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9_99_A9_E6_8E_A7_E5_c33_41749.htm 风险控制与管理是证券

投资分析与管理的核心内容,是投资者应该掌握的必备工具。

然而,多数投资者对这一工具缺乏足够的认识、了解和掌握。

实际上,只要我们关注一下目前证券市场发展变化,特别是基金

管理方式与投资策略的变化,从它们的转变中就可以看出有两

个显著特点:一是多数基金管理者已经认可并采用了分散投资

策略；二是多数投资者认识到理性投资的重要性,已经将控制

投资风险放在了首位。对于熟悉现代投资组合理论的投资者

来说,分散投资、控制风险是再熟悉不过的,这是现代投资组合

理论的核心内容。正是基于这样的认识,我们认为当前的证券

投资分析系统应该包括这些金融工程技术,为使用者提供分散

投资、控制风险的先进工具,以期最大限度地增加投资收益、

降低投资风险。 关于投资风险的测算与控制的指标和方法较

多,大体可以分为两类:一是基于公司财务状况的风险预警与控

制,主要通过财务风险分析来预测与控制风险；二是基于投资

组合的数量化方法,主要以β系数和VaR指标来测算与控制投

资风险。 用财务风险分析方法来测算和控制风险,主要是由于

财务指标或比率之间存在一定的相关关系。通过横向比较、

纵向比较等多种财务分析方法进行比较分析和综合评价,构建

出财务风险过滤与预警,进而为投资者提供分析上市公司的财

务状况、判断企业报表的质量和有无恶化情况、发现和揭示

风险的便利途径。它可以帮助投资者迅速便利地深入上市公

司进行追踪调查,从而揭示和发现风险。 用投资组合的数量化



方法控制风险,常用的两种方法包括β系数和 VaR方法。β系

数用以描述某一投资组合(可以是某一证券)的收益率相对于

市场整体收益率的敏感度,它被用于测算由于市场波动给投资

组合带来的系统性风险。当β系数等于1时,说明你的投资组

合波动与大盘同步；当β系数大于1时,说明你的组合波动比

大盘大；当β系数小于1时,说明你的组合波动比大盘小。

VaR (ValueatRisk)是测算风险的另一个常用的指标。目前,国际

上有许多金融机构都采用VaR指标来测算和监控金融风险,譬

如JP摩根。与β系数不同,VaR是一个绝对指标,较为直观简单,

它所测算的是某一投资组合(可以是某一证券)在一定资信水

平下和一定持有期内的最大潜在损失。 利用禾银系统提供的

这两个指标,投资者可以测算出某一投资组合(可以是某一证

券)的风险,再根据投资者的风险承受程度来调整投资组合,从

而达到控制风险的目的。譬如,按2002年12月第1周收盘价测

算,禾银系统为使用者提供的BBA50成长股组合的β系数

为1.07,表明其推荐组合的系统风险略大于大盘。但由于构成

该组合的股票全部是成长股,因此出现大于1的β系数属于正

常、不足为怪。而系统同时显示,BBA50指数下跌6.6%,同期上

证指数下跌14.39%。另外,日VaR指标为1.22%(以JP摩根方法计

算),表明下一个交易日该投资组合在95%的资信水平下最大损

失不会超过1.22%。 100Test 下载频道开通，各类考试题目直

接下载。详细请访问 www.100test.com 


