史上用时最短进百亿梯队的量化私募，8个月破百亿便封盘
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今年前三个月，我们看到头部量化私募的业绩出现了一些分化。一些量化私募通过多策略、严格控制行业及风险因子的暴露等方式表现较为稳健，也有一些量化私募由于去年市场风格一边倒，模型过拟合，大盘因子权重过高，在今年风格切换的背景之下有一些被动。
具体来看，百亿量化私募中，今年以来以进化论资产、幻方量化、衍复投资、启林投资为代表的头部选手收益跑得相对较好。这里面又以成立于2019年的新锐百亿量化——衍复投资最为“年轻”。
史上进百亿梯队用时最短的量化私募
衍复投资：专注于二级市场量化私募，核心团队的公开产品业绩可追溯至2016年。其市场中性量化产品，以持续稳定的收益和高夏普率在同类规模基金中稳居第一梯队。
2019年，海归派量化基金经理高亢从原国内量化界四大天王之一的锐天投资“出走”，一度引起市场广泛关注。带着Alpha策略代码的知识产权从锐天离开后，高亢很快成立了自己的私募公司——衍复投资。
从过往经历来看，基金经理高亢具有较强的学霸光环。高中时，高亢便获得了国际奥林匹克物理竞赛金牌，随后被保送至北大物理系，读了一半转学至麻省理工，并获得物理学和计算机学位。2010-2014年，高亢在华尔街著名机构Two Sigma担任量化研究员，主攻Alpha策略，构架剥离贝塔的股票多空组合以获取稳定的阿尔法收益。2015年，他回国加入了原量化四大天王之一的锐天投资。2019年，高亢自立门户，建立了自己的投资公司，成立仅八个月规模便破百亿。
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布局指数增强、市场中性双产品线
在量化策略这个大的分类之下，量化子策略之间赚取完全不一样的超额。因为收益的来源不一样，在不同环境下，不同量化子策略的表现存在较大的差异。
目前，衍复投资的产品线较为清晰，主要分为指数增强策略产品和市场中性策略产品。
市场中性策略，以给投资者带来稳定且与大盘相关性低的收益为目标。（排排网微信ID：simuppw）股票市场中性产品可以理解为在多头策略的基础上，使用股指期货等对冲工具剥离市场涨跌，获取超越大盘的收益。
也就是说，市场中性产品收益=多头策略收益-+对冲收益-对冲成本。其风险包括选股能力、模型风险、调整风险、卖空风险以及多头头寸与空头头寸的不匹配等。我们看到，今年前三个月量化指增还是受到了比较大的考验，很多量化多头产品的最大回撤都在10%以上，有的甚至出现了百分之二三十。市场中性策略产品在较为震荡的市场环境中表现相对较好。
指数增强策略产品则具有较强的股票多头属性。量化指数增强策略是在追踪对标指数的基础上，利用量化方式进行收益增强，以期在Beta收益的基础上获取超越市场的Alpha收益。对标指数可以使用中证500、中证1000、沪深300等，为了尽量接近指数构成，选股范围一般会比对标指数的构成范围更大一些。
衍复投资的策略按照持仓周期从分钟到季度都有分布。日内量价类策略对于提升超额收益的稳定性贡献较大，长线的基本面类策略对于在交易量和波动率较低的市场环境中产生超额收益有较大的贡献。
数据类型大致分为量价、基本面、新闻和另类数据。多样的策略类型首先有利于降低净值的回撤，其次能够让他们更有信心在不同的市场环境下更好的适应市场，以获得较好的投资成绩。
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8个月破百亿便封盘，以投资人利益为最大驱动
在量化投资界，流传一个“不可能三角形”，即高收益，低回撤和大容量不能同时满足。成立仅一年多，衍复投资紧密发行新产品。2020年，量化市场迎来规模和业绩的双量发展，衍复投资管理规模在突破百亿元后，便宣布不再接受新资金进入。随后，在衍复投资市场相关负责人在私募排排网路演时，该消息也得到证实。
当时衍复投资称，封盘是考虑到策略容量和规模的适配问题，但他们也表示，“封盘”只是暂时的，主要取决于旗下产品收益情况，一旦在技术和业绩方面有所突破，募集资金还会放开。
今年一季度，在对自身策略与容量适应性较有把握的基础上，衍复投资打开产品的认购通道。从其今年前三个月的表现来看，在严峻的市场考验之下，衍复投资旗下产品的波动较为可控。
放在整个大的行业去做对比，衍复投资认为，他们的优势主要体现在四个方面：
1、严格控制行业及风险因子的暴露，同时持股分散，全市场选股，最大个股持仓偏离度2%以内。
2、超额收益夏普率高，与市场同策略产品相比收益更稳定，回撤较小。
3、有长达4年可追溯业绩，且策略容量可支撑百亿规模，在各种市场风格中均能表现优异。
4、自主研发搭建交易和风控体系，在IT系统建设及数据库方面投入较大人力和物力，不断提升开发新策略效率。
衍复目前的投研人员超过20人，包括开发和量化研究员。通过建立了一只强大的队伍，不断升级开发新策略的能力，衍复投资立志于在全球资本市场为投资人提供稳定且可持续的优异回报。创始人认为，以投资人利益为最大驱动，这个在长期来看是衍复的核心优势。
风险提示：
本文信息来源于公开资料或对投资经理的访谈，仅代表个人观点。市场有风险，投资需谨慎。基金的过往业绩并不预示其未来表现，基金管理人管理的其他基金的业绩并不构成基金业绩表现的保证，本文在任何时候均不构成对任何人的投资推荐。投资者应综合考量自身的风险承受能力、投资目的、财务状况以及特定需求等方面因素独立进行判断和投资。
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