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第 6 章  证券市场运行 

第 1 节 证券发行市场 

1.证券市场概述[掌握]: 

（1）证券发行市场的含义和作用 

证券发行市场是发行人向投资者出售证券的市场。 

  为资金需求者提供筹措资金的渠道 

  为资金供应者提供投资机会 

  形成资金流动的收益导向机制，促进资源优化配置 

（2）证券发行市场的构成 

  证券发行人 

  证券投资者 

  证券中介机构 

例题：下列关于证券发行的说法正确的有（ ）。 

   A.是发行人向投资者出售证券的市场 

   B.是发行人以发行证券的方式筹集资金的场所 

   C.通常无固定场所，是一个无形市场 

   D.是交易市场的基础和前提 

答案：ABCD 

 

2.证券发行分类[熟悉]: 

 （1）按发行对象分公募发行、私募发行 

  公募发行：向不特定社会公众投资者公开发行或向特定对象发行累计超过 200 人 （最常见、最基本

的发行方式） 

  私募发行：发行对象有 2类：一是老股东或员工，二是机构投资者 （投资者数量有限、证券流通性差，

不利于提高发行人的社会信誉） 

（2）按有无发行中介分直接发行、间接发行 

  直接发行：发行人直接向投资者推销出售证券的发行 （发行人自身要承担较大的发行风险） 

  间接发行：发行人委托证券公司代理出售证券的发行（风险小、成本高、基本常见的方式） 

例题：私募发行的对象可以是（ ）。 

     A. 老股东 

     B. 发行人的员工 

     C. 新自然人股东 

     D. 投资基金 

答案：ABD 
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3.证券发行制度及证券承销制度[掌握]: 

（1） 证券发行制度 

  注册制：美国为代表 

  核准制：欧洲国家为代表 

（2）我国的证券发行制度 

  证券发行核准制 

  证券发行上市保荐制度 

  发行审核委员会制度 

（3） 证券承销制度 

  自销、承销 

  承销分包销和代销 

  包销分全额包销、余额包销 

  公开发行证券面值超过 5 千万，承销团（主承销和参与承销的证券公司）承销； 

例题：根据我国《证券法》的规定，证券承销制度必须满足（ ）。 

     A. 发行人向不特定对象发行的证券，法律、行政法规规定应当由证券公司承销的，发行人应当同

证券公司签订承销协议 

     B. 发行人推销证券的方法有两种：自销和承销 

     C. 按照发行风险的承担、所筹资金的划拨以及手续费的高低等因素划分，承销方式有包销和代销

两种 

     D. 上市公司非公开发行股票未采用自行销售方式或者上市公司向原股东配售股份的，可以采用代

销或包销方式发行 

答案：ABC 

 

4.股票发行市场[掌握]: 

（1）股票发行类型 

    首次公开发行（IPO） 

        不仅筹集到资金，而且完成股份有限公司的设立后转制 

    上市公司增资发行 

增加公司资本和股份总数，分为： 

    ①配股：向原股东配售股份 

    ②增发：向不特定对象公开发行新股 

    ③发行可转换公司债 

    ④定向增发：非公开发行新股 

（2）我国的股票发行 
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    主要采取公开发行并上市 

    IPO 及公募增发采取对公众投资者上网发行和对机构投资者配售相结合 

    首次公开发行股票数量在 4亿股以上的，可以向战略投资者配售股票，战略投资者承诺持有不少于

12 个月 

    非公开发行股票，发行对象均属于原前 10名股东，可由上市公司自行销售 

例题：根据规定，首次公开发行股票数量在（ ）股以上的，可以向战略投资者配售股票，战略投资者应

当承诺持有期限不少于（ ）个月。 

 A. 2亿 

 B. 4亿 

 C. 6 

 D. 12 

答案：B,D 

 

5.股票发行条件[掌握]: 

（1） 首发条件 

  2006.5发布《首次公开发行股票并上市管理方法》 

  IPO发行人必须：持续经营时间在 3年以上 

  发行人财务指标应满足： 

（2） 创业板首发条件 

  盈利能力： 

  规模和存续时间： 

  主营业务突出：募集资金只能用于发展主营业务 

  公司治理：董事会下设审计委员会 

（3） 上市公司公开发行证券条件 

  一般规定： 

  向原股东配售的条件：拟配售股份数量不超过前股本总额的 30% 

  向不特定对象增发的条件：最近 3个会计年度加权平均净资产收益率平均不低于 6% 

（4）发行可转换公司债券的条件 

  最近 3个会计年度加权平均净资产收益率平均不低于 6% 

  可分离交易的可转债： 

（5）非公开发行股票的条件 

例题：首次公开发行股票并在创业板上市的要求发行人最近 1期末净资产不少于 2000万元，发行后股本

不少于（ ）。 

 A、3000万元 
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 B、4000万元 

 C、5000万元 

D、1亿元 

答案：A 

 

6.股票发行价格[掌握]: 

股票发行的定价方式：协商定价、询价、上网竞价方式 

我国首次公开发行股票应通过询价对象询价的方式确定股票发行价格 

询价分为初步询价（确定发行价格区间）和累计投标询价（初步询价并有效报价的询价对象参与）两个

阶段 

中小板和创业板上市，可以根据初步询价结果协商确定发行价格，不再进行累计投标询价 

上市公司发行证券，可以询价，也可以与主承销商协商确定发行价格 

例题：下列说法不符合询价要求的是（ ）。 

 A、询价分为初步询价和累计投标询价两个阶段 

 B、通过初步询价确定发行价格和相应的市盈率 

 C、首次公开发行的股票在中小企业板和创业板上市的，发行人及其主承销商可以根据初步询价结构协

商协商确定发行价格，不再进行累计投标询价 

 D、上市公司发行证券，可以通过询价方式确定发行价格，也可以与主承销商协商确定发行价格 

答案：B 

 

7.债券发行市场[掌握]: 

（1）我国债券市场的债券品种：国债、金融债、企业债、公司债 

（2） 证交所上市的债券：国债、企业债、公司债、资产证券化证券 

（3）债券发行方式 

  经资产评级机构评级，债券信用级别良好； 

  最近 3个会计年度实现的年平均可分配利润不少于公司债券 1年的利息 

  本次发行后累计公司债券余额不超过最近 1期末净资产额的 40% 

（4） 债券发行方式： 

  定向发行： 

  承购包销 

  公开招标发行： 

  根据债券发行价格与面值的关系分为平价发行、折价发行、溢价发行 

  按招标标的分类： 

（5）按价格决定方式分类：美式招标和荷兰式招标 
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例题：在债券发行的定价方式中，以收益率为标的的美式招标，是以募满发行额为止的中标者所投中的

各个价位上的中标收益率作为中标者各自的最终中标收益率，各中标者的认购成本是不相同的。  （ ） 

答案：正确 

 

第 2 节 证券交易市场 

1.证券交易所[掌握]: 

（1）定义：为证券集中交易提供场所和设施，组织和监督证券交易，实行自律管理的法人 

（1）证交所的特征 

  有固定的交易场所和交易时间 

  参加交易者为具备会员资格的证券经营机构，交易采取经纪制，一般投资者不能进场买卖证券，只能

委托会员作为经纪人 

  交易对象为符合标准的上市证券 

  公开竞价的方式确定交易价格 

  集中证券供求双方，有较高的成交速度和成交率 

  实行公开、公平、公正原则，并对证券交易严格管理 

（1） 证交所的组织形式 

  公司制和会员制 

  公司制证交所成员公司的股东、高级职员、雇员不得担任证交所的高级职员 

  沪深交易所为会员制非营利法人，组织机构由会员大会、理事会、检查委员会、其他专门委员会、总

经理、其他职能部门组成。 

  会员大会是证交所最高权力机构，理事会是证交所决策机构 

  证交所设总经理 1人，由证监会任免 

例题： 我国《证券法》规定，证券交易所的设立和解散由（ ）决定。 

   A、国务院 

   B、国务院证券监督管理机构 

   C、中国证券监督管理委员会 

   D、财政部 

答案： A 

 

2.我国证券交易所市场的层次结构[掌握]: 

（1） 主板市场： 

  由上海证券交易所、深圳证券交易所主板、中小板块组成§ 

  “宏观经济晴雨表” 

  上交所 1990.12.19 开业，深交所 1991.7.3 开业 
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  中小企业板块市场 

    2004.5 深交所设立中小企业板块市场 

    中小企业板的“两个不变”和“四个独立”制度设计 

（2） 创业板市场：二板市场 

  为具有高成长性的中小企业和高科技企业融资服务 

  2009.10.13 深交所设立 

  2 个功能：风险投资的退出通道；资本市场固有功能（优化资源配置，促进产业升级） 

例题：（ ）指中小企业板块的交易由独立于主板市场交易系统的第二交易系统承担。 

A. 运行独立 

B. 监察独立 

C. 代码独立 

D. 指数独立 

答案：A 

 

3.证券上市制度[熟悉]: 

证券上市 

（1）主板上市： 

 股票已公开发行 

 公司股本总额不少于 5000万元 

 公开发行的股份达公司股份的 25%以上；公司股本总额超过 4个亿，则为 10%以上 

 公司近 3年无重大违法行为，财务会计报告无虚假记载 

（2）创业板上市： 

 股票已公开发行 

 公司股本总额不少于 3000万元 

 公开发行的股份达公司股份的 25%以上；公司股本总额超过 4个亿，则为 10%以上 

 公司股东人数不少于 200人 

 公司近 3年无重大违法行为，财务会计报告无虚假记载 

（3）公司债券上市交易： 

 公司债券的期限为 1年以上 

 实际发行额不少于 5000万元 

 经资信评级机构评级，信用级别良好 

 

4.上市股票的特别处理、退市风险警示、暂停上市、终止上市[掌握]: 

（1）上市交易股票的特别处理 
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  上市股票的特别处理：上市公司出现财务状况异常或其他异常情况，导致股票存在被终止上市风险，

或者投资者难以判断公司前景，投资者权益可能受到损害的，交易所对该股票交易实行特别处理。 

  特别处理措施分为退市风险警示和其他特别处理 2 种 

  主板上市股票退市风险警示的情形： 

  中小企业板上市股票退市风险警示的情形： 

  创业板上市股票退市风险警示的情形： 

  主办上市股票其他特别处理的情形： 

  创业板上市股票其他特别处理的情形： 

（2）暂停股票上市交易 

  《证券法》规定暂停股票上市的情形： 

  证交所规定的暂停主板上市的其他情形： 

  深交所规定的暂停中小企业板上市的其他情形： 

  深交所规定的暂停创业板上市的其他情形： 

（3）终止股票上市 

  《证券法》规定的终止上市情形： 

  证交所规定的终止主板上市的其他情形： 

  深交所规定的终止中小企业板上市的其他情形 

  深交所规定的终止创业板上市的其他情形 

例题：属于退市风险警示处理措施的有（ ）。 

     A、在公司股票简称前冠以“*ST”字样 

     B、股票价格的日涨跌幅限制为 5% 

     C、在公司股票简称前冠以“ST”字样 

     D、股票价格的日涨跌幅限制为 10% 

答案：AB 

 

5.证交所的运作系统[掌握]: 

上交所的运作系统：集中竞价交易系统、大宗交易系统、固定收益证券综合电子平台 

深交所的运作系统：集中竞价交易系统、综合协议交易平台 

（1）集中竞价交易系统：交易系统、结算系统、信息系统、监察系统 4 个部分 

  交易系统：由交易主机、交易大厅、参与者交易业务单元（上交所）或交易席位（深交所）、报盘系

统、通信系统组成，交易主机又称“撮合主机” 

  结算系统：对证券交易进行清算、交收、过户的系统 

  信息系统：由交易通信网、信息服务网、证券报刊、因特网组成 

  监察系统：证券交易监控系统 
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（2）大宗交易系统 

（3）固定收益证券综合电子平台 

（4）综合协议交易平台 

例题：深圳证券交易所的运作系统包括（ ）。 

 A、集中竞价交易系统 

 B、大宗交易系统 

 C、固定收益证券综合电子平台 

 D、综合协议交易平台 

答案：AD 

 

6.证券交易原则和交易规则[熟悉]: 

（1） 证券交易以现券交易、回购交易、融资融券交易、证监会批准的其他方式进行 

（2） 《证券法》：证券交易遵循公开、公平、公正原则； 

投资者交易行为遵循自愿、有偿、诚实信用原则 

（3）交易原则： 

  价格优先原则：价格较高的买入申报优先于价格较低的买入申报；价格较低的卖出申报优先于价格较

高的卖出申报 

  时间优先原则：同价位申报，依申报时序决定优先顺序 

（4） 申报价格最小变动单位： 

（5）报价方式：电脑报价 

（6）价格决定 

（7）交易行为监督 

（8）交易异常情况处理 

（9）交易信息发布 

习题：上交所规定，A股、债券交易和债券买断式回购交易的申报价格最小变动单位为（ ）元。 

 A、0.001    B、0.005     C、0.01     D、0.1 

答案：C 

 

7.场外交易市场[掌握]: 

（1）定义：“柜台市场”、“店头市场”，分散在各证券商柜台的市场，无集中交易场所和统一交易制

度 

（2）特征： 

  挂牌标准相对较低 

  信息披露要求较低，监管较为宽松 
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  交易制度通常采用做市商制度 

  拓宽融资渠道、改善中小企业融资环境 

  为不能在证交所上市交易的证券提供流通转让的场所 

  提供风险分层的金融资产管理渠道 

（3）我国的场外交易市场 

  银行间债券市场 

  代办股份转让系统：“三板市场” 

例题：下列关于场外交易市场的说法正确的有（ ）。 

 A、与场内市场的物理界限越来越清晰 

 B、分散在各个证券商柜台的市场，无集中交易场所和统一交易制度 

 C、在挂牌条件上通常不对企业规模和盈利状况设置门槛，更加注重企业的成长性 

 D、已不再单纯采用集中报价、分散成交的做市商模式，而是掺杂自动竞价撮合，形成混合交易模式 

答案：BCD 

 

第 3 节 证券价格指数 

1.股价平均数和股价指数[熟悉]: 

（1） 股价指数的编制步骤 

  选择样本股 

 选定基期，计算样本股基期平均股价或总市值 

 计算计算期平均股价或市值 

 指数化（通常将基期定为 10、100或 1000） 

（2）股价平均数：股价平均数采用股价平均法，用来度量所有样本股经调整后的价格水平的平均值，分

为简单算术股价平均数、加权股价平均数、修正股价平均数 

 简单算术股价平均数：样本股每日收盘价之和÷样本数 

 加权股价平均数： 

 修正股价平均数 

在简单算术股价平均数的基础上，当样本股名单发生变化、样本股的股本结构发生变化、样本股的市值

出现非交易因素的变动时，通过改变除数，使股价平均数保持连贯性。 

（3）股价指数：指将计算期的股价或市值与基期的股价或市值相比较的相对变化值，用来反映市场股票

价格的相对水平 

 

2.我国主要的股票价格指数[熟悉]: 

（1） 中证指数有限公司指数 

  中证规模指数 
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  成分指数类 

  综合指数类 

  样本指数类 

  综合指数类 

  恒生指数 

  恒生综合指数系列 

  恒生流通综合指数系列 

  恒生流通精选指数系列 

  台湾证券交易所发行量加权股价指数 

  CBOE 中国指数 

例题：沪深 300指数计算采用（ ）加权方法。 

A、普通     B、综合     C、派许     D、平均 

答案：C 

 

3.我国主要的债券指数[掌握]: 

（1）中证全债指数 

  样本债券： 

  计算方法： 

  基点：100 点 

  3 只中证分类债券指数：中证国债指数、中证金融债指数、中证企业债指数 

（2）上证国债指数 

  基点 100 点 

  样本债券： 

  计算方法： 

（3）上证企业债指数 

  基点 100 点 

  样本债券 

  计算方法： 

（4）中国债券指数 

 中央国债登记结算公司发布的中国债券指数系列，包括国债指数、企业债指数、政策性银行金融债指数、

银行间债券指数、交易所债券指数、中短期债券指数、长期国债指数 

样本债券：交易所市场和银行间市场所有发行额在 50 亿以上、剩余期限 1 年以上的债券 

样本债券价格选区日终全价，以市值为权重，采用市值加权法计算 

例题：上证企业债指数的样本必须满足的条件包括（ ）。 
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  A、必须是上海证券交易所上市交易的非股权连接类企业债券 

  B、必须是固定利率付息和一次还本付息的非股权连接类企业债券 

  C、必须是剩余期限在 1年以上（含 1年）的非股权连接类企业债券 

  D、必须是信用评级为投资级（BBB）以上的非股权连接类企业债券 

答案：BCD 

 

4.我国主要的基金指数[掌握]: 

（1）中证基金指数系列 

  反映中国开放式基金市场的整体绩效表现 

  共有 7 只指数，包括中证开放式基金指数和 3 个分类指数（中证股票型基金指数、中证混合型基金指

数、中证债券型基金指数） 

  基点 1000 点 

  样本空间：所有开放式基金，不包括货币市场基金、保本型基金 

  选样方法： 

  计算方法：简单平均加权方法、基金单位净值非交易因素变动时，除数修正法修正 

  每年 8 月、2 月调整 

（2）中证协基金行业股票估值指数（SAC 行业指数） 

  证券业协会和中证指数有限公司发布 

  样本涵盖沪深交易所市场，统一按证监会分类标准进行上市公司行业划分，长期停牌股票进行指数撤

权处理 

  为基金公司、基金托管银行在选用指数收益法对相关证券估值时提供参考 

  基点 1000 点 

（3）上证基金指数 

  样本空间：上交所上市所有证券投资基金 

  基点 1000 点 

  指数代码 000011 

（4）深证基金指数 

  样本空间：深交所上市所有证券投资基金 

  基点 1000 点 

例题：我国的基金指数由（ ）组成。 

A、SAC 行业指数     B、中证基金指数系列     C、上证基金指数     D、深证基金指数 

答案：ABCD 
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5.国际主要股票市场及其价格指数[掌握]: 

（1）道－琼斯工业股价平均数 

  世界最早、最享盛誉、最有影响的股票价格平均数 

  道－琼斯指数主要指道－琼斯工业股价平均数，另外还有运输业股价平均数、公用事业股价平均数、

股价综合平均数、道－琼斯公正市价指数 

  采用除数修正的简单平均法编制 

（2）金融时报证券交易所指数（FTSE100 指数） 

 又称“富时指数”，英国最权威股价指数 

 原由金融时报发布，现由金融时报和伦敦证交所拥有的富时集团编制发布 

 包含 3 种指数： 

（3）日经 225 股价指数 

  日本经济新闻社编制 

  分为两组： 

  特点：采样不固定，每年对样本股票进行更换 

（4）NASDAQ 市场及其指数 

  全称是“全美证券交易商自动报价系统” 

  场外交易市场 

  共设立 13 种指数，最重要的是 NASDAQ 综合指数 

  NASDAQ 综合指数以在该市场上市的所有本国和外国普通股为基础计算，以每个公司的市场价值设权重 

例题：道-琼斯工业股价平均数包括（ ）。 

 A、工业股价平均数     B、运输业股价平均数     C、公用事业股价平均数     D、股价综合平均数 

答案：ABCD 

 

第 4 节 证券投资的收益与风险 

1.证券投资收益[掌握]: 

股票收益：包括股息、资本利得、公积金转增收益 

  股息 

  资本利得 

  公积金转增股本 

  债息：债券的利息收益取决于债券的票面利率和付息方式 

  资本利得：债券买入卖出价格的差额 

  再投资收益： 

例题：债券的利息收益取决于债券的（ ）。 

 A、票面利率    B、付息方式     C、期限     D、到期日 
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答案：AB 

 

2.证券投资风险[掌握]: 

（1）系统风险：“不可回避风险”、“不可分散风险”，指由于全局性的共同因素引起的投资收益的可

能变动，这种因素以同样的方式对所有证券的收益产生影响，包括政策风险、经济周期波动风险、利率风险、

购买力风险 

（2）政策风险：指政府有关证券市场的政策发生重大变化或重要的法规举措出台，引起市场波动，给投

资者带来的风险 

（3）经济周期波动风险：指证券市场行情周期性变动引起的风险 

（4）利率风险：市场利率变动引起证券投资收益变动的可能性 

（5）息票利率风险：利率提高，债券利率偏低，持有损失利息 

（6）价格变动风险：利率提高，如出售债券，价格受损失 

（7）购买力风险：又称通货膨胀风险 

（8）信用风险：“违约风险”，指证券发行人在证券到期时无法还本付息而使投资者遭受损失的风险 

（9） 经营风险：决策和管理人员在经营中出现失误导致公司盈利水平变化，使投资者预期收益下降 

（10）财务风险：指公司财务结构不合理、融资不当导致投资者预期收益下降的风险 

例题：下列符合股价性质的描述有（ ）。 

     A、在看涨市场中，股价直线上升 

     B、在看跌市场中，股价直线下降 

     C、在整个看涨行市中，几乎所有的股票价格都会上涨 

     D、在整个看跌行市中，几乎所有的股票价格都不可避免地有所下跌 

答案：CD 

 

3.收益与风险的关系[熟悉]: 

（1）收益与风险的基本关系：收益与风险相对应 

  公式表述：预期收益率＝无风险收益率＋风险补偿 

（1）风险补偿规律 

  同一类型债券，长期债券利率比短期债券高，这是对利率风险的补偿 

  不同债券的利率不同，这是对信用风险的补偿，信用级别越高利率越低 

  通货膨胀严重时，债券的票面利率会提高或是会发行浮动利率债券，这是对购买力风险的补偿 

  股票的收益率一般高于债券，这是对经营风险、财务风险、经济周期波动风险的补偿 

例题： 风险与收益的关系符合（ ）的性质。 

A、收益与风险共生共存  

B、承担风险是获取收益的前提 
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C、收益是风险的成本和报酬 

D、预期收益率=市场收益率+风险补偿 

答案：ABCD 

 

 

“参与证券从业考试的考生可按照复习计划有效进行，另外高顿网校官网考试辅导高清课程已经开通，

还可索取证券考试通关宝典，针对性地讲解、训练、答疑、模考，对学习过程进行全程跟踪、分析、指导，

可以帮助考生全面提升备考效果。更多详情可登录高顿网校官网进行咨询。” 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


