
 

任泽平：货币会逐步宽松，对

资本市场不必悲观，房地产应

软着陆，大宗商品价格高位筑
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文/新浪财经意见领袖专栏作家 任泽平 

 

中国目前的主力生育人群，要生二胎三胎的肯定是 75-85 年的，不能

指望 90 后 00 后，要尽快抓住最后的主力生育人群还允许的时间窗口，推

出鼓励生育的措施，比如攀枝花前段时间发 500 块钱，生三孩四孩的每月

每人发 500 块钱，这都是对的。 

未来大家拭目以待，随着老龄化少子化加速到来，一线城市生三孩，

每人每月奖励 3000-5000 块的现金。我本人也会呼吁。放开三孩已经晚了

五年，未来应该加大鼓励生育的力度：普惠托育服务供给、女性就业权益

保障、现金补贴和个税抵扣、休假激励等。让更多的人敢生，生得起、养

得起。 

从效率优先到重视公平，这是中国正在发生的大趋势，调节收入分配
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和实现共同富裕上升到战略层面。未来中国有些公共政策可能要出现一些

调整，这些政策可能会推出来：一个是房产税，房产税是大势所趋，房产

税是调节收入分配很重要的手段。未来消费税会进行改革，尤其是奢侈品

消费税。 

还有我们的教育、医疗、社保这些基本公共服务的改革。现在对教育

先做了改革，清理校外培训。房地产也正在做改革，改革学区房。随着我

们更加重视公平，医疗社保可能也会面临调整。未来户籍制度、普惠金融

等也面临改革。 

房地产改革何去何从，要实现房地产的软着陆，避免硬着陆。我认为

关键是城市群战略、人力挂钩、控制金融杠杆，还有房产税。我有一个公

共政策的建议，建立土地指标的全国流动交易市场，现在碳指标都可以全

国交易，土地指标也可以，实现资源优化配置和供求平衡。 

但是房地产调控一定不能操之过急，层层加码，要用时间来换空间，

要让房地产软着陆，避免硬着陆。 

中国房价的普涨时代已经过去了，未来房价是分化的，往都市圈城市

群区域中心城市分化，大家如果一定要买房，就跟着人口流动去买房。 

房地产长期看人口、中期看土地、短期看金融。金融政策的收紧一定

会带来房地产销售的下滑。从房地产销售、开发商资金的回笼，拿地、预

售、投资，整个链条有一个传导过程。 
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受房地产和出口拖累，未来经济下行压力会逐步加大，货币宽松的时

间窗口正在打开。最近 10 年期国债收益率从 3.1%一路降到 2.8%，非常

明显是对经济下行和货币宽松的预期。货币政策将经历四部曲：不急转弯-

慢转弯-转弯-轰油门。 

经济周期就是大自然的法则，从衰退-复苏-过热-滞涨，周而复始。 

中国的货币政策包括财政政策会对资本市场逐步的友好。现在最大的

制约因素就是通胀还在高位，但是大宗商品的通胀高点已经出现了，这种

制约在未来也会逐步的缓解。 

未来经济下行压力会逐步的加大，从滞涨往衰退的方向转化，货币政

策宽松的时间窗口正在打开，未来的货币政策会对资本市场逐步友好。所

以，对资本市场不必悲观。 

中国的互联网平台经济，这几年为我们的新零售、消费、提升我们购

物物流的效率还是做了贡献的，底层逻辑还是有道理的。 

它的问题是应该鼓励向上去创新，去搞云计算、无人驾驶、人工智能

等等硬科技，而不是向下去抢小商小贩的饭碗。政策的目的是促进行业规

范健康发展。 

什么是大势？就是降低房地产、金融、教育、互联网等的利润和垄断，

以及由此引发的过去长期对民生和实体经济的挤压和成本，大力发展制造

业、硬科技、实体经济、新能源、新基建、资本市场等。百年未遇之大变
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局，也是百年未有之大机遇。看清这一大趋势，至关重要。每个企业每个

人最终都是时代的产物。 

以上，是经济学家任泽平博士，8 月 9 日分享的最新观点。 

任泽平博士认为，当下政策正在往重视公平、兼顾效率方向调整，主

要是因为收入分配的差距，以及中国面临的 K 型复苏。未来货币宽松的时

间窗口正在打开。同时，他还谈到了对于房地产如何软着陆、三胎生育政

策、规范学科培训、中美关系等问题的看法。 

全文如下： 

各位朋友晚上好，今天给大家讲几个话题。 

国家政策导向和前些年，尤其是跟过去几十年还是发生了比较大的变

化，这是我们发展到新时代、新周期所做出的一些重大战略调整。 

我们原来讲效率优先、兼顾公平，这是过去中国的收入分配导向。 

现在大家明显感觉到，我们这些年开始更加重视公平，调节收入分配、

共同富裕，房产税、教育、医疗、社保等等改革开始推进，这会带来一个

什么变化？ 

第二个，在一些行业方面，国家有保有压，一个是规范平台经济、房

地产、校外培训，同时大力发展新能源、新基建还有硬科技，为什么做出

了这些政治和战略的调整？它一定是经济发展到现在这个阶段，这个时代
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的需要。 

第三个，最近世界各国，包括国内的疫情出现了反弹，跟大家说一说

对经济的影响。 

第四个，更多的要顺势而为，抓住时代给的机遇。未来从国家的战略

导向上看，行业的趋势，行业的投资风险和机会是什么？ 

在过去这几年，也包括今年，行业的起起落落，包括资本市场的表现，

确实跟国家的战略导向有关，而国家的战略导向又跟经济发展的阶段特点

和未来形势的需要紧密相关。 

最后，给大家介绍一下当前的经济形势和未来的财政货币政策走向。 

未来经济下行压力会逐步加大 

货币宽松的时间窗口正在打开 

先简单回顾一下我们原来谈过的一些观点，跟大家介绍一些分析经济

形势，包括大类资产，股市、房市、债市、汇市商品的专业分析框架。 

观点是表象的，底层逻辑是它的分析框架。 

有了分析框架，大方向不会犯错，把握住大的形势非常重要。 

今年 1 月份，我们提出流动性拐点，随后市场出现了调整，也出现了

风格切换，它的一个大背景就是通胀预期起来，所带来的流动性拐点的出
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现，这个是非常明显的。 

前一段时间，因为清理整顿校外培训，我们市场也出现了短暂的调整，

这次调整主要是因为情绪，经济的基本面并没有发生变化。 

我们 5 月前后提出过经济周期从滞胀转入衰退，货币宽松的时间窗口

正在打开， 

我们是在今年初提出滞胀，大宗商品价格起来，大约在今年 5 月份，

我们当时讲对未来的经济下行要有准备，要充分的估计。 

客观来讲，5 月份经济还是相当不错的，提出这种观点还是要承受一

定的压力的。 

但最近我们看市场上各种观念，认为经济未来下行压力逐步加大的观

点有所增加，原因跟我们原来提的逻辑是一样的，比如说房地产销售的放

缓。 

但是 5 月份房产销售都还是不错的，为什么我们提出房地产可能成为

今年下半年到明年上半年拖累经济下行的很重要原因？ 

我们有一个分析框架叫房地产长期看人口，中期看土地，短期看金融。 

金融政策的收紧一定会带来房地产销售的下滑。从房地产销售、开发

商资金的回笼，拿地、预售、投资，整个链条有一个传导过程。 

所以，未来经济下行压力会逐步加大，货币宽松的时间窗口正在打开。 
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最近 10 年期国债收益率从 3.1%一路降到 2.8%，非常明显是对经济

下行和货币宽松的预期。 

观点都是表象，不是最重要的，希望大家能够通过这些观点分析经济

形势，掌握分析经济形势和大类资产判断的方法逻辑， 

比如经济周期的逻辑、大类资产投资时钟轮动的逻辑、房地产的长期

看人口，中期看土地，短期看金融的分析框架。 

政策在往重视公平、兼顾效率方向调整 

美国收入差距回到了 100 年前水平 

第一个问题，改革开放 40 多年，我们对收入分配是采取了这么一个

态度，叫效率优先、兼顾公平。 

因为改革开放之初，经济一穷二白，所以要优先发展经济， 

我们对资本比较友好，采取的是效率优先的收入分配制度，叫先富带

动后富。 

最近大家明显感觉到，我们政策在往重视公平、当然也兼顾效率这个

方向进行调整。 

为什么经济发展到今天，要重视公平、调节收入分配、实现共同富裕，

有这么几个原因： 
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