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证券时报记者 王小芊 裴利瑞

公募25周年，合资20周年，海外子

公司 15周年……今年是中国基金业国

际化之路上极具里程碑意义的一年。

1998年 7月，首都国际机场，一架

波音客机腾空而起，目的地是美国金融

中心纽约，机上载有 13个人的基金代

表团，专程前往美林证券进行为期一个

月的培训学习。中国基金业在诞生第

一年便组织人员前往发达国家系统学

习。对外开放，是中国基金业与生俱来

的基因。

今年是中国基金业成立 25周年，

也是第一批合资公募成立 20周年、第

一批中资基金出海15周年。从向外资

机构“取经”起步，到“引进来”和“走出

去”双向碰撞，中国基金业一路走到今

天，国际化的脚步从未停歇。今年以

来，外商独资公募加速获批并陆续开始

发行产品，更是为中国的公募行业注入

了又一股活水。

筚路蓝缕“取经路”

“我们公募基金行业为什么发展得

这么好？我觉得很大原因在于，它在行

业诞生之初就制定了一套和国际接轨

的标准化制度框架，顶层设计是基金行

业健康发展的基石。”一位公募总经理

在接受证券时报记者采访时表示。

对标国际，是中国基金行业自诞生

之初就对自己提出的高标准、严要求。

从《证券投资基金管理暂行办法》

到《基金法》，中国基金业在学习成熟市

场经验的基础上形成了独立托管、净值

管理、披露透明、合规风控等一批既遵

循国际惯例又符合中国发展阶段的制

度规范；从第一只开放式基金到ETF等

开创性产品，中国基金业的每一次重大

创新也都建立在借鉴成熟市场经验或

中外合作的基础上。

开放式基金的面世便是中国基金

业向外资机构“取经”的缩影。2000
年，时任中国证监会主席周小川提出要

积极推出开放式基金，证券时报当时的

报道显示，中国证监会在当年专门组织

了由五家境外基金管理机构、托管银行

和香港证监会专家组成的开放式基金

试点专家评审小组，第一只开放式基金

华安创新便是华安基金与香港怡富的

合作结果。

2001 年，中国加入世界贸易组织

(WTO)，作为加入 WTO 的承诺之一，

2002年末起，中外合资基金公司陆续

获批成立，外方股东将海外成熟的资

产管理经验、投资理念、产品设计、投

教理念带入中国，给基金行业带来了

许多新气象。

上投摩根基金在近期刚刚完成了

从合资到独资的转变，在总经理王大智

看来，外方股东摩根资管对研究的坚

持、对长期业绩评估的重视、对投资人

才的要求，都深刻地影响了上投摩根基

金。“举个例子，在多元资产配置方面，

摩根资管为上投摩根提供了许多发展

经验，因为摩根资管业务覆盖全球不同

市场，它经历过很多金融周期，可以帮

助我们在摸索的过程中少犯错。”王大

智向证券时报记者表示。

海富通基金成立于2003年4月，是

首批获准成立的合资基金公司之一，外

方股东最初为富通基金，后因法国巴黎

银行收购变更为法国巴黎资产管理BE
控股公司。谈及外方股东为公司发展

带来的助益，海富通基金相关人士坦

言，“公司成立之初，海外资管机构在专

业程度上明显领先。外方股东为我司

输送了大量人才，很多创始员工都具有

海外学习、工作背景。外方股东也为我

司员工组织了多场培训，不仅传授了实

务经验，还为长期理性、注重研究的投

资文化打下基础。”

高度重视与客户多形式多渠道沟

通，也是外资带给合资基金公司的珍

宝。2003 年发行海富通收益基金前

夕，海富通曾邀请双方股东代表和基金

经理，在充满老上海风情的马勒别墅召

开了一场机构投资者交流会，虽然现在

的投资者对各类路演司空见惯，但这在

当时十分少见。

上述人士表示，海富通基金与外方

股东的合作延续至今，“比如，外方股东

非常重视风险控制，对于公司建立起良

好的风控流程和合规文化起到了重要

作用；法国巴黎资管是可持续及负责任

投资领域的主要市场参与者，我们也在

学习其先进经验，将可持续发展理念融

入日常经营。”

扬帆出海布局全球

如果说行业早期还只是单向的“引

进来”，随着行业逐渐成熟，中国基金业

也开始尝试“走出去”，向广阔的全球市

场扬帆起航。

2002年，QFII制度推行，内地基金

开始以投资咨询顾问的身份参与QFII
的投资管理；2007年，4只QDII基金扬

帆出海，国内基金公司主动开始海外征

程；2008年，为促进RQFII、QDII业务的

发展，证监会允许基金公司到香港设立

分公司、办事处、子公司等，南方、易方

达、华夏等基金公司率先获准开设香港

分支机构。

作为内地资金配置海外资产的桥

头堡，香港市场成为了中资公募“出海”

的第一站。在华夏基金（香港）总监、机

构销售主管高磊看来，政策的开放和香

港股市格局的转变，为中资机构带来了

崭露头角的机会，首批出海的中资公募

基金，正是在这样的时代背景下先后落

地香港。

南方东英是首家由中国内地公募

基金在香港设立的子公司。回忆起公

司当年的创业历程，南方东英 CEO丁

晨坦言，是困难和挑战促进了他们快速

成长。“我们初来香港时，外资公募已经

在香港基金市场耕耘多年，以雄厚的资

金实力、较为成熟的产品线与分销银行

建立了紧密关系，中资机构想要实现突

破，难度较大。”不过，南方东英意识到，

ETF由于是在交易所上架、直接在券商

平台买卖，一定程度上可以解决银行渠

道的问题——这成为了南方东英业务

的重要突破口。

“中资出海过程中确实遇到了来自

各方面的挑战，包括适应本地监管合

规、渠道销售、品牌建设等方面。”高磊

直言。他告诉证券时报记者，在香港市

场拓展公募业务，首先需要符合当地的

监管要求，因此需要建立起本土化及专

业的合规团队。不仅如此，对于首次

“出海”的公募基金业务而言，开拓本地

分销渠道十分重要。

“中资的公募基金产品进入香港

的银行渠道难度很高。而且，由于品

牌知名度的关系，即使产品顺利进入

分销渠道，本地及海外投资者也缺乏

对中资品牌的认识。”高磊告诉证券时

报记者，在中资基金公司出海早期，从

机构客户进行破局是重要且有效的策

略，这也是华夏基金（香港）取得现在

发展的重要基石。

在一代开拓者的努力下，中资公募

在香港的业务进入了平稳期，公募“出

海”的版图也不断扩容。譬如，南方东

英于 2018年在新加坡设立首个海外子

公司；汇添富基金则于 2021年落子美

国，进一步加强其全球分散化的投资能

力，与此同时，汇添富基金的第三家境

外子公司——汇添富新加坡的设立申

请正在等待证监会批复，未来将主要服

务于环太平洋及中东地区。

外资公募翻开
国际化新篇章

中国基金业对外开放的脚步从未

停歇，而且越来越快、越来越活，“引进

来”和“走出去”在双向碰撞中不断激发

出火花。

2014年，沪港通开通；2015年，内

地与香港基金互认实施；2016 年，深

港通启动；2017年，债券通推出；2020
年 4 月 1 日，中国正式放开金融机构

外资持股限制，外商独资公募开始跑

步进场，中国基金业的国际化之路翻

开新篇章。

贝莱德基金于 2021年 6月获批展

业，成为内地首家外商独资公募。此

后，路博迈基金、富达基金、施罗德基

金、联博基金相继获批展业，新设外商

独资公募扩展至5家。此外，泰达宏利

基金、上投摩根基金和摩根士丹利华鑫

基金经过股权变更，相继由合资公募转

为外商独资公募。

回忆起路博迈基金的展业过程，路

博迈集团亚太区负责人、路博迈基金总

经理刘颂颇为感慨，“总体来说从申请

到发行第一只产品经历了三年的时间，

是非常不容易的。尤其是经历了新冠

疫情的冲击，对于我们中国团队的业务

搭建带来了不小的挑战。”刘颂告诉证

券时报记者。他坦言，正是因为对中国

市场的坚持和信心，才能让路博迈走到

今天，“以我个人来说，我有整整三年没

有和海外的家人团聚了。”

展业后，外商独资公募在中国发

展会有一些新的挑战。施罗德投资管

理（上海）有限公司中国业务总裁张兰

直言，新设外商独资公募在渠道对接

方面或面临压力，这与中资公募“出

海”时的情况十分相似。她认为，挑战

首先来自于本土企业的竞争，不少内

地资产管理公司已在市场深耕二十余

年，颇具优势；此外，海外合规风控要

求与中国市场存在差异，外资公募在

与内地渠道进行法律文本对接时需要

做更多功课；不仅如此，外资公募在境

外使用的系统可能无法与境内直接匹

配，需要进行本土化调整。不过，她相

信，随着外资深入参与中国市场，这些

问题将得到有效改善。

作为中国基金业的新成员，外商独

资公募的特色也很鲜明。

在多位外商独资公募的高管人员

看来，外商独资公募的一大优势是可以

用全球视野来分析中国市场，打造差异

化的投资方案。此外，外商独资公募的

母集团投资历史悠久，积累了丰富的资

本市场经验。不仅如此，外商独资公募

全球化的渠道资源和投研能力，也能为

海外和中国市场提供更多双向投资的

选择。

开业后，新设外资公募的布局也在

日趋完善。贝莱德基金目前已经发行

了 4只混合型基金和 1只债券型基金，

第五只混合型基金正在募集；路博迈基

金首发的一只“固收+”产品已经结募，

富达基金的首只公募产品也即将亮

相。多家外商独资公募表示，在未来，

ESG产品和养老产品将是他们重点发

展的方向。

“外资机构的加入会丰富产品供

给，给客户提供更多选择，提升机构和

个人投资者大类资产配置的效率。”在

刘颂看来，在一个公平、公开和开放的

市场中合作和竞争，最终受益的将是广

大投资者。

曲折中坚持前行

当然，在合资公募 20年、中资公募

出海 15年的漫漫路途中，公募的国际

化也经历了数次折戟沉沙的时刻。

例如，2007年，首批 4只QDII基金

在喧嚣中高调登场，但随后便遭遇

2008年的国际金融危机，全球股市均

受波及，QDII基金一经面世就经历了

业绩滑铁卢。截至今年3月17日，首批

发行的 4只QDII基金累计收益均为负

值，其中一只QDII基金的累计亏损仍

超过了30%。

由于首战出师不利，在此后的三

四 年 间 ，基 金 行 业 一 度“ 谈 QDII 色

变”，相关产品销售陷入困难境地。直

到 2010年之后，陆续发行的QDII基金

逐渐用业绩挽回了投资者信任，再加

上全球多元资产配置的价值逐渐受到

内地投资者的重视，QDII家族才逐渐

壮大。

“后面发行的 QDII 吸取了首批

QDII的经验教训，比如淡化并不擅长

的主动选股，以指数基金为主；回归

QDII投资本源，尽可能分散与A股相关

度等等。目前国内的QDII基金已经覆

盖了美国、德国、法国、日本等发达国

家，越南等新兴国家地区，可以为投资

者提供丰富的全球配置工具。”一位

QDII基金经理向证券时报记者表示。

与此同时，也有公募基金经历了外

方股东退出，或宣布解散其境外子公司

的情况。

对此，上述公募总经理解释道，

一方面，本土公募经过了多年的资本

市场实践，已经具备了独立发展能力；

另一方面，随着中国对外开放的不断

深化，外资进入中国市场的渠道也更

加多元，股份方面的合作不再是唯一

形式。

“中资与外资合作的方式有很多，

比如一起做跨境业务等。从战略的角

度来看，只要中国的公募圈始终接纳外

资机构的参与，同时坚定自己向海外拓

展的步伐，国际化的进程就没有中断。”

他表示。

如何更高质量对外开放

中国基金业的 25年是国际化探索

的 25年，也是对外开放、兼容并蓄、创

新突破的 25 年。站在新的时间节点

上，基金行业应该如何推进更高质量、

更高水平的对外开放，早日成为全球资

本市场的重要参与者？基金公司应该

如何进一步提升服务境内外投资者及

全球资产配置的能力，尽快跻身国际一

流资管机构？

贝莱德中国区负责人汤晓东表示，

制度方面，期待能够推出更多扩大开放

的举措，例如优化拓展境内外资本市场

互联互通，推动境外机构投资者参与交

易所债券市场的制度落地，稳步扩大商

品和金融期货国际化品种等。

在王大智看来，作为外资背景的本

地机构，需要做好跨境和本土资源间的

平衡，既要强化本土人才的培养，也要

利用外方股东的优势，向海外学习产品

和解决方案的创新方向，提升服务投资

者的能力。

例如，公募基金必然将朝着管理大

规模的基金的方向发展，Megatrend 基

金可能会是一个产品创新的方向。据

王大智介绍，Megatrend 的投资在欧洲

和美国市场已经被验证成功，目前最大

的 Megatrend 基 金 为 Capital Group
New Perspective, 截至 2021年末，其策

略总规模约为 1489亿美金，或可以为

国内基金公司提供参考。

在丁晨看来，公募基金的国际化需

要持之以恒的经营。无论是外资进中

国，还是中资走向海外，都不能简单复

制以往的成功经验。

她认为，一方面，需要了解当地市

场的行业模式，理清供求关系，找到业

务切入点，弥补后来者的弱势；另一方

面，要结合需求，聘请适合的人才，深入

到当地市场。再次，需要抓好品牌建

设，树立自身特色，在众多竞争者中逐

渐明晰自身的业务和品牌形象。“只有

持之以恒，脚踏实地，勇于尝试，方能走

出一条适合自己的成功之路。”

基金业25年国际化之路：

从“取经”到“造经”引进来和走出去双向碰撞

编者按：今年是中国基金业成立25周

年，如果说25年前的公募基金还是个“舶来

品”，行业初期的众多顶层设计都借鉴于海

外成熟市场的先进经验，那么25年后的今

天，中国公募基金业已然在兼容并蓄中完成

了本土化和创新发展，并继续向高质量对外

开放探索，自生力量破土而出。
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