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“1990 年我来到北京上大学时，并
没有想过以后会长期在这里工作。”胡
立峰站在金融街的办公室窗前，望着眼
前林立的高楼说。

他是一个勤奋的人，从福建小县城
考至中央财经大学金融系；他也是一个
怀念家乡的人，1994 年大学一毕业，
胡立峰就回到了福建，与当时的女友、
现在的妻子团聚。

回到福建的头四年，胡立峰在福建一
家外贸进出口公司做财务。“那个时候，
金融业、尤其是证券业还不是很火爆，大
部分同班同学毕业后都去了银行工作。当
时我们的选择并不多，对于以后的路要怎
么走也不太确定，只是我对证券很感兴
趣，那几年自己也一直炒股。”

直到今天，胡立峰都认为自己是证
券行业的人，如果不曾在股市摸爬滚打
过 ， 对 市 场 的 感 觉 “ 始 终 隔 着 一 张
皮”。“这就好比游泳教练教别人游泳，
但自己都没有游过泳，怎么行？！”

1998年，对证券一直感兴趣的胡立
峰跳槽到厦门联合信托投资公司工作。

1999 年 ， 股 市 “5·19 行 情 ” 爆
发。那个时候还没有证券分析师这个职
业，而叫股评或者咨询。胡立峰和同事
轮流在证券营业部的交易大厅咨询台值
班，接受股民的咨询。

“我看到行情涨的时候，股民是怎样
欢乐，行情跌的时候，股民是怎样的捶
胸顿足。在这里，我对证券市场最微小
的细胞有了切身了解，也对证券市场的
交易规则、交易制度有了自己的观察。
这段经历对我太重要了，就像是基本功
训练。”胡立峰不无动情地说，现在很多
年轻人从学校毕业就到了一个公司的总
部，没有在基层做过，很难理解证券市
场最基层、最底层业务的特点和特征。

“以前对于职业路径没想那么多，
进入证券行业以后就有了想法。相对来
说，证券行业是个适合奋斗的行业，对
人才尊重，对自我价值认可，发展空间

很大。”
“我总琢磨在证券行业中怎样选择

一个研究的突破点。有次和大学同学聊
天，他说可以关注一下证券投资基金，
基金未来会是个大行业。当时做基金的
人很少。”

这句话，开启了胡立峰的基金人生。
自从盯上基金后，每次基金报表

出来的时候，胡立峰都会亲自录入、
做表格、做统计。“虽然很多人会觉得
这种方式很原始，并且效率低下，但
是他们忽略了最重要的一点，亲自做
一遍之后，整体分析研究思路就出来
了。如果总是从很高的角度看问题，
可能永远都看不到很多细节，包括基
金交易的周转率、财务数据以及操作
风格等等。”胡立峰说，“我一直很注
重细节。”

这一点从一位和他相熟的财经记者
身上得到了印证。“胡立峰心比较细，
我很早前采访过他，过后很久再见面
时，他居然说出我们第一次是在哪里见
面的。后来才知道当初在存我手机号码
时，他把当初见面的情况也存储了。”

这段苦心研究的经历，如同高人出
山以前的潜心修炼，让胡立峰有能力在
今后洞察基金业的虚实。

★名声大噪重返京城

2000 年底的一个中午，胡立峰办
公室的电话突然响起。对方称是银河证
券研究中心负责人陈东，说银河准备组
建基金研究中心，问胡立峰愿不愿意到
银河来工作。

“我在北京工作，之所以知道福建
厦门有胡立峰这个人，是因为他常常在
报纸上发表关于基金研究的文章。事实
证明，我的眼光没有错。”陈东回忆说。

从 1999 年七八月份开始，胡立峰
大量发表基金研究的文章，仅 2000 年
就在 《中国证券报》 上发表文章近 60
篇。他真正声名鹊起也是在 2000 年，

《财经》 杂志 《基金黑幕》 一文在基金
行业中掀起轩然大波，文中引用了胡立
峰的重要研究数据和意见。

2001 年 4 月 10 日，胡立峰正式入
职银河证券，随后来到北京工作。

“2001 年 初 ， 我 国 只 有 33 只 基
金，银河证券却决定组建基金研究中
心，这种战略眼光是吸引我的原因之
一。”胡立峰说。

2001 年 6 月 12 日，中国银河证券
股份公司基金研究中心正式成立，基金
研究中心承担了基金研究与基金评价两
大业务工作，成为国内第一家专业基金
研究评价机构。

在基金研究方面，胡立峰认为“讲
真话，讲实话”是最重要的。“分析师
最大的价值就在于独立、客观、公正。
要立足做基金研究，通过公开数据做自
己的独立分析，实实在在，不要有任何
利益纠葛。”

“我没遇到过什么干扰。银河给我
较大的独立空间和舞台。作为我自己来
说，第一是认认真真工作，第二是客观
公正，以数据作基础。”

★专业系统树立标准
2005 年底，胡立峰成为银河证券

基金研究中心负责人，这个时候市场上
已有 218 只基金。这些基金运行得究竟
怎么样？应该用什么样的标准来衡量它
们？投资者该怎样来选择？基金公司和
基 金 经 理 如 何 知 道 自 己 在 市 场 上 的
位置？

胡立峰有一个想法：开发一个让基
金业和社会认可的、较为客观的标准基
金评价和排名系统。

“开始做的时候非常难，因为没有
参考，数据怎么搭、系统怎么建，都要
自己琢磨。”2005 年底到 2006 年，是
胡立峰工作以来最辛苦的时间，他每天
工作十几个小时以上。

“我们中心在国内第一家建立了完
善、准确、专业的中国基金行业数据
库，这帮助我们打破了专业基金研究经
验和信息技术之间的藩篱。”

2006 年，国内第一个从专业基金
研究角度出发的具有自主知识产权的基
金评价系统——“中国银河证券股份公
司基金研究分析系统”面世。“银河证
券所有的基金评价均由该系统做出，这
是由计算机定量计算的结果，以一套统
一的标准分析所有的基金，也就是说

‘用一把尺子衡量基金’，保证基金评价
的独立、客观和公正。”

如果你今晚对着窗外拍一张照片，
你也许并不会收获作品，但如果你每晚
都对着窗外拍一张照片，坚持下去，你
一定会得到一个作品。

这之后的 6 年多，基金研究评价系
统坚持不懈地记录和评价中国基金市场
的发展，努力成为公正、客观的基金行
业第三方评价机构。经过不断地完善和
补充，如今已经形成基金绩效统计、基
金行业统计、基金投资组合研究、基金
管理公司投资管理能力综合评价、基金
资金流量研究、基金新品导航、基金重
仓股研究等核心研究产品。

“我买基金的时候不再是单纯地凭
运气，我现在多通过阅读银河证券的基
金研究评价方面的观点、数据和报告来
指导基金投资。”一位资深基金投资者
说，他会通过银河证券的系统公开发布
的部分研究报告与数据来了解基金产品
的情况，比如产品日净值增长率、今年
以来净值增长率、成立以来累计净值增
长率等等。“通过排名，让数据说话，
产品好坏一目了然。这些各类排名既是
英雄排名榜，也是照妖镜，让一些差的
产品无处藏身。”

“我现在白天在公司处理工作，晚上
和周末基本就做研究。做数据有很多人
来做，但我们想要这套系统做到完美。
我信奉专业主义，我要把我的东西做到
专业的极致。”时至今日，胡立峰还在不
断琢磨如何让评价系统更加完善。对
此，刚刚加盟胡立峰团队的王阳感受颇
深：“他是典型的‘5+2、白+黑’。”

胡 立 峰 不 断 强 调 ：“ 这 个 市 场 太
大，我们在它面前都很渺小，要永远对
市场敬畏。我现在做得越多，越感到自
己的不足。”

古 龙 笔 下 有

位对江湖之事无

所不知、无所不

晓的人物——百

晓生，他编纂的

《兵器谱》 为江湖

人士作了较为权

威的排名。基金

业也有这么一位
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内 基 金 业 掌 故 ，

于风起云涌处冷

眼旁观、客观判

断，终排得基金

业 “ 兵 器 谱 ”。

他，就是银河证

券基金研究中心

负责人胡立峰。
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对股市
我不悲观
摩根士丹利华鑫 陈强兵

很长一段时间以来，市场对
未来宏观经济长期走势的关注点
主要有四个：一是我国经济发展
高度依赖投资，投资规模很大，
但投资效率却很低；二是资源浪
费 和 环 境 的 约 束 ； 三 是 金 融 风
险，担心投出的资金收不回来，
造成系统性的风险；四是劳动力
成本在逐年上升。这些担心确实
都有一定的道理。但事实上，在
过去十年、二十年里一直都是如
此，而我国经济增长却是高速且
平稳的。即便是在 2008 年、2009
年国际金融危机的时候，我国经
济表现依旧平稳。所以，冷静地
想一想，我们是不是经常有点把
问题放大，过度担忧了？

无 论 是 通 过 政 府 投 资 ， 还
是 通 过 国 有 企 业 投 资 ， 以 及 通
过 补 贴 民 营 企 业 投 资 ， 我 国 政
府 总 在 以 各 种 形 式 为 经 济 增 长
贡献着支出。

产能过剩的问题如何解决？在
过去的许多年里，我国政府一直在
采取关停并转方式来消除过剩产
能，然后为新的投资创造空间。所
以说，产能过剩实际上不是问题，
因为我们一直在不断地创造一个新
世界。

投资的钱从哪儿来，这样会不
会有财政危机？作为一个整体而
言，花钱就能挣到钱，挣的可能比
花的还要多一些。我国政府，包括
国有企业，就广义上的财政来说，
实际上是我国资本开支里最大的一
块，如果把它当成赚钱的企业，它
是最大的支方。那么，它花钱带动
很多民营企业一起来花钱，整个资
本的回报收入都在稳步增长。所
以，过去十年没有看到什么财政问
题。很多企业家，如果算作一个整
体，其回报也是不错的。同时，央
行也会给政府非常大的支持。央行
最重要的作用就是稳定货币，稳定
金融体系，另外一个就是财政有问
题的时候要出手相救。

一切都看起来很美好。可是，
问题在哪儿呢？我国宏观经济最主
要的问题就在于资源浪费、效率
低。我国经济增速趋弱成为最近干
扰股市的一个重要问题。但是，即
使我国经济增速放缓，在未来较长
一段时间仍有望保持 7%至 8%的经
济增速，这样的经济增长到底是强
是弱？放眼全世界，这都是一个

“奢侈”的问题。
我个人认为我国经济目前的增

速其实非常适度。支撑我以上结论
的依据主要有以下两点：一是劳动
力市场没有什么失业，城市每年还
能创造 1000 万人的就业；二是通
胀基本维持平稳，这实际上是政
府、投资者和央行最希望看到的结
果。目前阶段，企业的利润也能保
持适度增长，比如，1 至 2 月份合
起来工业利润有 17%的增长。从宏
观经济角度讲，整个经济是好的，
股市我觉得也是好的。但是大家要
区别一些行业，各个行业可能差异
会比较大。

总之，对股市我不悲观，对很
多行业我相当乐观。重要的是大家
在投资前要把自己投资的企业了解
清楚。

1、 你急着赴约，中途却被拥挤的交
通所阻，你会

A、变得急躁不堪，同时想象等候者
恼火的样子 3分

B、设想等候者会体谅你 1分
C、很着急，但想也无益，干脆不去

想了 0分
2、一件很重要的东西不见了，这时你会
A、翻天覆地，疯狂搜索 3分
B、急忙把那些可能的地方找一遍 1分
C、不动声色地对最近一段时间的行

为作一番仔细回顾 0分
3、你向来习惯用钢笔写字，现在要你

换圆珠笔书写，你会
A、感到别扭 3分
B、有时有点不顺手 1分
C、感觉上与用钢笔没什么差别 0分
4、你在大会上演说的姿态、表情、条

理性及准确性与你平时在办公室里讲话相比
A、显然要逊色多了 3分
B、说不准，看具体的情况而定 1分

C、基本上没什么差别 0分
5、改白班为夜班之后，尽管你作了努

力，但工作效率总不如那些和你同时改班
制的人高，是吗

A、对 3分
B、差不多 1分
C、不是这样的 0分
6、你手头的任务已临近最后的截止日

期了，你会
A、开始错误百出 3分
B、心中暗急，但仍勉力维持正常状

况 1分
C、变得更有效率了 0分
7、与人激烈争吵了一番以后，你会
A、转回到工作上，但有时难免走神 3分
B、唠叨个不停，工作量递减 1分
C、不受影响，继续专心工作 0分
8、你到外地出差或旅游，住进招待

所、旅馆，睡在陌生的床铺上，你会
A、有时会失眠 0分
B、失眠得很厉害 1分

C、感觉和在家没什么差别 3分
9、参加一个全是陌生人的聚会，你会
A、有时感到不自在，有时又能从这

种状态中摆脱出来，与人相叙甚欢 0分
B、先灌几杯酒让自己放松一下 1分
C、立即加入最活跃的一群，热烈谈

话 3分
10、有人劈头盖脸给了你一顿指责，

你会
A、在当时就还了几句，但不甚中要

害 0分
B、一下蒙了，过后才去想当时该如

何进行反击 1分
C、头脑清醒，冷静而适度地回击 3分
11、你和朋友约好并前去拜访，可当

你如约前往时，他却有急事出去了，这时
你会

A、有些不满，但既来之则安之 0分
B、小声嘀咕表示不满 1分
C、充分利用这一空当，为下一件事

作计划 3分

逆境商数 （AQ） 是我们在面对逆境时的处理能力。在投资中，除了智商 （IQ）、情商 （EQ） 外，AQ 也非常重要，它很有可能是决

定投资收益的重要因素。快来测试一下你的 AQ 吧！

算算你的分数

23分至33分

生活中的压力你都能化之于无形。
这样健康的心理给你的投资带来了不少
好处。在投资中你可谓游刃有余，即使
一时失利也能积极寻求解决方案。一般
来说，你的投资收益都不错。

12分至22分

一些意想不到的事情发生并不会使
你失魂落魄，你都能作出相应的适度反
应。可是如果情况比较严重，你的适应
期就会拖长。在投资中也一样，一旦行
情变坏可能有较大损失时，你的反应却
总是慢半拍。最好平时就预先做好准
备，找机会强化自己的快速适应能力。

0分至11分

你对一切变化、生活中的摩擦都很
排斥，反应更是有些迟钝，这可是你投
资路上的绊脚石！不要将自己拘禁在惯
有的思维模式中，先从小事开始，锻炼
自己的适应能力吧！

（作者单位：和讯论坛）

值班基金经理

信札

你的AQ是多少
李明昊

财商小测试

基金“百晓生”
本报记者 殷 楠


