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今年財政擴張貨幣寬鬆保「七」
力推經濟向新常態平穩過渡

最近，預警
危機的聲音多
了起來。

德意志銀行
首席經濟學家
張 智 威 提 出
「 迷 你 硬 着
陸」之說，預

言今年中國經濟增速可能在一兩個季
度內迅速跌破6%。前摩根士丹利董
事總經理兼首席外匯策略師任永利則
預警，包括中國在內的新興經濟體很
可能會遭遇類似1998年亞洲金融危
機的風險。

除了海外投行經濟學家，中國的官
員和學者也出聲警示。國家外匯管理
局國際收支司司長管濤說，已經嗅到
了亞洲金融危機的氣息，並且外匯市
場已開始顯現，從現在到「十三五」
應提早防備。他形容，當下國際上美
元匯率強勢基本確立，世界經濟陷入
長期停滯，新興市場面臨資本流動的
衝擊；國內經濟增長、物價下行壓力
都比較大，財政金融風險在逐步釋
放。「這些情況和當年亞洲金融危機
的很多情況非常相似」。

出現「準通縮」跡象
此外，中國社科院金融所貨幣理論

與貨幣政策研究室主任彭興韻等一些
政府專家提出，從物價等指標看，已
非常接近1997年至2001年通縮時期
水平，中國出現「準通縮」跡象。

海外從不缺少「中國崩潰論」的聲
音，儘管他們始終認為中國政府有足
夠的財力和手段，能阻止經濟「硬着
陸」；但來自中國官員的直接預警以
往並不多見，值得關注。

危機的預言大都產生自對中國經
濟放緩的擔憂。中國社科院副院長
李揚說，GDP 減速會讓中國經濟
「水落石出」，過去被高速增長光

環掩蓋的深層次經濟矛盾將暴露，還會引發新的矛
盾。而當前中國經濟發展第一要務，就是「平滑地」
從舊常態向新常態過渡。

在李揚看來，在向新常態過渡過程中，中國經濟面
臨產能過剩、負債率和槓桿率飆升、城市化放緩、房
地產市場轉折、貨幣「量寬價高」、全球治理出現新
規等諸多挑戰。如果應對得當，中國經濟可「浴火重
生」，否則可能滑向危機。 借鑒過去美國、日本等發
達國家應對危機的經驗教訓，李揚等政府智囊諫言，
在實施財政、貨幣和產業政策的同時，還需要進行一
系列激發企業和市場活力的機制體制改革及政策安
排，包括降低市場准入門檻，降低稅負，降低融資成
本，提高勞動、土地、資源效率等舉措。 今年的政府
工作報告是習近平提出「新常態」後的
首份年度規劃，李克強政府將拿出怎樣
的一攬子方案應對新常態下的新挑戰，
世人拭目以待。
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面臨困難可能更多
去年，國家主席習近平首次提出中國經濟「新常
態」的概念，認為中國經濟從高速增長階段轉入中
高速增長階段。中國社會科學院的一項研究顯示，
中國經濟潛在增速可能從「十二五」期間的7.8至
8.7%下降到5.7至6.6%。在此框架下，政府將容忍
經濟增速進一步下滑至7%左右，為未來的經濟結
構調整騰挪更多的政策空間。但是新的經濟模式建
立需時，在「破舊立新」的過程中，經濟增長缺乏
引擎和方向，去年中國經濟增長放緩至7.4%，為
1990年以來的最慢增速，新年首月CPI漲幅大降至
0.8%，工業品出廠價格（PPI）連續35個月負增
長，外界對通縮的預期加強。國務院總理李克強也
表達了對當前經濟的擔憂。他在今年國務院全體會
議首次討論《政府工作報告（徵求意見稿）》時提
出，「今年經濟下行壓力依然較大，面臨的困難可
能更多」，「必須堅持以經濟建設為中心，緊緊抓

住發展這個第一要務」。
觀察人士指出，與去年相比，這一表態明顯不

同，去年政府將推進全面深化改革作為首要任務，
而2015年穩增長將是首務，特別是上半年中國經濟
下行壓力較大。 回顧以往，上一次中國GDP增長
目標定為7%是在2004年。此後從2005年開始，這
一預期增長目標連續七年被確定為8%，開始了持
續多年的保「八」之戰。2012年中國政府首次打破
8%「紅線」，把增長預期目標下調到7.5%，並連
續三年保持在該水平。今年預計中國政府將增長目
標再降0.5個百分點，預期增長7%左右。 2015年
將是保「七」之年，實現7%的增長並非易事。目
前，市場對今年中國經濟增速預測也集中在7%左
右，樂觀的預測不高於7.3%，悲觀的低至6.8%。

房地產尚在「去庫存」
國家發改委宏觀經濟研究院副院長陳東琪認為，

今年尤其是一季度經濟下行會比較大，「無論從投

資還是建設來看，房地產市場調整仍將繼續，尚在
『去庫存』階段，CPI和PPI兩大指標意味着市場
購買動能弱，再加上採購經理指數（PMI）等先行
指標下滑，運輸量和發電量的低迷，以及偏緊的總
體資金供給面，都預示經濟仍在下行趨勢中」。

經濟決策篇

中國經濟增速去年降至24年來低點，除
西藏外的30省區市均未完成預期目標。今
年中國經濟下行壓力不減，各地尋求「新
常態」下的經濟新動力迫在眉睫。分析各
地政府工作報告，31個省區市都表示，將
積極參與或服務於「一帶一路」戰略的實
施，先於國家規劃出台前搶先佈局，而去
年熱爆一時的自貿區申報則明顯降溫。區
域增長分化新常態下，中國各地之間的經
濟增速日趨分化。2014年江蘇、浙江、福
建，作為出口型和高端製造業的經濟體，
三地去年都基本達到了經濟增長目標，與
目標之間的差距小於0.5%。 相較於東部
沿海城市，更低的人力成本幫助重慶和貴
州吸引了大量的工廠，去年兩地的經濟增
長都超過10%。 中國的人口大省──湖
南、湖北和河南共計擁有2.19億人口，這
三個省也基本達到了去年的經濟增長目
標。 資源大省山西去年增速墊底，GDP
同比增長僅4.9%，大大低於年初制定的
9%的預定目標。同樣依賴重工業的東北
三省黑龍江、吉林和遼寧的經濟增長接近
6%，亦低於8至9%的目標。
今年 31個省區市中，除上海不再設

GDP增速目標，西藏保持不變外，其餘
29個省區市均下調經濟增長目標。這一方
面是「新常態」下淡化「以GDP論英
雄」的信號，另一方面也是各地在中國經

濟下行壓力下的無奈選擇。
「（下調增長目標顯示）新常態的趨勢

性、穩增長的必要性、調結構的緊迫
性。」甘肅省省長劉偉平稱。由此，適應
新常態、尋找新動力是今年各地政府的首
要任務。梳理各地政府工作報告可見，31
個省區市都表示將積極參與或服務於「一
帶一路」戰略的實施，並在國家規劃出台
前搶先佈局，明確本省在「一帶一路」戰
略中的發展重點，主要任務集中在基礎設

施建設。

自貿區申報降溫
在上海、天津、福建等獲准設立自由貿

易試驗區的省市，自貿區建設都是政府工
作重點。但整體來看，相較去年超過20省
份表態要申報自貿區，今年僅陝西、甘
肅、河南、湖北、遼寧、山東、廣西、吉
林等8個省份把申報自貿區寫入政府工作
報告，自貿區申報熱明顯降溫。

中國經濟在邁向新常態的第一年——2014年，GDP增速降至24年低點，今年「破舊立新」繼續推進，增速放緩未到終點，通

縮隱憂步步緊迫。新常態下中國經濟如何「軟着陸」，是決策層面臨的挑戰。

據接近政府的消息人士向本報表示，在3月即將提交全國人大會議審議的政府工作報告中，今年中國GDP增長的預期目標為

7%左右，消費者物價指數（CPI）漲幅預期為3%。雖然7%的預期增長目標已是近11年來最低，但要最終達成並非易事，2015

年將是保「七」之年，財政擴張與貨幣寬鬆雙管齊下，以確保中國經濟向新常態平穩過渡。 ■香港文匯報記者海巖北京報道
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各地搶先佈局「一帶一路」
尋找經濟新動力

2015年中國經濟面臨保「七」大
戰，宏觀調控繼續採取積極的財政
政策與穩健的貨幣政策組合，財政
政策要有力度，貨幣政策鬆緊適
度。專家分析指出，為應對保增長
的壓力，2015年財政政策既要穩增
長，又要防風險，預計全國赤字規
模1.7萬億元左右，降息降準會適時
推出，但主要是為了對沖資本外流
和外匯儲備的下降，寬鬆效果有
限。
「積極」的財政政策，這一政策
立場自2009年至今一直保持未變，
所不同的是，今年中國提出，「積
極的財政政策要有力度」。「擴張
性」的財政政策將體現在中央政府
財政赤字目標的增加上。目前市場
預計，2015年全國財政赤字規模為
1.7萬億元左右，比去年增加3,500
億元左右，赤字率上升到2.5%左
右，仍然在國際公認的3%安全線
內。 中國社科院經濟所副所長張平
指出，「一帶一路」、京津冀一體
化、交通、環保、保障性住房、農
田水利和核電站建設等成為財政政
策的主要着力點。
據統計，2014年第四季度發改委
批覆近50個項目，涉及機場、鐵
路、公路、城市鐵路項目，投資總
額近1.4萬億元，保增長的用意十分
明顯。這些項目投資預計多在今年

進行，將成為對沖今年地產投資和
製造業投資增速下滑、保持經濟平
穩開局的重要力量。

今年是基建大年
張平預計，2015年是基建大年，

基建投資增速將在20%以上，財政
赤字上調至2.4%，通過政策性銀
行、PPP（政府和社會資本合作）、
專項債券、股市等形式的融資力度
也會明顯增強。 另外，今年中國給
公務員加薪，並在民生保障方面支
出會繼續增加，支出力度加大，也
是積極財政政策更有力度的着力
點。
貨幣政策方面，張平認為，2015

年央行降息降準會適時推出，並會
兼顧年中美聯儲加息預期可能帶來
的資本外流、匯率波動等動向。 此
外，2015年是全面深化改革的關鍵
之年。張平預計，構建開放型經濟
新體制、國企、社保、註冊制、土
地、財稅、電力、環保等重大改革
將逐步推進，政府預算、地方債、
營改增、消費稅、資源稅、PPP、養
老保險等財稅改革以及銀行存款保
險制度、利率市場化、資產證券
化、資本賬開放、城
投債治理等多方面的
金融改革也將漸進啟
動或落實。
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■■中國各地搶先佈局「一帶一路」尋覓經濟發展新動力。圖為西安舉行絲綢之路商旅文
化博覽會。 資料圖片

■內地房地產市場調整仍將持續，尚在「去庫存」階
段。圖為山西太原新建樓宇。 資料圖片

■■內地新春消費暢旺內地新春消費暢旺，，然而整體內需然而整體內需
仍未如理想仍未如理想。。今年經濟保今年經濟保「「七七」」看來看來
仍有賴政府財政擴張及貨幣寬鬆支仍有賴政府財政擴張及貨幣寬鬆支
持持。。圖為山東濟南市芙蓉街人頭攢圖為山東濟南市芙蓉街人頭攢
動動，，充滿年味充滿年味。。 新華社新華社

■■內地經濟下行壓力大內地經濟下行壓力大，，貨貨
幣寬鬆政策將有利經濟向新幣寬鬆政策將有利經濟向新
常態平穩過渡常態平穩過渡。。 資料圖片資料圖片

■■去年熱爆一時的自貿區申報明顯降去年熱爆一時的自貿區申報明顯降
溫溫。。圖為上海自貿區圖為上海自貿區。。 資料圖片資料圖片


