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内容概要

虽然人们将爆发的危机命名为美国次贷危机、美债危机、欧债危机，可为什么中国的经济同样那么艰
难？

　　如果说，中国经济下滑的重要原因在于外部环境的恶化，那为什么中国的股价下跌得比美国和欧
洲的大部分国家都要严重呢？

　　作者认为，这一轮经济危机的实质在于创新的停滞。
创新停滞导致生产力增长乏力，社会支出大于社会产出，主权债务如雪球般越滚越大。
而政府基于社会和经济稳定的诉求，在错误思想的指导下，释放流动性，制造通胀。
“货币把戏只能收到表面的一时之效，从长远看它肯定会让国家陷入更深重的灾难。
”政府对解决危机的一次次拖延，使危机积蓄力量，蓄势待发。

　　下一轮经济危机，中国凭什么幸免于难？
本书作者扩大分析经济问题的视野，多角度全方位剖析中国当前的经济困境。
而对如何从危机中突围，更是提出了新颖、大胆的应对之策。
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作者简介

韩和元
　　广东生产力发展研究会高级研究员、某资产管理公司首席宏观研究员。

　　曾成功地利用米塞斯-哈耶克货币供应与经济周期模型对2008年经济危机予以警告，美国《经济观
察家》杂志认为，韩和元是此次金融危机的最早预警者。

　　曾出版著作：《全球大趋势2：被债务挟持的世界经济》《通胀的真相》《告别恐慌：经济兴衰
的密码与复兴之路》《中国经济将重蹈日本覆辙》《我们没有阿凡达：中国软实力危机》。
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章节摘录

版权页：   插图：   第1章重蹈日本覆辙的欧美经济 现在一个整齐一致的声音正在呼喊：“不，你们就
是日本！
”不管克鲁格曼怎么说，按照他2002年的定义来看，今天，包括美国、英国等在内的欧美发达国家，
事实上已经陷入了日本式的“资产负债表衰退”中。
 量化宽松下，美国的货币为何不增长 2010年3月，广东金融学院的陆磊教授提出了一个很有趣的问题
：美国与中国采取了完全相同的货币政策——同样的低利率与数量扩张相结合的货币政策，但结果却
迥然不同：在中国，出现了货币乘数大幅度提升，广义货币增长率快速上升的局面；而美国则恰好相
反，出现了货币乘数下降近一半，广义货币几乎不增长的局面。
与陆磊教授之问相映照的是流行于微博上的一个“段子”。
“段子”说，中国的货币总量在2008年前就已经高达40多万亿元，但离谱的是，到了2012年6月，更是
于短时间内突破了90万亿元。
而反观美国，其货币发行总量则几乎没有什么增长。
 对于陆磊博士所提的这个问题，我在随后与董登新教授的笔墨官司中，予以了解答。
当时，武汉科技大学金融证券研究所所长董登新在价值中国网撰文指出，“中国的房价之所以被推高
，其根本原因就在于银行的贪婪和低利率政策”。
他的这一观点貌似正确，但事实却是不得要领。
 首先，我们得弄清楚的一点是：人性都是贪婪的，贪婪不是中国人的专利，其他国家的人也是如此。
既然银行这种行业和组织是人的集合，那么它就不会例于人的局限性之外。
对银行来说，基于自身利益的考虑而大量放贷以谋求自身利润最大化，应该算是天经地义、无可厚非
的。
其次，就董教授所提的低利率政策，对于中国长期以来的信贷冒进，我们完全认同低利率政策是一股
重要的促成力量。
但显然它不是唯一的，甚至不是重要的要素。
自2008年金融危机以来，美国采用的也是低利率政策，并且比中国的利率要低得多。
2008年12月23日，中国人民银行将一年期存款利率下调到2.25%，而在此7天前，美联储则将其基准利
率降到了地板上——0～0.25%，这样的利息水平已经是降无可降了。
然而，就在这一常规货币手段“弹尽粮绝”的时候，美联储于2009年3月18日宣布购买3000亿美元的长
期国债和1.25万亿美元的抵押贷款证券，紧接着，又于3月23日推出银行“解毒”计划，处理金融机构
的“有毒资产”问题，这就是所谓的量化宽松政策，其目的是进一步释放流动性。
这种应对之策较之中国更为积极，却导致与中国截然不同的结果，这显然说明，低利率政策本身并不
是问题的根源。
那么根源在哪里呢？
我的答案是两国银行间对资产负债表的态度。
对于董教授的观点，我引用陆磊教授的问题做回复，并指出：“为什么在同样的政策下，结果却截然
不同呢？
按照董教授的思维，难道是中国的银行贪婪，而美国的银行不贪婪的缘故？
显然不是，人性都是贪婪的，包括你、我、他。
真正的原因或许在于，中国的银行不需要对其资产负债表负责，而它的美国同行却需要。
”
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后记
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编辑推荐

创新的停滞是新一轮经济危机爆发的实质？
新的世界经济形势下，中国经济如何避免深陷泥潭。
《下一轮经济危机2:中国凭什么幸免于难》编辑推荐：韩和元从中国内部的经济结构和外部的经济环
境两方面入手进行分析梳理，指出当前所面临的问题，与其说是单纯的经济问题，不如说是政治经济
问题。
一方面，由于中国所采取的出口带动型的发展战略，导致我们面临着“没有‘内部经济’的困扰”，
终于站在了危机的边缘；另一方面，全球经济一体化的后果，是欧洲深陷债务危机，却将牵连整个世
界，这更使得中国面临的问题复杂化。
而走出危机与否，则取决于中外两种经济体各自采取的改革措施，对中国来说，是如何避免转型陷阱
，防止社会被既存的二元结构的裂痕撕裂，而对西方来说，则是如何克服创新的停滞。
但归根结底，都要依靠我们拥有更多的改革的勇气和智慧。
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