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【摘要】：

 李进，2017 年 7 月加入融通基金，曾任行业研究员，2023 年 3 月开启基金

经理生涯，现任权益投资部副总经理。截至 2026 年 3 月末，在管基金数量

为 5只，在管公募基金总规模超 50 亿元。

 投资理念：基于基金经理在定期报告中的阐述，行业层面，从中观产业视角

出发，聚焦成长方向中能够产生大的产业趋势的行业，力求把握产业上行阶

段的整体性投资机会；个股层面，侧重挖掘长期上涨空间较大的标的，追求

收益与波动的平衡。

 业绩特征：收益弹性突出，波动水平偏高，夏普比率排名在 2023 年下半年

之后稳定在同类前列。任一时点买入持有3个月及1年的正收益概率均较高，

持有 1年获得高收益的概率高于大部分对比基金。但任职时间约 3年，较高

收益率主要由最近 1年半的业绩贡献，长期稳定性有待持续观察。

 投资特点：

 板块配置：任职初期集中配置科技板块（超过 80%），之后在板块层面更加

注重分散配置。

 行业配置：牛市中行业选择能力较强，震荡及偏弱市场下稳定性有待跟踪；

板块内部选择细分行业具有一定甄别能力。

 个股配置：持股集中度较高，在成长方向的细分行业内具备一定选股能力。

从基本面情况看，所选股票在持有期间净利润增速排名持续处于市场中上水

平，买卖时点较好地对应了基本面的相对低位和高位。

 总结：该基金经理的产品适合追求收益弹性、同时能够承受较高波动的投资

者。对机构投资者，可作为组合中增强收益弹性的配置品种；对个人投资者，

若希望在成长方向获取较高收益，其产品是一个较好的选择。
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一、基金经理基本信息

1.1 基金经理简介

李进，2017 年 7 月加入融通基金，曾任行业研究员，2023 年 3 月开启基金

经理生涯，现任权益投资部副总经理。截至 2026 年 3 月末，拥有 3年基金管理

经验，在管基金数量为 5只，在管公募基金总规模超 50 亿元。

表 1：李进在管公募基金情况概览

数据来源：Wind，中证报金牛研究院，截止日期：2026/05/20

1.2 投资理念：聚焦空间较大的行业和个股，同时注重对股票基本面的理解和把

握

基金经理李进在定期报告中多次梳理自身投资思路，随着投资实践不断增加，

其整体投资理念也逐步形成和明确。具体来说，上任之初，基金经理初步确立了

投资逻辑：“本基金从中观产业视角出发，寻找具有时代感的产业趋势，聚焦于

当前及未来一段时间需求得不到满足的行业；投资真正推动社会进步且未来市值

空间较大的企业”。

在 2024Q3 定期报告中，基金经理对其投资风格进行了明确：“2024 年开始

坚持现有的持仓风格：成长风格、板块均衡和个股集中”。对于成长风格与板块

布局思路，他的阐述为：“本基金在 TMT、新能源、医药和消费几大成长行业内

选股，科技和消费从海外股市长期历史来看是产生长期大牛股的最重要来源地。

本基金会在 3-5 个产业方向进行集中配置，辅以部分稳健增长的价值成长股，

争取做到涨跌有序，在追求净值大幅增长的同时，控制回撤，使基金组合不暴露

大的风险”。在个股持仓管理层面，他认为“个股集中才能做到对组合里各个企

业的基本面做到心中有数，对基本面的深入理解和把握是追求收益与控制回撤最

重要的手段”。

整体梳理其投资逻辑可以看出，李进的投资理念可概括为两个核心维度：其
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一，以中观产业发展趋势为核心，聚焦成长方向能够产生大的产业趋势的行业，

力求把握产业上行阶段带来的整体性投资机会；其二，个股筛选侧重挖掘长期上

涨空间较大的标的，确保对标的基本面具备充分认知，期望通过持有优质的个股，

实现组合涨多跌少、收益与波动平衡的配置效果。

1.3 业绩表现

由于李进在管产品基金净值走势相似，本研究以其管理年限最长、规模最大

的产品融通产业趋势臻选 A作为其研究基金进行分析。同时，根据其重视中观产

业趋势以及个股基本面的特点，选取了 4只投资理念有一定类似的基金经理在管

产品（表 2）作为对比基金，分析基金经理李进的业绩特点。

表 2：对比基金

数据来源：Wind，中证报金牛研究院，数据截止日期：2026/05/20

以下从两个维度分析研究基金的业绩表现：其一，从同类排名视角出发，考

察持有 1年的收益率、波动率及夏普比率在全市场同类基金中的相对位置，分析

基金经理在管产品的业绩水平（图 1）；其二，从持有期视角出发，考察不同持

有周期下的正收益概率与收益分布特征，分析投资者的持有体验（图 2）。由于

基金经理任职时间为 2023 年，本研究重点分析其任职期内任一时点买入持有 3

个月/1 年场景下的收益与波动特征（不再进行更长持有期间的分析）。

1.3.1 同类排名分析：收益率与夏普比率排名居前，波动水平偏高

本研究计算了任一时间买入持有 1年，研究基金的收益率、波动率、夏普比

率排名分位
1
情况（图 1），用于分析基金经理与全市场同类相比的情况。结合图

表数据可梳理出三方面核心结论：

（1）收益率排名先低后高，2023 下半年之后稳居同类前列。任职初期买入

持有一年（买入起始日期为 2023 年上半年），收益率排名分位较低；2023 下半

年之后，任一时间买入持有一年的收益率排名分位稳定在 90%以上（即同类前

1 波动率分位为“低波动”排名，分位越低代表波动水平越高。
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10%）。对比来看，多数对比基金在买入起始日期为 2024 年时，收益率排名难以

长期维持高位，侧面反映出这一阶段成长风格基金排名保持前列的难度较高。

图 1：任一时间买入持有 1年研究基金与对比基金在全样本中的排名分位走势分析

数据来源：聚源数据库，中证报金牛研究院，数据区间：2023/03/06 至 2026/05/20

（2）波动率排名分位整体偏低。研究基金的波动率排名分位在各时段均处

于较低水平，表明其波动率高于多数同类基金。结合收益走势来看，基金在持续

创造高于同类收益的同时，也承担了更高的波动。

（3）风险调整后收益排名先降后升。从夏普比率排名分位来看，研究基金

的表现与收益率走势较为同步，任职初期（买入起始日期为 2023 年上半年）较

低，2023 下半年之后基本维持在 80%以上分位，仅在个别时段小幅回调。这表明，

2023 年下半年之后，基金在较高波动水平下，同等波动所对应的收益水平更优，

收益与波动实现了较为合理的平衡。

1.3.2 持有期收益分布：持有长短正收益概率均较高，拉长持有期高收益概率提

升

在了解研究基金的同类排名表现后，本研究进一步从持有期视角考察其收益

分布特征。结合图 2数据，可以得到三方面结论：

（1）持有期长短获得正收益概率均较高，拉长持有期后获得高收益概率提
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高。任职期内任一时间买入持有 3个月/1 年的正收益概率分别为 67.01%和

77.08%；与持有 3个月相比，持有 1年收益分布整体右移，高收益区间的占比增

加。

（2）持有一年获得高收益（大于 50%）概率高于大部分对比基金。从 1年

持有期的横向对比来看，研究基金在高收益区间的占比高于大部分对比基金，区

间收益率大于 50%的概率达 40.15%。

（3）较高收益率主要由最近 1年半的业绩贡献。从收益分布的时间维度观

察，研究基金（红色曲线）下方的填充颜色在高收益区间颜色较深，即研究基金

的高收益主要由最近 1年半的业绩贡献。

图 2：研究基金与对比基金任一时点买入持有 3个月与持有 1年收益率密度图

数据来源：聚源数据库，中证报金牛研究院，数据区间：2023/03/06 至 2026/05/20

综合来看，研究基金的业绩呈现“收益弹性突出、波动水平较高、2023 年

下半年之后夏普比率排名稳定在同类前列”的特征。持有期维度下，持有 3个月

及 1年的正收益概率均较高，持有 1年获得高收益的概率高于大部分对比基金。

但需注意，基金经理任职时间为 3年左右，高收益较多来自最近 1年半的业绩，

长期表现的稳定性仍有待持续观察。

二、投资特点

在了解基金经理的投资理念和业绩表现之后，接下来本研究将从板块、行业、

个股三个维度展开分析，以此探寻基金经理在投资过程中呈现出的稳定特征。其

中，板块是将多个申万一级行业聚合成更大的方向，以此分析基金经理在更大维
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度上的配置变化；行业层面则在此基础上进一步下沉至申万二级行业，分析其在

细分方向上的选择能力。

2.1 板块配置：集中配置转向均衡配置

本研究将申万一级行业归为科技、金融地产、中游制造、消费、周期、医药

六大板块，以半年度为观察窗口，分析基金经理的板块配置思路。在基金经理任

职期间，研究基金的板块配置情况（图 3）经历了一次明显的转变。2023H1，研

究基金在科技板块的配置比例超过了 80%，但在此之后，科技板块虽然仍然是持

仓占比最高的板块，但其比例稳定在 40%—60%之间，其余仓位分散至中游制造、

消费和医药板块。

这一调整与其业绩表现有较为直观的联系。2023 年中报时研究基金几乎全

仓科技板块，而 2023 年下半年科技板块指数的走势在所有板块中最弱，这对基

金业绩产生了较为明显的拖累。在此之后，基金经理降低了科技板块的配置比例。

即使在科技板块表现相对强势的时期（2024H2、2025H2），其配置比例也仅提升

至 60%左右，并未回到此前的较高水平。

这表明随着投资经验的积累，基金经理在板块层面更加注重均衡配置。后续

市场整体环境偏暖，叠加基金经理更为均衡的持仓结构，基金未再出现类似 2023

年下半年的较大回撤。

图 3：研究基金板块配置及板块指数走势图

数据来源：聚源数据库，中证报金牛研究院，数据区间：2023/03/06 至 2026/05/20

2.2 行业配置：牛市中行业选择能力较强，板块内部选择细分行业具有一定甄别
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能力

在了解基金经理在板块配置层面会进行平衡和分散后，本研究进一步聚焦其

在具体行业层面的操作与配置能力。本研究提取了各报告期研究基金持仓的申万

二级行业，将行业走势与其所属板块指数的相对强弱线进行对比分析（图 4）。

图 4：研究基金申万二级行业指数走势及相对板块指数的相对强弱线走势图

数据来源：聚源数据库，中证报金牛研究院，数据区间：2023/03/06 至 2026/05/20

从二级行业选择来看，基金经理明显偏好成长方向，配置比例较高的行业集

中于科技（通信设备、元件、消费电子）、医药（化学制药、生物制品）、新消

费（文娱用品、游戏）、新能源（光伏设备、其他电源设备）等领域。

从行业配置效果来看，以半年度为分析区间：

相对收益维度：除 2023H2 配置的光伏设备在持有期间表现较弱外，其余持

仓比例较高的二级行业相对其所属板块基本呈现走平或跑赢态势。

绝对收益维度：在牛市环境（沪深 300 指数明显上行，2024H2、2025H2），

基金经理所选行业大多明显跑赢沪深 300 指数；在震荡和偏弱的 4 个半年度中

（2023H1、2023H2、2024H1、2025H1），有 2次所选行业优于市场（2023H1、2025H1），

2次不及市场走势（2023H2、2024H1）。这表明，基金经理在牛市行情中具备较

强的行业选择能力，所选行业上行弹性突出；在震荡及偏弱市场下，行业选择有

一定胜率，但稳定性有待后续跟踪。

综合来看，基金经理偏好科技、医药、新消费、新能源等成长方向，在牛市

行情中所选行业呈现较为明显的向上弹性，行业选择能力较强；但在震荡及偏



基金经理画像系列报告之：融通基金李进—2026 年 6 月

7

弱市场下的行业选择效果存在分化，持续稳定性有待后续跟踪。同时，相对收益

数据表明，其在板块内部选择细分行业时具有一定的甄别能力，较少从熟悉板块

中选到较差细分方向。

2.3 个股配置

前文从板块和行业两个层面分析了基金经理的配置特征。本部分进一步聚焦

个股层面，考察其持仓股票的表现与基本面特征。

2.3.1 重仓股2分析：个股集中，在成长方向的细分行业内具有一定选股能力

下图将研究基金各季度重仓股的标准化股价、相对申万二级行业指数强弱线

及持仓比例置于同一张图中（图 5），从多个维度剖析基金经理的个股选择与持

仓特征。

图 5：研究基金各季度重仓股股价、股价相对申万二级行业收盘价及持仓比例组合图

数据来源：聚源数据库，中证报金牛研究院，数据区间：2023/03/06 至 2026/05/20

从持仓结构来看，基金经理的个股集中度维持在较高水平。各季度前十大重

仓股占股票资产的比例基本处于 60%—80%区间，与其“个股集中”的投资风格

较为一致。

从绝对收益表现来看，基金经理所选重仓股具备较为明显的业绩弹性。在

任职以来的 12 个季度中，有 10 个季度（2023Q2、2024 年至 2026Q1 各季度）重

2 由于基金经理换手率较高，相较于半年报及年报，季报披露频率更高，能更及时地反映其配置动向，

故本部分主要基于季报重仓股数据展开分析。
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仓股整体呈现明显向上走势；在各季度中，重仓股的下行幅度也相对可控。这一

特征印证了基金经理偏好“未来市值空间较大的企业”的选股逻辑，所选标的在

市场上行阶段能贡献明显收益弹性，下行阶段跌幅相对可控。

从相对收益表现来看，基金经理在行业内部的选股能力较为突出。除 2023Q3

和 2026Q1 个别重仓股表现弱于所属二级行业指数外，多数情况下，基金经理能

够从所配置的二级行业中选到当期表现相对优秀的个股。这表明其在成长方向的

细分行业内具备一定的选股能力。

2.3.2 基本面分析：买入后基本面呈现改善趋势，卖出时基本面尚未明显走弱

前文从价格维度分析了重仓股的收益特征，但基金经理在投资理念中也表达

了对基本面需要有理解和把握。接下来本研究进一步从财务指标角度考察其持仓

股票
3
的基本面表现，核心指标为净利润同比增长率的全市场排名分位数（图 6），

用以衡量标的股票盈利增长的相对水平。

图 6：研究基金持有股票在持有期间及卖出之后各季度净利润同比增长率排名分位数重复抽样分布图

数据来源：聚源数据库，中证报金牛研究院，数据区间：2023/03/06 至 2026/05/20

从图中可以观察到两方面特征：

（1）持仓个股的盈利增长水平在持有期间持续处于市场中上水平。如图 6

所示，买入前两个季度至持有期末，持仓股票净利润同比增长率排名分位数基本

维持在 0.6 以上（即全市场前 40%区间）。这表明，基金经理所选股票在盈利增

长层面具备相对优势。

（2）从趋势变化来看，买入当期排名回落，买入后显著提升
4
；卖出后排名

3 此处使用的是年报、半年报、季报中披露的持仓 A 股数据，因样本数量与观测期数有限，暂未纳入

本次分析。

4 此处指买入后一、二季度的趋势，买入后持有超过三个季度的股票数量较少（n＜10），统计意义有

限。
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有所下降，但仍处于市场中上水平。这表明，基金经理倾向于在标的盈利增速阶

段性回落时买入，并在后续持有过程中获得业绩兑现；且卖出时标的净利润增速

排名有下降，但仍处于市场中上水平，说明其卖出时股票的基本面并未明显走弱。

综合来看，基金经理所选股票，在持有期间基本面相对较好，且买卖时点较

好地对应了基本面的相对低位和高位，这一特征与其重视股票基本面的投资理念

相契合。

三、总结

李进是一位风格鲜明的成长型基金经理。其投资理念可概括为：聚焦成长方

向中具备较大产业趋势的行业，侧重挖掘长期上涨空间较大的标的，同时注重对

基本面的理解和把握。业绩方面，研究基金呈现“收益弹性突出、波动水平较高、

2023 年下半年之后夏普比率排名稳定在同类前列”的特征。

投资操作上，板块配置经历了从集中到分散的转变；行业配置上，牛市中行

业选择能力较强，所选行业上行弹性突出；但在震荡及偏弱市场下，行业选择效

果存在分化，持续稳定性有待后续跟踪。同时，在板块内部选择细分行业时具有

一定的甄别能力，较少选到较差细分方向。在个股配置上，持股集中度较高，在

成长方向的细分行业内具备一定的选股能力；所选标的在持有期间净利润增速排

名持续处于市场中上水平，买卖时点较好地对应了基本面的相对低位和高位。

综合来看，该基金经理的产品适合追求收益弹性、同时能够承受较高波动的

投资者。对机构投资者，可作为组合中增强收益弹性的配置品种；对个人投资者，

若希望在成长方向获取较高收益，其产品是一个较好的选择。
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资者应自行决策，自担投资风险。本报告对基金产品的研究分析不应被视为对所

述基金产品的评价结果，本报告对所述基金产品的客观数据展示不应被视为对其
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