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效用函数与股票风险的关系是什么--投资者如何应用分离
理论和效用理论，构造自己风险承受能力范围内的最优资
产配置？-股识吧

一、投资者的效用和风险偏好是什么关系

你的风险态度决定了你的风险承受能力 风险态度分为 风险偏好型 中性型
厌恶风险型 具体就要看你属于哪一种 适当的选择理财产品

二、金融互换合约的基本原理是什么?

比较优势原理定义：在两国之间，劳动生产率的差距并不是在任何产品上都是相等
的。
对于处于绝对优势的国家应集中生产优势较大的商品，处于绝对劣势的国家应集中
生产劣势较小的产品（即“两优相权取其重，两劣相衡取其轻”），然后通过国际
贸易，互相交换商品，彼此都节省了劳动力，都得到了好处。

三、风险和报酬率的关系，及在财务管理的作用

一、风险和报酬率的关系： 风险和报酬的关系是风险越大要求的报酬率越高。
各投资项目的风险大小是不同的，在投资报酬率相同的情况下，人们都会选择风险
小的投资，结果竞争使其风险增加，报酬率下降。
最后的结果是，高风险的项目必须有高报酬，否则就没有人投资；
低报酬的项目必须风险很低，否则也没有人投资。
风险和报酬的这种关系，是市场竞争的结果。
企业拿投资人的钱去做生意，最终投资人要承担风险，因此他们要求期望的报酬率
与其风险相适应。
如果不考虑通货膨胀，投资者进行风险投资所要求得到的投资报酬率(即期望投资
报酬率)应是时间价值(即无风险报酬率)与风险报酬率之和。
即：期望投资报酬率=时间价值率+风险报酬率二、风险和报酬率在财务管理的作
用：（1）它是根据现有的会计资料计算的，比较客观，可用于部门之间，以及不
同行业之间的比较；
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（2）人们非常关注该指标，可以用它来评价每个部门的业绩，促使其提高本部门
的投资报酬率，有助于提高整个企业的投资报酬率；
（3）投资报酬率可以分解为投资周转率和部门边际贡献率的乘积，并可进一步分
解为资产的明细项目和收支的明细项目，从而对整个部门经营状况作出评价。

四、风险和报酬率的关系，及在财务管理的作用

一、风险和报酬率的关系： 风险和报酬的关系是风险越大要求的报酬率越高。
各投资项目的风险大小是不同的，在投资报酬率相同的情况下，人们都会选择风险
小的投资，结果竞争使其风险增加，报酬率下降。
最后的结果是，高风险的项目必须有高报酬，否则就没有人投资；
低报酬的项目必须风险很低，否则也没有人投资。
风险和报酬的这种关系，是市场竞争的结果。
企业拿投资人的钱去做生意，最终投资人要承担风险，因此他们要求期望的报酬率
与其风险相适应。
如果不考虑通货膨胀，投资者进行风险投资所要求得到的投资报酬率(即期望投资
报酬率)应是时间价值(即无风险报酬率)与风险报酬率之和。
即：期望投资报酬率=时间价值率+风险报酬率二、风险和报酬率在财务管理的作
用：（1）它是根据现有的会计资料计算的，比较客观，可用于部门之间，以及不
同行业之间的比较；
（2）人们非常关注该指标，可以用它来评价每个部门的业绩，促使其提高本部门
的投资报酬率，有助于提高整个企业的投资报酬率；
（3）投资报酬率可以分解为投资周转率和部门边际贡献率的乘积，并可进一步分
解为资产的明细项目和收支的明细项目，从而对整个部门经营状况作出评价。

五、如果u＝E(r)－0.005Aσ�如果该投资者是风险中性，他会选
择哪种资产进行投资？

你这个效用函数吧，风险中性首先你要有一个风险厌恶系数，风险中性的厌恶系数
是多少我忘了，你自己算算A值，然后把你要进行投资的各个资产的sigma和期望收
益率带进去，然后选效用最大的，就是你资产组合效用了啊。
以及我想说一下，风险中性。
风险中性是指投资者不关心风险，当资产的期望损益以无风险利率进行折现时，他
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们对风险资产和无风险资产的偏好是一样的。
也就是说真实的投资者是不存在风险中性的。
你这钥匙考试题的话就如上算法。

六、投资者如何应用分离理论和效用理论，构造自己风险承受能
力范围内的最优资产配置？

分离定理1、每个投资者的切点证券组合相同每个人对证券的期望回报率、方差、
相互之间的协方差以及无风险利率的估计是一致的，所以，每个投资者的线性有效
集相同。
通过资本配置线而决定的最优风险资产也是相同的。
为了获得风险和回报的最优组合，每个投资者以无风险利率借或者贷，再把所有的
资金按相同的比例投资到风险资产上。
投资者的风险偏好与风险证券构成的选择无关，即一个投资者的最佳风险证券组合
，可以在并不知晓投资者的风险偏好前就可以确定了。
资产组合优化决策分离为两个步骤：第一步：“技术部分”确定最优风险资产组合
。
这一步对所有的投资者来说都是客观的和共同的。
第二步：“个性部分”利用无差异曲线确定最优风险资产投资比例。
这一步带有主观性，因而我们必需了解每个投资者的偏好。
市场证券组合是由所有上市证券组成的证券组合。
在这个证券组合中，投资在每种证券上的比例等于它的相对市场价值。
每一种证券的相对市场价值等于这种证券的总市场价值除以所有证券的总市场价值
。
在理论上，M不仅由普通股票而且由别的种类的投资，例如，债券、优先股等组成
。
但是，在实际中，通常认为M仅由普通股票组成。
如果投资者持有的最优资产组合中不包括某只股票 X。
这就意味着市场中所有投资者对该股票的需求都为零，因此，该股票的价格将会下
跌，当股价变得异常低廉时，它对投资者的吸引力就会相当大。
最终，投资者会将该股票吸纳到最优股票的资产组合中。
因此，价格的动态调整保证了所有股票都能进入最优资产组合中，问题只在于以什
么价位进入。
结论：如果所有的投资者均持有同样的风险资产组合，那么这一资产组合一定就是
市场资产组合（ M）

                                                  页面 3 / 4



    gupiaozhishiba.com
 

七、风险效用函数的介绍

经济学将市场参加者的风险偏好分为三类：风险厌恶、风险爱好和风险中性。
一般认为，冯�诺依曼－摩根斯坦效用函数首先向人们提供了有关分配过程中个人
偏好的基本表达形式。
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