證券投資分析人員資格測驗試題

科目：總體經濟及金融市場　　　請填入場證編號：　　 　          　
· 注意：考生需在（答案卷）上依序標明題號作答，不必抄題。
一. 選擇題 (單選，每題2.5分，共50分)
1. 若政府支出增加，同時人們因交易習慣改變而使整體社會之貨幣需求函數下降，則：
(A) 所得減少     




(B) 所得的變動不確定  

(C) 利率上升   




(D) 利率下降      

(E) 利率的變動不確定

2. 在IS-LM 模型下，若政府採支出增加的擴張性財政政策，同時為了預算的平衡，稅收亦等額增加，則：

(A) 所得增加   




(B) 所得減少     
(C) 所得不變     




(D) 以上皆非

3. 如果今年外籍球員在臺灣打棒球的薪水增加，
   (A) 會增加臺灣今年的 GDP ，但對 GNP 無影響　
   (B) 會增加臺灣今年的 GDP 與 GNP 

   (C) 會增加臺灣今年的 GNP ，但對 GDP 無影響　
(D) 以上皆非
4. 下列何者會使自然失業率增加?

(A) 失業的社會福利津貼減少



(B) 實際的失業率增加  
(C) 依成本加成(markup)訂價之加成數增加

(D) 以上皆是
(E) 以上皆非

5. 下列何者會使貨幣供給乘數變小?

(A) 減少強力貨幣(high powered money)

(B) 活期存款的存款準備率下降  
(C) 社會大眾改變持有通貨的習慣，降低通貨持有量，而增加支票存款

(D) 以上皆是





(E) 以上皆非

6. 依照菲力浦曲線 (Phillips curve) 的分析，下列何者會使通貨膨脹率上升?

(A) 預期通貨膨脹率提高



(B) 失業率下降
(C) 採取擴張性的財政政策



(D) 以上皆是
(E) 以上皆非
7. 在新古典成長理論中，如果儲蓄率為0.2，折舊率等於0.05, 平均每人產出的生產函數為
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, 且人口成長率等於 0.05，則長期均衡 (steady state) 的平均每人產出為多少?

   (A)  1        (B)  2        (C)  4        (D)  9        (E)  25

8. 如果臺灣有大筆資金移向國外時，而且央行採取穩定匯率的目標，則
    (A) 央行若採取沖銷政策，臺灣的債券供給會增加
    (B) 央行若採取沖銷政策，臺灣的債券供給會減少
    (C) 央行若採取沖銷政策，臺灣的債券供給不會變動
    (D) 央行若不採取沖銷政策，臺灣的債券供給會減少
    (E) 以上皆非
9. 在理性預期 (rational expectations) 假說下，若政府事先宣佈要實施打擊通貨膨脹的緊縮性貨幣政策，但是民眾不相信央行會執行緊縮性貨幣政策，而央行在宣佈後也真的執行緊縮性貨幣政策，其對所得、物價之影響下列何者為正確？

   (A) 所得不變     (B) 物價下跌    (C) 以上皆是    (D) 以上皆非
10. 下列何者正確

(A) 平衡預算乘數必等於1         
(B) 臺幣兌美元的匯率上升代表臺幣升值

(C) 凱因斯認為均衡的產出主要受生產面因素影響

(D) 在浮動匯率制度下，央行的外匯存底不會變動

11. 以最近五年臺灣的債券市場而言，下列敘述何者為非？

(A) 債券發行淨額最大的是政府債券

(B) 可轉換公司債的發行淨額大於普通公司債之發行淨值

(C) 店頭市場之債券的成交金額大於集中市場的債券成交金額

(D) 附條件形式的債券成交金額大於買賣斷形式的債券成交金額

12. 民國86年9月到12月間，有關中央銀行、外匯市場與股市的敘述，何者為非？ 

(A) 中央銀行先在外匯市場賣出美元，固守匯率

(B)  (A)的作為會使臺幣資金寬鬆，短期利率有下降的傾向

(C) 當時股市整體而言，有較大幅度下跌的現象

(D) 中央銀行於10月再度採取降低存款準備率的政策

(E)  (D)的作為之後，臺幣相對美元有大幅貶值的現象

13. 根據貨幣供給新的定義(M2)，下列敘述何者為正確？

(A) 外匯（外幣）存款包含在M2中

(B) 企業與個人持有之金融債券與央行發行之儲蓄債券包含在M2中

(C) 指定用途外匯信託基金包含在M2中

(D) 外國人持有之新臺幣存款不包含在M2中

(E) 企業及個人持有貨幣機構及郵匯局附買回交易債券不包含在M2中

14. 有關債券價格與殖利率(yield to maturity)的敘述，下列敘述何者為非
(A) 債券價格與殖利率成反向關係

(B) 到期期間愈長，債券價格對殖利率之敏感性愈大（其他條件相同下）

(C) 債券價格對殖利率敏感性之增加程度隨到期期間延長而遞減

(D) 殖利率下降而價格上漲幅度，低於殖利率上揚使價格下跌的幅度

(E) 低票面利率債券之殖利率敏感性高於高票面利率債券（其他條件相同下）

15. 下列何種事項，使中央銀行的準備貨幣增加？

(A) 貿易逆超

(B) 資金淨流出

(C) 臺幣相對美元有升值壓力，央行要穩定匯率

(D) 央行發行沖銷工具

(E) 央行增加借款給政府
16. 有關銀行管理的敘述，下列何者為非？

(A) 其他條件不變下，銀行負債的存續期間(Duration)愈大，銀行資產與負債的Duration gap愈小

(B) 銀行資產與負債的Duration gap愈大，則其面臨的利率風險愈大

(C) 我國中央銀行要求銀行的流動比率需大於7%
(D) 當Duration gap愈大，銀行可以增加放款的期間，減少長期存款佔存款總額的比重

(E) 銀行的負債比率明顯高於製造業的負債比率

17. 若美國Federal Reserve Banks決定緊縮貨幣供給量，以對抗通貨膨脹率，此一舉動對臺幣相對美元的匯率可能有什麼樣的影響？
(A) 臺幣相對美元有升值壓力

(B) 臺幣相對美元有貶值壓力

(C) 若我國中央銀行亦採等幅的緊縮性貨幣政策則對臺幣相對美元的匯率不會有影響

(D)  (A)與(C)皆正確

(E)  (B)與(C)皆正確

18. 有關金融中介機構與金融市場的敘述，下列何者為非？

(A) 金融中介機構的交易成本小於金融市場的交易成本

(B) 股票市場是企業主要的資金來源

(C) 一般投資者透過金融中介機構來投資，可降低資訊不對稱的成本

(D) 資訊不對稱的問題，包括逆選擇(Adverse Selection)與道德危機(Moral Hazard)

(E) 金融中介機構資訊不對稱成本小於金融市場的資訊不對稱成本
19. 根據債券存續期間（Duration）與凸性的觀念，當殖利率上漲時，利用存續期間估計債券價格下跌幅度有何種偏誤？

(A) 高估
(B) 低估
(C) 沒有影響
(D) 以上皆是
(E) 以上皆非

20. 下列事項中，何者最可能使流通在外債券之價格上揚？ 
(A) 大型企業發行大量債券
(B) 中央銀行調高貼現率
(C) 風險變動使殖利率上升
(D) 上市、上櫃債券評等普遍降級
(E) 國際油價下跌、預期通貨膨脹率下降

二．問答題 (共 50 分)
1.請分析在1998 年的 G7會議時，歐美等西方國家的主要領袖極力希望日本大幅採擴張性財政政策，但歐盟卻對會員國間彼此的擴張性財政政策嚴加限制，請分析說明其原因。(15%)
2.假設投資者其投資決策主要取決於投資環境之優劣，而投資決策對利率之變動較不敏感。請就此經濟環境分析下列兩經濟事件何者為造成經濟不景氣之主因?(10%)

(1) 消費與投資者信心不足，導致投資與消費下降   

(2) 因股市不景氣而增加貨幣需求
3.根據利率期間結構理論，請回答下列問題。(12%)

(1) 寫出Preferred Habitat Theory之“ The yield on an n-period bond“的公式。

(2) 請繪圖比較Preferred Habitat Theory與Expectation Theory 之Yield curve的差異（以正斜率的yield curve為例）。

(3) 若預期短期利率持平，則根據Preferred Habitat Theory，yield curve為何種形狀？請繪圖說明之。

(4)  Preferred Habitat Theory是否可以說明「yield curve 通常是正斜率」？ 何時yield curve 才會變成負斜率？
4.請回答下列有關貨幣市場交易的問題。(13%)
(1)以90天期商業本票，面額100萬元，貼現率12%為例，試問每萬元承銷價格、初級市場買入應付額及到期稅後實得金額。（每年以365天計算）

(2)承上題，若該商業本票尚有80天到期，此時若某甲在次級市場上，以12%的收益率買入該商業本票，並在持有20天後以10%的收益率賣出，則其買進與賣出價格為何？（每年以365天計算）

(3)承上題，若某甲是以附賣回之方式賣出商業本票，並約定在20天後向票券公司買回，而約定之買回利率為7%，則20天後某甲約定支付給票券公司之價格為何？
＜總體經濟及金融市場選擇題試題解答＞
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