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资本市场最具影响力的宏观经济学家研究思路大起底
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中国经济的另类分析框架

在高善文眼中，经济运行的逻辑是什么？如何近距离观察中国经济？用什么方法预判经
济前景？他分析中国资本市场的思路是什么？

高善文入行以后，经历了券商研究业务从乏人问津到门庭若市的海天变迁，目睹了市场
从绝望到疯狂的几度轮回。在这些纷繁复杂的市场变化后面，他始终追求对中国经济的
独特理解和统一的逻辑分析体系。

《经济运行的逻辑》一书中，作者对通货膨胀、经济周期、产业周期、资产重估等问题
都进行了自成一体的论述，与读者分享他对中国经济过去与未来的理解。

作者介绍: 

高善文，安信证券首席经济学家。中国资本市场上最具影响力的宏观经济学家之一。

专注于分析、追踪和预测中国宏观经济走势，并以此为基础分析资本市场所受到的影响
，获得了中国资本市场机构投资者的普遍认可。机构投资者评价高善文，认为其非常好
地阐释了宏观经济理论，并成功运用于中国实际，精确地预测宏观经济走势和经济政策
；其研究报告数据翔实、逻辑性强，具备前瞻性和及时性，对方向把握较好；其研究框
架深入浅出，自成体系，具有操作性，对投资有很强的指导意义。
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评论

此书大概是过誉了，读罢比较失望。分析通胀部分5星，对经济学理论和方法运用很见
功夫，逻辑和清晰分析很有力，数据分析的确体现出了背后的逻辑；后面的章节大概3
星，看似严谨地提出了2个简介的理论框架——所谓以CAB为中枢的AS/AS模型和资产重
估理论，然运用起来还是有很多问题，内外生变量混乱（分析2-3年长的时段，Y能外生
吗？），传导机制不清。对于业界的宏观研究与学界宏观严重脱节的现状（DSGE是神
马？能得新财富不？），有理论逻辑的分析总是有益的吧。现实经济纷妙繁杂，宏观研
究道阻且长。多一分好奇，多尝试理解！ 2016.9.22
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社会科学的根本问题——从相关关系到因果关系

-----------------------------
高善文的研究方法循波普尔的方法论。能将逻辑推演得如此深广，并用凡人想不到的数
据加以验证。可见其水平至高。虽然自己知识储备不足，只能是得到一鳞半爪的结论与
粗线条推理路径。但很享受逻辑的递进与数据的活用过程。

-----------------------------
亚马逊借阅。总分结构，方法论起首，后以此方法论研究宏观经济领域问题。大量图表
，若干公式，专业部分看不懂。。。方法论和杂论部分不错~~天晓得以后是否能看懂。
。。

-----------------------------
前面几章确实很不错，里面引了大量的数据，沉不下去看的话也挺枯燥的。

-----------------------------
国内经济分析领域不可多得的好书啊！

-----------------------------
@杨红旭
推荐。2014/9/22-24读第1遍。书如其名，挺不错的，看的时候要自己不断分析和思考
。就是太难了，有些地方跟做博士论文似的，还有好多地方实在不忍心花功夫看下去。

-----------------------------
:F20/0280

-----------------------------
跨学科阅读总是容易有惊喜。

-----------------------------
“以一以贯之的世界观看待世界”真是个技术活。第一部分讲研究方法，商业研究和学
术研究的区别：前者立足逻辑，后者立足预测，商业报告的结果比逻辑更重要；前者专
注一点，后者但求全面而能多处验证，把握趋势和冲击最关键。上帝难以捉摸，但他并
不邪恶，简单优美的理论战胜复杂理论，10个理论分别完美地解释10个现象不如1个理
论不完美地解释100个现象。分析通胀，可贸易部门通胀与全球同步，食品类通胀与农
民通胀预期及刘易斯拐点之后的劳动力成本提升有关，产出缺口引起通胀在中国存疑，
货币供应与长期通胀的相关性在减弱。主导中国经济波动的是资本形成的波动，因此要
看产能周期。分析实体经济所受冲击用的是基于国际收支的分析框架，考察可贸易部门



和不可贸易部门的表现差别识别冲击。进而运用资产重估理论考察资本市场的反应。

-----------------------------
方法论和逻辑很不错，但对我这种经济学基础不那么好的人来说，后面章节还是太晦涩
了

-----------------------------
算是看的比较正统的纯经济基本面分析的书籍吧。说实话，如果没有一定的经济金融知
识的话，看起来会很晦涩吃力。但如果慢慢看下来，可以给自己从更大的视野去看待市
场。看这本书除了拓宽自己的视野之外，分析的方法却很难学习。一，需要有扎实的宏
观分析能力，这点恐怕不是一两年能有所成的；二，书中分析使用的大量翔实的历史数
据。这些数据是非一般金融人士和散户所能获得的。何况作者也不止一次说到，中国经
济数据具有一定“特色性”，未必能完全反映真实情况。而且从作者的分析过程，也可
以体会到，影响基本面的因素特别特别的多而杂，想要全面客观的分析所有影响因素基
本上是不可能的。只能说，还是抓“主要矛盾”吧。作为拓宽个人视野的书籍，还是推
荐一读的~

-----------------------------
作者强调要因果分析，注意因果分析与相关分析的区别，很重要！

-----------------------------
读宏观经济，写昆仑产经

-----------------------------
个人对经济学的书标准比较高，没有什么新奇的内容，三颗星吧。

-----------------------------
全书三大框架：产出、通胀和金融市场基础分析框架。资产重估理论是有缺陷的。

-----------------------------
有一些看不太懂。

-----------------------------
独立思考，不迎合市场，安信也就高和程撑住场面。对宏观经济学而言，逻辑和结果的
唯一联系只是概率，印象中高对08年资产重估下半场和11年新产能周期的判断即是佐
证。书是好书，可惜只是些研究报告拼凑而成，再配些数据和插图，实无体系可言！



-----------------------------
虽然到后半部分已经晕菜了…

-----------------------------
2014-4-1；高博的知识很杂，《代后记》颇有古风。

-----------------------------
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书评

今年，安信证券的程定华着实火了一把，1949点反弹前夜的抄底短信、录音门中的看
空观点，无一不神化了这位分析师，而其在安信证券的搭档高善文亦是一位高人，《经
济运行的逻辑》便是高博之前一些研报的整理集结，书虽薄，却有很多值得一读的东西
。 A股开门营业至...  

-----------------------------
似乎没有其他学科的研究者会有经济学家这样的待遇，坊间居然会流传一部关于他们的
笑话集，并且至今仍在不断更新。更令他们沮丧的是，即便会有零星的关于自然科学界
的笑话，也不过是津津乐道于他们的日常生活，被传颂的也是sheldon们的呆萌与可爱
。经济学家当然没有这样的优待，...  

-----------------------------

-----------------------------
高善文在市场经济学家里是挺火的，这本书的一些框架、观点也被各界推崇。
首先，讲明一点：对高善文，我是敬重的。敬重他在当今中国的疯狂的市场环境下，保
持了一个客观冷静的学者本色。从而在市场经济学家中独树一帜。
但是，讲真心话，他的这本书在我看来也就那样了。原因...  

-----------------------------
这些年来曾经门庭冷落车马稀的券商研究所已经成为了市场的新宠，据经济新闻报道一
流研究员和分析师在去年前年行情好的时候已经达到了百万年薪的水平。而券商的分析
师也成为了媒体的宠儿，经常见诸报端。但随着熊市的来临，据说现在研究员和分析师
被裁员也不是一件稀奇事。...  
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-----------------------------

-----------------------------
在经济学著作中，有一类的书让我痴迷，就是充满大智慧的博古通今之人书写的分析过
去的经济棋局深透未来经济走向的著作。往往这类的书多是引进的外国人写的，大多比
较热火，今天这样的书在中国人的笔下越来越多，含金量也越来越高，比如今天的林毅
夫、时寒冰、郎咸平、宋鸿兵...  

-----------------------------
#读书2013#
水平当然很高，实用性也算不错，最接近教科书的范式，但又有模型的实践和应用，按
照提供的思路和方法，可以做相当多的扩展研究，颇有“授人以渔”的诚意。 1、 打分
只想给7分。原因有二，一是两个核心模型之一的资产重估模型（第四章），总给我们
低水平读者一...  

-----------------------------
《经济运行的逻辑》收到，拿在手中，薄薄的一本，却是充实的内容。以前并没有涉及
经济方面的书籍，大学学习的是工科，工作以后涉及的经济学术也微乎其微。随着年龄
的增长，对理财的介入，慢慢感觉到自己的经济学知识严重的缺乏，这本书的出现，打
破了我对经济学的自我理解。对...  

-----------------------------
因为工作的原因，我需要每天和数据打交道，每个月也会有一项例行工作就是对当前经
济运行情况做分析，找问题，寻求解决途经。我所在的办公室刚好叫做经济运行科，负
责监测辖区工业经济运行的情况，因此，经常会在网上搜罗各种关于经济分析的文章，
关注那些经济学者的...  

-----------------------------
高善文博士，安信证券首席经济学家，这位70后的宏观经济分析师，将其过去几年对中
国宏观经济走势的研究报告集结成册，结合他对中国经济理解的独特视角以及分析思路
，成为了摆在我面前的这本《经济运行的逻辑》。应该说，这本书不像其他经济学著作
，它抛弃了大量枯燥的经济学理...  

-----------------------------
《经济运行的逻辑》断断续续从2019年末读到了2020年初，给我最大的启发莫过于对
分析师这个职业的解读。从前的自己，常常困惑，分析师（研究员）被市场打脸是家常
便饭，那么他的预测究竟有几分指导意义，这份职业是否值得追寻？后来，自己做了所
谓的理财规划师，跟分析师有几分...  



-----------------------------

-----------------------------

-----------------------------

-----------------------------
200多年来，从亚当斯密到凯恩斯、哈耶克、弗里德曼到克鲁格曼，再到诺贝尔经济学
奖新晋得主泰勒，从古典经济学到新古典经济学，从奥地利学派到芝加哥学派，从货币
主义到社会主义，对经济运行的逻辑有各种各样的解释和推断。
这些解释和推断基本都建构在某个特定的角度之上，可...  

-----------------------------
高先生讲明了前提，小国开放模型，提供一种理想模型，实际情况介于小国开放和封闭
模型之间。该模型简单明了，对于分析问题很有帮助。但具体情况还是要具体分析。
一、基本定义 读了两遍，写点我对这套逻辑的理解。
首先，根据可不可以交易，将所有经济活动部门分为 可贸易部门...  

-----------------------------
内容简介：《经济运行的逻辑》一书中，作者结合自身从事券商研究业务的实践经历，
对通货膨胀、经济周期、产业周期、资产重估等问题都进行了自成一体的论述，形成了
对中国经济的独特理解和统一的逻辑分析体系，而这也能帮助读者对中国经济过去与未
来的理解，并逐渐形成自身的逻...  

-----------------------------
第二章 分析通货膨胀 可贸易部门的通货膨胀
现象：在开放经济和相对固定的汇率制度下，以生产资料价格为代表的可贸易部门通货
膨胀与全球工业品价格的波动相当一致。
主要因为：工业品大部分是可贸易品，遵从一价定律。 OECD工业生产指数的月度波...  

-----------------------------
自从中国逐步融入全球经济，中国的经济就与国际经济紧密联系，书中引入全球需要、
大宗商品冲击和汇率变化来全面地评价中国生产资料价格的变化。高善文用全面的眼光
来观察，聚焦宏观经济，研究的重点还是放在中国经济融入全球经济之后的近几年，由
于国际经济环境的恶化和资本约...  

-----------------------------
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