
 

黄益平：关注我国经济短期
风险，保持对中国长期增长
的信心 
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意见领袖 | 黄益平 

近日，由中国财富管理 50 人论坛（CWM50）举办的“2022 中期宏

观峰会——稳增长与实现路径”在京成功召开。峰会以今年上半年国内外

局势变化为背景，就下半年经济形势展望、宏观政策调整优化、助力我国

经济稳增长等问题进行深入探讨，以期为我国下半年宏观经济形势研判与

政策制定提供决策参考。北京大学国家发展研究院教授、副院长黄益平出

席峰会并在“下半年经济形势展望”高峰论坛上发言。 

黄益平认为，从去年中央经济工作会议和两会精神看，今年经济发展

的核心是“稳字当头”、“稳中求进”。一方面，宏观政策可以进一步加

大力度，以实现“稳增长”的目标；另一方面，一些结构性政策也需要逐

步纠偏，避免合成谬误，这样才能支持经济的长期增长，同时不会对短期

经济造成较大下行压力。关于我国今年下半年经济发展趋势，黄益平指出，

第一，当前全球经济形势明显弱于年初预期，部分地区不排除会出现较严

重的问题，值得高度关注；第二，中小企业订单量不足、低收入家庭收入

不够、中小银行贷款很难回收，这些问题将使微观主体的资产负债表和现

金流面临较大压力，微观层面的风险值得关注。关于政策应对，黄益平建

议，一是要重视抗疫政策；二是要加大政策支持力度；三是要采取措施稳

住微观主体的流动性，不应只强调对短期风险的高度关注而失去对中国经

济的长期信心。 



 

 - 3 - 

 

一、今年全球经济形势普遍不及预期 

三件事对全球经济产生了很大影响。一是俄乌冲突，俄乌冲突在短期

内动摇了金融市场信心，在中期对大宗商品市场供求关系、各国通胀造成

一定影响；二是美联储加息，随着美联储加息步伐加快且未来还可能进一

步加速，这将对美国经济、甚至世界各国经济产生较大影响。美联储是全

世界最重要的央行，一旦美联储收紧货币政策，将对全球金融市场、资本

流动性和各国汇率构成冲击；三是新冠疫情，今年疫情仍在部分地区不断

反复。 

这三个因素对不同国家的影响并不相同。对发达经济体而言，比如美

国，更担心出现滞胀风险，这与美国高通胀条件下需要大幅调整货币政策

有关。对发展中国家而言，更担心金融危机的问题。如果美联储强势收紧
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其货币政策，一些经济金融基本面较弱的国家，很可能经受不住冲击，危

机发生的风险较大。上一轮美联储收紧货币政策，就导致多个国家发生危

机。我国经济下行则主要是新冠疫情对经济活动造成一些影响，导致二季

度经济形势转弱。 

总结来看，当前全球经济形势明显弱于年初时的预期，部分地区不排

除会出现较严重的问题，值得我们高度关注。 

二、对下半年我国经济复苏趋势的判断 

尽管国内经济已开始缓慢恢复，但仍要特别关注微观层面的风险。资

产负债表衰退风险值得警惕，但现金流断裂的风险也同样值得关注。因为

经济下行持续一段时间后，很有可能出现现金流不足导致经营受阻的问题，

这将引发严重后果。因此，要将现金流断裂风险和资产负债表风险结合起

来看。 

第一，企业层面。目前订单量明显不足，希望未来能有一定程度的复

苏。过去几年，企业资产负债率明显上升。这一方面表明企业融资难问题

得到缓解；但另一方面，负债增加且订单不足，可能导致企业未来面临较

大的还本付息压力。现在看来，中小企业的经营情况并不稳定。 

第二，低收入家庭层面。临时性失业导致很多家庭收入受到影响，并

对消费构成进一步冲击。当前消费疲软有多方面的原因，但很重要的一点，

是随着抗疫进入第三个年头，很多家庭，尤其是低收入家庭的储蓄已经基
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