
大岩资本朱星曈：

凝聚人心 恪守风控 做中低频赛道逆行者

本报记者 王宇露

量化投资的舞台常被视为算力与算法的对决，数据流中闪烁的是无止境的竞争与迭代，激烈的角逐往往让外界只看到冰冷的代码、运转的服务器与跳动的净值曲线。 然而，当外界目光投向大岩资本时，一种不同于行业刻板印象的“温度” 逐渐浮现。

近日，中国证券报记者专访了大岩资本副总裁朱星曈，试图探寻这份“温度” 的源头与内涵。 在朱星曈看来，真正的量化远不止于模型与算力———它更关乎人的凝聚、风控的执守与进化的愿望。

十余年的打磨中，大岩资本沉淀出一套有“温度” 的量化管理体系：以伙伴文化凝结长期事业共同体，以极致风控锚定行稳致远之舵，并以多维均衡的迭代节奏从容穿越周期。 沿着这样的逻辑，大岩资本的路径清晰而坚定：既要成为市场的领跑者，更要锻造一家文化深厚、基业长青的量化“百年老店” 。

以人为本 锻造“百年老店 ”

走进大岩资本的办公室 ，“石头” 元素随处可寻，这不仅是品牌的视觉印记，更寓意着“翻遍每一块石头 ” 的极致探索。 然而在朱星曈眼中，比挖掘数据因子更重要的，是挖掘并凝聚“人” 的价值。

她表示：“我们更愿称大岩资本人为事业伙伴，而非雇员。 ” 这句话并非泛泛而谈，而是深深融入公司血脉的管理逻辑。 一套清晰且温暖的体系———“共同的目标 +清晰的体系+透明的环境 ” ，构成大岩资本的核心治理理念 。

一方面，大岩资本实行“核心制团队” 模式，所有投研人员并非各自为战，而是聚焦于同一套策略框架 ，以阶段性的项目制协同作战。 职责清晰划分，沟通高效直接，避免了内部损耗与资源分散 。 另一方面，公司近年来着力推动内部规则与流程的体系化建设 ，铺设了明确的激励与晋升通道，让每个人的成长路径可见、可期。 此外，透明、开放、持续进化的环境不可或缺 ：制度层面，大岩资本制定“会议室公约” ，主张效率至上；设立“跨部门问题日志” ，倡导共同查漏补缺、持续改进 ；大岩资本更是一个学习型组织 ，定期举办内部分享，交流前沿洞察。

然而，管理高智商的“聪明人” ，仅靠制度显然不够，更需要一份“温度” 。 大岩资本深谙此道。 在这里 ，员工被真正视为伙伴，管理层则承担起引导者与支持者的“大家长” 角色 ，充分尊重个体的自主性 ，量才而用，根据特长及兴趣制定发展方向，从而形成了强大的向心力。 这不仅帮助大岩资本留住了资深骨干，也吸引了大量顶尖院校的应届生的加入，为公司迭代注入了宝贵的活力。 公司总经理兼首席投资官黄铂被同事们亲切地称为“铂哥” ，他每周会投入大量时间与投研人员进行一对一的深入交流，焦点不仅在于项目进度，更在于倾听研究中的灵感火花与潜在瓶颈，致力于实现个人专业追求与团队整体目标之间的和谐共振。

与此同时，公司倡导体育文化，将健身作为一项常态活动并给予奖励，不仅意在强健体魄，更意在锤炼团队的拼搏精神与集体荣誉感。 此外，公司注重与员工之间双向反馈 、共同成长，唯有持续进化的个人与组织，方能凝聚成超越个体的团队阿尔法。

正是这样的文化，使大岩资本在人才频繁流动的量化行业中呈现出一个罕见的现象：核心投研成员多年保持“零流失” 。 朱星曈坦言 ，大岩资本的愿景是打造一家文化鲜明 、可传承的量化“百年老店 ” 。 透明、创新的文化根基与稳定的人才核心，远比一时的规模爆发重要。

极致风控 践行长期主义

量化投资天生与风险共舞，如何在收益的诱惑与风险的獠牙间找到平衡，是每一家基金管理人的必修课 。 对于大岩资本而言，“行稳致远” 并非一句宣传标语 ，而是刻入基因的投资哲学，最直观的体现，便是对风险控制近乎极致的严谨。

这种深入骨髓的审慎，首先源于领导者的个人特质与经历。 黄铂拥有哥伦比亚大学运筹学博士背景，师从学界泰斗，并曾在国际顶级金融机构从事量化自营工作 ，其研究与实践经历塑造了他重视逻辑严密性与纪律性的投资理念，这种特质自然渗透到整个投研体系的风险偏好中。

这份对稳健的极致追求 ，更植根于策略本源的差异化搭建。 与市场上许多依赖高频价量信号的机构不同，大岩资本的定位为中低频管理人，坚持基本面与价量因子的均衡配置。 基本面策略在市场成交低迷时更显稳健 ，价量策略则在成交量活跃阶段更具敏捷性。 朱星曈说：“我们注重选股本身带来的‘纯正阿尔法’ ，策略在风格、行业上的暴露程度均低于行业中枢，大部分回报也来自选股。 此外，受益于更均衡的基本面及价量配置 ，我们的策略收益主要来自于持仓，而非依赖频繁交易。 ” 与市场上多数同类产品的业绩低相关性 ，便是其差异化特征的鲜明体现。

在 低 流 动 性 环 境 中 ， 这 种 不 高 度 依 赖 交 易 量 的 优 势 尤 为 突 出 。 2024 年 1 月 至 8 月 ， A 股 日 均 成 交 额 长 期 不 足 0 . 6 万 亿 元 ， 行 业 内 市 场 中 性 策 略 整 体 年 化 收 益 率 为 负 ， 而 大 岩 资 本 中 性 策 略 产 品 在 此 期 间 表 现 亮 眼 。

对策略的严谨，也贯穿于公司的内控体系，最终沉淀为国际化的治理标准 。 朱星曈透露，作为国内最早出海的量化管理人之一，公司曾接受海外顶级资管机构与主权基金的严格尽调，周期长达一至两年，且核心团队参与了多轮现场访谈。 能够赢得这些“挑剔的投资者” 资金配置 ，正是其公司治理与业绩稳定性“知行合一” 的最佳印证。

对风控最严峻的考验，来自极端的市场行情。 2024年春节前后的市场剧烈波动，成为量化策略风控体系最直观的试金石。 朱星曈表示，基于对自身收益来源的清晰认知 ，大岩资本当时并没有对模型进行临时的人工干预。 从结果上看，在市场波动剧烈时，公司旗下产品回撤远低于同类策略的平均水平。

此次压力测试，不仅验证了其风控框架的有效性 ，也强化了团队“在噪音中保持定力” 的信心。 朱星曈总结：“量化投资是一场与不确定性共舞的艺术 ，我们选择用长期主义来对冲世界的不确定性。 我们的目标，是成为耐力型管理人，始终在风险与收益间寻找最优平衡。 ”

面对行业的快速扩张，朱星曈认为，公司的首要目标是“为投资者创造持续稳健的超额收益 ” ，规模只是水到渠成的结果，而非刻意追逐的目标。 办公区照片墙上定期更新的“为客户带来的利润总额 ” ，无声地宣示着这一“客者为先” 的价值坚守。

多维均衡迭代 穿越“量化 3 .0”

历经十余年的积淀，大岩资本在核心团队的引领下，进入了“量化3 .0” 的全新阶段。 朱星曈说，迭代并非抛弃过去 ，而是在坚实传承基础上的创新跃迁。 公司的“均衡 ” 标签，在此刻得到了诠释与延伸 。

首 先 是 策 略 的 均 衡 与 迭 代 。 大 岩 资 本 没 有 盲 目 追 逐 热 点 或 过 度 扩 展 策 略 边 界 ， 而 是 持 续 深 耕 A 股 低 频 阿 尔 法 领 域 。 2022 年 公 司 策 略 实 现 全 方 位 升 级 ， 因 子 库 扩 充 至 4000 余 个 ， 夏 普 比 率 显 著 提 升 。 2023 年 至 2024 年 ， 迭 代 聚 焦 于 精 细 化 ， 在 严 格 风 控 框 架 下 ， 优 化 选 股 结 构 ， 并 引 入 人 工 智 能 领 域 专 家 ， 将 AI 技 术 深 度 融 合 进 因 子 挖 掘 到 组 合 优 化 的 全 流 程 。 更 为 关 键 的 是 ， 在 保 持 中 长 期 信 号 预 测 优 势 的 基 础 上 ， 大 岩 资 本 正 稳 步 拓 展 预 测 周 期 。 这 一 发 展 路 径 既 顺 应 监 管 整 体 降 频 的 趋 势 ， 也 让 公 司 在 保 持 中 低 频 基 因 的 同 时 ， 具 备 更 强 的 灵 活 性 与 适 应 能 力 。

其次是内部职能的均衡。 大岩资本两位核心合伙人黄铂与朱星曈 ，是相识多年的同窗，性格与能力互补。 黄铂全身心投入投研与风控，带领团队专注策略深耕；朱星曈则统筹市场及运营合规等中后台事务，并主导公司文化与人才体系建设。 这种“投研立身，市场立业” 的明确分工 ，确保了投研团队能够心无旁骛地追求模型精进，而公司整体又能稳健运营、健康发展，避免了因盲目追求规模扩张而可能带来的动作变形。

第三是人才发展的均衡。 大岩资本坚持内部造血与外部引入双轮驱动。 一方面，通过清晰的项目制培养体系和职业路径，让内部人才得以快速成长；另一方面，也持续引入具有行业顶尖视野的专家，为团队注入新思维。 朱星曈说 ，所有引入的人才都需要与公司文化的高度契合 ，注重核心团队的高度协同，共同负责从因子研究到组合优化的全流程 。 这种模式既引进了多元的知识经验，也保障了策略的一致性与文化的纯粹性。

面对未来，朱星曈认为，中国量化行业正从高速成长期步入更加注重合规 、透明与核心竞争力的新阶段。 这对于始终将风险控制、公司治理与长期业绩置于首位的大岩资本而言，意味着更广阔的发展空间。

沿 着 这 样 的 逻 辑 与 节 奏 ， 大 岩 资 本 的 路 径 清 晰 而 坚 定 ， 继 续 做“翻 遍 每 一 块 石 头 ” 的 探 索 者 ， 以 科 学 的 虔 诚 深 耕 模 型 ， 以 匠 人 的 精 神 打 磨 细 节 ； 坚 持 以 人 为 本 的 温 度 ， 维 系 组 织 的 活 力 与 向 心 力 ； 恪 守 行 稳 致 远 的 信 念 ， 在 收 益 与 风 险 、 创 新 与 传 承 、 规 模 与 能 力 之 间 寻 求 最 优 平 衡 。 公 司 的 目 标 ， 是 成 为 一 家 不 仅 能 够 持 续 创 造 价 值 ， 更 能 够 赢 得 长 期 信 任 、 积 淀 自 身 文 化 的 专 业 机 构 。 在 这 条 道 路 上 ， 大 岩 资 本 正 以 其 独 特 的 步 调 ， 向 下 扎 根 ， 向 上 生 长 。
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极致风控 践行长期主义

量化投资天生与风险共舞， 如何在收

益的诱惑与风险的獠牙间找到平衡， 是每

一家基金管理人的必修课。 对于大岩资本

而言，“行稳致远” 并非一句宣传标语，而

是刻入基因的投资哲学，最直观的体现，便

是对风险控制近乎极致的严谨。

这种深入骨髓的审慎， 首先源于领导

者的个人特质与经历。 黄铂拥有哥伦比亚

大学运筹学博士背景，师从学界泰斗，并曾

在国际顶级金融机构从事量化自营工作，

其研究与实践经历塑造了他重视逻辑严密

性与纪律性的投资理念， 这种特质自然渗

透到整个投研体系的风险偏好中。

这份对稳健的极致追求， 更植根于策

略本源的差异化搭建。 与市场上许多依赖

高频价量信号的机构不同， 大岩资本的定

位为中低频管理人， 坚持基本面与价量因

子的均衡配置。 基本面策略在市场成交低

迷时更显稳健， 价量策略则在成交量活跃

阶段更具敏捷性。 朱星曈说：“我们注重选

股本身带来的 ‘纯正阿尔法’ ， 策略在风

格、行业上的暴露程度均低于行业中枢，大

部分回报也来自选股。 此外，受益于更均衡

的基本面及价量配置， 我们的策略收益主

要来自于持仓，而非依赖频繁交易。 ” 与市

场上多数同类产品的业绩低相关性， 便是

其差异化特征的鲜明体现。

在低流动性环境中， 这种不高度依赖

交易量的优势尤为突出。 2024年1月至8

月，A股日均成交额长期不足0.6万亿元，

行业内市场中性策略整体年化收益率为

负， 而大岩资本中性策略产品在此期间表

现亮眼。

对策略的严谨， 也贯穿于公司的内控

体系，最终沉淀为国际化的治理标准。 朱星

曈透露， 作为国内最早出海的量化管理人

之一， 公司曾接受海外顶级资管机构与主

权基金的严格尽调，周期长达一至两年，且

核心团队参与了多轮现场访谈。 能够赢得

这些“挑剔的投资者” 资金配置，正是其公

司治理与业绩稳定性“知行合一” 的最佳

印证。

对风控最严峻的考验， 来自极端的市

场行情。 2024年春节前后的市场剧烈波动，

成为量化策略风控体系最直观的试金石。

朱星曈表示， 基于对自身收益来源的清晰

认知， 大岩资本当时并没有对模型进行临

时的人工干预。 从结果上看，在市场波动剧

烈时， 公司旗下产品回撤远低于同类策略

的平均水平。

此次压力测试， 不仅验证了其风控框

架的有效性，也强化了团队“在噪音中保持

定力” 的信心。 朱星曈总结：“量化投资是

一场与不确定性共舞的艺术， 我们选择用

长期主义来对冲世界的不确定性。 我们的

目标，是成为耐力型管理人，始终在风险与

收益间寻找最优平衡。 ”

面对行业的快速扩张，朱星曈认为，公

司的首要目标是 “为投资者创造持续稳健

的超额收益” ， 规模只是水到渠成的结果，

而非刻意追逐的目标。 办公区照片墙上定

期更新的“为客户带来的利润总额” ，无声

地宣示着这一“客者为先” 的价值坚守。

大岩资本朱星曈：

凝聚人心 恪守风控 做中低频赛道逆行者

□本报记者 王宇露

量化投资的舞台常被视为算力与算法的对决， 数据流中闪烁的是无止

境的竞争与迭代，激烈的角逐往往让外界只看到冰冷的代码、运转的服务器

与跳动的净值曲线。 然而，当外界目光投向大岩资本时，一种不同于行业刻

板印象的“温度” 逐渐浮现。

近日， 中国证券报记者专访了大岩资本副总裁朱星曈， 试图探寻这份

“温度” 的源头与内涵。 在朱星曈看来， 真正的量化远不止于模型与算

力———它更关乎人的凝聚、风控的执守与进化的愿望。

十余年的打磨中，大岩资本沉淀出一套有“温度” 的量化管理体系：以

伙伴文化凝结长期事业共同体，以极致风控锚定行稳致远之舵，并以多维均

衡的迭代节奏从容穿越周期。 沿着这样的逻辑， 大岩资本的路径清晰而坚

定：既要成为市场的领跑者，更要锻造一家文化深厚、基业长青的量化“百

年老店” 。

以人为本 锻造“百年老店”

走进大岩资本的办公室，“石头” 元素

随处可寻，这不仅是品牌的视觉印记，更寓

意着“翻遍每一块石头” 的极致探索。 然而

在朱星曈眼中，比挖掘数据因子更重要的，

是挖掘并凝聚“人” 的价值。

她表示：“我们更愿称大岩资本人为事

业伙伴，而非雇员。” 这句话并非泛泛而谈，

而是深深融入公司血脉的管理逻辑。 一套

清晰且温暖的体系———“共同的目标+清

晰的体系+透明的环境” ，构成大岩资本的

核心治理理念。

一方面，大岩资本实行“核心制团队”

模式，所有投研人员并非各自为战，而是聚

焦于同一套策略框架， 以阶段性的项目制

协同作战。 职责清晰划分，沟通高效直接，

避免了内部损耗与资源分散。 另一方面，公

司近年来着力推动内部规则与流程的体系

化建设，铺设了明确的激励与晋升通道，让

每个人的成长路径可见、可期。 此外，透明、

开放、 持续进化的环境不可或缺： 制度层

面，大岩资本制定“会议室公约” ，主张效

率至上；设立“跨部门问题日志” ，倡导共

同查漏补缺、持续改进；大岩资本更是一个

学习型组织，定期举办内部分享，交流前沿

洞察。

然而，管理高智商的“聪明人” ，仅靠

制度显然不够，更需要一份“温度” 。 大岩

资本深谙此道。 在这里，员工被真正视为伙

伴，管理层则承担起引导者与支持者的“大

家长” 角色，充分尊重个体的自主性，量才

而用，根据特长及兴趣制定发展方向，从而

形成了强大的向心力。 这不仅帮助大岩资

本留住了资深骨干， 也吸引了大量顶尖院

校的应届生的加入， 为公司迭代注入了宝

贵的活力。 公司总经理兼首席投资官黄铂

被同事们亲切地称为“铂哥” ，他每周会投

入大量时间与投研人员进行一对一的深入

交流，焦点不仅在于项目进度，更在于倾听

研究中的灵感火花与潜在瓶颈， 致力于实

现个人专业追求与团队整体目标之间的和

谐共振。

与此同时，公司倡导体育文化，将健身

作为一项常态活动并给予奖励， 不仅意在

强健体魄， 更意在锤炼团队的拼搏精神与

集体荣誉感。 此外，公司注重与员工之间双

向反馈、共同成长，唯有持续进化的个人与

组织，方能凝聚成超越个体的团队阿尔法。

正是这样的文化， 使大岩资本在人才

频繁流动的量化行业中呈现出一个罕见的

现象：核心投研成员多年保持“零流失” 。

朱星曈坦言， 大岩资本的愿景是打造一家

文化鲜明、可传承的量化“百年老店” 。 透

明、创新的文化根基与稳定的人才核心，远

比一时的规模爆发重要。

多维均衡迭代 穿越“量化3.0”

历经十余年的积淀，大岩资本在核心团队的引领下，

进入了“量化3.0” 的全新阶段。 朱星曈说，迭代并非抛弃

过去，而是在坚实传承基础上的创新跃迁。 公司的“均

衡” 标签，在此刻得到了诠释与延伸。

首先是策略的均衡与迭代。大岩资本没有盲目追逐

热点或过度扩展策略边界，而是持续深耕A股低频阿尔

法领域。 2022年公司策略实现全方位升级，因子库扩充

至4000余个，夏普比率显著提升。 2023年至2024年，迭

代聚焦于精细化，在严格风控框架下，优化选股结构，并

引入人工智能领域专家， 将AI技术深度融合进因子挖

掘到组合优化的全流程。 更为关键的是，在保持中长期

信号预测优势的基础上， 大岩资本正稳步拓展预测周

期。 这一发展路径既顺应监管整体降频的趋势，也让公

司在保持中低频基因的同时，具备更强的灵活性与适应

能力。

其次是内部职能的均衡。 大岩资本两位核心合伙人

黄铂与朱星曈，是相识多年的同窗，性格与能力互补。 黄

铂全身心投入投研与风控，带领团队专注策略深耕；朱星

曈则统筹市场及运营合规等中后台事务， 并主导公司文

化与人才体系建设。 这种“投研立身，市场立业” 的明确

分工，确保了投研团队能够心无旁骛地追求模型精进，而

公司整体又能稳健运营、健康发展，避免了因盲目追求规

模扩张而可能带来的动作变形。

第三是人才发展的均衡。 大岩资本坚持内部造血与

外部引入双轮驱动。一方面，通过清晰的项目制培养体系

和职业路径，让内部人才得以快速成长；另一方面，也持

续引入具有行业顶尖视野的专家，为团队注入新思维。朱

星曈说，所有引入的人才都需要与公司文化的高度契合，

注重核心团队的高度协同， 共同负责从因子研究到组合

优化的全流程。这种模式既引进了多元的知识经验，也保

障了策略的一致性与文化的纯粹性。

面对未来，朱星曈认为，中国量化行业正从高速成长

期步入更加注重合规、透明与核心竞争力的新阶段。这对

于始终将风险控制、 公司治理与长期业绩置于首位的大

岩资本而言，意味着更广阔的发展空间。

沿着这样的逻辑与节奏， 大岩资本的路径清晰而

坚定，继续做“翻遍每一块石头” 的探索者，以科学的

虔诚深耕模型，以匠人的精神打磨细节；坚持以人为本

的温度，维系组织的活力与向心力；恪守行稳致远的信

念，在收益与风险、创新与传承、规模与能力之间寻求

最优平衡。 公司的目标，是成为一家不仅能够持续创造

价值， 更能够赢得长期信任、 积淀自身文化的专业机

构。 在这条道路上，大岩资本正以其独特的步调，向下

扎根，向上生长。


