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概述 加入收藏 一、宏观经济分析的意义和方法（一）宏观经

济分析的意义：1、把握证券市场的总体变动趋势2、判断整

个证券市场的投资价值3、掌握宏观经济政策对证券市场的影

响力度与方向（二）宏观经济分析的基本方法1、总量分析法

：对影响宏观经济运行总量指标的因素及其变动规律进行分

析（如对国民生产总值、消费额、投资额、银行贷款总额及

物价水平的变动规律的分析等），进而说明整个经济的状态

和全貌。总量分析主要是一种静态分析，因为它主要研究总

量指标的变动规律。同时，也包括静态分析，因为总量分析

包括考察同一时内各总量指标的相互关系。总量是反映整个

社会经济活动状态的经济变量，它包括两个方面：一个是量

的总和；二是平均量和比例量。2、结构分析法：对经济系统

中各组成部分及其对比关系变动规律的分析（如国民生产总

值中三次产业的结构分析、消费和投资的结构分析、经济增

长中各因素作用的结构分析等）。如果对不同时期内经济结

构变动进行分析，则属于动态分析。总量分析和结构分析的

关系：相互联系。总量分析侧重于总量指标速度的考察，侧

重分析经济运行的动态过程；结构分析侧重于对一定时期经

济整体中各组成部分相互关系的研究，侧重分析经济现象的

相对静止状态。总量分析非常重要，但它需要结构分析来深

化和补充，而结构分析要服从于总量分析的目标。3、宏观分

析资料的搜集与处理二、评价宏观经济形势的基本变量（一



）国民经济总体指标1、 国内生产总值（GDP）：是指一个

国家（或地区）所有常住居民在一定时期内（一般按年统计

）生产活动的最终成果。2、 工业增加值：是指工业行业在

报告期内以货币表现的工业生产活动的最终成果。3、 失业

率：是指劳动人口中失业人数所占的百分比。4、 通货膨胀

：概念、衡量的3种常用指标、影响经济的2种方式、3种分

类5、 国际收支：一般是一国居民在一定时期内与非本国居

民在政治、经济、军事、文化及其他往来中所产生的全部交

易的系统纪录。（二）投资指标投资与经济增长的关系：投

资规模是否适度，是影响经济稳定与增长的一个决定因素。

投资规模过小，不利于为经济的进一步发展奠定物质技术基

础；投资规模安排过大，超出了一定时期人力、物力和财力

的可能，又会造成国民经济比例的失调，导致经济大起大落

。依据投资主体的不同，全社会固定资产投资分为1、 政府

投资 2、 企业投资 3、 外商投资直接投资与间接投资的区别

：直接投资者对被投资企业拥有控制权，而间接投资则没有

，只能取得利息和股息。（三）消费指标1、社会消费品零售

总额：是提国民经济各行业通过多种商品流通渠道向城乡居

民和社会集团供应的消费品总额。2、城乡居民储蓄存款余额

：某一时点城乡居存入银行及农村信用社的储蓄金额。储蓄

扩大的直接效果就是投资需求扩大和消费需求减小。（四）

金融指标1、总量指标（1）货币供应量：是单位和居民个人

在银行的各项存款和手持现金之和。货币供应量三个层次：

流通现金（M0），指单位库存现金和居民手持现金之和。狭

义货币供应量（M1），指M0加上单位在银行的可开支票进

行支付的活期存款。广义货币供应量（M2），指M1加上单



位在银行的定期存款和城乡居民个人在银行的各项储蓄存款

以及证券公司的客户保证金。（2）金融机构各项存贷款余额

：某一时点金融机构存款金额与金融机构贷款金额。（3）金

融资产总量：手持现金、银行存款、有价证券、保险等其它

资产的总和。2、利率（利息率）：是指在借贷期内所形成的

利息额与本金的比率。（1）贴现率和再贴现率贴现是银行应

客户的要求，买进其未到付款日期的票据，或者说，购买票

据的业务叫贴现。办理贴现业务时，银行向客户收取一定的

利息，称为贴现利息或折扣，其对应的比率即贴现率。再贴

现是商业银行由于资金周转的需要，以未到期的合格票据再

向中央银行贴现时所适用的利率。对中央银行而言，再贴现

是买进票据，让渡资金。（2）同业拆借利率同业拆借利率是

指银行同业之间的短期资金借贷利率。其中拆进利率表示银

行愿意借款的利率；拆出利率表示银行愿意贷款的利率。拆

进利率永远小于拆出利率，其差额就是银行的收益。我国对

外筹资成本是在LIBOR利率的基础上加一定百分点。（3）回

购利率回购利率是交易双方在全国统一拆借中心进行的以债

券为权利质押的一种短期资金融通业务，是指融资金融入方

（正回购方）在将债券出质抵押给资金融出方（逆回购方）

融入资金的同时，双方约定在将来某一日期由正回购方按某

一约定利率计算的资金额向逆回购方返回资金，逆回购方向

正回购方返还原出质债券的融资行为。该约定的利率及回购

利率。（4）各项存贷款利率在其它条件不变时，由于利率水

平上浮引起存款增加和贷款下降，一方面是居民消费支出减

少，另一方面是企业的生产成本增加，它会同时抑制供给和

需求。利率水平的降低则会引起需求和供给的双向扩大。3、



汇率：是外汇市场市汇率是一国货币与他国货币相互交换的

比率。一般来说，国际金融市场上的外汇汇率是由一国货币

所代表的实际社会购买力平价和自由市场对外汇的供求关系

决定的。降低汇率会扩大国内总需求；提高汇率会缩减国内

总需求。4、 外汇储备：外汇储备是一国对债权的总和，用

于偿还外债和支付进口，是国际储备的一种。一国的国际储

备除了外汇储备外，还包括黄金储备、特别提款权和在国际

货币基金组织（IMF）的储备头寸。我国由于后两者所占比

例较低，国际储备主要是由黄金的外汇储备构成。百考试题

整理（五）财政指标1、财政收入：指国家财政参与社会产品

分配所取得的收入和，是实现国家职能的财力保证。2、财政

支出在财政收支平衡条件下，财政支出的总量并不能扩大和

缩小总需求。但财政支出的结构会改变消费需求和投资需求

的结构。在总量不变的条件下，两者是此多彼少的关系。扩

大了投资，消费就必须减少；扩大了消费，投资就必须减少

。3、赤字或结余：财政收入与财政支出的差额即为赤字（差

值为负时）或结余（差值为正时）。财政赤字有两种弥补方

式：一是通过举债即发行国债来弥补；二是通过向银行借款

来弥补。第二节 宏观经济分析与证券市场 一、宏观经济运行

分析 设为首页 （一）宏观经济运行对证券市场的影响1、企

业经济效益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

（长期）上市公司行业结构与该国产业结构基本一致的情况

下，股票平均价格变动与GDP变化趋势相吻合。 （1）持续

、稳定、高速的GDP增长——证券市场呈上升走势。（2）高

通胀下的GDP增长——失衡的经济增长必将导致证券市场行



情下跌。 （3）宏观调控下的GDP减速增长——证券市场呈

平稳渐升的态势 。（4）转折性的GDP变动——当GDP负增

长速度逐渐减缓并呈现向正增长转变的趋势时，证券市场走

势也将由下跌转为上升；当GDP由低速增长转向高速增长时

，证券市场亦将伴之以快速上涨之势。（我国实际）1990年

至2003年间，我国证券市场指数趋势与GDP趋势基本一致，

总体呈上涨趋势。但部分年份里，股价指数与GDP走势也出

现了多次背离的现象。 2. 经济周期变动，经济总是处在周期

性运动中，股价伴随经济周期相应地波动，但股价的波动超

前于经济运动，股价波动是永恒的。 证券市场综合了人们对

于经济形势的预期，这种预期又必然反映到投资者的投资行

为中，从而影响证券市场的价格。3. 通货变动 ①温和、稳定

的通货膨胀对股价的影响较小。通货膨胀提高了债券的必要

收益率，从而引起债券价格下跌。 ②如果通货膨胀在一定的

可容忍范围内持续，而经济处于景气（扩张）阶段，产量和

就业都持续增长，那么股价也将持续上升。③严重的通货膨

胀是很危险的，可能从两个方面影响证券价格：其一，资金

流出证券市场，引起股价和债券价格下跌；其二，经济扭曲

和失去效率，企业筹集不到必需的生产资金，同时，原材料

、劳务成本等价格飞涨，使企业经营严重受挫，盈利水平下

降，甚至倒闭。 ④政府往往不会长期容忍通货膨胀存在，因

而必然会使用某些宏观经济政策工具来抑制通货膨胀，这些

政策必然对经济运行造成影响。 ⑤通货膨胀时期，并不是所

有价格和工资都按同一比率变动，而是相对价格发生变化。

这种相对价格变化引致财富和收入的再分配，因而某些公司

可能从中获利，而另一些公司可能蒙受损失。⑥通货膨胀不



仅产生经济影响，还可能产生社会影响，并影响投资者的心

理和预期，从而对股价产生影响。 ⑦通货膨胀使得各种商品

价格具有更大的不确定性，也使得企业未来经营状况具有更

大的不确定性，从而增加证券投资的风险。⑧通货膨胀对企

业的微观影响表现为：通货膨胀之初，“税收效应”、“负

债效应”、“存货效应”、“波纹效应”有可能刺激股价上

涨；但长期严重的通货膨胀，必然恶化经济环境、社会环境

，股价将受大环境影响而下跌。⑨通货紧缩带来的经济负增

长，使得股票、债券及房地产等资产价格大幅下降，银行资

产状况严重恶化。而经济危机与金融萧条的出现反过来又大

大影响了投资者对证券市场走势的信心。 100Test 下载频道开

通，各类考试题目直接下载。详细请访问 www.100test.com 


