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感受中性财政政策(邓聿文；2004年6月11日)

文章作者：邓聿文

  财政部长金人庆前不久在上海表示，中国总体宏观经济表现良好，已经走出通货紧缩阴影。今后，中国将采取中性的财政政策，有保有

控，确保中国经济的持续稳步健康发展。 

  回顾积极的财政政策实施6年来的情况，应该说，其在启动内需、治理通货紧缩方面起到了重要作用，年均拉动经济增长分别为1.5、

2、1.7、1.8和2个百分点，年均增加就业岗位120万至160万个，6年共增加就业700万至1000万人。 

  但是，在取得巨大成绩的同时，积极的财政政策也带来了一系列问题，包括：对非国有投资的可能“挤出”；财政状况的可能恶化；政府

投资的效益递减；宏观经济中计划色彩的增强；特别是有可能诱发通货膨胀。具体来说，积极的财政政策主要在以下三个方面对中国经济产

生了较大的负面影响： 

  第一，连续6年实施积极的财政政策，给我们留下了数额较大的债务。 

  目前整个国债占GDP的比重已从1997年的7.93%提高到20%多。财政赤字占GDP比重正面临接近3%的国际警戒线。其中，官方公布的中央

债务占GDP的比重虽然不到20%，但中国还有很多隐性债务，若将隐性债务计算在内，则中国的综合负债率可能占到60%至70%。 

  第二，连续6年实施积极的财政政策，已使财政支出的不断扩张内生为经济进一步增长的必要条件。经济增长对积极的财政政策所形成

的这种依赖，在边际效用递减规律的作用下，事实上已经在逐步加深。 

  第三，连续6年实施积极的财政政策，可能会诱发通货膨胀。由于国家财政主要是向商业银行增发大量国债，如果最终导致中央银行超

常增发基础货币，则会形成价格上涨压力。此外，如果较多的国债投资项目最终效益不佳的话，也会造成财政状况的恶化，从而最终导致价

格上涨压力，形成通货膨胀。 

  有鉴于此，一些经济学家认为，当民间投资的增长达到能够支持一定的经济增长速度的时候，也就是积极的财政政策完成其历史使命的

时候；或者当物价超常攀升，通货膨胀成为经济健康运行的主要威胁时，积极的财政政策也必须及时转向。 

  财政政策从积极转向中性，也就意味着财政支出的进度放缓，这在当前是必要的。因为在当前经济情况下，中国不但存在局部地区局部

行业投资过大、经济过热的问题，也存在着农业、能源交通、高科技产业、消费服务业等投资不足的现象。如果再考虑到对原来已经形成的

长期建设项目，需要继续投入资金来完成续建和收尾，这就要求在制定和实施宏观调控政策时区别对待、分类指导，不搞“急刹车”，也不搞

“一刀切”，而是采取“有保有控”的财政政策，即中性财政政策。 

  事实上，今年的财政政策已有所微调。1至4月，全国基本建设支出比去年同期减少了11％。虽然1至4月全国财政收入比去同期大幅上

升，但财政部正采取把预算中已经确定的建设性支出往后推，从而将全国基本建设支出控制在预算管理范围之内。同时，央行、财政部决定

减少2004年凭证式国债发行计划，发行总额从1100亿元减为900亿元。 

  财政政策从积极渐转向中性，也就是其职能回归正常。也许不要多久，我们就能感受到中性财政政策的调控之力。 
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