阵痛

过去一年多， 博时重新整合

风控、合规管理架构和流程，包括

子公司在内， 全业务链的风险管

理都在全面加强， 尤其是新业务

的风险。

不少人认为公募过于严苛的

风控会限制创新， 吴姚东坚定地

认为这是托词，“也许有阻力，但

绝不是问题，办法总是比困难多。

要大力开展新业务， 一定要给予

员工足够的鼓励、激励和宽容，激

发员工的积极性和创造力， 当然

风控也一定要跟上。 ”

在战略层面，博时启动“三四

五”战略转型工程。“‘三’是推进

战略、考核、激励三位一体的顶层

设计；‘四’ 是以机构业务为核心

启动四类核心客户服务模式优化

改革；‘五’ 是在保持和提升权益

投资核心竞争力的同时，重点布局

和投入的五个战略业务方向———

固定收益、量化指数、互联网金融、

另类投资、国际业务。 ”吴姚东说。

在投研方面，博时最大的变化

是加强了过程管理。 过去的投资策

略是投委会领导下的基金经理负

责制，即基金经理要对自己的产品

风险负全责，风管要做的主要是绩

效评估，提示风险，但无法干涉操

作。 2014年，博时通过投委会加大

了对投资的过程检讨和风险控制。

在原有的基金经理个体负责制基

础上， 强化了宏观因素和绩效考

核，向西方资管主流的团队负责制

逐渐靠拢。 小组成员包括固收研究

团队、MD（基金经理的上司）、风

管及基金经理，四个直接决策流程

相关者，以定期小组会议的形式分

析碰撞各阶段择时、选股、策略是

否有可检讨的地方。

除了风控进一步向事中事前

转化，博时还强化了投研一体化，

提升投研考评力度， 也加大了对

股票池的管理。 据透露，目前博时

正与英国某大型资产管理机构合

作开发多资产、多策略产品，藉此

建立以绝对收益为导向的团队管

理模式。“事实上，2014年的基金

经理变动有一部分是我们主动对

其进行转岗优化， 并不完全是被

动的投资人员流失。” 吴姚东首次

公开回应了媒体对博时人才加速

流失的质疑。 这些内部管控体系

强化措施之下， 带来的是博时业

绩的明显增长， 资产管理机构最

终看的还是业绩， 所以规模也呈

现出快速增长的态势。

以多元化、机构化、国际化转

型为核心， 博时基金经过种种努

力变革， 终于重新回到发展快车

道。 博时的业绩逐步提升，市场也

发生了大逆转， 难得一遇的股债

双牛给博时带来了新的希望。 互

联网化也是博时全面发力的重要

方向，但不会是仅靠货币，而是以

真正的互联网创新产品主导市

场。 包括博时与支付宝合作的存

金宝、大数据等，接下来博时还将

有一系列互联网金融产品推出。

离客户再近一些

“任正非有一句话我非常认

可， 要让能够听到炮声的人去指

挥。 ” 所以吴姚东的大部分时间

“不是在客户那里，就是在见客户

的路上” ，“如果总经理不了解市

场，怎么能做好决策？ ” 他要求自

己必须时刻保持对市场的敏感和

敬畏，触角永远敏锐。 “我希望我

和我的同事们，都尽全力，离客户

和客户需求近一些、再近一些。 ”

正是在奔走于一线的过程

中， 吴姚东切切实实感受到机构

业务的成长。 机构业务的专业程

度与基金管理公司投资专业性匹

配度更高， 也更契合大型公募基

金建设风格清晰的资产管理团队

的战略取向。 其次，“你尽力去靠

近和理解他们， 你会发现他们常

常能够改变基金公司服务客户的

行为模式和工作模式。 在这个过

程中， 获益最大的往往是基金公

司。 比如我们去年和招商银行的

全方位合作中，以客户为导向、以

研究为推动、以资产配置为核心，

采用定制化、 专户化模式开展业

务， 成功的合作模式和服务模式

一旦形成， 就有机会成功复制到

其他合作伙伴身上， 让博时获得

了大量专户意向订单， 这些成果

今年都会一一得以体现。 ”

“面对困难， 最难的是观念

和思维方式的转变。 当达成转型

的共识后， 整个组织的执行力和

凝聚力就会充分发挥出来。 ” 吴

姚东说。

来博时之后， 吴姚东火线排

兵布阵， 同时保持与客户密切沟

通。 布阵就是做好多元化布局，不

仅权益、 固收等传统业务正在加

强，新兴业务也在快速增长。 2010

年10月份成立的博时国际香港公

司，在2014年取得突破性进展，规

模增长了6倍， 而且首次扭亏为

盈。 博时资本子公司则在一年间

规模增长20多倍。 其次是排兵，选

好人，把几个业务生态都做成独立

的事业模块。 虽然之前没有公募

基金管理经验，但吴姚东并不是全

无金融资管经验。 他曾在两年时

间里， 把招商证券香港分公司从

30人不到、盈利不到500万元的小

公司，做到200人左右、盈利接近

两亿元。

“对博时这样的大型公募基

金公司而言，规模是经营当中不能

回避的矛盾。 ” 吴姚东坦陈，从战

略上讲，规模的有效性对应的是不

同的资产类别，有些资产如货币、

被动指数产品可能越大越好，“但

有些主动管理的资产并非大就是

美。 培养和建设多元化、多策略的

资产管理能力就成为我们必然的

选择。 ”

酝酿内部激励机制

“博时真正拥有的唯一的资

源就是人。 现在，博时正在进行大

胆探索， 积极借鉴事业部制的经

验，深入推进内部机制改革。 ” 吴

姚东向中国证券报记者透露，他

认为事业部制的核心就是责权利

对等， 要让个人收入与对规模和

利润的贡献挂钩， 可承担， 可考

核。 过去一年，由于博时还处于比

较困难的时期， 转型过程当中不

可避免地伴随着架构的调整，规

模、 收入指标核算单位的重新划

分和规则设置与标准的变化。“但

现在博时已经走上恢复性增长的

道路，员工对未来重新充满信心，

逐步达成共识， 而行业也在驱使

公募基金公司必须进行激励机制

改革。 ”

吴姚东认为， 如果从未来的

视角来看，2014年是整个行业的

转折之年。 基金行业发生了一些

历史性变化，跨业、跨界、跨境，大

资管的格局基本形成。 金融创新

正不断深化， 随着牛市预期的基

本确立， 市场情绪和基金规模都

出现了强势增长的势头。 以股权

激励、事业部制改革、混合所有制

为代表的体制的创新， 都说明了

整个基金业态正在嬗变。

在公募基金行业， 吴姚东感

受最多的并不是压力大， 而是困

惑。 “每当我们走出新的一步，都

如履薄冰， 不知道走出的这一步

对不对，会困惑。 这正是战略转型

期的典型特点。 ” 员工允许犯错，

但对总经理而言， 任何一个战略

性失误都会给基金公司带来巨大

损失。 在外面轰鸣的炮火声中，吴

姚东必须时刻保持清醒， 既要取

得胜利，又要保全士兵，每一步都

艰难异常。 但他坚信，博时最难的

时候已经过去。 对博时的管理者

而言，在大资管转折时期，承担当

下，直向未来是他的责任。 “让大

家相信你所给予的预期， 不单指

员工，更包括投资者。 ”

对博时来讲，2015年或将是转

折之年。 一切只待时间进行验证。


