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《量化投资》

前言

　　从西蒙斯的神话开始　　比巴菲特还能赚钱的人　　沃伦巴菲特是投资界人尽皆知的股神，但可
能很多投资者不知道詹姆斯西蒙斯。这位创造了华尔街投资神话的传奇人物，他所管理的大奖章基金
的平均年收益率比巴菲特还要高得多，1989-2007年的平均年收益率高达35%（若考虑高达44%的收益
提成，则实际基金的年收益率超过60%），而股神巴菲特在同期的平均年回报也不过为20%。　　经
历了1998年俄罗斯债券危机和2001年高科技股泡沫危机，许多曾经闻名遐迩的对冲基金经理都走向衰
落。罗伯逊关闭了老虎基金，梅利韦瑟的长期资本管理公司几乎破产，索罗斯的量子基金也大幅缩水
。与之相比，西蒙斯的大奖章基金的平均年净回报率则高达35%。从1988年成立到1999年12月，大奖章
基金总共获得了2478.6%的净回报率，是同时期中的第一名；第二名是索罗斯的量子基金，有1710.1%
的回报；而同期的标准普尔指数仅是9.6%。即使2008年面对全球金融危机的重挫，大奖章的回报居然
高达80%。　　在2008年底的统计中，西蒙斯勇夺2008年&ldquo;对冲之王&rdquo;宝座，大赚25亿美元
（约195亿港元），著名对冲基金经理保尔森居次位，赚20亿美元。出乎意料的是，大炒家索罗斯未入
三甲。　　《美国海外投资基金目录》的作者本海姆指出，西蒙斯创造的回报率比布鲁斯科夫勒、乔
治索罗斯、保罗都铎钟斯、路易士培根、马克金顿等传奇投资大师都要高出10个百分点，在对冲基金
业内几乎无出其右。作为一个交易者，西蒙斯正在超越有效市场假说。有效市场假说认为市场价格波
动是随机的，交易者不可能持续从市场中获利。而西蒙斯依靠他的交易模型，获得了如此惊人的成就
，其最核心的就是量化投资模型。　　数学天才　　西蒙斯生于波士顿郊区牛顿镇，是一个制鞋厂老
板的儿子，3岁就立志成为数学家。从牛顿高中毕业后，他进入麻省理工学院，从师于著名的数学家
安布罗斯和辛格。1958年，他获得了学士学位，仅仅三年后，他就拿到了加州大学伯克利分校的博士
学位，一年后他成为哈佛大学的数学系教授。　　西蒙斯很早就与投资结下缘分，早在1961年，他和
麻省理工学院的同学投资于哥伦比亚地砖和管线公司；在伯克利，他尝试做股票交易，但是交易结果
并不太好。　　1964年，他离开了大学校园，进入美国国防部下属的一个非盈利组织--国防逻辑分析
协会，并进行代码破解工作。没过多久，《时代周刊》上关于越南战争的残酷报道让他意识到他的工
作实际上正在帮助美军在越南的军事行动，反战的他于是向《新闻周刊》写信说应该结束战争。当他
把反战想法告诉老板时，很自然地就被解雇了。　　他又回到了学术界，成为纽约州立石溪大学的数
学系主任，在那里做了8年的纯数学研究。1974年，他与陈省身联合发表了著名的论文《典型群和几何
不变式》，创立了著名的陈-西蒙斯理论，该几何理论对理论物理学具有重要意义，广泛应用于从超引
力到黑洞。1976年，西蒙斯获得了每5年一次的全美数学科学维布伦奖金，这是数学世界里的最高荣耀
。　　在理论研究之余，他开始醉心于股票和期货交易。1978年，他离开石溪大学创立私人投资基
金Limroy，该基金投资领域广泛，涉及从风险投资到外汇交易；最初主要采用基本面分析方法，例如
，通过分析美联储货币政策和利率走向来判断市场价格走势。　　十年后，西蒙斯决定成立一个纯粹
量化投资的对冲基金。他关闭了Limroy，并在1988年3月成立了大奖章基金，最初主要涉及期货交易
。1988年该基金盈利8.8%，1989年则开始亏损，西蒙斯不得不在1989年6月份停止交易。在接下来的6
个月中，西蒙斯和普林斯顿大学的数学家勒费尔重新开发了交易策略，并从基本面分析转向量化分析
。　　大奖章基金　　大奖章基金主要通过研究市场历史资料来发现统计相关性，以预测期货、货币
、股票市场的短期运动，并通过数千次快速的日内短线交易来捕捉稍纵即逝的市场机会，交易量之大
甚至有时能占到整个NASDAQ交易量的10%。当交易开始时，交易模型决定买卖品种和时机，20名交
易员则遵守指令在短时间内大量地交易各种美国和海外的期货，包括商品期货、金融期货、股票和债
券。但在某些特定情况下，比如市场处在极端波动的时候，交易会切换到手工状态。　　经过几年眩
目的增长，大奖章基金在1993年达到2.7亿美元，并开始停止接受新资金。1994年，西蒙斯的文艺复兴
科技公司从12个雇员增加到36个，并交易40种金融产品。现在，公司有150个雇员，交易60种金融产品
，基金规模则有50亿美元。在150名雇员中有三分之一是拥有自然科学博士学位的顶尖科学家，涵盖数
学、理论物理学、量子物理学和统计学等领域。所有雇员中只有两位是华尔街老手，而且该公司既不
从商学院中雇用职员，也不从华尔街雇用职员，这在美国投资公司中几乎是独一无二的。　　无论
是1998年俄罗斯债券危机，还是本世纪初的互联网泡沫，大奖章基金历经数次金融危机，始终屹立不
倒，令有效市场假说都黯然失色。1989年到2009年间，他操盘的大奖章基金平均年回报率高达35％，
较同期标普500指数年均回报率高20多个百分点，比金融大鳄索罗斯和股神巴菲特的操盘表现都高出10
余个百分点。即便是在次贷危机爆发的2008年，该基金的回报率仍高达80％。从2002年底至2005年底
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，规模为50亿美元的大奖章基金已经为投资者支付了60多亿美元的回报。　　这个回报率是在扣除了5
％的资产管理费和44％的投资收益分成以后得出的，并且已经经过了审计。值得一提的是，西蒙斯收
取的这两项费用应该是对冲基金界最高的，相当于平均收费标准的两倍以上。　　2006年，西蒙斯被
国际金融工程师协会评选为年度金融工程师。　　模型先生　　针对不同市场设计数量化的投资管理
模型，并以电脑运算为主导，在全球各种市场上进行短线交易是西蒙斯的成功秘诀。不过西蒙斯对交
易细节一直守口如瓶，除了公司的200多名员工之外，没有人能够得到他们操作的任何线索。　　对于
数量分析型对冲基金而言，交易行为更多是基于电脑对价格走势的分析，而非人的主观判断。文艺复
兴公司主要由3个部分组成，即电脑和系统专家、研究人员和交易人员。西蒙斯亲自设计了最初的数
学模型，他同时雇用了超过70位拥有数学、物理学或统计学博士头衔的人。西蒙斯每周都要和研究团
队见一次面，和他们共同探讨交易细节及如何使交易策略更加完善。　　作为一位数学家，西蒙斯知
道靠幸运成功只有二分之一的概率，要战胜市场必须以周密而准确的计算为基础。大奖章基金的数学
模型主要通过对历史资料的统计，找出金融产品价格、宏观经济、市场指标、技术指标等各种指标间
变化的数学关系，发现市场目前存在的微小获利机会，并通过杠杆比率进行快速而大规模的交易获利
。　　和流行的&ldquo;买入并长期持有&rdquo;的投资理念截然相反，西蒙斯认为市场的异常状态通
常都是微小而且短暂的，&ldquo;我们随时都在买入卖出和卖出买入，我们依靠活跃赚钱&rdquo;西蒙
斯说。　　西蒙斯透露，公司对交易品种的选择有3个标准：即公开交易品种、流动性高，同时符合
模型设置的某些要求。他表示：&ldquo;我是模型先生，不想进行基本面分析。模型的最重要的优势是
可以降低风险。而依靠个人判断选股，你可能一夜暴富，也可能在第二天又输得精光。&rdquo;　　西
蒙斯的所作所为似乎正在超越有效市场假说：有效市场假说认为市场价格波动是随机的，交易者不可
能持续从市场中获利。而西蒙斯则强调，&ldquo;有些交易模式并非随机，而是有迹可循、具有预测效
果的。&rdquo;如同巴菲特曾经指出&ldquo;市场在多数情况下是有效的，但不是绝对的&rdquo;一样，
西蒙斯也认为，虽然整体而言，市场是有效的，但仍存在短暂的或局部的市场无效性，可以提供交易
机会。　　在接受《纽约时报》采访时，西蒙斯提到了他曾经观察过的一个核子加速器试验，&ldquo;
当两个高速运行的原子剧烈碰撞后，会迸射出数量巨大的粒子。&rdquo;他说，&ldquo;科学家的工作
就是分析碰撞所带来的变化。&rdquo;　　&ldquo;我注视着电脑屏幕上粒子碰撞后形成的轨迹图，它
们看似杂乱无章，实际上却存在着内在的规律，&rdquo;西蒙斯说，&ldquo;这让我自然而然地联想到
了证券市场，那些很小的交易，哪怕是只有100股的交易，都会对这个庞大的市场产生影响，而每天都
会有成千上万这样的交易发生。&rdquo;西蒙斯认为，自己所做的，就是分析当交易这只蝴蝶的翅膀轻
颤之后，市场会做出怎样复杂的反应。　　&ldquo;这个课题对于世界而言也许并不重要，不过研究市
场运转的动力非常有趣。这是一个非常严肃的问题。&rdquo;西蒙斯笑起来的时候简直就像一个顽童，
而他的故事，听起来更像是一位精通数学的书生，通过复杂的赔率和概率计算，最终打败了赌场的神
话。这位前美国国防部代码破译员和数学家似乎相信，对于如何走在曲线前面，应该存在一个简单的
公式，而发现这个公式则无异于拿到了通往财富之门的入场券。　　黑箱作业　　大奖章基金现在基
本上是黑箱作业，它的工作人员发誓要保守秘密，采取的是自营交易的运作策略。对冲基金行业一直
拥有黑箱作业式的投资模式，可以不必向投资者披露其交易细节。而在一流的对冲基金投资人之中，
西蒙斯先生的那只箱子据说是最黑的。　　就连优秀的数量型对冲基金经理也无法弄清西蒙斯的模型
究竟动用了哪些指标，&ldquo;我们信任他，相信他能够在股市的惊涛骇浪中游刃有余，因此也就不再
去想电脑都会干些什么之类的问题&rdquo;，一位大奖章基金的长期投资者说。当这位投资者开始描述
西蒙斯的投资方法时，他坦承，自己完全是猜测的。　　不过，每当有人暗示西蒙斯的基金缺乏透明
度时，他总是会无可奈何地耸耸肩，&ldquo;其实所有人都有一个黑箱，我们把他称为大脑。&rdquo;
西蒙斯指出，公司的投资方法其实并不神秘，很多时候都是可以通过特定的方式来解决的。当然，他
不得不补充说，&ldquo;对我们来说，这其实不太神秘。&rdquo;　　在纽约，有一句名言是：&ldquo;
你必须非主流才能入流&rdquo;，西蒙斯的经历似乎刚好是这句话的注解。在华尔街，他的所作所为总
是让人感到好奇。　　&hellip;&hellip;
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内容概要

《量化投资—策略与技术》是国内第一本有关量化投资策略的著作，首先介绍了量化投资大师西蒙斯
的传奇故事（连续20年，每年赚60%）；然后用60多个案例介绍了量化投资的各个方面的内容，主要
分为策略篇与理论篇两部分，策略篇主要包括：量化选股、量化择时、股指期货套利、商品期货套利
、统计套利、期权套利、算法交易和资产配置等。理论篇主要包括：人工智能、数据挖掘、小波分析
、支持向量机、分形理论、随机过程及it技术等；最后介绍了作者开发的d-alpha量化对冲交易系统，
该系统全球市场验证显示具有长期稳健的收益率。
《量化投资—策略与技术》适合基金经理、证券分析师、普通散户及有志于从事金融投资的各界人士
阅读。

Page 4



《量化投资》

作者简介

丁 鹏
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不懂金融。感觉这个书填补了空白，很赞的！
22、随便翻了这本书，有以下几点评论：
1.摘抄了很多证券相关研究报告，感觉作者自己的东西很少；
2.虽然是作者所说的很多都是基于国内的数据实证感觉，但是我个人感觉，（注意是个人感觉，我也
没有求证），作者并没有自身进行相关的模型的验证，感觉作者仅仅是在摘抄别人研究的成果。
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31、作为入门书籍我给80分，浅显易懂大白话，但是有点粗制滥造
32、讲的很详细，，太技术了看不懂也没兴趣。
33、量化方面的书太少了，用这本书扫盲不错
34、直接看研报，比这有趣
35、 天啊，我当年一定是疯了！！！花了99元买这本书！！！！

Page 14



《量化投资》

36、一般般吧
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看着很难受 参考文献的引用很搞笑 不过好歹也是中国量化投资第一百科全书吧 中评
49、一般到处摘抄的大杂烩，真的很差。
50、理论讲了部分，其他的关于D-Alpha的内容基本可以忽略。花这个钱买这本书的目的是为了省去系
统化收集基本理论资料。总体来说废话较多，得挑着看。
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