
华商基金管理有限公司

用一颗匠心做基金

本报记者 曹乘瑜

A股直上4000点时，华商基金蝉联金牛基金公司，并拿下 4个单项奖。 去年此时，华商基金拿下6个单项奖和金牛公司奖。 年年获奖，年年奖项的丰硕程度甚至超越大型公司。

乍一看，华商基金实在是一家不那么“锐意进取” 的基金公司。 比如，在新三板 、股权直投、分级等新业务层出不穷的公募业，华商基金仍然耕耘着传统产品的“一亩三分地” ，在这个躁动的市场中显得十分沉静 。 不过，这种“落伍” 似乎也没有拖后腿，短短一年多时间，华商基金自身规模已经从2013年底的200亿元，上升到今年一季度末的600多亿元，从一家中型规模基金公司跻身上游，最难得的是，其主要产品都是利润可观的权益类 。

毫无疑问 ，在打造细分竞争优势上 ，华商基金正势如破竹 。

虽然没有股权激励和创新产品，但华商基金的投资团队依然能够保持稳定，其老明星团队里如公司副总经理兼研究总监田明圣 、公司副总经理兼量化投资部总经理梁永强、投资管理部总经理刘宏……在这个奔私成风的时代，他们却依然坚守在华商，不离不弃。 而且新人辈出，先后涌现费鹏、蔡建军等70后、80后的金牛基金经理。 旗下近期新发的产品 ，也创下一天80亿的募集规模记录 。

去年以来 ，华商基金对新发的产品屡屡做出提前结束募集的决定 。 总经理王锋透露，在这一轮行情中，华商基金没有大肆募集，正是为了对每一位投资者负责。 被问及为何能有这只稳如磐石的队伍，他淡淡地表示 ，“这大概就是公司文化的吸引吧 。 我们给予每个人极大的尊重和自由。 事实上，并不是所有人都只追求眼前利益 。 我们在考核激励上也会有所倾斜，综合来看，公司形成了一个比较良性的文化氛围。 ”

在华商基金，记者感受到一种家文化的浓厚氛围 。 一方面 ，投研团队之间有着良好的交流机制和培养机制 ，年轻人在这里有较大的成长空间，很多时候，他们宁可在这里多做几年研究员也不愿意跳槽去别的公司做基金经理；另一方面 ，则是上下一致的投资理念———通过优化资源配置，助力企业成长 ，为投资者创造财富———这也被华商基金视为企业神圣的使命 。 而华商的基金经理们，也在用一颗匠心做基金。 如今，华商基金已是擅长权益类投资的公募桥头堡。

比股权更吸引人的是家文化

总经理王锋有着与华商基金公司一样与生俱来的朴实气质。 近年来，每年一度的专访，他从不意气风发地绘制蓝图，反而憨厚地表示公司没有什么变化。 短短两年 ，华商基金捧回了 11座金牛奖，明星基金经理人才辈出。 13人的基金经理队伍中，获得过金牛奖的达到 7位，其中田明圣、梁永强、刘宏等均多次获奖 。 王锋透露，2014年，在没有股权激励的情况下 ，华商基金没有一位基金经理离职。 在记者看来，在华商基金，对投研而言 ，家文化可能比激励机制更为重要。

中国证券报：确实在不同场合听到华商旗下多位基金经理表达过对公司投研环境的赞许 ，能否详细介绍一下？

王锋：华商基金倡导投研之间的交流机制 ，要求研究员对所有的基金经理负责，研究成果一定要畅通地传导到每个基金经理那里 ，不能光研究不传导。 基金经理与研究员的交流也非常诚恳和尖锐。 公司会定期举办基金经理投资理念讲座，这既是为了分享投资经验 ，也是为了传播企业的价值理念，公司全体员工包括刚刚入职的员工都有机会参与。 基金经理之间 ，每每有好的投资思路，总会拿出来讨论 ，这种分享精神在行业内并不多见。

华商基金的交流风气“不唯上，只唯实” ，投研之间形成一种开放、自由的交流氛围，这有利于提高整体的投资能力，这是基金公司最核心的能力，也是生存和发展的基础。 好的投研交流氛围也是优秀的投研人员所看重的，公司整体业绩好 、发展好，来自外围的研究支持也好，投研才能做得更好。

能想象的都不是未来

从两年前开始，华商基金的业绩整体性爆发，这段时间也正是成长股行情较好的时候。 华商基金正是挖掘出多只此轮行情中的大牛股，斩获颇丰 。 有观点认为，随着蓝筹的重新崛起 ，成长股估值泡沫或将破裂。 对此 ，王锋解释，优化资源配置，助力企业成长 ，是华商基金早已制定的投资理念，未来经济发展需要优质的企业群。

中国证券报：自2012年 12月初至今，创业板指涨幅达到350%，中小板指涨幅也达到144%。 现在这个时点，您怎么看市场 ？

王锋：现在这个时点，确实很多公司已经不便宜了 ，短期涨幅大，导致的必然结果是短期波动大。 但是对于好企业而言，波动并不需要担心。 未来，经济转型成功 ，需要有资质的新兴企业群，不能只有一个马云一枝独秀 。 波动不算什么 ，最终的资源配置需要落实到企业的发展上。 苹果 、腾讯也是从很小发展到很大市值的公司，也许有一段时间波动回调很大，但现在回过头看都不算什么 ，因为他们的股价涨了上百倍之多。

资本市场的本质是资源配置，最好的配置结果是资金和有前景的企业有效结合 。 基金掌握着一些资金，我们希望能让它增值，市场上有很多有发展前景的项目，但是缺少资金，通过大量的研究，我们寻找到了结合点。 举一个例子 ，过去有很多贫困的家庭 ，一家有好几个孩子，孩子们的资质家长很清楚，有的读书后会非常有成就，如果能集中资源供他读书，成功后就能接济、帮助其他兄弟姐妹 ，让他们也过上好日子 。 如果让所有孩子都读书 ，经济条件不允许 ，可能只能都读到初中就出去打工。 同理，对企业而言，让好企业发展壮大 ，能够解决很多税收和就业问题 ，带来社会福利的改进。

资源永远是有限的，把资源投入到好的企业中去 ，经济才会不断地发展，然后更多的好企业才能出现，通过各方的努力，最终实现社会资源的优化配置。 基金经理要做的事情，就是发现这些好企业和好企业家，因此 ，华商基金在2002年做战略规划时，制定的使命就是“通过优化资源配置，助力企业成长，为投资者创造财富” 。 华商的基金经理们可能看好的板块不同 ，但所有人都秉承这一理念在选股 。

中国证券报：华商的基金经理曾挑出过东方财富 、恒生电子等诸多牛股，这些企业后来的盈利也证明了他们是新兴产业的强者。 能不能介绍一下 ，怎么挑出有前景的企业 ？

王锋：第一 ，挑出有创新精神的企业 ，这一点并不难 。 就像我们的研究总监田明圣所说，能想像的都不是未来 ，要坚信人类的创造力。 难的是第二层次 ，要判断其治理结构好不好，即管理层、大小股东的利益是否一致。 作为机构投资者 ，有一点我们和小投资者其实是一样的 ，我们都不参与企业的实际经营，只是持有较多流通股份 ，所以，企业的治理结构是否能够顾及所有投资者的利益 ，则显得非常重要 。 第三个层面，资本的本质是逐利的，在这个过程中，我们既要坚信自己的理念，也要允许市场有多种投资风格，你不看好的股票涨了，不能认为别人就是错的。 第四 ，基金经理要理解市场上人性的贪婪恐惧 ，不论是散户投资者还是机构投资者，都想把握住任何一个机会 ，有预期获利机会的时候许多人一定会参与，在价格波动时又难免产生恐惧。 这是需要基金经理理解的东西。 最后 ，作为机构投资者，基金经理能否知行合一也很重要。 如果基金经理心态正确，市场整体上就会健康很多 。

对每一位投资者负责

随着权益类资管招牌的逐渐树立 ，资金在牛市中也朝着华商基金奔涌而来。 从去年下半年开始，华商基金连续发行的数只新产品都发生过超募现象。 2014年10月 ，金牛基金经理梁永强的新基金“华商未来主题 ” 在短短两天时间里，募集规模达到了49 .19亿元 ，发行当天即远超合同约定的成立条件 ，在第二日即提前结束募集。 2015年4月 ，华商的量化“大将 ” 费鹏的新产品“华商量化进取灵活配置混合型基金” 仅募集一天就提前结束，募集规模超过80亿元 。 王锋介绍，华商基金的几批产品在募集时都较好地控制了发行规模，就是本着对每一位投资者负责的态度。

中国证券报：为什么不肯大规模发行？

王锋：资金来了，基金经理不可能长时间不建仓，但现在毕竟涨了很多，短期的回撤风险始终存在。 对投资者而言，如果有一个安全垫 ，心态会很好。 所以从保护投资者的角度考虑，我们控制了发行规模。

很多在这个点位上买基金的投资者，来自于二三线城市 ，他们可能是人生中第一次买基金，如果市场一波动，他第一次买的基金就赔钱了 ，对后续投资的影响就会比较大 。 只有为投资者着想，投资者才会认可你。
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对每一位投资者负责

随着权益类资管招牌的逐渐树立， 资金

在牛市中也朝着华商基金奔涌而来。 从去年

下半年开始， 华商基金连续发行的数只新产

品都发生过超募现象。2014年10月，金牛基金

经理梁永强的新基金“华商未来主题” 在短

短两天时间里， 募集规模达到了49 . 19亿元，

发行当天即远超合同约定的成立条件， 在第

二日即提前结束募集。 2015年4月，华商的量

化“大将” 费鹏的新产品“华商量化进取灵活

配置混合型基金” 仅募集一天就提前结束，募

集规模超过80亿元。 王锋介绍，华商基金的几

批产品在募集时都较好地控制了发行规模，

就是本着对每一位投资者负责的态度。

中国证券报：为什么不肯大规模发行？

王锋：资金来了，基金经理不可能长时间不

建仓，但现在毕竟涨了很多，短期的回撤风险始

终存在。 对投资者而言，如果有一个安全垫，心

态会很好。所以从保护投资者的角度考虑，我们

控制了发行规模。

很多在这个点位上买基金的投资者，来

自于二三线城市，他们可能是人生中第一次

买基金，如果市场一波动，他第一次买的基

金就赔钱了 ， 对后续投资的影响就会比较

大。 只有为投资者着想，投资者才会认可你。
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本报记者 曹乘瑜

A股直上4000点时，华商基金

蝉联金牛基金公司， 并拿下4个单

项奖。 去年此时，华商基金拿下6个

单项奖和金牛公司奖。 年年获奖，

年年奖项的丰硕程度甚至超越大

型公司。

乍一看，华商基金实在是一家

不那么“锐意进取” 的基金公司。

比如，在新三板、股权直投、分级等

新业务层出不穷的公募业，华商基

金仍然耕耘着传统产品的 “一亩

三分地” ，在这个躁动的市场中显

得十分沉静。不过，这种“落伍” 似

乎也没有拖后腿， 短短一年多时

间， 华商基金自身规模已经从

2013年底的200亿元，上升到今年

一季度末的600多亿元，从一家中

型规模基金公司跻身上游，最难得

的是，其主要产品都是利润可观的

权益类。

毫无疑问，在打造细分竞争优

势上，华商基金正势如破竹。

虽然没有股权激励和创新产

品，但华商基金的投资团队依然能

够保持稳定，其老明星团队里如公

司副总经理兼研究总监田明圣、公

司副总经理兼量化投资部总经理

梁永强、 投资管理部总经理刘宏

……在这个奔私成风的时代，他们

却依然坚守在华商，不离不弃。 而

且新人辈出，先后涌现费鹏、蔡建

军等70后、80后的金牛基金经理。

旗下近期新发的产品，也创下一天

80亿的募集规模记录。

去年以来，华商基金对新发的

产品屡屡做出提前结束募集的决

定。 总经理王锋透露，在这一轮行

情中， 华商基金没有大肆募集，正

是为了对每一位投资者负责。 被问

及为何能有这只稳如磐石的队伍，

他淡淡地表示，“这大概就是公司

文化的吸引吧。 我们给予每个人极

大的尊重和自由。 事实上，并不是

所有人都只追求眼前利益。 我们在

考核激励上也会有所倾斜，综合来

看，公司形成了一个比较良性的文

化氛围。 ”

在华商基金，记者感受到一种

家文化的浓厚氛围。 一方面，投研

团队之间有着良好的交流机制和

培养机制，年轻人在这里有较大的

成长空间，很多时候，他们宁可在

这里多做几年研究员也不愿意跳

槽去别的公司做基金经理；另一方

面，则是上下一致的投资理念———

通过优化资源配置， 助力企业成

长，为投资者创造财富———这也被

华商基金视为企业神圣的使命。 而

华商的基金经理们，也在用一颗匠

心做基金。 如今，华商基金已是擅

长权益类投资的公募桥头堡。

比股权更吸引人的是家文化

总经理王锋有着与华商基金公司一样与生

俱来的朴实气质。 近年来，每年一度的专访，他从

不意气风发地绘制蓝图，反而憨厚地表示公司没

有什么变化。 短短两年，华商基金捧回了11座金

牛奖，明星基金经理人才辈出。 13人的基金经理

队伍中，获得过金牛奖的达到7位，其中田明圣、

梁永强、刘宏等均多次获奖。 王锋透露，2014年，

在没有股权激励的情况下，华商基金没有一位基

金经理离职。 在记者看来，在华商基金，对投研而

言，家文化可能比激励机制更为重要。

中国证券报： 在不同场合听到华商旗下多

位基金经理表达过对公司投研环境的赞许，能

否详细介绍一下？

王锋： 华商基金倡导投研之间的交流机

制，要求研究员对所有的基金经理负责，研究

成果一定要畅通地传导到每个基金经理那

里，不能光研究不传导。 基金经理与研究员的

交流也非常诚恳和尖锐。 公司会定期举办基

金经理投资理念讲座， 这既是为了分享投资

经验，也是为了传播企业的价值理念，公司全

体员工包括刚刚入职的员工都有机会参与。

基金经理之间，每每有好的投资思路，总会拿

出来讨论，这种分享精神在行业内并不多见。

华商基金的交流风气“不唯上，只唯实” ，

投研之间形成一种开放、自由的交流氛围，这有

利于提高整体的投资能力， 这是基金公司最核

心的能力，也是生存和发展的基础。好的投研交

流氛围也是优秀的投研人员所看重的， 公司整

体业绩好、发展好，来自外围的研究支持也好，

投研才能做得更好。

能想象的都不是未来

从两年前开始，华商基金的业绩整体性爆

发， 这段时间也正是成长股行情较好的时候。

华商基金正是挖掘出多只此轮行情中的大牛

股，斩获颇丰。有观点认为，随着蓝筹的重新崛

起，成长股估值泡沫或将破裂。 对此，王锋解

释，优化资源配置，助力企业成长，是华商基金

早已制定的投资理念，未来经济发展需要优质

的企业群。

中国证券报：自

2012

年

12

月初至今，创业板

指涨幅达到

350%

，中小板指涨幅也达到

144%

。

现在这个时点，您怎么看市场？

王锋：现在这个时点，确实很多公司已经

不便宜了，短期涨幅大，导致的必然结果是短

期波动大。 但是对于好企业而言，波动并不需

要担心。未来，经济转型成功，需要有资质的新

兴企业群，不能只有一个马云一枝独秀。 波动

不算什么，最终的资源配置需要落实到企业的

发展上。 苹果、腾讯也是从很小发展到很大市

值的公司， 也许有一段时间波动回调很大，但

现在回过头看都不算什么，因为他们的股价涨

了上百倍之多。

资本市场的本质是资源配置， 最好的配置

结果是资金和有前景的企业有效结合。 基金掌

握着一些资金，我们希望能让它增值，市场上有

很多有发展前景的项目，但是缺少资金，通过大

量的研究，我们寻找到了结合点。 举一个例子，

过去有很多贫困的家庭，一家有好几个孩子，孩

子们的资质家长很清楚， 有的读书后会非常有

成就，如果能集中资源供他读书，成功后就能接

济、帮助其他兄弟姐妹，让他们也过上好日子。

如果让所有孩子都读书，经济条件不允许，可能

只能都读到初中就出去打工。 同理， 对企业而

言，让好企业发展壮大，能够解决很多税收和就

业问题，带来社会福利的改进。

资源永远是有限的， 把资源投入到好的企

业中去，经济才会不断地发展，然后更多的好企

业才能出现，通过各方的努力，最终实现社会资

源的优化配置。基金经理要做的事情，就是发现

这些好企业和好企业家， 因此， 华商基金在

2002年做战略规划时，制定的使命就是“通过

优化资源配置，助力企业成长，为投资者创造财

富” 。 华商的基金经理们可能看好的板块不同，

但所有人都秉承这一理念在选股。

中国证券报： 华商的基金经理曾挑出过东

方财富、恒生电子等诸多牛股，这些企业后来的

盈利也证明了他们是新兴产业的强者。 能不能

介绍一下，怎么挑出有前景的企业？

王锋：第一，挑出有创新精神的企业，这一点

并不难。 就像我们的研究总监田明圣所说，能想

像的都不是未来，要坚信人类的创造力。 难的是

第二层次，要判断其治理结构好不好，即管理层、

大小股东的利益是否一致。 作为机构投资者，有

一点我们和小投资者其实是一样的，我们都不参

与企业的实际经营， 只是持有较多流通股份，所

以，企业的治理结构是否能够顾及所有投资者的

利益，则显得非常重要。 第三个层面，资本的本质

是逐利的，在这个过程中，我们既要坚信自己的

理念，也要允许市场有多种投资风格，你不看好

的股票涨了，不能认为别人就是错的。 第四，基金

经理要理解市场上人性的贪婪恐惧，不论是散户

投资者还是机构投资者，都想把握住任何一个机

会， 有预期获利机会的时候许多人一定会参与，

在价格波动时又难免产生恐惧。 这是需要基金经

理理解的东西。 最后，作为机构投资者，基金经理

能否知行合一也很重要。 如果基金经理心态正

确，市场整体上就会健康很多。

华商基金管理有限公司总经理 王锋


