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在“黄金热”火出圈的当下，虽然年内已有颇为可观的涨幅，但东方基金的

基金经理房建威对黄金未来的行情依旧乐观。.  

房建威为浙江大学化学工艺硕士，具有 8 年证券从业经历，其中公募基金投资管理经验

5 年。曾任上海华谊工程有限公司工程师、德邦基金管理有限公司研究员、基金经理。2021

年 3 月加盟东方基金，现任东方周期优选灵活、东方睿鑫热点挖掘两只产品的基金经理。 

工程师的实业经历让房建威在投资时有了更深层的思考，他信奉“万物周

期”，即绝大多数行业都处于持续的周期性变化中，且他将“周期”分为两个部

分，一是以供需为核心的经济或者产能周期，二是企业成长周期。 

展望后市，房建威表示，在美债实际利率见顶、美元指数有望持续走弱的背

景下，可关注以黄金为代表的贵金属后续行情演绎。 

 

工程师到基金经理的跨界 

     从化学工艺硕士毕业后，房建威选择了专业对口的工业设计领域，成为一

名工程师，回顾当时的工作，他介绍道，“以建设化工厂为例，我负责工厂内部

物料管道以及供电供水等设计，日常面对的都是复杂的系统性工程。”在此期间，

对经济和金融颇有兴趣的房建威也常思考：为什么要投资当前的项目以及“未来

的收益怎么样？” 

而基金公司在招聘周期行业投研人员时，更倾向于有过实业经历和技术过硬

的专业人员，通过偶然的机会，房建威得以切换赛道，投身金融行业。 

工程师的工作经历让房建威对周期行业有了更深层的思考，他信奉“万物周

期”：在周期变化的过程当中，企业的变化其实并不大，公司还是原来的公司，

但在景气向上和景气向下的过程当中，其投资价值就发生了较为明显的偏离。此

外，工科背景让使得房建威较为擅长数据和模型方面的构建，这有助于他更好地

解读财务数据，并从多项指标中抽丝剥茧寻找投资机遇。“我觉得一个企业在成

长的过程当中，一定会在财务数据上有所显示；此外，行业发展的规律也需要有



模型和逻辑的验证。” 

房建威介绍，从周期研究的角度，他建立了相对完善的量价模型和多周期嵌

套的研究框架，对不同的行业和个股进行了验证性、预测性的研究，在实际投资

当中进行了应用。推而广之，他将周期行业研究的量价理念应用于不同的行业，

成为他重要的研究方法。 

 

周期的两面 

房建威认为，周期主要体现在两个方面，一是以供需为核心的经济或者产能

周期，二是企业成长周期。 

前者而言，正如巴菲特建议投资者应该集中投资于自己最了解、风险最小、

最优秀的公司，在个股的选择上，房建威也更偏向于经历过周期更迭的“大风大

浪”后依旧保有极强生命力的公司。 

在行情多轮演绎中不难发现，周期下行阶段中，“最优秀的公司”依靠自己

的成本控制、产品力以及渠道优势，在同业公司面临盈亏挣扎、甚至走向破产的

时候依旧能保持盈利，而在景气度触底上行的时候，这部分优秀公司可以顺着周

期上行，此外，周期底部能够坚持住，没有破产的一般性的公司也能够获得较好

的收益。 

房建威总结表示，周期板块的公司中，极其重要的竞争优势是产能，在每一

轮的周期波动中不要被淘汰，产能得以存续，下一轮就可能有机会。“所以投资

过程中，行业的景气度是第一要务，企业的质地是第二要务，对于供需为核心的

经济或者产能周期，重要的是研究周期规律，本质是追求周期波动中β收益。” 

而在周期的另一个角度——企业成长方面，房建威表示，该策略的核心是企

业发展的不同阶段收益和风险不同，对于行业快速扩张时期，企业的价值在于把

握赛道，赛道中的企业均有投资价值；对于行业成熟阶段，企业的自身价值和能

力是重要的考核要素。 

“我认为的成长，是具备较长时间维度下产品扩张的能力。”其中，“量”、

“价”的变化是最重要的因素。成长是公司产品持续放“量”，这里面“价”体

现了产品特性和公司定位。比如部分消费品，“价”可以长期稳定上行，跟随或

者超越通胀；很多工业品是需要不断降低成本，降“价”实现竞争比例的提高。 



不同行业有不同的标准，但一言以蔽之，成长的核心是持续放“量”的能力。

“量决定公司的销售的收入，价格决定公司的利润。” 

 

符合周期规律的贵金属行情或将继续演绎从房建威过往管理基金定期报告中不难

发现，其过往关注贵金属方向，他表示，目前处于美联储加息的过程中，随着未

来加息节奏放缓或停止加息，美债实际利率可能会触顶回落，从历史规律的角度

来看，美联储加息结束之后，美元指数有望持续走弱，美债实际利率有望出现趋

势性下降，这期间可持续关注贵金属行情。 

回顾历史行情中不难发现，美联储 2016年开启多次加息，至 2018年底加息

见顶，同年 9月份开始黄金走出一波上行行情；在此后的两年内美元持续走弱，

黄金也经历了超过七成的涨幅。 

房建威表示，从历史的来看，黄金投资的主要逻辑即是“美元走强，黄金走

弱；美元走弱，黄金走强。”他认为，随着未来加息节奏放缓或停止加息，那么

黄金可能会有系统性的机会。 

那么，从投资的角度而言，对于关注黄金行情的普通投资者有哪些参与方

式？ 

房建威表示，首先可以考虑实物黄金，实物黄金在变现时会面临一定的折扣；

其次是与金价走势高度相关的跟踪沪金的 ETF，但这类产品的涨跌幅完全取决于

黄金合约的波动，无论是收益还是风险均没有放大效应，适合偏保守的投资者；

再其次是黄金相关的个股，但这部分个股大部分是矿业公司，了解公司的经营情

况需要较强的知识门槛，且生产地往往比较偏远，个人投资者难以追踪，此外还

可关注机构专业选股布局的相关主题基金等。 

 

风险提示：市场有风险，基金投资需谨慎。本材料所涉及的观点和判断，仅代表

当前时点的看法，基于市场环境的不确定性和多变性，所有的观点和判断后续可

能会发生调整或者变化，本材料所表达的观点不构成投资建议或任何其他忠告。

基金管理人承诺以诚实信用、勤勉尽责的原则管理和运用基金资产，但不保证本

基金一定盈利，也不保证最低收益。投资者在做出投资决策之前，请仔细阅读基

金合同、基金招募说明书和基金产品资料概要等产品法律文件和本风险揭示书，



充分认识本基金的风险收益特征和产品特性，认真考虑本基金存在的各项风险因

素，并根据自身的投资目的、投资期限、投资经验、资产状况等因素充分考虑自

身的风险承受能力，在了解产品情况及销售适当性意见的基础上，理性判断并谨

慎做出投资决策。 


