
明泽投资胡墨晗：融道入术 守正出奇

简历：

胡墨晗，10年以上证券从业经验，具备成熟的行业分析框架。 以技术演进视角进行产业研究，选股与择时并重，投资风格均衡，擅长趋势跟随投资策略。

本报记者 王辉

或许胡墨晗自己也没想到，只因童年时的一瞥，他竟与投资“情定一生” 。

这 位 少 壮 派 基 金 经 理 ， 在 横 跨 多 个 职 业 的 辗 转 后 ， 最 终 停 泊 在 明 泽 投 资 的 港 湾 。 他 对 投 资 的 理 解 ， 也 从 童 年 时 对 长 辈 手 中 那 张 手 绘 K 线 图 的 懵 懂 ， 逐 渐 升 级 为 具 有 独 特 视 角 、 坚 守 价 值 趋 势 、 注 重 风 格 均 衡 的 完 整 投 资 框 架 。

“我是一个风格均衡的产业发掘思考者。 ” 胡墨晗如此定义自己。

在明泽投资，胡墨晗将多年实战经验凝练为“价值趋势投资” 体系———以价值投资为内核挖掘好公司，以趋势交易为工具平滑波动，在宏观与微观、基本面与技术面之间构建起可验证、可复用的投资闭环。

在 2026 年 A 股 市 场 的 宽 幅 震 荡 里 ， 面 对 着 诸 多 不 确 定 性 ， 胡 墨 晗 的 投 资 体 系 又 一 次 通 过 了 压 力 测 试 的 考 验 。

做因果规律的探究者

“应对不确定性最好的方法就是锚定确定性。 ” 在胡墨晗的框架中，长期趋势是最大的确定性———只要核心逻辑没有变化，长期趋势就是行动之锚 。

他将自己的核心理念概括为“价值趋势投资” ，这套体系的形成源于他对投资中“均衡” 的深刻理解———既不过度偏向价值而忽视时机，也不沉迷于趋势而脱离基本面。 选股是策略的阿尔法 ，构成收益基础；择时则扮演贝塔角色，用以追求超额收益 。

穿透表象 、探究本质，是胡墨晗投资方法论的精髓 。 他将此归结为“第一性原理” 在投资实践中的应用———回归事物最基本的因果关系，剥开表象，找到最本质的驱动因素。

他 以 某 西 方 政 府 的 行 为 模 式 为 例 加 以 说 明 ：“新 政 府 自 上 任 以 来 ， 市 场 时 常 出 现 剧 烈 波 动 ， 这 是 因 为 市 场 没 有 准 确 认 知 到 其 行 为 本 质 ” 。 把 握 这 一 本 质 后 ， 面 对“TACO ” 交 易 等 看 似 荒 诞 的 市 场 波 动 ， 便 能 从 容 应 对 ， 而 不 会 被 非 理 性 情 绪 裹 挟 。

这种对因果关系的推演，贯穿于他的整个投资决策链条 。 当市场走势与预期偏离时，胡墨晗首先审视的是当初判断的核心因果链条是否依然成立。 “如果核心因果关系没有变化，短期波动只是次级趋势，需要坚守定力；但如果核心逻辑本身出了问题，认错不是软弱，而是对事实的尊重。 ”

他 将 投 资 的 本 质 归 结 为 “投 资 于 人 ” ——— 这 不 仅 指 向 对 企 业 管 理 者 的 品 格 与 能 力 的 判 断 ， 也 指 向 对 市 场 群 体 交 易 行 为 的 理 解 。 “股 票 价 格 是 人 交 易 出 来 的 结 果 ， 技 术 分 析 的 实 质 是 分 析 交 易 某 一 标 的 所 有 人 的 行 为 模 式 与 变 化 。 理 解 这 一 点 ，‘道 ’ 与‘术 ’ 便 自 然 贯 通 。 ”

从 计 算 机 专 业 毕 业 到 财 经 媒 体 ， 从 交 易 员 到 基 金 经 理 ， 胡 墨 晗 的 职 业 道 路 并 非 典 型 的 金 融 科 班 路 径 。 他 将 自 己 能 够 走 到 今 天 的 核 心 原 因 归 结 为 “专 注 ” 二 字 。 “我 相 信 一 万 小 时 定 律 。 热 爱 这 个 行 业 ， 专 注 去 做 ， 专 注 去 学 ， 一 步 步 积 累 ， 认 知 的 提 升 最 终 带 来 了 投 资 能 力 的 质 变 。 ”

工作之外 ，胡墨晗喜欢踢足球，偏爱后腰位置。 “后腰衔接前后场，把控全局，和基金经理的工作有共通之处———都需要在攻守之间找到均衡。 ” 这一比喻恰如其分地勾勒出他的投资风格与个人特质 。

三步框架构建攻守之道

在具体方法上，胡墨晗形成了“估值优先、景气验证、技术确认” 的三步均衡选股框架，既看重安全边际 ，也重视景气方向，更尊重市场的最终确认。

第一步，看估值。 “我首先看估值是不是还比较便宜 。 对于存在明显溢价的公司，我一般不投。 ” 这背后是安全边际原则 。 他以2025年投资某标的举例：买入时反复测算业绩目标及对应目标价，达到目标价范围后逐步止盈，最后在技术面释放卖出信号后果断清仓 。 该标的在其卖出后下跌约30%。

第二步，看景气。 作为“产业发掘思考者” ，胡墨晗通过自上而下的框架判断公司是否处于景气上行周期。 他对“景气” 有辩证认知 。 “虚假景气” 是他格外警惕的对象———市场热度高但真实订单和业绩跟不上。 他曾布局人型机器人标的，行业叙事无懈可击，但连续两个财报季后预期与订单的差距显现，基于技术面提前止损 。 “现在更倾向于发掘估值、股价都处于相对低位且兼具业绩弹性的方向。 ”

第三步，看技术确认。 他需要看到技术面上已有资金交易其做多逻辑，代表市场认可。 他将技术分析定位为投资之“术” ，用以感知“水流的方向 ” 。

在组合管理层面，胡墨晗坚持“核心 -卫星” 策略。 核心仓位聚焦长期确定性强的标的，卫星仓位捕捉阶段性弹性机会 ，同时保留现金应对波动。 “一旦对某笔交易有极端信心时，就应敢于重仓。 但控制回撤和保持均衡同样重要 。 ”

这套框架在2026年初的波动中经受住了考验。 市场受地缘局势影响而出现回调，胡墨晗虽有一定预判 ，但事件力度超出预期。 “我们提前布局了战略稀有金属和业绩确定性强的标的，以增强组合韧性，但净值仍遭遇回撤。 ” 压力之下，他迅速调整：增持受益于地缘局势的新能源 、石油化工等方向，同时坚决守住核心仓位。 经此调整，产品净值持续修复，整体跑赢指数。

从收益归因看，一季报披露后，持仓中业绩确定性强的标的修复最为显著 ，贡献了主要收益 。 “这说明被错杀的绩优股永远是修复最快的，这部分筹码绝不能在短期恐慌中盲目丢失 。 ”

个股结构性分化将成常态

“理解今年以来的全球宏观变局，需要整体性的视角。 ” 对于今年以来的市场表现，胡墨晗开门见山。 在他看来 ，地缘局势反复，本质是大国博弈格局正在发生深刻变化 。 全球化红利期正在消退 ，地缘动荡正成为常态。

值得重视的是，中国展现出了强大的战略定力与产业韧性。 中国拥有全球最完整的工业体系，制造业增加值占全球比重约 30%，“全产业链+高效物流+成本可控” 的制造体系正升级为全球供应链中的“稳定锚” ，2026年一季度的宏观数据也印证了这一判断。

“但必须清醒认识到，经济数据的回暖尚未充分传递至居民端和投资者端 。 ” 胡墨晗认为，当前影响中国权益市场的核心因素仍是信心。 “信心的建立需要时间，但随着各界共识正在形成———中国经济已经强大、还将继续强大———这种共识终将推动A股走向更强的价值重估。 ”

对 于 A 股 后 市 ， 胡 墨 晗 判 断 ， 指 数 层 面 不 太 可 能 出 现 大 幅 度 的 普 涨 ， 个 股 层 面 的 结 构 性 分 化 将 成 为 常 态 。 “2026 年 A 股 盈 利 增 速 有 望 显 著 回 升 ， 净 资 产 收 益 率 与 资 产 周 转 率 均 有 望 回 升 。 在 外 资 对 中 国 资 产 仍 明 显 低 配 、 A 股 估 值 仍 属 全 球 偏 低 的 背 景 下 ， 中 国 股 市 的 吸 引 力 将 进 一 步 凸 显 。 ”

从中长期看，胡墨晗认为，中国经济展现出的韧性与实力，源于持续发展科技、培育新质生产力、深化金融改革的内生动力。 “坚定看多做多中国资产，A股长期向好是必然的。 未来五到十年，最好的投资机会就在中国，任何一次回调都是优质资产的布局机会 。 ”

在 配 置 方 向 上 ， 胡 墨 晗 当 前 聚 焦 三 大 主 线 。 核 心 主 线 是 金 融 + 科 技 ， 科 技 方 向 的 主 线 是 AI 与 人 型 机 器 人 。 “这 是 改 变 世 界 的 产 业 方 向 ， 主 线 本 身 不 会 变 化 ， 变 化 的 只 是 节 奏 。 ” 他 关 注 算 力 与 电 力 两 大 供 给 基 础 ——— 算 力 对 应 半 导 体 扩 产 ， 电 力 对 应 能 源 基 础 设 施 建 设 。 人 型 机 器 人 正 从 实 验 室 走 向 工 厂 测 试 ， 2026 年 小 批 量 量 产 可 期 。

能 源 供 给 是 第 二 条 主 线 ， 新 、 旧 能 源 并 重 。 地 缘 冲 突 加 剧 了 旧 能 源 供 给 问 题 ， 反 而 可 能 催 生 新 一 轮 新 能 源 加 码 。 在 AI 耗 电 激 增 和 能 源 安 全 战 略 双 重 驱 动 下 ， 新 能 源 与 旧 能 源 均 具 结 构 性 配 置 价 值 。 第 三 条 主 线 是 资 源 品 ， 作 为 动 荡 环 境 下 的 战 略 配 置 。 此 外 ， 新 质 生 产 力 方 向 如 商 业 航 天 、 低 空 经 济 等“十 五 五 ” 规 划 重 点 ， 他 也 保 持 跟 踪 布 局 。

对于普通投资者，胡墨晗建议，布局中证A500指数产品作为长期配置底仓。 “该指数是沪深300加上科技龙头公司，既包含了核心资产，又获取了科技发展的红利。 它或许不会带来极高的超额收益，但大概率能够取得稳健回报。 ”

采访最后，话题回归到“明泽” 二字的含义———“天下开明，泽被苍生” ，寓意“踏踏实实做事，清清白白做人 ，做一个对社会有用的人 ” 。 胡墨晗说，这是他一直践行的准则。 从童年对K线图的好奇，到形成完整自洽的“价值趋势投资” 体系，“专注” 二字贯穿始终。

“投资从来不是靠运气，而是靠日复一日的专注研究。 只有把每一个产业研究透，把每一家公司的价值搞清楚，才能在机会来临时敢于出手，在风险来临时及时规避 。 ” 在充满不确定性的市场中，胡墨晗选择用清晰的框架认知趋势，用严格的纪律执行决策 。 这或许正是明泽投资和他能够穿越周期、行稳致远的答案。
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或许胡墨晗自己

也没想到，只因童年时

的一瞥， 他竟与投资

“情定一生” 。

这位少壮派基金

经理， 在横跨多个职

业的辗转后， 最终停

泊在明泽投资的港

湾。 他对投资的理解，

也从童年时对长辈手

中那张手绘K线图的

懵懂， 逐渐升级为具

有独特视角、 坚守价

值趋势、 注重风格均

衡的完整投资框架。

“我是一个风格

均衡的产业发掘思考

者。 ” 胡墨晗如此定义

自己。

在明泽投资，胡墨

晗将多年实战经验凝

练为“价值趋势投资”

体系———以价值投资

为内核挖掘好公司，以

趋势交易为工具平滑

波动， 在宏观与微观、

基本面与技术面之间

构建起可验证、可复用

的投资闭环。

在2026年A股市

场的宽幅震荡里，面

对着诸多不确定性，

胡墨晗的投资体系又

一次通过了压力测试

的考验。

做因果规律的探究者

“应对不确定性最好的方

法就是锚定确定性。” 在胡墨晗

的框架中， 长期趋势是最大的

确定性———只要核心逻辑没有

变化，长期趋势就是行动之锚。

他将自己的核心理念概括

为“价值趋势投资” ，这套体系

的形成源于他对投资中 “均

衡” 的深刻理解———既不过度

偏向价值而忽视时机， 也不沉

迷于趋势而脱离基本面。 选股

是策略的阿尔法， 构成收益基

础；择时则扮演贝塔角色，用以

追求超额收益。

穿透表象、探究本质，是胡

墨晗投资方法论的精髓。 他将

此归结为“第一性原理” 在投

资实践中的应用———回归事物

最基本的因果关系，剥开表象，

找到最本质的驱动因素。

他以某西方政府的行为模

式为例加以说明：“新政府自

上任以来， 市场时常出现剧烈

波动， 这是因为市场没有准确

认知到其行为本质” 。 把握这

一本质后，面对“TACO” 交易

等看似荒诞的市场波动， 便能

从容应对， 而不会被非理性情

绪裹挟。

这种对因果关系的推演，

贯穿于他的整个投资决策链

条。 当市场走势与预期偏离时，

胡墨晗首先审视的是当初判断

的核心因果链条是否依然成

立。“如果核心因果关系没有变

化，短期波动只是次级趋势，需

要坚守定力； 但如果核心逻辑

本身出了问题，认错不是软弱，

而是对事实的尊重。 ”

他将投资的本质归结为

“投资于人” ———这不仅指向

对企业管理者的品格与能力

的判断，也指向对市场群体交

易行为的理解。 “股票价格是

人交易出来的结果，技术分析

的实质是分析交易某一标的

所有人的行为模式与变化。 理

解这一点，‘道’ 与‘术’ 便自

然贯通。 ”

从计算机专业毕业到财经

媒体， 从交易员到基金经理，

胡墨晗的职业道路并非典型

的金融科班路径。 他将自己能

够走到今天的核心原因归结

为“专注” 二字。“我相信一万

小时定律。 热爱这个行业，专

注去做，专注去学，一步步积

累，认知的提升最终带来了投

资能力的质变。 ”

工作之外， 胡墨晗喜欢踢

足球，偏爱后腰位置。 “后腰衔

接前后场，把控全局，和基金经

理的工作有共通之处———都需

要在攻守之间找到均衡。” 这一

比喻恰如其分地勾勒出他的投

资风格与个人特质。

三步框架构建攻守之道

在具体方法上，胡墨晗形成了“估值

优先、景气验证、技术确认” 的三步均衡选

股框架， 既看重安全边际， 也重视景气方

向，更尊重市场的最终确认。

第一步，看估值。“我首先看估值是不

是还比较便宜。 对于存在明显溢价的公

司，我一般不投。 ” 这背后是安全边际原

则。 他以2025年投资某标的举例：买入时

反复测算业绩目标及对应目标价， 达到目

标价范围后逐步止盈， 最后在技术面释放

卖出信号后果断清仓。 该标的在其卖出后

下跌约30%。

第二步，看景气。 作为“产业发掘思考

者” ， 胡墨晗通过自上而下的框架判断公

司是否处于景气上行周期。他对“景气” 有

辩证认知。“虚假景气” 是他格外警惕的对

象———市场热度高但真实订单和业绩跟不

上。 他曾布局人型机器人标的， 行业叙事

无懈可击， 但连续两个财报季后预期与订

单的差距显现，基于技术面提前止损。“现

在更倾向于发掘估值、 股价都处于相对低

位且兼具业绩弹性的方向。 ”

第三步，看技术确认。他需要看到技术

面上已有资金交易其做多逻辑， 代表市场

认可。 他将技术分析定位为投资之“术” ，

用以感知“水流的方向” 。

在组合管理层面，胡墨晗坚持“核心-

卫星” 策略。 核心仓位聚焦长期确定性强

的标的，卫星仓位捕捉阶段性弹性机会，同

时保留现金应对波动。 “一旦对某笔交易

有极端信心时，就应敢于重仓。但控制回撤

和保持均衡同样重要。 ”

这套框架在2026年初的波动中经受

住了考验。 市场受地缘局势影响而出现回

调，胡墨晗虽有一定预判，但事件力度超出

预期。 “我们提前布局了战略稀有金属和

业绩确定性强的标的，以增强组合韧性，但

净值仍遭遇回撤。 ” 压力之下，他迅速调

整：增持受益于地缘局势的新能源、石油化

工等方向，同时坚决守住核心仓位。经此调

整，产品净值持续修复，整体跑赢指数。

从收益归因看，一季报披露后，持仓中

业绩确定性强的标的修复最为显著， 贡献

了主要收益。 “这说明被错杀的绩优股永

远是修复最快的， 这部分筹码绝不能在短

期恐慌中盲目丢失。 ”

个股结构性分化将成常态

“理解今年以来的全球宏观变局，需

要整体性的视角。 ” 对于今年以来的市场

表现，胡墨晗开门见山。 在他看来，地缘局

势反复， 本质是大国博弈格局正在发生深

刻变化。 全球化红利期正在消退， 地缘动

荡正成为常态。

值得重视的是， 中国展现出了强大的

战略定力与产业韧性。 中国拥有全球最完

整的工业体系， 制造业增加值占全球比重

约30% ，“全产业链+高效物流+成本可

控” 的制造体系正升级为全球供应链中的

“稳定锚” ，2026年一季度的宏观数据也

印证了这一判断。

“但必须清醒认识到， 经济数据的回

暖尚未充分传递至居民端和投资者端。 ”

胡墨晗认为， 当前影响中国权益市场的核

心因素仍是信心。“信心的建立需要时间，

但随着各界共识正在形成———中国经济已

经强大、 还将继续强大———这种共识终将

推动A股走向更强的价值重估。 ”

对于A股后市，胡墨晗判断，指数层

面不太可能出现大幅度的普涨， 个股层

面的结构性分化将成为常态。“2026年A

股盈利增速有望显著回升， 净资产收益

率与资产周转率均有望回升。 在外资对

中国资产仍明显低配、A股估值仍属全球

偏低的背景下， 中国股市的吸引力将进

一步凸显。 ”

从中长期看，胡墨晗认为，中国经济展

现出的韧性与实力，源于持续发展科技、培

育新质生产力、深化金融改革的内生动力。

“坚定看多做多中国资产，A股长期向好

是必然的。 未来五到十年， 最好的投资机

会就在中国， 任何一次回调都是优质资产

的布局机会。 ”

在配置方向上，胡墨晗当前聚焦三大

主线。 核心主线是金融+科技，科技方向

的主线是AI与人型机器人。“这是改变世

界的产业方向，主线本身不会变化，变化

的只是节奏。 ” 他关注算力与电力两大供

给基础———算力对应半导体扩产，电力对

应能源基础设施建设。人型机器人正从实

验室走向工厂测试，2026年小批量量产

可期。

能源供给是第二条主线，新、旧能源

并重。 地缘冲突加剧了旧能源供给问题，

反而可能催生新一轮新能源加码。 在AI

耗电激增和能源安全战略双重驱动下，新

能源与旧能源均具结构性配置价值。第三

条主线是资源品，作为动荡环境下的战略

配置。此外，新质生产力方向如商业航天、

低空经济等“十五五” 规划重点，他也保

持跟踪布局。

对于普通投资者，胡墨晗建议，布局中

证A500指数产品作为长期配置底仓。“该

指数是沪深300加上科技龙头公司， 既包

含了核心资产，又获取了科技发展的红利。

它或许不会带来极高的超额收益， 但大概

率能够取得稳健回报。 ”

采访最后，话题回归到“明泽” 二字的

含义———“天下开明， 泽被苍生” ， 寓意

“踏踏实实做事，清清白白做人，做一个对

社会有用的人” 。 胡墨晗说，这是他一直践

行的准则。 从童年对K线图的好奇，到形成

完整自洽的 “价值趋势投资” 体系，“专

注” 二字贯穿始终。

“投资从来不是靠运气， 而是靠日复

一日的专注研究。 只有把每一个产业研究

透，把每一家公司的价值搞清楚，才能在机

会来临时敢于出手， 在风险来临时及时规

避。 ” 在充满不确定性的市场中，胡墨晗选

择用清晰的框架认知趋势， 用严格的纪律

执行决策。 这或许正是明泽投资和他能够

穿越周期、行稳致远的答案。


