
邬传雁 追求长期稳健的良好回报

本报记者 刘夏村

2015年，做了15年保险资产投资的邬传雁选择重新开始———由幸福人寿总裁助理

转而成为泓德基金的基金经理。

实际上，这已不是他第一次转型。 在此之前，他由银行来到保险公司，又由保险公

司到了券商，之后又回到保险公司，直到现在成为公募基金经理。 兜兜转转一大圈，邬

传雁走过了很多路，为的只是把证券投资做得更好。

如今，他的第二只公募基金产品———泓德远见回报已经开始发售。 他说，何谓远

见？ 就是选择中长期业绩增长比较确定的上市公司股票进行中长期投资，追求长期持

续的良好回报。 而这，也正是他的投资理念。

转战公募基金

邬传雁是那种在资本市场待了很多年，也做得足够好的人。

上世纪90年代初，邬传雁从清华大学毕业后进入银行，做的就是与投资相关的工

作，而且一呆便是七年。 之后脱产在中国人民大学攻读MBA，硕士毕业后他就踏入保

险资管的大门，一干就是15年。

“在保险公司，我是从交易员干起的。 ” 邬传雁说，由此开始，之后一步一步做到投

资经理、部门负责人、公司高管。 他的过往履历也印证了这位曾经的保险资管“老人”

的成长过程———2000年至2004年， 他在华泰保险投资管理中心做投资工作；2004年至

2005年是光大证券研究所金融业高级分析师，之后担任光大永明人寿投资部投资分析

主管；在2006年，他来到阳光保险，分别担任阳光财产保险公司资金运用部负责人，阳

光保险集团投资中心投资负责人；2008年， 他又成为幸福人寿保险股份有限公司投资

管理中心负责人，后又担任幸福人寿保险股份有限公司总裁助理。

丰富的任职经历让邬传雁的投资范围颇为广泛，在过去的十几年间，他涉足了股

票、债券、基金、可转债等诸多领域，并且留下了不少成功案例，至今仍在保险资产投资

圈内流传。 其中，颇令邬传雁感到自豪的，是2006年、2007年间对封闭式基金投资机会

的成功把握。

所谓封闭式基金，指基金的发起人在设立基金时，设定了基金单位的发行总额和

封闭期限，筹足总额后，基金即宣告成立，并进行封闭，在封闭期内不再接受投资者申

购赎回。基金单位的流通采取在证券交易所上市的办法，投资者日后买卖基金单位，都

必须通过证券经纪商在二级市场上进行竞价交易。 在国内，公募基金的最初形态便是

封闭式基金，在过去的很长一段时间，这种投资品种都是在折价交易，起初折价率保持

在20%左右， 在2001年-2005年市场走熊之时， 封闭式基金的折价率甚至逐步达到

50%。

“净值1元钱的封闭式基金的二级市场交易价格只有5毛了， 相当于有了50%的安

全边际。 ” 邬传雁回忆道。彼时，他已来到阳光保险，担任保险资金投资部门的负责人。

在经过一番研究和论证后，邬传雁发现封闭式基金存在着风险收益严重不对称的巨大

投资机遇。 于是，在他的直接参与下，阳光保险在2006年至2007年大量买入封闭式基

金。 他说：“那个时候，我们认为在牛市氛围中还有那么高的安全边际，所以一有钱就

敢买，几乎是满仓运行。 ”

很快，邬传雁的判断得到了验证。也就是从2006年开始，封闭式基金的行情开始启

动，当年封闭式基金的表现就超越了同期的大盘和开放式基金，大量封闭式基金的交

易价格平均年涨幅大约为150%，涨幅最高的达到264%。 此后，这一行情又持续了较长

时间，阳光保险借此也取得令人瞩目的投资业绩。

在此后的保险资金投资岁月中，邬传雁还较好地把握住可转债等投资机遇，为他

的投资生涯再添出彩的一笔。 凭借着出色的投资能力，他成为了保险公司的高管。 不

过，在2015年，他最终还是离开了保险行业，转而投身公募基金。

寻求“远见回报”

在十几年的投资生涯中，做好投资一直是邬传雁不断努力的方向。2004年，已经是

华泰保险投资管理中心基金部副经理的邬传雁发现，股票基本面研究将愈发重要。 于

是，为了提高自己的股票投资能力，夯实自己的投资基础，他毅然辞掉这份保险公司投

资部门中层领导的职务，来到光大证券做了一年的金融行业分析师。

在过去，为了做好投资，邬传雁也尝试了各种办法去做交易。 他说，他曾经尝试过

技术分析、“追涨停” 、高频交易等投资方法，但经历了市场几番牛熊转换的洗礼后，最

终形成了自己的投资理念———安全边际法，寻找风险收益相对不对称的资产去配置和

中长期持有。 实际上，他对封闭式基金、可转债投资机遇的把握，也正是缘于这样的投

资理念。

如今，他来到了公募基金，正着手管理自己的第二只产品。 尽管换了行业，但十几

年的保险资管经历还是在他身上留下了深深的烙印。 他说：“保险资管是追求长期稳

健回报的，我现在的这只产品也在追求长期稳健回报。 ”

这只公募基金产品的名字叫“泓德远见回报” 。“为什么叫远见呢？ ” 他说，通过对

上市公司基本面的充分研究，挖掘出中长期业绩增长比较确定、安全边际较高的股票

长期持有，从而追求长期持续的良好回报，便是远见。

邬传雁还表示，如果我们不是很贪婪，每年追求的是15%复合收益，那么会发现在

过去的20多年中，A股虽然经过多次牛熊转换，但以10年为单位进行观察比较，会发现

在10年中年化收益15%以上的股票数量着实不少，而这也更坚定了我们在基本面研究

基础上精选好股票并长期持有的投资策略。

实际上，专注于基本面的研究，致力于价值投资需要建立在大量的研究与调研之

上，可谓是份“苦差事” 。 邬传雁却说：“只要是自己喜欢，再苦再累也不会觉得。 ”

把握结构性牛市

不追风，却识途，是谓“老马” 。 邬传雁，这位经历过A股市场多轮牛熊转换的资深

投资人，便可谓是投资界的“老马” 。

毫无疑问，在当前A股走势捉摸不定之际，丰富的投资经验与投资阅历已显得颇

为重要。

在邬传雁看来，此轮牛市有两个坚实的基础。他认为，第一个是目前上市公司整体

的管理能力和管理水平较以往有很大的提高，特别是激励机制得到很大改善，股东与

管理层之间的利益挂钩较为密切。 他说，这正是这轮牛市坚实的基础之一。

“以往每一轮牛市，都有技术进步的驱动因素。 ” 邬传雁认为，互联网则是这轮牛

市的技术革新驱动因素。 不过，与之前不同的是，互联网能够对所有行业进行改造，进

而有利于提高上市公司的经营效率，降低运营成本，这是坚实基础之二。

“这两点是此轮牛市区别以往牛市的基础，也正因为如此，未来5-10年A股市场将

产生一大批高成长的公司。 ”“实际上，目前就有一批这样的公司，他们在踏踏实实地

做，并经过5-10年的发展，已经成为国内细分行业的龙头，现在具备与国际巨头竞争

的实力，正在一些细分领域进行进口替代，并逐步走向国际市场，这些公司未来五到十

年业绩高增长的基础比较稳固。 ” 邬传雁说：“泓德基金投研团队一直以来专注基本面

研究，已经发掘了这样一批中长期业绩增长比较确定的上市公司股票。 ”

对于后市，邬传雁认为，融资盛行助涨助跌，经过前期快速上涨以及近期的急速下

跌，投资的风险管理能力愈发重要，而这恰恰是类似公募基金公司这样的专业投资机

构的优势所在。 未来牛市将会分化，好的股票继续涨，被证伪的则会跌回去。 同时总体

来看，目前股市运行总体健康，“适度的降杠杆，未来牛市将更健康。 ”

邬传雁表示，至少三五年内，养老产业、消费服务、环保、高端制造等领域是被看好

的。 他进一步解释道，由于国内人口老龄化的问题，未来养老产业具有较大的投资机

会。此前国内环保欠账太多，未来这一领域将会是发展重点，其中更看好那些专注于技

术研发的环保公司，高端制造业的机会则更多的体现在自动化技术领域。

在邬传雁看来，现在A股市场格局已经发生变化，供应越来越充足，市场将

回到基本面驱动轨道，大量没有基本面支撑的股票可能出现长期下跌通道，隐含较大

风险。因此，他认为需要通过对基本面的研究来挖掘成长性确定的公司进行长期持有，

而专注于基本面研究发掘优质股票的专业投资机构将彰显价值。

简历

邬传雁，清华大学学士，人民大学硕士。 现任泓德基金管理有限公司副总经理，泓

德泓富灵活配置混合型证券投资基金基金经理，泓德远见回报混合型证券投资基金拟

任基金经理。 邬传雁具有15年保险资产投资管理经验，曾任幸福人寿保险股份有限公

司总裁助理兼投资管理中心总经理、阳光保险集团股份有限公司资产管理中心投资负

责人、阳光财产保险股份有限公司资金运用部总经理助理。
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邬传雁 追求长期稳健的良好回报

□本报记者 刘夏村

2015年， 做了15年保险

资产投资的邬传雁选择重新

开始———由幸福人寿总裁助

理转而成为泓德基金的基金

经理。

实际上，这已不是他第一

次转型。 在此之前，他由银行

来到保险公司，又由保险公司

到了券商，之后又回到保险公

司，直到现在成为公募基金经

理。 兜兜转转一大圈，邬传雁

走过了很多路，为的只是把证

券投资做得更好。

如今，他的第二只公募基

金产品———泓德远见回报已

经开始发售。他说，何谓远见？

就是选择中长期业绩增长比

较确定的上市公司股票进行

中长期投资，追求长期持续的

良好回报。 而这，也正是他的

投资理念。

转战公募基金

邬传雁是那种在资本市场待

了很多年，也做得足够好的人。

上世纪90年代初，邬传雁从

清华大学毕业后进入银行， 做的

就是与投资相关的工作， 而且一

呆便是七年。 之后脱产在中国人

民大学攻读MBA，硕士毕业后他

就踏入保险资管的大门， 一干就

是15年。

“在保险公司， 我是从交易

员干起的。 ” 邬传雁说，由此开

始， 之后一步一步做到投资经

理、部门负责人、公司高管。他的

过往履历也印证了这位曾经的

保险资管 “老人” 的成长过

程———2000年至2004年，他在华

泰保险投资管理中心做投资工

作；2004年至2005年是光大证券

研究所金融业高级分析师， 之后

担任光大永明人寿投资部投资分

析主管；在2006年，他来到阳光

保险， 分别担任阳光财产保险公

司资金运用部负责人， 阳光保险

集团投资中心投资负责人；2008

年，他又成为幸福人寿保险股份

有限公司投资管理中心负责人，

后又担任幸福人寿保险股份有

限公司总裁助理。

丰富的任职经历让邬传雁的

投资范围颇为广泛， 在过去的十

几年间，他涉足了股票、债券、基

金、可转债等诸多领域，并且留下

了不少成功案例， 至今仍在保险

资产投资圈内流传。其中，颇令邬

传雁感到自豪的， 是2006年、

2007年间对封闭式基金投资机

会的成功把握。

所谓封闭式基金，指基金的

发起人在设立基金时，设定了基

金单位的发行总额和封闭期限，

筹足总额后， 基金即宣告成立，

并进行封闭，在封闭期内不再接

受投资者申购赎回。 基金单位的

流通采取在证券交易所上市的

办法， 投资者日后买卖基金单

位，都必须通过证券经纪商在二

级市场上进行竞价交易。 在国

内，公募基金的最初形态便是封

闭式基金，在过去的很长一段时

间，这种投资品种都是在折价交

易， 起初折价率保持在20%左

右，在2001年-2005年市场走熊

之时，封闭式基金的折价率甚至

逐步达到50%。

“净值1元钱的封闭式基金

的二级市场交易价格只有5毛了，

相当于有了50%的安全边际。 ”

邬传雁回忆道。彼时，他已来到阳

光保险， 担任保险资金投资部门

的负责人。 在经过一番研究和论

证后， 邬传雁发现封闭式基金存

在着风险收益严重不对称的巨大

投资机遇。于是，在他的直接参与

下，阳光保险在2006年至2007年

大量买入封闭式基金。 他说：“那

个时候， 我们认为在牛市氛围中

还有那么高的安全边际， 所以一

有钱就敢买，几乎是满仓运行。 ”

很快， 邬传雁的判断得到了

验证。 也就是从2006年开始，封

闭式基金的行情开始启动， 当年

封闭式基金的表现就超越了同期

的大盘和开放式基金， 大量封闭

式基金的交易价格平均年涨幅大

约为 150% ， 涨幅最高的达到

264%。 此后，这一行情又持续了

较长时间， 阳光保险借此也取得

令人瞩目的投资业绩。

在此后的保险资金投资岁月

中， 邬传雁还较好地把握住可转

债等投资机遇， 为他的投资生涯

再添出彩的一笔。 凭借着出色的

投资能力， 他成为了保险公司的

高管。 不过，在2015年，他最终还

是离开了保险行业， 转而投身公

募基金。
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寻求“远见回报”

在十几年的投资生涯中， 做好投资

一直是邬传雁不断努力的方向。 2004

年， 已经是华泰保险投资管理中心基金

部副经理的邬传雁发现， 股票基本面研

究将愈发重要。于是，为了提高自己的股

票投资能力，夯实自己的投资基础，他毅

然辞掉这份保险公司投资部门中层领导

的职务， 来到光大证券做了一年的金融

行业分析师。

在过去，为了做好投资，邬传雁也

尝试了各种办法去做交易。 他说，他曾

经尝试过技术分析、“追涨停” 、 高频

交易等投资方法， 但经历了市场几番

牛熊转换的洗礼后， 最终形成了自己

的投资理念———安全边际法， 寻找风

险收益相对不对称的资产去配置和中

长期持有。 实际上，他对封闭式基金、

可转债投资机遇的把握， 也正是源于

这样的投资理念。

如今，他来到了公募基金，正着手管

理自己的第二只产品。尽管换了行业，但

十几年的保险资管经历还是在他身上留

下了深深的烙印。 他说：“保险资管是追

求长期稳健回报的， 我现在的这只产品

也在追求长期稳健回报。 ”

这只公募基金产品的名字叫“泓德

远见回报” 。“为什么叫远见呢？” 他说，

通过对上市公司基本面的充分研究，挖

掘出中长期业绩增长比较确定、 安全边

际较高的股票长期持有， 从而追求长期

持续的良好回报，便是远见。

邬传雁还表示， 如果我们不是很贪

婪，每年追求的是15%复合收益，那么会

发现在过去的20多年中，A股虽然经过

多次牛熊转换，但以10年为单位进行观

察比较，会发现在10年中年化收益15%

以上的股票数量着实不少， 而这也更坚

定了我们在基本面研究基础上精选好股

票并长期持有的投资策略。

实际上，专注于基本面的研究，致力

于价值投资需要建立在大量的研究与调

研之上，可谓是份“苦差事” 。 邬传雁却

说：“只要是自己喜欢，再苦再累也不会

觉得。 ”

把握结构性牛市

不追风，却识途，是谓“老马” 。 邬

传雁，这位经历过A股市场多轮牛熊转

换的资深投资人， 便可谓是投资界的

“老马” 。

毫无疑问， 在当前A股走势捉摸不

定之际， 丰富的投资经验与投资阅历已

显得颇为重要。

在邬传雁看来， 此轮牛市有两个坚

实的基础。他认为，第一个是目前上市公

司整体的管理能力和管理水平较以往有

很大的提高， 特别是激励机制得到很大

改善， 股东与管理层之间的利益挂钩较

为密切。他说，这正是这轮牛市坚实的基

础之一。

“以往每一轮牛市， 都有技术进步

的驱动因素。 ” 邬传雁认为，互联网则是

这轮牛市的技术革新驱动因素。不过，与

之前不同的是， 互联网能够对所有行业

进行改造， 进而有利于提高上市公司的

经营效率，降低运营成本，这是坚实基础

之二。

“这两点是此轮牛市区别以往牛市

的基础，也正因为如此，未来5-10年A

股市场将产生一大批高成长的公司。 ”

“实际上，目前就有一批这样的公司，他

们在踏踏实实地做，并经过5-10年的发

展，已经成为国内细分行业的龙头，现在

具备与国际巨头竞争的实力， 正在一些

细分领域进行进口替代， 并逐步走向国

际市场， 这些公司未来五到十年业绩高

增长的基础比较稳固。 ” 邬传雁说：“泓

德基金投研团队一直以来专注基本面研

究， 已经发掘了这样一批中长期业绩增

长比较确定的上市公司股票。 ”

对于后市，邬传雁认为，融资盛行助

涨助跌， 经过前期快速上涨以及近期的

急速下跌， 投资的风险管理能力愈发重

要， 而这恰恰是类似公募基金公司这样

的专业投资机构的优势所在。 未来牛市

将会分化，好的股票继续涨，被证伪的则

会跌回去。同时总体来看，目前股市运行

总体健康，“适度的降杠杆，未来牛市将

更健康。 ”

邬传雁表示，至少在三五年内，养老

产业、消费服务、环保、高端制造等领域

是被看好的。他进一步解释道，由于国内

人口老龄化的问题， 未来养老产业具有

较大的投资机会。 此前国内环保欠账太

多，未来这一领域将会是发展重点，其中

更看好那些专注于技术研发的环保公

司， 高端制造业的机会则更多的体现在

自动化技术领域。

在邬传雁看来， 现在A股市场格局

已经发生变化，供应越来越充足，市场将

回到基本面驱动轨道， 大量没有基本面

支撑的股票可能出现长期下跌通道，隐

含较大风险。因此，他认为需要通过对基

本面的研究来挖掘成长性确定的公司进

行长期持有， 而专注于基本面研究发掘

优质股票的专业投资机构将彰显价值。


