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内容概要

　　实证金融研究是一个“发现”过程，这种发现主要基于金融现象本身，而不依赖于我们想从金融
现象中发现什么。
实证金融研究是一个观察、解释所看到的金融现象然后进行预测的过程。
在实证金融研究设计中主要完成两个任务。
    本书侧重于使用金融计量技术实证分析我国金融市场中的现实问题，内容涵盖了我国金融市场的几
个方面：第一篇是中国股票市场的领先-滞后效应研究；第二篇是组合投资中的时机选择研究；第三篇
是技术交易规则与超常收益研究；第四篇是人民币汇率波动与中国通货膨胀风险研究。
 　　本书的研究不仅发展和推广前沿的实证计量技术，并且在检验的角度和实证发现均有较大的突破
，研究的内容涉及资本市场和外汇市场几个重要的领域，对实证金融的研究领域具有较大的学术价值
。
同时，本书的研究成果，对金融现象的深刻把握和指导金融实践具有重大的现实意义。
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章节摘录

　　第一章 引言　　L&omicron;和MacKinlay（1990）在应用美国纽约股票交易所的数据时，发现在不
同规模的公司之问，周股票收益率存在明显的领先一滞后效应。
通过截面自相关统计检验得到大市值股票组合（大公司组合）的周收益率领先小市值股票组合（小公
司组合）周收益率的结论。
此外，他把这个领先一滞后效应看作是超额收益的来源。
假设确实存在这种领先一滞后关系，L&omicron;和MacKinlay（1990）认为这是由于部分股票对信息反
应更快造成的。
在没有股票对信息过度反应的情况下，可以使用这种策略获利。
领先一滞后关系意味着在小公司组合和大公司组合的收益率之间存在复杂的信息传递机制（Merton
，1987、Badrinath、Kale和Noe，1995）。
L&omicron;和MacKinlay（1990）认为，这个领先一滞后关系是小公司组合价格滞后反应的证据，也就
是说。
信息冲击先传递到大公司组合上，然后传递到小公司组合。
L&omicron;和MacKinlay（1990）的结论的一个重要应用就是组合收益率的短期预测，也就是说，在短
期内大公司组合的收益率可以可靠地用于小公司组合收益率的预测。
这个效应的发现引出了最近15年的激烈讨论。
　　L&omicron;和Mackinlay（1988），Conrad和Kaul（1988，1989），Conrad et al.（1991）和Conrad et
al.（1994）的研究给出了股票收益率预测的证据。
最近，Boudoukh et al.（1994），Richardson和Peterson（1999）同样对美国股票市场的数据进行了领先
一滞后效应检验，Mills和Jordanov（2000）.Grieb和Ryes（2002）对英国股票市场的数据进行了领先一
滞后效应检验，Chang et al.（1999）给出了领先一滞后效应在几个亚洲国家股票市场上存在的证据。
最后，Kanas和Kouretas（2005）给出了长期的领先一滞后效应的模型。
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