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序言 001

理论：宏观金融分析

中国宏观经济分析框架

转型宏观：“增速换挡”与“新5%比旧8%好”

产能周期：新周期

房地产周期：长期看人口、中期看土地、短期看金融

大势研判：策略思维

站在新周期的起点上

产能周期与经济周期

新常态、新周期：供给出清，剩者为王，强者恒强

中美税制及税负的比较

中美税收制度对比

中美宏观税负对比

中美税收结构对比

中美税负对比的启示

中国影子银行：银行的影子和监管博弈

影子银行的由来与内涵

中国影子银行的产生背景与发展现状

影子银行的规模测算

流动性变化视角下的影子银行与金融杠杆率
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影子银行的影响、监管与未来演变

实战：金融市场和大类资产配置

房地产周期研究

房地产是周期之母，十次危机九次房地产

什么决定房地产周期

如何衡量房地产市场风险

如何促进房地产健康发展

研究房地产周期的意义是什么

投资时钟与大类资产表现：经典理论与实证检验

投资时钟的研究进展

美林投资时钟如何运行

美林投资时钟在美国基本可靠

美林投资时钟在日本作用有限

美林投资时钟在中国基本适用

美林投资时钟的应用价值

美林投资时钟的应用边界

汇率的分析框架与人民币展望

汇率决定理论

汇率决定因素：短期与长期

汇率决定因素：内因与外因

人民币汇率制度的历史回顾与现状

人民币汇率展望

黄金价格的分析框架

黄金具备避险和抗通胀特征

黄金价格的决定因素

布雷顿森林体系瓦解后的历次黄金价格周期
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任泽平

恒大集团首席经济学家（副总裁级）、恒大研究院院长。

曾先后担任国务院发展研究中心宏观部研究室副主任，国泰君安证券研究所董事总经理

、首席宏观分析师，方正证券首席经济学家、研究所联席所长。兼任首都金融智库专家

，科技部国家高新区升级评审专家，中国新供给经济学50人论坛成员，中国人民大学、中

央财经大学、对外经贸大学、南开大学等兼职导师。中国人民大学经济学博士，清华大

学经济管理学院博士后。

长期从事宏观经济、公共政策、货币金融、房地产等领域研究。曾参与重大文件和改革

方案起草，在国务院发展研究中心年度量化绩效考核排名第四。在《人民日报》、《经

济研究》等发表文章数百篇，出版专著和译著《宏观经济结构研究》（入选“当代经济

学文库”）、《从奇迹到成熟：韩国转型经验》、《大势研判：经济、政策与资本市场

》、《房地产周期》等。中国金融市场上*具影响力的经济学家之一。2015年带领团队在中国

机构投资者的各大评选中，获得“宏观**大满贯冠军”，获得“新财富四项大奖”，是“

新财富*佳分析师”评选历史上获此殊荣的**人。

甘 源

恒大研究院高级研究员。曾供职于中信证券、方正证券。西安交通大学金禾经济研究中

心经济学学士，清华大学五道口金融学院金融学硕士。从事宏观经济、货币政策、汇率

、流动性、互联网金融等方面的研究。撰写过《房地产调控二十年：回顾、反思与抉择

》《分久必合、合久必分：美国金融监管改革的历程及启示》《同业存单的前世今生：

套利链条与监管影响》等报告。
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中国自1978年改革开放以来经历四轮产能周期，平均每轮周期持续10年左右。而产能周期即预

示着经济新周期的到来，决定中期趋势。2017年即在第五轮产能周期的底部和起点。但由于

四万亿投资计划改变了产能演变路径，本轮产能周期被推迟2-3年。

美国是典型的财政联邦主义，分为联邦，州和地方（郡县/市/镇/村）三个级次。各级政府

只是事权范围与管辖地域不同，没有上下级关系，各自的权利由宪法等法律规定，各级

政府只对本辖区的选民负责，不对上级负责。每个政府级次都有相对独立的主体税种，

形成联邦税，州税，地方税的体系，州和地方有较大的税收管理权。
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