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李耀柱，香

港科技大学金融

数学与统计硕

士，近9年证券从

业经验， 现任广

发基金国际业务

部副总经理，管

理广发科技动

力、 广发沪港深

新起点等基金。

曾任广发基金中

央交易室交易

员、 投资经理助

理、 国际业务部

研究员及基金经

理助理。

谭昌杰：11

年 证 券 从 业 经

历，7年投资管理

经验， 先后管理

货币、 纯债、保

本、 偏债混合产

品， 具有丰富的

投资经验。其中，

由他管理的广发

天天红、 广发聚

宝混合均曾在中

国基金业金牛奖

评选中获奖。

广发基金国际业务部负责人李耀柱：

融合海内外投研力量 投资全球优秀企业

□

本报记者 万宇

在第十六届中国基金业金牛奖

评选中，广发基金荣获“海外投资金

牛基金公司” 奖。 自2013年以来的六

届金牛奖评选中， 广发基金分别在

2013年、2014年、2018年荣获 “海外

投资金牛基金公司” 奖，海外投资能

力获得业内认可。

广发基金国际业务部负责人李

耀柱在接受中国证券报记者采访时

表示，广发基金是业内较早布局海外

投资业务的基金公司， 公司在内地、

香港和伦敦形成三地高效协同、海内

外高度配合的投研体系。 以此为支

撑，广发基金海外团队坚持长期价值

投资，发掘优秀企业，与优秀企业共

成长。

融合海内外投研力量

海外投资是广发基金多元投资

能力版图中重要的一块拼图，也是其

为投资者提供全球资产配置服务的

战略高地。

2007年，广发基金成立国际业务

部，是业内较早布局海外市场的基金

公司。 2010年，广发基金在香港设立

子公司———广发国际资产管理有限

公司，研究领域覆盖港股、美股等市

场。 2015年，广发国际资产管理（英

国）公司在伦敦成立。自此，广发基金

国际业务形成三地高效协同、投研一

体化的全球联动布局，以国际化视野

洞察全球市场的机会。

李耀柱介绍，广发基金组建了多

层次的海外投资人才梯队，其投资人

员平均从业年限在9年以上。 据了解，

基金经理李耀柱、余昊、张东一均具

有较长的研究经历与投资经验，是业

内少数经历过港股2011年和2015年

大幅波动且交出优秀成绩单的投资

团队，港股研究团队负责人王琪拥有

14年从业经验，在国内外医药、大消

费、石化行业研究上有着丰富经验和

深厚积累。

此外，广发基金强大的宏观策略

及行业研究团队，也为基金经理进行

海外投资提供了重要支持。 李耀柱举

例，宏观策略部搭建了完善的宏观策

略研究框架和体系，对股票、固收、资

产配置、商品以及海外等各类资产进

行前瞻性的深度研究，形成定期的宏

观策略建议。 行业研究发展部专注于

研究A股、港股行业及公司，提供深度

的基本面研究支持。

在李耀柱看来， 广发基金的海

外投研优势具有两大特色， 一是海

外团队持续十二年专注于研究港股

和美股， 二是海外团队与内地团队

的紧密互动，高效配合，以全球视角

把握投资机会。 例如，某些中资企业

的业务及竞争对手都在内地市场，

但上市地点在香港或美国。 对于这

类标的， 海外团队借助内地团队力

量，对行业趋势、竞争格局以及产业

链上下游做到深度研究， 充分把握

企业的内在价值。

与优秀企业共成长

据Wind统计， 截至6月20日，广

发纳斯达克100（QDII）自2012年8

月15日成立以来累计回报191.80%，

同类基金排名第 2， 年化回报为

16.88%。广发全球精选人民币自成立

以来累计回报90.65%，同类基金排名

第4。

凭借优异的长期业绩，广发基金

的海外投资实力日益为市场所认可。

自2013年至2018年，广发基金在六年

时间三次荣获“海外投资金牛基金公

司” 奖。总结取得成绩的原因，李耀柱

表示， 海外团队坚持长期价值投资，

通过深度的基本面研究，挖掘持续成

长的优秀企业， 坚持做时间的朋友，

与优秀企业共成长。

“我们重视公司质地和业绩的

长期稳定增长， 在研究中更关注影

响企业价值的中长期因素， 对企业

短期经营数据的波动关注较少。” 李

耀柱介绍， 一家企业能否为股东持

续创造价值， 取决于企业创造价值

的内在动力，包括企业的商业模式、

竞争优势、治理结构、发展战略、产

业格局等， 这些是影响企业成长的

关键要素， 也是影响其长期价值的

核心因素。

广发基金海外投资团队从长期

视角出发研究企业基本面，评估企业

的内在价值。 他们结合宏观经济周期

研究产业发展趋势， 选择能保持持

续、 稳定增长的行业作为研究重点；

他们横向对比美国科技产业、日本消

费行业的发展趋势，总结头部企业的

发展规律，帮助团队更好地评估企业

的长期价值。

展望未来，李耀柱介绍，广发基

金立足在海外投资领域积累的优势，

将继续丰富海外投资产品线，帮助投

资者把握全球经济增长的红利。

广发聚宝混合基金

谭昌杰：在控制回撤基础上积累收益

□

本报记者 万宇

近年来， 以绝对收益为目标的

偏债混合基金逐渐走入投资者的视

野。 广发基金债券投资部谭昌杰是

业内较早采用绝对收益理念管理这

一类产品的基金经理。 他重视风险

控制，自上而下选择低相关性、风险

较低的多类别资产构建组合， 逐步

积累收益。

“只要方向正确，慢就是快” ，谭

昌杰在接受记者采访时表示，这类基

金虽然每年的收益未必很高，但能在

控制回撤的基础上积累收益。 自2015

年以来，股债两市跌宕起伏，但他管

理的广发聚宝、广发趋势优选、广发

聚安连续四年实现正收益。 其中，广

发聚宝混合在第十六届中国基金业

金牛奖评选中荣获“三年期开放式混

合型持续优胜金牛基金” 奖。

走正确的路 慢就是快

步入证券行业11年，谭昌杰负责

基金投资已有7个年头， 先后管理货

币、保本、纯债、偏债混合等不同类型

的产品，经验丰富。 “有思想、价值观

正、稳健、随和” 是投资圈对谭昌杰的

评价。 在持有人眼中，谭昌杰管理的

偏债混合基金净值波动较小，投资性

价比高。

Wind统计显示， 截至6月15日，

上证指数过去4年累计下行44%，最

大回撤达到-51%，而在此期间，他管

理的广发趋势优选累计涨幅达到

41.96%，排在同类基金前3%，最大回

撤仅为-4.91%。 广发聚安A累计回报

44.92%，同类排名第1。 过去四年，不

管股债市场如何波动， 广发趋势优

选、广发聚安、广发聚宝均每年实现

正收益，折射的正是谭昌杰的绝对收

益理念。

“从长期看， 只要方向正确，慢

就是快。 以绝对收益为目标的偏债

混合基金， 虽然每年的收益未必很

高， 但能在控制回撤的基础上积累

收益。 ” 谭昌杰是一位坚信长期价值

的投资者， 追求高性价比的长期复

合增长率。 因而，他更喜欢从长期角

度出发，寻找风险较低、确定性较高

的机会。

“很多东西短期收益可以算得

很清楚，但长期收益很难算清楚。 ”

谭昌杰说，落实到投资中，如果太关

注短期收益，容易脱离基本面，让组

合承担高风险。 例如， 有些公司的

价值已被高估， 但看着短期股价上

涨， 投资人很可能抵挡不住市场诱

惑追涨。

谭昌杰介绍，客户资金的性质也

会影响到基金的中长期风险收益特

征。 如果一只基金以绝对收益为目

标、又能做好回撤控制，客户更容易

坚持长期投资。 例如，广发趋势优选

的核心客户注重长期回报，多年来坚

定持有。 在此基础上，他得以更好地

从长期价值出发，稳步积累收益。“很

庆幸能在较早的时候参与绝对收益

基金的管理，但更想感谢的是投资者

多年的陪伴。 ” 谭昌杰说。

控制回撤 资产配置增厚收益

在谭昌杰看来，绝对收益目标可

以分三个层次：第一个层次是每个年

度都不亏损；第二个层次是收益率战

胜货币市场基金；第三个层次是在这

个基础上不断增厚收益，努力为客户

实现年化5%-8%的复合回报。

Wind统计显示，截至6月15日的

过去四年， 广发趋势优选年化回报

9.14%，最大回撤-4.91%。 第三方研

究机构评价称，2015年下半年至2016

年初、2018年股市均经历幅度不小的

调整，2017年是债券熊市， 广发趋势

优选稳健的净值曲线，展现了基金经

理出色的风险控制能力。

如何在市场大幅波动时控制回

撤？ 谭昌杰认为，核心是做好两点：一

是自上而下做好资产配置，选择低相

关性的、风险较低的多类别资产构建

组合；二是重视风险控制，及时做好

止损。 谭昌杰进一步介绍，绝对收益

策略需要有债底作为保护，他偏好于

选择1-3年期AAA国企债作为底仓。

“这部分资产的作用是构建绝对收益

的安全垫，在此基础上再加入不同的

风险资产，例如，长期利率债、可转

债、权益、新股申购等。” 其中，在配置

风险资产时，他会侧重评估承担的风

险和收益的确定性。

除了自上而下配置多资产，谭昌

杰还会通过分散投资和及时止损等

来控制回撤。 假设基金有20%的资金

投资于股票资产，他会在行业和个股

层面进行分散，单只个股的集中度尽

量不超过2%。 此外，谭昌杰也给自己

制定了严格的止损标准，投资标的跌

到一定程度，必须要卖出。

总结如何管好以绝对收益为目

标的偏债混合产品， 谭昌杰认为，风

险管理非常重要。 这类产品的客户最

在意的不是收益率有多少，但他们对

于亏损非常敏感。 因此，基金经理管

理组合时，应该让组合承担的风险与

客户的需求高度匹配，在控制波动的

基础上追求收益。 他相信，虽然这一

细分品类近期才慢慢进入大家的视

野，但随着未来打破刚兑，将会成为

更多客户的理财选择。
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