
陈正宪（左），曾任职于中国台湾台育证券、中国台湾保诚投信。 2008年6月加入嘉实基金

管理有限公司，先后任职于产品管理部、指数投资部，现任嘉实基金指数投资部总监、基金经

理。 硕士研究生，具有基金从业资格，中国台湾籍。

何如（右），曾任职于IA克莱灵顿投资管理公司(IA-Clarington� Investments� Inc� )、富兰克

林坦普顿投资管理公司(Franklin� Templeton� Investments� Corp.)。 2007年6月加入嘉实基金管理

有限公司，先后任职于产品管理部、指数投资部，现任嘉实指数投资部执行总监。 硕士研究生，

具有基金从业资格，加拿大籍。

孙伟： 北京大学工商管理硕士，7年证券从业经历。

曾任国信证券经济研究所分析师。 2012年2月加入民生

加银基金管理有限公司，曾任计算机、传媒、电子行业研

究员，基金经理助理，现任投资部副总监、基金经理职

务。自2014年7月至今担任民生加银红利回报混合、民生

加银策略精选混合基金经理； 自2016年7月至今担任民

生加银精选混合基金经理；自2016年11月至今担任民生

加银前沿科技混合基金经理；自2017年12月至今担任民

生加银新动力混合基金经理。

嘉实基金陈正宪、何如：

传承工匠精神 打磨指数投资利器

□

本报记者 叶斯琦 实习记者 陈艺丹

在第十五届中国基金业金牛奖评选中，嘉

实沪深300ETF再次获得“年度开放式指数型金

牛基金” ，这是该基金自2012年5月成立以来第

四次获得这一殊荣。 对跟踪误差的极致控制，是

该基金受到市场高度认可的主要原因。

在与嘉实沪深300ETF基金经理陈正宪和

何如的交谈中， 记者感受到精细化操作并非一

日之功，连续多年保持顶尖水平的背后，是一支

优秀团队数年如一日的专注和努力。 在他们看

来， 优秀的团队和完善的流程是嘉实指数投资

部的两大“利器” 。 谈及指数定投的魅力，他们

认为，微笑曲线只会迟到，不会缺席。

传承工匠精神

凭借多年来的出色表现， 嘉实的指数投资业

务受到业内高度认可，成为嘉实基金的一张名片。

作为嘉实指数投资部的负责人， 陈正宪和何如认

为，团队和流程是嘉实指数投资的两大保障。

优秀的团队是指数投资的基石。 嘉实基金

十分重视指数投资业务， 从2005年就独立出指

数投资部，专注于指数投资。 目前，团队成员多

达13人，这一规模在业内是十分领先的。 “一方

面，做指数投资需要应对数千只股票，不是靠个

人力量能完成的。 另一方面，与一般公募基金在

盘后汇总申赎情况并在第二天从容应对不同，

ETF市场随时都会出现申购和赎回， 整个交易

时间都要有人及时应对，需要大量人力投入，这

只有依靠团队协作才能完成。 ” 陈正宪说。

何如也表示， 嘉实的指数投资团队有很好

的梯度，既有资深基金经理，也有新生力量。 团

队非常注重传承，年轻一代在实践中快速成长，

团队充满活力。 不仅是指数投资部门有雄厚实

力， 嘉实整个研究团队都给指数投资给予很大

帮助，能提供全面、及时的行业和企业分析，帮

助基金经理更高效地作出投资策略。 “例如，我

们晚上做ETF申赎清单时， 可能会碰到一些影

响较大的公司行为， 这时我们会马上联系研究

部，研究员会立刻进行研究，帮助我们做投资决

策。 ”她说。

完善的流程则是嘉实指数投资的“利器” 。

多年来， 嘉实的指数投资团队积累了非常完整

的流程体系，并将其系统化。 据记者了解，嘉实

指数投资团队的流程规范近20本， 涵盖了各种

市场情况的应对策略。 值得一提的是，与市场上

很多指数投资团队不同， 嘉实的指数投资分析

系统不仅非常完备， 且其系统结构与应用设计

均由指数投资团队完成， 甚至完成部分核心模

块的编码， 因此在投资应用上不受制于任何外

包公司。“自己设计制造的系统方便我们随时进

行系统完善，一旦有新的想法，我们就在系统上

调整和实践， 使得经验与创新都在系统中及时

传承与体现。 一年下来，我们系统的大小改版有

一百多次，这是同业很难做到的。 ” 陈正宪表示。

凭借着精细化的操作， 嘉实指数投资团队

对跟踪误差的控制做到了极致。 评价指数基金，

最关键的就是看跟踪误差，跟踪误差越小越好。

“我们团队非常重视细节，会关注每一秒、每一

笔交易。 例如，跟竞争对手相比我们的跟踪误差

少0.5个BP， 我们都会拆分成十几项进行对比，

从而分析这个优势到底是源自哪个地方。 ” 何如

介绍，从2009年开始，嘉实几乎每年都将跟踪误

差控制在行业最低水平区域， 长期下来跟踪误

差应该是最小的， 这不仅获得了国内外机构客

户的高度认可，也获得金牛奖评委的肯定，嘉实

指数团队及其所管理的指数基金在过去十年连

续获得14座金牛奖， 是业内获金牛奖次数最多

的指数团队。

微笑曲线不会缺席

谈及指数投资的魅力， 人们很容易想到巴

菲特的赞美和推崇———“通过定期投资指数基

金， 一个什么都不懂的投资者通常都能打败大

部分专业基金经理。 ”巴菲特也赢得了关于指数

与对冲基金孰优的十年赌约。

但是， 不少国内投资者对于指数的投资热

情还不高，认为指数投资回报率较低，甚至认为

指数投资不适用于A股。对此，陈正宪认为，投资

者对指数基金存在一定误解。 第一，长期来看，

指数基金的回报与主动基金相比并没有明显差

距。 第二，指数基金需要进行长期投资才能更好

地展现魅力， 但统计显示，45%的投资者选择一

年赎回，这种情况下不容易获得很高的回报。

“被动基金的基金经理是被动管理，但投资

者往往是主动的； 主动基金的基金经理是主动

管理，但投资者往往是被动的。 ” 陈正宪认为，被

动投资和主动投资各有千秋。 指数基金的优势

在于为投资者提供了简单、透明、低成本的投资

工具，适合投资者进行自上而下的资产配置、波

动操作以及抄底。

在陈正宪看来， 定投是普通投资者进行指

数投资的较好方式。 “对于普通投资者来说，投

资只是生活中的一小部分，因此长期来看，定投

指数是很好的选择。 ” 何如也补充指出，指数基

金还具有更高可信度， 对于参与反弹的短线资

金而言，也是很好的投资工具。

当前哪些指数值得关注呢？ 对此， 他们认

为， 投资者可以关注沪深300和中证500的组合

配置。 这是因为，沪深300涵盖的公司比较符合

中国市场的消费升级和结构调整；中证500涵盖

了较多成长性行业，包括医药、化工、计算机、电

子等，现在估值处在近年来的底部区域，营收增

速较快，是很好的投资时点。

民生加银策略精选混合基金

孙伟：专注优质成长股 看好科技创新

□

本报记者 张焕昀

银河证券数据显示， 自2014年7月7日

成立至2018年8月10日，孙伟管理的民生加

银策略精选混合基金收益率为141.18％，远

超各大指数同期表现。今年6月，在苏州举行

的第十五届中国基金业金牛奖中，民生加银

策略精选荣获“三年期开放式混合型持续优

胜金牛基金” ，这也是该基金三年来第三次

荣获金牛基金奖。 孙伟，亦凭借优异的投资

业绩第二次摘得“最佳人气金牛基金经理”

奖项。 值得注意的是，由孙伟拟任基金经理

的新产品“民生加银新兴成长” 当前也正在

发行中。

高景气行业挖掘优质成长股

过往管理产品长期优异的业绩背后，

是孙伟坚持独立思考以及投资理念的一以

贯之。

投资理念上， 孙伟的方法大道至简：专

注成长，在能力圈内做投资，严守估值体系

调整股票配比，并辅以一定的消费配置。 谈

到选股逻辑，孙伟表示，从行业角度看，他更

倾向于选择空间足够大， 景气度较高的行

业。在他看来，只有行业空间足够，才可能诞

生伟大的企业、大市值的公司。 对于此类标

的进行研究，具有更长远的价值。

同时，行业景气度也很关键，如果景气

度不高， 则市场对于行业关注度会降低，无

法给出较高的估值。 其次，最好是行业竞争

格局比较稳定，参与企业数量较少，这样才

有可能保证稳定与可观的盈利水平，这也意

味着相对高的护城河。

与此同时， 优秀的管理层也是必不可

少的。 在孙伟来看，对于大部分企业而言，

只有核心领导人物对于公司的掌控能力较

强， 管理层的战略计划才能得到真正的执

行与落实。

产品竞争力也是孙伟着眼的重点。 孙伟

认为，只有较强的产品竞争力，才能支撑公

司盈利水平维持在同业领先，成为行业的龙

头企业。 财务指标方面，孙伟会重点关注收

入增长率与毛利率等指标。收入增长比利润

增长的弹性更高， 只有收入保持快速增长，

利润才有可能持续增长；只有毛利率水平更

高，才能体现出产品的核心竞争力。

今年以来， 孙伟的投资理念也在持续贯彻。

民生加银策略精选半年报显示，2018年上半

年，孙伟始终坚持执行独立思考、精选个股

的策略，重点做好两个方面的工作：首先是

专注于具有长期成长潜力的战略性行业，充

分挖掘其中的优秀成长性公司；其次是坚持

价值投资的理念，通过产业链分析、业绩与

估值评测等手段把握投资机会。

看好科技创新与大众消费

对于今年后市的投资机会， 孙伟表示，

四季度市场有望呈现超跌企稳反弹态势。但

是，由于外部因素扰动依旧，国内经济下行

压力的背景下，指数大涨的概率也较低，“更

多会呈现结构性机会，比如科技创新、大众

消费等领域的机会更明显。 ”

孙伟认为，8月和9月是A股的 “磨底过

程” 。 诸多因素扰动制约着投资人的情绪。

但不可否认的是，相当一部分的优质公司估

值已处于低位，四季度的机会相对而言会更

大。从其分行业来看，孙伟看好科技相关，以

技术驱动增长的半导体、芯片、云计算、高端

制造等行业。

科技创新作为孙伟的能力圈内强项，一

直是他看好的领域。 他表示：“我更期待看

到半导体芯片、高端制造、云计算、军工等领

域科技企业的大量崛起，未来新经济、新动

能将孕育丰富的投资机会。 ”

值得一提的是，孙伟拟任基金经理的新

产品“民生加银新兴成长” 正在发行，这只

产品投资科技创新、先进制造、消费升级等

领域， 将发挥孙伟一贯的科技成长优势，把

握高新技术领域相关机会。 据悉，除了A股

市场，民生加银新兴成长混合投资于港股通

标的股票不超过股票资产的50%。 在他看

来，跨市场投资是为了更好地把握中国优质

企业的成长红利。

孙伟坦言，希望将自身多年来在科技领

域研究的心得发挥出来，将中国优质的科技

企业纳入组合中，帮助投资者分享中国新经

济成长的红利。
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