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中国债券论坛 2017 
新时代：债券市场回归本源  

朱光耀： 

李院长让我来向大家汇报一下习近平新时代中国特

色社会主义经济思想，贯彻党的十九大精神，落实中央

经济工作会议部署的有关情况。 

刚才李院长在开场致辞中已经特别强调了习近平新

时代中国特色社会主义经济思想的重要，回顾过去五年

的发展，是在以习近平同志为核心的党中央坚强领导下，

砥砺前进，取得了经济健康、持续发展的成果。在这个

伟大的实践中，理论的结晶就是习近平新时代中国特色

社会主义经济思想，是中国特色社会主义经济学的最新

体现，是全党、全国极其宝贵的精神财富。 

在过去五年，中国实现了 7.1%的经济增长。最近，

世界银行把中国的经济本年度增长率上调到 6.8%，和

国际货币基金组织 IMF 预测是一致的。全球两个最主要

的国际金融机构，预测中国经济 2017年的增长都是

6.8%，中国作为全球第二大经济体，在深化供给侧结构

性改革过程中，经济能够在保证质量、强调效益的前提

下，实现 6.8%的增长，再次成为全球主要经济体中增

长最快的经济体，难能可贵。 

同时世界银行也发布了关于人均国民收入最新统计，

从 7 月 1 号开始，对人均收入的几个分类，包括高收入、
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中高收入、中低收入和低收入，有一个新的调整。最新数据显示，按照美元现

价计算，中国 2016年人均国民收入是 8250 美元，五年前是 5940 美元，在这五

年间，增长了 40%，年均增长 8.2%。据测算：2017年度，中国人均国民收入会

超过 8800 美元，具体还要经过测算，因为还有人民币汇率问题。 

过去五年年均经济增长 7.1%，人均国民收入平均增速 8.2%，中国经济在强

调质量、强调效益的前提下，健康持续发展，使得中国再次成为全球增长最快

的国家。 

2017年度，对整个全球经济的发展态势怎样认识呢？2017 年是全球金融危

机爆发以来，发展最为平稳，而且趋势向好的一年，有以下几个集中体现点： 

第一，全球主要经济体，十年来第一次实现了同步增长，而且分布的范围

广，即全球所有经济体中 70%以上都出现了增长。在主要经济体中，2016 年度

有两个重要的新兴经济体俄罗斯和巴西，经济处于负增长，但今年都实现了正

增长。70%以上的经济体，特别是主要经济体，全部实现增长的态势，这是过去

十年来没有的。所以，2017 年的发展态势是稳定向好的。 

在这种情况下，国际货币基金组织两次上调了 2017 年度全球经济增长率到

3.6%，同时，四次上调中国经济增长率。在去年 10 月份，预测中国经济 2017

年增长 6.3%，到今年 1 月 16 日，即达沃斯世界经济论坛召开当天，把中国经济

增长率上调至 6.5%，此后又三次上调中国经济的增长率至 6.8%。测算中国经济

增长对全球经济增长的贡献率是 34.6%，亚洲地区对全球经济增长 54%。亚太地

区作为全球经济最活跃的地区，对全球经济增长超过 50%，中国一个国家对全球

经济增长的贡献就超过了 30%，反映了全球经济紧密交融、相互促进的关系。 
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第二，从具体数据上来看，2017 年，预计全球经济总规模 78.7 万亿美金，

其中两大经济体：美国经济规模将接近 20万亿美金；中国 12万亿美金，这个

数字还要最后确认，关键是汇率的问题，但基本上是这个态势。占比方面，美

国接近 25%，中国超过 15%，中美两国经济规模合计占全球经济总规模 78.7 万

亿美金的 40%。中美两个国家经济增长对全球新增经济部分的贡献超过 40%，接

近 45%。中国是 34.6%，美国接近 10%，因为美国经济预计今年增长 2.2%，所以

在这种情况下，中美两个经济体对全球经济的发展有着至关重要的影响。 

刚才李扬院长作了全面的解读，特别是对中央经济工作会议内容的解读。

刚刚结束的中央经济工作会议明确了习近平新时代中国特色社会主义经济思想

对当前和未来中国经济发展重要的指引。中国经济一个基本的特征就是从高速

增长转向高质量发展，质量第一，效益优先，这是当前中国经济的基本特征，

也是在习近平新时代中国特色社会主义经济思想指引下，我们认识中国经济的

发展规律、明确工作思路的基本出发点。 

在明确中国社会主要矛盾变化这个前提下，要问题导向，深化供给侧结构

性改革，坚持“三去一降一补”，破除无效供给，大力培养新动能。刚才李扬

院长特别强调了“破除无效供给”和“大力培养新动能”，这是这次全国经济

工作会议在部署工作时特别强调的。 

在问题导向过程中，要准确研判国内国际形势。习近平主席历来对准确研

判国际经济形势高度重视，在去年经济工作会议上，习近平主席就明确地部署：

要对美国的税改、对美联储货币政策的变化和贸易保护主义的影响密切观测。

习主席的预见、习主席的工作部署，指引了我们去年在非常错综复杂的国际经

济环境中，能够沉着应对。在 2017 年这样复杂动荡、跌宕起伏的国际政治经济

环境中，中国经济能够保持机动的发展方向，坚定不移地坚持供给侧结构性改
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革的工作主线，实现了统筹推进、稳增长、促改革、调结构、惠民生、防风险

的目标。按照习主席的部署，我们取得了工作的进展。 

在宏观政策取向上，坚持积极的财政政策取向不变，稳健的货币政策保持

中性。2017年 M2 增速的指导目标是 12%左右，11 月末，M2同比增速为 9.1%，

货币政策总体稳健中性。结构政策，要大力支持实体经济的发展。从宏观政策

方面，中央经济工作会议明确部署，未来三年的三大攻坚任务：防范风险，特

别是防范系统性的金融风险；精准扶贫和污染防治，特别要打好“蓝天保卫

战”。 

从总的工作思路、工作基调方面，经济工作会议都作了完整部署，要坚持

稳中求进，要保持战略定力、底线思维，一步一个脚印地前进。坚定不移地按

照党中央、国务院的部署，推进相关工作，就一定能够保持中国经济在高质量

的发展下取得不断的进展。明确目标在 2020 年要实现全面建成小康社会，2035

年要基本实现社会主义现代化，2050年要把中国建设成为富强、民主、文明、

和谐、美丽的社会主义现代化强国，进而实现中华民族的伟大复兴。 

今天的会议从李扬院长的开场就讲到十九大精神，讲到中央经济工作会议

的部署，以及此前 7 月份全国金融工作会议的部署，非常重要。这是以实际行

动，学习和贯彻党中央的有关部署。特别强调三大攻坚战中的“防范金融风险”

问题，这是在 2018 年要必须面对、要继续下大工夫加以解决的问题，这个问题，

党中央、国务院高度重视。 

最近一段时间，我和国际货币基金组织第一副总裁利普顿先生有多次政策

沟通，因为他对全球经济的预测，对中国经济增长预期的几次上调，向我们通

报情况，同时国际货币基金组织作为全球最重要的国际金融机构，担负着对全

球宏观经济进行监测的任务，这也是我们成员国赋予它的职责。在金融风险方



 
 

5
 

面，他们就防范金融风险向我们提出建议，利普顿从我们落实全国金融工作会

议的精神所采取的措施，宏观杠杆率从 247%几个月来降到 239%，确实看到了我

们的努力和进展，国际货币基金组织也很重视，他们也感到振奋。中国作为一

个大国，能够对国际金融机构的建议予以重视，而且进行政策的沟通，这非常

重要。他们在看到我们重视金融风险取得进展的同时，建议要特别在债务风险

的结构上下工夫，也就是要高度关注政府债务和国有企业债务的问题。用我们

的话来说，就是抓住“牛鼻子”，解决关键问题。刚才李院长在学习解读中央

经济工作会议“应对风险”上，他说得完全准确，一是准确地理解了中央经济

工作会议的精神部署，同时也跟国际金融机构的建议相吻合，一个是地方政府

债务、一个是国有企业的债务，确实是我们解决债务过高，进而消除系统性金

融风险隐患的关键环节。 

我要补充一句，对地方政府的隐性债务要高度警惕，一定要把情况搞准，

才能够真正地对症下药，把这个问题加以解决。 

展望 2018 年，在全球现有的经济发展态势下，会保持持续向好。国际货币

基金组织目前预测是上调 2018年全球经济增长率至 3.7%，利普顿也通知我们，

他们会在明年 1月份，即下个月，再发布新的关于全球经济的展望，有可能再

稍微上调，但都是根据经济的发展。目前状况，需要警惕的当然有多种因素。

刚才李扬院长讲到美国税改现在特朗普总统已经签署，明年 1 月份就开始实施。

它的外溢性效应，我们要密切关注，也要具体分析税改对美国经济到底产生什

么样的影响。目前美国的智库学者基本有一个判断，即美国潜在增长率目前是

1.75%，通过放松监管，其中有两个重要的政策调整，即金融监管的调整，和对

能源行业监管的调整，包括退出“巴黎协议”，在短期内，这些肯定对经济起

促进作用。这些加起来，据美国学者测算，估计在 0.5%到 0.6%之间，也就是
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1.75%再加上 0.6%，即 2.3%到 2.4%左右。美国税改未来十年增加赤字 1.5万亿

美元，要实现税收中性靠的是税改以后减少税收对经济的刺激、对企业投资的

刺激、对美国海外资金回流的刺激，来增加美国经济增长率。 

总结历史经验，美国任何一个税改，首先是要在近期发生效益，十年太长

了，不知道下一届政府是谁，民主党会不会继续，这些都是变数。从历史规律

来看，在前三年，肯定对经济有刺激的作用。目前美国经济学家比较统一的认

识，即在前三年，每年对经济增长的贡献可能在 0.4 到 0.5 个百分点，美国主

要银行，包括高盛公司也都是这个数据。这就接近了特朗普总统希望的 3%的增

长率，有可能是 2.9%到 3%。美国人也开玩笑说：看来有运气。如果今年年末税

改通过的话，货币政策收紧的进程将继续推进；而如果今年年末不能获得批准，

明年付诸实施就不太可能了。所以在这个节点上，确实有一定的偶然性，但也

有其必然性，因为特朗普在竞选中就把这个作为最重要的竞选政策。 

与此同时，要关注美国货币政策。严格来说，美国是在 2014 年 10 月份停

止实施量化宽松的货币政策，也就是停止购买政府债券和有抵押的企业债券。

到 2015 年底，第一次提升美联储利率，意味着美联储启动了利率正常化的进程，

即从 0 开始逐步往上调，调的速度非常缓慢；2016 年底第二次调整，一年间调

了一次，还是 0.25%；2017 年度，调了三次，每次是 0.25%。现在要看的是明年，

但明年 3月份，美联储主席耶伦离任，新任主席、共和党人鲍威尔接任，耶伦

在紧缩货币政策是非常谨慎的，她主张温和地调整货币政策。鲍威尔作为共和

党人，在美国税改以及放松金融监管对经济有一个较大刺激情况下，怎么变，

需要我们密切关注。 

时间关系，我就说到这里。 


