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9_99_A9_E5_9F_BA_E7_c35_45561.htm 目前，学术界对风险的

内涵还没有统一的定义，由于对风险的理解和认识程度不同

，或对风险的研究的角度不同，不同的学者对风险概念有着

不同的解释，但可以归纳为以下几种代表性观点。 一、风险

是事件未来可能结果发生的不确定性 A. H. Mowbray (1995)称

风险为不确定性；C. A. Williams（1985）将风险定义为在给定

的条件和某一特定的时期，未来结果的变动；March＆Shapira

认为风险是事物可能结果的不确定性，可由收益分布的方差

测度；Brnmiley认为风险是公司收人流的不确定性

；Markowitz和Sharp等将证券投资的风险定义为该证券资产的

各种可能收益率的变动程度，并用收益率的方差来度量证券

投资的风险，通过量化风险的概念改变了投资大众对风险的

认识。由于方差计算的方便性，风险的这种定义在实际中得

到了广泛的应用。 二、风险是损失发生的不确定性 J．S.

Rosenb"（1972)将风险定义为损失的不确定性，F. G. Crane

（1984)认为风险愈味着未来损失的不确定性，‘Biokett

，Charnes，Cooper＆概率进行描述（王明涛，2003）。Ruefli

等将风险定义为不利事件或事件集发生的机会。并用这种观

点又分为主观学说和客观学说两类。主观学说认为不确定性

是主观的、个人的和心理上的一种观念，是个人对客观事物

的主观估计，而不能以客观的尺度予以衡量，不确定性的范

围包括发生与否的不确定性、发生时间的不确定性、发生状

况的不确定性以及发生结果严重程度的不确定性。客观学说



则是以风险客观存在为前提，以风险事故观察为基础，以数

学和统计学观点加以定义，认为风险可用客观的尺度来度量

。例如，佩费尔将风险定义为风险是可测度的客观概率的大

小；F.H.奈特认为风险是可测定的不确定性。 三、风险是指

可能发生损失的损害程度的大小 段开龄认为，风险可以引申

定义为预期损失的不利偏差，这里的所谓不利是指对保险公

司或被保险企业而言的。例如，若实际损失率大于预期损失

率，则此正偏差对保险公司而言即为不利偏差，也就是保险

公司所面临的风险（胡宜达等，2001）。Markowitz在别人质

疑的墓础上，排除可能收益率高于期望收益率的情况，提出

了下方风险（Downsiderisk)的概念，即实现的收益率低于期

望收益率的风险，并用半方差(Sernivaviance)来计量下方风险

（周刚等译．1999)。 四、风险是指损失的大小和发生的可能

性 朱淑珍(2002)在总结各种风险描述的基础上，把风险定义

为：风险是指在一定条件下和一定时期内，由于各种结果发

生的不确定性而导致行为主体遭受损失的大小以及这种损失

发生可能性的大小，风险是一个二位概念，风险以损失发生

的大小与损失发生的概率两个指标进行衡量。王明涛(2003)在

总结各种风险描述的基础上，把风险定义为：所谓风险是指

在决策过程中，由于各种不确定性因素的作用，决策方案在

一定时间内出现不利结果的可能性以及可能损失的程度。它

包括损失的概率、可能损失的数量以及损失的易变性三方面

内容，其中可能损失的程度处于最重要的位置。 五、风险是

由风险构成要素相互作用的结果 风险因素、风险事件和风险

结果是风险的基本构成要素，风险因素是风险形成的必要条

件，是风险产生和存在的前提。风险享件是外界环境变量发



生预料未及的变动从而导致风险结果的事件，它是风险存在

的充分条件，在整个风险中占据核心地位。风险事件是连接

风险因素与风险结果的桥梁．是风险由，可能性转化为现实

性的媒介。根据风险的形成机理，郭晓亭、蒲勇健(2002)等将

风险定义为：风险是在一定时间内，以相应的风险因素为必

要条件．以相应的风险事件为充分条件，有关行为主体承受

相应的风险结果的可能性。叶青、易丹辉（2000）认为，风

险的内涵在于它是在一定时间内，有风险因素、风险事故和

风险结果递进联系而呈现的可能性。 六、利用对波动的标准

统计测方法定义风险 1993年发表的30国集团的《衍生证券的

实践与原则》报告中，对已知的头寸或组合的市场风险定义

为：经过某一时间间隔，具有一定工信区间的最大可能损失

，并将这种方法命名为Value at Risk，简称VaR法．并竭力推

荐各国银行使用这种方法；1996年国际清算银行在《巴塞尔

协议修正案》中也已允许各国银行使用自己内部的风险估值

模型去设立对付市场风险的资本金；1997年P. Jorion在研究金

融风险时，利用“在正常的市场环境下，给定一定的时间区

间和置信度水平，预期最大损失（或最坏情况下的损失）”

的测度方法来定义和度量金融风险，也将这种方法简称

为VaR法（P. Jorion, 1997）。 七、利用不确定性的随机性特

征来定义风险 风险的不确定性包括棋糊性与随机性两类。模

糊性的不确定性，主要取决于风险本身所固有的模糊属性，

要采用模糊数学的方法来刻画与研究；而随机性的不确定性

，主要是由于风险外部的多因性（即各种随机因素的影响）

造成的必然反映，要采用概率论与数理统计的方法来刻画与

研究。 100Test 下载频道开通，各类考试题目直接下载。详细
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