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志强价值成长 2 号私募投资基金 2019 年 12 月 31 日

基金经理 累计表现

李志强先生

投资目标及策略

本基金主要投资于中国大陆与香港（经港

股通）股票。

投资策略为股票多头。不判断趋势，重仓

持有低估值高成长的股票组合。

基金表现

今年以

来
近 1月 近 3 月 近 6 月 近 1年

自成立

以来

本基金 47.8% 9.9% 12.8% 9.0% 47.8% 21.9%

沪深 300 36.1% 7.0% 7.4% 7.1% 36.1% 4.3%

2017 2018 2019

本基金收益 -2.5% -15.4% 47.8%

沪深 300 收益 2.6% -25.3% 36.1%

璟恒投资
JINGHENG INVESTMENT

 合规风险提示：本文档只向符合如下合格投资者条件的特定人士汇报相关私募基金表现：根据《私募投资基金募集行为管

理办法》之规定，合格投资者为具有相应风险识别能力和风险承担能力，投资于单只私募基金的金额不低于 100 万元，且个人资

产不低于 300 万元或者最近三年个人年均收入不低于 50 万元的特定投资者。

 亏损风险提示：您在本基金的投资有可能会发生亏损。投资者应该参阅本基金申购合同在内的资料，而不应只根据此文件

资料做出投资决策。

历年表现

 本文档由南京璟恒投资管理有限公司发行。投资者应当注意投资涉及风险，基金过往表现并不代表将来会有类似的业绩。

详情请参阅本基金合同在内的申购资料。

基金净值及特点
本基金成立于 2017 年 10 月 20 日，截止报

告日单位净值 1.2190 元，创产品成立以来月度

末单位净值新高。

本基金成立于接近大盘最高点，历经股市波

动后收益 21.9%，同期沪深 300 指数 4.3%，跑赢

大盘指数。证明本基金具备较好的收益能力、收

益稳定性和风险管理能力。



基金经理年度总结

2019 年投资所面临的环境极为复杂，宏观扰动超过了 2018 年。对于有坚定价值投资信仰的人

来说，2019 年是投资的丰收年：公募基金因为强制高仓位所以普遍业绩较好，私募基金中极少数

坚持高仓位的价值投资风格的基金也回报颇丰。

2019 年我们在心性上的修炼和投研上的进步都非常大，这也反映在我们的投资业绩上。今年

我们代表产品“璟恒五期”业绩上涨 56.7%，同期沪深 300 上涨 36.1%，恒生指数上涨 9.1%，我们

已经持续 5年较大幅度地跑赢指数。截止 2020 年 1 月 2 日，我们的净值 3.0142，以私募排排网的

权威数据，自 2002-2017 年共成立了 17700 多支股票策略私募基金，净值超过 3的只有 230 只左右，

我们“璟恒五期”已经成为其中一员。

2019 年市场中机会众多，如以消费、创新药为主的核心资产大牛市，以 5G、猪周期、国产替

代等主题投资机会个股也涨幅巨大；市场中同样暗流涌动、风险同样巨大：除了宏观上中美贸易摩

擦和香港事件外，在经济极差的背景下众多公司暴雷不断。

我们全年未参与热门股、概念股，在宏观经济形势和市场热点面前均保持定力、坚持高仓位和

持仓思路不变，重仓股也变化很少。全年看来，我们的净值表现平稳、绝对收益理想，结合我们这

几年的表现，都说明了“便宜持有好公司”这种策略是经得起各种复杂市场情况的考验的。

2019 年我们更加清晰了公司的目标：对客户，我们争取绝大多数年份能跑赢指数、穿越牛熊，

获取理想的绝对收益。帮客户在财务上获得安全感、提升客户的幸福指数，对我们来说是最有意义

的事。对团队，我们要做一群有信仰的人，实现个人成长与客户利益一致，快乐地做好有意义的事。

在过去我们基本是知行合一，诚信做事的。在未来我们将继续努力，让个人的内心成长与职业道德、

客户利益和谐统一。“德不配位，必有灾殃”。长期而言，一个不拥有正确价值观和道德水平的企

业是无法经受市场的考验和获得长期的业绩回报的。

作为一家追求长期卓越回报的私募，我们从不随大流追逐市场热点，而是自下而上，独立思考，

在变与不变中寻找稳健的投资机会。不变的是我们的投资框架、对价值投资的信仰，变化的是我们

对行业和企业演变的研究和理解。相比较发达国家的成熟市场，中国企业的基本面变化更快，对我

们研究的要求也更高，我们只有不断的学习和进化，才能够适应市场的变化，从而在不断变化的市

场风格中寻找到符合我们投资风格的投资机会。

变化不是随市场而变，而是保持一个合适的能力圈，不固步自封，也不盲目进取。我们所学习

和研究的范围都是 10 年、20 年后仍能存在的行业，这样长期思维，让我们的研究同样可以随时间

积累、产生复利，让我们在 10 年、20 年后更加聪明，这也是我们长期投资的信心所在。

璟恒投资
JINGHENG INVESTMENT

 本文档由南京璟恒投资管理有限公司发行。投资者应当注意投资涉及风险，基金过往表现并不代表将来会有类似的业绩。

详情请参阅本基金合同在内的申购资料。



从我们的历史业绩归因来看，投资回报都是来自于选股，申购赎回产生的扰动使得我们的交易

一定程度上拖累了业绩表现。在任意两年的时间区间来看，我们的产品都是赚钱的，但仍有极少数

客户因为自行择时申赎，所以未能获得和我们的投资收益同样理想的回报。从我们的历史表现看，

我们的投资业绩和大盘弱相关，其实客户无需择时，把投资的工作交由我们就好，市场波动由我们

来承受，收益的喜悦由大家共同分享。

我们选择年潜在复合回报不低于 20%的企业（业绩增长加分红），通过企业自身的业绩增长带

来的股价上升来获得回报，这种思路在我们自己投资生涯里、在很多投资经典书籍里都已经证明是

可靠的。我们真心不希望客户去自行择时、虽然认同我们，但仍然试图去寻找“逢低买入”的机会，

我们认为从长期看，任何时候都是投往我们产品的时机，我们公司、团队也同样投到产品里。

展望 2020，我们保持谨慎乐观。核心资产已经过 2017-2019 年的大型牛市，政策底初现，但

经济尚未见底，我们依旧看好 2020 年会有结构性的行情，并且已经布局了估值极低的港股市场中

的优秀公司，以及 A股市场中股价尚未有充分表现的二线优质蓝筹股。我们所持有组合的估值仍然

低估，相信在 2020 年会基于业绩的推动从而有很大机会能带来业绩增长和估值增长的双重回报。

投资与人生一样都是一种修行，到最后就是变成一个简单、快乐、充满正能量的人。衷心感谢

各位客户、朋友、同事、家人给我们的信任和支持，让我们心性与灵魂在 2019 年获得了成长，希

望我们能够继续同行，共享美好生活！

李志强

2020-1-3

 本文档由南京璟恒投资管理有限公司发行。投资者应当注意投资涉及风险，基金过往表现并不代表将来会有类似的业绩。

详情请参阅本基金合同在内的申购资料。
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志强价值成长 2 号私募投资基金 持仓分布 2019 年 12 月 31 日

璟恒投资
JINGHENG INVESTMENT

 合规风险提示：本文档只向符合如下合格投资者条件的特定人士汇报相关私募基金表现：根据《私募投资基金募集行为管

理办法》之规定，合格投资者为具有相应风险识别能力和风险承担能力，投资于单只私募基金的金额不低于 100 万元，且个人资

产不低于 300 万元或者最近三年个人年均收入不低于 50 万元的特定投资者。

 亏损风险提示：您在本基金的投资有可能会发生亏损。投资者应该参阅本基金申购合同在内的资料，而不应只根据此文件

资料做出投资决策。

 本文档由南京璟恒投资管理有限公司发行。投资者应当注意投资涉及风险，基金过往表现并不代表将来会有类似的业绩。

详情请参阅本基金合同在内的申购资料。
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