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对外经济贸易大学金融学院肖欣荣

基于《投资学》慕课的
混合式教学方法探讨
肖欣荣
对外经济贸易大学金融学院
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01
课程
介绍

课程介绍

投资学慕课

各章混合式教学建议
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01
课程
介绍

教学目标

育人目标

课程特色

在教授基本金融投资理论的同时，让
学生成为了解金融市场运行机制，熟
练掌握并运用金融资产定价理论，成
为有道德有职业素养有担当的金融专
业人才。

帮助学生掌握现代金融投资的基本理
论和方法；
对学生进行有关现代金融投资逻辑和
方法的训练；
熟悉金融投资决策和管理的基本原
理；
分析解决金融投资实践中的问题。

理论逻辑性强、实用性和应用性强。
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01
课程
介绍

2003年2月，经教育部批准，对外经济贸
易大学2007年开设了本科投资学专业，《投
资学》课程是投资学专业的专业基础必修课，

在投资学专业课程体系中，起着引领和构
建专业基础知识的作用。选课人员针对
投资学和金融学专业的大二或大三学生。

金融学

微观金融学

宏观金融学

微观金融学

金融衍生品

金融工程

固定收益证券分析

公司理财

投资学

国际金融学

中央银行学

财政学

货币银行学

金融计量工具课程
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高等数学（一）
高等数学（二）

线性代数
概率论与数理统计

财务会计
微观经济学
宏观经济学

货币银行学

固定收益证券分析

金融市场学

中级微观经济学

中级宏观经济学

投资银行学

投资学

公司理财

金融衍生工具证券估值与投资分析

财务报表分析与估值

计量经济学

对外经济贸易大学金融学院投资学专业核心课程顺序逻辑图

管理学原理

01
课程
介绍
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01 
课程
介绍

课程内容 章节介绍

学分课时

先修课程
宏微观经济学、金融市场学
线性代数
概率论和数理统计

第一章 导论
第二章 不确定下的投资决策
第三章 投资组合理论
第四章 资本资产定价模型（CAPM)
第五章 因素模型
第六章 套利定价理论（APT）
第七章 有效市场假说（EMH）

学分、48课时（周3课时）



11
对外经济贸易大学金融学院肖欣荣

2019年5月上线

开课两次，参加学习累计约4万3千人次

2020.2.24开始第三次开课

七章内容，共53个视频

02
投资学
慕课
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02
投资学
慕课
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02
投资学
慕课
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02
投资学
慕课
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03.各章混
合式教学
要点

适合线下教学

的内容

适合课堂翻

转的内容

适合线上学

习内容
基本而较为简单的概念、简单公式计算、背景介绍、历史介绍等

难以理解的概念
理论的理解
模型的推导
讨论的问题注意：综合性、趣味性、应用和现实性、思辩性、开
放性
上机实验

投票
实验
调查
概念检查、概念辨析

课程考核
过程数据：参与记录重于结果记录
期中考核+期末考核
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第一章
要点

第一章导论 线上学习

线下学习

学习要点
投资和金融投资；金融投资理论的发展简史；金融市场
与金融机构的作用；两个主要定价方法：均衡与套利

投资和金融投资；投机、投资和赌博的区别；金融投资
理论的发展

为学生介绍现代金融投资理论发展的小故事；
各个定价理论之间的内在逻辑关系；
不同的均衡机制：供需均衡和无套利均衡
投资理论和思想的发展。
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01
要点

Big Picture

自下而上Bottom Up 自上而下Top Town

主动Active α 被动Passive β

1.技术分析

2.价值投资

3.组合投资

（1952）

4.量化投资

（1970）

5.人工智能

1.Bogel

2.指数投资
3.ETF

因子投资 Smart β

宏观投资 主题投资

1.货币

2.汇率

3.利率

4.债券

1.增强动力

2.行业基金
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主动投资

基本面分析
Intrinsic Value

非基本面分析

红利折现模型

证券分析 聪明的投资者

威廉姆斯（1938）

格雷厄姆（1934）

巴菲特

芒格

空中楼阁 凯恩斯（1936）

01
要点
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第二章
要点

第二章不确定

性下的决策
线上学习

线下学习

学习要点
风险、不确定性与确定性的定义；选择与偏好（效用函
数与效用最大化）；期望效用理论； 对风险的主观态度

风险、不确定性与确定性的定义；选择与偏好（效用函
数与效用最大化）

期望效用理论； 对风险的主观态度；现实中违背期望效
用理论的例子；风险态度随财富水平变化
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圣彼得堡大街悖论——

– 对期望收益最大准则的质疑由瑞士数学家尼古拉斯.贝努利（Nicolaus 
Bernoulli）与1713年提出的。这个问题由尼古拉斯.贝努利的堂弟、当时
的圣彼得堡科学院院士丹尼尔.贝努利解决。而这个问题后来也以“圣彼
得堡悖论”而著称。

– 1738 年发表《对机遇性赌博的分析》提出解决“圣彼
德堡悖论”的“风险度量新理论”。指出用“钱的数学期望”
来作为决策函数不妥。应该用“钱的函数的数学期望”。
Daniel Bernoulli （1700-1782)

第二章
要点
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有这样一场掷硬币的赌博：第一次赢得 2元，第一次输第二
次赢得 4 元，前两次输第三次赢得 8 元，……一般情形为前
n-1 次输，第 n 次赢得 2 的 n次方元。
请问你愿意先付多少钱来参加这个赌博？

1-2

10元

100元

无穷多

A

B

C

D

提交

彼得堡大街悖论——翻转课堂

彼得堡大街悖论——翻转课堂

投票 最多可选1项
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第一次出现正面 结果描绘 结果的概率 奖励

1 H（head） 1/2 2

2 （Tail）TH 1/4 4

3 TTH 1/8 8

4 TTTH 1/16 16

…… …… …… ……

…… …… …… ……

…… …… …… ……

n ((n-1)个T)H (½)n 2n

第二章
要点
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阿莱悖论（Allais Paradox）I

确定得到1,000,000美元

得到5,000,000美元的概率是0.1
得到1,000,000美元的概率是0.89
得到0美元的概率是0.01

A

B

提交

投票 最多可选1项
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阿莱悖论（Allais Paradox）I

以0.11的概率得到1,000,000美元
以0.89的概率得到0美元

以0.10的概率得到5,000,000美元
以0.90的概率得到0美元

C

D

提交

投票 最多可选1项
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仅仅依靠上面对风险态度的简单描述，还很难解释投资者复杂的投资行为，如，人们既买保险
（风险厌恶）又会买彩票（风险偏好），弗里德曼-萨维奇（1948）提出效用函数是由几个不同
的部分组成，如下图：

U(x)

为什么人们会
买保险的同时
还买彩票呢？

第二章
要点
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第三章
要点

第三章

投资组合理论
线上学习

线下学习

学习要点
均值—方差分析法；资产组合的均值方差（两种、三种、
多种）可行集、有效集的导出；无风险借贷的影响。

计算组合的均值、方差、标准差、资产之间的协方差、相
关系数等数学知识的准备或复习；可行集、有效集、无风
险借贷的、无差异曲线的概念等。

两种风险资产、两种风险资产和无风险资产、多种风险资
产的前沿边界和有效集的推导、前沿边界组合的性质。
上机练习
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两种风

险资产

两种风险
资产和一
种无风险

资产

一种风险资产和

一种无风险资产

如果投资在风险资产的比例大于1如何？ 
若借贷利率不同如何？
若投资者在风险资产的比例为负数呢？

多种风险

资产

多种风
险资产
和一种
无风险

资产

第三章
线下教学
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上机练习

第三章
要点

• 数据库收集数据、整理数据
• 计算各变量
• 均值-方差平面画出不同行业，不同类别资产的位置

2017.1-2020.1
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上机练习

第三章
要点

• 利用统计软件画出有效前沿、进行规划求解

例：请找出2010年1月至2019年1月上海证交所的8只股票的月度收益率。请
根据这些数据画出由这8只股票构成的有效边界，包括卖空情况和不允许卖
空的情况。

7-8(有效前沿).xls
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线下讨论 巴菲特的组合符合MPT理论吗？如不符合，符合什么理论？

巴菲特最
旗下投资
公司伯克
希尔哈撒
韦公司

2019年第
一季度末
重仓投资

组合：
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第四章
要点

第四章
资本资产定价

模型（CAPM)

线上学习

线下学习

学习要点
CAPM的基本假设；CAPM的推导；资本市场线；证券市场
线；特征线；收益评价指标；CAPM的应用举例；对均衡模型
的实证检验

CAPM的基本假设；CAPM的推导；资本市场线；证券市场线

在课堂练习
课堂讨论：为什么市场均衡时，切点组合就是市场组合
进取型股票和防御性股票（行业）
上机练习：画出中国市场的证券市场线；画出股票或者行业的
特征线
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第四章
要点

线上知识
线下检查



36
对外经济贸易大学金融学院肖欣荣

线下讨论

如果在某个价格
体系下，市场未
达到均衡，市场

将如何调整？

贝塔值的分类；
找出进取性、防

守型股票

为什么市场均衡
时，切点组合就

是市场组合

经济整体投资的总财富等于所有资产的总市值。
证券的价格使得对每种证券的需求正好等于市场上提供的证券
数量。
无风险利率使得对资金的总借贷量净值为0

市场均衡条件

分离定理

第四章
要点
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第四章
要点

线下讨论 贝塔异象

资本资产定价模

型是完美的吗？

彩票型股票异象
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第五章
要点

第五章

因素模型
线上学习

线下学习

学习要点 证券收益率的生成假设；单因素模型；多因素模型；三因素模型

单因素模型和多因素模型的形式；组合的方差、协方差等计算

三因素模型
怎么构建三因素模型、五因素模型？
收集中国A股数据，构建因子，检验中国的三因素等因素模型
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课后作业

第五章
要点

会用数据库收集数据；
查找文献，找到构造组合的细节
构造因素（需要编程，可能需要其他课程的支持）
得出结论并分析结论

导出.pdf
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Fama-6

（2018）

动量因子

（Mom）

Fama-5

（2015）

盈利因子
(Profitability)

Fama-3

（1992）

投资因子
(Investment)

UMD

市场因子
(Mkt)

市值因子
(Size)

价值因子
(Value)

RMW

CMA

市场溢价

SMB

市场因子
(Mkt)

HML

市值因子
(Size)

第五章
要点
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Q5-factor

（2018）

预期投资增长因子
(Exp growth)

盈利因子
(Profitability)

投资因子
(Investment)

E[d I/A]

市场因子
(Mkt)

市值因子
(Size)

ROE

I/A

市场溢价

SMB
Q-factor

（2015）

Tobin s Q

CFO/TA

D ROE

第五章
要点
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第六章
要点

第六章

套利定价模型
线上学习

线下学习

学习要点
套利的定义；套利定价模型的假设和均衡机制；套利组合构建；
APT的证明；APT的性质

套利的定义、套利组合定义

APT的证明；套利定价模型各部分的含义；通过构造套利组合判
断市场是否处于无套利均衡；比较CAPM、APT的区别与联系
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第七章
要点

第七章

有效市场假说

（EMH）

线上学习

线下学习

学习要点
随机漫步；有效市场假说的内容；不同类型的有效市场；基于不
同类型有效市场的投资策略；有效市场的检验

随机漫步；有效市场假说的内容；不同类型的有效市场

基于不同类型有效市场的投资策略；有效市场的检验；市场异象
的介绍
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第七章
要点

线下讨论 你所知道的异象

总结市场先生的性格

构造哪些策略呢？

总结市场先生的性格：
坚持不懈；
有时抑郁；
有时狂躁。

日历效应
规模效应
盈余公告后漂移（PEAD)
账面市值比效应
彩票型股票异象
股票更名异象
  

基于每一个异象都能建立一个投
资策略
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谢谢观看！


