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Abstract The progress and change in research methodology are the driving force of putting finance science forward． 

As a new finance research methodology，by using a lot of hardware and software necessary for high—performance corn- 

puting，computational finance makes it possible tO model and predict the evolution of some finance problems such as 

finance market simulation and security pricing．This paper discusses the composition and connotation of computational 

finance，analyzes the basic characters of high-performance computing，and introduces three exploration and  applica- 

tion in computational finance researches including：security pricing and risk calculations；integrated financial product 

mana gement；financial innovation and the computer-aided design of financial products． 

Keywords High—performance computing。Computing finance，Security pricing，Risk management·Financial innovation 

1．前言 

20世纪70年代后期 Black—Scholes的期权定价模型出现 

后 。复杂的数学模型处理、数值分析和大规模计算在金融中的 

应用越来越多。计算机开始进入金融领域．当时由于受计算机 

性能 ，如内存容量和中央处理器运算速度的限制，无法解决金 

融领域中的大规模和复杂性特征 ，特别是不断有新金融工具 

引入的金融创新和 日益增加的市场易变性，仅用计算机实现 
一 些简单的统计或其他数值分析。进入z1世纪，随着我国加入 

WT0，促使我国社会主义市场经济体制的不断完善，经济中 

起核心作用的金融，其地位 日见突出。认识和掌握越来越复杂 

的金融问题成为国家、企业准确、及时实现金融调控的关键。 

这需要我们有新的经济、金融问题研究思想、方法和工具。而 

现代计算机科学(简称计算科学)技术的发展为我们从微观和 

量化角度来认识金融规律 ，更好地进行金融决策提供了基础。 

“计 算 科学 是 实现信 息 描述、变 换 自动 化 的一 门科 

学”【“。“它是继理论科学和实验科学之后的第三类科学”[ 。 

通过构造研究领域问题的数学模型和基于大量数据的模型模 

拟，获取对同题域规律的认知。具有代价小、实时性强、可重复 

等特点，可以用于不易做实验、复杂甚至还没有理论的问题的 

研究中。目前这种科学已被用于一些工程领域问题研究中，取 

得了突破性的研究成果，并形成新学科分支，如计算物理学、 

计算生物学、计算化学等，而将计算科学用于社会科学领域的 

研究还比较少。“金融和金融规划是高性能计算能获得巨大收 

益的应用领域”[ ，“而并行计算在解决经济与金融方面的潜 

力既没有被充分强调也没有被开发。"[钉正是在这样 的基础 

上，我们提出计算金融研究。 

计算金融的发展是与数学、金融学、计算机科学密切相关 

的，它包括新的建模技术，基于新的数学理论的算法的开发和 

高性能计算机的使用。借助于数学模型和计算机模拟 ．金融分 

析家能更好地理解金融市场 ，开发处理市场不确定性的模型， 

在基于高性能计算的应用程序的帮助下提供可预见风险度的 

各种金融决策方案．由于可扩展计算机运算速度的不断提高 ， 

保证了计算机求解金融问题的能力，“计算 已进化为解决经 

济、金融方面大规模决策问题的一个基本工具 ”【”，使基于计 

算科学技术的金融理论、金融过程、金融决策等同题的研究方 

法成为当代金融学研究和发展的热点。 

2．计算金融含义、发展及目前主要研究问题 

“计算金融(Computing Finance)就是用计算程序实现金 

融模型和系统的数学方法【3 。我们可以将计算金融分为两部 

分 ，一是对金融参与者。通过对某个金融决策问题数学模型的 

构造和基于大量数据 的计算 。快速、准确地为投资和／或融资 

者提供各种符合其风险／收益需求的决策方案。二是对金融机 

构的。通过对不同金融市场、金融机构的模拟 。实现对金融市 

场及机构在新技术条件支持下职能的认知 。从而实现金融机 

构重组、灵活的金融市场营造以及及时的金融产品创新。在第 
一 类问题研究中。国外许多金融机构、研究中心和大的财团通 

过构造 自己的数学模型及算法来解决股票、证券及其它衍生 

物的风险定价等一系列问题，并为公司理财提供决策服务 。成 

为企业发展的“秘密武器”，在预 防和化解金融风 险上起了很 

重要的作用．并形成了以咨询为主的金融服务业 ，目前在国外 

这也是一项高技术含量、高收益的行业。而关于金 融市场 、金 

融机构的模拟，主要 由大的计算机公司或大学和国家相关机 

构联合开发 ．例如 IBM 公司实现的不同金融机构 的虚拟系 

统，德克萨斯大学实现的股票市场模拟系统等。由于这样的系 

统复杂、庞大 ，所以系统开发工程时间长，需要不断地完善 。目 

前这种系统正在为改变金融机构运营模式和服务方式发挥作 

)本文工作得到国家863项 目：2001AAl11081~ 交通大学基金项 目“高性能计算在金融中的应用研究 的资助．兰 ■ 博士生。主要研究 

方向为并行计算、金融工程． 
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用，例如电子银行、网上证券等。两类系统中，第二类系统是第 
一 类实现的基础，它为高层应用提供基础数据。但它们的发展 

可以同步进行，而且第一类应用更迫切和易于实现，成为计算 

金融目前研究和发展热点．随着计算技术不断发展、计算性能 

不断提高和使用更加便利。计算金融的应用成果还会不断增 

加。其发展 目标是实现两类应用一体化 ，在金融机构及市场实 

际运营的同时，作为一种服务机制 。为不同金融参与者提供金 

融决策服务。并不断地实现业务重组、新市场、新产品的开发． 

我国计算技术在金融中的应用起步较早，但发展及成果 

与世界发达国家还有很大差距。目前各金融机构及金融监管 

机构都在大力开发计算技术在业务中的应用 ，建立了各种业 

务管理信息系统及目前正在建设的客户关系信息系统 ，同时 

不同企业也将计算技术在其公司理财中的应用作为企业加强 

管理提高竞争力的重要一环。 

5．高性能计算——计算金融的支柱 

高性能计算技术是基于多处理机和／或多计算机系统结 

构的计算．由于这类系统中资源的重复设置。在时间和空间上 

为数据计算、存贮、传输提供了并行的基础。通过各种并行应 

用技术．获得更高的系统性能指标 。目前高性能计算主要应用 

于有大量资料 。需要进行实时分析与控制的系统 。以及那些复 

杂而又不能用其他手段来处理的问题中。从这个角度来说 ，高 

性能计算及应用水平是一个国家综合实力的标志，因此各国 

政府大力资助其研究。 

20世纪90年代，美国等发达国家在高性能计算机和通信 

上取得了一些重要的成果。如1996年12月诞生了世界上第一 

台浮点运算速度峰值超过 T级(IT=10 )的 ASCIRED高性 

能计算机 。预计到2003年左右 。高性能计算机的速度将达到 

P级(1P一10 )。我国也在“863 计划等的支持下 ，高性能计算 

机取得了重大进展。国家智能计算机研究开发中·L-自1993年 

以来 ，相继研制出曙光一1对称型多处理机(SMP)系统、曙光一 

1000大规模并行处理(MPP)系统和基于机群结构的曙光一 

IO00A及曙光一2000、曙光一2000 I超级服务器 系列百亿次高 

性能计算机．2001年1月研制的曙光一3000高性能服务器(面向 

网格)。由64个计算节点、6~-服务器节点组成 。节点采用能力 

强大的4处理器 SMP。全系统共包含280个处理器。运算速度 

达 到每秒4000亿次浮 点运算 ，内存 容量160GB。硬 盘容量 

3TB．同时国防科技大学计算机研究所从1983年研制成功我 

国第一台银河一I亿次巨型计算机起 ，先后研制成功银河一I 

十亿次巨型计算机、银河一II百亿次巨型计算机和银河一I、银 

河一I型全数字仿真计算机、银河小型巨型计算机。曙光和银 

河系列百亿次并行计算机的研制成功 。缩小了我国高性能计 

算技术研究与世界水平的差距。同时国家高性能计算中心在 

全国不同地区的相继建立为各地区、各行业利用新研究手段 

解决攻关课题提供了环境 。 

总结金融领域研究问题具有以下三个特点： 

(1)计算金融中的数据往往是大量的。经常是有干扰的。 

甚至可能是不完整的。这给构造模型带来了困难。为了构造一 

个好的模型往往需要精心设计数值算法和编写代码。同时对 

很多金融模型而言，大量模拟是唯一可行的方法。 

42)未来的不确定性 。诸如股票、债券及其衍生工具包括 

远期和期权等，其未来的现金流在某种程度上说是随机变动 

的，很难描述 ，这给资产定价带来困难。特别是由于不断有金 

融创新 ．金融衍生工具的种类越来越多，而金融衍生工具定价 
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是计算金融中最基本的问题．如何准确、迅速地给金融工具定 

价 ，成为一个迫切需要解决的问题． 

43)竞争的金融市场环境很复杂 ，难以完全掌握．当前，各 

国金融市场日益开放，国际化、自由化、证券化。金融刨新得到 

了飞速的发展，表外业务迅速膨胀。金融市场的不稳定因素也 

随之增加。因此在建立模型时 ，要做出和实际相符 的前提假 

设很难 。要建立一个适合金融市场的模型更难． 

正是在这样一个环境下 。基于高性能计算技术的金融问 

题研究方法更显其在解决金融问题中的重要性和有效性 ． 

4．计算金融模型和方法的实践 

计算金融包含了丰富的模型和方法体 系．原有的一些理 

论与金融学中的模型 。在金融系统研究中继续广为应用并不 

断 赋予 新的 内涵 的 同时，一些 新 的理论 方 法 与模 型．如 

Bertocchi et a1．和 Dupacova et a1．研究市场效据的不准确性 

或变动估计对定价和投资组合优化的模型、用现货市场的数 

据来解释和预测市场交易的非线性多代理模型、随机规划 

(stochasticprogramming)模型 、模式校 准(modelcalibratio— 

n)、动态规划和二项式模型、Monte—Carlo模拟、神经网络模 

型(Neural Network)等不断被引入并成为计算金融的核心； 

而计算金融研究的实践是以向量或并行计算器为基础的超级 

计算机为工具 。对“不确定性 、“大容量 资料所表征的金融学 

问题实施高性能计算。探索并构筑新的金融学理论与应用模 

型 。并将成熟的模型移至到互联网上或机群上。成为可方便使 

用的金融规划软件。这些不确定性、大容量资料所表征的金融 

问题。在金融相关研究中。有诸如期权定价、VaR计算、股票 

价格波动的模拟等。可概括为证券定价和风险收益计算 、综合 

风险管理、金融创新和金融产品的计算机辅助设计三大研究 

主题 ‘。。 

4．1 证券定价和风险收益计算 

证券定价是计算金融中最基本的问题．金融过程中例如 

利率。股票价格等是用如 dx,一，(五)dr+a毛如 的随机微分等 

式建模(五是单一的金融过程)，它代表了一些著名的单因素 

模型。如 Vasicek模型 。Cox—Ingersoll—Ross模型或 Ornstein- 

Uhlenbeck指数过程。在风险中性的情况下。公平市场价格将 

由现金流依据即时利率折算成的现值来决定。可表示为： 

P—rc 咖 
为无风险利率，t是时间(从0到 T)，C(t， )是金融工具 

的支付函数。这是个随机过程模型．随机过程模型通常用离散 

的网阵来近似 。假定时间从 t到 t+△t。过程 五从开始的状态 

到最后状态 + ，i一1，⋯。n，以概率 + 变动．当 △t一0 

时。离散网阵的过程就收敛为连续的随机过程。模型表示为： 
S● r 

一 击 。 42) 
t从0到 T ，s为可选的方案 s=1。2，⋯，S来区分 ，S为随 

机过程 的函数，C(t。s)为金融工具的收益。a表示各个网格 

状态(口一1，⋯。r)， 表示 O网格的决策方案，在 r的末端的 

价格(P：)，它是通过各子网阵( )的现金流的期望现值来计 

算的[钉。 

这个模型的计算量，依据不同的金融工具而定．对于路径 

依赖工具 ，他们的价格也是路径依赖的( 一 (( } 。)．其 

中 是时间 r状态 a下的路径．所 以对于路径依赖工具 ，需 

要列举出到特定状态的路径，对于每一个路径的计算可用 
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Monte Carlo模拟。对于路径依赖工具网阵中 T时刻的价格 

估算的计算 量要用为 o(T。／2)，而路径独立 为 o(2 )。在 

Wharton学校的金融建模和模拟 HERMES实验室里 ，实现 

了高性能计算在复杂金融工具的定价中的第一次应用，它是 

给抵押支持证券定价。实验的结果表明在工作站上要花几个 

小时进行模拟的问题 ，在 CRAY X—MP巨型机上只需要用几 

分钟(15左右)，在大规模并行系统中则少于一分钟。 

4．2 综合金融产品管理 

由于金融工具具有多方面风险以及金融市场的综合性 ， 

这要求对金融管理有深刻的了解。综合方法要包括金融产品 

的设计、定价和投资以及公司证券的资本化等 多个方面。 

Holmer和 Zenios提出了综合金融产品管理(IPM)框架。它伴 

随着金融规划的全过程。在实际环境中它以企业广泛风险管 

理或总的综合风险管理 出现 。IPM 模型集成 了证券定价的 

Monte Carlo模拟和大量随机规划优化模型。 

实现 IPM 框架可利用可追索随机规划(stochastic pro— 

gramming with recourse)的数学模型 ，它采用了可追索决策， 

例如 ．投资经理要选定的投资组合，既要考虑未来股票价格的 

波动 ，也要考虑重新平衡投资组合价格的变化。这个模型的两 

阶段形式被规范化为一个具有限制矩阵条件的特殊结构的大 

规模确定性非线性过程。 

Min( )+E[Min{q(Y，cE，)I (cE，)+ (cE，) =．Il(cE，)}]) 
∈ 

(3) 

s．t．Ax=6 

∈尺 

E(．)表示预期值，Min表示最小函数值。 ∈R o表示第一 

阶段的决策矢量，它是在随机变量观察和预期前做出的。y∈ 

R -表示第二阶段的决策矢量，它是在随机变量被观察并在调 

整后做出的。他们受第一阶段决策的限制，并且依赖随机矢量 

的实际值 ．自由矢量 W是第一阶段的决策矢量 x做出后观察 

到的值，q(y，W)为第二阶段的成本函数 ，{T(w)，W(w)，h 

(w)IW∈n}表示模型的参数 ，是随机矢量的函数 ，T是 m。× 

t／0的技术矩阵．它包含技术系数，它能以第一阶段的决策x作 

为解决第二阶段问题的资源。w 是 ，，ll×，ll的追索 (recourse) 

矩阵。H是第二阶段 m。维的资源矢量。第二阶段随机程序使 

第一阶段决策的成本与第二阶段的预期成本之和最小。具体 

模型请看参考文I-61。 

随机过 程模 型中最有名 的例子是 Frank—Russel以及 

Yassuda-Kassai和 Tower Perrins的模型。一些早期研究成果 

包括 Kusy和 Ziemba的银 行 资产 负债 管 理、Mulvey和 

Vladimirou的资产分配 ，Zenios的固定收入投资管理 以及 

Golub等设计的在抵押市场上运用资产对一个三年保证性投 

资合同的资金决策模型。近期更多的工作是集成投资组合管 

理决策的汇率风险，它是为了解决全球风险管理问题。在求解 

随机过程模型中．大规模随机规划并行解决方案的算法集中 

于特殊结构问题的解决(网络资源的特殊问题)。如在一个有 

8K处理元件的Connection CM一2机器上．用一个特定 目的的 

并行算法以及在一个 IRIS 4D／70工作站上用一个一般内部 

分数代码来解决非线性随机网络问题时．矩阵的大小从1923 

行5468列到7647行21，777列．并且有18到72个方案。这种计算 

量在普通 PC机或工作站中是难以实现的。 

4．5 金融创新和金 产品的计算机■助设计 

金融创新被 Miller定义为金融经济学中的。革命 ．Ross 
(1989)写到：“在他对总统在美国金融委员会上的演讲所著评 

论发表10年后 ，金融产品的设计仍然停留在艺术丽非科学上． 

计算金融正在为这一发展扮演重要角色．邮 

Consiglio和Zerdos设计的可赎回债券收益模型就是这 
一 应用的实例[T】。它是用可选方案离散集合的形式表示不确 

定性，集合表示为n={I，2．⋯，s}。假设机构由负债和股东出 

资为这些资产提供资金．证券资产 已经存在．资产收益 

(ROE)可表示为 ： 

尺0 = (4) 

D代表负债(它是以金融产品的一种形式来发行债券)， 

E代表股权， 表示1加上在股权持有期内方案S∈n的投资 

收益率，飕 表示债券的收益。 

在利用这个模型求解时，为了决定最佳杠杆率 ．需要决定 

各种不同方案 S∈n的发行债券成本 ，这需要决定债券的结 

构(如每种产品发行的数量)和最佳财务杠杆率．债券收益是 
一 个产品的发行数量和各产品收益相关的函数．这就使问题 

变为：从大量的债券产品中依据其相应的收益选定产品的种 

类和数量，以及决定最佳产品组合和最佳杠杆率．这可模型化 

为一个非线性规划问题。这是一个动态模型．通过重新定义和 

优化模型的输入 ，可能会引入新金融产品．最优 目标是找到产 

品设计和最佳产 品组合，最佳财务杠杆收益与 ROE的最大 

化预期效用。这个模型的计算量是巨大的．如在用并行化的塔 

布搜寻(tabu search)算法解决债券设计问题时，在单处理器 

上总运行时间7．5小时，用并行方法将减少到低于半个小时。 

结束语 随着金融市场的全球化，推动了金融领域 ，如风 

险定价、综合金融产品管理和金融创新数学模型的发展，计算 

技术在金融中的应用深度和广度不断加强．在高性能计算的 

时代，依据其高速数据处理和海量信息存储功能 ，可以对金融 

市场、金融机构、金融过程进行仿真和基于此的深度金融数据 

挖掘，从而对金融系统不确定性进行定性、定量研究．随着计 

算金融理论、方法、模型、算法的不断完善，高性能计算技术和 

设备的发展、普及 ，金融学家、数学家和物理学家等的广泛参 

与 ，终将把计算金融推向一个全新的应用、发展水平． 
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