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市场假说认为，证券价格已经充分反映了所有相关的信息，

资本市场相对于这个信息集是有效的，任何人根据这个信息

集进行交易都无法获得经济利润。 2．根据信息集的大小，

效率市场假说可以分为三种形式：弱式、办强式和强式。 3

、收集和处理信息的成本越低、交易成本越低、市场参与者

对同样信息所代表的证券价值的认同度越高，市场的效率成

都就越高。 4、在理解效率市场时要防止两个极端：一个极

端是把效率市场等同于平稳的市场；另一个极端是把效率市

场等同于随机漫步。 5、我们可以把效率市场的特征归结为

以下四点，作为判断一个市场是否有效的标准：能快速、准

确地对新信息做出反应；证券价格热和系统性范式只能与随

时间改变的利率和风险溢价有关；任何交易（投资）策略都

无法取得超额利润；专业投资者的投资业绩与个人投资者应

该是无差异的。 6、在检验各种投资策略时，你实际上是在

对以下两种假设进行联合检验：你已选择了正确的基准来衡

量超额利润；该市场相对于你在投资中所用的信息是有效的

。如果检验的结果是不存在超额利润，那么这个市场相对于

该信息集而言是有效的。如果检验的结果表明存在超额利润

，则你所选择的定价模型可能有问题，也可能这个市场是无

效的。 7、对效率市场假说的实证验证还远没有形成一致的

结论。目前，在成熟资本市场国家，一般认同的观点是市场

已经基本达到了弱式有效，而半强式有效、强式有效还需要
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