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金融海啸将深度影响中国经济
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信息时报记者李鹤鸣孙婷婷

全球金融海啸正在肆虐。 而全球资本市场刚刚经历了

“黑色一周”后，祁斌、周健男、樊纲等众多国内经济学者昨

天齐聚深圳高交会，对资本市场过去一年的教训进行反思，

对未来中国经济的走势进行了分析和展望， 共商中国防范

和化解本次金融危机的对策。

学者表示中国应及时调整宏观政策，将扩大内需作为保证经济较快增长的主要方面

危机下的反思

金融创新必须服务实体经济

“华尔街正值百年危局。 这

场危机表面上是由次贷引起，

但这只是海面上的浮冰， 它的

下面隐藏着三座冰山： 投行经

营方式的激变、 过度自由的监

管以及信用体系的失灵。 ”身为

证监会研究中心主任的祁斌，

用开门见山的开场白开始了对

这次危机的反思。

祁斌表示：“危机爆发前的

美国五大投行的经营模式已发

生了激进的转变，几乎变成了 5

家追逐高利润和高风险的对冲

基金。 ”他认为，危机前的贝尔

斯登净资本收益超过 20%，其中

85%的净利润来自 PE

（风险投
资）

，资金的杠杆率超过 20 倍。

这些特征都更像一家对冲基金

而非银行， 说明了美国的投资

银行已经脱离了为实体经济服

务这一核心业务， 企业的风险

控制已经失灵。

中国经济面临“30年瓶颈”

祁斌表示， 今年正值改革

开放 30 周年，30 年来国内经济

飞速发展，GDP 以年均 10%左右

的速度高速发展。 但是从目前

的经济现状看，30 年来依靠初

级消费拉动的中国经济已经步

入下行周期， 在改革开放中先

富起来的沿海地区的浙江、广

东、江苏等地，均遇到了不同程

度的发展瓶颈， 逐渐丧失了发

展动力。

在他看来，从上世纪 50 年

代开始步入高增长的日本，在

80 年代泡沫破裂后经济一蹶不

振；从上世纪 60 年代开始起步

的“亚洲四小龙”，在 90 年代遭

遇东南亚金融危机后， 也告别

了经济高速增长的阶段。 日本

和“亚洲四小龙”的经济崛起方

式都与中国类似， 它们在起飞

30 年后出现的问题和教训应该

值得中国借鉴。

中国金融创新

不能害怕危机而拒绝创新

谈到本次危机对中国资本

市场的影响，祁斌认为，危机是

金融创新过程中的“常态”，不

能因为害怕危机发生而拒绝金

融创新。 但从中国的实际来说，

本次危机的教训之一就是要以

服务实体经济为前提， 更加稳

步地推进金融创新工作， 包括

创业板和多层次资本市场建

设。

创业板建设“准备就绪”

美国金融创新所导致的泡

沫破裂让国内酝酿已久的创业

板等创新工作蒙上一层阴霾，

昨天的高交会资本市场高峰论

坛上， 深交所总经理助理周健

男表示， 根据温家宝总理年初

提出年内推出创业板的指示精

神， 深交所已经准备就绪。

周健男表示， 当今世界经

济环境已经发生了根本变化，

对国内中小企业造成了深刻影

响。 由于中小企业的产值和出

口额均占到国内 GDP 和出口总

额的 60%， 并且每年为国内提

供超过 75%的新增就业机会，

保护和扶持中小企业发展意义

重大。 今年以来由于原材料成

本上涨、 劳动力成本上升、 银

行收紧信贷、 人民币升值以及

出口退税等因素的共同作用，

广东、 浙江等省的广大中小企

业均出现了经营困难， 而中小

板推出后明显提高了中小企业

的抗风险能力， 截至目前中小

板 273 家上市公司共募集资金

1200 亿元， 其中今年 73 家上

市公司 IPO 共募集资金 300 亿

元。

世界三大经济体齐衰退

中国经济改革研究基金

会国民经济研究所所长、 著

名经济学家樊纲在本次论坛

上表示， 目前的金融危机与

1929 年的经济大萧条非常

相似， 而影响的深度和广度

则超过了 1929 年的经济危

机。

“由于美元与黄金脱钩

并成为世界金融体系的本位

货币， 导致全世界都在分担

美国经济的风险。 而美国经

济的繁荣和金融市场带来的

财富效应， 美国金融创新所

造成的泡沫让美国在长期财

政赤字高达 5%的前提下依

然保持繁荣数十年。” 樊纲

表示， 现在美国的金融创新

的泡沫已经破了， 随之而来

的必将是经济的衰退和资本

市场的大幅缩水。 预计美国

经济将陷入 1~2 年的负增

长， 而欧洲和日本也将进入

2~3 年的零增长时期。

不过樊纲认为， 尽管此

次危机是自 1929 年以来最

为严重的经济危机， 但由于

各国政府的宏观调控特别是

美国“不择手段” 地救市，

相信 1929 年大萧条一幕不

会重演， 世界经济不会陷入

严重衰退。

中国应着力扩大内需

谈到对中国经济的影

响， 樊纲认为中国金融业尚

未完全与世界接轨， 这让中

国的金融机构在这次全球金

融危机中幸免于难， 危机对

中国经济的直接影响也相对

较小。不过樊纲认为，全球经

济的衰退对中国经济的间接

影响不可忽视， 特别是出口

的下滑，市场需求的减少，对

中国经济的负面影响很大。

此外， 全球资本市场的暴跌

对国内股市的影响、 全球房

地产价格的下跌对国内楼市

的影响等， 都是值得警惕的

现象。

樊纲表示， 目前国内的

通胀压力将逐步减缓， 恰逢

全球金融危机蔓延， 拉动经

济有重要作用的投资也有放

缓趋势。 在这样的背景下，应

该及时调整宏观政策， 将扩

大内需作为保证经济较快增

长的主要方面。

“我不认同经济转型”

在回答听众提问时， 有

观众提出在保增长与推进经

济转型之间如何平衡的问题

时， 樊纲语出惊人： 我不认

同所谓经济转型的说法！ 他

认为， 目前国内的经济发展

水平与当年的日本和“亚洲

四小龙” 相比仍有较大差

距， 特别是在城市化方面，

国内尚有数亿的农业人口将

进入城市， 而就业依然是未

来中国面临的重大课题， 这

些人口的文化素质和技能都

很低， 如果没有低端的加工

业， 怎么能够解决这些人口

的就业问题？ 其次， 中国经

济的确需要追求高科技含量

和高附加值的创新型经济，

但并非全部舍弃这些赖以为

生的初级加工业。 作为全世

界人口最多的国家， 我们更

应该是有什么产业就做什么

产业， 而不是片面追求高附

加值的经济增长方式。

樊纲还表示， 金融服务

业是全世界附加值最高的行

业， 但是最近的金融危机恰

恰就发生在金融服务业上。

他表示： “全世界金融

服务业发展程度最高的冰

岛， 其金融服务业占国内

GDP 的 80%以上， 结果现在

整个国家陷入破产。 如果这

种事情发生在中国， 在座各

位可能都要出去另找工作

了。”

中国经济展望

祁斌 樊纲


