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前言

　　证券分析师对上市公司进行研究并撰写研究报告，是资本市场中的信息中介。
证券分析师的研究帮助资本更具效率地流动，进而对宏观经济和产业经济产生深远影响。
中国证券分析师行业伴随着中国证券市场的脚步已经走过10多年的发展历程，如今，不断壮大的证券
分析师队伍已经成为推动理性投资和证券市场规范化发展的一支不可忽视的力量。
证券分析师研究报告包括盈利预测和投资评级两大类关键信息，对我国证券分析师盈利预测与投资评
级进行理论和实证分析，能够加深我们对证券分析师的认识，有助于投资者更好地理解和使用证券分
析师的研究报告。
　　随着我国证券市场中机构投资者的发展壮大、价值投资理念的确立，证券公司纷纷设立相对独立
的研究部门，专门从事证券价值的分析和研究工作，整个证券分析师队伍在逐渐扩大，证券分析师的
水平也在不断提高。
在这一市场背景下，证券分析师盈利预测的准确性、研究报告的深度与市场影响，以及投资者如何使
用证券分析师的研究报告等问题受到了我国学术界和实务界的广泛关注。
　　本书对我国证券分析师盈利预测的准确性、证券分析师的市场影响力进行了实证分析。
盈利预测和投资评级作为证券分析师研究报告中的两大类关键信息，两者从不同角度揭示了公司的投
资价值，在信息含量上存在互补性。
一方面，投资评级是在盈利预测的基础上，综合了其他因素（包括宏观、行业信息等）而确定的。
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内容概要

　本书的创新和贡献归纳如下：　  第一，深入地讨论了证券分析师盈利预测偏差问题。
实证检验结果证实我国证券分析师盈利预测存在乐观偏差。
根据对中国资本市场背景的分析，本书分别从证券分析师行为理性和非理性的角度对偏差现象的存在
提出了解释。
此外，通过横截面分析方法，本书探讨了可能影响证券分析师预测偏差的相关因素。
    第二，对证券分析师研究报告的市场影响进行了较为细致的分析。
按照投资评级调整（调高、维持、调低）和投资评级（买入、持有、卖出）将证券分析师研究报告分
成9类，分析各自的市场反应及差异。
    第三，挖掘出盈利预测和投资评级的信息差异，探讨了市场在何种情况下会关注证券分析师盈利预
测信息。
国内关于证券分析师的研究并不多，有些文章研究了证券分析师盈利预测状况，有些文章对证券分析
师投资评级的投资价值进行了评价。
本书综合盈利预测和投资评级进行分析，考察两者之间的信息差异以及投资者对盈利预测信息的重视
程度，在国内研究中尚属先例。
    本书的研究为了解我国证券分析师在市场中的影响提供了新的证据，对于投资者利用证券分析师研
究报告进行投资决策、研究者进行证券分析师的相关研究提供了启示。
    全书从逻辑上分为三部分：第一部分包括第一章“引言”和第六章“结语”，是全书总括性的章节
；第二部分由第二章“理论基础及研究现状”和第三章“市场背景分析”组成，这两章详细介绍了证
券分析师相关理论的发展情况和中国的市场状况；第三部分实证分析是本书的核心部分，包括第四章
“证券分析师盈利预测偏差特性分析”，以及第五章“证券分析师盈利预测与投资评级的市场反应”
。
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章节摘录

　　第一章　引言　　第二节　研究的意义　　证券分析师的作用在于通过综合自身在信息收集途径
和专业分析能力方面的优势，向市场参与者提供合理反映证券内在价值的价格信息，从而减弱证券市
场的价格偏离，促进市场的有效性。
独立、客观、公正和专业的证券分析不仅有利于推广价值投资理念，减少市场波动，还有利于提高市
场的定价效率，保护投资者利益。
　　盈利预测是证券分析师研究报告的核心信息之一。
研究证券分析　　1．盈利预测数据准确与否是估值模型发挥作用的前提　　在基本面分析的框架下
，几乎所有的估值模型都直接或间接地使用盈利预测数据，如现金流贴现模型经常将预测的盈利略微
调整作为未来现金流的替代，剩余收益模型将预测盈利减去正常盈利后的剩余值贴现以进行估值。
因此，衡量基本面分析在中国证券市场中所发挥的作用的首要问题是要把握盈利预测的准确性。
　　2．证券分析师盈利预测可作为市场预期的替代　　资本市场领域的相关研究在分析公司财务信
息与股票收益相关性时通常将盈利分成两部分：一部分是预期盈利；另一部分是未预期盈利。
在有效市场中，预期盈利与未来的收益无关。
公司盈利与股票收益的相关性很大程度上取决于研究者使用何种方法来替代市场预期。
由于证券分析师盈利预测优于时间序列模型，研究者经常使用证券分析师盈利预测作为市场预期的替
代来分析财务信息与超额收益之间的关系。

Page 5



第一图书网, tushu007.com
<<我国证券分析师研究报告特性及市>>

版权说明

本站所提供下载的PDF图书仅提供预览和简介，请支持正版图书。

更多资源请访问:http://www.tushu007.com

Page 6


