
風險管理4要件，將傷害減到最低 

 

當我們從判斷行情位置、決定選股方向，並學會資金配置後，幾乎已經站上投資獲利的

成功舞台；不過，許多人即使用心擬定策略，跟上股市飆漲的列車，卻也容易在來不及享

受美好果實之際，再度敗下陣來。 

投資沒賺到錢，只得到悔恨，常常不是因為不懂投資，而是在轉折點上，忽略了風險管

理。雖然在前面的投資步驟中，我已經再三灌輸風險管理的概念，但是，做為本書的最後

一篇文章，我想要單獨針對風險管理的脈絡再仔細闡明，提醒散戶投資時要注意的風險意

識。 

風險管理的目的不是追求最高報酬率，而是避免陷入投資風險裡受傷，最好從以下 4 點

來著手，以確保戰果和降低風險：1.控管持股比率、2.限定融資金額、3.勇敢停損、4.莫忘

停利。 

要件 1》控管持股比率 

不同階段的持股比率最容易左右報酬率與風險的高低，因此控制持股比率是風險管理的

第一課，可以分為「整體持股比率」與「個股持股比重」兩部分來談。 

1.整體持股比率 

整體持股比率可以分成 2 種結構： 

① 金字塔型操作 「逢高出脫，逢低承接」是股市投資中最理想的投資狀態。就整體持股

比率而言，在低檔時承接股票，此時的持股比率最高，並隨著股價向上攀升，逐步出

清；等到股價來到最高點，此時手中的持股比率反而已經降到最低，這就是「金字塔

型」的操作。 

但要真正做到這種操作法的人，大多屬於很有投資紀律與執行力的人，最後都會是投

資的贏家。 

採取「金字塔型」操作的投資人，應該注意以下 2 點風險 

管理原則： 
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❶ 大趨勢方向要先掌握：雖然「逢高出脫，逢低承接」是股市投資的獲利法則，但是如

果股市長期趨勢往下，就算逢低承接，也會讓自己愈陷愈深。這也是為何人家常

說：「股市新手套高檔，股市老手套反彈。」因為老手喜歡摸底，而反彈最容易被人

錯認為底部。 若沒有認清長期趨勢的方向，只是修正到「中點」的反彈，而未到「終

點」，那麼當下降趨勢還沒改變時，千萬不要在還沒衡量口袋夠不夠深時，就盲目

一直加碼。金融海嘯發生之際，連股神巴菲特這樣的老手都公開認錯，說他太早進

場，所幸資金控管得宜，口袋夠深，所以才能夠忍受巨額虧損。 

❷ 可能回檔幅度的判斷要正確：有時我們在判斷逢低承接點的時候，會誤以為從高檔

修正 3～4 成，已經很多了，但最好不要只看「起跌點」，也要注意「起漲點」。 一個

大波段行情結束，回檔 3 成就止穩，其實算是非常強勢；尤其是一個千點以上或者

超過一年的行情，通常拉回至漲幅的一半甚至 2/3 都不為過。 

特別是長時間的上漲，個股表現更往往有倍數的漲升，所以 3～4 成跌幅根本不算

什麼，若從起漲點算起，可能還是有上倍的報酬率，也就是說下檔風險還是很大，因

此回檔 3 成可能才剛剛起跌，後面或許還有大幅下修的空間呢！所以判斷時，不能只

從高點看起，一定要參考起漲的位置，尤其是對個別公司的價格研判。 

過去許多投資人受到重傷的原因，就是誤以為股價已經修正一半，沒想到再度腰

斬，剩下 1/4 的價格。舉例來說，光洋科（1785）在 2007 年７月，股價創下 367 元

的最高點後開始下挫，最低修正到 84.4 元，跌幅高達 77%，相當驚人。 

如果你在腰斬的價格，也就是 183 元左右進場，卻要眼睜睜看著股價再腰斬一次；

因為這檔股票是從 30.1 元起漲，就算跌到 183 元，那時還有高達 5 倍的漲幅呢！ 

② 倒金字塔型操作 有些投資人喜歡跟隨市場成交量多寡來交易股票，也就是當股市買

氣熱絡、成交量愈大，交易量與持有股票也愈多，我們也將這種「倒金字塔型」操作稱

為「交易員型」（Trader），包括國內證券公司的自營部門通常都是採取這樣的方式。 

採取「倒金字塔型」操作時，應該留意： ❶ 以 20 天均量（即月均量）為判斷標準：

當大盤月均量往下時，便應該減少持股。當跟隨成交量多寡來操作時，大部分的持股

成本都很高，一旦成交量萎縮，股價下跌，很容易一下子就吃掉獲利，因此當發現大

盤月均量或是持有個股的月均量往下時，代表後續追價動能不強，股價有可能翻黑，

應該要早早降低持股。 

❷ 不可逢低攤平：此交易法最忌諱逢低攤平，在高檔持股偏高的情形下，一旦套住

了，立即停損才是應該做的考量重點。 
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2.個股持股比率 除了整體部位控管外，個別股票的持股比率也要控制，金字塔型操作者大

概以 5 檔持股上下會比較好照顧。 也就是說，單一持股占總部位的 20％上下，最多不

要超過 3 成（根據經驗這樣報酬率會較高），若是倒金字塔型者，就要分散投資標的，

甚至到十餘檔股票，避免風險集中在單一個股上。 

要件 2》 限定融資金額 

我們在前面的篇章也介紹過，如何利用融資來擴大報酬率，但是融資就如同兩面刃，可

以獲利，也可以傷身，因此，融資的控管也很重要。在風險管理的處理上，有以下 2 個步

驟： 

1.報酬率達 15％～20％時就實現獲利  

假設在一開始投入的資金為 100 萬元，利用融資方式可以買進市值 200 萬元至 250 萬元的

股票，此時若是操作順利，我會建議，當報酬率達到 15％～20％的時候，就實現獲利（賣

出後當然可以再買回）。 這樣有一個好處，就是買進成本墊高，才不會因為成本低而失去

對風險的警覺心，接著因為淨值增加，可以融資的額度也會同步增加。

 

2.持股市值上限不擴增  

以投資 100 萬元，獲利 20 萬元為例，此時淨值達 120 萬元，若是再透過融資方式，可以

買進市值 240 萬元至 300 萬元的股票，但此時的持股市值上限仍應維持在 200 萬元至 250

萬元間，保留多餘資金或者減少融資金額，如此可以避免行情一旦反轉，持有部位有過高

的風險，等行情到一個階段，也出清所有持股，再重設初期準備投入的金額。 

要件 3》嚴格執行停損 
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停損沒有一定的規範可依循，基本上以個人能夠容忍的虧損上限為原則，大部分則以 20

％為一個基準，一到這個警戒線便該嚴格執行停損工作，等心態歸零重新思考後再進場。 

有的人在出脫股票後，因股價上漲便貿然追回，這是最危險的事，通常都會落入殺低追

高的下場。此外，當個股買進的理由消失，或者買進的個股股價並未如預期反映，縱使虧

損也應該停損出場，勇敢承認自己看錯股票，也別拿錢來賭氣。 

要件 4》 回檔 3 成宜停利 

如果持有現股，股價續強，就應該讓它盡量漲，但若回跌了，該何時停利？我建議以獲

利的 3 成為上限，如一檔股票已經賺進 100 元，一旦股價開始下跌，回吐達 30 元就應該

當機立斷進行停利動作。 

有些投資人沒設停利點，結果在股價反轉時，因高點沒賣，一直等待、不願出脫而忽略

趨勢的變化，最後變成虧損出場。停利其實比停損更困難，因為挑戰的是人性的貪婪，唯

有戰勝貪婪，才能避免自己落入險境。 

停損與停利是風險管理的最後關卡，停損可以避免讓自己陷入無可挽回的地步，而停利

則是避免來去一場空，錯過了行情。 

風險管理不是幫投資人創造高報酬率，但卻是累積戰果必須做的事，一次成功誰都能達

到，但如何成功擴大戰果才是重點，風險管理便是其中一項，相信只要掌握此要件，投資

之途必可更加順遂。 
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投資前要先了解的【投機定律】 

 

 

證券投資應了解的 16 道主題 

https://www.youtube.com/watch?v=Dw4_kYnt6XI
https://www.youtube.com/watch?v=Dw4_kYnt6XI

