
重庆经验：国资增值与藏富于民携手并进 

在中国经济学第 8界年会闭幕式上的发言 
 
我很荣幸应邀在中国经济学第 8界年会闭幕式上发言。和大家一样，我感到在邓
小平同志的家乡广安举行本届年会的闭幕式是很有象征意义的。今年是改革开放

30周年，明年是中华人民共和国成立 60周年，这两个纪念日的关系是什么呢？
刚才参观邓小平纪念馆时的一个信息对我颇有启发。邓小平同志自从 16 岁离开
家乡后一直没有回去过，即使 1949 年建国初期他担任中共中央西南局的领导，
就在重庆办公，也没有回过只有两，三小时车程的广安。原因是他家是地主出身，

他怕回家乡会对土地改革有不利影响。这个细节生动地说明，邓小平对中国革命

的合理性，对中华人民共和国的历史正当性，是非常坚定的。改革开放 30 周年
和中华人民共和国成立 60周年在政治和法理的意义上是连续的。 
 
但改革 30年比改革前的 30年的确有重大创新。我想大家都会承认改革开放三十
年来，我们在意识形态方面的一个最重要的创新，就是提出了所谓“社会主义市
场经济”的理论。但是，不论在中国，还是在西方，很多人都认为“社会主义市场
经济”是一个纯粹的政治口号，只是由于共产党执政才不得不在市场经济前面，
加上一个“社会主义”，也就是说中国和西方多数舆论认为“社会主义市场经济”没
有经济学上的内容。 
 
“社会主义市场经济”究竟有无经济学内涵？为了回答这个问题，我认为有两本回
忆录很值得一读。一本回忆录是 1990 年代初任国家体改委主任和国家计委主任
的陈锦华先生的《国事忆述》，最近这本书也出版了英文版。陈锦华回忆说，撒

切尔夫人当面和邓小平和江泽民都说社会主义市场经济这个词是不成立的，只有

资本主义才可能有市场经济。江泽民连夜打电话给陈锦华，说一定要给夫人撒切

尔解释清楚“社会主义市场经济”。陈锦华连夜召集体改委理论局的江春泽等人开
会.有人提出，西方经济学的市场效率概念是意大利思想家帕累托发明的，而帕累
托还写了三卷本欧洲社会主义史，这说明“社会主义”和“市场经济”这两个词搁在
一起，肯定不会是一点意义都没有的，否则帕累托为何同时写这两个主题呢。这

个回答很有趣，但不是对什么是“社会主义市场经济”的正面回答。 
 
第二本值得读的回忆录，是上海市前副市长，后来担任国务院新闻办公室主任的

赵启正先生写的《浦东逻辑》。他详细介绍了浦东从一个非常不发达的农村，在

短短十几年中发展成为一个国际瞩目的东方明珠城市。为什么浦东发展这么快？

他最有意思的观点是说，实际上浦东开放不是靠一般意义上的对公共设施的财政

投资，而是基于公有土地资产的市场运作收益。他总结了 8 个字：“空转启动，
滚动开发”：基于土地的公有制，浦东开发没有主要靠财政投资，而是估算出租
土地使用权的收入，作为浦东新区四个开发性公司的国有股，一旦有这个“空”的
（估算出的）国有股以后，开发公司可以向银行贷款，可以吸引外资，因此说第

一轮开发是“空转启动”的。但是一旦开发以后，土地价格就会上升，国有股可以
从中分红。滚动开发，每滚动一次，就开发一次，通过国有股分红的形式，使土

地增值收益大部分社会化，用于进一步开发，直至浦东新区建成。所以浦东开发



模式被总结为“空转起动，滚动开发”，这个例子非常生动说明了什么叫“社会主
义市场经济”---一种公有资产在市场中运作产生收益的经济。 
 
大家知道，重庆市常务副市长黄奇帆同志，原来是上海市经委主任，到重庆以后，

把浦东经验带了过去，并有了新的发展。今天我们在邓小平家乡广安开会，我想

我们就从重庆经验来领悟“社会主义市场经济”，也许这是很合适的。刚才来的路
上，我听说广安虽然行政上属于四川，但文化（包括方言）上属于“巴蜀文化”中
的“巴”，即更接近重庆。邓小平如果在天有灵，一定会关心重庆发展“社会主义市
场经济”的经验。 
 
我认为，可以把“重庆经验”概括为“国资增值与藏富于民携手并进”。到 2008年 6
月底，重庆市属经营性国有资产突破 7000亿，比 2002年 1700亿增加了 4倍，
这在“国退民进”的大环境中形成一道独特的风景。更令人惊奇的是，这种“国资
增值”，不仅没有“与民争利”，反倒促成“藏富于民”：例如，当全国多数城市购房
的契税是 3%至 5%时，重庆购房的契税一直保持在 1.5%。又如，中央给西部 12
个省市的西部大开发优惠政策之一是允许他们对企业只征 15%的所得税，但目
前只有重庆还在使用 15%的税率，其他省市由于地方财政压力主动放弃了优惠，
仍然征收 33%的企业所得税。因此，重庆的民营企业只须交较少的所得税，这是
“藏富于民”的又一表现。在应对当前国际金融危机中，重庆又正出台一项“藏富
于民”的重大措施：居民第一次买房款可以从地方个人所得税中抵扣。 
 
国资增值与藏富于民得以携手并进的机理是什么？重庆市常务副市长黄奇帆在

多次与记者访谈时强调，关键是通过国有资本对社会资本的影响力和带动力，实

现国有资产的增值，从而有经营性收益上交，使政府有能力减税，促进民营经济

发展。重庆的具体做法有三：一是对市属 8大国有投资集团“五大注资”，即国债
注资、土地储备收益注资、存量资产注资、规费注资、税收返还注资，从而增加

国有企业的净资本金，加大它们的融资能力；二是财政局对国有投资集团的融资

活动不担保，各大投资集团之间也互不担保，集团内规费资金专款专用、不交叉

混用的“三个不”；三是投资集团资产负债、现金流、投入与资金来源实现“三大平
衡”。我们不妨把“五大注资”，“三个不”和“三大平衡”称作“重庆经验”的“三大法
宝”。 
 
“五大注资”是“重庆经验”的“第一法宝”，我们有必要深入了解。重庆很大，在八
小时之内把重庆所有县区都能够达到不容易，需要大量修路。“八小时重庆”建设，
运用和发展上海浦东开发的经验，在重庆建立了八个国投公司，黄奇帆副市长把

中央分给重庆的国债集中注入八个投资公司作为国有股，壮大国有净资产，这样

形成了获得商业银行贷款和吸收民间资本的基础，然后他把路桥收费和历史上形

成的一些公有存量资产也注入这个八大国投公司作为资本金。更有意思的是，他

利用土地储备收益给 8个国投公司之一注资，这既用活了公有资产，又可以进一
步带动民间资本。如建一条路，可以先邀请民营资本或外资搞 BT(Build and 
Transfer,建设后再转让），但是重庆国投公司可以很快回购它，因为路一旦建成，
土地收益就上涨，重庆国投公司就有了来自公有土地增值的资本金注入。2004年
重庆朝天门长江大桥的修建就是如此，先是 BT,但 3年后重庆城投就回购，因为
朝天门长江大桥周围 7000 多亩土地已经进入城投的土地储备。黄奇帆副市长还



把公益性国有投资公司的税收返还给它们, 进一步壮大它们的国有净资产。 
 
可见，“五大注资”的精神实质是增加国有净资本从而带动社会资本。土地储备收
益是“五大注资”中十分重要的部分，但我国其他城市也有类似的“土地财政”。而
国债注资，存量资产注资、规费注资、税收返还注资，则是重庆独特的增加国有

净资本从而带动社会资本的形式，它真正用活了国有资本。我认为，“五大注资”
的理论含义十分深刻，它说明“社会主义市场经济”中的国有经济，不是国家行政
权力任意干预的经济，而是国有净资本在市场经济中运营增值的经济。 
 
我想还可以用当前的西方金融危机中两种救市方案之争进一步了解“五大注资”
在“社会主义市场经济”中的意义。大家知道美国的鲍尔森财长一开始的救市方案，
是用七千亿美元买银行坏账，但是绝大多数民众对他这种买坏账的方式，觉得非

常不公平，是用老百姓的钱救那些华尔街的银行界的富人。但是，更重要的，索

罗斯指出，用七千亿美元买银行坏账也是没有效率的，他认为必须用公共资金入

股，即必须进行部分国有化，才是一个既有公平，又有效率的救市方案。从公平

角度看，如果以后国有股有收益，可以还给公众，救市就不是完全补贴富人。从

效率角度讲，七千亿美元如果作为国有股注入银行的话，根据巴塞尔协议 8%自
有资本金的规定，实际可以带动八万四千亿安全资产，这样远远大于原来的七千

亿。当然鲍尔森一开始不愿意这么做，但英国明确宣布救市方案是以部分国有化

为主之后，美国也跟进了。这个西方国家正在出现的部分国有化有些像中国的公

司持股结构，AIG 国有股占 79%，皇家苏格兰银行国有股占 57%。我们有国有
股，法人股，个人股，宝钢国有股占 75%。我们主流思想认为要进行国有股减持，
但是现在西方出现的情况是国有股增持。当然鲍尔森认为国有股增持是暂时不得

已的，救市方案时间是 2年。但是，所有救市方案的模型来自于大萧条初期建立
的 RFC(Reconstruction Finance Corporation)，它是 1932年 12月份建立的，当时
也说只有两年，也是用纳税人的钱注资持国有股，但实际 RFC到 1955年才停止
存在。在 23 年时间之内，美国大量银行和企业，都是有大量国有股存在的，这
样渡过了大萧条和二战。这有些像“社会主义市场经济”，可见“社会主义市场经
济”不是纯政治性的口号。更有意思的是，中国的“社会主义市场经济”可能是对
现在西方整个救市方案都有启发。不久前中投公司的楼继伟董事长在我们学院做

了一个报告，他认为我们在两房的投资没有亏损，因为我们买的是两房的债券，

不是股票，如果当时买的是股票的话，现在美国国有股注资后，我们作为原来股

东，股权就会稀释，中国就会亏。但中国买的是两房的债券，不是股票，美国救

市后中国就不会亏。美国国有股注了以后，原来私人股东被稀释了。怎么办？美

国有各种各样的方案，争论很激烈。我们讨论国有股减持的很多思想，如“大小
非”问题的解决方案，如果倒过来运用的话，实际上可以在重建国际金融体系的
会议上，给美国一些建议。根据中国的国有股，法人股，个人股共存的经验，我

们完全可以给美国派出顾问团，这也证明“社会主义市场经济”有重大的经济学的
内容。 
 
黄奇帆副市长总结的“三大法宝”的第一项---增加国有净资本从而带动社会资本，
使我想到了 1977 年诺贝尔经济学奖得主詹姆斯&bull;米德(James Meade)。他是
凯恩斯的学生，也是现在世界各国使用的 GDP 核算法的两个发明人之一。在英
国，詹姆斯&bull;米德与 19世纪《论自由》一书的作者约翰&bull;斯图亚特&bull;



穆勒同属于自由党。米德继承了穆勒的“自由社会主义”---结合自由主义与社会主
义---的传统。米德一个最深刻的思想就是“公有资产的市场收益可以降低对税收
和国债的过度依赖，提高整体经济效率。”国家如果不能依赖国有资产的市场收
益，则只能依赖税收和国债。但税率过高会降低个人和企业工作和创新的积极性。

这样国家不得不依赖发行国债。但国债过高后又会抬高利率，不利于生产性投资。

我们可以香港为例来直观说明米德的“自由社会主义”中公有资产收益和税收的
关系。香港连续数年被国际评级机构评为世界上“最自由的经济体”，因为香港税
率很低，鼓励人们创业和增加工作努力。但人们往往忘了提及香港之所以能承受

低税率同时又能给居民提供免费的基本医疗，是因为香港政府有一大块公有资

产――土地，其土地使用权的市场拍卖收益为政府所有。将国有资产，税收和国
债三者做整体通盘的考虑，通过国有资产的市场收益来降低税率和减少国债，是

米德对“自由社会主义”或“社会主义市场经济”的重要贡献。香港之所以如此，也
是和 19 世纪社会主义运动有密切关系的，当时亨利.乔治(Henry George)的地租
社会化，土地国有化理论在世界影响很大，孙中山的三民主义就来自亨利.乔治。
英国的社会主义者感到在英国改变土地私有制阻力太大，但得以在一些殖民地实

行，香港成为了一个“自由社会主义”的实验地。 
 
“重庆经验”正在以比香港更大的规模和维度上进行着“自由社会主义”的实验。它
值得全国人民密切的热情关注！如果我们加强对国有资产的民主监督，同时使国

有资产增值有一部分进行“社会分红”，那么，我们的“社会主义市场经济”就会更
完善。目前，世界上社会分红最大规模的发展，是在美国阿拉斯加州。哈蒙德州

长二战间在中国当飞行员，1979年邓小平亲自接见过他。大家知道，阿拉斯加的
石油是归全民所有的，石油开采权拍卖收益，分给阿拉斯加每个居民一个社会分

红。因为有公有资产的收益，阿拉斯加州取消了州个人所得税。阿拉斯加社会分

红的实践从 1980年到现在已有近 30年，最高在 2000年，一个阿拉斯加居民的
年底分红将近两千美元，如果一对夫妻加两个小孩一年就有八千美元。我近年来

一直呼吁借鉴阿拉斯加经验，建立“中国人民永久基金”，以公有资产增值为基础
进行全民社会分红。“国资增值与藏富于民携手并进”的重庆经验，如果进一步和
“社会分红”实验相结合，可能会有更令人兴奋的发展。 
 
谢谢大家！ 


