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“四万亿消费券” 建议

用心良苦不太靠谱

证券时报记者 黄小鹏

四年前，中国经济受金融危机冲击

而处于最严峻的时刻，消费券作为刺激

内需的政策建议曾被广泛讨论， 杭州、

成都等地的实践也收到了一定的效果。

近日有媒体旧事重提，报道了全国人大

代表、 步步高董事长王填 2012年两会

期间提交的一份“用两年国企利润向

全民分红，发放四万亿消费券”议案去

年 8月收到发改委回复的消息，这重新

勾起了公众对消费券的兴趣。

发行四万亿消费券的建议， 动机

无疑是良好的， 是希望借助全面、直

接、大力度的方式来提振消费，刺激内

需。 但大规模发行消费券对经济环境

有一定要求， 其产生的影响也非常复

杂，杭州、成都等城市的局部试点成效

并不意味着可以在全国范围内推行。

如果按照王填代表的建议，两年内

发行四万亿消费券，对经济运行的总量

和结构两方面都会产生重大影响。

首先， 在受到外部突如其来的冲

击，总需求出现瞬间突降的情况下，大

力度刺激总需求的措施是必要的，但

中国经济已经度过了“垂直打击”阶

段， 目前总量上的供求关系大致是平衡

的， 这时再推出大规模的刺激政策不具

备相应的经济环境。

再从结构方面看，金融危机发生前，

中国经济失衡主要表现为外部失衡，也

就是对外需过分依赖， 贸易顺差与国内

生产总值的比率高到无法持续， 金融危

机发生后，外部失衡已大为减轻，与此同

时，内部失衡却愈演愈烈，投资与消费的

比例关系持续恶化。将相当于全部国企两

年利润的四万亿交给居民，悉数转化成消

费，从理论上看显然是扭转内部失衡的强

有力之举，因为国企留存利润过多直接导

致过度投资，而居民收入增长缓慢又是消

费不振的主要原因。 但这个想法本身显

得十分天真，具有相当的冒险性。

降投资、提消费应该是一个平滑的、

可持续的过程。 很难想象两年之内，国企

利润留存突降为零对投资、对整个金融市

场会产生何种冲击；也很难想象，两年之内

消费陡增四万亿对当期经济有何影响，会

出现哪些后续问题。 如果四万亿资金不是

来自国企利润，无疑也会对财政收支、对物

价、对金融市场产生难以预料的后果。

解决消费与投资失衡是一个迫切的

问题，但要看到消费不振原因复杂，除了

名义收入增长缓慢， 通胀与高房价的挤

压、贫富差距的扩大都难脱干系。解决失

衡问题，无疑需要国企更大比例地上缴利

润，也需要切蛋糕时向居民倾斜，此外，币

值稳定和房价合理也是解决经济失衡不

可或缺的前提条件。 政策调整应在一个综

合方案之下持续有步骤地进行，力度可以

很大，也应该很大，不过不能变成不切实

际的一次性冒险。 当然，这并不排除合理

的消费券方案可以甚至应该成为这个综

合方案一个重要选项的可能性。
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人民币对澳元今起直接交易

继美元和日元之后，澳元成为第三种可与人民币直接兑换的货币

证券时报记者 贾壮

中国外汇交易中心昨日公告，经

中国人民银行授权， 自

2013

年

4

月

10

日起，银行间外汇市场完善人民币

对澳大利亚元的交易方式， 发展人民

币对澳大利亚元直接交易。

公告称， 此举是为促进中国与澳

大利亚之间的双边贸易和投资， 便利

人民币和澳大利亚元在贸易投资结算

中的使用， 满足经济主体降低汇兑成

本的需要。

银行间外汇市场人民币对澳大利

亚元交易实行直接交易做市商制度，

直接做市商承担相应义务， 连续提供

人民币对澳大利亚元直接交易的买、

卖双向报价，为市场提供流动性。

人民币对澳大利亚元汇率中间价

由此前根据当日人民币对美元汇率中

间价以及美元对澳大利亚元汇率套算

形成，改为根据直接交易做市商报价形

成，即中国外汇交易中心于每日银行间

外汇市场开盘前向银行间外汇市场人

民币对澳大利亚元直接交易做市商询

价，将直接交易做市商报价平均，得到

当日人民币对澳大利亚元汇率中间价。

中国人民银行表示， 开展人民币

对澳元直接交易， 有利于形成人民币

对澳元直接汇率， 降低经济主体汇兑

成本， 促进人民币与澳元在双边贸易

和投资中的使用， 有利于加强两国金

融合作， 支持中澳之间不断发展的经

济金融关系。

澳大利亚总理吉拉德日前在上海

表示， 中国是澳大利亚第一大贸易伙

伴， 澳元继美元和日元之后成为第三

种可与人民币直接兑换的货币， 为扩大

与提升两国经贸合作提供了很好的机

会。据她介绍，澳新银行和西太平洋银行

成为人民币和澳元直接交易做市商。

开展人民币对澳元直接交易， 也是

推动人民币国际化的重要举措。 目前，中

国央行已与

20

个国家和地区的货币当

局签订了货币互换协议， 其中既包括新

兴市场国家，也包括西方发达国家。 去年

3

月，中国央行和澳大利亚央行签署规模

300

亿澳元（

2000

亿元人民币）的货币互

换协议。

广州的金融春梦该醒醒了

A3

巴菲特要买尚德？

中概光伏股狂欢

有香港媒体引用匿名人士消息称，“股神” 巴菲特旗下的中美能源控

股公司可能会收购尚德电力。消息一出，中国光伏生产商在美国市场

上集体狂欢。难道，巴菲特真的“迷上” 了太阳能？

A12

1076公司派现5352亿 平均股息率1.4%

� � � �

尽管年报披露刚刚过半，但

78%

的分红占比、高达

1.40%

的平均股息率已远超

2011

年和

2010

年。由于今年启用红利差异化征收，短炒客在开心接

纳上市公司高送股的同时，要当心出现现金分红不抵税金的现象。

A14

8号文发酵 银行理财产品“抢债抢疯了”

银监会

8

号文的威力持续发酵。在降低非标准化债权资产占比的压力下，商业银行理财产品纷纷加大债券配置力度，债券市场尤其城投债刮起

抢债风潮，城投债普遍大涨，甚至出高价也买不到。

A6

李克强：从各自发展战略出发提升中澳合作水平

国务院总理李克强9日在人民大会堂同澳大利亚总理吉拉德举行会谈。李克强表示,中澳深化合作有条件,更有需要。双方应从各自发展战略出发,劲往一处使,

不断提升合作水平。图为会谈后,两国总理出席双方在可再生能源、融资、禁毒、发展援助等领域合作文件签字仪式。 中新社/供图


