 证券投资管理的主要方法

一、基本分析方法

基本分析方法是以价值决定价格为其理论依据，以证券价值为研究对象的。基本分析家坚信证券的价格是以价值为中心上下波动的，价格高于价值的证券处在价值高估状态，卖出这种证券就可以获得价格高出价值的那块儿额外收益，市场竞争会使众多分析出这种价格偏离价值的投资者，迅速做出售出决策和行动，对该种证券需求的突增会很快使高于价值的价格下跌至其均衡价格，因此，应抓住时机在价格跌至其均衡价格之前出售该证券；价格低于价值的证券处在价值低估状态，买入这种证券可获得廉价收购的好处，同样，在竞争的作用下，低于价值的证券的价格会迅速被拉高至其均衡价格，因此，应在价格升至其均衡价格之前及时购入该证券。基本分析家就是通过对证券内在价值的判断和与价格的比较，来提供证券买卖的建议的。
基本分析家有两类：价值管理者和增长管理者。价值管理者盯住证券的当前价值，选择低市盈率、高股息（利息）的证券，低价买入，高价卖出；增长管理者看中证券的未来价值，盯住收益增长率高的证券，选择高市盈率、低股息（利息）的证券，买价格上升的证券。 

基本分析是一种逻辑推理方法，建立在对大量影响证券价值的相关事件的分析基础之上，这些相关事件上至宏观经济、市场、行业动态，下至企业管理和收益，旁至政治、军事等，内容极其庞杂，信息掌握的及时性和全面性是优秀的基本分析的基础，这实在是一项艰巨的工作。也为技术分析家的批评留下了话柄。
二、技术分析方法

技术分析方法是以供求决定价格为其理论依据，以证券价格为研究对象的。技术分析家把供求视为市场价格的唯一决定因素，他们认为供求是由无数理性的和非理性的因素控制的，而不论供求是因何而起的变化，都迟早会在市场价格走势图上被发现，因此，价格运动在长时期内的走势是有规律可循的，供求变动则会对价格走势产生影响，技术分析家们坚信市场价格波动的历史是会再现的，过去的价格走势可以用来预测未来，因此，典型的技术分析是把历史数据绘制成图表，研究这些图表以期找出有规律性的东西。技术分析方法主要用于预测单个证券和市场指数的价格走势。在做不同证券价格的横向比较时，考虑到图表的可视度，一次只能选择几种证券，这不能不说是一种遗憾。
技术分析方法的可贵之处在于其快速、直观的价格追踪优势，但是，它最易和最常受攻击的地方也在于此。因为，从理论上说，在一个有效益的市场中（有效益的市场有三种水平：弱、中、强，在弱的有效益市场中，证券的价格就已经是历史数据的充分反映了），今天的证券价格已经是对包括历史价格在内的历史数据充分分析并据以交易的结果，明天价格如何已无法再靠发掘历史数据获得了。即使是把有效益市场看成是无数个从无效益到有效益市场连续实现过程，在激烈的竞争中，技术分析也可能常常是得不偿失。从证券市场价格的实际变化情况来看，由于各种人为的、意外的因素的干扰使实际价格变动出乎意料的情况时有发生，因此，就算是技术分析专家也不得不对技术分析结果持一种相对超然的态度。
三、组合管理方法

数量化的组合管理方法以数学、统计学的知识和计算机技术为工具，以证券的历史价格为基本分析对象，寻找规律、预测未来、指导投资行为。组合管理与传统的投资管理是截然不同的概念，传统投资管理方法、管理理念很多，但都是基于各股的管理。是通过精选各股，实现组合整体的业绩，是一个从下到上的过程。而组合管理是先确定组合的整体收益和风险目标，（或者是在确立整体收益目标后寻找风险最小的资产组合），然后进行资源配置，最后是选股。
当然，数量化的组合管理方法也不排斥基本分析和技术分析方法，基本分析可以给用数量化的组合管理方法得出的结论以切合实际的解释和论证，图表可以使数量化的结果更形象、直观。同时，也应该承认，数量化的组合管理方法虽然是一种较科学的方法，但它无不遗憾地是建立在对历史数据的分析基础之上的，因此，还不能说这种方法绝对优于上面两种方法，在实际运用过程中，应注意随时检验由历史数据得出的结果的预测能力。

四、风险管理方法

风险管理是指利用衍生金融工具及一定的交易策略对投资组合的头寸状态进行有效的修订，以求化解组合管理无法克服的系统风险。
金融市场的剧烈波动和投资管理职业化、科学化的发展，使风险管理成为现代投资管理的主旋律。利率、汇率及产权价格的波动与金融资产价值和收益直接相关，任何意外的不利的波动都可能给投资管理者带来严重的后果，因此，投资管理者总是希望能使自己的资产获得“免疫”，即免受不利因素的影响。
套期保值是获得“免疫”的途径之一，近年来，可以用来进行套期保值的金融工具和交易技术已经有了很大的发展，如期货、期权、掉期及各种形式的资产组合保险技术等等。这些衍生金融工具及交易技术除了可以用来进行套期保值外，还具有资产组合、价格发现和投机等多种功能，深受金融市场参与者的欢迎。

五、数量化的方法是未来投资管理的大趋势
整个经济学和经济管理都在朝着科学化方向发展，科学化程度越强，就越是强调理论的数量化描述和论证，管理的数量化规范，这在西方发达国家已是既成事实，在投资管理中也是如此，即使是使用基础分析方法或技术分析方法的专家，也都无可避免的要把数量化的东西引入到自己的分析中去，以使所作的分析具体化、科学化。比如，对宏观经济形势不仅要作定性分析，也要作定量分析，定量分析要用到大量数理统计学的知识并辅之以计算机技术；企业财务分析更是建立在各种指标的分析基础之上；技术分析家采用的移动平均线法则是时间序列分析及预测中指数平滑法的应用。巴菲特就是一个非常有数学天赋的人。他非常重视概率论在投资中的应用。“用亏损概率乘以可能亏损的数量，再用收益率乘以可能收益的数量，最后用后者减去前者。这就是我们一直试图做的方法。”

西方国家五、六十年代的教科书，在介绍投资法规和程序的基础上，着重讲述投资的基本分析与技术分析，以此为依据进行投资管理。七、八十年代，投资理论日益成熟，形成体系，挤入教科书，但投资分析的地位仍未受到影响，投资理论总是被放在最后。由于当时的人们既固守传统投资分析对投资管理的重要意义，又看好科学的投资理论，因此，很多教科书都象百科全书一样包罗万象。
进入九十年代，资产价格波动和投资管理的历史使人们认识到凭借资产价格预测来进行投资管理是不可靠的，还是应把重点放在科学地选择资产、确定最佳资产组合上，这样，投资理论便取代了投资分析，跃居教科书之首要地位，而投资管理的内容也做了相应的调整。传统的基本分析和技术分析方法不再占据主导地位，代之以投资理论及其应用。同时，随着衍生资产及其市场的发展，利用它们进行风险管理也成了热门话。

对于我国来说，由于基本分析和技术分析很适合经验型投资管理的需要，因此，它们是我国目前主要的投资管理工具，尤其是基本分析，即使是在科学化管理中也是必要的。但是，随着我国证券市场上机构投资者的增加，特别是开放式基金对流动性管理要求的增强以及市场的动荡，组合管理正受到机构投资者的普遍重视、对风险管理的呼声也很高。因此，积极学习西方投资理论、努力探索在中国投资环境下的应用，对我国证券市场的未来发展、对加速投资的科学化管理都具有十分重要的意义。
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