
付伟，西安交通大学工学硕士，北京大学工商管理硕士，多年证券从业

年限，具有基金从业资格。 2015年8月起先后担任新华战略新兴产业混合、新

华优选成长混合等多只基金的基金经理， 其所管理的新华中小市值优选混

合基金今年被评为“五年期开放式混合型持续优胜金牛基金” 。

栾江伟，硕

士研究生，9年

证券从业经验。

2008年7月加入

新华基金管理

股份有限公司，

历任行业分析

师、基金经理助

理；现任新华行

业灵活配置、新

华泛资源优势

混合、新华健康

生活主题等基

金的基金经理。

其所管理的新

华行业轮换灵

活配置混合基

金今年被评为

“三年期开放式

混合型持续优

胜金牛基金” 。

编辑：李菁菁 美编：马晓军

2017

年

6

月

19

日 星期一

11

新华中小市值优选混合基金

付伟：挖掘个股不犹疑 把握风格不漂移

□本报记者 徐文擎

新华中小市值优选混合是新华

基金的一只明星产品，从去年的“三

年期持续优胜金牛” 晋升为今年的

“五年期持续优胜金牛” ， 凭借的是

亮眼的长期业绩和有效的市场把控。

该只基金的基金经理付伟表示，在以

成长风格见长的偏股类基金中，对个

股的精准研究和挖掘是基金的核心

竞争力，而把握好基金风格不漂移是

减小投资者预期差的关键。

把握风格不漂移

金牛理财网数据显示，截至2017

年6月9日，新华中小市值优选混合成

立以来的净值增长率为101.14%,远

超同期上证指数14.88%的涨幅， 近3

年来业绩增长83.02%，超过同类平均

值近20个百分点。

付伟将此归功于团队强大的个

股研究能力和团队的稳定。 “过去几

年里， 个股相较于指数的表现更优，

在不同阶段，不同的主题和行业都会

有各自的行情，公司权益团队优秀的

个股挖掘能力得到很好的发挥。 另

外，这只产品的主题很好地契合了过

去几年市场中小盘股票‘起舞’ 的风

格，因此基本能做到每年业绩都能跑

赢大盘。 ” 付伟表示，“当然，中小盘

股今年以来受到了较强的压制，但从

历史数据来看，这类风格股票占优的

时间几乎占到了2/3的比例。 因此，当

市场再次切换时，我们需要把握好拐

点，而不是因为追逐市场热点发生风

格的漂移、加大投资者的预期差。 ”

由于受到团队的熏陶， 付伟更倾

向自下而上地筛选个股， 阶段性地结

合自上而下的行业配置。 同时，作为辩

证思维极强的工科生， 他又有着自己

的一套选股逻辑，分成“四步走” 考察

步骤：首先，公司所处领域及行业是否

具备足够大的成长空间， 是否处在足

够前沿的领域；其次，公司本身是否具

备足够强的技术实力或核心竞争力来

实现既定目标，“我比较青睐由技术创

新驱动的公司， 而不是单纯靠规模增

长或成本降低等获得竞争优势” ；另

外，行业竞争是否激烈，如果参与者相

对较少，公司会具备更多的比较优势；

最后， 核心团队是否具有足够大的雄

心和野心来推动公司的发展。

“这套选股逻辑非常适合筛选优

质成长股，而这只产品的定位也是希

望将它做成明显的具有成长风格烙

印、中小市值风格烙印的产品。” 付伟

强调，“基金经理的职责在于打造特

色明显的基金产品，在保证方法论正

确的前提下坚持长期价值投资，当市

场转到这一风格时，基金具备快速进

攻的能力，不让投资者因为基金风格

的漂移而丧失净值增长的机会。 而作

为投资者，在充分认识产品特点的情

况下应当具备大择时的能力。 ”

当然，埋伏进攻并不意味着放弃

防守。 付伟称，在市场风格完全相左

的行情下，他也会降低仓位或者配置

蓝筹股来回避风险，“我偶尔会买银

行股，但会选择城商行、股份制银行

中竞争力更强、相对而言估值、市净

率不太高的品种。 ”

下半年成长或回温

2017年以来， 白马股接连走高，

成长股则处在持续挤泡沫的过程中。

付伟认为，今年下半年成长股或迎来

回温。

他认为，白马股和成长股风格切

换的拐点何时到来并不好预判，但成

长股的回温在下半年却是大概率事

件。 他分析称，其一，此轮的大盘走势

与经济周期密不可分。 中国经济在

2015年底开始供给侧改革，随后周期

股迎来一波大行情；而供给侧改革带

来一定成效之后，中国经济在2016年

下半年逐步触底回升，未来或渐渐进

入向上通道，因此周期股的最佳投资

时期结束，而消费股迎来较好的投资

阶段，家电、白酒、家居用品等都属于

近期的热门行业；未来，经济进一步

企稳后， 将面临转型升级的选择，其

中高新技术产业、新兴产业料会迎来

一个更好的投资机会， 例如半导体、

人工智能、信息产业，以及现代服务

业里的休闲娱乐等。

其二，过去两年，成长股的高估

值泡沫也得到较大的修正和挤压，纵

向来看，不少行业和公司的估值处在

历史估值的下沿，而横向来看，也低

于部分高估的蓝筹股，例如不少处在

苹果、 华为等智能手机产业链的公

司，其估值已经跌到20倍，投资价值

已经显现。

其三， 下半年将召开重要会议，

也将对市场起到一定的预热和升温

作用，处在经济转型升级、结构调整

中的新兴产业将迎来更大的机会。

“政策的驱动见效时间通常较长，但

A股从提前反映到反复发酵， 都会为

投资者提供反复获取成长收益的机

会。 ” 他提到。

新华行业轮换灵活配置混合基金

栾江伟：敢攻能守 日积跬步

□本报记者 徐文擎

继去年新华行业轮换灵活配置

混合基金拿下 “年度混合型金牛基

金” 奖后，栾江伟今年再下一城，夺得

“三年期混合型金牛基金” 奖。 他在

管理期间勇于在2015年牛市疯狂时

提前减仓，保住基金上半年80%的胜

利果实， 又勇于在当年4季度果断加

仓，4季度取得了优异的成绩。 在近两

年中小盘股弱市的行情下、以成长风

格的投资创造出远超同类平均的成

绩，其敢攻能守、有所为有所不为的

性格使其成为新生代基金经理的佼

佼者。

独立研究 日积跬步

金牛理财网数据显示， 截至

2017年6月13日，新华行业灵活配置

基 金 近 3 年 的 净 值 增 长 率 高 达

184.22%，是同类平均值的3倍有余，

栾江伟接手的两年多里也领先同类

平均值超过55个百分点。 今年以来，

在“漂亮50” 的罕见行情下，以成长

风格见长的他依然保住了近4个点

的收益， 在1900余只同类基金中排

名前1/3。

2015年5月的果敢减仓和9月的

及时加仓， 让栾江伟在急剧变化的A

股市场一战成名。 尽管在2016年1月

份熔断机制导致的股灾下净值损失

惨重，他依然保持着对成长股的信仰

和对高估值的谨慎，2016年下半年利

用市场对小市值股票的明显错杀坚

定持有，取得了不错的收益。

栾江伟对此认为，保持独立研究

和决策的能力、 不盲目追逐市场热

点，同时积极抓住交易性机会、日积

跬步，是他能取得目前阶段性成绩的

主要原因。

作为一名成长风格的基金经理，

他擅长挖掘成长股，尤其看好中小市

值、成长空间大的“独门黑马” ，并且

提前布局。“我的投资思路一直没变，

对于卖方推荐的热门股或者市场热

点总是保持谨慎的态度，相反更愿意

持有自己独立研究的股票， 提前买

入， 在获得目标收益后也不恋战，会

及时兑现离场。 ” 他说。

不过，和其他成长型的年轻基金

经理相比，他又显得更加的技术老练

和盘感敏锐。 在投身金融行业之前，

他已经积累了多年的A股技术分析的

经验，因此在实际操盘中也不会放弃

交易性机会带来的累积收益。“电子、

白酒、家居家电，今年的大热白马，我

一股没买， 但业绩目前来看还是正

的，除了配置的先河环保对业绩有一

定支持外，主要还靠对主题投资敏锐

的把握带来的收益。 ”

创业板已处在底部区间

由于所管理基金中中小盘股占比

仍然较重， 且基金整体仓位较高，他

今年业绩整体不如过去两年。 但栾江

伟认为，从技术分析的角度，创业板

已处在底部区间，三季度或迎来一波

行情，尤其要关注那些具备超跌反弹

潜力的真成长股票。

“现在很多小票的估值已经比白

酒、家电等白马股要便宜，且成长性更

好，但市场还在抱团取暖，而今年各行

各业的白马股都走得更好， 也不完全

是因为它真正具备成长性， 而是它有

市场认可的流动性。 ”他提到，在下半

年的投资中， 他将会适当调整自己的

思路，虽然成长股仍是投资的重点，但

市值太小甚至被边缘化的股票会少

买， 流动性将被放到更重要的考量位

置。 不过，对于已经过热的白马股，他

认为目前多数该类股业绩增速不高，

估值却已提升不少， 防御价值正在严

重减弱，后续仍不会作为配置重点。

“即使偏爱成长股， 我在投资上

仍相对偏谨慎。 ” 栾江伟说到，“对于

自己认真研究过并真心看好的股票，

我会越跌越买，但如果没买上，我也

不会追。 同时，我一定会尽量确定所

买的股票有业绩支撑，无论何种市场

行情中，这种谨慎都是必须具备的。 ”


