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不会重蹈经济刺
激覆辙

新京报：你对今年下半年
的中国经济走势有何判断？

何帆：上半年经济数据出
来后大家都比较悲观。但我
相对乐观些。

中国是一个靠需求拉动
的经济体，经济增长主要靠净
出口、消费和投资三驾马车。
此前大家预计净出口对中国
经济的拉低作用会非常明显，
但现在看来并不像想象中那
么坏。

消费可能也比预期中的
要好一些。从数据来看，去
年开始社会消费品零售总额
连续几个月出现下滑。下滑
速度最快的是日用品、文体
用 品 和 服 装 等 。 但 现 在 很
多年轻人不在商场买东西，
而 是 网 购 。 网 购 的 增 速 很
快，但没有反映在统计局的
数据中。同时，农村消费有
增长的趋势，比如对服务的
消费等。

新京报：未来的经济发展
主要靠什么？

何帆：决定今年中国经济
走势的还是投资。今年投资
有所下降，我认为主要是宏观
调控的原因。

去年下半年基础设施投

资开始下降，今年年初房地
产投资开始下降，这两项投
资都与宏观调控有关。从某
种意义上讲，我们是在自己
折腾自己。

2008 年经济危机中的 4
万亿刺激政策太猛，出现各种
问题后，政策又收得太猛，铁
路停建，发改委停批新项目。

现在经济下滑又慌了，开
始放松政策。调控的节奏总
是把握不准。

如果是调控的节奏没有
把握好，我觉得无非就是把节
奏调整一下。现在国家的财
政状况良好，投资的机会也很
多。比如铁路、水利工程以及
科技、环保等“十二五”规划中
列出的新兴战略型产业，这些
都可以去投资。

新京报：很多人担心加大
投资会重蹈过去4万亿刺激政
策的覆辙。

何帆：2008 年刺激力度
确实太大，这次要注意把握
好力度和结构。如果再次加
班加点审批项目，可能还出
问题。大家的担心也是有道
理的。

但现在跟 2008 年有所不
同，有很多项目是早就决定要
建的。比如铁路，虽然发生了
事故和腐败事件，但在所有的
陆地运输成本中，铁路运输的
成本最低。中国这么大的国

家，又以制造业为主，自然是
要修铁路的。

修铁路应由中央财政出
钱，或者发行铁路建设债券，
然后由中央财政偿还。

投资基础设施短期内不
会带来大量的产能过剩。基
础设施至少在短期内风险是
可控的，以后都会用到，不会
变成不良资产。比如养老院
我们太缺了。

短期来看，中国经济只能
靠投资来稳定，但长期就悲观
了，不可能永远依靠基础设施
投资。长期来看，消费的空间
非常大。

减税比补贴更好

新京报：你认为一些投资
比如修建铁路可由中央财政
买单，但官方多次表态要调动
和鼓励民间投资。

何帆：中央财政应该发
挥更积极的作用，同时创造
切实的条件让民营资本参与
进来。

引导和调动民间投资要
出台具体可行的措施。已经
忽悠人家好几次了，民营资本
进入煤炭领域，小煤窑收了；
进入钢铁领域，就整合并关闭
了部分钢铁厂。

要调动民间投资首先必
须 让 利 ，把 利 润 让 出 来 ，同

时 要 保 护 民 营 企 业 产 权 。
实际上，关键还是靠政府投
资。每年那么多税收，拿出
来用吧。

新京报：从去年开始减税
的呼声很高，且不少人士认为
财政支出的结构不合理，你认
为在政府主导投资的情况下，
还有减税的空间吗？

何帆：减税还是有一定空
间的。结构性减税并不意味
着税收收入的减少，在一定条
件下采取减税措施，会激发企
业活力，税收总收入有可能增
加，当然中国不一定会出现这
种情况。

我认为部分财政补贴可
以改为减税，减税比补贴更
好，补贴需要论证、执行，中
间会涉及很多成本。比如农
业补贴 10 元，最后有 3 元进
入农民口袋就很不错了，但
取消农业税效果就很明显，
执行成本非常低，农民获益
最大。

如果要减轻企业负担，
不需要采用补贴，直接取消
某项税收的效果最好，未来
减税还是应该主要针对中小
企业。

不能边量体温边吃药

新京报：你提到宏观调控
的节奏总是把握不好。能解

释一下吗？
何帆：对，老踩不准点。

2008年的那次金融危机，其实
在 2007 年就已经看得很清楚
了，如果在2007年推出刺激政
策，就不用 4 万亿那么大的力
度了。后来政策收的时候又
收得太紧。

经济下行的趋势在去年
下半年的时候就比较明显了，
但去年下半年的政策还是紧
缩的，例如，存款准备金率每
月上调。

话说回来，因为没有提前
加息，货币政策在当时也不得
不那么做。如果能够早加息，
把通货膨胀控制下来，在经济
下行时，就不需要频繁上调存
款准备金率了，甚至可以把存
准降下来一点，投资提上去一
些。一个错误带来了另一个
错误。

通胀显现了，还在犹豫是
否加息，等到加息的时候已经
很晚了。

在没有发烧时开始预防，
可能就不用吃药了，非得等温
度计显示出高烧，才去吃药。

我们一只手拿药，一只手
拿温度计，吃药后立即测温
度，没有降下去就再吃点，不
达目的誓不罢休，忘了药效的
发挥需要一个过程。

“要调动民间投资必须让利”
“我研究的领域是中国宏观经

济和国际经济形势，人民币汇率和
资本账户开放等问题，我希望我们
的采访能够只围绕我研究的领域。”
在接受采访前何帆会直接向记者提
出建议。他说，他目前的研究兴趣
正在转向国际金融史和地缘政治。

在武侠故事中获得领悟

何帆，1971 年出生于河南省荥
阳县。1996年和2000年毕业于中国
社会科学院研究生院，分别获得经
济学硕士和博士学位。现任中国社
会科学院世界经济与政治研究所副
所长，研究员，博士生导师。

他同时在多家社会机构和政府
部门兼职，如中国人民银行汇率专
家组成员、财政部国际司顾问、北京
大学兼职教授等。

刚过不惑之年的何帆在其领域
内成果丰硕，有《为市场经济立宪：当
代中国财政问题报告》等三本著作，
同时著有《出门散步的经济学》《不确
定的年代》等个人文集，而2006年出
版的一本个人文集被他命名为《胸中
无剑》，这也是何帆博客的名字。

这个名字来自于金庸的武侠小
说《倚天屠龙记》中的一个故事，在这
个故事里，张三丰向张无忌传授太极
剑时，同时传递了“忘记”的感悟。

何帆说他很喜欢金庸的小说，
在金庸的小说中能够寻找人生的真
理，胸中无剑就是当时的感悟。

“做学问如果太在意就会变成一
个书呆子，太想赚钱就会变成守财
奴。但如果能够放松些，不把它当成
一个目标，而是觉得做这种事情挺好
玩儿，反而可能做得更好。人生有很
多东西，忘记是更好的。”何帆说。

在余永定身上学到“信心”

在接受采访的一个小时里，何
帆始终面带微笑，认真回答着每个
问题，保持着适度的音量和缓慢的
节奏。

在何帆过去的研究中，最看重
的是关于人民币汇率改革及相关问
题的研究。他说，因为这是一个团
队的研究，通过这个题目的跟踪研
究，所里的一批年轻学者如姚枝仲、
张斌、张明、徐奇渊等，都脱颖而
出。“他们都曾和我合作过，我为他
们的成长感到非常骄傲。”

何帆坦言对自己影响最大的经
济学家是社科院世经政所前所长余
永定教授。“从他身上，我学到的不
仅是宏观经济学，还有一种信心。
他让我知道不管社会堕落到何种程
度，你仍然可以坚持自己的道德水
准，不降低要求。”

何帆说，并不把自己当做一个
在理论方面有高深造诣的学者，他
只是一个关注现实问题的政策研究
者，同时是一个科普作者。而以后
会把更多的时间用来做个人感兴趣
的问题的学习和研究。

在没有发烧
时开始预防，可
能 就 不 用 吃 药
了，非得等温度
计显示出高烧，
才去吃药。

我们一只手
拿药，一只手拿
温度计，吃药后
立即测温度，没
有降下去就再吃
点，不达目的誓
不罢休，忘了药
效的发挥需要一
个过程。

■ 核心观点

■“青年经济学人”评选系列报道之三

何帆：胸中无剑

◀中国社会
科学院世界经济
与政治研究所副
所长何帆。 （下转B08版）B06-B08版采写/新京报记者 李蕾 杨万国


