《金融经济学》课程教学大纲

一、课程基本信息

课程代码：16108903
课程名称：金融经济学
英文名称：Financial Economics
课程类别：学科基础课
学    时：48
学    分：3
适用对象: 金融工程、金融学、金融数学
考核方式：考试
先修课程：微观经济学、微积分、线性代数、概率论
二、课程简介

金融经济学一般被认为是微观经济学的一个分支，更宽泛地说是一般均衡理论的分支。金融经济方法现在正逐渐被用于分析涉及时间和不确定性的问题，包括货币和环境经济学。所以，金融经济学也可以被称为时间和不确定性经济学。本课程强调金融经济和均衡理论之间的联系，并不注重纯金融问题如衍生金融工具定价。由于理解经济与金融之间的联系很难把握，本课程将每一个联系都明显表示出来。本课程主要内容包括：期望效用理论、套利定价理论、均衡定价理论、资本资产定价模型、固定收益证券定价模型、期权定价、一般套利定价理论等。

The subfield of financial economics is generally understood to be a branch of microeconomics theory and, more broadly, of general equilibrium theory. Finance methods are increasingly used to analyze problems involving time and uncertainty in such fields as monetary and environmental economics，and called Time and Uncertainty Economics too. The course emphasizes on the link between financial economics and equilibrium theory，devoting less attention to purely financial topics such as valuation of derivatives. Because students often find this link hard to grasp, the treatment aims to make the connection explicit in each stage of the exposition. It includes expected utility, arbitrage pricing theory, equilibrium pricing theory, the capital asset pricing model, fixed-income securities pricing model, call option pricing, a general APT, and so on.
三、课程性质与教学目的
本课程作为应用微观经济学，重点是为金融学奠定微观经济学基础，强调跨期消费－储蓄决策和资产定价。通过课程的学习，学生要建立微观经济学和金融学之间的理论联系，并能运用马克思主义政治经济学的基本理论如劳动价值论、资本积累理论、地租理论等理解和解释金融与经济关系的本质，从而提高微观经济学和数理经济学的分析应用能力。
四、教学内容及要求

第一章  序数效用理论

（一）目的与要求

1.理解投资者的行为；

2.掌握序数效用测度的公里化方法；

3.理解序数效用函数存在的证明。

4.马克思唯物史观下的效用理论

（二）教学内容

第一节  序数效用的公里化结构

1.偏好的自反性、可比性、传递性

2.加总偏好关系

3.偏好的字典序

第二节  序数效用函数的存在性

1.偏好的无差异性、严格优偏好

2.偏好的保序性

3.加总偏好和字典序的再检验

4.选择集的便好中值性和有界性

5.序数效用函数的存在性

6.序数效用函数的严格正单调变换

第三节  消费—储蓄模型

1.确定经济的两期模型

2.二维选择集

3.消费商品二维束的总供给

4.消费—储蓄模型的单调偏好性

5.序数效用函数存在性的证明

第四节 效用理论的唯心主义与马克思主义的唯物史观

（三）课后练习

1.序数效用公里化的经济学涵义。

2.序数效用函数存在的充要条件和必要条件。

3.序数效用函数的凸性和凹性对偏好的无差异性证明。

（四）教学方法与手段

课堂讲授与课堂讨论，多媒体教学。

第二章  确定经济中的资产模型

（一）目的与要求

1.理解资产定价的基本观念；

2.掌握套利定价方法的经济学要义；

3.理解资产定价的无套利均衡；

4.掌握无套利与投资者偏好之间的关系。

（二）教学内容

第一节  预备知识

1.两期资产模型

2.有组织的金融市场

3.资产的清算价格或流动性价值

4.投资者同质性信念

5.无摩擦市场和竞争性市场

6.套利机会

第二节  占优性与一般套利定价理论

1.无套利市场均衡

2.资产现金流的占优性

3.一般套利定价理论

第三节 一般套利与投资者偏好

1.套利资产组合与两期消费—储蓄模型

2.自然商品禀赋的资产表示

3.商品预算线

4.套利资产组合与投资者效用改进

5.套利与马克思主义劳动价值论的关系

（三）课后练习

1.资产或资产组合套利机会的确定。

2.无套利定理的证明。

3.一般套利机会的确定。

4.价格水平在两期消费—储蓄模型中的作用。

（四）教学方法与手段

课堂讲授与课堂练习，多媒体教学。

第三章  序数效用理论：最优消费与投资组合决策

（一）目的与要求

1.掌握均衡定价理论

2.理解并掌握最优消费和投资组合决策的关系

3.理解并能够应用两期消费—储蓄模型

（二）教学内容

第一节  预备知识

1.二维消费商品束空间

2.序数效用函数的严格正单调变换

3.单调偏好序数效用形式

4.商品与资产组合的预算约束

第二节  最优化方法

1.最优消费束的存在性

2.序数效用函数的正则性

3.消费选择束的严格凸偏好

第三节 单调性的图形表示和凸假设

1.效用曲面

2.无差异曲线的形成

3.消费边际替代率

第四节  时间偏好

1.正时间偏好

2.时间偏好率

第五节  最优投资组合的存在性

1.最优投资组合

2.最优化的无套利

3.最优投资组合的唯一性

（三）课后练习

1.两期消费—储蓄模型与投资组合的构建。

2.正时间偏好的证明。

3.正时间偏好率的应用。

4.最优投资组合在消费—储蓄模型中的无套利证明。

5.消费-储蓄模型与马克思主义资本积累理论的关系。

（四）教学方法与手段

课堂讲授与课堂练习，多媒体教学。

第四章  期望效用理论

（一）目的与要求

1.理解不确定经济的彩票空间表示

2.掌握基数效用在彩票空间上的存在性涵义

3.掌握不确定的期望效用形式

4.掌握局部风险厌恶的测度

（二）教学内容

第一节  不确定经济的公里化结构

1.不确定性的彩票空间表示

2.复合彩票原理

3.自反性、可比性、传递性、保序性、中值性、有界性

4.彩票空间上序数效用函数的存在性

第二节  基数效用函数的存在性

1.彩票的强独立性

2.基数效用函数存在的期望效用形式

3.离散概率分布和连续概率分布的基数效用函数形式

4.不确定性的局部风险测度

第三节 不确定经济中的消费—储蓄模型

1.选择束的联合概率形式

2.彩票序数效用向期望效用的转换

3.离散概率的连续版本

4.期望效用函数的单调性

（三）课后练习

1.证明复合彩票原理。

2.证明离散版本的基数效用函数的存在形式。

3.证明连续版本的基数效用函数的存在形式。

4.推导局部风险测度的偏微分形式。

5.证明期望效用函数仿射变换的唯一性。

（四）教学方法与手段

课堂讲授，多媒体教学。
第五章  不确定经济的资产模型

（一）目的与要求

1.理解不确定经济的资产形式

2.掌握不确定下套利的经济意义

3.掌握不确定的状态空间形式

4.掌握有限资产套利

5.理解有限责任资产和代数基的关系

（二）教学内容

第一节  预备知识

1.市场资产和状态空间

2.条件同质信念和信息集

3.零概率事件的无条件信念

4.无摩擦市场和竞争性市场

5.有限资产套利

6.无套利和有限责任资产

第二节  一般套利定价理论

1.不确定下的无套利市场均衡

2.市场资产的基资产表示形式

3.一般套利定价理论的超额收益率形式

第三节 套利机会和偏好

1.序数效用函数的期望表达

2.不确定下的消费—储蓄模型

3.不确定下消费—储蓄的偏好特性

第四节 套利与马克思主义的剥削理论

（三）课后练习

1.市场信息集的离散版本形式涵义。

2.无条件零概率事件的离散形式的含义。

3.解释有限数量资产套利的经济意义。

4.无套利市场均衡的金融经济本质。

5.证明一般套利定价的超额收益率形式。

6.不确定性下套利组合为什么能够提高消费—储蓄的效用？

（四）教学方法与手段

课堂讲授与课堂讨论，多媒体教学。

第六章  罗斯的套利定价理论

（一）目的与要求

1.掌握罗斯套利定价的实质

2.掌握罗斯套利定价与一般套利定价的区别和联系

3.掌握线性因子假说

（二）教学内容

第一节  预备知识

1.市场资产的组合形式

2.条件同质信念

3.无条件信念

4.风险资产的有限二阶矩

5.无摩擦市场和竞争性市场

6.有限数量资产的无套利和可数的主要资产

7.线性因子假说和有限资产套利

第二节  罗斯套利定价定理

1.罗斯套利定价定理的形式

2.罗斯套利定价定理的经济解释

第三节 罗斯套利定价理论的检验及其定理的证明方法

1.检验的反证法

2.定理证明的技巧

（三）课后练习

1.市场资产、主要资产和基资产之间的区别和联系。

2.罗斯套利定价理论的本质。

3.线性因子假说的经济意义。

4.罗斯套利定价定理的证明。

（四）教学方法与手段

课堂讲授，多媒体教学。
第七章  无违约债券和利率的期限结构

（一）目的与要求

1.理解多期模型的经济意义

2.掌握利息税和资本利得税对债券价格的影响

3.掌握息票债券向折扣债券的转化

4.理解利率期限结构和远期利率的关系

5.马克思主义的利息理论

（二）教学内容

第一节  预备知识

1.多期经济的状态集表示

2.多期经济的市场资产构成

3.条件同质信念和无条件信念

4.无摩擦市场和竞争性市场

5.买入持有套利

第二节  利率的期限结构

1.无违约折扣债券

2.无违约折扣债券的市场收益率

3.远期利率

第三节 无违约息票债券的定价

1.债券本金和息票的分解

2.无税负的定价

3.不同税负下的定价

4.折扣债券的税负情形

5.折扣债券的定价

（三）课后练习

1.无违约折扣债券的市场收益率含义。

2.远期利率与到期收益率的关系。

3.无违约折扣债券定价的分解方法。

4.比较不同税负下的折扣债券和息票债券定价异同。

（四）教学方法与手段

课堂讲授与课堂讨论，多媒体教学。

第八章  选择权定价

（一）目的与要求

1.理解选择权的本质

2.掌握单期选择权定价的二叉树方法

3.理解多期选择权定价过程

4.掌握买卖权平价定理

（二）教学内容

第一节  预备知识

1.多期资产状态空间和不确定的信息集

2.多期经济的竞争性市场

3.动态自融资交易策略

4.动态自融资和套利机会市场无违约折扣债券和正利息率

第二节  买权和卖权

1.欧式买权和欧式卖权

2.美式买权和美式卖权

3.美式选择权和欧式选择权定价的关系

4.美式买权和欧式买权的等价性

5.欧式买卖权平价定理

第三节 选择权定价的二叉树模型

1.基本假设：不变利息率和标的资产到期前无现金流支付

2.资产价格运动的随机过程描述

3.二叉树选择权定价过程

（三）课后练习

1.描述多期状态空间的事件集特征。

2.证明欧式买卖权平价定理。

3.描述并证明二叉树选择权定价过程及其结果。

（四）教学方法与手段

课堂讲授，多媒体教学。

第九章  基数效用理论：最优消费和组合决策

（一）目的与要求

1.理解并掌握均衡定价方法

2.掌握确定性等价和风险厌恶的意义

3.掌握基数效用函数的期望效用表达

4.掌握风险厌恶的测度

5.理解基数效用理论的唯心史观

（二）教学内容

第一节  预备知识

1.二维商品束的不确定性表示

2.序数效用函数和基数效用函数间的关系

3.基数效用函数的单调性

4.离散情形下的有限维的市场资产

第二节  最优化方法

1.最优商品束的概率分布

2.期望效用函数的正则性

第三节 风险厌恶

1.确定性等价

2.风险态度与期望效用函数的凹凸性

3.风险厌恶的测度

4.局部风险厌恶和全局风险厌恶

第四节 最优组合决策

1.消费—储蓄决策的约束条件

2.最优投资组合的存在性最优组合的唯一性

（三）课后练习

1.有限维市场资产的描述。

2.确定性等价的经济意义。

3.叙述风险态度和确定性等价之间的关系。

4.效用函数的凹凸性与风险态度的关系。

5.证明最优组合的存在性和唯一性。

（四）教学方法与手段

课堂讲授，多媒体教学。

第十章  资本资产定价模型

（一）目的与要求

1.理解纯交换经济下的均衡定价理论

2.掌握资本资产定价模型的基本要义

3.掌握资本资产定价模型的金融经济意义

4.理解资本资产定价模型过程

（二）教学内容

第一节  预备知识

1.有限二阶矩和无限资产套利

2.有限维的风险资产

3.序数效用的单调性和期望效用的正则性

4.均值—方差偏好方程

5.均值—方差假设的充要条件

6.连续概率分布的偏度和峰度

第二节  最优消费和投资需求的性质

1.基本条件

2.效用函数的目标：期望最大、方差最小

第三节  竞争性均衡

1.竞争性均衡形成的条件

2.资产市场均衡

3.消费品市场均衡

第四节  市场风险资产的测度
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值

1.投资分散化策略

2.市场投资组合的权重

3.风险与收益的此消彼长

4.CAPM的市场
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值形式

第五节  消费的
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值

1.总消费和可交易资产

2.总消费的定价

3. CAPM的消费
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值形式

4.CAPM中的均衡定价和 套利定价

（三）课后练习

1.用拉格朗日方法推导均值方差有限前沿线。

2.广义方差—协方差矩阵的经济涵义。

3.投资分散化组合的构建。

4.CAPM的资产
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值与消费
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值的比较。

5.推导上述两种形式的资本资产定价公式。

（四）教学方法与手段

课堂讲授与课堂练习，多媒体教学。

第十一章  罗斯套利定价的均衡版本

（一）目的与要求

1.理解罗斯套利定价理论均衡版的基本要义

2.掌握多因子的经济内涵

（二）教学内容

第一节  预备知识

1.希尔伯特定价空间

2.市场资产的有限二阶矩

3.不存在有限数量资产套利

4.连续经济统

5.线性因子假说

第二节  最优消费和投资需求

1.物价指数的作用

2.最优消费束和资产组合

3.资产市场的竞争性均衡

第三节 套利定价的均衡版本

1.有效分散化

2.剩余超额收益的有界性

3.套利定价的均衡形式

（三）课后练习

1.解释希尔伯特定价空间的金融经济意义。

2.比较套利定价的两种形式的异同及本质区别。

（四）教学方法与手段

课堂讲授与课堂练习，多媒体教学。

第十二章  市场有效性

（一）目的与要求

1.理解市场有效的信息经济学涵义

2.理解有效性的实证困难

3.掌握异质信念的实质

（二）教学内容

第一节  预备知识

1.市场资产和条件同质信念

2.不同信息集

3.异质无条件信念

4.专业投资者

5.有限数量资产经济

6.最优消费分布的存在性

第二节  理性预期均衡

1.理性预期

2.理性预期的资产市场均衡

3.理性预期均衡的存在性

4.资本资产定价模型和市场有效性

第三节 市场有效性与马克思主义资本积累理论

（三）课后练习

1.异质概率信念的金融经济学涵义。

2.证明理性预期均衡的存在。

3.资本资产定价模型和市场有效性的关系。

（四）教学方法与手段

课堂讲授与课堂讨论，多媒体教学。

五、各教学环节学时分配

	教学环节

教学时数


课程内容
	讲

课
	习

题

课
	讨

论

课
	实验
	其他教学环节
	小

计

	第一章
	3
	
	1
	
	
	4

	第二章
	3
	
	
	
	
	3

	第三章
	4
	
	
	
	
	4

	第四章
	4
	1
	
	
	
	5

	第五章
	4
	
	1
	
	
	5

	第六章
	4
	
	
	
	
	4

	第七章
	4
	
	
	
	
	4

	第八章
	3
	
	
	
	
	3

	第九章
	5
	
	1
	
	
	6

	第十章
	3
	1
	
	
	
	4

	第十一章
	3
	
	
	
	
	3

	第十二章
	3
	
	
	
	
	3

	合计
	43
	2
	3
	
	
	48


六、课程考核

（一）考核方式：考试
（二）成绩构成
平时成绩占比：40%    期末考试占比：60%
（三）成绩考核标准

   百分制，综合评定60以上通过，60分以下（不含60分）为不及格
七、推荐教材和教学参考资源
   推荐教材：

1.蒋殿春.《现代金融理论》.上海：上海人民出版社，2001

2.[美]黄奇辅、李兹伯格.《金融经济学基础》.宋逢命译.北京：清华大学出版社，2003

3.路家骝.《现代金融经济学》.大连：东北财经大学出版社，2004

4.史树中.《金融经济学十讲》.上海：上海人民出版社，2004

5.罗伯特·杰若.《金融理论》.新泽西：普林斯顿大学出版社，1988

教学参考资源：

6.Stephen F. Leroy and Jan Werner. Principles of Financial Economics. London: Cambridge University Press 2001.

7.Jonathan E. Ingersoll, Jr. Theory Financial Decision Making. Maryland: Rowman & Littlefield Publishers 1987.

8.中国金融学会.金融研究

9.四川大学管理学院.金融学季刊

10.北京大学中国经济研究中心.经济学季刊
11.《求是》、《人民日报》、《光明日报》等
八、其他说明
大纲修订人：刁怀宏 郑军                  修订日期：2020.11
大纲审定人：张芳                         审定日期：2020.11
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