
新常态下中国经济的转型与升级机会

课程背景：
当前，中国处于经济转型期，内部的 GDP增速开始放缓，外部美国挑起了贸易战，欧

洲经济开始衰退，日本经济长期低迷，中国的房地产市场也走到了一个十字路口。
面对复杂的宏观经济局面，和 40多年未有的新变革，到底如何判断中国的经济走势呢？

到底中美贸易战会对当前中国经济带来多大影响？中美之间的贸易摩擦根源是什么？
本课程根据国内顶级经济学家的研究理论，结合各种最新鲜热辣的热点事件，通过数十

年详实的各种经济指标和数据，为学员打开一个宏观视角，透过各种纷繁复杂的事件，归纳
背后的底层逻辑和发展规律，试图更好帮助学员更好理解中国当前的经济发展现状及世界经
济格局，从而帮助企业管理者做出更有利的战略决策。

课程时间：2天，6小时/天
课程对象：
1. 银行等金融行业的理财经理、风控人员
2. 银行高净值投资客户、自由投资人
3. 政府、企事业单位的决策层、中层管理人员

课程收益：
● 快速了解中国当前经济形势。通过详实的数据和案例分解，让学员快速掌握新常态下，
经济发展的规律，理解 L型发展趋势，理解增速换挡，理解产业结构升级。在全球宏观视野
下，去理解中美贸易战的底层逻辑。帮助地方政府、企业做出更好的产业布局决策。
● 投资趋势预判。通过对中国当前经济形势的分析，了解经济发展规律，了解中美之间贸
易摩擦的底层逻辑，可以帮助投资者预判资产价值走势，做出更好的投资决策。
● 丰富思考维度。从更历史的，世界的维度去发现热点事件背后的规律和信息，更好的提
升参与培训人员的独立思考能力。

课程特色：
● 扎实的理论基础。本课程的理论基础，来源于多个国内顶级的宏观经济研究团队，以及
房地产研究专家，是经过市场验证的理论体系。
● 详实的数据支撑。本课程的数据都是从 wind、国家发展研究中心、彭博等知名数据库获
取，详实而有说服力。
● 鲜活的案例。本课程结合最新（3个月内）的热点事件，帮助学员更好地理解房地产周期
的规律，验证理论的可靠性。
● 有趣。课程采用 70%讲授，30%讨论、视频和图片等方式进行讲授，让没有扎实经济基
础的人也可以很快掌握。

第一篇：中国经济形势分析：增速换挡、转型升级
第一讲：中国经济趋势概论
1. 中国经济现状概述：最好的投资在中国
讨论：全球投资环境哪里最好？
2. 金融周期
3. 产能周期
4. 房地产周期
5. 其他类型周期



应用讨论：当前中国处在哪个周期

第二讲：经济增速换挡与结构升级
一、中国经济增速换挡与结构升级
1. 我国正处于增速换挡期（国务院发展研究中心）
2. 中国劳动力供求出现“刘易斯拐点”
讨论：刘易斯拐点对你们单位有什么影响
3. 中国的后发优势（林毅夫）
讨论：中国还可能恢复到 8%的增速吗？
4. 增速换挡在不同层面的表现
讨论：我们的行业目前处在增速换挡的行业中吗？
二、增速换挡期的需求结构变动趋势
1. 投资、出口增速减缓，消费比重上升
2. 劳动密集型出口向技术、资本密集型出口转变
3. 住行消费向服务类消费升级，房地产和基础设施建设投资增速放缓
讨论：未来 3-5年，中国的机会在哪里
三、英美德日韩产业结构升级的基本规律
1. 制造业比重先升后降，工业化率、投资率和经济增速几乎同时达到峰值
2. 行业发展与资金技术的关系
3. 工业化后期制造业和生产性服务业深度融合发展
4. 中国制造业处在哪个阶段？
四、未来中国产业发展前景预测
1. 中国产业结构内在演变趋势
2. 未来中国制造业发展趋势预测
3. 未来中国服务业发展趋势预测

第三讲：新6%比旧8%好
1. 增速换挡至 6%非常厉害
2. 未来 20年不可能回到 8%增速
3. 新 6%比旧 8%：产业升级了
4. 新 6%比旧 8%：企业利润提升了
5. 新 6%比旧 8%：居民生活改善了，政府威信提高了
6. 新 6%比旧 8%：利率下来了，股市走牛了
讨论：你怎么看中国 2019年的股市，逻辑是什么？
7. 改革是最大的希望，刺激是最大风险。

第四讲：韩国、日本、中国台湾、德国“增速换挡期”时期表现与中国当前形势的对比与分析
一、韩国增速换挡期的资本市场表现：危机倒逼，经济和股市深蹲起跳
1. 韩国在 1997年金融危机前，拒绝减速，刺激加杠杆，无风险利率高达 14%，股市长熊
2. 韩国在 1997年金融危机后：危机倒逼出清，改革实质推动，GDP增速降一半，无风险
利率大降至 4%，股市走牛
讨论：韩国在增速换挡中，做对了什么？做错了什么？
二、日本增速换挡期的资本市场表现：危机倒逼，经济和股市深蹲起跳
1. 日本在 1973年石油危机前：拒绝减速，刺激加杠杆，无风险利率高达 10%以上，股市
出现泡沫后深跌



2. 日本在 1973年石油危机之后：采取中性偏紧的货币政策，进行产业结构合理化，无风
险利率大降，增速换挡成功后股市走出长牛慢牛
讨论：日本在增速换挡中，做对了什么？做错了什么？
三、中国台湾增速换挡期的资本市场表现：经济平滑过渡，股债直接起跳。
讨论：中国台湾在增速换挡中，做对了什么？做错了什么？
四、联邦德国增速换挡时期的资本市场表现：先是需求刺激股债双熊；后是供给侧改革，股
债双牛
讨论：德国在增速换挡中，做对了什么？做错了什么？
讨论：以上几个国家的增速换挡，我们看到了什么规律？
结论：增速换挡期，无风险利率下降是牛市的催化剂，这取决于改革提速和出清去杠杆进程
开启
1. 增速换挡期，无风险利率过高是股市的杀器，无风险利率下降是牛市的催化剂
2. 增速换挡期，有可能经济增速往下走，股市往上走
3. 增速换挡期，改革造就大牛市，刺激酝酿危机
五、未来中国经济和资本市场：无风险利率下降提供了牛市的催化剂，改革唤醒了中国股市
1. 2010-2014年中国在增速换挡期上半场的资本市场表现：刺激，多改革，少加杠杆，出
行慢利率高，大熊市
2. 2014至今进入增速换挡期的下半场，无风险利率下降，提供了牛市的催化剂，改革唤醒
了中国股市

第五讲：转型成功案例剖析：韩国在“增速换挡”
一、韩国在增速换挡期面临的挑战
1. 1961-1979年高速追赶期形成的体制机制和经济结构
2. 高速追赶其期的成就与产生的问题
3. 20世纪 80年代以后进入转型期面临的新挑战
二、1980-1997年金融危机前韩国的应对、进展与问题
1. 金融危机前的政策应对与结构改革
2. 金泳三政府对形势的认识与应对
3. 金融危机前经济转型取得的进展与存在的问题
讨论：金泳三政府做对了什么？做错了什么？
三、1998-2003年金融危机后，韩国的政策应对与结构改革
1. 金融危机爆发的过程与原因
2. 金融危机后金大中政府对形势的认识与结构改革
3. 金大中政府改革的效果
讨论：金大中政府做对了什么？做错了什么？
四、金融危机前后的政策比较与启示

第六讲：中国1996—2001年供给侧改革与当前经济形势比较
1. 1996-2001年面临的经济困难与原因
1）形势严峻：亏损，通缩，职业高不良率
2）原因和政策争论：外部性和周期性，还是体制性和结构性
2. 1996-2001年的政策应对，政策宽松和改革提速
3. 2010年以来的经济形势与 1996-2000年类似
4. 供给侧改革是成功实现经济增速换挡的关键
5. 1996-2001年资本市场表现：改革成功推进、GDP增速降 50%、股市涨 200%
6. 2014-2015年牛市与 1996-2001年类似



第二篇：中国的经济周期
第一讲：中国人口周期
一、人口总量与结构：未富先老
1. 人口数量还在增长，但增长率大幅下降
2. 总和生育率过低，符合人口再生产规律，但计划生育影响大
3. 人口结构趋势：劳动年龄人口减少，老龄化加速，抚养比上升，受教育程度提高，人口
向大城市迁移
二、人口与经济增长：从人口红利到人力资本红利
1. 人口推动经济增长的理论：从刘易斯式增长到内生式增长
2. 经济潜在增长率下降：人口红利、城乡转移和刘易斯转折点
3. 从人口红利到人力资本红利
三、人口与经济结构：消费升级、年龄消费投资特征、世代消费特征
1. 日本年龄消费投资特征分析
2. 中国世代消费投资特征分析
3. 2015-2020年中国收入水平分析
4. 综合效应分析
四、人口与股市：经济增长、流动性、风险偏好
1. 基本面
2. 金面
3. 政策面
4. 风险偏好
5. 消费升级、主导产业与主涨板块
五、人口与债市：通胀、流动性、风险偏好、利率
六、人口与房市：房地产投资长周期拐点到来与后房地产时代

第二讲：中国房地产投资周期
一、房地产是周期之母，十次危机九次房地产
1. 房地产是财富的象征、经济周期之母，
2. 房地产是金融危机的策源地
3. 房地产是大类资产配置的核心
4. 关于房地产的争论和误解
二、什么决定房地产周期
1. 长期看人口：人口迁移的趋势，超大城市的未来，人地分离的解决之道，大都市圈战略
的确立
2. 中期看土地：中国香港批租制度，土地财政，地方GDP锦标赛，地价推高房价
3. 短期看：金融利率，货币超发，支付能力，加杠杆，抵押物信贷加速器
三、如何衡量房地产市场风险

第三讲：中国产能周期
一、产能周期与经济周期
1. 什么是产能周期
2. 产能周期的几个特点
3. 中国的产能周期
二、新常态、新周期：供给出清，剩者为王，强者恒强
1. 基于行业数据的检验：产能出清，行业集中度提升，龙头企业资产负债表修复



2. 基于产能调整要素的判断：；劳动力需求，设备投资和新订单皆回升
3. 新订单复苏与产能周期上升
4. 2000—2001年开启的一轮产能新周期

第四讲：中国通胀周期
一、通货膨胀的性质与形成原理
1. 通货膨胀的性质：信用货币出现以后，人类主动创造货币和改变物价变动的能力大大增
强
2. 通货膨胀的形成原理和传导机制：MV→Q→P
二、中国通货膨胀的历史经验
1. 通货膨胀取决于货币供应还是产出缺口
2. 中国的历史经验：货币供应是物价变动趋势较好的先行指标，但其引发物价上涨的幅度
则是不确定的
3. 货币供应和供求基本面共同影响物价运行的方向和幅度

第五讲：最好的机会在中国
1. 面临五大经济周期叠加
2. 最好的机会在中国


