
经济学家预期

2018 年中国 CPI

稳中略升，PPI降势趋缓。建议

加大企业减税降费力度，保持

货币政策稳定，特别关注地方

政府、国有企业和

金融机构债务风险

隐患。
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稳中向好的经济走势下
贸易摩擦或将长期持续

■ 赵军利 贾德刚 常炜

国家统计局中国经济景气监测中心

于 2018 年 3 月进行的中国百名经济学家

信心调查显示，2018 年一季度经济学家信

心指数为 102.2（取值范围在 0—200 之间），

比上季度低 4.3 点。其中，体现经济学家对

当前经济形势满意程度的即期景气指数为

118.0，比上季度提高 1.5 点；反映经济学家

对未来经济走势乐观程度的预期景气指数

为 86.5，比上季度下降 10.0 点。

一、全球经济基本稳定，美国挑
起贸易摩擦对全球经济负面影
响较大

预期美国和欧元区经济仍呈温和改善

趋势，英国和日本经济总体平稳。调查结果

显示，对于未来六个月美国经济走势，52%
的经济学家预期美国经济形势“改善”，比

上季度减少 28个百分点；40%预期“基本稳

定”，比上季度增加 21 个百分点；8%预期

“恶化”，比上季度增加 7 个百分点。

对于未来六个月欧元区经济走势，44%
的经济学家预期“改善”，比上季度减少 2
个百分点；52%预期“基本稳定”，比上季度

增加 3 个百分点；4%预期“恶化”，比上季度

减少 1 个百分点。

对于未来六个月英国经济走势，21%的

经济学家预期“改善”，比上季度增加 2 个

百分点；55%预期“基本稳定”，比上季度减

少 11 个百分点；24%预期“恶化”，比上季度

增加 9 个百分点。

对于未来六个月日本经济走势，29%的

经济学家预期“改善”，比上季度减少 4 个

百分点；62%预期“基本稳定”，比上季度增

加 2个百分点；9%预期“恶化”，比上季度增

加 2 个百分点。

预期金砖国家及东盟经济基本稳定，

韩国经济略显弱势。调查同时了解了经济

学家对部分金砖国家、东盟和韩国经济的

看法。调查结果显示，对于未来六个月俄罗

斯经济走势，36%的经济学家预期“改善”，

比上季度略增 1 个百分点；46%预期“基本

稳定”，比上季度减少 10 个百分点；18%预

期“恶化”，比上季度增加 9 个百分点。

对于未来六个月印度经济走势，37%的

经济学家预期“改善”，比上季度增加 2 个

百分点；56%预期“基本稳定”，比上季度略

减 1个百分点；7%预期“恶化”，比上季度略

减 1 个百分点。

对于未来六个月东盟经济走势，38%的

经济学家预期“改善”，比上季度略减 1 个

百分点；57%预期“基本平稳”，与上季度持

平；5%预期“恶化”，比上季度略增 1 个百分

点。

对于未来六个月韩国经济走势，18%的

经济学家预期“改善”，比上季度减少 3 个

百分点；63%预期“基本稳定”，比上季度增

加 5 个百分点；19%预期“恶化”，比上季度

减少 2 个百分点（见图 3）。
预期美国物价指数上行，欧元区和日

本基本平稳。对于未来六个月美国 CPI 走
势，64%的经济学家预期“上升”，比上季度

增加 18 个百分点；34%预期“窄幅波动”，

2%预期“下降”。对于未来六个月欧元区

CPI 走势，66%的经济学家预期“窄幅波

动”，33%预期“上升”，1%预期“下降”。对于

未来六个月日本 CPI 走势，76%的经济学家

预期“窄幅波动”，比上季度增加 2 个百分

点，21%预期“上升”，3%预期“下降”。

美元升值预期减弱。对于未来六个月

美元指数的总体走势，调查结果显示，27%
的经济学家预期“逐渐升值”，比上季度减

少 23 个百分点；46%预期“小幅波动”，比上

季度增加 5 个百分点；27%预期“逐渐贬

值”，比上季度增加 18 个百分点。

人民币汇率预期分歧较大，升值预期

略有增强，贬值预期略有减弱。对于当前主

要货币兑人民币的名义汇率，调查结果显

示，44%的经济学家认为美元兑人民币汇率

“合适”，24%认为“高估”，32%认为“低估”。

66%的经济学家认为欧元兑人民币汇率“合

适”，认为“高估”和“低估”的分别为 13%和

21%。67%的经济学家认为英镑兑人民币汇

率“合适”，认为“高估”和“低估”的分别为

14%和 19%。59%的经济学家认为日元兑人

民币汇率“合适”，认为“高估”和“低估”的为

25%和 16%。

对于未来六个月人民币兑美元汇率走

势，调查结果显示，39%的经济学家预期“基

本稳定”，比上季度减少 2 个百分点；31%预

期“升值 3%以内”，比上季度增加 17 个百

分点；1%预期“升值 3%以上”；28%预期“贬

值 3%以内”，比上季度减少 16 个百分点；

1%预期“贬值 3%以上”。

对于未来六个月中国外汇交易中心

（CFETS）人民币汇率指数，47%的经济学家

预期“基本稳定”，比上季度减少 22 个百分

点；29%预期“上升 3%以内”，比上季度增加

17 个百分点；2%预期“上升 3%以上”；22%
预期“下降 3%以内”，比上季度增加 4 个百

分点；没有经济学家预期“下降 3%以上”。

预期国际原油和粮食价格稳中有升。

对于未来六个月国际大宗商品的价格走

势，调查结果显示，67%的经济学家预期原

油价格“小幅波动或持平”，比上季度增加

15 个百分点；29%预期“上涨”，比上季度减

少 6 个百分点；4%预期“下跌”，比上季度减

少 9 个百分点。对于国际粮食价格，65%的

经济学家预期“小幅波动或持平”，比上季

度略减 2 个百分点；27%预期“上涨”，比上

季度增加 3 个百分点；8%预期“下跌”。

预期美国升级贸易保护措施对世界经

济和中国经济均有较大负面影响。对于美

国升级贸易保护措施对世界经济的负面影

响，调查结果显示，13%的经济学家认为影

响“很大”，57%认为影响“较大”，两者合计

为 70%；30%认为影响“较小”，没有经济学

家认为“没有影响”。对于美国升级贸易保

护措施对中国经济的负面影响，17%的经济

学家认为影响“很大”，54%认为影响“较

大”，两者合计为 71%；29%认为影响“较

小”，没有经济学家认为“没有影响”。

二、预期国内经济总体延续平
稳走势，出口增长压力明显加

大
预期 2018 年 GDP 增长 6.66%。对于当

前我国总体经济形势，调查结果显示，21%
的经济学家认为“好”，比上季度略增 1 个

百分点；76%认为“还可以”，与上季度持平；

3%认为“差”，略减 1个百分点。展望未来六

个月，7%的经济学家预期经济形势“好转”，

比上季度减少 7 个百分点；73%预期“大致

持平”，增加 5 个百分点；20%预期“恶化”，

增加 2 个百分点。

对于 2018 年我国 GDP 增速，80%的经

济学家预期在 6.5%原6.9%之间，13%的经济

学家预期高于 6.9%，7%的经济学家预期低

于 6.5%；平均预测值为 6.66%，比上季度预

测值低 0.04 个百分点。

预期出口增速回落，贸易顺差减少。调

查结果显示，对于未来六个月出口增速，9%
的经济学家预期“上升”，比上季度减少 20
个百分点；28%预期“大致持平”，减少 18 个

百分点；63%预期“下降”，大幅增加 38 个百

分点。对于未来六个月进口增速，31%的经

济学家预期“上升”，比上季度增加 5 个百

分点；37%预期“大致持平”，减少 11 个百分

点；32%预期“下降”，增加 6 个百分点（见图

4）。综合进出口形势，16%的经济学家预期

未来六个月贸易“顺差增加”，比上季度减

少 11 个百分点；12%预期“不变”，减少 16
个百分点；72%预期“顺差减少”，大幅增加

27 个百分点；没有经济学家预期“出现逆

差”。

预期 2018 年固定资产投资增长 7.7%，

投资需求基本平稳。对于投资需求，调查结果

显示，12%的经济学家认为当前投资需求

“好”，比上季度增加 8个百分点；60%认为“还

可以”，减少 6 个百分点；28%认为“差”，减少

2个百分点。展望未来六个月，8%的经济学家

预期投资需求“好转”，比上季度减少 9 个百

分点；65%预期“大致持平”，增加 9个百分点；

27%预期“恶化”，与上季度相同。

对于未来六个月我国外商直接投资

（FDI），21%的经济学家预期 FDI 增长“加

快”，比上季度增加 3 个百分点；48%预期

“持平”，减少 6 个百分点；31%预期“放慢”，

增加 3 个百分点。对于未来六个月我国对

外直接投资（ODI），29%的经济学家预期 O原
DI 增长“加快”，比上季度略减 1 个百分点；

35%预期“持平”，减少 3 个百分点；36%预

期“放慢”，增加 4 个百分点。预期 2018 年固

定资产投资增长 7.7%。对于 2018 年固定资

产投资增速，77%的经济学家预期在 7%原
9%之间，6%的经济学家预期高于 9%，17%
的经济学家预期低于 7%；平均预测值为

7.7%，比上季度预测值高 0.3 个百分点。

预期 2018 年民间固定资产投资增长

7.7%。对于 2018 年民间固定资产投资增

速，81%的经济学家预期在 7%—9%之间，

3%的经济学家预期高于 9%，16%的经济学

家预期低于 7%；平均预测值为 7.7%，比上

季度预测值高 2.0个百分点。

预期 2018 年房地产开发投资增长

6.8%。对于 2018 年房地产开发投资增速，

55%的经济学家预期在 6%原8%之间，20%
的经济学家预期高于 8%，25%的经济学家

预期低于 6%；平均预测值为 6.8%，比上季

度预测值高 0.5 个百分点。

预期消费需求平稳增长，最终消费支

出对经济增长贡献增加。对于消费需求，调

查结果显示，27%的经济学家认为当前消费

需求“好”，与上季度持平；67%认为“还可

以”，略减 1 个百分点；6%认为“差”，略增 1
个百分点。展望未来六个月，10%的经济学

家预期消费需求“好转”，比上季度减少 7
个百分点；87%预期“大致持平”，增加 9 个

百分点；3%预期“恶化”，减少 2 个百分点。

对于 2018 年最终消费支出对经济增长

的贡献率，42%的经济学家预期“增加”，

56%的经济学家预期“基本稳定”，仅有 2%
的经济学家预期“减少”。

预期就业形势稳定。对于未来六个月

我国就业状况，调查结果显示，91%的经济

学家预期“就业稳定”，与上季度持平；8%预

期“失业率上升”，略增 1 个百分点；1%预期

“失业率下降”，略减 1 个百分点。

三、预期CPI 稳中略升，PPI 降
势趋缓，国债收益率趋于上升，
股价指数小幅波动

预期 2018 年居民消费价格上涨 2.2%，

CPI 稳中略升。对于未来六个月我国居民消

费价格指数（CPI）走势，调查结果显示，37%
的经济学家预期“逐步上升”，比上季度减

少 7 个百分点；55%预期“窄幅波动”，与上

季度持平；8%预期“逐步下降”，增加 7 个百

分点。

对于 2018 年全年 CPI，69%的经济学

家预期在 2.0%原2.5%之间，14%的经济学家

预期高于 2.5%，17%的经济学家预期低于

2.0%；平均预测值为 2.2%，比上季度预测值

高 0.2 个百分点，比 2017 年 CPI 高 0.6 个百

分点。

预期 2018 年工业品价格上涨 4.6%，

PPI 降势趋缓。对于未来六个月我国工业品

出厂价格指数（PPI）走势，调查结果显示，

35%的经济学家预期“逐步下降”，比上季度

减少 11 个百分点；48%预期“窄幅波动”，增

加 6 个百分点；17%预期“逐步上升”，增加

5 个百分点。对于 2018 年全年 PPI，55%的

经济学家预期在 4%原6%之间，14%的经济

学家预期高于 6%，31%的经济学家预期低

于 4%；平均预测值为 4.6%，比 2017 年 PPI
低 1.7个百分点。

预期国债收益率趋于上升。对于未来

六个月短、长期国债收益率走势，调查结果

显示，42%的经济学家预期 3 月期国债收益

率“上升”，比上季度减少 11 个百分点；47%
预期“大致持平”，增加 6 个百分点；11%预

期“下降”，增加 5 个百分点。31%的经济学

家预期 10 年期国债收益率“上升”，比上季

度减少 10 个百分点；55%预期“大致持平”，

增加 4 个百分点；14%预期“下降”，增加 6
个百分点。

预期股价指数小幅波动。对于未来三

个月股票市场价格指数趋势，调查结果显

示，26%的经济学家预期“上升”，比上季度

略增 1 个百分点；59%预期“小幅波动”，减

少 10 个百分点；15%预期“下跌”，增加 9 个

百分点。

四、预期一线城市房价稳中有
落，省会城市房价总体平稳，其
他城市房价呈现分化

对于北上广深等一线城市的房价走

势，9%的经济学家预期未来六个月房价“上

涨”，比上季度减少 5 个百分点；44%预期

“持平”，减少 5 个百分点；47%预期“下跌”，

增加 10 个百分点。对于省会城市，21%的经

济学家预期“上涨”，比上季度增加 8 个百

分点；64%预期“持平”，增加 2 个百分点；

15%预期“下跌”，减少 10 个百分点。对于其

他城市，30%的经济学家预期“上涨”，比上

季度增加 13 个百分点；35%预期“持平”，减

少 8 个百分点；35%预期“下跌”，减少 5 个

百分点。

关于房地产销量，调查结果显示，对于

北上广深等一线城市，9%的经济学家预期

未来六个月销量“上升”，比上季度减少 4
个百分点；34%预期“持平”，增加 3 个百分

点；57%预期“下降”，略增 1个百分点。对于

省会城市，17%的经济学家预期销量“上

升”，比上季度增加 5 个百分点；56%预期

“持平”，增加 6 个百分点；27%预期“下降”，

减少 11 个百分点。对于其他城市，31%的经

济学家预期销量“上升”，比上季度增加 11
个百分点；33%预期“持平”，增加 2 个百分

点；36%预期“下降”，减少 13 个百分点。

对于未来半年我国房地产市场出现明

显向下调整的可能性，调查结果显示，12%

的经济学家认为“几乎没有”，比上季度增

加 6 个百分点；60%认为“比较小”，增加 6
个百分点；22%认为“比较大”，减少 7 个百

分点；6%认为“非常大”，减少 5 个百分点。

经济学家关于实施房地产税的最佳时

点分歧严重。对于我国全面实施房地产税

的最佳时间点，24%的经济学家认为在“未

来两年内”，13%认为在“2020 年”，29%认为

在“未来 3原5 年”，18%认为在“5 年以后”，

另有 16%选择“10 年内不建议实施”。

五、关于改革与宏观经济政策
的建议

一是建议加大企业减税降费力度遥 调

查结果显示，26%的经济学家认为当前我

国企业减税力度应“明显加大”，67%认为

应“有所加大”，两者合计达 93%；7%认为

应“维持不变”，没有经济学家认为应“适

当减弱”。44%的经济学家认为当前我国

企业降费力度应“明显加大”，52%认为应

“有所加大”，两者合计达 96%；4%认为应

“维持不变”，没有经济学家认为应“适当减

弱”。

二是预期贷款利率趋向上行袁建议货币

政策保持稳定遥 调查结果显示，对于未来六

个月我国外汇占款余额，37%的经济学家预

期“小幅上升”，比上季度减少 19 个百分点；

26%预期“基本不变”，略增 2 个百分点；

37%预期“小幅下降”，增加 21 个百分点；没

有经济学家预期“大幅上升”或“大幅下降”。

外汇占款余额趋稳背景下，经济学家预

期存款准备金率保持稳定，实际贷款利率

继续上行。对于未来六个月存款准备金率，

54%的经济学家认为应“维持不变”；30%认

为应“降低 1 次”，2%认为应“降低 2 次及以

上”；14%认为应“提高 1 次”，没有经济学家

认为应“提高 2次及以上”。对于未来六个

月非金融企业及其他部门贷款加权平均利

率，40%的经济学家预期“上升”，56%预期

“大致持平”，4%预期“下降”。

三是防范化解地方债务风险袁积极应

对出口环境恶化遥对于当前中国经济要注

意防范和化解的主要风险，调查结果显

示，经济学家前三位的选择是地方债务风

险（71%）、出口环境恶化（58%）和金融不

良资产上升（47%），其次是收入差距进一

步加大（38%）、房价大幅波动（37%）、不

作为现象蔓延 （37%）、资本严重外流

（33%）和经济增长失速下滑（28%），其他

选择依次是粗放增长模式回归（21%）、民

间借贷风险（21%）、资源环境保护不力

（14%）、产能过剩加剧（11%）、破产企业

明显增加（10%）、通货膨胀（9%）和失业

率上升（9%）等。与 2016 年四季度调查结

果相比，选择地方债务风险、出口环境恶

化和收入差距进一步加大的分别增加 31
个、19 个和 21 个百分点；选择资本严重外

流和经济增长失速下滑的分别减少 30 个

和 16 个百分点。

四是特别关注地方政府尧国有企业和金

融机构债务风险隐患遥 对于当前我国各部

门债务风险隐患，调查结果显示，经济学家

认为地方政府、国有企业和金融机构的债

务风险隐患较大，表示“非常大”或“比较大”

的比重合计分别为 93%、84%和 73%，其中，

“非常大”的比重分别为 27%、18%和 18%；

经济学家认为中央政府、住户部门和民营

企业的债务风险隐患较轻，表示“比较小”

或“非常小”的比重合计分别为 92%、72%和

60%。

五是多数经济学家预期未来五年中国

经济保持平稳野L 型冶或略向下倾斜野L 型冶
走势遥 对于未来五年中国经济增长趋势，调

查结果显示，46%的经济学家预期“在 6.5%
原7%之间保持基本平稳”，45%预期“总体延

续增速波动回落的走势”，9%预期“进入新

的上升周期”。

2018 年是我国改革开放 40 周年。对于

我国改革开放 40 周年在经济领域最需要总

结的成功经验，调查结果显示，经济学家选

择比重最高的是“积极推进对外开放，获得

全球化红利”（86%），其余选择依次是“价格

改革等激发市场在资源配置中发挥的奇迹

般作用”（61%）、“积极推动工业化、城镇化

的发展”（52%）、“农村改革激发的农民发展

的内生动力”（50%）、“包括股份制发展在内

的产权制度改革取得的巨大成效”（48%）、

“地方政府之间的充分竞争”（33%）、“不断

完善的宏观调控机制”（22%）和“其他”

（8%）。


