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在马光远看来，中国社会、中国经济已经
进入一个真正的风险释放期。以前谈到中国
经济发展的矛盾、发展的问题时，都是个别
的、零碎的，但是现在中国经济整体进入了风
险期，“去年的中央经济工作会议提了 !项工
作，其中 "项是防范风险，第一项粮食安全，
第二项产能过剩，第三项地方政府债务，这是

前所未有的。”
马光远认为，#$%&年开始，中国过去 "$

多年发展积累的风险将全面凸显，地方债务
风险的背后是房地产风险，所有的风险里面
最大的风险还是房地产风险，因为中国房地
产过去多年基本的推动力，一是货币推动、二
是需求推动、三是收入拉动，这三架引擎未来

都可能会出现问题。“所以未来谈到机遇的
话，我们事实上是在风险里面找机遇，对新改
革、新机遇，必须用新的经济周期来进行理
解”，尽管马光远演讲时大部分时间都在讲未
来可能出现的问题，但他还是对十八届三中
全会后的投资环境表现出信心：“创造新的黄
金十年，我觉得是可以期待的。”

理解经济新周期须思维大转换

马光远!!"#$年生于甘肃!经济学博士!经济评论员" 毕业

于中国社会科学院研究生院!师从著名经济学家成思危" 学术

研究主要在宏观经济#产业政策#金融与房地产等方面"现兼任

中央电视台财经频道特约评论员!中央人民广播电台中国之声

特约观察员!同时还是$经济观察报%$中国经营报%$新京报%等

多家报纸杂志的专栏作者" 曾获南方人物周刊年度&中国骄子
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微博!!光远看经济"拥有!粉丝"近 !"万人的马光远#站在演讲

台上#言语朴实谦和#却充满自信$ 深入骨髓的乡音#不经意间冒出来#

结合着直言不讳的!冷幽默"式评论#常常引来听众会心一笑$无论是微

博上直斥任志强不承认房企欠税是!赤裸裸的无耻和装傻"%调侃!经济

学就是一门把简单道理复杂化的学科"# 还是现实中一身正装发表演

讲#敢讲真话%颇接地气的!马氏"风格一以贯之$

经济评论员马光远解析十八届三中全会后投资环境

本报记者 鲁雁南

两个99%
提及十八届三中全会&公报'和&决定'

先后发布所产生的截然不同的反响# 马光

远以两个 ##$来说明(((普遍认为没有提

及改革亮点的&公报'发布后#他让助理给

%&&多位民营企业家打电话#问他们!还打

不打算移民"###$的人答案是肯定的$

几天后#被认为!亮点超出预期"的

&决定' 全文公布# 他又让助理给那 %&&

多位民营企业家打电话# 问了同样的问

题###$的人回答 !暂时不准备移民了"$

马光远总结) 这说明我们党中央做出什

么样的改革举措#拿出怎样的魄力#决定

了每个人的选择$

新“四化”
十八届三中全会在政治%经济%文化%

生态等六个领域提出了全面改革的口号#

总共 !&多项任务# 马光远将之概括为新

的!四化")

! 经济社会全面去行政化# 最核心

的命题就是在经济上提出让市场在资源

配置上起决定性作用# 这是最大的亮点#

也是最大的难点*

! 企业改革去身份化# 通过混合所

有制本身淡化身份#营造平等主体*

! 城乡一体化# 特别是提出在土地

生产要素#包括社会公共资源的均衡配置

等方面要实行城乡一体化*

! 司法去地方化#把法院%检察院与

地方进行人事%财产等方面脱钩#保持国

家司法权力的统一$

“傻子”和“骗子”
针对一部分人认为中国经济未来还

能以 "$以上的速度增长 '&年的观点#马

光远直言#作出这个判断的是!骗子"#如

果相信这个判断就是!傻子"$

他认为#没有任何一个国家能够以一

个直线的速度一直增长下去#中国经济增

长的速度和长度都已创造了历史# 是奇

迹$中国经济未来增速低于 "$很正常#好

坏的标准不是 "$$

首先是关于中国经济发展的速度的思维
转换。马光远说，我们一定要认识到，中国经
济进入了换挡期，从以前的高速增长进入中
高速增长阶段。

在他看来，李克强总理上任以来，最重要
的一个主题就是为中国经济缓慢减速做准
备。“我们看到他从去年一季度到三季度，一
系列的表态都在讲一个问题，就是中国经济

要减速，到第三季度数据公布以后，他在召开
的经济形势座谈会上，明确指出中国经济按
照以前的高速度进行增长已经不可能了，提
出了一个在经济转型跟经济速度之间寻找
平衡点的观点”。马光远推荐大家都去网上
看一看去年 %$ 月李克强总理在中国工会第
十六次全国代表大会上主讲的那堂经济学
“公开课”，“'$多分钟的公开课讲得非常好，

体现了他的水平，提出了中国未来经济增长
速度的核算，即如果中国经济每年要增加
%$$$万的就业人口，中国经济的最低增长速
度应该保持在 '(#)。”

马光远认为，未来，中国要在一个相对低
速增长的环境里持续很多年，但“如果是有效
益有质量的增长，那么你自己的感受应该比
*)以上的增长要好。”

第二个思维转换针对流动性。“过去 %$

年、#$年全球都在发货币，中国经济快速增长
相伴随的也是比较高的货币发行量，但这个
情况将要改变”，马光远预言，#$%&年的主题
词就是“钱”。

马光远认为，今后“钱会越来越值钱”，主
要原因有两个：“一是美国要收货币，美国一
旦收货币，全球流动性过剩的基本面会结束，

转折点就会到来；二是人民银行被动收缩货
币，新兴市场从资本的流入国变成流出国的
话，我们有相当一部分资金会流出去，我们的
钱也会紧张起来，人民币也会值钱。”为此，他
建议，企业要管理好自己的流动性，不要把所
有的钱都投出去，个人也要管好自己的钱，
“这个建议一定要记住。”

“很多人认为美国收货币对中国影响不

大，我个人认为影响很大，大到什么程度，大
到这半年的时间里面，我们参加很多的研讨
都得不出结论”，马光远列举去年美国作 +,

（量化宽松政策）退出表态以来国际资本进入
中国的基本情况：“-、!、'三个月非常明显，-
月份伯南克表示 +,要退出的时候，净流入中
国的资金是 *&亿美金，!月份是零，'月份是
负的，这个非常明显。”

对以往熟悉的各种红利，在新周期下也
要有一个思维转换。马光远认为，未来，中国
"$多年经济快速发展的人口红利、环境红利、
产业初始发展红利等一切红利可能都将消耗
殆尽。特别是人口红利，#$%$年以来，中国人
口结构一个非常重大的变化不是高工资、不

是民工荒，而是来自中国官方的人口统
计———全国第六次人口普查的数据表明，从
#$%$年开始，中国的劳动力人口呈下降趋势，
不是增长速度下降，是人数绝对下降。
“这个情况跟 #$$$年时的日本是完全一

样的”，马光远说，我们老在提醒自己“不要重

蹈日本的覆辙”，那么日本最大的覆辙究竟是
什么？个人认为，中国最需要避免的是人口负
增长，“关于人口转折点，大家说法不一，但是
很快就会到来。当我们以前的经济发展一切
红利不复存在的时候，我们怎么发展？这是一
个大问题。”
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!在经济转型与速度之间寻找平衡点"增长速度 低速增长将持续好多年
)!*+

青年经济学家马光远日前来沪作主题为“新机会：十八
届三中全会后的投资环境解析”演讲时，开场即给出如何理
解未来中国经济10年、20年发展走向的三个关键词：新改
革、新机遇和新周期，并特别强调：要抓住新改革带来的新机

遇，必须正确理解中国经济的新周期，这才是最重要的。“我
个人认为应该用一个新的思维、新的视角去理解”，马光远随
即在短短1小时的演讲中，为听众指出理解“新周期”时需要
的四个“思维大转换”。

!'&%(年的主题词就是+钱,"流动性 货币驱动增长的历史将结束

!不要重蹈日本的覆辙"红利转换 最需要避免人口负增长

!最大的风险还是房地产风险"风险转换 已真正进入风险释放期


