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证券市场风险预警与投资决策模型
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摘要：  根据中国证券市场价格波动的特征，对证券市场风险预警指标体系进行了设计，介绍了

股市风险预警信号界限的确定方法，建立了基于市场风险信号预警的投资决策模型，探讨了实现该模

型的系统结构和功能，提出了实现数据接口的方法。 
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1.  引言 
中国证券市场是一个新兴证券市场。正像世界上所有新兴证券市场那样，中国股市由于缺乏

经验、缺乏规范，在发展过程中也出现了许多问题，集中表现在股票价格多次出现突发性巨幅波

动，并造成投资者财富大幅缩水。由此可见，中国新兴证券市场是一个高风险的市场，存在着很

大的“泡沫”成分。 
泡沫经济是金融开放和金融自由化过程中出现的一种经济现象，是产生经济危机的重要根

源。金融泡沫一旦破灭，经济危机就有可能随之而来。1994 年的墨西哥以及 1997 年的东南亚等

新兴证券市场都留下了泡沫经济破裂的累累伤痕，这不仅给这些国家和地区的经济造成巨大的伤

害，而且波及到世界其它国家和地区。股票是泡沫经济的主要载体之一，资产定价泡沫是诱发泡

沫经济的重要因素，不断膨胀的资产定价泡沫是出现泡沫经济的先兆[1]。因此，对新兴证券市场

风险的识别和早期预警是确保国民经济稳健运行、保障投资者合法权益的关键，对该问题的研究

就具有重要的理论与现实意义。 

国内外关于金融泡沫早期风险的研究更多的是集中在货币危机方面，而股市危机的研究相对

少一些。关于货币危机方面，Demirgue-Kunt 和 Detragiache[2]（1997）关于银行危机的研究运用

多变量 logit 模型分析 1980-1994 年间发达国家和发展中国家的样本数据，结果显示当宏观经济

状况不理想时，特别是经济增长较低，而通货膨胀较高时，危机比较容易爆发。Kaminsky，Lizondo
和 Reinhart[3]（1997），以及 Kaminsky[4]（1998）研究认为亚洲金融危机并非新型危机，与发生

于其它区域的历史事件一样，亚洲金融危机是当经济处于困境时产生的，因此经济的脆弱程度是

预测未来危机的有益指标。Kaminsky，Lizondo 和 Reinhart（1997）还给出了判断指标好坏的三

项原则：指标的有效性、指标的先行性和指标信号的一致性。Kaminsky（1998）则给出了单一

指标的四种综合方法和评价指标预测精度的三种方法。Hardy 和 Pazarbasioglu[5, 6] （1998，1999）
对 38 个国家 20 年中的样本数据进行实证分析，结果表明若干宏观经济变量和金融变量可作为有

益的银行体系困境和危机的先行指标。全面爆发性的银行危机更多地与外部环境的发展有关，而

国内变量则是那些程度较为严重但尚能控制局势的银行困境的主要先行指标。肖文和林娜[7]

（1999）对三种金融危机预测模型，即 D-KD 模型[2]（1997）、KLR 模型[3]（1997）和 IMF 货币

危机风险指标预测模型[8]（1998）的有效性和局限性进行了评价。刘志强[9]（1999）设计了一预

警指标体系，利用 1997 年亚洲金融危机和 1994 年墨西哥金融危机对该指标体系进行检验，结果 
                                         
*教育部人文社会科学规划基金项目（07JA790096），福建省自然科学基金项目（S0650011）， 

福建省社会科学规划项目（2007B065） 
作者简介：邹辉文，男，博士后，教授，博导；研究方向：金融工程 



 2

表明该指标体系具有较好的预警效果，但他的研究中对指标阈值的确定方法缺乏必要的研究与说

明。刘传哲和张丽哲[10]（1999）建立了一个金融危机预警系统的结构模型，并结合中国的实际

数据进行了实证分析。冯芸[11]（2001）从金融市场的波动性出发，从波动到危机、传播与传染

的概念及其相互关系着手，以货币危机的研究为重点，给出了危机和传染的科学定义和定量化判

断方法，从三个层次构造预警指标体系，并对 1997-1998 年间亚洲金融危机中泰国和菲律宾进行

了相应的实证分析。 
关于股市危机方面，Malz[12]（2000）的研究表明，资产价格的隐含波动率包含与未来巨大

收益相关的信息，这些信息是其它风险度量指标所没有包含的。在资产价格大幅波动之前往往会

出现隐含波动率的显著增加，因此可以利用隐含波动率作为危机的预警指标。周爱民[13]（1998）
主要从技术分析的角度设计了一股市预警指标体系。李金华[14]（1999）从证券市场监测的角度

设计了一预警指标体系。李玫[15]（2003）主要从反映证券市场宏观风险的角度设计了一预警指

标体系。但这些研究都没有介绍如何确定指标阈值，也没有与投资决策相联系。 
针对股市危机研究方面的不足，我们设计了一个新兴证券市场风险预警和投资决策模型，对

证券市场风险预警指标体系进行了设计，介绍了股市风险预警信号界限的确定方法，建立了基于

市场风险信号预警的投资决策模型，探讨了实现该模型的系统结构和功能，提出了实现数据接口

的方法。 
 

2 股市风险评估指标体系 
股票价格波动是一个很复杂的运动，它的影响因素有很多，可归纳为宏观、行业、市场、公

司和个股等五个方面。我们从中挑选出一些比较重要的与新兴证券市场联系密切的因素作为股市

风险评估指标（见表 1）。 
表 1  股市风险的指标体系及安全值域 

类

别 

 
风险指标 

变

量 

 
安全值域 

 
说明 

外 债 负 债

率 

X11 25% X11=当年外债余额/GNP，反映以 GNP 为基础的偿债能力，外债

风险会通过直接影响实体经济或间接影响投资者心理，对证券市

场造成冲击 

汇 率 变 动

幅度 

X12 20% X12=汇率升值或贬值幅度，一定幅度的汇率变动将导致国际资本

流动对证券市场的冲击 

通 货 膨 胀

率 

X13 <10% X13=通货膨胀率，持续的物价上涨将引起货币贬值，给证券市场

运行带来困难，恶性通货膨胀将导致金融体系崩溃 

金 融 相 关

率 

X14 200% X14=金融资产总额/GDP，反映金融资产偏离实体经济的程度，若

偏离程度过大，将产生证券市场的非理性泡沫 

货 币 化 程

度 

X15 100% X15=M2/GDP，脱离 GDP 增长的货币增长往往会增加银行系统的

营运风险，并意味着经济面临通货膨胀的威胁， 

资 产 不 良

率 

X16 <8% X16=不良资产/总资产，反映金融机构的资产质量，不良资产过多，

将使正常的金融运行发生障碍，诱发人们对整个金融系统信心的

丧失，对证券市场产生直接冲击 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
宏

观 

资 本 充 足

率 

X17 >8% X17=自有资本/总资本，反映金融机构承担风险的最后防线，最低

8%是巴塞尔协议的要求，它直接影响金融资产的流动性和安全

性，并通过市场固有的扩张效应对投资者的心理产生重大影响， 
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财 政 债 务

依存度 

X18 15%~20% X17=债务收入/财政支出，反映一国的财政支出中有多少提依靠发

行国债来实现的，债务依存度过高，财政处于脆弱状态，成为宏

观经济不稳定的一个因素，不稳定性还会扩散到金融市场上 

总 资 产 比

率 

X21 ＞15% X21=公司总资产/行业总资产，反映上市公司占行业规模的大小，

它的值越大说明公司在此行业中的影响越大 

收 入 增 长

率比率 

X22 ＞1 X22=公司收入增长率/行业收入增长率，在行业增长或衰退时，最

直接的反映是收入，X22 反映上市公司与行业在收入的增长上是

否一致 

 
 
 
行

业 

资 产 利 润

率比率 

X23 ＞1 X23=公司资产利润率/行业资产利润率，资产利润率反映公司或行

业的盈利能力，X23反映公司的经营能力在行业中所处的位置 

平 均 市 盈

率 

X31 20~25 X31=股票平均价格/每股平均收益，它将股票价格与公司的盈利能

力结合在一起，综合反映上市公司的股票定价高低程度 

平 均 换 手

率 

X32 30%~60% X32=年成交金额/（（年末流通市值+上年流通市值）/2），换手率

的高低反映了股市短期投机性强弱的程度 

股 指 涨 跌

幅 

X33 -10%~15% X33=（本期指数－上期指数）/上期指数，它直接反映了股市系统

风险的大小 

股 市 泡 沫

度 

X34 10%~15% X34=(Pt－Vt)/Pt 
[16]，它反映了股市的股票价格偏离其内在价值的

相对程度，其安全值域应在理性泡沫度的波动范围内 

 
 
 
 
市

场 

内 在 价 值

信息滤波 

X35 P(t)/1.25 X35= )(ˆ tV ，由式（4－56）[16] 确定。当－0.5＜h＜1 时， 

P(t)－(1+h) )(ˆ tV 属理性泡沫，h 的中值为 0.25 

综合指标 X41 ＞3 X41为第四章第 2.4 节[16] 给出的公司综合评价指标值，位于 0 到

5 之间，它综合反映公司未来的成长性 

市盈率 X42 ＜1/k* X42＝每股价格/每股收益，k*为市场平均预期收益率，一般以一

年期存款利率代替。X42比 1/k*大得越多，则股票定价越偏高 

调整系数 X43 1 X43＝调整系数 γ，由式（2－18）[16] 确定。0＜γ＜1 时，股票价

格低估其内在价值；1＜γ＜2 时，股票价格高估其内在价值 

泡沫度 X44 10%~15% X44=(Pt－Vt)/Pt 
[16]，它反映了个股价格偏离其内在价值的相对程

度，其安全值域应在理性泡沫度的波动范围内 

 
 
 
公

司 
与 
个

股 

内 在 价 值

信息滤波 

X45 P(t)/1.25 X35= )(ˆ tV ，由式（4－56）[16] 确定。当－0.5＜h＜1 时， 

P(t)－(1+h) )(ˆ tV 属理性泡沫，h 的中值为 0.25 

注：各指标的安全值域是根据各国证券市场的平均经验值或特定计算方法来确定的。 
 

3.  股市风险预警信号界限的设计 
3.1 指标安全值域界限的确定 
股市风险是由各个单因素引起的风险的综合结果。在对股市风险作出综合评价之前，必须先

确定各个单因素的安全值域。因为只有超出安全值域的因素指标，才表明它处于风险状态，从而

对股市风险起加强作用。表 1 给出的安全值域界限是根据平均经验值确定的，为使确定的安全值

域界限更符合实际国情，下面再给出一些确定安全值域界限的细化方法。 
（1）标准差加权法 
先根据经验标准按时间定性地确定指标 X（为书写方便，略去下标）的适度区间、过热区

间和过冷区间，再将 X 的时间序列 },,2,1|{ NtX t L= 在过冷区间、适度区间和过热区间的数

据分别生成新序列 },,2,1|{ 1NkX
kl

L= 、 },,2,1|{ 2NkX
km L= 和 },,2,1|{ 3NkX

kn L= （其

中 NNNN =++ 321 ），设它们的均值分别为 1X 、 2X 和 3X ，标准差分别为 1σ 、 2σ 和 3σ 。 
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若 1X ＜ 2X ＜ 3X ，即三个新序列中没有异常均值，则安全值域的上限
+M 和下限

−M 分别

定义为 

  )( 23
32

2
2 XXXM −

+
+=+

σσ
σ

              （1） 

)( 12
12

2
2 XXXM −

+
−=−

σσ
σ

               （2） 

这样给出的安全值域界限是按标准差的大小进行加权的，而不是人为加权的，其目的是提高

安全值域界限的测定精度。 
对于那些单侧指标，如通货膨胀率和资本充足率，则只须将 X 的时间序列相应地分成两类，

确定其安全值域的上限或下限，方法类似。 

（2）统计“ σ3 ”原则法 

若在上述前提假设下，不满足 1X ＜ 2X ＜ 3X ，即三个新序列中存在异常均值，则安全值域

的界限不宜用式（1）和式（2）来确定。根据统计的“ σ3 ”原则，设时间序列 },,2,1|{ NtX t L=

的均值为 X ，标准差为σ ，则安全值域的上限
+M 和下限

−M 分别定义为 

  σ3+=+ XM ， σ3−=− XM               （3） 
（3）概率测度临界值法 
通常把指标处于风险状态的异常值视为偏离均值的小概率事件，因而可根据指标的概率分布

来确定安全值域的界限。 

若指标 X 的概率分布较易求得，设其分布函数为 )(xF ，均值 μ=)(XE 。对给定的显著性

水平α （通常取α =5%或 1%），设双侧临界值为 2/αF ，它由下式确定 

  αμμμ ααα −≥−−+=≤− 1)()()|(| 2/2/2/ FFFFFXP   （4） 

或设左、右侧临界值分别为
−
αF 、

+
αF ，它们分别由下二式确定 

    αμμ αα −≥+−=≥− −− 1)(1)( FFFXP          （5） 

    αμμ αα −≥+=≤− ++ 1)()( FFFXP            （6） 

  由于 

αμ α ≤>− )|(| 2/FXP ， αμ α ≤<− − )( FXP ， αμ α ≤>− + )( FXP  

故 }|{},|{},|||{ 2/
+− >−<−>− ααα μμμ FXXFXXFXX 均为小概率事件，所以 2/αF± 、

−
αF 、

+
αF  可用来确定安全值域的界限。对于那些双侧指标，取 

    2/αFM =+
， 2/αFM −=−

                  （7） 

对于那些单侧指标，取 
++ = αFM ，

−− = αFM                     （8） 

  （4）噪信比率法 
    安全值域界限的确定对于指标的预警性能有直接的影响。若界限定得过宽，指标对风险状态

的出现不敏感，很可能会错过正确的预报；若界限定得过窄，指标对风险状态的出现过于敏感，

常常又会发出虚假警报。因此，有必要确定一个最优的安全值域界限。 
  设指标 X 发出的信号与实际情况的对应关系如表 2。 
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 表 2  指标发出的信号与实际情况的对应关系及相应概率 

概率 指标在间隔期内处于风险状态 指标在间隔期内不处于风险状态 

指标发出信号    α−1  β  

指标未发出信号     α      β−1  

 
  统计上称α 为犯第 I 类错误（去真）的概率， β 为犯第 II 类错误（取伪）的概率。换句话

说， α−1 是反映真实信息的概率，β 是出现噪声的概率。定义噪信比率为[4] 

        )1/( αβλ −=                                             (9) 

λ越小，则犯第 I 类错误和第 II 类错误的可能性越小，从而指标的预警性能越好。 
    取样本数据，对指标 X 先选取一个经验界限，根据股市中的风险状况和 X 发出信号的表现，

用频率近似地代替概率，计算指标的噪信比率λ。反复选取界限，使 X 的噪信比率λ最小，从

而确定一个最优的安全值域界限。 
3.2 指标的综合 
（1）分类指标的综合 
由于宏观、行业、市场、公司与个股等四类指标对股市风险的加强作用不同，故我们分四类

分别予以综合。 

对每一个指标 ijtX （ t 为时间下标），若 ijtX 为双侧指标，定义信号示性函数 

  
⎪⎩

⎪
⎨
⎧

∉
∈

= +−

+−

],[,1
];,[,0

)(
ijijijt

ijijijt
ijt MMX

MMX
XI               （10） 

若 ijtX 为单侧指标，定义信号示性函数 

  
⎪⎩

⎪
⎨
⎧

<
≥

= −

−

ijijt

ijijt
ijt MX

MX
XI

,1
;,0

)(  或 
⎪⎩

⎪
⎨
⎧

>
≤

= +

+

ijijt

ijijt
ijt MX

MX
XI

,1
;,0

)(    （11） 

对第 i 类指标，令指标的综合风险信号为 

  ∑
=

=
in

j
ijtijit XIwS

1
)( ， 4,3,2,1=i ； 5,3,8 4321 ==== nnnn  （12） 

其中 ijw 为权数，满足 1,10
1

=≤≤ ∑
=

in

j
ijij ww 。一种自然的加权方法是令 

    ∑
=

=
in

k ikij
ijw

1

11
λλ

， inj ,,2,1 L=              （13） 

其中 ijλ 为指标 ijtX 的噪信比率。由前面的讨论知， ijλ/1 越大，指标 ijtX 的预警性能越好，而权

重 ijw 也越大。 

  （2）全部指标的综合 
  考虑到股市风险在不同时期可能是由不同类别的指标首先处于严重风险状态而引发的，说明

在不同时期某类指标在引发整个股市风险方面有着不可低估甚至是决定性的作用，故全部指标的

综合不宜采用 4 类综合指标信号的线性加权。 
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我们认为以 tttt SSSS 4321 ,,, 为变量的4元多项式能很好地反映4类综合指标信号的总体综合

效果，即令全部指标的综合风险信号为 

    ∑=
4321

1111

321
,,,

4321
kkkk

k
t

k
t

k
t

k
tkkkkt SSSSaS                （14） 

其中 4321 ,,, kkkk 为非负整数，
4321 kkkka （ 0≥ ）为非负多项式系数。当 4321 ,,, kkkk 确定后，

4321 kkkka

可根据样本值用非线性回归模型的非线性最小二乘估计方法[17]确定。 

式（14）具有很灵活的形式，例如，当取（ 4321 ,,, kkkk ）分别为（1,0,0,0），（0,1,0,0），（0,0,1,0），

（0,0,0,1），并将对应的 4 项相加时，则得 

  ttttt SaSaSaSaS 40001300102010011000 +++=          （15） 

这是 tttt SSSS 4321 ,,, 的线性和形式。 

  若式（14）只取一项，则有 

    1111

321 4321
k
t

k
t

k
t

k
tkkkkt SSSSaS =                  （16） 

这是 tttt SSSS 4321 ,,, 的幂指乘积形式。 

    当然还有其它的形式，如 

    ttttttttt SSaSSaSSaSSaS 141001430011320110211100 +++=       （17） 

  注意到 10 ≤≤ itS ，故 ik 越小， itS 对 tS 的贡献越大。于是我们可以根据实际经验、经济理

论和研究问题的需要确定一个 tS 关于 tttt SSSS 4321 ,,, 恰当的函数形式。 

  3.3 风险信号预警界限 

  注意到 10 ≤≤ itS 和
4321 kkkka 0≥ ，故 0≥tS 。设 tS 的上界为M ，则 MSt ≤≤0 。显然， itS

和 tS 均为单侧指标。为了使风险信号预警与投资决策相联系，现在不能简单地将信号 itS 和 tS 仅

分为正常状态和风险状态，而是要进一步细分为正常状态、轻度风险状态、中度风险状态和重度

风险状态（即危机状态），并给出相应的值域界限。幸好上面给出的 2 级状态界限的确定方法可

以很容易地推广到 4 级状态界限上。比如，运用统计“ σ3 ”原则法，设｛ itS ｝和｛ tS ｝的均值

分别为 μμ ,i ，标准差分别为 σσ ,i ，则风险信号 itS 和 tS 的相应值域的界限如表 3 所示。 

  表 3 风险信号 itS 和 tS 的状态分级界限（用统计“ σ3 ”原则法） 

 正常状态 轻度风险状态 中度风险状态 重度风险状态 

itS 单侧临界值 iiitS σμ 2+≤  iiitS σμ 2+> iiitS σμ 3+> iiitS σμ 4+>  

tS 单侧临界值 σμ 2+≤tS  σμ 2+>tS  σμ 3+>tS  σμ 4+>tS  

其它方法可类推，只不过计算时稍复杂些。究竟采用哪种计算方法，应根据实际情况确定。

一般地，可设风险信号 itS 和 tS 的相应值域的界限如表 4 所示。 

 表 4 风险信号 itS 和 tS 的状态分级界限（一般形式） 

 正常状态 轻度风险状态 中度风险状态 重度风险状态 

itS 单侧临界值 1iit MS ≤  1iit MS >  2iit MS >  3iit MS >  

tS 单侧临界值 1MSt ≤  1MSt >  2MSt >  3MSt >  
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4.  基于风险信号预警的投资决策模型 
有了风险信号的预警界限，根据实际观测到的风险信号，就能判断股市所处的风险状态，从

而作出相应的投资决策，即维持现状或增加投资、减少一小部分投资、减少一半投资、全部清仓

等，它们之间的对应关系如表 5 所示。 
表 5 基于风险信号预警的投资决策模型 

风险分布状态 风险特征判断 投资决策 

4,3,2,1
0 1

=
≤≤

i
MS iit  

4 类综合指标信号及总体综合

指标信号均在安全值域内 
继续持有原股，并买入新

股，投资总额增加 

 
 

10 MSt ≤≤  

0,
, 1

≈∃
>∃

jt

iit

Sj
MSi

 
总体综合指标信号在安全值

域内，但第 i 类综合指标信号

处于轻度风险状态 

调整投资组合，卖出与
itS 密

切相关的股票，买入与
jtS

密切相关的股票，总额不变 

4,3,2,1
21

=
≤<

i
MSM iiti  

4 类综合指标信号及总体综合

指标信号处于轻度风险状态 
各只股票均减去一部分持

仓量，投资总额减少一部分 

 
 
 

21 MSM t ≤<
 1

2

,
,

jjt

iit

MSj
MSi

≈∃
>∃

 
总体综合指标信号处于轻度

风险状态，但第 i 类综合指标

信号处于中度风险状态 

均减去一部分持仓量，与
itS

密切相关的股票多减，与

jtS 密切相关的股票少减，

投资总额减少一部分 

4,3,2,1
32

=
≤<

i
MSM iiti  

4 类综合指标信号及总体综合

指标信号处于中度风险状态 
各只股票均减去一半持仓

量，投资总额减少一半 
 
 
 

32 MSM t ≤<
 2

3

,
,

jjt

iit

MSj
MSi

≈∃
>∃

 
总体综合指标信号处于中度

风险状态，但第 i 类综合指标

信号处于重度风险状态 

与
itS 密切相关的股票清仓，

与
jtS 密切相关的股票少

减，其余各减一半，投资总

额减少一半 

3, jjt MSj ≈∃  除第 j 类指标信号外，其余指

标信号均处于重度风险状态 
仅保留少量与

jtS 密切相关

的股票观望，其余股票清仓 

 
 

MSM t ≤<3  

4,3,2,1
13

=
≤<

i
SM iti  

4 类综合指标信号及总体综合

指标信号处于重度风险状态 
全部股票清仓，投资总额为

零 

 

5. 模型实现的系统结构、功能与数据接口 
5.1  系统目标 

经上面的研究分析，确定本系统的目标应体现在以下二方面。 

（1）动态监测证券市场的变动状况，判断其运行是否正常，及早警示证券市场价格异常波动

的迹象，有效控制市场风险； 

（2）动态计算上述四个分类指标和综合指标和相应的临界值，对有风险迹象的某指标进行动

态跟踪、监控；同时提供风险分布状况和风险特征判断，为投资决策提供依据。 

5.2  系统结构框架 

系统由指标临界值设置、指标计算、风险跟踪、指标查询和投资决策等几大块组成，其逻辑

功能结构如图 1 所示。 
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5.3  系统功能 

根据系统目标和系统结构，运用原型法和层次模型理论[18-20]，采用面向对象的开发方法，系

统的逻辑功能结构如图 2 所示。 

系统功能说明如下。 

操作员维护：包括权限设置、密码修改、系统使用情况、系统更新等。 

临界值维护：系统运行之初对指标临界值进行初始化，计算过程采用上述介绍的方法。用

户也可根据自身的经验和市场的实际情况对各指标的临界值进行更改。 

数据维护：包括每日进行日常数据的备份，一个周期的最后一个交易日结算后对前一个周

证券市场风险预警决策支持系统 

操
作
员
维
护 

临
界
值
维
护 

数
据
维
护 

指
标
计
算 

风
险
跟
踪 

指
标
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辅
助
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图 2  系统逻辑功能结构图

信息反馈

图 1  系统结构框图 

宏观、行业、

公司、市场 
数据 

指标计算 风险跟踪 指标查询 投资决策 

指标临界 
值设置 

日期设置 
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期的数据进行备份，然后清空，以及某些特殊情况下对数据的特殊处理。 

 

指标计算：根据获取的各类数据，运用上述计算方法，计算各类指标值。指标计算时间可

由用户灵活设定。 

风险跟踪：系统根据计算出的指标、临界值及事先设定的风险跟踪流程对市场进行风险跟

踪，并给出预警信息，供系统使用者参考。 

指标查询：包括按期间查询、按证券查询、按分类指标查询、按综合指标查询。 

投资辅助决策：根据系统提供的风险分布状况和风险特征，投资者再依据自己的风险承受

能力及资金状况，作出恰当的投资决策。 

5.4  系统数据接口 

系统运行所依赖的数据除了市场交易数据外，还涉及宏观、行业和公司的数据，所以必须建

立一个专门处理数据的数据库服务器，将各类搜集来数据进行预处理。然后将这些处理过的数据

转换成 DBF 文件，再将这些 DBF 文件的数据通过接口程序送入本系统数据库服务器，从而实现

本系统基于实时数据运行的目的，以期达到基于市场风险信号预警的投资辅助决策的效果。数据

接口模式如图 3 所示。 
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Model of Risk Forewarn and Investment Decision in Stock Markets 

ZOU Huiwen  

(School of Management, Fuzhou University, Fuzhou, Fujian 350002) 

 
Abstract. According to the characteristic of the stock prices volatility in Chinese stock markets, 

an index system for risk forewarn was designed, the methods of determining the range of safe value of 
risk signal for risk forewarn in stock markets were introduced, and an investment decision-making 
model based on the alarm of the market risk signal was built up. Then, on probing into the structure and 
function of the realization of the model, the paper presents the method of data interface. 
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