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东盟国家治理通货紧缩的政策及其效果

孟德强　余军锋

　　由于美 、日 、欧等世界主要经济体经济受 “9·11” 事件的影响而陷入低迷 , 2001年年

中 , 刚刚摆脱金融危机困扰的东盟各国又重新陷入了经济衰退之中 , 经济增长速度都有不同

程度的下降 , 一些国家还陷入了通货紧缩之中。面对经济衰退 、国内物价下滑 、出口乏力的

困境 , 东盟各国纷纷将振兴经济的重点放在扩大国内需求上 , 出台了一系列政策和措施 , 取

得了一定的成效 , 但也存在一些问题。

一 、 东盟国家治理通货紧缩的背景

1997年的东南亚经济危机使东盟各国经济受到了沉重打击 , 为了促进经济的恢复和发

展 , 各国都采取了积极的应对措施 , 使本国经济从 1999年开始步入了恢复发展时期 。然而

“9·11” 事件使得美 、日 、 欧等世界主要经济体的经济陷入了低迷 , 也影响了刚刚步入恢复

发展期的东盟各国经济。从 2001年年中开始 , 刚刚摆脱经济危机困扰的东盟各国又普遍陷

入了经济衰退之中 , 经济增长速度都有不同程度的下滑 , 其中泰国经济 2001年增长 1.8%

(低于 2000年的 4.6%), 菲律宾经济 2001年增长 3.2%(略低于 2000年的 4.4%), 印度尼

西亚经济 2001 年增长 3.3% (低于 2000年的 4.9%), 马来西亚经济 2001年仅增长 0.5%

(远低于 2000年的 8.3%), 新加坡经济也面临20世纪 60年代以来最为严重的衰退 , 增长速

度从 2000年的10.3%骤降至2001年的-2%。尤其值得注意的是 , 这次东盟国家经济的衰

退不是首先表现在金融和房地产行业 , 而是主要表现在对实体经济的冲击 , 如对美国信息技

术产品的出口锐减 , 国内制造业陷入困境等 。

伴随着东盟各国经济的衰退 , 各国普遍出现了需求不足 , 物价下滑的现象 , 部分国家还

出现了一定程度的通货紧缩现象。新加坡消费价格指数 (CPI)从 2001年开始趋于下降 , 从

2001年的 102.1降到 2002年 10月份的 101.7 (1997年11月—1998年10月=100);国内供给

价格指数 (SPI)从 2000 年的 101.3降到 2002 年 8 月份的 97.9 (1995 年=100), (最低为

95.2);制造业价格指数 (MPI)也从 2000年的 88.5降到 2002 年 10月的 84.8 (1995年=

100), (最低为 82.6);出口价格指数 (EPI)更是从 2000年的 95.0降到 2002年 10月份的

90.2 (1995年=100), (最低为 87.9)。泰国也出现了一定程度的通货紧缩现象 , 2002年 9月

份泰国主要消费价格指数比 2001年同期仅增长 0.4个百分点 , 制造业产品价格指数比 2001

年同期仅增长了 0.2个百分点 , 而大米和谷物价格指数却比 2001年同期下降了 5.6百分点 ,
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矿产品价格指数也比 2001年同期下降了 0.4个百分点。在 2002年前 9个月 , 泰国主要价格

指数和核心价格指数仅分别比 2001年同期增长0.4和0.5个百分点 。其他东盟国家虽然没有

出现象新 、泰两国那么明显的通货紧缩现象 , 但也都有不同程度的物价下滑 。马来西亚

2001年消费价格指数一直徘徊不前 , 从 2月份的 101.4缓慢下滑到 10月份的 101.2 (2000年

=100);菲律宾的食物 、 饮料和烟草消费价格指数 (Food , Beverages&obacco CPI)也从 2001

年1月份的 149.8降至10月份的 148.4 (1994年=100);印度尼西亚的食物消费价格指数从

2000年就开始趋于下降 , 由 2000年 1月份的 256.8降至 11月份的 247.0 (1996年=100)。

因此 , 面对经济衰退 , 国内物价下滑 , 出口乏力的困境 , 东盟各国纷纷将振兴经济的重

点放在治理国内通货紧缩 , 扩大国内需求上 , 出台了一系列政策和措施。

二 、 治理通货紧缩的政策及措施

1 、 扩张性货币政策

通过调低利率 , 鼓励银行放贷 , 让更多的资金进入消费和投资领域 , 是东盟各国治理通

货紧缩 、 扩大内需的重要措施 。面对经济的衰退 , 东盟各国普遍大幅度降低贷款利率 , 调低

法定准备金率 , 目前许多东盟国家的利率水平已经处于历史最低点。以泰国为例 , 从 2000

年以来 , 泰国中央银行已经连续数次降低利率 , 使贷款利率从 2000年的 8.0%降至 2002年

的7.0%, 存款利率从 2000年的 3.5降至 2002年底的 2.0%左右 , M2A 、 M3在 2002年前 9

个月分别以5.2%和 6.4%的速度持续稳定增加 , 促使大量资金进入金融和消费市场 。

2 、 扩张性财政政策

实行扩张性财政政策 (赤字财政)是东盟各国政府治理通货紧缩 , 刺激国内需求 , 促进

经济发展的另一重要措施 。各国政府在年度财政预算中 , 都不同程度的增加了预算赤字的数

目 , 想借此来扩大政府开支 , 增加公共投资。泰国自 1998年 8月初以来相继推出了一系列

旨在增加基础设施投资 、 刺激消费的政策措施 , 一是加大基础设施投资 , 投资额为1 000亿

铢 (约合 48亿美元), 投资重点包括交通 、 能源 、水利和农业技术等;二是重新启动商品房

的建设和开发;三是放宽对购车者的贷款限制。马来西亚 1998年政府预算出现了首次赤字 ,

在1999年度的财政预算中 , 政府将其预算赤字增加到 161.4亿林吉特 , 占其国民生产总值

的6.1%, 2001年马来西亚公共投资等支出额达到611亿林吉特 , 比2000年增加了16%, 在

2002年度的预算草案中 , 政府又以扩大内需为目的 , 把支出额定为1 005.2亿林吉特 , 比

2001年又增加 10.4%, 以进一步加速本地基本建设和建筑领域以及其它相关领域的发展 ,

借此刺激内需。在印度尼西亚 , 梅加瓦蒂政府制定的 2002年国家收支预算中 , 财政赤字达

52.3亿美元 , 占GDP 的 3.7%。

3 、 促进就业

帮助失业人口实现再就业 , 增加失业人口的收入 , 是东盟各国治理通货紧缩 、 解决内需

不足的又一个重要举措。东盟各国政府为了促进经济发展 , 拉动内需 , 采取了很多措施来解

决失业人口的再就业问题 。泰国他信政府上台以后 , 宣布将农民欠款的偿还期延长 3年 , 政

府还通过国家商业银行向 6万多个村镇发放了每村 100万铢的发展基金 , 这些政策大大减轻

了普通民众的债务负担 , 使其获得了转向发展个体经济所缺少的资金。很多失业者 (包括季

节性失业者)在获得政府的扶持资金之后 , 结合本地的实际状况 , 投入到农产品和当地特色
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产品的加工行业中 , 这对解决由于劳动力过剩产生的失业问题发挥了较好的效果。另外 , 为

了对付每年不能被就业市场所吸收的大批大中专毕业生 , 泰国政府 2001年 11月开始的新财

政年度中拿出 50亿铢 , 为刚毕业的大学生创造了 7.5万个工作岗位的就业机会 , 让他们申

请到各地参与管理乡镇发展基金或 “一村一产品” 计划 , 从而多渠道的扩大就业。为了扩大

再就业 , 政府还把加强职业教育和培训放在非常重要的位置 。马来西亚 2001年的失业人数

达到约3.7万人 , 鉴于此 , 马来西亚政府为了改善就业情况 , 鼓励各相关机构推行再培训课

程 , 同时鼓励员工学习新技能 , 以迎合市场不同的需求 , 扩大就业 。

4 、 减轻税赋

国内需求主要包括消费需求和投资需求 , 促进消费需求的增长是经济发展的根源 , 而高

税赋却抑制了各国居民和企业的消费 , 从而造成了通货紧缩 、 内需不足 。为促进经济发展 ,

扩大内需 , 东盟各国还采取了一系列减免税和鼓励消费等措施 。为进一步促进内需 , 泰国政

府在 1999年实施一系列减税措施的基础上 , 在 2001年又降低了居民在购买住房时的税收 。

泰国政府 2003年还计划实施一项旨在刺激消费和房地产交易的减税计划 , 一方面大幅度提

高个人所得税最低缴纳标准 , 另一方面在一定条件下免除房地产交易税 , 并延长房地产业目

前所享受的税收优惠措施的时效。根据计划 , 从 2003年开始 , 泰国个人所得税最低缴纳标

准由目前的年收入 5万铢 (合 1190美元)提高到 8万铢 (合 1940美元), 即单身月收入在

14 167铢 (合 337美元)以下 、夫妇月收入在16 667铢 (合396美元)以下者都将免缴个人所

得税。年收入 8万铢以上者 , 按照原先的标准 , 征收税率不等的个人所得税 , 最低标准为

5%, 最高标准为 37%。在房地产交易方面 , 业主如果在出售自己居住 1年以上的房地产后

1年内购买新的房地产 , 且新购房地产价值超过出售旧房地产所得的 , 将免缴出售房地产的

交易税 。同时 , 现有的房地产税收优惠措施 2003 年将继续执行:特种商业税税率维持在

0.11%, 土地和房产交易印花费维持在 0.01%的标准不变。为进一步促进国内消费增长 , 马

来西亚政府也相继取消了信用卡税 、房地产交易印花税 , 同时也减免了一些日常用品的进口

税和销售税 , 以期通过刺激内需来推动本地经济 。

三 、 治理通货紧缩政策的效果分析

1 、 积极效果

通过近一年的努力 , 东盟各国的扩张性政策开始产生一定的积极效果 , 各国经济复苏的

步伐逐步加快 , 各国经济也出现了不同程度的增长。2002年马来西亚经济增长了 4.2%, 新

加坡经济增长了 2.5%, 菲律宾经济增长了 3.7%, 泰国经济增长了 3.6%, 印度尼西亚经济

增长了3.6%, 其他东盟国家也有不同程度的增长。部分国家内需也出现了增长的趋势。

在泰国 , 由于实行了扩张性政策 , 国内需求出现了增长的趋势 , 其私人消费和私人投资

在2002年都有不同程度的增长 。私人消费方面:2002年前 9个月 , 泰国私人消费指数平均

达到 105.6 (1995年=100), 比 2001年同期增长了 3.1个百分点;私人投资方面:在政府实

行低利率政策和泰国制造业的强劲复苏等因素的刺激下 , 泰国 2002年前 9个月私人投资指

数平均增长了 22.4%, 远高于 2001年同期的 1.3%, 投资在机械设备 、建材和基础设施等方

面的资金增长较快。泰国国内商用车的销售量也在政府低利率和商业银行优惠销售贷款等刺

激政策下大量增长 , 增长速度为 44.5%(远高于 2001年同期的 8.0%), 泰国的水泥销售也
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因国内居民住宅建设和国家大型基础设施建设项目的刺激而有大幅的增长 , 增长速度为

25.5%(与 2001年同期的-0.6%形成了鲜明的对比)。

在马来西亚 , 建筑材料特别是水泥生产在 2001年 1月与 2000年同期相比有所减少 , 但

是2001年11月份却增加了18.1%, 成为自2000年3月以来的首次增长。马来西亚的汽车销

售也稳步增加 , 除政府提出的放宽汽车贷款条件外 , 以国民车生产厂家为主的各汽车生产厂

家都相继投入了新型车的生产 , 也刺激了消费 。汽车生产也稳步增加 , 2002年 1月份汽车

产量达到42 000辆 , 与上一年同期相比 , 增加了37.7%。

在印度尼西亚 , 个人消费也开始回升 , 耐用消费品的需求开始稳步增长。据摩托车产业

协会的统计资料 , 2001年摩托车的销量为 165万辆左右 , 比 2000年增长了 68.5%, 摩托车

成员公司 2002年的销售量又增长了 40%左右 , 达到约 200万辆。同时 , 印度尼西亚的家电

业产品也在增加 , 彩电的销售量 2002年达到 256万台 , 比 2001年增长 10%, 电冰箱的销量

也达到130万台 , 比 2001年增长 21%, 空调销量达到39万台 , 比 2001年增长 18%。

2 、 存在问题

尽管各国治理通货紧缩 、 刺激内需的措施都初见成效 , 但是 , 东盟各国经济的恢复在更

大积蓄上却是依赖于外需的增加 , 出口对其经济的拉动作用远大于增长缓慢的内需的贡献。

同时持续的扩张性财政货币政策也容易产生一些消极的后果。扩张性财政政策主要是通

过增发国债和增加外债的方式来增加财政赤字的 , 增加外债容易使各国的财政负担加重 , 增

发国债虽会引起国内债券价格下降和长期利率升高 , 从而刺激外国投资增加;但同时扩张性

货币政策通过增加货币供应量来使国内利率下降 , 利率的下调在增大本国货币汇率走低压力

的同时也缩小了东盟各国货币与美元的利率差 , 致使投资者抛售当地货币 , 购买美元 , 这又

抑制了外国投资的增加。这样扩张财政货币政策的实施效果在引进外资 , 扩大投资需求方面

相互抵消 , 扩张性政策的效果并不明显 。

就私人消费而言 , 在实际生活中 , 人们是具有理性预期的 。尽管政府采取了很多刺激消

费的措施 , 但低收入阶层的实际收入水平并没有多大提高 , 小幅度的降税也不能从根本上改

变他们的贫困状况 , 当然也就不能提高多数居民的消费水平。所以仅仅依靠刺激内需的措施

难以使东盟各国经济纳入真正恢复的轨道。东盟各国经济的恢复和发展在很大程度上还是需

要依靠扩大出口等外需的增加来实现。
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