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毫無疑問，新一輪的宏觀調控正在中國一觸即發。
毫無疑問，新一輪的經濟趨熱也將在新一輪的宏觀調控中繼續攀升：不是固定資產投資反彈，就是資產泡沫繼續攀升。
過去三年的中國宏觀調控已經證明瞭這一點。每次宏觀調控的結果，都是新一輪經濟過熱的「引擎」，而且調控的力度越大，反彈得就越厲害。
這不是偶然的巧合。在「儲蓄-投資=經常專案順差」這個著名的宏觀經濟恒等式中，在儲蓄不變的情況下，投資和經常項目順差，按下任何一個葫蘆都會浮起瓢。
在過去的幾年中，每次中國按下投資這個葫蘆，最後都是經常項目尤其是貿易順差迭創新高，順差的結果，就是外匯占款的源源流入、銀行系統流動性氾濫、於是貸款投放衝動和固定資產投資膨脹自然接踵而至。
這在今年一季度表現尤甚，根據週四召開的一季度國民經濟運行新聞發佈會公佈的資料，雖然一季度全社會固定資產投資增速同比回落四個百分點，但是貿易順差卻比上年同期增長231億美元，相當於去年同期順差總額的一倍。
順差的結果就是流動性的注入，雖然目前中國實體經濟的固定資產投資增速被壓縮，但是外匯占款的源源流入卻將中國資產價格泡沫迅速吹大：中國A股指數一去不回頭，房地產價格愈調愈高。現在等待中國調控的不僅是固定資產投資，還有被吹出來的資產價格。
從表面上看，自2002年以來的中國經濟偏快增長，主要由出口和投資驅動，但是，將宏觀調控重點放在控制投資和減少出口，這只是治末不治本。自2004年以來的宏觀調控屢屢低頭，並不是中國宏觀調整部門的措施不到位，最根本的原因主要是中國宏觀調控的藥不對症。
中國自2002年以來啟動的這輪經濟週期，有其高速增長的合理性：加入WTO後全球化的深入、以住房、汽車為主導的居民消費結構升級引起的經濟結構調整，以及城市化進程，當然，不合理的，還有地方政府GDP崇拜引起的投資膨脹。
在這種背景下的國民經濟和固定資產投資高增長，自然不能類比此前中國經濟增長的速度，而「刻舟求劍」的宏觀調控，不但使本來就是瓶頸產業的產能緊張，而且導致國內吸收能力下降以及進口下滑，從而使順差加大。
而且，中國國民經濟和固定資產投資高速增長，除2004年外，基本對價格沒有產生壓力，近年來中國的核心CPI指數基本穩定在1%左右。
當然，對於中國來說，如果貿易品的固定資產投資過多，其負面效應也相當明顯：投資率過高、產能加大、一旦全球經濟和中國經濟增長出現滯長，經濟可能陷入通貨緊縮。另外，如果國內不能吸收其巨大的產能，出口順差也會輸入流動性。
但是，從目前中國的投資結構看，中國的投資主要集中在目前的瓶頸產業：煤、電、油、運、房地產，以及這些行業拉動的重工業，相對而言，產能可能加大的終端製造業，在投資總量中占比卻非常少。
事實上，即使根據去年或今年一季度的經濟資料，無論是中國商業銀行的中長期貸款投向還是固定資產投資、以及企業的工業增加值和利潤增長，非貿易品的投資和產出都是名列前茅，而這種產業的投資和產出，基本不會加大產能，只會緩解目前的產能瓶頸。
以一個五歲小孩的飯量來喂一個正在發育的青壯年，這就是目前中國經濟宏觀調控的現實，雖然不能否定，如果放開這個青年的胃口讓其飽食，將會產生很多不良後果，但是，可以肯定的是，如果中國不正視這個青年的發育情況，而控制其食量，這個青年雖然不會餓死，但絕對會營養不良，更會產生很多問題。
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