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近日，內地有報章刊登年青人借貸消費提振消費的文章，引發社會廣泛討論。

文：陳志華

近日，內地有報章刊登年青人借貸消費提振消費的文章，引發社會廣泛討論。筆者長期關注經濟政策
與市場動態，我認為此文雖旨在探討消費潛力挖掘，但其標題與部分表述卻可能傳遞出一種值得商榷
的政策信號，將「零負債」視作一種需要被「激活」甚至「糾正」的狀態，隱含着以債務擴張驅動內
需的思維導向。本文旨在結合當前經濟現實與金融風險防範的視角，對此提出批判性反思。

一、「零負債」非罪，而是理性選擇的體現

所謂「零負債人群」，主要指那些堅持量入為出、避免過度槓桿的居民。他們注重財務安全，消費行
為以必需品與性價比為導向，主動回避非理性溢價消費。這種生活方式本應被視為個人財務規劃的理
性選擇，乃至中華文化中「積穀防饑」傳統美德的現代體現。然而，在當前「擴大內需」的宏觀語境
下，這一群體卻被置於「是否足夠貢獻消費」的審視之下，甚至被賦予「激流勇進」的期許，這無異
於將個人財務紀律與國家經濟責任對立起來。

事實上，根據某大內地銀行的消費金融2021年報告，中國90後年輕人僅13.4%處於無負債狀態，即
超過八成年輕人已負擔各類債務。在經濟增速放緩、就業壓力猶存的背景下，年輕人負債率攀升本身
已是一個值得警惕的信號。若政策進一步鼓勵僅存的「零負債人群」加槓桿消費，不僅可能加劇其未
來財務風險，更可能掩蓋當前經濟中收入增長乏力、社會保障不足等結構性問題。

二、「美國斬殺線」的警示：債務驅動消費的潛在風險

近期，「美國斬殺線」說法廣受關注，其核心在於揭露許多美國中產階層因過度依賴信貸，導致抗風
險能力脆弱，一旦遭遇失業或疾病，極易陷入破產邊緣。反觀中國，居民部門債務佔GDP比重已由十
年前的不足30%攀升至近年超過60%，雖然仍低於美國，但增速迅猛且結構性風險突出。若在此時將
「零負債人群」視為下一波加槓桿的目標，恐將重蹈「先使未來錢」的覆轍，不僅無助於形成可持續
的內需，反而可能積累系統性金融風險。

必須指出，消費的真正可持續動力來自於居民收入的穩步提升與對未來預期的穩定，而非單純的債務
擴張。中央經濟工作會議明確提出「制定實施城鄉居民增收計劃」，正說明頂層設計已意識到收入問
題的核心性。然而，部分政策執行中仍存在「路徑依賴」，將金融資源過度導向消費信貸投放，例如
近期多部委聯合文件反覆強調「加大對消費領域的金融供給」，這雖在短期或能拉動消費數據，長期
卻可能弱化經濟內生動力。

三、提振內需應「投資於人」，而非「誘導負債」

該內地報章文中引用學者觀點指出，應「讓『零負債人』轉變為『零憂慮人』」，此說法頗具啟發
性。真正的消費釋放，應建基於居民對教育、醫療、養老等公共服務體系的信心之上。國家發改委數
據顯示，我國在養老床位、嬰幼兒託位、城鄉收入差距等方面仍存在明顯短板，這些正是制約居民消
費意願的關鍵。與其鼓勵人們借錢消費，不如將政策資源傾斜於民生保障網的完善，通過提高公共服
務供給質量與均等化水平，減少居民預防性儲蓄動機，從而自然釋放消費需求。

此外，推動收入分配改革至關重要。2024年城鎮居民人均可支配收入仍為農村居民的2.34倍，這種差
距直接限制整體消費能力提升。政策應更聚焦於「提高勞動報酬在初次分配中的比重」，透過產業升
級、技能培訓、就業保障等措施，讓居民錢包真正鼓起來，而非僅靠信貸膨脹創造虛假繁榮。
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陳志華｜對提振內需政策方向的理性審視
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四、香港視角：穩健財務文化值得珍視

從香港的經驗看，儘管社會經濟高度發展，多數市民仍秉持審慎理財觀念，對過度負債保持警惕。這
種文化不僅保障個人財務健康，也為金融體系穩定性提供社會基礎。內地在推動消費升級時，宜借鑒
穩健觀念，避免以短期宏觀目標干擾微觀主體的理性決策。金融創新的重點應放在提升服務效率、降
低融資成本、保障消費者權益，而非單純追求信貸規模擴張。

擴大內需是中國經濟轉型的必然方向，但其路徑選擇必須恪守「以人民為中心」的發展思想。將「零
負債人群」推向負債消費的前線，不符合金融穩健原則，也背離共同富裕的長遠目標。政策應當聚焦
於「增收」與「減憂」，通過實質性收入增長提升購買力，透過完善社會保障化解後顧之憂。唯有如
此，內需擴張方能行穩致遠，經濟發展才能真正惠及於民。我們期待相關部門在制定具體措施時，能
摒棄債務迷思，重回提升居民福祉與經濟質量的正軌。

作者為香港證券及期貨專業總會會長

本文為作者觀點，不代表本媒體立場

圖:中通社
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