
 

贾康：积极稳妥看待特别
国债的发行 
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意见领袖丨中国财富管理 50人论坛 

原财政部财政科学研究所所长贾康近日参加中国财富管理 50 人青年

学术论坛专题座谈会时，对当下所热议的发行特别国债必要性、可行性及

具体实施方案进行了分析点评。 

鉴于今年上半年我国经济形势变化，贾康对发行特别国债持“积极稳

妥”的态度。贾康首先以去年底中央经济工作会议提出的“三重压力”以

及中长期我国发展战略为依据，对“积极”的内涵做了深刻阐述。进而，

以“稳妥”为前提，贾康结合近期全国疫情防控情况与中央政府对经济恢

复的各项要求，以设问的形式对发行特别国债提出了七项个人观点。 

 

以下是发言整理。 
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关于发行特别国债，很多与会嘉宾表达观点时使用了“慎重”一词，

我更倾向采取“积极稳妥”这样的表述。 

首先是要“积极”。我认为现在考虑发行特别国债的必要性是非常明

显的，主要就是要贯彻去年年底中央经济工作会议面对“三重压力”明确

提出的指导精神，即重申“坚定不移贯彻经济建设为中心”做为党的基本

路线，坚持“聚精会神抓经济发展”这一硬道理，把经济运行维护在合理

区间。但今年两会后，迅速出现了一些“超预期”的压力。4月 29日中央

政治局会议明确给出了政策加码的信号，要加大宏观政策调控的力度。 

作为研究者，我曾比较早地发表了这样一种看法，即：中央说的“维

护经济运行在合理区间”，是和整个现代化推进战略紧紧相连的一种表述，

是从短期一直看到中长期，从长期一直看到超长期。就是从“十四五”开

始一直到 2035年，这 15年的时间段，要追求的是高质量发展；同时，也

有领导人对中央建议了两个“递进目标”。第一个目标是在“十四五”末

期，中国要跨越中等收入陷阱，这是大概率事件。第二个目标是到 2035

年基本建成社会主义现代化的时候，要使中国人均经济总量比 2020 年全

面小康之年翻一番。按一般学者们作出的测算，“十四五”之后这 15年的

年均增长速度要接近 5%。也有学者测算为 4.8%左右，稍微说得粗线条一

点，就是要接近 5%。在整个 15 年间，“十四五”的增长速度权重最高，

“十五五”要降低，“十六五”要继续降低，这是所有经济体基数抬高以

后的规律。当然，我们要在一定阶段上争取实现所谓的 L 型转换，把中高



 

 - 4 - 

增速稳定一段时间，但也无法违背经济增速随基数增长而降低的基本规律。

我个人认为大致来说，“十四五”期间，速度重心要争取在 5.5%~6%区间，

准备“十五五”速度重心落到 5%~5.5%或者接近 5%，也准备“十六五”

速度重心落到 5%以下或者是接近 4.5%。实质的问题还需要用高质量发展、

结构优化来实现增速的可持续，但也不能忽视保证增速的意义。 

中央在去年下半年看到“三重压力”交织之后就已经意识到这一阶段

必须强调保持经济运行在合理区间，现在正处于贯彻中央这样一个基本战

略精神的过程中。今年“两会”后，超预期的基本压力和威胁是什么？一

季度经济增速只有 4.8%，这个速度和年度 5.5%左右的增速目标是有明显

差距的。那么，二季度如何表现就是很现实的问题了。 

现在已经很清楚地看到，一季度珠三角地区受疫情冲击已经产生了一

系列明显的负面效应。加之原来遗留的西安、郑州等地的问题，特别是从 3

月中下旬一直延续至今的上海疫情冲击，令整个市场和社会人心惶惶。中

国最强劲的两个增长极都出了问题，而且上海作为第一位的增长极，现在

呈现出种种乱象，已从经济层面上升到了社会层面，对整个企业界及市场

主体预期的影响不可忽视。这样一种冲击，在二季度会怎样进一步发酵？

另外，北京现在的问题到底怎么样还很难说。再看东北，虽然那里的舆情

反应不活跃，但可以想象那里的情况也不乐观。这些因素结合在一起，二

季度增速与一季度增速对比会怎样？理想情况下，是否还可能是 4.8%或者

接近 5%？最乐观地设想，如果二季度比 5%再高一点，把上半年增速拉到
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5%，下半年要保持多高的速度才能达到全年 5.5%左右的年度目标？其实，

下半年经济增速需要达到 6%，才能把全年拉到 5.5%左右。现在看来，不

加码，这个目标很难实现。所以，我愿意强调“积极稳妥”地考虑启动特

别国债的调节工具，这个调节工具怎么命名，可以再斟酌。比如说可以延

续“抗疫特别国债”这样一个概念，因为今年最主要的冲击是疫情冲击，

当然还有俄乌冲突，以及其他一些形成困扰的问题。 

纵观今年的抗疫形势，两个“三角”再加上东北、北京以及其他疫情

反复的地区，抗疫对经济造成的压力，并不逊于 2020 年一季度湖北武汉

的形势，这是运用“抗疫特别国债”这个名称最直观的一个依据。当然最

后怎么表述，叫“抗疫特别国债”，还是叫“特别国债”？并不存在原则

性的分歧。我的建议是可以考虑叫做“抗疫特别国债”。 

上一轮“抗疫特别国债”呈现出多元化、有针对性的特点，实际使用

过程中具有综合灵活的特征。基于发行本轮特别国债的必要性及其发行的

名义，对应其功能发挥，我想简单说几个自己的基本观点。 

第一，是否将特别国债列入赤字？我的建议是延续原来特别国债的办

法，不列入赤字，因为没有必要把这个问题复杂化。 

第二，发行规模控制在多少？个人认为一定要有综合部门在“稳妥”

这两个字之下做全面的信息分析，从而确定一个具体的量值。比如说，借

鉴 2020 年的经验，按 1 万亿元作为发行规模依据是否可行？可以在具体

分析以后提出一个建议供决策层最后拍板。 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_42504


