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前言

　　一转眼，《固定收益证券分析》从2003年开始教学使用，已经走过7个年头了。
感谢广大读者的支持和帮助，在这7年中，陆续收到许多意见和反馈，特别是四川大学经济学院的徐
子尧老师、湖北工业大学金融系的付坤老师等都提出非常宝贵的意见和建议。
近几年来，全球债券市场特别是国内债券市场变化很大，相关的产品、制度、市场机制都在不断地更
新和完善，这本3年前出版过的教材，已经到了必须修订的时候了。
　　根据出版社的要求并结合近几年教学应用中所收集到的反馈信息，本次的修订重点集中于结构调
整、知识更新和案例完善等几个方面，具体的修订内容如下。
　　第一，相关章节有所缩减。
考虑到许多学校学制和教学时间的变化，以及案例教学等方面的需要，将原书中可转换债券的两章缩
写成了一章，将债券风险分析和债券评级缩为了一章，因此全书缩写为16章，更便于教学安排。
　　第二，内容的顺序上做了调整，使其更加符合债券学习和研究的逻辑。
全书从固定收益证券的基本特征开始；第2、3章分别对美国和中国的债券市场及其最新的发展情况做
了讨论；第4、5章对债券研究中一些基本的概念，特别是多种多样的利率和收益率概念及其相互间的
换算关系做了介绍；第6章分析了债券投资中主要的风险，并在第7章重点对债券的利率风险做了讨论
；第8章简要介绍债券定价问题，第9章就嵌期权债券的定价做了分析；从第10章开始对主要债券类型
的定价进行讨论，分别各用一章介绍了抵押过手债券、抵押担保债券、资产担保债券、可转换债券及
利率衍生工具的定价问题，最后第16章，分析的是债券的交易策略问题。
　　第三，全面更新了具有时效性的资料，例如美国金融危机中的CDOH题、巨灾债券问题、我国的
地方政府债券问题、储蓄式国债问题、分离式可转换债券问题、我国两大债券市场发展前景与趋势问
题等。
所有数据包括图表中的数据，都尽可能更新到了2010。
年2月，以便更好地贴近市场和当前发展趋势。
　　第四，对近年运用中所发现的一些错误进行了纠正，对部分例题，特别是利率二叉树部分的示例
，全面做了更新。
　　在此，要感谢本书修订过程中做出大量工作的我的学生周军，在课程中及时提供反馈意见的魏丽
霞同学、郭师邑同学和谭竹君同学等，以及为课程案例建设做出贡献的从2003级到2008级选修我课程
的同学们，是他们的肯定和支持，才促使我完成了本书的修订。
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内容概要

本书以美国CFA考试指定用书为基础，结合中国实际情况和近年来债券市场的最新发展情况，全面介
绍了固定收益证券分析的相关基础知识和常用的基本方法。
全书共分16章，其中三章属于基础知识介绍，包括固定收益证券基本特征及中美债券市场情况；两章
讨论债券分析中常用的利率、收益率概念及其相互间的转换关系；两章讨论债券的风险和信用评级，
其中对债券的利率风险做了详细的讨论；之后的八章是对债券（包括嵌期权债券）定价的基本原理和
方法的介绍，接着各用了一章的篇幅讨论了过手债券、抵押担保债券、资产担保债券、利率期货其他
衍生工具的定价问题；最后一章就债券投资组合问题进行了分析。
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章节摘录

　　风险无处不有，无时不在。
关于什么是风险，目前在理论和实践上认识有所分歧，但归纳起来主要有以下七种观点：一是指损失
的可能；二是指可测定的不确定性；三是指对发生某一经济损失的不确定性，四是指损失出现的机会
或概率；五是指一种无法预料的、实际后果可能与预测后果存在差异的倾向；六是指潜在损失的变化
范围与变动幅度；七是指在特定情况下对未来结果的客观疑虑。
　　金融风险是指经济主体在资金的融通和金融业务与活动中，由于各种事先无法预料的不确定因素
而使资金经营者的实际收益与预期收益发生偏差的可能性。
从广义上讲，它既包括居民家庭部门、非金融企业部门和金融企业部门从事金融活动所产生的风险，
也包括以国家部门为主体所从事金融活动产生的风险。
从狭义上讲，金融风险一般指金融企业部门（金融机构）从事金融活动所产生的风险。
　　狭义的金融风险一般可分为三个层次。
第一个层次是指某个金融机构所面临的金融风险。
第二个层次是指金融的行业风险，即商业银行业、信托业、证券业和保险业的风险。
第三个层次指由前两个层次的金融风险所导致的严重经济、社会乃至政治危机的可能性。
要特别注意，金融风险与保险学中的风险是有区别的，保险业中的经营风险一般包括工商企业生产经
营中存在与发生的某些风险，如人寿风险、财产风险等，但它不包括金融风险。
　　金融风险是以货币信用经营为特征的风险，它不同于普通意义上的风险，具有客观性、社会性、
可控性、隐蔽性、周期性、扩散及扩散的加速性等特征。
债券作为基础的金融工具之一，其风险也同时具有上述特征。
这是由债券作为基本金融工具所具有的无形性、语义性、价值与自身物理价值不相关、信用性等属性
所决定的。
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