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一、计算的定义 

计算（英语： Calculation）是一种将 “单一或多个的输入值” 变换为 “单一或多个的结

果” 的一种思考过程。 

 

二、交易的定义 

交易是一个将“现存或新增的信息”，变换为“资产的价格”的过程。 

 

三、有效市场理论 

有效市场理论认为，有效市场的当前价格反映了当前的所有信息。（存量信息） 

 

四、有效市场理论的延伸 

投资者不断对新增信息进行定价，从而改变价格。没有任何个体可以比市场对新增信息

作出更快的反应——否则就可以套利了——一旦可以套利，有效市场就实现了。换言之，至

少新增信息对绝大多数个体无效（没有正的数学期望）。 

 

五、投资的过程 

如果以当下作为分界线划分，那么时间线可以划分为三个部分——过去、当下和未来。 

投资者只能从过去获取信息，在当下交易，在未来结算交易。 

投资者根据过去的信息，预判未来，从而在当下交易。但是“现在——未来”的过程中，

永远会有新增信息出现，影响价格。 

 

 

 

投资中的新增信息 

联系人     吴晨曦 

电子邮箱   wu.chenxi@jyqh.com.cn 

电话       021-68555105 
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六、投资者的做法 

一部分投资者试图预先了解新增信息，手眼通天者套取内幕消息，有能耐者猜测计算将

要公布的数据。但是，由于预测的行为会改变当下的价格，即使对未来的判断是正确的，但

是人群的看法已经体现在当前的价格上，这种方法也是徒劳无功。 

一部分投资者假设未来和过去有本质的相似，历史将会重演。一方面他们不认为会有新

增信息改变未来，所有信息都已经反映在过去的价格走势上了。另一方面，当出现新情况时，

他们一边惊呼“利好”或“利空”，转为趋势交易者或基本面交易者，开始相信未来的新增信息

会坐落在当前价格的延长线上。 

还有一部分交易者，比如巴菲特，采用了一种新的算法来面对新增信息。 

 

七、巴菲特的算法 

一方面，投资者总是对新增信息作出反应，所以他们对起始价并不敏感。 

估值。 

另一方面，当估值对未来的新增信息并不敏感的时候，才能估得更远。 

护城河。 

换句话说，正是因为巴菲特的投资方式对新增信息并不敏感，所以当市场风吹草动，甚

至当某些公司犯了错误的时候，巴菲特能够采取和市场群体相反的行为。 
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全国统一客服电话：400-700-0188 
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转载以及向第三方传播的行为均可能承担法律责任。本报告中的信息均来源于公

开可获得资料，铜冠金源期货投资咨询部力求准确可靠，但对这些信息的准确性

及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。 

本报告不构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标财务状况或

需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。 
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