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1 诚迅金融培训 

实 用 投 融 资 分 析 师  
Applied Investment & Finance Analyst 

主要内容 

投行、研究与PE如何使用估值模型 

估值建模技巧现场演练 

估值方法选择及估值结果客观分析 
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投行、研究与PE 

如何使用估值模型 
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实 用 投 融 资 分 析 师  
Applied Investment & Finance Analyst 

• 历史财务分析 

• 预测期间财务
分析 

分析
预测 

• 内部与同事、
领导 

• 外部与客户、
交易方、同行 

沟通
平台 

• 通过模型确定
关注重点 

• 模型的系统性 
使调查更有条
理 

尽职
调查 

 

• 确定价值区间 

• 价值驱动因素
分析 

估值
定价 

模型的功能 
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实 用 投 融 资 分 析 师  
Applied Investment & Finance Analyst 

 Who? 

 投行 vs. 研究 vs. PE 

 When? 

 跟随项目 vs. 随时更新 

 How? 

 能多详细做多详细 vs. 简单精要 

 

 

模型的使用 
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实 用 投 融 资 分 析 师  
Applied Investment & Finance Analyst 

某华尔街投行新员工7周培训课程 

  7周中财务及估值培训共20天（财务5天，估值建模12天，并购3天 ） 

 
星期一 星期二 星期三 星期四 星期五 

第一周 
公众假期 

（不上课） 

投行介绍， 

职业规范 

证券市场与 

宏观经济分析 
拓展活动 

欧洲及日本 

经济介绍 

第二周 
会计基础， 

利润表 
资产负债表 现金流量表 并购会计 税务 

第三周 
财务建模， 

三张报表建模 
财务建模及预测 

从零开始进行
财务建模（1） 

从零开始进行
财务建模（2） 

实用公司财务 

第四周 实用公司财务 实用公司财务 估值 估值 可比公司法估值 

第五周 DCF估值 
DCF估值， 

LBO估值 
并购估值与模型 并购模型 

并购估值小测验，
破产与重组 

第六周 
公众假期 

（不上课） 

并购案例， 

IPO案例 

可转债，股本
资本市场 

股本部分小测验，
信用与债券 

信用与债券 

第七周 
信用与债券， 

信用与债券测验 
信用与债券 

研究分析工具，
信用与债券测验 

案例分析 

小组演讲 

案例分析 

小组演讲 
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实 用 投 融 资 分 析 师  
Applied Investment & Finance Analyst 

某华尔街合资券商新员工3周培训课程 

 培训总时间：3周（其中财务报表分析及估值建模类课程，为12天） 

星期一 星期二 星期三 星期四 星期五 星期六 

第一周 入职培训 
Excel使用、
利润表 

资产负债表 现金流量表 

中国会计准
则、会计测
验 

IBD团队 

建设 

第二周 

财务建模基
础、三张报
表建模 

财务建模及
预测 

从零开始进
行财务建模
（1） 

从零开始进
行财务建模
（2）、建
模测验 

系统使用 

训练 

中国IPO 

流程 

第三周 估值基础 可比法 DCF估值 估值专题 案例 尽职调查 
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实 用 投 融 资 分 析 师  
Applied Investment & Finance Analyst 

现金流量表 

非核心资产期末额 

期
末
现
金 

期
初
现
金 

红利、股本及资本公积的变化 

付息债务期末额 

净利息费用 

付息债务的 
发行与偿还 

资产负债表 

利润表 

固定资产 

非核心资产 

无形资产 

营运资金及长
期经营性负债 

付息债务 

股东权益 
股东权益期末额 

营运资金及长期经营性负债期末额 

非

核

心

资

产

的

变

化 

固定资产折旧 

固定资产期末额 

固

定

资

产

购

建

、

折

旧 

无形资产摊销 

无形资产期末额 

无形资产购建、摊销 

净

利

润 

核心财务报表                                                          

辅助模块 
    

营运资金及长期经营性负债的变化 

模型结构 
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建模现场演练 
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实 用 投 融 资 分 析 师  
Applied Investment & Finance Analyst 

电力公司收入预测（例） 

电
费
收
入 

上网电价 

上网电量 

上网率 

发电量 

年发电小时数 

总装机容量 

投产机组数 

单机组装机容量 
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实 用 投 融 资 分 析 师  
Applied Investment & Finance Analyst 

经纪 

自营 

投行 

资产管理 

费率 

交易量 

市场份额 

市场交易量 

换手率 

流通市值 

总市值 

流通比率 

新融资 指数涨跌 

管理资产金额 

费率 

投资规模 

指数涨跌 

费率 

承销额 

新融资 

市场份额 

证券公司收入预测（例） 

收益率 

投资水平 投资比率 

资本 
固定费率 

收益分成 

指数涨跌 

投资水平 
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实 用 投 融 资 分 析 师  
Applied Investment & Finance Analyst 

 将BASE分析用于固定资产 

   B       期初固定资产净值 

+A       固定资产购建 

- S       折旧 

=E       期末固定资产净值 

固定资产净值 
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实 用 投 融 资 分 析 师  
Applied Investment & Finance Analyst 

经营性营运资金 

经营性营运资金（Operating Working Capital，缩写OWC） 
 

应收款项 

预付账款 

存货 

其他流动资产 
 

预收账款 

应付款项 

其他流动负债 

经营性流动资产 

经营性流动负债 

经营性营运资金 = 经营性流动资产 - 经营性流动负债 
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估值方法 
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实 用 投 融 资 分 析 师  
Applied Investment & Finance Analyst 

估值方法概述 

 估值方法一般分为两大类：相对估值法和绝对估值法 

 相对估值法 

 与类似资产或交易的现实市场价格相比较的相对价值 

 从资产之间的替代性出发，得到相对价值 

 如可比公司法、先例交易法等 

 绝对估值法 

 一项金融资产的价值等于它未来将产生的现金流的现值和 

 从价值的本源出发，得到的是内含价值 

 如折现现金流模型（DCF）、红利折现模型（DDM）等 
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实 用 投 融 资 分 析 师  
Applied Investment & Finance Analyst 

可比公司法概要 

 将同行业可比上市公司的某些指标进行一定的调整，与本
公司的某些指标进行比较，得出公司的市场价值 

 可比公司法的步骤 

 对公司和行业进行分析，选择合适的可比公司 

行业、规模、增长模式、毛利率、ROE等 

 根据公司的特点，选择可比指标 

可比指标包括营业收入、EBITDA（息税折旧摊销前利润）、
EBIT（息税前利润）、净利润、经营性指标等 

 计算可比公司的可比指标倍数 

正常化调整 

 计算目标公司的价值 
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实 用 投 融 资 分 析 师  
Applied Investment & Finance Analyst 

经营类指标（产能、储量、用户数） 

利润表 

  营业收入 

  - 营业成本 

  - 营业税金及附加 

  - 销售费用、管理费用 

    = EBITDA 

  - 折旧、摊销 

    = EBIT 

     

  - 所得税 

  = 净利润 

经营活动现金流 

EV/收入 

EV/EBITDA 

EV/EBIT 

P/E 

  - 财务费用 

P/CF 

EV/经营类指标 

企业价值和股权价值的不同驱动因素  
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实 用 投 融 资 分 析 师  
Applied Investment & Finance Analyst 

不同的行业通常选取的可比指标不尽相同： 

水泥、钢铁等重资产制造业 EV/EBITDA、EV/产能、P/B 

采矿业 EV/EBITDA、EV/矿产储量 

石油、天然气等资源开采业 EV/EBITDA、EV/储量 

连锁经营的零售业 EV/营业面积、 EV/门店数量 

电信运营业 EV/EBITDA、EV/Sub（用户数） 

互联网行业 EV/注册用户数、EV/活跃用户数、EV/点击率  

房地产业 MV/NAV（市值/净资产价值） 

银行业 P/B 

保险业 MV/Embedded Value（市值/内含价值）  

常用可比指标 
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实 用 投 融 资 分 析 师  
Applied Investment & Finance Analyst 

股利折现模型（DDM） 

 



 


1t
t

e

t

R1

D
value Equity

 股权价值等于每期股利的现值和 

  

0 1 2 3 4 5 6 ... 

D1 

Equity 

 value 

Dt    表示第 t 期股利 

Re  表示股利适用折现率 

D2 D3 D4 D5 D6 
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实 用 投 融 资 分 析 师  
Applied Investment & Finance Analyst 

DCF的主要过程 

减去 
调整的所得税 

对EBIT征的税，不同于利润表的税 

得出 

EBIT 

经营业务的息税前利润 

EBIAT 

息前税后利润 

调整 

减去资本性支出、△OWC等 

得出 
无杠杆自由现金流（UFCF） 

折现率或加权平均资本成本 
通过 

得出 

预测期无杠杆自由现金流折现值总和 
加上 

终值的现值 

企业价值（EV） 
得出 

调整 

加上非核心资产，减去净债务等 

得出 
内含股权价值 
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实 用 投 融 资 分 析 师  
Applied Investment & Finance Analyst 

净利润与无杠杆自由现金流  

 无杠杆自由现金流量是在保持企业正常运行的情况下，可

以向股权和债权持有人自由分配的现金 

 净利润与自由现金流的区别 

 非现金损益 

 营运资产（负债）的变化 

 资本性支出 

 利息及所得税 
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实 用 投 融 资 分 析 师  
Applied Investment & Finance Analyst 

快捷键的规律 

 CTRL 

 命令：配合其他键可以执行一项命令，如复制（CTRL  C） 

 快速移动光标：配合方向键使用，如向右快速移动光标    

（CTRL  →） 

 ALT 

 激活选项：配合选项后括号里带下划线的英文字母使用， 

如填充序列（ALT  E  I  S） 

 SHIFT 

 连续选择：配合方向键、翻页键等使用，如向右连选 

（SHIFT  →） 

 上位键 
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常见问题 
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实 用 投 融 资 分 析 师  
Applied Investment & Finance Analyst 

建模初学者的常见错误 

 模型界面不用户友好 

 公式中直接输入数字 

 色彩绚丽而无颜色使用的说明 

 不直接明了－有太多隐藏的表 

 文件还有#REF! 信息和其他错误 

 资产负债表不平衡 
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实 用 投 融 资 分 析 师  
Applied Investment & Finance Analyst 

估值结果的客观分析 

 不同假设下的不同结果（garbage in, garbage out） 

 一个数字还是一个范围 

 如何看待不同估值方法的不同结果 

 



www.aifaedu.com 

 

(010) 8586-4301 

认证考试开发机构 

诚迅金融培训公司 

实用投融资分析师 

认证考试简介 
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大纲 

认证考试特点 

认证考试流程 

认证考试培训 

考试开发机构 
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认证考试流程 认证考试培训 考试开发机构 认证考试特点 

1. 估值建模    Valuation modeling 

2. 财务报表分析    Financial statement analysis 

3. 行业分析基础    Sector analysis fundamentals 

4. 并购与股权投资    M&A and PE 

5. 公司信贷分析    Credit analysis 

6. 固定收益    Fixed income 

注：“估值建模”已于2010年推出，其余正在开发中 

认证考试科目 
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认证考试流程 认证考试培训 考试开发机构 认证考试特点 

认证考试特点 

 注重实际分析操作能力：要求考生能够独立分析报表、构建模型 

 国内外尚无同类考试：以金融行业分析操作技能为考核内容 

 与CFA相区别：CFA考查实用知识，AIFA是实用建模技能和实用
知识的双重考查。有中英文两个版本，在全国80多个主要城市及
全球上千个考点，常年随报随考 

 配套培训 

 为金融机构招聘提供直观的衡量操作分析技能的依据 

 为高校学生应聘金融机构提供证明其实用分析操作能力的成绩单 
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认证考试流程 认证考试培训 考试开发机构 认证考试特点 

适用对象 

 证券公司投行部、研究部、投资部、资产管理部、投资顾问 

 基金公司投资部、研究部和销售部 

 保险公司投资部和研究部 

 商业银行投行部、公司业务部、私人银行部 

 PE、VC、财务公司、信托公司等各类投资机构 

 准备进入投资与投行领域的人员及财经院校学生 
 

背景情况： 

中国是全球第二大经济体，为之服务的金融行业有待突破性发展，人才（而非人
员）数量和质量亟需提高，从业人员不缺乏金融知识，但缺少分析操作技能类培
训和认真工作的态度 
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认证考试流程 认证考试培训 考试开发机构 认证考试特点 

AIFA介绍 

中国是全球第二大经济体，为之服务的中国金融行业有待突破性发
展，人才质量和数量亟需提高，金融从业人员目前已不缺乏金融知
识，但与国际同行相比，非常缺乏实操技能和精益求精的专业素质。 

市场发展的需求 

诚迅金融培训公司于2010年推出实用投融资分析师（Applied 

Investment & Finance Analyst，缩写“AIFA”）认证考试，包括“估
值建模”、“财务报表分析”、“行业分析基础”、“公司信贷分
析”、“并购与股权投资”及“固定收益”等六科。 其中“估值建
模”科目考试现已举办上百次。 

AIFA认证考试 

 

许多金融机构将此认证考试作为技能考核和招聘测评的有效工具，
提升从业人员实操技能。一些金融机构已在校园招聘和社会招聘中
将“估值建模” 考试分数作为面试优选条件之一。在 “估值建模” 

考试中取得优异成绩并参加了估值培训的高校学生因此获得了众多
金融机构的工作及实习机会。 

 

考核、招聘测评工具 

中信证券、一创摩根、安信证券、中信产业基金、金石投资等多家
金融机构员工及北大、清华、复旦、交大等多家财经院校学生多次
参加“估值建模”考试。 

实用的业内品牌 
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认证考试流程 认证考试培训 考试开发机构 认证考试特点 

学生以此作为求职工具 

 金融机构招聘测评工具 ，学生为应聘参与培训提升技能 

 自2010年5月至今，众多财经院校举办了数十次“估值考试”，
目前此活动已成常态 

 北大光华、北大经院、北大汇丰商学院、北大软微、清华经管、
清华深研院、上海交大安泰、上海交大高金、复旦管院、复旦经
院、人大财金学院、中山岭南学院、中财、外经贸、浙江大学、
南京大学等财经院校上千人次参加了估值考试 

 通过估值考试的许多同学拿到了著名金融机构的offer 

如：中信证券、一创摩根、巴克莱资本、中信产业基金等 
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认证考试流程 认证考试培训 考试开发机构 认证考试特点 

认证考试在求职中的应用  

 简历中，写入实用技能、高分成绩等信息可增强吸引力 

 面试中，估值建模培训及自建过模型的经历可提升竞争力 

 实习/兼职中，可将估值建模培训及自建模型的技能立即应用到
工作中，较快参与到技术含量较高的工作中，获得全职offer的机
会更大 

 

备注： 

中信产业基金、金石投资、中信证券等专业机构已将AIFA认证考试成
绩作为招聘测评的参考依据之一 
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认证考试流程 认证考试培训 考试开发机构 认证考试特点 

已有许多金融机构组织参加 
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认证考试培训 考试开发机构 认证考试特点 认证考试流程 

报考流程 

预约考试 付费 

网上注册报名 
www.aifaedu.com 

 

估值基础知识： 
在线预约 
www.aifaedu.com 

 
估值建模操作：
电话预约 
（010）8586-4301 

银行转账 
  

支付宝  

报名 

个人随报随考 

团体预定 

高校优惠活动 
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认证考试培训 考试开发机构 认证考试特点 认证考试流程 

认证考试官网  www.aifaedu.com 
简介、考点、
费用、成绩 

课程、时间、
地点、报名 

考试范围、
教材、习题 

考试报名
入口 
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认证考试培训 考试开发机构 认证考试特点 认证考试流程 

认证考试形式 

 估值基础知识 

 考查内容：估值建模所必需的会计基础、财务分析基础和税务基础， 
                    以及价值基本概念和主要的估值方法理论 

 考试方式：机考或笔试 

 考试题型：单选、多选、判断。满分100分，60分为及格 

 考试时间：1.5小时 

 估值建模操作 

 考查内容：运用Excel构建财务预测及估值模型的能力 

 考试方式：机考。报考本科目需参加过估值建模培训 

 考试题型：构建模型。满分100分， 60分为及格 

 考试时间：2小时 
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认证考试培训 考试开发机构 认证考试特点 认证考试流程 

认证考试成绩 

 “估值基础知识”及“估值建模操作”各分为四级 

 优秀：85分及以上（对估值基础知识有扎实的基础） 

 良好：70（含）~ 84（含） 

 通过：60（含）~ 69 （含） 

 未通过：59分及以下 

 如“估值基础知识”和“估值建模操作”成绩都为“优秀” , 则
总评为“优异” 

 高校优惠活动中，考生成绩达到85分以上者，可免费参加诚迅金
融培训公司的估值建模培训 
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认证考试培训 考试开发机构 认证考试特点 认证考试流程 

成绩单样本 
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认证考试培训 考试开发机构 认证考试特点 认证考试流程 

教材 

诚迅金融培训公司主编 

中国金融出版社出版 

 2011年6月出版，2012年5月第二次印刷 

诚迅金融培训公司主编 

中国金融出版社出版 

 2011年6月出版 
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认证考试培训 考试开发机构 认证考试特点 认证考试流程 

资格认证 

 通过规定考试，可取得相关类别科目认证证书 

证书类别 通识科目 专业科目 

V类证书 

●  财务报表分析 

 
●  行业分析基础 

估值建模 

C类证书 公司信贷分析 

M类证书 估值建模+并购与股权投资 

F类证书 估值建模+固定收益 

注：1、考生通过考试后，主办方会在1-3个月内将认证证书通过快递发给考生 

       2、课程及考试安排详见AIFA 官网 
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认证考试流程 考试开发机构 认证考试特点 认证考试培训 

认证考试培训特点 

 在课堂上大量使用电脑，演练实际案例，提高动手能力 

 培训中，学员全程使用笔记本电脑，培训师主要讲解分析、构建模型
等技能。学员跟随培训师进行操作演练，真正掌握建模技能 

 多位专业辅导员对学员进行“陪练式”辅导 

 辅导员可帮助学员解决课程中Excel使用、会计、财务、金融等方面的
问题，使得每位学员都能够跟上全班进度，确保掌握实用技能 

 结合中国准则、中国金融市场案例，适应中国资本市场现状 

 培训内容即为学员在日常工作中需要用到的技能，通过现场练习和课
堂讲解，帮助学生不仅掌握相关知识，还能在实际中熟练运用，具有
很强的实战性 

 提升员工素质，提高公司核心竞争力 

  培训有助于金融机构相关从业人员提升分析操作技能，从而为客户提
供增值服务，提高公司核心竞争力 
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认证考试流程 考试开发机构 认证考试特点 认证考试培训 

培训内容 

 第一天 
 Excel建模基本操作 

 企业价值解析 

 建立多表格财务预测模型的步骤 

• 利润表 

• 资产负债表 

• 现金流量表 

 构建中国上市公司财务预测模型 

• 收入拆分 

• 债务问题的计算 

• 折旧的详细计算 

• 编制间接法现金流量表， 

平衡资产负债表 

• 检查报表钩稽关系 

 

 第二天 
 估值方法概述 

 自由现金流计算：调整利润并 

得出无杠杆自由现金流 

 终值：隐含退出倍数 

           与Gordon增长模型  

 折现率的确定 

• 加权平均资本成本（WACC） 

• 资本资产定价模型（CAPM） 

 可比公司法 

 综合多种估值方法的价格区间 
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认证考试流程 考试开发机构 认证考试特点 认证考试培训 

参训机构举例 
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认证考试流程 考试开发机构 认证考试特点 认证考试培训 

部分金融类证照考试举例 

 诚迅公司于2010年在华尔街成熟的估值建模等课程的基础上推出了实
用投融资分析师认证考试。每个科目均包含对建模技能及实用知识的考
察。 

 部分证券投资类考试举例 

 
考 试 名 称 特 点 简 介 考 试 认 证 机 构 

证券从业资格 

（中文） 

准入知识： 

基础知识、证券交易、证券发行与承销、 证
券投资分析、证券投资基金 

中国证券业协会 

（中国范围） 

每年约5次考试 

实用投融资分析师 

（Applied Investment ＆ Finance 

Analyst, “AIFA”，中英双语） 

实操技能与实用知识： 

估值建模、财务报表分析，行业分析、信贷
分析、固定收益、并购与股权投资 

诚迅金融培训公司 

（全球范围） 

随报随考 

特许金融分析师 

（CFA，英文） 

实用知识： 

伦理和职业标准、经济学、财务报表分析、
组合管理、固定收益证券分析、权益证券分
析、其他类投资、衍生产品、数量分析 

美国CFA Institute 

（全球范围） 

每年两次考试 
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认证考试流程 认证考试特点 认证考试培训 考试开发机构 

认证考试开发机构（1） 

诚迅金融培训公司简介 

 1998年在北京成立  

 常年为数百家金融机构、上市公司及金融监管机构提供培训，是中

信证券、中信产业基金、国泰君安、平安集团等多家市场化程度很

高的金融机构的核心专业培训提供商 

 公司创始人许国庆先生任诚迅金融培训公司董事长，曾任摩根大通

北京代表，雷曼兄弟公司纽约及香港债券部副总裁。哈佛MBA 

 6人的研究团队全部毕业于北大、清华的金融、数学等专业。其中

四人为培训师，累计授课上百场 
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认证考试流程 认证考试特点 认证考试培训 考试开发机构 

认证考试开发机构（2） 

诚迅金融培训公司业务及特点 

 2010年开发了实用投融资分析师认证考试（注重实用效果） 

 2002年引进华尔街估值建模等定量模型培训（上百期） 

 是国内从事该类培训最早、最多的机构 

 财务顾问（构建了海底捞、正大70亿项目等多个模型） 

 《估值建模》教材短期内重印；金融从业考试习题脱销数次 

 为著名私募股权基金、银行等机构招聘考试命题、判卷 
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实 用 投 融 资 分 析 师  
Applied Investment & Finance Analyst 

“估值基础知识”考试 

 10月14日（星期日）（笔试） 

 北京 下午2:00-3:30 北大光华102 

 上海 下午2:00-3:30 上海交大高金1楼金融实验室 

 上海 晚上7:00-8:30 复旦史带楼友邦堂 

 有意参加考试的同学，请在9月25日（星期二）中午12点前登录
www.aifaedu.com在线注册报名 

 考试详情及报名（金融机构及社会考生考试费300元，高校学生优
惠价30元，限2012年，不退不延期）可参阅www.aifaedu.com 

“考试”及“备考”部分 

 估值培训（北京）10月20-21日（周六日），（上海）11月24-25

日（周六日），“估值基础知识”考试85分及以上免费参训 

 讲座PPT在www.aifaedu.com首页左上角“信息发布” 


