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E8_B5_84_E5_88_86_E6_c33_645268.htm 组合管理的目标是实

现投资收益的最大化，也就是使组合的风险和收益特征能够

给投资者带来最大满足。具体而言，就是使投资者在获得一

定收益水平的同时，承担最低的风险，或在投资者可接受的

风险水平之内，使其获得最大的收益。不言而喻，实现这种

目标有赖于有效和科学的组合管理内部控制。从控制过程来

看，证券组合管理通常包括以下几个基本步骤： 1．确定证

券投资政策。证券投资政策是投资者为实现投资目标应遵循

的基本方针和基本准则，包括确定投资目标、投资规模和投

资对象三方面的内容以及应采取的投资策略和措施等。投资

目标是指投资者在承担一定风险的前提下，期望获得的投资

收益率。由于证券投资属于风险投资，而且风险和收益之间

呈现出一种正相关关系，所以，证券组合管理者如果把只能

赚钱不能赔钱定为证券投资的目标，是不合适和不客观的。

客观和合适的投资目标应该是在盈利的同时也承认可能发生

的亏损。因此，投资目标的确定应包括风险和收益两项内容

。投资规模是指用于证券投资的资金数量。投资对象是指证

券组合管理者准备投资的证券品种，它是根据投资目标而确

定的。确定证券投资政策是证券组合管理的第一步，它反映

了证券组合管理者的投资风格，并最终反映在投资组合中所

包含的金融资产类型特征上。2009年证券从业资格网上辅导 2

。进行证券投资分析。证券投资分析是证券组合管理的第二

步，是指对证券组合管理第一步所确定的金融资产类型中个



别证券或证券组合的具体特征进行的考察分析。这种考察分

析的一个目的是明确这些证券的价格形成机制和影响证券价

格波动的诸因素及其作用机制；另一个目的是发现那些价格

偏离价值的证券。 3．组建证券投资组合。组建证券投资组

合是证券组合管理的第三步，主要要是确定具体的证券投资

品种和在各证券上的投资比例。在构建证券投资组合时，投

资者需要注意个别证券选择、投资时机选择和多元化三个问

题。个别证券选择主要是预测个别证券的价格走势及其波动

情况；投资时机选择涉及到预测和比较各种不同类型证券的

价格走势和波动情况（例如，预测普通股相对于公司债券等

固定收益证券的价格波动）；多元化则是指在一定的现实条

件下，组建一个在一定收益条件下风险最小的投资组合

。2009年证券从业资格网上辅导 4．投资组合的修正。投资组

合的修正作为证券组合管理的第四步，实际上是定期重温前

三步的过程。随着时间的推移，过去构建的证券组合对投资

者来说，可能已经不再是最优组合了，这可能是因为投资者

改变了对风险和回报的态度，或者是其预测发生了变化。作

为这种变化的一种反映，投资者可能会对现有的组合进行必

要的调整，以确定一个新的最佳组合。然而，进行任何调整

都将支付交易成本，因此，投资者应该对证券组合在某种范

围内进行个别调整，使得在剔除交易成本后，在总体上能够

最大限度地改善现有证券组合的风险回报特性。 5．投资组

合业绩评估。证券组合管理的第五步是通过定期对投资组合

进行业绩评估，来评价投资的表现。业绩评估不仅是证券组

合管理过程的最后一个阶段，同时也可以看成是一个连续操

作过程的组成部分。说得更具体一点，可以把它看成证券组



合管理过程中的一种反馈与控制机制。由于投资者在投资过

程中获得收益的同时，还将承担相应的风险，获得较高收益

可能是建立在承担较高风险的基础之上，因此，在对证券投

资组合业绩进行评估时，不能仅仅比较投资活动所获得的收

益，而应该综合衡量投资收益和所承担的风险情况。 100Test 
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