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5_88_B8_E8_80_83_E8_c33_43221.htm 第七章 证券市场运行 本

章共有三节,分别是证券发行和流通市场、证券价格和价格指

数、证券投资的收益和风险。 第一节为证券发行和流通市场,

主要内容是证券发行市场和流通市场的定义、特征、参与者

、基本功能。证券发行市场是发行人向投资者出售证券的市

场,参与者有证券发行人、证券投资者和证券中介机构。它的

基本功能是为政府、金融机构和企业提供筹措资金的渠道,为

资金供应者提供投资和获利的机会并实现储蓄向投资的转化,

引导资金流向、优化资源配置,促使企业转制,为政府参与和调

节经济提供重要依托。证券流通市场由证券交易所和场外交

易市场组成。证券交易所是证券买卖双方公开交易的场所,是

提供证券集中竞价交易场所的不以营利为目的的法人,是一个

有组织、有固定地点、集中进行证券交易的二级市场,是整个

证券市场的核心。证券交易所的组织形式分公司制和会员制

两类,我国的上海证券交易所和深圳证券交易所都按会员制方

式组成,是不以营利为目的的法人。证券交易所通过为交易双

方提供完备、公开的交易场所,形成较为合理的价格、引导社

会资金的合理流动和资源的合理配置、及时准确传递证券信

息、对证券市场进行一线监控等功能为证券交易创造公开、

公平、公正的市场环境。证券交易所的管理制度包括对证券

上市的管理、对证券交易行为的管理、对场内交易证券商的

管理。场外交易市场是在证券交易所以外的证券交易市场的

总称。场外交易市场是一个分散的无形市场，它的组织方式



采取做市商制，拥有众多的证券种类和证券经营机构，对它

的管理比证券交易所宽松。场外交易市场是证券发行和债券

流通的主要场所，是证券交易所的必要补充。 第二节为证券

价格和价格指数，主要内容是证券价格和价格指数。证券的

理论价格是以一定市场利率折算的未来收入流量的现值。股

票的理论价格与预期股息成正比，与市场利率成反比。影响

股票价格的主要因素有公司的经营状况、宏观经济因素、政

治因素、投机因素等。债券的价格是以一定市场利率折算的

本息收入的现值，债券的价格由债券的期值、待偿期限和市

场利率决定。影响债券价格的主要因素有市场利率、供求关

系、宏观经济因素和国际间的利差和汇率变化。股价平均数

和股价指数是衡量股票市场总体价格水平及其变化趋势的尺

度，也是反映一国或地区社会政治经济发展状况的灵敏信号

。股票价格平均数分为简单算术股价平均数、加权股价平均

数和修正股价平均数。股票价格指数分为简单算术股价指数

和加权股价指数两类，简单算术股价指数的计算方法又可分

为相对法和综合法两种。加权股价指数又有基期加权、计算

期加权和几何加权之分。我国主要的股票价格指数有上证综

合指数、深证综合指数、上证30指数、深证成份股指数。境

外主要股票价格指数有道-琼斯股价指数、《金融时报》指数

、日经225股价指数、恒生指数等。 第三节为证券投资的收益

和风险，主要内容是证券投资的收益和风险。股票投资的收

益是指投资者从购入股票开始到出售股票为止整个持有期间

的收入，它由股息收入、资本损益和资本增值收益组成。衡

量股票投资收益水平的指标主要有股利收益率、持有期收益

率和拆股后持有期收益率等。债券的投资收益由债息收益和



资本损益组成，衡量债券收益水平的指标有票面收益率、直

接收益率、持有期收益率、到期收益率和赎回收益率等。证

券投资的风险是指证券预期收益变动的可能性及变动幅度。

证券投资的风险分为系统风险和非系统风险两大类。系统风

险包括政策风险、周期性波动风险、利率风险和购买力风险

。非系统风险包括信用风险、经营风险、财务风险等。证券

投资的收益与风险同在，收益是风险的补偿，风险是收益的
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