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https://www.100test.com/kao_ti2020/602/2021_2022__E5_9B_9B_

E6_9C_88_E7_BB_8F_E6_c44_602287.htm 特大地震对中国整体

经济影响有限，四月CPI升势提醒通胀治理依然任重。 国家

统计局4月份8.5%的CPI涨幅，把因3月CPI微降而略松的神经

再次绷紧。而“512”汶川大地震，则使人们对通胀会否加剧

、货币政策是否依然从紧，以及未来经济会否下行产生诸多

疑问。 国内外诸多机构和研究表明，由于四川GDP仅占全

国GDP比重的3.9%，因而发生在这里的特大地震对中国整体

经济影响有限，地震造成的物资紧张虽短期内可能抬升局部

地区通胀预期，但连续数年高增长累积的雄厚物质基础，以

及中央及各界的强力救灾支持会很快补充供给平抑物价；而

去年底确立的从紧货币政策虽基调不变，但具体操作过程无

疑将更加灵活。 而前不久召开的“中国金融四十人”论坛上

有关货币政策有效性及对未来经济增长预期的分析，则对我

们在变数颇多的经济运行中把握今年大势颇多裨益。 货币政

策还有发挥空间 作为“中国金融四十人”首次论坛的特邀成

员、曾在美国和台湾任教的北京大学中国经济研究中心教授

巫和懋认为，我国货币政策仍有相当的调控空间，通过拓宽

视野可以发挥更好的调控效能。 在巫和懋看来，货币政策要

发挥更好的作用，首先是要让利率的经济功能发挥得更好。 

巫和懋指出，尽管加息政策受到外部热钱流入的制约，但在

目前实际利率为负的情况下，存款人不愿意把钱存到银行会

加剧流动性泛滥，而资金在股市楼市间流动，会导致这两个

并不成熟的市场持续震荡。 而在低利率背景下，更多靠配给



的信贷会在一定程度上造成低效乃至无效投资，而这，恰恰

是11年前亚洲金融危机东亚各国损失巨大的重要原因；与此

同时，过低利率会减弱银行的中介功能，甚至因之兴起黑市

和民间借贷，成为宏观经济运行中另一治理难题。 通过研究

巫和懋发现，中国大陆1949年和1989年都做过保值储蓄，即

通过与CPI涨幅联动的存款利率把长期存款留在银行。在巫看

来这是从根源上解决问题的一种思路，而不是把问题留给市

场。具体操作时当然有很多要考虑的细节，比如保值储蓄推

出后，银行怎么办？如何把银行风险分摊出去等。 其次是信

贷调控方式还有改进的空间。 巫和懋接触的一些中小企业和

台商普遍反映“感觉不到热，而是很冷”，“就像从冰箱里

拿出的冻鱼放到锅上煎，一边都焦了一边还很冷”，因为中

小企业在信贷方面的弱势，很可能因为从紧政策执行过程中

的一刀切而伤及效率。因而在巫看来，目前的调控要避免出

现“救了通胀，却遗留下很多无效率的投资”的情况，以免

为以后埋下隐患。 为此巫和懋建议大力发展货币市场，这样

一方面企业可以从这个市场直接融资，另一方面可以让利率

真正成为货币工具。货币市场的建立有很多机制设计，必须

由政府来主导，“中国信贷调控还有改进的空间，可考虑在

不损失效率的基础上建立一个长期的制度安排”。 “宽财政

”防“过度调整” 花旗集团亚太区首席经济学家黄益平，同

时也是“中国金融四十人”论坛成员。在分析今年中国经济

不确定性方面，黄认为增长风险是世界各国普遍面临的问题

，而中国的特殊性在于“既要担心通胀，也要担心增长”，

而这两个问题交织在一起，在以往经济史上并不多见。 今年

会不会出现2001年以来的大幅度经济增长减速？黄益平认为



考虑这一问题更重要的是年度落差：“如果从10%到9%可能

问题不大，但从12%到9%，可能就要面临结构问题的挑战。

一季度进出口下降了10%，仅从进出口看，数字没什么，因

为我们原来的顺差太大了，但若联系到其对GDP增长的贡献

率，问题就出来了。去年外贸对GDP增长的贡献接近3个百分

点，今年如果全年下降10%，意味着我们对GDP增长的贡献

是－0.7至－0.8个百分点，这样一出一入就会影响3～4个百分

点”。 黄益平认为今年宏观经济软着陆应该问题不大，但企

业利润可能会出现硬着陆，这也意味着收入结构、企业利润

，包括很多资产结构会发生变化，“目前通胀压力较为严重

，但几个月后，或许增长的风险问题会更加突出”。 另一个

值得关注的是防范金融风险问题。 银行改革使不良贷款比率

从以往的超过30%降到目前的3.2%，可以说改革成功，但“

随着可能出现的经济调整，今年有一些问题需要特别注意”

。 一是增长风险和可能出现的企业利润硬着陆会对银行造成

影响；二是资本市场震荡显示诸多不确定因素；三是房地产

市场也呈不稳定状态。 经济增长快的时候不容易出现坏账，

而增速下滑，金融风险就会随之增加，因而在目前情况下，

防范金融风险便很重要。 “我认为货币政策仍应从紧，但同

时应采取更加宽松的财政政策与之相配：一方面我们外部经

济正在冷却，风险越来越大；另一方面国内的生产成本正在

正常化，包括劳动力成本、土地成本、能源成本、环境成本

在内的各种成本在剧烈变化。在这样的情况下，采取一些相

对比较宽松的财政政策，可以使我们的结构转型在面对外部

环境恶化时过渡更加平稳”，黄益平如是说。 100Test 下载频

道开通，各类考试题目直接下载。详细请访问



www.100test.com 


