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年折旧额＝（原始价值－净残值）/ 使用年限

[bookmark: _Toc93702119]加速折旧法

-双倍余额递减折旧法
年折旧额＝2×直线折旧率×年初账面价值
其中：
直线折旧率＝1/预计使用年限

-年数总和法（SYD）
年折旧额＝（原始价值－净残值）×折旧系数

其中：
折旧系数＝预计剩余使用年限/年数总和
其中，年数总和（SYD）＝，并且  n＝预计使用年限
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其中：

股票在时刻t=0时的市场价格（初始价格）

股利增长率

权益资本成本

股利支付率

t＝0期的每股收益（EPS）

[bookmark: _Toc128900272][bookmark: _Toc93702129]1.3 盈利能力和风险的分析工具	
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[bookmark: _Toc93702135]1.3.1.2 资产周转率（AT）


[bookmark: _Toc93702136]1.3.1.3 资产利润率
[bookmark: _Toc93702137]扣除利息费用和所得税后资产净利润率（ROA）



[bookmark: _Toc93702138]扣除利息费用和所得税前资产利润率（ROA*）



＝×
＝营业利润率（OM）×资产周转率（AT）
其中：
OM：营业利润率＝息税前利润或经济利润/销售收入
AT：资产周转率＝销售收入/平均资产总额


[bookmark: _Toc93702139]已用资本报酬率（ROCE）

其中：税后净营业利润（NOPAT）=EBIT×（1-所得税税率）
净营业资产=净营运资本+固定资产
                =（流动资产-短期负债）+固定资产


[bookmark: _Toc93702140]已用资本现金报酬率

其中：税后净营业利润（NOPAT）=EBIT×（1-所得税税率）
净营业资产=净营运资本+固定资产
                =（流动资产-短期负债）+固定资产
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[bookmark: _Toc93702142]股东权益息税后报酬率（ROE）

股东权益息税后报酬率（ROE）
=
=

可以写为：
股东权益息税后报酬率（ROE）
=
=
=


股东权益息后税前报酬率

其中：

：息税前利润
：

c：边际公司所得税税率

：总债务的平均利率＝利息费用/总债务

股东权益息税后报酬率（ROE）
=
=

其中：EBT：息后税前利润

[bookmark: _Toc93702143]股东权益息税前报酬率（ROE*）

股东权益息税前报酬率（ROE*）
=
=

股东权益息后税前报酬率（ROEbT或ROE**）

股东权益息后税前报酬率=ROEbT=ROE**
=
=扣除利息费用和所得税前资产利润率

其中：EBT：息后税前利润
      ROA*：扣除利息费用和所得税前资产利润率

：总债务的平均利率＝利息费用/总债务

[bookmark: _Toc93702144][bookmark: _Toc128900276]1.3.2 风险分析
[bookmark: _Toc128900277][bookmark: _Toc93702145]1.3.2.1 短期流动性风险
[bookmark: _Toc93702146]流动比率
流动比率=流动资产/流动负债
[bookmark: _Toc93702147]速动比率
速动比率=（流动资产－存货）/流动负债
=（现金＋可交易证券＋应收款）/流动负债
[bookmark: _Toc93702148]营运资本周转率
营运资本周转率=销售收入/平均营运资本

[bookmark: _Toc93702149][bookmark: _Toc128900278]1.3.2.2 长期偿债能力风险
[bookmark: _Toc93702150]股东权益债务率（或债务对股东权益比率）
股东权益债务率（或负债对股东权益比率）=债务/股东权益
[bookmark: _Toc93702151]利息保障倍数比率（ICR）
利息保障倍数比率=息税前利润/利息费用
其中：

：息税前利润


[bookmark: _Toc128900279][bookmark: _Toc93702152]1.3.3 保本分析（损益平衡分析）
净利润=Q×(s-v)-FC

=(s-v)

当净利润=0，则保本点销售量（）为：


保本点销售量（）＝
其中：

：生产量或销售量

：单位产品售价

：单位产品变动成本

：某一期间的固定成本

：单位产品边际贡献（或单位产品贡献毛益）


[bookmark: _Toc128900280][bookmark: _Toc93702153]2 股票估值与分析
[bookmark: _Toc93702154]2.1 股票市场
[bookmark: _Toc93702155]价值加权指数

0
其中：

：构成指数的股票只数；


，：分别表示股票j在第t天和第0天的价格。


，：分别表示股票j在第t天和第0天流通在外的股份数。

[bookmark: _Toc93702156]股东的权利
选举董事会成员所需要的股份数
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其中：

：选举董事会成员所需要的最少股份数

：流通在外的股份总数

：需要选举的董事人数

[bookmark: _Toc93702157][bookmark: _Toc128900281]2.2普通股估值模型
[bookmark: _Toc93702158][bookmark: _Toc128900282]2.2.1 股利贴现模型
[bookmark: _Toc128900283][bookmark: _Toc93702159]零增长股利贴现模型


其中：

：目前（t=0时）每股股价

：权益资本成本

：股利（假定为恒定的）

[bookmark: _Toc93702160]固定增长率的股利贴现模型


其中：

：目前（t=0时）每股股价


：第1期的预期股利，

：股利增长率（假定为恒定的）

：权益资本成本


[bookmark: _Toc93702161]戈登-夏皮罗（Gordon Shapiro）模型


其中：

：目前（t=0时）每股股价

：第1期的每股收益

：股利支付率

：利润留存率
ROE：股东权益报酬率

：权益资本成本

[bookmark: _Toc93702162][bookmark: _Toc128900285]2.2.2 自由现金流模型
[bookmark: _Toc93702163]净利润（净利润，息税前利润，息后税前利润）
销售收入净额
－销售成本
－销售费用和管理费用
－折旧
＝息税前利润（EBIT）
－利息
＝息后税前利润（EBT）
－所得税
＝净利润



[bookmark: _Toc93702164]公司自由现金流（缩写为FCF或FCFF）
息税前营业利润（EBIT）
－所得税（按“EBIT×所得税税率”计算）
＋非付现费用（折旧、坏账准备等）
－非现金收入（资产处置利得等）
－净营运资本的变化
－资本支出（建筑物，机器设备等）
＋固定资产清理
＝公司自由现金流

[bookmark: _Toc93702165]净营运资本（NWC）
净营运资本（NWC）＝流动资产－流动负债
其中：
流动资产＝应收账款+存货
流动负债=应付账款
第t年净营运资本的变化=第t年净营运资本－第t-1年净营运资本

[bookmark: _Toc93702166]股权自由现金流（缩写为FCFE）
净利润
+非付现费用（折旧、坏账准备等）
－非现金收入（资产处置利得，等）
－净营运资本变化
－资本支出
+ 固定资产清理（以其账面价值计量）
+发行新债务
－偿付的债务
＝股权自由现金流

[bookmark: _Toc93702167]公司自由现金流（FCFF）和股权自由现金流（FCFE）之间的关系
如果：
新发行的债务＝偿付的债务
即，到期偿还的债务被某些新发行的债务代替，那么：
股权自由现金流（FCFE）
＝公司自由现金流（FCFF）－利息×[1－所得税税率]
因此，公司自由现金流和股权自由现金流仅相差税后利息支付。此外，如果公司是全额股权融资结构，即利息支付为零，那么：
股权自由现金流（FCFE） ＝公司自由现金流（FCFF）

[bookmark: _Toc93702168]企业估值模型（固定增长率模型）
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其中：
V：公司的价值

：第1期的公司自由现金流[FCF1=FCF0×（1+g）]

:加权平均资本成本

:增长率


[bookmark: _Toc128900286][bookmark: _Toc93702169]2.2.3 相对价值的衡量
[bookmark: _Toc128900287][bookmark: _Toc93702170]市盈率（P/E比率）
=
其中：

：t=0时的每股股价

：每股收益
：权益资本成本
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[bookmark: _Toc93702172][bookmark: _Toc128900289]3.1 公司财务基础
[bookmark: _Toc93702173][bookmark: _Toc128900290]3.1.1 现金流贴现
[bookmark: _Toc93702174]年金现值
[image: ]
其中：

：固定金额现金流
R：贴现率，假定在未来期间是恒定的

：现金流的期数

[bookmark: _Toc93702175]年金终值
[image: ]
其中：

：固定金额现金流
R：贴现率，假定在未来期间是恒定的

：现金流的期数


[bookmark: _Toc128900291][bookmark: _Toc93702176]3.1.2 投资机制
[bookmark: _Toc93702177]初始投资现金流净额（NINV）
初始投资现金流净额（NINV）=新设备的购买价格
+新设备的安装成本
－现有设备的售价
±销售现有设备的税收影响额
±净营运资金变动


[bookmark: _Toc93702178]净营业现金流（NOCFt）

其中：

：第t年的净营业现金流

：项目实施后第t年的公司销售收入的变化额

：项目实施后第t年的公司付现营业成本的增加额

：项目实施后第t年的公司折旧的增加额
：边际所得税税率，是对项目实施所产生的利润征税的税率。
T边际所得税税率。这是对实施项目所产生的所得额课税的税率

：第t年的净营运资本的变化额
：期间（t=1，2，3...T）

[bookmark: _Toc93702179]项目终结时的现金流（TCF）
TCF = 出售项目设备的现金流入
+ 净营运资本投资额的收回
±出售项目设备对所得税的影响额
±如果旧设备没有在项目初始时出售，而是在项目终结时出售，从而取得的旧设备的税后销售收入

[bookmark: _Toc93702180][bookmark: _Toc128900292]3.1.3 投资决策标准
[bookmark: _Toc93702181]净现值（NPV）

其中：

：净现值

：初始投资额

：第t期预期自由现金流

：第t期加权平均资本成本
：期间（t=1，2，3...T）


[bookmark: _Toc93702182]一元年金现值系数（PVIFA）


其中：
：年金中现金流的期数
R：每期的利息率


[bookmark: _Toc93702183]等额年金分摊（EAA）

其中：
：代表期限为n年、贴现率为R的一元普通年金的现值系数。

[bookmark: _Toc93702184]获利性指数（PI）


其中：

：净现值
NINV：初始投资现金流净额


[bookmark: _Toc128900293][bookmark: _Toc93702185]3.1.4 资本成本
[bookmark: _Toc93702186]3.1.4.1 权益资本成本（）

[bookmark: _Toc93702187]资本资产定价模型（CAPM）

其中：

：权益资本成本

：无风险回报率
：预期风险溢价=市场组合的预期回报率－无风险回报率 

：权益的β值＝权益的系统性风险或权益的市场风险

有杠杆的权益β值与无杠杆的权益β值之间的关系：

其中：

：资产的β值

：负债的β值

：权益的β值

：被估值公司的边际所得税税率

：计息债务的市场价值

：权益的市场价值


假定债务是无风险的，则公司资产的β值为：



这种情况下，权益的β值为：



其中：=资产的β值=


=权益的β值=


[bookmark: _Toc93702188]穆迪利亚尼-米勒（Modigliani-Miller，MM）公式

其中：

：权益资本成本（必要股东权益回报率）
：完全（100%）权益融资公司的权益回报率
：债务资本成本（必要债务回报率）

：计息债务的市场价值

：权益的市场价值

[bookmark: _Toc93702189]零增长模型


其中：

：权益资本成本

：股利（假定为恒定的）

：当前的每股股价

[bookmark: _Toc93702190]固定增长率模型



其中：

：第1期预期股利，

：股利的增长率（假定为恒定的）

：当前的每股股价

[bookmark: _Toc93702191]市盈率方法

其中：

：第1期的预期每股收益

：当前的每股股价

[bookmark: _Toc93702192]戈登-夏皮罗（Gordon Shapiro）模型


其中：

：权益资本成本

：第1期的预期每股收益

：股利支付率

：当前的每股股价

：股东权益报酬率

[bookmark: _Toc93702193]3.1.4.2 债务资本成本（）
[bookmark: _Toc93702194]税前债务资本成本

-使用到期收益率的概念确定税前债务资本成本

其中：
：债务发行金额扣发行除费用和交易成本等后获得的金额。
C：债务利息年支付额

：债务资本成本
F：赎回价，一般是面值

：债务的到期期限


-近似公式

其中：

：债务资本成本
C：债务利息年支付额
：边际公司所得税税率
F：赎回价，一般是面值
：债务发行金额扣发行除费用和交易成本等后获得的金额。

：债务的到期期限


[bookmark: _Toc93702195]税后债务资本成本（）


其中：

：税后债务资本成本

：税前债务资本成本

：边际公司所得税税率


[bookmark: _Toc93702196]3.1.4.3 加权平均资本成本（WACC）


其中：

：税前债务资本成本

：权益资本成本

：边际所得税税率

：计息债务的市场价值

：权益的市场价值

：公司价值，V＝D+E

如果公司有优先股，则加权平均资本成本（WACC）变为：

其中：

：税前债务资本成本

：边际所得税税率

：计息债务的市场价值

：权益资本成本
：优先股税后资本成本
：优先股的市场价值

：普通股股东权益的市场价值

：公司价值，V＝D+E+P


公司所得税，利息的税盾和资本成本

[bookmark: _Toc93702197]平均利率（）
平均利率＝
[bookmark: _Toc93702198]利息税盾的价值
利息税盾的价值＝
其中：

：债务的市场价值

：债务资本成本

：边际公司所得税税率

[bookmark: _Toc93702199][bookmark: _Toc128900294]3.2 短期融资决策
[bookmark: _Toc93702200][bookmark: _Toc128900296]3.2.1 流动资产融资
[bookmark: _Toc93702201]净营运资本

净营运资本＝流动资产－流动负债
其中：
流动资产＝现金＋应收款＋存货

[bookmark: _Toc93702202][bookmark: _Toc128900297]3.2.2 现金管理
[bookmark: _Toc93702203]存货周转率
存货周转率=产品销售成本/存货

[bookmark: _Toc93702204]应收账款周转率
应收账款周转率=销售收入/应收账款

[bookmark: _Toc93702205]应付账款周转率
应付账款周转率=购入的原材料/应付账款

[bookmark: _Toc93702206]存货周转天数
存货周转天数=365（或360天）/存货周转率

[bookmark: _Toc93702207]应收账款周转天数
应收账款周转天数=365（或360天）/应收账款周转率

[bookmark: _Toc93702208]应付账款周转天数
应付账款周转天数=365（或360天）/应付账款周转率

[bookmark: _Toc93702209]营业周期
营业周期=存货周转天数＋应收账款周转天数

[bookmark: _Toc93702210]现金周转期
现金周转期=营业周期－应付账款周转天数

[bookmark: _Toc93702211]平均收账期（ACP）
平均收账期=（应收账款×365或360）/销售收入

[bookmark: _Toc93702212]最优现金余额[鲍曼（Baumol）模型]
最优现金余额=
其中：

：出售证券筹集现金的固定成本

：年现金支出

：有价证券组合的年收益

[bookmark: _Toc93702213]目标现金余额（Z）[米勒-奥尔（Miller-Orr）模型]

目标现金余额＝
其中：

：买卖证券的固定成本

：每日净现金流的方差

：公司所决定的最低现金持有量（控制的下限）

：持有现金的机会成本

[bookmark: _Toc128900298][bookmark: _Toc93702214]3.3 资本结构和股利政策
[bookmark: _Toc128900299][bookmark: _Toc93702215]3.3.1 杠杆和公司的价值
[bookmark: _Toc93702216]自由现金流方法

其中：

：公司价值

：第t期的预期自由现金流

：第t期加权平均资本成本
：初始投资额
：期间


[bookmark: _Toc93702217]第T期末公司的持续价值（终值）

第T期末公司的持续价值=
其中：

：自由现金流逐期预测的截止时点
：逐期预测后的第一期的自由现金流，假定以后以g的增长率增长；


：加权平均资本成本（假设为恒定的）

：T期后自由现金流的预期增长率（假设为恒定的）


[bookmark: _Toc93702218]公司价值（V）


其中：

：公司价值

：债务的市场价值

：权益的市场价值

[bookmark: _Toc93702219]穆迪利亚尼-米勒（MM）定理I（假设无公司所得税）

其中：

：公司价值

：有杠杆公司的价值

：无杠杆公司的价值

：债务的市场价值

：权益的市场价值
[bookmark: _Toc128900300]
[bookmark: _Toc93702220]穆迪利亚尼-米勒（MM）定理I（假设有公司所得税）
VL=VU+tc×D
其中：

：有杠杆公司的价值

：无杠杆公司的价值
：边际公司所得税税率

：债务的市场价值



[bookmark: _Toc93702221]4 经济学
[bookmark: _Toc128900301][bookmark: _Toc93702222]4.1 宏观经济学：基础
[bookmark: _Toc128900302][bookmark: _Toc93702223]4.1.1 主要宏观经济概念和变量
[bookmark: _Toc93702224]国内生产总值（GDP）
[image: ]
其中：

：国内生产总值（GDP）

：私人消费

：私人投资

：政府支出(外生)
X：出口

：进口
NX：净出口（NX =X – M）


[bookmark: _Toc93702225]国民生产总值（GNP）
GNP ＝ GDP + NIRA
其中：
GDP：国内生产总值
NIRA：从国外获得的净收入


[bookmark: _Toc93702226]GNP概念下的经常账户（CB）余额

CB＝ GNP—（C + I + ）
＝ NX + NIRA
其中：
GDP：国内生产总值

：私人消费

：私人投资

：政府支出(外生)
NX：净出口
NIRA：从国外获得的净收入


[bookmark: _Toc93702227]GNP概念下的国民储蓄（S）和经常账户（CB）余额


其中：

：私人储蓄

：政府储蓄

：国民储蓄(S)

：预算赤字

：私人投资


[bookmark: _Toc93702228]价格指数：GDP平减指数和消费价格指数（CPI）
第t年GDP平减指数
＝
[image: ]

         第t年消费价格指数（）
[image: ]
其中：
GDPt：第t年的国民生产总值
：最终产品或劳务i在第t年的价格
：最终产品或劳务i在第t年的数量
：最终产品或劳务i在基年的价格
：最终产品或劳务i在商品篮子中的数量
：最终产品或劳务i的集合


[bookmark: _Toc93702229]通货膨胀率


其中：

：从t-1期到t期的通货膨胀率

：t期价格（指数）水平

：t-1期价格（指数）水平

[bookmark: _Toc93702230]事前费雪平价方程


其中：

：从t期到t+1期的实际利率

：从t期到t+1期的名义利率
：从t期到t+1期的预期通货膨胀率


[bookmark: _Toc93702231]事后费雪平价方程


其中：
：从t-1期到t期的实际利率
：从t-1期到t期的名义利率
：从t-1期到t期的通货膨胀率


[bookmark: _Toc128900303][bookmark: _Toc93702232]4.1.2封闭经济体中实体市场的基本模型
[bookmark: _Toc93702233]商品和服务的需求（Z）（封闭经济体）

Z＝C + I + 
其中：
Z：商品和服务的需求
C：私人消费支出
I：私人投资支出

：政府支出（外生）


[bookmark: _Toc93702234]消费函数


其中：
：私人消费需求

：一个恒定的正常数
：边际消费倾向（MPC）
Y：家庭收入

：税收（外生）

Y-：可支配收入(＝

[bookmark: _Toc93702235]私人储蓄（

其中：
Y：产出/收入

：税收（外生）
：私人消费


[bookmark: _Toc93702236]政府储蓄（）

其中：

：税收（外生）

：政府支出（外生）


[bookmark: _Toc93702237]私人投资函数 []

其中：

：私人投资需求

：自发投资

：正参数

：实际利率

：总产出



[bookmark: _Toc93702238]政府购买乘数


其中：

：总产出

：消费函数的截距项，恒定的正常数

边际消费倾向

：自发投资

：投资函数的参数，为正

：政府支出（外生）

：税收（外生）

：实际利率

：政府购买乘数



[bookmark: _Toc93702239]商品和劳务市场的均衡条件（封闭经济体）


其中：
：私人投资
：私人储蓄

：税收（外生）

：政府支出（外生）



[bookmark: _Toc93702240]投资与储蓄（IS）关系式（封闭经济体）

Y=Z=
其中：

：总产出

：商品和劳务的需求

：私人消费函数

Y-：可支配收入

：私人投资函数

：实际利率

：政府支出（外生）


[bookmark: _Toc93702241][bookmark: _Toc128902768]4.1.3 封闭经济体中金融市场的基本模型
[bookmark: _Toc93702242]货币需求


其中：

：名义货币需求

：一般价格水平

：需求函数

：真实收入（产出）

：名义利率

：常数参数

[bookmark: _Toc128900304][bookmark: _Toc128902769]：正参数


[bookmark: _Toc93702243]货币市场均衡关系：LM曲线


其中：

：名义货币供给（外生）

：一般价格水平

：名义货币需求
：需求函数


[bookmark: _Toc128900306][bookmark: _Toc93702244]4.1.4 生产活动
[bookmark: _Toc93702245]总生产函数
Y＝F(A, K, N)
其中：
F(.)：总生产函数
Y：产出
A：生产率
K：总资本存量
N：总劳动力供应


[bookmark: _Toc93702246]科博-道格拉斯生产函数


其中：
Y：产出
A：生产率
K：总资本存量
N：总劳动力供应
α：介于0到1之间的参数


[bookmark: _Toc93702247]劳动力的边际产出（）
[bookmark: _Toc128900308]
其中：
：劳动力的边际产出（生产函数F对于劳动力N的一阶导数）
W：名义工资
P：价格水平
：实际工资率


[bookmark: _Toc93702248]劳动力的需求（）（科博-道格拉斯的情况）

其中：

：对劳动力的需求
A：生产率
α：介于0到1之间的参数
K：总资本存量
W：名义工资
P：价格水平
：实际工资率


[bookmark: _Toc93702249]4.1.5 劳动力市场
[bookmark: _Toc93702250]劳动力的供给

其中：
：对劳动力的需求
：需求函数
W：名义工资
：预期价格水平
：预期实际工资率

[bookmark: _Toc93702251]失业率（u）

其中：
：失业率
U：失业人数（U ＝ L - N，N指就业人数）
L：劳动力人数

[bookmark: _Toc93702252]4.1.6 实体、金融和劳动力市场的一般均衡
[bookmark: _Toc93702253]总供给关系式（AS）

其中：
：产出（AS）
：自然产出水平
：AS曲线斜率的倒数
：价格水平
：预期价格水平


[bookmark: _Toc93702254]静态（短视）预期下的总供给关系式（AS）

其中：
：t时间的产出
：自然产出水平
：AS曲线斜率的倒数
：t时间的价格水平
：t-1时间的价格水平


[bookmark: _Toc93702255]总需求关系式（AD）


其中：
：t时间的产出（AD）
	：总需求函数

	：名义货币供给（外生）
：t时间的价格水平

：政府支出（外生）

：税收（外生）



[bookmark: _Toc128900310][bookmark: _Toc93702256]4.2动态宏观经济学
[bookmark: _Toc128900311][bookmark: _Toc93702257]4.2.1 通货膨胀和失业
[bookmark: _Toc93702258]原始的菲利普斯曲线

其中：
：通货膨胀率
恒正常数
：失业率
：自然失业率（）
：周期性失业率（又叫凯恩斯失业率）
正常数
：劳动生产率增长率（）


[bookmark: _Toc93702259]预期强化的菲利普斯曲线

其中：
恒正常数
：失业率
：自然失业率（）
：周期性失业率（又叫凯恩斯失业率）
：预期通货膨胀率


[bookmark: _Toc93702260]欧昆定理
YYn=
其中：
：产出
：自然产出水平
：正常数
：失业率
：自然失业率
：周期性失业（又叫凯恩斯失业率）

[bookmark: _Toc93702261][bookmark: _Toc128900312]4.2.2 经济增长
[bookmark: _Toc93702262]总生产函数（标准形式）
Y=A×F(K, N)
其中：

：总产出

：生产率
：总生产函数

：总资本存量
N：总劳动供给

[bookmark: _Toc93702263]增长构成的方程

其中：

：产出的增长

：生产率的增长

：资本存量的增长

：劳动供给的增长
：产出对资本的弹性
[image: ]
：产出对劳动的弹性
[image: ]

[bookmark: _Toc128900313][bookmark: _Toc93702264]4.2.3 经济周期

[bookmark: _Toc93702265]随机生产率冲击

其中：

：t期的总产出

：总生产函数

：t期的总资本和总劳动供给

：t期的随机生产率冲击


×：t期的全要素生产率


[bookmark: _Toc128900314][bookmark: _Toc93702266]4.3开放经济下的宏观经济学: 国际收支和汇率
[bookmark: _Toc128900315][bookmark: _Toc93702267]4.3.1 国际收支
[bookmark: _Toc93702268]国际收支账户（BP）


其中：

：国际收支
CB：经常账户

：资本账户

：官方储备账户

[bookmark: _Toc128900317][bookmark: _Toc93702269]4.3.2 汇率
[bookmark: _Toc93702270]名义汇率（S）（直接法）


其中：
S：名义即期汇率

[bookmark: _Toc93702271]远期汇率（）


其中：
：远期汇率

[bookmark: _Toc93702272]实际汇率（）

其中：

：实际汇率

：名义即期汇率（美式）

：以外国货币计价的国外一般价格水平

：以本国货币计价的国内一般价格水平


[bookmark: _Toc93702273]4.3.3 汇率、价格和利率
[bookmark: _Toc93702274]绝对购买力平价


其中：

：t期名义即期汇率

：t期以本币计价的国内一般价格水平

：t期以外币计价的国外一般价格水平


[bookmark: _Toc93702275]相对购买力平价


其中：
：从t-1期到t期的相对即期汇率

：t期的名义即期汇率
：t-1期的名义即期汇率
：从t-1期到t期的国内通货膨胀率

：从t-1期到t期的国外通货膨胀率

[bookmark: _Toc93702276]抛补的利率平价（CIP）

其中：
：t时刻一份到期日为t+1的远期合约的远期汇率
：t时刻的名义即期汇率

：t时刻国内货币存单的年化利率

：t时刻外国货币存单的年化利率


[bookmark: _Toc93702277]相对远期汇率溢价（）

其中：
：相对远期汇率溢价
：t时刻一份到期日为t+1的远期合约的远期汇率
：t时刻的名义即期汇率

：t时刻国内货币存单的年化利率

：t时刻外国货币存单的年化利率


[bookmark: _Toc93702278]未抛补的利率平价（UIP）

 

（近似）

其中：
    ：t+1时刻的预期汇率
：t时刻的名义即期汇率

：t时刻国内货币存单的年化利率

：t时刻外国货币存单的年化利率

[bookmark: _Toc93702279]未抛补的利率平价（UIP）和风险溢价


其中：
：t+1时刻的预期汇率
：t时刻的名义即期汇率

：t时刻国内货币存单的年化利率

：t时刻外国货币存单的年化利率
：汇率风险溢价
：（额外的）违约风险溢价


[bookmark: _Toc93702280]4.3.4 开放经济体中实体市场和金融市场的基本模型
[bookmark: _Toc93702281]国内商品和服务的需求（Z）（开放经济体）


其中：
Z：国内商品和服务的需求
C：私人消费支出
I：私人投资支出

：政府支出（外生）
：实际汇率
M：进口（以外币计价）
X：出口


[bookmark: _Toc93702282]进口方程 []


其中：
：以外币计价的进口方程
：正的参数
Y：国内产出
：实际汇率

[bookmark: _Toc93702283]出口方程 [


其中：
：出口方程
：正的参数
：外国产出	
：实际汇率



[bookmark: _Toc93702284]净出口方程 []

其中：
：净出口方程
：正的参数
：外国产出
：正的参数
：实际汇率
Y：国内产出


[bookmark: _Toc93702285]开放经济中的IS关系


其中：

：产出

：私人消费

：私人投资

：政府支出（外生）

：实际汇率

：进口（以外币计价）

：出口


[bookmark: _Toc93702286]开放经济中的政府购买乘数

其中：

：产出的变动

：边际消费倾向

：正的参数（来自投资方程）

：实际汇率

：正的参数（来自进口方程）

：政府支出的变动


[bookmark: _Toc93702287]开放经济中商品和服务市场的均衡条件
从GDP得出：

从GNP得出

其中：

：净出口
CB：经常账户余额
：私人储蓄

：公共储蓄（外生）
：私人投资


[bookmark: _Toc93702288]贸易差额和贬值：马歇尔－勒纳条件


其中：

：出口的变化比例

：进口的变化比例

：实际汇率的变化比例



[bookmark: _Toc93702289]开放经济中的均衡模型：蒙代尔－弗莱明模型



其中：

：产出

：私人消费函数

：税收（外生）

：投资函数

：国内名义利率

：政府支出（外生）

：净出口函数

：其他国家总产出
：即期汇率

：名义货币供给（外生）

：国内价格水平

：货币需求函数


[bookmark: _Toc93702290]开放经济体的均衡模型，蒙代尔-弗莱明模型
[bookmark: _Toc93702291]开放经济体的总需求（AD）（固定汇率下）

其中：

：产出

：总需求函数

：税收（外生）

：政府支出（外生）
：外国利率
：预期通胀
：外国产出（收入）

：固定汇率
：国内和国外价格水平

：名义货币供给（外生）

[bookmark: _Toc93702292]4.3.5 汇率决定理论
[bookmark: _Toc93702293]货币方法（对数线性公式化）	
     
          
其中：
：即期汇率
：国内和国外价格水平
：国内和国外货币供给
：国内和国外实际收入

：国内和国外利率
：货币需求函数的收入弹性
：利率的半弹性

[bookmark: _Toc93702294]组合平衡方法 - 财富配置


其中：
：国内代理的财富
：本国货币
：本国债券，外国债券


[bookmark: _Toc128900318][bookmark: _Toc93702295]4.4货币政策
[bookmark: _Toc93702296]4.4.1 货币理论的基本概念
[bookmark: _Toc93702297]货币供应，现金和准备金的需求






其中：
：基础货币
：流通中现金
：商业银行持有的存放央行的准备金
：货币供应
：活期和支票存款
：现金需求对活期存款需求的比率
：准备金对活期存款的比率

[bookmark: _Toc93702298]货币乘数

其中：

：货币存量
：基础货币

：货币乘数（）
[bookmark: _Hlk93687611]：现金需求对活期存款需求的比率
：准备金对活期存款的比率


[bookmark: _Toc93702299]储蓄乘数


其中：
：活期和支票储蓄的变动
：基础货币的变动
：现金需求对活期存款需求的比率
：准备金对活期存款的比率


[bookmark: _Toc93702300]货币供应乘数

，并且， 
其中：
：货币供应的变动
：基础货币的变动
：现金需求对活期存款需求的比率（）
：准备金对活期存款的比率


[bookmark: _Toc93702301]银行准备金乘数

 
其中：
：商业银行持有的存放央行的准备金的变动（）
：基础货币的变动
：现金需求对活期存款需求的比率
：准备金对活期存款的比率
：活期和支票储蓄的变动

[bookmark: _Toc93702302]贷款乘数

 
其中：
：贷款的变动 []
：现金需求对活期存款需求的比率
：准备金对活期存款的比率
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