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增长的喜与忧 

 
  

国内：反腐的经济分析 

近期中央政府反腐的力度在加大。中长期看，减少腐败有利于提高经济

效率和改善经济结构。这将主要体现在财政支出结构的改善，公共服务

数量和质量的提高，公平竞争环境带来的投资效率的上升等。同时，反

腐有利于降低收入分配差距，提升社会的平均消费率，降低储蓄率和投

资率，促进宏观经济平衡。 

短期看，反腐对总需求有一定的拖累，体现在政府开支减少；私人部门

高端消费降低；政府部门投资和部分依赖政府审批获得寻租空间的私人

投资活动放缓。反腐也带来一些私人消费增加，比如公务员家庭购车数

量上升，但对投资的影响今年将显现出来，抑制总需求。同时，消费结

构从高端向大众消费转变。 

反腐对总需求的负面影响是短期的，更适合用扩张性的财政政策来应对。

财政扩张的主要领域应该是增加与民生相关的公共服务和社会保障支

出，同时推进降低流转税的措施，改善支出和税收结构。 

 

国际：欧元区经济增长喜中带忧 

去年 4 季度欧元区 GDP 环比增长 0.3%，好于市场预期的 0.2%，也高于

去年 3 季度的 0.1%。从个别国家的统计公告看，净出口是增长的主要动

力，内需仍然疲弱。往前看，由于欧元区就业市场复苏缓慢、银行信贷

低迷、财政紧缩持续，欧元区将维持缓慢复苏的态势，预计 2014 年增长

1.2%。 

近期欧元区银行间市场利率有所上升，隔夜利率 EONIA 从 11 月中的

0.08%上升到了 0.17%，1 个月和 3 个月期利率均有所攀升。此次利率上

升应该被看作是欧元区银行间市场正常化的体现，当前欧元区银行间流

动性仍旧非常充裕（欧央行提供无限量流动性的承诺不变），短期利率上

升不会对经济造成显著的负面影响。 

基于当前增长相对稳定，欧央行最佳的选择是维持目前的宽松货币政策

不变。但如果增长和通胀下跌超预期，欧央行可能进一步放松货币政策，

具体的措施包括进一步加强前瞻指导，或实施专门针对中小企业的信贷

刺激政策，如与英国“融资换贷款（Funding for Lending Scheme）”类似

的项目。 
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