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内容概要

运用进化博弈理论和达尔文生物进化思想，本书分别对固定和时变投资组合策略的演变规律进行了深
入研究。
与现代金融理论假设“资产价格决定于布朗运动驱动的随机过程”相反，《进化金融理论及应用》由
杨招军、秦国文所著，该书的资产价格是由所有投资策略共同决定的，投资者或投资策略相互博弈决
定了丰富多彩的金融现象。
本书论证了为什么金融资产的价格应该等于金融资产产生的收益流的贴现值的平均值；论证了一个看
似荒谬的结论——把全部资金购买股息最多的资产的策略最终是失败的策略，而最好
(进化稳定)的策略应该依股息相对大小分配投资比例；论证了债券价格等于债券收益的贴现和，贴现
因子恰为市场消费率。
基于这些理论，本书提出了确定银行基准利率的一种计量方法。
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章节摘录

　　2.4.1进化金融理论的基本思想　　进化金融理论认为，从系统结构上来说，金融市场如同生态系
统。
正如Darwin生物进化理论并不关心单个生物的生存发展情况，而是关心各类物种相互竞争的演化规律
，进化金融理论重点不是研究个体投资者的投资收益得失，而是直接以投资策略为研究对象，将所有
采用相同投资策略的投资者组成的集体看成一个市场竞争对手（player），实际上就是每个投资策略对
应一个市场竞争对手，并且这种对应是一一对应关系。
　　进化金融理论特别注重研究投资策略之间的相互作用，研究这些相互作用所形成的规律性现象。
进化金融理论认为所有金融现象都是这些不同的投资策略在金融市场中相互作用所产生的结果，投资
策略的投资效果以其控制的财富占市场总财富的份额来刻画。
　　与一般金融模型不同，进化金融模型的资产价格是内生的，投资效果不仅决定于策略本身，同时
决定于参与市场竞争的所有其他策略，作为内生的资产价格完全由所有参与竞争的投资策略所决定。
无论是投资效果还是资产价格都是参与竞争的投资策略相互作用的结果。
　　进化金融理论把金融市场的每个投资策略等同于生态系统中的一个物种，该物种的数量相当于采
用对应策略的投资者占有的财富比例，市场财富等同于自然资源，不同投资策略博弈的目的就是最大
化该策略下的市场财富的占有比例，这种博弈如同生物物种争夺有限的自然资源，一种投资策略占有
（或控制）的财富比例增加以另外其他策略占有的财富减少为代价，对应的财富比例的增减过程相当
于生物界的自然选择过程，若某投资策略占有的财富份额趋于零，则该策略就会逐渐被市场所淘汰，
相当于一个物种的灭绝与消亡。
与此同时，快速改变的金融市场不断产生新的投资策略，而一个新的投资策略的形成相当于一个新的
物种的诞生，它等同于生态系统产生的变异现象。
投资策略的竞争、自然选择、变异、进化是进化金融理论模型的主要现象。
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