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广发消费品精选混合基金

李琛：以合理的价格投资最好的公司

□本报记者 万宇

性格温和、热爱阅读；对价值投资有

着坚定的信仰； 注重研究公司的长期竞

争力，对市场短期波动非常淡定。 这是基

金圈内对广发消费品精选基金经理李琛

的评价。

步入证券行业已近19年， 李琛是基金

行业中少有的管理基金年限达到12年的女

性基金经理。 她最欣赏的投资大师是格雷

厄姆和巴菲特，坚信“价值投资就是以合理

的价格投资最好的公司” 。她长达十年深耕

消费产业链， 对消费行业的变化具有敏锐

的洞察力和独到的理解力。

得益于在消费行业的深厚积淀， 李琛

管理的基金长期业绩优异。 Wind数据显

示，截至6月21日，广发消费品精选近三年

回报达41.86%，近五年回报达125.85%，分

别排在同类基金前9%和13%。 在第十六届

中国基金业金牛奖评选中， 广发消费品精

选被评为 “三年期开放式混合型持续优胜

金牛基金” 。

领悟价值投资的真谛

“在这个行业待的时间越长，女性思维

上的特质可能会越少。” 谈及自己的投资生

涯，李琛这样说道。 她表示，进入投资行业

前，她和大多数女性一样，工作和生活中是

一个较为感性的人，但十多年的投资经历，

对她的性格产生了潜移默化的影响。

“我的思维模式变得更加理性客观，

我的心态更加淡定从容，排除短期市场波

动等外在因素的干扰，倾听自己内心深处

的声音。 ” 李琛坦言，历经多轮牛熊更替，

她逐渐领悟到价值投资的真谛， 投资理念

变得更加成熟， 投资框架变得更为完善。

在选择标的时， 她更注重企业的长期价

值， 更关注安全边际， 努力让每一笔投资

都是从企业价值低估的角度出发， 在时间

的河流中收获价值回归带来的收益。

而这一点， 与她刚入行时颇有不同。

“我入行时是2007年6月，当时正是牛市期

间， 我的目标是寻找高弹性、 高增长的股

票， 努力为基金组合实现较高的超额收

益。” 李琛介绍，当时，她的思维偏向相对收

益，喜欢追逐热点行业，对风险的重视程度

还不够。 但经过多轮市场周期的磨砺后，她

的心态随之发生了翻天覆地的变化。

“最近几年，我开始转向以绝对收益思

维做投资，更注重组合的风险收益比。 每一

笔投资，我都会时刻提醒自己，组合的风险

收益比如何。 在交易中，我也变得越来越有

耐心，越来越沉稳，不会被短期市场的波动

所影响。 ” 李琛如是说。

理念的转变直接体现在李琛管理的组

合中。 从持仓品种看，她重视公司的商业模

式和护城河，选择做一门好生意、有深厚壁

垒、 盈利能力强的龙头公司。 从投资节奏

看，她重视风险收益比，坚持以低估或者合

理的价格买好公司。

“有些公司确实是好公司，但价格大幅

高于价值，我也不会买。 但如果一家质地好

的公司，基本面没有变化，却受市场影响持

续下跌，我也敢于不断加仓，到最后以更低

的成本赢得绝对收益。 ” 李琛总结，当基金

经理经过市场洗礼变得成熟后， 才会懂得

去抗击下跌的恐惧， 在更低的位置买入更

多好公司。

十年深耕消费产业

自2007年担任基金经理以来， 李琛任

期较长的三只基金分别是广发大盘成长、

广发稳健增长和广发消费品精选。 基金季

报显示，贵州茅台、苏宁易购、青岛海尔、美

的集团等耳熟能详的消费品企业， 早在十

年前就已出现在她的基金组合中。

“其实我一开始并不是只买消费品，只

是从我的投资框架出发， 大类消费中会有

大量符合选股标准的公司。 ” 李琛的选股标

准有两条：一是好产品，她喜欢有大单品的

公司，有广阔的市场空间；二是高壁垒，企

业拥有的护城河， 可以让企业比竞争对手

活得更好、更长久。 与其他行业相比，消费

品公司更容易确立竞争壁垒，因而，能入李

琛“法眼” 的标的，往往是泛消费品企业。

十年扎根消费品领域， 这样的基金经

理可谓凤毛麟角。 而正是十年来的耕耘和

积淀， 让李琛对消费企业的感知能力更

强、理解更深。

“我对消费企业的理解和认知也是一

个不断积累的过程。 这些年来，我一直在研

究不同的消费品类如何经营、 如何与对手

展开竞争， 学会从经营层面分析一家企业

的核心竞争力。 ” 李琛举例，她会在战略层

面分析一家消费企业的发展方向是否符合

行业趋势； 从产品层面判断一家公司的新

品打开市场的策略是否合理。

基于长期的对不同消费品的理解和各种

消费品公司策略的研究，李琛能够先于市场发

现基本面迎来拐点、但股价仍处于低位的好公

司。广发消费品精选近几年重仓的细分消费领

域的龙头公司，就是李琛发掘的独家品种。

工银瑞信基金管理有限公司

打造海外投资“硬核” 实力

□本报记者 林荣华

时隔3年后，工银瑞信基金2018年再度斩获

“海外投资金牛基金公司” ，彰显了自身在海外

投资上的过硬实力。展望未来，工银瑞信基金表

示， 将重点把握资本市场对外开放和人民币国

际化的机遇，力争在国际业务管理规模、效益、

管理水平上实现跨越发展， 为客户提供更优秀

的跨境投资管理服务。

前瞻布局放眼全球

作为首家银行系中外合资基金公司， 工银

瑞信2005年诞生时便具备了国际化基因， 两家

股东中国工商银行和瑞士信贷双双为 “世界

500强企业” 。 成立以来，工银瑞信充分利用中

国工商银行和瑞士信贷庞大的境外网络和客户

资源，合作拓展境外市场，联合营销大型机构客

户，推动公司国际业务不断做大做强。

2008年， 工银瑞信发行了首只QDII基金。

2011年， 工银瑞信紧抓人民币国际化和中国资

本市场扩大开放的历史性机遇， 在香港设立了

全资控股子公司———工银瑞信资产管理 （国

际）有限公司，主要以中国资产的全球化配置

和全球资产的中国配置为发展主线， 致力于建

立完整的人民币财富管理平台， 提供全方位的

人民币资产管理服务。 香港子公司成立即申请

获得RQFII业务资格并发行相关产品， 又第一

时间取得QFII资格， 并首批开展了两地基金互

认。 同时深挖客户需求，加强创新研发，成立了

全球首只离岸人民币货币基金、 全球首只跨市

场跨时区的中国指数ETF， 在投资管理上也不

断挖掘新的策略。

如今，工银瑞信迎来公司成立14周年，海外

业绩也历经十余年发展， 工银瑞信已拥有完备

的国际业务牌照， 包括QDII、RQFII、QFII、美

国、加拿大投资顾问资格，并持有香港证监会签

发的第1类（证券交易）、第4类（证券提供意

见）、第9类（资产管理）等业务牌照，国际业务

布局持续增强。 产品线方面，工银瑞信不仅打造

了涵盖QDII、QFII、RQFII、互认基金、沪港深等

在内的较为完善的海外产品线， 更在国际业务

领域积极布局，积累了包括国际养老金机构、海

外商业银行等海外客户。

随着海外投资的发展，近几年来，部分公

司开始另辟蹊径，在欧洲、印度、日本等市场寻

找新的机会，产品日趋多样化。2018年，工银瑞

信基于国际视野和资产配置需求，设计开发了

国内首只投资于印度市场的公募基金———工

银印度市场基金 (QDII-LOF)，为投资者提供

了投资印度市场的更便利的配置工具。 目前，

工银瑞信旗下共有6只QDII基金产品及两只沪

港深基金，其中QDII基金包括股票型、混合型、

债券型， 投资范围覆盖了发达市场和新兴市

场， 为投资者进行全球资产配置提供了丰富、

良好的产品工具。

持续优化投研体系

早在2008年， 工银瑞信就组建了海外市场

投研团队，十余年来精心布局海外投资，打造了

实力强大的海外投资团队。团队整体风格稳健，

擅长把握大周期和市场长期趋势， 在价值与成

长间保持灵活均衡配置。

天天基金网数据显示，截至6月14日，工银

瑞信旗下QDII基金经理有5名。 其中，核心投研

人员， 例如郝康、 游凛峰均有国外著名高校背

景，且从业年限均超过21年，具有丰富的境内外

投资、研究实战经验。 此外，工银瑞信还持续优

化投研管理体系， 根据投研团队成员的长期能

力分析结果，建立了12个投资能力中心以及8个

研究板块， 精细化分工合作提升投研整体战斗

力。通过信息交流、共同研究、绩效评价、成果转

化等方式，建立系统化、规范化、一体化的投研

互动机制，有效提高投资的实效性，使研究优势

转化为投资优势。

过硬的投研实力为优异业绩打下了良好

基础。2018年年底，美国股市出现高位回调，导

致QDII基金业绩由正转负， 平均收益率仅为

-7.76%，只有40多只产品录得正收益。

今年以来， 工银瑞信旗下QDII基金再次

交出了一份令投资者满意的成绩单。 Wind数

据显示，截至6月19日，工银瑞信旗下4只偏股

型QDII基金年内涨幅超过14%， 其中工银全

球精选、工银全球配置年内涨幅分别为19.4%

和16.44%，位列同类普通股票QDII第1位和第

8位。

展望未来，工银瑞信基金表示，将重点把

握资本市场对外开放和人民币国际化的机

遇， 进一步发挥工银瑞信的投研优势和工行

集团、瑞士信贷的全球网络和资源优势，深化

精细管理、投研实力、产品创新、市场拓展、合

规风控等核心竞争能力， 力争在国际业务管

理规模、效益、管理水平上实现跨越发展，为

客户提供更优秀的跨境投资管理服务。 力争

成长为与股东发展战略相匹配的、 在全球资

本市场具有重要影响力的、 受人尊敬的领先

资产管理公司。
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李琛，

19

年证券从业经验，

12

年管理经验， 在多年的实

战中形成了完善的投资体系，将“自上而下”的宏观分析与

“自下而上”优选企业相结合，坚持以合理的价格投资最优

秀的公司。


