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E4_B8_89_E7_AB_A0_E8_c33_41823.htm (一)宏观经济运行对

证券市场的影响 证券市场是宏观经济的晴雨表，其含义包括

两方面：一是表明证券市场是宏观经济的先行指标；二是表

明宏观经济的走向决定证券市场。宏观经济因素是影响证券

市场长期走势的唯一因素，一些非经济因素可以暂时改变证

券市场的中期和短期走势，但改变不了证券市场的长期走势

。 宏观经济运行对证券市场的影响是通过四个途径进行的：

1．公司经营效益； 2．居民收入水平； 3.投资者对股价的预

期； 4．资金成本。 (二)宏观经济变动与证券市场波动的关系

1．GDP变动。 国内生产总值(GDP)是一国经济成就的根本反

映，从长期看，在上市公司的行业结构与该国产业结构基本

一致的情况下，股票平均价格的变动与GDP的变化趋势是吻

合的。但不能简单地以为GDP增长，证券市场就必将伴之以

上升的走势，实际上有时恰恰相反。 持续、稳定、高速

的GDP增长，将会导致：①伴随总体经济成长，上市公司利

润持续上升，股息和红利不断增长，企业经营环境不断改善

，产销两旺，投资风险也越来越小，从而公司的股票和债券

得到全面升值，促使价格上扬。②人们对经济形势形成了良

好的预期，投资积极性得以提高，从而增加了对证券的需求

，促使证券价格上涨。③随着国内生产总值GDP的持续增长

，国民收入和个人收入都不断得到提高，收入增加也将增加

证券投资的需求，从而证券价格上涨。 高通胀下的GDP增长

将导致证券价格下跌。 宏观调控下的GDP减速增长，证券市



场将反映这种好的态势而呈平稳渐升的态势。 转折性的GDP

变动，当GDP由负增长逐渐减缓并呈现向下增长转变的趋势

时，证券市场走势将由下跌转为上升；当GDP由低速增长转

向高速增长时，证券价格将伴之以快速上涨之势。 对上

述GDP变动与证券市场波动的相关关系可以列表如下： 表3

．2 GDP变动与证券市场变动的相关关系GDP变动证券市场

相应变动GDP变动对证券市场影响机制 持续、稳定、高速

的GDP增长证券价格上涨公司经营效益上升；投资者信心上

升；居民收入上升 高通胀下的GDP增长证券价格下跌企业经

营困难，居民收入降低宏观调控下的GDP减速增长证券市场

平稳渐升经济矛盾得到缓解，为进一步增长创造了有利条件 

转折性的由负增长 向正增长转变 证券市场由下跌转为上升恶

化的经济环境逐步得到改善 恶化的经济环境逐步得到改善 向

高增长GDP变动 证券价格快速上涨新一轮经济高速增长已经

来临 考生需要注意，证券市场一般提前对GDP的变动作出反

应，也就是说它是反应预期的GDP变动，而GDP的实际变动

被公布时，证券市场只反映实际变动与预期变动的差别，因

而在证券投资中进行GDP变动分析时必须着眼于未来，这是

最基本的原则。 2．经济周期变动。 (1)当经济持续衰退至尾

声萧条时期，百业不振，投资者已远离股票市场，每日成交

寥寥无几，此时，那些有眼光，而且在不停搜集和分析有关

经济形势并作出合理判断的投资者已在默默吸纳股票，股价
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