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前言

　　在我们的日常生活中，风险无处不在。
无论是企业的生产经营，还是家庭的投资理财都面临着各种各样的风险。
因此，如何管理风险以达到规避风险成为投资者、企业和政府都关心的问题。
要研究和处理这个问题，就必须掌握一些必要的投资学原理。
　　在金融投资领域，由于风险在很大程度上取决于个体心理感受后进行主体价值判断的概念，因此
，在很长一段时间内，风险度量一直停留在非定量的主观判断阶段。
1952年MarkOWitz在“Portfolio Selection”一文中创立了证券组合理论，首次提出了证券风险的度量方
法，即“均值一方差”法则，开创了度量投资风险的先河。
自此开始，投资者可以进行风险的计算，这大大促进了证券市场的发展和投资者投资管理水平的提高
。
　　一般认为，投资管理经历了三个发展阶段：投机阶段、职业化阶段和科学化阶段。
在投机阶段，投资者不能进行风险的计算，也没有成熟的投资理论可循，投资所依赖的是直觉、经验
和一些传统的投资理论，例如由道琼斯公司的创始人查尔斯·道和爱德华·琼斯提出的“道琼斯股价
理论”和1936年由凯恩斯提出的“空中楼阁理论”。
这些理论既缺乏坚实的理论基础，又缺乏充分的实践验证，不足以对投资管理产生重要的指导意义。
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内容概要

　　《投资学》首先介绍了证券市场的相关基本知识及证券的收益与风险度量方法，接着重点论述了
国内外学者及作者在有关证券组合分析理论方面的相关研究成果，然后介绍了证券定价理论——资本
资产定价模型（CAPM）和套利定价理论（APT），最后介绍了证券投资业绩评价方法及一安全分析
。
　　《投资学》主要供高等院校经济类、管理类本科生、研究生和MBA教学之用，也可以作为从事证
券和投资研究人员、企业集团财务管理人员、证券从业人员及个人投资者的参考读物。
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章节摘录

　　第1章证券与证券市场　　证券投资，顾名思义，就是购买证券，并期望在未来时期能获得收益
的一种投资行为。
证券投资活动涉及对各种可交易的证券进行分析，确定具体的证券投资对象和投资时机，并根据自身
的财务状况确定投资规模。
除此之外，证券投资活动还涉及在什么地方和如何进行交易。
这些工作要求投资者对证券与证券市场有一定的了解与认识。
在深入讨论证券与证券市场之前，我们先对“投资”这个概念进行诠释。
　　从广义上讲，投资是指为未来收入货币而付出当前的货币。
因此其具有两点特征：时间和风险。
投入是当前发生的，是确定的，收入是以后才有的，而且在数量上是不确定的，还可能会导致损失，
所以投资是有风险的。
　　人们经常对投资和储蓄进行区分，因为它们有一个共同点，那就是它们都是减少目前的消费。
但它们的目的不同：储蓄是为了计划未来的消费，比如准备在五年后购买一套住宅或是为十年后女儿
读大学积攒学费，等等；而投资则是为了增加未来的收人。
　　人们还常常对投资与投机和赌博进行比较。
投机行为是通过冒相当大的风险来获取相应的收益。
投资目的是为了获得资本收益，而投机则是为了博取价差，但二者很难区分。
赌博是为一个不确定的结果下注。
赌博者去冒风险的目的不是为了“获取相应的收益”，而是为了享受冒险的乐趣。
　　一个社会的物质财富最终取决于该社会的生产能力。
这种生产能力是社会中的实物资产的函数，包括土地、建筑物、知识、机械设备和技术工人等。
实物资产是用于生产产品和劳务的资产，而金融资产是收入或财富在投资者之间的配置凭证，它并不
是社会财富的代表。
实物资产是创造收入的资产；金融资产则对实物资产创造的收入有要求权。
针对这两种类型的资产，我们可以将投资分为实物投资和证券投资。
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