
平方和投资吕杰勇：用时间筑牢阿尔法护城河

简介：

吕杰勇，平方和投资创始合伙人、总经理。 北京大学数学学士、北京大学计算机硕士，拥有10年以上的国内量化投资实战经验。 2009年开始投身量化投资领域，分别于博时基金和中信证券从事量化投资研究工作，管理客户资金、自营资金。 2015年创立平方和投资。

本报记者 王雪青

2025年，量化持续成为市场“关键词” 。 伴随着A股市场震荡上行，单日两万亿元成交额已成常态，量化产品备案数量同比翻倍，私募江湖风起云涌。 平方和投资成立已有十周年，这十年历程，既是行业风雨的缩影，也是其自身穿越周期的注脚。

回望2015年成立之初，外界对量化投资是否适合中国市场仍存疑问；十年来，平方和投资不仅在策略上实现了“策略十年、十年长青” ，更在业绩方面交出了扎实的成绩单，率先验证了量化方法论在中国市场的长期有效性。

近日，中国证券报记者专访了平方和投资创始人、总经理吕杰勇。 在他位于中关村的办公室，这位亲历中国量化从萌芽到壮大的资深投资者，分享了他一路走来的成长与感悟。

初心如磐：深耕中国市场

一 切 的 起 点 源 于 1999 年 。 这 一 年 ， 吕 杰 勇 考 入 北 京 大 学 数 学 科 学 学 院 。 在 这 里 ， 他 不 仅 被 数 学 的 纯 粹 与 理 性 深 深 吸 引 ， 更 从 知 名 量 化 投 资 者 詹 姆 斯·西 蒙 斯 的 实 践 中 获 得 启 发 ： 数 学 不 仅 能 在 公 式 推 导 中 展 现 优 势 ， 也 可 以 成 为 优 化 金 融 市 场 效 率 的 工

具 。 一 颗 量 化 投 资 的 种 子 ， 就 此 在 他 心 中 扎 根 。

“我始终觉得，量化投资是科学的价值发现方法论，能让市场更有效率，而且衍生品工具在中国市场肯定是未来的大方向。 ” 站在公司十周年里程碑前，吕杰勇公开了他的创业初心：“我们要成为‘中国的文艺复兴’ ；中国要有自己的量化对冲基金。 ”（“文艺复兴科技公司 ” 是由詹姆斯·西蒙斯创

立的全球知名量化对冲基金。 ）

怀揣这个对标全球顶级量化对冲基金的梦想，平方和投资不仅成为最早将海外成熟量化对冲模式在国内落地的机构之一，更以十年如一的实践，扎实验证了量化方法论在中国市场的有效性。

危机淬炼 ：三立潮头

“平方和投资的成长始终与行业发展相伴相生。 量化行业发展历史上的三次‘危’ ，同时也伴随着三次‘机’ 。 ”吕杰勇回忆称。

2008年，华尔街在金融危机中风雨飘摇；彼时的中国市场，在全球经济寒冬里独树一帜。 一批华尔街的量化人才循着机遇而来，中国量化行业由此开始萌芽。 正是在这次危与机交织的节点，吕杰勇一头扎进了中国量化发展的早期浪潮，成为中国最早从事量化的投资者之一。

2015年，中国量化行业一度站上小高峰，随即遭遇市场骤冷。 那些早期依赖小盘股策略快速崛起的机构，仿佛被抽走了主心骨，或停摆，或倒闭。 吕杰勇却带着对中国经济韧性的笃定，以及对量化策略本土价值的坚信，逆势出发。

2018年，投资热情再度冷却，不确定性笼罩着A股市场。就在这一年———平方和投资却交出了两位数的正收益成绩单。业界开始关注平方和投资，量化基金由此为公众所熟知。这一年，也成为了后来行业规模突破万亿元的起点。

量化投资史上的每次危局，实则暗涌着机遇———危中藏机，循环往复，恰是行业成长的底色。 “每逢危局，我们不是消极观望，而是咬紧牙关应对，靠‘优势策略+严谨风控’双轮往前冲，总能在风浪里找到自己的航道。 ”吕杰勇表示，经历过危机的淬炼，也许才能百战成金。

变与不变 ：策略框架不断迭代

如果说危机淬炼了定力 ，那么策略的不断进化，则奠定了长青的根基。 十年以来，伴随市场周期更迭 ，平方和投资始终坚持同一策略框架，不断迭代 ，历久弥新 。 策略体系历经多轮市场检验，持续为投资者创造稳健回报。

在因子研究上，公司早期主要依靠量价因子，随着市场演进，逐渐拓展至基本面、分析师预期、另类数据等维度，涵盖日内多频段预测 。 研究团队不仅要求因子在样本内有效，更严格执行样本外检验与多指标综合评估，以避免过度拟合。

在组合优化上，平方和投资经历了“线性模型-机器学习主导的非线性模型 ” 的演进 。 “我们通过持续提升算力与底层技术支持效率，实现了从‘简单拼装’ 到‘智能焊接’ 的飞跃。 ” 吕杰勇表示 。

在风险管理上，平方和投资逐步升级至行业、风险因子、交易比例限制等多维度风控体系；补充黑名单机制规避事件型风险 。 在交易执行上，公司自建了Bsim系统 ，通过高频时序预测优化执行，显著降低了冲击成本。

吕杰勇透露，公司今年算力同比提升约2 .3倍，自研的 Bsim系统已实现“分秒间即可验证一个因子想法” 的高效能，支撑研究员日均完成上千次回测 。 以时间筑牢的根基与技术驱动的效率，共同构成了公司稳健前行的底气 。

今年以来，平方和投资的超额回报显著，并在小微盘风格波动中展现了较强的防御性。 对于超额收益的持续性，吕杰勇信心十足：“目前我们主要采用中低频策略，因子覆盖全面，信号预测周期相对较长，这使得我们的策略容量上限较高 。 当前公司管理规模在百亿元左右 ，处于规模效应最佳的阶

段。 我们将持续加强投研投入，确保在规模增长的同时，保持超额收益的稳定性。 ”

筑牢护城河：十年再出发

当中国证券报记者问及未来目标时，吕杰勇表示 ：“平方和投资的下一个十年，不光要做中国的文艺复兴，还要努力成为世界的平方和。 ”

投研合伙人方壮熙的加盟，为这一愿景注入了新的力量。 方壮熙曾在国际知名量化巨头世坤投资担任高级执行研究总监兼中国区副总经理，如今将带领平方和投资进一步完善因子与组合优化体系 ，把研究推向更高维度。 人才与组织架构的升级，是平方和投资迈向新十年、应对全新竞争格局的关

键支撑。 “引入新的投研合伙人后，团队综合实力实现了质的跃升。 ” 吕杰勇特别提到，“他带来的不仅是优质人才梯队 ，更重要的是推动投研体系的全新升级。 ”

谈及行业发展，吕杰勇敏锐捕捉到国内量化投资正在经历的积极转型：2025年7月，针对高频交易 、异常交易的量化新规正式落地 ，DMA等场外衍生品业务也迎来强监管。 “量化怕的不是监管，而是不监管。 ” 在吕杰勇看来，这一系列调整对量化私募规范化管理提出了更高的要求，使得依赖高杠杆

套利的资金大幅收缩，机构竞争的重心转向扎实的阿尔法挖掘能力———这恰恰契合了多数投资者的核心利益 。

“当套利空间被压缩，那些真正能沉淀阿尔法的硬实力才会清晰显现。 ” 吕杰勇认为。在规范运作上，平方和投资展现出前瞻性：一是公司长期深耕中低频策略，高频策略占比低，这与量化新规对高频交易严控的思路不谋而合；二是主动压降DMA业务杠杆率及存续规模；三是持续探索“白盒化” 合

规风控监测方案。

面对传统因子“拥挤度上升” 的行业焦虑，吕杰勇表示：“我们相信传统领域（量价与基本面）的研究空间远未枯竭，深度耕耘仍大有可为。 ” 他反对盲目追逐热点式的“替代式创新 ” ，倡导“增量创新” 模式———在既有优势基础上，拥抱AI等新技术，通过严谨的“历史回测 -小规模实盘-逐步 放量”

流程，将其转化为提升研究效率与效果的“加速器 ” ，同时严控“黑箱” 风险。

当被问及海外量化巨头加速布局中国市场带来的挑战，吕杰勇称 ，平方和投资立足本土，但技术底蕴不逊于外资。 更核心的优势在于对A股市场十年的深耕：“我们的因子库历经十年样本外检验，每一组数据、每一个模型都凝结着市场的规律与经验，这是新入场者难以复制的‘时间护城河’ 。 ”

十年，对于一家量化机构来说，既是成长，也是青春 。 未来的平方和投资在量化赛道上，将始终锚定 “持续稳健 ” 的航向 ，朝着成为行业标杆的目标稳步前行。
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平方和投资吕杰勇：

用时间筑牢阿尔法护城河

□本报记者 王雪青

吕杰勇，平方和投资创始合伙人、总经理。 北京大学数学学士、北京

大学计算机硕士，拥有10年以上的国内量化投资实战经验。 2009年开始

投身量化投资领域， 分别于博时基金和中信证券从事量化投资研究工

作，管理客户资金、自营资金。 2015年创立平方和投资。

2025年， 量化持续

成为市场“关键词” 。 伴

随着A股市场震荡上行，

单日两万亿元成交额已

成常态，量化产品备案数

量同比翻倍，私募江湖风

起云涌。平方和投资成立

已有十周年， 这十年历

程， 既是行业风雨的缩

影，也是其自身穿越周期

的注脚。

回望2015年成立之

初，外界对量化投资是否

适合中国市场仍存疑问；

十年来，平方和投资不仅

在策略上实现了 “策略

十年、十年长青” ，更在

业绩方面交出了扎实的

成绩单，率先验证了量化

方法论在中国市场的长

期有效性。

近日，中国证券报

记者专访了平方和投

资创始人、 总经理吕

杰勇。 在他位于中关

村的办公室， 这位亲

历中国量化从萌芽到

壮 大 的 资 深 投 资 者 ，

分享了他一路走来的

成长与感悟。

初心如磐：深耕中国市场

一切的起点源于1999年。 这一

年，吕杰勇考入北京大学数学科学学

院。 在这里，他不仅被数学的纯粹与

理性深深吸引，更从知名量化投资者

詹姆斯·西蒙斯的实践中获得启发：

数学不仅能在公式推导中展现优势，

也可以成为优化金融市场效率的工

具。 一颗量化投资的种子，就此在他

心中扎根。

“我始终觉得，量化投资是科学的

价值发现方法论，能让市场更有效率，

而且衍生品工具在中国市场肯定是未

来的大方向。” 站在公司十周年里程碑

前， 吕杰勇公开了他的创业初心：“我

们要成为‘中国的文艺复兴’ ；中国要

有自己的量化对冲基金。 ”（“文艺复

兴科技公司” 是由詹姆斯·西蒙斯创立

的全球知名量化对冲基金。 ）

怀揣这个对标全球顶级量化对冲

基金的梦想， 平方和投资不仅成为最

早将海外成熟量化对冲模式在国内落

地的机构之一，更以十年如一的实践，

扎实验证了量化方法论在中国市场的

有效性。

危机淬炼：三立潮头

“平方和投资的成长始终与行业

发展相伴相生。 量化行业发展历史上

的三次 ‘危’ ， 同时也伴随着三次

‘机’ 。 ” 吕杰勇回忆称。

2008年， 华尔街在金融危机中风

雨飘摇；彼时的中国市场，在全球经济

寒冬里独树一帜。 一批华尔街的量化

人才循着机遇而来， 中国量化行业由

此开始萌芽。 正是在这次危与机交织

的节点， 吕杰勇一头扎进了中国量化

发展的早期浪潮， 成为中国最早从事

量化的投资者之一。

2015年， 中国量化行业一度站上

小高峰，随即遭遇市场骤冷。 那些早期

依赖小盘股策略快速崛起的机构，仿

佛被抽走了主心骨，或停摆，或倒闭。

吕杰勇却带着对中国经济韧性的笃

定，以及对量化策略本土价值的坚信，

逆势出发。

2018年，投资热情再度冷却，不确

定性笼罩着A股市场。 就在这一年———

平方和投资却交出了两位数的正收益成

绩单。业界开始关注平方和投资，量化基

金由此为公众所熟知。这一年，也成为了

后来行业规模突破万亿元的起点。

量化投资史上的每次危局， 实则

暗涌着机遇———危中藏机，循环往复，

恰是行业成长的底色。 “每逢危局，我

们不是消极观望，而是咬紧牙关应对，

靠 ‘优势策略+严谨风控’ 双轮往前

冲，总能在风浪里找到自己的航道。 ”

吕杰勇表示，经历过危机的淬炼，也许

才能百战成金。

变与不变：策略框架不断迭代

如果说危机淬炼了定力，那

么策略的不断进化， 则奠定了长

青的根基。十年以来，伴随市场周

期更迭， 平方和投资始终坚持同

一策略框架， 不断迭代， 历久弥

新。策略体系历经多轮市场检验，

持续为投资者创造稳健回报。

在因子研究上， 公司早期主

要依靠量价因子，随着市场演进，

逐渐拓展至基本面、分析师预期、

另类数据等维度， 涵盖日内多频

段预测。 研究团队不仅要求因子

在样本内有效， 更严格执行样本

外检验与多指标综合评估， 以避

免过度拟合。

在组合优化上，平方和投资经

历了“线性模型-机器学习主导的

非线性模型”的演进。“我们通过

持续提升算力与底层技术支持效

率，实现了从‘简单拼装’ 到‘智

能焊接’的飞跃。 ”吕杰勇表示。

在风险管理上，平方和投资

逐步升级至行业、风险因子、交

易比例限制等多维度风控体

系； 补充黑名单机制规避事件

型风险。 在交易执行上，公司自

建了Bsim系统， 通过高频时序

预测优化执行， 显著降低了冲

击成本。

吕杰勇透露， 公司今年算力

同比提升约2.3倍， 自研的Bsim

系统已实现“分秒间即可验证一

个因子想法” 的高效能，支撑研

究员日均完成上千次回测。 以时

间筑牢的根基与技术驱动的效

率， 共同构成了公司稳健前行的

底气。

今年以来，平方和投资的超

额回报显著， 并在小微盘风格

波动中展现了较强的防御性。

对于超额收益的持续性， 吕杰

勇信心十足：“目前我们主要采

用中低频策略，因子覆盖全面，

信号预测周期相对较长， 这使

得我们的策略容量上限较高。

当前公司管理规模在百亿元左

右，处于规模效应最佳的阶段。

我们将持续加强投研投入，确

保在规模增长的同时， 保持超

额收益的稳定性。 ”

筑牢护城河：十年再出发

当中国证券报记者问及未来

目标时，吕杰勇表示：“平方和投

资的下一个十年， 不光要做中国

的‘文艺复兴’ ，还要努力成为世

界的平方和。 ”

投研合伙人方壮熙的加盟，

为这一愿景注入了新的力量。 方

壮熙曾在国际知名量化巨头世坤

投资担任高级执行研究总监兼中

国区副总经理， 如今将带领平方

和投资进一步完善因子与组合优

化体系，把研究推向更高维度。人

才与组织架构的升级， 是平方和

投资迈向新十年、 应对全新竞争

格局的关键支撑。 “引入新的投

研合伙人后， 团队综合实力实现

了质的跃升。 ” 吕杰勇特别提到，

“他带来的不仅是优质人才梯

队， 更重要的是推动投研体系的

全新升级。 ”

谈及行业发展，吕杰勇敏锐

捕捉到国内量化投资正在经历

的积极转型：2025年7月，针对高

频交易、异常交易的量化新规正

式落地，DMA等场外衍生品业

务也迎来强监管。 “量化怕的不

是监管，而是不监管。 ” 在吕杰

勇看来，这一系列调整对量化私

募规范化管理提出了更高的要

求，使得依赖高杠杆套利的资金

大幅收缩，机构竞争的重心转向

扎实的阿尔法挖掘能力———这

恰恰契合了多数投资者的核心

利益。

“当套利空间被压缩， 那些

真正能沉淀阿尔法的硬实力才

会清晰显现。 ” 吕杰勇认为。 在

规范运作上，平方和投资展现出

前瞻性：一是公司长期深耕中低

频策略，高频策略占比低，这与

量化新规对高频交易严控的思

路不谋而合； 二是主动压降

DMA业务杠杆率及存续规模；

三是持续探索“白盒化” 合规风

控监测方案。

面对传统因子 “拥挤度上

升” 的行业焦虑， 吕杰勇表示：

“我们相信传统领域（量价与基

本面） 的研究空间远未枯竭，深

度耕耘仍大有可为。 ” 他反对盲

目追逐热点式的 “替代式创

新” ，倡导“增量创新” 模式———

在既有优势基础上，拥抱AI等新

技术，通过严谨的“历史回测-

小规模实盘-逐步放量” 流程，

将其转化为提升研究效率与效

果的“加速器” ，同时严控“黑

箱” 风险。

当被问及海外量化巨头加

速布局中国市场带来的挑战，吕

杰勇称， 平方和投资立足本土，

但技术底蕴不逊于外资。 更核心

的优势在于对A股市场十年的

深耕：“我们的因子库历经十年

样本外检验，每一组数据、每一

个模型都凝结着市场的规律与

经验，这是新入场者难以复制的

‘时间护城河’ 。 ”

十年，对于一家量化机构来

说，既是成长，也是青春。 未来

的平方和投资在量化赛道上，

将始终锚定 “持续稳健” 的航

向， 朝着成为行业标杆的目标

稳步前行。


