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https://www.100test.com/kao_ti2020/648/2021_2022_2011_E5_B9_

B4_E4_B8_AD_c49_648244.htm 导读：百考试题提供“2011年

中级经济师考试《金融》章节强化辅导”，帮助考生加深理

解知识点，更好的了解各章的重点。 第二章 利率与金融资产

定价 考情分析 本章主要考查考生掌握利息与利率计算、资产

收益率以及资产定价等内容的程度。从历年考题来看，单项

选择题、多项选择题和案例分析题都有涉及。 第一节 利率及

其决定 一、利率及其种类 (一)利率的涵义 1.利息形式上是货

币受让者为借贷资金而付出的成本，实质上是利润的一部分

，是剩余价值的特殊转化形式。 利息来源于社会财富的增值

部分，是国民收入的再分配。 2.利率是利息率的简称，指借

贷期间所形成的利息额与本金的比率，是借贷资本的价格。

3.按利息计算时间分年利率、月利率、日利率。其换算公式

如下： 年利率=月利率*12=日利率*360 (二)利率的种类 1.固定

利率与浮动利率 固定利率指按借贷协议在一定时期相对稳定

不变的利率。 浮动利率指按借贷协议在一定时期可以变动的

利率。 2.长期利率与短期利率 长期利率是长期信用使用的利

率。 短期利率是短期使用的利率。 一般而言长期利率要高于

短期利率。 3.名义利率与实际利率 名义利率是政府官方制定

或银行公布的利率，包括信用风险与通货膨胀风险的利率。 

实际利率是在通货膨胀条件下，名义利率扣除物价变动率后

利率。 i=r-p 其中，i为实际利率，r为名义利率，p为物价变动

率。 二、利率的结构 (一)利率的风险结构 到期期限相同的债

权工具但利率却不相同的现象称为利率的风险结构。 到期期



限相同的债权工具利率不同是由三个原因引起的：违约风险

、流动性和所得税因素。 (1)违约风险：即债务人无法依约付

息或偿还本金的风险，它影响着各类债权工具的利率水平。 

①政府债券的违约风险最低，公司债券的违约风险相对较高

。 ②信用等级较高的公司债券的违约风险低于普通公司债券

的违约风险。 一般来说，债券违约风险越大，其利率越高。

(2)流动性 流动性指资产能够以一个合理的价格顺利变现的能

力。它反映的是投资时间和价格之间的关系。 ①国债的流动

性强于公司债券。 ②期限较长的债券，流动性差。 流动性差

的债券风险大，利率水平相对就高.流动性强的债券，利率低

。 (3)所得税因素 同等条件下，免税的债券利率低。在我国国

债是免税的，利率相对较低。 在美国市政债券违约风险、流

动性均高于国债，但其免税，所以长期以来市政债利率低于

国债利率。 (二)利率的期限结构 债券的期限和收益率在某一

既定时间存在的关系就称为利率的期限结构，表示这种关系

的曲线通常称为收益曲线。 利率期限结构主要讨论金融产品

到期时的收益与到期期限这两者之间的关系及变化。 一般来

说，随着利率水平上升，长期收益与短期收益的差会越来越

小，甚至变负。也就是说，当平均利率水平较高时，收益曲

线为水平的(有时甚至是向下倾斜的)，当利率较低时，收益

率曲线通常较陡。 收益曲线的特征将通过下列理论予以诠释

： (1)纯预期理论 理论把当前对未来的预期是决定当前利率期

限结构的关键因素。核心论点是远期利率等于市场对于未来

实际利率的预期。 如果买卖债券交易成本为零，上述假设成

立的话，该理论结论是：投资者购买长期债券并持有到期所

获得的收益与在同样时期内购买短期债券并滚动操作获得的



收益相同。即无论投资者采取什么样的投资策略，他都可以

期望得到同样的收益率。 纯预期理论对收益率曲线形状的解

释： 市场参与者预期未来短期利率等于目前的短期利率 收益

率曲线为水平线 市场参与者预期未来的短期利率下降收益率

曲线向下倾斜 市场参与者预期未来的短期利率上升收益率曲

线向上倾斜 (2)分隔市场理论 该理论认为不同期限债券间的替

代性极差，即无法替代.而且资金的供给方和需求方对特定期

限又有极强的偏好。 由于不同期限债券的低替代性，所以资

金从一种期限债券流向另一种具有较高利率期限债券的几乎

不可能。 所以，该理论认为公司及财政部债券管理决策对收

益曲线的形态有重要影响。如果当前的企业和政府主要发行

长期债券，那么收益曲线相对陡些.如果当前主要发行短期债

券，那么短期收益率将高于长期收益率。 (3)期限偏好理论 该

理论假设借款人和贷款人对特定期限都有很强的偏好。但是

，如果不符合机构偏好的期限赚取的预期额外回报变大时，

实际上它们将修正原来的偏好的期限。 期限偏好理论是以实

际收益为基础的，即经济主体和机构为预期的额外收益而承

担额外风险。在接受分隔市场理论和纯预期理论部分主张的

同时，也剔除两者的极端观点，较近似的解释真实世界的现

象。 相关推荐：#0000ff>中级经济师考试精华资料大汇总

#0000ff>2011年经济师考试报名时间汇总 网校辅导>> 为帮助

参加考试的学员有效备考，2011年百考试题经济师网校，充

分利用自身网络教育优势，强力推出“#0000ff>2011全国经济

师考试辅导”，学员自付费之日起可不限时间、次数重复点

播学习，直到当期考试结束后一周关闭，并可享受24小时权

威专家在线答疑服务，机会难得，#0000ff>欲报从速。
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