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　 　 [摘　 要] 　 近年来ꎬ持续的内外经济失衡对我国经济发展产生诸多不利影响ꎮ 通过似不相关回归方法

(ＳＵＲ)ꎬ对经济内外失衡影响宏观经济运行的机制与程度进行了实证分析ꎬ认为经济失衡诱致能源消费增加ꎬ私人

部门收入相对上升ꎬ外汇储备快速积累以及 Ｍ２ 货币供给减少等叠加效应ꎬ并基于整体改革的视角ꎬ从供给侧与需

求侧的双向维度提出破解方案ꎬ以期精准发挥财政在经济失衡治理中的基础与支柱作用ꎮ
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　 　 一、引言

近年来ꎬ内外经济失衡已在相当程度上成为我

国经济运行的“痼疾”ꎬ并呈固化延续之势ꎮ 其中ꎬ
内部失衡主要表现为经济需求结构的失衡ꎬ如投资

与出口规模偏大ꎬ消费特别是居民消费比重较低ꎬ经
济增长严重依赖投资与出口ꎻ外部失衡主要表现为

经常项目和资本项目“双顺差”以及与之相随的巨

额外汇储备ꎮ
内外失衡是失衡在经济领域的具体化ꎬ最早于

１９５１ 年由英国学者 Ｊａｍｅｓ Ｍｅａｄｅ[１]提出ꎬ并被 Ｊ.Ｔｉｎ￣
ｂｅｒｇｅｎ、Ｔ.Ｗ. Ｓｗａｎ、Ｍｕｎｄｅｌｌ、Ｐｈｉｌｌｉｐｓ[２－５] 等学者继承

与发展ꎮ 从国际层面看ꎬ经济全球化使得国内外经

济关系错综复杂ꎬ内外失衡成为各国宏观经济运行

的新“常态”ꎬ但有着庞大经济体量的中国长期大幅

度地处于内外失衡状态ꎬ显得尤不寻常ꎬ暴露出我国

在经济增长方式、经济体制与宏观经济政策把控上

具有深层结构性缺陷ꎮ
从实际效应看ꎬ内外失衡对经济带来了极大的

负面冲击ꎬ引起各方高度关注ꎬ学者们对此也进行了

大量的研究(樊纲ꎬ２０１０ꎻＹｉｎ Ｚꎬ２００５) [６][７]ꎮ 李宏、
刘茜(２０１４) [８]认为主要有两个方面:一是推动对外

贸易依存度的进一步升高ꎬ对外风险增大ꎻ二是投资

和消费失衡陷入自我强化的“恶性循环”ꎮ 刘永平

(２０１１) [９]认为ꎬ内部失衡导致投资过度ꎬ内需不足ꎬ
使得经济对外依存度高企ꎻ张丽莉(２０１４) [１０] 认为ꎬ
内外经济失衡已严重影响我国经济健康发展ꎬ并且

彼此相互强化ꎬ使经济政策陷入两难境地ꎮ
在外部失衡对经济的影响方面ꎬ昌忠泽、王俊

(２００８) [１１]认为ꎬ持续的巨额顺差对于劳动生产率不

高、出口产品技术含量不高的中国而言ꎬ意味着对国

内资源的掠夺性开发ꎮ 王年咏等(２０１３) [１２]认为ꎬ中
国的“双顺差”格局违背了一般的均衡原理ꎬ是一种

政府强制实行的“特殊方式”ꎬ产生了巨大的制度成

本ꎮ 主要表现在:出口导向型经济延续ꎬ外贸依存度

不断攀高ꎻ外汇储备缩水风险加大ꎻ货币政策独立性

受到挑战ꎬ通货膨胀压力加大ꎻ地区和部门间差距进
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一步扩大等ꎮ 夏晶、张延辉(２０１３) [１３] 认为ꎬ持续的

贸易顺差ꎬ引起频繁的国际贸易摩擦ꎬ恶化对外贸易

环境ꎮ 此外ꎬ庞大的外汇储备也意味着巨大的机会

成本与资产减值风险ꎮ Ｂａｒｒｙ Ｅｉｃｈｅｎｇｒｅｅｎ(２００８) [１４]

对 １９９８－２００２ 年间中国外汇储备的机会成本进行

了测算ꎬ认为年均高达 ８４０ 亿美元ꎮ
总体而言ꎬ已有文献对内外失衡影响国民经济

发展的研究成果较为丰富ꎬ但仍存在可进一步拓展

的空间:一是有关研究多基于单一失衡类型视角ꎬ割
裂了内外失衡的相互联系ꎬ使得对策缺乏整体性ꎻ二
是大部分研究停留在定性和现象描述上ꎬ对内外失

衡影响国民经济的程度缺乏测度和定量验证ꎻ第三ꎬ
大部分对策研究都是从技术手段(如金融工具、汇
率工具及其搭配)展开ꎬ鲜见制度与政策视角的研

究成果ꎬ或该视角成果过于笼统ꎮ 有鉴于此ꎬ本文试

图在分析内外经济失衡影响宏观经济运行的机制基

础上ꎬ通过似不相关回归实证方法进行论证ꎬ并结合

我国宏观经济环境和经济政策ꎬ尤其是财政政策ꎬ提
出针对性的改革建议ꎮ

二、内外经济失衡影响宏观经济的机制与路径

理论上而言ꎬ国民经济长期大幅度地处于失衡

状态是一国资源配置扭曲、收入分配失衡及宏观经

济政策失调的外在表现ꎮ 以下分别对内部失衡、外
部失衡对我国宏观经济运行的影响进行分析ꎮ

(一)内部经济失衡

１.陷入“比较优势陷阱”ꎬ产业结构不合理更加

突出

我国投资和出口主要集中于资源密集型和劳动

密集型产品ꎬ外商直接投资进入的领域也多是我国加

工制造业ꎬ外资技术转移和外溢程度较低ꎬ这就造成

了我国投资以及形成的生产能力过于集中在低端产

品上ꎬ落后产业结构在投资和出口驱动的掩盖下得以

延续和固化ꎬ从而陷入“比较优势陷阱”ꎮ 一方面ꎬ在
国内消费无法消化的状况下ꎬ高投资形成的巨大产能

被迫向国外出口ꎬ使得高投资、低消费、高出口的格局

得以维持和强化ꎻ另一方面ꎬ根据边际效益递减原理ꎬ
高投资导致低回报率ꎮ 为了获得足额的利润ꎬ投资者

不得不追加投资ꎬ在社会消费能力停滞不前的情况

下ꎬ进一步降低投资回报率ꎬ加剧供需缺口ꎮ
２.资源环境约束日益凸显ꎬ制约了经济发展的

可持续性

在国内生产要素价格扭曲、环境成本未得到合理

补偿的背景下ꎬ我国出口和投资多集中在环境污染

大、能耗高的行业和部门ꎬ造成各种能源资源的过度

消耗ꎮ 据测算ꎬ２０１２ 年我国单位 ＧＤＰ 能耗是世界平

均水平的 ２.５ 倍ꎬ产生了世界 １１％的 ＧＤＰꎬ却消耗了

４８％的煤炭、３０％的钢材、５４％的水资源ꎬ以及大量的

土地资源(刘晓萍ꎬ２０１４) [１５]ꎮ 这种“高投入、高能耗、
高污染、多占地”的粗放式经济增长特征ꎬ使资源环境

付出了极其昂贵的代价ꎬ特别在我国人均资源拥有量

明显低于世界平均水平情况下ꎬ能源承载能力日益成

为制约经济可持续发展的重要因素ꎮ
３.收入差距持续扩大ꎬ损害了大多数人的社会

福祉

我国的高投资主要集中在非农部门ꎬ农业部门

发展受到挤压ꎬ不仅农业用地被占用ꎬ还挤出大量失

地农民ꎮ 这些农民涌入工业ꎬ涌入城市ꎬ造成了劳动

力供给过剩ꎬ低工资得以长期维持ꎮ 同时ꎬ由于国家

的“逐利性”动机ꎬ资本集中进入一些资源性行业和

具有垄断或准垄断性质的行业ꎬ如煤炭、钢铁、房地

产等ꎮ 这些行业对劳动力的吸纳能力较弱ꎬ就业不

能得到同比增长ꎬ并导致这些年来的产能过剩ꎬ给经

济平稳增长带来隐患ꎮ 更进一步而言ꎬ由于土地、资
源和能源等生产要素或被政府和国有部门控制ꎬ或
需要进口ꎬ使得高出口和高投资获取的利益也就通

过资源价格上涨输送到了政府、国有部门和外国资

源所有者手中ꎬ而普通民众无法充分享受经济增长

红利ꎬ甚至自身利益受到侵害ꎮ
(二)外部经济失衡

１.经济增长方式高度外向ꎬ带来严重的外部风

险

对中国这样一个人口大国ꎬ消费应成为拉动经

济的首要动力ꎮ 而我国居民消费受制于收入增长缓

慢、社会保障水平低、供给质量不佳而停滞不前ꎬ经
济更多依靠投资和出口来拉动ꎬ从而固化了经济结

构失衡ꎮ 另外ꎬ经济外向度越高ꎬ受国际经济形势的

冲击越大ꎮ 如在 ２００８ 年ꎬ我国已属于高度外向型的

经济体ꎬ出口总额占 ＧＤＰ 比重达到 ３７.５％ꎬ国际收

支顺差规模也居世界第一ꎬ其间爆发的世界金融危

机给我国经济带来了巨大的伤害ꎬ外贸企业纷纷破
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产ꎬ失业人员急剧增加ꎬ经济受到极大冲击ꎮ
２.国际贸易摩擦加剧ꎬ面临政治和经济压力

近年来ꎬ国外针对中国的反倾销、反补贴调查屡

见不鲜ꎮ 据 ＷＴＯ 统计ꎬ截至 ２０１４ 年ꎬ中国已连续

１８ 年成为遭受反倾销调查数最多的国家ꎬ涉及金额

也长期居于世界首位(表 １)ꎮ 与此同时ꎬ长期国际

收支顺差使得西方国家强化人民币汇率被低估的判

断ꎬ并对中国施压ꎬ要求人民币快速升值ꎬ甚至以将

中国定为汇率操纵国并征收惩罚性关税相威胁ꎬ这
也是外部失衡所带来的外部压力ꎮ

　 表 １ １９９７－２０１４ 年中国遭遇的反倾销立案调查数 单位:次
年份 １９９７ １９９８ １９９９ ２０００ ２００１ ２００２ ２００３ ２００４ ２００５
全球 １５７ ２２５ ２４３ ２５７ ３５４ ２９２ ３６４ ３１２ ２３２
中国 ２０ ４３ ３３ ２８ ４０ ４３ ５３ ５１ ５２

占比％ １２.８ １９.１ １３.６ １０.９ １１.３ １４.７ １４.６ １６.３ ２２.４
年份 ２００６ ２００７ ２００８ ２００９ ２０１０ ２０１１ ２０１２ ２０１３ ２０１４
全球 ２１３ １９１ １７２ １６４ ２０８ ４３７ １４０ １８９ ２３６
中国 ４９ ５７ ６２ ６１ ７３ ７５ ６６ ７１ ６３

占比％ ２３.０ ２９.８ ３６.０ ３７.２ ３５.１ １７.２ ４７.１ ３７.５ ２６.７
　 资料来源:世界贸易组织网站ꎮ

　 　 ３.加剧了流动性过剩ꎬ宏观调控的复杂性和压

力加大

我国目前实行有管理的浮动汇率制度ꎬ但实质

上更接近固定汇率制ꎮ 国际收支顺差增加了基础货

币投放压力ꎮ 为对冲外汇占款ꎬ央行将不得不增加

基础货币的投放ꎬ使流动性过剩不断加剧ꎬ从而增加

金融信贷和利率风险ꎬ并带来通货膨胀隐患ꎮ 特别

是随着国际收支顺差规模的不断扩大ꎬ以及人民币

升值预期引发的国际投机性资本大量涌入ꎬ使得

“对冲”外汇占款的任务越来越重ꎬ操作难度越来越

大ꎬ成本也越来越高ꎮ 央行货币政策调控的空间和

主动程度受到限制ꎬ对货币政策的独立性和效力造

成了冲击ꎮ
４.导致巨额外汇储备ꎬ面临巨大缩水风险

外汇储备缩水风险表现在两个方面ꎬ首先ꎬ巨额

外汇储备意味着很高的机会成本ꎮ 中国没有用外汇

储备为国内投资融资ꎬ却通过购买美国国债方式向

美国输出ꎬ用高收益的股权资产交换低收益的债权

资产ꎬ造成了外汇储备的不断减值ꎮ Ｂｒａｄ Ｓｅｔｓｅｒ ａｎｄ

Ｒｏｕｂｉｎｉ(２００６) [１６]估算持有美国权益性资本的收益

率仅为 ３％ꎬ而同期中国规模以上企业平均净资产

回报率为 ８％左右ꎮ 考虑 ２０１４ 年末中国 ３８４３０ 亿美

元的外汇储备规模ꎬ并估计其中有 ７０％的美元资

产①ꎬ假定美元储备资产有 ５０％采取权益性资本的

形式ꎬ那么中国 ２０１４ 年外汇储备的机会成本高达

６７２.５ 亿美元( ＝ ３８４３０ 亿×７０％×５０％×(８％－３％))ꎮ
其次ꎬ美国为解决国际收支逆差和调整产业结构ꎬ对

美元实施了战略性贬值ꎬ使得我国美元外汇资产也

大幅缩水ꎬ这部分所带来的财富损失更是惊人ꎮ
２００５ 年 ７ 月汇改以来ꎬ人民币兑 １ 美元年平均汇价

由 ８.２７ 调整为 ２０１４ 年 １２ 月的 ６.１２ꎬ美元贬值率累

计达 ２６.０％ꎬ以在此期间约 ２１５２８ 亿美元的平均外

汇储备规模ꎬ美元资产所占 ７０％比重进行估算ꎬ１０
年间ꎬ由于美元贬值造成以美元外汇资产累计损失

达 ３９１８ 亿美元( ＝ ２１５２８ 亿×７０％×２６％)ꎮ
三、实证分析:似不相关回归

如前所述ꎬ内外失衡会对资源环境及经济可持

续发展带来不利影响ꎬ但具体影响程度有多大ꎬ尚需

要进行更为严谨的实证研究ꎮ
(一)经济指标的设定

考察内外失衡对宏观经济的影响ꎬ首先需要对

内外失衡的程度进行测度ꎮ 此处采用陈志勇等

(２０１２) [１７]的测度方法并将年份延伸至 ２０１４ 年ꎬ内

部经济失衡指数和外部经济失衡指数分别用 ＩＢ 和

ＥＢ 表示ꎮ 如前所述ꎬ经济失衡在内导致部门间收入

差距扩大ꎬ能源过度消费等ꎮ 部门间收入差距可用

私人部门与公共部门可支配收入②之比进行衡量ꎬ

用符号 ＰＰＩＲ 表示ꎻ能源消费可用中国年度能源消

费总量进行衡量ꎬ用符号 ＥＣ 表示ꎻ经济失衡在外使

得货币政策冲销外汇占款任务的加重ꎬ导致流动性

过剩问题ꎬ并使外汇储备快速增加ꎬ带来巨额财富缩

水风险ꎮ 流动性指标可用货币发行量 Ｍ２ 表示ꎬ外
汇储备指标可用中国外汇储备余额衡量ꎬ用符号 ＦＲ
表示ꎮ 以上指标数据均来源于各年度统计年鉴或统
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计公报ꎮ
根据我国内外失衡变动特征ꎬ兼顾数据可获得

性ꎬ此处选取 １９９３－２０１４ 年为样本区间ꎮ 为了消除

汇率波动影响ꎬ货币变量均换算为美元单位ꎮ 同时ꎬ
为了消除可能存在的异方差ꎬ所有指标均取对数处

理ꎮ 相关数值统计性描述见表 ２ꎮ
　 表 ２ 变量的统计性描述(１９９３－２０１４)

变量名 代码 单位 平均值 标准差 最大值 最小值

内部经济失衡指数 ＬＮＩＢ －０.４７３８ ０.０７３２ －０.３７８８ －０.５８８９
外部经济失衡指数 ＬＮＥＢ －０.８９３３ ０.０９０４ －０.７３２８ －１.０８２２
私人部门与公共部门可支配收入之比 ＬＮＰＰＩＲ １.２０３７ ０.１８１５ １.５２９４ ０.９２５５
能源消费总量 ＬＮＥＣ 万吨标准煤 １２.０５４６ ０.３７２７ １２.６９１４ １１.５５０１
广义货币发行量 ＬＮＭ２ 亿美元 １１.８４８３ １.０４７３ １３.４９５０ ９.８７０４
外汇储备余额 ＬＮＦＲ 亿美元 ７.７９３３ １.５８０１ １０.２５６７ ５.２７０１

　 　 (二)回归方法选择与实证结果

由于涉及经济系统的多个变量ꎬ需要建立多个

方程ꎮ 在同一个系统中ꎬ各方程的被解释变量之间

可能存在某种内在联系ꎬ例如ꎬ中国公共部门与私人

部门之间的收入差距拉大ꎬ会给能源消费带来影响ꎬ
导致各方程间扰动项存在相关性ꎮ 此时经典 ＯＬＳ
回归不能很好的解决这一问题ꎬ可考虑使用似不相

关回归(ＳＵＲ)予以修正ꎮ
１.实证分析过程

在时间序列变量回归方程中ꎬ为防止谬误回归ꎬ
需要进行平稳性分析ꎮ 通过 ＡＤＦ 方法ꎬ得出这些变

量都是一阶平稳 Ｉ(１)序列ꎬ因此可以进行回归分

析ꎮ 根据内外失衡对宏观经济的影响机制ꎬ并考虑

到可能的滞后影响ꎬ因此在方程设定中加入滞后一

期变量ꎬ再在 ５％的显著性水平上ꎬ通过 ＳＵＲ 回归

后ꎬ剔除掉系数显著性不足的变量ꎮ 得到回归方程

如下:
ＬＮＥＣ＝α１０＋α１１ＬＮＮＢ＋α１３ＬＮＷＢ＋μｔ

ＬＮＰＰＩＲ＝α２０＋α２１ＬＮＮＢ＋α２３ＬＮＮＢ(－１)＋εｔ

ＬＮＦＲ＝α４０＋α４１ＬＮＮＢ＋α４３ＬＮＷＢ＋τｔ

ＬＮＭ２＝ α３０ ＋α３１ＬＮＮＢ＋α３２ＬＮＮＢ( －１) ＋α３３ ＬＮ￣
ＷＢ＋ωｔ

为检验方程稳健性ꎬ对以上方程除了进行 ＳＵＲ
回归ꎬ同时引入迭代式 ＳＵＲ 估计和 ＯＬＳ 估计作为参

照系ꎮ 利用 Ｓｔａｔａ１２.０ 软件得到回归结果如下(表 ３):
在 ＳＵＲ 回归中ꎬＳｔａｔａ 软件同时给出了各方程扰

动项之间“无同期相关”的 ＢＰ 独立性检验结果ꎬ显
示卡方值为 ４３.４５３ꎬ相应 Ｐ 值显著为 ０ꎬ故可拒绝各

方程的扰动项相互独立的原假设ꎬ证明了使用 ＳＵＲ

回归较之 ＯＬＳ 更加合理ꎮ
　 表 ３　 方程 ＯＬＳ、ＳＵＲ 和迭代 ＳＵＲ 回归结果

被解释变量 解释变量 ＯＬＳ ＳＵＲ ＳＵＲ＿ｉ

ｌｎＥＣ

ｌｎＩＢ ２.５４８９(５.４５) ２.５７２９(６.００) ２.５７９８(６.０２)
ｌｎＥＢ －２.４３９３(－６.６５) －２.４０３２(－７.１５) －２.３９２８(－７.１２)
＿ｃｏｎｓ １１.０８０３(２２.９８) １１.１２４０(２５.１７) １１.１３６６(２５.２１)
Ｒ２ ０.９０５７ ０.９０５６ ０.９０５６
Ｆ 值 ７６.８１ １８１.０６ １８０.５５

ｌｎＰＰＩＲ

ｌｎＩＢ －３.２８２４(－５.４５) －３.５１５０ (－６.８３) －３.５７００ (－７.０５)
ＬｎＩＢ(－１) ０.８９７８(１.５８) １.１４０６ (２.３９) １.１９８０ (２.５７)

＿ｃｏｎｓ ０.０９８２ (０.８０) ０.１０５１ (０.９３) ０.１０６８ (０.９４)
Ｒ２ ０.８４９８ ０.８４８１ ０.８４７２
Ｆ 值 ４５.２７ １１０.２７ １０９.３８

ｌｎＦＲ

ｌｎＩＢ －８.３７２２ (－３.７７) －７.９８６６ (－３.９５) －７.９１８４ (－３.９０)
ｌｎＥＢ １１.４９６３(６.６０) １２.０７６５ (７.７２) １２.１７９１ (７.８０)
＿ｃｏｎｓ １.５００７ (０.６６) ０.７９８７ (０.３９) ０.６７４５(０.３３)
Ｒ２ ０.８７８１ ０.８７７２ ０.８７６９
Ｆ 值 ５７.６１ １４４.６３ １４５.０６

ＬｎＭ２

ｌｎＩＢ ９.７７１８ (３.３８) ９.６０８４ (７.１２) ９.５７４４ (７.０９)
ＬｎＩＢ(－１) －５.１０８２ (－１.５４) －５.０１４１ (－５.８４) －４.９８８４ (－５.８０)

ｌｎＥＢ －８.２９２４ (－５.９８) －８.４０２７(－８.８０) －８.４１６８ (－８.８０)
＿ｃｏｎｓ ４.５９４０ (２.５２) ４.４６３３(３.５５) ４.４４６９(３.５４)
Ｒ２ ０.８９６７ ０.８９６６ ０.８９６５
Ｆ 值 ４３.４１ １９７.６１ １９７.０６

　 注:()中数字为 ｔ 检验值ꎮ

２.回归结果分析

表 ３ 给出了 ＯＬＳ、ＳＵＲ 和迭代 ＳＵＲ 三种回归方

法下内外失衡对宏观经济的影响程度ꎮ 从中可以看

出:首先ꎬ除常数项外ꎬ不同回归方法下各经济变量

均显现出很强的显著性ꎬ说明方程具有较强的解释

功能ꎻ其次ꎬ不同方法下的方程总体显著性均较强ꎬ
Ｒ２ 大多在 ０.８５ 以上ꎬ说明方程总体对结果的解释

较为充分ꎻ再次ꎬ各个方程估计结果在不同回归方法

下很接近ꎬ更没有出现数值正负符号的改变ꎬ说明回

归结果的稳健性较强ꎮ 以下将根据迭代 ＳＵＲ 的估

计结果对经济含义进行说明ꎮ
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　 　 ＬＮＥＣ＝ １１.１３６７＋２.５７９９∗ＬＮＩＢ－２.３９２８∗ＬＮＥＢ＋μｔ

(２５.２１)　 　 　　 (６.０２)　 　 　 (－７.１２) (１)
Ｒ２

１ ＝ ０.９１ꎬＦ１ ＝ １８０.５５ꎬＰ １ ＝ ０.００
ＬＮＰＰＩＲ＝ ０.１０６８－３.５７０１∗ＬＮＩＢ＋１.１９８１∗ＬＮＥＢ(－１)＋εｔ

(０.９４)　 　 (－７.０５)　 　 (２.５７) (２)
Ｒ２

２ ＝ ０.８５ꎬＦ２ ＝ １０９.３８ꎬＰ ２ ＝ ０.００
ＬＮＦＲ＝ ０.６７４６－７.９１８４∗ＬＮＩＢ＋１２.１７９２∗ＬＮＥＢ＋τｔ

(０.３３)　 　 (－３.９０)　 　 (７.８０) (３)
Ｒ２

３ ＝ ０.８８ꎬＦ３ ＝ １４５.０６ꎬＰ ３ ＝ ０.００
ＬＮＭ２＝ ４.４４７０＋９.５７４５∗ＬＮＩＢ－４.９８８５∗ＬＮＩＢ(－１)－８.４１６８∗ＬＮＥＢ＋ωｔ

(３.５４)　 　 　 (７.０９)　 　 　 (－５.８０)　 　 　 　 (－８.８０) (４)
Ｒ２

４ ＝ ０.９０ꎬＦ４ ＝ １９７.０６ꎬＰ ４ ＝ ０.００
　 　 在能源消费方程(１)中ꎬＲ２ 为 ０.９１ꎬ内外失衡指

数 ＩＢ 均在 １％水平下显著ꎮ 从回归结果来看ꎬＩＢ 每

上升一个百分点ꎬＥＣ 将上升 ２.５８ 个百分点ꎬ二者同

向变动ꎬ说明内部失衡程度的扩大导致能源消费的

增加ꎬ这与内部失衡导致资源环境压力日增的理论

相符合ꎮ
在公私部门收入比方程(２)中ꎬＲ２ 为 ０.８５ꎬＩＢ

及 ＩＢ(－１)均在 １％水平下显著ꎮ 从回归结果来看ꎬ
ＩＢ 每上升一个百分点ꎬＰＰＩＲ 减少 ３.５７０１ 个百分点ꎬ
二者反向变动ꎬ说明内部失衡程度的扩大导致私人

部门相对公共部门收入的下降ꎬ这与理论预期相符ꎮ
同时ꎬＩＢ(－１)每上升一个百分点ꎬ私人部门与公共

部门可支配收入之比增加 １.１９８１ 个百分点ꎬ二者同

向变动ꎬ说明前一期内部失衡程度的扩大导致私人

部门相对公共部门收入的上升ꎮ
在外汇储备余额方程(３)中ꎬＲ２ 为 ０.８８ꎬ内外失

衡指数均在 １％水平下显著ꎮ 从回归结果来看ꎬＥＢ
每上升一个百分点ꎬ外汇储备余额增加 １２.１７９２ 个

百分点ꎬ二者同向变动ꎬ说明外部失衡程度的扩大导

致外汇储备的快速积累ꎮ 由于我国外部失衡主要体

现为“双顺差”ꎬ外部失衡程度扩大主要表现为“双
顺差”规模的扩大ꎬ由此带来外汇储备的增加ꎮ

在货币供给方程(４)中ꎬＲ２ 为 ０.９０ꎬ内外失衡指

数与滞后一期内部失衡指数均在 １％水平下显著ꎮ
从回归结果来看ꎬＥＢ 每上升一个百分点ꎬＭ２ 货币供

给减少 ８.４１６８ 个百分点ꎬ二者反向变动ꎬ说明外部

失衡程度的扩大导致 Ｍ２ 货币供给减少ꎮ 这与理论

假设不符ꎬ由于我国实行外汇占款冲销体制ꎬ国际收

支顺差加剧了流动性过剩的局面ꎮ 与理论发生偏差

的原因可能在于外部失衡指数的构成因素发生变

化ꎬ即由于其他非经常贸易顺差因素导致的外部失

衡指数的变化ꎮ
四、促进我国内外经济均衡的政策建议:基于财

政视角

在经济“新常态”背景下ꎬ应基于整体改革的视

角ꎬ从供给侧与需求侧双向施力ꎬ充分发挥财政促进

经济治理的基础与支柱作用ꎬ全面提升供给体系的

质量与效率ꎬ深度优化需求结构ꎬ促进经济健康、高
效、均衡发展ꎮ

(一)增加民生支出比重ꎬ构建公共财政体系

长期以来ꎬ我国财政重视经济性投资ꎬ忽视教

育、医疗、科技、文化、生态环境等公共事业的建设ꎬ
这既损害了社会可持续发展及公共利益ꎬ也是经济

失衡出现的重要原因ꎮ 增加公共事业支出在促进经

济均衡上具有两方面作用ꎬ一是公共支出本身构成

内需的组成部分ꎬ刺激了经济增长ꎻ二是有助于居民

减少对未来的不确定性ꎬ以降低居民储蓄ꎬ增加消

费ꎮ
实现经济目标优先向社会目标优先的转变ꎬ关

键在于加快完善公共财政体制ꎬ加大对教育卫生、社
会保障等基本公共服务项目的投资力度ꎬ加强财政

体制的服务职能ꎮ 包括增加就业资金投入ꎬ加大对

就业、再就业培训的支持力度ꎬ特别是向未就业大学

生、农民工和去产能行业下岗工人等弱势群体倾斜ꎮ
以及加大医疗卫生投入ꎬ构建广覆盖较高保障水平

的社会保险体系ꎬ加快推进基本公共卫生服务均等
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化等ꎮ
(二)加快税制结构转型ꎬ增强税收的收入调节

功能

我国现行税收体系并未有效发挥缩小收入差距

的作用ꎮ 一是我国流转税为主体的税制结构ꎬ而流

转税对缩小收入差距效果甚微ꎬ甚至一定程度上产

生逆向调节ꎻ二是由于征管水平落后、过度关注工资

薪金所得以及分类课税等设计缺陷ꎬ所得税也未有

效发挥收入调节作用ꎮ 三是财产税的缺失导致富裕

阶层大量财产游离于税收调节范围之外ꎮ
根据税收体系存在的上述问题ꎬ需要对包括流

转税、所得税和财产税系的税收体系进行优化ꎮ
１.做好流转税的“减法”改革

实现全行业“营改增”改革ꎬ使税制结构从流转

税为主体逐渐过渡为流转税与所得税比重的“双主

体”税制模式ꎮ
２.完善所得税ꎬ加强税收征收管理

充分利用信息化技术手段ꎬ加强部门间协调配

合ꎬ提高个人所得税征管水平ꎬ将一些隐性收入、灰
色收入等都纳入征管范畴ꎬ减少个人所得税对工资

薪金项目的依赖ꎮ 同时ꎬ实现由工资薪金所得由分

类征收向综合征收转变ꎬ并考虑到家庭负担、赡养人

口等生计费用ꎬ以更好体现税收的量能负担原则③ꎮ
３.建立完善财产税体系

可将房产税和遗产赠与税两个税种作为突破

口ꎮ 在当前不动产登记制度已全面推行基础上ꎬ尽
快实施以存量房产为征税对象的房产税ꎬ填补财产

税系空白ꎮ 此外ꎬ开征遗产税有利于抑制社会成员

间财富占有上的悬殊ꎬ对社会公平与稳定有很强的

示范效应和心理平衡效应ꎮ
(三)大力发展高新技术产业、现代服务业和战

略型新兴产业

供给侧结构性改革已成为社会关注的热点ꎬ也
给解决我国内外经济失衡提供了新的思路ꎮ 通过产

业结构优化提高供给结构对需求变化的适应性和灵

活性ꎬ也需要财政政策在其中发挥积极作用ꎮ
１.改造传统产业

目前ꎬ我国经济中加工制造业、传统服务业依然

占有较大比重ꎬ这些产业技术含量低、资源消耗多ꎬ
带来巨额贸易顺差ꎬ但对促进国内就业ꎬ带动经济增

长仍发挥着重要作用ꎬ贸然放弃将会带来产业空心

化问题ꎮ 对于传统产业ꎬ一方面要加快高新技术更

新改造步伐ꎬ加大其技术含量ꎬ延伸产业链ꎬ拓宽产

业带ꎬ增强产业的国际竞争力ꎮ 另一方面ꎬ对于产能

确已过剩、对资源和环境造成严重破坏的行业ꎬ如煤

炭、钢铁、水泥等ꎬ要加大力度淘汰落后产能ꎬ严格环

保标准ꎮ
２.大力发展现代服务业

现代服务业水平是衡量一国社会经济现代化程

度的重要标志ꎬ也对转变经济发展方式、缓解经济失

衡具有战略意义ꎮ 当前ꎬ我国现代服务业发展缓慢ꎬ
需要借助财税政策ꎬ具体可从“营改增”、企业所得

税优惠等方面推进ꎮ 在“营改增”上ꎬ为了降低服务

业税负ꎬ有效解决重复课税问题ꎬ需要简化增值税征

管程序、降低增值税税率ꎬ确保增值税下的总体税负

不致加重ꎮ 同时ꎬ在深入调研基础上ꎬ实现服务业

“营改增”全覆盖ꎬ特别对金融业、建筑业等与生产

环节联系紧密的行业ꎮ
在现代服务业的企业所得税上ꎬ应给予其更大

力度的税收优惠ꎮ 如对服务业企业的技术改造支出

给予一定比例的所得税抵免ꎻ对服务企业研究开发

费用给予 １００％的加计扣除ꎻ根据其获利年度实行

“两免三减半”优惠税率ꎻ适当扩大现代服务业所得

税费用扣除的范围和标准ꎻ允许中小服务企业在税

率、税收抵免、费用扣除和延缓纳税等方面享受更加

优惠的待遇等ꎮ

【注】

①根据美国财政部年度调查中中国对美国证券的持有

量以及中国的外汇储备总值数据测算ꎮ

②考虑到国有企业较强的垄断性与公共职能属性ꎬ故将

国有企业从“企业部门”中分离出来ꎬ与“政府部门”合并为

“公共部门”ꎬ非国有企业与居民合并为“私人部门”ꎮ 公共

部门可支配收入＝政府部门可支配收入＋国有企业利润ꎻ私

人部门可支配收入＝企业可支配收入＋居民可支配收入－国

有企业利润ꎮ

③张念明、庞凤喜.稳定税负约束下我国现代税制体系

的构建与完善[Ｊ]ꎬ税务研究ꎬ２０１５ꎬ(０１):４８－５４.
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