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前言

　　在经济科学中，金融学无疑是最显赫的富矿，而以研究资本市场的运作为主旨的投资银行学，则
是其中最璀璨夺目的宝石。
然而这门学科引进中国不过十年时间，其华丽的外表、复杂的内涵，至今让人难识真面目，有待于莘
莘学者去不断挖掘。
　　作为一门新兴学科，投资银行学在理论上研究投资学、公司财务、资本市场理论、金融中介理论
、金融发展理论、公共政策理论、金融工程理论等学科；在业务上，投资银行学研究证券的发行与交
易、并购重组、信托投资基金、资产管理、金融衍生工具、资产证券化、财务顾问等内容；在方法上
，投资银行学运用各种经济计量与统计分析、经济与财务分析、比较分析等复杂手段。
可以说，投资银行学是创新性与实用性高度结合、专业性与多样性和谐统一的典型知识领域。
　　纵观中国资本市场15年的发展历程，走的是一条渐进式的改革模式。
什么是“渐进式”？
坊间有很多描述和总结。
在我的眼里，就是利益格局平衡与不平衡的交替发展的过程，即在对现有的利益格局不满意的情形下
，作出某些资本市场的“创新”，从而形成一种新的利益格局；新的利益获得者自然要维护这个利益
格局，因此维护一定时期的稳定性；但由于此格局的发展充满矛盾和变化，暂时平衡的格局又自我演
化出越来越多的不平衡因素，新格局又被越来越多的不满动机所突破，从而又通过资本市场的创新形
成新的利益格局。
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内容概要

　　“北大投资银行学丛书”包含投资银行学最具特色的几个专题，作者群是北京大学的教授、博士
生导师和金融学博士的组合，亦是长期的理论研究和实践经验的结晶。
本书为丛书之一，主要介绍了投资管理的基本知识。
全书共分八章，主要内容包括：投资工具；投资管理的力量基础；投资组合管理；通过技术分析选时
；通过基本面分析选股等。
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作者简介

　　冯科，北京大学金融信息工程系副教授，硕士生导师。
北京大学经济学院理论经济学博士，北京大学光华管理学院应用经济学博士后，有多年金融机构高管
工作经历，擅长与资本市场相关的兼并收购与资产管理的实务研究。
理论研究领域包括宏观经济、金融风险管理、投资管理等方面。
兼任北京大学经济研究所常务副所长，房地产金融研究中心主任，中国可拓工程专家委员会委员，北
京理工大学兼职教授，《新经济》主编。
主持和参与国家级课题4个；独立主持课题9个。
在核心期刊发表论文数十篇。
担任上市公司粤高速、广宇发展、天地源、香港亚洲资产独立董事。
　　丛书主编简介：　　何小锋，北京大学经济学院金融学系主任、教授、博士生导师，北京大学金
融与产业发展研究中心主任。
　　早年曾到农村插队，也曾做过中学教师和某市机关干部1978年初作为文革后第一届考生，从粤北
考入北京大学经济系，先后获北大经济学学士和经济学硕士学位，1984年毕业后留北京大学经济学院
任教、　　1986年和1993年，两次赴香港亲历亲为资本市场的研究和运作，先后达7年；1991年作为惟
一的外聘专家参与了中国第一家投资基金——淄博基金的筹备和组建工作；1992年作为《中国证券市
场》的常务编委，推动了中国第一本证券年鉴的产生；1993年，作为发行总顾问代表，参加了“三亚
地产投资券”的策划、发行和上市工作，这是中国第一个地产投资证券（类RElTs）品种；1994年，作
为责任人，完成国内某银行不良资产在香港的“借壳上市”项目，为国内首次成功的案例；1995年，
作为主要顾问，成功为新乡电厂的TOT项目海外投资方组织银团贷款9亿元；作为某科技公司董事局
丰席，成功推动其于2001年6月在香港联交所创业板上市，创下当年上市首日上涨最高（170％）的记
录。
在获得足够的实践经验之后，1998年重返北京大学任教，开设投资银行学、资本市场与金融机构等课
程。
荣获北京大学2004杨芙清王阳元院士优秀教学科研奖，被北大经济学院学生评为最受学生欢迎的教师
（2005），曾在《经济研究》、《经济科学》、《学术研究》等杂志上发表论文教十篇，主要研究方
向是资本市场和投资银行学，特别是创建了投资银行学和资本市场理论的“新体系”，是“广义资产
证券化理论”的创始人出版的著作主要有：《投资银行学》（北京大学出版社，2002）、《资产证券
化：中国的模式》（北京大学出版社，2002），《资本市场运作教程》（中国发展出版社，2003），
《奥运金融工程》（同心出版社，2004），《资本市场与投资银行研究》（北京大学出版社，20005）
等。
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章节摘录

　　①货币的时间价值，是指投资者当前所持有的一定量货币比未来获得的等量货币具有更高的价值
。
例如，现在持有的10万元人民币就比一年后获得的10万元人民币更值钱。
　　货币之所以具有时间价值，至少有三个方面的原因：第一，货币可用于投资，获得投资收益，从
而在将来拥有更多的货币量。
第二，一般来说，货币的购买力会因通货膨胀的影响而随着时间下降。
第三，未来的收入具有不确定性，投资者需要承担风险。
　　在投资决策中，投资者首先要建立的，就是时间跨度的观念。
一项投资，一般是在一定的期限内完成的，因而投资者必须考虑货币的时间价值。
货币的使用具有机会成本，货币使用权的让度可以获得利息收入。
　　②利息与利率。
利息与利率与货币的时间价值相联系的两个经济学概念。
　　在经济社会中，借款者为了取得货币资金的使用权，需要支付给贷款者一定的代价，这个代价，
一般就表现为利息。
或者换个角度说，货币的所有者因暂时让渡货币资金使用权，而要求从借款者手中获得一定的报酬，
这个报酬，一般就表现为利息。
因此，利息作为借人货币的代价或贷出货币的报酬，实际上就是借贷资金的“价格”。
　　利率，即利息率，是指在借贷期内所形成的利息额与所借贷资金额的比率。
利率反映借贷关系中债务人使用资金的代价，以及债权人出让资金使用权的报酬。
　　以上是利率的最初含义。
在现代经济中，利率有很多种存在形式，例如中央银行公布的基础存贷款利率，债券的利率，抵押贷
款利率等。
表1．2是中国人民银行于2008年12月23日公布的各种人民币现行利率。
需要指出的是，中国的资金市场尚未完全市场化，利率仍然处于被管制的范围。
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