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 I. 我国企业与家庭对经济前景的信心逐渐恢复
 II. 国际情势仍然严峻
 III.适当增加总需求
 IV.供给侧改革尚需继续努力
 V. 必须降低资产价格泡沫的风险
 VI.经济继续对外开放、放眼全球
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 1. 经济增长趋稳，贸易开始回升。
 2. 外汇储备停止下降，人民币兑美元汇率维持相对稳定。
 3. 生产者物价指数（PPI）在连续54个月下降后，连续六个
月回升。

 4. 实际零售总额增长率持续高于境内生产总值的增长率。
 5. 固定资产投资增长率持平。
 6. 虽然货币与贷款规模增长率稍为放缓，但不一定是坏事
，投机性的投资（现有资产的买卖），并不创造GDP，亦只
能创造小量的就业，对整体经济贡献不大。贷款给产能或供
给过剩的行业去投资，也是资源的浪费。
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I. 我国企业与家庭对经济前景的信心逐渐
恢复



虽然世界经济已经开始全面复苏，但增速甚弱，而且全球贸易增
长依然缓慢，中美两贸易大国的贸易总量，连续两年下降，我国
经济不能再靠出口带动，我国商品与服务出口占GDP的比例已降
到18%；我国经济不能也不需要再靠外资，现时我国并不缺钱，
只是缺乏好的投资项目。

国家主席习近平与美国特朗普总统的会面是成功的，使中美关系
能够比较规范和理性地发展。但因为特朗普总统是不按牌理出牌
的人，造成美国政策很大的不确定性、不稳定性与不可预测性。
美国攻击叙利亚空军基地就是一个例子。

朝鲜局势继续紧张，贸易战也并非无可能。欧洲政治也有很大的
不确定性，五月七日的法国大选，秋天的德国大选，都会影响欧
盟与欧元的前景。欧盟是我国商品出口的数一数二的市场。

油价在近期不会回升超过60美元一桶，是唯一的亮点。
我国宜作最坏的准备，近期我国总需求主要是要靠内需推动。
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II. 国际情势仍然严峻



全球实际GDP和实际商品和服务贸易总额
及其增长率（按2015年价格计算）
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1960年以来全球商品和服务贸易总额占世界
GDP的比重
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1970年至今中美两国国际贸易总额及其增长
率（万亿美元）
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自1970年以来中国商品和服务进出口占
GDP的比重
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石油的名义价格和实际价格（按2016年价格
计算）
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因为我国产能严重过剩，近期我国的GDP增长，主要是由总
需求决定，有需求就有供给。传统的总需求源头，净出口与
企业固定资产投资，都不能再依赖来推动我国经济发展。家
庭消费虽然增长迅速，比GDP增长率高约50%，但基数太低
，只占GDP不到50%，不足够弥补。所以在一个时段之内，
基本建设投资仍然重要—例如高铁、维安新区，棚户改造等
等。

公共消费品（public goods）是一个重要的潜在总需求源头。
好的环境—蓝天、青山、绿水—是广大民众的要求。还有防
止气候变化，减少碳排放；教育、医疗、养老服务等等，都
可以有很大的需求，也需要大量的投入。增加公共消费品的
供给，还可以收窄实际收入差距，因为穷人与富人都是呼吸
同样的空气，享受同样的公共消费品。
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III. 适当增加总需求
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中国GDP中最终消费和居民消费的比重
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供给侧改革的主要重点是不再作没有回报或低回报的投资。
政府与市场--看得见的手与看不见的手--需要携手协作，不能
单靠一只手。例如去产能，假如没有中央政府干预，单靠市
场，很难做得成功，要靠两只手做事。

单靠市场，不能改变所得分配，不会供给公共消费品，也不
会成功扶贫或脱贫。要做到这些事情，政府主导是必要的。
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IV. 供给侧改革尚需继续努力



资产价格泡沫的形成是钱太多，可投资的资产太少。要降低
风险，就必须降低拱干作用，增加投资工具。

提高现金股息的分派，可以鼓励投资者长期持有股票，也降
低企业现金余额，从而减少企业的不当投资。

加快让合格企业上市、设立地区性证券交易所，推动国际版
等等，都可以增加可投资的资产。

取缔影子银行也可以降低风险。
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V. 必须降低资产价格泡沫的风险



维持我国经济继续对外开放，推动一带一路发展，南结东盟
，西连欧盟，加强与上合组织国家经济合作，俄国也应争取
。

支持及改革现行世界贸易、金融与货币体制。
领导全球执行巴黎协议，防止全球气候变化。
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VI. 经济继续对外开放、放眼全球


