
景顺长城基金管理有限公司

康乐：做股票投资领先的多资产管理专家

本报记者 余世鹏

景顺长城在2019年蝉联 “十大金牛基金公司” ，

同时旗下还有三个基金获金牛基金奖，至此，该公司

已经用22座金牛奖杯展现其综合实力和出色的长期

投资业绩。

景顺长城总经理康乐在接受中国证券报记者专

访时表示，景顺长城过去聚焦主动投资管理业务， 持

续提升投资能力， 为持有人创造了实实在在的回报。

未来将继续巩固权益投资优势， 打造多资产管理能

力， 将自身定位于股票投资领先的多资产管理专家，

围绕深化投研能力建设、被动与养老投资布局、金融

科技赋能等维度，朝着“成为中国资产管理行业持续

领跑者” 的愿景稳步迈进。

投研实力缔造出色业绩

景顺长城在2019年斩获四项金牛大奖，除了以业

绩、规模、品牌等综合实力获得的“金牛基金公司"之

外，产品层面上，景顺长城沪港深精选荣获三年期开

放式股票型持续优胜金牛基金，景顺长城鼎益和景顺

长城能源基建荣获三年期开放式混合型持续优胜金

牛基金。 值得一提的是，这是景顺长城第五次获得金

牛基金公司大奖，而景顺长城能源基建基金也已经是

第四次斩获金牛奖。

另据海通证券数据显示，截至2019年一季度末，

景顺长城基金旗下权益类基金最近一年、两年、三年、

五 年 分 别 以 加 权 平 均 收 益 率 3.73% 、24.09% 、

43.16% 、101.58%排名 14/112、3/107、2/98、16/69，

各个阶段业绩均在行业第一梯队。

除了股票投资，景顺长城在量化投资、固定收益

投资、跨境投资和资产配置领域也有长足发展。 景顺

长城基金旗下固定收益类产品业绩稳健，量化投资团

队更是近年来最具市场认可度的量化团队之一，管理

规模在业内首屈一指。

耀眼业绩的背后，是景顺长城多年来对投资能力

持续建设形成了成熟理性的投研体系和文化以及富

有战斗力的投研团队。

康乐指出，“聚焦主动管理业务，提升投资能力”

是景顺长城创始之初就确立的发展原则，正是基于这

样的理念，“我们的主要精力一直用在提升投资能

力、打造投研平台上，从未因短期排名和规模发生偏

离” 。

在康乐看来，基金公司的主业是资产管理，打造

过硬的主动投资能力、 为持有人赚取持续稳定的回

报，这是基金公司最核心的竞争力，也是景顺长城过

去和未来都会一以贯之的坚守。 截至目前，景顺长城

已累计服务超过千万名客户。银河证券基金研究中心

数据显示，截至2019年3月31日，景顺长城成立16年

来累计为客户实现盈利501亿元，截至2018年12月31

日累计分红为377亿元。

多年沉淀打造特色投研体系

景顺长城多年打造出的投研体系， 从投资理念、

投资框架，到流程机制、投研文化，再到人才的培养都

自成特色。

总结来说，景顺长城的投研体系有六大特色。 首

先是基金经理独立决策，全权负责投资结果。 景顺长

城充分尊重基金经理的专业判断, �投委会和投研高

管充当的是“教练” 角色，从管理角度帮助基金经理

成长，而非干预。 这样的环境为基金经理发挥潜能创

造最大空间。

基金经理拥有百分之百决策权的前提是有严格

的风控纪律和流程框架，这也是景顺长城投研体系的

第二大特色，即严格遵守投资纪律，全力保证投资质

量。景顺长城建立了成熟有效的风控流程对日常投资

操作中组合构建及股票池进行细化的整体质量控制

和风险把握，也对整体投研流程有严格的质量评估及

控制。

第三大投研体系特色极为独特，景顺长城鼓励基

金经理形成自己的投资风格，并建立了定期投资回顾

机制以保证基金经理风格不漂移。 在景顺长城，对于

每个基金经理管理的组合，定期会有详细的业绩和风

险分析报告， 针对其中的数据提出问题清单，由基金

经理做出回答。每位基金经理均需要提出自身的投资

理念和投资流程，由投研高管和风控人员评估当期的

投资行为是否契合基金经理陈述的投资流程，检视基

金经理风格是否稳定持续。

康乐认为，定期回顾机制一方面可通过梳理总结

的方式帮助新上任的基金经理找到适合自己的风格；

另一方面， 这也能针对基金经理的风格变动进行纠

偏，保证其风格具备长期稳定性。 “基金经理保持风

格稳定不漂移，能最大程度保证其投资能力和业绩是

可解释的、可重复的、可预测的，这是为客户带来持续

回报的基础所在。 ”

正是对基金经理“个性” 的尊重和鼓励，并不断

引领其优化稳固自己的个性风格，景顺长城近年来培

养出大批风格鲜明、业绩不俗的明星基金经理，如价

值投资均衡风格的基金经理余广、注重安全边际的鲍

无可、成长风格的刘彦春、杨锐文、深度研究科技股的

詹成、擅挖黑马股的李孟海等人。康乐对记者说，市场

风格时刻变化，团队具有多种风格的基金经理，能让

公司充分适应不同行情。

景顺长城投研体系的第四大特色是注重中长期

业绩，并给予基金经理足够长的考核期。 景顺长城的

投资理念是“宁取细水长流，不要惊涛裂岸” ，这也是

公司成立之初就确立的理念，从这句诗意的理念可以

感受公司对中长期业绩的看重。 “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，同时对

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， 业绩出现波动时也给与充分的调整

期。 ” 康乐介绍，这样的机制是为了避免基金经理在

投资行为上短期化，保持与持有人利益一致，也促使

基金经理更加勤勉尽责，为客户创造长期回报。

投研平等沟通，团队鼓励分享和业绩、文化、品牌

积淀形成人才吸引力分别是景顺长城投研体系的第

五和第六大特色。 “多年来，景顺长城用优异业绩与

发展路径打造出了独特的品牌特色，这使得现有团队

不断壮大，并持续吸引到优秀的行业人才。 ” 康乐说，

投研体系的这些特色是长期逐渐积累出来的，最终凝

结成景顺长城独特的气质。

继续投入能力建设和人才培养

“经过多年发展，我们已经有了一些积累，但未

来仍需持续投入投资能力建设和团队培养。 ” 在康乐

的计划里，打造主动管理能力，重点是在传统优势领

域进行补充和增强，同时进行新投资能力的建设。

在景顺长城传统优势的股票投资领域，继续强化

基金经理的能力圈，探索投资风格的细化，持续增加

研究员、基金经理，尤其是补充不同风格的基金经理。

在量化投资领域，在金融工程、大数据、基本面等方面

新增研究人员，在各种数据、交易、风险管理系统建设

方面进行投入，以保证量化团队的研发能力，提升持

续获得阿尔法的能力。固收领域则新增了信用评级人

员和投资人员，在融资交易、可转债、二级债、固定收

益衍生品等七个子能力上进行建设。 在Smart� Beta、

资产配置领域也都有相关人员补充，打造出新的投资

能力。

投研能力的提升离不开人才的培养，而日趋激烈

的大资管时代竞争， 背后硝烟最猛的正是人才竞争。

景顺长城过去多年基金经理离职率低于行业平均水

平，投研团队成员平均在公司服务5年，基金经理平均

在公司服务6年。 没有事业部和股权激励的景顺长城

吸引和留住人才的秘诀在哪里？康乐的经验是提供一

个包容性强、交流顺畅的平台，以公平清晰的企业文

化鼓励人才的自我完善和发展。

“景顺长城在提高投研人员自身市场价值方面

做了很多工作。 ” 康乐表示，不仅在管理上有一套成

熟机制帮助基金经理提高投资能力， 明确投资风格，

提供了个人成长空间，还建立了海外培训机制等。 另

外，景顺长城也有较好的人才“传帮带” 培养序列，有

明确的上升通道。不少过去明星基金经理的助理经过

几年投资实践，现在已然成为新一代明星基金经理。

基于这种成梯队的“传帮带” 人才培养机制，景

顺长城的投研人员基本以内部培养为主。 投资理念、

操作风格在研究员就职基金经理之前已有很长时间

的磨合期，对公司理念理解深刻，从而保证业绩的持

续稳定。康乐透露，目前，景顺长城基金经理和投资经

理的内部培养占比分别高达70%和89%。

当然，在薪酬机制上，景顺长城也能提供市场上

相对有吸引力的薪酬。康乐介绍，投资人员的考核中，

投资业绩的考核权重占比要高于管理费收入，这保证

基金经理重点把握业绩，但也会配合销售寻求适当的

管理规模增加，让公司内部形成合力。 “大原则是基

金经理凭借其业绩、规模在相应的职位上能获得市场

化、有竞争力的薪酬水平。 ” 康乐表示，在绩效考核上

将个人目标与部门目标、公司目标相匹配，激活每个

员工积极性。 也有一些针对性举措，比如关键员工的

奖金递延机制，将他们的个人业绩与基金持有人及公

司的长期利益保持一致；再比如挑选重大贡献、并且

有发展潜能的员工来参与长期激励计划等。

得益于长期可持续的投研能力，景顺长城近年来

实现了业绩和规模的双增长。随着产品净值化转型与

理财子公司兴起，中国的资管行业迎来新的变化。 康

乐认为， 中国经济的增长带来了个人财富的持续增

加，居民的理财需求日益增强和多元化。因此，随着公

募基金规模的持续增长，景顺长城也在被动投资和养

老方面迎来新的发展布局。

在被动投资领域，康乐透露，景顺长城将借鉴股

东的经验和技术在Smart� Beta领域发力。 景顺长城

的外方股东景顺集团是Smart� Beta产品的先行者，

从2003年就开始发行Smart� Beta产品， 目前拥有全

行业布局最广的Smart� Beta产品线。 康乐认为，

Smart� Beta产品还有很大的创新空间。

其次是养老方面的投资布局。景顺长城很早开始

对适应中国国情的下滑曲线、不同风险层次养老投资

方案等进行研究，并搭建起专业的投资团队，配置富

有海外经验的人员。同时也在自身产品的多样性上加

大力度，尤其在工具化产品领域，建立起足够丰富的

产品线，为未来养老目标基金的底层资产提供更多样

的选择。 此外，在另类投资领域也开展深入的研究和

投资实践，积累相关经验。 目前景顺长城已经获批两

只养老目标基金，分别是养老目标风险和养老目标日

期产品。

同时，景顺长城在金融科技领域希望学习外方股

东智能投顾的技术和服务，寻找通过借鉴他们的经验

为国内客户提供相应服务的可能性。对于景顺长城的

未来，康乐的总体战略是巩固权益投资优势，打造多

资产管理能力， 成为股票投资领先的多资产管理专

家。

照片,余世鹏
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投研实力缔造出色业绩

景顺长城在2019年斩获四项金牛大

奖，除了以业绩、规模、品牌等综合实力获

得的“金牛基金公司” 之外，产品层面上，

景顺长城沪港深精选荣获三年期开放式

股票型持续优胜金牛基金，景顺长城鼎益

和景顺长城能源基建荣获三年期开放式

混合型持续优胜金牛基金。 值得一提的

是，这是景顺长城第五次获得金牛基金公

司大奖，而景顺长城能源基建基金也已经

是第四次斩获金牛奖。

另据海通证券数据显示，截至2019年

一季度末，景顺长城基金旗下权益类基金

最近一年、两年、三年、五年分别以加权平

均 收 益 率 3.73% 、24.09% 、43.16% 、

101.58% 排 名 14/112、3/107、2/98、

16/69，各个阶段业绩均在行业第一梯队。

除了股票投资， 景顺长城在量化投

资、固定收益投资、跨境投资和资产配置

领域也有长足发展。 景顺长城基金旗下固

定收益类产品业绩稳健，量化投资团队更

是近年来最具市场认可度的量化团队之

一，管理规模在业内首屈一指。

耀眼业绩的背后，是景顺长城多年来

对投资能力持续建设形成了成熟理性的

投研体系和文化以及富有战斗力的投研

团队。

康乐指出，“聚焦主动管理业务，提

升投资能力” 是景顺长城创始之初就确

立的发展原则， 正是基于这样的理念，

“我们的主要精力一直用在提升投资能

力、打造投研平台上，从未因短期排名和

规模发生偏离” 。

在康乐看来，基金公司的主业是资产

管理，打造过硬的主动投资能力、为持有

人赚取持续稳定的回报，这是基金公司最

核心的竞争力，也是景顺长城过去和未来

都会一以贯之的坚守。 截至目前，景顺长

城已累计服务超过千万名客户。 银河证券

基金研究中心数据显示， 截至2019年3月

31日，景顺长城成立16年来累计为客户实

现盈利501亿元，截至2018年12月31日累

计分红为377亿元。

景顺长城基金管理有限公司

康乐：做股票投资领先的多资产管理专家

□本报记者 余世鹏

继续投入能力建设和人才培养

“经过多年发展，我们已

经有了一些积累， 但未来仍

需持续投入投资能力建设和

团队培养。 ” 在康乐的计划

里，打造主动管理能力，重点

是在传统优势领域进行补充

和增强， 同时进行新投资能

力的建设。

在景顺长城传统优势

的股票投资领域，继续强化

基金经理的能力圈，探索投

资风格的细化，持续增加研

究员、基金经理，尤其是补

充不同风格的基金经理。 在

量化投资领域 ， 在金融工

程、大数据、基本面等方面

新增研究人员 ， 在各种数

据、交易、风险管理系统建

设方面进行投入，以保证量

化团队的研发能力，提升持

续获得阿尔法的能力。 固收

领域则新增了信用评级人

员和投资人员 ， 在融资交

易、可转债、二级债、固定收

益衍生品等七个子能力上

进行建设。 在Smart� Beta、

资产配置领域也都有相关

人员补充，打造出新的投资

能力。

投研能力的提升离不开

人才的培养， 而日趋激烈的

大资管时代竞争， 背后硝烟

最猛的正是人才竞争。 景顺

长城过去多年基金经理离职

率低于行业平均水平， 投研

团队成员平均在公司服务5

年， 基金经理平均在公司服

务6年。 没有事业部和股权激

励的景顺长城吸引和留住人

才的秘诀在哪里？ 康乐的经

验是提供一个包容性强、交

流顺畅的平台， 以公平清晰

的企业文化鼓励人才的自我

完善和发展。

“景顺长城在提高投研

人员自身市场价值方面做

了很多工作。 ” 康乐表示，不

仅在管理上有一套成熟机

制帮助基金经理提高投资

能力，明确投资风格，提供

了个人成长空间，还建立了

海外培训机制等。 另外，景

顺长城也有较好的人才“传

帮带” 培养序列，有明确的

上升通道。 不少过去明星基

金经理的助理经过几年投

资实践，现在已然成为新一

代明星基金经理。

基于这种成梯队的 “传

帮带” 人才培养机制，景顺长

城的投研人员基本以内部培

养为主。 投资理念、操作风格

在研究员就职基金经理之前

已有很长时间的磨合期，对

公司理念理解深刻， 从而保

证业绩的持续稳定。 康乐透

露，目前，景顺长城基金经理

和投资经理的内部培养占比

分别高达70%和89%。

当然，在薪酬机制上，景

顺长城也能提供市场上相对

有吸引力的薪酬。 康乐介绍，

投资人员的考核中， 投资业

绩的考核权重占比要高于管

理费收入， 这保证基金经理

重点把握业绩， 但也会配合

销售寻求适当的管理规模增

加， 让公司内部形成合力。

“大原则是基金经理凭借其

业绩、 规模在相应的职位上

能获得市场化、 有竞争力的

薪酬水平。 ” 康乐表示，在绩

效考核上将个人目标与部门

目标、公司目标相匹配，激活

每个员工积极性。 也有一些

针对性举措， 比如关键员工

的奖金递延机制， 将他们的

个人业绩与基金持有人及公

司的长期利益保持一致；再

比如挑选重大贡献、 并且有

发展潜能的员工来参与长期

激励计划等。

得益于长期可持续的投

研能力， 景顺长城近年来实

现了业绩和规模的双增长。

随着产品净值化转型与理财

子公司兴起， 中国的资管行

业迎来新的变化。 康乐认为，

中国经济的增长带来了个人

财富的持续增加， 居民的理

财需求日益增强和多元化。

因此， 随着公募基金规模的

持续增长， 景顺长城也在被

动投资和养老方面迎来新的

发展布局。

在被动投资领域， 康乐

透露， 景顺长城将借鉴股东

的经验和技术在Smart� Beta

领域发力。 景顺长城的外方

股东景顺集团是Smart� Beta

产品的先行者， 从2003年就

开始发行Smart� Beta产品，

目前拥有全行业布局最广的

Smart� Beta产品线。 康乐认

为，Smart� Beta产品还有很

大的创新空间。

其次是养老方面的投资

布局。 景顺长城很早开始对

适应中国国情的下滑曲线、

不同风险层次养老投资方案

等进行研究， 并搭建起专业

的投资团队， 配置富有海外

经验的人员。 同时也在自身

产品的多样性上加大力度，

尤其在工具化产品领域，建

立起足够丰富的产品线，为

未来养老目标基金的底层资

产提供更多样的选择。 此外，

在另类投资领域也开展深入

的研究和投资实践， 积累相

关经验。 目前景顺长城已经

获批两只养老目标基金，分

别是养老目标风险和养老目

标日期产品。

同时， 景顺长城在金融

科技领域希望学习外方股东

智能投顾的技术和服务，寻

找通过借鉴他们的经验为国

内客户提供相应服务的可能

性。 对于景顺长城的未来，康

乐的总体战略是巩固权益投

资优势， 打造多资产管理能

力， 成为股票投资领先的多

资产管理专家。

景顺长城在2019年蝉联“十大

金牛基金公司” ，同时旗下还有三个

基金获金牛基金奖，至此，该公司已

经用22座金牛奖杯展现其综合实力

和出色的长期投资业绩。

景顺长城总经理康乐在接受中

国证券报记者专访时表示， 景顺长

城过去聚焦主动投资管理业务，持

续提升投资能力， 为持有人创造了

实实在在的回报。 未来将继续巩固

权益投资优势， 打造多资产管理能

力， 将自身定位于股票投资领先的

多资产管理专家， 围绕深化投研能

力建设、被动与养老投资布局、金融

科技赋能等维度，朝着“成为中国资

产管理行业持续领跑者” 的愿景稳

步迈进。

多年沉淀打造特色投研体系

景顺长城多年打造出的投研体系，从

投资理念、投资框架，到流程机制、投研文

化，再到人才的培养都自成特色。

总的来说，景顺长城的投研体系有六

大特色。 首先是基金经理独立决策，全权

负责投资结果。 景顺长城充分尊重基金经

理的专业判断，投委会和投研高管充当的

是“教练” 角色，从管理角度帮助基金经

理成长，而非干预。 这样的环境为基金经

理发挥潜能创造最大空间。

基金经理拥有百分之百决策权的前

提是有严格的风控纪律和流程框架，这也

是景顺长城投研体系的第二大特色，即严

格遵守投资纪律，全力保证投资质量。 景

顺长城建立了成熟有效的风控流程对日

常投资操作中组合构建及股票池进行细

化的整体质量控制和风险把握，也对整体

投研流程有严格的质量评估及控制。

第三大投研体系特色极为独特，景

顺长城鼓励基金经理形成自己的投资风

格， 并建立了定期投资回顾机制以保证

基金经理风格不漂移。 在景顺长城，对于

每个基金经理管理的组合， 定期会有详

细的业绩和风险分析报告， 针对其中的

数据提出问题清单， 由基金经理做出回

答。 每位基金经理均需要提出自身的投

资理念和投资流程， 由投研高管和风控

人员评估当期的投资行为是否契合基金

经理陈述的投资流程， 检视基金经理风

格是否稳定持续。

康乐认为，定期回顾机制一方面可通

过梳理总结的方式帮助新上任的基金经

理找到适合自己的风格；另一方面，这也

能针对基金经理的风格变动进行纠偏，保

证其风格具备长期稳定性。 “基金经理保

持风格稳定不漂移，能最大程度保证其投

资能力和业绩是可解释的、 可重复的、可

预测的，这是为客户带来持续回报的基础

所在。 ”

正是对基金经理“个性” 的尊重和鼓

励，并不断引领其优化稳固自己的个性风

格， 景顺长城近年来培养出大批风格鲜

明、业绩不俗的明星基金经理，如价值投

资均衡风格的基金经理余广、注重安全边

际的鲍无可、成长风格的刘彦春、杨锐文、

深度研究科技股的詹成、擅挖黑马股的李

孟海等人。 康乐对记者说，市场风格时刻

变化， 团队具有多种风格的基金经理，能

让公司充分适应不同行情。

景顺长城投研体系的第四大特色是

注重中长期业绩，并给予基金经理足够长

的考核期。 景顺长城的投资理念是“宁取

细水长流，不要惊涛裂岸” ，这也是公司成

立之初就确立的理念，从这句诗意的理念

可以感受公司对中长期业绩的看重。 “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，同时对基金经理的考核

上也是长期的，更看重三年、五年的中长

期业绩，业绩出现波动时也给予充分的调

整期。” 康乐介绍，这样的机制是为了避免

基金经理在投资行为上短期化，保持与持

有人利益一致，也促使基金经理更加勤勉

尽责，为客户创造长期回报。

投研平等沟通， 团队鼓励分享和业

绩、文化、品牌积淀形成人才吸引力分别

是景顺长城投研体系的第五和第六大特

色。“多年来，景顺长城用优异业绩与发展

路径打造出了独特的品牌特色，这使得现

有团队不断壮大，并持续吸引到优秀的行

业人才。 ” 康乐说，投研体系的这些特色是

长期逐渐积累出来的，最终凝结成景顺长

城独特的气质。

景顺长城基金管理有限公司总经理 康乐


