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苏彦祝：建立有竞争力的公募机制

本报记者 张昊

从一线公募基金的投资总监，到证券公司副总裁，再到新锐公募基金的掌舵者，苏彦祝正在用他的人生跳跃演绎着一名理想主义金融从业者的职业梦想。 2014年，由苏彦祝掌舵的创金合信基金正式成立。 作为第一家从成立之初就实行员工持股的公募基金公司，创金合信基金一直都备受关注。

而创金合信基金成立之时，正值公募行业变革之际，“公募奔私” 成为当年的行业标签。 但在苏彦祝看来，未来公募基金仍然是一个可以实现金融从业者理想和抱负的行业。 持续不断地进行机制创新，建立一个有竞争力的公募机制，是创金合信基金的目标。

向合伙精神致敬

深圳福田中心区福华一路与民田路交汇处，是刚刚投入使用的甲级写字楼投行大厦。 这栋 20层的纯商务空间标志性建筑，是第一创业证券股份有限公司全国总部所在。 而第一创业证券占股70%的创金合信基金管理公司也占据了这座楼宇的一层。 苏彦祝的办公室整洁简单，与其他公募大佬相比，苏彦祝显得格外亲切平易。

近期创金合信基金的事业部制构想引发了广泛的关注。 苏彦祝说，创金合信基金最大的优势是机制创新，希望借此为想在公募行业做事的优秀人才提供创业平台。 “中国的公募基金行业需要创新出一种可以留住人才的制度。 中国不缺少优秀的人才，但是缺少优秀的企业和优秀的团队，越是优秀的人才越难组织到一起 。 在这方面 ，美国优秀资产管理机构崇尚的合伙精神是我们学习的方向。 ”

创金合信基金的成立方式是公司制和合伙制相结合。 其中第一创业证券股份有限公司出资比例为70%，深圳市金合信投资合伙企业（有限合伙）出资比例为30%。 持股三成的金合信是创金合信员工的持股平台。 相关资料显示，苏彦祝本人通过金合信持有创金合信10 .48%的股份。

苏彦祝认为，员工持股和事业部制的目的都是为优秀人才提供一个有归属感的平台，更好地凝聚优秀人才，各尽其用。 “如果贡献足够大，你就会成为这个平台的一部分。 员工的归属感很重要，有了这个基础就很容易形成坦诚互信的内部文化。 配合顺畅、沟通默契的伙伴很难找 ，而现在的创金合信基金就拥有这样一支团队 ，我会很珍惜现在团队的每一位成员。 合作精神强的团队是创金合信基金的一大优势，在此基础上会逐步生发出其他优势。 ”

一位创金合信基金的员工对中国证券报记者表示，从先前的券商资管团队开始算起，创金合信基金的团队组建已有5年，这些员工一直追随着苏彦祝。 “苏总是个没有一点架子的人。 整个公司没有太多的层级氛围 ，我们努力在各自的专业方面精益求精。 我不觉得来这里只是一份工作，还有我认可的价值观和梦想。 ”

在市场低迷的时候，苏彦祝曾连续两年将自己当年奖金的大部分拨付给员工奖金池，更多地向基层员工倾斜，这使得很多创金合信基金的老员工至今还心存感动。 “我们需要同甘共苦，同舟共济 。 为什么要采用合伙制？ 就是为了能在公司经历困难、遇到波折的时候仍然有很强的凝聚力，” 苏彦祝说。

打造最强公募机制

“创金合信基金想在公募行业做一些机制创新方面的尝试，借鉴私募的机制优势。 ” 在原有的员工持股基础上，近期苏彦祝提出也要顺应行业发展潮流，推行事业部制。

事实上，虽然有员工持股做基础更加利于推行事业部制，但在创金合信基金成立之初，苏彦祝并没有立即着手建立事业部制，直到近期他才明确启动这一构想。 苏彦祝认为，这个问题现在基本上考虑清楚了。 “作为一家新公司，创金合信基金没有历史包袱。 我们解决了激励、员工持股的问题，而现在创金合信基金已经考虑清楚，要长期推行事业部制。 ”

创金合信基金打造的是一个创业平台，尽管这一提法在私募行业被多次提及，但在公募行业还是第一次提出。 “我们要借助机制优势，为部分想创业但是又不愿意因单打独斗而牵扯大量营销精力的人提供事业发展的平台。 事业部也会纳入合伙体系 ，不过是另一种合伙人———事业合伙人，我们把事业部负责人叫做事业合伙人。 ”

谈到此处，苏彦祝解释说，“在公募平台上做出私募机制，这才是核心竞争力。 创金合信基金注重人，我们以人为本建立合伙机制，我们倡导合伙文化 ，以诚相待 ，发挥人的优势。 过去公募基金靠牌照吃饭，并未充分地尊重人才价值；现在我们充分尊重人才价值，合伙制度就是尊重人才价值的最大体现。 ”

在苏彦祝的规划中，事业部的负责人应该被称作事业合伙人，是创金合信基金合伙文化精神的又一集中体现。 “在具体的利益安排上，总体上事业合伙人因为有一部分业务分成，股权比例可能就没那么高。 如果还有一部分人做得也很好，但是没有采用事业部机制，可能股权比例会高一些，会有一个平衡机制。 ”

普通机制 、工作室 、事业部，是创金合信基金人才发展的清晰通道。 “资历尚浅的基金经理适用于普通机制，也可以有股权；如果做得还不错，业绩记录表现优秀，就可以申请设立工作室。 所谓工作室就是介于事业部和普通机制之间的，经营授权没有那么大，但是也有业绩分成。 最高台阶才是事业部，除了分成之外，经营授权也相对比较大，招聘人员、组织架构、产品规划，事业合伙人基本上能说了算。 ”

苏彦祝说，创金合信基金的事业部制发展不求快 ，成熟一个发展一个。 “与这几年我们发过的每个产品、走过的每一条路一样 ，努力去做，慢慢滚动，就像滚雪球一样。 我从没想一下子滚一个很大的雪球，更希望是一个内核结实的雪球，顺着坡越滚越大。 所以，我更看重趋势对不对，内核结实不结实。 ”

看好低估值蓝筹

“公募奔私” 是2014年公募行业的一大现象。 多位明星基金经理的离职信一再引发市场广泛关注，似乎私募基金是优秀公募基金经理的殊途同归之所。 但是在苏彦祝看来，公募基金始终有其难以取代的价值。

“现在大量的公募基金经理‘奔私’ 有一定的合理成分，这反映了公募行业机制性的问题，当然和当前市场的牛市预期也有关系。 在一个行业发展的时候，从过去发展得比较好的行业里输出人才，也是正常的，并且这种变动可能会更好地提升人力的价值，让大家认识到人力资本的重要性，总体来说应该给出正面评价 。 ”

对于公募和私募的关系 ，苏彦祝的视角更加开阔 。 “资管行业是一个大海洋 ，是海量的空间。 在巨大的空间里面，公募现在肯定不是主角，私募也不是主角，短时间内看银行理财仍属于主角。 我们要把银行理财、保险、信托、券商 、基金、私募都纳入到资产管理行业中去 。 事实上，一旦遇到市场调整，私募往往面临着比公募更大的风险和压力。 另一方面 ，并不是每个优秀的投资者都适合创业。 因此，创金合信基金试图打造一个有优势的平台，提供和私募相仿的机制，同时为基金经理规避风险。 “创金合信基金作为第一家成立之初就有员工持股的公司，从根本上把激励问题解决了。 ”

另一方面 ，公募依然具备私募不可替代的优势。 “应该说不论公募还是私募，都不具备特别强的优势，但是公募和私募比，公募的优势是牌照比较齐全，既可以做公募，其实也可以做私募，也可以做非标，也可以做通道 ，还可以做其他资产证券化的业务。 私募的优势是机制，几个有志者合伙人同心协力，利于创业。 ”

对于公募基金行业现状 ，苏彦祝也有反思 。 “公募基金过去在牛市的顶峰发了太多产品，伤了持有人的心，2007年高点、2009年高点发行的产品投资业绩都不太好，所以这几年没有赚钱效应，美誉度不高。 而私募过去基数很小 ，对持有人的伤害也小 ，激励机制上又有优势，近些年崛起也是情理之中。 ”

对于今年的股票市场，苏彦祝表示 ，市场流动性整体宽松 ，由于实体经济仍然低迷 ，房地产市场系统性风险短期内看不到，大类资产搬家的逻辑将进一步显现，预计部分资金会流向债市和股市。 苏彦祝认为低估值蓝筹股会有相对持续的估值重估过程 ，故较为看好。 与此同时，由于经济依然处于转型过程中，一部分受益于结构转型，以及在传统行业里份额不断提升的龙头公司，依然具备较大的上涨空间。

苏彦祝：创金合信基金管理有限公司总经理，清华大学硕士，十余年证券、基金行业从业经历 。

曾就职南方基金，任南方避险增值基金经理、南方绩优成长基金经理、投资部总监等。 2010年初加入第一创业证券股份有限公司，任第一创业证券副总裁兼资产管理部总经理，带领资产管理团队打造创金资产品牌，3年时间业务收入排名提升至券商行业第七。

苏彦祝领衔的创金资产团队近年来数次获得权威媒体券商行业资产管理大奖 。 2013年曾获中国证券报旗下金牛理财网“2012年度金牛券商集合资产管理人奖” 。
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苏彦祝：建立有竞争力的公募机制

□本报记者 张昊

从一线公募基金

的投资总监，到证券公

司副总裁，再到新锐公

募基金的掌舵者，苏彦

祝正在用他的人生跳

跃演绎着一名理想主

义金融从业者的职业

梦想。 2014年，由苏彦

祝掌舵的创金合信基

金正式成立。 作为第一

家从成立之初就实行

员工持股的公募基金

公司，创金合信基金一

直都备受关注。

而创金合信基金成

立之时， 正值公募行业

变革之际，“公募奔私”

成为当年的行业标签。

但在苏彦祝看来， 未来

公募基金仍然是一个可

以实现金融从业者理想

和抱负的行业。 持续不

断地进行机制创新，建

立一个有竞争力的公募

机制， 是创金合信基金

的目标。

向合伙精神致敬

深圳福田中心区福华

一路与民田路交汇处，是刚

刚投入使用的甲级写字楼

投行大厦。这栋20层的纯商

务空间标志性建筑，是第一

创业证券股份有限公司全

国总部所在。而第一创业证

券占股70%的创金合信基

金管理公司也占据了这座

楼宇的一层。苏彦祝的办公

室整洁简单，与其他公募大

佬相比，苏彦祝显得格外亲

切平易。

近期创金合信基金的

事业部制构想引发了广泛

的关注。 苏彦祝说，创金合

信基金最大的优势是机制

创新， 希望借此为想在公

募行业做事的优秀人才提

供创业平台。“中国的公募

基金行业需要创新出一种

可以留住人才的制度。 中

国不缺少优秀的人才，但

是缺少优秀的企业和优秀

的团队， 越是优秀的人才

越难组织到一起。 在这方

面， 美国优秀资产管理机

构崇尚的合伙精神是我们

学习的方向。 ”

创金合信基金的成立

方式是公司制和合伙制相

结合。 其中第一创业证券

股份有限公司出资比例为

70%， 深圳市金合信投资

合伙企业 （有限合伙）出

资比例为30%。 持股三成

的金合信是创金合信员工

的持股平台。 相关资料显

示， 苏彦祝本人通过金合

信持有创金合信10.48%的

股份。

苏彦祝认为， 员工持

股和事业部制的目的都

是为优秀人才提供一个

有归属感的平台，更好地

凝聚优秀人才， 各尽其

用。“如果贡献足够大，你

就会成为这个平台的一

部分。 员工的归属感很重

要，有了这个基础就很容

易形成坦诚互信的内部

文化。 配合顺畅、沟通默

契的伙伴很难找，而现在

的创金合信基金就拥有

这样一支团队，我会很珍

惜现在团队的每一位成

员。 合作精神强的团队是

创金合信基金的一大优

势，在此基础上会逐步生

发出其他优势。 ”

一位创金合信基金的

员工对中国证券报记者表

示， 从先前的券商资管团

队开始算起， 创金合信基

金的团队组建已有5年，这

些员工一直追随着苏彦

祝。“苏总是个没有一点架

子的人。 整个公司没有太

多的层级氛围， 我们努力

在各自的专业方面精益求

精。 我不觉得来这里只是

一份工作， 还有我认可的

价值观和梦想。 ”

在市场低迷的时候，

苏彦祝曾连续两年将自

己当年奖金的大部分拨

付给员工奖金池，更多地

向基层员工倾斜，这使得

很多创金合信基金的老

员工至今还心存感动 。

“我们需要同甘共苦，同

舟共济。 为什么要采用合

伙制？ 就是为了能在公司

经历困难、遇到波折的时

候 仍 然 有 很 强 的 凝 聚

力，” 苏彦祝说。

打造最强公募机制

“创金合信基金想在公募

行业做一些机制创新方面的

尝试，借鉴私募的机制优势。”

在原有的员工持股基础上，近

期苏彦祝提出也要顺应行业

发展潮流，推行事业部制。

事实上，虽然有员工持股

做基础更加利于推行事业部

制，但在创金合信基金成立之

初，苏彦祝并没有立即着手建

立事业部制，直到近期他才明

确启动这一构想。 苏彦祝认

为，这个问题现在基本上考虑

清楚了。 “作为一家新公司，

创金合信基金没有历史包袱。

我们解决了激励、员工持股的

问题，而现在创金合信基金已

经考虑清楚，要长期推行事业

部制。 ”

创金合信基金打造的是

一个创业平台，尽管这一提

法在私募行业被多次提及，

但在公募行业还是第一次

提出。 “我们要借助机制优

势，为部分想创业但是又不

愿意因单打独斗而牵扯大

量营销精力的人提供事业

发展的平台。 事业部也会纳

入合伙体系，不过是另一种

合伙人———事业合伙人，我

们把事业部负责人叫做事

业合伙人。 ”

谈到此处， 苏彦祝解释

说，“在公募平台上做出私募

机制，这才是核心竞争力。 创

金合信基金注重人，我们以人

为本建立合伙机制，我们倡导

合伙文化，以诚相待，发挥人

的优势。 过去公募基金靠牌照

吃饭，并未充分地尊重人才价

值；现在我们充分尊重人才价

值，合伙制度就是尊重人才价

值的最大体现。 ”

在苏彦祝的规划中，事

业部的负责人应该被称作事

业合伙人， 是创金合信基金

合伙文化精神的又一集中体

现。 “在具体的利益安排上，

总体上事业合伙人因为有一

部分业务分成， 股权比例可

能就没那么高。 如果还有一

部分人做得也很好， 但是没

有采用事业部机制， 可能股

权比例会高一些， 会有一个

平衡机制。 ”

普通机制、工作室、事业

部， 是创金合信基金人才发

展的清晰通道。“资历尚浅的

基金经理适用于普通机制，

也可以有股权； 如果做得还

不错，业绩记录表现优秀，就

可以申请设立工作室。 所谓

工作室就是介于事业部和普

通机制之间的， 经营授权没

有那么大， 但是也有业绩分

成。 最高台阶才是事业部，除

了分成之外， 经营授权也相

对比较大，招聘人员、组织架

构、产品规划，事业合伙人基

本上能说了算。 ”

苏彦祝说，创金合信基金

的事业部制发展不求快，成熟

一个发展一个。 “与这几年我

们发过的每个产品、走过的每

一条路一样，努力去做，慢慢

滚动，就像滚雪球一样。 我从

没想一下子滚一个很大的雪

球，更希望是一个内核结实的

雪球，顺着坡越滚越大。 所以，

我更看重趋势对不对，内核结

实不结实。 ”

看好低估值蓝筹

“公募奔私” 是2014年公

募行业的一大现象。 多位明星

基金经理的离职信一再引发

市场广泛关注，似乎私募基金

是优秀公募基金经理的殊途

同归之所。 但是在苏彦祝看

来，公募基金始终有其难以取

代的价值。

“现在大量的公募基金

经理‘奔私’ 有一定的合理

成分， 这反映了公募行业机

制性的问题， 当然和当前市

场的牛市预期也有关系。 在

一个行业发展的时候， 从过

去发展得比较好的行业里输

出人才，也是正常的，并且这

种变动可能会更好地提升人

力的价值， 让大家认识到人

力资本的重要性， 总体来说

应该给出正面评价。 ”

对于公募和私募的关系，

苏彦祝的视角更加开阔。 资管

行业是一个大海洋，是海量的

空间。 在巨大的空间里面，公

募现在肯定不是主角，私募也

不是主角，短时间内看银行理

财仍属于主角。 我们要把银行

理财、保险、信托、券商、基金、

私募都纳入到资产管理行业

中去。 事实上，一旦遇到市场

调整， 私募往往面临着比公

募更大的风险和压力。 另一

方面， 并不是每个优秀的投

资者都适合创业。 因此，创金

合信基金试图打造一个有优

势的平台， 提供和私募相仿

的机制， 同时为基金经理规

避风险。“创金合信基金作为

第一家成立之初就有员工持

股的公司， 从根本上把激励

问题解决了。 ”

另一方面，公募依然具备

私募不可替代的优势。 “应该

说不论公募还是私募，都不具

备特别强的优势，但是公募和

私募比，公募的优势是牌照比

较齐全，既可以做公募，其实

也可以做私募， 也可以做非

标，也可以做通道，还可以做

其他资产证券化的业务。 私募

的优势是机制，几个有志者合

伙人同心协力，利于创业。 ”

对于公募基金行业现状，

苏彦祝也有反思。 “公募基金

过去在牛市的顶峰发了太多

产品， 伤了持有人的心，2007

年高点、2009年高点发行的产

品投资业绩都不太好，所以这

几年没有赚钱效应，美誉度不

高。 而私募过去基数很小，对

持有人的伤害也小，激励机制

上又有优势，近些年崛起也是

情理之中。 ”

对于今年的股票市场，苏

彦祝表示， 市场流动性整体

宽松， 由于实体经济仍然低

迷， 房地产市场系统性风险

短期内看不到， 大类资产搬

家的逻辑将进一步显现，预

计部分资金会流向债市和股

市。 苏彦祝认为低估值蓝筹

股会有相对持续的估值重估

过程， 故较为看好。 与此同

时， 由于经济依然处于转型

过程中， 一部分受益于结构

转型， 以及在传统行业里份

额不断提升的龙头公司，依

然具备较大的上涨空间。


