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             摘 要 

宏观的经济治理和财政政策是宏观经济研究的热点与重点问题，

宏观经济政策主要的两大政策就是财政政策与货币政策。首先，本文

分为三个阶段梳理我国宏观政策的转型发展：1978年至1992年有计划

商品经济时代的财政政策、1993—2012年社会主义市场经济时代的财

政政策、党的十八大以来新时代的财政政策；其次，构建财政政策的

逻辑体系，分为制度逻辑、治理逻辑、理论逻辑三个方面；最后，展

望新发展阶段财政政策体系建设，主要解决如何确保实质性减税降费

有效落地以及更好地发挥作用，以及如何确保财政可持续性两个核心

问题，对于第一个问题建议控制政府支出，并且通过减少政府干预，

推进市场化改革、深化财税体制改革、完善财政管理，为减税降费提

供政策空间，对于第二个问题提出以下三点建议：（1）完善预算管

理体系；（2）强化前瞻性赤字管理；（3）严格控制赤字货币化。 

 

一、财政政策的转型发展  

改革开放以来，中国的财政政策的发展经历了较大的变化，大体

可以划分为三个阶段，第一个阶段为1978年至1992年——有计划商品

经济时代的财政政策；1992年我们提出建立社会主义市场经济，所以

第二个阶段为1993年至2012年——社会主义市场经济时代的财政政

策；第三个阶段为2012年党的十八大召开以来——新时代的财政政策。

这三个阶段的财政政策反映了我国财政特征的变化以及转型发展的

脉络。 
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（一）第一个阶段：有计划商品经济时代的财政政策  

第一，这个时代的财政政策总体呈现出“被动消极”的宏观

经济治理特征。因为从财政政策的制定原则来看，这一阶段我国是

以量入为出、略有结余作为财政预算的根本原则。每年的预算报告都

提出实行从紧的财政政策，但事与愿违，除了少数年份（1978年、1981

年、1985年）出现了财政结余，其余年份都是赤字。这段时间的赤字

率均值是1.05%（除了1979年赤字率高达3.3%），这些赤字主要表现

为赤字货币化（延续计划经济时代的财政银行“连裆裤”）；另外，

一个比较明显的特征是顺周期。财政政策普遍认为应该是逆周期来

调节，但是这个时期的财政政策是顺周期的特点，体现在赤字率与

GDP增长率的变化趋势总体保持较好的同步性。经济繁荣的时候，赤

字率增加，经济低迷的时候，赤字率减少，这个典型事实表明这个时

期的财政政策呈现出“被动消极”的特征。 

第二，该时期出现“被动消极”特征的主要原因。一是支持

经济体制改革，1978年我国进行经济体制改革，而经济体制改革

实际上就是市场化的改革，最重要的就是要让微观经济主体能

够自我决策，而进行经济体制改革最重要的两点就是企业制度

改革和价格制度改革。在企业制度改革上，财税对其的支持主

要在两方面：一是利改税，二是国有企业亏损补贴制度。在利

改税方面，政策施行是在1983年至1985年间，前后进行了两次，

改革使国有企业由100%上缴利润改为按照利润的55%缴纳企业

所得税。一方面是对国有企业减税让利，另一方面理顺了国家



	

与企业之间的分配关系。根据统计，1981—1992年，政策给国有

企业增加的财力（扣除征收能源交通重点建设基金和预算调节

基金等拿回来的部分后）累计为4577亿元（占财政收入的17.4%，

是财政赤字的3.9倍）；在国有企业亏损补贴制度方面，1992年

以前，每年平均占比14%以上的财政总支出用来进行国有企业的

亏损补贴以支持国有企业制度改革。在价格制度改革（也叫价

格补贴）上，1981年至1983年价格补贴支出占财政总支出的比重

平均为14%，后来略有下降，1985年至1990年，稍高于10%，这

两个阶段恰恰是价格制度改革的关键时期。财政为这两项改革

的顺利推进作出巨大贡献，在一定程度上“牺牲”了财政政策的

宏观治理能力。  

 二是“两个比重”（财政收入占GDP的比重和中央财政收入

占整个财政收入的比重）持续下降。“两个比重”持续下降的

原因主要与财政体制改革有关，改革通过两种机制导致了这两

个比重的下降。其一是成本转嫁机制，财政承包制的特点是地

方征税，征收税收后按一定的比例上交给中央，产生了所谓的

收益的外溢性，地方就会通过各种变相的减免税、少征税来藏

富于民，隐瞒真实的财政收入，减少上缴收入。其二是财政竞

争机制，这个时期地方政府拥有很大的收入自主权，地方发展

经济会倾向于用低税负的竞争策略，给企业各种税收优惠，吸

引企业来投资，因此地方政府不愿征税。两个机制都导致了“两

个比重”的持续下降。两个比重持续下降意味着国家的财力在
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不断下降，而且中央财力下降得更为明显，这极大地削弱了中

央的宏观调控，使得财政政策呈现出“被动消极”的宏观治理

特征。  

（二）第二个阶段：社会主义市场经济时代的财政政策  

1993—2012年，这个阶段的财政政策呈现出“积极主动”的宏

观治理特征。这个时期的财政政策除了1998年与2008年两次积极财

政政策以及后期的积极财政政策，实际上还有两个比较短期的政策，

一个是1993—1997年的适度从紧财政政策，还有一个是2003—2007

年的稳健财政政策，或者说是积极财政政策的淡出阶段。 

首先是1993—1997年适度从紧的财政政策，该阶段政策具备

逆风向调节的特点。该阶段政策背景是1992年小平同志南巡讲话，

激发了我国经济建设的热情，出现了一轮经济过热，从而实施

了从紧的财政政策，进而在1996年实现了经济的软着陆。这一次

的财政政策已经具备了积极财政政策的一些特点，虽未完全摆

脱有计划商品经济时代的一些政策特点，但在积极主动所为（包

括“逆风向”调节、总量控制和结构调整相结合、短期政策和

长期制度建设相结合等策略运用）方面进行了卓有成效的探索。 

其次是1998年、2008年的两次积极财政政策。1998年积极财

政政策的背景是我国经济经历了1996年软着陆，正处于下降通道，面

对1997年亚洲金融危机冲击，经济下滑加速。我国首先实施了大力度

的货币政策但效果不佳，转而尝试实施积极的财政政策。2008年的背

景则是世界金融危机，这两次积极财政政策的措施有很大的相似性，



	

可以归结为以下几点。 

第一是大规模的公共基础设施投资，这是两次政策中的主

要措施。1998年实施积极的财政政策，在1998年至2004年间发行了

长期建设国债9100亿元（累计安排国债项目资金8643亿元用于基础设

施建设），2008年的积极财政政策，依然是采取了类似的做法，实施

了四万亿的投资计划，大部分用于基础设施建设，所以大规模公共基

础设施投资是两次积极财政政策的主要措施。 

第二是结构性减税。所谓的结构性减税，就是有增有减。在大

规模基础设施投资支出扩张的大背景下，如果再进行全面减税，财政

赤字规模会增加，影响债务的可持续性，所以采取结构性增税能避免

赤字的过度增长。 

第三是地方政府债务和土地出让收入成为重要融资手段。

2008年后，以地方投融资平台为主要载体的地方债务快速增加，同时

从20世纪90年代中后期开始，土地出让收入成为了我们地方政府重要

的财政收入来源，在2001年到2010年间，占地方本级财政收入的比重

从18.9%大幅提升到69.2%。 

（三）第三个阶段，党的十八大以来新时代的财政政策  

新时代我国财政政策产生了一些转型变化。首先，大规模基础

设施投资政策开始淡出，原因有以下几点：一是政策效应减弱。

20世纪90年代中后期以来到现在基础设施实现了跨越式发展，投资的

边际收益会递减。理论上，公共基础设施投资对产出增长和全要素生

产率（TFP）增长具有“倒U型”影响，此外项目投资效率也在降低。
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二是政策空间有限。公共基础设施投资需要资金，但是税收动员能

力和“土地财政”渐进极致；同时财政可持续性问题日益突出，地方

政府债务快速累积。三是十八大以来强调的新发展理念，供给侧

结构性改革，强调创新驱动和高质量发展。根据公共基础设施投

资对全要素生产率的“倒U型”影响，此阶段大规模基础设施虽然能

够推动产出增加，实际上已经抑制TFP。 

2016年以来，国家开始更多地强调以减税降费政策为主，一

是包括营改增、个人所得税改革以及小微企业的普遍性税收减免政策。

二是清理、规范政府性基金，取消或停征行政事业性收费，降低社保

费率；2015年职工五项社会保险总费率是41%，经过六次下调，2019

年底降低到33.95%。2016—2020年，新增减税降费累计达到7.6万亿

元，按照国际货币基金组织（IMF）的统计口径测算，2018年我国宏

观税负降到了28%，2019年降到了27.38%。 

疫情期间积极财政政策基本延续之前的做法，但是力度明

显增大，表现在预算赤字率、公共投资与减税降费。预算赤字率

2020年是3.6%，2021年是3.2%，2022年降到2.8%。公共投资方面强

调老基建加新基建，对TFP和技术创新具有很大的推动作用。减税降

费方面依然采取大规模的减税降费，而且力度不断增加。截至

2020年6月底，新增退税减税降费及缓税缓费约2.58万亿，增值税留

抵退税1.83万亿，其他的还包括减税降费0.29万亿，缓缴税费0.46万

亿。 

2022年5月23日，国务院常务会议出台一揽子稳定经济的财



	

政政策。本次财政政策的力度较大，一是加大增值税留抵退税力度，

二是阶段减征乘用车购置税，三是中小微企业、个体工商户和餐饮等

五个特困行业缓缴养老等三项社保费政策延至2022年底，并扩围至其

他特困行业。 

总的来说，疫情期间，财政政策可以归纳为“一个信号，四个

对冲”，提高赤字率，明确发出积极信号；适度增加政府投资，对冲

经济下行的压力；加大减税降费力度，对冲企业经营困难；加大转移

支付力度，对冲基层“三保”压力，特别是建立了财政资金直达机制，

保基层运转。 

二、财政政策发展背后的逻辑  

（一）制度逻辑  

我国坚持中国特色社会主义制度，对于财政政策的制度逻

辑主要从政策制定、政策实施、政策协调三个方面分析。对于政

策制定，我国有一套严格的体系，包含中央经济工作会议、中财办、

国务院、发改委、财政部、国家税务总局一系列完整流程；对于政策

实施，这点我国与西方国家存在差别，我国的政策实施是中央与地方

共同落实，政策有效落地是需要地方切实贯彻中央政策，政策能否有

效发挥作用取决于地方的激励和地方的治理；对于政策协调，我国的

财政政策、货币政策总体协调是很好的，我国的财政部与央行两个政

策主体都从属于同一个国务院的部委系列，有着很好的协调机制，而

发达国家的央行自身是独立的。 

（二）治理逻辑  
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第一个治理逻辑，长期战略规划与短期相机抉择政策的结

合。2008年以来，我国积极的财政政策变成了长期的概念，这个结

合有利于保证政策的连续性、稳定性，同时又具有灵活性。第二个

治理逻辑，总量治理与结构治理相结合。总量治理集中于短期、

需求侧，结构治理侧重长期、供给侧（如新时代实施的供给侧结构性

改革）。 

（三）理论逻辑  

本文主要梳理两个理论逻辑，财政信贷综合平衡论与地方

政府行为经济周期理论。首先是财政信贷综合平衡论，这个理论是

我国早期的现代财政金融政策理论，理论渊源最早可追溯到新中国成

立之初。黄达的《财政信贷综合平衡导论》全面系统搭建起理论分析

框架。该理论就是将信贷收支和财政收支统一视为货币收支，认为信

贷有差额，可以通过财政来平衡，财政有差额可以通过信贷来平衡，

财政信贷综合平衡，目的是实现国民经济的总体平衡。这个理论对于

我们国家的财政政策的指导作用很强，特别是计划经济和有计划的商

品经济时代，现在也依然是如此，只不过以前更多注重的是静态平衡，

现在更多强调的是动态平衡。 

另外一个理论是郭庆旺和贾俊雪提出的地方政府行为经济周期

理论，该理论主要是讲地方政府行为、中央政府行为和企业投资行为。

具体而言，制度安排产生了政治和财政激励，激发地方政府发展经济，

地方政府通过投资与引资实现经济发展，从而产生投资冲击，投资过

热会产生经济过热，上级政府会加大监察的调控力度以降低投资热度，



	

导致经济下滑，上级政府在此阶段会调控放松监管，这样就会产生经

济周期。该理论最大的政策启示是财政政策一定需要地方政府的贯彻

落实，中央政策能否发挥作用一定上程度取决于地方政府能否有效落

实，而中央政府通过激励与约束使地方政府能更好地落实政策。 

三、新发展阶段财政政策体系的建设  

新发展阶段财政政策体系的建设实际上涉及到三个方面：

政策目标、政策手段以及政策实施。政策手段上应该供给侧与需

求侧结合；政策实施上需要中央与地方政策协调。下面重点介绍政策

目标，其中也会涉及到政策协调问题。 

（一）政策目标是统筹发展与安全  

党的十九届五中全会提出要坚持统筹发展与安全，这实际

上构成了我们新发展阶段的财政政策目标，即要统筹经济社会

发展和财政安全（财政可持续性）。具体到新发展阶段，该目

标主要涉及两个核心问题：一是如何确保实质性减税降费有效

落地以及更好地发挥作用？二是如何确保财政可持续性？  

（二）如何确保实质性减税降费有效落地以及更好地发

挥作用  

首先减税降费的逻辑起点是控支。政府支出等于税费加赤字。

如果把减税降费政策作为未来的主要政策手段，可能会出现两种情况，

第一种是在政府支出不变的情况下减税降费，这意味着必须增加赤字；

第二种是在政府债务不变的情况下减税降费，只能削减支出。从20

世纪90年代末到党的十八大以前，地方政府的行为形成了高收、高收、
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高债的动态模式。分税制改革导致地方政府采用高支出竞争策略和高

成本转嫁策略，进而造成地方政府债务的快速膨胀。如果不能够有效

控支，债务压力会加大，财政风险加剧以及实质性减税降费政策可能

无法有效落地。 

如何有效控支以为减税降费腾出政策空间：第一是减少政

府干预，推进市场化改革。例如：消除垄断、降低市场准入门

槛，放开基础设施、教育和医疗卫生等领域；基础设施投资规

模适度削减、调整投向；教育医疗社保支出适度增长；压缩行

政性支出（政府机构精简改革）。第二是深化财税体制改革，

适当下放财权、上移支出责任、控制转移支付规模。第三是完

善财政管理，提高支出效率——警惕民生性“面子”工程。减

税降费的发力点应该放在企业所得税，特别是中小微企业。  

（三）如何确保财政可持续  

一是完善预算管理体系，具体包括健全四本预算统筹协调机制，

有效发挥全口径预算体系的整体调控功能；完善公债管理制度（尤其

地方政府债务监管体系）。二是强化前瞻性赤字管理，研究制定5

年期滚动赤字管理体制，加强中长期财政规划管理(跨周期调节)。三

是严格控制赤字货币化，避免财政金融风险相互传导、交互叠加放

大（核心在于地方投融资平台和地方债）。 

 

（注：本文根据人大国发院“名家讲坛”讲座速记稿整理，已经演讲

人审阅。） 
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