
中欧基金管理有限公司

刘建平：“造星” 将成往事 “平台” 缔造长期价值

本报记者 李良

这是连续第五年， 中国证券报记者与中欧基金总经理刘建平一对一的

深度访谈。

这意味着， 中欧基金管理有限公司已经连续五届蝉联中国公募基金业

“奥斯卡” ———金牛基金公司大奖。 即便在金牛奖的历史上，五连冠也十分

稀缺。

五年间，中欧基金将宏伟发展蓝图徐徐展开，志向百年，国际视野。围绕

着“打造多策略投资精品店” 的战略目标，中欧始终坚持公司治理结构的开

拓创新，不仅推动员工持股，更让核心员工成为公司第一大股东，也因此确

保其长期战略的稳定，不会轻易变化。

在成功推行事业部改革后， 中欧基金在保持原有激励机制和力度的基

础上，以策略为纽带，进一步优化投研结构，权益投资形成了价值投资、行业

精选、成长三大核心策略组，固收投资也打造出四大策略组，并倾力建设研

究平台。 升级迭代后的公司架构，将中欧基金的运行效率、投资胜率和长期

业绩再次推向新的高度。

未来，随着外部环境的变化和内部人才的成长，中欧组织结构、投资流

程仍会不断地优化和迭代，但聚焦长期投资业绩的目标不变，激励制度按贡

献进行利益分配的原则也不会改变。

站在行业发展的最前沿，刘建平仍在不断思考：当孕育个体明星的市场

土壤发生变化，过去A股造星模式更新迭代时，公募基金管理人怎样才能持

续提供精品基金？ 该如何提升投资者盈利体验，真正创造长期价值呢？

改革五年后，中欧基金提出了“1C+5P” 的基本面投资体系新思路：通

过深挖平台力量与人才潜能，主动迎接研究驱动下的团队合作新时代。

传统造星模式将成往事

明星基金经理的号召力究竟有多大？ 群星云集的中欧基金或许是最有

发言权的。

“价值一哥” 曹名长、“深藏功与名” 的投资老将周蔚文、后起之秀王培

和周应波，以及葛兰、刘晨等一批绩优基金小将，他们不仅业绩出众，自带人

气，也令中欧基金的资产管理规模和行业影响力年年攀升。 截至2019年6月

末，中欧基金资产管理规模超过3000亿元，近五年股票投资主动管理收益

率达140.22%，稳居行业前三。

但总经理刘建平和中欧核心团队越来越意识到， 仅靠基金经理的个人

力量，无法支持起公司整体的长期发展战略。在建设“多策略投资精品店” 、

成为具有全球竞争力的资产管理精品提供商的发展之路上，铸造“精品” 必

须依靠投研平台的整体力量，这也是整个行业发展的大势所趋。“过去基础

市场波动大，短期因子驱动股价，个体胜过团队，基金经理的施展空间很大，

但这种快鱼吃慢鱼的高投机市场正在变化。 ”

首先是基础市场的变化。实体经济整合进入下半场，行业竞争格局越来

越明朗，A股市场上质优价廉的公司多了，长期预测也更加可靠。 未来的市

场，将为长期价值投资提供广阔空间，而依靠个体信息优势进行短期博弈的

时代已经过去。

第二是股票市场投资者结构的变化。 随着市场上普通个人投资者的占

比越来越低，专业机构投资者成为主流，加之上市公司大股东长期处于博弈

策略的食物链顶端，基金经理借助短期博弈策略获利的可能性日益衰减。同

时，以海外机构资金、社保资金和保险资金为代表的长线资金逐年增多，这

些资金也更偏爱基于基本面研究的长期价值投资策略。

第三是监管和法律环境的变化。 “监管部门对涉嫌虚假信披、 内幕交

易、 操纵市场等违法行为加大了行政处罚力度， 并追溯过往， 这很有威慑

力。 ” 刘建平指出，违规成本加大之后，市场投资环境得到净化，企业讲真

话、做真账，信息披露质量提升，这些都会改变A股市场的运行模式，加速个

股分化，公募基金也就更有机会找到好企业进行长期投资，因此基于基本面

的投资研究就更具价值。

在公募基金业的过往历史中， 的确出现过得益于明星基金经理效应而

快速崛起的案例。 一些基金公司通过打造个体明星实现短期规模的迅速攀

升，但一旦明星离职或者出现投资失误，由明星效应得来的成绩也会迅速消

散。 刘建平指出，这种现象不仅会损害基金公司的可持续发展，更会伤害持

有人利益。 随着基金行业成熟度的提升，过往造星模式也将成为往事。

研究驱动下的团队合作

从比“快” 的博弈策略向比“远” 的长线基本面策略转变，刘建平认为

本质上要转变的是投资理念： 过去的市场参与者热衷于选美游戏———找到

会被市场追捧的“好股票” ，而如今则是要挖掘股价低于价值的公司，并等

待价值回归。坚持长期价值投资理念，寻找“好公司” ，可以比作是一个长期

称体重的游戏，需要公募基金管理人从更多的维度发挥核心优势。

结合海外资产管理行业的经验和国内实践， 中欧基金正在建设

“1C+5P” 基本面投资新体系，即以Culture-文化为基因，以People-优秀

团队、Philosophy-长期价值投资理念、Process-科学流程、Platform-全方

位信息共享平台为基础，持续创造Performance-卓越业绩。

优秀团队（People）是什么样的？ 刘建平告诉记者，优秀的团队不仅能

培养“研究通才型基金经理” ，还要能培养“专家型研究员” ，这样的团队配

合才能够形成持续的竞争力。在中欧基金，有经验的行业研究员有两条职业

发展路径，其一是转型投资方向，积累投资经验，目标是成为研究通才型基

金经理；其二是继续深耕行业研究，专注于分析某个行业直至成为该行业的

顶级专家，这样的专家型资深分析师在全行业都非常稀缺。“未来的中欧基

金不仅要聚拢人才，而且能培养人才。公司会尽力给予这两类人才同等待遇

和平等地位，促进研究驱动下的团队合作。 ”

“多策略” 精品店也能统一投资理念（Philosophy）吗？ “投资策略可

以合而不同，但公司整体的长期价值投资理念是高度统一的。 ” 刘建平表

示，中欧基金投研团队的目标是寻找“好公司” 并长期持有，而不是短期交

易“好股票” 。在基本面投资理念下，基金经理会严格遵守产品契约，在不同

市场环境下都保持稳定的投资策略和风格。

由研究驱动的纪律性、团队化的科学流程（Process）有何作用？刘建平

分析，传统的投研流程是以基金经理为核心，一站式地即时快速处理信息。

因此， 基金经理既要指导阶段性研究方向， 也要关注各类基础的信息和数

据，还要进行投资者情绪研究、投资组合决策、提出交易策略，基金经理集众

多职能于一身，要想长期保持稳定卓越并非易事。

如果将基金投资转向生产线式的、高度细分、高度专业化的科学流程，

研究员负责行业深度研究和对重点上市公司的持续跟踪， 成为投资决策流

程的起点，基金经理则是整个生产链中的“总装工程师” ，由此便能提高整

体生产效率和投资胜率。 纪律性、团队化的流程运作，是基金产品业绩长期

稳定优秀的重要保障。

为什么要建设全方位信息共享平台（Platform）呢？ “倾中欧基金之资

源，建立一个信息汇聚、快捷高效的平台，是为了让基金经理和研究员们能

够将信息充分沟通共享，最大程度地挖掘潜力，提升工作效能。 ” 刘建平介

绍，这个以金融科技为基础的信息处理平台，将通过大数据收集，为投研、风

控等系统提供多维度、高频度、强时效的信息资源，并将各类研究成果聚合

展示。

平台的价值远不止于此。未来，信息共享平台上可以实现投研成果的初

步筛选和提炼， 借助AI人工智能将基础研究成果转化成投资参考依据，甚

至是基础投资策略，由此帮助基金经理提高投资效率，减少投资误差。 “我

们正在组建信息处理平台团队， 帮助公司强化主动管理和量化投资相结合

的优势。 ” 刘建平说。

此外，全方位的信息共享平台还具有很强的交互功能。投研人员不仅可

以随时查询和定制所需信息， 还能借助手机等移动终端在平台上实现双向

交流，弥补业内投研信息交流效率低下的窘境。 刘建平指出：“信息平台会

成为投研团队成长的沃土。无论是明星基金经理还是潜力十足的研究新秀，

都能在沃土中充分吸收信息养料，茁壮成长。而通过这些投研人员的积累和

创造，也会让信息平台的综合实力呈现螺旋式上升。 ”

刘建平还告诉记者，企业文化（Culture）决定了团队之间的沟通效率。

“客户至上、正直诚信、平等尊重、追求卓越、团队精神” 都是中欧基金改革

五年来逐步形成的企业文化，也是公司长足发展的根基。正是在文化根基和

中坚“4P” 的依托下，才能实现透明、可预期、长期持续的卓越业绩（Per-

formance）。

专注主动投资管理

中欧基金近年的战略布局中，有一个现象令众多业内人士疑惑不解：在

被动型指数基金大行其道的市场里，中欧为何始终坚守主动投资？

刘建平也注意到了外界对此的困惑。 他向记者表示，在未来，中欧基金

仍将集中精力做好主动管理的基金产品， 要将已经形成的核心优势推向极

致。“不仅要创造长期价值，还要让投资者获得长期价值。在此之前，不会分

心于其他类型的产品。 ”

“中国的资本市场正在转型中，可以肯定的是，这其中主动管理的阿尔

法收益还有广阔的空间，值得中欧基金深耕细作。 ” 刘建平坦言，基金公司

的发展要有自己的“护城河” ，不该盲目追逐可短期获益的业务，而要集中

精力和资源打造核心竞争力，做到有所为有所不为。即便从海外基金业的发

展历史来看，被动型指数基金产品和主动管理的基金产品也各有发展空间，

并不存在某一类型产品一统天下的可能。

除了专注于主动投资管理外， 中欧基金还考虑将现有的产品格局进行

重新规划，凝练产品线，集中精力做好各个策略的旗舰产品，通过长期可复

制的业绩表现来获得市场认可。在这个思路的指引下，未来中欧基金可能与

行业其他公司的产品策略不同，各旗舰产品会有鲜明的策略标签，最终实现

为投资者提供“多策略” 精品基金的战略目标。

刘建平指出，改善客户盈利体验，让更多的投资者能充分享受到产品业

绩增长，是中欧基金一直努力的方向。在与全国各地投资人进行持续沟通交

流的过程中，中欧基金不断传递诸如长期理性、投资养老等投资理念，希望

能为更多的持有人做好资产配置规划， 帮助广大民众实现资产保值增值的

理财目标。

刘建平照片,李良
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研究驱动下的团队合作

从比“快” 的博弈策略向比“远” 的

长线基本面策略转变，刘建平认为本质上

要转变的是投资理念：过去的市场参与者

热衷于选美游戏———找到会被市场追捧

的“好股票” ，而如今则是要挖掘股价低

于价值的公司，并等待价值回归。 坚持长

期价值投资理念，寻找“好公司” ，可以比

作是一个长期称体重的游戏，需要公募基

金管理人从更多的维度发挥核心优势。

结合海外资产管理行业的经验和国

内实践，中欧基金正在建设“1C+5P” 基

本面投资新体系，即以Culture-文化为基

因，以People-优秀团队、Philosophy-长

期价值投资理念 、Process-科学流程、

Platform-全方位信息共享平台为基础，

持续创造Performance-卓越业绩。

优秀团队（People）是什么样的？ 刘

建平告诉记者， 优秀的团队不仅能培养

“研究通才型基金经理” ，还要能培养“专

家型研究员” ， 这样的团队配合才能够形

成持续的竞争力。 在中欧基金，有经验的

行业研究员有两条职业发展路径，其一是

转型投资方向，积累投资经验，目标是成

为研究通才型基金经理；其二是继续深耕

行业研究，专注于分析某个行业直至成为

该行业的顶级专家，这样的专家型资深分

析师在全行业都非常稀缺。 “未来的中欧

基金不仅要聚拢人才， 而且能培养人才。

公司会尽力给予这两类人才同等待遇和

平等地位，促进研究驱动下的团队合作。 ”

“多策略” 精品店也能统一投资理念

（Philosophy）吗？“投资策略可以合而不

同，但公司整体的长期价值投资理念是高

度统一的。 ” 刘建平表示，中欧基金投研团

队的目标是寻找“好公司” 并长期持有，

而不是短期交易“好股票” 。 在基本面投

资理念下， 基金经理会严格遵守产品契

约，在不同市场环境下都保持稳定的投资

策略和风格。

由研究驱动的纪律性、团队化的科学

流程（Process）有何作用？ 刘建平分析，

传统的投研流程是以基金经理为核心，一

站式的即时快速处理信息。 因此，基金经

理既要指导阶段性研究方向，也要关注各

类基础的信息和数据，还要进行投资者情

绪研究、投资组合决策、提出交易策略，基

金经理集众多职能于一身，要想长期保持

稳定卓越的业绩并非易事。

如果将基金投资转向生产线式的、高

度细分、高度专业化的科学流程，研究员

负责行业深度研究和对重点上市公司的

持续跟踪， 成为投资决策流程的起点，基

金经理则是整个生产链中的 “总装工程

师” ， 由此便能提高整体生产效率和投资

胜率。 纪律性、团队化的流程运作，是基金

产品业绩长期稳定优秀的重要保障。

为什么要建设全方位信息共享平台

（Platform）呢？ “倾中欧基金之资源，建

立一个信息汇聚、快捷高效的平台，是为

了让基金经理和研究员们能够将信息充

分沟通共享，最大程度地挖掘潜力，提升

工作效能。 ” 刘建平介绍，这个以金融科技

为基础的信息处理平台，将通过大数据收

集，为投研、风控等系统提供多维度、高频

度、强时效的信息资源，并将各类研究成

果聚合展示。

平台的价值远不止于此。 未来，信息

共享平台上可以实现投研成果的初步筛

选和提炼，借助AI人工智能将基础研究成

果转化成投资参考依据，甚至是基础投资

策略， 由此帮助基金经理提高投资效率，

减少投资误差。 “我们正在组建信息处理

平台团队，帮助公司强化主动管理和量化

投资相结合的优势。 ” 刘建平说。

此外，全方位的信息共享平台还具有

很强的交互功能。 投研人员不仅可以随时

查询和定制所需信息，还能借助手机等移

动终端在平台上实现双向交流，弥补业内

投研信息交流效率低下的窘境。 刘建平指

出：“信息平台会成为投研团队成长的沃

土。 无论是明星基金经理还是潜力十足的

研究新秀，都能在沃土中充分吸收信息养

料，茁壮成长。 而通过这些投研人员的积

累和创造，也会让信息平台的综合实力呈

现螺旋式上升。 ”

刘建平还告诉记者，企业文化（Cul-

ture）决定了团队之间的沟通效率。“客户

至上、正直诚信、平等尊重、追求卓越、团

队精神” 都是中欧基金改革五年来逐步形

成的企业文化， 也是公司长足发展的根

基。 正是在文化根基和中坚“4P” 的依托

下，才能实现透明、可预期、长期持续的卓

越业绩（Performance）。

中欧基金管理有限公司

刘建平：“造星” 将成往事 平台缔造长期价值

□本报记者 李良

这是连续第五年，中国证券报记者与中欧基金总经理刘建平一对一的深度访谈。

这意味着，中欧基金管理有限公司已经连续五届蝉联中国公募基金业“奥斯卡” ———金牛基金公司大奖。即便在金牛

奖的历史上，五连冠也十分稀缺。

五年间，中欧基金将宏伟发展蓝图徐徐展开，志向百年，国际视野。 围绕着“打造多策略投资精品店” 的战略目标，中

欧始终坚持公司治理结构的开拓创新，不仅推动员工持股，更让核心员工成为公司第一大股东，也因此确保其长期战略的

稳定，不会轻易变化。

在成功推行事业部改革后，中欧基金在保持原有激励机制和力度的基础上，以策略为纽带，进一步优化投研结构，权

益投资形成了价值投资、行业精选、成长三大核心策略组，固收投资也打造出四大策略组，并倾力建设研究平台。升级迭代

后的公司架构，将中欧基金的运行效率、投资胜率和长期业绩再次推向新的高度。

未来，随着外部环境的变化和内部人才的成长，中欧组织结构、投资流程仍会不断地优化和迭代，但聚焦长期投资业

绩的目标不变，激励制度按贡献进行利益分配的原则也不会改变。

站在行业发展的最前沿，刘建平仍在不断思考：当孕育个体明星的市场土壤发生变化，过去A股造星模式更新迭代

时，公募基金管理人怎样才能持续提供精品基金？ 该如何提升投资者盈利体验，真正创造长期价值呢？

改革五年后，中欧基金提出了“1C+5P” 的基本面投资体系新思路：通过深挖平台力量与人才潜能，主动迎接研究驱

动下的团队合作新时代。

传统造星模式将成往事

明星基金经理的号召力究竟有多

大？ 群星云集的中欧基金或许是最有发

言权的。

“价值一哥” 曹名长、“深藏功与名”

的投资老将周蔚文、后起之秀王培和周应

波，以及葛兰、刘晨等一批绩优基金小将，

他们不仅业绩出众，自带人气，也令中欧

基金的资产管理规模和行业影响力年年

攀升。截至2019年6月末，中欧基金资产管

理规模超过3000亿元，近五年股票投资主

动管理收益率达140.22%，稳居行业前三。

但总经理刘建平和中欧核心团队越

来越意识到， 仅靠基金经理的个人力量，

无法支持起公司整体的长期发展战略。 在

建设“多策略投资精品店” 、成为具有全

球竞争力的资产管理精品提供商的发展

之路上，铸造“精品” 必须依靠投研平台

的整体力量，这也是整个行业发展的大势

所趋。“过去基础市场波动大，短期因子驱

动股价，个体胜过团队，基金经理的施展

空间很大，但这种快鱼吃慢鱼的高投机市

场正在变化。 ”

首先是基础市场的变化。 实体经济整

合进入下半场， 行业竞争格局越来越明

朗，A股市场上质优价廉的公司多了，长期

预测也更加可靠。 未来的市场，将为长期

价值投资提供广阔空间，而依靠个体信息

优势进行短期博弈的时代已经过去。

第二是股票市场投资者结构的变化。

随着市场上普通个人投资者的占比越来

越低，专业机构投资者成为主流，加之上

市公司大股东长期处于博弈策略的食物

链顶端，基金经理借助短期博弈策略获利

的可能性日益衰减。 同时，以海外机构资

金、社保资金和保险资金为代表的长线资

金逐年增多，这些资金也更偏爱基于基本

面研究的长期价值投资策略。

第三是监管和法律环境的变化。 “监

管部门对涉嫌虚假信披、内幕交易、操纵

市场等违法行为加大了行政处罚力度，并

追溯过往，这很有威慑力。 ” 刘建平指出，

违规成本加大之后，市场投资环境得到净

化，企业讲真话、做真账，信息披露质量提

升，这些都会改变A股市场的运行模式，加

速个股分化，公募基金也就更有机会找到

好企业进行长期投资，因此基于基本面的

投资研究就更具价值。

在公募基金业的过往历史中， 的确

出现过得益于明星基金经理效应而快速

崛起的案例。 一些基金公司通过打造个

体明星实现短期规模的迅速攀升， 但一

旦明星离职或者出现投资失误， 由明星

效应得来的成绩也会迅速消散。 刘建平

指出， 这种现象不仅会损害基金公司的

可持续发展，更会伤害持有人利益。 随着

基金行业成熟度的提升， 过往造星模式

也将成为往事。

专注主动投资管理

中欧基金近年的战略布局中， 有一个现象令众多业内

人士疑惑不解：在被动型指数基金大行其道的市场里，中欧

为何始终坚守主动投资？

刘建平也注意到了外界对此的困惑。他向记者表示，在

未来，中欧基金仍将集中精力做好主动管理的基金产品，要

将已经形成的核心优势推向极致。“不仅要创造长期价值，

还要让投资者获得长期价值。在此之前，不会分心于其他类

型的产品。 ”

“中国的资本市场正在转型中，可以肯定的是，这其中

主动管理的阿尔法收益还有广阔的空间， 值得中欧基金深

耕细作。 ” 刘建平坦言，基金公司的发展要有自己的“护城

河” ，不该盲目追逐可短期获益的业务，而要集中精力和资

源打造核心竞争力，做到有所为有所不为。即便从海外基金

业的发展历史来看， 被动型指数基金产品和主动管理的基

金产品也各有发展空间， 并不存在某一类型产品一统天下

的可能。

除了专注于主动投资管理外， 中欧基金还考虑将现有

的产品格局进行重新规划，凝练产品线，集中精力做好各个

策略的旗舰产品， 通过长期可复制的业绩表现来获得市场

认可。在这个思路的指引下，未来中欧基金可能与行业其他

公司的产品策略不同，各旗舰产品会有鲜明的策略标签，最

终实现为投资者提供“多策略” 精品基金的战略目标。

刘建平指出，改善客户盈利体验，让更多的投资者能充

分享受到产品业绩增长，是中欧基金一直努力的方向。在与

全国各地投资人进行持续沟通交流的过程中， 中欧基金不

断传递诸如长期理性、投资养老等投资理念，希望能为更多

的持有人做好资产配置规划， 帮助广大民众实现资产保值

增值的理财目标。


