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²¼ ×´ Ì¬ £¬ ÊÇ ÊÂ Îï ¸÷ ¸ö ×é ³É Òª ËØ Ö® ¼ä µÄ Ïà »¥ ÎÈ ¶¨ µÄ ÅÅÁÐË³Ðò¡¢×éºÏ·½Ê½ºÍ»¥ÏàÖÆ
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Ïò µÄ ÓÉ ²Æ Îñ ¹Ü Àí µÄ »ù ±¾ Àí ÂÛ ¡¢ ²Æ Îñ ¹Ü Àí µÄ Ó¦ ÓÃ Àí ÂÛ ¹¹ ³É µÄ Àí ÂÛ ½á ¹¹ ¡£

1.1.2  ²Æ Îñ ¹Ü Àí Àí ÂÛ ½á ¹¹ µÄ Æð µã
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    20ÊÀ¼ÍÊÇ²ÆÎñ¹ÜÀí´ó·¢Õ¹µÄÒ»¸öÊÀ¼Í£¬ÔÚÕâ100ÄêµÄÊ±¼äÀï£¬²ÆÎñ¹ÜÀí¾­

Àú ÁË Îå ´Î ·É Ô¾ ÐÔ µÄ ±ä »¯ £¬ ÎÒ ÃÇ ³Æ Ö® Îª ²Æ Îñ ¹Ü Àí µÄ Îå ´Î ·¢ Õ¹ ÀË ³± ¡£ ¢Ü
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¢Ú   ²Î ¼û ¹ù ¸´ ³õ Áì Öø £º ¡¶ ²Æ Îñ Í¨ ÂÛ ¡· £¬ 35Ò³ £¬ ÉÏ º£ £¬ Á¢ ÐÅ »á ¼Æ ³ö °æ Éç £¬ 1997¡£
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×ªºÍÄÚ²¿¿ØÖÆ¡£µÚ¶þ´ÎÊÀ½ç´óÕ½ÒÔºó£¬Ëæ×Å¿ÆÑ§¼¼ÊõµÄÑ¸ËÙ·¢Õ¹£¬ÊÐ³¡¾ºÕùµÄÈÕ

Òæ¼¤ÁÒ£¬Î÷·½²ÆÎñ¹ÜÀíÈËÔ±Öð½¥ÈÏÊ¶µ½£¬ÔÚ²Ð¿áµÄ¾ºÕùÖÐÒªÎ¬³ÖÆóÒµµÄÉú´æºÍ·¢

Õ¹£¬²ÆÎñ¹ÜÀíµÄÖ÷ÒªÎÊÌâ²»½öÔÚÓÚ³ï¼¯×Ê½ð£¬¸üÔÚÓÚÓÐÐ§µÄÄÚ²¿¿ØÖÆ£¬¹ÜºÃÓÃºÃ

×Ê½ð¡£ÔÚ´Ë½×¶Î£¬×Ê²ú¸ºÕ®±íÖÐµÄ×Ê²ú¿ÆÄ¿£¬ÈçÏÖ½ð¡¢Ó¦ÊÕÕË¿î¡¢´æ»õ¡¢¹Ì¶¨×Ê

²úµÈÒýÆð²ÆÎñ¹ÜÀíÈËÔ±µÄ¸ß¶ÈÖØÊÓ¡£ÔÚÕâÒ»Ê±ÆÚ£¬¹«Ë¾ÄÚ²¿µÄ²ÆÎñ¾ö²ß±»ÈÏÎªÊÇ

²ÆÎñ¹ÜÀíµÄ×îÖ÷ÒªÎÊÌâ£¬¶øÓë×Ê½ð³ï¼¯ÓÐ¹ØµÄÊÂÏîÒÑÍË¾ÓµÚ¶þÎ»¡£¸÷ÖÖ¼ÆÁ¿Ä£ÐÍ

Öð½¥Ó¦ÓÃÓÚ´æ»õ¡¢Ó¦ÊÕÕË¿î¡¢¹Ì¶¨×Ê²úµÈÏîÄ¿£¬²ÆÎñ·ÖÎö¡¢²ÆÎñ¼Æ»®¡¢²ÆÎñ¿ØÖÆ

µÈµÃµ½¹ã·ºÓ¦ÓÃ¡£

    £¨3£©µÚÈý´ÎÀË³±¡ª¡ªÍ¶×Ê¹ÜÀíÀí²Æ½×¶Î¡£20ÊÀ¼Í60Äê´úÖÐÆÚÒÔºó£¬Ëæ×ÅÆó

Òµ¾­ÓªµÄ²»¶Ï±ä»¯ºÍ·¢Õ¹£¬×Ê½ðÔËÓÃÈÕÇ÷¸´ÔÓ£¬ÊÐ³¡¾ºÕù¸ü¼Ó¼¤ÁÒ£¬Ê¹Í¶×Ê·çÏÕ

²»¶Ï¼Ó´ó£¬Í¶×Ê¹ÜÀíÊÜµ½¿ÕÇ°ÖØÊÓ¡£Ö÷Òª±íÏÖÔÚ£º1£©È·¶¨ÁË±È½ÏºÏÀíµÄÍ¶×Ê¾ö

²ß³ÌÐò£»2£©½¨Á¢ÁË¿ÆÑ§µÄÍ¶×Ê¾ö²ßÖ¸±ê£»3£©½¨Á¢ÁË¿ÆÑ§µÄÍ¶×Ê¾ö²ß·½·¨£»

4£©´´Á¢ÁËÍ¶×Ê×éºÏÀíÂÛºÍ×Ê±¾×Ê²ú¶¨¼ÛÀíÂÛ¡£¶ÔÍ¶×Ê²ÆÎñ¹ÜÀíÀíÂÛ×ö³öÖØÒª¹±

Ï×µÄÑ§ÕßÊÇµÏ°²£¨Joel Dean£©¡¢Âí¿¼Î¬×È£¨H.Markowitz£©ºÍÍþÁ®¡¤ÏÄÆÕ£¨William

F.Sharpe£©¡£µÏ°²ÔÚÆäËùÖøµÄ¡¶×Ê±¾Ô¤Ëã¡·Ò»ÊéÖÐ£¬Ö÷ÒªÑÐ¾¿Ó¦ÓÃÌùÏÖÏÖ½ðÁ÷Á¿

·¨À´È·¶¨×îÓÅÍ¶×Ê¾ö²ßÎÊÌâ¡£Âí¿¼Î¬×ÈÖÂÁ¦ÓÚÍ¶×Ê×éºÏµÄÑÐ¾¿£¬Ìá³öÁËÍ¶×Ê×éºÏ

Àí ÂÛ ¡£ ÏÄ ÆÕ Ìá ³ö ÁË ×Ê ±¾ ×Ê ²ú ¶¨ ¼Û Ä£ ÐÍ £¬ ½Ò Ê¾ ÁË ·ç ÏÕ Óë ±¨ ³ê µÄ ¹Ø Ïµ ¡£

    £¨4£©µÚËÄ´ÎÀË³±¡ª¡ªÍ¨»õÅòÕÍÀí²Æ½×¶Î¡£20ÊÀ¼Í70Äê´úÄ©ÆÚºÍ80Äê´úÔç

ÆÚ£¬°éËæÊ¯ÓÍ¼Û¸ñµÄÉÏÕÇ£¬Î÷·½¹ú¼Ò³öÏÖÁËÑÏÖØµÄÍ¨»õÅòÕÍ£¬³ÖÐøµÄÍ¨»õÅòÕÍ¸ø

²ÆÎñ¹ÜÀí´øÀ´ÁËÐí¶àÎÊÌâ£¬ÔÚÍ¨»õÅòÕÍÌõ¼þÏÂÈçºÎÓÐÐ§µØ½øÐÐ²ÆÎñ¹ÜÀí±ã³ÉÎªÖ÷

ÒªÃ¬¶Ü¡£´ó¹æÄ£µÄÍ¨»õÅòÕÍ£¬Ê¹ÆóÒµ×Ê½ðÐèÇó²»¶ÏÅòÕÍ£¬»õ±Ò×Ê½ð²»¶Ï±áÖµ£¬×Ê

½ð³É±¾²»¶ÏÉý¸ß£¬³É±¾Ðé½µ£¬ÀûÈóÐéÔö£¬×Ê½ðÖÜ×ªÀ§ÄÑ¡£Îª´Ë£¬Î÷·½²ÆÎñ¹ÜÀíÌá

³öÁËÐí¶à¶Ô¸¶Í¨»õÅòÕÍµÄ·½·¨£¬ÆóÒµ³ï×Ê¾ö²ß¡¢Í¶×Ê¾ö²ß¡¢×Ê½ðÈÕ³£µ÷¶È¾ö²ß¡¢



¹É Àû ·Ö Åä ¾ö ²ß £¬ ¶¼ ¸ù ¾Ý Í¨ »õ Åò ÕÍ µÄ ×´ ¿ö £¬ ½ø ÐÐ ÁË Ïà Ó¦ µ÷ Õû ¡£

    £¨5£©µÚÎå´ÎÀË³±¡ª¡ª¹ú¼Ê¾­ÓªÀí²Æ½×¶Î¡£20ÊÀ¼Í80Äê´úÖÐºóÆÚ£¬ÓÉÓÚÔËÊä

ºÍÍ¨Ñ¶¼¼ÊõµÄ·¢Õ¹£¬ÊÐ³¡¾ºÕùµÄ¼Ó¾ç£¬ÆóÒµ¿ç¹ú¾­Óª·¢Õ¹ºÜ¿ì£¬¹ú¼ÊÆóÒµ²ÆÎñ¹Ü

ÀíÔ½À´Ô½ÖØÒª¡£µ±È»£¬Ò»¹ú²ÆÎñ¹ÜÀíµÄ»ù±¾Ô­Àí¶Ô¹ú¼ÊÆóÒµÒ²ÊÇÊÊÓÃµÄ£¬µ«ÊÇ£¬

ÓÉÓÚ¹ú¼ÊÆóÒµÉæ¼°¶à¸ö¹ú¼Ò£¬ÒªÔÚ²»Í¬ÖÆ¶È¡¢²»Í¬»·¾³ÏÂ×÷³ö¾ö²ß£¬¾Í»áÓÐÒ»Ð©

ÌØÊâÎÊÌâÐèÒª½â¾ö£¬ÈçÍâ»ã·çÏÕÎÊÌâ¡¢¶à¹úÈÚ×ÊÎÊÌâ¡¢¿ç¹ú×Ê±¾Ô¤ËãÎÊÌâ¡¢¹ú¼Ê

Í¶×Ê»·¾³µÄÆÀ¼ÛÎÊÌâ¡¢ÄÚ²¿×ªÒÆ¼Û¸ñÎÊÌâµÈ£¬¶¼ºÍÒ»¹ú²ÆÎñ¹ÜÀí²»Í¬¡£80Äê´ú

ÖÐÆÚÒÔÀ´£¬¹ú¼Ê²ÆÎñ¹ÜÀíµÄÀíÂÛºÍ·½·¨µÃµ½Ñ¸ËÙ·¢Õ¹£¬²¢ÔÚ²ÆÎñ¹ÜÀíÊµÎñÖÐµÃµ½
¹ã·ºÓ¦ÓÃ£¬³ÉÎª²ÆÎñ¹ÜÀí·¢Õ¹¹ý³ÌÖÐµÄÓÖÒ»¸ö¸ß³±¡£
    ´Ó20ÊÀ¼Í²ÆÎñ¹ÜÀíµÄ·¢Õ¹¹ý³Ì¿ÉÒÔ¿´³ö£¬²ÆÎñ¹ÜÀíÄ¿±ê¡¢²ÆÎñ¹ÜÀíÄÚÈÝ¡¢
²ÆÎñ¹ÜÀí·½·¨µÄ±ä»¯£¬¶¼ÊÇÀí²Æ»·¾³×ÛºÏ×÷ÓÃµÄ½á¹û¡£¿ÉÒÔÕâÑùËµ£¬ÓÐÊ²Ã´ÑùµÄ
Àí²Æ»·¾³£¬¾Í»á²úÉúÏàÓ¦µÄÀí²ÆÄ£Ê½£¬Ò²¾Í»á²úÉúÏàÓ¦µÄ²ÆÎñ¹ÜÀíµÄÀíÂÛÌåÏµ¡£
Êµ¼ÊÉÏ£¬²ÆÎñ¹ÜÀí×ÜÊÇÒÀÀµÓÚÆäÉú´æ·¢Õ¹µÄ»·¾³¡£ÔÚÈÎºÎÊ±ºò£¬²ÆÎñ¹ÜÀíµÄÎÊÌâ
µÄÑÐ¾¿£¬¶¼Ó¦ÒÔ¿Í¹Û»·¾³ÎªÁ¢×ãµãºÍ³ö·¢µã£¬Õâ²ÅÓÐ¼ÛÖµ¡£ÍÑÀëÁË»·¾³À´ÑÐ¾¿²Æ
Îñ¹ÜÀíÀíÂÛ£¬¾ÍµÈÓÚÊÇÎÞÔ´Ö®Ë®£¬ÎÞ±¾Ö®Ä¾¡£ËùÒÔ£¬½«²ÆÎñ¹ÜÀí»·¾³È·¶¨Îª²ÆÎñ
¹ÜÀíÀíÂÛ½á¹¹µÄÆðµãÊÇÒ»ÖÖºÏÀíµÄÑ¡Ôñ¡£

1.1.3  ²ÆÎñ¹ÜÀíÀíÂÛ½á¹¹µÄ¹¹½¨

¢Ù  ²Î¼ûÍõÇì³É£º¡¶¹ØÓÚ²ÆÎñ¹ÜÀíÑ§ÌåÏµµÄÑÐ¾¿¡·£¬ÔØ¡¶²ÆÎñÑÐ¾¿¡·£¬1991£¨1£©¡£

    1£®ÎÒ¹úÑ§Õß¹ØÓÚ²ÆÎñ¹ÜÀíÀíÂÛÌåÏµÖ÷Òª¹Ûµã¼ò½é¡£Ã÷È·ÁË²ÆÎñ¹ÜÀíÀíÂÛ½á

¹¹µÄÆðµãÒÔºó£¬ÔÙÀ´¹¹½¨²ÆÎñ¹ÜÀíµÄÀíÂÛ½á¹¹¾ÍÈÝÒ×µÃ¶à£¬ÒòÎªÁ¼ºÃµÄ¿ª¶Ë¾ÍÊÇ

³É¹¦µÄÒ»°ë¡£´ÓÏÖÓÐÎÄÏ×À´¿´£¬ÎÒ¹ú¹ØÓÚ²ÆÎñ¹ÜÀíÀíÂÛ½á¹¹µÄÎÄÕÂºÜÉÙ£¬µ«¹ØÓÚ

²Æ Îñ ¹Ü Àí Àí ÂÛ Ìå Ïµ µÄ ÎÄ ÕÂ ÓÐ Ò» Ð© £¬ ÏÖ ¶Ô ÓÐ ¹Ø µÄ ¹Û µã ¼ò ½é Èç ÏÂ £º

    ÎÒ¹úÖøÃû²ÆÎñ¹ÜÀíÑ§¼ÒÍõÇì³É½ÌÊÚÈÏÎª£¬²ÆÎñ¹ÜÀíÀíÂÛÌåÏµÖÐµÄ»ù±¾¸ÅÄîÊÇ

×Ê½ðÔË¶¯£¬ËüµÄ»ù±¾¹æÂÉÊÇ×Ê½ðÔË¶¯¹æÂÉ£¬ËüµÄ»ù±¾³ÌÐòºÍ·½·¨ÊÇ×Ê½ðÔË¶¯¹æÂÉ

ÐÔµÄÔËÓÃ¡£ÓÉ´ËÕ¹¿ª£¬²ÆÎñ¹ÜÀíÀíÂÛÌåÏµµÄ¹¹³ÉÒªËØ¿ÉÒÔ¸ÅÀ¨ÎªÒÔÏÂ¼¸¸ö·½Ãæ£º

²ÆÎñ¹ÜÀí¶ÔÏó¡¢²ÆÎñ¹ÜÀíÖ°ÄÜ¡¢²ÆÎñ¹ÜÀíÖ÷Ìå¡¢²ÆÎñ¹ÜÀí»·¾³£»²ÆÎñ¹ÜÀíÄ¿±ê¡¢

²ÆÎñ¹ÜÀíÔ­Ôò¡¢²ÆÎñ¹ÜÀíÌåÖÆ£»²ÆÎñ¹ÜÀí»·½Ú¡¢²ÆÎñ¹ÜÀí·½·¨¡£²¢Ö¸³ö£¬¶ÔÏó¡¢

Ö°ÄÜ¡¢Ö÷Ìå¡¢»·¾³Ö÷ÒªÊÇ´Ó²ÆÎñµÄ±¾ÖÊ³ö·¢Õ¹¿ªµÄ£»Ä¿±ê¡¢Ô­Ôò¡¢ÌåÖÆÖ÷ÒªÊÇ´Ó

×Ê½ðÔË¶¯µÄ¹æÂÉÐÔ³ö·¢Õ¹¿ªµÄ£»»·½ÚºÍ·½·¨ÔòÖ÷ÒªÊÇ´Ó×Ê½ðÔË¶¯¹æÂÉµÄÔËÓÃÕ¹¿ª

µÄ¡£¢Ù

    ÎÒ¹úÖøÃû²ÆÎñ¹ÜÀíÑ§¼ÒÀîÏà¹ú½ÌÊÚÈÏÎª£¬×ñÑ­ÀíÂÛÓëÊµ¼ù±çÖ¤¹ØÏµµÄÔ­Àí£¬

此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com


