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经济纵横

 宏观调控“伞形”框架下的政策取向

在国际金融危机的恢复期，我

国既面临着严峻的国际经济环境，也

面临着复杂的国内经济形势和复合

的经济社会发 展目标。从国际形势

看，随着国际经济的加速复苏，后危

机时期的世界经济格局逐步清晰，

由传统的美、欧、日“大三角”转化为

美、欧、日、中四大支撑的“方锥体”

格局。国际经济政策的角力由单纯的

国与国互动转变为集团间利益的调

整，由单纯的实力对决转化为国际机

制与国家利益的协调，人民币汇率问

题在这一格局下被放大和扭曲。从

国内形势看，我国经济总体形势持续

向好，经济复苏进程加速，通货膨胀

预期的控制难度和宏观经济稳定的

维护难度显著增加 ；财政收入增长

较快，但财政支出仍存在波动性风

险。面对复杂的经济环境，有必要构

建以市场为基 础，以内需发 展和低

碳经济为突破口，以财政、货币、汇

率政策有效搭配为驱动的“伞形”调

控新机制。

“伞形”调控下的货币政策 

和汇率政策

在“伞 形”调控框架下，为推动

内需发 展和低碳经济，进而推动整

体国民经济的有效复苏，货币政策

和汇率政 策的总体 取向是扩张 性

的，即两个政策调控的基本方向是

推动宏观经济的快速稳定发展。

货币政策的政策资源包括利率、

货币供应量和信贷指导等措施，总

体调控原则是提高结构性调整的技

术和效果。首先，在货币供应量上，

考虑到我国正处于危机恢复期，前

期刺激政策进行的大规模投资仍需

要后续的资金投入，同时复苏的实

体经济对资金需求也越来越大，因

此货币供应量的投放仍应保持适度

宽松的态势，年初规划的相关货币供

应计划总体上是适当的。其次，在信

贷指导上要防范两方面的倾向并做

好资金使用的有序引导，即既要防

范信贷过分依赖房地产、能源、资

源等少数产业，或在接受地方政 府

投资引导时，缺少必要的审慎和独

立性 ；又要防范银行在面对经济复

苏中的局部风险时突然转向“惜贷”。

在投资的使用方向上主要应鼓励投

向新能源、新材料、新能源汽车、物

联网等低碳经济产业，以推进低碳

经济的发 展 ；并加大对城市化、现

代服务业、消费信贷等内需发 展领

域的投入。再次，利率政策应以支

持经济复苏和防范资产泡沫为目标。

从我国房地产等资产价格的变动情

况看，当前应通过 加息的方式遏制

房地产价格的过快上涨以及由此而

产生的宏观财政、金融和产业发 展

风险，这个要求 在当前是迫切和强

烈的 ；而从支撑经济复苏的重要动

力——投资来看，则希望利率政策保

持稳定，暂缓加息进程，这就形成了

调控中的“两难”。在具体操作中，利

率政策应逐步加大结构性调控的力

度，对投资性住房实施较高的利率

水平，而对于保障性住房则坚持市

场利率的平稳 ；对国家引导和支持

的新兴高技术产业、现代服务业、新

能源产业等低碳经济发 展模式的支

撑产业等实行优惠或较低的市场利

率，而对于已经存在严重产能过剩、

重复投资和有害于环境保护的产业

则应适用高利率，以限制其无序扩

张。此外，面对调控中的“两难”，利

率政策还应积极借助财政政策和汇

率政策调控的支持，通过政策间的

松紧搭配消除“两难”的阻碍和影响。

汇率政策应以构建完善的汇率

形成机制为基础，适时、适度地适应

市场变化并且独立、中性、规范地调

整人民币汇率水平，形成完整的、有

管理的人民币浮动汇率制。在“伞形”

框架下，影响汇率政策转向逐步扩大
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汇率浮动幅度，使汇率形成机制更

加市场化的主要障碍是外汇储备的

风险问题。在调控中，应注重完善外

汇市场，加强外汇储备管理，包括 ：

继续扩大允许非金融机构入市的范

围，丰富以远期、掉期等衍生产品为

基础的避险手段，加快银行间外汇

市场发 展 ；逐步释放市场需求，实

行按市场供求定价 ；大力推动金融

市场建设和金融工具创新，不断改

进外汇管理，引导企业居民提高汇

率风险管理能力 ；继续扩大实施“藏

汇于民”的政策，适度引导和扩大资

本流出，同时加大反洗钱工作的力

度，特别是对国际热钱流入我国房

地产和股票市场进行必要的限制 ；

通过界定适度储备规模，创新富余

储备管理机制，建立外汇储备的安

全 预警机制来加强外汇储备管理。

此外，还应重视人民币“升值轨道”

对当前利率政策调控“两难”的支持，

即在浮动汇率制下，调整利率对国际

收支产生的影响，可以通过汇率调

整来进行反向平衡，从而增加利率

政策的有效性。更进一步说，我国

可在加息的利率政策外搭配以适度

的汇率升值手段，从而在加强输入

性通货膨胀控制的同时，有序支持经

济结构调整和投资适度扩张。而在

具体调控方案的安排上，可考虑实

施“先升值，再加息”的方案。

“伞形”调控下的财政政策 

调整方案

当前，“伞形”调控下财政政策

的总体方案是要保持宏观经济政策

的连续性、稳定性 ；继续实施积极

的财政政策，充分发挥财政政策在

稳定经济增长，特别是优化结构、

协调发展等方面的积极作用 ；并根

据经济运行情况的发 展变化，及时

完善相关政策措施，提高政策的针

对性和灵活性，把握好政策的重点、

力度和节奏，增强经济发 展的稳定

性、协调性和可持续性。

1.支持“内需发展”的财政政策

措施

以城镇化为方向，加大鼓 励城

镇化发 展的财政投入 和优惠 措施

安排。城镇化对于我国内需发 展有

着重要的意义。据测算，城镇化率

每提升 10%，在不考虑收入水平变

动和资本品价格上涨的情况下，将

新增消费需求 4860 亿元 和投资需

求 10 万亿元，若以动态的方式考查，

上述的效果将更 加明显。因此，财

政政策应加大统筹城乡区域发展力

度，促进小城镇协调发展，为人口、

商品和产业聚集提供良好的公共基

础设施和其他公共服务，并提供可

行的税费等优惠措施安排。

以消费升级为重点，带动消费需

求和国内投资的扩张。在消费升级

的激励下，居民的总体消费水平会上

升，并带动对耐用消费品和高品质生

活必需品需求的上升，产生对投资的

稳定性激励，从而带动国内投资的有

序扩张。因此，应不断完善覆盖全国

城乡的流通体系建设，继续实施家电

下乡，汽车、摩托车下乡等优惠政策，

坚持家电以旧换新等耐用消费品品质

提升政策。此外，还要加大对消费信

贷的扶持力度，结合民族文化传统

和资金风险控制要求，鼓励传统金

融机 构进入消费信贷领域，或支持

新型消费信贷型金融机构的发展。

以现代服务业为重点，支持经

济结构调整全面实施。我国服务业

占国民经济的比重显著低于发达国

家，而且随着经济发 展水平的不断

提升，对服务经济的要求也将不断

提高。在内需发 展上，现代服务业

既是国内投资的新兴热点，也是扩

大国内消费的重点。据统计，服务业

每新增 100 单位的产出，将有 70 单

位以上用于消费，而工业、农业用于

消费的产出则只有40—50 左右的水

平。此外，金融服务、交通运输、邮

电通讯等服务产业一直是社会资本

未能有效进入的领域。为此，下一步

应逐步加大服务业开放力度，既要

提供新兴的投资空间，又要提升产业

竞争和效率。财政应借助市场手段

国际金融危机恢复期宏观调控“伞形”框架示意图
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加大对现代服务业发展的支持力度，

积极推进扩大增值税征收范围等税

制调整，避免对现代服务业的发 展

形成重复征税或其他税收歧视。

以要素收入分配为重点，不断

增加劳动者劳动报酬。近年来，随

着房地产等资本品的价格快速上升，

劳动者劳动报酬占国民收入的比重

持续下降。这种情况，既与我国按劳

分配为主体的要素收入分配改革的

基本要求 相背离，也导致国内有效

需求不足、消费增长不快、资产泡沫

增加和劳动者素质提升缓慢。对此，

应采用积极的财税政策手段，提高

劳动报酬在要素收入分配中的比重，

并加大对收入差距的调整力度，壮

大社会中产阶层的规 模和力量，为

提升消费水平和扩大新兴产品的投

资提供良好的环境。

加大公 共产品的提供能力，促

进基本公共服务的均等化。当前要

更加注重保障和改善民生，进一步

优化财政支出结构，把更多财政资

源用于加强经济社会发展薄弱环节、

用于改善民生和发 展社会事业，特

别是要支持解决教育、就业、社会

保障、医疗卫生、保障性住房建设、

环境保护等方面涉及群众切身利益

的问题，更有力地支持革命老区、民

族地区、边疆地区、贫困地区发 展

经济和改善民生，切实推动经济社

会协调发展。

以控制资产价格过快上涨为重

点，防范资产泡沫对宏观经济稳定

的影响。当前，我国房地产等资产价

格上升过快，既影响了房地产行业的

正常发展，也导致了国内投资取向的

畸形化，使新兴的高新技术产业和

新能源产业难以得到有效的社会投

资，而不断高企的房价在消耗过多

社会资源的同时，还催生了具有全局

性风险的资产泡沫。对此，应加大

对房地产领域的财税调控力度，一

方面加大保障性住房的建设，满足

社会公众的基本居住性需求 ；另一

方面，积极研究推出以房地产保有

环节为征 税对象的财产税制度，限

制交易环节的土地出让收入，使地

方财政与土地收 益的关系长期化、

规范化。

2.支持“低碳经济”的财税政策

加大对新能源、新材料、新能

源汽车等新兴低碳产业的支持力度。

包括鼓 励市场主体进行能效投资、

节能技术 研发、新能源投资的财政

补贴、预算拨款、税收减免以及贷

款贴息等政策措施。同时，积极引

导低碳消费模式和生活方式，抑制

高碳产业发展或促使其加大技术研

发力度，减低碳排放的增速和规模。

如推出提高能源使用成本、鼓励节

能降耗、控制温室气体 排放的能源

税、碳税等政策措施。财

（ 作者单 位 ：中国社会 科 学院  

财政部财政科学研究所 ）
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湖北远安：农业综合开发培训农民

湖北省远安县财政局近日组织召开了农业

综合开发测土配方施肥培训会。培训会上，农

业专家向参会农民详细讲解了超级杂交稻的栽

培技术要点 ， 并根据测土结果提出了施肥配方，

深受农民欢迎。

                             （罗秀华  摄影报道）
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