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内 容提要 ：本文从分析造成 中 国 经 济 潜在增长 率 下 降 的 若干 因 素入 手 ， 论证 ２ ０ １ ２ 年 以 来 的

增长减速 ， 不是 需求侧 冲 击 造成 的 ， 而 是人 口 结 构 转 变从而 经 济发展阶段 变化的 结果 ， 即 包 括 劳

动 力供给 不足 、
人力 资本改善速度放慢 、投资 回报率 下 降 、 资 源 重 新配 置 空 间 缩 小 以 至 全要素 生

产 率增 长 率减速等供给侧 原 因 。 现有 文献 中 从增 长 视 角 出发 的 研究 ， 由 于缺 乏对 中 国 特殊 经验

和挑战 的深 刻理解 ， 简 单把
“

回归到 均值
”

的统 计 规律应 用 来预测 中 国 经济增 长 未来 ，得 出 悲观结

论 ， 也缺乏理论依据和经 验说服力 。 本文 建议放弃周 期 分析的 需 求侧视 角 ，
而 立足 于增 长分析 的

供给侧视 角 ，指 出 可 以 显著提 高 潜在增长 率的 若 干环 节 ， 为 通过供给侧 结 构性 改革 赢得 改革红 利

提 出 政策建议 。
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＿确认识 、成功应对 ，不仅关乎 中 国能否跨越
“

中等收
５
人陷 阱

”

，实现全面建成小康社会 目标 ，也影 响世界

经济增长减速 已经成 为全球现象 ， 因而也成为经济信心和走 向 。 不仅如此 ， 中 国连续 ３ ０ 多年高速

财经舆论界的
一个热门话题以及经济学界

一个引人经济增长和 消除贫 困 的成功实践 ，对发展 中 国家具

人胜的研究课题 。 把减速现象及其学理解说应用到有重要的启示意义 ，而只有过了这个减速关 ， 中国奇

处于中等收人 阶段的 国家 ，该话题或课题就转化为迹才是完美和 圆满 的 ， 中 国 经验才具有令人信服 的

另
一个命题

——

“

中等收人陷 阱
”

。 虽然增长减速是借鉴意义 。 因此 ， 中 国经济减速的确应该 ，也值得成

普遍现象 ，各 国却有不 同的产生原因 ，形成诸多相异为主流经济学讨论的
一个重要议题 。

的表现形态 ，
因而需要从不尽相同乃至截然不同 的自 ２０ 世纪 ７ ０ 年代末实施改革开放政策以来 ， 中

分析视角 出发 ，应用对应的分析框架 ，才能认识到每国经济实现 了 长达 ３ ０ 余年 的 高速增 长 ， 在 １ ９ ７８ 

—

一具体减速情形 的 本质 ， 提出 正确 、 有效 的政策建２０ １ １ 年期 间年平均增长率为 ９ ． ９％ 。 虽然其间有过

议
。
然而现实情况则是 ，对于全球经济减速的原因 、多次经济波动 ，增长速度降到较低水平 的情况也 出

应对策略以及对世界经济未来 的影响 ， 中外学者的现过数次 （如 在 １ ９８２ 年经济 增长 速度超过 ９％ 以

百家之说虽亮点纷呈却莫衷
一是 。 具体到认识单个后 ，分别有 １ ９ ８ ９ 年和 １ ９ ９ ０ 年低 于 ８ ％ ） ， 但从绝大

国家的减速问题 ，则更是如此 。多数年份 以及总体来看 ，这个时期 的 高速 经济增长

对于 中国经济 自 ２ ０１ ２ 年开始 的明 显减速的原是史无前例的 。 鉴于中 国政府始终把
“

保八
”

（保证

因 ，在经济学家中甚至在决策部 门之间 ，认识更是相经济增长速度 不低 于 ８％ ）作为 实际的 增长 目 标底

异乃至大相径庭 。 错误认识形势以及误判减速的原线 因此 ，我们把持续低于 ８％ 的起始年份即 ２０１ ２

因 ，不仅会造成对中 国经济的 盲 目 悲观 ，让各种
“

唱年作为经济显著减速的转折点 。
在 ２０ １ ２ 年和 ２０１ ３

衰论
”

或
“

崩溃论
”

以及 中 国应该对世界经济增长孱年增长率降到 ７ ．７ ％之后 ， ２０ １ ４ 年和 ２０ １ ５ 年分别进

弱负 责等论调大行其道 ，更会误导 中 国 自 身 的政策一步下降到 ７ ． ３％和 ６ ． ９％ 。

选择 ，造成应对之策的南辕北辙 。 鉴于这次经济增在总体减速的 同时 ，经济增长构成发 生了
一

定

长的下行幅度很大 ，呈现出长期持续的势头 ， 如何正的积极变化 。 首先 ，三次产业之间特别是第二产业

＊ 蔡 昉 ， 中 国社会科 学 院 ， 邮政编码 ：

１ 〇〇 ７ ３ ２
。

—

１ ４—



《经济学动 态 》 ２０ １ ６ 年 第 ４ 期

和第三产业之 间 增长关 系 更 加符 合发 展规 律 。 总比依然高出 很多 ；其三 ， 中 国 经济增 速 出 现变化 ，是

体而言 ，改革 开 放 以 来第 二 产业 增 长 快 于第 三产中 国 已 进人从 中等 偏上 收人 国 家 向 高收 人 国 家过

业 ，但在经济增 长减速 的 情况 下 ， 第 二产业 减速 幅渡通道的 标志 。

度大于第三产业 ，从而 到 ２０ １ ４ 年 ，第三产业增 长对毋庸讳言 ， 中 国经济减速是世 界经济减速 的 一

ＧＤＰ 贡献率首次超 过 ５０ ％ ， 成 为经 济增 长的 主要部分 。 但是 ， 如 果说以上 比较 尚 不足 以说 明的话 ， 本

引 擎 。 其次 ， 地区之 间特别是东中 西三类地 区 之间文随后 的分析将揭示 ， 中 国经 济发展 的新常态 与 世

的增 长趋于更加平衡 。 在按地 区分 解 ＧＤＰ 增 长率界经济增长 的新平庸 ，问 题的表现 、产生的原 因 和解

贡献的情况 下
？

，
我 们从 图 １ 中 可 以看 到 ， 东 部地决的办法都是截然不 同 的 。 多年 以来 ， 中 国经 济崩

区 减速发生得 较早 ， 并且 减 速 的 趋 势 是一 直 持续溃的论调不绝 如缕 ，

一些作者 乐此 不疲地对 中 国经

的 ， 与此同 时 ，得益 于 国 家实施
一系 列 区域 发展 战济做 出

“

狼来 了
”

的 预言 ，但
一次又一 次失算 。 这 一

略 ， 中西部地区 增长速 度及 其 贡献率 自 ２０ ００ 年 以次中 国经济真的减速了 ，似乎被他们误打误撞上 了 。

来持续 提升 ， 地 区差 距趋 于缩 小 。 然而 ， 正 是 随着不仅如此 ，还有一些观察者或者投资 （机 ）者 ，看到 中

中西部地 区从 ２０ １ ２ 年 开始 减速 ， 才使 得整 体增 长国经济减速后加人这个唱衰 （做空 ） 中 国的 阵营 。 不

率降到 了８％ 以下 。过 ，鉴于这类观察和喧嚣在方 法论上具有 明显 的 缺

陷 ，我们不拟将其作为本文讨论 的对象 ， 只是在必要

的 场合才会附带 回应 。 本文选择以遵循经济学方法

１
＾

－
’

论的相关研究 为对象 ， 试 图澄 清一些关于 中 国 经济

减速 的误解 ， 从 而证 明 中 国 经济 奇 迹 并没 有 就 此

终结 。

  二 、周期 视角及 其忽视的发展 阶段 变化

Ｉ Ｉ 囊 Ｉ 目 翼 養 賽 Ｉ Ｉ 翼 ｉ 震 ｉ 肓 在严肃 的研究 者 中 ， 关于 中 国经济减速 的 最常

图 １ 东 、 中 、 西 部地 区 对 ＧＤＰ 增长 率 的 贡 献见解释是
“

需求不足 说
”

。 例如 ，林毅夫 （ Ｌ ｉｎ ， ２ ０ １ １ ）

资料 来 源 ： 国 家统计 局 。从金融危机后净 出 口 大 幅度缩 减的 需求侧 原因 （ 因

而也是周期性原 因 ）解释这次减速 。 很 自 然 ，

一旦可

值得指 出 的 是 ， 中 国经济减速恰好契合了 世界以打破需求瓶颈 ， 如他所建议 的进 一步加强投 资刺

金融危机爆发后 ， 世 界经济 整体 下行这
一大 背景 。激 ， 周期就可 以过去 ， 中 国经济仍可 以 回到原有的 轨

根据世 界银行数据库 ， 基于 ２ ００５ 年美元价格 ， 全球道 ，实现诸 如 ８ ％ 的较 高增长 速度 。 类似 主张刺 激

ＧＤＰ 增长率在 ２ ００ ８ 年和 ２ ００ ９ 年大幅跌落 ， 分别下需求 的观点 ，在中 外经济学家中 比较普遍 。 但是 ，像

降到 １ ． ５ ％和
＿

２ ． １ ％ ，之后 虽然在 ２ ０ １ ０ 年短暂恢林毅夫 （Ｌ ｉ ｎ ，
２ ０１ １ ）这种系统提供经验证据的研究并

复至 ４ ．
１ ％ ， 随后 再次深度下 滑 ， 在 ２０ １ １ 

—

２０ １ ５ 年不多 。 把
一个经济体 的 人均 ＧＤＰ 相 当于美 国 的 比

间 ，世界 经 济 增长 率 分 别 为 ２ ． ８ ％ 、
２ ． ３％ 、

２ ． ４％ 、率作 为发展阶段的 判断标准 ，林毅夫发现 ， 中 国 目前

２ ．５ ％和 ２ ．４％ ，未恢复到金融危机前 的水平 。人均 ＧＤＰ 相当 于美 国 的 ２０ ％ ， 这 个发展 阶段相 当

２ ０ １ ４ 年世界银 行所 界定 的 低收 人 国 家 （人均于 日 本 的 １ ９ ５ １ 年 、 新加坡 的 １ ９ ６ ７ 年 、 中国 台湾地区

总收人或 ＧＮ Ｉ 低 于 １ ０ ３ ５ 美元 ） ＧＤＰ 平均增长率达的 １ ９ ７ ５ 年和 韩 国 的 １ ９ ７７ 年 。 数 据表 明 ， 这些 经济

到 ６ ．３ ％ ， 中等偏下收入国 家 （人均 ＧＮ Ｉ 在 １ ０ ３ ５
？体在 到 达这

一

节 点 之 后 的 ２０ 年 中 ， 分别 实 现 了

４０ ８ ６ 美元之间 ） 为 ５
．
７ ％ ， 中等偏上收人国 家 （ 人均９ ．

２％ 、
８

． ６％ 、 ８ ． ３％ 和 ７ ． ６％ 的经 济增 长率 。 由 此

ＧＮ Ｉ 在 ４ ０８ ６
？

１ ２ ６ １ ６ 美元之 间 ）为 ４ ．６ ％ ， 而 高 收得出结论是 ，
中国仍有高速增长的 潜力 。 但是 ，这种

人 国家 （人 均 Ｇ Ｎ Ｉ 高 于 １ ２ ００ ０ 美 元 ） 仅 为 １ ． ７％ 。比较经济发展 阶段 的方 法 ， 忽 略 了 人 口 因 素对经济

这组数字至少说 明 ： 其 一 ， 处在不 同 发 展 阶段 的 国增长 的作用以及 中国 的
“

未富先老
”

特征 。

家 ，具有不尽相 同 的 增 长源 泉 和 潜 力 ， 因 而增 长速经济史表 明 ， 当人 口 转变处在 劳动年龄人 口 持

度表现 出 巨 大的差 异 ； 其二 ， ２０ １ ４ 年 中 国 经济增长续增 长 、人 口 抚养比相应降低 的阶段时 ，人 口 因 素有

率为 ７
．
３ ％ ， 明 显高 出 相 同 发展 阶段 国 家 ４

．
６ ％ 的利于实现较快增 长速度 ， 因 而带来人 口 红利 。 我们

平均增 速 ， 即使 与低 收人国 家平均 ６ ．３ ％的 增速相在用计量经济模型分解改革开放以来经济增长 因素

一１ ５—



时发现 （ Ｃａ ｉ＆Ｚ ｈａ〇 ，
２ ０ １ ２ ） ： 首先 ， 最大 的 贡献 因素趋势做判断 ，得出 的 结论就与按照人均 ＧＤＰ 标准做

在于资本积累 ，而这得益于两个与人 口 有关 的因 素 ，判断所得出 的 结论不 同 。 具体来说 ，我们 以 １ ５

—

５ ９

即抚 养比下降创造 的有利 于形成高储蓄率 的条 件 ，岁 劳动年龄人 口到达峰值 （从而随后就进人 负增 长 ）

以及 由 劳动力无限供给特征所维持 的较高的 资本边的时 间作为 比较的基准 ，
２０１ ０ 年中国 的发展 阶段 ，实

际报酬率 ；其次 ， 劳动力投人的 数量和劳动者受教育际上相 当 于 日 本 的 １ ９９０

—

 １ ９９ ５ 年 、 韩 国 的 ２０ １０ 

—

程度 （ 人力 资本 ） 的提高无疑有利 于经济增长 ；再 次 ，２０ １ ５ 年以及新加坡的 ２０ １５

—

２０２０ 年 。 如果把人 口抚

在全要素生产率提 高的 因 素 中 ， 接近一半 的 贡献来养 比 （ １４ 岁 及以下和 ６０ 岁及 以上人 口 与 １ ５

—

５ ９ 岁人

自 于劳动力从农业转移到非农产业所带来的资源重口 的 比率 ）作为人 口红利的一个代理指标 ， 日 本 、韩 国

新配置效率 。 可 见 ， 以往 的 经济增 长几乎全部 与有和新加坡的抚养 比显著上升的 时间 点 ，也远远迟于按

利 的人 口 因素相关 。照人均收人水平定义的 时间 点 （ 图 ２ ） 。 例如 ， 日 本的

因此 ， 在对发展 阶段进行判断从而预测经 济增人 口抚养比虽然于 １ ９ ７０ 年左右降到最低点 ，但是 ， 真

长速度趋势时 ， 人 口 转变 的 阶段性特征是一个 不可正开始显著上升也是发生在 ２０ 世纪 ９０ 年代 。 而韩

忽视 的因 素 。 考虑或者忽略这个 因素往往得 出大相国和 新加 坡 的 抚 养 比 上升 ， 在 时 间 上 大 体 与 中 国

径庭 的结论 ， 即 如 果按照劳 动年龄人 口 的 增长变化相同 。

人 １ ．６

「
一■— 日 本一》－韩国一 中国－ －Ｘ－ － 新加坡
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图 ２东 亚 国 家人 口 抚 养比 转折 点

资料 来 源 ： Ｕｎ ｉ ｔｅｄＮ ａ ｔ ｉｏｎｓ
，
Ｄ ｅ

ｐ
ａ ｒｔｍｅｎ ｔｏ

ｆＥｃｏ ｎｏｍ ｉ ｃａｎｄＳｏ ｃ ｉａ
ｌＡ ｆ ｆａｉ ｒｓ

，
Ｐｏ

ｐ
ｕ

ｌ
ａ ｔ ｉｏｎＤ ｉｖ ｉ ｓ ｉｏｎ （ ２ ０ １ １ ） ，

Ｐｏｐ ｕｌａ ｔ ｉｏｎ Ｐｒｏｓｐ ｅｃ ｔｓ


：Ｔｈｅ ２０ １ ０Ｒｅｖｉ ｓ ｉｏｎ ^ ＣＤ－ＲＯＭＥｄ
ｉ ｔ

ｉｏｎ
．

也就是说 ，相应 于人均 ＧＤＰ 水平来说 ， 中 国 人２０ １ ６

—

２ ０２０ 年期间进一 步下降到 ６
．
２ ０％ 。

口转变 的速度格外地快 ，人 口 红利丧 失的 转折点 更我们把实 际增 长率与估算 的潜在增长率相减 ，

是提早到来 。 考虑到过 去 ３０ 多年髙速 经济增长对可以 得到各年 份的 增 长率缺 口 （ 图 ３ ） ， 进而 可 以 回

人 口 红利 的高度依赖性 以及人 口 红利既早且快地消顾一下改革开放以 来的宏观经济波动历史 。 图 中实

失这些 因素 ， 中 国经济 的 潜 在增长率需 要以 另 一种际增长率超过潜在增长 率 的情形 表现 为正缺 口 ， 实

方式来估算 ，从而与前述研究相 比 ，必然得出 不尽
一

际增长率低于潜在增长率 的情形表现为 负 缺 口
。 可

致的预测结 果 ， 进 而 引 出 截然不 同 的政 策含义 。 蔡以看到 ， 出 现较大的 负 增长率缺 口 的年份 ，恰好对应

昉 、陆旸 （ Ｃａ ｉ＆Ｌｕ ， ２０ １ ３ ）根据人 口 转变趋势及其对着我们 曾经关注并应对过 的宏观经济低谷 时期 。 如

生产要素供给和全要素生产率的影响 ，估计了
１ ９ ７９ 

—

果我们把潜在增长率看作是一个在特定经 济发展阶

２０２０ 年中 国 ＧＤＰ 的潜在增长率 。 从各时期 的平均数段上 ，生产要 素禀赋 和全要素 生产率 提高潜力 可以

来看 ，
１ ９ ７９

—

１ ９ ９４ 年间 为 ９
．
６ ６％ ，

１ ９ ９ ５
—

２０ １ ０ 年间 为支撑的经济增 长稳态 ， 那么负 增长率 缺 口 通 常则是

１ ０ ．
３４％ ，

２０ １ １
—

２０ １ ５ 年 间 下 降 到 ７
．
５ ５ ％ ， 预 计在需求侧 出现周 期性扰动 ， 从而 使得 实际增 长率不能

１ ６—
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达 到潜在增长率 ， 生产要素 未能得到 充分利用 的情长率超过潜在增长率所造成的 正 增长率缺 口 ， 对应

形 。 这时往往出 现产 能利用不 充分 现象 ， 譬如 周 期的则是经济过热的情 形 ，通常表现 为通 货膨胀或经

性失业 。 逻辑相 同但结果相反 的情 形 则 是 ， 实际增济泡沫 。

ｇ
７ ．０ｒ

％
－？－实际缺 口一Ａ－虚幻缺 口

－

７ ．０
－

〇ｎ 〇— ｃｓ ｍ寸 《〇 必 卜 〇〇 〇＇ 〇—寸 —
—

 （Ｎ ｏｎ寸
ｒ

￣＇ ＯＯ ＯＯ ＯＯ ＯＯ ＯＣ ＯＯ ＯＯ ＯＣ ＯＣ ＯＯ Ｏ＇ ０
＇

０＞ Ｃ
＇

Ｃ^ Ｏ＇ ０
＇

＾ ０＇ ０＇ ０ ０ ０ ０ ０ ０ ０ ０ ０ ０ ＇

－

－ — ？

— — — — — — — 一— — — — — 一 一— — —

图 ３实 际 的 和虚 幻 的 ＧＤＰ 增 长 率缺 口

资 料来源 ：
根据 Ｃａ ｉ

＆？Ｌｕ （ ２０ １ ３ ） 的 数据计 算 。

根 据蔡昉 、陆旸 （ Ｃａ ｉ＆？Ｌｕ
，
２ ０ １ ３ ）估算 的 １ ９ ７ ９

—界线 ，或者倚重财政政策 ，或 者倚重货币政 策 ，或 者

１ ９ ９ ４ 年间和 １ ９９ ５

—

２０ １０ 年间潜在增长率及各年度的同时借助 两种 政策 手段 ， 冀 图 对抗乃 至 消 除 周期

增长率缺 口 可 以看到 ， 其间经济 增长大体上有 三个问题 。

波动周 期 ， 分别在 １ ９８ １ 年
、
１ ９ ９０ 年

、
１ ９ ９ ９ 年 和 ２０ ０９虽然宏观经济学中 的真实经济周期理论试图打

年形成四个波谷 ， 周 期 长度恰好符合一般认 为 的 朱破周期 和增长之间 的界 限 ， 承认生产率 冲击可 以改

格拉周 期 （ Ｊ ｕｇ ｌ ａ ｒＣｙｃ ｌ ｅ ） 。 作 为经济发 展阶段 变化变潜在增长率常态 ，但是 ，这个学派重点在于 否认存

的结果 ， 平均潜在增 长率在 ２０ １ １ 

—

２ ０ １ ５ 年期 间 和在 由 需求侧冲击导致 的 周期 ， 而不是正确地 区分周

２ ０ １ ６

—

２ ０２ ０ 年 期 间 分别下 降为 ７ ．５ ５％ 和 ６ ．２ ０％ ，期现象和增长的 阶段性变化 。 然而 ， 无论从理论着

按照 同 样的方法计算 ，几乎不存在增长率缺 口 （参见眼还是从实践 出 发 ，把增 长减速按照周期性 和 阶段

图 ３ 中 圆点 曲 线的趋势 ） 。 不过 ， 如果没有认识到 潜性两种类型做 出 划 分仍然是必要 的
。 不过 ， 这一理

在增长率的下 降 ， 而是 习惯性地认为 中 国经济应该论值得我们关注和借鉴 之处在 于 ， 周 期性问 题与增

在原有 的水平上增长 ，譬如 以 １ ９ ９ ５
—

２０ １ ０ 年期间 的长问 题是可以互相转化 的 ， 并且可 以彼此交织在一

１ ０ ．
３ ４％作为基准 ，则可能错判为 出现 了增长率缺 口起 ，互为因果 。

（如 图 ３ 中 三角形 曲线所显示 的结果 ） 。例如 ， 日 本 经济 陷人
“

失 去的 ３ ０ 年
”

的 教训显

产生增长率缺 口 不是中 国 的特有现象 ， 而是宏示 ，在其 ２０ 世纪 ７０ 年代人 口红利逐渐消 失后 ，政府

观经济学所研究的对 象 ， 也是宏观经济政策所要应和经济学家都误认为经济减速是需求侧 问 题 ，采取

对的局 面 。 在发达市场经济 国 家 ， 由 于经济增 长在了过分宽松 的 宏观经 济政策和 过度干 预的 产 业政

正常情况下处于新古 典类 型 的稳态 ， 把长期增 长趋策 。 然而 ，发放的 流动性 和 广义货币 并没有 如愿进

势看作是潜在增长率也无不可 。 围绕它发生 的 或快人实体经济和基础设施领域 ，反 而推高 了各类 资产

或慢 的实际增长率就 产生相应 的增 长率缺 口 ， 表现价格 ，造成空 前绝后 的经 济泡沫 ，且 在破灭之后 ， 使

为经济 周期 。 可见 ， 人们经验中 最常见的 经济增长宏观经济 陷入衰退周期 。 在应对 资产泡沫破灭后的

速度波 动 是一个周 期现 象 。 当 出 现 负 增 长 率 缺 口经济衰退问题时 ， 又继续采取刺激政 策 ，保护 了落后

时 ， 自 然要到需求侧去寻找原 因 和 出 路 。 虽然宏观企业乃至造就僵尸 企业 ， 抑 制 了 整体创新能 力 的 提

经济学派别林立 ， 莫衷一是 ， 但每遇经 济衰退 ， 各 国升 ，导致全 要 素 生产 率表 现不 佳 （ Ｈａ ｙａ ｓｈ ｉ＆Ｐ ｒｅ
－

政府和 中央银行往往能够超越学派之争 ， 打破 门户ｓｃｏ ｔ ｔ
，
２００ ２ ） ，从供给侧造成 不利于潜在增长率提 高

１ ７



的种种弊端 。的水平 ，从而不可能实现官方确定的 在
“

十三五
”

时

对中 国来说 ， ２０ １ ２ 年以来中 国经济减速是 由 于期 ６ ％？ ７％ 的增长率 目 标 。 他 的依据来 自 于其享

潜在增长率 的下降 ，是人 口 结构转变 阶段从而经济有著作权的
“

条件趋 同
”

假说及其分析框架 。 在他的

发展阶段变化的 结果 ， 并没有产生 负增 长率缺 口
。增长 回归模型中 ， 决定 经济增 长率 的因素被分为两

正如本文作者在其他文章 中所展示的 ， 这种减速不类 ，

一

类 是 趋 同 效 应 ， 用 （对数形式 的 ） 初 始 人 均

仅没有造成周期性失业现象 ， 而且 中 国经济继续 面ＧＤＰ 作为 自 变量 ， 另一类是
一组决定增长稳态 的解

对劳动力短缺 的困 扰 （ Ｃａｉ

，

２ ０ １ ６ ）
。
因此 ， 宏观经济释变量 （或称 Ｘ 变量 ） 。 经过无数次增长 回 归 ，他十

学家认识中 国经济减速 ，应该摆脱惯 常的周 期性视分确信 自 己得 出 了
一

个
“

趋 同 铁律
”

， 即
一个 国家不

角 ，而要从更长期 的 增长角度去观察这
一现象 。 另可能 以长期异于 ２％ 的速度与更发达经济体或 自 身

一方面 ，我们对经济增长现象的这一判断 ，并不否认稳态趋同 。 既然以往中国 经济取得 了明显快于模型

一

国经济在任何时期 都可能 出现周 期性问题 ，从而所预测 的增长速度 ，按照这个铁律 ，今后不太可能继

不能对其放松警惕 ，必要时也需要同 时对两种现象续既有的增长势头 。

予 以紧密关注 。随着人均收入 水平的 提高 、趋 同空 间 的 缩小
，

＝

、

“

趋同
”

视角及其缺失 的 中 国＿
经＿长速＿？无疑是符合

－Ｍ律ＩＭ
一

、 ＪＥ＿
Ｉ

Ｊ

使认同 巴罗 的趋 同 分析框架 ，在
“

趋 同铁 律
”

之外 ，

一些经济学家的确是从经济增长的视角看待中也仍 然存 在 着诸多 Ｘ 变 量 ， 影 响经 济 增长 速 度 。

国经济减速的 。 例如 ， 普里切特 、 萨默斯 （Ｐ ｒｉ ｔ ｃｈｅ ｔｔ巴罗 也承认 ，具体到某
一

单个 的经 济体 ， 可能存在

＆ ？Ｓｕｍｍ ｅ ｒｓ ，
２０１ ４ ）认为 ，任何超乎平均水平 的增长独特的 Ｘ 变 量或 国别 意义上 的特 质性 因 素 ， 可 以

速度都是异常 的 ，按 照规律终究要
“

回归 到 均值
”

。使其异于所谓 的
“

铁律
”

或
“

均值
”

。 例如 ， 巴 罗及其

按照作者的逻辑 ，这里所谓的
“

均值
”

就是世界经济合作者 （ Ｂａ ｒｒｏ＆Ｓａ ｌａ
－

ｉ
－Ｍａｒｔ ｉｎ ，

１ ９ ９ ５ ） 曾经在其增

的平均增长率 。 该方法论依据是著名 的
“

高尔顿谬长 回 归模型 中 ， 先后加人过超过 １ 〇 〇 种解释变量并

误
’’

（Ｇ ａｂｏｎ
’

ｓＦａ ｌ ｌａｃｙ ）
， 即正如

一个扩展家庭的平均发现均具有显著 性 。 中 国经 济增长 的故 事既有一

身高不可能长期维持异于寻常的状况 ，而倾 向于 回般意义 ， 更是独特 的 ，忽略或者无视其特有 的 因素 ，

归到总体人 口 的平均水平一 样 ， 经济增长率也遵循就会低估 中国经济 的增长潜力 ，误判其减速的 时间

这个统计规律 。 据此他们预测的中 国经济增长率 ，在和幅度
？

。

２０ １ ３
—

２０２ ３ 年期 间 将有 零有 整 地下 降 为 ５ ． ０ １％ ，艾肯格林及其合作者 （Ｅ ｉ ｃｈｅｎｇｒ ｅｅｎｅ ｔａ ｌ
，
２０ １ １ ）

２０２ ３

—

２０３３ 年期 间 则进一步下 降到 ３ ． ２８％
——即不承认存在着某种经济增长放缓的铁律 。 在识别经

其所谓的
“

均值
”

。济增长和全要素生产率减 速的 国 别因 素方面 ， 他们

这两位作者把
“

回 归到均值
”

应用于解 释中 国做 了特别的努力 。 这些作者发现 ，按 ２０ ０ ５ 年购买力

经济减速 ，并宣称该统计规律不 容 回 避 ， 不啻把众平价计算 的人均 ＧＤＰ ，平均而言 ，在 １０ ０００
？

１ １０ ００

多 国 家 （地区 ） 旷 日 持久且丰 富 多 彩 的增 长实 践 ， 淹没在美元 以及 １ ５ ００ ０
？

１ ６０ ００ 美元两个区 间上 ，

一

个经济

一

组 面板 数据之 中 ， 特别是 忽 略 了 发 展 中 国 家 （
地区 ） 具体通 常会分别遭 遇两 次 减 速 （ Ｅ ｉｃ ｈｅｎｇ ｒｅｅｎｅｔａ ｌ ，

有的赶超特点 。 既然该逻辑未能 回答 以 往的赶超２ ０１ ３ ） 。 按照他们 的 口径和定义 ， 中国迄今尚未到达

经济体如 日 本 和亚 洲 四 小龙 以 及 中 国 在 过去 ３０典型 的 １ ００ ００ 美元减速起点 ，但是 已 经部分符合 了

多年何 以实 现高速 经济 增长 ， 并 且没有 能够 提供关于减速的定义 ， 即从 ２０ １ ２ 年 以前大 约 １ ０ ％ 的增

关于 中 国经 济减速 的 合 理解说 ，

“

回 归到 均值
”

的长率下降到 以后 的不到 ８ ％ ，减速幅度为 ２
？

３ 个百

预言也就无法令人信服 。
以这种研究方 式为 中 国分点 。 尽管定义是把减速点之前的 ７ 年与之后的 ７

经济未来 ２ ０ 年预测 出 的 增长率 ，就 如 同 按照世界年平均增长率进行 比较 ，但我们可以确信的是 ， 中 国

上成千上 万男 女 老少 的 尺码做 出
一 个被称 为

“

均经济 的确不可能回到 １０％ 的增长率上面了 。

值
”

的鞋子 ，并宣称这是应用于任何
一

个活生生个在 ２０ １ ３ 年的论文 中 ， 艾肯格林等识别 出若干与

人 的均码
一样 ， 显然 是犯 了

“

宁信度 ，无 自 信也
”

式减速相关的普遍性 因素 ，如与趋 同相关的
“

回归到均

的方法论错误 。值
”

效应 、人 口老龄化导致人 口红利消失 、过 高 的投

巴罗 （ Ｂａｍ）
，２０ １ ６ ） 得 出 与此相 似 的 预测和 结资率导致 回报率下降 、 汇率低估阻碍产业结 构 向更

论 ， 即 中 国经济増长率很快将显著下降到 ３％？ ４％高的技术 阶梯攀登等 ，也指 出 了
一些可 以减小减速

—

１８—
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概率的 因素 ，如更好的人力 资本储备等 。 然而 ，

一方预计进一步下降到 ６ ． ７ ％ 。 这导致中 国 的单位劳动

面 ，他们没有能够把其 中
一些 因素与减速本身之间成本 （工资与劳动生产率的 比率 ）的提高速度明显快

的因果关系说清楚 ，没有把 周期性 因素与增长性 因于世界 主要 制造业 大 国 。 根 据计 算 （蔡 昉 、 都 阳 ，

素完全区分开 。 另 一方 面 ，他们也没有特别强调在２０１ ５ ） ，在 ２ ０ ０４

—

２ ０ １ ３ 年期 间 ， 中 国制造业单位劳动

其较早 论文 （ Ｅ ｉ ｃｈｅｎｇｒｅ ｅｎｅｔａ ｌ ，
２０ １ １ ） 中 的 重要发成本相对于德国 、 日 本 （ ２ ０ １ １ 年数据 ） 、 韩 国和美 国

现 ， 即全要素生产率的下降可以 解释 ８５％的 经济增的 比例 ，分别从 １ ９ ．９ ％提高到 ２ ９ ．７ ％ ，从 ２４ ．８％提

长减速 。 不过 ，这一缺憾在 同
一

些作者的 另
一

篇专高到 ３ ９ ．５ ％ ，从 ２ ５ ．８％提高 到 ３ ６ ．
７ ％ ，从 ２ ４ ．５％提

门讨论全要素生产率减速的文章中得到弥补 （参见高到 ３８ ．７％ 。

Ｅ ｉ ｃ ｈｅｎｇ ｒｅｅｎｅ ｔａ ｌ ， ２〇 １ ５ ） 。其次 ，新成长劳动力逐年减少 ，导致劳动者的人

虽然艾肯格林等没有像前述作者那样预测 中 国经力资本改善速度下降 。 由 于 中国劳动年龄人 口 的受

济的大幅度减速 ，但是 ，他们把迄今为止发生的 ２
？

３教育年限分布特点是 ，年龄越大受教育水平越低 ，从

个百分点 的增长率下降看作是减速的表现 。 问题在而新成长劳动力是劳动者总体人力资本改善的主要

于 ，他们在各国数据中观察到 的从平均 ５ ． ６％的增长率因素 。

一旦新成长劳动力减少 ，则会导致人力资本

下降为 ２ ． １％ （下降 ３
．
５ 个百分点 ） （Ｅｉ ｃｈｅｎｇｒｅｅｎｅｔ ａｌ ，新增量减少 。 我们粗略地把各个教育阶段毕业未升

２０ １３ ） ，与 中 国从
“

十一五
”

时期的 １ １ ．３％下降到
“

十二学 （及辍学 ）的人数加总 ，作为每年新成长劳动力 ，根

五
”

时期的 ７ ．８％ （ 同样下降 ３ ．５ 个百分点 ） ，减速的据预测 ，该数量在 ２ ０ １ １ 

—

２ ０ ２ ０ 年期间预计以年平均

幅度是不 同 的 ， 前者 为 ６ ２ ．５ ％
， 后 者仅 为 ３ １ ．０％ 。１ ．１ ％ 的速度递减 。 我们大体上把小学 、 初中 、高 中 、

而且 ，减速后的 中国经济增长 ，按照世界标准仍然属大学 、研究生 、博士生各教育阶段毕业未升学处理为

于高速度 。 此外 ，分析中国 的减速原 因将表明 ：

一方分别接受 ６ 年 、 ９ 年 、
１ ２ 年 、

１ ６ 年 、 １ ９ 年 和 ２ １ 年教

面 ，减速是发展 阶段变化 的结果 ，不可避免 ； 另 一方育 ，以人数乘以各级教育的受教育年限可 以得到每

面 ，存在着诸多机会 ，使得 中 国 的减速既不会演变为年新增人力 资本总量 。 预测表 明 ，该数量在 ２ ０ １ １ 

—

停滞 ，也不会过于剧烈 。２０２ ０ 年期间 同样 以年平均 １
．０％ 的速度递减 。

虽然在任何发展阶段和任何时期 ，对宏观经济再次 ， 资本报酬递减规律开始发挥作用 ，投资 回

的需求侧扰动难免发生 ， 但把经济发展新常态与短报率显著下降 。 二元经济发展条件下的劳动力无限

期冲击因素区别开 ， 主要从供 给侧而不是需求侧认供给特征 ，是 中 国经济在过去 ３ ０ 余年的高速增长过

识中国经济减速 ，是一个在方法论层面需要牢牢把程中 ，资本 回报率得 以保持在较高水 平的 机制性保

握的关键 。 具体而言 ， 在思考 中 国经济长期 可持续障 。 随着中 国于 ２００４ 年跨越了刘易斯转折点 ，这个

增长问题时 ，我们应该暂且放弃使用国 民经济恒等特征消失并导致资本劳动 比的迅速提高 ， 资本报酬

式 （ ｙ ＝ Ｃ＋ Ｊ＋ Ｇ＋ （￡ ＿Ｍ ）
，俗称

“
三驾 马车

”
）分递减现象必然发生 ， 资本回 报率相应下降 。 根据 白

析方法 ，而更为倚重于生产 函数 （ ｙ
＝

Ａ ？Ｆ （Ｋ
，
Ｌ ）重恩等 （ ２０ １ ４ ）估算 ， 中 国资本 回 报率从 ２０ ０４ 年的

＝ Ｋ°
？（ＡＬ ）

ｈ

）分析方法 。 从后一视角 出发 ，导致２４ ．３％ 降低 到 ２ ０ １３ 年 的 １ ４ ．７ ％ ， 其 间 以 年 平 均

中 国经济减速的长期供给侧因素 （同 时也是抑制或 ５ ．７％的速度下降 。

延缓减速的着力 点所在 ）表现在以下几个方面
？

。
最后 ， 随着 资源重新 配置空 间缩 小 ，全要 素生

首先 ，劳动力持续严重短缺导致工资增长超过产率提高 的 速度也 相 应减慢 。 在改革 开放 时 期 ，

劳动生产 率 ， 使 单位劳 动成本迅 速显 著上升 。 在全要素生产率提高对 中 国经济 增长做 出 了 重要 的

２００４ 

—

２０ １５ 年期间 ，作为普通劳动者代表性群体的贡献 。 研究 者发现 ， 亚洲 经济体 产业 结构 变 化的

农 民工实际工资的年平 均增 长率为 １ ０ ．
７％ 。 与 此典型特征是劳动力 从低生产率 部门 向高生产 率部

同时 ， 面对劳动力短缺现象 ， 资本替代劳动 或机器门转移 ，创造了 资源重新配置效率 ， 成为全要 素生

（人 ）替代工人的进程加快 ， 导致资本 劳动 比 的迅速产率 提高 的 主要组成 部分 （Ｍ ｃＭ ｉ ｌ ｌ ａｎ＆Ｒｏｄ ｒｉｋ
，

提高 ，资本报酬率下 降 ， 劳动生产 率并 没有 同 步提２０ １ １ ） 。 中 国 过 去 ３ ０ 余 年 的 经 济增 长 和 结 构 变

高 。 根据世界大型企业联合会最新数据 （ＴｈｅＣｏｎ －化 ，可 以对这一发现做 出 完美 的注释 。 然而 ， 虽 然

ｆｅ ｒｅｎｃ ｅＢｏａｒｄ ，２ ０ １ ５ ） ， 中 国劳动生产率 的年平 均增全要 素生产率减速是全球现 象 （ Ｅ ｉ ｃｈ ｅｎｇ ｒｅｅｎｅ ｔａ ｌ ，

长率从 ２００７

—

２０ １ ２ 年期 间 的 ９ ．５％ ， 下 降到 ２０ １ ２２０ １ ５ ） ， 中 国的 人 口结构 变化却 是一个独特的 国别

年和 ２ ０ １３ 年的 ７ ．３％ 以及 ２０ １ ４ 年 的 ７ ％ ，
２０ １ ５ 年因素 ，正在耗竭资源重新 配置 潜力 ，导致 全要素生

—

１ ９̄



产率减速 。参与率每年提高 １ 个百分点 ，可 以获得 ０ ． ８８ 个百分

对人 口数据进行分析表明 ，
２ ０ １ ４ 年 ， 无论从常点 的额外潜在增长率 。 而提高劳动参与率的最大潜

住人 口还是从户籍人 口 的 口 径看 ，农村 １ ６
？

１ ９ 岁 的力 在于推进户 籍制度改革 ，提高户籍人 口城镇化率 ，

人 口都达到峰值 ， 随后进入负增长 阶段 。 由 于这个从而稳定农民工在城市经济和非农产业的就业 。

年龄组的人 口 即使不是农村外 出 打工者 的全部 ， 也其次 ，提高总和生育率 ，均衡未来的人 口年龄结

至少构成其绝对 多数 ，这种人 口 变化趋势必然降低构 。 根据中 国和 国际经验 ， 生育率下降是 经济社会

农业劳动 力转移速度 。 事实上 ， 根据国 家统计局的发展的结果 ，生育政策本身所能发挥 的作用其实是

数据 ，在 ２ ００ ５

—

２０ １ ０ 年期 间 ，外 出农 民工 每年增长有限 的 。 不过 ，鉴于 中 国 自 １ ９８０ 年 始实施 了 长达

４％ ，这个增长率 ２０ １ ４ 年下降为 １ ． ３ ％， ２ ０１ ５ 年则进３５ 年的 以
“
一个孩子

”

为主 的计划生育政 策 ， 因此 ，

一步下降到 ０
．
４％ 。 由 于户 籍制度 的制 约 ，农村劳允许生育二孩的 改革可以预期在

一

定时间 里会产生

动力转移 尚未成为永久性 的 ， 而表现为
一 种有来有提高生育率的效果 。

一

般认为 ，
目 前的总和生育率

去的模式 。

一

旦每年新增外 出劳动力 人数少于返乡为 １ ． ５
，生育政策调整将 在或 大或小 的 程度上使生

人数 ，就会产生
“

逆库兹涅茨现象
”

，全要素生产率的育率 向 ２ ． １ 的替代水平靠近 。 政策模拟表 明 ，如果

提高将进
一步受阻 。总和生育率提高到接近 １ ． ８ 的水平 ， 与总和生育率

ｒｒｎ１ ． ６ 的情形相 比 ，可在 ２０ ３ ６
— ２０ ４０ 年期间 把潜在增

四 、供给侧结构性改革红利＝
．

？Ｔ 〇ｎ １ ｃ ，长率提高 〇 ？
２ 个百分点 （ Ｃａ ｉ

Ｌｕ ，
２ ０１ ６ ） 。 值得指

从需求侧认识 中 国经济减速 ， 政策结论则是着出 的是 ， 旨在均衡人 口发展的改革 ，不应止于生育政

眼于实施刺激性的宏观经济政策和产业政策 。

一

旦策调整 ，还应该包括其他公共服务供给体系 的完善 ，

认识到 中 国经济减 速的主 因在于供给侧 ，便可 以推通过降低家庭养育孩子 的成本 ， 让人们能够按照政

论出 ，上述做法只能把实际增长率提高到 潜在增长策要求和个人意愿决定孩子数量 。

率之上 ，产生的结果与政策初衷并不
一致 。 相反 ，供再次 ，保持人力资本积 累速度 。 青木 昌 彦 （Ａｏ

－

给侧政策努力 则是着眼于提髙潜在增长率 。 前面的ｋ ｉ
，
２０ １ ２ ）从东亚经济发展 的经验 中发现 ， 任何 国家

分析已经显示 ，提高 中国经 济潜在增长率 有两个源和地区在经历了
一个以库兹涅茨式 的结构调整为特

泉 。 第
一

是保持传统增长动力 。 这不意味着维持传征的 经济发展阶段之后 ， 在进人后人 口转 变阶段之

统的要素投人驱动型 的经济发展方式 ， 而是着 眼于前 ，都必然经历
一个 由人力 资本驱动的经 济发展 阶

挖掘生产要素特别是劳动 力 供给潜力 ， 延长人 口红段 。 这个阶段转换的时机应该是我们 已经观察到 的

利 。 第二是启 动新 的增长动力 。 这主要在于加大人刘易斯转折点 。 蔡 昉 、 陆 旸 （ Ｃａ ｉ＆ ？Ｌｕ
，
２０１ ６ ）做 的

力 资本积累 的力 度 ， 以及提髙全要素生产率增长率
一项模拟 ，对教育和培训发展做出合理假设 ，从而预

及对经济增长 的贡献率 。 这两个经济增长源泉具体期整体人力资本水平可以得到
一

定提高 ，在未来可将

体现 的几个方面内容 ，都需要从供给侧推进结构性潜在增长率提高约 〇 ．
１ 个百分点 。 这个改革红利对

改革予以开发 。于 旨在维持中高速增长 ，避免过早陷人中速甚至 中低

首先 ，提高劳动 者在髙生产率部 门 的参与率 。
速增长的 中 国经济发展新常态来说 ，是一个不容忽视

由 于几乎所有导致 中 国 经济潜在增长率 下降的 因的数字 。 况且 ，我们 的模拟还仅仅考虑了人力资本的

素 ， 归根结底都与劳动力无限供给特征的 消失有关 ， 数量 。 正如
一

项研究所示 ，考虑到教育质量后 ，
人力

因此 ，增加劳动力供给可 以 显著延缓潜在增长率的资本对经济增长的作用会显著提高 ， 比生产率 的贡献

下降 。 作为人 口年龄结构变化 的结果 ，不仅 １ ５
？

５ ９还要突 出 （Ｍａｎｕｅｌ ｌ ｉ＆Ｓｅｓｈａｄｒｉ ，
２００５ ） 。

岁 劳动年龄人 口 已经处于负 增长之中 ， 即 使考虑到最后 ，提高全要素生产率 ，获得更可持续的增长

现行 的劳动参与率 ，
１ ５
？

５ ９ 岁 经济活动人 口也将于源泉 。 理论上可 以 预期 ， 我们 的计量分 析也发 现

２ ０ １ ７ 年 以后进入负增长 。 因此 ，劳动力总量已经不（ Ｃａ ｉ＆ ？Ｌｕ ，
２ ０ １ ６ ） ， 尽管提高劳 动参 与率有助于提

再具有增长的潜力 ， 挖掘劳动力供给潜力 的 唯
一

出升潜在增长率 ，但 是 ， 随着时间 的推移 ，这 种效果呈

路在于提髙劳动参与率 。 由 于 中 国劳动年龄人 口总现逐渐减弱的趋势 。 而全要素生产率提高对潜在增

量巨大 ，
１ 个百分点的 劳动参与率在 ２０ １ ５ 年就对应长率的推动作用 ，不仅是立竿见影的 ，而且是经久不

着 ９００ 余万经济活 动人 口 。 模拟表 明 （ Ｃａ ｉＬｕ ，衰的 。 随着 日益进入一个新古典增长 阶段 ，

一

方面 ，

２０ １ ３ ） ，在 ２ ０ １ １

—

２ ０ ２２ 年期间 ，如果非农产业的劳动中 国经济越来越依靠科学技术创新保持经济增长的

—

２０—
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可持续性 ；
另一方面 ， 通过清除体制性 障碍获得资源获得改革红利 的不 同情 景 ，发 现改革或是不 改革 以

重新配置效率 的 空 间 仍然 巨 大 。 我 们 的 模拟 显示及改革力度大小 ，会在近期 和 未来产生 明显 的潜在

（ Ｃａ ｉ＆Ｌｕ ， ２０ １ ３ ） ， 在 ２０ １ １ 

—

２０ ２ ２ 年 期 间 ， 如果 全增长率差别 （ 图 ４ ） 。 图 ４ 清晰地 显示 ， 从供 给侧 因

要素生产率年平均增 长率提高 １ 个百分点 ， 潜在增素观察中 国经济长期增长趋势 ，

一方面 ，我们 的 确不

长率可以提高 〇 ．９ ９ 个百分点 。应期冀
一

个与周期因 素相关的 Ｖ 字型复苏 ； 另 一方

蔡昉 、陆 旸 （ Ｃａ ｉＬｕ ，
２０ １ ６ ） 在 对户 籍制度 改面 ，在假设的不同改革力度和效果情况下 ，供给侧结

革
、
教育和培训制度改革 、 国有企业改革等可能产生构性改革获得 的红利也具有差异 。 从左至右观察图

的对于劳动参与率 、 人力 资本 和全要素 生产 率 的贡４
， 与没有明显改革举措 的

“

基准情 景
”

相 比 ， 越是深

献效果做 出假设后 ， 再与不 同 力度的 生育政 策调整人 的改革越能产生显著 的 红利 ， 未来 的潜在 增长率

（从而不 同的生育率情景 ）相组合 ， 模拟 了未 来可能的变化轨迹越是接近于 Ｌ 型 。

基准情Ｓ改革情景
一

改革情景二改革情最三
ｌ Ｏ ｉｌ１

０
ｉ

｜
ｌ Ｏ ｉｌｌ

〇
ｒｔ

ｋｋｋｋ
３＾３３３

？

２
。 ？

＾ ０ Ｃ ｆＮ ＇Ｏ 〇 Ｔｔ
０Ｃ （Ｎ ＇Ｃ Ｏ ＊ｔ ＯＣ ＯＪ ｓ〇 〇 Ｔｔ 〇Ｃ

ｒ
Ｓ ｖＣ Ｏ＾ ４

－

〇０
＜
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（
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图 ４供给侧 结 构 性改 革红 利 模拟

资料来源 ：
Ｃａ

ｉ
＆Ｌｕ （ ２ ０１ ６ ） 。

义 ，政策资 源应 该配 置到 缩 小需 求 侧 ｓ 素导 致 的
五 、结 论与政策建 １■乂“

奥肯缺 口
， ，

上 。

始 自 ２ ０ １ ２ 年 的 中 国增 长减速 ， 是 与人 口 转 变问 题在于 ， 中 国 经济减速 的原 因 是潜在增 长率

阶段从而经济发展阶段 的变化相伴形 成的 新常态 ，的下降 ，而不是实际增长速度低于潜在增长率 ，从而

无论其主要 成因 还是表 现形式 ， 与以 往 主要 由 需 求不存在明显的
“

奥肯缺 口
”

。 因 此 ， 反其道而行之 ， 中

侧 冲击造成 的 周期现象 都是截然相异 的 。 相应地 ，国经济寻求长期可持续增 长的 关键 ， 不在于运 用宏

无论是应对政 策 的着 眼点还 是 优先序 以及 具体 政观经济学司 空见惯的 需求侧 刺激手段 ， 而应该从供

策工具的选 择 ， 都应 该大 不相 同 。 托 宾 （Ｊ ．Ｔｏ ｂ ｉ ｎ ）给侧推进结构性改革 ， 释放体制 潜力 ，达到提高潜在

曾 经 说到 ， 需 要 一堆
“

哈伯 格 三角
”

才 能填 满一 个增长率的 目 标 。 有鉴于此 ， 凡是从供给侧增 加生产
“

奥 肯缺 口
”

。 他讲到 的 两个经济学概 念 ， 前 者指 因要素供给数量和质量 以 降低 生产成本 、 通过转 变政

垄断 、 价 格扭 曲 等体制 因 素造 成 的 福利 损失 ， 后 者府职能以降低交易费用 以及依靠提 高全要素生产率

指实际经济增 长低于潜在增长能力 的 缺 口 ，都表 现保持产业和企业 比较优势 的 政策调 整和体制 改革 ，

为社会总产 出 （ ＧＤＰ ）
— 个特定 幅度 的 减少 。 由 于都属 于结构性改革的范畴 ， 应该按 照有利 于提高潜

研究资源和政 策资源都是稀缺资源 ， 配置到 哪个 领在增 长率的 预期效果 ， 安排其 出 台 的 优先顺序和推

域无 疑应该遵循收益最 大化原则 。 所 以 ， 托宾这 句进力度 。

话的 意思 无 疑是 提 醒 人们 ， 从 功 利 主 义 的 角 度 出注 ：

发 ，关注宏 观经 济 问 题 比 关 注体 制 问 题 更 加 有 意①在 五年规 划和 年 度计划 中 ，
经济增 长 率 目 标 往 往都 低 于

２ １



８％ ，如
“

十二五
”

和
“

十三五
”

规划 确定 的作为 预期 指标 的ｄ ｉｖｉｄｅｎｄ
： ｔｈ ｅｐ
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ｐ ｅｃ ｔ ｉｖｅ〇￡ｐ

ｏ ｔｅｎ ｔ ｉａｌＧＤＰｇｒｏｗ ｔｈ
”

，

ｉｎ ：Ｒ
．

增长率分别为７ ． ５％ 和７ ％ 。 但是在执行 中 ， 实际上 把
“

保Ｇａｒ ｎａｕｔ
， ＦａｎｇＣａ ｉａｎｄＬｉｇ

ａｎ
ｇＳｏｎｇ （ ｅｄ ｓ ） ， ＱｕＶｉａ ：ＡｉＶｅｔｗ

八
”

作 为底 线 ， 如 ２０ 世纪 ９０ 年 代末 的亚洲 金 融危机 和Ｍｏ山Ｚ
／ｏｒａｍ／ＤｅｘＷｏｐｍｅｎｆ ，

ＡＮＵＥＰｒｅｓ ｓ ，
Ｃａｎｂｅｒ－

２ ００ ８

—

２０ ０９ 年世界范 围 金 融危机 发生 时 ， 中 央 政府都提ｒａ ， ｐ ｐ． ５ ５

—

 ７４ ．

出要确保８ ％的增长 率 。Ｃａ ｉ
， Ｆａｎｇ＆Ｙａｎ

ｇＬ ｕ （ ２０ １ ６ ） ，
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Ｔａｋｅ
－

ｏ ｆｆ ， ｐ
ｅ ｒｓ ｉ ｓｔ ｅｎｃｅ

，
ａｎｄ

② 中 国经济增长率统 计始 终存在 着分省 数字大 于全 国 数字ｓｕ ｓ ｔａ ｉｎａｂ ｉ
ｌ
ｉ ｔｙ ：Ｄｅｍｏ

ｇ
ｒ ａ

ｐｈ
ｉ ｃ ｆａｃ ｔｏ ｒｏ ｆｔｈ ｅＣｈ ｉｎｅｓｅ

的问题 ， 因此 ，在进行地 区分解时 ， 全国历 年增长率数字是ｇ
ｒｏｗ ｔｈ

”

，
＆？

ｔ ／ｉｅＰａｃ ｚ／ｉｃＳ ｉＭｄ ｉｅｓ
，
Ｓｅｐ ｔ／Ｏ ｃ ｔ

，

根据各省 ＧＤＰ 加 总后计算 的 ， 明 显 高于 国 家 统计局 公布ｆｏ ｒｔｈｃｏｍ ｉ ｎ
ｇ ．

的全 国增长率 。 之所 以做这 种处理是 由 于数据 可得 性 的Ｃａｉ
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ｉ ｔ
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ｏ ｆＣｈｉ ｎａ

”

，
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③例如 ， 由 于对解 释变量及其取值 的错误选择 ， 巴 罗 （ Ｂａｒ ｒｏ ，＆Ｊ ｉｎ
ｇ ｌ

ｉａ ｎＷｕ （ ｅ ｄｓ ） ，ＴｈｅＣｈ ｉｎ ｅｓ ｅＥｃｏｎｏｍｙ ：
ＡＮｅｗ

２０ １ ６
）预测 的２ ０ １ ５年中 国人均ＧＤＰ增长率为３

．５ ％ ，大大ＴＶａ ｗＷｈ ｃｍ
，
Ｂａｓ ｉ ｎｇ ｓ ｔｏｋ ｅ

：Ｐ ａ ｌ

ｇ
ｒ ａｖｅＭａｃｍ ｉ ｌｌａｎ

．

低于当 年实际 的 增长率 。 实际上 ， 把他所预 测的各Ｅ
ｉ
ｃｈｅｎ

ｇ
ｒ ｅｅｎ

， Ｂ ． ， Ｄ．Ｐ ａｒｋＫ ．Ｓｈｉ
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时期 中 国人均 ＧＤＰ 增长 率与 实际情 况相 比 ， 可以 看 到始ｇ
ｒｏｗ ｉｎｇ ｅｃｏｎ

ｏｍ
ｉ
ｅｓ ｓ ｌｏｗｄｏｗｎ

：
Ｉｎ ｔｅｒｎａ ｔ ｉ ｏｎａｌｅｖ ｉｄ ｅｎｃｅａｎｄ

终存在着 巨大 的差异 。 ｉｍ ｐｌ ｉｃａｔ ｉｏ ｎｓｆｏ ｒＣｈ ｉ
ｎａ

”

，ＮＢＥＲＷｏｒｋ ｉｎ
ｇＰ ａ

ｐ
ｅｒ

，

④辜朝明 （Ｋ〇〇
，

２０ ０８ ） 把 日 本 １ ９ ９０ 年以 来 以 及美 国 ２０ 世纪Ｎｏ． １ ６ ９１ ９
．

２０ 年代末 ３０ 年代初 的 衰退称作
“

资产 负 债表 式衰退
”

， 并Ｅ ｉｃｈ ｅｎｇ
ｒｅｅｎ ，

Ｂ ．
，
Ｄ．Ｐ ａｒｋＫ ．

Ｓｈ ｉｎ （ ２０ １ ３ ） ／
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Ｇｒ ｏｗ ｔｈｓ ｌｏｗ
－
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ｉ
ｄ ｅｎｃ ｅｏｎｔｈｅｍ

ｉ ｄｄ ｌｅ
￣

ｉｎｃ〇ｍｅ ｔｒａ
ｐ

’
’

，

微观表现 ，解释 为什么尽 管货 币 政策宽 松 ， 企业 却不愿 意ＮＢＥＲＷｏｒｋ ｉｎ
ｇＰ ａｐｅｒ ， Ｎｏ ．１ ８

６ ７３ ．

借贷 。 不少中 国 学者 乐 于接受这个假说 。 但是 ， 该分析无Ｅ ｉｃｈ ｅｎ
ｇ
ｒｅｅｎ

， Ｂ ． ， Ｄ．Ｐａｒｋ＆Ｋ ．Ｓｈ ｉｎ （ ２ ０ １ ５ ） ，

“

Ｔｈｅｇ ｌ
ｏｂａｌ

论正确与否 ，仍然是一种周期视角 。 我们对影响 中 国 经济增ｐ
ｒｏｄｕ ｃｔ ｉｖ

ｉ
ｔ
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ｙ
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ｅｃ

ｉｆ ｉ ｃ ｆａｃ
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长的供给侧 因素分析 ，不仅说明 中国 的减速不是周期性的 ，而ｔｏ ｒｓ
”

， ＮＢＥＲＷｏ ｒｋ ｉｎ
ｇＰ ａｐ ｅｒ ，Ｎｏ

． ２ １ ５５ ６ ．

且提供了企业和投资者不对货币政策做 出预期反应 的微观Ｈａ
ｙ
ａｓｈｉ
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