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新闻分析

"

本报记者 薛黎

随着前
!!

月份我国固定资产投资

数据的发布
!

今年全年的宏观经济运行

状况也基本浮出了水面
!

可以预见我国

政府明年预防经济增长过热和产生资

产泡沫的任务已经相当紧迫
!

然而一以

贯之的货币政策并不能解决经济发展

中的根本问题
!

在实行从紧的货币政策

的同时
!

还是要推进明显滞后于经济发

展的制度改革尤其是要素价格改革和

收入分配制度的改革
"

货币紧缩政策拉开序幕

央行日前公布的数据显示
!

截至
!!

月末
!

广义货币供应量
#

"#

$

余额为

$%&%'

万亿元
!

同比增长
('&)*+

%

尽管较

上月末低
,&,#

个百分点
!

但已经连续
*

个

月出现超过
-'!

的高位运行
"

业内人士指出
!

高额外贸顺差是造

成国内基础货币投放过多和流动性过

剩的主要原因
!

而
!.!!

月份数据显示
!

我国外贸顺差累计达
/$'!&$

亿美元
!

远

超去年全年顺差总额
!

目前流动性过剩

的情况仍然没有得到根本性改变
"

同

时
!

中国国家信息中心日前发布的经济

景气分析报告也称
!

未来一个时期我国

宏观经济仍存在由偏快转向过热的风

险
"

由中国人民银行调查统计司构建

的经济增长一致合成指数显示
!

自
/,,0

年初以来
!

经济运行呈现出稳定加快的

态势
!

而且从先行指数的走势看
!

/,,0

年后几个月经济仍将在高位运行
"

同

时
!

由中国人民银行调查统计司构建的

景气信号灯显示
!

自
/,,0

年
$

月份以来
!

景气信号灯已经连续
0

个月亮黄灯
!

并

且最新的
%

月份警情指数为
',

!

比上月

上升了
/&*

!

经济增长出现偏热的倾向
"

业内认为
!

央行日前上调存款准

备金率
-

个百分点
!

是中央经济工作会

议后央行实行紧缩政策的
&

序幕
'%

要素价格改革势在必行

一系列数据显示
!

我国宏观调控所

依赖的货币工具在
/,,0

年并没有获得

明显的成效
%

申银万国高级分析师李慧

勇指出
!

当前经济中出现的问题主要体

现在高消耗
(

高污染
(

高投资
(

高出口
(

低消费
(

高货币信贷等方面
!

这些问题

的出现既跟周期性因素有关
!

也跟明显

滞后于经济发展的要素价格和收入分

配政策有关
%

李慧勇表示
!

首先
!

生产要素价格

偏低
!

排放成本偏低导致对能源和资源

的消耗偏多
(

污染偏多
(

企业盈利偏高
(

投资冲动强烈
%

其次
!

劳动报酬增长缓

慢以及再分配机制不完善导致居民收

入增长缓慢
(

消费增长缓慢
(

消费率不

断降低
)

第三
!

消费不足导致投资形成

的产能要靠出口来消化
!

低廉的要素价

格导致中国出口产品本身具有较强的

竞争力
!

同时低估的汇率以及出口退

税
(

三资企业税收优惠等政策进一步增

加了中国产品的出口竞争力
!

导致出口

快速增长
(

顺差大量增加
)

最后
!

顺差增

加
!

导致货币被动投放偏多
(

流动性泛

滥
!

导致投资增长偏快以及资产价格过

快上涨
%

&

落后于经济发展的要素价格和收

入分配机制是产生高消耗
(

高污染
(

高

投资
(

高出口
(

低消费等问题的根源
!

而

经济的周期性繁荣使得这些问题进一

步恶化
!

在这种情况下
!

只靠短期的周

期性调控政策显然难以达到预期的效

果
% '

李慧勇指出
!

只有全面推进要素价

格和收入分配制度改革
!

才能解决这些

问题
%

改革不会加重通胀

李慧勇说
!

要素价格改革和收入分

配改革
!

将通过对投资
(

出口和消费的

影响进而对整个经济增长产生影响
%

首先看投资
%

在资源改革的背景

下
!

各种资源价格都会有比较显著的上

升
!

整体经济尤其是工业企业的生产成

本会大幅提高
!

在买方市场条件下
!

由

于成本并不能全部转移
!

企业的盈利水

平将因此下滑
!

可以预期
!

固定资产投

资将因之缓慢下降
%

其次看出口
!

至少将有两个对出口

不利的影响因素
*

第一
!

生产要素改革
!

提高企业生产成本
!

将削弱部分企业的

出口竞争力
!

尤其是低端行业
)

第二
!

世

界经济下滑
!

由次级债问题引起的信用

紧缩
(

房地产市场疲软和消费者信心消

退等问题并没有解决
%

+

在投资和出口减速的背景下
!

我

们预计
/,,'

年经济增长较今年略有下

降
!

为
-- !

% '

李慧勇表示
!

经济增长的

下降速度之所以有限
!

与消费的增长有

关
!

在要素改革的背景下
!

居民收入增

速加快
!

这将为消费增长提供最坚实的

基础
%

通货膨胀压力虽然较大
!

但是比

今年情况要好
!

所以通胀对实际消费的

抑制作用将减弱
!

扩大内需
!

尤其是居

民消费这一最终需求
!

是我国的政策目

标之一
%

货币工具应与制度改革并举
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投资可能继续高增长
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丰富国内投资者投资对象
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可提高上市公司总体质量

G�ÄN¬­rbc ]³

2

Y

¬­=cód�R�z ¼½�!mc

3@¤¥=3tY_Vk²)f7

3J¬c \3@¤¥f

2

Y¬­J

¬�c U?�óM½ä¯eÉ3t

Y_fUf¬­J=?�d�cg

xJc V1IS�k�

2

Y¬­=

?�lmgxÅ Yz

¼½�4ºc "þB@Hhi

p7þJ¬¤¥-73�$ÀJ¬

¤¥f¬óÅ

34

d�tá8$�Rc

�õI¬­j7ÅB@Hö°Å"ú

()fþ=ø1ØNa��=K

�c kH-�ÚKNlm<=R�

µz�3£B@¤¥�$

2

Ync4

Âf3tY_P"o$ÀépX$

Àq�H=��`c "þ¤¥-"

3�$À=¤¥-��NVb.?

=R�µc 7þJ¬¤¥fcót

á�VberHÄz

促使
=

股定价更为客观合理
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相关制度还需要进一步完善

专家认为
$

落后于经济发展的要素价格

和收入分配机制是产生高消耗
%

高污染
%

高

投资
%

高出口
%

低消费等问题的根源 资料图

前
>>

月统计数据显示
$

房地产和新开工项目的投资呈现加快趋势 资料图


