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     内蒙古宝诚教育咨询有限公司，是西北地区首家丏

业从事金融认证及培训的教育培训机构。公司以内蒙

古为立足点，业务涉足宁夏、甘肃、青海等地区。 

      主要从事CFP金融理财师、CHFP理财规划师、

FRR风险水平认证资格、RFP注册财务策划师、IFM

国际财务管理师、中高级会计师、中高级经济师、注

册会计师、证券基金银行从业类；以及工商管理硕士、

会计硕士、金融硕士等考试认证的培训工作。 

       银行网点“千百佳”、“星级”辅导；宏观经济、

丏业技能、管理咨询培训服务。 

机构介绍 
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Part 1 CRFA注册金融分析师 



CRFA注册金融分析师 

由中国注册金融分析师协会颁发 

人力资源和社会保障部的认证 

考试通过学员纳入中国金融人才库统一管理 

注重培训过程中的实战和实务 

提供复杂且全面的理财规划方案以满足消费者需求。 

证券投资与管理界的资格称号，被称为全球金融第一考 
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金融分析原理与应用 

04 

02 06 

固定收益证券 

金融分析的方法、

目的、工具、过程 

 企业财务报表分析 

 公司理财 

另类投资及资产组合管理 

衍生金融产品 

权益证券分析 
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金融产品概论 

04 

02 06 

金融产品的定价 

金融产品、货币市场、

资本市场、衍生市场 

 金融产品的交易主体 

金融产品的交易媒体 

金融产品的会计处理 

中国金融产品的创新 

金融产品的交易市场 
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投资组合管理 

04 

02 06 

马柯威茨资产组合理论 

金融市场与金融工具 

收益与风险 

投资组合决策 

证券分析管理和投资组合评价 

跨期资产组合、投资组合

决策者行为 

资产定价理论 
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证书真实性可靠，三网联合查询 

1 

http://www.cfa-osta.org.cn

注册金融分析师考试项目工作网 

  

2 

 请在此处 

 输入文字 

3 

http://www.chcfa.org/ 

中国注册金融分析师协会 

http://www.ccuin.org/ 

中国金融人才网 

http://www.cfa-osta.org.cn/
http://www.cfa-osta.org.cn/
http://www.cfa-osta.org.cn/
http://www.cfa-osta.org.cn/
http://www.chcfa.org/
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http://www.ccuin.org/
http://www.ccuin.org/
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Part 2 金融分析原理及应用 
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“第一章  绪   论“ 
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考点一 

金融分析的主要方法 

01 

概念 

基本分析法种类： 

1.经济分析【推荐任泽平、李迅雷】 

2.行业分析【举例：焦煤、电解铝（魏桥）、PVC、电力】 

     （1）行业结构分析 

     （2）行业生命周期（初创期~成长期~成熟期~衰退期）【可判断产能过剩、

产能利用率，资源型行业与现代产品、服务行业的周期是两个概念、逻辑】 

     （3）行业发展的影响因素 

 3.公司分析 

（1）行业地位分析【横向、纵向。横向看出比较优势，纵向看出议价能

力。】 

（2）产品分析【同样是横向、纵向看。】 

（3）管理水平分析 

 



版权所有   翻录必究 

考点 

01 

概念 

技术分析： 

1、技术指标的主要类别 

         （1） 逆势操作规则 

         （2）追随“聪明资金”规则 

         （3）其他市场环境指标、股票价格和交易量法。 

 

2、金融分析有四个基本目的： 

（1）保本 

（2）收益 

（3）收益增长 

（4）资本增值 
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考点三 

金融分析的工具 

01 

概念 

货币市场工具：国库券、大额可转让存单、商业票据、银行承兑汇票、回购协议 

 

固定收益市场工具 

 

股票市场工具：普通股、优先股 

 

衍生品市场工具：远期合约、期货、期权、互换 
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考点四 

金融分析的过程 

01 

概念 

金融分析过程包括： 

（1）确定投资目标 

（2）分析投资环境 

（3）选择金融工具 

（4）构建投资组合 

【额度的折现乘以收益率乘以权重】 

（5）实施投资策略 

（6）评估投资组合业绩 

（1）确定投资目标 

（2）分
析投资环

境 

（3）选
择金融工

具 

（4）构
建投资组

合 

（5）实
施投资策

略 

（6）评
估投资组
合业绩 
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“第二章  企业财务报表分析“ 
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考点一 

财务报表分析的基本概念 

01 

概念 

基本概念：财务报表分析即将分析工具和技术应用于通用目的的财务报表和相

关数据而得出对企业决策有用的预测和结论。 

 

分析基础：1.编制报表的会计原则①权责发生制原则②配比原则③历史成本与

公允价值原则④收入确认原则⑤持续经营原则 

 

财务报告的目的：为外部投资者提供有用的信息。而他的使用者主要包括投资

者，政府，公众特殊利益团体，员工等。【报表的真实性。】 

财务报表的局限性包括：及时性，频率，前瞻性【与估值的区别，估值其实是

看未来的。】 

 

财务报表包括：资产负债表，利润表 

股东权益变动表，现金流量表，财务报表之间的关系 
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考点一 

财务报表分析的基本概念 

01 

概念 

财务报表的其他信息包括： 

①审计报告 

②管理当局讨论与分析报告 

③管理报告 

④ 说明性附注 

⑤补充信息 
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考点二 

各种财务报表分析工具 

01 

概念 

在进行财务报表分析过程中，需要用到很多种分析工具，其中比较财

务报表分析，共同比分析和比率分析。 

1.比较财务报表分析分析技术包括：年度变动分析和指数趋势分析 

2.共同比分析主要包括共同比资产负债表和共同比利润表俩种。 

3.比率分析分为四类：短期流动分析，资本结构，长期偿债能力分析，

资产周转效率分析，盈利能力分析。 
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考点三 

对财务报表进行资产负债分析 

01 

概念 

财务比率分为四大类： 

1.短期流动性分析    

指标包括①流动比率=流动资产／ 流动负债  ② 速动比率=流动资产-存货／ 

流动负债 

 

2.资本结构与长期偿债能力分析   

指标包括①资产负债率=负债／资产     ②权益乘数=资产／股东权益 

 

3.资产周转效率分析    

指标包括①应收账款周转率=销售收入／应收账款平均余额  ②存货周转率=

销货成本 /存货平均余额 ③应付账款周转率=销售成本/平均应付账款 
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考点 

01 

概念 

4.盈利能力分析 

指标包括：销售毛利率=销售毛利/销售收入 

                      营业利润率=营业利润/销售收入 

                      净利润率=净利润/销售收入 

                      总资产报酬率=净利润+税后利息成本/平均资产总额 

 

5.财务指标综合分析 

指标包括：总资产报酬率=销售利润率*总资产周转率 

                      净资产报酬率=销售利润率*总资产周转率*权益乘数  

[净资产收益率：ROE]                                          
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考点四 

分析财务舞弊的方法 

01 

概念 

财务报表分析： 

资产分析：应收账款分析，存货分析，长期资产分析 

 

负债分析：所得税分析，金融负债分析，租赁及表外融资分析 

 

财务舞弊：舞弊定义，动机，手段。 
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“第三章  公司理财“ 
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考点一 

01 

概念 

定义：公司理财是对企业经营过程中的资金运动进行预测，组织，协调，

分析和控制的一种决策与管理活动。 

 

从决策角度来说，公司理财决策职能包括：投资决策，筹资决策，股利

分配决策，营运资本决策。从管理角度来说，公司理财的管理职能主要

指对资金筹集＆资金投放的管理。 
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考点 

01 

概念 

资本预算 

         概念：对长期项目投资进行规划，评价和取舍的过程，即对长期投

资项目未来各期的现金流量及资本成本进行详细分析，并采用长期投资

决策标准对投资项目做出判断。【比较重要的，一是折现率，二是预期

现金的取值，应考虑风险因素、通货膨胀因素。】 

决策标准： 

1.净现值法    净现值=未来报酬总现值-原始投资额的现值【举例】 

2.内含收益率法     净现值=未来现金流量的现值—初始投资额=0 

3.现值指数法  投资项目未来收益的总现值与初始投资额的现值之比 

4.回收期法         回收期=初始投资总额/每年净现金流量 

5.贴现回收期法 

6.平均会计收益率法 
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考点 

01 

概念 

项目现金流分析作用 

1.有利于科学地利用资金时间价值，正确评价投资项目的经

济效益 

2.可以摆脱权责发生制原则面临的困境，使长期投资决策更

符合实际 
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考点 

01 

概念 

实际利率=1+名义利率/1+通货膨胀率-1=名义利率—通货膨胀率 

盈亏平衡点分析 

成本分为固定成本和变动成本 

确定盈亏临界点R=F*P/P-V（事关企业决策，产能利用率、价格） 

经营杠杆系数DOL=S-VC/S-VC-F（S 销售额，VC变动成本额） 

影响企业经营风险因素： ① 产品需求②产品售价 ③产品成本 ④企业调

整价格的能力 ⑤固定成本的比重                            



版权所有   翻录必究 

考点三 

掌握杠杆原理及资本结构分析理论 

01 

概念 

财务杠杆系数DFL=ΔEPS/EPS/ΔEBIT/EBIT =息税前利润/息税前利润-利息 

总杠杆DTL=DOL*DFL=M/EBIT-I-D/I-T 

资本结构概述 

资本结构是指企业各种资金的构成及其比列关系。 

资本结构管理意义：一定程度上的负债有利于降低企业资本成本，负债筹资

具有财务杆杆作用，负债资金会加大企业的财务风险，因此资本结构是企业

决策的核心问题【其他因素：企业建设期运营期，银行支持态度】 
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考点 

01 

概念 

资本结构理论 

1.净收益理论 

2.营业收益理论 

3.传统理论 

4.MM理论 

 

股利支付方式包括：现金股利，股票股利，负债股利。财产股利。清算股利 
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考点四 

目标公司的估值方法 

01 

概念 

股利支付的程序 

1.股利宣布日       2.除息日         3.股权登记日         4.股利支付日 

股利政策 

1.剩余股利政策 

2.固定股利或稳定增长股利 

3.固定股利支付率政策 

4.低正常股利加额外股利 
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考点五 

理解股利政策及股利支付方式 

01 

概念 

影响股利发放的因素 

1.法律因素            2.股东因素                  3.公司自身因素       4.债务契约因素 

 

股票分割：将面额较高的股票分割成面额较低股票的一种行为 

股票回购：上市公司以一定的价格回购其发生在外的流通股股票，并将

其注销或库存的行为 
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考点 

01 

概念 

公司内部治理机制分别为 股东大会 、董事会、监事会 

 

公司的外部治理机制主要指证券市场，机构投资者，银行，产品市场，

经理人市场和外部监督给经理人的约束。 

 

合并与收购【从市值管理的角度】 

企业的合并与收购简称为并购。但俩者有重要区别。 

合并：俩家公司合并为一家公司的行为，分为吸收合并与新设合并。 

收购：指一家公司用现款，债券或股票购买另一家公司部分或全部资产，

以获得对该公司本身实际控制权的行为。  
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考点六 

公司治理机制 

01 

概念 

并购的分类：横向并购、纵向并购、混合并购。 
 
杠杆收购与管理层收购 

杠杆收购：收购公司以目标公司资产为抵押，利用财务杠杆，主要依靠借款筹集资
金完成收购，再以目标公司未来的现金流偿还债务的一种收购方式。 
管理层收购：是杠杆收购的一种特殊形式，其收购主体是目标公司的管理层。 
 
并购的动机：1.协同效应理论 
   协同效应主要有以下几种来源    ①经营协同效应②财务协同效应③税收节约效应 
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考点 

01 

概念 

2.企业控制权市场与代理成本理论 

所有权与控制权的分离试现代公司的重要特征，在；两权
分离的情况下，股东和管理者的关系被看做委托人与代理
人的关系。 

在公司内部，可以通过设计合理的公司治理结构和报酬机
制来约束和激励管理者：产品市场，职业经理人市场和公
司控制权市场则构成解决代理问题，降低代理成本的外部
机制。 

【不同股权形式下，不一样的实质控制局面。名义股东与
实际股东。】 
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考点七 

公司合幵与收购方式 

01 

概念 

并购的具体操作： 

1.制定公司的并购战略    

2.选择目标企业与估值     

3.实施收购   

4.收购后的整合 

常见估价方法：账面价值调整法，重置成本法，市盈率法，贴现法，可

比公司分析法，可比交易分析法。【对于上市公司来说，何种？】 
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考点 

01 

概念 

要约后反收购策略 

1.回购股票 

2.白衣骑士 

3.皇冠宝石 

4.诉讼 

 

反收购策略 

分类：要约前反收购策略和要约后反收购策略； 

要约前反收购策略 

1.在有严格并购法规地方注册。 

2.金降落伞    

3.毒性卖权    

4.毒丸计划    

5.修改公司章程 
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“第四章  固定收益证券“ 
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考点一 

固定收益证券的基本特征及风险 

01 

概念 

固定收益证券的特征 

1.到期日       2.票面价值        3.息票利率      4.嵌入期权 

        其中固定收益证券会赋予发行人的选者权包括赎回条款，提前支付期

权，偿债基金条款，可转换权，可售回权 

固定收益证券得分类 

1.固定利率债券                 2.零息债券  3.浮动利率债券 

4.累息债券        5.递增债券         6.递延债券 
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考点 

01 

概念 

固定收益证券的风险 

1.利率风险   2.收益率曲线风险 

3.赎回和提前支付风险  4.再投资风险 

5.信用风险   6.流动性风险 

7.汇率风险   8.通货膨胀风险 

9.波动性风险   10.事件风险 
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考点二 

固定收益证券的定价模型 

01 

概念 

美国债券市场 

其债券品种主要分为六大类：国债，联邦政府机构债券，市政债券。公

司债券，资产支持债券，抵押债券。 

 

国际债券 

1.外国债券   2.欧洲债券 

3.全球债券   4.主权债券 



版权所有   翻录必究 

考点 

01 

概念 

固定收益证券的定价及收益率的衡量 

 

货币的时间价值 

定义：货币经历一定时间的投资和再投资所增加的价值 

1.单利的计算  I=A*i*t     I—单利利息    A  —本金  i—年利率 

                          t—时间 

     单利终值F=A*(1+i*t) 

     单利现值P=F*(1-i*t) 



版权所有   翻录必究 

考点三 

债券收益率衡量的各种方法 

01 

概念 

复利终值的计算F=A*(1+i)ᴌ 

复利现值的计算P=F*(1+i/n) ꜗꜗᶮṯ 

普通年金终值F=A(1+i)ⁿ-1/I 

普通年金现值P=A*1-(1+I)¯ⁿ/I 

 

固定收益证券的定价 

基本原则：债券价格=息票利息的现值+面值的现值 

注意事项：1.现金流     2.贴现率 

贴现率+名义无风险利率+风险溢价 



版权所有   翻录必究 

考点 

01 

概念 

固定收益证券的收益衡量 

1.当前收益率   2.到期收益率 

3.赎回收益率   4.最低收益率 

5.再融资收益率   6.回售收益率 

7.现金流收益率   8.总收益率 



版权所有   翻录必究 

考点四 

利率期限结构及利差 

01 

概念 

利率期限结构理论 

1.纯预期理论 

2.流动性偏好理论 

3.市场分割理论 

 

利差 

绝对利差=债券A的到期收益率-债券B的到期收益率 

相对利差=绝对利差/债券B的到期收益率 

收益比率=债券A的到期收益率/债券B的到期收益率=1+相对利差 



版权所有   翻录必究 

考点 

01 

概念 

二、市场间价差与市场内价差 

三、信用利差 

四、税后收益率与应税等价收益率 

五、静态利差 

六、期权调整 

七、利差的影响因素 



版权所有   翻录必究 

考点五 

久期和凸性的应用 

01 

概念 

含权债券 

一、含权债券的定价 

所谓含权债券是指债券合约中包含有某种期权条款的债券。 

二、二叉树模型与含权债券定价 

 

资产证券化 

含义：指企业或者金融机构把缺乏流动性的，但有稳定未来现金流量的资产进

行组合，以资产池为支撑向市场发行资产支持证券。 



版权所有   翻录必究 

考点 

01 

概念 

资产证券化的参与者 

1.发起人        2.特殊目的实体 

3.信用提高机构         4.信用评级机构 

5.承销商             6.服务人 

7.受托管理人             8.投资者 

 

资产证券化的基本机构 

资产证券化基本运作包括以下几个步骤 

1.确定资产证券化目标，组成资产池。 2.资产转让             

3.信用增级    4.信用评级 

5.证券发行和资产转让支付   6.资产售后管理和服务 



版权所有   翻录必究 

考点 

01 

概念 

资产证券化的证券种类 

1.联邦机构抵押支持证券 

2.非联邦机构抵押支持证券 

3.资产支持商业票据 

4.资产支持债券 

抵押支持债券的种类 

1. 抵押转递债券 

2. 剥离式抵押支持债券 

3. 担保抵押债券 

 



版权所有   翻录必究 

考点七 

资产证券化原理及应用 

01 

概念 

大额抵押支持债券 

特点：1.大额抵押贷款集中度高，风险大。 

              2.借贷条件灵活多变，不拘泥于三大政府机构制定的标准 

              3.无政府机构担保，信用风险大 

               

 



版权所有   翻录必究 

“第五章  权益证券分析“ 
 



版权所有   翻录必究 

考点一 

权益证券的概念 

01 

概念 

权益证券的价值 

1.内在价值 

2.持续经营价值和清算价值 

3.公允市场价值和投资价值 

权益证券估值过程 

1.了解公司状况 

2.预测公司未来前景 

3.选择合适的估值模型 

4.加入预测的估值 



版权所有   翻录必究 

考点 

01 

概念 

证券市场 

证券发行市场由股票发行者，股票承销商和股票投资者三个主体因素

相互连接组成。 

 

证券发行方式分为： 

1.公开发行与不公开发行 

2.直接发行与间接发行 

3.有偿增资。无偿增资和搭配增资。 



版权所有   翻录必究 

考点二 

权益证券收益和风险及估值过程 

01 

概念 

证券交易场所 

二级市场按照不同的交易方式可分为 

1.交易市场 

2.场外交易市场 

3.三级市场 

4.四级市场 

证券交易程序 

1.开户 

2.委托 

3.竞价与成交 

4.清算与交割 

5.过户 



版权所有   翻录必究 

考点 

01 

概念 

证券交易方式 

1.现货交易 

2.期货交易 

3.期权交易 

4.信用交易 

 



版权所有   翻录必究 

考点三 

风险溢价的计算方法 

01 

概念 

股票价格指数：用来表示多种股票平均价格水平及其变动情况，以反映股票

市场行清的指标。 

主要计算方法   （1）价格加权平均指数 

                              （2）价值加权指数 

                              （3）等额加权指数 

 

权益投资收益：收益概念 

1.持有其收益率  2.已实现收益率和预期收益率 

3.必要收益率  4.价格收敛 

5.折现率   6.内部收益率 



版权所有   翻录必究 

考点 

01 

概念 

权益风险溢价：投资者持有权益证券所要求的高于无风险利率的回报率，

通常被定义为必要收益率和无风险收益率的差额。 

对于风险溢价的估价方法主要有：历史数据估价法和向前看的估价法。 

 

权益投资的必要回报率 

计算法分三种： 

（1）资本资产定价模型 

（2）CAPM模型 

（3）多因素模型和向上累加法 

资本的加权平均成本WACC=MVD/MVD+MVCE*rd*(1-t)+MVCE/MVD+MVCE*r 



版权所有   翻录必究 

考点四 

权益证券定价模型 

01 

概念 

权益证券的风险——系统风险 

1.市场风险 

2.利率风险 

3.购买力风险 

4.利率风险 

5.政策风险 

6.经济周期波动风险 



版权所有   翻录必究 

考点 

01 

概念 

非系统风险 

1.财务风险 

2.经营风险 

3.流动性风险 

4.操作性风险 

权益证券定价模型——红利贴现模型 

1.红利贴现模型的一般形式 

2.固定增长的红利贴现模型V=D/r-g 

3.俩阶段模型 

4.俩阶段模型的特殊形式—H模型 

5.三阶段增长模型 



版权所有   翻录必究 

考点五 

运用模型计算股票内在价值 

01 

概念 

自由现金流贴现模型 

1.股权中邮现金流与公司自由现金流的计算：FCFF=NI+NCC+Int(1-t)-FCInv-WcInv 

2.稳定增长的自由现金流贴现模型：V=FCFE/r-g 

3.俩阶段自由现金流贴现模型 

4.三阶段自由现金流贴现模型 

 

价格乘数估价模型分类： 

1.收益乘数模型 

2.价格/账面价值乘数估价模型 

3.价格/销售额乘数估价模型 

4.价格/现金流乘数估价模型 

5.企业价值/息税折旧摊销前利润乘数估价模型 



版权所有   翻录必究 

考点 

01 

概念 

剩余权益估价模型 

剩余权益=净利润-权益资本成本 

优点： 

（1）终值在股票的内在价值估算中所占的比列较小 

（2）直接利用相关数据 

（3）适用于那些现金流高度波动的公司 

（4）着眼于经济利润而非会计利润，更符合投资者的收益要求 



版权所有   翻录必究 

“第六章  衍生金融产品“ 
 



版权所有   翻录必究 

考点一 

衍生金融市场的概念及功能 

01 

概念 

定义：衍生产品又称衍生证券，衍生金融工具，其价格依懒基本的标的资产价

格。 

 

分类：衍生产品市场分为交易所市场和柜台市场 

 

功能：1.价格发现 

              2.风险转移 

              3.增强市场流动性 

                

衍生产品市场交易者分类：套期保值者、投机者、套利者。 



版权所有   翻录必究 

考点 

01 

概念 

远期市场与远期合约 

定义：远期合约是交易双方未来某一刻以某一确定价格买入或卖出某项资产的协议。 

 

主要的远期合约产品 

1.远期股票合约 

2.远期债券合约 

3.远期外汇合约 

4.远期利率协议   

远期合约的价格 

1.无红利支付的远期股票合约定价 

2.有红利支付的远期股票合约定价 

3.远期外汇合约定价 

4.FRA的结算 



版权所有   翻录必究 

考点二 

远期合约的概念、分类及定价 

01 

概念 

期货市场与期货合约 

定义：期货合约是合约签订双方统一在未来某一时刻以某一确定价格购

买或出售某项资产的标准化协议。 

 一份标准化的期货合约由以下几个条款 

1.标的资产 

2.合约规模 

3.价格变动限额和头寸限额 

4.期货报价 

5.交割安排 

主要的期货产品 

1.欧洲美元期货 

2.长期国债期货 

3.股票指数期货 

4.外汇期货 



版权所有   翻录必究 

考点 

01 

概念 

期权市场与期权合约 

定义：期权合约允许双方中期权的买房向卖方支付一笔费用，获得未来某一时刻

以某一确定价格买入或卖出某项资产的权利 

期权合约的特征分为看涨期权和看跌期权 

主要的期权合约品种 

1.股票期权 

2.期货期权 

3.外汇期权 



版权所有   翻录必究 

考点三 

期货合约的概念、分类及定价 

01 

概念 

奇异期权 

种类：1.打包期权         2.非标准美式期权               3.复合期权  

             4.任选期权   5.障碍期权               6.回望期权 

             7.呼叫期权          8.亚式期权 

期权的定价 

期权价格影响的因素 

1.标的资产价格       2.执行价格                 3.到期日 

4.无风险利率                 5.波动率          6.标的资产收益率                            



版权所有   翻录必究 

考点 

01 

概念 

期权的交易策略 

1.单一头寸策略 

2.多头寸组合策略 

 

互换市场与互换合约 

互换市场的概况：金融互换，它是互换双方签订的交换未来现金流的一

种协议。 

 

金融互换的种类 

1.利率互换  2.货币互换  3.股票互换 



版权所有   翻录必究 

“第七章  另类投资“ 
 



版权所有   翻录必究 

考点一 

另类投资的种类及特点 

01 

概念 

另类投资的特点 
1.投资工具（能源，黄金，矿产，房地产，气候衍生品，艺
术投资） 
2.交易策略 
3.操作模式 
 
几种主要的另类投资方式 
一、私募股权 

定义：非上市公司股权，也被用来投资非上市公司的股权，
并以策略投资者身份参与投资对象的经营和改造。 
特点：1.投资运作期限长         2.对产业认知度高 
              3.投资于企业的成长和扩张期    
               
 



版权所有   翻录必究 

考点 

01 

概念 

私募股权的类型 
1.创业资本               2.收购基金 
3.夹层融资                4.重振资本 
5.上市后的私募投资 
 
不动产投资 
特征：1.地理位置相对固定  
             2.使用功能多样 
             3.投资和消费的双重性 
              4.社会地委的象征 
 
资本化率的估计 
1.风险溢酬法 
2.市场提炼法 
3.加权资本成本法 
          



版权所有   翻录必究 

考点二 

不动产和私募股权投资估值技术 

01 

概念 

不动产投资的风险 
1.客观性 
2.不确定性 
3.可测性 
4.风险收益双重性 
 
不动产投资风险管理 
1.风险预防          2.风险回避 
3.风险自留           4.风险转移 
 
对冲基金 
特点 
1.对冲基金的基金经理的报酬来自于实现利润的分红，而有
别于传统基金按资产总额收取一定比例管理费 



版权所有   翻录必究 

考点 

01 

概念 

2.对冲基金经理作为有限合伙制企业中的一般合伙人，还必
须将自己的资金投资于所管理的基金中。 
3.杠杆投资 
 
对冲基金的类型 
1.宏观基金      2.全球基金、 
3.买空基金       4.市场中性基金 
5.对冲行业基金         6.卖空基金 
7.重组驱动基金          8.基金中的基金 
 
               
 
 
 



版权所有   翻录必究 

“第八章  资产组合管理“ 
 



版权所有   翻录必究 

考点一 

资产组合管理的基本理论 

01 

概念 

单个证券收益与风险的衡量 

证券投资单期的收益率 =
𝐷𝑡+(𝑃𝑡+𝑃𝑡−1)

𝑃𝑡−1
    

式中R——收益率；t——特定的时间段；Dt第t期的现金股利（或利息收入） 

Pt——第t期的证券价格；Pt-1——t-1期的证券价格；  

Pt - Pt-1——该期间的资本利得或资本损失。 

通常用期望值来表示： 

𝑅  = 𝑅𝑖
𝑛
𝑖=1 𝑃𝑖 



版权所有   翻录必究 

考点一 

资产组合管理的基本理论 

01 

概念 

方差： 

𝝈𝟐= （𝑹𝒊 − 𝑹 ）
𝟐𝒏

𝒊=𝟏 （𝑷𝒊） 

标准差： 

𝝈 =  （𝑹𝒊 − 𝑹 ）
𝟐

𝒏

𝒊=𝟏

（𝑷𝒊）  



版权所有   翻录必究 

考点一 

资产组合管理的基本理论 

01 

概念 

由两个证券构成的组合收益和风险的衡量： 

𝑹 𝒑=𝑿𝑨𝑹 𝑨+𝑿𝑩𝑹 𝑩 

方差： 

𝝈𝟐
𝒑

=𝑿𝟐
𝑨
𝝈𝟐
𝑨

+𝑿𝟐
𝑩
𝝈𝟐
𝑩

+2𝑿𝑨 𝑿𝑩 𝝈𝑨𝑩 

标准差： 

𝝈𝑨𝑩 = (𝑹𝑨𝒊 − 𝑹 𝑨) (𝑹𝑩𝒊−𝑹 𝑩)𝑷𝒊 



版权所有   翻录必究 

考点一 

资产组合管理的基本理论 

01 

概念 

由三个证券构成的组合收益和风险的衡量： 

𝑹 𝒑=𝑿𝟏𝑹 𝟏+𝑿𝟐𝑹 𝟐+𝑿𝟑𝑹 𝟑 

三证券组合风险为： 

𝝈𝟐
𝒑

=𝑿𝟐
𝟏
𝝈𝟐
𝟏

+𝑿𝟐
𝟐
𝝈𝟐
𝟐

+𝑿𝟐
𝟑
𝝈𝟐
𝟑

+2𝑿𝟏 𝑿𝟐 𝝈𝟏𝟐+2𝑿𝟏 𝑿𝟑 𝝈𝟏𝟑+2𝑿𝟐 𝑿𝟑 𝝈𝟐𝟑 



版权所有   翻录必究 

考点一 

资产组合管理的基本理论 

01 

概念 

由n个证券构成的组合收益和风险的衡量： 

𝑹 𝒑= 𝑿𝒊𝑹 𝒊
𝒏
𝒕=𝟏  

证券组合风险： 

𝝈𝟐
𝒑

= 𝑿𝟐
𝒊
𝝈𝟐
𝒊

𝒏
𝒊=𝟏 +  𝒏𝒊=𝟏  𝑿𝒊 𝑿𝒊𝒋 𝝈𝒊𝒋(𝒊 ≠ 𝒋)

𝒏
𝒋=𝟏  

标准差： 

𝝈𝒑 =  𝑿
𝟐
𝒊
𝝈𝟐
𝒊

𝒏

𝒊=𝟏

+ 

𝒏

𝒊=𝟏

 𝑿𝒊 𝑿𝒊𝒋 𝝈𝒊𝒋(𝒊 ≠ 𝒋)

𝒏

𝒋=𝟏
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考点二 

确定最优资产组合 

01 

概念 

4.由N个证券构成的组合的收益和风险的衡量 
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考点 

01 

概念 

有效边界 

定义：对于同样的风险水平，他们将会选择能提供最大的
预期收益率的组合，对于同样的预期收益率，他们将会选
择风险最小的组合。能同时满足这俩个条件的投资组合的
集合就是有效边界。 
1.不允许无风险资产借贷时有效边界 
2.允许无风险资产借贷时有效边界 
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考点三 

资本资产定价模型 

01 

概念 

无差异曲线 
特征：1.无差异曲线的斜率是正的 
              2.该曲线是下凸的 
              3.同一投资者有无限条无差异曲线，在无差异曲图
中越靠近左上方的无差异曲线代表的满足程度越高。 
              4.任何俩条无差异曲线不能相交。 
 

无差异曲线的斜率表示风险和收益之间的替代率，斜率越
大，让投资者冒最大的风险，必须给他提供的收益补偿也
更高，说明该投资者越厌恶风险。同样，斜率越小，表明
投资者厌恶风险程度越小。 
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考点 

01 

概念 

资产定价理论 
1.资本配置线 
公式： 
 
 
 
资本资产定价模型 
1.公式： 
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考点四 

资本资产因素模型 

01 

概念 

4.β值的估算 
      单因素模型 
 
 
 
 
5.CAPM的运用 
（1）.资产估值 
（2）资产配置 
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考点 

01 

概念 

（3）投资项目的选择 
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考点五 

套利定价理论及应用 

01 

概念 

证券市场线 
公式： 
 
 
扩展的资本资产定价模型 
1.限制性借款条件下的CAPM模型，零贝塔模型 
2.生命期消费：动态CAPM模型 
3.CAPM模型与流动性：流动性溢价理论 
4.多因素资本资产定价模型 
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考点 

01 

概念 

因素模型 
分类：1.单因素模型 
             2.倆因素模型 
             3.多因素模型 
              
套利定价理论 

套利定义：对同一个金融产品进行使投资为零且能赚取正
值收益的投资方式或行为。 
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考点六 

资产组合管理过程 

01 

概念 

构造有效套利组合需满足的条件 
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考点 

01 
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套利定价模型 
 
 
 
 
 
 
多因素APT模型 
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考点七 

资产组合收益及风险计算 

01 

概念 

资产组合的管理过程 
四个步骤：1.制定投资政策说明书 
                       2.对投资环境进行分析和预测 
                       3.构建资产组合 
                        4.监测与更新 
 
积极地资产组合管理 
1.消极管理和积极管理 
2.积极管理的优势 
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考点 
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市场时机的选择 



版权所有   翻录必究 

考点八 

特雷纳—布莱克模型 

01 

概念 

证券选择的特雷纳-布莱克模型 
每一只证券回报率 
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考点 

01 

概念 
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宝诚金融观察 

金融教育资讯 宝诚金融学埻 
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