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筹划7年 基金第三方销售开闸
好买、众禄等四公司获得首批资格；分析称，行业和投资者有望双赢

好买、众禄、东财顾问和
诺亚正行四家理财机构昨日
宣布，已获得证监会批准的
独立基金销售业务资格。这
意味着筹划 7 年之久的基金
第三方销售正式开闸。业内
人士预计，在未来的几年中，
独立基金销售机构有望成为
基金销售市场上的“鲇鱼”，
给行业和投资者带来双赢。

大批机构可能近
期获批

此次获得资格的四家机
构包括好买基金、众禄基金、
东财顾问和诺亚正行。这些
机构都曾在 2011 年底接受

过证监会现场检查。
独立基金销售机构，一

般指以基金代销为主业的金
融销售机构，在国外主要包
括从基金公司独立出来的，
以销售母公司基金，兼顾销
售其他公司基金的专业销售
机构，另一类则是与任何基
金公司都无直接管理的，完
全独立销售全部或部分基金
的专业基金销售公司。

此次获得资格的四家机
构均属于后者。其中一些公
司筹备已久。以众禄基金为
例，2006 年该公司借鉴海外
经验将基金网上超市引入内
地市场，推出基金买卖网，
2007年依托华泰联合证券和

深发展银行探索基金销售。
好买基金创立于 2007

年，其创始人均来自公募基
金公司。2011 年 8 月按照法
规要求设立了专注于公募基
金销售的好买财富。好买基
金 董 事 长 杨 文 斌 表 示 ，从
2007年创立，“我们就为第三
方而生”。

上市公司东方财富网旗
下的东财顾问，以及纽交所
上市公司诺亚财富旗下的诺
亚正行则成立稍晚。昨日，
东方财富在深交所披露了获
得基金销售业务资格的相关
信息，其股价上涨 9.99%，以
23.34元的涨停价报收。

此外，还有一大批机构

可能在近期获得这一业务资
格。据粗略统计，和讯、新浪
旗下均有成立相关公司参与
独立基金销售市场，此外数
米基金网等机构此前也接受
了证监会现场检查。

基金公司议价能
力或改善

中国基金行业已经发展
十多年。数据显示，2011 年
中国公募基金市场存量资金
为 2.19 万亿元，产品数量众
多，设计也日趋复杂。以公
募产品为例，产品数量超过
7大类1000多只。

从基金销售市场看，银

行代销占据了基金销售市场
的绝大部分份额。部分基金
公司人士指出，银行代销比
例可能达到 90%。中国证券
业协会的统计显示，2010 年
开放式基金销售总额中，银
行渠道占比 60%，券商渠道
占 比 9% ，直 销 渠 道 占 比
31%。

传统销售格局滋生出一
系列问题，比如基金销售以
客 户 为 向 导 ，售 后 服 务 缺
位。基金、银行、券商之间亦
存在托管、销售、研究、分仓
等利益纠葛。新的销售机构
有望给投资者带来更好的服
务体验。

此外，由于银行代销基

金所占比例过大，目前基金
公司在与银行的合作中没有
议价能力，销售基金给予银
行的尾随佣金也越来越高。
从 2011 年上半年的数据看，
全行业的尾随佣金占管理费
收入的比例达到16.68%。基
金公司人士指出，如果独立
基金销售能够壮大，能在一
定程度上改善基金公司议价
能力。

证监会基金监管部副
主任洪磊曾指出，“让专业
人士不再受制于股东约束，
形成一个产业链的概念，应
会促进基金行业更健康的
发展。”

本报记者 吴敏

独立基金销售基金出
现后，基金投资者能获得什
么？在传统的银行渠道、券
商、基金直销之外，独立基
金销售机构最大的优势是
客观持续的专业服务，另一
方面可能是在费率上的普
遍优惠。

众禄基金研究员陈龙
认为，独立销售机构与券
商和银行不同，与基金公
司之间不存在托管、控股、
研究支持、交易仓位等纠
葛；此外，在品牌、网点、客
户资源等不及银行券商的
背景下，专业服务是独立

基金销售机构安身立命的
根本。业内人士认为，可
以预见独立基金销售机构
将以客观和持续的服务来
争取投资者。

此外，在销售模式上，
独立基金销售机构将多数
以“ 基 金 超 市 ”的 方 式 销

售，并不特别倾向于新基
金、当期重点推介的基金
等，真正满足投资者的个
性需求。

随着销售机构逐渐增
多，基金的认购和申购费
率折扣也将变得普遍。好
买 财 富 董 事 长 杨 文 斌 指

出，投资者将是此次放开
独立基金销售机构的最大
受益者，因为独立基金销
售公司的专业性也会倒逼
目前最大的渠道银行改善
服务，随着竞争的加剧，可
以预见费率的下降和专业
服务的提升。 （吴敏）

■ 影响

投资者将获得更多服务更低费率

独立基金销售机构都
将做什么？从目前来看，获
得以及有望获得独立基金
销售机构资格的机构，主要
是两类主体：一类是基金公
司、券商从业人员离职创立
的机构，另一个则是以网络
媒体，主要是财经类网络媒

体为主体发起的公司。
从目前各类公司策略

看，前者将倾向于从顾问服
务入手，交易通道为辅；而
后者天然拥有网络流量优
势，在发展网上基金交易平
台方面具有优势。

好买财富董事长杨文

斌指出，独立基金销售机构
有四个角色，一是销售交易
通道，二是基金优选，三是
产品资产配置，四是创造产
品。杨文斌认为，如果独立
基金销售机构仅仅满足于
做一个交易通道的话，是没
有任何意义的，现在并不缺

交易通道，基金的大类资产
配置很重要，专业的销售公
司在给投资者配置资产方
面有很大的空间。

在美国市场，资产配置
型理财顾问占据了共同基
金市场的主要位置，几乎
60%的共同基金是通过理财

顾问销售的。
此外，随着市场加速发

展和管制的放开，独立基金
销售机构也可能成为创造
产品的平台，比如目前已经
有公司在以信托等方式运
作 的“FOF”（基 金 中 的 基
金）等。 （吴敏）

销售机构将提供资产配置建议

2004 年，修订后的法规
第一次提到了基金独立销
售机构。当时市场上已经
有 个 别 理 财 机 构 。 到 了
2006 年、2007 年，证券、基金
行业的部分人士辞职单干，
正是瞄准独立基金销售这
一行业，如今好买、众禄等
已成其中佼佼者。

2011 年末，风行大江南
北，一些业内人士预计，全国
至少有上百家理财公司纷纷
成立。在中国金融分销领域
银行一家独大的情况下，第
三方理财公司中会不会产生
富达、嘉信一样的巨头？

投资者乐见其成。但
这个市场中的另一个主体：
基金公司似乎不愿意对这
个新生事物发表公开的意
见。基金公司的态度很好
理解，从渠道上看，银行是
最大的奶娘；说第三方好，
得罪银行，说不好，得罪这
个可能成长起来的行业。

从基金公司、甚至是一
些理财公司本身的观点看，
都不太看好独立基金销售
机构。一方面是银行渠道
过于庞大，而独立销售最终
也需要银行监督。其独立
销售机构在网点、品牌上远
落后于银行；而对于一些短
视的基金公司来说，独立销
售机构无法快速“见效”，对
基金规模贡献有限。一些
理财公司也预测，在费率折
扣，受限于支付渠道等情况
下，通过销售获利有难度。对
于庞大的投资者群体而言，在
数千只基金中如何选出合适
的产品，如何搭配自己的组
合，这是最现实的需求。

从这一点看，这个行业
前景广阔。终有一天，投资
者将意识到专业顾问的价
值，在买到错误的产品和错
误的搭配之后，投资者将愿
意为顾问服务付费。

虽然目前只能看到数百
亿，但也许某天，这将是一个
规模上万亿的产业。（吴敏）

前景广阔
路径可能曲折

■ 观察
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