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内容概要

《金融建模》一书描述的模型包括股票与债券期权、奇异期权、投资级债券、高收益债券、可转换债
券，抵押贷款证券、信用衍生产品、金融机构债务，以及经济周期模型与公司模型。
它还讲述了这些模型在公司金融中的应用，并把模型与会计公允价值、企业风险管理、低流动性工具
的资产/负债管理联系在一起。
每章都从实务界面临的问题入手，再从金融模型角度找到该问题的解决方案。
　　本书面向衍生产品、投资学、公司金融及风险管理等专业的本科生与研究生，同时也适台于精算
师、风险管理师、会计师以及投资银行经理等实务界人士。
对于各类读者而言，该书将金融专业各知识点整合在一起，而不仅是独立的章节。
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章节摘录

　　11.1 资产负债表分析——账面价值　　金融机构的资产负债表中可以找到负债项目。
本章所说的负债指的是金融机构作为其业务的一部分所出售的金融产品，这是一种为他们的投资活动
借钱的方法。
我们只关注有现金流的资产负债表项目，而不关注会计中的应计项目，如递延销售成本。
递延销售成本是推迟确认销售费用的会计方法，不属于本章关注的实际发生现金流的项目。
我们将不讨论债券、公司债务凭证和其他形式的资本市场筹资工具。
这些项目的讨论请见其他资本市场证券的章节。
　　根据公认会计准则(GAAP)，这些负债项目的价值由公司年度（或季度）财务报告中的资产负债表
上的账面价值所表示。
账面价值度量了历史摊销成本，却不能反映瞬息万变的资本市场价格风险。
　　例如，银行的核心账目（活期储蓄账户和货币市场账户）是根据银行的存款数量来定价的。
钱被存到银行中然后被贷出去时，银行的负债和贷款项目增长了相同的数量。
然而如果利率大幅下降，这两个项目在资产负债表上的账面价值都不会下降。
而且如果资本市场中存在“安全投资转移”现象，即由于信用风险导致贴现率上升时，资产负债表中
的账面价值仍然保持不变。
　　这种情形在保险公司也一样。
在一般保险（通常指财产和伤亡保险）中，售出的保险是基于账面价值以未来损失准备金的形式被报
告的。
收缴和投资的保险金被报告为资产。
我们将在本章稍后讨论这些计算的细节。
实际上，保险精算师估计可能的损失。
然后他们计算这些估计损失的现值。
通常使用的贴现率为零，因此，现值就是没有被货币的时间价值贴现的估计值。
　　寿险公司对于负债的财务公开的处理与普通保险公司类似，但是寿险公司在现值计算的处理过程
中通常使用不为零的贴现率。
在一份保单被出售之后，保险金就被投资，这项投资被报告为一项资产。
保险公司将他们负债的现值减去未来保险金的现值作为准备金。
根据行业指导方针，准备金被计算，并根据贴现率和产品的其他方面而调整。
但是这些指导方针并不要求反映市场对于现值的观点。
关于贴现率的指导方针并不根据市场情况而持续调整。
　　也许有人会说，如果金融机构可以被看作与制造企业和公用事业公司一样地进行业务，那么对于
金融机构资产负债表上金融合约的这种账面价值处理就是合理的。
金融机构的资产被认为像工厂和发电站一样生产产品，获取收入。
它们的负债使得它们能够为兼并资产融资。
如果摊销账面价值是稳定的，并且接近于其经济价值，那么账面价值方法保证了在各个市场部门之间
报告的标准化和财务分析的可比性。
　　但是，最近几年，在金融服务部门发生了很大的变化。
随着资本市场、银行和保险公司的发展，它们的客户都被紧密联系于债券市场、股票市场和衍生品市
场。
这些市场都变得更加不稳定了。
因此，这些金融机构的筹资成本和投资收益都有很高的市场波动性，影响着它们的收益率。
通常，账面价值不再能反映资产负债表的经济价值。
金融部门现在面临着怎样去报告它们资产负债表项目价值的挑战。
　　⋯⋯
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