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我 们 可 以 看
到，2009年我们曾有过
4万亿刺激政策，2012年
实际上执行的是4万亿2.0
，4万亿2.0的效果就比4
万亿1.0的要差。本届政
府也试着采用一些刺激
性政策，结果发现效果
不理想。所以，现在就
停下来了。

政策的效用递减和
我们吃东西、用药是一
样的，一种药用多了，
药力会不断衰减，我们
叫做投资的效用递减或
者 政 府 政 策 的 作 用 递
减。因此，依靠政府投
资拉动增长，短期可以
见效，但是长期无法持
续。

4万亿刺激计划

2009年，我们执行
了4万亿刺激计划，结果
使得本来就已经产能过
剩的各行各业又在执行
过程中大幅增加了更多
的产能。这是造成我们
面临困难的一个原因。

另 一 方 面 ， 由 于 4
万亿主要靠债务融资，
结果形成了今天政府债
务、银行坏账的问题，
这是中国经济当前面临
的一个很大隐患，这个
隐患不清除，我们无法
进入下一轮的增长。

我 认 为 ， 新 一 轮
经济景气短期内不会到
来，大家要做好长期的
准备。

新一轮经济景气的
前提条件有两个，第一
个是清理过去积留下来
的债务，中央政府已经
采取措施了。

今年“两会”时，
财政部宣布推出1万亿的
长期债务置换的计划，
用长期债务置换地方政
府 已 经 到 期 的 短 期 债
务，说白了就是解决企
业贷款展期的问题。

年初提出1万亿，年
中加到2万亿，现在加到
3万亿，这说明地方经济
的债务问题比当初估计
的还要严重。

这 是 中 国 经 济 的
一大隐患，如果地方政
府债务不清理就会转换
为银行的坏账，银行的
坏账正在上升，如果地
方债务问题划不出来，
如果房地产市场价格下
挫， 银行坏账会快速上
升。

所以，要想实现经
济新一轮可持续发展，
我们必须把过去单纯依
靠政府政策拉动经济所
遗留下的问题清理掉，
不清理掉就变成中国经
济增长的大包袱。

第二个前提是必须
从政府拉动需求的模式
再回到1978年到1990年
那种，通过改革释放市
场能量的增长模式。

这两个前提没有达
到之前，我们还是新常
态，还是要在新常态下
思考企业的经营。

由于到目前为止，
实质性的改革措施出台
的不多，因此新常态可
能 会 持 续 比 较 长 的 时
间。

在这样的情况下，
企业怎么办？市场永远
处于变化之中，企业必
须求变，这就提出了转
型的问题。

不仅国家经济要转
型——经济增长模式从
单纯依靠政府短期政策
措施转向基于市场，释
放市场力量，发挥企业
家的创造和创新精神，
提高效率、走可持续增
长的道路。企业也需要
转型——首先要转变观
念，转型的最大障碍在
每个人的头脑中，是传
统 观 念 ， 是 习 惯 性 思
维。这是最困难的。

不以小为卑贱，不
以小为低下

昨天一个朋友告诉
我，有一个企业家去以
色列、德国、美国访问
学习，我觉得非常有必
要，第一就是要学人家
的观念、人家的心理，
其次才是学商业模式，
学技术、学产品。

以 色 列 的 企 业 家
创造能力如此之强，并
不是犹太人比中国人聪
明，其实中国人的智商
不亚于世界上任何一个
地 区 ， 中 国 人 非 常 聪
明 ， 但 有 时 候 太 聪 明
了，聪明到了经常做蠢
事。

以色列企业家的创

新精神和文化、宗教、
社会、历史传统有很大
的关系。德国的企业家
缺少创新企业家，但有
非 常 优 秀 的 工 业 家 ，
他 们 可 以 把 汽 车 、 设
备、化工产品做到世界
第一，但是他缺乏以色
列和美国硅谷那样的创
新企业家，这也是和文
化、历史分不开的。

我们可以去看、去
学，但你要想照抄他们
的商业模式极为困难，
你让美国人生产奔驰、
宝马，他们也生产不出
来，你让德国人生产特
斯拉，德国人也不行。
所以，第一是要学人家
的 心 态 ， 学 人 家 的 理
念。

德 国 那 么 多 的 优
秀中小企业手里都有独
特的技术，在上百年的
市场竞争中屹立不倒，
就那么一个小铺子，小
作 坊 ， 专 心 致 志 走 下
去，在一项技术上做到
世界领先，我们问一问
自己，我们有没有这样
的心态，有没有这样的
定力，有没有这样的钻
研和精神，这是我在德
国看中小企业体会最深
的。

就是这种不以小为
卑贱，不以小为低下的
精神，这样一种内心的
追求，他们认为把这件
小事做好是非常有价值
的，会为自己的小作坊
感到骄傲，这样的精神
是中国企业家缺乏的。

中国的企业家一说
就是做大做强，把大放
在强的前面，实际上强
是一个陪衬，都是想着
大，没有人专心一意做
强。

现在有一句非常流
行的话，只要你找准风
口，猪也能飞，这是一
个非常真实的写照。

有一个学生问我，
你 怎 么 理 解 这 句 话 ？
我觉得做企业不是找风
口，不是财权力，做企
业的不必听我这个宏观
经济学家在这讲宏观形
势，宏观形势跟你们根
本没什么关系。

宏 观 好 ， 有 好 企
业；宏观差，也有好企
业。企业的经营不是跟
着 政 策 的 大 风 扬 帆 起
航，企业本来的任务就
是无论刮风下雨我都可
以航行。

转型难在我们的传
统观念，第一叫做机会
主义，转型之难；第二
是我们传统商业模式的
惯性；三是三十年高速
的发展，从短缺经济逐
步过度到过剩经济，在
短缺时代什么都是现成
的，在经济开始起飞时
候各项成本都是低的，
所以我们过去的商业模
式非常成功，就是低成
本的扩张。那么企业的
能力是什么呢？就是整
合资源。

核心竞争力不是
拉关系

我 经 常 问 我 的 学
生，你的企业的核心竞
争力到底是什么？在课
堂上一半的人跟我说是
资源整合。资源整合是
什么意思。在过去十几
年，资源整合第一叫政
府资源，第二叫银行资
源。你所谓的资源整合
不就是政府那能拿到资
源，银行那能拿到贷款
吗？

许小年：中国经济形势现在非常严峻，
但没到最严峻的时候（二）


