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宏观经济形势要求积极财政政策转型(林跃勤；2004年8月12日)

文章作者：林跃勤

    民间投资增长机制基本形成，积极财政政策调整不会影响到经济增长态势 

    1998年实施积极财政政策的主要目标是弥补储蓄与投资之间的缺口，通过扩大国债投资引导和启动民间投资，推动经济增长。2002年

以来，包括外资在内的各种非国有经济成分投资大幅度上升，2002年中国甚至成为全球最大吸引外资国，2003年仍然达到530亿美元的较高

水平，贷款增长也较快。从投资来源看，2003年全年、2004年上半年自筹资金、利用外资和国内贷款的增幅都比较高，如近五年实际利用

外资累计达到2300多亿美元，相当于过去25年吸引外资总额的近一半，外资在全社会固定资产投资中的比重提高到10％以上。国债投资在

全社会投资中所起的作用却在逐步下降，如长期建设国债占财政总支出的比重已从2000年的9.4％，下降到2003年的5.9％，长期建设国债

占国债总发行额的比重从2000年的32.2％下降到2003年的21.8％。可见，全社会投资结构已经发生了显著变化，过分依赖国债资金的状况

得到显著改变，积极财政政策进一步淡出并不会影响到社会投资增长动力和整个经济发展态势。 

    积极财政政策淡出有利于抑制部分行业投资过度 

    2003年下半年以来，全社会固定资产投资快速增长，全社会固定资产投资增长率从2003年26.7％提高到2004年第一季度的43％，个别

部门投资增长率甚至达到或超过100％，如钢铁增长率96.3％、水泥增长率130％，其他如电解铝、煤炭、房地产和汽车等的投资增长率也

居高不下。投资增长过快和原材料及交通、煤、电、油、运等方面的相对滞后和压力已经困扰着中国经济的健康协调和可持续发展。 

    国债项目投资及为国债资金配套的大量投资是投资增长过快的直接拉动力。过去几年国债资金过多参与到经营性和市场竞争性项目并

引发大量配套项目投资（企业自筹和银行贷款），地方和企业傍“国债”项目不计其数，加剧了投资过热、低水平重复建设和部门结构失衡。

国债项目配套资金不足导致大量半拉子工程的形成和银行不良贷款资金的累积。如1998-2002年江苏省安排国债项目411项，总投资954.25

亿元，到2002年实际完成投资856.01亿元，其中，国债累计到位只有111.35亿元，占约12％，需要有地方和企业提供的配套资金占88％，

也就是国债资金的直接放大效应就达9倍，而大量企业依靠国债项目吃饭，为国债项目提供产能配套而增加的外围资金（不计入国债配套资

金）投资又有多少？巨大的配套资金使地方政府和企业不堪重负。为了要到国债项目，地方和企业要么杜撰可行性报告、夸大资金配套能力

和项目预期效益，搞钓鱼工程，要么无法筹足配套资金，无法按时上马和竣工，特别是西部欠发达地区配套能力更是大打折扣。 

    因此，适度减少国债资金对一般生产经营性部门和具有经营收入的基础设施领域的投入将有利于引导银行贷款投向的转变和信贷规模

的缩减，特别有利于增强宏观调控措施当前生产领域投资增长过快。国债项目地方配套资金缺口放大了地方政府负债和银行不良贷款，导致

投资增长过快和结构失衡。 

    积极财政政策适度调整有利于抑制通胀压力 

    由投资增长过快引发的货币贷款增长过猛所形成的通胀压力增大。进入2004年以来，伴随着投资高增长和经济快速上升，货币供应增

长较快，1-6月M2在2003年增长19.6％的基础上增长16.2％，这一增长速度打破多年来贷款增长与经济增长和物价总水平变动之间的经济

平衡关系，导致通缩阴影刚去，而通胀苗头又现：2003年的物价指数增长率为1.2％，总算扭转了2002年负增长（-0.8％）局面，但2004

年2-4月生产资料价格涨幅达到5％以上，整个上半年CPI指数上涨了3.6％，其中，6月份单月增长率达5％，为近年所不遇，通账趋强。通

过国债投资的适度调整，减少对生产项目和基础设施的投资，可以引导银行相应地减少对城市建设和房地产业等的贷款规模，从而抑制对生

产资料及投资品的市场需求并减少银行不良贷款的增加，并为减少货币供应量和抑制通胀提供宽松条件。 

    提高国债资金使用效率和宏观调控效果急需调整积极财政政策 

    国债资金安排使用中存在较多问题。根据对甘肃、山东和江苏等地的国债资金调查，发现一些国债项目因前期准备工作不足，不能按

时开工和竣工而造成国债资金闲置。如江苏四个省辖市的交通、水利国债项目有3.1亿元国债资金因前期准备工作不足而闲置。一些国债项

目则由于设计、勘查、施工出现严重失误或屡屡重大变更，致使工程量大增，拖延工期或形成半拉子工程，或概算控制不严，资金运作缺乏

规范，挤占挪用建设资金用于购买股票和国债等造成巨大损失。国债资金使用的贪污浪费和挪用现象严重，国债技术改造项目、支农资金被

挪作购买股票和国债等，一些国债项目因质量差而成为豆腐渣工程，如长江堤防隐蔽工程及许多国债高速公路等；一些国债项目重投入、轻

产出，亏损严重，如不少国债污水厂项目，由于管网建设不到位，使项目竣工后难以发挥正常作用，闲置严重，或者运作成本较高，入不敷

出加重了财政负担。污水厂的建设融资和管理体制也存在一定问题，如各地污水厂建设由国家财政出资，管网部分由地方财政负责，建成后

由地方财政负责运营，污水厂作为事业单位管理。由于管网建设费用高、运营成本高（人员臃肿、非市场化管理），污水收集费较低，导致

大量污水厂难以正常运转。据统计，全国500多座污水厂中不能正常运营的超过半数。 

    国债资金使用效率低下在一定程度上带动全社会固定资金投资效率降低。据统计，全社会固定资产投资边际产出率从“六五”时期的1.8

上升到“九五”、“十五”的4.49和4.99，与国债项目增多及其配套资金扩大、失误多、浪费严重和低效率有着直接联系。为了扭转国债建设

投资出现的诸多问题，提高国债资金的使用效果，在改善国债资金投向和分配计划与监管方法的基础上，适当压缩国债建设投资则更是治本

之策。 

    国际市场的积极变化为积极财政政策转型创造了良好的外部环境 



    国际经济环境趋好为积极财政政策淡出提供了有利条件。从2002年起世界经济已经走出低谷，步入稳定上升通道，2003年世界经济增

长率达到3.8％，比2002年提高了整整一个百分点，而IMF预测2004年世界经济增速将达4.6％。2004-2008年世界经济的年均增长率将有望

达到3.2％甚至更高，表明第五次世界经济长波的上升期正在逐步形成。中国三大出口市场的经济形势也十分看好。近两年中国出口年均增

长速度均在30％以上。尽管由于出口退税率下降、国外对我出口产品反倾销加剧等不利因素，2004年上半年中国国际贸易继续保持快速发

展态势，出口总额达到2580．8亿美元，同比增长35.7％，除1月份外已经连续23个月进出口保持在20％以上，其中19个月的增速在30％以

上，6月出口首次突破单月500亿美元。加入世贸组织以及部分国家开始承认中国的市场经济地位为中国扩大出口奠定更好的条件。同时，

从1998年到2003年的五年间中国经济总量、对外贸易规模以及外汇储备在国际位次的较大提升也为中国应对国际经济波动的挑战有了更强

的调节实力和余地。这表明中国目前面临的国际市场条件与1998年已经不可同日而语，已经没有必要再通过国债资金对扩大出口项目进行

倾斜性支持。 

    积极财政转型有利于市场经济完善和科学发展观的实施 

    国债资金安排的计划性方式增强了国家财政的行政特征，延缓公共财政的建立进程。完善市场经济要求更多地运用经济和法律手段来

发展经济而不是行政计划方法，国债资金安排制度缺陷导致指令计划体制回归和不公平。国债资金安排的计划性和预算软约束导致大量的

“跑部钱进”，助长企业不求市场求市长的风气。国家发改委直接参与安排国债资金和项目使政府直接控制投资和经济发展的作用被空前放

大，高度集中的行政管理体制特征通过国债项目和资金安排进一步凸显，如国债投资项目安排由国家发改委取代地方政府甚至直接安排到

乡、村和户，不论项目重要性和金额大小，都要报国家发改委审批或由地方报批后报国家发改委安排资金。如1998-2002年实际下达国债投

资计划和预算中补助地方投资项目3.04万个，国家发改委直接安排到乡、村、户的项目达6162个，国债资金22.7亿元，通过打捆间接安排

到乡、村、户项目2506个，安排国债资金1032亿元。 

    国债资金偏重于落实到国有企业身上，而民营企业进入国债项目则十分困难，如山东某民营企业开发了跟踪式太阳能发电技术并获得

了国家技术专利鉴定，却得不到国债资金支持和银行贷款，很有前途和利国利民的事情难以展开。国债资金这种过分关照国有企业而歧视非

国有企业的安排阻碍市场充分竞争。 

    国债建设支出及与其配套投资的过多对社会公共事业的发展在产生排挤作用。1998-2002年，国债资金直接或间接用于拉动经济增长的

占82.7％，中国消费率从1998年的61％下降到2001年的59.8％和2003年的55.4％，达到25年来的最低点。科教文卫、社会保障、公共卫

生等与经济增长存在巨大落差，使改革与增长的效果大打折扣，抑制居民生活质量的提高。因此，国债适当淡出并减少生产投资，增加对社

会公共事业的支持，将有利于促进投资的合理性和市场机制的建立，有利于扩大消费和经济社会全面协调发展。 
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