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4_BB_80_E4_B9_88_E8_c33_44279.htm 为什么说证券市场是高

风险市场？ 证券市场是商品经济、信用经济高度发展的产物

，是市场经济中的一种高级组织形态。其所以说证券市场是

高风险市场，是因为证券价格具有很大的波动性、不确定性

。这是由证券的本质及证券市场运作的复杂性所决定的。 

（1）证券的本质决定了证券价格的不确定性。从本质上说，

证券是一种价值符号，其价格是市场对资本未来预期收益的

货币折现，其预期收益受利率、汇率、通货膨胀率、所属行

业前景、经营者能力、个人及社会心理等多种因素影响，难

以准确估计，表现在价格上具有较强的不确定性。证券的这

一本质属性，决定了以它为交易对象的证券市场从一形成起

就具有高风险性。 （2）证券市场运作的复杂性导致了证券

价格的波动性。证券市场的运作过程，实际上是市场供给与

需求之间由不平衡到平衡、由平衡到不平衡的循环往复过程

，但与其他商品市场不同的是。证券市场的供需主体及决定

供需变化的因素与机制更加复杂。从市场参与者来看，从政

府到企业、从机构到个人，形形色色，非常广泛，他们在市

场中的地位、对市场的熟悉程度、对市场的要求千差万别。

从市场构成来看，包括发行主体、交易主体、中介机构等等

。代表看不同的利益群体，内部运作机制各不相同。从交易

工具来看，有债券、股票、基金及金融衍生商品等，各类工

具在性质、交易方式、价格形成机制等方面既自成体系义彼

此联系。在这一环境中，证券市场的价格表现得更加难以捉



摸，不断波动甚至暴起暴落。 （3）投机行为加剧了证券市

场的不稳定性。在证券市场的运作过程中，投资与投机行为

是相互伴生的。投机资本追逐利润的行为，加剧了市场价格

波动。当投机行为超过正常界限，变成过度投机，则市场风

险突现。例如，20年代未美国股市出现投资大众化浪潮，投

资者最少只需交10％保证金即可购买股票，信用交易条件之

宽、规模之大空前绝后。股价逐日飚升，中场投机气氛炽热

，道琼斯指数从1926年的120点飞速达到1929年的最高点386点

。最终，疯狂的投机导致更大幅度的灾难性暴跌，到1932年

。道琼斯指数下降85％。 （4）证券市场风险控制难度较大。

客观上，证券市场涉及面广、敏感度高，社会，文化生活中

的许多变化都会对市场风险的积聚产生影响，任何重大政治

、经济事件都可能触发危机，对市场中的所有风险因素难以

全面把握、控制。主观上，受监管能力及自律程度的局限，

各类甘冒风险博取盈利的不规范、不自律行为难以杜绝，而

对违规行为的发现、纠正则需有一段过程。诸如英国已林银

行因一个交易员大量进行日经捐数期货投机而倒闭，香港百

富勤公司因大量持有印尼债券而陷于财务困境最终清盘等事

例，都说明证券中场风险元处不在、元时不在。 （5）证券

市场风险对社会、经济的冲击力、破坏力较大。证券市场是

经济、社会的焦点，证券市场风险是各种经济矛盾、问题的

集中体现。例如，美国1929年股市崩溃加剧了银行体系混乱

，触发了信用危机，1929年至1930年间有6000多家银行倒团。

股市崩溃后，投资者损失惨重，生产积压更为严重，失业人

口达到5000万人，1929年美国国民收人为8m亿美元，1932年

降至400亿美元。随着全球经济一体化的发展，资本可以在全



世界流动，证券市场已从局部、区域性市场发展成全国性乃

至国际性市场。国际政治、经济的风云变幻更可以通过证券

市场这个链条在全球范围内迅速传播、扩大。 同成熟市场相

比，我国证券市场起步晚，还处于初级阶段。上市公司、证

券公司等市场参与者素质有待提高，投资者风险意识相对薄

弱，监管手段有待完善，管理市场的经验还不成熟、市场所

隐含的风险更大，所以，我们要充分认识防范和控制市场风

险的必要性，把风险防范与控制当作市场建设过程中长抓不

懈的重要工作。 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 


