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现代企业在于运筹      运筹激发经济效益

    中国市场经济的波升浪涌，为当代实业家、企业家和从

辛经营、财会管理与经济研究的有识之士创造了黄金时机和

广阔前景。众多成功经验表明，宏谋大业、竟争制胜，必须

致力于企业理财。此为企业生存发展的生机命脉。

    现代企业理财是在传统财会管理的基础上扬弃发展，并

注入市场经济的血液而逐渐孕生的。市场经济的多彩实景和

缤纷画面，使企业财会管理面临着摆脱旧搏与跨越台阶的双

重挑战，经历着现代管理理论、观念与方法的多重洗礼。以

封闭、事后、静态为主要特征的传统时会管理已日显狭弱。因

此，适应改革、直面挑战的现代理财模式无疑是生机无限的。

    编写一套适应市场经济新趋势的现代企业理财运筹丛

书，是我们多年的夙愿。在建立社会主义市场经济体制已成

为人们共识的今天，我们更深知耕育此套丛书不仅是国梦之

作，而且是改革之熏。为此，十几位青年学人倾心投入、灯

下操笔、星夜兼程。



    丛书紧扣理财运筹主题，力触市场经济脉搏。力求从理

论和实践上、战略和战米上、思路和方法上、策略和技巧上，

围绕现代企业理财运筹进行多视角、深层次、全才位的理念

性、操作性、实效性探索，旨在促导现代企业经管、财会人
员升华管理思路、扩展理财视好、掌握章法招米、善施运筹
技巧;在市场经济企业竟争海洋的理财水域中，从浅泳而深

游，从深游而潜半，做到理财有米、浪中自如。
    在本丛书的构悠、设计、编写过程中，曾得到理论与实

务界许多老前琴和青年同仁的热情激励和弄力相助。北京经
济学院张理泉教授、宋倩茄研究员，中国人民大学王庆成教

授，中国社会科学院郑友敬研究员，中央财政金融学院王广

谦教授，北京科技大学丁予展教授，北京航空航天大学任仲

贵教授，北京商学院李贵凤教投，中国包装物资总公司刘钓

总经理、齐英武先生、杨凌声先生等专家学者、企业家和实

业家曹多次给我们精心教诲和悉心启发;魏军、曹旭、惠志

军等青年朋友也给予了诚争的帮助和协作;冷静、贾建娜女

士做了大1的资料整理工作。我们谨此表示由衷的谢意。对

丛书中的缺憾不足之处，盼各方贤达不吝指正，以求不断改
进、提高。

    经营在于创，探索在于新，理对在于精，开据在于深。创

一新一精一深，是现代经管者、理财者、企业家和经济研究

工作者的境界所在和风貌体现。朋友们和同仁们，让我们协
力共勉 !

漂夕千诊承收
1994年春节于北京
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前 言

    现代企业与金融越来越紧密地结合在一起了‘这是市场

经济迅猛发展的必然。

    投资基金是近几年才在中国产生的新事物，它起源于欧

洲，自50年代以来发展于美国和东南亚。它自产生的那一天

起，就对整个经济生活产生着巨大的影响。可以说.它正在

重塑我国的投资体.*1、金融体制以及经济运行机制。为此，无

论是金融企业，还是工业企业或其他类别的企业，都应关注

这一新动向，并用它来为自身的发展服务。因为一 方面，投

资墓金可以成为企业投资的一种对象和工具;另一方面，企

业可借助这一金融手段去筹措资金。在国外，许多著名的大

企业，都参股、成立和组建了自己的投资墓金公司。

    自1991年cA来，全国各省市相继设立投资墓金，截止

1993年12月末，已有18个省市设立54项塞金，共吸引资金

42亿元人民币。Q前，更有大t的企业和机构在筹划和组建

各种形式的墓金.包括象 “山西能源基金”、“三峡基金，，及

一些中外合资的投资塞金。

    投资基金是一种新型投资工具。发展投资基金，对于个

人投资者来说，购买投资基金不仅可以节省大童消耗在股市

的时间、精力，而且基金的收益可以比股票还多;对于设立

基金的企业和机构来说，可以筹集到大童的资金，为投资于

理想的高收益项目和证券提供了条件;从宏观经济来说，有

益于金融市场的发育、穗定和繁荣，同时，通过投资塞金进



入证券市场融资已经成为中国筹集建设基金的一个重要梁

道。

    本书正是通过对投资基金的组建、设立、组织、操作等

问题的论述，并结合我国和国外投资4-金的实际情苑，来展

示投资墓金的一般理论和实务。其目的旨在使企业、机构、个

人更进一步地认识这一新型投资工具。

    本书是作者近几年来从事墓金投资研究和亲身设立、运

作基金的产物。但写作本书则完全是在许多热心的友人推动
下进行的。北京经济学院经济研充所吴少平教授是本书的始

作诵者和自始至终的支持者，可以说，没有他的鼓励和支持，

便没有这本书。同时，香港东骥投资基金管理公司总经理庞

宝林先生以及港台、国内的许多墓金界、金融界人士为本书

的写作提供了宝贵的建议和资料。肖颖如、陈明两位小妞为

本书的资并整理和文字录入付出了辛勤劳动，而且，肖小妞

还独立完成了本书第二部分的写作。最后，我还要感谢湖南

湘财证券总经理陈学荣先生，是他最早支持我进入了基金业.

    本书参考和借鉴了国内外不少有关投资基金方面的研究

成果，如果本书于读者有所教益的话，那么应归功于这些成

果对作者的启迪;至于本书所存的各种细漏和不足，自是作

者学哑不精，研究欠深所致，无疑当接受指正，为此作者诚

心求教。

    衷心祝愿我国投资基金事业蓬勃发展!

                  王先庆

一九九四年三月八日于北京金台里
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一、投资基金 现代理财新工具

.从个人理财到企业理财

    随着市场经济的发展，人们越来越深刻地认识到，如何
赚钱固然重要，而如何管理、积累和运筹资金则更加重要。乃

所谓“花一分时间去赚钱，但要花二分时间去理财。”投资4

金正是伴随个人理财观念的发育而成长起来的一种现代企业
理财和投资方式。

    投资基金最早起源于近代欧洲，一些达官贵人为妥善保
管其私人财产，专门聘请理财有方的律师或会计师管理和运

用他们的财产.除支付给经营者一定的酬劳之外，自己坐享

投资盈利。荷兰国王威廉一世于1822年创立了第一个私人羞
金，委托专人操作，投资于当时市场上各种有利可图的有价

证券，这就是早期的投资基金。

    投资基金作为以企业为单位的理财工具，起源于19世纪

英国。当时，一批投资信托公司相继成立，他们出售本公司
所发行的投资受益券以吸收社会个人资金，投资收益按比例

分配给投资者。第一次世界大战以后，美国及其他一些国家
也纷纷设立投资公司开展证券投资信托业务。美国于1924年

1月创立了第一个“马萨诸塞投资基金”。1937年，日本参考
英、美等国的经验，开始建立类似的投资基金。

    随着证券市场的不断发展，投资者阶层日益复杂化，投
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资者除直接参与股市投资外.更多的人乐意通过以“基金”方

式追求低风险的信托投资，即寻求更安全合理的理财专家服

务。特别是，为顺应证券市场发展需要，各国都相继颁布了
投资基金方面的法规，一大批专业化的投资理财公司即 “基

金经理公司”应运而生。

    从本世纪50年代末期起，一批新兴工业化国家和地区开
始从西方发达国家引入投资信托业务。新加坡、韩国、泰国、

香港、台湾等国家和地区纷纷参照国外经验，建立基金经理
公司。

    尤其是，随着证券投资业务的逐步发展和国际资本流动

的加剧，国际性的投资基金开始出现，一些国家纷纷组建
“海外基金”和“国际基金”吸引国外投资者把资金投资于国

内，或吸收本国资金投资于国外。特别是，伴随西方发达国
家海外投资的膨胀和发展中国家利用外资渠道的积极开拓，

近年来，一种以新兴工业化国家或地区为特定投资方向的
“国家基金”相继出现，并取得很大进展。

    总而言之，经过近一个世纪的发展，投资基金已从单纯

的私人理财工具发展为以企业为主体的证券投资方式。随着

金融市场的日益深化，投资基金正出现全球化的发展趋势，成

为国际资本流动的一条重要渠道，同时，也成为我国筹措内

外资金进行经济建设的有效方式。

.中国投资基金产生的背景与兴起

    (一)投资墓金在中国产生的背景
    投资基金盛行于西方金融市场发达的国家。在近代中国，

也可以见到它的雏形.本世纪80年代，我国的香港和台湾地
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区的基金市场已初具规模。在我国大陆，现代规范化的投资

基金才显露头角 1992年首先出现于深圳、广州、天津、沈

阳、和山东等经济特区和沿海开放地区，并有在全国迅速发

展之势

    十多年来的改革开放和经济发展，市场经济逐步发育，在

特区和沿海地区形成了初具规模的市场体系。由持续发展的
地区经济所拉动的投资热潮一浪高过一浪，而国家财政拨款，

银行贷款均有限，企业资金不足，故资金供求存在较大缺口，

迫切需要寻求新的融资工具。

    与此相应，受惠于改革开放和经济发展的广大群众，个

人中开始有了一定的资金积蓄，个人存款占银行各项存款的
百分之六十以上，已成为我国经济社会稳定与发展的重要经

济参量。较低的银行存款利率、较高的通胀率使城乡居民从

传统的“储蓄意识”转向“投资意识”，即愿意承受较高的风

险，将资金投向于收益丰厚的证券、房地产市场，以获取高
于银行利息的投资报酬。

    在股市发展初期，许多人积极投资，扶持了股市的发展，

在股市成长起来后，却不能再参与股市，分享股市成长的利

益了口因此，应有办法妥善解决上述矛盾。针对上述情况，1991

年和1992年，国内经济、金融专家们相继提出了很多解决方
案，而最有吸引力的方案，就是搞投资基金。1992年3月以

来的深、沪股市热潮，则实际上起到了为中国大陆第一批投
资基金 “催生”的作用。主客观条件具备，于是，投资基金

这种新颖的大众化的投资工具应运而生，在中国大陆股份制
经济的发展和金融市场的完善过程中崭露头角。当然，目前

涉及基金业的主要是广大金融企业和一些上市的股份公司。
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    (二)投资墓盘在中国的兴起
    投资基金在我国的兴起始于1987年前后，首先是由熟悉

海外业务的金融机构在海外组建“中国投资基金如开始的。在

积累经验的基础上，这些机构的业务于1992年取得了实质性

进展:这年8月，中国新技术创业投资公司与汇丰集团和渣
打集团在香港联合成立“中国置业基金”;9月，中国国际信

托投资公司与英国K. B银行联合发起“中国投资发展基金卜

10月，香港中银集团成立“中银中国基金”。与这些‘海外基
金”相呼应，当年国内金融机构亦纷纷推出以国内投资者为

对象的“国内基金”，包括影响较大的海南“富岛”基金，深

圳 “天骥”、“蓝天”基金，沈阳的 “富民”、“通发”、“公

众”、“兴沈”、“万利”基金，武汉的 “武汉证券投资基金”，

天津的“创业”基金以及浙江的“金信”基金等，数量超过

4。个，遍及全国18个省市，引起了金融界和投资者的广泛关
注。特别是1992年11月由中国农村发展信托投资公司等5
家金融机构共同发起的我国第一家规范化的公司型封闭式投

资基金— “淄博乡镇企业投资基金”得到中国人民银行总

行的批准设立，并入选1992年中国证券业十大新闻，标志着

我国新兴的投资塞金事业开始受到国家的重视。
    1992年投资基金的迅猛发展使人们有理由预言1393年

将成为中国的“投资基金年”。但1993年金融形势的变化，使

有关方面对发展基金不得不持谨慎态度，普遍期待中的“投
资基金年”未能形成。不过，1993年此起彼伏的有关投资基

金方面的研讨会无疑为炒中国投资基金下一轮的大发展做了

知识和技术上的必要准备.特别是1993年8月20日，“淄博
基金”在上海证券交易所的成功上市，对进一步探索投资基
金的管理运作模式起到了重要作用，亦极大地强化了公众对



现代企业理财运筹丛书

投资墓金的认识。

    据不完全统计，目前我国的基金投资者逾50万人。在现

有基金中，除“淄博基金”在全国性的交易场所上市交易外，

还有20个基金分别在沈阳、夭津、武汉、大连、海南、四川

等地方性证券交易中心上市交易。

    (三)促进我国投资荃金兴起和发展的主要因紊

    投资基金在我国的兴起不是偶然的，它是我国经济发展

到一定阶段的必然产物。

    1，十多年的改革开放，使我国的市场发育逐步向高层次
发展，特别是90年代初上海证券交易所和深圳证券交易所的

建立，标志着我国证券市场正在向着规范化方向迈进。纵观

基金发展史，证券市场是其发展的温床，正是中国市场经济

发展的大环境和股票市场的发展为投资基金在我国的生根发

芽提供了条件。

    2. 90年代初期我国掀起的股票热、房地产热唤醒了公众
的投资热情，但投资渠道的不畅通、股票市场的风险性亦使

很多投资者望而却步，这在一定程度上形成了对投资基金的

内在需求。

    3·我国的资本市场不发达，资金供求矛盾突出，急a寻
求新的融资工具，投资基金这一在世界上发展成熟的投资工

具进入刻意迫求金融创新的中国同行的视眼也就不足为奇

了。可以说，投资基金能够在我国迅速发展，与中国金融机

构的热心推动密不可分。

    4.值得一提的是，我国改革开放的成就，吸引了国际投

资机构的注意，他们看好中国金融市场的发展潜力，纷纷推
出旨在以“中国概念股”为投资对象的“中国基金”。这些中
国基金的建立无疑给中国同行以刺激和示范作用，这在一定
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