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证券从业经验。现任上海从容投资管理有限公司总经理兼投

资总监。曾任平安证券高级投资经理，国泰基金公司基金经

理，上投摩根基金管理有限公司副总经理、投资总监、中国

优势基金经理等职。 随着与平安信托合作推出“平安财富从

容优势集合资金信托计划”，上投摩根基金公司前投资总监

，明星基金经理吕俊又出现在公众视野中。这一次他创办了

自己的公司上海从容投资管理公司，并在今年3月与平安合作

发售该私募基金，一时间吕俊又成为媒体的热门人物。 五次

取舍 吕俊自己表述称，当他1995年从学校本科毕业时，为了

进入看好的证券投资行业，放弃了深圳招商银行年薪十万的

工作机会，投身武汉证券交易中心，虽然一个月的工资仅

有1000多，但是从事的是自己喜欢的事情，研究股票，看K线

，读各种大师的书籍⋯⋯可以说，那是吕俊迈入证券投资领

域大门的重要一刻，直到现在，“我都认为自己当时的决定

是正确的。”吕俊说。 而在他MBA毕业后，证券行业正处于

低迷时期。“当时我面临一个重大取舍，到底是继续在这个

行业坚持，还是先转行等待市场好转再回来？”最终，吕俊

决定仍是坚持，不管有多难。2000年吕俊进入平安证券自营

部，正式成为机构投资的“正规军”。吕俊认为，进入平安

使他“在投资水平上完成了一次质的飞跃”。 2001年，吕俊

被国泰基金看中，在国泰踏踏实实跑了2年的上市公司，写了

大量的研究报告，吕俊自认为这几年是其价值投资研究方法



形成的一个重要时期。而当被任命为基金金盛的基金经理时

，他对于基金的运作已经充满信心。1年之后，基金金盛业绩

便跃升至全国前列；在接手国泰金鹰基金之后，又仅用一年

时间将金鹰改变成五星基金，其中还有半年时间是用来调仓

。事实上，一定程度上也是由于吕俊打下的基础，国泰金鹰

还被评为当年的金牛基金。 在国泰基金的这一阶段，吕俊在

大规模资金的运作上获得了新的经验和实践。在获得一定成

功之后，吕俊又迈出了新的一步。当时仅30出头的他，希望

在证实自己投资能力的同时，也有机会证实自己的管理能力

，“我想打造一个团队，分享这种研究方法和投资方法，充

满激情地带领一个团队去创造一些新的东西。” 2004年，上

海国际投资集团和JP摩根集团成立合资基金公司，摩根集团

在香港的大中华区投资总监通过朋友找到了他。在商谈之后

，吕俊认定，这就是他希望的机会，从零开始，建设团队，

充分地实现投资的乐趣。吕俊感慨地说，至今令人欣慰的是

，这个优秀的团队，真的帮助很多人赚了钱。投资的过程，

是一种乐趣；投资的结果，更是一种值得欣慰的回报。 在上

投摩根的几年，公司旗下基金业绩整体居于前列，吕俊所管

理的中国优势基金更是多次获得金牛基金称号。 而今，吕俊

创办了自己的公司，又是一个重新取舍的决定。根据自身多

年成功的投资方法和投资理念，吕俊将自己的投资哲学总结

为四句话：价值为本，从容投资，顺势而为，绝对回报。 不

可知论 吕俊似乎比较推崇“不可知论”。事实上，这与索罗

斯的观点相近，再往上追溯，则可以看出卡尔波普的证伪主

义哲学影子。波普认为：我们对世界的了解本质上是不完整

的，这归因于我们只是世界的一部分，但同时我们也在设法



理解和塑造这个世界。将这一观点进一步放大，可以引申出

：人的思维是有限的，受到时间和空间的局限，因而其间肯

定有错误的内容。真理永远有被推翻的可能性。 吕俊同样相

信“这个世界是不可知的，未知的领域比我们已知的大很多

，而我们认识世界的能力始终有限，在这种条件下，我们不

应该过于迷信传统的观点和判断，尤其不要草率地对某个与

自己有利益关系的事情下结论。” 具体到证券市场，吕俊说

，“如果我们明白世界的不可知，就能多以谦逊的心态来投

资，正视我们自己认知能力的局限，反对傲慢主观地定义市

场本身的对错。” 在这个认识论的框架下，吕俊直言不讳：

“资金推动型和价值挖掘型的投资将长期共存，市场不会单

纯的由一个投资理念把持。重视价值投资的同时，也有必要

相当关注资金推动的力量和市场人气的变动。” 吕俊认为，

作为投资人，必须以积极主动的心态去关注市场的变化而不

是拘泥于任何一种理念。在投资市场上，历史并不决定未来

，投资人永远不能在过去的成绩单上居功自傲，必须用每一

天的努力去书写新的业绩。 不可知论的另一面就是敢于面对

和承认错误的勇气和信心。吕俊表示，坚持和灵活并不矛盾

，独特眼光和调整并不冲突。吕俊在强调独特判断力的时候

，也强调如果发现错了，一定要勇于改错，否则难以成为长

跑冠军。他认为，即使对一只股票了解得再透彻，也有看不

到的地方，做投资，要保存对未知的尊敬和畏惧。如果发现

犯了错，就需要承认自己的无知，尊重事实，进行调整。而

及时改正参考的准绳就是公司的基本面发展到什么情况，如

果是别的方向，就需认错。 吕俊说，很多人待人接物是谦虚

的，但在认识事物上是不谦虚的，直线式思维非常普遍，下



结论太快太武断。当事实与自己的结论不符合之时，重要的

不是在一秒钟之内找出一个新的结论，而应该反思导致错误

结论的原因还在不在，产生错误结论的框架还在沿用吗？ 在

长期的投资工作中，吕俊说确实领悟到一些投资哲学，正如

明星经理易阳方所说，“投资的过程首先是投资哲学形成和

完善的过程，投资哲学诠释投资理念、投资方法，最终也就

解决了赢利模式。”吕俊同样认为，从投资理念到投资实践

所遵循的哲学和投资决策具备逻辑一致性和独立性的人，才

是合格的资产管理人。 投资需要精神力 业余时间吕俊喜欢研

究军事，研究战争史，研究战例，对其投资也大有裨益。吕

俊说，战史给人的启发绝不仅仅在战场，“很多战例令人如

痴如醉。” 吕俊引用了两个战例来说明问题，战例一：1951

年5月24日到25日，志愿军27军某部战士两人仅用两杆枪四颗

手雷击毁敌人三辆坦克和一辆吉普车，将美第二骑兵师的重

装甲部队阻止在一个峡谷整整八小时之久。而自己仅负轻伤

。战例二：1951年4月23日，志愿军第63军187师561团2连战士

刘光子，一人一次俘敌63人，创下了抗美援朝战争中一人一

次俘敌最多的记录。 是什么使这些战士能够在敌我力量对比

如此悬殊的战场上逆转局面？具体分析当然有具体的原因。

但是在这些直接原因的背后，吕俊认为，更应该看到的是主

观能动性的超常发挥，是牺牲精神，更是超强的心理素质。 

吕俊将这些宝贵的东西提炼为精神力。吕俊说，有时候他自

己问自己，在敌强我弱，随时有生命危险的时候，到底能不

能维持大脑的正常运转？能不能看到机会在哪里？能不能坚

决执行理论推导可行的方案？很多时候，虽然生命没有危险

，但是客户托付的资产有危险，压力时刻存在，此时特别需



要有一种力量来保障智力和体力的正常甚至超水平发挥，特

别需要勇气、毅力、主观能动性这些宝贵的东西，而这些可

能也是出色的投资者们所共有的特质。 100Test 下载频道开通

，各类考试题目直接下载。详细请访问 www.100test.com 


