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近期宏观经济走势确实不乐观，

主要有三大原因

—————— 樊  纲 ——————

“近期的宏观经济走势确实不乐观，下行压力比较大。”2021

年 12 月 11 日，著名经济学家、中国（深圳）综合开发研究院院长

樊纲在第九届中国企业家发展年会上发表的“中国宏观经济与企业

营商环境”演讲报告中如此表示。

根据国家统计局公布的数据，今年第一季度国内生产总值增长

率 18.3%，第二季度增长 7.9%，第三季度增长 4.9%。前三季度国

内生产总值同比增长 9.8%，两年平均增长 5.2%。其中，在消费方面，

前三季度社会消费品零售总额同比增长 16.4%，两年平均增长 3.9%；

投资方面，全国固定资产投资（不含农户）同比增长 7.3%，两年

平均增长3.8%；在出口方面，前三季度货物出口同比增长22.7%。（两

年平均增长是指：因为 2020 年受疫情影响，经济受到较大冲击，

导致基数比较低。为消除同比基数的影响，以 2019 年相应同期数

为基数，采用几何平均方法计算出两年平均增速，可以更好地反映

经济发展的延续性和可比较性。）

2021 年 12 月 8 日至 10 日，中央经济工作会议在北京举行。“昨
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天从政府的公报上也可以看到，政府一定会采取一系列的措施拖住

经济，不让经济再继续下滑，这一点非常的重要。”樊纲表示。

樊纲还在演讲中介绍了国民经济研究所和中企会企业家俱乐

部合作编著的《中国分省企业经营环境指数 2020 年报告》。樊纲

介绍，他们的研究报告显示，近几年总体来说国内企业经营环境

有所改善。

在演讲报告中，樊纲还就宏观经济形势、增长放缓原因、目前

面临的风险等问题发表了观点，以下是记者对演讲内容的整理：

问题一：目前宏观经济形势如何？

樊纲：近期的宏观经济走势确实不乐观，下行压力比较大。昨

天的中央经济工作会议说“需求萎缩，供给冲击、预期不稳”。三

季度 GDP 增长只有 4.9，低于 5。现在人们预期四季度比这个还会

要低。为什么低呢？还是因为国内市场不振。

国内的投资按两年平均增速算只有 3.8% 的增长速度。这个其

实还可以理解，因为投资从来是比较波动的。但是比较令人受震动

的数字是什么呢？消费需求两年平均下来只有 3.9% 的增长。当然，

我们服务类消费受疫情影响确实比较低迷。但是，历来这个数字没

有降那么低，从来是 7% 到 9% 这个水平，而且现在到了 3.9%。

情况比较好的当然是出口。这个具有讽刺意味，因为总是说中

美脱钩，结果现在美国对我们的需求比任何时候都大，我们对它的

贸易顺差比任何时候都大。所谓三驾马车，其实还真就是出口需求

拉动着我们的经济增长。从这个角度看，全球化不会终结。疫情的

这个表现恰恰说明了我们需要全球化，世界各个地方出现问题的时

候，如果有些地方还可以继续生产，那么整个国际市场的需求还能

有保障，还能有供给的支撑。
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现在，通货膨胀也成了问题，有些地方、有些国家面临通货膨

胀。昨天的数字显示美国上个月的通货膨胀率是同比 7%，原来预

期 6%，结果是 7%，应该说是近些年来历史最高了。原因是什么？

原因是供给侧，包括从中国运去的东西在港口拥堵。全球供应链以

及美国的生产供不上。发了那么多工资，发了那么多钱，发了那么

多债，结果都转化成需求，那这个需求没有供给的支撑，就导致了

现在的通货膨胀。

对于我们来讲，消费品通货膨胀当然现在还是比较低的，但是

我们也面临着上游产品的生产者价格指数高企。煤炭价格现在下来

了，钢材的价格现在也下来了，但是一系列的大宗商品价格仍然高

涨，仍然处在高位。那今后怎么消化呢？在哪个环节上，或者在每

一个环节上能不能消化掉一部分成本？

问题二：增长放缓的原因是什么？

樊纲：主要有三大原因。第一当然就是疫情，这个现在仍然有

很大的不确定性，比如新冠病毒的变异会产生什么后果、世界的防

疫会有什么变化等等。

第二个原因就是我们曾经有一段停电，因为控制能源消耗结果

导致了拉闸限电。但是应该说是两方面的原因，第一方面的原因和

过去我们的体制有关，煤和电的价格不能联动，煤涨价，电不能涨

价，结果导致发电厂不愿意发电，三台机组说两台机组要大修。它

多发电就多亏损，所以它就少发电，这是一个体制问题。

第二方面是政策问题，也就是关于低碳和控制能源消耗。能源

消耗的总量控制是我们“十四五”规划当中少有的几个强制性指令

性指标。这个指标过去我们也控制了，但是相对来说没有那么严格。

以前一般到了第四季度或者年底的时候，有的地方会出现拉闸限电
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的情况，浙江去年就有这个情况。

今年为什么三季度就来做这个事呢？一方面是因为我们的制造

业因为出口的增长确实耗电多了点。另一方面，我们今年有关部门

加大了监管这个指标的力度。为什么加大了力度？因为去年年底我

们中国领导人向世界承诺了 2030 年碳达峰、2060 年碳中和的目标。

这个碳目标是巴黎协议的一个结果，这个结果就是各国自主决

定减排的贡献。自主决定就说明这是你们自己的事了，这就变成了

国内政治。以前都是国际政治，我们要求发展权，要求不同的国家

之间要有共同的、但是有区别的责任，这是国际政治问题。现在它

已经是国内政治问题了，你就可以看到各个部门加大对这个指标的

管控。我们没有直接的碳的指标，但是有能源指标。昨天公布的中

央经济工作会议，还有一句话大家可以注意到：“尽快把能源的双

控指标转变成为碳的双控指标。”

第三大因素就是房地产。房地产的事情确实引起了市场的很大

的震动，而且使得大家的投资信心以及市场的走势产生了很多的不

确定性，导致了房地产投资在很多地方都有比较大的下滑。

我同意央行说的：“房地产市场没有系统性风险”。系统性风

险说的是普遍性的风险。如果我们现在房地产普遍是过热，普遍的

价格高涨，普遍的有很多的投机性的东西，那这时候就面临着泡沫

破裂的风险，整个金融体制会受到冲击，这会是一个大的经济的波

动。但是大家想一想，我们其实没有这样的情况，我们从 2012 年

开始，再往后到 2014 年就开始限购，然后出台了一系列的政策，

打压房地产的泡沫，挤房地产的泡沫。这个调整实际上是逐步在实

现，而不是泡沫一个劲地往上拱，像当年美国和日本的房地产市场，

那时候才有系统性的风险，才会一旦破了整个崩盘，我们应该说没

有这个系统性风险。
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但是我们有其他两种风险，一种叫做结构性风险，大城市和小

城市，也就是现在人口流入城市和人口流出城市的关系。房地产市

场的两极分化，导致了一些中小的、人口流出的城市房地产库存积

压。我们 15 年供给侧结构性改革的时候，说去产能去库存去杠杆，

说的那个库存不是工业企业的库存，而是房地产的库存。那时候的

问题就已经暴露出来了，现在这个问题继续在。

这会导致什么情况呢？如果有一个房地产公司，一个集团性的

公司，他在全国各地都有项目，然后有项目在这些人口流出的城市

里，房子盖完了卖不出去，就使得它的现金流发生问题，那就可能

导致崩盘的情况。这个事情还继续在发生，你仔细看看现在这些爆

雷的事情，背后都有一些结构性风险。

还有一种就是企业性风险，这是比较独特的。有些企业卖房子

挣了几个钱就以为自己在哪儿都可以赚钱，对市场缺乏敬畏之心。

而且不是一两个企业，在房地产之外，还有一些企业也是会出现这

种情况的。结果过高的杠杆率和负债率，就导致了公司出问题，然

后就出现上游下游供应链以及资金链的破裂。

问题三：如何应对目前的风险？

樊纲：像这些风险确实应该及时地加以处理，在处理过程当中

不可避免地会对整个宏观经济造成一些冲击。昨天的中央经济工作

会议的报告里面，一方面是讲资本不要野蛮生长，另一方面讲到了

对房地产市场因城施策。为什么呢？因为有的城市现在的价格还要

涨，因为他们房子还不够，有的城市房子卖不出去。

当然了，这个会议的报告里边还说要控制各种政策出台，特别

是有收缩效应的政策的出台时间。过去我们出现过这种情况，各个

部门都出台有着收缩效应的政策，同时叠加在一块，结果就引发了
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某种共振。三季度就是典型的情况，各种因素加在一块，比如教育

辅导、反垄断等等。而且共同富裕也引起了很多误解。昨天这个会

议报告里面对共同富裕又有了新的说法和回答。共同富裕要使各种

所有制的企业竞相发展，这是昨天晚上的新的词儿：“各种所有制

企业竞相发展”。

我个人对共同富裕的看法是这样的，最重要的是一次分配，是

先富带后富，是创造就业是产品创造力，然后有适当的二次分配、

社会保障等。我不建议在讲共同富裕的时候，过分强调三次分配，

三次分配只是一个补充，也就是慈善。企业家最重要的社会责任是

创造就业，把企业做好，不亏损、不倒闭、不爆雷、不跑路，这是

最大的社会责任。你做好了这个，先富就能带动后富，使更多的人

能够获得就业，获得更好的收入。

昨天从政府的公报上也可以看到，政府一定会采取一系列的措

施拖住经济，不让经济再继续下滑，这一点非常的重要。相信明年

的财政政策的力度会逐步加大，今年的财政情况非常好，今年有了

1.8 万亿的未支出财政收入，也就是说还没有按照计划支出的，这

都可以转到明年去。今年的赤字率实际上比以前还低，那么就为明

年的经济刺激政策留下了更大的空间。我个人相对乐观一点，明年

的一季度或者二季度也许会出现拐点。拐点就是说今年四季度可能

还会向下一点，但是明年的一季度或二季度，我们能够回到接近或

者符合潜在增长率的发展水平。

问题四：目前营商环境发生了什么改变？

樊纲：我们北京的国民经济研究所和中企会做了一个多年的合

作研究，出版了《中国分省企业经营环境指数》，2020 年的报告

我们已经出来了。我们 2006 年就做过，2006、2008、2010 我们都
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做过，后来中间断了一段时间。通过我们各方面的努力，包括我们

企业家，包括我们各种商会，也包括我们学界的共同参与，应该说

这些年企业经营环境还是有所改善。我们接下去还要继续做，继续

跟踪各地企业经营环境的变化趋势。

2020 年的企业经营环境报告，由 8 个方面的指标来加以反映。

这 8 个指数分别是：1. 政策的公开、公平、公正；2. 行政干预和政

府廉洁效率；3. 企业经营的法制环境；4. 企业的税费负担；5. 金融

服务和融资成本；6. 人力资源供应；7. 基础设施条件；8. 市场环境

和中介服务。每个方面都有一些分值，通过 1 到 5 的评分，最高分

是 5，最低分是 1，这样来给出一个数量的指标。

总的来看，近年来我国的企业经营环境发生了积极的变化，

2019 年全国总指数评分是 3.63，比 2016 年有小幅度的提高，全国

31 个省市自治区中有 26 个总指数评分有所提高。

营商环境在最近几年改善比较明显的方面是金融服务和融资成

本。在疫情期间，应该说我们还是使得企业的融资环境得到一定改

善，加上资本市场的也有一些发展。另外，在人力资源供应、行政

干预和政府廉洁效率以及市场环境和中介服务三个方面也有所改

善。这些改善都是提高了 0.15 以上，这对一个年度的指数来讲，

已经是不小的改进了。

那么也有下降的方面，企业的税费负担是有所恶化的，政策的

公开、公平、公正方面也是。现在对企业来讲，很多政策不是说有

没有的问题，或者执行力度大小的问题，而在于不透明不公开。有

时候你不知道他要在哪个方面来监管，不知道哪个方面政府更重视，

你甚至不知道哪个部门要管哪个事情。这个问题最近比较突出的是

互联网，也就是我们的新经济部门。新经济部门确实也比较难管，

全世界都在思考这个问题。扎克伯格他也受到美国的监管部门反复
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的地方倒感觉有小幅下降，这个是需要认真分析的。

从各地区的排名来讲，2019年的指数里，前10位的分别是上海、

江苏、广东、福建、浙江、重庆、山东、湖北、北京、江西。那么

排名较低的省份主要都是西部一些省份。

我们今天在福建，就专门把福建的数据调出来看一看。我们看

到福建这几年是有比较明显的改进，2010 年排位第 9，2012 年排

位 12，2016 年排位 6，2019 年的时候排第 4。说明我们的福建省

的经营环境是有所改善的。

（本文来源于经济观察报  2021 年 12 月 12 日）

樊纲 中国（深圳）综合开发研究院院长、中国经济体制改革研究会

副会长


