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一、课程基本信息

课程代码：16152303

课程名称：证券投资学

英文名称：Securities Investment
课程类别：专业必修课
学    时： 48

学　　分： 3
适用对象:  投资学

考核方式：考试
先修课程：宏、微观经济学、金融学、财务管理、统计学等
二、课程简介

《证券投资学》是研究市场经济条件下证券市场运行机制和投资主体行为规律的科学。随着中国社会主义市场经济体系的日益完善和对外开放的逐渐扩大，证券市 场在社会经济体系中的地位也日渐提高，《证券投资学》已成为很多高校经济管理类专业的必修课程，有一些非经济类专业的学生也会选修投资类课程。全书除导论外共分为五篇。
第一篇是基础知识篇，系统讲述关于证券投资工具、证券市场和资产定价的一般性基础知识。这是深入进行资本市场领域和证券投资研究所必需的基础知识。

第二篇是基本分析篇，系统讲述证券投资的宏观经济分析、产业周期分析、公司财务分析和公司价值分析等内容。

第三篇是技术分析篇，系统讲述证券投资技术分析的基本理论、方法和若干主要技术指标。

第四篇是组合管理篇，系统讲述证券组合管理、投资组合管理业绩评价等内容。

第五篇是量化分析与交易策略篇，是新增的内容，介绍了量化投资的基本要求和相关交易策略。
"Securities investment" is the science that studies the operation mechanism of securities market and the behavior of investment subject under the conditions of market economy. As China's socialist economic market system is increasingly perfect and gradually expand opening to the outside world, the securities market is rising in the position in the social economic system as well. The securities investment has become economic management professional compulsory course in lots of universities, and there are some non-economic class students will also take this investment course. The book is divided into five chapters.

The first is a basic knowledge of the general securities investment instruments, securities markets and asset pricing. This is the basic knowledge necessary for in-depth capital market and securities investment research.

The second part is a basic analysis of the macro-economic analysis, industrial cycle analysis, company financial analysis and company value analysis of securities investment.

The third part is the technical analysis paper, which is the basic theory, method and several key technical indexes of securities investment technology analysis.

The fourth is the portfolio management concerning the securities portfolio management, the portfolio management performance evaluation and so on.

The fifth is quantitative analysis and trading strategy, which is the new content. It introduces the basic requirements of quantitative investment and related trading strategies. 
三、课程性质与教学目的
本课程是投资学专业的专业必修课，通过本课程的学习，要求学生掌握证券市场的基础知识和基本理论，熟悉证券市场的架构、交易工具、运作机制和运行规律，掌握证券投资的收益、风险之间的关系和有价证券的定价原理，熟悉证券投资的分析方法和管理方法，为未来从事经济工作打下基础。
课程思政要求：（1）通过证券投资学的案例介绍，厚值学生的爱国主义情怀；（2）通过介绍证券投资学的基础知识，比如财务报表分析案例份等，促使学生树立正确的价值观，不能做假账；（3）通过证监会对一些违法违规的实例分析，增强职业道德精神；（4）通过讲解项目财务分析的基本方法，培养学生的思辨能力。与此同时，通过立德树人方式让学生深刻理解证券投资学所需要的职业道德与职业操守必须符合我国社会主义核心价值观（诚信、守法、公正、爱国），才能最终成长为对社会有用的金融投资界专业人士。
四、教学内容及要求

第一章 证券投资工具
（一）目的与要求

1. 掌握债券的基本概率、分类和收益率的计算；
2. 掌握普通股和优先股的基本概念、基本特征和区别；
3. 掌握证券投资基金的基本分类、概念和区别；
4. 掌握金融衍生工具的主要类型、金融功能和缺陷。

（二）教学内容

第一节  投资概述

1. 主要内容
投资、收益、风险的定义及其测度方法。
2. 基本概念和知识点
投资；投机。

3. 问题与应用（能力要求）
投资与风险偏好的关系。

第二节  债 券

1. 主要内容
债券的定义、划分标准及其种类；收益率的计算。
2. 基本概念和知识点
债券的基本要素。

3. 问题与应用（能力要求）
如何进行债券收益率的计算？

第三节  股 票

1. 主要内容
股票的概念、类型及其差异；股价内在价值及股价泡沫的比较。
2. 基本概念和知识点
股票。

3. 问题与应用（能力要求）
如何计算债券的收益率？中国股票市场有泡沫吗？

第四节  证券投资基金

1. 主要内容
证券投资基金的定义、类型、特点及其各方当事人的权利与义务。
2. 基本概念和知识点
封闭式基金；开放式基金。

3. 问题与应用（能力要求）
证券投资基金的特点有哪些？

第五节  金融衍生工具

1. 主要内容
金融衍生产品的定义、各方参与者、产品类型及差异。
2. 基本概念和知识点
期货合约；期权。

3. 问题与应用（能力要求）
期权和期货的区别与联系？

第六节  另类投资工具

1. 主要内容
另类投资者的范畴及其具体的产品。
2. 基本概念和知识点
金融衍生产品；私募股权。

（三）思考与实践

（1）证券投资基金与股票、债券有哪些异同。

（2）长期投资最适合持有什么资产？

（四）教学方法与手段

课堂讲授、多媒体教学、网络辅助教学。

第二章 证券市场

（一）目的与要求

1. 掌握证券市场的基本功能和分类；

2. 熟悉证券市场的主要历史发展阶段；

3. 了解证券市场的微观主体，熟悉证券投资过程，熟悉主要的证券市场指数；
4. 了解证券市场监管机构、监管内容以及近年来的证券市场监管改革。
（二）教学内容

该章案例丰富、思政元素较多，可以通过案例分析融入思政元素。讲授股票历史是可以通过中外对比分析揭示中国历史阶段和背景知识，讲授股票的上市是可以通过案例分析揭示企业家精神，讲授股票的退市是可以通过案例分析揭示市场风险，揭示企业的社会责任。

第一节 证券市场概述

1. 主要内容
（1）证券市场的特征

（2）证券市场分类与结构：一级市场和二级市场
（3）证券市场的功能：投融资、资本定价、资本配置
2. 基本概念和知识点
证券市场。

3. 问题与应用（能力要求）
熟悉我国证券市场发展的各个阶段。

第二节 证券市场的运行机制

1. 主要内容
（1）证券发行者

（2）证券投资者

（3）证券市场中介机构：证券公司、证券服务机构
（4）自律性组织：证券交易所、行业协会
（5）证券监管机构：中国证监会及其派出机构
2. 基本概念和知识点
证券公司。

3. 问题与应用（融入课程思政）
我国当前证监会的监管是什么模式？为何与欧美国家存在差异？比较中美投行监管制度背后折射出监管理念的差异，突出我国的制度优势（思政元素：增强我国的制度自信）。
第三节 证券市场监管
1. 主要内容
（1）负责行业性法规的起草

（2）负责监督有关法律法规的执行

（3）负责保护投资者的合法权益

（4）对相关机构的行为实施全面监管

2. 基本概念和知识点
中国证券市场的监管必要性。

3. 问题与应用（能力要求）
如何完善我国证券市场的监管?

第四节 股票价格指数

1. 主要内容
（1）股票价格指数

（2）国际主要的股票价格指数：道琼斯指数、标准普尔指数、纳斯达克指数

（3）我国主要的股票价格指数：上证综指、深证成指、上证50

（4）股票价格指数编制原理、方法及其差异
2. 基本概念和知识点
股价指数。

3. 问题与应用（能力要求）
掌握股价指数的计算。
（三）思考与实践

1. 简述证券市场的基本功能。
2. 股票价格指数有哪些编制方法？
3. 简述近年来金融危机对证券市场监管改革的影响。

（四）教学方法与手段

课堂讲授、多媒体教学、网络辅助教学。

第三章 资产定价理论及其发展
（一）目的与要求

1. 了解早期的资产定价理论发展历程；

2. 熟悉20世纪50年代至80年代的资产定价理论发展历程；

3. 熟悉行为金融学提出的金融学异象以及基于行为金融学基础上的资产定价理论。

（二）教学内容

第一节 20世纪50年代以前的资产定价理论

1. 主要内容

（1）1738年丹尼尔·伯努利发表的论文《关于风险衡量的新理论》

（2）1900年路易斯·巴舍利耶的博士论文《投机理论》

（3）1938年威廉姆斯给出了股票“内在价值”

（4）1933年考尔斯论文《股市预测指标能够准确预测吗》

2. 基本概念和知识点
传统金融下的资产定价理论；现金流贴现模型。

3. 问题与应用（能力要求）
传统金融下的资产定价理论有哪些？

第二节 20世纪50年代至80年代的资产定价理论

1. 主要内容

（1）基础资产定价理论：马科维茨的资产组合选取理论、夏普的资本资产定价模型、罗斯的套利定价模型
（2）衍生品定价理论：布莱克、斯科尔斯和莫顿提出的期权定价模型
2. 基本概念和知识点
传统资产定价理论的假设条件和结论。

3. 问题与应用（能力要求）
期货与期权定价理论的区别？

第三节 20世纪80年代以后兴起的行为金融资产定价理论
1. 主要内容

（1）传统资产定价理论无法解释的市场异象：Grossman-Stiglitz 悖论、收益长期反转与中期惯性现象、期间效应、孪生股票价格差异之谜、收益率的过度波动、股权溢价、封闭式基金折价、投机性泡沫
（2）基于行为金融学的资产定价理论：前景理论，其他资产定价理论
（3）行为金融学的局限和未来发展方向

2. 基本概念和知识点
金融市场异象。

3. 问题与应用（能力要求）
了解行为金融学的局限和未来发展方向？

（三）思考与实践

1. 现代资产定价理论从哪些方面对传统资产定价理论进行了改造和突破？
2. 资本资产定价模型与资产组合理论的联系是什么？

（四）教学方法与手段

课堂讲授、多媒体教学、网络辅助教学。
第四章 证券投资的宏观经济分析
（一）目的与要求
1. 熟悉宏观经济分析的基本框架；

2. 熟悉影响证券价格的宏观要素；

3. 形成证券投资的宏观经济分析思路。

（二）教学内容

第一节 宏观经济分析概述

1. 主要内容

宏观经济分析方法：总量分析法、计量经济模型、概率预测、经济指标法、结构分析法。
2. 基本概念和知识点
宏观经济分析的指标。

3. 问题与应用（能力要求）
掌握宏观经济形势基本方法AD-AS分析。
第二节 宏观经济运行对证券市场的影响

1. 主要内容

（1）周期分析和经济指标分析
经济：复苏、繁荣、衰退、萧条。

股市：上升期、高涨期、下降期和停滞期。
（2）宏观经济运行分析

经济指标分析：先行指标、同步指标、滞后指标、综合经济指标分析。
（3）宏观经济政策分析

宏观经济运行对证券市场的影响途径、宏观经济变动与证券市场波动的关系。
2. 基本概念和知识点
证券价格的影响因素。

3. 问题与应用（能力要求）
证券市场价格的主要影响因素?

第三节 宏观经济政策与证券市场

1. 主要内容

（1）财政政策对证券市场的影响

（2）货币政策对证券市场的影响

（3）收入政策对证券市场的影响

（4）其他宏观因素的影响
政治因素、社会心理因素、文化因素、灾害因素。
2. 基本概念和知识点
货币政策；财政政策；汇率政策。

3. 问题与应用（能力要求）
货币政策、财政政策、汇率政策影响证券市场的方式有哪些？
（三）思考与实践

1. 货币政策的变动是如何影响证券市场价格？

2. 为什么说宏观经济因素是影响证券市场价格波动最重要的因素？
（四）教学方法与手段

课堂讲授、多媒体教学、网络辅助教学。
第五章 证券投资的产业分析
（一）目的与要求

1. 掌握从证券市场角度进行产业分类的方法；

2. 掌握产业基本特征分析应包含的内容；

3. 掌握产业的市场结构特征，对各种市场结构的特征有所了解；

4. 掌握产业的竞争结构特征，并可以运用波特的五力模型进行产业的竞争结构分析。

（二）教学内容

第一节 产业的基本特征分析

1. 主要内容

（1）按行业发展与经济周期关系分：成长型（网络）、周期型（高档消费品）、防御型（公用事业）、成长周期性（房地产）。
（2）按发展前景分：朝阳产业（IT业、遗传工程）、夕阳产业（纺织）。
（3）按技术先进程度分：新兴产业、传统产业。
（4）按集约化程度分：资本密集型、技术密集型、劳动密集型。。
2. 基本概念和知识点
行业；产业。

3. 问题与应用（能力要求）
行业通常分为哪些类型?

第二节 产业生命周期分析

1. 主要内容

（1）行业的生命周期

1）行业的市场类型

完全竞争的市场、垄断竞争（不完全竞争）市场、寡头垄断市场、完全垄断市场。
（2）阶段划分

初创阶段、成长阶段、成熟阶段、衰退阶段。
（3）行业周期和业绩

（4）不同阶段行业在证券市场上的表现

（5）投资选择

顺应趋势、选择潜力股、对处于不同阶段产业的投资选择。
2. 基本概念和知识点
行业生命周期。

3. 问题与应用（能力要求）
行业的生命周期有那几个阶段？
第三节 产业结构分析

1. 主要内容

2. 基本概念和知识点
行业基本竞争力模型。
（三）思考与实践

1. 产业环境分析包括哪些内容？

2. 不同产业生命周期在证券市场上的表现如何？
3. 产业生命周期各阶段的特征主要有哪些？

（四）教学方法与手段

课堂讲授、多媒体教学、网络辅助教学。
第六章 公司财务分析

（一）目的与要求

1. 熟悉会计报表和财务分析的基本框架；

2. 掌握财务分析的代表性方法；

3. 掌握独立进行简要的典型案例分析能力。

（二）教学内容

第一节  概述：如何阅读上市公司的财务报表
1. 主要内容
会计数据与经济现实的偏差、上市公司报表的阅读。

2. 基本概念和知识点
财务报表。

3. 问题与应用（能力要求）
什么是资产负债表?

第二节  基于资产负债表的资产管理分析
1. 主要内容
财务比率分析、资产收益情况。

2. 基本概念和知识点
财务比率。

3. 问题与应用（能力要求）
理解基于资产负债表的资产管理方法。

第三节  基于损益表的经营效应分析
1. 主要内容
几个盈利指标的比较、损益表虚假数据的可能迹象。

2. 基本概念和知识点
盈利指标的比较。

3. 问题与应用：案例分析（融入课程思政元素）
2020年4月2日，瑞幸咖啡发布公告，承认虚假交易22亿人民币，股价暴跌80%，盘

中数次暂停交易。4月5日，瑞幸咖啡发布道歉声明。2020年4月22日，银保监会谈瑞幸咖啡财务造假，表示将积极配合主管部门依法严厉惩处。4月27日，瑞幸咖啡官方称，公司正在积极配合市场监管部门对瑞幸咖啡经营情况相关工作的了解。5月12日，瑞幸咖啡宣布调整董事会和高级管理层，CEO钱治亚和COO刘剑被暂停职务。5月19日晚间，瑞幸咖啡发布公告称，收到纳斯达克交易所通知，要求从纳斯达克退市。6月27日，瑞幸咖啡发布声明：将于6月29日停牌并进行退市备案。2020年7月31日，财政部表示，自2019年4月起至2019年末，瑞幸咖啡公司通过虚构商品券业务增加交易额22.46亿元。7月31日，证监会宣布，瑞幸咖啡财务造假调查取得重要进展  。
请你分析瑞幸咖啡财务造假的动因、对企业自身的股票价值以及股票市场的影响有哪些？遵守企业发展规律，不做假账！
第四节  基于现金流量表的现金流分析
1. 主要内容
现金流量信息的作用、现金流量表的分析要点。

2. 基本概念和知识点
现金流量表。

3. 问题与应用（能力要求）
什么是现金流量表?

（三）思考与实践

1. 简述资产负债表、财务杠杆变化对企业的影响？

2. 简述杜邦分解的含义及其对企业经营的意义。
3. 现金流分析的要点有哪些？

（四）教学方法与手段

课堂讲授、多媒体教学、案例分析教学。
第七章 公司价值分析
（一）目的与要求

1. 掌握公司基本分析的方法，包括公司基本情况分析、竞争战略分析和竞争优势分析；

2. 掌握资本结构理论；

3. 掌握绝对估值法的基本思路和方法；

4. 掌握相对估值法的基本思路和方法。

（二）教学内容

课程思政点：以案例向学生展示公司基本分析的重要性，引导学生形成理性分析的习惯。本章重点展示了NPV、IRR等评价指标的计算方法。上市公司也会对这类指标进行披露，事实上，上市公司披露的指标都相当乐观，从而在一定程度上造成了投资者对于公司业绩增长的非理性认知，造成投资者对股票的追逐。在本章教学中，将挑选一个上市公司的案例，展示公司的事前业绩预测的偏离程度以及如何正确进行分析，避免人云亦云、全盘接受，从而引导同学们养成独立自主分析的良好习惯。
第一节 公司基本分析

1. 主要内容
（1）公司竞争地位分析

（2）公司盈利能力分析

（3）公司经营管理能力分析 

（4）公司成长性分析

（5）基本分析在上市公司调研中的实际运用

2. 基本概念和知识点
盈利能力分析；偿债能力分析；运营能力分析；发展能力分析。

第二节 资本结构——企业价值与股权价值

1. 主要内容
（1）资本结构决策是否增加公司价值——经典MM定理的证明

MM定理的基本结论是资本结构无关论，即在假设条件下，企业采取何种资本结构对其总价值是没有影响的。

（2）考虑财务困境成本的资本结构权衡理论

当债权人的利益得不到保障时就发生了财务困境，并导致财务困境成本。它包括：直接和间接破产成本以及未发生破产时的各种财务困境成本。

（3）考虑不对称信息的融资顺序理论

不对称信息的存在将影响企业的融资选择，使企业在需要资金时按如下顺利选择：首先是内源融资，也就是企业的未分配利润；其次是外源融资中的债务；最后是股本融资。

2. 基本概念和知识点
资本结构权衡理论；融资顺序理论。

3. 问题与应用（能力要求）
什么是优序融资理论？

第三节 绝对估值法

1. 主要内容
（1）股利贴现模型

是最早出现、最简单的股票价值分析模型，认为股票价格等于未来发放的全部股利的现值之和。

根据对股利发放情况的预测不同，DDM可以分为：不变增长DDM

可变增长DDM（按增长方式的不同分为两阶段模型、H模型和三阶段模型） 

（2）自由现金流贴现模型

2. 基本概念和知识点
股利贴现模型；自由现金流贴现模型。

3. 问题与应用（能力要求）
掌握股利贴现模型和自由现金流贴现模型的应用。

第四节 相对估值法：市盈率法
1. 主要内容
市盈率、市净率。

2. 基本概念和知识点
市盈率；市净率。

3. 问题与应用（能力要求）
掌握市盈率、市净率的计算。

（三）思考与实践

比较相对估值法和绝对估值法的特点。

（四）教学方法与手段

课堂讲授、多媒体教学、网络辅助教学。
第八章 证券投资技术分析概述

（一）目的与要求

1. 了解技术分析的三个假设；

2. 了解技术分析的分类；

3. 了解价量配合的基本思想；

4. 了解相反理论的含义。

（二）教学内容

第一节 证券投资技术分析的理论基础

1. 主要内容
（1）技术分析的定义与作用

（2）技术分析的理论基础：三大假设

（3）关于三大假设的合理性
2. 基本概念和知识点
技术分析。

3. 问题与应用（能力要求）
技术分析的理论基础有哪些？

第二节 市场行为的四个要素：价、量、时、空

1. 主要内容
（1）价和量是市场行为最基本的表现

（2）时间和空间是市场潜在能量的表现

（3）成交量与价格趋势的一般关系

（4）时间、空间域价格趋势的一般关系
2. 基本概念和知识点
股价的时间和空间。

3. 问题与应用（能力要求）
价和量的市场行为基本的表现有哪些?
第三节 技术分析方法的分类与局限性

1. 主要内容
（1）技术分析方法的分类

（2）技术分析方法的局限性和应该注意的问题
2. 基本概念和知识点
技术分析方法和局限。

3. 问题与应用（能力要求）
技术分析方法和局限有哪些？
第四节 与技术分析有关的几个理论

1. 主要内容
（1）随机漫步理论

（2）循环周期理论

（3）相反理论
2. 基本概念和知识点
随机漫步理论；循环周期理论；相反理论。

第五节 加量配合的案例分析

（三）思考与实践

1. 技术分析方法的特点是什么？

2. 技术分析主要分为哪几类？各有什么特点？

（四）教学方法与手段

课堂讲授、多媒体教学、案例讨论教学。

第九章 技术分析的主要理论和方法

（一）目的与要求

1. 掌握道氏理论的主要原理；

2. 掌握K线组合形态及其买卖信号；

3. 掌握支撑压力的相关方法；

4. 掌握价格形态的形成和买卖信号；

5. 掌握波浪理论的基本原理和信号；

6. 掌握技术分析指标的含义和信号。

（二）教学内容

第一节 道氏理论

1. 主要内容
（1）道氏理论的基本思想和形成过程

（2）道氏理论的主要原理

（3）道氏理论的局限性
2. 基本概念和知识点
道氏理论。
3. 问题与应用（能力要求）
主要原理和局限性有哪些？

第二节 K线理论

1. 主要内容
（1）K线的画法和基本形状

（2）单根K线的含义

（3）K线组合形态
2. 基本概念和知识点
K线组合形态。

3. 问题与应用（能力要求）
K线使用应该注意的问题有哪些？

第三节 支撑压力

1. 主要内容
（1）趋势分析

（2）支撑线和压力线

（3）趋势线和轨道线

（4）黄金分割线和百分比线
2. 基本概念和知识点
趋势线的画法；有效性。

3. 问题与应用（能力要求）
趋势线有效突破的确认标准？

第四节 形态理论

1. 主要内容
（1）两种基本的价格形态类型

（2）反转突变形态

（3）三角形、矩形、旗形、契形

（4）喇叭形和菱形

（5）V形反转
2. 基本概念和知识点
双重顶底；头肩顶底；三重顶底；V形反转；三角形态、矩形、旗形、楔形、喇叭形和菱形。

3. 问题与应用（能力要求）
（1）学会突破反转形态操作。

（2）持续整理形态有哪些?

第五节 波浪理论

1. 主要内容
（1）波浪理论的形成过程与核心内容

（2）波浪的价格基本形态：波浪结构图

（3）浪的合并和浪的细分：波浪的层次
2. 基本概念和知识点
波浪理论；波浪结构图、波浪层次。

第六节 技术指标

1. 主要内容
（1）技术指标的应用原则

（2）重要技术指标
移动平均线MA、平滑异同移动平均线MACD、相对强弱指标RSI、威廉指标WMS和随机指标KD、乖离率BIAS、超卖超卖指标OBOS。
2. 基本概念和知识点
市场趋势指标；市场动量指标；市场大盘指标。
3. 问题与应用（能力要求）
分析股票市场大盘指标有哪些？

（三）思考与实践

1. 如何理解波浪理论中价格走势的基本形态结构？

2. 如何理解量价关系及其信号含义?

3. 应用技术指标的法则有哪些？

（四）教学方法与手段

课堂讲授、多媒体教学、案例讨论教学。

第十章 证券组合管理

（一）目的与要求

1. 掌握证券组合管理的经济内涵及其重要性；

2. 掌握马科维茨投资组合选择理论的原理及应用；

3. 掌握夏普单一指数模型的内涵和应用。

（二）教学内容

第一节  证券组合管理概述
1. 主要内容
（1）证券组合管理及其必要性

（2）证券投资的风险

（3）证券组合的基本类型

（4）证券组合管理的基本步骤

（5）现代组合理论的形成和发展
2. 基本概念和知识点
证券组合；证券组合类型；证券组合管理；现代组合理论。
3. 问题与应用（能力要求）
证券组合有哪些类型?

第二节 马科维茨选择资产组合的方法

1. 主要内容
（1）理性投资者的行为特征和决策方法

（2）资产的收益和风险特征

（3）资产组合的收益和方差

（4）确定最小方差资产组合集合的方法

（5）单一指数模型
2. 基本概念和知识点
资产组合理论；最小方差；单一指数模型。
（三）思考与实践

（1）从理论上说，最佳资产组合应如何确定？

（2）为什么大多数金融资产都呈现不完全正相关关系？请分别举出一个资产收益率正相关和高度负相关的例子。

（四）教学方法与手段

课堂讲授、多媒体教学、案例讨论教学。

第十一章 风险资产的定价与证券组合管理的应用
（一）目的与要求

1. 掌握资本资产定价模型的经济内涵及其应用；

2. 掌握套利定价模型的原理及其应用；

3. 了解布莱克-斯科尔斯期权定价理论和二叉树期权定价理论的原理及其应用。

（二）教学内容

第一节 资本资产定价模型（CAPM）

1. 主要内容
（1）资本资产定价模型最早是由夏普（Sharpe）、林特（Lintner）和莫森（Mossin）根据马科威茨(Markowitz）最有资产组合选择的思想分别独立的提出的，经过几十年的发展，已经产生了多种多样的资本资产定价模型，有些学者还创新出套利定价理论，从而形成了资本市场均衡理论体系。

（2）传统的CAPM假设包括以下几点：

1）所有资产都是可以在市场上买卖的，即这是一个高度市场化的经济。

2）资本市场是完美无缺的，不存在摩擦。具体体现在：所有资产都是无限可分的，即资产的任何一部分都是可以单独买卖的；所有投资者都是随行逐市者，任何人的买卖行为都不能影响市场价格，即资产价格由市场决定；没有交易成本和税收，或者说，这些问题不影响投资决策；对借入和卖出数量没有限制，也没有保证金要求；所有投资者都可以无偿获取信息，并掌握同样的信息。

3）存在无风险利率，所有投资者都可以按这一利率水平无限制的借贷。 

4）所有投资者都具有风险厌恶的特征，在一个时期内追求效用最大化。

5）所有投资者都具有相同的预期，具体而言，所有投资者的投资水平是相同的，他们对风险资产的预期收益、方差和协方差的估计是同一的；他们都依据Markowitz模型选择资产组合，即投资者选择资产和资产组合的决策过程是一样的。

2. 基本概念和知识点
资本资产定价模型。
3. 问题与应用（能力要求）
传统CAPM的假设有哪些?

第2节 套利定价理论

1. 主要内容

套利定价理论(Arbitrage Pricing Theory,简称APT)是由斯蒂夫•罗斯(Stephen Ross)于1976年提出的。他试图提出一种比CAPM传统更好的解释资产定价的理论模型。经过十几年的发展，APT在资产定价理论中的地位已不亚于CAPM。
APT的研究思路是：首先，分析市场是否处于均衡状态；其次，如果市场是非均衡的，分析投资者会如何行动；再次，分析投资者的行为会如何影响市场并最终使市场达到均衡；最后，分析在市场均衡状态下，证券的预期收益由。什么决定。套利定价理论认为，套利行为是现代有效率市场形成（亦即市场均衡价格形成）的一个决定因素。套利定价理论认为，如果市场未达到均衡状态的话，市场上会存在无风险的套利机会。

2. 基本概念和知识点
套利定价模型。
3. 问题与应用（能力要求）
套利定价模型的研究思路。

第三节 期权定价理论

1. 主要内容

（1）期权价格的经济内涵

期权费包含两部分:内在价值与时间价值。

内在价值：期权标的资产的市场价格与其执行价格两者之间的差额。是期权费的核心部分。

时间价值：期权费超过其内在价值的部分。

（2）六种因素影响（股票）期权的价格:

当前股票价格、期权执行价格、期权期限、股票价格的波动率、无风险利率和期权存续期间预期发放的股息。

（3）二项式期权定价模型

（4）布莱克-斯科尔斯期权定价模型

2. 基本概念和知识点
期权价格；期权费；期权定价模型。
3. 问题与应用（能力要求）
影响期权价格的因素有哪些?
（三）思考与实践

（1）CAPM和APT的异同。

（2）传统CAPM的假设条件有哪些？

（四）教学方法与手段

课堂讲授、多媒体教学、案例讨论、网络辅助教学。

第十二章 投资组合管理业绩评价模型

（一）目的与要求

1. 掌握投资组合管理业绩测度的内涵及其运用；

2. 掌握投资组合管理业绩评估的单因素模型；

3. 了解投资组合管理多因素整体业绩评价模型。

（二）教学内容

案例讨论（思政元素融入）：2008雷曼倒闭，分析投资者面临的困境来思考日益发达的金融到底让谁收益了？中美监管层面如何维护金融危机中中小投资者的权益？最终结果如何？ 通过这个案例的讨论让学生了解我国监管层是如何基于维护中小投资者利益？如何体现出“一切以人民利益为中心的”发展理念？，与资本主义国家中金融发展最终让少数人受益的结局有哪些不同？
第一节 投资组合管理业绩评价概述
1. 主要内容

（1）业绩评价的两个目的:

1）评价投资计划能在多大程度上实现投资目标，进而评价投资经理执行投资计划的结果。
2）试图确定投资组合管理者的这一业绩是来自于技巧还是来自于单纯的运气。
2. 基本概念和知识点
业绩评价目的。
3. 问题与应用（能力要求）
业绩评价的两个目的是什么。
第二节 单因素投资基金业绩评价模型

1. 主要内容

（1）评估视角中的投资组合业绩测度

（2）确定适当的投资基准

在根据资产组合的风险来调整收益的各种方法中，最简单就是将某个待衡量的投资组合业绩与其他有类似风险的投资组合的收益率进行比较。
2. 基本概念和知识点
夏普(1966)指数评估模型；特雷诺(1965)指数评估模型；詹森(1968)指数评估模型；特雷诺-布莱克(1973)评估模型。
3. 问题与应用（能力要求）
如何确定适当的投资基准。

第三节 多因素整体业绩评估模型

1. 主要内容

（1）多因素整体业绩评估模型

[image: image1.png]BEHNE

PREL S RO 2 BN B P

# N K TEARES

M

7 IR B

R IRCR A ITIL R AR T S HA R





（2）两个基本假设:

1）任意两种证券剩余收益εi、εj之间均不相关

2）任意两个因素Ii、Ij之间及任意因素Ii和剩余收益εi之间均不相关；
基于多因素构成的多基准投资组合也不一定稳定，并且多因素模型仍然无法解释资产收益的实质性差别，其绩效的评估结果对因素的选取十分敏感。
2. 基本概念和知识点
多因素整体业绩评估模型；基本假设。
（三）思考与实践

1. 以上三个评估投资组合业绩的模型各有什么联系和差异？

2. 为什么评估投资组合业绩时要确立合理的基准？

（四）教学方法与手段

课堂讲授、多媒体教学。
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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
	2
	
	
	
	
	2

	第二章
	2
	
	
	
	
	2

	第三章
	2
	
	
	
	
	2

	第四章
	2
	
	
	
	
	2

	第五章
	2
	
	
	2
	
	4

	第六章
	4
	1
	
	
	
	5

	第七章
	4
	
	1
	2
	
	7

	第八章
	2
	
	
	
	
	2

	第九章
	6
	
	
	2
	
	8

	第十章
	4
	
	
	4
	
	8

	第十一章
	2
	
	
	2
	
	4

	第十二章
	2
	
	
	
	
	2

	合计
	34
	1
	1
	12
	
	48


六、推荐教材和教学参考资源

（一）推荐教材

[1]吴晓求，证券投资学（第四版）[M].北京：中国人民大学出版社，2014年.（“十二五”普通高等教育本科国家级规划教材）

（二）教学参考资源

[1]约翰·拉夫辛格著,投资心理学[M].北京：北京大学出版社2005年

[2]麦基尔,漫步华尔街[M].上海：上海财经大学出版社2002年
[3]乔舒亚等，投资银行——估值、杠杆收购、兼并与收购[M].北京：机械工业出版社，2014

（三）推荐期刊

《金融研究》，《国际金融研究》，《数量经济技术经济研究》

（四）学习网站

[1]注册估值分析师协会官网http://www.cvainstitute.org/

[2]中国证券监督委员会官网http://www.csrc.gov.cn/pub/newsite/
[3]巨潮资讯官网http://www.cninfo.com.cn/

大纲修订人：邓学斌                         修订日期：2018年09月
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