
深交所投教丨收益的另一面是风险：认识基金投资风险 

  

1.为什么要重视基金投资风险？ 

让我们以一则案例引入。投资者黄某在 2017年 11月通过证券公司代销渠

道申购了某只股票指数基金，持有 1年多后，产品亏损近 15%，客户要求就亏

损进行全额补偿。证券公司营业部接到投诉后，仔细核查当时销售情况。经查

证，该股票指数基金的风险等级界定为 R4（中高风险），而客户的风险评级为

C4（积极型），即客户的风险承受能力与基金的风险等级相匹配。此外，证券

公司营业部在销售过程中合规合法，无误导客户行为，同时投资者黄某为自愿

申购该股票指数基金。最后，经与客户多次沟通，客户逐渐理解并接受投资基

金亏损的事实。 

案例分析： 

《证券期货投资者适当性管理办法》第四条规定，投资者应当在了解产品

或者服务情况，听取经营机构适当性意见的基础上，根据自身能力审慎决策，

独立承担投资风险。经营机构的适当性匹配意见不表明其对产品或者服务的风

险和收益做出实质性判断或者保证。 

因此，投资者需要意识到基金投资有风险。不同种类的基金，其风险程度

各异。在投资前应认真阅读基金合同、招募说明书及相关公告，全面了解基金

具体风险、参与规则及流程等重要信息，谨慎做出投资决策，切勿因盲目操作

产生不必要的损失。 

  

2.基金风险可分为几个等级？ 

综合参考产品类型、流动性、封闭期限、杠杆比率、结构复杂性、投资方

向和范围等因素，基金产品的风险水平由低至高可依次分为五个等级：低风险

（R1）、中低风险（R2）、中风险（R3）、中高风险（R4）、高风险（R5）。

最低风险承受能力类别的普通投资者不得购买高于其风险承受能力的基金产品

或者服务。 

  

3.基金投资存在哪些常见风险？ 

基金投资主要存在市场风险、流动性风险、管理风险、特有风险及其它风

险。 

  

4.什么是基金投资中的市场风险？ 



市场风险是指证券市场价格因受到经济因素、政治因素、投资心理和交易

制度等各种因素的影响而产生波动，导致基金收益水平发生变化，主要包括政

策风险、利率风险、信用风险、经营风险、经济周期风险等，具体如下表所

示： 

  

类型 内容 

政策风险 
因国家宏观政策（如货币政策、财政政策、产业政策、地区发展政策等）

发生变化导致市场价格波动的风险。 

利率风险 
因金融市场利率的波动而导致证券市场价格和收益率变动的风险。其中，

利率波动受货币政策、经济周期等多因素影响。 

信用风险 债券发行主体等信用状况恶化而可能产生的到期不能兑付的风险。 

经营风险 
债券发行主体或上市公司的经营状况受多种因素的影响，如经营不善，其

证券价格可能下跌，从而使基金投资收益下降的风险。 

经济周期风险 
随着经济运行的周期性变化，证券市场的收益水平也呈周期性变化，基金

投资的收益水平也会随之变化，从而产生相应风险。 

  

5.什么是基金投资中的流动性风险？ 

流动性风险属于综合性风险，主要受到证券市场走势、金融市场整体流动

性、基金管理人流动性管理能力、基金类型、基金份额持有人结构及投资者行

为等多方面因素的影响。 

对于大多数基金而言，在特殊情况下可能会面临所投资品种不能迅速、低

成本地变现为现金，或者不能应付可能出现的投资者大额赎回的风险。前者是

指所投资品种不能及时变现或无法按照正常的市场价格交易而引起损失的可能

性；后者是指开放式基金在运作过程中可能会发生巨额赎回的情形，可能导致

基金仓位调整出现困难，从而导致流动性风险，甚至影响到基金单位净值。 

  

6.什么是基金投资中的管理风险？ 

在基金管理运作过程中，基金管理人的知识、经验等会影响其对信息的处

理以及对经济形势、证券价格走势等的判断，从而影响到基金的收益水平。此

外，基金管理人的管理手段和技术等多重因素同样会影响基金的收益水平。 

  



7.什么是基金投资中的特有风险？ 

基金投资中的特有风险主要受投资范围、运作模式等因素影响，货币市场

基金、债券基金、混合基金、股票基金、FOF等不同类型基金特有风险不尽相

同，而定期开放、上市交易（包括 LOF 和 ETF）等不同运作模式的基金特有风

险也差别较大。因此，在投资过程中，投资者需特别留意各类基金的特有风

险。 

  

8.基金投资中还有哪些其他风险？ 

基金投资中其它风险主要包括：（1）因技术因素而产生的风险；（2）因

战争、自然灾害等不可抗力影响基金运作的风险；（3）因金融市场危机、基金

托管人违约等超出基金管理人自身控制能力的因素出现，可能导致基金或者投

资者利益受损的风险；（4）其他意外导致的风险等。 

  

9.LOF 特有风险主要有哪些？ 

LOF 特有风险主要包括 LOF份额交易价格折溢价风险、LOF 二级市场流动性

风险及 LOF退市风险等，具体如下表所示： 

  

类型 内容 

LOF份额交易价格折溢价风

险 

LOF份额在证券交易所的交易价格受供求关系等诸多因素的

影响，因此存在不同于 LOF份额净值的情形，即存在交易价

格折溢价风险。 

LOF二级市场流动性风险 
LOF可在二级市场进行买卖，可能面临因市场交易量不足而

造成的流动性问题，带来 LOF在二级市场的流动性风险。 

LOF退市风险 

因 LOF不再符合证券交易所上市条件被终止上市，或被基金

份额持有人大会决议提前终止上市，LOF不能继续进行二级

市场交易。 

  

10.ETF 特有风险主要有哪些？ 

ETF 特有风险主要包括参考 IOPV决策和 IOPV计算错误的风险、申购失败

风险、赎回失败风险、申购赎回清单(PCF)差错风险、ETF份额交易价格折溢价

风险、ETF 二级市场流动性风险及 ETF退市风险等，具体如下表所示： 

  



类型 内容 

参考 IOPV决策和 IOPV计

算错误的风险 

基金份额参考净值（IOPV）供投资者交易、申购、赎回基金份额时参

考，其与实时的基金份额净值可能存在差异，同时 IOPV计算也可能

出现错误，投资者若参考 IOPV进行投资决策可能导致损失，需由投

资者自行承担。 

申购失败风险 
如果申购时未能提供符合要求的申购对价，或者根据规定拒绝申购申

请，则投资者的申购申请失败。 

赎回失败风险 

如果赎回持有的基金份额不足或未准备足额的现金，或者基金投资组

合中不具备足额的符合要求的赎回对价，或者根据规定拒绝赎回申

请，则投资者的赎回申请失败。 

申购赎回清单（PCF）差

错风险 

如果基金管理人提供的当日申购赎回清单内容出现差错，投资者利益

将受损，申购赎回的正常进行也将受影响。 

ETF 份额交易价格折溢价

风险 

ETF份额在证券交易所的交易价格受供求关系等诸多因素的影响，因

此存在不同于 ETF份额净值的情形，即存在交易价格折溢价风险。 

ETF 二级市场流动性风险 
ETF可在二级市场进行买卖，可能面临因市场交易量不足而造成的流

动性问题，带来 ETF 在二级市场的流动性风险。 

ETF退市风险 
因 ETF不再符合证券交易所上市条件被终止上市，或被基金份额持有

人大会决议提前终止上市，ETF不能继续进行二级市场交易。 

  

此外，对于跨境 ETF而言，还需特别留意海外市场风险、政府管制风险、

监管风险、政治风险、汇率风险、法律及税务风险、交易结算风险、衍生品风

险等特有风险。 

（登陆 http://investor.szse.cn/阅读手册全文） 

  

（免责声明：本文仅为投资者教育之目的而发布，不构成投资建议。投资

者据此操作，风险自担。深圳证券交易所力求本文所涉信息准确可靠，但并不

对其准确性、完整性和及时性做出任何保证，对因使用本文引发的损失不承担

责任。） 

 

（文章来源于深圳证券交易所官网投资者教育基地） 

基金有风险，投资需谨慎！ 


