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内容概要

从业人员资格考试，作为一种规范的行业准入制度，是国际通行的做法，有重要的现实意义，体现了
行业规则和对从业人员的知识素质及能力的要求。
因此，中国证监会颁布的《证券业从业人员资格管理办法》规定，从事证券业务的人员，应当参加从
业资格考试并取得从业资格。
同时规定，凡年满18周岁，具有高中以上文化程度和完全民事行为能力的人员都可参加证券业从业资
格考试。
    为了方便考生复习备考，编者组织具有丰富实践经验和扎实理论功底的业内专家根据最新考试大纲
编写了这套《临门一脚考试系列辅导丛书》。
     根据教材体系，本套辅导教材分为《证券市场基础知识》、《证券发行与承销》、《证券交易》、
《证券投资分析》和《证券投资基金》五个分册。
本套教材紧扣最新大纲和教材，保证严格的同步及更新，服务于考生的复习备考。
     本书为其中之一的《证券投资分析》分册。
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章节摘录

　　第三章宏观绎济分析　　第一节宏观经济分新概述　　一、宏观经济分析的意义与方法　　（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。
宏观经济分析是判断整个证券市场投资价值的关键。
　　（3）掌握宏观经济政策对证券市场的影响力度与方向。
　　（4）了解转型背景下宏观经济对股市的影响不同于成熟市场经济，了解中国股市表现和宏观经
济相背离的原因。
　　（二）宏观经济分析的基本方法及资料搜集　　1．总量分析法　　总量分析法是指对影响宏观
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。
总量分析主要是一种动态分析，同时也包括静态分析。
总量是反映整个社会经济活动状态的经济变量，包括两个方面：一是个量的总和；二是平均量或比例
量。
　　2．结构分析法　　结构分析法是指对经济系统中各组成部分及其对比关系变动规律的分析。
结构分析主要是一种静态分析，即对一定时间内经济系统中各组成部分变动规律的分析。
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。
　　3．宏观分析资料的搜集与处理　　宏观分析所需的有效资料一般包括政府的重点经济政策与措
施、一般生产统计资料、金融物价统计资料、贸易统计资料、每年国民收入统计与景气动向、突发性
非经济因素等。
宏观分析资料来源主要有：　　第一，从电视、广播、报纸、杂志等媒体上了解世界经济动态与国内
经济大事；　　第二，政府部门与经济管理部门，省、市、自治区公布的各种经济政策、计划、统计
资料和经济报告，各种统计年鉴，如《中国统计年鉴》、《中国经济年鉴》、《经济白皮书》等；　
　第三，各主管公司、行业管理部门搜集和编制的统计资料；　　第四，部门与企业内部的原始记录
；　　第五，各预测、情报和咨询机构公布的数据资料；　　第六，国家领导人和有关部门、省市领
导报告或讲话中的统计数字和信息等。
　　其中，数据资料是宏观分析与预测，尤其是定量分析预测的基础，因此对数据资料有一定的质量
要求，如准确性、系统性、时间性、可比性、适用性等。
　　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　　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。
　　与以“国民原则”为核算标准的国民生产总值（GNP）相比，以“国土原则”为核算标准的国内
生产总值（GDP）不包含本国公民在国外取得的收入，但包含外国居民在国内取得的收入；相反，国
民生产总值包含本国公民在国外取得的收入，但不包含外国居民在国内取得的收入。
　　GDP=GN-本国居民在国外的收入+外国居民在本国的收入＝GNP-（本国生产要素在国外取得的
收入-本国付给外国生产要素的收入）＝GNP-国外要素收入净额　　国内生产总值有三种表现形态，
即价值形态、收入形态和产品形态。
对应三种表现形态，国内生产总值有三种计算方法，即生产法、收入法和支出法。
注意：国内生产总值等总量指标的情况只能对国民经济形势有个大致的判断，要深入掌握经济运行的
内在规律，还必须对机关及运行的变动特点进行分析。
　　2．工业增加值　　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
。
　　工业增加值有两种计算方法：一是生产法，二是收入法。
　　工业增加值率指一定时期内工业增加值占工业总产值的比重，反映降低中间消耗的经济效益。
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　　工业总产值指以货币表现的工业企业在一定时期内生产的已出售或可供出售的工业产品总量，它
反映一定时期内工业生产的总规模和总水平。
是测算工业增加值的基础。
　　3．失业率　　失业率是指劳动力人口中失业人数所占的百分比。
劳动力人口是指年龄在16岁以上具有劳动能力的人的全体。
　　需要注意的是，充分就业是指对劳动力的充分利用，而不是全部利用。
　　4．通货膨胀　　通货膨胀是指一般物价水平持续、普遍、明显地上涨。
对通货膨胀的衡量可以通过对一般物价水平上涨幅度的衡量来进行。
一般说来，常用的指标有三种：零售物价指数、批发物价指数、国民生产总值物价平减指数。
　　通货膨胀一般通过收入和财产的再分配以及通过改变产品产量与类型影响经济。
　　通货膨胀有被预期和未被预期之分，从程度上则有温和的、严重的和恶性的三种。
　　传统理论解释通货膨胀产生的原因主要有三种：需求拉上的通货膨胀、成本推进的通货膨胀、结
构型通货膨胀。
　　5．国际收支　　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记录。
这里的“居民”是指在国内居住1年以上的自然人和法人。
国际收支主要反映：①一国与他国之间的商品、劳务和收益等交易行为；②该国持有的货币、黄金、
特别提款权的变化以及与他国债权、债务关系的变化；③凡不需要偿还的单方转移项目和相应的科目
，由于会计上必须用来平衡的尚未抵消的交易。
　　国际收支包括经常项目和资本项目。
　　（二）投资指标　　投资规模是指一定时期在国民经济各部门、各行业再生产中投入资金的数量
。
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。
随着我国改革开放的不断深入，投资主体呈现出多元化的趋势，主要包括政府投资、企业投资和外商
投资三个方面。
　　（三）消费指标　　1．社会消费品零售总额　　社会消费品零售总额是指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。
　　社会消费品零售总额按销售对象划分为两大部分，即对居民的消费品零售额和对社会集团的消费
品零售额。
　　2．城乡居民储蓄存款余额　　城乡居民储蓄存款余额是指某一时点城乡居民存入银行及农村信
用社的储蓄金额，包括城镇居民储蓄存款和农民个人储蓄存款，不包括居民的手持现金和工矿企业、
部队、机关、团体等单位存款。
　　（四）金融指标　　1．总量指标　　（1）货币供应量。
货币供应量的三个层次：流通中的现金（M。
）、狭义的货币供应量（M1）、广义的货币供应量（M2）。
　　（2）金融机构各项存贷款余额。
金融机构各项存贷款余额是指某一时点金融机构存款金额与金融机构贷款金融。
金融机构主要包括商业银行、政策性银行、非银行信贷机构和保险公司。
　　（3）金融资产总量。
金融资产总量是指手持现金、银行存款、有价证券、保险等其他资产的总和。
　　2．利率　　利率（或称“利息率”）是指在借贷期内所形成的利息额与本金的比率。
利率直接反映的是信用关系中债务人使用资金的代价，也是债权人出让资金使用权的报酬。
　　利率影响着人们的储蓄、投资和消费行为；利率结构也影响着居民金融资产的选择，影响着证券
的持有结构。
　　利率有存款利率、贷款利率、国债利率、回购利率、同业拆借利率之分。
再贴现率和同业拆借利率是基准利率。
　　（1）贴现率与再贴现率。
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贴现是指银行应客户的要求，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。
再贴现率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。
再贴现是中央银行的一项主要的货币政策工具。
　　（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。
伺业拆借有两个利率，即拆进利率与拆出利率。
　　同业拆借中大量使用的利率是伦敦同业拆借利率（LIBOR）。
使用最多的是3个月和6个月的LIBOR。
我国对外筹资成本即是在UBOR基础上加一定百分点。
从UBOR变化出来的，还有新加坡同业拆借利率、纽约同业拆借利率、香港同业拆借利率等等。
　　（3）回购利率。
回购是交易双方在全国统一同业拆借中心进行的以债券（包括国债、政策性金融债和中央银行融资券
）为权利质押的一种短期资金融通业务，是指资金融人方（正回购方）在将债券出质给资金融出方（
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
回购方返还资金，逆回购方向正回购方返还原出质债券的融资行为。
该约定的利率即回购利率。
　　（4）各项存贷款利率。
各项存贷款利率包括金融机构对客户存贷款利率，即城乡居民和企事业单位存贷款利率、中国人民银
行对金融机构存贷款利率、优惠贷款利率。
　　在其他条件不变时，由于利率水平上浮引起存款增加和贷款下降，使居民的消费支出减少，使企
业生产成本增加，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　　汇率是外汇市场上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。
　　中国人民银行于2005年7月21日颁布了《中国人民银行关于完善人民币汇率形成机制改革的公告》
，以此确立了人民币“以市场供求为基础的、参考一篮子调节的、有管理的”浮动汇率制度。
　　4．外汇储备　　外汇储备是一国对外债权的总和，用于偿还外债和支付进口，是国际储备的一
种。
一国当前持有的外汇储备是以前各时期一直到现期为止的国际收支顺差的累计结果。
　　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。
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编辑推荐

　　有海量题库支持，资深专家解析。
临门一脚过关
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