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“相识” 东方红

从卖方机构转型而来的胡雅丽，对东

方红资产管理又有怎样的认识和感觉？

其实，在加入东方红资产管理之前，

胡雅丽已经对东方红有过深入的了解，

她的结论是“价值观相符” ：经过近20

余年的发展， 东方红已形成上下统一的

价值投资理念、 良好的投研文化和团队

氛围，在国内资产管理机构中独树一帜。

在胡雅丽看来，东方红是一家“强文化”

的资产管理机构， 确立公司的价值投资

取向之后，一以贯之、坚持如一。

价值观的契合、公司文化的认同，在

胡雅丽看来至关重要。 胡雅丽认可东方

红投研一体化的理念和制度安排， 希望

继续强化东方红在这方面的优势。 她认

为， 权益研究的首要目标是为投资提供

更强有力的支持，并为投资队伍培养、输

送人才。研究团队的建设细致而专业，价

值体系的树立与研究能力的评估是一体

两面。

同时， 胡雅丽也很注重对东方红权

益研究团队进行不断完善和优化。

首先， 胡雅丽强调权益研究团队的

人才梯队建设。 “我们希望东方红的权

益研究团队能形成更健康、 更完备的人

才梯队， 目前正在进一步补充有更丰富

研究经验的专业人才；另外，对行业研究

覆盖中较薄弱的环节，比如医药行业，已

经通过外部引入资深人士的方式予以加

强了。 ” 胡雅丽表示。

其次， 对于所有买方研究机构都面

临的研究转化问题，在胡雅丽看来，东方

红因为投研一体化程度高， 有很好的解

决基础。 研究团队继承了正统的研究价

值观， 沉淀了很好的研究方法、 研究经

验、研究数据和研究材料，需要加强的是

研究员在研究向投资转化上的主动意

识，加快研究成果输出。

此外，长期卖方研究的工作经验让

胡雅丽注意到，东方红在外部研究资源

的利用上还有提高空间。 在她看来，最

宝贵的是投研人员的精力和注意力，所

以对于外部研究力量的利用需要有所

取舍、博采众长。 “解决方法是先建立

足够端正精深的框架体系，在此基础上

对外部资源分门别类、精挑细选的加以

利用。 ”

胡雅丽认为， 在投研一体化的文化

和机制的引领下， 东方红的投研关系一

直保持着良好的运作状态。 就如资产管

理行业在不断变动一样， 东方红的研究

团队也需要及时的进化。

东方红资产管理胡雅丽：

强化投研一体化优势 提升研究转化效率

□本报记者 徐金忠

从卖方分析师转型

投身买方研究， 从一线

研究切换赛道，研究、管

理兼而有之， 胡雅丽完

成了自己职业生涯的一

次转换。

胡雅丽明确自己跟

东方红资产管理的价值

观一致，道同方能致远；

她明确将自己定位在专

业道路之上， 无论是管

理还是研究，“专业人

士” 是她对自己的要

求； 她重点关注东方红

权益研究团队如何迭代

与完善，包括人才梯队、

研究覆盖等， 从研究体

系到管理细节都进行升

级和优化； 她深刻认识

到投研一体化是东方红

一以贯之的优势， 在此

之上，她又强调变革，并

明确提出， 提升研究转

化效率……

东方红资产管理的

过往绚烂夺目， 如今到

了续写辉煌之际， 正如

胡雅丽所说， 万事万物

都有其周期， 东方红也

不例外。以专业之心、专

业之行，平滑周期、引导

周期， 是在胡雅丽带领

下的东方红权益研究团

队使命所在、职责所在。

转型的思考

今年3月，东方红资产管理宣布原光大证券研究所所长胡雅丽担

任公司总经理助理兼权益研究部总经理。 彼时的东方红，之前经历了

一些投研人事变动，胡雅丽的到来，给东方红带来了新思维和新力量。

诚如胡雅丽所说，万事万物都有其周期，东方红也不例外。在资产

管理行业的大发展中，东方红凭借多年积累的实力，借力行业东风扶

摇直上。 但是在上升的通道之中，需要寻找新的突破点和进阶之路。

对于胡雅丽自身来讲，她也到了寻求突破的时候。 胡雅丽曾任招

商证券研究发展中心分析师、中信证券研究部首席分析师（MD）、光

大证券研究所所长，在研究领域具有很强的专业功底和市场影响力。

这些丰富的从业经历背后，是胡雅丽在资本市场日积跬步的不断

积淀和不断探索。 “我从事分析师的时间比较长，入行时正值中国年

轻的资产管理行业经历早期的低迷之后逐渐复苏的年代。当时的卖方

行业环境比较纯粹， 资本市场的大环境正在不断的变化和改善之

中。 ” 胡雅丽回忆说。 幸运的是，胡雅丽在风云变幻的环境之下，选择

坚持在研究领域深耕。 以她在中信证券研究部的经历来讲，当时她做

过家电行业研究、 做过新三板全市场的研究，“当时我们提出的以产

业链为轴、带动新三板市场整体研究的思路和理念，帮助我拓宽了产

业视野、提升了研究格局。 ”

后来，胡雅丽开始任职卖方研究管理岗位，这给了她观察资产管

理机构投研生态新的视角。 “从管理工作中，你能看到不同机构对于

投研的重视程度差异，能看到投研体系的资源禀赋、体制机制，能看到

投研人员的成长、成熟。 ” 胡雅丽表示。

如果继续留在卖方机构，胡雅丽的职业生涯可能会更多地承担管

理职能。同时，在卖方机构不得不面对的全市场服务压力之下，无法完

全专注于研究。 胡雅丽希望寻找到更为聚焦和专注的方向。 买方机构

经过多年人才沉淀和机制改善，研究水平在快速提升。 她看到这个趋

势，决定转型买方研究。

胡雅丽表示，自己过去十八年的从业经历集中在头部证券公司的

研究条线，大部分时间坚守一线研究，后来从事了一段时间卖方研究

管理工作。 她亲历了中国资本市场走向规范发展的过程，非常看好资

产管理行业的广阔前景。 “但卖方机构面临的噪音越来越多，需要大

量服务和组织工作，吸引更多关注，获得更多外部客户的认可，我不反

对这样多元化的市场环境，只是希望自己能在研究和管理上更集中精

力，提升专业水平。 ” 胡雅丽直言不讳。

对于买方机构的研究职责， 胡雅丽在转型之际有了更多的思考。

“卖方分析师是需要服务于全市场的，需要有全市场的影响力。 买方

机构的研究人员，需要做的是内部服务，将研究转化为实实在在的投

资，对研究的广度、深度和准确度提出了更高要求。 ” 胡雅丽表示。
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始终定义为“专业人士”

那么， 胡雅丽希望打造的东方红权

益研究团队是怎样的呢？

在胡雅丽看来， 优秀的研究团队需

要满足两方面条件。 “第一，目标一致，

价值观一致， 其中最核心的是在研究上

的价值观取向一致。从管理来说，不论是

自己培养的人才，还是外部引进的，研究

团队成员自身的成长目标和平台给予他

的培养方向保持一致，这是第一位的；第

二，在买方做研究，需要有研究输出和转

化的意识和能力。 研究团队的成员必须

明确， 自己的研究是需要输出到投资上

的， 优秀的研究员需要有这方面的自驱

力，需要提高自身研究的深度和颗粒度，

需要考虑研究转化的关键问题。 ”

正因为长期在一线研究上实战，胡

雅丽对研究团队的研究模式和方法也有

更高的要求。在胡雅丽看来，在此前房地

产为驱动力的经济运行环境中， 各行业

之间的边界相对清晰， 研究员覆盖的领

域相对较明确。 如今， 在新经济环境之

下，产业之间的边界变得模糊，产业之间

的融合是大势所趋。 “东方红一直强调

能力圈，强调能力圈的拓展，产业融合的

趋势对研究团队提出拓展研究范围、拓

宽研究覆盖领域的要求。 很多投资机会

来自于行业的交叉， 在产业链的研究视

角之下所遵循的划分规则已经发生明显

变化。 ” 胡雅丽指出。

对于研究员职业通道的问题， 胡雅

丽明确，在投研一体化的体制机制下，优

秀的研究人员自然会有向投资转型的成

长要求。 “在研究部门要做好投资后备

人员的培养。 投资和研究毕竟是不同岗

位，在转型投资前，研究员需要有自己深

入研究的领域， 逐步培养宽广的视野和

格局。对研究员培养初期，我们会给他一

两个最主要的领域， 训练他在一个垂直

领域建立自己的框架和方法论， 后续增

加一些相关的领域，拓宽思路。如果优秀

的研究员体现出很强的触类旁通的研究

能力， 我们会考虑将研究员向投资部门

输送。 ”

如今， 胡雅丽加入东方红资产管理

已三月有余， 她对东方红权益研究团队

也有了熟悉度。胡雅丽表示，东方红的研

究已经进入调整阶段， 调整后研究团队

对投资团队支持作用的显现需要一定的

时间。“我们不去制定什么宏大计划，但

我们的事情已经陆陆续续在做。 坚持做

下去一定可以看到好的效果。 ” 胡雅丽

颇为笃定。

那么， 胡雅丽对自己又有怎样的计

划，她又如何界定自己的角色和职能？

在采访中，胡雅丽强调，在资产管理

机构的平台上，与其说自己想做到什么，

不如说机构和平台需要自己做到什么。

“我始终将自己定义为 ‘专业人

士’ ，这与公司对我的要求相符合。 在东

方红的平台上， 我可以实现职能和业务

更紧密地贴近。 带领和管理权益研究团

队， 我需要对产业和市场有足够的理解

能力，需要协调研究团队内部，以及研究

和投资团队的转化， 为此我需要对多方

面的业务有足够的了解。 ” 胡雅丽对自

己的要求很高， 不断地在专业研究的道

路上继续深化和拓展， 成为买方机构中

优秀的权益研究团队领军者。


