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第 3 讲 基本理念——风险与收益

回归第一节课的问题

【解决问题的思路】

单项资产的收益

【资产收益率的类型】

预期收益率的计算

我们进行一项投资，可能出现很好、好、中、差四种情况，每种情况出现概率均为 25%，很好时回报率为 10%，

好对应回报率 9%，中对应回报率 7%，差对应回报率 6%。则预期报酬率（期望报酬率）为：

预期收益率=Σpi×Ri=25%×6%+25%×7%+25%×9%+25%×10%=8%

【问题】如果有一项投资，固定收益 8%，我们该选择哪一个？

单项资产的风险

【风险的概念及衡量】
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多项资产的收益率

【证券资产组合的预期收益率】

【例】某投资公司的一项投资组合中包含 A、B 和 C 三种股票，权重分别为 30%、40%和 30%,三种股票的预期收

益率分别 15%、12%、10%。要求计算该投资组合的预期收益率。

E（RP）=30%×15%+40%×12%+30%×10%=12.3%。

多项资产的风险

【证券资产组合的风险】
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【相关系数的含义】

【系统风险与非系统风险】

练习题

【单选题】若两项证券资产收益率的相关系数为 0.5，则下列说法正确的是（ ）。

A.两项资产的收益率之间不存在相关性

B.无法判断两项资产的收益率是否存在相关性

C.两项资产的组合可以分散一部分非系统性风险

D.两项资产的组合可以分散一部分系统性风险

【答案】C

【解析】相关系数为 0.5 时，表明两项证券资产收益率正相关，所以选项 A、B 错误。当相关系数小于 1 时，证

券资产的组合就可以分散非系统风险，而系统风险不能通过资产组合而消除，所以选项 C 正确、选项 D 错误。

【单选题】当某上市公司的β系数大于 0时，下列关于该公司风险与收益表述中，正确的是（ ）（2015 年）

A.系统风险高于市场组合风险

B.资产收益率与市场平均收益率呈同向变化

C.资产收益率变动幅度小于市场平均收益率变动幅度

D.资产收益率变动幅度大于市场平均收益率变动幅度

【答案】B

【解析】当某资产的β系数大于 0 时，说明该资产的收益率与市场平均收益率呈同方向的变化；当某资产的β

系数大于 0 且小于 1 时，说明该资产收益率的变动幅度小于市场组合收益率的变动幅度，因此其所含的系统风
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险小于市场组合的风险；当某资产的β系数大于 1 时，说明该资产收益率的变动幅度大于市场组合收益率的变

动幅度，因此其所含的系统风险大于市场组合的风险。

【多选题】根据资本资产定价模型，下列关于β系数的说法中，正确的有（ ）。

A.β值恒大于 0

B.市场组合的β值恒等于 1

C.β系数为零表示无系统风险

D.β系数既能衡量系统风险也能衡量非系统风险

【答案】BC

【解析】个别资产的β系数可能为负数，表示这类资产的收益率与市场平均收益率的变化方向相反，所以选项

A 不正确；市场组合的收益率与其本身的收益率之间是完全正相关的关系，所以β系数恒等于 1，所以选项 B

正确；β系数为零表示该资产的收益率变动与市场平均收益率之间没有关系，因此该资产不存在系统风险，所

以选项 C正确；β系数衡量的是系统风险，所以选项 D不正确。

回顾思路
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