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#大有学问#

写这篇文章的初衷，是一位朋友问我目前的状况是不是不容乐观，他现在是贷款买
的房，没有存款，工作很稳定，但他始终感觉会有大事件发生，会断贷，于是最近
想着要把贷款房卖了，又怕卖了房货币就大量贬值，于是让我给参考参考。

这看起来是一个个人问题，但背后其实就是一个对未来经济形势的判断和走向。在
疫情期间，的确有很多人都在这么做，去年一年全国吸收存款17万亿元，人均往银
行里存了一万多元，这不是说去年疫情很多人的收入还增加了，而是人们卖房、卖
股票多出来的现金流，因为“无处可去”，于是选择把钱放在银行，属于妥妥的避
险资金。

到现在四月份为止，17万亿的新增存款，并没有在消费市场掀起特别大的浪花，这
说明人们的消费复苏意愿并没有那么强烈，反过来也表明人们的不确定性依然很严
重，甚至比疫情期间的不确定感还要更大。

所有人都以为疫情一放开，什么都好了，经济会好、外贸会好、房地产会好、万物
都会欣欣向荣，这是人们的期望。

但现实情况恰恰并没有来的这么快，这在某种程度上加剧了人们心底的恐慌和信心
的丧失。尤其是联想到最近发生的一系列事件，隐隐有一种风雨欲来的感觉。
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第一个结构性问题是债务。

例如地方的城投债问题，路透社的分析说地方债务高达九万多亿美元，而且还在持
续增长当中，一些地方要求银行给予债务展期，下调贷款利息。

根据国际信誉评级机构惠誉国际的数据显示，地方通过融资平台今年到期的海外债
券金额增加至7900亿美元，这是自2021年以来的最高水平。

而地方的捉襟见肘又和房地产市场的冷门密切相关，当卖地开始萎缩的时候，地方
收入就会大打折扣，因而当土地拍卖收入急剧下降，地方的债务压力就会立刻开始
显现。

未来随着国内房地产市场的不断分化，大量的三四五线城市的房价下跌，土地出让
金难以为继的时候，债务问题可能有随时爆发的风险。

第二个结构性问题是增长。

现在我们都在说今天是存量时代，什么是存量时代呢？其实就是没有增长空间的时
代，我们现阶段到达了增长的天花板，因而被称之为存量时代。

增长对于经济来说，无疑是至关重要的，大家都想着促进增长，但增长恰恰有时候
又是很难通过人为的刺激去刺激的，尽管有时候这么做很有用，但我们事后看，就
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不容易判断，自己刺激的究竟是增长，还是虚假的繁荣。

经济学鼻祖亚当·斯密
有一个非常经典的“斯密增长模型”：
经济发展取决于生产率的提高，生产率的提高来自技术的进步和创新，技术进步和
创新依赖于劳动分工，而分工深度由市场交易的规模决定。市场规模的扩大，导致
分工深化，分工导致技术进步，技术进步导致经济发展，经济发展又进一步通过收
入水平的提高扩大了市场规模，如此形成一个正向循环。

失去增长无疑是可怕的，这就好比你家门口原本有两家包子铺，如果第三家想要进
来，那么可能只有打败其中一家，亦或是被这两家所打败，因为市场是有限的，要
想让顾客来买包子，你就必然需要做出更多的努力。

未来十年的中小微企业、个体户的生意可能会越来越难做，如果不能具备创新的土
壤条件，未来个人的工作和收入，可能也不会有太大的变动，军工可能会是未来经
济的增长点，与此同时那些被卡脖子的行业，也能够得到一个较好的发展。

除此之外，我们可能短期内再也回不到那个年均增长9个点的高速增长时代了，那
时候人们永远都对未来满怀期望和乐观，人人都充满着干劲。

未来十年，防范风险可能比经济增长要重要得多。不增长仅仅只是意味着停滞，一
旦发生结构性风险，那就意味着倒退。
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end.

作者：罗sir，新青年的职场内参。关心事物发展背后的逻辑，乐观的悲观主义者。
关注我，把知识磨碎了给你看。
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