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刘入领：着眼长期 打造“价值投资全生态链”

本报记者 张焕昀

“安信旋风” 再显威力。

2018年6月，在苏州举行的第十五届中国基金业金牛奖颁奖典礼中，安信基金蝉联“金牛进取奖” ，旗下明星产品安信价值精选也获得“三年期开放式股票型持续优胜金牛基金” ，这使得近三年来安信基金获得金牛奖杯的数量增加到了六座。

荣誉的背后是公司瞩目的成绩单。 回顾2017年，安信基金成绩斐然：旗下 3只股票基金收益全部排名行业前1/10；共有 4只主动管理权益类基金回报在 37%以上。 股票型专户同样表现不俗，绩优产品收益率超过35%。 而且“股债并进” 的突出表现延续，旗下债券基金收益多数排名前三分之一，“固收+权益增强” 策略产品平均收益超6%。

2018年正逢中国公募行业20周年。 行业同庆之时，机遇与挑战并存。 中国资本市场发展格局越来越宽广，国内资管行业也面临着更加激烈的竞争。 与此同时，今年以来震荡的A股行情也牵动着每一个投资者的心。

对于自身发展的成果以及行业与市场的变局，“年富力强” 的安信基金会以怎样的态度面对呢？ 时隔一年，中国证券报记者再次专访安信基金总经理刘入领。

长期投资 深耕投研

打造“价值投资全生态链”

“其实现在谈成绩还为时尚早，安信基金当前仍处于打基础的整固阶段。 ” 面对安信基金所取得的成绩，刘入领始终保持着谦逊。

熟悉安信基金的人都知道，“投研立司，做主动管理” 是2011年末公司成立之初就树立的发展目标 。 而在刘入领看来，践行“价值投资” 是实现这一目标的关键。

在刘入领的理解中，价值投资大道至简，核心在于性价比 ，即买便宜的、价格低于价值的股票，与此同时，也要求投资者把握好“自身” 与“市场” 之间的关系。

刘入领认为价值投资者的“视距” 十分重要 ，以不同的时间框架来看问题结果会差异很大，而价值投资者的眼光应当要看得更长远 。

比如说，对于基金产品和基金经理的业绩考核，安信基金强调三年期的考核时限。 刘入领表示，未来一旦客观条件具备，公司还会将考核期限进一步拉长，同时采用循环考核的方式。 因为更长的考核周期会让基金经理把当前的短期波动看得更淡，更加沉下心来选股，更加专注于基本面的研究。

自下而上基本面选股的投资风格需要以大量的研究作为支持。 据刘入领介绍，安信基金一直致力于打造一支具有核心竞争力的行研队伍，今明两年在人员规模上将会做进一步扩充，初步计划增长至 35人。 刘入领强调，打造这样的研究团队，基本思路是给投资岗位提供更强的中台支持，进一步夯实自下而上深耕基本面选股的根基。

今年，安信基金对于价值投资做出了进一步的思考。

虽然公募基金行业发展 20周年硕果累累，好的产品净值涨幅可观，但基金业协会的数据显示 ，客户的收益率与产品的收益率一直存在较大差距。 基金投资者存在着“追涨杀跌” 现象，资金在市场低谷时撤出而错过良机，而在市场高估火热时大举进场，这与价值投资推崇的“低买高卖” 恰恰相反，也是行业的一大痛点。

正因为如此，安信基金有了打造“价值投资全生态链” 的想法。 这个想法的实施分为几个方面。 在销售与客户服务方面，投资者的“获得感” 是基金经理与投资者共同创造的，做好投资者的沟通与引导 ，传递正确的投资理念，让更多人理解长期投资、价值投资的意义 ，引导客户关注三年期、五年期甚至更长期限的投资，或者重视基金定投的价值，而不是频繁地申购赎回，提升投资管理与客户资金在时间框架上的契合度，是非常重要的事，可以在较大程度上避免择时带来的不良投资体验。

从产品端出发，安信基金也在酝酿更长期限的定开产品。 同时，适当限制产品的规模，以合适体量来给予基金经理充分的发挥空间 ，以追求优异的业绩。 运营上也会有所加强，安信基金希望可以逐步为客户打造一套“量身定做” 的客户服务体系，为每位客户进行有针对性的引导与产品推介。

有效激励 严格风控

特色事业部机制的“弓弦与弓背”

在业内人士看来，除了秉持价值投资理念并长期贯彻践行，安信基金的迅速崛起与其施行的特色事业部机制有很大关系 。

对此，刘入领始终强调，安信基金不是一家平台化的公司，而是集中管控的公司。 与一般意义上、完全独立自主的事业部制不同，安信基金的事业部更像是一个个的“账套” ，并非是组织架构上的设定 ，更不会成为公司贯彻统一理念、施行统一管理思路时的障碍。 安信基金的运营管理完全是按照基金公司的常规模式来做的，权益投资部 、专户部 、固定收益部等一级部门才是公司运营的真正骨架。

“事业部制的优势是给予了基金经理长远的预期，让做出贡献的人得到应有的奖励，这样才能始终保持充足的动力。 ” 刘入领表示。

“激励言出必行，兑现按时按量” ，这也是安信基金的事业部机制在业内的良好口碑 。 在刘入领看来，激励机制不兑现就失去了根本的意义。 而对于优秀投资业绩的奖励，是为投研人员提供动力的一种保障 。

值得一提的是，安信基金会给予获得中国基金业金牛奖的基金经理额外奖励。 对此，刘入领表示，在安信基金当前的发展阶段，获得金牛奖是对公司品牌的格外提升。 奖励金牛奖得主是希望给予投资人员正确的方向指引，出发点与持有人的利益保持高度一致。

在业内人士看来，在公募基金行业内实行有效的激励机制也并不能完全没有约束，如何理清这其中的关系十分关键。 而记者了解到，安信基金的风险控制实际上是非常严格的。

“要想弓开如满月，弓背就要足够强。 ” 刘入领表示，安信基金一直以来都十分强调合规与风控方面的严格力度，“侧重点始终在风控上” ，需要确保在动力足够、机制明晰的前提下，投研人员在努力创造良好业绩的同时始终处在正确的航道上。

刘入领同时强调 ，好的制度不会是一成不变，但其中大的方向与基本框架一定不会动摇。 他坦言，安信基金的事业部制确立至今基本没有大的调整，只是每一年会根据当时的市场环境做出一定的微调 。

着眼长远 坚定信心

积极看待行业发展与市场走势

近年来，中国资本市场不断加快对外开放的进程 ，吸引了全世界的资产管理机构来分享中国的财富增长红利，由此而来的资管行业竞争也在进一步加剧 。 面对境外机构的“入侵” ，不少国内资管行业从业者颇感“危机” 来临。

不过，刘入领表示 ，境外投资机构进入中国市场，其中的积极意义一定远远大于负面意义。 虽然境外机构入局确实会使得竞争更加激烈，但对于整个市场而言，进一步市场化与规范化的进程或许也会由此加快，这会使得整个行业的业务标准有一定提升。

刘入领表示，未来几年国内资管行业的发展可能会面临一定压力，但真正可以决定自身前途命运的还是资管公司自己，坚定风格 、扎实进行基本面研究的资管公司一定会走出一条康庄大道。

有关外资机构对于国内客户资源份额的争夺，刘入领表示无需过度担心。 在他看来，国内资管行业的发展空间非常大，而真正稀缺的是投资能力。 因此，资管行业的内部竞争不是互相挤压式的，真正关键的问题是如何在提升自身投研实力的同时抓住客户需求、满足客户需求 。

站在这样一个承前启后的时点，刘入领强调公募基金行业应当积极履行社会责任，践行普惠金融 ，响应国家金融“脱虚向实 ” 的号召 ，助力实体经济发展。 在刘入领看来，国内资本市场以及公募基金行业为实体经济发展做出的努力与成绩有目共睹，包括对上市公司治理结构的完善、促进储蓄向投资的转化、帮助客户实现财富增值以及最近养老目标基金的推出。

尽管资产管理行业的发展长期向好，但年初以来演绎至今的A股市场震荡调整行情也牵动着每一位投资人的心。

在刘入领看来，当前各种因素交织导致市场整体风险偏好处于较低状态，负面的情绪因素对于市场来说有一定扰动，这是问题的根源。 但总体来说，他依然持有乐观积极的态度。 站在中长期的眼光来看 ，目前的市场估值水平处于相对低估状态，如果眼光放长远一点，那么股票此时的性价比是比较有优势的。

真正的价值投资者不应当被眼前的“低迷 ” 所干扰 。 近期他在和公司研究员交流时，经常会谈到的内容是此时不应该对自身研究的行业过分悲观 ，而是应该盯紧其中的机会。 因为在股票价格向下调整之后，PB、PE等财务指标应该回落到更具吸引力的位置，这个时候应该更多地挖掘市场中的优质标的。

同时，他也一直告诫基金经理，在当前情况下一定要坚守自身的投资理念 ，挑股票一定要看得更透 ，要在基本面无虞的情况下从便宜标的当中挑出更便宜的，这才是负责的态度；“再有就是看得更加长远一些” ，价值投资理念强调的是扎扎实实地在不确定之中寻找确定性，从而努力为投资者创造良好的长期回报。
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长期投资 深耕投研

打造“价值投资全生态链”

“其实现在谈成绩还为时尚早，

安信基金当前仍处于打基础的整固

阶段。 ” 面对安信基金所取得的成绩，

刘入领始终保持着谦逊。

熟悉安信基金的人都知道，“投

研立司，做主动管理” 是2011年末公

司成立之初就树立的发展目标。 而在

刘入领看来，践行“价值投资” 是实

现这一目标的关键。

在刘入领的理解中，价值投资大

道至简，核心在于性价比，即买便宜

的、价格低于价值的股票，与此同时，

也要求投资者把握好“自身” 与“市

场” 之间的关系。

刘入领认为价值投资者的 “视

距” 十分重要，以不同的时间框架来

看问题结果会差异很大，而价值投资

者的眼光应当要看得更长远。

比如说，对于基金产品和基金经

理的业绩考核，安信基金强调三年期

的考核时限。 刘入领表示，未来一旦

客观条件具备，公司还会将考核期限

进一步拉长，同时采用循环考核的方

式。因为更长的考核周期会让基金经

理把当前的短期波动看得更淡，更加

沉下心来选股，更加专注于基本面的

研究。

自下而上基本面选股的投资风

格需要以大量的研究作为支持。 据刘

入领介绍，安信基金一直致力于打造

一支具有核心竞争力的行研队伍，今

明两年在人员规模上将会做进一步

扩充，初步计划增长至35人。 刘入领

强调，打造这样的研究团队，基本思

路是给投资岗位提供更强的中台支

持，进一步夯实自下而上深耕基本面

选股的根基。

今年，安信基金对于价值投资做

出了进一步的思考。

虽然公募基金行业发展20周年

硕果累累， 好的产品净值涨幅可观，

但基金业协会的数据显示，客户的收

益率与产品的收益率一直存在较大

差距。 基金投资者存在着 “追涨杀

跌” 现象，资金在市场低谷时撤出而

错过良机，而在市场高估火热时大举

进场，这与价值投资推崇的“低买高

卖” 恰恰相反，也是行业的一大痛点。

正因为如此，安信基金有了打

造“价值投资全生态链” 的想法 。

这个想法的实施分为几个方面。 在

销售与客户服务方面， 投资者的

“获得感” 是基金经理与投资者共

同创造的，做好投资者的沟通与引

导，传递正确的投资理念 ，让更多

人理解长期投资、 价值投资的意

义，引导客户关注三年期、五年期

甚至更长期限的投资，或者重视基

金定投的价值，而不是频繁地申购

赎回，提升投资管理与客户资金在

时间框架上的契合度，是非常重要

的事，可以在较大程度上避免择时

带来的不良投资体验。

从产品端出发，安信基金也在酝

酿更长期限的定开产品。 同时，适当

限制产品的规模， 以合适体量来给

予基金经理充分的发挥空间， 以追

求优异的业绩。 运营上也会有所加

强， 安信基金希望可以逐步为客户

打造一套“量身定做” 的客户服务

体系， 为每位客户进行有针对性的

引导与产品推介。

安信基金管理有限责任公司

刘入领：着眼长期 打造“价值投资全生态链”

□本报记者 张焕昀

2018年6月，在苏州举行的第

十五届中国基金业金牛奖颁奖典

礼上， 安信基金蝉联 “金牛进取

奖” ，旗下明星产品安信价值精选

也获得 “三年期开放式股票型持

续优胜金牛基金” ，这使得近三年

来安信基金获得金牛奖杯的数量

增加到了六座。

荣誉的背后是公司瞩目的成

绩单。回顾2017年，安信基金成绩

斐然：旗下3只股票基金收益全部

排名行业前1/10； 共有4只主动管

理权益类基金回报在37%以上。

股票型专户同样表现不俗，绩优产

品收益率超过35%。而且“股债并

进” 的突出表现延续，旗下债券基

金收益多数排名前三分之一，“固

收+权益增强” 策略产品平均收益

超6%。

2018年正逢中国公募行业20

周年。 行业同庆之时，机遇与挑战

并存。中国资本市场发展格局越来

越宽广，国内资管行业也面临着更

加激烈的竞争。 与此同时，今年以

来震荡的A股行情也牵动着每一

个投资者的心。

对于自身发展的成果以及行

业与市场的变局，“年富力强” 的

安信基金会以怎样的态度面对呢？

时隔一年，中国证券报记者再次专

访安信基金总经理刘入领。

着眼长远 坚定信心

积极看待行业发展与市场走势

近年来，中国资本市场不断加快

对外开放的进程， 吸引了全世界的

资产管理机构来分享中国的财富增

长红利， 由此而来的资管行业竞争

也在进一步加剧。 面对境外机构的

“入侵” ，不少国内资管行业从业者

颇感“危机” 来临。

不过，刘入领表示，境外投资机

构进入中国市场， 其中的积极意义

一定远远大于负面意义。 虽然境外

机构入局确实会使得竞争更加激

烈，但对于整个市场而言，进一步市

场化与规范化的进程或许也会由此

加快， 这会使得整个行业的业务标

准有一定提升。

刘入领表示，未来几年国内资管

行业的发展可能会面临一定压力，

但真正可以决定自身前途命运的还

是资管公司自己，坚定风格、扎实进

行基本面研究的资管公司一定会走

出一条康庄大道。

有关外资机构对于国内客户资

源份额的争夺，刘入领表示无需过

度担心。 在他看来，国内资管行业

的发展空间非常大，而真正稀缺的

是投资能力。 因此，资管行业的内

部竞争不是互相挤压式的，真正关

键的问题是如何在提升自身投研

实力的同时抓住客户需求、满足客

户需求。

站在这样一个承前启后的时点，

刘入领强调公募基金行业应当积极

履行社会责任，践行普惠金融，响应

国家金融“脱虚向实” 的号召，助力

实体经济发展。 在刘入领看来，国内

资本市场以及公募基金行业为实体

经济发展做出的努力与成绩有目共

睹， 包括对上市公司治理结构的完

善、促进储蓄向投资的转化、帮助客

户实现财富增值以及最近养老目标

基金的推出。

尽管资产管理行业的发展长期

向好，但年初以来演绎至今的A股市

场震荡调整行情也牵动着每一位投

资人的心。

在刘入领看来，当前各种因素交

织导致市场整体风险偏好处于较低

状态，负面的情绪因素对于市场来说

有一定扰动，这是问题的根源。 但总

体来说， 他依然持有乐观积极的态

度。 站在中长期的眼光来看，目前的

市场估值水平处于相对低估状态，如

果眼光放长远一点，那么股票此时的

性价比是比较有优势的。

真正的价值投资者不应当被眼

前的“低迷” 所干扰。 近期他在和公

司研究员交流时，经常会谈到的内容

是此时不应该对自身研究的行业过

分悲观， 而是应该盯紧其中的机会。

因为在股票价格向下调整之后，PB、

PE等财务指标应该回落到更具吸引

力的位置，这个时候应该更多地挖掘

市场中的优质标的。

同时， 他也一直告诫基金经理，

在当前情况下一定要坚守自身的投

资理念， 挑股票一定要看得更透，要

在基本面无虞的情况下从便宜标的

当中挑出更便宜的，这才是负责的态

度；“再有就是看得更加长远一些” ，

价值投资理念强调的是扎扎实实地

在不确定之中寻找确定性，从而努力

为投资者创造良好的长期回报。

有效激励 严格风控

特色事业部机制的“弓弦与弓背”

在业内人士看来， 除了秉持价

值投资理念并长期贯彻践行， 安信

基金的迅速崛起与其施行的特色事

业部机制有很大关系。

对此，刘入领始终强调，安信基

金不是一家平台化的公司， 而是集

中管控的公司。 与一般意义上、完全

独立自主的事业部制不同， 安信基

金的事业部更像是一个个的 “账

套” ， 并非是组织架构上的设定，更

不会成为公司贯彻统一理念、 施行

统一管理思路时的障碍。 安信基金

的运营管理完全是按照基金公司的

常规模式来做的，权益投资部、专户

部、 固定收益部等一级部门才是公

司运营的真正骨架。

“事业部制的优势是给予了

基金经理长远的预期， 让做出贡

献的人得到应有的奖励， 这样才

能始终保持充足的动力。” 刘入领

表示。

“激励言出必行， 兑现按时按

量” ，这也是安信基金的事业部机制

在业内的良好口碑。 在刘入领看来，

激励机制不兑现就失去了根本的意

义。 而对于优秀投资业绩的奖励，是

为投研人员提供动力的一种保障。

值得一提的是，安信基金会给予

获得中国基金业金牛奖的基金经理

额外奖励。对此，刘入领表示，在安信

基金当前的发展阶段，获得金牛奖是

对公司品牌的格外提升。奖励金牛奖

得主是希望给予投资人员正确的方

向指引，出发点与持有人的利益保持

高度一致。

在业内人士看来， 在公募基金

行业内实行有效的激励机制也并不

能完全没有约束， 如何理清这其中

的关系十分关键。 而记者了解到，安

信基金的风险控制实际上是非常严

格的。

“要想弓开如满月，弓背就要足

够强。 ” 刘入领表示，安信基金一直

以来都十分强调合规与风控方面的

严格力度，“侧重点始终在风控上” ，

需要确保在动力足够、机制明晰的前

提下，投研人员在努力创造良好业绩

的同时始终处在正确的航道上。

刘入领同时强调，好的制度不会

是一成不变，但其中大的方向与基本

框架一定不会动摇。 他坦言，安信基

金的事业部制确立至今基本没有大

的调整，只是每一年会根据当时的市

场环境做出一定的微调。

安信基金总经理 刘入领


