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投资基础
• 掌握投资与投资规划的基本概念
• 了解投资组合理论
• 掌握常见投资工具的基础知识和简单的

投资方法
• 了解投资人的分析方法
• 掌握资产配置及投资绩效评估基础知识

• 掌握投资与投资规划的基本概念
• 了解投资组合理论
• 掌握常见投资工具的基础知识和简单的

投资方法
• 了解投资人的分析方法
• 掌握资产配置及投资绩效评估基础知识

• 熟练掌握相关投资理论
• 深入了解各种投资工具的价值

影响因素和一般的估值模型
• 了解理财产品的设计原理
• 掌握投资风险管理的基本原理

• 熟练掌握相关投资理论
• 深入了解各种投资工具的价值

影响因素和一般的估值模型
• 了解理财产品的设计原理
• 掌握投资风险管理的基本原理

• 对常见投资工具进行估值定价和投资分析，
对复杂的投资工具能够读懂分析报告，提炼
报告结论

• 掌握各种投资产品的交易策略
• 能够针对不同客户，有效配置及调整投资组

合
• 能够理解理财产品的设计原理
• 能够在投资中简单运用风险控制策略

• 对常见投资工具进行估值定价和投资分析，
对复杂的投资工具能够读懂分析报告，提炼
报告结论

• 掌握各种投资产品的交易策略
• 能够针对不同客户，有效配置及调整投资组

合
• 能够理解理财产品的设计原理
• 能够在投资中简单运用风险控制策略

• 能够简要说明各种投资工具的风险收益特征
• 对于常见的投资产品进行简单的估值与投资
• 能够分析投资人的投资目标、生命周期和风

险承受能力
• 能够针对客户的一般需求，进行基本的资产

配置
• 能够对投资绩效进行简要评价知

识

能

力

AFP

CFP

A/C课程划分
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投资规划在AFP®认证培训中的地位
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AFP认证培训（108学时）

投资规划
24学时

金融理财
综合案例

24学时

金融理财
基础

18学时

家庭综合理财
12学时

个人风险管理
与保险规划

12学时

员工福利
与退休规划

9学时

个人所得税
及其税务优化

9学时

2 5

4 6

173
了解资本市场如何运作

掌握如何获取和分析有用的相关信息

掌握基本的金融概念、金融理念和正确的分析方法

“投资规划”是金融

理财师应掌握的基本

知识和技能。通过本

模块的学习，学员应

掌握评估各种投资工具的风险和收益

掌握常见投资产品的估值与投资分析

掌握评估投资人的风险偏好和投资需求

理解各类投资工具及投资组合

了解如何对组合的绩效进行评估

学习目的

4

个人/家庭的风险属性不同于机构
投资者，专业化程度也远远低于
专业投资机构

家庭投资工具的选择面相对较窄，

很多专业的投资工具和方法不适

用于家庭理财规划

本课程从家庭理财这样一个大前提出发，详细介绍家庭

投资规划的相关知识。

个人/家庭的投资规划与专业机构相比，有明显的不同。

首
先

其
次

导论
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也有人说：投资是一种运气。

您是如何理解投资的？您又是如何操作的？

有人说：投资是一门科学；

思考与讨论
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 投资规划基础知识

 金融市场概述

 金融机构概述

 投资收益与投资风险

课程大纲

7

投资

类别

投资
的基
本概
念

 投资人为什么要投资

 如何做投资规划？
投资规划的概念
投资的适宜性
投资规划的步骤

投资过程及其参与者
 生命周期与投资规划

 经济周期与投资规划

 按投资标的划分
 按投资方式划分

 按投资期限划分
 按投资风险划分

 按投资区域划分

11 2

1.投资规划基础知识

8

投资类别

投资的基本概念

1.投资规划基础知识

9

如何做投资规划

生命周期与投资规划

投资人为什么要投资

经济周期与投资规划

1.1 投资的基本概念

10

当前消费

当前收入：工资，贷款，分红，遗产，馈赠……

投资 将来消费

投何处？
（选择）

何时投？
（时机）

如何投？
（策略）

证券分析
资产组合管理
资本市场有效性

收入和支出
不匹配

时
点

金
额

1.1.1 投资人为什么投资

11

- 通过有效的资本市场？

- 通过有效的司法制度？政府“保障”？

投资人的消费选择：现在消费，还是将来消费？

投资人的投资选择：实物投资，还是证券投资？

证券投资是理性投资选择还是赌博？

投资人购买证券的预期是什么？

投资人如何实现预期收益？

证券投资的预期收益有风险吗？

证券投资人有什么权力和义务？何谓剩余索取权？

投资人的权益有保障吗？

投资人面对的问题

12
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投资的适宜性

投资规划的步骤

投资规划的概念

投资过程及其参与者

1.1.2 如何做投资规划？

13

• 是指专业人员为客户制定方案或代替客户对其一生或某一特定阶

段或某一特定事项的现金流在不同时间、不同投资对象上进行配

置以获取与风险相匹配的最优收益的过程。

• 家庭投资规划与机构投资者的投资规划既有相似性,也有明显不

同。例如：有一些风险很高的金融产品不适合于普通家庭选择。

家庭投资规划的含义

1.1.2.1 投资规划的概念

14

协助家庭科学地进行投资，目的是在家庭可承受的风险程

度内，获得最优收益，以更好地实现理财目标。

在家庭投资行为中，理财师的工作

家庭投资规划

15

理财师

股票/债券

房产/外汇/企业

年龄/性别
收入/支出

风险态度/
投资目标

投资对象投资者

影响
投资
因素
很多

，
什么
样的
投资
最适
合？

主要
因素

其他
因素

投资的可获取性 投资的安全性

投资的流动性 投资的收益性

财务状况
的差别

对财务状况的考察包括对资产、负债、人
力资本（未来收入）的分析

税收
不同的金融工具具有不同的税收特征，投
资者在做出投资决策时，会把税收作为收
益的减项加以考虑

时间 长期投资具有很高的时间价值

投资态度
投资者对风险的不同态度，决定了其在不
同的金融工具和不同的期限间进行选择

1.1.2.2 投资的适宜性

16

年龄 主要投资目标 投资工具特点

26岁 增长目标 收益性高

62岁 当期收入 流动性强，安全性高

以处于不同年龄阶段的两投资者为例

不同的投资目标，应该选择不同的投资工具。

不同的投资工具，具有不同的可获取性、安全性、流动性、收益性等

特征，对这些特征也要进行考虑。

不同的投资者，具有不同的投资目标。

1.1.2.2 什么样的投资最适合？

17

投资规划制定流程

对投资人特征
的分析

对投资工具
的分析

制定投资策略

实施投资策略

监督
反馈

监督
反馈

1.1.2.3 投资规划的步骤

18
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为衣食住行医娱等

预留充足的资金

投资规划步骤

第
一
步

分析客户特征，

为其设定恰当的投资目标

第
二
步

初步撰写投资计划书：

目标、资金、时间、风险

第
三
步

评估投资工具的

风险与收益

第
四
步

根据客户风险收益

选择合适的投资工具

第
五
步

建立分散化的资产

组合使风险收益最优化

第
六
步

管理资产组合，评估实际业绩与

预期业绩差异，适时调整资产组合

第
七
步

1.1.2.3 投资规划的步骤

19

投资人
风险承担能力 投资期限 税负状况风险偏好评估 相关税法

风险和收益:
风险测定能力
分散投资效果

市场有效性：
是否能击败市场？

交易系统：
交易过程是否
影响价格？

资产定价模型：
CAPM、APT

资产配置
股票 债券 实物资产资产类别

国内 国际

证券选择
哪只股票？哪个债券？哪项实物资产？

投资执行
交易时间？交易次数？每次交易量？

是否使用衍生工具避险？

对市场的判断

对通胀、
利率、
增长率
的判断

定价模型：
现金流、基本分析、技术分析

交易成本：
佣金、买卖差、流动性

独有
信息

交易
频率

理财师的工作：

业绩评估
风险承担多大？收益率多少？

高于或低于平均水平？

择时能力
产品
选择

国别

1.1.2.4 投资过程及其参与者
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机构投资者 个人投资者

由于投资需要时间和专业知识，

许多人宁愿付费雇用专业人员

或委托机构投资者为自己打理钱财。

指由自己管理资金并达到
其预定投资目标的个人

商业银行、投资银行、
保险公司、基金公司等

投资参与者

21

财
富
净
值

年龄 25 35 45 55 65 75

累积阶段 巩固阶段 支出阶段

倾向成长型投资
偏好资本利得收入
股票、期货投资

1.1.3 生命周期与投资规划

22

关注子女教育和养老金
倾向稳健型投资
高质量投资组合

关注财富保护和当前收入
倾向保守型投资
低风险投资组合

潜在
GDP水平

增长率
(GDP)

时间(T)

衰退 衰退 衰退

复苏

复苏 复苏
繁荣(波峰)

繁荣(波峰)

萧条(谷底)

萧条(谷底)

萧条(谷底)

经济周期简图

经济
复苏

应当适当增加股票投资，

减少债券投资；减少浮动

利率债务，增加固定利率

债务

经济
繁荣

适当增加股票投资，减少

债券投资

经济
衰退

应当逐渐增加国债投资，

减少企业债和股票投资

经济
萧条

适当增加债券投资，减少

股票投资

1.1.4 经济周期与投资规划
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房地产、黄金、
艺术品、古董等

实物投资
Property

金融投资
Financial

股票、债券、期货、
期权、股权、基金等

直接投资
Direct

直接购买股票、
房地产、古董等

间接投资
Indirect

购买基金、理财
产品等

低风险投资
Low-risk

投资国债、
存放银行等

高风险投资
High-risk

投资衍生品、垃圾
债等或投机

长期投资
Long-term

1年以上，如股票、
定存等

短期投资
Short-term

1年以下，如国库券、
活存等

境内投资
Domestic

投资境内金融产品、
财产等

境外投资
Foreign

投资境外金融产品、
财产等

1.2 投资类别

24

实业投资
Industrial 实体企业
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实业投资 实物投资 金融投资

投资
标的

实体企业
房地产、黄金、艺术

品、古董等实物资产
股票、债券、期货、期

权、股权、基金等

特点
流动性差，收益
和风险受多重因
素影响

具有真实价值，流动
性相对较差

虚拟金融资产，收益和
风险相对较高

1.2.1 按投资标的划分

25

类型 投资工具 特点

现金及其等价物
短期存款、短期政府债券、货币市场基金、
CD存单、短期融资券、央行票据、银行票
据、商业票据等

风险低，流动性强，通常用于满足紧急需
要、日常开支周转和一定当期收益需要

固定收益类资产
中长期存款、政府债券、政府支持机构债
券、金融债券、企业信用债券、资产支持
证券（ABS）等

风险适中，流动性较强，通常用于满足当
期收入和资金积累需要

权益类资产
公司股权、上市公司普通股(A股、B股、
H股、N股、S股)、优先股等

风险高，用于资金积累、资本增值需要

基金类

投资工具
开放式基金、封闭式基金、私募股权基金、
ETF和LOF、MOM和FOF等

专家理财，集合投资，分散风险，流动性
较强，适用于获取平均收益的投资者

理财产品类投资
工具

银行及理财子公司理财产品、信托理财产
品、券商资产管理计划等

产品种类丰富、设计灵活，专家理财，集
合资金进行多元化投资，可有效分散投资
风险

衍生金融工具 期权、期货、远期、互换等 风险高，个人参与度相对较低

实物及其它

投资工具
黄金、艺术品、古董等 具有行业和专业特征

主要的投资标的及其特征

26

直接投资 间接投资

解释
投资人直接购买

的证券或物权

投资者选择购买公募基金、理财产品、私募基

金或其他投资组合。由基金管理公司、资产管

理公司等间接地将资金投资到市场上

优点 直接掌控资金 由专业机构代为投资，业绩相对较好

缺点 专业性较差 资金无法直接掌控

1.2.2 按投资方式划分

27

长期投资 短期投资

解释 期限在1年以上的投资 期限在1年以下的投资

举例
持股一年以上的股票投资或

投资期限超过一年的定存等

投资国库券、活期存款、短期

理财产品等

1.2.3 按投资期限划分

28

低风险投资 高风险投资

主要投资于国债、货币市场基金、银

行存款等资产

主要投资于金融衍生品、小市值股票、

垃圾债等资产

1.2.4 按投资风险划分

29

境内投资 境外投资

投资标的 境内金融产品、财产等的投资 境外金融产品、财产等的投资

优点
购买境内上市的股票、企业债、
以及境内的房地产投资等

投资购买美国房地产或者美国股
票等

1.2.5 按投资区域划分

30
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两种基本的
融资模式

主要的

金融工具

金融市场及
其分类

金融监管

金融市场

的概念

 直接融资
 间接融资

 债权工具
 股权工具
 混合工具
 衍生工具

 金融监管的基本含义
 为什么要实行金融监管
 中国的金融监管体系
 金融监管的主要内容
 金融监管的主要措施

 根据期限划分
 根据交易标的划分
 根据交易模式划分
 根据交易场所划分
 根据交割时间划分

22

33

44

11

55

2.金融市场概述

31

资金供应者和资金需求者双
方通过信用工具进行交易而
融通资金的市场

广义的金融市场是
金融体系和金融环境的总称

定
义

2.1 金融市场的概念

32

居民家庭通过储蓄存款的方式将资金提供给商业银行，
商业银行再以贷款的方式将资金投资到需求方。

资金的供给方将资金提供给金融中介，金融中介再将资金提供给需求方。

资金供给方直接将资金提供给需求方，同时需求方出具相关凭证。

通过股权投资的方式，投资方向股份公司提供资金；
或以债权投资的方式将资金提供给需求方。

直
接
融
资

间
接
融
资

区分的关键 金融机构是否以自己的名义介入

2.2 两种基本的融资模式

33

盈余单位

市场专家

金融中介

赤字单位

资金 资金

提供证券发行

与销售服务

资金

间接证券

提供证券

买卖服务

直接证券

直接证券

以自己的名义
发行间接证券

直接融资与间接融资

34

存款、贷款、远期合约等

不可公开交易的非标准化产品

公开市场上进行广泛交易的标准化产品

股票、债券、期货等

金融工具 所有融资行为都需要的载体

常见金融工具分类

债权工具

股权工具

混合工具

衍生工具

2.3 主要的金融工具

35

特
点

债权工具是债权及债务关系

的书面凭证，它表明债务人

有义务在特定的期限、按约

定的票面利率向债权人支付

利息，并偿还债务本金。

本金偿还性

风险性

收益性

流动性

2.3.1 债权工具

36
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存款 企业存款、居民储蓄存款、同业存款、财政存款等

贷款 非金融企业贷款、按揭贷款、同业拆借等

政府债 国债、地方政府债

政府支持机构债

金融债

企业信用债 企业债、公司债、可转换债券、中小企业私募债券等

资产支持证券 信贷资产支持证券、企业资产支持证券

铁道债券、中央汇金债券等

政策性金融债券、商业银行债券、非银行金融债等

债权工具的种类

37

国际债 熊猫债券

股权工具 股份公司股东权益的凭证

通常具有固定的股息收益率，没有
表决权，清偿顺序在债券之后、普
通股之前

优先股

普通股

没有固定的股息收益率，剩余财产
清偿顺序在债权、优先股之后

是否
具有
表决
权和
股息
分派
方式

限售流通股

流通股股票
是否
可以
上市
交易

特点 没有到期日，无须偿还本金

2.3.2 股权工具

38

混合资本工具是由公司发行的具有混合要求权的资本工具，它兼有债权
和股权两者之属性，通常附有特殊的期权条款。

可转换债券是在一定期限内依据一定条件可以转换成公司股票的债券，
是一种债权工具与股权工具的混合体。

2.3.3 混合工具

39

可转换债券投资者还享有在一定条件下将债券回售给发行人的权利，发
行人在一定条件下拥有强制赎回债券的权利。

衍生产品是从传统的基础金融工具，如货币、利率、股票等交易过程
中，衍生发展出来的新金融产品。

铜期货交易就是在铜现货交易基础上开发出来的衍生产品，既可以用
来进行套期保值管理风险，也可以用于投机获利。例如

期货、期权和掉期等主要
形式

概念

2.3.4 衍生工具

40

交易
标的

交易
场所

期限
划分

交易
模式

交割
时间

2.4 金融市场及其分类

41

信贷市场

股票市场

债券市场

外汇市场

衍生品市场

一级市场

二级市场

货币市场

资本市场

场外市场

场内市场

即期市场

远期市场

货币市场 资本市场

到期期限 1年以内 1年以上

主要包括
同业拆借市场、回购市场、票
据市场、大额可转让定期存单
市场等

普通股股票、优先股股票、公司债
券/企业债、国债、可转换债和次级
债券等

主要功能 提供短期流动性 投资与融资

2.4.1 金融市场及其分类—根据期限划分

42
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信贷市场 商业银行的存、贷款市场

股票市场 股票的交易市场

债券市场
各种债券的交易市场

外汇市场

衍生品市场

以各种货币的即期交易、远期交易为标的的市场

期货、期权、互换等金融衍生品的交易市场

包括：国债市场、地方债市场、公司债市场、资产证券化产品市场等

2.4.2 金融市场及其分类—根据交易标的划分

43

一级市场

主要功能

融资、实现资金的有效配置

金融产品的发行市场

包括新发和增发

二级市场

主要功能

提高市场的流动性
实现资金的再配置
价格发现
激励公司改善经营绩效

已发行金融产品转让流通的市场

2.4.3 金融市场及其分类—根据交易模式划分

44

上海证券交易所
上海期货交易所
纽约证券交易所
香港交易所

场内市场

例如

有集中的交易场所、采取集中

交易、集中清算的交易模式。

交易标的为标准化产品。

NASDAQ

场外市场

例如

没有集中的交易场所。主要通

过电子化交易系统完成交易。

2.4.4 金融市场及其分类—根据交易场所划分

45

债券即期市场
股票市场

即期市场

例如

交易达成后，在两个营业日之

内完成交易标的交割的产品交

易市场。

期货市场
期权市场

远期市场

例如

交易达成后，在未来的某一时

间（通常为1个月以上）实现

交割的产品交易市场。

2.4.5 金融市场及其分类—根据交割时间划分

46

主要

目标

确保金融机构的稳健运作

含

义

一个国家和地区的金融管理当局依法对金融机构进行监

督管理活动的总称。

降低金融机构的个别风险和金融市场的系统性风险

维护金融业的稳定和安全

2.5.1 金融监管的基本含义

47

信息

不对称

金融业是一个信息高度密集的行业，对金融机构的活动要

进行严格监管。

金融机构的经营活动有时甚至会对整个社会产生影响

金融

活动的

外部性

金融机构的经营活动不仅会对其股东权益产生影响，还将

影响到相关利益人（Stakeholders）的权益。

例如，一家商业银行由于风险过高发生了破产事件，那么

遭受损失的不仅有它的股东，还可能波及它的存款人和其

他商业银行。

2.5.2 为什么要实行金融监管

48
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金融监管组织架构 “一委一行两会”

2.5.3 中国的金融监管体系

49

资料来源：http://finance.sina.com.cn/money/bank/bank_hydt/2019-02-02/doc-ihqfskcp2620928.shtml

国务院金融
稳定发展委

员会

中国人民银行

银保监会 证监会

其他有关部门

负责货币政策及
宏观审慎监管

微观审慎及消费
者保护等行为监

管

（整体协调）

主要指经营许可审批、机构设立、高管任职等方面。通

常对于存款性金融机构的准入要求相对较高。

市场
准入
监管

资本充足率监管、合规监管、消费者保护等方面的监管

市场
运作
过程
监管

问题金融机构的处理，包括：破产、救助、重组等
市场
退出
监管

2.5.4 金融监管的主要内容

50

建立健全金融业务经营管理制度监管
法规

严格执行金融机构设立的审查批准程序

通过报表制度建立风险预警机制

监督检查机构的经营状况，金融机构的风险评估

紧急介入问题金融机构，做出市场退出安排

审批
程序

非现场
监管

现场
检查

危机
管理

2.5.5 金融监管的主要措施

51

参考资料：中国现有各种金融保障基金

52

存款保险基金 保险保障基金

设立时间 2015年5月
1995年开始保险公司单独提取存
入专户，2005年实现集中管理

是否设立实
体运营机构

2019年5月24日，中国人民银
行设立的存款保险基金管理有
限责任公司正式成立，注册资
本100亿元

2008年9月成立中国保险保障基金
有限责任公司，财政出资1亿元设
立

规模（亿元） 620.4（截至2020年底余额） 1708.28（截至2021年6月30日）

缴纳比率 0.02%-0.16%之间，分为八档 0.05%-0.8%

救助情况 包商银行 新华人寿、中华联合、安邦保险

http://www.pbc.gov.cn/jinrongwendingju/146766/2165207/index.html
http://www.cisf.cn/jjcj/jjgm/index.jsp

参考资料：中国现有各种金融保障基金

53

证券投资者保护基金 信托业保障基金

设立时间 2005年6月 2005年1月

是否设立实
体运营机构

2005年8月30日成立中国证券投资者保护基
金有限责任公司，财政出资63亿元设立

2015年1月16日成立中国信托业保障
基金有限责任公司，13家信托公司及
中国信托业协会共同出资115亿元

规模（亿元） 840.4（截至2021年11月） 1535.4（截至2019年9月）

缴纳比率
上交所、深交所在风险基金分别达到规定上
限后，交易经手费的20%纳入基金；券商营
业收入的0.5%-5%

信托公司按净资产余额的1%认购，资
金信托按新发型金额的1%认购，新设
立的财产信托按信托公司收取报酬的
5%计算

救助情况
（共计24家）

德恒证券、恒信证券、中富证券、汉唐证券、
闽发证券、大鹏证券、亚洲证券、北方证券、
五洲证券、民安证券等。
截至2021年11月底，共有24家证券公司进
行了破产财产分配。自投保基金公司参加破
产清算工作以来，累计受偿现金43.751亿元
（包括代财政部管理的债权受偿现金0.066
亿元）、股票11只、基金1只；投保基金公
司代财政部累计管理债权受偿股票2只。

尚无救助；少量信托业保障基金用于
对信托公司的流动性支持

http://www.sipf.com.cn/zjjk/tjsj/index.shtml

金融机
构概述

 央行
 商业银行

 公募基金
 私募基金
 保险公司
 信托公司
 金融租赁公司
 财务公司
 证券公司

11 2

3.金融机构概述

54



10

央行 商业银行

公募基金 私募基金

保险公司 信托公司

金融租赁公司 财务公司

证券公司

金融体系的正常运行需要各类金融机构的共同作用。
其中既有为间接融资服务的金融中介，也有为直接融资服务的金融机构。

主要金融机构

3.金融机构概述

55

定
义

央行是一个国家或地区法定的负责发行货币、管理货币流通、制定货币政策
和提供清算体系的管理当局。

职
能

发行的银行

银行的银行

政府的银行

控制货币发行，制定并执行货币政策

组织管理商业银行和其他存款性金融中介之间的清算

集中存款准备金

充当金融机构的“最后贷款人”

通常具有经理国库及为政府提供各种金融服务的职能

3.1 央行

56

货
币
政
策
操
作
工
具

供给量调整

价格调整

公开市场业务
中央银行贷款
存款准备金
常备借贷便利(SLF)
中期借贷便利(MLF)

利率

政策调整 窗口指导

3.1 央行—货币政策操作工具

57

商
业
银
行

主要业务

职能

负债业务

投/融资的信用中介

市场格局

货币创造

金融服务

结算中介

银行业各类机构数量与资产规模

资产业务

中间业务

3.2 商业银行

58

商业银行主要业务

负债业务

 企业活期存款
 企业定期存款
 居民储蓄存款
 同业存放和拆入
 央行借款
 发行债券

资产业务

 现金及存放央行款项
 贷款（公司类贷款、

个人贷款、票据贴现）
 投资（债务工具、权

益工具）
 其他资产

中间业务

 结算业务
 信托业务
 租赁业务
 代理融通业务
 咨询业务
 银行卡业务以及汇兑
 承兑
 信用证及电子计算机

服务等多种业务

3.2.1 商业银行的主要业务

59

结算
中介

货币
创造

投/融
资的信
用中介

金融
服务

商业银行是间接融资的主

要渠道，通过吸收存款聚

集企业、居民家庭的资金，

再通过贷款将资金投放出

去。存贷息差收入构成商

业银行收入的主要部分。

现代商业银行为客
户提供财富管理等
多项金融服务。

商业银行可以通过存、
贷款转换产生派生存
款，完成货币创造。

企业、居民家庭经济
活动很多通过商业银
行完成支付与结算。
包括：信用卡、支票、
本票、汇票等。

3.2.2 商业银行的职能

60

思考：央行数字货币的功能是什么？
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截至2021年6月30日，全国共有4608家银行业金融机构，

其中可以称之为银行的法人机构共有4099家,包括开发性金融机

构1家、政策性银行2家、国有大型商业银行6家、住房储蓄银行

1家、股份制商业银行12家、城市商业银行130家、民营银行19

家、农村商业银行1569家、村镇银行1642家、农村合作银行26

家、农村信用社609家、农村资金互助社41家、外资法人银行41

家等。

3.2.3 商业银行的市场格局

61

数据来源：银保监会
http://www.cbirc.gov.cn/cn/view/pages/govermentDetail.html?docId=1002746&itemId=863&general
type=1

截至2021年10月末，银行业金融机构总资产332.97万亿元，比上年同期增长8.4%，其中商

业银行总资产为277.751万亿元，比上年同期增长9.2%，大型商业银行总资产为130.84万亿

元，比上年同期增长8.4%；股份行总资产为60.23万亿元，比上年同期增长8.6%。

项目
总资产 总负债

金额(亿元） 占比（%） 金融(亿元） 占比（%）

大型商业银行 1,308,364 39.3 1,194,962 39.3

股份制商业银行 602,332 18.1 552,841 18.2

城市商业银行 444,285 13.3 410,052 13.5

农村金融机构 453,850 13.6 419,641 13.8

其他类金融机构 520,916 15.6 465,003 15.3

合计 3,329,748 100.00 3,042,499 100.00

数据来源：银保监会资料整理
http://www.cbirc.gov.cn/cn/view/pages/ItemDetail.html?docId=1026346&itemId=954&generaltype=0

注：1、农村金融机构包括农村商业银行、农村合作银行、农村信用社和新型农村金融机构。
2、其他类金融机构包括政策性银行及国家开发银行、民营银行、外资银行、非银行金融机构、金融资产投资公司。
3、自2019年起，邮政储蓄银行纳入“商业银行合计”和“大型商业银行”汇总口径。
4、自2020年起，金融资产投资公司纳入“其他类金融机构”和“银行业金融机构”汇总口径。

3.2.3 商业银行的市场格局

62

一种由投资人共享收益、共担风险，由基金经理等专家进行组合投资
运作的集合证券投资方式。

公募基金

基金管理
公司

3.3 公募基金

63

数据
截至2021年11月底，中国证券投资基金业协会存续登记公募基金基金管

理人151家；存续公募基金数量9,152只；管理基金规模25.32万亿元。

公募基金的管理人，收取一定管理费并提供专业投资管理服务的专业金
融机构。

数据来源：基金业协会 https://www.amac.org.cn/researchstatistics/datastatistics/mutualfundindustrydata/

私募基金（从资金募集方式上进行定义）是一种向少数、特定人群发

售的基金。通常基金的透明度不高，信息披露方式、内容及频率由合

同约定。

3.4 私募基金

64

截至2021年11月底，中国证券投资基金业协会存续登记私募基金管
理人24,542家；存续备案私募基金121,522只；管理基金规模
19.73万亿元。

数据

数据来源：基金业协会
https://www.amac.org.cn/researchstatistics/datastatistics/privategravefundindustrydata/

数据

截止到2021年6月底，我国有239家保险公司，其中：保险集团

公司13家、财险公司87家、寿险公司75家、养老保险公司9家、

健康保险公司7家、再保险公司14家、资产管理公司30家、出口

信用保险公司1家、互助社3家。

3.5 保险公司

65

保险公司是指依《中华人民共和国保险法》和《中华人民共和国
公司法》设立的公司法人，是作为保险人收取投保人缴纳的保费，
并承担风险补偿责任、拥有专业化风险管理技术的金融组织机构。

定义

数据来源：银保监会
http://www.cbirc.gov.cn/cn/view/pages/govermentDetail.html?docId=1002744&itemId=863&generaltype=1

信托投资公司以营业和收取报酬为目的，以受托人身份承诺信托和处理

信托事务的经营行为。

主要经营信托业务的金融机构。信托公司

数据

截至2021年四季度末，全行业信托资产规模余额20.55万亿元，比上年

末20.49万亿元增加600亿元，同比增长0.29%。增幅虽然不大，却是信

托业自2018年步入下行期以来的首年度止跌回升。自资管新规发布以

来，信托行业在严监管的引导下，信托资产规模持续压降，到2021年

底行业下行态势已经显示企稳，业务结构也发生显著变化，新发展格局

正在形成。

信托业务

信托财产权利与利益分离；信托财产的独立性。信托特征

3.6 信托公司

66

数据来源：中国信托业协会 http://www.xtxh.net/xtxh/statistics/47592.htm



12

业务
集中

经中国银保监会批准以经营融资租赁业务为主的非银行金融机构。定义

城市公用事业、大型设备、航空航运、医疗健康、轨道交通、车辆

运输、工程机械、绿色能源、教育文化及三农领域

数据

受新冠肺炎疫情、会计准则变化、行业转型发展等因素影响，金融

租赁行业资产规模保持增长，但增速继续下滑。截至2020年末，金

融租赁行业总资产3.54万亿元，同比增长8.59%，增幅较2019年下

降0.02个百分点。总负债3.03万亿元，同比增长9.35%，增幅较

2019年提高0.98个百分点。资产和负债增速基本保持稳定，稳健发

展成为未来的主旋律。

3.7 金融租赁公司

67

数据来源：银行业协会 https://www.china-cba.net/Index/show/catid/213/id/40151.html

对个人、家庭或企业提供融资或财务管理服务的非银行金融机构。

英国模式主要向工商企业和消费者提供分期付款和其它银行信用
，多依附于商业银行。

美国模式财务公司以搞活商品流通、促进商品销售为特色、不吸

收存款、多依附于制造厂商的非金融机构，其资金来源主要是银

行借款、市场融资和发行债券；服务对象没有特别限制，从最初

的消费信贷拓展到多个领域。例如，美国全能型财务公司，具备

银行、保险、租赁、证券等多种业务模式。

定义

3.8 财务公司

68

- 截止2020年末，财务公司行业机构数量257家，比2019年减少1家。年末表内外资产规

模11.34 万亿元，同比增长 9.83%。全年营业净收入为 1373.81 亿元，比 2019 年下滑

3.33%；全行业实现利润总额 1106.93 亿元，较 2019 年增长 3.29%。

中国的财务公司指由企业集团内容集资组建，为企业集团成员单位
提供财务管理服务的非银行金融机构。

3.8 财务公司

69

数据来源：中国财务公司协会
https://www.cnafc.org/cnafc/front/detail.action?id=23B82F9B60174B768AFA4B5B129B9423 

我国证券公司分为综合类和经纪类两类。

• 综合类证券公司可以经营证券经纪业务、证券自营业务、证券承销业

务（债券、股票的发行承销、包销），以及证监会核定的其他投资银

行业务如并购、反并购、杠杆收购(Leverage Buyout，简称LBO)、管

理层收购(Management Buyout，简称MBO)、债务和股权重组(Debt

Restructuring)和资产管理(Asset Management)等。

• 经纪类证券公司只允许专门从事证券经纪业务

证券公司是指依照《中华人民共和国证券法》和《中华人民共和国公司法》的规

定设立的由中国证监会审批的经营证券业务的有限责任公司或者股份有限公司。
证券公司

数据

截至2021年9月30日，140家证券公司总资产为10.31万亿元，净资产为

2.49万亿元，净资本为1.94万亿元，客户交易结算资金余额（含信用交

易资金）1.94万亿元，受托管理资金本金总额10.97万亿元。

证券业务

3.9 证券公司

70

数据来源：证券业协 https://www.sac.net.cn/hysj/zqgsjysj/202111/t20211119_147890.html

投资

风险

投资

收益

 持有期收益率

 预期收益率
 必要收益率

 投资风险的定义

 投资风险的来源、风险溢价
 投资风险的测度

11 2

4. 投资收益与投资风险

71

一般指复利条件

下的年化收益率

真实无风险收益率

预期通货膨胀率

风险溢价

持有期
收益率

必要
收益率

预期
收益率

投资收益

4.1 投资收益

72
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时
间 1

初始投资

期末市值

当期收益

0

单期持有期收益率：当期收益与资本利得之和占初始投资的百分比

收益额

当期收益 资本利得

4.1.1 持有期收益率

73

你的投资： $25×100 = $2,500

年末你的股票价值3,000美元，同时还拥有现金红利20美元

年持有期收益为：$520 = $20 + ($3,000 - $2,500)

假定你在去年的今天以每股25美元的价格购买了100股

BCE股票。过去一年中你得到20美元的红利（＝20美分/

股×100股）年底时股票价格为每股30美元，那么，持有

期收益率是多少？

年持有期收益率为：

例题：持有期收益率的计算

74

时
间

10

-$2,500

$3,000

$20

收益率=

收益额

= 20 + (3,000–2,500)
= $520

例题：持有期收益率的计算

75

几何平均持有期收益率是指投资者在持有某种投资品n年内按照复利原理

计算的实际获得的年平均收益率，其中Ri表示第i年持有期收益率（

i=1,2,…,n）:

算术平均收益率是将各单个期间的收益率(R)加总，然后除以期间数(n)。

多期持有期收益率：投资者在持有某种投资品n年内获得的总的收益率。

平
均
收
益
率

4.1.1 持有期收益率

76

年度 收益

1 10%

2 -5%

3 20%

4 15%

假设你的投资品在四年
之内有如下的收益： ൌ ሺ1൅ 𝑅ଵሻ ൈ ሺ1൅ 𝑅ଶሻ ൈ ሺ1൅ 𝑅ଷሻ ൈ ሺ1 ൅ 𝑅ସሻ െ 1

ൌ ሺ1൅ 10%ሻ ൈ ሺ1െ 5%ሻ ൈ ሺ1൅ 20%ሻ ൈ ሺ1൅ 15%ሻ െ 1

ൌ 0.4421 ൌ 44.21%

该投资者四年的多期持有期收益为
44.21%。

多期收益率

已知
：

持有期收益率：例题

77

几何平均不同于算术平均。算术平均持有期收益率是按照单利原理计

算的年均收益率。

一般地，算术平均不低于几何平均；在各期持有期收益率均相等时，

几何平均等于算术平均。

算术年平均收益率几何年平均收益率

∵

∴

持有期收益率：例题

78
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通常，可以通过选择历史样本数据，利用收益率的算术平均值来估计预期
收益率。也可以通过对未来收益率的概率分布预测做加权平均，当各期概
率均相同时就是算术平均。

预期收益率：未来收益率的期望值。

记作：

4.1.2 预期收益率

79

根据以上数据即可算出该投资的下年的预期收益率，计算如下：

E(R)＝0.15×0.20＋0.15×(-0.20)＋0.70×0.10 ＝ 7%。

在可供选择的投资中，假定投资收益可能会由于经济运行情况
的不同出现几种结果，比如在经济运行良好的环境中，该项投
资在下一年的收益率可能达到20％，而经济处于衰退时，投资
收益将可能是-20％。如果经济正常运行，该收益率是10％。

已知：

经济状况 概率 收益率

经济运行良好，无通胀 0.15 0.20

经济衰退，高通胀 0.15 -0.20

正常运行 0.70 0.10

例题：预期收益率的计算

80

这三种成分的总和被称为必要收益率，用公式表示为：

作为对延期消费的补偿，这是投资者可能接受的最小收益率。

所挑选的证券产生
的收益率必须补偿

货币纯时间价值

真实无风险收益率
RRf

该期间的
预期通货膨胀率

πe

所包含的风险

风险溢价
RP

4.1.3 必要收益率

81

假设在一特定年份美国短期国库券的名义无风险收益率是9％，此时的通货

膨胀率是5％。该美国短期国库券的真实无风险收益率是3.8%，计算如下：

精确的𝑅𝑅𝑓=[(1+0.09)／(1+0.05)] -1=1.038-1= 0.038 =3.8％

粗略的𝑅𝑅𝑓=0.09-0.05=4%

1+名义无风险收益率 ＝（1＋真实无风险收益率）×（1＋预期通货膨胀率）

1+真实无风险收益率 ＝（1＋名义无风险收益率）／（1＋预期通货膨胀率）

真实无风险收益率（𝑅𝑅𝑓）约等于名义无风险收益率（

𝑅𝑓）和通货膨胀率(𝜋𝑒)之差。即此时真实无风险收益率

（𝑅𝑅𝑓）近似值的计算公式为：𝑅𝑅𝑓 ≈ 𝑅𝑓 - 𝜋𝑒

当通货膨胀
率较低时
（<5%）

一般来说，真实无风险收益率（𝑅𝑅𝑓）的计算应该按照：
𝑅𝑅𝑓 ＝ [（1＋𝑅𝑓）／（1＋ 𝜋𝑒）] -1

4.1.4 真实与名义无风险收益率

82

4.2 投资风险

83

4.2.1

4.2.2

4.2.3

投资风险的定义

投资风险的来源、风险溢价

投资风险的测度

一般来说，投资收益
率的不确定性被称为
投资风险(risk)。

4.2.1 投资风险的定义

84
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是指由于某种全局性的因素而对所有证券收益都产生作用的风险。

又称为市场风险、宏观风险、不可分散风险。

具体包括利率风险、汇率风险、购买力风险、政策风险等。

系统风险

是因个别上市公司特殊情况造成的风险。

也称微观风险、可分散风险。

具体包括财务风险、经营风险、信用风险、偶然事件风险等。

非系统风险

4.2.2 投资风险的来源

85

大多数的投资收益是不确定的。投资的不确定性的区间可从基

本的无风险证券到具有高度投机性的投资。

对于任何不确定性带来的风险，投资者要求较高的投资收益作
为补偿。这种无风险收益率之上的必要收益率的增加就是风险
溢价。

风险溢价

86

收益率的

频率分布

平均收益率
（算术平均）

可估计预期收益率

衡量投资风险的指标

标准差

4.2.3 投资风险的测度

87

𝑠 ൌ
ሺ𝑅ଵ െ 𝑅ሻଶ ൅ ሺ𝑅ଶ െ 𝑅ሻଶ ൅ ⋯൅ ሺ𝑅௡ െ 𝑅ሻଶ

𝑛 െ 1

方差

方差的算

术平方根

标准差

表示偏离平均

水平的程度

4.2.3 投资风险的测度

88

衡量投资风险的指标：

投资风险包括系统风险和非系统风险两部分（具体内容后面进一步讲述）。

不同类型基金近三年的收益及风险情况

89

近三年年

化收益率

标准差

平均值

标准差

最大值

标准差

最小值

标准差

中位数

股票型开

放式基金
25.12% 2.87% 5.07% 0.01% 2.91%

混合型开

放式基金
18.18% 1.93% 19.92% 0.00% 2.09%

债券型开

放式基金
4.93% 0.38% 55.51% 0.00% 0.18%

数据来源：东方财富choice数据，截止到2022.1.7，上述为剔除极值后的结果
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