
（8版，金牛巡访）景顺长城基金管理有限公司：

致力于成为“多资产管理专家”

本报记者 余世鹏

以“宁取细水长流，不要惊涛裂岸” 为投资理念的景顺

长城基金管理有限公司（下称“景顺长城基金” ）再一次体

现出色的权益投资能力，不仅在2020年蝉联“十大金牛基金

公司” ，同时还获评“权益投资金牛基金公司” 。

日前，景顺长城基金总经理康乐在接受中国证券报记者

专访时指出，2003年成立至今， 因坚守主动管理投资业务和

孜孜践行长期基本面投资理念，景顺长城基金在主动权益基

金管理方面取得了优异成绩，这离不开中外方股东一致目标

下良好的公司治理，也离不开景顺长城对基金经理“个性”

的尊重和鼓励。 展望未来，康乐指出，景顺长城基金要“长板

加宽、短板加长” ，通过多元化的产品布局，在巩固股票投资

优势的同时，朝着“多资产管理专家” 目标步步迈进，发展成

一家综合型资产管理公司。

多年保持“股票投资领先”

景顺长城基金成立于2003年6月12日，是国内首家中美

合资基金管理公司，由全球知名资产管理公司景顺集团与长

城证券联合开滦集团和实德集团共同发起设立。 康乐介绍，

景顺长城基金自成立时起，就确定了聚焦权益投资、加强主

动管理能力的经营思路，并且定下了“宁取细水长流，不要

惊涛裂岸” 的价值投资理念。“公司发展这17年间，资本市场

和资管行业的发展可谓日新月异。 回过头来看，我们对经营

理念和价值投资的坚持，长期来看还是受益的。 ”

康乐回忆，景顺长城基金成立后，于2006年前后的牛市

行情中顺势而为，规模和投资业绩节节攀升。彼时，首届金牛

奖得主李学文担任景顺长城基金的投资总监。2006年李学文

管理的景顺长城内需业绩极其出色，景顺长城基金在股票投

资领域声名鹊起。

实际上，除了李学文，景顺长城基金当时还拥有王新艳、

杨兵兵、毛从容等一大批投资猛将。正是如此，景顺长城基金

在权益投资领域的知名度迅速被市场所知。银河证券基金研

究中心发布的《基金管理公司股票投资管理能力评价体系》

显示，2006年景顺长城基金的股票投资管理能力在全市场

45家基金公司中排名第二。 而在2007年高峰期，景顺长城基

金的主动管理基金规模一度达到1300亿元。

虽然2008年权益市场回落后进入漫长的调整期，但景顺

长城基金从未松懈对股票投资能力的建设以及对权益产品

线的布局，依然风格鲜明地祭出“权益投资” 大旗，为多年保

持股票投资领先奠定扎实的基础。 近年来，景顺长城基金在

股票投资领先的基础上， 同时进行多资产管理能力的建设，

致力成为“多资产管理专家” 。

“景顺长城基金的多元化之路，是跟随市场变化逐步摸

索出来的。 ” 康乐介绍，景顺长城基金的多元化策略包含了

投资能力多元化、产品多元化，以及客户多元化三方面。在产

品布局上，景顺长城基金在权益领域打开局面后，就开始增

加固定收益和流动性管理类产品布局，并于2012年开始涉足

被动投资、量化投资领域。目前，景顺长城基金的投资能力已

延伸至股票、固收、量化、资产配置/养老、ETF、海外投资等

多方面。同时，景顺长城基金的服务客户，也呈现传统渠道客

户、机构客户、互联网客户、海外客户等多元类型。

康乐也提及，景顺长城基金虽紧跟市场步伐进行多元化

布局，但聚焦主动管理一直是核心所在。“多年以来，公司的

权益投资在业内可谓有口皆碑。 但实际上，这是‘知止而后

得’ 的结果，我们基本没参加过阶段性的创新型业务，如分

级基金、保本基金、通道类和非标类等业务。 ”

数据显示，截至2020年3月底，景顺长城基金的资产管理

规模超过3000亿元。 同时，海通证券数据显示，截至2019年

末，景顺长城基金旗下主动权益类基金最近一年、最近两年、

最近三年、 最近五年的加权平均收益率分别是52.20%、

21.08%、61.28%、106.04%， 在行业内排名分别为9/126、

9/110、2/101、7/73。

“长期” 基因促成正向激励

“长期稳健发展，是资管行业的主基调。 从海外多年发

展经验来看，资管行业本身是个存量业务，它的长足发展需

要为存量客户提供可持续的稳健回报，而不是靠流量。并且，

我个人的管理方式，也是以长期视角为出发点，基于双方股

东一致目标下良好的公司治理，为市场输出高质量的资产管

理服务。 ” 康乐说。

截至目前， 景顺集团和长城证券各持有景顺长城基金

49%的股份。康乐特别指出，自公司成立以来，股东彼此间的

合作非常顺畅，认同长期稳健经营的理念，以及管理层本土

化运营的模式，并体现明显的“正向激励” 特征。“董事会对

公司的日常经营是支持多、干预少，给予管理层充分的自主

性和信任度。 由管理层决定公司日常经营的目标和导向，以

市场需求和业务为出发点，把公司经营好。 ” 康乐说。

在本土化经营的过程中，景顺长城基金的亮点之一体现

在公司战略与绩优基金经理的相互融合、相辅相成方面。

康乐指出， 基于上述长期视角和充分信任的大前提，一

直以来，景顺长城基金对基金经理的“个性” 给予尊重和鼓

励，并通过正向激励机制优化和稳固其自身风格。正是如此，

多年来景顺长城基金培养出了大批风格鲜明、业绩优异的基

金经理。 这里面，既有价值投资均衡风格的余广（现任景顺

长城基金投资总监），注重安全边际的鲍无可，成长风格的

刘彦春、杨锐文，还有科技股选手詹成，以及擅挖黑马股的李

孟海等人。

“鼓励基金经理充分发挥所长， 形成稳定的投资风格。

拉长时间看，风格稳定的基金经理，其业绩往往也是稳定的。

但无论何种风格，都要以长期投资为前提。 选股必须是以公

司基本面为出发点，以扎实的投研筛选出好公司。 ” 康乐说。

为了实现这一目标，康乐指出，在景顺长城基金，基金经

理具有独立决策权，全权负责投资结果。 投委会和投研高管

更多是充当着“教练” 角色，从管理角度帮助基金经理持续

成长。

并且，为鼓励基金经理形成稳定的投资风格，景顺长城

基金还建立了“定期投资回顾机制” ，以保证基金经理风格

不漂移。 “自2003年成立以来，我们坚持对每位基金经理管

理的组合，定期给出详细的业绩和风险分析报告。 基金经理

需要对报告当中提出的问题清单，结合自身的投资理念和投

资流程，进行详细解答。这样，我们就能及时评估基金经理当

期的投资行为是否发生漂移，以此来检验并维持基金经理风

格的稳定性。 ” 康乐说。

另外，康乐指出，与上述投资行为回顾机制相对应，景顺

长城基金对基金经理的考核也有着长期特征。考核机制着眼

于投资业绩， 其中三年期业绩和五年期业绩占比达到了

60%。 “我们从投资理念上、风格塑造上都是鼓励基金经理

长期投资，对基金经理的考核上也是长期的，更看重三年、五

年的中长期业绩。 这既可避免基金经理在投资行为上短期

化，与持有人保持利益一致，也能促使基金经理更加勤勉尽

责，为客户创造长期回报。 ”

全面建设多资产管理能力

谈及景顺长城基金的未来发展，康乐将之概括为“长板

加宽、短板加长” ，即景顺长城基金要通过多元化的产品布

局，在巩固股票投资优势的同时，也朝着“多资产管理专家”

的目标迈进。

具体从产品多元化来看，康乐将未来的产品布局分为三

类：

第一类是绩优基金经理各自风格的主打基金，这是景顺

长城基金“股票投资领先” 特色的重要体现。近年来，细化基

金经理风格的工作持续进行。 为使得风格更加多元化，景顺

长城基金在引进基金经理方面着重于风格差异化。例如2019

年从保险资管引进的基金经理韩文强， 其风格为 “自上而

下” ，侧重于行业配置和宏观分析，与景顺长城基金现有团

队成员大多“自下而上” 的风格形成互补。

康乐表示，这部分产品的布局除了结合基金经理风格之

外，后续还将充分考虑基金经理个人管理的规模上限，尽量

做到业绩和规模的平衡。

第二类是完善产品线布局类的基金。 康乐指出，在“多

资产管理专家” 这一发展目标驱动下，景顺长城基金将持续

丰富各类基金产品。 比如，进一步丰富固收+产品、在ETF领

域布局行业空白的ETF类型。 为此，景顺长城基金也做了很

多工作，例如引进固定收益领域知名基金经理李怡文为稳定

收益投资业务负责人，提升固收+的整体实力；引进资深指数

基金经理崔俊杰为ETF业务负责人，进一步扩充ETF投资团

队，并为ETF设立独立品牌“Smart� ETF” 。

“只有在产品线持续丰富的基础上，才能在变化的市场

行情中满足不同客户的不同投资需求。 这样，我们为投资者

提供的资产管理服务，就不再是单只的基金产品了，而是差

异化的一揽子综合解决方案。 ” 康乐表示。

第三类是创新型基金。康乐指出，创新产品上的布局，也

是公司在竞争激烈的大资管市场中保持竞争力的重要举措。

景顺长城基金目前主要在量化和ETF领域进行创新，例如申

报指数增强ETF。

景顺长城基金素来是将能力建设放在业务布局之前，要

实现上述产品布局成为综合型公司，康乐指出，景顺长城基

金还将持续建设多资产管理能力，这需要在人才“传帮带”

培养机制上持续下功夫。

据康乐介绍，一直以来，景顺长城基金在提高投研人员

自身市场价值方面做了很多工作。 目前，景顺长城基金有一

套成熟机制，帮助投研人员提高投资能力，明确投资风格，并

建立了海外培训机制，使得人才队伍能持续壮大。 “我们的

基金理有2/3是内部培养的。研究员在担任基金经理之前，已

经在投资理念、操作风格等方面有过长时间的磨合，这使得

‘研究员-基助-基金经理’ 的进阶之路，有着内在的投资理

念兼容，也是投资业绩持续稳定的基础。 ”

康乐照片/余世鹏
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以“宁取细水长流，不要惊涛裂岸” 为投资理念的景顺长城基金管理有限

公司（下称“景顺长城基金” ）再一次体现出色的权益投资能力，不仅在2020

年蝉联“十大金牛基金公司” ，同时还获评“权益投资金牛基金公司” 。

日前，景顺长城基金总经理康乐在接受中国证券报记者专访时指出，2003

年成立至今，因坚守主动管理投资业务和孜孜践行长期基本面投资理念，景顺

长城基金在主动权益基金管理方面取得了优异成绩，这离不开中外方股东一致

目标下良好的公司治理，也离不开景顺长城对基金经理“个性” 的尊重和鼓励。

展望未来，康乐指出，景顺长城基金要“长板加宽、短板加长” ，通过多元化的产

品布局，在巩固股票投资优势的同时，朝着“多资产管理专家” 目标步步迈进，

发展成一家综合型资产管理公司。

景顺长城基金管理有限公司：

致力于成为“多资产管理专家”

□本报记者 余世鹏

景顺长城基金总经理 康乐

多年保持“股票投资领先”

景顺长城基金成立于2003年6

月12日，是国内首家中美合资基金管

理公司，由全球知名资产管理公司景

顺集团与长城证券联合开滦集团和

实德集团共同发起设立。 康乐介绍，

景顺长城基金自成立时起，就确定了

聚焦权益投资、加强主动管理能力的

经营思路，并且定下了“宁取细水长

流， 不要惊涛裂岸” 的价值投资理

念。 “公司发展这17年间，资本市场

和资管行业的发展可谓日新月异。回

过头来看，我们对经营理念和价值投

资的坚持，长期来看还是受益的。 ”

康乐回忆， 景顺长城基金成立

后， 于2006年前后的牛市行情中顺

势而为， 规模和投资业绩节节攀升。

彼时，首届金牛奖得主李学文担任景

顺长城基金的投资总监。 2006年李

学文管理的景顺长城内需业绩极其

出色，景顺长城基金在股票投资领域

声名鹊起。

实际上，除了李学文，景顺长城

基金当时还拥有王新艳、 杨兵兵、毛

从容等一大批投资猛将。 正是如此，

景顺长城基金在权益投资领域的知

名度迅速被市场所知。银河证券基金

研究中心发布的 《基金管理公司股

票投资管理能力评价体系》 显示，

2006年景顺长城基金的股票投资管

理能力在全市场45家基金公司中排

名第二。 而在2007年高峰期，景顺长

城基金的主动管理基金规模一度达

到1300亿元。

虽然2008年权益市场回落后进

入漫长的调整期， 但景顺长城基金

从未松懈对股票投资能力的建设以

及对权益产品线的布局， 依然风格

鲜明地祭出“权益投资” 大旗，为多

年保持股票投资领先奠定扎实的基

础。 近年来，景顺长城基金在股票投

资领先的基础上， 同时进行多资产

管理能力的建设，致力成为“多资产

管理专家” 。

“景顺长城基金的多元化之路，

是跟随市场变化逐步摸索出来的。 ”

康乐介绍，景顺长城基金的多元化策

略包含了投资能力多元化、产品多元

化，以及客户多元化三方面。 在产品

布局上，景顺长城基金在权益领域打

开局面后，就开始增加固定收益和流

动性管理类产品布局， 并于2012年

开始涉足被动投资、 量化投资领域。

目前，景顺长城基金的投资能力已延

伸至股票、固收、量化、资产配置/养

老、ETF、海外投资等多方面。 同时，

景顺长城基金的服务客户，也呈现传

统渠道客户、机构客户、互联网客户、

海外客户等多元类型。

康乐也提及，景顺长城基金虽紧

跟市场步伐进行多元化布局，但聚焦

主动管理一直是核心所在。“多年以

来，公司的权益投资在业内可谓有口

皆碑。但实际上，这是‘知止而后得’

的结果，我们基本没参加过阶段性的

创新型业务，如分级基金、保本基金、

通道类和非标类等业务。 ”

数据显示， 截至2020年3月底，

景顺长城基金的资产管理规模超过

3000亿元。 同时， 海通证券数据显

示，截至2019年末，景顺长城基金旗

下主动权益类基金最近一年、最近两

年、最近三年、最近五年的加权平均

收 益 率 分 别 是 52.20% 、21.08% 、

61.28%、106.04%， 在行业内排名分

别为9/126、9/110、2/101、7/73。

“长期” 基因促成正向激励

“长期稳健发展，是资管行业的

主基调。 从海外多年发展经验来看，

资管行业本身是个存量业务，它的长

足发展需要为存量客户提供可持续

的稳健回报，而不是靠流量。并且，我

个人的管理方式，也是以长期视角为

出发点，基于双方股东一致目标下良

好的公司治理，为市场输出高质量的

资产管理服务。 ” 康乐说。

截至目前，景顺集团和长城证券

各持有景顺长城基金49%的股份。康

乐特别指出，自公司成立以来，股东

彼此间的合作非常顺畅，认同长期稳

健经营的理念，以及管理层本土化运

营的模式， 并体现明显的 “正向激

励” 特征。 “董事会对公司的日常经

营是支持多、干预少，给予管理层充

分的自主性和信任度。由管理层决定

公司日常经营的目标和导向，以市场

需求和业务为出发点， 把公司经营

好。 ” 康乐说。

在本土化经营的过程中，景顺长

城基金的亮点之一体现在公司战略

与绩优基金经理的相互融合、相辅相

成方面。

康乐指出，基于上述长期视角和

充分信任的大前提，一直以来，景顺

长城基金对基金经理的“个性” 给予

尊重和鼓励，并通过正向激励机制优

化和稳固其自身风格。 正是如此，多

年来景顺长城基金培养出了大批风

格鲜明、业绩优异的基金经理。 这里

面， 既有价值投资均衡风格的余广

（现任景顺长城基金投资总监），注

重安全边际的鲍无可，成长风格的刘

彦春、杨锐文，还有科技股选手詹成，

以及擅挖黑马股的李孟海等人。

“鼓励基金经理充分发挥所长，

形成稳定的投资风格。 拉长时间看，

风格稳定的基金经理，其业绩往往也

是稳定的。 但无论何种风格，都要以

长期投资为前提。选股必须是以公司

基本面为出发点，以扎实的投研筛选

出好公司。 ” 康乐说。

为了实现这一目标，康乐指出，

在景顺长城基金， 基金经理具有独

立决策权，全权负责投资结果。 投委

会和投研高管更多是充当着 “教

练” 角色，从管理角度帮助基金经理

持续成长。

并且， 为鼓励基金经理形成稳定

的投资风格， 景顺长城基金还建立了

“定期投资回顾机制” ，以保证基金经

理风格不漂移。“自2003年成立以来，

我们坚持对每位基金经理管理的组

合， 定期给出详细的业绩和风险分析

报告。 基金经理需要对报告当中提出

的问题清单， 结合自身的投资理念和

投资流程，进行详细解答。 这样，我们

就能及时评估基金经理当期的投资行

为是否发生漂移， 以此来检验并维持

基金经理风格的稳定性。 ”康乐说。

另外，康乐指出，与上述投资行

为回顾机制相对应， 景顺长城基金

对基金经理的考核也有着长期特

征。 考核机制着眼于投资业绩，其中

三年期业绩和五年期业绩占比达到

了60%。 “我们从投资理念上、风格

塑造上都是鼓励基金经理长期投

资， 对基金经理的考核上也是长期

的， 更看重三年、 五年的中长期业

绩。 这既可避免基金经理在投资行

为上短期化， 与持有人保持利益一

致， 也能促使基金经理更加勤勉尽

责，为客户创造长期回报。 ”

全面建设多资产管理能力

谈及景顺长城基金的未来发展，

康乐将之概括为“长板加宽、短板加

长” ， 即景顺长城基金要通过多元化

的产品布局， 在巩固股票投资优势的

同时，也朝着“多资产管理专家” 的目

标迈进。

具体从产品多元化来看， 康乐将

未来的产品布局分为三类：

第一类是绩优基金经理各自风

格的主打基金， 这是景顺长城基金

“股票投资领先” 特色的重要体现。

近年来，细化基金经理风格的工作持

续进行。 为使得风格更加多元化，景

顺长城基金在引进基金经理方面着

重于风格差异化。 例如2019年从保

险资管引进的基金经理韩文强，其风

格为“自上而下” ，侧重于行业配置

和宏观分析，与景顺长城基金现有团

队成员大多“自下而上” 的风格形成

互补。

康乐表示， 这部分产品的布局除

了结合基金经理风格之外， 后续还将

充分考虑基金经理个人管理的规模上

限，尽量做到业绩和规模的平衡。

第二类是完善产品线布局类的基

金。 康乐指出，在“多资产管理专家”

这一发展目标驱动下， 景顺长城基金

将持续丰富各类基金产品。比如，进一

步丰富固收+产品、 在ETF领域布局

行业空白的ETF类型。为此，景顺长城

基金也做了很多工作， 例如引进固定

收益领域知名基金经理李怡文为稳定

收益投资业务负责人， 提升固收+的

整体实力； 引进资深指数基金经理崔

俊杰为ETF业务负责人， 进一步扩充

ETF投资团队， 并为ETF设立独立品

牌“Smart� ETF” 。

“只有在产品线持续丰富的基础

上， 才能在变化的市场行情中满足不

同客户的不同投资需求。这样，我们为

投资者提供的资产管理服务， 就不再

是单只的基金产品了， 而是差异化的

一揽子综合解决方案。 ” 康乐表示。

第三类是创新型基金。康乐指出，

创新产品上的布局， 也是公司在竞争

激烈的大资管市场中保持竞争力的重

要举措。 景顺长城基金目前主要在量

化和ETF领域进行创新， 例如申报指

数增强ETF。

景顺长城基金素来是将能力建设

放在业务布局之前， 要实现上述产品

布局成为综合型公司，康乐指出，景顺

长城基金还将持续建设多资产管理能

力，这需要在人才“传帮带” 培养机制

上持续下功夫。

据康乐介绍，一直以来，景顺长城

基金在提高投研人员自身市场价值方

面做了很多工作。目前，景顺长城基金

有一套成熟机制， 帮助投研人员提高

投资能力，明确投资风格，并建立了海

外培训机制， 使得人才队伍能持续壮

大。“我们的基金经理有2/3是内部培

养的。研究员在担任基金经理之前，已

经在投资理念、 操作风格等方面有过

长时间的磨合，这使得‘研究员-基助

-基金经理’ 的进阶之路，有着内在的

投资理念兼容， 也是投资业绩持续稳

定的基础。 ”


