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证券投资的基本概念



• 学生能够了解证券投资的产生与发展

• 学生能够掌握证券投资的基本概念
    本章重点：证券投资的概念、证券投资与投机

• 学生能够说出证券投资学的基本内容与研究方法

00 教学要点



第一节 证券投资的产生与发展



01 证券投资的产生与发展

什么是证券？

• 证券也称有价证券，是证明持券人具有商品所有权或财产所有权、收益请求权
以及债权，并凭此取得经济权益凭证的统称。

• 分类
ü广义： 主要包括资本证券、货币证券和商品证券等。
ü狭义上的证券主要指的是证券市场中的证券产品，其中包括股票、债券

、股票期货、期权、利率期货等。

• 本课程如无特别说明，均指狭义



证券的基本类别

• 货币证券：某种程度上发挥货币功能        --- eg.期票、支票、本票、汇票,etc

• 财物证券：为持有人对特定财物的所有权和各种请求权提供证明，持有人可据以占有、提
取或支配使用该财物                                   ---  eg.提货单、货运单、栈单、房产证,etc

• 凭据证券（证据证券）：主要用于权益证明，设定、反映持有人在双边或多边关系中享有
和履行权利、义务的情况                             ---  eg. 保险单、火车票、机票、门票,etc

• 资本证券：能够在某种程度上发挥资本所具有的价值增值作用，持有人可据以取得一定的
资本性收益和享受其他各种投资性权益         --- eg.股票、债券,etc
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证券市场

• 证券市场是有价证券发行和交易的网络和体系，是金融市场的组成部分。

• 按证券的性质不同，分为股票市场和债券市场。

• 按组织形式不同，分为场内市场和场外市场。场内市场指的是证券交易所；场
外市场则主要指店头市场（柜台市场），以及第三市场、第四市场。
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证券市场的产生原因

• 社会化大生产和商品经济的发展，客观上需要新的筹集资金手段。自身积累、
银行借款不能满足巨额资金需求。

• 股份制的发展：股份公司的建立、公司股票和债券的发行，为证券市场产生和
发展提供了现实基础和客观要求。

• 信用制度的发展：证券市场的产生成为必然。信用工具一般有流通变现的要求
，要求有流通市场。货币资本和产业资本相分离。
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• 世界上最早的证券市场与比利时相关
（布鲁日、佛兰德、根特、鹿特丹等
地区）。

• 但是一般认为安特卫普产生了世界上
第一个证券市场。

证券市场的产生原因
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       佛兰德画家丹尼尔·范·海尔（Daniel van Heil，1604-
1664）的画作《1576年11月4日，熊熊烈火中的安特卫普
市政厅》。

棱堡防御体系



证券市场的发展阶段

(一)萌芽阶段
　　1602年，世界上第一个股票交易所在荷兰的阿姆斯特丹成立;
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• 区位：阿姆斯特丹的须德海能够容纳当时的大型船只。

• 荷兰自身拥有非常强大的造船业。到1669年，据估算，荷兰的
运输船队的船只达到6000艘，吨位达到大约60万吨。

• 荷兰福禄特帆船 （the fluyt“flyboat”）在设计上将空间与船
员效率提升成最大值。这种船廉价而可以大量制造。

• 到1560年，荷兰占据了波罗的海航运2/3的运量。

• 新材料新能源的引入：煤炭以及棉花。

• 大量的融资和结算需求：1609年，世界上第一家中央银行——
阿姆斯特丹银行诞生；1602年，世界上最著名的远洋殖民冒险
公司——荷兰东印度公司创立，1609年，世界上第一只可以自
由转让的公司股票——荷兰东印度公司的股票开始交易；1636
年，人类第一个远期期货合约和交易诞生；

阿姆斯特丹以及荷兰贸易体系 

•



证券市场的发展阶段

• 到1669年时，荷兰东印度公司已是世界上最富有的私人公司，拥有超
过150艘商船、40艘战舰、五万名员工、一万名佣兵的军队，年股息高
达40%。

• 认购股份的热潮时，荷兰东印度公司共释出650万荷兰盾供认购，当时
的10盾约等于1英镑，而1660年代荷兰一位教师的年薪约280盾，仅阿
姆斯特丹一地就认购了一半的股份。
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证券市场的发展阶段

(一)萌芽阶段
　　1602年，世界上第一个股票交易所在荷兰的阿姆斯特丹成立;

　　1698年，柴思胡同——乔纳森咖啡馆，因众多经纪人在此交易而闻名;
• 在伦敦最古老的交易所——皇家交易所之中，与商品交易混在一起进行买卖交易的有俄

罗斯公司（1553年创建）、东印度公司（1600年创建）等公司的股票。
• 由于买卖交易活跃，所以在皇家交易所进行股票买卖的交易商独立出来，在市内的咖啡

馆里进行买卖，伦敦柴思胡同的乔纳森咖啡馆就是因众多的经纪人在此交易而出名。
• 1773年，英国第一家证券交易所在该咖啡馆(乔纳森咖啡馆)成立;1802年获得英国政府

批准;
• 1802年伦敦交易所新大厦落成开业，当时在交易所内交易的证券主要是英格兰银行、南

海公司和东印度公司的股票 ，之后公司债券和矿山、运河股票逐渐上市交易。
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01 证券投资的产生与发展

17世纪末时，伦敦城交易街柴思胡同露天大市场上的“乔纳森”咖啡馆是买卖政府债券的“皇家交易处”。



航运保险体系：英国国王亨利四世特许开辟特定区域为商人进行海
上保险交易活动提供便利。1769年，劳合社保险人协会在伦敦成立
，其于1779年起草的劳合社船货保险单格式成为世界航运保险界流
行的格式合同。

伦敦交易所：17世纪，爱德华·劳埃德成立一间咖啡屋，成为当时船
东和保险经纪人的主要集会地。18世纪20年代，咖啡屋正式为伦敦
交易所取代。

伴随着这一进程，伦敦成为新的国际航运中心。伦敦不仅在新兴的
航运服务产业具有优势，而且在航运规则上也有较大影响力。伦敦
确立了船舶注册和分级制度，同时是诸多国际公约的签订地。英美
海商法一度是很多国家制定相关法律的蓝本。

波罗的海交易所

伦敦的崛起



证券市场的发展阶段

(一)萌芽阶段
　　美国证券市场是从买卖政府债券开始的。在独立战争中，美国的战时国会、
各州和军队都发行了各种各样的中期债券和临时债券。
　　1790年，美国第一个证券交易所在费城成立;
　　1792年5月17日，华尔街梧桐树协定，订立最低佣金标准以及其它交易条款;
　　1793年，汤迪咖啡馆在纽约从事证券交易; 1817 年更名为纽约证券交易会， 
1863年更名为纽约证券交易所;  纽约证券交易所在独立战争之前主要从事政府债
券交易，之后股票交易盛行。
       1820年代到1830年代，美国的工业化浪潮为证券业带来了新的发展机遇。
为了筹集道路、桥梁、运河等土木事业的资金，美国发行了联邦债券、州政府债
券、民间事业债券、股票等，使证券市场的交易量大幅度地增加。
       1886年纽约证券交易所股票日交易数量第一次超过100万股。1889年《华尔
街日报》成立，标志着美国证券市场开始步入股票交易时代，1896年道琼斯指数
成立。
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证券市场的发展阶段（续）

(二)初步发展
　　股份公司数量大增(以英国为例，1911-1920年 64000家，1921-1930年86000家);
　　至此90%的资本处于股份公司的控制之下; 1921-1930年全世界共发行有价证券6000亿法郎。

(三)停滞阶段：1929-1933年经济大危机。
       1933年国会在美国股票市场已经运行了100多年后出台第一部全国性的证券业法规《1933年证券
法》，主要规范证券发行人的信息披露。

(四)恢复阶段：二战以后-20世纪60年代。
        股票的上升又可分为“三杯马提尼酒”的50年代和“活跃上升”的60年代

(五)加速发展阶段：20世纪70年代。重要标志是反映证券市场容量的重要指标——证
券化率(证券市值/GDP)的提高。 

01 证券投资的产生与发展



证券市场的发展阶段（续）

（六）21世纪网上证券投资

ü降低券商经营成本

ü降低交易风险

ü加快信息流动速度
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现代证券投资的特点

• 证券投资机构化
• 证券投资工具多样化
• 证券投资电子化
• 证券投资国际化
• 金融活动证券化
• 证券投资理论不断完善
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旧中国证券市场

• 1869年上海已有买卖外国公司股票的外国商号，当时称为“捐客总会”。
• 最早的证券交易机构：由上海外商经纪人组织的 “上海股份公所 ”和 “上海众业公所 

”，交易对象为外国企业股票和债券。
• 最早的股份制企业：1872 年设立的轮船招商局
• 1914 年北洋政府颁布《证券交易所法》，推动证券交易所的建立。
• 1917年北洋政府批准上海证券交易所开设证券经营业务。
• 中国人自己创办的第一家证券交易所：1918年夏天成立的北平证券交易所。
• 当时规模最大的交易所：1920年上海证券物品交易所。
• 此后，相继出现上海华商证券交易所、青岛市物品证券交易所、天津市企业交易所等。
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新中国证券市场

• 第一阶段：新中国资本市场的萌生(1978-1992)
　　1981年7月，我国改革传统“既无外债，又无内债”的计划经济思想，
重启国债发行。
　　1987年9月，中国第一家专业证券公司——深圳特区证券公司成立。
　　1990年12月19日和1991年7月3日，上海证券交易所、深圳证券交易所
先后正式营业。
　　1990年10月，郑州粮食批发市场开业并引入期货交易机制，成为新中国
期货交易的实质性发端。
　　1992年10月，深圳有色金属交易所推出了中国第一个标准化期货合约—
—特级铝期货标准合同，实现了由远期合同向期货交易的过渡。
　　1993年，股票发行试点正式由上海、深圳推广至全国，打开了资本市场
进一步发展的空间。
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新中国证券市场（续）

• 第二阶段：全国性资本市场的形成和初步发展(1993-1998)
　　1992年10月，国务院证券管理委员会和中国证券监督管理委员会成立。
　　1997年11月，中国金融体系进一步确定了银行业、证券业、保险业分业经
营、分业管理的原则。
　　1998年4月，国务院证券委撤销，中国证监会成为全国证券期货市场的监管
部门，建立了集中统一的证券期货市场监管体制。

01 证券投资的产生与发展



新中国证券市场（续）

• 第三阶段：资本市场的进一步规范和发展(1999至今)
　　《证券法》于1998年12月颁布并于1999年7月实施，是中国第一部规范证
券发行与交易行为的法律，并由此确认了资本市场的法律地位。
　　2001年12月，中国加入世界贸易组织，中国经济走向全面开放，金融改革
不断深化，资本市场的深度和广度日益扩大。
　　从2001年开始，市场步入持续四年的调整阶段：股票指数大幅下挫; 新股发
行和上市公司再融资难度加大、周期变长; 证券公司遇到了严重的经营困难，到
2005年全行业连续四年总体亏损。

         2009年10月23日，创业板正式启动。2009年年末，中国证监会又适时启动
了以沪、深300股指期货和融资融券制度为代表的重大创新，对中国证券市场的
完善和发展具有深远影响。

         2019年6月13日，科创板正式开板； 7月22日，科创板首批公司上市。
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第二节  证券投资的基本概念



02 证券投资的基本概念

什么是投资？

• 投资定义：经济主体为了获得预期收益，预先垫付一定数量货币或实物以经营
某项事业的经济行为。

• 投资要素：投资主体、投资客体、投资目的、投资方式
• 投资一般具有三个特性：时间，收益和风险

为了获得可能的不确定的未来值而作出的确定性的现值牺牲的经济行为。
-- 威廉.夏普(投资学）

投资是“以牺牲或者推迟当前消费来换得未来更高消费水平的一种跨期资源
配置” eg. 储蓄，房地产、艺术品投资，人力资源投资。  
——《证券投资分析》（邵宇、秦培景主编，复旦大学出版社）



对投资的理解

  1、预先投入一定价值量的经济活动 
  2、具有时间性
  3、目的在于得到报酬（即收益） 
  4、具有风险性，即不确定性
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投资的分类

狭义投资 — 金融投资，投资于各类金融资产以获得未来收益的经济行为。

广义投资 — 为了获得未来报酬或收益而垫支一定资本的任何经济行为，包
括实物投资和金融投资。 
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证券投资的分类

Ø按投资期限分：短期投资和长期投资

Ø按投资方式分：直接投资和间接投资

Ø按收入性质分：固定收入投资和不固定收入投资
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投资客体：实物资产和金融资产

• 实物资产一般包括有形资产，例如土地、机器、厂房等
• 金融资产包括写在纸上的各种合约，例如股票、债券等
• 各自的特点

• 实物资产代表一个经济的生产能力，决定一个社会的财富
• 金融资产不代表一个社会的财富，但对生产能力具有间接的作用

• 所有权和经营权的分离
• 使得资金流向具有好的投资机会的企业
• 代表持有者的财富
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证券投资与实物投资

1、证券投资与实物投资的区别
ü投资对象
ü投资内容
ü投资制约度

2、证券投资与实物投资的联系
• 两者之间是一种互补关系，而不是替代关系

• 例子：房地产
• 金融资产的价值来源并依赖于实物资产的价值
• 金融资产是投资者拥有实物资产的方式
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02 证券投资的基本概念

有价证券的本质

1）有价资本例如股票、债券能够脱离现实资本而在证券市场独立交易，产生了资本二重
化现象，可视为虚拟资本的凭证，具有虚拟资本的性质。

2） 代表虚拟资本的有价证券本身没有价值，只是代表收益的权利。

3）有价证券本身不是生产资料，不能再生产过程中发挥作用，虚拟资本和实际资本在质
和量上都有区别。

4）虚拟资本不是现实的财富，但是可以促使现实财富的集中。



02 证券投资的基本概念

有价证券的功能

1）将社会上零散的货币资金集中成为整体的社会资金或是职能资本

2）有价证券能节省现金，方便交易支付和汇总的作用，提高资本的使用效率和资本转移的安全
性。

3）一些有价证券（例如政府债券）是中央银行控制货币供应量、调节经济运行的重要工具。

4）有价证券使资金向收益高的地方流动，有利于社会资源的有效配置。

5）金融证券化，有利于金融工具的创新，使金融工具的发行、买卖进一步规范化。

6）有价证券及衍生工具的发展，使社会融资范围进一步扩大，有利于在国际进行投资和筹资。



证券投机

• 证券投机的概念
   证券市场的参与者利用证券价格的波动，短期内频繁地买进卖出证券，赚取

价差来获取收入的行为
• 证券投机的作用
ü   积极：平衡价格；加强流动性；分担价格变动风险
ü   消极：扰乱市场秩序

02 证券投资的基本概念



证券投资与证券投机

• 区别：
                  投资者           投机者
  对待风险   回避风险       敢于冒险
  投资期限   中长期持有    短期持有
  目的不同   稳定的收入    获取价差
  分析方法   基本分析       技术分析

• 联系：两种角色会在同一主体体现
• 转化：两者在一定条件下相互转化

02 证券投资的基本概念



证券投资过程

1、证券投资准备阶段
2、证券投资了解阶段
3、证券投资分析阶段
4、证券投资与管理阶段

02 证券投资的基本概念



第三节 证券投资学的基本内容与研究方法



证券投资学的基本内容

1、证券投资的基本理论
2、证券投资的主体分析
3、证券投资的客体研究
4、证券投资市场研究
5、证券投资管理研究
6、国际证券投资研究

03 证券投资学的基本内容与研究方法



1. 基本理论

• 证券投资风险和收益
• 证券组合理论
• 资本资产定价模型
• 有效市场理论
• 行为金融

03 证券投资学的基本内容与研究方法



2. 投资主体

• 个人
• 如何投资——证券、金融中介、金融创新、投资基金、衍生证券

• 公司
• 如何融资——投资银行、衍生产业

• 政府
• 如何管制和激发金融创新

03 证券投资学的基本内容与研究方法



3.投资客体

• 包括上市证券的种类、在哪里及如何进行证券的买卖、如何定价
• 证券种类

• 货币市场
• 短期、流动性好、风险小的债券

• 资本市场
• 股票
• 基金
• 期权、期货及其它衍生证券

03 证券投资学的基本内容与研究方法



4.投资环境

• 证券市场
• 一级市场：发行市场
• 二级市场：流通市场

• 证券中介
• 银行、投资公司、保险公司、信托公司
• 特点：

• 中介
• 集少成多
• 分散风险
• 专业化、规模经济（数量、声誉、搜集信息等）

03 证券投资学的基本内容与研究方法



5. 投资管理

• 对投资的证券种类、数量、投资的时间作出决定
• 投资政策：决定投资的目标和投资的财富数量

• 投资的目标：回报和风险
• 证券分析：基本分析；技术分析
• 证券组合构造:  selectivity, timing, diversification
• 证券组合调整
• 证券组合评估：依据回报率和风险

03 证券投资学的基本内容与研究方法



证券投资学的研究方法

1、定性分析和定量分析相结合

2、理论总结和实践操作相结合

03 证券投资学的基本内容与研究方法



• 证券投资的产生与发展
• 证券投资的基本概念

• 证券投资与实物投资
• 证券投资与证券投机

• 证券投资学的基本内容
• 证券投资学研究方法

04 小结


