
 

 

前言： 

自从 1949 年第一支对冲基金创建以来，经历了 1949—1970 年的初始阶段、1970—1986 年的缓慢
发展阶段、1986—2000 年的高峰阶段（这一阶段的主要特点是大量金融创新工具的出现及在全球范围内的
投资，但是 1998 年的金融危机，大部分对冲基金损失惨重，标志着对冲基金黄金时代的结束）、2000 年
以来的持续快速发展阶段。在 20 世纪 70 年代到 80 年代，出现了一些有着高净值和先驱基金、捐赠基金
的投资领域，20 世纪 90 年代后期，越来越多的机构投资者进入这一领域，这些机构投资者需要出台一些
与传统投资类似的投资参考基准。对冲基金指数应运而生。随着对冲基金的日益发展、指数编制技术的不
断进步，指数越来越显示出极端重要性，尽管人们对对冲基金指数这一新的投资领域仍保持怀疑，但是整
个行业的发展一定会像股票指数和固定收益指数一样，来利用对冲基金指数。我们认为 2012 年将成为我国
对冲基金大发展的起点。但是我国对冲基金行业的发展与国际水准还有很大的差距，在对冲基金指数方面，
数量更少，公开发布的、针对国内对冲基金的指数仅有晨星和好买等少数几家，且编制较为粗糙，不具有
权威性。 

在对冲基金评级方面，目前主要有晨星、好买、银河、融智等评级机构，其评级体系在各自理论基
础上结合风险调整收益，将基金类别、投资风险和基金收益三者有效结合起来，对同类各基金做出总体评
价，在投资者审视基金过往业绩时给出一个重要参考。晨星作为最早进入国内的外资评级机构，基金评价
体系比较成熟和完善，获得了投资者的广泛信赖；银河评级机构的标准化评分和以滚动收益率为周期的风
险调整方法为基金评分和计算周期提供了特殊视角；天相评级机构对投资管理能力和流动性风险的评价是
将影响基金业绩的外围因素纳入评级体系的有益探索；基于期望效用理论的好买评级机构以严谨的理论支
撑结合国内基金业投资者特征，形成了独特的基金评价体系，其中风险厌恶函数的选择及风险厌恶系数的
确定是好买评级机构的核心优势。 

目前，随着股指期货、融资融券、国债期货、中小企业私募债和商品期权等大量金融创新衍生品的
推出，中国的私募基金纷纷转型为对冲基金，大量的对冲策略和国际接轨，而国内的对冲基金分类与指数
体系急需更新。为了更准确地对目前国内对冲基金进行分类，国内对冲基金需要参照国际知名对冲基金分
类标准，结合国内行业运行现状及趋势，对对冲基金进行完整的分类并根据分类得出良好的对冲基金指数
与评级体系。 

本书由中金阿尔法投资研究有限公司总经理卢扬洲、李凌飞主持编著。本书能够成功地和读者见面，
全赖于对冲网阿尔法研究中心的团队。在此，我们要感谢中金阿尔法研究员苏迪、赵会东、曹乐思、王绪
刚、李婷、黄振、陈思好，他们对本书的编撰作出了巨大贡献。 

书中第 1、2 章具体介绍了对冲基金的基本概况；第 3、4 章主要对国内外对冲基金分类体系进行阐
述分析；第 5～11 章分别讲述了对冲基金各个投资策略的基本概况；第 12～16 章主要对对冲基金指数方面
进行研究分析；第 17～21 章对对冲基金业绩评价和评级体系进行了深入探讨，并根据研究建立了合理的对
冲基金评价体系。全书经过卢扬洲、李凌飞多次通审校正，总撰定稿。感谢中金阿尔法投资研究有限公司
对本书编辑撰写的全力支持，感谢对冲网为本书的数据提供支持！ 

最后需要指出的是，由于作者水平有限，本书中难免存在不足，敬请广大读者批评指正。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


