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第I章 证券投资引论

套器巨到

证箱投资引论

    决定投资人命运的既不是股票市场，也不是公司本穷，而是投

资人本人。

        — 彼褥·林奇

一、证券投资的性质

    1.投资的定义

    “投资”，是人们日常生活中经常碰到用到的名词。一般理解

为:投资是把钱用在什么地方，以期获得什么。如基本建设投资，

把钱用在建厂、筑路等上，以便生产产品和提供交通运输服务;智
力投资，把钱用在办学、科研上，增加人力资本和获取科研成果;健

康投资，把钱用在营养、体育锻炼上，来增强身体素质，等等。然
而，在经济学上，投资和储蓄相对应，因为投资的来源是储蓄。由

于储蓄是延期的消费，为了将来更多的消费而牺牲目前一定的消

费。“从广义上讲，投资是为未来收入更多的货币而奉献当前的货

币。投资一般具有两个特点:时间和风险。奉献是当前发生的、确

定的，要是有回报的话，也是以后才有，而且数量是不确定的。在

许多时候，时间和风险是有关系的，时间越长，不确定性就越大。”

(引自威廉·F.夏普(投资学》第五版第2页)

    2.投资的类别

    投资就其性质、对象而言，可分为若干种:

    (1)直接投资与间接投资
                                                                  一 1 一
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    投资含有不同的意义，因而就形成不同的种类。从经济上的
意义来说，投资形成新的资本，用于生产事业上，造厂房、添设备、

购买原材料等，通过生产活动，可以直接增加社会物质财富，或者

提供社会所必需的劳务，所以一般称这种投资为直接投资。从金

融的意义上来说，投资是把资金用于购买金融资产，主要是有价证

券，以期获得收益。这些资金通过金融工具(债券、股票)的发行，

转移到企业家之手再投入到生产活动中去，这种投资叫做间接投

资。

    直接投资与间接投资的区别主要表现在以下七个方面。

    第一、产生的时间不同。前者产生在人类生产有了剩余产品

的时候;后者产生于资本主义发展到一定阶段— 出现股份制的

时候。

    第二、行为的目的不同。前者的目的是为了创造更多的未来

消费而建立物质基础;后者是为了获取股息、红利和证券的买卖差

价。

    第三、行为的过程不同。前者需要经过勘察设计、建筑安装等

一系列活动，完成对实物资产的构建;后者仅仅是对有价证券(股

票、债券等)的购买。

    第四、行为的性质不同。前着真正耗用了国民经济资源;后者

只是资金在不同证券持有人之间的转移。

    第五、行为的结果不同。前者形成了实物资产，逐渐成了工
厂、矿山、铁路、桥梁等;后者只得到有价证券(虚拟资产)。

    第六、行为风险不同。

    从整个经济的运转角度看，直接投资和间接投资是互相补充、

互相促进的，而不是相互竞争的。

    (2)实物投资和金融投资

    从投资对象的性质看，投资可分为实物投资和金融投资。实
物投资以实物资产为对象，金融投资以金融资产为对象。直接投
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资属于实物投资，但是实物投资不仅限于直接投资，还包括:购买

房地产、贵金属、古董、手饰、宝石、各种民族艺术品等实物资产(有

形资产)，其目的也是为求得资本收益和保值。
    金融投资包括直接金融投资和间接金融投资。这种区分是依

据金融的两种不同形态而进行的。直接金融是由最终的资金借方

(资金不足部门)通过直接向最终的资金贷方(资金剩余部门)发售

“本源的证券”筹集资金的金融形式。这里，“本像的证券”特指股

票和债券。可见，直接金融有两个特点，一是在融资方式上使用股

票和债券工具;二是资金的流动直接从出资者流向借资者，中间不

经由银行等金融中介机构。间接融资与此相反，它是先由金融中

介机构把各个部门的剩余资金集中起来，然后再转借给资金不足

部门。它所使用的融资工具主要是存单、票据及借贷证书，资金的
流动要经由金融中介机构，而不是在资金供需双方之间直接融通。

    从投资者的角度看，投资于债券股票是直接金融投资，投资于
存单、保险、信托则为间接金融投资。前一种分类中的间接投资成

为这里的直接投资。

    3.证券投资

    证券投资是法人或自然人把资金投放于有价证券，以期获得
收益的投资行为。

    有价证券，是证明持券人具有商品所有权或表示财产所有权、
收益请求权以及债权并以此有权取得一定收入的各种凭证。证券

这一概念有广义和狭义之分。广义的有价证券包括商品证券、货

币证券和资本证券。商品证券是证明有领取商品权利的证券，如

提货单、运货单、仓库栈单和房地产证书等。货币证券是指商业上

的支付工具，可以用来代替货币使用，是对货币具有索取权的一种

有价证券，如支票、本票、汇票、商业票据等。资本证券是能按期从

发行者处领取收益的权利性凭证，它表示财产所有权、收益请求权

或债权，如股票、国库券、公司债券等。狭义的有价证券则仅指包
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