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新一年: 货币政策也应有新动作

前不久刚冈.J结束的中央经济工作会议将2 �!5年 中国经济增

长率 定 在 7 .3 % � 强 调 以质 量 和 效 益 为重 点 保 持 经 济 发展 的可

持续性 , 在提 出保持 财政 及货 币政 策 �连 续性和 稳定性 � 的同

时增 强 �灵活性 � � 以适应 �新的形势 � � 我认 为 , 从 中国的

政 策新闻语言上 , 无论是国内的政 策研 完者还是 国外的中国观

察家们都很难看出到底有 多少新 的涵 义 , 但这 不是说2 �陷年中

国在经济J史策上不会采取一些新动作 , 这种判断提 出的理 由就

是 : (1) 新 的经济政 策动作只能由新一届政府提 出 , 而本次

中央经济工作会议时点是党委换 届已完成而中央政府换届工作

要到20 !3年 5 月才能完成 , 也就是说法律 意 义_七的新政 策提 出

主体尚未产生 ; (2 ) 中央经济工作会议 的新 闻报道词语 中的

增 强J纪策的 � 灵活性 � 以适 应 �新 形 势 � 已给 201 3年 的 可 能的

经 济J史策 变动 埋 下 了伏 笔

那 么 , 2 01 5年 是 否有经济政 策新动作的必要呢 ? 回 答是肯

定的 �

现在 , 全世界都 在关注 中国 , 都把 中国视 为全球 经济的

重要 引擎 � 2 ��8年 全球 金融危机 时 , 当国外 出现这 种期 待性

言论 时 , 我还 心 中没底 , 在 中央 电视 台做 节 目时 � 我 曾说过

希 望全世 界不要对 中国才包过 高的期 望 因为按 当年 中国G DP 的

全球 占比 , 企图让 中国承担将 全球 经济从 衰退 泥潭 中脱 困的

重担 , 有 � 小马拉 大车 � 的嫌疑 , 但 2009 年4 万亿刺激计划出

台后 的效 果显示 , 中国在 不经意间实实在 在扮 演 了全球 重要

引擎 的 角 色 � 不仅 扮 演 了 , 而 且还 扮 演 得很 成 功 � 那 次成 功 产

生的最直接 结果就是 中国的经济总量在 2 �]0 年 6 月底 正 式超过

了日本 , 使中国一跃成 为全球 第二 大经济体 � 中国超 日本是历

史的必然 , 但寸合好在那个时点超 , 则纯属偶然 , 引发这个偶然

事件的就是温政府的4 万 亿 刺激计划 � 什 么叫经 济引擎 ? 我早

就说过 , 所谓 �引擎 � 就是提供动力就是提 供经济运行中的总

需求 因素 � 4万 亿 刺 激计 划最成功之 处就是 向全世 界证 明 : 在

中 国 , 政府主导下的效率决 策能在关键时刻向经济注入动 力 ,

在 日趋 激烈的 国际经济竞争中 , 这也是 中国经济的比较优势之

2 0 ! O年 以 来 , 随 着 4 万亿 刺 激 计 划 一 些 可 预 见 负面效 果 的

出现 国内有许 多 � 马后炮 � 学者煞有介 事地进行政 策得 失分

析 , 在坊 间形成 了一股垢病倾 向 , 但我的看法是 , 这都是一 些

� 不 当家不知 柴米贵 � � 对 国情 缺 少深 入调研 的一 些 书呆子

们在 那里瞎 发议论 没话 儿找话 儿编文章而 已 � 中央 2 ��8 年年

底应 对 全球 金 融危 机 出 台的 果断 刺 激措 施调 节方 向 正 确 � 方 法

对 头 � 力度 合 适 , 从 事 后 结 果看 , 风 险 也 可控 � 所 以应 充分肯

定 � 而2 01 !年 以 来 的货 币信 货紧缩以及 201 2年 下 半 年 以来的

货 币政 策松动方式倒是有许 多值得讨论之处 � 在国际金融危机

继续 以欧债危机的形 式向前发展 � 美欧 日等主要经 济体 复苏前

景不明 � 中国经济的外需拉 动因素 已大大减弱的背景下 , 中国

2 011 年 用 严厉货 币紧缩 的方式在 自造经济困境 , 至2 �!2年 上 半

年 , 全国许 多中小 � 小微 企业反映 , 它们 自201 !年 以来的困境

甚 至 比20 0 8年 全球 金 融 危机 时 更 为严 重 , 而这 样 的 经 济下 行 窘

境 , 完全是我们 的宏观政 策选择 不 当造成的 � 在即 !数据 出现升

幅明显放缓迹 象后 , 央行2 0 12年下半年曾采取 了一些向市场注

入流动性 的措施 , 那就是频频的逆 回购操作 , 尽管这 些政 策动

作也具有向市场注入流动性 的客观效果 , 但 与降低 存款 准备金

率这一传统政 策工具的运用方式比 , 其松 动货币政 策的调节结

果却有相 当的局限性 � 其间的差别主要在于 : 降低存款 准备金

率 释 放 的 基 础 货 币 能惠 及 整 个 商业 银 行体 系增 加 所 有 商 业银 行

的可货资金能 力 而逆 回购市场上 的资金获得者主要是工农中

建交及积极参与这个市场的一些全国性股份制 商业银行 , 大量

的中小银行并没有得到实惠 � 工农中建 交等五 大行是这个市场

的主 力 , 它 们 本 来就 不 太 缺 资 金 , 在 每 次 央 行 透过 逆 回购 释 放




