[bookmark: _Hlk38621319]宏观经济分析（实验指导手册）
[bookmark: _Toc383587007]1.1 实验概述
通过实验，了解宏观经济分析所包含的因素。运用国泰安-市场通，获取宏观经济信息，分析宏观经济因素对证券投资的影响，正确地进行证券投资决策。
[bookmark: _Toc383587008]2.2 实验目的
1、了解宏观经济分析指标；
2、了解宏观经济指标与证券市场之间的关系；
3、进行宏观经济指标信息的查询；
4、了解宏观经济指标与证券市场投资之间的关系。
[bookmark: _Toc383587009]2.3 实验工具
国泰安金融实时资讯分析平台——市场通
[bookmark: _Toc383587010]2.4 理论要点
[bookmark: _Toc383587011]2.4.1 宏观经济分析意义
宏观经济影响到宏观环境里面的每一个因素，理所当然的影响证券投资。
宏观经济的运行方向影响证券市场总体变化，影响证券投资决策。分析宏观经济有助于把握整个市场的投资价值；宏观经济分析有助于了解证券市场整体运行情况，把握投资价值；市场经济条件下，国家通过财政政策和货币政策来调控经济，在经济过热时抑制经济过快增长、在经济低迷时促进经济增长，这些经济政策将会影响经济增长的速度和企业经济效益，从而对证券市场产生影响。
[bookmark: _Toc383587012]2.4.2宏观经济指标与证券市场
宏观经济分析需要辅之以可以量化的指标来衡量宏观经济情况，从目前的宏观经济分析来看，与证券市场投资相关的宏观经济指标主要有GDP、失业率、通货膨胀率、国际收支、居民可支配收入、城乡居民储蓄存款余额等。
1、国内生产总值（GDP）
国内生产总值指一个国家（或地区）所有的常住居民在一定时间内（通常指一年）生产活动的最终成果。国内生产总值增长速度一般用来衡量经济增长率，是反映一定时间经济发展水平变化程度的动态指标，也是反映一个国家经济是否有活力的基本指标。
如果GDP持续增长，表明经济发展势头良好，上市公司利润持续上升，企业经营环境不断改善，投资风险越来越小，从而公司的股票和债券全面得到升值，促使价格上涨；持续增长的GDP使得国民收入和个人收入增长，也增加了对证券投资的需求，从而导致证券价格上涨。反之，如果GDP持续下跌，将导致证券价格下跌。
2、失业率
失业率指劳动力人口中失业人数所占的百分比。劳动力人口指年龄在16以上具有劳动能力的人的全体。我国目前使用的是城镇登记失业率。
当失业率很高时，资源被浪费，人们收入减少，还可能影响人们的情绪和家庭生活。人们收入减少导致对证券市场需求的减少，证券价格下降，市场价值缩水。
3、通货膨胀
通货膨胀指一般价格水平持续、普遍、明显的上涨。对通货膨胀的衡量可以用一般物价水平上涨的幅度来衡量。通货膨胀衡量指标有零售物价指数、生产者价格指数、国民生产总值物价平减指数等。
零售物价指数又称消费者物价指数（CPI）或生活费用指数，反映消费者为购买消费品而付出的价格的变动情况；生产者价格指数(PPI)是衡量工业企业产品出厂价格变动趋势和变动程度的指数，是反映某一时期内生产领域价格变动情况的重要经济指标；国民生产总值物价平减指数则是按当年不变价格计算的国民生产总值与按基年不变价格计算的国民生产总值的比率。一般在衡量通货膨胀时，零售物价指数使用得最多、最普遍。
通货膨胀对证券市场的影响有几种情况：
（1）温和的通货膨胀（10%以下），对股票价格影响较小，但提高了债券的收益率，从而引起债券价格下跌；
（2）严重的通货膨胀情况下，货币加速贬值，经济被严重扭曲，此时资金流出证券市场，引起股价和债券价格下跌;企业筹集不到必要的生产资金，同时原材料和劳动成本价格飞涨，企业经营严重受挫，盈利水平下降，甚至倒闭，导致证券价格下跌。
（3）通货紧缩导致导致社会需求和投资支出进一步减少，工资降低，失业增加，企业效益下滑，居民收入减少，引致物价大幅度下滑，使得股票、债券等证券价格大幅度下降。
4、国际收支
国际收支指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。国际收支中最重要的为进口和出口。进出口总量及其增长率是衡量一个经济开放程度的重要指标。进出口数量及其结构对国内供需产生重大的影响。国际收支包括经常项目和资本项目[footnoteRef:1]。 [1:  在国际收支统计，经常项目亦称经常账户，包括有形的商品的进出口（即国际贸易）；无形的贸易，如运输、保险、旅游的收支；以及国际间的转移支付，如赔款、援助、汇款、赠予等等；资本项目是指国与国之间发生的资本流出与流入，包括各国间股票、债券、证券等的交易，以及一国政府、居民或企业在国外的存款。分为长期资本（偿还期超过1年的资本或像公司股本一样未定偿还期资本）和短期资本（即期付款的资本和合同规定借款期为1年和1年以下的资本）。在国际收支统计，资本项目亦称资本账户。] 

国际收支对一个经济发展有重要作用。如果出口大于进口，说明国际收支顺差，国民收入增加，居民有更多的财富，将会有更多资金进行证券市场投资，证券市场繁荣。
5、居民可支配收入
居民可支配收入指居民家庭在一定时期内获得并且可以用来自由支配的收入，居民可支配收入指在总收入中扣除所得税、各种社会保障支出后可用来自由支配的资金。
居民可支配收入多，居民手中可支配的资金多，居民消费需求多，拉动企业经济效益，企业股票上升。居民可支配收入多，投入证券市场的资金多，证券需求旺盛，证券价格上升；否则证券市场价格下降。
6、城乡居民储蓄存款余额
城乡居民储蓄存款余额指某一时点城乡居民存入银行及农村信用社的储蓄余额。居民储蓄量的大小首先决定于可支配收入的多少，同时受可支配收入中消费支出比例的限制。在居民可支配收入一定的情况下，居民储蓄增加后，居民用于投资活动的资金减少，证券市场资金流入减少，证券供大于求，市场价格下跌；反之，流入证券市场的资金增加，需求旺盛，价格上升。
[bookmark: _Toc383587013]2.4.3宏观经济政策与证券市场
宏观经济政策包括两个部分，货币政策和财政政策。
一、财政政策
财政政策包括财政收支、国债、税收等。
1、财政收支包括财政收入和支出。财政收入指国家财政参与社会产品分配所取得的收入，是实现国家职能的财政保证；财政支出指国家财政将筹集的资金进行分配使用，以满足经济建设和各项事业的需要。
政府扩大财政支出，加大财政赤字，刺激投资，扩大就业，激励企业增加投入，提高产出水平，企业利润增加，企业股票及债券价格上涨。居民在经济中的收入增加，持有的货币资金增加，居民的投资信心增加，证券价格上涨。反之，证券价格下跌。
2、国债是国际按照有偿信用的原则筹集财政资金的一种形式，是政府实行宏观调控的重要工具。
如果政府发行过多的国债，导致市场证券产品增加，吸引一部分资金购买国债，导致资金从原证券市场流向国债，原证券市场平衡被打破，市场价格下跌；反之，政府减少国债发行，使得更多的资金流向证券市场，证券市场价格上涨。
3、税收是国家凭借政治权力参与社会产品分配的重要形式，具有强制性、无偿性和固定性特征。
国家减少税收、降低税率，增加人们的收入，人们有更多的资金投资到证券市场，使得证券市场价格上涨。减少税收和税率，使得人们的消费需求增加，拉动社会总需求，促使企业扩大生产规模，增加企业利润；税收的减少使得企业有更多利润，利润的增加，促使企业进一步扩大生产规模，获取更多的利润，从而使得企业股票和债券价格上涨
二、货币政策
货币政策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增长管理的基本方针和基本准则。货币政策对证券市场影响是通过以下方式进行：
1、利率是指在借贷期间内所形成的利息额与本金的比率，反映信用关系中的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。
利率对证券市场的影响是：当利率下降时，股票价格上升；利率上升时，股票价格下降。当存款利率上升时，资金持有人发现，存入金融机构获取的利息大于证券市场投资利益，资金持有人会把资金存入银行，获取更高的收益并且不要承担风险，从而使得资金从证券市场流向金融机构，导致证券市场供大于求，市场价格下滑；反之，资金从金融机构流向证券市场，证券市场繁荣。
当利率低时，企业融资利息支付降低，增加了公司的利润；同时，利率低时，通过贷款来扩大生产活动的成本降低，企业通过融资扩大生产规模，增加企业利润，公司股票价格上升；反之，企业股票价格下降。
2、公开市场业务是指中央银行与指定的交易商进行有价证券的交易，实现货币政策调控目标。我国中央银行公开市场业务的主要方式国债交易。
当政府实施较为宽松的货币政策时，就要求中央银行大量购买有价证券，从而使得市场上的货币增加，银行金融机构发觉持有的货币增加，为增加盈利性，银行降低利率，贷出资金，从而促使企业及个人投资和消费活动增加，企业生产扩张，利润增加，股票价格上涨；反之，企业股票价格下跌
3、法定存款准备金指中央银行规定的金融机构为保证客户提取存款和资金清算而准备的在中央银行的存款占其存款总额的比例。
当中央银行提高法定存款准备金，商业银行可自由支配的资金减少，商业银行贷款能力下降，商行提高贷款利率，企业支付的利息增加，利润降低，企业股票价格下跌；反之股票价格上涨。
4、再贴现指中央银行对商业银行持有的未到期票据向中央银行融资所作的政策规定。商业银行在进行对外贷款过程中，为解决短期资金短缺问题，在不违背法定存款准备金率的情况下，可以用自己持有的商业票据向中央银行进行短期融资，中央银行从而控制了商业银行可以获得的资金数量。
当中央银行提高商业银行进行票据贴现的资格和贴现率时，便提高了商业银行借入资金的成本，商业银行相应提高客户的贴现率或放贷利率，从而减少流通中的货币总量，导致证券市场资金流入减少，证券价格下跌；反之证券市场价格上升。
[bookmark: _Toc383587014]2.5 实验过程
[bookmark: _Toc383587015]2.5.1 GDP信息查询
获取GDP的方式有很多种，本实验通过国泰安市场通软件查询GDP等信息。
进入国泰安市场通软件，依次选择【CSMAR】→【宏观行业数据】→【时间序列指标】，如图2.1所示（系统默认显示生产总值指标图，也可以选择【国内生产总值】），从中我们可以看出，2012年我国GDP为52万亿元，比上年增长10.18%。
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图2.1  GDP信息示意图
从图上可以看出，从1988年以来，我国GDP高速增长，保持平均10%以上的增长率。从前面的分析我们知道，GDP是证券市场发展和繁荣的前提条件，但并不是说，GDP与证券市场保持高度的正相关关系。证券市场受很多因素影响，有时会出现证券市场波动与GDP增长相反[footnoteRef:2]。 [2: 参考资料：http://finance.sina.com.cn/money/forex/20140225/185818326934.shtml。] 

[bookmark: _Toc383587016]2.5.2 通货膨胀
本实验采用零售零售物价指数来衡量通货膨胀情况。进入市场通，选择【CSMAR】】→【时间序列指标】→【价格指数】→【全国各种价格指数】，选择“居民消费价格指数”，如图2.2所示，从中我们可以看出，2012年我国CPI指数为102.60，市场通货膨胀率为2.60，处在温和通货膨胀状态。
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图2.2  居民消费价格指数示意图
如要详细了解各个月份的居民消费价格指数，可以选择“居民消费价格指数（月）”里面的居民消费价格指数数据，如图2.3所示，2014年1月份居民消费价格指数为102.50，通货膨胀2.50，较温和。
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图2.3  居民消费价格指数（月）示意图
练习：请通过市场通，查询生产者价格指数信息。
[bookmark: _Toc383587017]2.5.3 国际收支
进入市场通【CSMAR】→【国际收支】，可以看出我国“经常项目”为93,139,153千美元，较上年有所下降，从1997年以来，经常项目一直保持一个较高的数额，如图2.4所示。
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图2.4  国际收支中的经常项目示意图
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图2.5   国际收支中的资本项目示意图
从“资本项目“差额上可以看出，在2012年前，资本项目差额保持一个较高的数额，2012年资本项目差额出现了较大幅度的下滑。
国际收支顺差增加居民财富，增加证券市场的投资，证券市场价格上涨。
[bookmark: _Toc383587018]2.5.4 居民可支配收入
居民可支配收入的多少，影响证券市场投资资金的多少，从而影响证券市场价格。
进入市场通，选择【CSMAR】→【宏观行业数据】→【时间序列指标】→【居民生活】→【城乡居民家庭人均收入及恩格尔系数】，选中“农村居民家庭人均纯收入”，如图2.6所示，从图中我们可以看出，我国农村居民家庭人均纯收入逐年增长。
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图2.6  农村居民家庭人均纯收入示意图
选中“城镇居民家庭人均可支配收入”，如图2.7所示，我国城镇居民人均可支配收入保持一个高速增长状态，居民手中有大量的财富，投资需求旺盛。
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图2.7  城镇居民人均可支配收入示意图
练习：查询我国人口基本情况，并了解城镇人口总数和就业总数、农村人口总数和就业人数，了解我国就业人数的变化规律。
[bookmark: _Toc383587019]2.5.5 城乡居民储蓄存款
进入市场通，选择【CSMAR】→【宏观行业数据】→【时间序列指标】→【居民生活】→【城乡居民储蓄存款年底余额及增加额】，选中“全国城乡居民储蓄存款年底余额总计”，如图2.8所示，我国城乡居民储蓄存款保存很高的增长率。我们可以进一步了解我国城乡居民储蓄存款的结构。
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图2.8  城乡居民储蓄存款年底余额总计示意图
选择“全国城乡居民储蓄定期存款年底余额”，如图2.9所示，从图中我们可以看出，2010年前，我国储蓄定期存款增长速度很快，2010年后，储蓄定期存款减少。
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图2.9  全国城乡居民储蓄定期存款年底余额示意图
选择“全国城乡居民储蓄活期存款年底余额”，如图2.10所示，我们可以看出，我国活期存款在2011年至2012年减少，说明居民减少储蓄，寻求带来更多收益的投资活动，增加市场投资，提高证券市场价格。
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图2.10  全国城乡居民储蓄活期存款年底余额示意图
练习：查询全国城乡居民储蓄存款的年增加额，从数据中说明变化及对证券市场的影响。
[bookmark: _Toc383587020]2.5.6 财政收支
财政收支是政府财政政策的一个重要的方面，决定政府实施财政政策的方向。进入市场通软件，依次选择【CSMAR】→【宏观经济数据】→【时间序列指标】→【财政收支】→【国家财政收支总额】，选择“财政收支总额”，如图2.11所示。从图中可以看出，我国财政大部分年份实行的是赤字政策，2012年我国财政赤字8696.45亿元，说明政府刺激投资，促进经济发展。
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图2.11  国家财政收支示意图
练习：1、请查询我国财政支出规模，并说明财政支出情况；
2、请查询我国财政收入规模，并说明财政收入情况。
[bookmark: _Toc383587021]2.5.7 利率
一、存款利率
利率对证券市场影响很直接，一般来说，提高利率，股票价格下降；降低利率，股票价格上升。我们可以通过市场通查询我个金融机构的存贷款利率水平。
进入市场通，选择【CSMAR】→【宏观经济数据】→【时间序列指标】→【金融业】→【金融机构存款利率表】，选择“城乡居民和单位存款——活期”，如图2.12所示，从图上可以看出，我国城乡居民及单位活期存款利率一直在持续的下降，从1993年的3.15%下降到2012年的0.35%，下降幅度是如此之大。中央银行下调活期存款利率的目的减少活期存款的利息收入，促使资金去寻找更为有利的收益渠道，从而促进投资活动。
[image: ]
图2.12  城乡居民和单位存款利率示意图
练习：请通过市场通软件，查询不同状况下的存款利率，并说明存款利率变化趋势和中央银行目的。
二、贷款利率
贷款利率查询与存款利率查询方法类似，都需要进入市场通的【金融业】模块里面，选择【金融机构贷款利率表】，选中“六个月以内”，如图2.13所示，我们可以看出，贷款利率从1995年7月份的10.08%下降到2012年7月份5.60%，贷款利率下降幅度也是非常大。说明政府降低贷款利率，减少企业融资成本，促进企业投资，增加企业利润，活跃证券市场。
[image: ]
图2.13  贷款利率示意图
练习：查询不同情况下的贷款利率，了解贷款利率的变化情况，了解国家的货币政策。
[bookmark: _Toc383587022]2.5.8 公开市场业务
公开市场业务最主要的是央行发行国债和买卖国债，央行发行国债，从市场上回收流动性，使得市场流动性降低，市场上证券品种增加，证券价格下跌；央行回收国债，向市场释放流动性，刺激经济发展，减少市场证券种类，促使证券价格上升。
进入市场通宏观经济数据里面，选择【金融业】→【央行公开市场业务】，选中业务发行量/交易量，如图2.14所示，从图中可以看出，央行持续进行国债等有价证券的发行和出售，以此来调节市场流动性，促进经济发展。
[image: ]
图2.14  央行公开市场业务示意图
练习：通过市场通查询央行发行有价证券的发行价格和发行参考收益率、中标利率，了解央行发行有价证券的机制。
[bookmark: _Toc383587023]2.5.9 存款准备金
进入市场通软件中的【金融业】，选择【中国人民银行对金融机构存款利率】，选择“金融机构存放准备金存款”，如图2.15所示，从图中可以看出，中央银行对商业银行的存款准备金比率从最高的6.18%下调至2008年11月27日的1.62%，说明央行调低了商行的存款准备金率，商业银行有更多的资金从事放贷，从而创造了流动性，刺激投资，增强了企业的利润，提高企业股票价格，推动证券市场发展。
[image: ]
图2.15  央行存款准备金示意图
练习：查询央行对商行的超额存款准备金数据，并解释超额准备金的含义，了解超额准备金对商业银行的意义。
[bookmark: _Toc383587024]2.6 实验总结
亲自进行市场通软件操作，完成相关练习，填写实验报告（实验报告见后面表格）。
[bookmark: _Toc383587025]2.7 思考练习
完成实验相应部分练习：
1、请通过市场通，查询生产者价格指数信息；
2、查询我国人口基本情况，并了解城镇人口总数和就业总数、农村人口总数和就业人数，了解我国就业人数的变化规律；
3、查询全国城乡居民储蓄存款的年增加额，从数据中说明变化及对证券市场的影响；
4、请查询我国财政支出规模、我国财政收入规模；
5、查询不同状况下的存款利率，并说明存款利率变化趋势和中央银行目的；
6、查询不同情况下的贷款利率，了解贷款利率的变化情况，了解国家的货币政策；
7、查询央行发行有价证券的发行价格和发行参考收益率、中标利率，了解央行发行有价证券的机制；
8、查询央行对商行的超额存款准备金数据，并解释超额准备金的含义，了解超额准备金对商业银行的意义。
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