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内 容 提 要

本书由作者１９８９年在德国曼海姆大学获得经济学
博士学位的论文《中国在摸索自己独特的发展道路
上———一个中国的宏观经济计量模型》的节译本与２００３
年中文本前言———《目前中国经济稳定化政策中的一些
问题》组成。作者在其博士论文中采用计量经济方法，特
别是通过建立一个完整的二级银行制度货币部门模型，
证实了中国即使在计划经济条件下也存在着经济稳定化

政策，分析了中国经济决策者实现宏观经济稳定的各种
决策行为。作者在中文版前言中指出，中国近１４年来的
经济发展以及宏观经济调控政策的成功实践，证实了作
者早期的分析：经济稳定化政策是一项制度中性的经济
政策，中国的宏观经济调控者能够在各种复杂条件下，迅
速准确地对经济形势作出判断并且实施各项有效措施。
作者据此提出实现经济稳定应当作为中国经济政策目标

体系中首要目标的观点。以这种“稳定经济第一”的思想
为基础，作者分析了当前的人民币汇率制度，提出了在今
后相当长的时期中国目前实行的人民币汇率制度将能够

继续保持成功的观点。
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序　　言

陆德明

我的大学同窗李建博士要我为他的《论中国经济发展与经济

稳定化政策》一书作序，我欣然从命。正如李建自己在他的中文版

导言中回忆的那样，２５年前我们走进复旦大学校门的时候是何等
的幼稚。许多同学当时怀抱着探索中国社会主义经济改革与发展

的客观规律，建立有中国特色经济理论体系的雄心壮志。李建先

生大学毕业后被公派留学德国。１９８９年他在德国提交的博士论
文《中国在寻求自己独特的发展道路上———一个中国的宏观经济

计量模型》，由于是用德文写成的，因此我们国内同行无法具体了

解。现在复旦大学出版社以节译本的形式出版，并且由李建博士

加上一个很长的中文版前言终于面世了。在这个中文版前言中，

李建博士阐述了对当前中国经济政策理论以及人民币汇率制度等

许多重要问题的独特观点。

首先李建博士提出了坚持经济稳定应当在中国经济政策目标

体系中始终具有优先性或者“稳定第一”的经济思想。这是在中国

经济发展理论与经济政策理论研究中极为少见的。李建博士指出

了这个命题的普遍性，认为在现有国内外各种经济发展与经济政策

理论中一般均存在一种“二分法”或者至少将其作为暗中假定的前

提，即在经济稳定与经济发展（或增长）二者之间存在着一种此长彼

消的相互替代关系。尽管它的理论基础之一菲利浦曲线早已在理

论上和实践中被证明不能成立。对于像中国这样一个发展中大国



来讲，“增长第一”作为经济政策的首要目标几乎是不言自明的。但

是李建博士从他长期从事中国宏观经济发展的经验研究角度出发，

指出“增长第一”理论至少有一个暗中假设的前提，即普遍存在的那

种担心———中国经济不能高速发展的看法，已经被中国改革开放以

来的增长业绩证明是毫无根据的。他系统地研究了中国的国民储

蓄形成过程，提出中国经济具有较高的储蓄能力，这可以作为研究

中国经济发展与增长问题的出发点。因此中国经济发展中的主要

问题不在于中国能不能高速发展，而在于中国经济能不能保持稳定

发展。他在博士论文中提出，即使在过去的计划经济时期，中国也

存在着经济稳定化思想与经济稳定化政策。他通过计量经济模型

检验并证实了中国经济稳定化思想与政策的存在性及其有效性。

国内从１９９０年代中期提出宏观经济调控政策以来，虽然经济
稳定化政策的存在性和必要性开始被大家逐渐接受，但在中国经

济政策理论中，这种经济稳定化政策的地位问题实际上至今并没

有人系统地提出和论证过。因此，我认为李建博士的这本书是开

拓性的，将促进人们对中国经济政策理论进行更深入的研究。

李建博士长期以来对中国货币制度问题具有浓厚兴趣，一直

关心着人民币汇率制度决策中的有关问题。他在前言中对当前人

民币汇率制度问题提出了自己的看法。特别值得读者重视的是，

他从非瓦尔拉均衡的角度出发，预测中国的国际收支将长期相对

稳定地存在出超，并且指出了中国当前国际收支中面临的“双顺

差”有着许多中国特色。因此仅仅按照西方流行的标准观点是无

法对中国国际收支问题提供有充分说服力的解释的。他预言中国

目前的“有管理的浮动汇率制度”或者实际上对美元挂钩的汇率政

策将长期存在下去，为此提出了一些人们在讨论人民币汇率制度

时所忽略的因素和命题。例如正因为中国在今后相当长的历史时

期仍然是一个发展中国家，所以它能够以更快的速度对国内经济

进行调整，从而为长期有效地继续实行目前这种实际上的固定汇
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率制度提供了基础。中国特殊的政治、经济状况，例如“一国两制”

与“两岸四地”即中国内地与台湾、香港和澳门地区的关系等因素，

决定了中国必须坚持早日实现祖国的完全统一这个最高政治目

标。而这大大地限制了中国决策者在是否应当实行浮动汇率制度

上的回旋空间。我认为从方法论角度讲，李建博士的分析确实是从

马克思的货币理论关于货币是一切生产关系的总和这个基本观点

出发的，根据中国当前面临的极其复杂的国内外政治经济环境，他

提出了自己一系列独特的见解，其中包括建议加速在上海建设国际

债券市场的设想。这些都对中国经济决策具有重要的参考价值。

我感到李建博士能够在一系列问题上提出与中国经济政策研

究中的主流观点不完全相同，有时甚至是对立的看法，是和他拥有

坚固的理论基础和实证研究经验分不开的。１９８０年代他在国外时
就提出了自己的理论观点，认为研究中国在计划经济条件下的货币

部门也应当采用二级银行制度的框架，并以此为基础在经验研究中

证实了中国的中央银行或中央决策者能够对宏观经济稳定做出迅

速反应。他建立了一个当时相当完整的货币部门的计量经济模型，

来分析中国的货币创造过程和各个经济主体的货币需求，并且从经

验研究的角度否定了当时流行的赞成实行通货膨胀政策的观点。

他的研究方法是将中国经济政策的决策过程作为经验研究的对象。

本书中体现的这种方法将对我们国内同行带来诸多教益和启发。

作为本书的第一个读者，我获益良多。我希望李建博士能够

继续他对中国经济理论的研究，继续采用理论与实际相结合的方

法，对中国改革开放２５年以来的伟大实践进行规范的经验研究，
并进一步阐述和证实他在本书中所提出的一系列新观点。

于复旦大学

２００３年８月２８日

３序　　言
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目前中国经济稳定化政策中的一些问题

———代中文版前言

（一）探索中国经济稳定化政策

　　１９８９年我在德国曼海姆大学通过的博士论文，在当年复旦大
学经济系的同窗好友、复旦大学经济学院院长陆德明教授的帮助

下，在其他老同学如周伟林的一再鼓励下，在复旦大学出版社的徐

惠平先生和李华先生的热情帮助与辛勤编辑下，终于能够以中文

节译本的形式通过复旦大学出版社出版了。阅读完清样，我思绪

起伏，感慨万千。在２５年前的１９７８年年初，作为“文革”后恢复高
考的第一期大学生，我进入了复旦大学经济系，毕业以后又有幸能

够作为教育部第一批公派出国的留学生赴联邦德国（原西德）攻读

博士学位。作为主课，我们曾经花了整整一年的时间来学习马克

思的《资本论》。我在复旦大学能够更多地学到一些当时极其“稀

缺的”当代西方经济理论，能够有幸直接聆听到宋承先教授的授

课，并且毕业以后成为他的研究生。现在回想起来，当年只有一股

热情，认为在原来的计划经济体制基础上，通过提高“计划水平”，

中国的一切经济问题都可以迎刃而解了。因此，我在选择进入哪

家德国大学攻读博士学位，请哪位德国教授担任导师的时候，认识

都是朦胧的，心想只要能够学习数量经济学（当时只知道投入———

产出分析和计量经济理论，在国内大学里还没有相应的课程）就行

了。作为“文革”以后教育部派出第一批赴德攻读博士学位的研究



生，联邦德国的政府部门对我很重视，并且为我安排了德意志海外

学术交流协会（ＤＡＡＤ）的奖学金，请正在担任德国曼海姆大学校
长的柯尼希（ＨｅｉｎｚＫｎｉｇ）教授作为我的指导老师。作为著名经
济学家霍夫曼（Ｗ．Ｈｏｆｆｍａｎｎ）学生的柯尼希教授是德国现代计量
经济学的创始人，如今他的许多学生已成为德国许多著名经济研

究机构的领导，例如在柏林的德国经济研究所（ＤＩＷ）所长茨姆曼
（Ｋ．Ｆ．Ｚｉｍｍｅｒｍａｎｎ）教授，在慕尼黑的依福（ＩＦＯ）经济研究所副
所长福莱格（Ｇ．Ｆｌａｉｇ）教授，以及他在退休以后亲自创建的德国最
大的民办经济研究所———与德国曼海姆大学合办的欧洲经济研究

所所长，前德国经济五贤人委员会成员弗朗茨（Ｗ．Ｆｒａｎｚ）教授，
等等。

１９８２年秋天，仅仅学习了六个月的德语课程以后，我就在曼
海姆大学国民经济系高年级学习了。说来惭愧，在德国我花了大

约六年多的时间才学完高年级课程和研究生课程并获得博士学

位。和１９８０年代的许多公派留学生相比，我的学习时间比较长。
一个原因是由于德意志海外交流协会的大力支持，我可以在经济

上没有困难的情况下潜心学习。又一个重要原因是与国内相比，

在德国那种极其强调学术自由的氛围下，我在主观上也逐渐地丧

失了原先那种时间紧迫感，感到没有必要匆匆忙忙在很短的时间

内写完一篇论文就获得博士学位。在西方长时间的学习与生活使

我逐渐认识到，像我们这一代在一个没有经历过资本主义发展阶

段的计划经济国家中成长起来的中国青年，来到联邦德国这个西

欧社会市场经济最发达的国家，会在意识形态和思想方法等领域

不可避免地每时每刻经受种种冲击。对我来讲，这也算是一个逐

步“脱胎换骨”的过程吧。正是在这种背景条件下，我开始对当时

正在国内如火如荼进行的改革开放逐步地进行系统的研究。

我的博士论文课题应当如何确定？为了选定博士论文的题

目，我花了将近一年时间。当时在海外学习经济学的中国留学生，
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大多选取与中国经济改革有关的各种课题作为博士论文。起初我

希望单纯地制作一个中国的宏观计量模型，因为我的导师柯尼希教

授就是德国第一个宏观计量模型的制作者。但是要建立中国的宏

观经济模型就需要拥有完整的时间序列数据。这个问题直到１９８５
年以后，才能够从较为完整的《中国统计年鉴》中逐渐公布的资料中

得到解决。但是，即使在我的计量经济模型基本完成的时候，中国

货币部门的数据在当时公开发表的统计资料中仍然是很不完整的。

正是在这种条件下，为了能够在国外搜集更多进行中国经济

模型研究必需的时间序列数据，我快成了像许多西方学者研究中

国经济问题那样的“汉学家”。我阅读了几乎所有已经发表的研究

中国经济问题的德语和英语文献。在国外这种特殊条件下，我一

方面阅读分析外国关于中国经济发展的历史道路和现状的研究资

料，一方面作为中国留学生又必然时时刻刻关注国内经济改革的

一举一动，再加上本人性格也许比较“偏执”的缘故吧，无论在博士

论文的课题确定、立论和论证过程中，我并没有像当时流行的那

样，过分强调体制改革是中国经济发展的决定性因素，而是旨在研

究“中国为什么需要和能够成功地进行这场前所未有的经济改

革？”问题。特别是进入１９８６年我正准备写论文的时候，前苏共总
书记戈尔巴乔夫也提出了改革的思想。当时西方的政治家和学者

立即讨论这样的问题，究竟谁能够成功地进行体制改革，是中国还

是前苏联？许多西方学者和政治家已经指出，戈尔巴乔夫领导下

的前苏联将很难甚至不可能像邓小平领导下的中国那样取得改革

开放的成功。我对戈尔巴乔夫采取的一系列政策和措施表示怀

疑，认为戈尔巴乔夫提出这条改革路线也许本人意在“补天”，但是

他那种以全盘西化为指导思想的改革，结果很可能是“拆台”。邓

小平的改革开放基本思想是非常明确的，即只有坚持四项基本原

则才是中国真正能够通过改革开放继续坚持社会主义道路，实现中

华民族伟大复兴和中国社会长治久安的惟一道路。正是在这种基
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本指导思想下，我在对博士论文不断进行修改的过程中最后决定将

论文的基调定在强调“中国特色”上面，即从共性和个性的统一，从

一般和特殊的统一关系出发，分析中国为什么需要而且能够在经过

十年“文革”动乱以后，１９７８年通过党的十一届三中全会逐步地发展
起一整套正确的路线、方针和政策，既能够实现大规模改革开放又

能保持社会稳定，即设法努力揭示中国的改革开放能够取得成功的

必然性或“秘密”。因此，我的博士论文题目最后定为《中国在探索

自己独特的发展道路上———一个中国的宏观经济计量模型》。

我提出的观点主要是：中国能够取得改革开放成功的极其重

要原因在于，世界各国漫长的经济发展过程或现代化过程告诉我

们，经济发展本身实际上是制度中性的。在１９４９年到１９７８年期
间，中国共产党人已经为摸索出一条适合中国具体情况的经济发

展道路进行了反复的实践，取得了不少经验和教训。这种寻找中

国自己独特经济发展道路的努力，从发展政策方面来看，首先反映

在１９５６年毛泽东发表的《论十大关系》中。《论十大关系》实际上
初步形成了以后二十年间中国发展社会主义经济，不断进行改革

特别是体制改革（当时主要是中央与地方关系）的基本指导思想。

此外中国共产党内还有一大批以陈云同志为代表的实际经济工作

领导者，几乎在与毛泽东发表《论十大关系》的同时，通过自己的实

践经验总结出“三大平衡”的思想。解决中国经济发展战略中的一

系列基本问题，其中包括如何实现宏观经济平衡的一系列基本思

想，在２０世纪５０年代实际上就已经开始形成并且在实践中逐步
完善起来。正是“文化大革命”十年动乱对国民经济造成的巨大破

坏，以及从１９７２年中美关系开始获得改善，国际政治与经济环境
开始变得有利于中国加强对外经济联系，为邓小平同志在党的十

一届三中全会以后发动改革开放政策提供了动因和基础。

因此，中国从１９７８年以后所取得的举世瞩目的巨大经济成
就，实际上都是“厚积薄发”，是中国共产党人过去近三十年不懈努
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力的结果。

我在博士论文中并没有强调１９７８年以后中国经济改革的“革
命”一面，而强调它的“连续”一面，其理由如下。论文首先概括地

描述了中国国民收入和国民生产总值的发展与增长过程，重点分

析了中国国民经济结构的变化过程以及中国国民储蓄和投资的发

展变化及结构特点等等方面，将其作为整个研究的出发点。原来

的博士论文计划仅仅是建立一个中国的宏观经济计量模型。但是

为此我就必须向我的德国导师们详细介绍中国经济发展的历史进

程。进行表述的形式又必须完全按照欧美流行的经济增长理论和

发展经济学中通常采用的形式。这样在写作过程中，我逐步地放

弃了原来计划在博士论文中单纯地提出一个宏观计量模型的设

想。结果最终递交的博士论文篇幅几乎翻了一番，并且将计量经

济模型从原来设想的预测中国经济发展的方向逐步转变为作为一

种实证工具，来经验地证明本人所提出的各种基本观点或假设，这

也构成了本论文与当时大多数中国留学生发表的研究中国经济问

题的博士论文有重大区别的地方：

一、中国的生产要素结构具有它的特殊性，指出“东亚经济模

式”是研究中国经济发展战略的重要基础。

二、在中国经济发展过程中，始终存在着经济政策优先目标

应当是“经济增长（发展）第一”还是“稳定第一”的分歧和争论。

三、即使在实行经济改革以前，中国的经济稳定化政策从国

际比较的角度来看已经相当完整了。但是长期以来由于那种普遍

流行的观点即发展中国家应当坚持增长优先战略和方针政策的影

响，坚持稳定优先的经济思想被认为是一种“保守”的经济思想，遭

到人们的忽视和否定。

四、如果中国存在经济稳定化政策及其实践，我们是否能够

从经验研究上证实这种经济思想和经济政策的客观存在性，或经

济决策者的这种稳定化意志是否是客观存在的？这种要求实现宏
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观经济稳定的意志是否是中国宏观经济能够真正实现稳定增长的

必要条件？

五、要通过经验研究来证明中国确实存在经济稳定化政策，

就必须正确理解中国或其他计划经济体制中的货币部门。这样提

出二级银行制度作为方法论是极其必要的。

六、在处理经验研究与理论研究关系时采用了一些独特方

法。例如在对消费者行为的研究中，通过对计划经济中普遍存在

的消费品配给供应问题进行分析，提出对于计划经济条件下居民

部门的经济行为进行研究仍可以像在市场经济条件下一样，认为

居民部门的决策行为是合乎理性的，并且以此为基础系统地进行

了分类消费品的研究。

在长期的研究过程中，我的主要兴趣逐渐地转移到如何构造

一个完整的中国货币部门模型，而不是像通常的研究那样仅仅局

限于研究货币需求函数。要建立一个完整的中国货币部门的模

型，就必须提出二级银行制度的客观存在性在理论分析中的重要

性，而且必须在经验研究中能够提出并且证明确实存在中央银行

行为函数或反应函数，只有这样才能深入完整地研究中国的货币

供给问题。如果我们能够证明它的客观存在性，也就为证明在中

国存在着宏观经济稳定化理论和政策奠定了实证基础。如果我们

能够证明存在着一条稳定的以经济稳定化为导向的中央银行反应

函数，那么也就证明了，在计划经济条件下，中央银行的这种活动

方式与在发达市场经济条件下中央银行的活动方式实质上是相似

的，至少二者之间是可以进行比较的。这也就意味着经济稳定化

政策是一种制度中性的经济政策。

这样我还必须针对当时在国内正在逐步产生重要影响的各种

赞成通货膨胀政策的观点和主张，在博士论文中通过适当的方式

加以驳斥。当时流行的通货膨胀政策主张的基础之一，是正在热

烈讨论的所谓中国经济“货币化”问题，我在论文中是这样来进行
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证伪的。首先，在宏观经济的运行中，货币资金应该与国民经济循

环中的储蓄和投资以及资本存量有着密切联系。从历史和逻辑的

统一角度来看，货币的产生与发展能够提高宏观经济和微观经济

的效率。因此，从宏观经济的角度来看，“货币化”进程的发展只能

相对减少而不是提高用于流动资金或库存投资的资源在整个投资

中的比例。在实行经济改革以后，中国的农民能够而且愿意迅速

地大规模地增加货币资金的使用而不是继续停留在原先的自然经

济方式上，就意味着宏观经济和微观经济效率的不断提高。因此，

货币发行增长率超过ＧＤＰ增长率并不意味着人们长期稳定的或
者理性的货币持有行为在改革开放过程中发生了巨大变化。我在

经验研究部分中指出，引进农村货币化概念不能作为中国在１９８０
年代发生严重通货膨胀的原因。在２０世纪８０年代初出现的急剧
的货币化过程中，中国居民部门的货币需求行为实际上仍然是稳

定的。因此，货币数量论公式也不应当轻易地被否定或怀疑。中

国当时的货币增长率过高，实际上主要是经济政策又一次转向经

济发展与增长优先导向的经济发展战略的必然结果。但是由于当

时的具体环境，在国外的特殊条件下我不愿直接明确地指出，这种

通货膨胀的出现实际上是当时国内那种错误的经济发展思想的

结果。

我在博士论文中反对当时国内流行的一些观点还有一个原

因，就是当时德国经济与社会的具体背景对我产生了巨大影响。

２０世纪８０年代中期的德国经济，在成功地消除了７０年代二次石
油危机和布雷登森林体系崩溃以后出现的世界性通货膨胀的冲击

以后，恰逢美国实行高利率政策，美元的坚挺或高估为以出口为基

础的原西德经济带来了相对长期的繁荣。德国中央银行能够成功

地将其以稳定物价为目标的货币政策加以贯彻执行，增强了德国

民众对这种货币政策的认同感或形成了对以稳定物价为目标的货

币政策的共识，提高了德国联邦银行在德国政治生活和欧洲经济
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共同体中的政治经济地位，也为１９９０年代建立欧元和加速欧盟一
体化提供了最重要的经济基础。实际上强大的德国马克也是

１９８９年以后苏东地区发生巨变，并且在较短的时间里实现德国重
新统一的重要经济力量或经济原因。当时担任德国联邦中央银行

五位常任理事之一并负责马克汇率事务的盖莱西格（Ｌ．Ｇｌｅｓｋｅ）
教授正在曼海姆大学的经济理论与政策高级进修班授课，主要内

容都是当时德国和世界经济中的各种实际问题，特别是联邦中央

银行的各项具体政策决策过程与业务操作中的种种实际问题。

正是这些课程，使我这样一个在基本上是封闭的经济环境中

成长起来的中国留学生，在联邦德国这个市场经济特别是对外经

济最发达的西方经济中心的环境里，逐步理解了“汇率”以及汇率

政策等等基本概念和理论，了解了德国具体操作货币政策的方式

和方法，从而真正认识到货币政策在一国经济增长与发展中具有

举足轻重的地位。我对欧美主要国家中央银行家在执行货币政策

过程中如何进行交往和各种趣闻轶事，对这幅如此缤纷复杂的图

画开始有了一种逐步深化的形象化的认识。前联邦中央银行行长

埃明格（Ｅｍｍｉｎｇｅｒ）的回忆录书名就叫《保卫马克》，到现在我还能
清楚地记得当时我在阅读这本书时所感受到的巨大震撼和冲击。

这本书使我认识到，上世纪７０年代世界经济发生动荡时欧美主要
国家的政治家和经济决策与执行者特别是各国中央银行领导人之

间的频繁交往活动，充分反映了一国的汇率政策或制度安排都必

须服务于本国的基本经济利益，货币政策和汇率政策正在成为高

度开放经济条件下发达市场经济国家主要的经济政策之一，汇率

政策正在成为开放经济条件下货币政策的重要组成部分。因此

“保卫人民币”实际上也应当是中国经济决策者必须公开提出和坚

持的口号，这就是我在当时取得的认识。中国的人民币汇率问题

在实行经济改革以前甚至到２０世纪８０年代初期，并没有构成中
国经济发展战略中的重要决策内容。但是，保卫人民币的内部价
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值即实现国内物价的稳定，实际上在实行改革开放以前就已经成

为中国经济决策者的基本口号之一。可惜中国当时受到种种“体

制改革代价论”的影响，并没有坚持这个口号，至少局部地放弃了

这个口号，结果导致１９８８年严重的公开的通货膨胀，并为１９８９年
中国政治经济生活中的剧烈冲突和动乱埋下了导火线。

这样在１９８８年底的博士论文定稿过程中，我终于认识到如果
不提出在计划经济国家也应当像在发达的市场经济那样，从二级

银行制度的角度来分析其货币部门和货币政策以及各种经济主体

的决策和调整行为的话，我就不可能从理论上提出并通过计量经

济模型来证实计划经济条件下也可以存在着以稳定经济为导向的

货币政策，指出在实行体制改革开放以前的近三十年的实践中，中

国基本上成功地实行了这种稳定经济为导向的货币政策，这样才

能从理论上和实践中有根据地批评和否定当时国内流行的各种通

货膨胀有理或有利的观点。

（二）中国经济发展的黄金时期与中国经济

稳定化政策面临的巨大挑战

　　如果说人们可以通过采用历史经验资料，利用经济模型的方
法来证实或证伪中国货币政策从而中国宏观经济调控政策的存在

性及其有效性的话，那么“实践是检验真理的标准”即中国经济发

展过程中的历史事实或实践才是我们判断这种观点正确与否的最

终标准。中国在１９８９年经历的动乱风潮和随后在１９９０年代的高
速经济发展过程中，再次证实了货币政策和宏观经济调控政策在

中国经济发展和增长中举足轻重的地位。

中国在２０世纪９０年代已经成为世界上增长最快，而经济波
动日趋稳定的国家；

中国在１９９７年以后成功地抵御了东南亚金融危机带来的种
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种冲击；

中国在东南亚金融危机最严重的１９９８年，面临日圆又一次严
重贬值的压力坚持人民币汇率的稳定，成为亚洲经济稳定的中流

砥柱。

１９９２年以后中国经济重新开始出现高涨并且引起了随之而
来的严重通货膨胀。对重新出现的通货膨胀有一种观点认为，中

国银行部门由于体制因素的原因必然产生所谓“倒逼机制”，因此

中国的货币供给是不可控的，或者说它的供给利率弹性是无穷大

的。这种观点曾经流行一时。但是在１９９４年实行治理整顿政策
或宏观调控政策以后，极其严重的通货膨胀马上就受到了遏制。

中国国内生产总值（ＧＤＰ）的价格指数已经从１９９４年１１９．９０％下
降到１９９５年的１１４．７４％，在１９９６年已经降到１０７．７２％，基本上
消除了通货膨胀。到东南亚金融危机爆发的１９９７年，它又下降到
了１０１．０％。而与此同时，中国居民消费价格指数也分别从１９９４
年的１２４．１％，下降到１９９５年１１７．１％和１９９６年的１０８．３％。到
了１９９７年已经下降到１０２．８％。这样中国的投资物品价格指数
在１９９７年已经出现了负增长。因此在爆发东南亚金融危机以前，
中国实际上已经成功地实现了从经济过热向经济稳定的过渡，并

且开始出现通货收缩的趋势，从而提供了抵御这场经济危机冲击

的基本条件。在外界条件不变，或者只要中国的货币政策和宏观

调控政策不发生变化的话，这种物价下降趋势可能会再延续几年。

因此，１９９５年到１９９７年期间的实践再一次表明了，中国的货币政
策和宏观经济调控政策即中国的经济稳定化政策可以是有效的。

中国在１９９８年根据经济形势的急剧变化迅速调整了经济政
策的搭配方式，提出“积极的财政政策和稳健的货币政策”的政策

搭配，坚持了以稳定经济为目标的宏观经济政策体系，不仅成功地

抵御了东南亚金融危机对中国国内经济的严重冲击，实际上也是

有效地抵御１９９９年以后日趋严重的全球性物价稳定和下降趋势
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