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前言

　　中国科学院预测科学研究中心（以下简称“预测中心”）是在全国人大副委员长、中国科学院院
长路甬祥院士的直接推动和指导下成立的，由中国科学院数学与系统科学研究院、中国科学院地理科
学与资源研究所、中国科学院科技政策与管理科学研究所、中国科学院遥感应用研究所、中国科学院
研究生院和中国科学技术大学等科研与教育机构中从事预测科学研究的优势力量组合而成，依托单.位
为中国科学院数学与系统科学研究院。
　　预测中心的宗旨是以中国经济与社会发展中的重要预测问题为主要研究对象，为中央和政府管理
部门进行重大决策提供科学的参考依据和政策建议，同时在解决这些重要的预测问题中发展出新的预
测理论、方法和技术，推动预测科学的发展。
其目标是成为政府在经济与社会发展方面的一个重要咨询中心，成为一个有国际重要影响的预测科学
研究中心，成为中国预测科学高级人才培养的主要基地之一。
　　自2006年2月正式挂牌成立以来，预测中心在中国科学院路甬祥院长和白春礼常务副院长等领导的
亲切关怀下，在政府相关部门的大力支持下，在以全国人大常委会原副委员长、著名管理学家成思危
教授为主席的学术委员会的直接指导下，四个预测研究部团结合作、勇攀高峰、与时俱进、开拓创新
。
预测中心以重大科研任务攻关为契机，充分发挥相关分支学科的整体优势，不断提升水平和能力，不
断拓宽研究领域和开辟研究方向，不仅在预测科学、经济分析与政策科学等领域取得了一批有重大影
响的理论研究成果，而且在支持中央和政府高层决策方面作出了突出的贡献，得到了国家领导人、政
府决策部门、国际学术界和经济金融界的重视与高度好评。
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内容概要

本书以分析我国期货市场的日内效应为起点，以时间效应为主线，利用计量经济学的最新研究成果，
对我国期货市场微观结构进行了较为系统的研究。
内容主要包括：中国期货市场简介、市场微观结构理论、中国期货市场收益率和交易量的日内效应、
中国期货市场价格久期、交易量久期与持仓量久期、中国期货市场日内流动性分析、中国期货市场波
动性分析、期货市场风险估计和中国期货与现货市场间信息溢出效应的研究。
    本书适用于高等学校经济学、金融学、管理学、统计学等相关专业的师生以及相关研究领域的从事
定量分析的研究人员。
书中提出的一些政策建议对期货交易者和监督机构进行决策有一定的借鉴意义。
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章节摘录

　　1.3.2 研究方法　　由于期货市场是一个复杂系统，故在对其研究时必须考虑其复杂性。
对期货市场的深入研究能够揭示很多虚拟经济波动独有的特征，如收益率整体的复杂性、波动的集聚
性、交易间隔时间的集聚性，都反映了金融波动的正相关和正反馈效应。
波动特征很大程度来源于投资者之间相互学习、投资者与环境制度之间相互反馈的结果，从市场微观
结构讲，就是一个信息传递的过程。
由于期货市场的复杂性，所以应该用复杂科学的方法对其进行研究。
　　期货市场是一个复杂性系统，其波动呈现了复杂性系统的主要特征，时间呈现了复杂性系统的另
一特征。
投资者何时买进和卖出是由他本人自主决策的，但是这个决策不可能不受到其他人的影响，也不可能
不受到政策等环境因素以及其他一些信息的影响，每个个体都是根据他对未来的预测及其他个体的反
应来采取行动，并且不断地学习和适应。
虽然在系统中由于组分之间的非线性作用，容易产生混沌现象，但由于系统的自组织作用，从而可以
呈现出一定的有序性和稳定性。
借助复杂性科学研究的方法可以分析其规律，找出其内在特征与演化路径。
　　将期货市场看成是一个复杂系统，其复杂性主要表现在：①期货市场的主体是法人（机构投资者
、受资者、金融中介者）和自然人（个体投资者、消费者）等具有智能的组分，他们之间存在着广泛
而紧密的联系，并按照一定的规则在市场中进行活动，信息在他们之间传递。
从复杂科学的观点来看，虽然每个主体都有根据自己对自身实力与周围环境及其发展前景的了解，按
照预定目标来独立进行决策的自由，但每个主体的决策又不可能不受到其他主体决策及外部信息的影
响。
②国内外市场主体之间的相互影响会产生一种自组织作用，进而形成国际市场的层次结构和功能结构
，并成为影响市场发展的内在因素。
③期货市场是开放的，在发展过程中能够不断地学习并对其层次结构与功能结构进行重组及完善。
根据复杂科学的观点，虽然微观上由于市场主体之间的非线性作用而容易产生混沌现象，外部环境也
会对市场的发展造成种种有利和不利的影响，但由于系统的自组织作用可以控制熵增，从而在宏观上
和长期内呈现一定的有序性和稳定性，并能不断向更好地适应环境的方向发展变化。
④期货市场是动态的，它不断处于发展变化之中，而且系统本身对未来的发展变化有一定的预测能力
。
只有运用复杂科学的方法加以研究，从系统内部的结构及系统与环境的相互作用来考察期货市场的发
展演化和波动机制，揭示期货、现货市场之间的波动性关系，才能真正识别、刻画和评价其存在的风
险，找出其产生的原因，并制定相应的风险管理对策，促进虚拟经济和实体经济的协调发展。
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编辑推荐

　　本书研究运用1分钟高频数据对我国三个市场、六个品种的商品期货的收益率和交易量的日内变
动模式进行了研究，得出了日内绝对收益率及交易量的“L”形变化模式，并根据金融市场微观结构
理论、交易机制及交易者心理给予了解释。
在此基础上，利用Granger因果关系检验和向量自回归（vector autoregression，VAR）模型，研究了影
响收益波动的各种因素及滞后阶数。
实证结果表明：绝对收益率与交易量、持仓量之间两两存在着双向Granger因果关系。
通过对VAR模型进行方差分解和脉冲响应分析，实证分析了三者之间的动态关系及影响程度。
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