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  2.熟悉宏观经济形势评价变量；

  3.掌握行业特征判断方法；

  4.熟悉公司财务分析及财务报表。 
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  1.掌握各经济指         标和经济政策

对证券价格的影响；

2.学会分析行业所属的不同市场类型、

行业所处的不同生命周期、行业的业绩以

及区域经济对于证券价格的影响；

  3.学会分析公司的竞争能力、盈利能力、

经营管理能力、发展潜力、财务状况、经

营业绩以及潜在风险。
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 2010年，伴随宏观调控在三季度陷入调结构与保增长的僵持，中国经济在内外      

叠加效应下，无论从供给面还是从需求面来看，都将在四季度面临继续回落的尴尬。    

排除财政政策在下半年出台对经济的扰动，预计四季度的中国经济增长仍将继续放缓，

与此同时通胀压力也将有所缓解，经济回归内生性增长的迹象也恰是经济自然触底的前

兆。 

  虽然市场对通胀风险存在一些担忧，甚至提出中周期滞胀的逻辑——尽管不能否定

这种逻辑上的可能性，但就短期而言，决定通胀的三大因素都在逐渐回落或者放缓。因

此，可以认为物价追随经济的回落正是为以“十二五”为标志的新周期的开启作准备。   

  就通胀而言，从产出缺口、农产品价格以及流动性三大因素上进行分析，总体上可

以判断三季度就是2010年的通胀脉冲高点，10月份有所反弹但不会创新高，而11月和12

月物价将继续回落，这也意味着四季度的通胀压力会有所缓解。

就外围经济而言，2010年下半年美国就业市场的情况并不乐观，很可能将延续上半

年人口普查影响的路径，出现环比改善的过程，但是也难以达到上半年强劲的正向推动

局面，因此回归弱势的缓慢复苏是最为现实的情况。

引例
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  另外，消费零售和地产市场在就业不景气时很难有明显的起色。         

因为各类消费品支出取决于收入的增长，而在银行去杠杆化和企业投        

资前景不明朗时，只能看到美国家庭储蓄的回升和收入增长的缓慢，因

此居民支出削减难以支持消费和地产的持续复苏，而这一趋势预计在四

季度仍将延续。

  此外，尽管2010年上半年愈演愈烈的欧洲债务危机已经告一段落，

而且二季度欧元区的经济增长也有较好的表现，但是客观上可以认为处

于半分化状态的欧洲仍存在多方面的安全隐患，如经济复苏的差异化、

债务国融资压力以及巨大的财政赤字压力等。然而，市场对这些隐患的

意识仍较为初步，因此四季度应当密切关注投资者可能的投资情绪变化。

引例
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 综合上面的分析来看，我国在2010年四

季度面临的是前三个季度所积聚的海外经济

风险的滞后传导。而在2010年底这个敏感的

时点，在人民币面临政治压力而大幅升值的

背景下，我国必须对出口回落和国内调控的

共振以及由之而产生的经济风险保持警惕。
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一、宏观经济指标分析一、宏观经济指标分析
（一）（一） 国内生产总值

  国内生产总值简称

GDP，是一国（或地区）

经济总体状况的综合反映，

是衡量宏观经济发  展状

况的主要指标。 
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一、金融危机的含义一、金融危机的含义
（二）（二） 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岁以上且具有劳动能

力的人的全体。
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一、金融危机的含义一、金融危机的含义
（三）（三） 通货膨胀

       通货膨胀是影响股票市场

及股票价格的一个重要的宏观

经济指标。这一指标对股票市

场的影响比较复杂，它既有    

刺激股票市场的作用，又        

有抑制股票市场的作用。
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一、金融危机的含义一、金融危机的含义

 （1） 通货膨胀促

使股票价格上涨

 （2） 通货膨胀促

使股票价格下跌
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一、金融危机的含义一、金融危机的含义
（四）（四） 利率

1. 利率上升对证券市场的影响

（2）
利率上升，债券和
股票投资机会成本
增大，导致价值评
估降低，价格下跌。
 

（3）
利率上升，吸引部分
资金从债市特别是股
市转向储蓄，导致证
券需求下降，证券价

格下跌。 

（1）
利率上升，公司借
款成本增加，利润
率下降，股票价格
自然下跌。
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一、金融危机的含义一、金融危机的含义
2. 利率下降对证券市场的影响

       利率下降可能使得部分资金流向证券市场，

促进证券价格的上升。我国自1996年5月至1999年

7月连续7次下调利率，伴随每一次降息，股票市

场都有不俗的表现。而从2007年开始，我国进入

加息通道，每一次加息对证券市场的影响也是     

有目共睹的。
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一、金融危机的含义一、金融危机的含义
（五）（五） 汇率

   （1）
汇率的变动将影响
进出口企业的利润

（2）
汇率的变动将影响
国外投资者的投资

方向
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二、宏观经济政策分析二、宏观经济政策分析
（一）（一） 货币政策

    货币政策是指政府为实现一定的宏观经

济目标而制定的关于货币供应和货币流通组

织管理的基本方针和基本准则。 
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二、宏观经济政策分析二、宏观经济政策分析
1. 货币政策的作用

（1） 通过调控货币供应总量，保持社会总供给
与总需求的平衡。

（2） 通过调控利率和货币供应总量，控制通
货膨胀，保持物价总水平的稳定。

（3）  通过对利率的调节，能够影响人们的消
费倾向和储蓄倾向。低利率鼓励消费，高利率
促进储蓄。

（4）  引导储蓄向投资的转化，并实现资源的
合理配置。
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二、几次典型的金融危机二、几次典型的金融危机
2. 货币政策工具


 （1） 

法定存款
准备金率

（2） 

再贴现政策

（3） 

公开市场业
务
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二、几次典型的金融危机二、几次典型的金融危机
3. 货币政策对证券市场的影响


       （1）松的货币政策为企业生产发展提供充足的资金，使

企业利润上升，从而使证券价格上升。

       （2）在松的货币政策下，社会总需求增大，刺激生产发

展；同时居民收入得到提高，对证券投资的需求增加，使证券

价格上扬。
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二、几次典型的金融危机二、几次典型的金融危机

       （3）在松的货币政策下，银行利率随货币供应量的增加

而下降，部分资金从银行转移出来流向证券市场，扩大了证券

市场的需求；同时利率下降还提高了证券价值的评估，两者均

使证券价格上升。
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二、宏观经济政策分析二、宏观经济政策分析
（二）（二） 财政政策

1. 财政政策的含义及目标


    财政政策是政府依据客观经济规律制定

的指导财政工作和处理财政关系的一系列方

针、准则和措施的总称。 
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二、宏观经济政策分析二、宏观经济政策分析

    财政政策的目标：之一是促进

经济稳定增长，其次是收入的公平

分配。 
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二、宏观经济政策分析二、宏观经济政策分析
2. 财政政策手段


（（11））
国家预算国家预算

（（22））
税收税收

（（33））
国债国债

（（44））
财政补贴财政补贴 （（66））

转移支付制度转移支付制度（（55））
财政管理体制财政管理体制
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