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《资本市场》

前言

　　在荷兰的阿姆斯特丹，有一个全欧洲最大的鲜花交易市场。每天上午，欧洲各地生产的鲜花被源
源不断地运到这里。下午，通过“荷兰式拍卖”，所有鲜花的价格都被确定；然后，这些鲜花被迅速
地分装、打包，运往世界各地。第二天，不论是欧洲的伦敦和巴黎，还是美洲的纽约和温哥华，或者
是世界各地的任何一个主要城市，从阿姆斯特丹运来的鲜花，都会在这些都市的清晨不约而同地出现
在街头。　　是谁将鲜花准确无误地送到了这些城市？　　是市场，是“无形的手”将这些鲜花送到
需要鲜花的地方。　　鲜花如此，资本亦如此。怎样将一个社会的金融资
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《资本市场》

内容概要

奥巴马的改革能否拯救华尔街？
金融危机后的中国资本路向何方？
中国投行和基金业的未来发展走向？
中国PE三剑客华山论道？
金融服务业、投行业的职业规划与抉择？
中国证监会研究中心携手国内资本市场各方实务专家深入剖析了上述诸多经济发展前沿问题，全书共
分十五讲，凝聚了精英智慧和洞见。
作者团队包括祁斌、王东明、楚刚、赵晓征、梁红、赵学军、戴京焦、窦玉明、杨爱斌、吴尚志、赵
令欢、张懿宸、陈鸿桥等。
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《资本市场》

作者简介

祁斌：现任中国证监会研究中心主任，中央党校客座教授。获清华大学现代应用物理系学士学位、罗
彻斯特大学生物物理硕士学位、芝加哥大学商学院MBA学位、清华大学经管学院数量经济学博士学位
。
曾先后受聘于清华大学应用物理系、法国巴黎银行、高盛集团。2000年4月，作为合伙人加入纽
约Emergent Capital 风险投资和对冲基金管理公司;2000年10月，应中国证监会邀请，作为海外专家回国
工作
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《资本市场》

书籍目录

第一讲 华尔街：一半是海水，一半是火焰    祁斌：中国证监会研究中心主任
谁制造了美国经济的冰山
华尔街对美国经济的贡献有多大
第二讲 中国投资银行的机遇和挑战  王东明：中信证券股份有限公司董事长
中国证券公司向投资银行发展
中国证券公司与国外投资银行的区别
中国是股权文化很弱的国家
中国资本市场正在融入世界经济
机构投资者越来越多
中国证券市场和美国投资银行升级的缺陷在哪里
第三讲 一只名叫次贷的“蝴蝶”   祁斌：中国证监会研究中心主任
华尔街：冰河时代的恐龙
一只名叫次贷的“蝴蝶”
金融市场：现代经济的心脏
自由度：金融体系的熵增加原理
经济转型的难点和焦点
第四讲 金融危机后的国际金融市场   楚刚：中国国际金融有限公司研究部董事总经理
金融危机挑战既有模式
美国的救市政策会失灵吗
金融市场的表现不尽如人意
寻找新的投资产品和市场
谁能够继续拉动世界增长
第五讲  次贷危机下的金融产品   赵晓征：中金公司董事总经理
华尔街别无选择
金融产品在次贷危机中扮演的角色
第六讲 中国投资是否过度    梁红：中国国际金融有限公司董事总经理
低质量的宏观数据带来质疑
数据错在了哪里？
投资／GDP比率——到底应该有多高？
资本深化，中国还有很长的路要走
投资增长率并没有偏离投资回报率
第七讲中国基金行业的现状与展望  赵学军：嘉实基金管理有限公司董事、总经理
中国基金行业的现状
中国基金行业存在的问题
基金行业的机遇与趋势
中国基金行业面临的挑战
第八讲 债券基金投资实务  戴京焦 嘉实基金副总经理、投资总监
中国债券市场概览
中国债券市场的分类
债券投资的要素
债券的风险管理
第九讲证券投资基金现状及展望   窦玉明  富国基金管理公司总经理
中国A股市场历史
国内外基金行业发展趋势
第十讲固定收益投资方法与策略 杨爱斌：华夏基金管理公司总经理助理、公司固定收益总监
固定收益市场投资概率
基本投资策略
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《资本市场》

有效的风险管理
债券市场投资市场展望
第十一讲 私募股权投资在资本市场中的地位   吴尚志：鼎晖投资董事长
非主流资产的范围
PE在国际上的主要法律形式
鼎晖在PE领域的实践
PE在中国的机遇和挑战
第十二讲 中国PE市场的发展趋势    赵令欢：联想控股有限公司高级副总裁
PE是一个年轻的行业
PE的影响力在于它的创造性
PE的中国时代
联想如何利用PE收购IBM
PE在中国渐行渐近
第十三讲 中国私募股权投资的机遇与挑战  张懿宸：中信资本首席执行官
PE的定义及其组织形式
PE的运作模式
PE的历史和今天
PE在中国的发展
国际和国内具有政府背景的投资基金
国内PE市场的特点
PE对中国经济的促进作用
第十四讲 创业板：新兴产业的摇篮   陈鸿桥：深圳证券交易所副总经理
新视角、新高度、新市场
创业板是创新之板、高成长之板
关注各类创新企业的特色
创业板上市资源的培育
创业板的“带动”效应
第十五讲资本市场与职业规划   祁斌：中国证监会研究中心主任
理解自然科学与社会科学
理解职业选择
理解投资银行业
理解中国经济与资本市场
附录“从感性到理性，从理解到思索”
——中国人民银行研究生部《资本市场》课程论文精编
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《资本市场》

章节摘录

　　第三讲　一只名叫次贷的“蝴蝶”　　祁斌：中国证监会研究中心主任，中央党校客座教授　　
　　华尔街：冰河时代的恐龙　　这次金融危机的过程，大家都已非常熟悉了。2008年3月，美国的第
五大投行贝尔斯登破产，当时人们认为这只是天边的一片乌云，谁也没有想到，这片乌云，预示着将
来会有一场席卷全球的狂风暴雨。半年之后，金融危机开始深化，第四大投资银行雷曼兄弟宣布破产
。同一天，美林证券被美洲银行收购。三天以后，高盛、摩根士丹利转为银行控股公司。　　我们可
以把这场危机称之为华尔街的“冰河时代”的来临。这让我们
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《资本市场》

编辑推荐

　　《资本市场：中国经济的锋刃》一部凝聚精英智慧与心血的大乘之作！　　《资本市场：中国经
济的锋刃》一部深刻剖析资本市场的活教材！　　《资本市场：中国经济的锋刃》各国经济体互相博
弈，资本市场必将成为推动中国崛起的重要力量！
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《资本市场》

精彩短评

1、书是好书，对中国资本市场了解很有帮助
2、祁斌的力作，高瞻远瞩，值得细读。
3、演讲集
4、很多牛人对中国资本市场的看法
5、科普教育，通过对华尔街历史的简单回顾，对比分析中国资本市场的发展和不足
6、时效性不足了
7、一帮证监会 投行 证券 基金的高层各抒己见 这可比一位所为的局外研究专家说的要在理多了
8、编辑太差，太多低级错误，前一篇文章中叫《门外的野蛮人》后一篇中又叫做《门口的野蛮人》
。中信出版社太次了！
9、金融饭后杂谈
10、我们面对过什么 我们将要面对什么
11、值得一读
12、我不是学经济学的，但是对经济学感兴趣。与其成天听那些“大嘴门”东拉西扯，不如自己潜下
心来好好读读书。
13、水分大，价值不大。讲话稿汇编而已。
14、基本被骗了，出版社还说是顶级专家，可是顶级专家做的都是三流报告~
15、资本市场可以真正将科学技术和创业精神高效配置和优化，从而转化实现成经济发展的动力。金
融对于中国这个崛起中的大国是必不可少的，当然相关的法律法规对资本市场的监管也是相当重要。
市场给了人们以自由，资本让市场更具活力，法律则让市场和人们有了定心丸。
16、很实际，不空论，值得一读。
17、祁主任的文章写的还是挺好的
18、一方面，我在现代金融业乃至整个资本主义面前，要始终提醒自己保有必要的克制和警觉：金融
业对下层阶级的智识压制、隐晦剥削，资本主义带来的物质主义、过度娱乐、对人的神性的麻醉。但
另一方面，我是中国走资本主义道路的坚定拥护者，金融自由化是必须一以贯之的方向，结合国有企
业改革向民营企业、中小企业输送丰富的、价格公允的金融资源。站在马克思主义者的角度来批判资
本主义制度，这样的历史视野太过宏观了，我们处在21世纪的人类历史发展阶段，只能无所选择地接
受历史上的局限性，没有什么乌托邦，只能在接受资本主义并力所能及地对其小修小补的同时，保持
必要的克制和警觉，别过于物质，别娱乐至死。
19、201404对美国次贷危机的发展脉络与中国资本市场的现状进行了梳理，入门级别，祁斌的几篇讲
稿非常好，通俗易懂，主要了解了PE一块。
20、有几篇不错
21、对中国金融市场有兴趣的菜鸟来说是极好的
22、拼凑感强烈，没有实质性的主体内涵，就像一般的财经评论
23、很多人的普及讲座凑一起，起一个很大的名字，没啥用，祁斌将的还有点思想，其他人没什么新
意。
24、了解祈斌是因为读了他翻译的《伟大的博弈——华尔街金融帝国的崛起》，与市面上一般的翻译
书籍相比，无论是语言，还是排版均十分之精细，更遑论祈斌为每个章节写的概要以及“同一时期的
中国”部分，可谓精品。
25、主要从宏观和政策层面解读中国资本市场的发展和未来大力发展资本市场的需要
26、过度的创新导致了金融危机。ABS MBS，而后CDO CDS，完成了对风险的度量和分类，各取所需
。在经济繁荣的时候都赚钱，一点泡沫破裂，链条就断了。
中国的投资由于土地成本（是非生产性的）和通胀的低估而被高估，消费则因服务业的统计不完全和
住房的不计入而被低估。应用汇率政策来引导消费的方向转向国内。
GDP高CPI高投资商品；GDP高CPI低投资股票；GDP低CPI低投资债券；滞涨时者持有现金（抗通胀
产品）
27、怎么说自己也参与了，不得不5星
28、: �
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《资本市场》

F832.5/3204
29、书不错，挺好看，书也挺新，只是包装不好，只用个塑料袋包着，都破了，而且书封面上很多灰
。。。希望以后注意，总体来说还不错
30、不错，重点推荐第1，2，3，6，11，12讲
31、系统性不强，可以作为了解资本市场的入门读物
32、过瘾过瘾！
33、文章质量参差不齐。只有祁斌的两篇和华夏固收总监的一篇可供速览。
34、对祁斌的资本市场作用的讲座映像最深～
35、认识中国资本市场的捷径，应该就是这本书
36、这本书是“伟大的博弈”后更具体的反映中国金融环境的书籍，值得一读
37、出乎意料的好！综合方方面面高大上兼接地气，非常补充市场常识。市场精英们毕竟有身为精英
的道理！
38、应该说还不错，虽然我是2013年年末才读到；虽然作者大量在讨论次债危机；虽然很可能是演讲
稿或者录音记录的结果，但是我觉得还行。嘿嘿。
39、祁斌的几章深入浅出，PE的几章信息量最大最有用，债券那章太学术不太看得懂，创业板那章太
官样文章浪费时间。整体来说是本非常值得一读瑕不掩瑜的好书。
40、讲话集。有助于了解中国资本市场现状。
41、15书61。前半部很好，有深度有内容不枯燥不乏味，后半部有些作者的功力差一点。主编祁斌先
生，知道他从《伟大的博弈》开始，之后与他有一面之缘，非常优秀的学者型监管官员，这是俺对他
的印象。
42、这本书的信息量很大，不是简单读完就能全部掌握了解的。

需要分析和整理，才能做出判断。很多的内容，不要单单看作者怎么写。也要根据这些资料做出自己
的分析判断，才能真正理解一些大方向，做出远期规划
43、有如亲临四大北京财经名校讲座一般，主要是可以了解中国资本市场发展进步的脉搏，并感受其
重要性！推荐！当然，最好读此书之前，阅读《伟大的博弈》，感觉会更好！
44、中国不缺科技人才，不缺创业精神，也不缺资本，但惟独缺将这三者结合起来的机制。
45、有一群人在为了中国资本市场的繁盛而努力，赶超国外市场需要太多有志之士的奋斗
46、通俗而不失严谨。祁斌讲故事，丰富且逻辑，好懂。
47、全书的前一部分写的很有传奇色彩，但由于全书采用了访谈的结构，后面一部分人的访谈空洞无
力，难以理解，所以就把它抛到了一边。可能还是自己的底蕴不够吧。。。。多年以后也许会懂，要
在这条路上走得更远
48、虽然讲座速记毫无文学性可言，但毕竟涨知识=。=
49、对于资产类别做了简单的描述，演讲稿汇集的形式，一般
50、还不错
51、此书非常好，通过此书了解资本市场
52、推荐！
53、由于是讲座合集，内容有参差，很有几篇相当值得一读。
54、其实，就是名家观点的汇总。
55、比较全面
56、倘若都是巨无霸式的公司，那么危机也必然来临，小微企业的成长才会铸就中国经济的锋刃
57、这是本不同人士演讲和论文合集，主编是翻译《伟大的博弈》的祁斌，有些文章水平高，比如主
讲债券投资的杨爱斌。祁斌本人我觉得他擅长偏金融史学，以及在大众中普及金融知识，实操不是他
的强项。奇怪的是，最后一章，是央行研究生院的学生文集，水平和前面就略显一般，不知道为什么
加这么一章。
58、内容满分，编辑-60分。圈钱的滚蛋！！
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《资本市场》

精彩书评

1、如果你对政治经济和宏观经济感兴趣，如果你对那些金领和业界顶端的人如果运用资本感兴趣。
那么，这本书就很好了，设计到各个行业，各种融资。最难能可贵的是，不管他们说的是真是假，你
能从投资者的角度看待市场和你的团队，甚至是你未来的融资。总之，如果你懂行，书里边很多话是
很值得琢磨的
2、继《伟大的博奕》后又一部深刻剖析资本市场的活教材奥巴马的改革能否拯救华尔街？金融危机
后的中国资本路向何方？中国投行和基金业的未来发展走向？中国PE三剑客华山论道？金融服务业、
投行业的职业规划与抉择？
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《资本市场》

章节试读

1、《资本市场》的笔记-第67页

        关于次贷危机，祁斌用了三个主题词来描述：蝴蝶效应、青萍之末、人性之弱。其实前两个合为
一个并无不可。但青萍之末的来源，宋玉的风赋不错，“夫风发于地，起于青萍之末”。
所有金融危机都来自于人性之弱。人性之弱最大的有两个：恐惧和贪婪。贪婪导致了泡沫的产生，恐
惧导致了崩盘的产生。怎么去把握这个平衡是非常微妙的。
然而在我们这片土地，恐惧往往不是导致崩盘，而且是导致泡沫。因为恐惧，寸土可矜贵似尺金，因
为恐惧，盐也可以脱销。于是人性之弱在我们这里都导致了泡沫，然后会有人细细地保护着泡沫不让
它们破碎。
《伟大的博弈》中曾有这么一段对人性经典的描述，“在华尔街这个伟大的博弈场中，每个人都是既
伟大又渺小、既高贵又卑贱、既自私又慷慨，他们都是也永远是普遍人。”世上没有神人、坏人，有
的只是普遍的人性。

2、《资本市场》的笔记-第89页

           这本书给人的感觉是，有些地方超出了理解范围，有些方面比较浅显。对于我这个初学者还是很
适用的。但除了祁斌，其他人感觉表达有些模糊的地方。
   

3、《资本市场》的笔记-第32页

        只要哪个国家掌握了当时最先进的文化，它就能够迅速地崛起。
比如15、16世纪...葡萄牙西班牙...航海文化。
17世纪，荷兰...商业文化。
18世纪，英国...工业革命。
19、20世纪，美国掌握了资本市场...

4、《资本市场》的笔记-第2页

        郁金香的泡沫写的太不完整了，仅仅把一个吃了郁金香就作为危机引爆点，有点牵强

5、《资本市场》的笔记-第22页

        马克思曾经评论资本市场对于美国铁路和运河发展起的作用，他说，假如必须等到资本的积累增
长到足够修建铁路的话，恐怕直到今天，世界上还没有铁路，相反，资本集中通过股份公司转瞬之间
就把这件事做成了

刚看完第一讲，作为《伟大的博弈》的译者，祁斌的这一讲有很多《博弈》的影子，可读性很强，在
故事中打消人们对资本市场的偏见。

6、《资本市场》的笔记-第1页

        就是哪个国家，哪个民族，谁掌握了当时最先进的文化，谁就崛起了。中国经济的问题，就是中
国人从来不缺竞争的意识，缺的是竞争的规则一个国家的经济转型成功与否取决于四个因素，科技人
才、创业精神、资本以及前三者的结合机制美国有几万种，而我们一种都没有。第二个是模式不同，
它一直是自我演进的发展模式，一直到不行的时候，政府出来干预。而我们从开始就是政府与市场的
力量来共同推动市场的发展，或者说是政府手把手地扶着市场在发展，政府这只手怎么逐步放开是主
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要难点我们在参与资本市场的过程中，在建设资本市场的过程中，在监管资本市场的过程中，永远都
应该记得，资本市场是一个最人性的地方，在这里面的每一个人，他们都是普通人。原文：踵”。金
融服务业的“阿喀琉斯之踵”就是金融危机，好莱坞的“阿喀琉斯之踵”就是盗版。会造成很大的信
用问题。比如说咱们发债，工商银行发的债中国银行买，中国银行发的债建设银行买，如果一个倒，
其他都不能溜，银监会慢慢也认识到这个问题了，这可以借鉴日本的经验，20世纪90年代日本经济体
系垮掉的时候就是互相交持，他的股票我持，我的债券他持，最后我一垮他也跟着垮。证券公司发的
债，银行不能买，银行发的债保险公司不能买，这种情况与债券市场现在发展得比较慢有很大的关系
。现在中国的投资银行最大的问题就是面临着产业升级比如PE资金，收取管理费和业绩费。这些合起
来就变成了证券公司的收入来源。高盛高华作为他的主承销商卖他的股票，现在在路演，不知道最后
定价多少，比如卖100亿，最后的谈判结果是，你帮我卖100亿，我给你1%的佣金，那就3个亿。第二
个收入来源比较大，炒股票得到证券营业部去，这里面也有一个手续费。第三，刚刚说的自营交易，
利用自己的资本金进行差价交易，我5元钱买的最后卖到10元，5元钱的差价就是证券公司的收益。第
四，作为一家金融机构，如果资金效率使用比较充分的话，是不能够完全靠资本金来活的。中国的证
券公司为什么回报率不高？很大程度上是因为完全没有杠杆。不管是金融机构内部还是金融机构之间
，原来“各人自扫门前雪”的风险控制和风险管理的理念已经失效第二个，当时的错误政策，就是胡
佛政府在经济非常冷的情况下，还是想办法平衡预算，削减政府的开支。我们都知道在这种市场危机
的时候，正确的做法是政府加大投资，加大推动经济的力度。 在经济几乎都是要被冻毙的情况下，美
联储还在给美国经济开退烧药。所以这一系列政策错误，带来了美国经济危机的深重灾难。在资本市
场上围绕资本发生的博弈，往往源于人性中贪婪和自私的一面，也往往表现出各种非理性和狂热

7、《资本市场》的笔记-第85页

        82页，写的可真够乱的。85页，8千亿写成84亿，这编校也太不认真。中信的书还出成这样。
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