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内容简介

指出未来投资决策的正确方向

厉以宁，经济学家，现为北京大学社会科学学部主任，北京大学光华管理学院名誉院长。七、八、九届全国人大常委，七届全国人大法律委员会副主任，八、九届财经委员会副主任；第十、十一届全国政协常委及经济委员会副主任，第十二届全国委员会常务委员会委员。

林毅夫，全国政协常委、经济委员会副主任，全国工商业联合会专职副主席，北京大学国家发展研究院名誉院长，世界银行前副行长兼经济学家。

周其仁，北京大学国家发展研究院，孙冶方经济学奖获得者，中国改革开放30年30名经济人物之一。早年在黑龙江下乡，其中在完达山狩猎七年半。1978年从农村考入中国人民大学经济系。毕业后工作于中国社会科学院农村研究所和国务院农村发展研究发展研究所，在杜润生先生指导下从事农村改革发展的调查研究。研究范围主要包括产权与合约、经济史、经济制度变迁理论、企业与市场组织、垄断、管制与管制改革等等。自1996年以来，相继开设了有关经济组织和经济制度、发展经济学、新制度经济学等课程。著作有《改革的逻辑》、《城乡中国》、《竞争与繁荣》、《真实世界的经济学》、《产权与制度变迁》等。

郑永年，中国问题专家，普林斯顿大学政治学博士，曾执教北大，现任新加坡国立大学东亚研究所所 长，中国华南理工大学公共政策研究院学术委员会主席，《国际中国研究杂志》（国际社会科学核心期刊）和《东亚政策》主编，罗特里奇出版社《中国政策丛书》 主编和世界科技书局《当代中国研究丛书》共同主编。著作有《不确定的未来》等。
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精彩试读

中国经济需打赢三场硬仗

李稻葵（清华大学中国与世界经济研究中心主任）

我的观点首先是，中国经济目前正处在一个深刻的调整过程中，如果用英文字母形容，应该是处在“U”形的底部。“U”形的底部有多宽呢？目前还不能完全确定。应该有信心地讲，如果我们这个阶段调整得比较到位的话，那么中国经济未来应该还能有比较长期、比较高速的一个增长时期。

为什么这样讲？虽然我们经过30多年、将近40年的快速发展，但是有一个基本的事实大家必须牢记在心：从人均水平来看，中国经济仍然是美国65年前的水平，我们今天的人均水平按照购买力平价来计算，按1∶4的人民币汇率计算，只是美国的1/5，即20%的水平。这个数据大家必须牢记在心里。

赶超的空间是巨大的

整个中国的平均发展水平还是很低的。这说明我们赶超的空间很大，说明有大量的企业还可以学习全球最先进的管理模式、最先进的品牌经营模式、最先进的技术发展模式，有很多高校还可以学习全球最先进的科研教学运营模式，有很多杂志仍然可以学习国外先进媒体的运作方式，很多论坛仍然可以学习国外先进论坛组织方式，方方面面我们赶超的空间是巨大的。

差距就一定代表着潜力吗？比如很多国家的发展水平比中国还落后，为什么这么多年没有赶超呢？最近一个时期以来我们做了仔细的梳理和研究，发现战后70多年以来全球只有十几个国家实现了真正意义上的赶超，主要集中在东亚，还有一部分是南欧国家。这些国家都有什么共同特点？我们中国今天是不是仍然满足这个赶超的基本特征呢？答案是肯定的。

我们称之为三好条件，三个基本条件。这三个基本条件如果同时满足的话，一个落后的国家一定能够实现赶超。

第一个基本条件是稳定的政府。如果政府不稳定，天天换总统，天天换总理，天天换执政党的话，不可能实现稳定，经济上也一定是混乱的。像日本经济过去20多年以来，它的首相更换频率在全球发达国家里面是最高的，怎么可能保持一个连贯的发展的政策体制，怎么能保证一个连贯的政策环境呢？不可能。

第二个基本条件是不断提升的人力资本。这一条我们有充分的信心，中国人均受教育水平不断提高，现在19~22岁的年轻人有38%在读大学，包括大专。为什么中国现在出现很多国际品牌？为什么很多企业和产品开始走向世界，包括中车、华为、三一重工、无人机？根本的原因是中国有大量受到良好教育、工资水平还不那么高的工程师。他们的劳动力成本比硅谷、欧洲低很多，而且愿意加班加点工作，这是人力资本不断提升的一个证据。

跟人力资本不断提升相关的另一个证据是什么？健康水平在提高，今天七八十岁的人被称为老年人，实际应该被称为中年人，这是人力资源水平不断提高的最好的佐证。

第三个基本条件就是不断的对外开放。中国经济现在是全球最大的开放体，尽管现在出现一个反全球化的浪潮，但是中国实际上不仅是全球化的受益者，而且事实上已经成为领军者。“一带一路”、区域全面经济伙伴关系（RCEP）等各种各样的倡议，已经起到对冲特朗普政府、英国脱欧的政策的中流砥柱作用。我们是对外开放，我们的企业通过开放不仅走出去，而且多年来跟跨国公司形成一个不断竞争、不断提高、不断进步的态势。

我经常说，你跟谁玩，跟谁竞争，你长得就像谁。我们的企业跟世界500强竞争，我们自己就变得像世界500强一样。我们女排跟世界一流选手打比赛，我们的水平就会跟他们一样，甚至最后超过他们。三好条件，即稳定的政府、不断提升的人力资源水平，还有对外开放，这三条我们样样都具备。这三条也是过去70多年以来实现赶超经济体的基本条件、充分必要条件，只要有一条不满足就不会成功，三条都满足就会成功，我们严格统计分析得出这个结论。对中国经济，我们应该有充分的信心，我们的经济增长潜力和增长速度，应该比今天略高一点，2016年是6.7%，2017年我估计是6.6%。但是根据刚刚我们的分析，再看历史数据，当实现赶超的经济体的人均GDP只有美国的20%的时候，它们的增长速度都在7%以上，所以我们应该有充分的信心。

三场硬仗必须打赢

这两年结构调整，各种各样的改革如果能够到位的话，中国经济的增长速度应该还能够上升一点，我们在“U”形底部，我们在冬天。2017年中国经济仍然会面临一些挑战，信心一定要有。什么挑战？我称之为必须要打赢的三场硬仗。

第一场仗是和全球化浪潮的一系列逆流打，比如特朗普政府。特朗普上台之后不会善罢甘休，他一定会找一些重要的产品针对中国搞点贸易保护的针对性措施，他不会善罢甘休，不会销声匿迹。他也懂得跟中国全面宣战对美国经济本身非常不利。中美经济关系是你中有我我中有你，特朗普很有可能会选一些产品，类似“轮胎特保案”一样跟中国大打一仗。这场仗可能非常好看、非常热闹，会引起全社会乃至全世界的关注。但是我们要做好思想准备，中国方面不应该也决不会退缩，我们也会找一些媒体界关心、美国老百姓听得明白、看得懂的产品有针对性地进行一些反制政策。这场仗可能是舆论仗、口水仗，一定要打赢。

第二场仗更艰巨。第二场仗最有可能是特朗普政府出台一些财政刺激政策，比如减税、扩大财政支出、扩大债券发行，因此美国经济在短期内可能会被刺激，因为财政政策扩张了，国内投资增加了。财政政策一刺激之后，美国国内对货币需求会上升，经济的活跃程度一定会带来短期对货币需求的上升。货币的价格是利率，所以利率本身就有一个上升的态势。如果特朗普政府采用财政刺激政策，物价可能会上升，出于自身对未来货币政策的考量，美联储也会适当加快加息的步伐。这边美联储加快加息步伐，那边财政刺激产生更大的货币需求，所以美元的利率，不只是联邦的基准利率，整个金融产品的利率都会往上走，这有点像20世纪80年代里根总统开始执政那几年。那个时候一边里根搞星球大战，搞大量的财政刺激政策，另一边美联储时任主席保罗·沃克搞货币紧缩政策，一时间利率不断飙升，因此带来一系列国际资金的回流。所以未来最有可能是全球金融市场出现一股资金回流美国的态势。这会如何影响我们中国的经济呢？我们的汇率肯定会受影响，压力可能会更大，我们的部分资金可能也会加快回流到美国。所以说，这是一场硬仗。

这场硬仗中国经济非打赢不可。中国经济的一大特点就是我们的货币存量是全球第一，150万亿人民币，兑换成美元是21万亿美元。央行的货币储备是多少？3万亿美元，怎么去应对21万亿美元的货币存量？必须严格、精准管控跨境资金流动。哪些有基本要求和理由，比如说进行国际贸易、在国内进口原材料生产、服务国内消费，这部分资金的外汇需求必须满足。但是不合理的，纯粹是预期人民币会贬值、把人民币换成美元的投资需求，应该坚决遏制住。因为一旦这种人民币贬值的预期形成的话，它将一发不可收拾，将会自我循环，自我实现。

汇率是多重均衡的，不可能像物理学理论一样定死。短期内如果市场预期是1∶10就是1∶10，1∶5就是1∶5，预期是自我实现。从现在开始，尤其是到2017年上半年，我相信中国经济的一场硬仗就是精准地管理资金的流出，从而管住汇率，这场仗非打赢不可。如果打不赢，中国经济将碰到大问题。这也是2016年中央经济工作会议上明确讲到的一点。

中国经济面临的第三场硬仗是什么？想方设法降低企业的运营成本，提升民营经济的投资回报率，只有把这件事情做好，才能从本质上解决资金外流的问题，否则民营经济始终认为国外投资好，国内投资不灵，再管也管不住。第三场硬仗要逆转民营经济投资增长速度只有2.5%的这么一个非常令人担忧的趋势，使其回升到5%以上，跟整个固定资产投资8%的速度保持一致。

这是中国经济三场硬仗。

最后我想讲一个观点，就是经济和改革方面也需要匠心，做企业、做科研、做品牌需要匠心，搞经济改革也需要匠心。什么是匠心？匠心就是仅仅抓住最基础的东西，坚持不懈，只管耕耘，不管收获，不要追求短期的回报。一定要扎扎实实地把基础性工作做好，坚定信念，只要基础工作做好了，只要在冬天把营养吸足了，功课做足了，春天一来一定能够爆发出力量对抗各种各样的竞争。从中国女排的奥运会之战到我们企业的市场竞争，再到国与国之间的竞争，我们一定能够打赢。这就是中国的信心！

（本文系作者于2016年12月18日在2016品牌年度人物峰会暨颁奖盛典上的演讲）
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