
量 化 私 募 AI � Agent 落 地 调 查 ：

投 研“自 动 驾 驶 ” 驶 入 深 水 区

本报记者 王辉

近日，知名量化私募蝶威量化创始人魏铭三在一场技术分享会上抛出一组引发量化行业热议的数据：同等因子产出目标下，传统手工投研需耗时90天-180天，其自研的AI� Agent矩阵仅用7天即可完成。

“AI已从语言助手进化为拥有顶级推理能力的超强大脑。 现在的核心问题是，如何让这颗大脑走出对话框，真正走进投研生产线。 ” 魏铭三表示。

当AI� Agent从概念宣发走向投研生产线，量化私募行业的最新进展究竟到了哪一步？ 这是少数人的先锋试验，还是正在成为行业的标配？ 在这场“投研自动驾驶” 的竞赛中，技术落地究竟面临哪些挑战？ 就此，中国证券报记者走访了多家量化私募机构及第三方研究机构。

“数字工厂” 或是“先锋试验”

蝶威量化是目前行业内将AI� Agent深度嵌入投研全链条的代表性机构之一。 在前述技术分享会上，魏铭三介绍，其自研的垂直Agent系统已覆盖从券商研报因子提取、因子优化裂变、代码生成与回测执行，到绩效评判与入库决策的全流程，形成闭环式“数字投研工厂” ，并已实现7×24小时不间断运转。

在技术路线上，蝶威量化选择了从底层自研，而非采用OpenClaw、LangChain等开源框架 。 “开源框架更像一辆‘大型SUV’ ———功能全面，却无法在专业场景做到极致。 ” 魏铭三表示，量化投研有私有数据体系、专用算子库及严苛的工程化要求，通用框架难以满足。 其团队从2025年起从底层构建投研专用Agent框架，目前已搭建

46个算子库、6400余个底层特征 。

并非所有量化私募都采取了同样的激进路线。 老牌百亿级量化私募鸣石基金相关负责人告诉中国证券报记者，目前公司对AI� Agent的使用主要集中在AI编程环节 ，用于辅助投研人员处理基础编程工作 ，在因子挖掘等核心投研环节仍以既有方式为主 ，对Agent的应用是尝试性的。“我们认为，量化投研环境有其研发特殊性、数据敏

感性和信息保密隔离等实际情形，我们会坚持在核心投研上使用既有方式。 ”

波克量化私募基金经理位小康认为，量化行业整体正从“简单接入” 逐步转向“深入部署” 。 他告诉中国证券报记者，目前量化私募对于AI� Agent正处在全力加大投入阶段，“相比前两年可能仅停留在基础的代码审查、数据运维等方向，AI� Agent已经深入到了投研的各个方面来提升效率” 。

好买基金研究中心研究员郭新宇从第三方视角给出判断。 他认为，2026年AI� Agent正从昔日的“炫技” 走向“普及” 与“量产” ，但在量化私募领域 ，“多数机构尚未将其作为成熟的投研工具，投入到策略迭代与生产之中” 。 另外，头部机构与中小机构之间 ，技术“代差” 正在显现———头部机构不仅自建算力基础设施，还开始向外溢

出技术能力，如幻方推出DeepSeek、九坤开源 IQuest-Coder；而中小机构受限于成本或人力，多处于观望或轻量试用阶段。

上海某量化私募投资经理李锐（化名）向中国证券报记者坦言：“我们公司去年就开始尝试用Agent辅助数据清洗和研报总结，但离真正的数字工厂还有相当距离 。 ” 他说，“高效打通每个工作流程，也不是一朝一夕之功。 ”

而在百亿级量化私募念空科技创始人王啸看来 ，今年以来已经有部分量化私募开始从AI模型探索转向Agent规模化落地，其中的重点可能在于自主执行与多智能体协作，但目前整体进展还处于初期阶段。

技术、成本与增效的三重考问

AI� Agent落地过程中，技术难点与成本是绕不开的议题。 其中，“大模型幻觉” 这一通用AI的顽疾 ，在金融投研领域同样被视为风险所在。 魏铭三的看法是：“幻觉本质是工程问题而非模型问题” 。 蝶威量化的解法是通过架构设计将风险降到极低水平———设计分析、研究、代码、评判、基金经理五类Agent角色，形成“辩论式” 协

同机制，同时调用多个厂商的多模型并行发散、交叉验证，而非寄希望于单一模型的完美输出。

相比之下，鸣石基金采取了更审慎的姿态 。 其负责人介绍：“Agent在实际运行时，大模型幻觉的存在会对置信度有一定影响，我们在最核心的投研上坚持既有投研方式，其他使用Agent的辅助环节也不会直接采用Agent输出的结果 ，而是会进行人工复核，以确保投研结果的准确性。 ”

郭新宇则提示了更深层的技术风险：Agent间的“协同幻觉” 可能相互放大错误，多个智能体在复杂任务链中可能缺乏有效的验证机制加以制衡 ；同时，量化投研对数据质量与策略逻辑的严谨性要求极高，Agent在数据清洗环节可能引入不易察觉的偏差。

面对这一质疑，蝶威量化给出了自己的解法。 魏铭三说：“在工作流程上，我们首先要保证喂给AI各种类型的基础数据要100%准确；同时从我们的工程化要求来看，首先要保证前一个设计好的工作流程要接近完美，才能开始下一个环节 。 ”

在成本结构上，不同体量的机构给出了差异化的账本。 魏铭三透露 ，近一年时间，蝶威量化自研Agent的显性成本主要是推理 token（词元）消耗与本地推理模型部署，前期硬件加 token投入接近百万量级，“更核心的是团队时间成本” 。 后续，公司会部署开源模型用于实验测试和数据预处理，以降低日常运营成本。

他同时表示，以往的传统量化投研模式高度依赖资深研究员的时间投入，而Agent系统以一次性研发投入替代了持续性人力成本，后续边际成本主要是算力和 token消耗，而且会随开源模型能力提升而持续下降 。

鸣石基金相关负责人也从另一角度分析 ，对具备成熟投研架构、AI人才实力、大规模算力集群的机构而言，全方位的投研基础和人才实力并不会使得自研Agent有很大投入，后期运营成本与迭代成本则更低。

“成本与增效其实是一个规模效应问题。 ” 位小康表示，若当前的 token成本不变，较小的团队或问题规模下，AI� Agent的引入可能更多站在降本的角度———通过Agent进行数据运维、数据清洗、研报总结、中台报表生产等中后台工作；而在应用AI� Agent更加规模化的公司，“增效” 是其核心追求目标。

这 一 分 化 也 投 射 到 行 业 竞 争 格 局 中 。 多 位 受 访 者 均 提 及 ， 头 部 与 中 小 机 构 的 “代 差 ” 正 在 拉 大 。 李 锐 坦 言 ， 中 小 机 构 往 往 是 小 团 队 作 战 模 式 ， 短 期 看 不 到 AI 应 用 的 产 出 比 ， 更 多 还 是 试 水 ， “在 资 源 协 调 、 人 机 协 同 等 如 何 深 入 到 投 研 的 各 个 方 面 ， 我

们 还 处 在 摸 索 、 追 赶 阶 段 ” 。

从“人机协同” 到“范式重构”

随着AI� Agent在行业内的逐步渗透，相关技术革新正在重塑量化私募的人才需求 、投研效率乃至竞争逻辑 。

“基础研究员岗位需求明显减少，但两类人才需求更强。 ” 魏铭三直言，一是具备深厚金融认知的资深研究员 ，能对Agent的产出进行专业评判；二是深度掌握AI工具的复合型人才，能与Agent系统高效协作 。 鸣石基金相关负责人也观察到，AI� Agent的使用使得投研效率得到极大提升，创新研究成果产出开始加速；随着应用程度加

深，投研人员熟练使用Agent相关工具，成为人才考核的重要基础能力之一，传统研究员的工作内容正从“以编码为中心” 转向“以编排和测试为中心” 。

效率提升的数据颇具说服力。 除蝶威量化的“Agent7天 Vs� 人工180天” 外 ，中国证券报记者在调研采访中还获得另一组对比数据：上海一家量化私募创始人透露 ，以往公司一个高水平的因子研究员，每周只能挖掘出一到两个高质量因子，而目前研究员使用Agent已实现产能翻倍 ，即每周可以挖掘出4个符合入库标准的因子。

在效率的跃升之外，这一轮技术变革对竞争壁垒的重构同样备受行业关注。 位小康认为，研究员之前需要花大量时间精力在数据清洗等非策略核心开发上，或者公司有大量开发人员进行策略支持，现在大量的“Vibe� Coding”（开发者通过自然语言向AI描述功能需求）能够构建更轻量化的开发团队 ，使得资源更多地向策略开发倾

斜，从这个角度上说，量化的人才与算力壁垒正在被重新定义。

展望未来两到三年，多数业内人士对AI� Agent在私募投研中的演进方向形成了较为一致的判断———人机协同将成为主流，而非“全自动无人投研” 。 王啸认为，很大概率会走向深度的“人机协同” 常态化模式 ；位小康的观点更为细致 ：偏基本面方向的策略可以走向“全自动无人投研” ，但侧重多因子体系的量化团队仍然以“人机协

同” 为主。

作为第三方机构人士，郭新宇判断 ：“最成功的量化机构可能是那些能够将顶尖的AI基建与自身深厚的数据资产、组合管理能力、风险控制体系深度绑定的机构。 ”

在 主 观 投 资 领 域 ， 同 样 有 头 部 机 构 对 这 一 技 术 浪 潮 给 出 了 前 瞻 判 断 。 2025 年 底 ， 千 亿 级 主 观 私 募 景 林 资 产 总 经 理 高 云 程 在 新 年 展 望 中 曾 表 示 ：“2026 年 很 可 能 是 AI � Agent 真 正 普 及 的 元 年 。 ” 他 同 时 表 示 ， 在 这 场 技 术 浪 潮 中 ， 能 否 获 得“AI 船 票 ” 将 关 乎 企 业 未 来 是

否 被 边 缘 化 。

当AI� Agent从“辅助工具” 向“核心生产力” 跃迁 ，量化投研的边界正在被持续拓展。 正如魏铭三在分享会上所言：“这场变革的核心，是投研从‘手工作坊式 ’ 推进，转向具备自动驾驶式的连续性、系统性和规模化能力。 ” 这场变革，可能才刚刚开始。
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□本报记者 王辉

量化私募AI� Agent落地调查：

投研“自动驾驶” 驶入深水区

近日， 知名量化私募蝶威量化创

始人魏铭三在一场技术分享会上抛出

一组引发量化行业热议的数据： 同等

因子产出目标下， 传统手工投研需耗

时90天-180天， 其自研的AI� Agent

矩阵仅用7天即可完成。

“AI已从语言助手进化为拥有顶

级推理能力的超强大脑。 现在的核心

问题是，如何让这颗大脑走出对话框，

真正走进投研生产线。 ” 魏铭三表示。

当AI� Agent从概念宣发走向投

研生产线， 量化私募行业的最新进展

究竟到了哪一步？ 这是少数人的先锋

试验，还是正在成为行业的标配？ 在这

场“投研自动驾驶” 的竞赛中，技术落

地究竟面临哪些挑战？ 就此，中国证券

报记者走访了多家量化私募机构及第

三方研究机构。

随着AI� Agent在行业内的逐步渗透，相关

技术革新正在重塑量化私募的人才需求、 投研

效率乃至竞争逻辑。

“基础研究员岗位需求明显减少，但两类人

才需求更强。 ” 魏铭三直言，一是具备深厚金融

认知的资深研究员， 能对Agent的产出进行专

业评判；二是深度掌握AI工具的复合型人才，能

与Agent系统高效协作。 鸣石基金相关负责人

也观察到，AI� Agent的使用使得投研效率得到

极大提升，创新研究成果产出开始加速；随着应

用程度加深， 投研人员熟练使用Agent相关工

具，成为人才考核的重要基础能力之一，传统研

究员的工作内容正从 “以编码为中心” 转向

“以编排和测试为中心” 。

效率提升的数据颇具说服力。 除蝶威量化

的“Agent7天 Vs� 人工180天” 外，中国证券

报记者在调研采访中还获得另一组对比数据：

上海一家量化私募创始人透露， 以往公司一个

高水平的因子研究员， 每周只能挖掘出一到两

个高质量因子， 而目前研究员使用Agent已实

现产能翻倍，即每周可以挖掘出4个符合入库标

准的因子。

在效率的跃升之外， 这一轮技术变革对竞

争壁垒的重构同样备受行业关注。位小康认为，

研究员之前需要花大量时间精力在数据清洗等

非策略核心开发上， 或者公司有大量开发人员

进行策略支持， 现在大量的 “Vibe� Coding”

（开发者通过自然语言向AI描述功能需求）能

够构建更轻量化的开发团队， 使得资源更多地

向策略开发倾斜，从这个角度上说，量化的人才

与算力壁垒正在被重新定义。

展望未来两到三年， 多数业内人士对AI�

Agent在私募投研中的演进方向形成了较为一

致的判断———人机协同将成为主流，而非“全

自动无人投研” 。 王啸认为，很大概率会走向深

度的“人机协同” 常态化模式；位小康的观点更

为细致：偏基本面方向的策略可以走向“全自

动无人投研” ， 但侧重多因子体系的量化团队

仍然以“人机协同” 为主。

作为第三方机构人士，郭新宇判断：“最成

功的量化机构可能是那些能够将顶尖的AI基建

与自身深厚的数据资产、组合管理能力、风险控

制体系深度绑定的机构。 ”

在主观投资领域，同样有头部机构对这一

技术浪潮给出了前瞻判断。 2025年底，千亿级

主观私募景林资产总经理高云程在新年展望

中曾表示：“2026年很可能是AI� Agent真正

普及的元年。 ” 他同时表示，在这场技术浪潮

中，能否获得“AI船票” 将关乎企业未来是否

被边缘化。

当AI� Agent从“辅助工具” 向“核心生产

力” 跃迁，量化投研的边界正在被持续拓展。 正

如魏铭三在分享会上所言：“这场变革的核心，

是投研从‘手工作坊式’ 推进，转向具备自动驾

驶式的连续性、系统性和规模化能力。 ” 这场变

革，可能才刚刚开始。

“数字工厂” 或是“先锋试验”

蝶威量化是目前行业内将AI� Agent深度

嵌入投研全链条的代表性机构之一。 在前述技

术分享会上，魏铭三介绍，其自研的垂直Agent

系统已覆盖从券商研报因子提取、 因子优化裂

变、代码生成与回测执行，到绩效评判与入库决

策的全流程，形成闭环式“数字投研工厂” ，并

已实现7×24小时不间断运转。

在技术路线上， 蝶威量化选择了从底层自

研，而非采用OpenClaw、LangChain等开源框

架。“开源框架更像一辆‘大型SUV’ ———功能

全面，却无法在专业场景做到极致。 ” 魏铭三表

示，量化投研有私有数据体系、专用算子库及严

苛的工程化要求，通用框架难以满足。其团队从

2025年起从底层构建投研专用Agent框架，目

前已搭建46个算子库、6400余个底层特征。

并非所有量化私募都采取了同样的激进路

线。 老牌百亿级量化私募鸣石基金相关负责人

告诉中国证券报记者，目前公司对AI� Agent的

使用主要集中在AI编程环节， 用于辅助投研人

员处理基础编程工作， 在因子挖掘等核心投研

环节仍以既有方式为主， 对Agent的应用是尝

试性的。“我们认为，量化投研环境有其研发特

殊性、数据敏感性和信息保密隔离等实际情形，

我们会坚持在核心投研上使用既有方式。 ”

波克量化私募基金经理位小康认为， 量化

行业整体正从“简单接入” 逐步转向“深入部

署” 。 他告诉中国证券报记者，目前量化私募对

于AI� Agent正处在全力加大投入阶段，“相比

前两年可能仅停留在基础的代码审查、 数据运

维等方向，AI� Agent已经深入到了投研的各个

方面来提升效率” 。

好买基金研究中心研究员郭新宇从第三方

视角给出判断。 他认为，2026年AI� Agent正从

昔日的“炫技” 走向“普及” 与“量产” ，但在量

化私募领域，“多数机构尚未将其作为成熟的

投研工具， 投入到策略迭代与生产之中” 。 另

外，头部机构与中小机构之间，技术“代差” 正

在显现———头部机构不仅自建算力基础设施，

还开始向外溢出技术能力， 如幻方推出

DeepSeek、九坤开源IQuest-Coder；而中小机

构受限于成本或人力， 多处于观望或轻量试用

阶段。

上海某量化私募投资经理李锐 （化名）向

中国证券报记者坦言：“我们公司去年就开始

尝试用Agent辅助数据清洗和研报总结， 但离

真正的数字工厂还有相当距离。 ” 他说，“高效

打通每个工作流程，也不是一朝一夕之功。 ”

而在百亿级量化私募念空科技创始人王啸

看来， 今年以来已经有部分量化私募开始从AI

模型探索转向Agent规模化落地， 其中的重点

可能在于自主执行与多智能体协作， 但目前整

体进展还处于初期阶段。

技术、成本与增效的三重考问

AI� Agent落地过程中， 技术难点与成本

是绕不开的议题。 其中，“大模型幻觉” 这一通

用AI的顽疾， 在金融投研领域同样被视为风险

所在。 魏铭三的看法是：“幻觉本质是工程问题

而非模型问题” 。 蝶威量化的解法是通过架构

设计将风险降到极低水平———设计分析、研究、

代码、评判、基金经理五类Agent角色，形成“辩

论式” 协同机制，同时调用多个厂商的多模型

并行发散、交叉验证，而非寄希望于单一模型的

完美输出。

相比之下，鸣石基金采取了更审慎的姿态。

其负责人介绍：“Agent在实际运行时， 大模型

幻觉的存在会对置信度有一定影响， 我们在最

核心的投研上坚持既有投研方式，其他使用A-

gent的辅助环节也不会直接采用Agent输出的

结果，而是会进行人工复核，以确保投研结果的

准确性。 ”

郭新宇则提示了更深层的技术风险：A-

gent间的“协同幻觉” 可能相互放大错误，多个

智能体在复杂任务链中可能缺乏有效的验证机

制加以制衡；同时，量化投研对数据质量与策略

逻辑的严谨性要求极高，Agent在数据清洗环

节可能引入不易察觉的偏差。

面对这一质疑， 蝶威量化给出了自己的解

法。 魏铭三说：“在工作流程上，我们首先要保

证喂给AI各种类型的基础数据要100%准确；同

时从我们的工程化要求来看， 首先要保证前一

个设计好的工作流程要接近完美， 才能开始下

一个环节。 ”

在成本结构上， 不同体量的机构给出了差

异化的账本。 魏铭三透露，近一年时间，蝶威量

化自研Agent的显性成本主要是推理token（词

元）消耗与本地推理模型部署，前期硬件加to-

ken投入接近百万量级，“更核心的是团队时间

成本” 。 后续，公司会部署开源模型用于实验测

试和数据预处理，以降低日常运营成本。

他同时表示， 以往的传统量化投研模式高

度依赖资深研究员的时间投入， 而Agent系统

以一次性研发投入替代了持续性人力成本，后

续边际成本主要是算力和token消耗，而且会随

开源模型能力提升而持续下降。

鸣石基金相关负责人也从另一角度分析，

对具备成熟投研架构、AI人才实力、大规模算力

集群的机构而言， 全方位的投研基础和人才实

力并不会使得自研Agent有很大投入， 后期运

营成本与迭代成本则更低。

“成本与增效其实是一个规模效应问题。 ”

位小康表示，若当前的token成本不变，较小的

团队或问题规模下，AI� Agent的引入可能更多

站在降本的角度———通过Agent进行数据运

维、数据清洗、研报总结、中台报表生产等中后

台工作； 而在应用AI� Agent更加规模化的公

司，“增效” 是其核心追求目标。

这一分化也投射到行业竞争格局中。 多

位受访者均提及，头部与中小机构的“代差”

正在拉大。 李锐坦言，中小机构往往是小团队

作战模式，短期看不到AI应用的产出比，更多

还是试水，“在资源协调、 人机协同等如何深

入到投研的各个方面，我们还处在摸索、追赶

阶段” 。

从“人机协同” 到“范式重构”


