
国金基金姚加红：深研技术锤炼AI引擎 坚守初心践行量化使命

本报记者 王宇露

国 内 量 化 基 金 的 崛 起 ， 常 被 市 场 标 签 化 为“微 盘 行 情 ” 的 幸 运 儿 。 然 而 ， 深 入 研 究 国 金 量 化 多 因 子 基 金 背 后 的 故 事 便 会 发 现 ， 这 份 持 续 五 年 的 优 胜 业 绩 ， 远 非 单 一 风 格 红 利 所 能 概 括 。 作 为 这 只 金 牛 基 金 的 掌 舵 人 ， 国 金 基 金 量 化 投 资 中 心 总 经 理 姚 加 红 对 此 有 着 深 刻 的 感 触 。

这份优秀的答卷，是团队前瞻布局人工智能、默默深耕技术的“慢功夫” 结晶；是面对行业范式迁移与“规模魔咒” 时，保持战略定力、构建多元产品矩阵的理性回应；更是量化投资方法论在助力市场稳定、改善持有人体验、赋能行业高质量发展进程中，一次扎实深入的实践。

国金量化多因子荣获第 22届基金业金牛奖“五年期开放式股票型持续优胜金牛基金” ，见证了一个团队凭借远见与技术，在时代浪潮中踏出坚实足迹；也预示着当基金行业迈向高质量发展时，那些坚持理性、专注创新、敬畏风险的量化力量，必将为行业发展注入持久动能。

前瞻布局AI� 锤炼稳定策略体系

早在2016年至 2020年，当如日中天的量化私募在高频领域争锋，而公募量化产品因种种限制难以“抗衡” 时，国金量化团队选择以专户业务为试验田 ，从零起步，专注打磨人工智能策略。 “当时国内量化界仍聚焦于多因子框架与高频策略，我们团队已开始对人工智能与机器学习赛道全力投入，系统性研发MLP神经网络模型。 ” 姚加红介绍 。

这一选择的意义，随着技术洪流的奔涌而愈发凸显。 过去十年，硬件算力与算法效率大幅跃升，同样一套方法论，过去需要耗时一年来迭代，如今可能只需一小时。 这种指数级的技术赋能，使得国金量化团队能够探索更为复杂的数据关系，捕捉更为隐秘的市场规律，并以前所未有的速度进行策略迭代。

姚加红形象地比喻称，这如同直接切入了时代的主航道 ，仅是硬件升级带来的效率提升就以千倍计，团队持续深耕算法领域还在不断拓宽策略能力的边界。 正是这次前瞻性的战略选择 ，构成了国金量化多因子差异化的根本优势。

这段四年多的“地下生长 ” 时期，为团队积累了宝贵的实战经验、锤炼了稳定的策略体系，也验证了其AI框架在真实市场环境下的有效性。 其专户管理规模稳步增长至 20亿元，获得了专业机构投资者的认可，更为后续的公募基金爆发奠定了坚实基础 。 2020年，随着市场环境变化与自身策略成熟 ，团队将主战场转向公募基金，并凭借此前深厚的积淀迅速崭露头角。

姚加红介绍，其策略框架与传统多因子模型形成鲜明对比：不追求因子的经济意义与人工可解释性，而是构建一个能够自动生成并筛选有效“子策略” 的元框架，一切以样本外模拟的稳健性和对未来预测的有效性为准绳。 这种重结果 、轻过程的纯粹数据驱动理念，解放了人力，也避免了过度依赖先验知识可能带来的偏误 ，在复杂多变的市场中展现出独特的适应性与进化能力。

如果说国金量化团队自身构建的智能引擎是“舞姿” 惊艳的核心原因，市场环境提供的广阔“舞台” 也不容忽视。 回顾过去，尤其是2022年至 2023年，国金量化多因子表现突出，姚加红坦言，组合确实正好处在当时具备潜力的风格上，包括市场关注的微盘股，有一定的暴露敞口，但这并非基于主观预判的押注，而是量化模型在“充分阿尔法最大化” 策略导向下的选择结果。“策略的本质是‘量化选股 ’ ，模型指向哪里，组合便向哪里倾斜

配置，力求将模型的预测能力转化为极致的超额收益，这是一种对量化纪律的坚定执行。 ” 他解释道 。

不过，随着基金规模快速跃升，这种高弹性策略在面临2024年初市场极端波动时，也经历了压力测试。 这促使团队在风控层面进行了系统性升级，包括对风格敞口实施严格标准差限制 ，并引入基于个股流动性的精细化控制 ，使组合在保持阿尔法进攻性的同时，构筑了更好的防御能力。

应对挑战 助力构建多元生态

经历了中国量化投资从青涩走向成熟的过程后，姚加红对行业演变有着清晰的认识。 从早期的神秘小众 ，到私募高频策略的狂飙突进，再到如今多元化策略的百花齐放，中国量化投资行业已进入一个全新的发展阶段 。 站在当前时点展望未来 ，机遇与挑战并存，对从业者的远见与定力提出了更高的要求。

姚加红介绍，过去十年，中国量化行业的第一波浪潮由私募机构引领，其核心在于高频交易技术与另类数据的运用。 这种模式在流动性充裕、波动性显著的市场中创造了惊人的稳定超额收益，但也天然受制于策略容量与市场交易量。 随着头部私募管理规模迅速膨胀 ，高频策略的边际贡献衰减，同质化竞争加剧。 2023年公募量化产品的崛起，在某种程度上是发展的必然：当私募在高频“内卷” 中收益被摊薄，反而让公募长期耕耘的中

低频、基本面量化选股能力显现出比较优势。

“行业正经历从‘高频为王 ’ 到‘多元竞合’ 的深刻转变 。 未来，量化行业的竞争将不再是单一维度的‘快’ 或‘频’ 的比拼，而是一场涵盖数据广度、算法深度、算力强度、策略多元性与风控精细度的全方位综合较量。 ” 姚加红表示，与此同时，监管政策的演进，旨在规范市场秩序 、引导资本健康发展，也在推动行业从依靠技术套利向提升定价效率、服务实体经济的本源回归。

面对未来 ，姚加红坦言，量化行业面临多重挑战。 首先便是“规模魔咒” ，任何策略的超额收益随着管理规模扩大都会面临天然衰减压力，对数百亿元的头部产品来说尤为明显。 其次，策略潜在趋同可能引发市场共振风险，以及永不停歇的技术竞赛 ，都对从业者提出了更高的要求 。 此外，如何做好投资者教育，让大众理解量化投资的本质，建立合理预期，也是行业健康发展的基础。

面对行业的变局与挑战，姚加红强调，团队将继续深化在人工智能量化模型上的领先优势，积极拥抱如大语言模型等新一代技术，探索其在金融数据处理、策略生成等领域的应用潜力，保持技术敏锐度。 团队亦认识到传统多因子框架的补充价值，正进行针对性补强，形成“最前沿”与“最经典”相结合的复合能力。

对于规模挑战，国金基金对明星主动量化产品将实施严格的管理，以守护其业绩锐度；同时，顺应行业趋势大力发展指数增强系列产品，满足广大投资者对“贝塔+稳定阿尔法”的需求，形成矩阵化的产品体系。 另外，还要深化风控体系，确保产品在大资金体量时的稳健运作。

最后，他强调保持策略独特性对行业生态多样性的贡献 。 “我们深信 ，避免同质化既是降低市场系统性风险的关键 ，也是自身长期生存的基础。 坚持我们基于AI的差异化路径 ，本身就是对行业多样性的一种贡献。 ” 姚加红表示。

践行量化使命 赋能高质量发展

2025年5月，证监会印发《推动公募基金高质量发展行动方案》，旨在解决基金行业存在的经营理念偏差、功能发挥不充分及投资者获得感不强等问题，“高质量发展” 成为基金行业的核心主题。 在姚加红看来，量化投资以其独特的方法论，在这一进程中扮演着至关重要的角色。

一方面，量化策略在A股市场扮演着“波动率吸收者”的角色。“量化模型的盈利来源之一就是利用市场的非理性波动，当价格过度偏离价值时，基于反转等逻辑的量化策略会进行反向操作，有助于熨平短期极端价格波动，并向市场提供流动性。 ”他解释道。 尽管在极端系统性风险中，量化产品也可能因产品共性面临压力，但从长期和整体效应来看，一个健康发展的量化行业，有助于降低市场的非理性波动，使价格更贴近基本面，这正是资本市场高质量发展的内在要求。

另一方面，对于广大基金持有人来说，量化投资的核心价值在于其业绩归因清晰的天然属性。《公开募集证券投资基金业绩比较基准指引》以及《公开募集证券投资基金业绩比较基准操作细则》近期发布，业绩比较基准的重要性被提到了前所未有的高度。姚加红强调，无论是主动量化还是指数增强，都有相对明确的业绩比较基准，这使得投资结果可以相对清晰地区分出来，帮助投资者建立合理预期，明白自己承担的市场风险和获得

的超额收益分别对应什么，有助于引导投资者从追逐短期排名，转向关注长期稳定的超额收益能力，践行长期投资。 对于资管行业来说，则推动了评价体系向衡量超额收益稳定性等更科学的维度转变 。

赋能公募高质量发展，量化投资行业自身也需承担责任 。 姚加红呼吁，一个百花齐放的生态是市场有效发挥价格发现功能的基础 ，行业应鼓励策略多元化，避免同质化风险。 国金量化坚持自身AI特色，正是对多元化的践行。 同时，量化不是“黑箱魔术” ，也非“稳赚不赔 ” ，行业必须加强投资者适当性管理与教育 ，用通俗语言向投资者解释量化投资的原理、收益来源与风险，打破“赎旧买新”“追涨杀跌” 的怪圈。 此外，在前沿技术的极

致追求上 ，必须坚持把合规风控置于首位 ，确保所有策略与交易行为在法律法规与监管框架内进行，维护市场公平秩序。

展望未来 ，姚加红对A股市场及量化投资充满信心。 “随着制度改革深化、长期资金入市、投资者结构优化，A股市场有望变得更加成熟。 在此过程中，量化投资以其清晰的风险收益属性，持续进化的阿尔法挖掘能力，以及对市场稳定性的积极贡献，必将成为值得投资者信赖的长期选择。 ” 他表示。

人物简介：

姚加红，国金基金总经理助理兼量化投资中心总经理。 11年投资管理经验。 现任国金量化多策略、国金量化多因子、国金中证A500指数增强 、国金智远量化选股混合的基金经理。 其管理的国金量化多因子获第22届基金业金牛奖“五年期开放式股票型持续优胜金牛基金” 奖项。
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化投资充满信心。“随着制度改革深化、

长期资金入市、投资者结构优化，A股市
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加红介绍。
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断拓宽策略能力的边界。正是这次

前瞻性的战略选择，构成了国金量

化多因子差异化的根本优势。

这段四年多的“地下生长” 时

期， 为团队积累了宝贵的实战经

验、锤炼了稳定的策略体系，也验

证了其AI框架在真实市场环境下

的有效性。其专户管理规模稳步增

长至20亿元， 获得了专业机构投

资者的认可，更为后续的公募基金

爆发奠定了坚实基础。 2020年，随

着市场环境变化与自身策略成熟，

团队将主战场转向公募基金，并凭

借此前深厚的积淀迅速崭露头角。

姚加红介绍，其策略框架与传

统多因子模型形成鲜明对比：不追

求因子的经济意义与人工可解释

性，而是构建一个能够自动生成并

筛选有效“子策略” 的元框架，一

切以样本外模拟的稳健性和对未

来预测的有效性为准绳。这种重结

果、 轻过程的纯粹数据驱动理念，

解放了人力，也避免了过度依赖先

验知识可能带来的偏误，在复杂多

变的市场中展现出独特的适应性

与进化能力。

如果说国金量化团队自身构

建的智能引擎是“舞姿” 惊艳的核

心原因，市场环境提供的广阔“舞

台” 也不容忽视。 回顾过去，尤其

是2022年至2023年， 国金量化多

因子表现突出，姚加红坦言，组合

确实正好处在当时具备潜力的风

格上， 包括市场关注的微盘股，有

一定的暴露敞口，但这并非基于主

观预判的押注， 而是量化模型在

“充分阿尔法最大化” 策略导向下

的选择结果。 “策略的本质是‘量

化选股’ ，模型指向哪里，组合便

向哪里倾斜配置，力求将模型的预

测能力转化为极致的超额收益，这

是一种对量化纪律的坚定执行。 ”

他解释道。

不过， 随着基金规模快速跃

升， 这种高弹性策略在面临2024

年初市场极端波动时，也经历了压

力测试。这促使团队在风控层面进

行了系统性升级，包括对风格敞口

实施严格标准差限制，并引入基于

个股流动性的精细化控制，使组合

在保持阿尔法进攻性的同时，构筑

了更好的防御能力。

应对挑战 助力构建多元生态

经历了中国量化投资从青涩走向成

熟的过程后， 姚加红对行业演变有着清

晰的认识。从早期的神秘小众，到私募高

频策略的狂飙突进， 再到如今多元化策

略的百花齐放， 中国量化投资行业已进

入一个全新的发展阶段。 站在当前时点

展望未来，机遇与挑战并存，对从业者的

远见与定力提出了更高的要求。

姚加红介绍，过去十年，中国量化行

业的第一波浪潮由私募机构引领， 其核

心在于高频交易技术与另类数据的运

用。 这种模式在流动性充裕、 波动性显

著的市场中创造了惊人的稳定超额收

益， 但也天然受制于策略容量与市场交

易量。 随着头部私募管理规模迅速膨

胀，高频策略的边际贡献衰减，同质化竞

争加剧。 2023年公募量化产品的崛起，

在某种程度上是发展的必然： 当私募在

高频“内卷” 中收益被摊薄，反而让公募

长期耕耘的中低频、 基本面量化选股能

力显现出比较优势。

“行业正经历从‘高频为王’ 到‘多

元竞合’ 的深刻转变。 未来，量化行业的

竞争将不再是单一维度的‘快’ 或‘频’

的比拼，而是一场涵盖数据广度、算法深

度、算力强度、策略多元性与风控精细度

的全方位综合较量。 ” 姚加红表示，与此

同时，监管政策的演进，旨在规范市场秩

序、引导资本健康发展，也在推动行业从

依靠技术套利向提升定价效率、 服务实

体经济的本源回归。

面对未来，姚加红坦言，量化行业面

临多重挑战。 首先便是“规模魔咒” ，任

何策略的超额收益随着管理规模扩大都

会面临天然衰减压力， 对数百亿元的头

部产品来说尤为明显。其次，策略潜在趋

同可能引发市场共振风险， 以及永不停

歇的技术竞赛， 都对从业者提出了更高

的要求。 此外，如何做好投资者教育，让

大众理解量化投资的本质， 建立合理预

期，也是行业健康发展的基础。

面对行业的变局与挑战， 姚加红强

调，团队将继续深化在人工智能量化模型

上的领先优势，积极拥抱如大语言模型等

新一代技术， 探索其在金融数据处理、策

略生成等领域的应用潜力，保持技术敏锐

度。团队亦认识到传统多因子框架的补充

价值，正进行针对性补强，形成“最前沿”

与“最经典”相结合的复合能力。

对于规模挑战，国金基金对明星主动

量化产品将实施严格的管理，以守护其业

绩锐度；同时，顺应行业趋势大力发展指

数增强系列产品，满足广大投资者对“贝

塔+稳定阿尔法” 的需求，形成矩阵化的

产品体系。另外，还要深化风控体系，确保

产品在大资金体量时的稳健运作。

最后， 他强调保持策略独特性对行

业生态多样性的贡献。“我们深信，避免

同质化既是降低市场系统性风险的关

键，也是自身长期生存的基础。坚持我们

基于AI的差异化路径，本身就是对行业

多样性的一种贡献。 ” 姚加红表示。
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