
的资本市场。资产实现了证券化才能

进行分割，保证交易；完善的、多层次

的资本市场建立了，中小企业才能拥

有一个产权流动的必要市场。
第四，产权设置必须调动人力资

本（包括企业家和技术创新者）的积极

性。应该考虑将企业家的管理才能和

技术创新者的技术才能作为要素参与

分配。否则，很难保证企业家廉洁、敬

业，很难避免企业的人才流失。
（摘自 1999年 11 月 17 日《中国经

济导报》）

财经文摘

中国经济

未来 20 年预测

中国社会科学院一课题组通过对

人口、经济、资源、环境、制度变革和对

外开放等一系列因素及其相互关系的

分析和判断，认为，如果在未来 20 年，

国内政治稳定，国际政治关系不出现

大的动荡（不发生大的战争），则中国

经济在下个 10 年（2000—2010 年）将

以较高速度增长，GDP 增长平均每年

6.4% ；再下个 10 年（2010—2020 年）

经济将是中速增长，GDP 增长平均每

年 4% 。
课题组认为，决定中国未来经济

增长速度的主要因素包括经济体制的

变革，外资的流入，后发优势，储蓄率、

投资率与经济增长率的相互促进作

用，环境保护的要求等。这些因素的

作用力在未来不同时期是变化的。经

济体制改革随着市场化的逐渐完成，

所带来的生产率增长将逐渐降低。外

资流入随着中国经济发展水平的提

高，工资成本的增加，其相对量（同

GDP相比）将逐渐下降。后发优势随

着中国经济发展水平的提高而逐渐减

弱。环境保护的要求随着中国经济发

展水平的提高而提高。由于这四个原

因，加上储蓄率、投资率与增长率的相

互作用，随着时间的推移，中国经济的

增长速度将由高速转向中速、中低速。
该课题指出，在未来几十年，中国

仍然面临巨大的人口压力。若保持目

前的计划生育控制力度，中国到 2010

年人口将达到 13.8亿，2020 年将达到

14.5亿。课题报告认为：较快的人口

增长将导致较慢的收入水平增长。因

此，控制人口、计划生育不能放松。
该课题认为，进一步扩大开放，是

我国经济保持持续、快速、稳定增长的

必要条件。应加大利用外资的深度和

力度；应把技术引进作为我国技术政

策的核心；应促进区域之间要素的流

动，缩小地区之间的经济差距。
（摘自 1999 年 11 月 23 日《经济参

考报》）
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通过财政贴息方式

启动

固定资产投资需求

刺激经济，关键在需求。扩大内

需仍需要积极财政政策的支持。目

前，在以基础设施建设为主的传统政

策方式带动民间投资需求的同时，还

需要探索新的思路。因此，国务院发

展研究中心陈淮提出，可供选择的重

要政策之一是通过财政贴息方式启动

重要基础产业的大规模固定资产更

新。用此方式鼓励固定资产更新的政

策可以在财政投入与民间投资之间建

立直接的连带关系，真正使财政政策

起到“四两拨千斤”的作用。以 年息

5% 的贴息率计算，500 亿元的财政投

入可以 直接启动 1 万亿元的投资规

模。

财政贴息的资金来源仍可采用增

发国债方式。考虑到固定资产更新的

节奏和信贷资金的可供量，建议 1999

年增发的国债，半数用于当年的贴息，

其余部分仍可适当扩张基础设施建设

规模。建议 2000年和2001 年，这一政

策继续实行。当前，有些学者对依靠

增发国债来支持积极的财政政策持质

疑态度，主要担心财政的未来偿债风

险和对中长期财政平衡的冲击。实际

上，固定资产更新的财政贴息政策与

一般基础设施投入相比的重要区别之

一就在于，这一政策将在迅速启动经

济的基础上带来的税源增加，因而是

一项与未来财政增收联系十分紧密的

政策。从中长期看，有利于改善财政

平衡状况，是一项比基础设施建设更

有利的财政适时退出的政策。
财政贴息的信贷资金并非需要全

部来自银行。目前我国已经有“可转

换债券”的实践尝试。1999 年，与财

政政策相结合的融资方式有可能使这

一方式形成较大规模扩张态势。从资

本市场的情况看，信誉良好的大型企

业债券仍受到广泛欢迎，也仍有较大

扩张余地。此外，由于银行对货币供

给的“乘数”作用，固定资产贷款规模

扩大过程，实际上还会同时形成存款

规模的扩大过程、货币供给的增加过

程。如果将这一政策延续为银行信贷

资产证券化过程，在债权“打包”上市

过程中，银行通过储蓄存款不断从间

接投资转换为直接投资和贷款资金的

反复回收，可以不断“创造”出新的货

币供给。与此同时，信贷资产证券化

的过程也同时为财政政策的退出创造

现实条件。在 1998 年确保 8% 增长率

的政策实施过程中，我国货币政策在

宏观调控中的作用有弱化趋势。财政

贴息政策实际上可以为货币政策在宏

观调控中再次发挥重要作用，提供一

个新的广阔舞台。
（摘自 1999年 11 月 23日《经济日报》）
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