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前言

　　我国的经济正逐步走向市场经济。
对一个健康、完善的市场经济，两个完备的市场是必不可少的：一个是提供物资流动的商品市场，另
一个是提供资产合理流动的证券市场。
如果说健康的商品市场的最大功能是使资源的配置达到最优化，那么健全的证券市场的最大功能是使
资本的配置达到最优化。
故金融是关系到国计民生的大事，而金融人才的培养是十分紧迫的，现在我国不少高校均开设了金融
专业。
分析金融学是应用数学工具对金融活动进行定量分析的一门学科。
　　目前我国的金融专业的教材有两类：一类写得非常数学化，此类教材对读者的数学基础要求很高
，不具有一定数学修养的读者很难读通此类书籍；另一类则写得非常不数学化，此类教材只对金融活
动进行了定性的描述，对问题的叙述很不严密。
为此作者一直有一个愿望，想写出一本数学与金融结合得十分自然，数学与金融概念均表述得十分清
楚的教材。
但这一愿望很难实现，在编写过程中作者常常碰到严密性和可读性之间的矛盾；有时为了顾及严密性
而不得不牺牲可读性，有时为了顾及可读性而不得不牺牲严密性。
不过，本书虽未完全达到以上目标，也还算比较满意。
套用一句运筹学的话：虽未达到最优解，但已取得基本满意解。
　　在编写过程中作者对内容的取舍及顺序的安排也作了比较认真的思考；本书共10章。
第1章主要介绍了利息计算，指数、股票指数及股票指数期货的基础知识；第2章对单周期投资、风险
厌恶的度量作了分析；第3、4、5章介绍了投资组合的收益和风险的分析方法以及套利理论和方法；
第6章给出了多周期投资市场的数学描述、多周期投资的收益分析及连续投资的理论；第7章主要介绍
了股票的特征、种类，普通股的价值评估方法以及债券的价值与风险评估；第8章介绍了资产期权定
价理论及二叉树模型；第9章介绍了股价波动规律及欧式期权的Black-Scholes公式；第10章介绍了M
—M定理及税收对企业融资策略的影响，书中的知识是从事金融工作的人员不可缺少的。
　　本书可作为经济、金融专业研究生的教材，也可供金融从业人员学习参考。
由于水平所限，书中问题和不足之处望读者批评指导。
　　最后用楚国大夫屈原的话作为结束语：“路漫漫其修远兮，吾将上下而求索。
”
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内容概要

本书主要用线性代数、概率论、数理统计、随机过程、随机微分方程等数学工具对风险资产及金融衍
生品的理论价格作了定量分析，并运用了运筹学的思想方法对投资方法及企业融资策略作了比较和分
析。
本书在写作过程中一方面考虑到了理论上的严密性、完备性．另一方面又尽可能顾及到内容的实用性
。
     本书内容是金融工作者必不可缺的。
本书可作为金融专业及经济学其他各专业硕士研究生、本科高年级学生之教材；也可作为金融工作者
完备知识结构、开阔知识视线之读物。
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章节摘录

　　赎回条款：赎回条款是指发行人的股票市场价格在持续的一段时间内连续高于转股价格达到一定
幅度时，发行人按照约定价格，将尚未转股的债券买回的一种特权。
赎回条款应包含三项核心要素：其一是不赎回期，在此期间发行人不可行使赎回权；其二是赎回时间
，若采用定时赎回，则发行人只能在约定的时间内赎回债券，若采用不定时赎回，则一般只要股票市
场价格持续高于转股价格一段时间，就可赎回；其三是赎回价格。
　　向下修正条款：转股价格一经合同约定，一般不能修改，但若股权遭受稀释使转换价值发生贬值
，价格有向下修正的必要。
以下情形可能使股权遭受稀释：①发行新股且新股发行价低于股票市场价；②上市公司派发股票红利
或用公积金配股；③股权拆细；④发行了股票认购权证或可能转成股票的其他证券，且发行价低于转
股价；⑤企业合并后增发股权。
　　强制性条款：有些可转换债券发行条款中规定，在转换期末，尚未转换的可转换债券必须转股。
　　2.稀释效应与税盾效应　　所谓稀释效应是指公司在增资时，单位证券收益的非经营性下降。
在采用可转换债券融资的情况下，稀释效应有两种：一种是新股东股权对老股东股权的稀释（当转股
权被实施时这种稀释便产生了），另一种是新债权对老债权的稀释，它贯穿于可转换债券发行后的全
过程。
　税盾效应，若融资过程中能合法地避税，这种功能称为税盾效应。
　由于采用债权方式融资的情况下，付给债权人的本金和利息是作为成本而不计入利润的，而成本是
不需要纳税的，所以可转换债券具有税盾效应。
显然税盾效应对公司的所有投资者都是有益的。
　　3.公司再融资方式比较　　众所周知，资金对公司经营是十分重要的，故上市公司经常要进行再
融资。
而上市公司进行再融资的主要方式有：配股、增发新股、发行债券（包括发行可转换债券）。
　　下面我们就各种再融资方式的优缺点作一分析比较。
　　首先我们对配股、增发新股、发行一般债券的优缺点作一个大致比较。
　　（1）配股。
上市公司若用配股方式进行再融资，这种方式的优点主要有三点：①由于只有老股东有配股权，一般
来说这对老股东是有利的；②配股成本较低；③与增发新股相比，股价在二级市场上走势比较平稳。
其缺点主要有：①配股额度有限，从而融资额度也有限；②两次配股时间间隔必须在一年以上；③配
股结束之日即为股权稀释之时。
　　（2）增发新股。
其优点主要有：①融资额度较大；②上市公司所有权益人均享有特权。
其缺点主要有：①资金成本较高；②公司所有权立即被稀释；③短期内会降低资产收益率（因新近的
融资短期内较难产生收益）。
　　（3）发行一般债券。
主要优点有：①资本成本低；②有税盾效应。
主要缺点有：①发行审批程序繁琐；②期限短；③缺乏风险性机制；④市场流动性差。
　　而公司以发行可转换债券形式融资，则由于可转债具有债性又具有股性，便有以下的优势：　　
（1）税盾效应。
可转换债券在转股前公司所支付的票息可作为固定开支计人成本，可避免缴纳公司所得税。
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编辑推荐

　　《分析金融学》可作为经济、金融专业研究生的教材，也可供金融从业人员学习参考。
由于水平所限，书中问题和不足之处望读者批评指导。
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