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互联网公司

成低估值选手“心头好”

02基金新闻

华商基金周海栋：

周期股和价值股行情或刚开始

08基金人物

甄别养老目标FOF

把脉风险控制能力

06投基导航

博道基金何晓彬：

打造持续稳定“中位数+” 能力

市场投资价值凸显

私募基金仓位稳中有进

基金投研模式

亟需调整

近期，《关于推动个人养老金发展的意

见》《关于加快推进公募基金行业高质量

发展的意见》接连发布。 这两个关系公募

基金行业未来十年乃至更长时间发展方向

的重要意见， 势必将重塑行业发展的格局

和路径。

特别是个人养老金制度设计中关于

“个人养老金资金账户资金用于购买符合

规定的银行理财、 储蓄存款、 商业养老保

险、公募基金等运作安全、成熟稳定、标的

规范、 侧重长期保值的满足不同投资者偏

好的金融产品，参加人可自主选择” 的规

定， 将公募基金和其他资管产品放在一起

同台竞技，投资者投票的结果，将成为验证

公募基金行业发展成色的试金石。

公募基金如何在个人养老金时代占据

投资C位？ 笔者认为，至关重要的问题是确

保长期可复制、具有大容量、稳定超越基准

的权益投资业绩。从海外市场的经验来看，

个人养老金的资金特点一是期限长， 二是

规模大。 而现在的公募基金资金来源特点

是期限短、进出频繁而且规模相对有限。两

者的明显差异意味着适应现有资金特点的

基金投研模式， 势必要做出调整才能确保

上述业绩目标的实现。

虽然长期业绩优异的基金持续涌现，

但整体而言， 国内基金公司在大规模权益

投资运作方面尚存在不足。 基金公司仍较

多依赖基金经理的个人能力， 能够成体系

保证旗下产品在穿越牛熊的市场周期中保

持稳定优良业绩的基金公司寥寥无几。 而

且， 权益投研团队和相关流程在管理几百

亿元规模的资金时，问题还不大，但规模上

升至千亿元规模后， 业绩往往会出现波动

或者差异很大。

从这个角度看，监管机构提出的“引导

基金管理人构建团队化、平台化、一体化的

投研体系，提高投研人员占比，完善投研人

员梯队培养计划， 做好投研能力的积累与

传承，扭转过度依赖‘明星基金经理’ 的发

展模式。 推动基金管理人实现宏观、策略、

行业和公司全维度的研究覆盖， 切实提高

股票发行定价能力” ，可谓切中要害。

尽管国内的个人养老金在初期规模不

会很大，也不会将重点放在权益投资上，但

公募基金的比较优势在于权益投资， 个人

养老金较高收益的来源也在权益投资方

面，基金行业必须尽早做好准备，才能在承

接来自于个人养老金的大规模资金时发挥

自身优势，赢得行业的未来。


