
 

刘元春深度剖析中国经济形

势：三大核心力量支撑下半

年经济向好 
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文/新浪财经意见领袖专栏作家 刘元春 

 

7 月 30 日，中共中央政治局召开会议，分析研究当前经济形势，部署

下半年经济工作。 

此次政治局会议强调，当前全球疫情仍在持续演变，外部环境更趋复

杂严峻，国内经济恢复仍然不稳固、不均衡。要做好宏观政策跨周期调节，

保持连续性、稳定性、可持续性，做好今明两年宏观政策衔接，保持经济

运行在合理区间。此外，会议还提出，要防范化解重点领域风险，落实地

方党政主要领导负责的财政金融风险处置机制。 

当前，严峻的外部环境加上国内复苏不均衡的现状，如何理解和评价

我国上半年 12.7%的经济增速？下半年经济复苏动力几何？有哪些值得注

意的风险点？宏观经济政策要保持连续稳定，货币政策应该如何选择？ 
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对于上述问题，我们专访了 CF40 成员、中国人民大学副校长刘元春。

他认为，中国经济快速复苏的核心基础在于投资和外需。下半年，支撑中

国经济持续向好态势的核心力量有三：一是下半年财政支出力度和规模会

进一步加速，货币政策也有很大调整空间。二是“十四五规划”已经出台，

下半年会进入到全面落实、全面实施的新进程之中，一些大项目、大投资

会带来很好的一个支撑力。三是世界范围内的供应链的瓶颈效应比想象中

严重，因此我国下半年的出口虽然可能有所回落，但是依然会成为短期支

撑中国经济的一个核心力量。 

但他也同时提醒，外部环境的变异，特别是美国宽松政策的调整，以

及美国兴起的新一轮对华政策打压和遏制，可能是今年底和明年初我国要

承受一个最大的压力。 

对于各方关注的通胀形势，刘元春认为，中国目前的通胀形势与欧美

的通胀形势有本质的差别。“我们面临的是供给端的成本冲击问题，欧美

实际面临的是需求端的物价上涨和货币流动性的宽松释放，因此我国的货

币政策一定要以内为主，而不是简单跟随欧美进行调整。”刘元春认为，

下半年我国的货币政策一定要回归中心点位，使货币供应数量与名义 GDP

增长有一个匹配性。 

“在宏观政策平衡方面，需要在投资和出口上好好做文章。对于消费，

还是应当从中长期的角度来提升消费基础，提升消费和供求的匹配度，更

重要的是从收入分配角度提升居民收入水平，以此来提升消费。”刘元春
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说。 

以下是访谈实录： 

1． 如何评价 2021 年上半年中国经济运行成绩单？ 

刘元春：最满意的肯定是在全球复苏的背景下，中国率先接近了经济

复苏的常态化。上半年我国经济增长速度达到 12.7%，是全球几大经济体

中唯一一个能达到两数位增长的。 

支撑中国经济快速复苏，出现稳中向好、复苏基础不断夯实这种态势

的核心基础在于两点：一方面是投资逐步得到加速，另外一个很重要的方

面就是外需。在疫情还在世界范围蔓延的情况下，全球需求复苏和供给瓶

颈错位，导致中国的出口保持非常强劲的态势，因此，可以看到中国需求

复苏的整体状态还是不错的。相对来说，我国供给复苏表现得更为亮丽。

因为去年疫情爆发后，我国采取的纾困政策主要是在于保市场主体、保就

业，因此我国供应链、工业链的恢复状况良好，虽然目前供需两侧恢复得

不对称，但是都步入到一个很坚实的新的复苏阶段。 

当然，如果对上半年进行全方位的研究复盘，有几点值得关注。第一

是我国补短板取得明显成效，先前受疫情影响较大的餐饮消费基本恢复正

常，上半年餐饮收入同比增长 46.8%，已经基本上达到 2019 年同期水平，

制造业投资已经摆脱一季度的负增长态势，较 2019 年已经出现了连续两

个月的正增长。更为重要的是，我国的内生动能开始出现，在企业的利润、
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居民的收入和政府的财政状况等方面，都在逐渐改善。今年下半年可能会

是中国的政策推动力量开始全面向市场增长动能转变的一个过程。 

2，如何展望 2021 年下半年中国宏观经济形势？ 

刘元春：展望下半年，我们会看到我国依然面临着一系列的问题，包

括特殊人群的就业还不是很好；上游产品，特别是以石油为主体的大宗商

品价格带来成本冲击还很严重；消费需求复苏还有相当长路要走。但是我

们认为这都是复苏进程中的一种常态性现象。 

下半年中国经济会是一个持续向好的态势，支撑它的核心力量在于： 

第一，上半年的财政支出速度相对偏慢，这决定了下半年财政政策调

整的空间、财政支出的力度和规模会进一步加速。更为关键的是，相对其

他国家的货币政策，中国的政策利率水平依然较高，还有很大调整空间，

这意味着政策支撑可以随着经济的进展进行相机抉择。 

第二，上半年十四五规划已经出台，下半年会进入到全面落实、全面

实施的新进程之中，一些大项目、大投资会带来很好的一个支撑力。当然

更为重要的是，十四五规划当中不仅有大项目、大规划，同时还有大的改

革。目前围绕着共同富裕的先行先试意见以及年底要公布的共同富裕纲要，

都有利于我们提升整体的收入预期。 

第三，欧美目前正在经历第三波疫情，这可能会打乱欧美国家和东南

亚国家供应链恢复的节奏。目前来看，世界范围内的供应链的瓶颈效应比
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想象中严重，因此下半年的出口态势可能会比预期的好，虽然可能有所回

落，但是依然会成为短期支撑中国经济的一个核心力量。 

以上几大因素我认为是下半年经济复苏、经济常态化的几大支撑作用。 

3． 国际国内形势依旧复杂严峻，有哪些潜在风险需要高度警惕？ 

刘元春：第一就是外部环境的这种变异，特别是美国宽松政策的调整，

以及美国兴起的新一轮对华政策打压和遏制，这个可能是今年底和明年初

我们要承受一个最大的压力。 

第二是我国的宏观杠杆率依然偏高。在一些局部区域由于复苏乏力而

债务过高所引发的区域性经营的债务链可能出现一些情况，这可能会导致

经济增长 K 型复苏的态势更为明显，区域之间的差异进一步拉大，需要高

度关注。 

第三是全球通货膨胀究竟以何种形式向中国传递？如果是以传统上的

大宗商品价格持续上扬的方式传导，特别是石油价格持续上扬，这将给我

国的复苏带来负面影响。但如果是通过欧美 CPI 制成品价格持续上扬的方

式，这对我国反而是一个好消息，对此我们也要高度关注。 

第四是我国近期围绕房地产的长效机制开始推动一系列的改革，包括

集体建设用地直接入市、有关房地产税的动议，对土地财政的调整。在房

地产的这种战略结构性重大调整过程中，如何保证房地产价格和预期的相

对稳定、地价的相对稳定，对宏观经济稳定依然具有很重要的意义。要防
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止资产价格出现硬着陆的状况。 

目前中国经济已经步入到一个稳定的复苏通道，已经接近于常态化了。

当下的核心任务，在于为十四五布局落实提供宏观空间，为大改革提供宏

观空间，而不是进行简单的过度的微调，此外还有很重要的一点，就是我

国面临的一些中期问题和困难可能比一些短期忧虑更值得关注。因为有些

问题大家都认识到了，但是它的规模、冲击方式和一些关键时点的把握，

实际上会考验我们未来的政策选择。  

4． 我国 K 型分化明显，宏观政策的制定面临哪些挑战？ 

刘元春：K 型复苏简单讲就是一些复苏的一种分化，在区域、在产业

出现不同步的现象，甚至是方向相反的现象。面对这种状况，我们第一就

是要坚持底线思维，这是很重要的一点，对于复苏能力很弱，甚至出现强

劲分化的态势，政府要进行积极干预，在这上面我们决不能掉以轻心，特

别是目前南北分化、东西分化已经到了一定程度，因此加强区域经济协调，

加大对一些短板的扶植力度，是我们需要关注的一些重点。 

5． PPI 与 CPI 剪刀差为何居高不下？ 

刘元春：PPI 向 CPI 传导本身有一个过程。而我国的上游产业中大部

分是国有企业，具有垄断性，而下游产业很多都是竞争性的，这样导致了

一个重要现象，就是在成本传递过程中，下游行业很难进行成本的直接传

递，所以因此我们会看到，在最终产品和服务的端口，大量中小企业、大

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_34049


