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第5章  風險與報酬
1. 解釋名詞

答：

(1) 信用風險：又稱為違約風險或倒帳風險，指債務人無法履行契約約定，不能如期還本付息，對債權人造成損失的風險。

(2)
市場風險：因金融商品價格變動，而發生投資損失的風險，稱為市場風險。廣義的市場風險，除「價格風險」外，尚包括利率風險及匯率風險。

(3)
到期收益率：購買已發行債券，並持有至到期，持有期間的每期收益、價差等收益總和與投資金額（買進價格）之比例，稱為到期收益率。

(4)
非系統性風險：又稱為公司特有風險，透過多樣化投資，可以降低此類風險。

2. 交易金融商品可能產生的風險種類有哪些？試簡要說明之。

答：

(1) 信用風險：又稱為違約風險或倒帳風險，指債務人無法履行契約約定，不能如期還本付息，對債權人造成損失的風險。

(2) 價格風險：指因金融商品價格變動，所造成投資價值下降的風險。

(3) 利率風險：泛指利率變動造成投資價值下降或盈餘減少的損失。

(4)
匯率風險：指因匯率變化，致使以外幣計價的資產或負債發生損失的風險。

(5)
流動性風險：指因市場深度不夠、市場機能中斷，或金融商品的流動性不佳，以致金融商品無法迅速以合理價位出售的風險。

(6)
操作風險：又稱為「作業風險」，泛指內部控制不當、資訊系統異常、職員舞弊，或管理疏失而造成的可能損失。

(7) 法律風險：指因觸犯或違反法律、規範而引起的投資損失。

(8) 國家風險：因一國的政治、經濟或社會發生動盪或重大變化，而造成投資發生損失的風險。

3. 何謂「利率風險」？常見的利率風險種類有哪些？試說明之。

答：

(1) 利率風險：泛指利率變動造成投資價值下降或盈餘減少的損失。

(2)
常見的利率風險種類有：

( 債券價格損失的風險：指利率下跌時，放空債券；利率上漲時，作多債券債券，所造成債券投資發生損失的風險。

( 基差風險：指利用各種債券的殖利率差距，進行操作，所造成損失的風險。

( 資金缺口風險：指資金出現不足（負缺口）或過多（正缺口），而市場利率上漲或下跌，所引起交易人淨值減少的風險。
4. 下表為二家公司的報酬矩陣表，請問：

(1) 哪一家公司股票的預期報酬率較高？

(2) 哪一家公司股票的風險較低？

	景氣狀況
	發生機率
	股票報酬率

	
	
	A公司
	B公司

	繁榮
	0.3
	50%
	20%

	正常
	0.4
	10%
	5%

	蕭條
	0.3
	－50%
	0%


答：

(1) 

A公司股票的預期報酬率＝0.3(50%)＋0.4(10%)＋0.3(-50%)＝4%
B公司股票的預期報酬率＝0.3(20%)＋0.4(5%)＋0.3(0%)＝8%
故B公司股票的預期報酬率較高。

(2)
A公司股票報酬的變異數
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B公司股票報酬的變異數
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故B公司股票的風險較低。

5. 多樣化投資有何好處？試說明之。

答：

由於不同資產價格漲跌不一致，使得投資的非系統性風險，會因多樣化投資而降低。例如，某個證券報酬率的減少，可能正好被另一個證券報酬率的增加所抵銷。以投資組合為二種證券為例，除了二種證券的相關係數等於＋1時，投資組合完全無法分散風險外，其他情況下投資組合風險或多或少可以抵銷；當二種證券的相關係數等於－1時，多樣化投資的效益最明顯，投資組合的個別證券風險將被完全抵銷；二種證券的相關係數愈低，多樣化投資愈能分散風險。

6. 某人擁有半導體公司股票，為了多樣化投資分散風險，他應該購買電腦公司股票，或塑化公司股票？為什麼？

答：

由於半導體公司與電腦公司屬於相同產業，正常情況下，此二公司股票的相關性較高；而半導體公司與塑化公司因非屬相同產業，它們股票的相關性通常較低。根據投資組合風險理論，二種證券的相關係數愈低，多樣化投資愈能分散風險，故基於風險分散考量，這位目前擁有半導體公司股票的投資人，應購買塑化公司股票。

7. 以資產選擇理論觀點，分別就下列情況下，解釋你願意購買台積電公司股票？為什麼？

(1) 預期股票將進入空頭市場。

(2) 流動性提高。

(3) 你中了樂透獲得1億元。

(4) 股價波動性變大。

答：

(1) 預期股票將進入空頭市場，表示股票的預期報酬率相對下降，故投資人對股票的需求會降低，股票價格將下跌，因此，此時不應購買台積電公司股票。

(2) 股票流動性相對其他資產提高時，對其需求量會增加，股票價格將會上漲，故可買進該股票。

(3) 中了樂透獲得1億元，財富增加了，在其他情況不變下，當個人財富增加時，通常會增加資產的需求量，包括增加股票的持有，而台積電股票是國內股市最具代表性的股票，故可買進該股票。

(4)
股價波動性變大，意味著投資風險提高，假設你是風險趨避者(risk averser)，此時不應購買台積電公司股票。
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