
欢迎来到“止于至善”的小屋：以投资者为本，创造真正价值 

|8 月致投资者信（运营三年小结） 

以投资者为本，创造真正价值。 

——“止于至善”运营原则 

不知不觉，2016 年 8 月 17 日成立的止于至善系列私募基金，已经运营满 3 年。该系列基

金不仅仅是一种理财产品，同时也凝结了我们对投资者负责的态度，价值投资的认知与实践，

以及止于至善原意将事事做到至善至美的美好追求。 

“止于至善”的小屋 

 

在过去的三年中，我们 

确定了“止于至善”公司未来的运营原则：以投资者为本，创造真正价值； 

确立了唯一的投资策略：只以合理价格，投资卓越公司； 

明确了止于至善公司与投资者的关系：不忽悠投资者，投资者盈利，公司才有收入； 

http://caifuhao.eastmoney.com/news/20181228192745274529920
http://caifuhao.eastmoney.com/news/20190628234133886244550


基于此，我们搭建好了“止于至善”的小屋，欢迎各位投资者、合作伙伴常来做客。下面我

将逐步解释，止于至善小屋的特点与内容。 

 

价值投资基金的特点，是通常需要较长的投资期，一般至少为 1 年，而这个特点恰恰与私募

基金高昂且饱受诟病的各项费用相冲突，以管理费为例，投资者每多持有一天私募基金，就

会被收取一定量的管理费，这显然与价值投资基金适合长期投资的优点相悖。因此止于至善

对于各项费用，能免则免，并且员工跟投全部身家，实实在在地已为投资者平均省去了高达

8 万元/年的费用，实现了投资者盈利，公司才有收入。 



 

私募基金的业绩，就像上市公司未来的净利润一样是企业运营的根本。也正是如此，大量对

于私募基金业绩的粉饰同样存在。为了真正做到不忽悠投资者，“止于至善”承诺：我们运

营的止于至善系列私募基金，策略唯一、标的相同、仅最大杠杆不同，且每周更新净值推送

至特定投资者微信，让投资者实际投资的基金和想要投资的基金是一样的，避免碰运气一样

地投资，防止投资者被业绩的表面现象“忽悠”，因此投资者仅需选择适合自己的最大杠杆

投资（推荐 0 杠杆基金）。 

 



只以合理价格投资，遵循了价值投资的基石安全边际原则。 

当我们收到投资者委托理财的资金后，并不会直接买入股票，或者干脆不负责任地复制其它

基金的仓位，而是只在股票价格合理时候才会进行投资，这意味着，投资者无需择时投资止

于至善系列基金，而由基金管理人负责等待合理的价格并结合行业周期特点以投资股票。 

正如史上最佳击球手泰德所说：我只击打那些在“甜蜜区”的球，而不是每个球都打。 

 

很多人对价值投资存在一定的误解，认为价值投资就是一场市场价格与股票价值之间的套

利，即在市场价格低于上市公司价值时买入，高于价值时卖出。 

然而，就我们对于巴菲特等投资大家，数十年的价值投资实践的研究后发现，存在部分具有

强持续竞争力的企业，随着时间的推移，伴随着宏观经济、行业等等的变化与发展，可以在

优秀的管理层带领下，通过不断地根据实际情况和良好的未来展望，制定与实践企业战略，

在危机中规避危险，抓住机遇，不断地为股东创造越来越多的价值，进而持续提升企业的内

在价值，正所谓时间是卓越公司的朋友。 

http://caifuhao.eastmoney.com/news/20190807113819915519180


这种具有持续竞争力的上市公司，我们称之为卓越公司，只投资卓越公司，意味着止于至善

会将投资者的辛劳所得，好钢全部都用在刀刃上。 

 

评价上市公司的持续竞争力与价值，是止于至善投研体系的主要任务。 

该投研体系主要通过行业发展层面、企业运营层面、管理层能力层面、价值创造能力四个层

面对上市公司进行全方位地评估，进而得出一家企业的整体竞争力及未来可能面临风险的情

况。 

该体系同时凝结了我们投资超过十年的经验与思辨，整个体系论述约 15 万字，在中国知网

的查重结果为重复率 3.9%，是我们去找到、评估、投资卓越公司的基石。 

在此基础上，对于每一个细分行业，我们都有独立的分析方法进行进一步地深入分析，做到

具体行业与企业，具体分析。 

http://caifuhao.eastmoney.com/news/20190628234133886244550


 

目前，止于至善的投资逻辑主线主要有 3 条，分别是金融改革、消费升级以及制造业立国。 

我们围绕这些主线的相关投研工作已经长达十年，主要抓住中国乃至亚洲地区，未来将会诞

生 9 亿中产阶级（全球中产阶级中 90%将产生于亚洲）布局精神消费、金融等领域，并结

合中国极具竞争力的中国制造 2025 相关行业进行投研，贴合未来中国的发展，投资符合这

一确定性极强的发展趋势中所诞生的卓越公司。 

 



只以合理价格，投资卓越公司，是止于至善自始至终坚守的唯一投资策略。我们会像组建一

只航母舰队一样，将 A、港、美股上的具有强持续竞争力的卓越公司组成一家多元化的“卓

越集团”，让我们的投资者成为这些卓越公司的股东。 

 

以上是对“止于至善”小屋的介绍，欢迎您常来做客。（如需了解更多信息，欢迎直接点击

跳转） 

北京止于至善投资管理有限公司 

总经理、基金经理：何理 
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