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资过程中,风险可谓是无处不在、无时不在。由于投资目的不

同,选择的投资策略和投资方式不同,其所面临的风险程度也各

不相同。任何投资策略中的关键因素都是在风险和收益之间

寻找平衡。简单来说,为了寻求更大的收益,你就要承担更高的

风险。如果你希望降低风险,你就要承担较低的收益。在三种

基本资产类型中,现金投资(例如货币市场账户、大额存单等)

具有最低的风险,但是,现金投资产生的收益最低；债券具有中

等风险；股票的风险最高,而股票可能会产生最高的收益。因

此,从某种意义上来说,承担风险的价值就是可以获得超过市场

平均水平的超额利润。 风险的基本构成:投资股票的风险主要

来自两个方面:一是整体市场下跌带来的风险(又称系统性风

险)；二是个股快于大盘下跌带来的风险(又称非系统风险)。

在投资策略上,前者为时机选择；后者为个股选择。 评估风险

程度常用的两种方法:在投资界,评估风险程度的常用两种方法

是β系数和VaR方法。β系数代表了一种证券或组合在市场

上的相对风险大小,β大于1的证券称为进取型证券,其表现通

常领先同期市场平均水平；β小于1的证券称为保守型证券,

其表现通常落后于同期市场平均水平。同样,VaR是测算风险

的另一个通用指标,与β系数不同之处在于:VaR是一个绝对指

标,它测算的是某一证券或组合在一定资信水平下和一定持有

期内的最大潜在损失。 对于普通的投资者而言,很难像专业机

构投资者那样借助复杂的风险控制模型进行实时风险监控,但



在理解了风险的基本构成和风险调整评估法等基本概念之后,

也可以基于一种简单的风险----收益的概率化判断进行个人投

资。设想证券A的当前价格为10元,综合估计未来上升到20元

的概率为80%,下跌到2元的概率为20%,则A的VaR值为8元,即你

在投资A中获利10元是建立在可能要最大损失8元的心理准备

之上的。如果你缺乏损失8元的心理准备和财务承受能力,则A

将不是适合你的投资品种。许多投资者仅仅看到证券A能够

获得翻倍收益的乐观面,而恰恰忽略了可能导致自身陷入财务

困境的8元损失,结果过度的风险暴露引发投资失败。 目前中

小投资者常见的风险认识误区:在多数普通投资者中间,通常还

存在着另一种风险控制误区。即投资者对损失的厌恶程度很

大程度上取决于他们以往的盈亏状况。例如,在先前的市场中

赚过大钱的投资者不太担心未来的损失。他们乐观地认为,现

有的获利哪怕损失一点也无伤大雅,因为总体还是盈余的。中

小投资者在赢了钱后往往会加大投资,因为这个时候他们在投

资的已经不是自己的钱,而是从市场中赢来的钱了。尤其是当

股市上扬时,投资者越来越忽视未来市场的巨大风险,觉得现有

的获利可以抵消小幅下跌造成的亏损。结果导致赢利消失,甚

至出现亏损。反之,对于那些已经遭受亏损的投资者,则通常会

出现不愿理智评估自己目前面临的风险暴露程度,更不甘接受

现有的帐面损失,由于寄希望于奇迹的出现,结果导致帐面亏损
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