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周小川：债转股主要针对杠杆率较高公司

4

月

14

日，央行行长周小川在美国华盛顿出席经合组织（

OECD

）《关于中小企业和企业家融资状况的报告—

OECD

打分板》新闻发布会时透露，债

转股作为一种新政策，有些细节还在讨论过程中，但债转股出台的目的主要是针对杠杆率比较高的公司，包括降低存在过剩产能部门的杠杆率。
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In Our Eyes

经济增速创新低

为什么还说开局良好？

证券时报记者 许岩

国家统计局昨日公布的数据显

示， 一季度我国国内生产总值增长

6.7%， 创出 28 个季度以来的新低，

但国家统计局总结说， 一季度国民

经济开局良好， 一些主要指标出现

积极变化，稳中有进态势持续。

围绕中国经济增长， 今年以来

有两大关注焦点： 经济下行趋势何

时见底，以及如何稳住“十三五” 第

一年经济增长区间。 对于后一个话

题， 市场的主流观点始终持积极态

度，但对前者，市场情绪一度相当悲

观，尤其是今年前两个月，我国各项

经济数据还不是很理想， 尤其是外

贸数据滑坡比较严重， 行业悲观情

绪达到高潮。

尽管创下 28 个季度以来中国

经济最低的季度增速， 但高层对一

季度经济运行的判断却是： 经济开

局良好， 运行保持在合理区间。 那

么， 为什么一季度经济增速同比继

续下滑，却仍说开局良好？

对中国经济“开局良好” 的判

断源自数据佐证： 经济先行指标 PMI

（采购经理指数） 自去年 8 月以来首

次回到荣枯线以上， 工业品出厂价格

指数环比涨幅近两年来首度转正，非

制造业扩张步伐有所加快，3 月份外贸

出口增速转正猛增 18.7%，全社会用电

量同比增长 5.6%， 增速同比回升 7.8

个百分点。 工业利润预计也将有不小

幅度的提升。 此外，消费整体稳定，服

务业继续保持快速增长的良好势头

……种种迹象表明，中国经济正在“初

步企稳、积极回暖” 。

此外，需求结构也继续优化，尤其

是投资和消费结构继续优化， 高技术

产业投资和服务业投资增速都保持比

全部投资增速高 3 个百分点左右，占

比也继续提高， 高耗能投资占比继续

下降。 快递物流、生物医药、快速消费

品等一些符合市场需求的新兴产业继

续保持高速增长。

与此同时， 一季度 “三去一降一

补” 任务初战告捷： 房地产库存在下

降；钢铁、煤炭产量在下降；企业负债

率也有所下降。 因此，尽管一季度的经

济增速有所回落，但要看到，在种种不

利因素的冲击下，3 月份能够实现如此

好转，已是万分不易，超乎预期。

也正因为如此，我们看到，包括国

际货币基金组织、 世界银行在内的多

家国际金融机构近日纷纷发布报告，

或上调中国经济增长预期， 或表达对

中国经济前景的信心。

可以预见， 随着前期出台的各项

稳增长政策和改革措施效果进一步显

现，坚持方向，深化改革，中国经济企

稳回升的积极因素将不断增加， 二季

度有望延续近期的回暖态势。

首季GDP增6.7%�经济阶段性筑底企稳

证券时报记者 许岩

6.7%

！ 这是国家统计局发布的一

季度经济增长数据。 国家统计局新闻

发言人盛来运用 “运行平稳、 结构优

化、亮点纷呈、好于预期”十六个字总

结了一季度经济态势。 央行同日发布

的金融统计数据也显示， 一季度人民

币贷款增加

4.61

万亿元， 同比多增

9301

亿元；社会融资规模增量、贷款增

加额和直接融资占比均创历史新高。

数据显示， 一季度我国国内生产

总值（

GDP

）同比增长

6.7%

，尽管比去

年一季度和四季度略低， 但仍运行在

6.5%～7%

的年度预期目标区间范围

内。 盛来运称，“尤其

3

月份主要指标

出现积极变化，初步判断，经济运行呈

现出阶段性筑底企稳的迹象。 ”

国家信息中心预测部主任祝宝良

认为， 一季度经济增速高于年初的市

场预期。 当前中国经济依然运行在合

理区间，而且从

3

月份开始，部分指标

超出预期， 中国经济已经出现企稳向

好积极信号。

“

6.7%

的增长速度在国际范围

内，无论与发达国家相比，还是在新兴

经济体中，都是比较高的水平。 ”盛来

运表示， 就业、 第三产业都有亮点呈

现：一季度城镇新增就业

318

万人，完

成全年目标的

31.8%

； 第三产业占

GDP

比重

56.9%

， 比去年同期提升

2

个百分点。

中银国际经济学家曹远征认为，

一季度的数据反映出中国经济“寻底”

的信号已出现，但“寻底”并不意味着

反转， 中国经济长期仍然存在下行压

力，“寻底”的时间会比较长，过程中也

仍然可能出现波动。

具体而言，一季度规模以上工业增

加值同比增长

5.8%

， 比

1～2

月份加快

0.4

个百分点，其中

3

月份增长

6.8%

；固

定资产投资同比名义增长

10.7%

，增速

比上年全年加快

0.7

个百分点；房地产

投资大幅度反弹 ， 同比名义增长

6.2%

， 增速比上年全年加快

5.2

个百

分点，比

1～2

月份加快

3.2

个百分点。

民生证券研究院执行院长、 首席

宏观研究员管清友表示， 一季度经济

“不是大反转，也不是小反弹，而是中

反弹”，

3

月反弹尤其明显， 主要原因

在于房地产市场、基建投资、出口触底

反弹和金融业贷款放量的拉升。 他同

时强调，应对经济下行，还需通过技术

和制度改革提振制造业和服务业。

此前， 国家发改委有关人士已经吹

风，中国经济实现了“开门红”。国际货币

基金组织最近发布的全球经济展望，也

在下调全球经济增长预期的同时， 上调

了中国经济今明两年的增长预期。 中国

一些专家最近也多次表示， 中国经济已

接近底部。

不过，目前中国经济下行压力仍大，

主要表现在工业增速仍放缓， 同时民间

投资继续放慢， 这都会从长期影响经济

增速。 此外，房地产因为整体过剩，投资

难以持续快速增长。

那么，二季度中国经济会怎样？祝宝

良认为，随着前期货币投放、新项目开工

发挥滞后效应，部分企业开始补库存，未

来半年时间内中国经济有望进一步企

稳，预计二、三季度中国经济增长可能略

好于一季度。
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中国上市公司投资者关系天马奖、中国基金业英华奖高峰论坛在深举行

“融合聚力 预见未来”中国上市公司投资者关系天马奖、中国基金业英华奖高峰论坛昨日在深圳举行。 中国上市公司协会党委书记、执行副会长姚峰，上交所

副总经理徐明，深交所副总经理刘慧清，证券时报社常务副总编辑周一等参加了论坛。 图为圆桌论坛现场。 宋春雨 / 摄影报道
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