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         《微观第100期》代笔“微观寄语2017”：回复常态的2017 
——或者说：一个正常年份的2017年 

 金融市场是人的市场，因此常常难以理喻或者常常难以用语言准确描述。因为人的预期常常远大于自然规律的实际变化程度。比
方说：非常态下不适应，而从非常态转为常态，又可能更不适应。因为，人们的预期往往是“不是极端好就等于极端坏”。其实，
逻辑上本质这就不成立。“不是极端好或者不是极端坏”，也可能就是正常的好或正常的坏。这一点，可能2017年会验证体现。 
 事物的变化总是渐进的，并非一定总是偶然突变，只是人们尤其是金融市场的人们预期作祟而主观和实际客观之间的差异造成太
大。比方说，事物以及金融市场价格波动绝不可能是因为年历的变化就以年历决定，它依然是一个渐变的必然过程，而只是人们
因为年历变化而主观赋予其如何如何。换句话说——价格波动是固有的时间消耗过程，不会因为人们划定年历就突然如何不同，
是固有过程落在了年历里，而不是年历变化而引起固有过程的突变，尽管太看重年历的金融市场的人们的预期会改变一些，但只
是作用在价格上的过程波动更增添一些曲折而已。 
 所以，不必过度因为金融市场人们的预期而过度解读2017年，2017年客观上就是回复常态的年份——没有极端的好或者极端的
坏，与那些历史长河中任何一个正常年份的平均模样差不多。 
 鉴于此，别的方面的度量不谈，仅以企业行为看，亦当如此。比方说，我们仅仅选择“中国制造业企业产成品库存”（参见第2
页）这一个单个片面指标看，2017年就是一个正常年份而已。因为：中国制造业PMI中企业的产成品库存指数都已经下降到了多
年的低位，生产必然回复到正常年份的模样。自然地说，金融市场“不是极端地好并不等于必然极端地坏”。 
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● 产 业 ● ● 要 素 ●    

 

中国PMI分类指数—制造业库存对比及积压订单
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数据：中国物流采购联合会、国家统计局                                              月  度
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中国制造业主要原材料库存充足度指标
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● 企 业 ●     
 

中国经济微观领先指标—采购经理指数PMI
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中国经济微观领先指标—采购经理指数PMI
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中国PMI分类指数—订单及进项
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中国PMI分类指数—企业预期
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中国PMI分类指数—投入价格及影响因素
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