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PART 1 RESSET高频数据



高频系列数据库

沪深高频 股指期货
国债期货

商品期货期权高频

国际期货 能源期货

高频数据

n  深度处理，提取方便：

      RESSET高频数据是按每个交易证券每年/每月存为一个

SAS数据集，节省大量自己从交易所原始披露的每日数据集

中，挨个提取、合并同一个证券数据的时间。我们也有提供

csv、txt、stata、spss等不同格式批量导出的模板程序。

n  衍生指标丰富（沪深高频）：

  对买卖方向、绝对买卖报价差、相对买卖报价差、绝对

有效买卖报价差、相对有效买卖报价差、深度1、深度2等市

场买卖指标进行了计算。

n  频度全面：

除了分笔高频数据外，还对8种分时频度（1分钟、5分钟、

10分钟、15分钟、20分钟、30分钟、40分钟、60分钟）进

行了计算，大量节省需要使用分时高频数据时的处理时间。
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高频系列数据库：特色与优势

n 严格的逻辑关系检测：RESSET高频数据是对原始数据进行深度处理的高频数据，采用多种查验方法进行数据清
洗，从分笔数据生成的频度齐全的分时数据，对数据各字段进行严格逻辑关系检测来确保数据的规范性和准确性。

n 按每月每个交易证券存储：RESSET高频数据是按交易工具形式的SAS数据集进行存储，每月每个交易证券存为
一个SAS数据集，数据集名含有证券类别、年份、月份、代码标识（分时间隔），用户直接按照表名规则提取该
证券对应的一个数据集即可，从而大量节省从交易所原始披露的每日数据集中挨个提取、合并同一个证券的数据
的时间。

n 提供大量经计算后的衍生指标：对买卖方向、绝对买卖报价差、相对买卖报价差、绝对有效买卖报价差、相对有
效买卖报价差、深度1、深度2等市场买卖指标进行了计算。

n 频度全面：除了分笔高频数据外，还对8种分时频度（1分钟、5分钟、10分钟、15分钟、20分钟、30分钟、40
分钟、60分钟）进行了计算，大量节省需要使用分时高频数据时的处理时间。

n SAS处理数据的优势：（1）资源消耗低；（2）运行效率更高；（3）独家支持SAS CONNECT 在线计算平台。
使用RESSET高频数据无需将庞大的数据内容落地到本地客户端，可以利用SAS软件与服务器数据建立映射，远
程调用直接下载所需要的数据，也可将SAS程序代码提交至服务器，再把最终的计算结果下载至本地，大大提高
了数据的计算和使用效率。

n 批量转换其它数据格式：SAS数据集可以批量导出成csv、txt、STATA、SPSS等多种数据格式，同时也可以提供
不同格式批量导出的模板程序。

 5



高频数据类型：Level I  &  Level II

Level I 级别数据

n 包括基础数据：证券代码、证券简称、前收盘价、最新成交价、开高低收、成交情况以及五档行情
n 数据间隔：5秒 -> 3秒

Level II 级别数据

n 包括证券代码、证券简称、前收盘价、最新成交价、开高低收、成交情况以及十档行情
n 还包括指数数据、逐笔成交、至多50位长度的委托队列及逐笔委托数据（深交所）
n 数据间隔：大约3秒

注：沪深交易所提供的变量并不完全一致，因此以上只是一个大概的介绍，详细的说明请参见数据字典。
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命名规则

数据集命名规则

n 分笔数据集命名方式：证券类别缩写+HF+年份_证券代码+市场。

n 分时数据集命名方式：分笔数据集名称_分钟间隔，分为1分钟、5分钟、10分钟、15分钟、20分
钟、30分钟、40分钟、60分钟。例如，StkHF2018_600001SH_1，代表上交所股票
600001在2018年1月的市场五档行情表的Level1一分钟分时数据。

n 例如StkHF2016_600000SH_5，可以分为/Stk/HF/2016/600000/SH/5/其中每一部分
的含义如下。

Stk ：表示证券类别是“股票”，其他的证券类别还包括：债券（Bond），基
金（Fund），指数（Indx），回购（Repo），资产支持证券（Abs）

HF ：表示高频数据
2016 ：表示数据时间区间为2016年整年的数据
600000 ：表示股票代码是600000
SH ：表示交易所为上交所（上海证券交易所）
5 ：表示分时频率为5分钟
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PART 2 数据提取示例



特别提醒
拷贝需谨慎：系统盘被装满可能会导致系统卡顿、不稳定，甚至崩溃、无法启动。

平台选择SAS的逻辑

9

数据提取，速度慢
从服务器下载原始数据

远程执行，速度快
当你只有500G的硬盘却想处理2T的数据

其他方式 简单
要求会sql等

困难
有可能耗尽服务器资源

SAS数据集 中等
我们有提供相关工具

中等
要求会SAS



使用锐思数据提供的get_data_l1宏

只需自己写一行代码，即可实现获取指定种类、指定时间段的高频数据，并将其以指定的格式输
出到指定目录中。

code 证券代码，纯数字，例如000001。

beginDate 起始时间，必须是'03Jan2023'd 这种格式，或者使用下面提供的yearmonthday宏

endDate 结束时间，必须是'03Jan2023'd 这种格式，或者使用下面提供的yearmonthday宏

exch 指定交易所，需要是SH SZ中之一，不区分大小写

secuCategory 指定证券类型，需要是STK BOND FUND INDX REPO ABS中之一，不区分大小写

select（可选） 保留那些变量，如果不填则保留全部变量

export 输出位置，路径中不能有特殊字符(以下均为英文，,.:&%' "#;~^空格等)，例如
D:/out.csv

dbms 输出类型，需要是CSV EXCEL XLS XLSX STATA SPSS中之一，不区分大小写

minutes（可选） 填写需要的分时频率，需要是1 5 10 15 20 30 40 60中之一，留空表示分笔数据

encoding（可选） 输出编码，例如utf8 gbk等

10

n yearmonthday宏
三个数值参数，分别是年、月、日



使用SAS代码生成器
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n SAS代码生成器
黑色方框的行，填入需要的内容
橙色方框的行，每一行只能选一个，底色改为其他颜色即可
第二张表“证券列表”中填入需要下载的股票，代码和交易所必填
完成后，点击“生成代码”



使用Matlab、R或Python读取SAS数据集
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n 使用Python读取SAS数据集
使用pyreadstat程序包

使用sas7bdat程序包



使用Matlab、R或Python读取SAS数据集
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n 使用Python读取SAS数据集

使用pyreadstat程序包 vs 使用sas7bdat程序包



使用Matlab、R或Python读取SAS数据集
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n 使用R读取SAS数据集

使用haven程序包



使用Matlab、R或Python读取SAS数据集
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n 使用Matlab读取SAS数据集
文件列表：
ReadStat.mexw64
read_sas.m



使用Python进行数据处理的一般性提示

1、谨慎使用Groupby。由于迭代器每次只返回chunksize条观测，数据并不完全，直接使用
groupby可能会导致结果不准确、变量缺失、重复观测等问题。

2、谨慎使用Pandas包。虽然使用Pandas包会使数据分析变得方便很多，但是，Pandas包的速
度较慢，并且内存使用较大。当数据集较小时，并不会遇到太大的问题。但是当数据集逐渐增大
到接近甚至超过物理内存时，这些问题的不良影响将会被放大，甚至导致Out of Merory。

3、尝试使用numba或cython等工具进行加速。Python本身的执行速度较慢，尤其是针对这种
计算密集型的任务，所以需要设法引入速度更快的其他编程语言。

4、尽可能使用经过验证的第三方工具包。Python的数据处理工具包虽然丰富，但是处理速度都
说不上有多快，但是近年来新出现了一些新的工具，速度更快，并且内存占用更低。我的建议是
大家在正式使用之前先测试一下，以确保结果的正确性。如果结果不准确，无论处理速度再快也
是不能用的。

5、考虑使用其他可用的工具。例如Spark还有Python binding，可能在Python中进行调用。或者
还可以将数据导入到sql数据库，然后使用sql查询语言来进行groupby等复杂的操作，不会出现内
存或结果错误等问题，但是速度上就会慢一些了。
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PART 3 数据概览



数据概览
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n9:15 - 9:25

开盘集合竞价时间。根据买卖双方挂单，预先撮合，不成交，可申报。由于此时并无真实的成交，所
以仅前收盘更新，开高低都无数据。

n9:25

集合竞价挂单统一成交，成交价作为开盘价。集合竞价阶段未成交的买卖申报，自动进入当日后续竞
价交易阶段。



数据概览

n9:25

集合竞价挂单统一成交，成交价作为开盘价。集合竞价阶段未成交的买卖申报，自动进入当日后续竞
价交易阶段。

集合竞价时，成交价格的确定原则为：

（一）可实现最大成交量的价格；

（二）高于该价格的买入申报与低于该价格的卖出申报全部成交的价格；

（三）与该价格相同的买方或卖方至少有一方全部成交的价格。

两个以上申报价格符合上述条件的，使未成交量最小的申报价格为成交价格；仍有两个以上使未成交

量最小的申报价格符合上述条件的，其中间价为成交价格。

集合竞价的交易以同一价格成交。

* 集合竞价期间不受价格笼子的影响。
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数据概览

n9:25-9:30

交易暂停。
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数据概览

n9:30 - 11:30

连续竞价时间。

撮合规则：价格优先、时间优先

涨停价买入如何成交（注册制前/后，创业板/其他板）

连续竞价时，成交价格的确定原则为：

（一）最高买入申报价格与最低卖出申报价格相同，以该价格为成

交价格；

（二）买入申报价格高于即时揭示的最低卖出申报价格的，以即时

揭示的最低卖出申报价格为成交价格；

（三）卖出申报价格低于即时揭示的最高买入申报价格的，以即时

揭示的最高买入申报价格为成交价格。

* 发行的首只注册制股票上市首日

价
格
笼
子

科创板
     2019-07-22

创业板*
    2020-06-12*

主板
2023-04-10*
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价格笼子

n 买卖股票的，在连续竞价阶段的限价申报，应当符合下列有效申报价格范围的要求：

（一）买入申报价格不得高于买入基准价格的102%和买入基准价格以上十个申报价格最小变动单位

的孰高值；

（二）卖出申报价格不得低于卖出基准价格的98%和卖出基准价格以下十个申报价格最小变动单位

的孰低值。

n （仅创业板，且全面注册制后无此条规定）超过有效竞价范围的限价申报不能即时参加竞价，暂存
于交易主机；当价格波动使其进入有效竞价范围时，交易主机自动取出申报，参加竞价。

优先顺序 买入基准价格 卖出基准价格

1 即时揭示的最低卖出价格 即时揭示的最高买入价格

2 即时揭示的最高买入价格 即时揭示的最低卖出价格

3 最新成交价 最新成交价

4 前收盘价 前收盘价
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数据概览

n11:30 - 13:00

休市。
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数据概览

n13:00 - 14:57

连续竞价时间。

n14:57 - 15:00

收盘集合竞价时间。注意，此时交易主机不接受撤单申报。

24



数据概览

n15:05 - 15:30
（科创板）盘后固定价格交易时间，出现的频率不高。

n15:00 -
收盘，交易状态更新
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数据概览

n特殊时期处理
例如2016年初的熔断机制时期。
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数据概览
交易所接口说明书

需要注意的是，注册制下，交易规则的变更不仅仅是我刚刚提到的内容， 还有更多的调整，比如交易所新增了订单类型等等，

这些调整目前来看不会对之前已有数据的解读产生明显的影响，等到新的数据拿到之后，我们会继续进行评估。同样，我今天所讲

的内容，随着时间的推移，当大家拿到新的数据，或许又需要进行新的调整，所以这就要求大家，对资本市场的政策要求以及历史

的变化都要比较了解，这样，当大家面对高频数据的时候，才能够真正的理解这些数据背后到底发生了什么。

关于我们前面提到的Level 2数据变量的种种变动，我们可以去参考交易所官方的数据接口文档，文档的开头“文档变动说明”

会给大家简要的说明每次的变化。比如我这里给大家截图的是上交所Level II数据接口文档中“文档变动说明”的一部分。从这里

面我们可以看到高频数据内容更改的一些端倪。
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PART 4 数据词典介绍



五档行情
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五档行情

30

累计量

交易停止，累
计量不再变化



五档行情
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期间量



五档行情-成交笔数

BidPr1 申买价一 10.8

BidVol1 申买量一 6

BidDeals1 申买笔数1 2

限价单簿（买）

投资者 价格 手

老王 10.8 1

老王 10.7 2

小张 10.8 5

大橘 10.5 3
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五档行情-市场买卖指标

市场买卖指标部分，是锐思数据根据主流计算方法计算出来供大家参考的指标。除此部分指标外，
其他所有的变量都是由交易所直接提供，我们并没有做任何修改。
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PART 5 学术应用



锐思高频数据库助力教学与科研

8000

95%300

每年8000余篇
期刊、论文引用量
（不完全统计）

50000多名
个人注册用户

财经类院校
用户覆盖率超95%

300余所
国内外高校用户

题名 来源 年/期 作者 第一作者单位

基于金融高频数据的LASSO-CDRD
协方差矩阵预测模型 统计研究 2022/09 刘广应; 包悦妍;  

林金官 南京审计大学

基于新型指标的股票价格操纵识别模型研
究 江淮论坛 2020/05 刘振清; 王旭; 

姚远
河南大学管理科
学与工程研究所

知情交易概率的贝叶斯估计 金融发展研究 2019/11 郇钰 中国工商银行博
士后科研工作站

基于高频交易数据的“羊群行为”测度模
型

数量经济技术经
济研究 2019/08 朱菲菲; 唐涯; 

徐建国; 李宏泰
北京大学光华管

理学院

短期羊群行为的影响因素与价格效应——
基于高频数据的实证检验 金融研究 2019/07 朱菲菲; 李惠璇; 

徐建国; 李宏泰
北京大学光华管

理学院

盈余公告、分析师推荐与伪羊群行为——基
于高频数据的实证检验   经济学(季刊) 2019/04  李惠璇; 朱菲菲; 

唐涯; 李宏泰
北京工商大学经

济学院

A股波动率长记忆模型的探索研究 中国商论 2018-01 丁宇; 陈熙哲 广东外语外贸大
学会计学院

利用高频数据预测沪深300指数波动率—
—基于Realized GARCH模型的实证研究 世界经济文汇 2014/10  王天一; 赵晓

军; 黄卓 
对外经济贸易大

学金融学院

引用锐思高频数据发表的论文示例
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 RESSET高频数据的学术应用

《中国股票市场波动率的高频估计与特性分析》

n研究问题

n研究背景

n数据选取

n频率选择

n研究结论



 
 RESSET高频数据的学术应用

n 研究问题：个股和指数的已实现波动率的估计和比较。

n 研究背景

- 近二十年来, 对波动率模型的研究已成为金融经济学领域研究的重要内容之

一。自 Engle 于1982 年提出 ARCH 模型以来, 经济学界已经发表了数千篇

关于条件异方差或波动率的论文 。特别是最近十年, 一些学者提出用高频

分时数据估计波动率的方法, 这种方法可以得到比较准确的波动率估计值, 

称为“已实现波动率” ( Realized Volatility) 。以此为基础, 众多学者

在波动率的特性和预测两方面进行了更深入的研究, 大大拓展了这个研究领

域。

《中国股票市场波动率的高频估计与特性分析》



 
 RESSET高频数据的学术应用

n 数据选取

2000到2002年间上海证券交易

所股票的日内分时交易数据。

右图为股票5分钟分时数据的截

图。

《中国股票市场波动率的高频估计与特性分析》



 
 RESSET高频数据的学术应用

n 分时频率的选择

- 由于现实当中的价格并不是严格服从正态发散过程的, 因此在估计已实现波动率

时, 高频数据的时间间隔并不是越小越好, 用极高频数据估计波动率往往会因为

微观摩擦而产生较大误差 。

- Torben G .Andersen 等人在对道·琼斯 30 只工业股票做实证分析时, 直接选

取了 5 分钟数据, 而后在其它文献中他们又使用“标记图”方法得出较佳时间

间隔。

- 因此, 用于估计“已实现波动率”的最佳频率是与市场微观特性相关的, 在不同

市场、不同时期可能会有所不同。

《中国股票市场波动率的高频估计与特性分析》



 
 RESSET高频数据的学术应用

n 研究结论

1. 首先, 我们发现股票指数与个股的高频交易数据中的微观摩擦影响正好相

反, 使用极高频的数据会大大增加个股的波动率估计值, 相反却会大大降

低指数的波动率估计值。

- 因为测量误差与微观摩擦误差在各个时期有较大变化, 所以直接选用 5 

分钟或 15 分钟交易数据并不可取, 凭主观进行判断的“标记图”方法

也有一定偏差。

- 本文中构造了一种较为精确的估计波动率的方法, 得到了较为准确的上

证A 、B 指数的波动率序列 。

《中国股票市场波动率的高频估计与特性分析》



 
 RESSET高频数据的学术应用

n 研究结论

2.其次, 基于已实现波动率, 本文研究了中国股市波动率的不对称性和长期记

忆特性。在波动率的不对称特性方面, 上证 A 、B 指均有明显对上期收益和

本期收益的不对称性, 折线回归可以很好地模拟这种不对称性 ;

- 在波动率的长期记忆特性方面, 上证 A 、B 指波动率及其相关度都有

明显的持续性和长期记忆特征, 上证 B 指波动率持续性较弱, 上证 A 

指波动率和两个指数的相关度持续性较强些 

《中国股票市场波动率的高频估计与特性分析》
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《存款准备金率调整对股票市场的影响
      ——基于中国股市高频数据的实证研究》

n研究问题

n创新之处

n研究假设

n模型构建

n研究结论



 
 RESSET高频数据的学术应用

n 研究问题：存款准备金率的调整对股票短期收益率的影响。

n 背景

- 现有文献均基于低频的日交易数据，只能检验存准率调整对股票市场的日间

效应和长期影响，无法考察存准率调整在宣告后首个交易日的日内变化情况

和短期影响。

- 事实上，随着通讯技术的不断发展，市场对信息的获取和消化速度大大加快，

事件对市场造成的短期影响很可能在日内就已经消化了。

《存款准备金率调整对股票市场的影响——基于中国股市高频数据的实证研究》
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n 创新之处

- 采用高频数据实证检验了存准率调整对中国股票市场的影响，提高检验的可

信度。

- 现有基于低频数据的文献认为存准率调整对股票市场没有影响，但并没有进

一步证实造成这一现象的内在原因，而本文的研究结论则表明存准率调整仍

然具有正向的信号传递作用，只是这种宣告效应可能在日内已被市场完全消

化，并且受市场行情的影响，长期来看并未对市场造成实质影响。

- 此外，不同行业的股票对存准率调整的反应也不尽相同。相对而言，对宏观

经济政策更加敏感的房地行业的反应更加明显。

《存款准备金率调整对股票市场的影响——基于中国股市高频数据的实证研究》
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n 研究假设

- 假设1：总体而言，存准率上调(下调)在短期内会导致股票市场的价格下跌

(上涨)，但全天的收益情况则与市场行情(牛市或熊市)有关。换言之，存准

率调整仍然具有正向的信号传递作用，但受市场行情的影响，长期来看可能

并不会产生实质性的影响。

- 假设2：相对于其他行业，存准率上调(下调)对房地产行业的股票影响更为

明显，具体表现为在短期内会导致房地产行业指数的收益率显著下跌(上涨)。

《存款准备金率调整对股票市场的影响——基于中国股市高频数据的实证研究》
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n 数据选取

2006到2011年间上海证券交易

所和深圳证券交易所股票和指

数的日内5分钟分时交易数据。

右图为股票5分钟分时数据的截

图。

《存款准备金率调整对股票市场的影响——基于中国股市高频数据的实证研究》
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n 模型构建

- 由于样本数量太少，t检验的结果可能存在偏误。为了解决小样本的假设检验和

统计推断问题，Efron(1979) 提出了一种非参数方法——自助法(Bootstrap)。

对收益率序列进行有放回的再抽样，得到一组样本容量为N 的新样本。根据这组

新样本进行重新计算，得到新的收益率指标。

- 采用事件研究法的思想，使用累计收益率（CR）和累计异常收益率（CAR），深

入考察存准率调整事件发生后股票市场的表现与在非事件日的差异。

《存款准备金率调整对股票市场的影响——基于中国股市高频数据的实证研究》
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n 研究结论

1. 研究结论表明，虽然存准率调整并未对市场造成长期影响，但短期内，下

调会导致股票市场总体的价格显著下跌，而上调对股票市场的影响与市场

行情密切相关。

- 在熊市行情中，无论是累积收益率，还是累积异常收益率，无论上调存

准率，还是下调存准率，上证指数均处于全天下跌的状态中，并且在大

部分时段都显著小于零。

- 在牛市行情中，可能出现存准率上调反而导致全天收益率(日收益率)不

跌反涨的 “异常现象”。

《存款准备金率调整对股票市场的影响——基于中国股市高频数据的实证研究》
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n 研究结论

2.此外，无论是牛市还是熊市，存准率上调都会导致房地产行业的指数收益率

在大部分时段显著为负，但对其他行业指数收益率的影响则不明显。总体而言，

存款准备金率调整虽然短期内向市场准确地传递了信号，但受市场行情的影响，

长期来看并未对股票市场造成实质性影响。 

《存款准备金率调整对股票市场的影响——基于中国股市高频数据的实证研究》



问题：如何批量下载多个股票代码的高频数据

回答：假设，您想要下载数据集中hf2018.class_2018所列示所有股票的五档行情数据集，数据
集内容如下所示。使用的列包括Exchflg Code ClassCd，分别代表交易所编号（上交所1，深
交所2）、股票代码、证券类型（1代表股票）。您可以使用如下操作。



以下程序分股票下载2018年1月27日至2018年3月3日的五档行情SNAP数据集，并按股票保存。

filename tmp temp;
data _null_;
file tmp;
set hf2018.class_2018 (obs=3);
where ClassCd = 1;
if exchflg = 1 then mkt = 'SH';
else mkt = 'SZ';
cmd = compress('%get_data_l1(' || code || ", '27Jan2018'd, '03Mar2018'd, "|| 

mkt || ", stk, ,D:/pytest/stk" || code || ".csv,csv,);");
put cmd;
run;

%include tmp;
filename tmp clear;

同样，大家还可以使用我们提供的SAS代码生成工具



Q:请问Level 1数据库的样本更新规则是怎样的？是每3秒更新一条盘口快照数据还是tick-level
（以每笔交易和订单报撤的变化为准）？
A:Level 1 数据为快照数据，不是tick数据。Level 2 的SNAP表数据也是快照数据。

Q:请问这些订单的买卖方向是如何判定的？
A:“买卖方向”指标的计算方法在数据词典中有说明。现摘录如下：

Q:是否有方法根据锐思数据库的逐笔交易数据恢复订单簿信息，比如区分市价订单和限价订单呢？
A:逐笔交易数据需要使用沪深高频增强版的TRADE表格数据，恢复订单簿以及区分市价订单和限
价订单需要使用沪深高频增强版的ORDER表格数据。

Trdirec 买卖方向计算方法（根据 Lee and Ready(1991) ）：
第一步，如果 成交价>0.5*(上一条观测买一价+上一条观测卖一价)，则为买方主动成交；

如果 成交价<0.5*(上一条观测买一价+上一条观测卖一价)，则为卖方主动成交；如果 成交价
=0.5*(上一条观测买一价+上一条观测卖一价)，则进行第二步。

第二步，如果 成交价>0.5*(向前第二条观测买一价+向前第二条观测卖一价)，则为买方主
动成交；如果 成交价<0.5*(向前第二条观测买一价+向前第二条观测卖一价)，则为卖方主动
成交；如果 成交价=0.5*(向前第二条观测买一价+向前第二条观测卖一价)，则进行第三步。

第三步，如果 成交价>0.5*(向前第三条观测买一价+向前第三条观测卖一价)，则为买方主
动成交；如果 成交价<0.5*(向前第三条观测买一价+向前第三条观测卖一价)，则为卖方主动
成交；如果 成交价=0.5*(向前第三条观测买一价+向前第三条观测卖一价)，则判定为无法确
定买卖方向。
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