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内容概要

《国际金融(高等学校经济管理类课程教材)》由朱箴元、林琳主编，本书的编写力求做到：一是密切
联系实际、深入浅出地介绍基本概念和理论；二是注意分辨和探讨一些热点问题和传统说法；三是注
意收集和选择较多有代表性的，特别是最新的统计数据，以分析国际金融运行的基本情况和探讨相关
规律；四是注重以我国的相关问题为研究的落脚点。
本教材供高等学校经济管理类专业使用，也可作为金融从业人员岗位培训教材。
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章节摘录

　　九、国际证券投资理论　　国际证券投资理论是西方学者在研究国际资本流动中形成的分支理论
，分为古典国际证券投资理论和现代证券投资组合理论。
前者重点研究国际证券投资的原因和流动规律，后者主要分析国际证券选择和优化组合。
　　（一）古典国际证券投资理论　　该理论认为国际证券投资的起因在于各国间存在的利率差异，
其根源则可用麦克道格尔模型加以解释。
在资本可自由国际流动的条件下，若两国利率存在差异，两国间能带来同等收益的有价证券的价值也
有较大差别：高利率国家有价证券价格低，低利率国家有价证券价格高。
这样，低利率国家投资者就会购买高利率国家有价证券，直至两国市场利率相等。
有价证券收益、价格和市场利率的关系可用公式C=I/r表示，其中C为有价证券价格，I为有价证券常年
收益，r为资本市场利率。
套利是古典国际证券投资理论的核心。
　　该理论存在明显的不足：（1）回避了套利必然遇到的汇率问题；（2）只说明证券资本从低利率
国家向高利率国家的单向流动，而无法解释目前国际证券资本流动中普遍存在的双向流动现象；（3
）最大的缺陷是：以资本国际自由流动和完全竞争为假设前提，但事实上，现实资本流动领域不但存
在较多障碍，且证券市场也是一个明显缺乏有效性的不完全市场。
　　（二）现代证券投资组合理论　　现代证券投资组合理论，亦称资产选择理论，美国学者马科维
茨（H.M.Markovitz）于20世纪50年代在其《有价证券选择》一书中首先提出，后来托宾（J.Tobin）发
展了该理论。
该理论采用“风险一收益考察”法说明投资者如何在各种资产中选择，形成最佳组合，使投资收益一
定时风险最小，或投资风险一定时收益最大。
该理论主要包括投资组合理论、资本资产定价模型、APT模型、有效市场理论及行为金融理论等部分
，其发展极大地改变了过去主要依赖基本分析的传统投资管理实践，使现代投资管理日益朝着系统化
、科学化、组合化方向发展。
　　⋯⋯
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