
农银汇理基金赵诣：循时驭势的知行合一者

本报记者 徐金忠

一人管理着三只“翻倍基” ，想象中，农银汇理基金赵

诣是有资格骄傲的。 但中国证券报记者独家专访赵诣时，

看到的却是一个处处透露着谦虚与谨慎的基金经理形

象。

在赵诣对自己投资业绩的归因中，今年3、4月份对市

场机会的准确研判，成为他优异业绩的重要来源。 不过，

赵诣当时对市场的研判，并不是常人所认为的择时交易，

而是从公司层面深入研究之后的逆势布局。

本质上，赵诣是一个研究者，不是一个交易者。 这样

的定位，并不是他投资之初就刻意给自己设定的标签，而

是在投资生涯中不断修正路径的结果。 2017年，赵诣开始

管理基金，在投资管理过程中，也曾遇到市场风格和行业

机会并不是自己最擅长的时期，而产生自我怀疑，但不断

调整完善之后，现在观察他的产品，已经形成鲜明的投资

特征：打磨自己的投资框架，选择向好的赛道，寻找其中

的优质公司，投资并持有，不做频繁交易。

赵诣今年对新能源产业的投资，为市场所津津乐道。

与其说是时势成就了这样的一位幸运者， 不如说是一位

知行合一的深研者，敏锐地抓住了时势给予的机会。 喜欢

阅读人文历史书籍的赵诣，在采访中，并不避讳去谈冠军

的魔咒、先赢是不是好赢等话题，行业的排名于他是投资

业绩之外的附属产物，他所追求的是投资的知行合一，是

投资的专业动作不变形，只专注于自己的产品和投资。

数字背后的魔力

109.53%、107.53%、104.31%、96.54%，这一组靓丽的

数据，是赵诣管理的4只产品农银工业4.0、农银新能源主

题、 农银研究精选和农银海棠三年定开2020年以来的收

益情况（数据来源：晨星，截至11月17日）。 三只“翻倍

基” 和一只绩优基金全部出自一人之手。

绕不开的是业绩归因的分析和挖掘， 对于基金产品

的收益来源，赵诣直言市场给予了优质机会。 “3月和4月

对于光伏行业机会的布局， 成为今年以来收益的重要来

源。 ” 这是赵诣对基金业绩的归因分析。

赵诣回顾，今年年初，因为突发疫情，绝大部分行业

的市场跌幅大，光伏行业尤其典型。 赵诣和同事们在调查

研究之后发现，市场对需求的一致性悲观预期，可能不一

定正确。 “我们花了很多时间去做各种形式的调研，最终

得出的结论是，虽然疫情影响了物流，但实际上开工在缓

慢进行，所以逆市加仓整个光伏行业。 ” 5月份欧美复工，

市场的需求随即恢复，市场开始强势反弹，整个新能源行

业出现超预期收益。

机遇只给有准备的人。 市场的悲观情绪为赵诣提供

了买点，深入的调研和累积的专业，为赵诣提供了迅速捕

捉机会的能力。

3月和4月份投资者对于市场风格的选择， 掩盖了对

于个股的判断。 很多人在大势上做决断，反而忽视了大势

之中个股的变化情况， 例如个股是受益还是受损于供应

链的变化。

大势之中，很多人可能觉得这些只是小节，但投资最

终要落地在单家公司。 赵诣当时花大量时间做研究，想要

弄清楚几个事实：第一，经过快速调整后，行业是否已经

处于估值合理区间；第二，海外需求是否如市场表现那样

极度悲观；第三，如果此时左侧布局，产品和自己所需要

承受的回撤压力如何。

“事后证明，这样的研究很有必要，基金业绩很大一

部分的超收益就来自于那段时间的选择。 ” 赵诣进一步表

示。 这段经历，除了给基金产品提供了非常好的优质资产

布局时机外，更让他的投资在方法论上更加完善。

这次逆势投资，并不是一场择时的豪赌，而是对自己

投资理念的检验。 在大量扎实研究基础上，遇到极端性行

情，基金经理能否真正做到在别人恐惧时贪婪。 这种纸面

的理论，在真正遇到逆势而行机会时，靠的是扎实的研究

与冷静的判断。

即便今年对新能源行业投资成功，赵诣坦言，自己对

光伏新能源行业的研究不一定是市场上最顶尖选手，但

一定是相对扎实的研究者。 有研究做支撑，在排除市场情

绪的不良影响、放弃对于精准买在绝对底部的执念后，挑

选确定性强的行业龙头， 在舒适的位置果断介入自己认

可的机会。

投资之道如琢如磨

从农银研究精选的历史持仓变化中， 可以窥见近些

年赵诣投资之道的变化， 从分散到聚焦再到打通上下游

布局整个产业链龙头，稳扎稳打做好投资。

2017年，赵诣开始接手管理农银研究精选混合基金，

面对当时变幻莫测的市场风格， 他曾经既想做好仓位管

理，又要做好行业配置，想要的太多，最后呈现出的结果

却并不如自己所设想的那样。

“2017年开始管理基金产品， 一开始就遭遇了挑战。

特别是2018年，市场风格变化很大，我想通过仓位调整、

持仓调节，来适应市场的变化。 事实证明，这种策略并不

适用于所有人， 背后原因在于对自己的能力圈定位出现

偏差。 ” 回顾当时，赵诣仍然思索良多。

到了2018年底，赵诣逐步聚焦自己的方向：更多机会

来自于自下而上的个股选择，仓位的重要性将小于结构，

在面临经济下行压力的情况下，“逆周期” 板块公司的业

绩增长确定性更高，持仓主要集中在军工、新能源、轨交、

5G等领域，以及优质次新股。

到2019年底，赵诣的选择更加明确。 上市公司的经营

质量成为他关注的最重要因素，他认为，在“核心资产”

和行业龙头持续经历了估值扩张，导致股价创新高之后，

对行业和公司的选择需要提出更高的要求， 会更加聚焦

于景气度刚开始反转或者有新突破的行业和公司。

再看他彼时的组合配置， 主要集中在成长和消费行

业，在成长股方面，主要以高端制造、新能源、5G产业链为

主；在消费股方面，主要以医疗服务、大众消费品为主。

赵诣的投资布局已经自成体系。 行业上更加聚焦，明

确自己的能力圈，相信景气行业中的优质龙头公司，值得

投资布局、值得相伴成长。 找到长期可持有的公司，来给

持有人创造稳定的、可预期的、可持续的收益。“这是我的

初衷，也是我想做的事情，知行合一，不负所托。 ” 赵诣表

示。

不要急于向市场证明自己

一个人打理出三只“翻倍基” ，赵诣是怎样的感受？

“一年期，是一个非常短期的考量维度，我不会去多关注

这个事情。 ” 赵诣告诉中国证券报记者，自己对于排名并

不会过多关注，这并不是基金管理的出发点和归宿。

“眼里如果只有排名， 就可能会经常想去冲一把，想

一直保持领先的优势， 这样的执念容易让自己的内心和

投资动作变形。” 赵诣对排名的看法，多少有些佛系，他觉

得本质上，如果想行业排名一直靠前，除了专业的研究和

投资外，还需要一定的运气，这不该是花太多力气去追求

的东西。

赵诣透露，随着自己管理的业绩逐步向好，增量资金

正在涌入他所管理的产品， 但往往这部分新增资金带着

很强的短期高收益预期而来。 这个时候的投资，需要他去

平衡很多问题。 赵诣表示，无论什么性质的资金交到基金

经理的手里，核心是在不损害他们利益的前提下，通过自

己努力，力争为投资者带来多一点的回报。

“投资者选择你的基金， 对基金经理就是一份信

任。 ” 赵诣有着他自己冷静的看法，他认为，做好投资是第

一位，不要急于向市场去证明自己。 如果一些带着较高收

益预期而来的增量资金， 基金经理为了满足这些资金的

高收益需求，去做特别有进攻性的事情，就放大了投资风

险。

观察赵诣的持仓可以发现，今年二、三季度以来，已

呈现出渐趋分散的迹象，“即便不是各种管理持仓规定，

我自己也会主动分散投资。 对应流入的资金，会做相应的

布局，会拓展投资在行业和公司上的边界。 ” 赵诣表示。

对于下一阶段的机会， 在基本面未出现明显变化的

情况下，赵诣表示，他整体配置方向不会出现特别大的变

化。 “立足于产业趋势和公司发展，选择具有竞争力的优

质龙头企业，尤其是对于那些在疫情后，能回到甚至超过

疫情前的领域和公司，将是我们需要重点配置的方向。 ”

未来他会更加关注有增量的方向， 一是技术进步带

来需求提升的方向， 包括新能源和5G应用； 二是国产替

代、补短板的方向，尤其是以航空发动机、半导体为主的

高端制造业。 组合配置上仍然以5G产业链、新能源、高端

制造为主。

其中，对于新能源行业，市场已经出现“恐高” 情绪，

赵诣观点显得很鲜明，他非常看好未来3-5年新能源行业

的发展。 一方面，目前我国新能源产业链是全球最完整，

也最具有竞争力， 这意味着相关的公司会受益于行业的

大发展。 随着技术的进步，无论是新能源车还是光伏，已

经具备和燃油车以及化石能源竞争的能力， 这意味着行

业的发展会进入到市场化阶段，也更具有持续性。 “在二

级市场投资上，我看好新能源汽车和光伏板块，因为这两

个行业空间更大、业绩增速最快。 ” 赵诣分析表示。

简历

赵诣， 清华大学保送本硕，5年证券研究经验，3年投

资经历。 历任申万机械行业分析师、农银汇理基金公司研

究员、基金经理助理。 现任农银汇理基金公司基金经理，

管理农银研究精选混合、农银新能源主题混合、农银工业

4.0混合和农银海棠定开混合基金。

投资之道如琢如磨

从农银研究精选的历史持仓变

化中，可以窥见近些年赵诣投资之道

的变化，从分散到聚焦，再到打通上

下游布局整个产业链龙头，稳扎稳打

做好投资。

2017年， 赵诣开始接手管理农

银研究精选混合基金，面对当时变幻

莫测的市场风格，他曾经既想做好仓

位管理，又要做好行业配置，想要的

太多，最后呈现出的结果却并不如自

己所设想得那样。

“2017年开始管理基金产品，一

开始就遭遇了挑战。 特别是2018年，

市场风格变化很大，我想通过仓位调

整、持仓调节来适应市场的变化。 事

实证明， 这种策略并不适用于所有

人，背后原因在于对自己的能力圈定

位出现偏差。 ” 回顾当时，赵诣仍然

思索良多。

到了2018年底， 赵诣逐步聚焦

自己的方向：更多机会来自于自下而

上的个股选择，仓位的重要性将小于

结构， 在面临经济下行压力的情况

下，“逆周期” 板块公司的业绩增长

确定性更高， 持仓主要集中在军工、

新能源、轨交、5G等领域，以及优质

次新股。

到2019年底，赵诣的选择更加

明确。 上市公司的经营质量成为他

关注的最重要因素 ， 他认为，在

“核心资产” 和行业龙头持续经历

了估值扩张， 导致股价创新高之

后，对行业和公司的选择需要提出

更高的要求，会更加聚焦于景气度

刚开始反转或者有新突破的行业

和公司。

再看他彼时的组合配置，主要集

中在成长和消费行业， 在成长股方

面，主要以高端制造、新能源、5G产

业链为主；在消费股方面，主要以医

疗服务、大众消费品为主。

赵诣的投资布局已经自成体

系。行业上更加聚焦，明确自己的能

力圈， 相信景气行业中的优质龙头

公司， 值得投资布局、 值得相伴成

长。找到长期可持有的公司，来给持

有人创造稳定的、可预期的、可持续

的收益。“这是我的初衷，也是我想

做的事情，知行合一，不负所托。 ”

赵诣表示。
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农银汇理基金赵诣：

循时驭势的知行合一者

□

本报记者 徐金忠

一人管理着三只 “翻倍

基” ，想象中，农银汇理基金

赵诣是有资格骄傲的。但中国

证券报记者独家专访赵诣时，

看到的却是一个处处透露着

谦虚与谨慎的基金经理形象。

在赵诣对自己投资业绩

的归因中，今年3、4月份对市

场机会的准确研判，成为他优

异业绩的重要来源。 不过，赵

诣当时对市场的研判，并不是

常人所认为的择时交易，而是

从公司层面深入研究之后的

逆势布局。

本质上，赵诣是一个研究

者，不是一个交易者。 这样的

定位，并不是他投资之初就刻

意给自己设定的标签，而是在

投资生涯中不断修正路径的

结果。 2017年，赵诣开始管理

基金，在投资管理过程中，也

曾遇到市场风格和行业机会

并不是自己最擅长的时期，

而产生自我怀疑， 但不断调

整完善之后， 现在观察他的

产品， 已经形成鲜明的投资

特征： 打磨自己的投资框架，

选择向好的赛道，寻找其中的

优质公司，投资并持有，不做

频繁交易。

赵诣今年对新能源产业

的投资， 为市场所津津乐道。

与其说是时势成就了这样的

一位幸运者，不如说是一位知

行合一的深研者，敏锐地抓住

了时势给予的机会。喜欢阅读

人文历史书籍的赵诣，在采访

中， 并不避讳去谈冠军的魔

咒、 先赢是不是好赢等话题，

行业的排名于他是投资业绩

之外的附属产物，他所追求的

是投资的知行合一，是投资的

专业动作不变形，只专注于自

己的产品和投资。

数字背后的魔力

109.53%、107.53%、104.31%、96.54%，这一组靓丽的数据，是赵

诣管理的4只产品农银工业4.0、农银新能源主题、农银研究精选和农

银海棠三年定开2020年以来的收益情况（数据来源：晨星，截至11月

17日）。 三只“翻倍基” 和一只绩优基金全部出自一人之手。

绕不开的是业绩归因的分析和挖掘， 对于基金产品的收益来

源，赵诣直言市场给予了优质机会。 “3月和4月对于光伏行业机会

的布局，成为今年以来收益的重要来源。” 这是赵诣对基金业绩的归

因分析。

赵诣回顾，今年年初，因为突发疫情，绝大部分行业市场跌幅较

大，光伏行业尤其典型。 赵诣和同事们在调查研究之后发现，市场对

需求的一致性悲观预期，可能不一定正确。“我们花了很多时间去做

各种形式的调研，最终得出的结论是，虽然疫情影响了物流，但实际

上开工在缓慢进行， 所以逆市加仓整个光伏行业。 ” 5月份欧美复

工，市场的需求随即恢复，市场开始强势反弹，整个新能源行业出现

超预期收益。

机遇只留给有准备的人。 市场的悲观情绪为赵诣提供了买点，深

入的调研和累积的专业知识，为赵诣提供了迅速捕捉机会的能力。

3月和4月份投资者对于市场风格的选择， 掩盖了对于个股的判

断。很多人在大势上做决断，反而忽视了大势之中个股的变化情况，例

如个股是受益还是受损于供应链的变化。

大势之中，很多人可能觉得这些只是小节，但投资最终要落地在

单家公司。 赵诣当时花大量时间做研究，想要弄清楚几个事实：第一，

经过快速调整后，行业是否已经处于估值合理区间；第二，海外需求是

否如市场表现那样极度悲观；第三，如果此时左侧布局，产品和自己所

需要承受的回撤压力如何。

“事后证明，这样的研究很有必要，基金业绩很大一部分的超额

收益就来自于那段时间的选择。” 赵诣进一步表示。这段经历，除了给

基金产品提供了非常好的优质资产布局时机外，让他的投资在方法论

上更加完善。

这次逆势投资，并不是一场择时的豪赌，而是对自己投资理念的

检验。在大量扎实研究基础上，遇到极端性行情时，基金经理能否真正

做到在别人恐惧时贪婪。 这种纸面的理论，在真正遇到逆势而行机会

时，靠的是扎实的研究与冷静的判断。

即便今年对新能源行业投资成功，赵诣坦言，自己对光伏新能源

行业的研究不一定是市场上最顶尖选手， 但一定是相对扎实的研究

者。 有研究作支撑，在排除市场情绪的不良影响、放弃对于精准买在

绝对底部的执念后，挑选确定性强的行业龙头，在舒适的位置果断介

入自己认可的机会。

不要急于向市场证明自己

一个人打理出三只“翻倍基” ，

赵诣是怎样的感受？“一年期，是一

个非常短期的考量维度， 我不会去

多关注这个事情。 ” 赵诣告诉中国

证券报记者， 自己对于排名并不会

过多关注， 这并不是基金管理的出

发点和归宿。

“眼里如果只有排名，就可能会

经常想去冲一把，想一直保持领先的

优势，这样的执念容易让自己的内心

和投资动作变形。 ” 赵诣对排名的看

法，多少有些佛系，他觉得本质上，如

果想行业排名一直靠前，除了专业的

研究和投资外， 还需要一定的运气，

这不该是花太多力气去追求的东西。

赵诣透露， 随着自己管理的业绩

逐步向好， 增量资金正在涌入他所管

理的产品， 但往往这部分新增资金带

着很强的短期高收益预期而来。 这个

时候的投资，需要他去平衡很多问题。

赵诣表示， 无论什么性质的资金交到

基金经理的手里， 核心是在不损害他

们利益的前提下，通过自己努力，力争

为投资者带来多一点的回报。

“投资者选择你的基金，对基金

经理就是一份信任。 ” 赵诣有着他自

己冷静的看法，他认为，做好投资是

第一位的，不要急于向市场去证明自

己。如果一些带着较高收益预期而来

的增量资金，基金经理为了满足这些

资金的高收益需求，去做特别有进攻

性的事情，就放大了投资风险。

观察赵诣的持仓可以发现，今年

二、三季度以来，已呈现出渐趋分散

的迹象，“即便不是各种管理持仓规

定，我自己也会主动分散投资。 对于

流入的资金，会做相应的布局，会拓

展投资在行业和公司上的边界。 ” 赵

诣表示。

对于下一阶段的机会，在基本面

未出现明显变化的情况下， 赵诣表

示，他整体配置方向不会出现特别大

的变化。“立足于产业趋势和公司发

展， 选择具有竞争力的优质龙头企

业，尤其是对于那些在疫情后，能回

到甚至超过疫情前的领域和公司，将

是我们需要重点配置的方向。 ”

未来他会更加关注有增量的方

向，一是技术进步带来需求提升的方

向，包括新能源和5G应用；二是国产

替代、补短板的方向，尤其是以航空

发动机、 半导体为主的高端制造业。

组合配置上仍然以5G产业链、 新能

源、高端制造为主。

其中，对于新能源行业，市场已

经出现“恐高” 情绪，赵诣的观点显

得很鲜明，他非常看好未来3-5年新

能源行业的发展。目前我国新能源产

业链是全球最完整， 也最具有竞争

力，这意味着相关的公司会受益于行

业的大发展。 随着技术的进步，无论

是新能源汽车还是光伏，已经具备和

燃油车竞争的能力，这意味着行业的

发展会进入到市场化阶段，也更具有

持续性。 “在二级市场投资上，我看

好新能源汽车和光伏板块，因为这两

个行业空间更大、业绩增速最快。 ”

赵诣分析表示。

照片


