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前言

　　自从本教材第一版出版以来，已经过去了10年，这是大学金融教材正常修订周期的3倍。
为了顺利完成工作，增加了第三位合作者——戴维·L·克利顿。
无论怎样，这本教材面世了。
　　我们写作了本教材的第一版，因为我们坚信，存在针对建构在一般原理之上的入门性金融教材的
需要，这些一般原理适用于所有子领域——公司财务、投资学以及金融市场和金融机构。
我们同样坚信，未来依然存在针对这种教材的需求。
而且，我们是正确的。
　　我们和出版方都认识到我们的跨领域一般原理方法面临巨大挑战：大部分美国商学院的入门课程
专注于公司财务管理。
实际上，由于存在围绕整体金融课程安排的制度性约束，一些完全赞同我们方法的教学人员反而无法
采用这本教材。
我们预期这本教材在其他国家不会遇到很多诸如此类的僵化对待，在那些国家里，以公司方式讲授金
融入门课程的习惯不那么统一。
更进一步地，我们认为，由于将金融的功能，而不是特定金融机构看做理解金融体系基石的焦点，这
种跨领域一般原理方法将彻底超越地缘政治边界。
　　事实证明，我们的预测是准确的。
本教材第一版在美国取得了适度成功，但是在其他国家里，这本教材是极为成功的。
它已经被翻译成9种其他语言：汉语（简体中文和繁体中文）、法语、日语、韩语、波兰语、葡萄牙
语、俄语以及西班牙语。
在中国，这本教材取得了巨大成功，顶尖高校正在使用它。
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内容概要

　　本教材以功能视角划分金融体系，采用统一整体的逻辑演进方式阐释金融领域涉及的问题。
内容涉及金融和金融体系的基本介绍、时间与资源配置、价值评估模型、风险管理和资产组合理论、
资产定价、公司金融等金融领域的基本问题。
　　本教材致力于提供金融领域的全景化描述，将金融领域涉及的问题纳入逻辑严整的统一分析框架
中，为使用者根据自己的喜好自行选择感兴趣的内容提供方便，并且有助于使用者迅速了解金融领域
各个组成部分之间的逻辑关系。
大量专栏和图表提供了丰富的背景知识，并为进一步的研究预留了充足的空间。
这些专栏选取不同素材从各个角度说明理论的应用性，从而有利于加深理论的理解。
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章节摘录

　　这里存在什么力量能够驱使管理者按照股东的最大利益行事呢？
股东可以通过投票罢免的方式解雇管理者，但是，因为分散型结构的主要好处是所有者可以保持对企
业运作相对并不知情，所以这些所有者了解其公司是否正处于混乱管理之下的方式并不是显而易见的
。
　　如果这家企业的所有权被广泛分散，作为强制执行手段，投票权的价值将进一步陷入困惑。
假如情况是那样（所有权被广泛分散），那么任何单个所有者持有的份额可能如此之小，以至于他将
无法承担知情成本，而且无法承担将这些信息传递给其他所有者的成本。
因此，仅依靠投票权自身对摆脱这一困境收效甚微。
　　竞争性股票市场的存在为保持管理者动机与股东动机一致提供了另一项重要机制，这项机制被称
为收购。
　　为了考察收购的威胁怎样驱使管理者按照股东的最大利益行事，假设某些行动主体，称之为收购
竞标者，已经确定了一家管理明显混乱的企业（也就是说，这家企业的管理层已经选择了一项投资计
划，这项投资计划将导致该企业的市场价值明显低于该企业资源所能实现的最大价值）。
如果这位收购竞标者成功地购买到这家价值被低估企业的足够股票，从而获得了控制力量，那么他可
以用能够最优化运营企业的管理者替换现有的管理者。
　　由于已经宣布了企业投资计划的变更，为了获得立即实现的利润，收购竞标者现在可以按照新的
市场价格出售企业股份。
注意，竞标者不需要增加任何有形资源去获得这种利润。
因此，所要承担的唯一支出是确定一家管理混乱的企业的成本，以及获取这家企业股票的成本。
　　虽然确定一家管理混乱的企业的成本的方法不尽相同，但是如果收购竞标者恰好是这家企业的供
应商、客户或者竞争对手，那么这种成本可能会很低。
这是因为，他们可能已经基于其他目的搜集到了所需要的大部分信息。
因此，即使没有因确定管理混乱企业的显著理由而投入资源，收购机制依然可以发挥作用。
　　然而，如果企业的显著管理混乱状态是广泛存在的，那么按照与研究新实际投资项目几乎相同的
方式投入资源寻找管理混乱的企业是值得的。
现实中确实存在擅长恶意收购（针对管理层）的企业。
因此，收购威胁是可信的，随之而来的管理层更换，为在任管理者（按照自我利益行事）为了股东利
益而最大化市场价值提供了一项强有力的激励。
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