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前言

　　随着金融工程学在我国的兴起，近年我国出版了不少金融工程方面的专著，但对于固定收益证券
这一金融工程学的基础学科，到目前还缺乏适合高年级本科生和硕士研究生使用的书。
虽然出了一些翻译的著作，但结合我国实际不够；而另一些百科全书式的、以我国实际为基础的书，
又缺乏对西方分析方法和技术的引进。
有一些理论方面的书，却缺少对究竟如何操作，尤其是详细的方法和途径的讨论；即使有一些这方面
的讨论，却又显得不够全面，或者只停留在文字上，没有相应的电子表格或应用程序。
这些不足，极大地限制了这一学科的普及和发展。
正是这些不足使我萌发了撰写本书的念头。
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内容概要

本书的总体框架主要参考了Frank J.Fabozzi(2000)为CFA考试学员编著的《固定收益证券分析》。
除了在基本框架上的改变外，所有的示例部分，书中所涉及的概念和知识，已根据近年该领域的新发
展作了更新。
书中增加了对我国国债市场和我国可转债市场的讨论。
书中的所有较为复杂的计算过程，本书全部附有相应的电子表格或应用程序及每一章的幻灯片及习题
参考答案。
全书内容主要包括固定收益证券的基本特征、货币的时间价值与利率、债券投资的风险、债券利差、
嵌期相对论债券定价等。
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章节摘录

　　1　固定收益证券的基本特征　　1.1　引言　　固定收益证券最简单的形式，是指由某一主体承
诺在将来某一时间支付特定金额的金融义务。
承诺的主体即证券的发行人（Issuer），包括企业如IBM公司、中央及地方政府如财政部或能源部、某
一特定的行政部门或行政部门担保的机构如美国的住房担保机构（Fannie Mae）和联邦担保机构
（Freddie Mae）、国际性的机构如世界银行等。
　　固定收益证券主要可以分为两类，即债务工具和优先股。
就债务工具而言，发行人称为借款人或债务人，购买债务工具的一方称为贷款人或债权人。
债务到期时债务人承诺支付的款项包括两个部分，一部分是所借的本金，另一部分是利息。
常见的债务工具包括债券、抵押担保债券、资产担保债券及银行贷款等。
　　与债务工具体现出的债务性质不同，优先股体现的是对企业的所有权。
对优先股股东所支付的股息是企业利润的分配。
不同于普通股可以按比例分配企业利润，优先股股东只能按约定的固定红利率分得企业利润。
但优先股股东有优先分配企业利润的权力，即在给优先股股东分配利润之前，普通股股东不能作利润
分配。
另　　外，在企业清算时，优先股的股东也有先于普通股股东受偿的权力。
虽然优先股有这些权益性特征，但由于其收益通常是固定的，所以也可作为固定收益证券的一类加以
讨论。
　　在20世纪80年代以前，固定收益证券还只是一种简单的投资工具。
除非发行者违约，投资者能确切地知道在什么时间、收到多少利息和多少本金，且大多数投资者购买
债券并一直持有到期。
80年代初，整个景象发生了改变，固定收益证券变得越来越复杂，很多新的变化使人们越来越难以确
定证券的到期时间、现金流量以及其他直接关系投资者利益的事项。
其次，投资者群体也出现了明显的变化，更活跃的机构投资者取代了持有到期的普通投资者成了固定
收益证券市场上的主要群体。
　　由于上述变化，固定收益证券虽然被称为“固定收益”证券，其收益已经不再是“固定”的了。
也就是说，在谈到固定收益证券这一概念的时候，要特别注意不能仅仅从字面上去理解，而要注意这
一概念本身的发展过程及其实际的、新的含义。
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