
作为中央引进海外高层次人才“千人计划”中金融领域最
早入选者之一的李笑薇，创建了国内领先的量化投资团队，组
建了一支拥有国内和国际背景、覆盖了投资管理、量化投资研

究、系统编制支持等各个方面的量化投资团队，设计并构建了
富国量化投资模型，创造了业内瞩目的投资业绩，证明了即使
在A股市场上，依赖公开市场数据，的确可以有效战胜市场。
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! ! ! !回国以前，李笑薇曾任巴克莱
国际投资公司（!"#）大中华区股票
投资总监、高级基金经理及高级研
究员。由她领衔的 !"#大中华主动
股票投资团队采用数量模型，投资
中国 $股及香港股，甄选数据商，
设计研发适合中国的选股模型（包
括预期回报模型、风险控制模型、
交易成本模型等），建设投资操作
平台，评估交易券商及托管行，申
请 %&##执照及额度，管理基金具

体操作等。此前，她还是摩根士丹
利资本国际公司 !$''$股票风险
评估部高级研究员，负责中国 $股
风险模型研发。她和她的团队所管
理的巴克莱泛亚洲主动股票基金
及香港主动股票基金几年来表现
优异，即使在 ()*+年亚洲金融危
机时，仍获得不俗的正收益。

可以说，“在海外做定量投资
的华人中，很少有人能够如李笑薇
一样，既吸取了 !"#这一世界上历

史最悠久、量化资产管理规模最大
的投资公司的营养，又拥有直接投
资亚洲、中国及大中华地区的市场
经验，还具备全面的团队管理、研
究以及管理基金等多方面的实战
经验。”

为何在国外的事业进展顺利
时会选择回国？针对这一问题，李
笑薇表示，自己在国外一直研究和
投资大中华市场，能够更近距离地
观察和研究这个市场是自己一直

所期盼的。另外，中国金融市场可
发展的余地很大，$股所有定量投
资总量加起来占 $股总基金投资
量还不到 (,-.，今后的发展空间
也是巨大的。“而在发展中，最紧缺
的是有经验的人才。真是看到了量
化投资在中国的发展前景，看到了
国内市场潜伏的巨大机会，因此选
择了回国发展，用如今的话说，就
是要实现自己的‘金融梦’，事实
上，对于任何一个金融从业人员来
说，只要努力抓住机会，都可以施
展拳脚，做出一番事业和贡献。”李
笑薇表示。

海外高层次人才“千人计划”入选者李笑薇表示

定量投资在中国市场前景广阔

李笑薇是中央引进海外高层次人才!千人计划"中金融领域

最早入选者之一#!千人计划"$是国家海外高层次人才引进计划$

主要围绕国家发展战略目标$从 !""#年开始$计划用 $到 %"年

时间$为国家重点创新项目%重点学科和重点实验室等$引进并重

点支持 !"""名左右能够突破关键技术%发展高新产业%带动新兴

学科的领军人才回国创新创业$集聚一批海外高层次创新创业人

才和团队$培育一批具有国际竞争力的高新技术企业#

! ! ! !五年前，定量投资在国内几乎
是空白。由于专业门槛较高，本土自
学成材也相对困难。即使在国外，拥
有量化投资核心技术的也多限于国
际大型金融集团的某些部门。而另
一方面，当时国内很多人认为在中
国数据造假严重，赚钱要靠资源人
脉、甚至内幕消息，对于量化投资这

种依赖公开数据的投资方式持怀疑
态度。因此，基金行业要想推动这个
业务领域的发展，求洋经、引进海外
人才几乎是必经之路。

尽管定量投资在国外取得了
巨大发展，由于中国资本市场的种
种特殊性，“量化投资在中国会不
会水土不服”是很多投资者心中的

疑问。还有不少投资者认为定量投
资所依赖的公开数据存在财务造
假现象，而数据本身的偏差一定会
影响投资效果。李笑薇表示，其实，
从定量投资角度来讲，虚账的信息
不但有用，而且它如果是大规模的
和有规律的，它反而可能是获取超
额收益的好机会。

不仅如此，随着股指期货、融
券等衍生产品在中国市场推出，投
资人拥有了对冲和做空的选择。
在衍生品方面，定量投资具有更大
的优势。去年以来，不少对市场敏
感的私募基金和公募基金都推出
了量化对冲产品，受到很多追求绝
对收益的投资人的欢迎。未来随着
期权等投资工具的推出，中国的定
量投资很可能将跨入大发展的黄
金时代。

! ! ! !那么，究竟什么是定量投资？
这是很多投资者经常问起李笑薇
的一个问题。李笑薇表示，其实定
量投资涵盖的范围很广，不过总的
来讲，定量投资强调投资的科学
性。国际上定量投资的先行者们于
上世纪九十年代中期明确提出“投
资已由一种艺术发展为一门科学”
的说法。可以说，科学性是定量投
资的本质特征。这种“科学性”体现
在“科学验证”和“科学纪律”。与传
统定性投资相比，定量投资更加强
调投资思想的科学验证。举个例子，
某些投资者可能认为管理质量好，
产品质量高的公司更应该买，更有

可能带来长期回报。然而，另一些投
资者可能会认为在中国这样的市
场，市场情绪和技术分析更有用，更
能取得高市场回报。两种投资者都
分别能讲出一些成功的故事来。那
我们该相信谁的故事呢？定量投资
的做法就是把两种说法都拿来验证
一下。我们建立两个模型，分别反映
上述两种投资思想。为了验证这些
思想是否真的长期有效而不仅限于
某一时期、某种市场甚至某些个别
事例上正确，我们采用长期历史数
据和大量股票进行研究。只有在多
数情况下有效的思想我们才会在最
终的投资模型中采用。

同时，定量投资强调投资的科
学纪律。定量投资中虽然模型是由
人设计的，具体的交易单却是由模
型产生的。投资者在经验总结以及
模型验证和设计时往往较容易做
到理性，而在具体个股的实时交易
上则容易受制于各种人性的弱点，
出现信息反应过激或不足等情况。
基于对思想模型的信任，定量投资
严格执行模型所产生的交易单，仅
在很特殊的情况下对交易单进行
个别修改。这种由模型确定交易的
过程，帮助人们克服交易中的人性
弱点，增强了投资的纪律性。由于
模型是经过科学验证的，我们称这

种纪律性为科学纪律性。
与科学性密切相关，在思想验

证以及交易单生成过程中，我们使
用数学模型和大量数据，并用计算
机辅助进行数据的处理和模型的
计算。因此虽然定量投资总是与数
学模型、数据和计算机有关系，模
型、数据和计算机却只是表象，而
追求投资的科学性才是造成这些
现象的根本原因。

定量投资是电脑与人脑相结
合的过程。人作为模型的设计者，
人脑是量化投资成功的关键。定量
投资的核心是模型的设计和建设。
它就像一名采集投资思想的“炼金
师”。把那些“有效”的投资思维捕
捉下来，再用数量金融的知识将其
量化，最后通过模型执行。

! ! ! !定量投资在海外市场的应用和

发展已有三四十年历史$到今天$发

达市场对冲基金和公募基金主动投

资中约有至少 &"'使用定量投资技

术$ 指数类投资几乎全部使用简单

的定量投资技术# 中国在这一投资

方法的兴起和应用则以近五年为

主#上市公司的增加%信息的公开和

透明% 新投资工具和投资需求的出

现$ 以及一批有经验的投资经理人

的海归$ 共同促成了定量投资在中

国市场这片土地上的生根和发芽#

本质上$ 定量投资与传统主动

投资一样$ 其生存的终极源泉是追

寻上市公司的真实定价#为此目标$

研究员和投资经理大量地收集并挖

掘上市公司全面信息$ 从而监督了

上市公司行为$ 使之更加透明和规

范# 一个透明规范的二级市场一方

面帮助了企业融资成长$ 另一方面

帮助了小投资者和普通老百姓分享

好的企业成长带来的财富积累# 因

此$ 定量投资的发展具有积极的社

会意义#

定量投资将跨入发展黄金时代

本报记者 许超声 实习生 徐苏宜

! ! ! !李笑薇从国外回来$ 对国内的

各种环境%人才环境%生活环境有什

么样的感受&

李笑薇表示$ 正在打造国际金

融中心的上海在关爱人才这点上做

得更好#她举例说$近两年团队从北

大清华招了不少应届毕业生$ 他们

在北京可能很难解决户口$ 而上海

有人才引进管理评分制度$ 根据打

分就可以顺利地落下户口$ 解决了

人才的后顾之忧# 再比如浦东金融

人才公寓$ 以较低的成本租给刚毕

业不久的年轻人$ 减轻了他们生活

压力$也便于年轻人之间相互交流$

促进了团队的稳定#

李笑薇谈上海

!"#$

%&'(

李笑薇!北京大学经济学学士!美国普林斯顿大学公

共管理硕士!美国斯坦福大学经济学博士" 曾任巴克莱国

际投资管理公司大中华主动股票投资总监#高级基金经理

及高级研究员!摩根士丹利资本国际 !"##"公司股票风险

评估部高级研究员"目前为富国基金量化与海外投资部总

经理"
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定量投资历史

帮助人们克服交易中的人性弱点

为实现$金融梦%回国施展拳脚
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