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引子

8月24日，股市和暴雨一起瓢泼而下，竖着的屏幕和横着的马路汪洋一片，并很快
蔓延到全球，是为“黑色星期一”。

8月25日，央行在仅仅两个月之后再一次同时下调准备金率和基准利率，额外下调
金融租赁公司和汽车金融公司准备金率3个百分点，鼓励其发挥好扩大消费的作用
。

8月26日，湛蓝如洗的天空艳阳高照，国务院常务会议，确定加快融资租赁和金融
租赁行业发展的措施，更好服务实体经济。会议指出，加快发展融资租赁和金融租
赁，是深化金融改革的重要举措，有利于缓解融资难融资贵，拉动企业设备投资，
带动产业升级。

值得关注的是这是本次会议四项决议内容里的第一条，这说明国家对融资租赁行业
的重视和支持。不过为什么偏偏是融资租赁行业受到国家的热切关注和积极支持呢
？

全球化格局重新洗牌

众所周知，中国经济腾飞了30年后已经进入了新常态，经济转型升级已经成为国家
大政方针，但是今年是个全球经济秩序重新构建的转折之年，内因外患交加，使得
中国经济维持7%的增长率都困难重重。自08年金融危机后，美国开启了“制造业
回归”战略和能源战略，试图减小美国经济对外依存度，重回独自平衡时代。融投
行研究员认为正是这种战略，深深地伤害了全球化进程，搅乱了之前的平衡体系。

大卫·李嘉图的贸易相对优势理论其实已经在全球化分工中得到很好的体现，全球分
成三元结构，形成一条完整的产业链条。即像中东石油国，俄罗斯、巴西、澳大利
亚、南非等资源型国家出产大宗原材给生产型国家，起初是亚洲四小龙、亚洲四小
虎，现在是中国，以后是泰国、越南、老挝、巴基斯坦等国，这些国家进行简单的
生产、组装、加工，然后卖给消费型国家，他们是以美国为代表的发达国家，他们
高居全球食物链的顶端，经常账户赤字通常超过GDP的4%以上，他们靠印钞票和
花钞票来享受资源、产品、服务，特别是美国，依靠强大的军事、金融、经济实力
，巩固美元霸权，然后向全世界征收铸币税，其他国家大量储备美元，然后在大量
购买美国国债，再然后美国人民躺在美元带来的福利下舒舒服服的过生活，这就是
美国梦。
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但是没想到08年突如其来的金融危机打破了这条链条，搅乱了全球化格局。危机后
，一方面是美国意识到没有实体经济支撑的在发达的金融也是空中楼阁，不可持续
，所以奥巴马政府提出“制造业回归”计划；另一方面依了一句最近很流行的话“
世界那么大，我想去看看”，以“金砖五国”为代表的新兴经济体经过这些年的快
速发展后在全球的定位和影响力逐渐发生了变化，俄罗斯、巴西等资源型国家扼住
了经济发展的基础原材料和能源，而中国也在积极进行经济结构的转型升级，尤其
是美国担心中国的重新崛起将会挑战到美国的霸权，所以美元步入走强周期，为了
将主动权牢牢掌控，以防中东、俄罗斯这些能源大国的威胁，美国能源战略也擂响
战鼓，这就产生了重新调整全球化格局的要求。

美联储加息将是这次洗牌正式开始的信号弹，估计最快将在9月份开始，融投行研
究员认为届时全球资本加速回流美国，对全球产生抽血效应，美国之外的各国化身
大禹，争相治理失控的货币之河，无非采取堵截资本出逃、疏导资金流向、注入更
多流动资金三种策略，届时贸易保护主义、政府引导投资、宽松的财政和货币政策
都会闪亮登场；另外出了粮食以外的大宗商品价格会大幅下跌，各国汇率也会大幅
贬值，企业不敢投资，消费受到抑制，甚至引起经济危机，然后美国到处收购廉价
资源和企业，重新构建世界格局，这其实已经是美元阳谋了。

而以俄罗斯为代表的资源型国家正在加快对资源的控制，以增强抵御经济风险和增
加在重构新格局中的谈判筹码，例如乌克兰危机就与这息息相关。

中国已经认识到了经济新常态和经济转型升级的迫切性，既不想做组装加工的小买
卖，也不再依靠房地产，而是想登堂入室，上升为制造业强国，“一带一路”、“
中国制造2025”等战略就是为其而生。

萧瑟秋风今又是

很多经济学家指出除了美国以外其他国家到现在依旧没有走出08年全球金融危机，
各国形势非常严峻，希腊债务危机、俄罗斯经济危机、日本“三支箭”没有多大效
果，全球大宗商品价格持续低迷，新兴经济体增长速度明显放缓……

从中国发布的经济数据来看，投资、消费、净出口这三驾马车的动力捉襟见肘，心
有余而力不足。工业增加值的增长速度已经处于近些年的最低水平；固定资产投资
和出口增长也明显放缓，8月新出口订单指数由7月的47.0继续下滑至46.0，在历年
同期中仅高于12年同期；8月财新制造业PMI初值47.1，较7月终值47.8小幅下滑，
也低于市场预期的48.2，创09年3月以来新低，在历年同期中也是最低值。8月以来
发电耗煤同比增速由负转正，但环比依然负增，说明当前工业经济仍在反复筑底中
；8月原材料库存由7月的48.7继续下滑至48.4，产成品库存由7月的49.9继续回升
至50.4，原材料库存继续回落，产成品库存继续回升，说明库存状况继续转差；而
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PPI已经连续三年是负值，CPI也不见有所回升，政府稳增长政策轮番上阵，但目前
效果依旧尚不明显。

要知道我们两个100年奋斗目标已定，在2020年GDP和人均收入水平都要在2010
年的基础上翻一番，这就要求保持7%的增长；另外如果我们增速放缓或者低于7%
会加速资本外流，减少国外投资热情，影响汇率，加重债务负担，进而又会影响经
济发展，使之形成恶性循环，这是国家最不愿意看到的。所以国家发改委在24日到
26日3天之间连发3文，其中，重申中国宏观调控取得新成效，经济运行保持在合理
区间；并称预计下半年我国经济增速有望保持平稳，主要经济指标能够完成全年预
期目标。希望我们每一位读者明白这三篇文章的意义不在是不是中国经济增速平稳
，保持在合理区间；而是政府在保持经济增速平稳，维持经济在合理区间运行的强
大意愿和坚定决心。

支撑中国经济的价值担当

经济学家王庆认为影响中国经济短期波动最重要的因素还是投资。而投资构成中，
制造业投资占40%—50%，房地产投资占比大概在20%—30%，再有就是基础设施
投资。

房地产市场由于人口红利的消失和土地财政政策的转变以及过高的房地产泡沫等原
因难以持续，房屋的新开工面积的增速从2013年下半年开始一直处于负增长，房地
产土地购置面积增速和房地产新开工面积增速都已是负值，而且环比速度在扩大，
虽然近期北上广等一线城市房地产销售市场有所回暖，但总体来说大趋势已经逆转
，靠房地产投资拉动经济的时代一去不复返。

基础设施投资是政府下力气最大也是起到作用最大的，因为投资基础设施建设能直
接增加GDP；另外也是其他经济活动的基础，交通运输、学校、医院、公用设施等
建设好了，自然会吸引生产要素集中过来开展经济活动；还有这块投资周期长，很
多都是非盈利项目，投资风险大，公关成本高，所以很少有民营企业愿意参与投资
，故而这一块也只能由政府投资了。所以国家制定了“一带一路”战略、设立亚投
行、亚洲自由贸易区、金砖银行、丝路基金，但是，这些都是外汇投资，而且投资
金额也就2000亿美元左右；再者，中国的负债率也非常高，IMF最新发布的中国经
济评估报告显示，中国地方政府债务在今年年末占到GDP的45%，中国实际债务占
GDP的比重（包含地方政府融资平台的债务），以及包含企业债务的中国债务总额
占GDP的比重在2020年将升至250%。强大的财政赤字已经使得政府没有那么多资
金用于投资了。

尽管国家统计局公布的宏观经济数据，尤其是GDP的增长速度依然比较稳定，整个
上半年依然维持在7%左右，但是我们都清楚这7%的增长很大一部分的贡献来自上
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半年气冲牛斗、平步青云的股票市场，融投行研究员发现在过去一直以来金融业对
GDP增长的贡献大概是10%左右，而今年上半年，GDP增长的贡献中来自金融业的
贡献已经达到了将近30%。换句话说，我们经济增长速度尽管维持了7%左右，但
是这个速度是有虚高的成份的，而相当程度上是跟我们上半年的金融活动活跃是有
关系的，而金融活动的活跃很显然是跟上半年的股票市场的繁荣是密切相关的。

在这种情况之下，能做的只有制造业投资，可是当前中国在低端加工组装类的制造
业中产能过剩非常严重，而高端制造业由于技术、设备、人才等方面的欠缺明显低
于国际水平，这也是转型升级的根本性原因。中国的生产者价格指数已经连续40个
月出现通缩，也就是说生产者价格指数连续40个月下降，这间接反映了中国制造业
产能过剩的严重程度，对于一个企业来讲，如果产能过剩过于严重的话，它也许有
维持经营的意愿，但是进一步投资的意愿将会非常弱。

想办法鼓励以民营资本为代表的中小微企业在实体经济方面积极投资便是最重要的
策略选择，引导中小微企业投资实体经济就必须解决他们融资难融资贵的问题，帮
助他们对技术设备快速更新，拓宽产品销售渠道，压缩他们的生产成本，而只有融
资租赁行业能够为企业引进高端制造业技术设备，促进机器设备的销售，帮助中小
微企业融资融物，促进制造业和实体经济的发展，助力中国经济转型升级，所以在
26号国务院常务会议上将发展融资租赁作为重点支持内容。

另外随着“互联网+”战略的推进，互联网金融在中国快速发展，这丰富了融资租
赁公司将其资产证券化的手段，增加了其资金流动性，扩大了融资租赁公司的投资
能力，能够更好更快的服务于制造业企业发展实体经济。

融资租赁行业虽然从2013开始进入快速发展时期，但在中国渗透率依旧很小，尚属
于新兴行业，但其独特的经营方式对实体经济的发展是极具推动作用的，尤其在经
济下行周期中，以投资拉动经济增长势在必行，融资租赁行业极有可能成为支撑中
国经济保持平稳增长的价值担当。
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