
从明星基金经理科尔曼的那里学到的东西

蔡斯·科尔曼（chase Coleman) 作为华尔街“宠儿”， 却一贯保持低调的作风。但其对冲基金-老虎全球

（Tiger Global Management) 却在金融界家喻户晓。在老虎环球成立 20周年之初，恰逢该公司 20 年业绩

也爆发式的上涨 48%，返还给投资者 104 亿美元的回报。科尔曼借此机会投资者发出了长达 6页的 20 周年

纪念信。这封信总的来讲就是回顾了老虎环球过去的成就和错误经验。故此，小编今天特意带大家来看下

科尔曼的投资故事。

科尔曼的投资之旅

在一个以收益率论成败的行业中，年仅 45 岁的科尔曼头顶笼罩着未来对冲基金巨星的光环，他的成功除了

个人的聪明才智及勤奋之外，不能忽略的是其投资导师朱利安·罗伯逊(Julian Robertson)的提携。他是

在罗伯逊（Julian Robertson）著名的老虎基金经受过锻炼的“小老虎”。2000 年，用罗伯逊提供的 2,500

万美元参股资金开始自立门户。由于当时正值互联网泡沫破灭时期，当时的科技股并不火热，专注于科技

公司且刚刚起步的科尔曼可谓出师不利。于是科尔曼不得不寻找下一个新的目标。通过追踪查找互联网最

大广告客户群体，注意到了一个最容易普遍忽略的国家 - 中国，他们发现一些小型中国电子商务公司生态

系类似于淘宝，加上中国庞大的人口基数，罗伯逊推算出未来 3-5 年，中国互联网的普及率会增长 3-5 倍。

于是在 2002 年买入新浪，搜狐和网易（当时的“中国雅虎”），一年后，市值翻了好几倍，一度成为早期赢

家，后来也牵手了艺龙（ELong），卓越网（Joyo）和阿里巴巴（Alibaba）。

因为这些公司是私人的且流动性差，Tiger Global 为此成立了一个专门的长期基金，称为 Tiger Global

Private Investment Partners，据信称，该基金在 2004 年第一天资本已增长至 7580 万美元。遗憾的是，

后来科尔曼不在选择继续对阿里巴巴的投资-以 2.5 亿美元的估值获得 4％的股份。而如今，阿里巴巴 4％

的股份在公开市场上的价值约为 250 亿美元。值得一提的是，科尔曼在 2011 年也大赚了一笔，其基金在一

年内年上涨了 45%，基本上比所有其他对冲基金表现都更好。这还要归功于他投资了 Facebook、Linkedin

和 Zynga 之类的热门科技公司以及印度、巴西等新兴市场的初创公司。虽然罗伯逊创立的老虎基金辉煌业

绩，举世闻名。然而，老虎环球青出于蓝，在初期就已经参与 Facebook 上市前的募资但因估值太高最后也

未能长期持有，在最近也入股 TikTok (抖音)的母公司，抢攻亚洲市场。在他全球化的眼光下，从新兴的

科技股到互联网企业，都被纳入他的投资版图中。

投资者可借鉴之处 “双向 Alpha”

罗伯逊及其麾下“幼虎”所采取的是“双向 alpha”策略加上长短周期交易模式，令基金得以获得超高收

益率。这种策略简单说就是依靠精选行业和个股，以做多或者做空两种方式超越大盘。在这样一种策略之

下，作为一个典型的对冲基金经理，科尔曼还利用标准普尔500指数基金(SPY)和纳斯达克100指数基金(QQQ)

这两个工具来对冲做多股票的风险。在此基础上，科尔曼投资偏好倾斜于新兴的科技股。类似于脸书和亚

马逊等新兴技术或互联网公司都是科尔曼的投资兴趣所在。根据对冲基金研究公司的数据，股票对冲基金

在平均在 2018 年下跌约 6％。但是科尔曼管理的对冲基金却逆市增长了近 14％，令蔡斯·科尔曼的投资传

奇延续下去。

科尔曼的投资理念是买入被市场低估的公司，例如软银集团等等，然后如狩猎似的静心等待升值的时机来

临。所以投资者们，应以此为鉴，不把握好市场风向同时不要短期的市场波动而改变长远的策略，只有中

长线的投资能避开市场的杂音，从而才能把握长期的走势。

从过去 20年的中的提取的教训中， 科尔曼指出，未来投资重点会着重于美国，中国，印度企业和金融技



术上，该公司表示，这些领域“仍然保留在我们这一代人定义的经济主题中。”与此同时，相信未来发展趋

势将以科技为主线，从人工智能到更大范围的决策自动化，从而提高效率，并进一步将数字嵌入我们的日

常生活中。

小编看来作为个人投资者，科尔曼及其基金过去 20年中还是可以学习到很多经验的。一是有对资本市场机

会的灵敏嗅觉,通过战略和财务布局新兴潜在机会(科尔曼对早期中国互联网的布局), 如同狩猎一般，乐

趣与风险并存，前期布局，等待时机来临即是丰收之时。

二是作为投资人需要有多个系统的思维(短，中，长期投资）如果能把两个以上的系统结合起来分析一个问

题，就会得出更加可靠的结论，但知易行难，只有在自己慢慢摸索过，看着这些逻辑推理搭建好了之后，

接下来的事情宛如中国卷轴山水画一般，随着时间开始慢慢展开，那一刻，才能真正领悟到时间，投资的

真谛。


