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前言

　  前言　  近年来，量化交易策略（quantative trading strategies）对金融市场越来越重要，无论是成功
的案例还是失败的案例都广为人知。
尽管如此，投资大众对量化交易如何运作依然非常模糊，因此称之为&ldquo;黑箱&rdquo;。
有时量化交易者（俗称宽客，quants）自身也有意无意地增加量化交易的神秘感，这更加剧了投资大
众对量化交易的误解。
　  本书将带你游历量化交易这只&ldquo;黑箱&rdquo;，了解它的内部和外部结构。
我将尽力使你明白宽客如何工作，揭开量化交易的面纱，告诉有兴趣的投资者如何评价宽客及其策略
。
　  首先需要澄清一点，是人类而不是机器应该对量化交易的各个方面负责。
准确地说，量化交易是人类经过严格的研究后得到的交易策略，然后交付给系统去实施。
在这个意义上，系统依赖型的（systematic）交易就可以定义为依据纪律和方法来自动执行的交易。
尽管依赖于自动化执行和系统化执行，但研究过程和策略选择的主体是人类，系统用来交易的投资范
围也是由人类来选定，购买、整理用于检验交易策略的数据工作也是由人类来完成，还有很多其他事
情也都是人类做的。
这些赋予量化交易策略生命的人，也就是通常我们所说的量化交易者（quant traders）或者宽客。
　  宽客在研究中采用科学方法。
别看研究中使用了各种技术、数学方程和公式，可研究进程却完全依赖于人类决策。
事实上，人类决策贯穿于量化交易策略从设计、实施到监测的各个环节。
因此，量化交易策略和传统的主观判断型交易策略（discretionary investment strategy）在投资上的做法
都差不多，只不过后者主要依赖于人类每天来管理投资组合。
　  量化交易策略和主观判断型交易策略的主要差别在于策略如何生成以及策略如何实施。
因为对策略进行了细致研究，故而宽客能够像科学家检验科学理论一样检验策略，并且借助于计算机
系统实施策略，宽客能够消除很多存在于主观判断型交易者中的随意性。
交易决策中的情绪、不守纪律、心态、贪婪和恐惧等心理驱动因素，都能够在宽客的投资过程中得以
消除，要知道这些心理因素恰恰是推动市场非理性运动的力量。
这些心理因素被理性分析和系统化方法所取代，并且这些方法都是从其他众多领域学来的。
对那些需要重复进行并且需要严格按照纪律执行的事情，计算机的能力毫无疑问可以超越人类。
虽然人类在重复性的简单劳动上远逊于计算机，但是在创造性的复杂劳动上，计算机却不是人类的对
手。
因此，如果没有人类告诉计算机怎么工作，计算机也就是一堆废铜烂铁而已。
相对于主观判断型交易策略而言，各种运行良好的量化交易策略由于策略设计和实施上的差异，在赢
利持续性和适度的风险回报配比上也有所不同。
　  为了让本书的范围更加清晰，我主要集中讨论阿尔法导向的策略，而没有涉及量化型指数交易或
者其他贝塔型策略。
阿尔法策略（alpha strategy）通过择时和调整投资组合中不同头寸的大小来获得回报，而贝塔策略
（beta strategy）则是复制指数或者略微超出指数表现，比如以标准普尔500指数作为复制对象。
量化指数型基金管理行业也是很大的一个金融子行业，不过对它的解释倒不必多费唇舌。
此外，我也不打算花太多笔墨在金融工程（financial engineering）上，该技术是创新和管理一些新型金
融产品（比如信用抵押债务凭证（CDOs））的核心。
我也不打算介绍如何进行量化交易分析，因为这同样也是主观判断型投资决策的基础。
以上这些问题都非常有趣，但是并不同于我将要给大家介绍的量化交易，因此它们得由这些领域的专
家来专门讨论。
　  本书分为三个部分。
第一部分包括第1章和第2章，主要介绍量化交易一般的背景知识。
第二部分由第3章～第9章组成，详细介绍了&ldquo;黑箱&rdquo;。
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第三部分包括第10章～第13章，为投资者评价宽客及其策略提供了分析框架和评价技术。
　  我很希望能够用非常直观的方式来解释量化交易。
书中我解释了宽客一般做什么和怎么做，比如，如何给他们的策略寻找经济逻辑，如何给他们的技术
寻找理论基础，等等。
为了直观，我回避了方程和公式，也尽可能少用或不用业内行话，如果用到了也会做充分的解释。
我写本书的目的是让大家明白，被我们误读为&ldquo;黑箱&rdquo;的东西原来是透明的、直观的、易
于理解的。
同时，我也整理了一些可以从宽客身上学到的并在投资中广泛适用的原则，此外，本书还提及了如何
评价量化交易策略和宽客。
正因为如此，对于最广泛的金融市场参与者和评论者，阅读《打开量化投资的黑箱》一书都将会有收
获。
对于投资组合经理、分析师、交易者，无论你是量化交易型还是主观判断型，本书都有助于你系统化
地梳理&ldquo;宽客做什么，怎么做，为何做&rdquo;等问题。
对于投资者、财经传媒以及任何对金融市场有些基本知识的人来说，本书则是你深入了解这个领域的
基本资料。
　  里什 K. 纳兰 
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内容概要

　　量化交易策略被投资大众称为“黑箱”，以难以理解并且难以描述而得名。
尽管这种投资方法具有一定的复杂度，但如果得到很好的指导，您同样可以顺利进入这个领域，领略
到其中的奥妙。

　　本书作者里什?纳兰是一位专业基金经理，在本书中他站在一个非纯粹技术性的视角介绍了量化交
易策略，用生动的文笔带领读者游历整个“黑箱”。

　　本书的写作翔实生动，涉猎了金融界丰富的真实案例和市场趣闻，富于智慧地描绘了华尔街的数
量金融奇才们是如何工作的。

　　阅读本书的过程，是您掀开量化交易神秘面纱的过程，是您慢慢理解数量金融大师及其投资策略
的过程，也可能是您对量化交易越来越感兴趣的过程。
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作者简介

　　（美）里什 K.纳兰（Rishi K.Narang）
　　华尔街顶级数量金融投资专家、资深对冲基金经理
　　作者纳兰1996年进入对冲基金行业，一直关注量化交易策略。
现为特勒西斯资本有限责任公司（Telesis Capital
LLC）的主要合伙人，这家公司主要采用量化交易策略进行投资。
此前，他是圣巴巴拉阿尔法策略投资公司的基金经理。
纳兰还曾与他人合作创立了Tradeworx
公司并担任总裁，这家公司在1999～2002年管理着数只量化对冲基金。
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章节摘录

　　第1章　我们为何关注量化交易　　学会像智者一样思考，才能像智者一样行事。
　　&mdash;&mdash;马可&middot;奥勒留，《沉思录》　　约翰是一个中等规模对冲基金的宽客（量
化交易者，quant trader）。
他于20世纪90年代初获得了一流大学的数学和计算机专业本科学士学位之后，就开始在华尔街的交易
平台工作。
他希望将自己的数量化知识背景变成财富。
在各个与数量有关的岗位上经过七年之久的历练，并且物色好负责业务和运营的合作伙伴之后，约翰
成立了自己的对冲基金。
　  &hellip;&hellip;
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媒体关注与评论

　　作者向我们展示了量化投资全面而深刻的视野，无论是希望采用量化投资策略配置资产的投资者
，还是有兴趣从事量化投资的专业人士，都将从中获益无穷。
作者是一名经验丰富的宽客，他在业界深厚的人脉关系也给本书带来了丰富而实用的真实案例。
　　&mdash;&mdash;金融量化怪才彼得&middot;穆勒，摩根士丹利公司程序化交易部门总经理　　本
书给量化交易领域带来了必须的洞见，而关于这个领域的书籍曾是那么匮乏。
本书提供的框架和指引，对于已经投资于此和将要投资于此的投资者来说，都极有价值，宽客也能从
本书有所获益。
　　&mdash;&mdash;史蒂夫&middot;埃
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编辑推荐

　　华尔街顶级数量金融专家首度揭秘量化投资　　进入量化投资领域的必读之书　　宏源证券首席
经济学家房四海，明达投资董事长刘明达，南开大学商学院副院长王永进　　金融量化怪才彼
得&middot;穆勒及众多基金经理一致推荐阅读
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