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《投资策略实战分析》

内容概要

编辑推荐
对于希望构建自己投资策略的交易者来说，《投资策略实战分析(华尔街股市经典策略20年推演上下原
书第4版华章经典金融投资)》(作者詹姆斯·奥肖内西)是市面上最为详尽的定量化分析投资策略大全
。
对于价值投资者来说，本书是一本不可多得的价值投资方法历史年鉴。
20年来4次再版，定量化分析经典投资策略百科全书，《巴伦周刊》隆重推荐！
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作者简介

詹姆斯·奥肖内西，奥肖内西资产管理公司主席兼CEO，该公司是一家位于康涅狄格州的资产管理公
司。奥肖内西曾在贝尔斯登担任投资组合经理、系统证券主任与高级管理主任。他是证券定量化分析
与投资管理领域的专家。同时他还善于投资模型与调研决策系统的运作。从1995年开始。他就将标准
普尔数据库的投资策略数据进行定量化分析，并将结果整理到他的著作《投资策略实战分析》中，这
本书是驰名华尔街的经典畅销书。奥肖内西因其投资策略而荣获美国专利，并被福布斯网站评为最传
奇的投资者之一。
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精彩短评

1、财务因子量化入门
2、我有办法对于投资组合的结果进行优化，估计作者也可以做到，不过应该没有人会写出来，巴菲
特写了这么多年信你看他写过如何做仓位管理吗？
3、用论文的方式论证常识~
4、经过20年锤炼的交易策略量化分析，实证研究方法值得鼓励。但是从策略广泛性和分类上还是不如
《量化投资策略》
5、这是一本很奇怪的书。大概是说，我们对股市做了一些统计发现某些现象，我们并不知道这些现
象的成因，也不想知道，但我们打算根据这些现象设计未来能赚钱的模型。
6、对于经典的价值型和成长性指标选股策略的长时期验证，这个真是下了不少功夫，对于A股市场选
股有参考，但是某些策略未必在A股获得相同验证，A股还是要单独进行验证。这也算是类大数法则的
一种应用
7、实战性强，对于中国股市参考意义很大。
8、虽是老生常谈，但策略思维的大框架很有用。付诸实践，长期坚持。
9、市场策略类最佳书籍，没有之一。无统计，无真相。
10、神书，贵在坚持
11、实践之
12、前面1/4主要讲了投资者容易犯的一些共同错误. 后面花了大篇幅来讲各种基本面量化策略的历史
收益数据.

所有这些数据背后的支撑就是作者认为 "这次还是一样的", 历史总是会反复重演, Reversion to mean始终
会发生, 最简单的反而是最容易的, 也是最容易不被认可和执行的, 尤其是通常会需要很长的时间来验
证.

在基本面的这些参数里, 作者分别统计了, 市盈率, EBIT,市现率,市销率,市净率,股息,回购,股东收益率等
多因素做了历史数据分析.

对我自己来说,我对统计这样的东西还是很难去执行, 因为里面没有一个参数可以告诉你如何择时, 其实
时间也只有几十年, 是否会存在小数偏差. 不过我也不是完全否定, 只是可能这不适合我自己的性格.
13、实证有余，但背后的逻辑论证不足
14、统计论文
15、非常棒的一篇论文
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精彩书评

1、1、投资策略长期会向其长期均值回归2、人的非理性，知易行难3、small cap去掉micro cap之后，效
果变弱。micro很难介入，操作性差。“当你使用本书中所强调的投资策略来寻求最大收益时，你最终
只会选择小盘股以及micro股票。我认为这不只是市值的原因，而是因为这类股票的定价缺乏效率。”
分析师很难覆盖到。4、
2、4、回测时间越久越好5、龙头股组合：1、“大盘股”中非公共事业股；2、流通股份&gt;平均；3
、现金流&gt;平均；        4、销售额&gt;1.5*平均增强：股息率top25%，1.5倍权重股息率25%~50%，1.25
倍权重。。。。。。增强有一定效果6、回购收益率：相当于向股东分配股息7、外部融资程度
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章节试读

1、《投资策略实战分析》的笔记-上册

        首先，这本书的上册是我在手机上看的。一般来说，阅读电子版书籍的时候，阅读效率以及阅读
状态和感受通常低于纸质版，尤其是专业书；但是，我却在手机上一鼓作气把这本书的上册读下来了
，而且几乎是酣畅淋漓、欲罢不能的感受。足以见这本书写作之精妙、内容之详实。其次，我想说，
阅读这本书应该有一定的学术研究素养，也许我自己是经济金融专业的缘故吧，读这本书就好似看到
了几十篇论文的合集选刊，实证内容做的特别出色、甚至精致、而且通用可复制，又不曾采取那些复
杂的计量模型与方法进行“数据挖掘”，仅仅是“统计性描述”，这一点至少在我看来，可信度要高
很多。所以，我特别不理解有网友评论说“实证是好的、但是背后的逻辑太少了”或者“我们发现了
这些投资策略和结果，但是我们也不知道为什么”。其实背后的理论支持、逻辑学理、原因阐述，文
中多多少少在每一章都有简略的解释，而且很多基本上已经是经济学科内的共识和通识、甚至是写在
教科书上的理论知识了，没有必要从头再把基础知识再说一通吧；至于个别不常见的结论，书中也列
出了明确的文献索引，然后再进行实证检验，这一点绝对符合学术严谨性。最后来总结一下这本书上
册的一些心得笔记。上册主要是针对“价值型因素”及“价值型投资”的考量。全书从行为金融学的
角度入手，指出投资者（无论是个人还是机构投资者）总会难以避免的存在某些心理偏差和行为偏差
，所以有时并不是“投资策略”的问题，而是“动物情绪”的问题。标准普尔500指数绝不能代表“市
场”，它的收益只不过是一种简单的“投资于大盘股”策略。这一指数成功的原因在于标准普尔500指
数从来不会偏离这一投资策略。这句话非常具有启发性。论述了种种投资者的非理性以及突出强调市
场的“长期表现”与“长期价值”以及均值回归的理念之后，并在第5章构建了“所有股票”、“大
盘股”两种主要参考组合（其他还有“小盘股”、“龙头股”），本书上册从第6章开始，根据市盈
率、EBITDA/EV、市现率、市销率、市净率、股息率、回购收益率、股东收益率、会计比率（包括应
计收入与价格之比、资产权益率、资产周转率、偿债能力比率、资本负债率、外部融资比率、债务变
化率、折旧费用与资本费用之比、经营资产净额（NOA）、应计收入与总资产之比（TATA）、应计
收入与平均资产之比（TAAA）、以及由一组会计变量组成的组合（盈利质量综合指标）等）等9个因
素，分别构建相应的投资策略与组合。最后，全书上册在第15章整合了多个价值因素、构建了一个综
合指标。应该说，书中呈现出来的结果与结论，对个人投资者来说是具有可操作性的，即便不去这样
量化操作，至少理念上也是一种深刻的启发。文末，作者写道在下册“将转而研究成长性指标”，找
寻“某些有效的投资策略以弥补高价值指标（注：高估值）股票的糟糕表现”。期待，并将继续学习
。平心而论，写论文时原始数据的基本统计处理也就是这些了，非常有帮助，无论对于学界还是业界
。
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