
刘晓东：

风控管理深入到

每个角落

中国证券报：公司产品线

逐步完善，对风控提出了哪些

新的要求？

刘晓东：近年来公司大力

发展新产品，与日益完善的风

控制度分不开。 以前我们主要

做股票型基金，今年主要发行

了固定收益类产品，这对金鹰

来说是新的项目，因此对公司

的风控提出了挑战。

和做过的业务相比，我们

对新产品新业务的风险防范

更为严格。 如在设计新产品的

时候对投资流程、风险点逐一

进行梳理，新产品发行之前组

织相关的学习、培训、模拟，并

做风险预案，以明确各自的风

控职责，减少发生大的风险的

概率。

中国证券报：金鹰在改善

投研体系的同时，如何加强风

控机制的配套建设？

刘晓东：金鹰在

2010

年以

前也有风控制度， 但更多的

是做合规性控制。

2010

年后为

防范投研、运营、操作、名誉

等各类风险， 公司对风控制

度进行了完善， 加强了系统

建设， 充实了风控力量。 比

如， 现在金鹰除了监察稽核

部员工外， 在各个部门还指

定一两名骨干员工做兼职的

风控专员， 在公司提倡人人

控风险， 业务部门是风控的

第一责任人， 这些专员每个

月都会发一个所在部门的风

控报告， 把部门可能会出现

的风险进行定期汇报。

最近， 在各部门的协助

下， 我们对公司所有产品的

风险点均进行了梳理。 在投

资方面， 具体个股和品种必

须受投资比例限制， 公司因

此制定了一项风控制度，规

定基金经理在投资个股时必

须从投研系统的股票库里选

择， 并在投资系统进行不同

等级的设置。

基金业放松管制是大势

所趋，基金管理公司业务将

随之扩展。 随着新产品和新

业务的不断出现，基金公司

必须要有严格的风控系统。

如果没有风控走在前面，公

司就跑不远，也跑不长。 金

鹰目前正在积极筹备成立

专项资产管理业务子公司，

而对这一新业务的风险把

握，金鹰也将继续进行深入

研究。

殷克胜， 金鹰基金管理有限公司总经理， 经济学博士。
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鹏华基金管理有限公司董事、常务副总裁兼投资总监。

杨绍基，经济学博士，证券从业经历

8

年。曾任职于广东发展银

行资产管理部，

2007

年

8

月加入金鹰基金管理有限公司， 先后

担任行业研究员、基金经理助理、基金经理、研究发展部副总

监等职，现任公司首席投资官、投资决策委员会委员、金鹰策

略股票型基金及金鹰中小盘精选基金基金经理。

殷克胜：做顶层设计的工程师

中国证券报： 在行业整

体低迷的大背景下， 和去年

相比， 金鹰基金的资产规模

逆市增长七成， 这是怎么做

到的？

殷克胜：今年金鹰基金产

品线的发展布局比较快，主要

是在固定收益类产品上取得

了突破， 如发行了分级债、信

用债、货币基金等，产品线逐

步完善，对公司规模增长的贡

献较大。

我加入金鹰后的一个重

要任务就是建立固定收益团

队。 我们从

2010

年底开始筹

备， 每一种产品都投入了不

少时间进行研究和磨合，今

年刚好遇到了不错的机会，

开始有所收获。 未来金鹰还

会进一步扩大固定收益产品

的布局， 比如今日开始发行

公司第二只保本基金。此外，

固定收益的专户产品也在运

作中， 另外还有一只分级债

正在审核。

中国证券报：您加入金鹰

两年有余，金鹰基金作为一个

专业理财机构的特征逐步凸

显出来，这几年您主要做了哪

些工作？

殷克胜： 金鹰基金在老

公司中发展相对缓慢， 错过

了不少机遇。 为了抢回失去

的时间， 我们这几年主要是

加强基本功的修炼， 包括制

度建设、人才配备、系统和架

构建设等。 首先是对公司的

架构进行了梳理， 固定收益

部从无到有， 产品线基本完

善， 人员配备的框架基本搭

好，固定收益部、投研团队加

上产品开发、金融工程、交易

部共有

40

多人，原来仅有

5

人

的投研部现在发展到了

30

多

人，在行业和研究领域，覆盖

面都很广。

另外在理念上加强了风

控意识的培养。过去我们强调

合规性控制，现在是强化投资

风险的控制，对风控的纪律和

要求更加明确，包括投资研究

和考核都是围绕风控来做。

金鹰基金的制度架构也

基本确立，下一步要做的是提

高综合理财能力，而不是管理

某个单项品种的能力。

中国证券报：前些年金鹰

在中小盘股票方面的投资能

力在业内首屈一指，但今年股

基投资业绩并不理想，原因何

在？

殷克胜： 市场风格转换

当然是一方面的原因， 但这

是外在的因素， 今年业绩不

理想也说明金鹰在投研机制

和风控方面还存在不足。 在

投研方面金鹰虽有了近

10

年

的积淀， 但还未形成一套完

整的、 科学的应对不同市场

风格的投研机制。 金鹰现在

在这个方面做出了比较大的

改进， 比如我们强调研究和

投资的协同作战， 强调研究

方法的变化和对公司的深度

调研要落实到制度层面等。

未来金鹰基金投研力量

的提高还要从两方面着力：

一是增强风控力量， 一是梳

理各个产品的风险点。 这些

年金鹰逐渐建立起了一套针

对低迷市场的风险控制系

统， 下一步金鹰的投资业绩

会更具稳定性。

中国证券报：金鹰已经逐

步完成打基础、 练内功的工

作， 未来怎样打造长期竞争

力？

殷克胜： 今年因为固定

收益产品的发行使公司规模

上了一个台阶， 但是从长远

来看， 金鹰的发展还是离不

开股票基金投资管理能力的

提升。 在行业的初始阶段，基

金行业是一帮懂股票的在投

资，每个人的理念不一样，方

法也不一样， 进步的过程比

较缓慢。 金鹰基金前几年投

资业绩做得比较好， 但是面

对市场风格的转变， 却没能

及时适应，这充分证明，依靠

单个人的投资方法只能取得

一时的成功， 打造不出长期

的投资管理能力。

金鹰未来的核心竞争力

还在于不断提高投研能力，为

投资者提供长期、 稳定的回

报。 要实现这一点，只有靠我

们不断的创新。因为市场在不

断变化， 环境也在不断变化，

客户群也在不断变化，所以除

了在投研、市场营销方面不断

创新外，我们把工作重点放在

了产品创新方面，希望能够以

差异化的客户需求为导向，使

产品更具备适当性、适时性，

要在不同的时期向不同的客

户推出合适的产品。

杨绍基：像踢球一样协同做投研

中国证券报：近年来市场

风格转换对投资研究的要求

越来越高，金鹰的投研体系是

怎样逐步优化的？

杨绍基：概括来说，是由

单兵作战逐步走向团队攻

坚， 由法无定法走向有章有

法。 我们的投研团队原来规

模很小 ， 投研体系不够完

善，投研团队没有形成人才

梯队 ， 投资主要凭个人经

验， 风格偏向进攻超越型，

防御止损和风控意识不是那

么强。 现在管理的基金数量

增加了，不能只靠基金经理

的单兵能力了，就像踢球不

能只有一个前锋一样，因为

前锋的状态不一定稳定，如

果状态不好就会影响整体表

现，所以还需要中后场和守

门员等的配合。

现在金鹰初步形成了一

套规范的投研体系， 比如我

们会通过金融工程和大量的

数据统计等来辅助做好择

股、 收益和风险等各方面的

平衡。 为了保证投研水准，我

们重新制定了新的选股标准

体系，新的交易纪律制度。 此

外， 投资人员的基本素质也

提高了， 通过牛市熊市的历

练和洗礼， 基金经理的风控

意识以及捕捉市场的敏感度

都大为提高。

经历了业绩下滑的阵痛

使我们意识到， 投资是一个

系统工程，不是靠一两个人、

一两个板块或者一两只股票

就能做好的， 它需要团队协

同作战， 向长期平稳盈利的

目标前进， 而不是以大幅的

波动风险为代价换取短期的

出彩。

中国证券报：公司投研力

量增加后，在研究方法上发生

了哪些变化？

杨绍基：首先，我们对股

票库进行了完善。过去因为研

究员力量和风格的关系，跟踪

的重点主要放在中小市值品

种上。 现在投研力量充实，覆

盖的广度也大为增加，股票池

制度更加完善，在基金的配置

上更加重视阿尔法和贝塔类

资产的均衡配比。

在研究方法上，我们由重

趋势转向重价值和基本面。过

去我们擅长中小市值股票的

投资，重视盈利增速高弹性的

拐点型公司，只要市场大趋势

向好，业绩就好看。 但是去年

四季度以来，市场风格发生变

化，弱市中投资人更看重业绩

的确定性，如果再用过去的模

式就没有效果了，业绩会受到

很大影响。

在风格上，原来我们集中

重仓成长股、 高阿尔法资产

（即高弹性资产），很多资产跟

大盘相对独立，现在风格上阿

尔法和贝塔资产相对均衡，多

数资产跟指数相对匹配。
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殷克胜，金鹰基金管理有限公司总经理，经济学博士。 1990年-1992年在大学任教，1992年-1993年任职深圳体改办审查处，1993年-1998年任职深圳证监局。 1998年-2008年任职鹏

华基金管理有限公司董事、常务副总裁兼投资总监。

杨绍基，经济学博士，证券从业经历8年。 曾任职于广东发展银行资产管理部，2007年8月加入金鹰基金管理有限公司，先后担任行业研究员、基金经理助理、基金经理、研究发展部

副总监等职，现任公司首席投资官、投资决策委员会委员、金鹰策略股票型基金及金鹰中小盘精选基金基金经理。

金鹰基金 弱市苦练基本功

规模一度落后的金鹰基金，近年来奋起直追。 截至12月7日，金鹰基金净值规模超过100亿元，比去年年底增加约七成。 而2012年前三季度，整个基金行业资产规模缩水比例达

3.29%。

2010年以前，金鹰基金旗下仅有4只公募产品，全为股票型或偏股型基金。 2010年以来，金鹰基金产品线扩展至14只，产品类型覆盖股票型、偏股型、指数型、债券型、货币型、保本型

等不同风险级别。 此外，公司还积极发展专户，目前已有5只专户产品。 基金子公司开闸以后，金鹰也开始积极筹备相关工作。

金鹰基金近年来的进步有目共睹，但金鹰基金总经理殷克胜并不满足。他认为，基金公司要从根本上练好股票型基金投资这项“看家本领”，只有这样，才能成为真正意义上的财富

管理公司。 同时，只有取得长期稳定的业绩，才能获得持续性发展。

金鹰基金首席投资官杨绍基表示，投资更需要的是一个体系，一套系统，需要整个团队协同作，通过规范的研究分析，科学的资金管理，严格的风控纪律，来追求长期稳定的收益。

金鹰基金监察稽核部总监刘晓东表示，随着基金业新产品新业务的出现，基金公司必须要有严格的风控系统，如果没有风控走在前面，公司就跑不远，也跑不长。

殷克胜：做顶层设计的工程师

中国证券报：在行业整体低迷的大背景下，和去年相比，金鹰基金的资产规模逆市增长七成，这是怎么做到的？

殷克胜：今年金鹰基金产品线的发展布局比较快，主要是在固定收益类产品上取得了突破，如发行了分级债、信用债、货币基金等，产品线逐步完善，对公司规模增长的贡献较大。

我加入金鹰后的一个重要任务就是建立固定收益团队。我们从2010年底开始筹备，每一种产品都投入了不少时间进行研究和磨合，今年刚好遇到了不错的机会，开始有所收获。未

来金鹰还会进一步扩大固定收益产品的布局，比如今日开始发行公司第二只保本基金。 此外，固定收益的专户产品也在运作中，另外还有一只分级债正在审核。

中国证券报：您加入金鹰两年有余，金鹰基金作为一个专业理财机构的特征逐步凸显出来，这几年您主要做了哪些工作？

殷克胜：金鹰基金在老公司中发展相对缓慢，错过了不少机遇。 为了抢回失去的时间，我们这几年主要是加强基本功的修炼，包括制度建设、人才配备、系统和架构建设等。 首先是

对公司的架构进行了梳理，固定收益部从无到有，产品线基本完善，人员配备的框架基本搭好，固定收益部、投研团队加上产品开发、金融工程、交易部共有40多人，原来仅有5人的投研

部现在发展到了30多人，在行业和研究领域，覆盖面都很广。

另外在理念上加强了风控意识的培养。 过去我们强调合规性控制，现在是强化投资风险的控制，对风控的纪律和要求更加明确，包括投资研究和考核都是围绕风控来做。

金鹰基金的制度架构也基本确立，下一步要做的是提高综合理财能力，而不是管理某个单项品种的能力。

中国证券报：前些年金鹰在中小盘股票方面的投资能力在业内首屈一指，但今年股基投资业绩并不理想，原因何在？

殷克胜：市场风格转换当然是一方面的原因，但这是外在的因素，今年业绩不理想也说明金鹰在投研机制和风控方面还存在不足。 在投研方面金鹰虽有了近10年的积淀，但还未形

成一套完整的、科学的应对不同市场风格的投研机制。 金鹰现在在这个方面做出了比较大的改进，比如我们强调研究和投资的协同作战，强调研究方法的变化和对公司的深度调研要

落实到制度层面等。

未来金鹰基金投研力量的提高还要从两方面着力：一是增强风控力量，一是梳理各个产品的风险点。 这些年金鹰逐渐建立起了一套针对低迷市场的风险控制系统，下一步金鹰的

投资业绩会更具稳定性。

中国证券报：金鹰已经逐步完成打基础、练内功的工作，未来怎样打造长期竞争力？

殷克胜：今年因为固定收益产品的发行使公司规模上了一个台阶，但是从长远来看，金鹰的发展还是离不开股票基金投资管理能力的提升。在行业的初始阶段，基金行业是一帮懂

股票的在投资，每个人的理念不一样，方法也不一样，进步的过程比较缓慢。 金鹰基金前几年投资业绩做得比较好，但是面对市场风格的转变，却没能及时适应，这充分证明，依靠单个

人的投资方法只能取得一时的成功，打造不出长期的投资管理能力。

金鹰未来的核心竞争力还在于不断提高投研能力，为投资者提供长期、稳定的回报。要实现这一点，只有靠我们不断的创新。因为市场在不断变化，环境也在不断变化，客户群也在

不断变化，所以除了在投研、市场营销方面不断创新外，我们把工作重点放在了产品创新方面，希望能够以差异化的客户需求为导向，使产品更具备适当性、适时性，要在不同的时期向

不同的客户推出合适的产品。

杨绍基：像踢球一样协同做投研

中国证券报：近年来市场风格转换对投资研究的要求越来越高，金鹰的投研体系是怎样逐步优化的？

杨绍基：概括来说，是由单兵作战逐步走向团队攻坚，由法无定法走向有章有法。我们的投研团队原来规模很小，投研体系不够完善，投研团队没有形成人才梯队，投资主要凭个人

经验，风格偏向进攻超越型，防御止损和风控意识不是那么强。 现在管理的基金数量增加了，不能只靠基金经理的单兵能力了，就像踢球不能只有一个前锋一样，因为前锋的状态不一

定稳定，如果状态不好就会影响整体表现，所以还需要中后场和守门员等的配合。

现在金鹰初步形成了一套规范的投研体系，比如我们会通过金融工程和大量的数据统计等来辅助做好择股、收益和风险等各方面的平衡。 为了保证投研水准，我们重新制定了新

的选股标准体系，新的交易纪律制度。 此外，投资人员的基本素质也提高了，通过牛市熊市的历练和洗礼，基金经理的风控意识以及捕捉市场的敏感度都大为提高。

经历了业绩下滑的阵痛使我们意识到，投资是一个系统工程，不是靠一两个人、一两个板块或者一两只股票就能做好的，它需要团队协同作战，向长期平稳盈利的目标前进，而不

是以大幅的波动风险为代价换取短期的出彩。

中国证券报：公司投研力量增加后，在研究方法上发生了哪些变化？

杨绍基：首先，我们对股票库进行了完善。过去因为研究员力量和风格的关系，跟踪的重点主要放在中小市值品种上。现在投研力量充实，覆盖的广度也大为增加，股票池制度更加

完善，在基金的配置上更加重视阿尔法和贝塔类资产的均衡配比。

在研究方法上，我们由重趋势转向重价值和基本面。 过去我们擅长中小市值股票的投资，重视盈利增速高弹性的拐点型公司，只要市场大趋势向好，业绩就好看。 但是去年四季度

以来，市场风格发生变化，弱市中投资人更看重业绩的确定性，如果再用过去的模式就没有效果了，业绩会受到很大影响。

在风格上，原来我们集中重仓成长股、高阿尔法资产（即高弹性资产），很多资产跟大盘相对独立，现在风格上阿尔法和贝塔资产相对均衡，多数资产跟指数相对匹配。

刘晓东：风控管理深入到每个角落

中国证券报：公司产品线逐步完善，对风控提出了哪些新的要求？

刘晓东：近年来公司大力发展新产品，与日益完善的风控制度分不开。 以前我们主要做股票型基金，今年主要发行了固定收益类产品，这对金鹰来说是新的项目，因此对公司的风

控提出了挑战。

和做过的业务相比，我们对新产品新业务的风险防范更为严格。如在设计新产品的时候对投资流程、风险点逐一进行梳理，新产品发行之前组织相关的学习、培训、模拟，并做风险

预案，以明确各自的风控职责，减少发生大的风险的概率。

中国证券报：金鹰在改善投研体系的同时，如何加强风控机制的配套建设？

刘晓东：金鹰在2010年以前也有风控制度，但更多的是做合规性控制。 2010年后为防范投研、运营、操作、名誉等各类风险，公司对风控制度进行了完善，加强了系统建设，充实了风

控力量。 比如，现在金鹰除了监察稽核部员工外，在各个部门还指定一两名骨干员工做兼职的风控专员，在公司提倡人人控风险，业务部门是风控的第一责任人，这些专员每个月都会

发一个所在部门的风控报告，把部门可能会出现的风险进行定期汇报。

最近，在各部门的协助下，我们对公司所有产品的风险点均进行了梳理。 在投资方面，具体个股和品种必须受投资比例限制，公司因此制定了一项风控制度，规定基金经理在投资

个股时必须从投研系统的股票库里选择，并在投资系统进行不同等级的设置。

基金业放松管制是大势所趋，基金管理公司业务将随之扩展。 随着新产品和新业务的不断出现，基金公司必须要有严格的风控系统。 如果没有风控走在前面，公司就跑不远，也跑

不长。 金鹰目前正在积极筹备成立专项资产管理业务子公司，而对这一新业务的风险把握，金鹰也将继续进行深入研究。

规模一度落后的金鹰基金，近年来奋起直追。 截至

12

月

7

日，金鹰基金净值规

模超过

100

亿元，比去年年底增加约七成。 而

2012

年前三季度，整个基金行业资产

规模缩水比例达

3.29%

。

2010

年以前， 金鹰基金旗下仅有

4

只公募产品， 全为股票型或偏股型基金。

2010

年以来，金鹰基金产品线扩展至

14

只，产品类型覆盖股票型、偏股型、指数

型、债券型、货币型、保本型等不同风险级别。 此外，公司还积极发展专户，目前已

有

5

只专户产品。 基金子公司开闸以后，金鹰也开始积极筹备相关工作。

金鹰基金近年来的进步有目共睹，但金鹰基金总经理殷克胜并不满足。 他认

为，基金公司要从根本上练好股票型基金投资这项“看家本领”，只有这样，才能

成为真正意义上的财富管理公司。 同时，只有取得长期稳定的业绩，才能获得持

续性发展。

金鹰基金首席投资官杨绍基表示，投资更需要的是一个体系，一套系统，需

要整个团队协同作战，通过规范的研究分析，科学的资金管理，严格的风控纪律，

来追求长期稳定的收益。

金鹰基金监察稽核部总监刘晓东表示，随着基金业新产品新业务的出现，基金

公司必须要有严格的风控系统，如果没有风控走在前面，公司就跑不远，也跑不长。

金鹰基金 弱市苦练基本功

□

本报实习记者 常仙鹤


