
金鹰基金陈颖：把握行业变化 捕捉时代风口

人物简介

陈颖：北京大学电子工程专业学士，中山大学工商管理硕士，8年基金经理从业经历。 具有近8年通信及计算机行业工作经验，曾任职于广东省电信规划设计院、惠普公司；13年TMT行业研究与投资经验，2012年 9月加入金鹰基金管理有限公司，先后任电子行业研究员、研究小组组长、基金经理助理、基金经理等，现任金鹰基金首席投资

官、成长投资部总经理、基金经理。

本报记者 万宇

在投资中，金鹰基金首席投资官、成长投资部总经理、基金经理陈颖敢于成为孤勇者。 基于对行业和公司的深入研究，他敢于在左侧逆向布局并长期持有，也会在市场情绪高涨时保持冷静，不盲目跟风。

陈颖颇为关注行业中的变化，以跟上时代变化的脚步，捕捉时代发展的风口，把握结构性机会。 得益于提前布局人工智能（AI）等行业，2023年，由陈颖管理的 4只基金表现较为出色，其中金鹰科技创新股票A以 37 .71%的收益率拿下股票型基金的年度收益率冠军。

陈颖在接受中国证券报记者专访时表示，2024年的市场中，一些产业的变化或会带来结构性机会，他将努力把握这些变化，并重点关注AI、智能汽车、生物医药等行业的机会。

分辨行业变化的属性

“某种程度上说，趋势、群体共识是阻碍成果的因素，雷同的投资组合是我们要避开的。 由于市场的钟摆式摆动或市场的周期性，所以最终胜利的关键在于逆向投资。 ” 霍华德·马克思在《投资最重要的事》一书中如是说。 在投资中，陈颖秉持的是左侧逆向思维 ，他会着力寻找空间比较大的行业或公司。

回溯2023年的投资，陈颖认为自己做对了三件事：一是在2022年就已经系统梳理出AI相关上市公司，并早早布局了相关标的，得以捕捉到2023年初的AI行情；二是2023年二季度合理控制仓位，尤其是控制了投资组合在AI板块上的持仓，避免组合出现大幅回撤 ；三是2023年三四季度时进行了持仓结构的调整，在投资组合 中增配了 电子

和传媒板块。 2023年，陈颖管理的 4只基金收益率较为突出，其中金鹰科技创新股票A2023年的收益率达 37 .71%，在股票型基金中排名第一。

几次准确把握行业机会和风险的背后，是陈颖过去多年实业工作经历和丰富投研经验，以及在这一过程中历练出来的对行业发展趋势的研判能力，他会通过自己的产业研究，选择发展空间大、符合时代发展趋势的行业。 在进入基金行业之前，陈颖曾任广东省电信规划设计院项目经理、中国惠普公司技术顾问、戴尔公司 高级系统 顾

问，从事投研工作后，他研究覆盖的领域扩大到机械、电新、汽车等方向，复合的工作和投研经历形成了他研究行业的系统方法 ，也让他能在纷繁复杂中把握关键。

世界上唯一不变的是变化本身。 在日常研究中，陈颖认为思考和把握行业的变化是最关键的，并且要分辨这些变化的属性，是属于革命性的变化，还是属于周期性的变化，亦或是阶段性的变化，不同的变化类型代表着不同的行情级别 。

他以TMT行业为例 ，整体来看，这一行业的龙头公司所从事的业务已经相对稳定，没有太大的变化，没有革命性的驱动因素，板块的股价表现不会出现特别大的变化，但并不缺乏投资机会，深入研究会发现，AI、MR等新技术正深刻影响行业发展，短剧等形态也给行业带来新鲜元素，通过分析这些变化是趋势性的还 是事件 性的，对 行

业影响持续的时间，来捕捉行业内大的结构性机会。

在找对行业贝塔后，陈颖也会挖掘个股阿尔法，从长期来看，他相信公司成长带来的投资价值，希望能找到穿越牛熊的十倍 、百倍股。 在具体公司的研究上，他会尽可能地全方位考虑公司的投资价值，但不同阶段的公司和不同类型的公司侧重点会不一样。 比如对于目前很受关注的AI领域的公司，因为这一产业处在从零到1的过程中，

大概率短期内不会有业绩，所以他会淡化估值，更多地关注公司的管理层以及公司所在行业和产品未来的应用空间。 对于消费电子类的公司，则会测算其未来的产能、收入和盈利空间，观察和调研其下游客户等，评估其估值是否被低估。

迭代投资框架

兵无常势，水无常形。 陈颖认为，投资中需要把握行业和时代的变化，而投资这件事 ，也需要不断做出改变和进化。 他坦言，虽然左侧布局并长期持股可能会在单个公司的投资标的上收获较高收益，相对偏左侧的投资理念也让陈颖在多个年份取得了不错的业绩，但这样的投资风格在短期没有跟上市场风向时也会承受一些压力，

此前他管理的基金会在个别年份表现欠佳，而且一些左侧布局的公司，虽然在买入时占基金规模的比例较高，但因为持仓时间比较久，基金规模的增幅可能远大于公司股价的增长，从而导致这些公司在组合中的占比大大降低，收益摊薄，对组合的贡献也降低了。

投资没有一成不变的方法，所以近些年来，陈颖也在持续完善自己的投资策略，不断优化产品组合框架体系，平衡左侧和右侧的问题，比如相对均衡的行业配置，以及在左侧的时候尽量不要过于集中，仓位相对降低一点，等到行业或个股业绩有右侧信号的时候，再慢慢增加持股，用这些方法来平滑基金净值的波动，努力给投资者带来更好的投资体验。

除了适应变化，投资中也需要独立和冷静的思考 ，有自己的独立观点。 “大家情绪高涨的时候 ，相对克制一点；在大家悲观的时候，我们可以稍微乐观一点，这样会从容一些。 ” 陈颖介绍，在2023年年初的AI上涨行情中，他没有一味地被市场裹挟，当时选择深入研究产业，看到利好和变革的同时，也看到行业中存在的困难。 这时再结合

对新兴产业一般发展规律的总结，他认为国内的AI行业的发展可能不会像外界想的那么快 ，所以没有继续提高AI板块的仓位 。 在外界特别乐观的时候，他相对冷静一些。 反而是到了2023年八九月份，在外界开始出现悲观情绪的时候，他觉得随着海外应用的辐射、国内大模型和政策陆续落地 ，板块又具备了较强的性价比，于是进行了重新

配置。

此外，陈颖也深谙风险控制的重要性，贯穿长期投资成功之路的是风险控制，在他的投资体系中，他不会机械地去想怎么控制风险 ，自上而下制定宏观策略以及方向、自下而上研究个股的时候都会考虑潜在的风险点。 在宏观经济和行业的研究中，他会不断反思自己的策略判断会不会过于激进，在个股的研究中，他会关注公司股价涨

跌，确保足够的安全空间 。 “最后呈现出来的组合仓位、产品回撤只是自然的结果，我们更多希望在过程中去控制，否则可能会陷入到越控制越被动的窘境。 ” 他说。

关注AI应用

近期A股市场出现一定程度的调整 ，对此，陈颖分析 ：“短期的杀跌可能有资金面等各方面的因素，但从宏观基本面的角度看，美国十年期国债收益率下行，人民币汇率反弹，国内的地产政策在持续优化，基建等各方面政策也陆续在出台之中，很多优质公司股价向下的空间不大，到了前期的低点后或有较强的反弹动力 ，所以我 相

对比较关注2024年一季度的行情。 ”

陈颖还表示，中国经济将呈现温和复苏的趋势，当前宏观经济和房地产行业处于寻底的阶段，内外资分歧有待收敛，权益市场也在磨底的过程中，对于接下来的市场，一些产业的变化或会带来结构性机会，他管理的产品也将会进行更均衡的布局。

在关注方向上，他认为，科技板块或是中长期值得重点关注的领域 ，科技板块是资本市场活跃的重要组成部分，可关注该板块未来 3-5年的中长期发展。

细分来看，陈颖仍然关注AI板块，“人工智能不是一个一两年的行情，可能至少是五年到十年以上周期的行情。”具体到2024年的投资，他较为关注AI的应用，将重点关注垂直类应用公司。“我觉得需要更加关注AI终端，以及内嵌在音箱、扫地机器人、冰箱、电视等设备上的AI功能，借助AI，它们将具备与人们进行简单对话和指令交互的能力。我有一个大胆的预测，2024年的AI应用可能会在边缘端或终端上进行一些创新，AI正逐步走入日常生活。”陈颖表示。

电子板块的投资机会也值得关注。 消费电子周期的复苏叠加MR产品的上市，以及汽车电子周期向上，会给汽车电子和消费电子等细分领域带来机会。 陈颖特别提到智能汽车发展带来的需求，“早在2017年，我们就提出了一个观点，智能汽车可能将会像智能手机取代传统手机一样 ，取代传统汽车。 我们在2023年半年报和三季报中都

明确表示，关注汽车和智能驾驶领域的发展。” 他表示，汽车整体的电子化率有了翻天覆地的变化，而智能化不仅体现在能否实现完全自动驾驶，还体现在屏幕智能化、液压控制等方面。未来，汽车中使用的互联网和 IT产品会越来越多，特别是会有更多的零部件电子化，包括电子手刹、电子转向等，汽车智能化程度的提高是不可逆的趋势。

此外，他认为信创、数据要素、黄金等领域也可能会有较好的投资机会，他也会加大如消费、医药领域的投研精力，特别是挖掘休闲消费和保健消费等细分行业的机会。
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陈

颖

：

北

京

大

学

电

子

工

程

专

业

学

士

，

中

山

大

学

工

商

管

理

硕

士

，

8

年

基

金

经

理

从

业

经

历

。

具

有

近

8

年

通

信

及

计

算

机

行

业

工

作

经

验

，

曾

任

职

于

广

东

省

电

信

规

划

设

计

院

、

惠

普

公

司

；

1

3

年

T

M

T

行

业

研

究

与

投

资

经

验

，

2

0

1

2

年

9

月

加

入

金

鹰

基

金

管

理

有

限

公

司

，

先

后

任

电

子

行

业

研

究

员

、

研

究

小

组

组

长

、

基

金

经

理

助

理

、

基

金

经

理

等

，

现

任

金

鹰

基

金

首

席

投

资

官

、

成

长

投

资

部

总

经

理

、

基

金

经

理

。

分辨行业变化的属性

“某种程度上说，趋势、群体共识是阻碍成果的因素，雷同的投资

组合是我们要避开的。 由于市场的钟摆式摆动或市场的周期性，所以

最终胜利的关键在于逆向投资。 ” 霍华德·马克思在《投资最重要的

事》一书中如是说。 在投资中，陈颖秉持的是左侧逆向思维，他会着力

寻找空间比较大的行业或公司。

回溯2023年的投资，陈颖认为自己做对了三件事：一是在2022年

就已经系统梳理出AI相关上市公司，并早早布局了相关标的，得以捕

捉到2023年初的AI行情；二是2023年二季度合理控制仓位，尤其是控

制了投资组合在AI板块上的持仓，避免组合出现大幅回撤；三是2023

年三四季度时进行了持仓结构的调整，在投资组合中增配了电子和传

媒板块。 2023年，陈颖管理的4只基金收益率较为突出，其中金鹰科技

创新股票A2023年的收益率达37.71%，在股票型基金中排名第一。

几次准确把握行业机会和风险的背后，是陈颖过去多年实业工作

经历和丰富投研经验，以及在这一过程中历练出来的对行业发展趋势

的研判能力，他会通过自己的产业研究，选择发展空间大、符合时代发

展趋势的行业。 在进入基金行业之前，陈颖曾任广东省电信规划设计

院项目经理、中国惠普公司技术顾问、戴尔公司高级系统顾问，从事投

研工作后，他研究覆盖的领域扩大到机械、电新、汽车等方向，复合的

工作和投研经历形成了他研究行业的系统方法，也让他能在纷繁复杂

中把握关键。

世界上唯一不变的是变化本身。 在日常研究中，陈颖认为思考和

把握行业的变化是最关键的，并且要分辨这些变化的属性，是属于革

命性的变化，还是属于周期性的变化，亦或是阶段性的变化，不同的变

化类型代表着不同的行情级别。

他以TMT行业为例，整体来看，这一行业的龙头公司所从事的业

务已经相对稳定，没有太大的变化，没有革命性的驱动因素，板块的股

价表现不会出现特别大的变化，但并不缺乏投资机会，深入研究会发

现，AI、MR等新技术正深刻影响行业发展，短剧等形态也给行业带来

新鲜元素，通过分析这些变化是趋势性的还是事件性的，对行业影响

持续的时间，来捕捉行业内大的结构性机会。

在找对行业贝塔后，陈颖也会挖掘个股阿尔法，从长期来看，他相

信公司成长带来的投资价值， 希望能找到穿越牛熊的十倍、 百倍股。

在具体公司的研究上， 他会尽可能地全方位考虑公司的投资价值，但

不同阶段的公司和不同类型的公司侧重点会不一样。比如对于目前很

受关注的AI领域的公司，因为这一产业处在从零到1的过程中，大概

率短期内不会有业绩，所以他会淡化估值，更多地关注公司的管理层

以及公司所在行业和产品未来的应用空间。 对于消费电子类的公司，

则会测算其未来的产能、收入和盈利空间，观察和调研其下游客户等，

评估其估值是否被低估。

迭代投资框架

兵无常势，水无常形。 陈颖认为，投

资中需要把握行业和时代的变化， 而投

资这件事，也需要不断做出改变和进化。

他坦言， 虽然左侧布局并长期持股可能

会在单个公司的投资标的上收获较高收

益， 相对偏左侧的投资理念也让陈颖在

多个年份取得了不错的业绩， 但这样的

投资风格在短期没有跟上市场风向时也

会承受一些压力， 此前他管理的基金会

在个别年份表现欠佳， 而且一些左侧布

局的公司， 虽然在买入时占基金规模的

比例较高，但因为持仓时间比较久，基金

规模的增幅可能远大于公司股价的增

长， 从而导致这些公司在组合中的占比

大大降低，收益摊薄，对组合的贡献也降

低了。

投资没有一成不变的方法，所以近些

年来， 陈颖也在持续完善自己的投资策

略，不断优化产品组合框架体系，平衡左

侧和右侧的问题，比如相对均衡的行业配

置， 以及在左侧的时候尽量不要过于集

中，仓位相对降低一点，等到行业或个股

业绩有右侧信号的时候， 再慢慢增加持

股， 用这些方法来平滑基金净值的波动，

努力给投资者带来更好的投资体验。

除了适应变化， 投资中也需要独立

和冷静的思考，有自己的独立观点。“大

家情绪高涨的时候，相对克制一点；在大

家悲观的时候，我们可以稍微乐观一点，

这样会从容一些。” 陈颖介绍，在2023年

年初的AI上涨行情中，他没有一味地被

市场裹挟，当时选择深入研究产业，看到

利好和变革的同时， 也看到行业中存在

的困难。 这时再结合对新兴产业一般发

展规律的总结，他认为国内的AI行业的

发展可能不会像外界想的那么快， 所以

没有继续提高AI板块的仓位。 在外界特

别乐观的时候，他相对冷静一些。反而是

到了2023年八九月份，在外界开始出现

悲观情绪的时候， 他觉得随着海外应用

的辐射、国内大模型和政策陆续落地，板

块又具备了较强的性价比， 于是进行了

重新配置。

此外， 陈颖也深谙风险控制的重要

性， 贯穿长期投资成功之路的是风险控

制，在他的投资体系中，他不会机械地去

想怎么控制风险， 自上而下制定宏观策

略以及方向、 自下而上研究个股的时候

都会考虑潜在的风险点。 在宏观经济和

行业的研究中， 他会不断反思自己的策

略判断会不会过于激进， 在个股的研究

中，他会关注公司股价涨跌，确保足够的

安全空间。“最后呈现出来的组合仓位、

产品回撤只是自然的结果， 我们更多希

望在过程中去控制， 否则可能会陷入到

越控制越被动的窘境。 ” 他说。

在投资中， 金鹰基

金首席投资官、 成长投

资部总经理、 基金经理

陈颖敢于成为孤勇者。

基于对行业和公司的深

入研究， 他敢于在左侧

逆向布局并长期持有，

也会在市场情绪高涨时

保持冷静，不盲目跟风。

陈颖颇为关注行业

中的变化， 以跟上时代

变化的脚步， 捕捉时代

发展的风口， 把握结构

性机会。 得益于提前布

局人工智能（AI）等行

业，2023年， 由陈颖管

理的4只基金表现较为

出色， 其中金鹰科技创

新股票A以37.71%的

收益率拿下股票型基金

的年度收益率冠军。

陈颖在接受中国证

券报记者专访时表示，

2024年的市场中，一些

产业的变化或会带来结

构性机会， 他将努力把

握这些变化， 并重点关

注AI、智能汽车、生物医

药等行业的机会。

关注AI应用

近期A股市场出现一定程度的调

整，对此，陈颖分析：“短期的杀跌可能

有资金面等各方面的因素， 但从宏观基

本面的角度看， 美国十年期国债收益率

下行，人民币汇率反弹，国内的地产政策

在持续优化， 基建等各方面政策也陆续

在出台之中， 很多优质公司股价向下的

空间不大， 到了前期的低点后或有较强

的反弹动力，所以我相对比较关注2024

年一季度的行情。 ”

陈颖还表示， 中国经济将呈现温和

复苏的趋势， 当前宏观经济和房地产行

业处于寻底的阶段， 内外资分歧有待收

敛，权益市场也在磨底的过程中，对于接

下来的市场， 一些产业的变化或会带来

结构性机会， 他管理的产品也将会进行

更均衡的布局。

在关注方向上，他认为，科技板块或

是中长期值得重点关注的领域， 科技板

块是资本市场活跃的重要组成部分，可

关注该板块未来3-5年的中长期发展。

细分来看， 陈颖仍然关注AI板块，

“人工智能不是一个一两年的行情，可能

至少是五年到十年以上周期的行情。 ”具

体到2024年的投资， 他较为关注AI的应

用，将重点关注垂直类应用公司。 “我觉

得需要更加关注AI终端， 以及内嵌在音

箱、扫地机器人、冰箱、电视等设备上的AI

功能，借助AI，它们将具备与人们进行简

单对话和指令交互的能力。我有一个大胆

的预测，2024年的AI应用可能会在边缘

端或终端上进行一些创新，AI正逐步走

入日常生活。 ”陈颖表示。

电子板块的投资机会也值得关注。

消费电子周期的复苏叠加MR产品的上

市，以及汽车电子周期向上，会给汽车电

子和消费电子等细分领域带来机会。 陈

颖特别提到智能汽车发展带来的需求，

“早在2017年，我们就提出了一个观点，

智能汽车可能将会像智能手机取代传统

手机一样，取代传统汽车。 我们在2023

年半年报和三季报中都明确表示， 关注

汽车和智能驾驶领域的发展。 ” 他表示，

汽车整体的电子化率有了翻天覆地的变

化， 而智能化不仅体现在能否实现完全

自动驾驶，还体现在屏幕智能化、液压控

制等方面。未来，汽车中使用的互联网和

IT产品会越来越多， 特别是会有更多的

零部件电子化，包括电子手刹、电子转向

等， 汽车智能化程度的提高是不可逆的

趋势。

此外，他认为信创、数据要素、黄金

等领域也可能会有较好的投资机会，他

也会加大如消费、医药领域的投研精力，

特别是挖掘休闲消费和保健消费等细分

行业的机会。


