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经济增长与经济发展!

中国经济波动的新特点与宏观经济走势!

张连城

在市场化程度越来越高的今天! 我国宏观经济运行的状况
对于家庭部门" 企业部门" 政府部门和外国部门的影响程度越
来越大! 因此! 人们对宏观经济运行前景的关注和担忧! 从来
没有像目前这样严重过# 中国宏观经济目前正运行在经济周期
的哪一阶段$ 与以前相比! 经济周期具有哪些新的特点$ 未来
的宏观经济走势和宏观经济政策的走向如何$ 为了说明这些问
题! 我们首先从中国经济波动的周期性谈起#

一! 中国的经济波动的周期性

自从 %&’( 年我国的所有制改造基本完成从而进入社会主
义社会以后! 经济的波动就从来没有终止过! 并且! 经济波动
的周期性特征相当明显! 从图 % 我国实际经济运行的曲线中就
不难看出这一点#
在图 % 中! 坐标的横轴是以年为单位表示的时间! 纵轴表

!

! 本文是教育部人文社会科学 %中国潜在产出的增长路径与经济波动幅度的政
策控制研究& 项目和北京市高校人才强教计划资助项目 %北京市经济增长因素分析与
可持续增长& 的阶段性研究成果#



图 !"!#$% &’(()年中国经济的运行周期

示)*+增长率# 图 % 表明! 从 %&’( 年所有制改造基本完成以
后! 中国的经济运行具有明显的周期性# 经济增长率最高的波
峰年分别是 %&’$ 年 ’"%,-.(" %&(/ 年 ’%$,-.(" %&0# 年
’%&,/.(" %&0$ 年 ’%%,0.(" %&$/ 年 ’%’,".(" %&&" 年
’%/,".( 和 "##0 年 ’估计为 %%,’.(# 经济增长率最低的波
谷年分别是! %&(% 年 ’ 1"0,-.(" %&(0 年 ’ 1’,0.(" %&0(
年 ’ 1%,(.(" %&$% 年 ’’,".(" %&&# 年 ’-,$.( 和 %&&&
年 ’0,(.(# 如果依据波峰年计算周期的长度! 从 %&’$ 年到
"##0 年的 /& 年间! 总共完成了 ( 个经济周期! 周期的平均长
度为 $,% 年) 若依据波谷年计算周期的长度! 从 %&(% 年到
%&&& 年的 -$ 年间! 也已完成了 ’ 个经济周期! 周期的平均长
度为 0,( 年# 这就是说! 自 "# 世纪 ’# 年代以来! 我国经济周
期的平均长度是 0 2$ 年# 由此可见! 虽然经济制度不同" 周
期的形成和运行机制不同" 表现方式不同! 但仅就周期长度而
言! 这与朱格拉周期的时间特征已经相当吻合了#
经济的周期性波动是植根于现代社会经济运行中的普遍现

象# 从 "# 世纪 -# 年代以来! 没有哪个已经实行现代市场经济
制度的国家能够消灭或熨平经济周期! 只是在不同的国家或同

"



经济增长与经济发展!

一国家的不同时期! 经济周期具有不同的特征而已#

二! %&0$ 年以来我国经济波动的新特点

%&0$ 年! 中国政府宣布对传统的计划经济体制进行改革#

自那以后! 中国的计划经济制度便开始了向社会主义市场经济
制度的过渡# 尽管 %&0$ 年以来的市场化改革是漫长的! 并且
经济体制在很长时间内均属于双轨体制! 但经济的周期波动还
是显示出了与计划经济体制的不同特点#

首先! 经济周期的第一个明显特征表现在周期波动的路径
上# 由于我国经济长期增长的路径已经提高! 因此近 -# 年来
的经济运行表现为高位波动# 根据作者按可比价格推算! 从
%&’$ 年到 %&0$ 年! 我国 )*+的平均增长率不到 ’," .) 从
%&0$ 年到 "##( 年! 平均增长率上升为 &,(&.! 而从 %&&" 年到
"##( 年! 平均增长率更高达 &,&&.# 这就是说! %&0$ 年以后!

中国经济长期增长的路径已经上移! 并且一直在一个较高的水
平上波动#

其次! 经济周期的另一个明显特征表现在波长上# 如果按
波峰年计算! 从 %&’$ 年到 %&0$ 年! "# 年间共完成了 - 个周
期! 按波谷年计算! 即从 %&(% 年到 %&$% 年的 "# 年间也是完
成了 - 个周期! 周期的平均长度约为 (,0 年# 但是! %&0$ 年以
来! 我国经济周期的波长发生了很大变化# 如果按波峰年计
算! 在 %&0$ 年到 "##0 年的 "& 年间! 经济运行共完成了 - 个周
期! 周期的平均长度为 &,0 年! 如果按波谷年计算! 从 %&$%

年到 %&&& 年的 %$ 年间! 也完成了两个周期! 周期的平均长度
为 & 年# 这就是说! %&0$ 年以后! 我国经济周期的长度比纯粹
的计划经济时期延长了 " 年多#

经济周期的第三个明显特征表现在波幅上# %&0$ 年实行

#



市场化的经济体制以来! 经济波动的幅度不断减小# 从 %&’$

年到 %&(/ 年的第一个经济周期! 经济增长率最高为 "%,-.!

最低为1"0,-.! 波幅高达 /$,( 个百分点) %&(/ 2%&0# 年的
第二个经济周期中! 经济增长率从 %$,-.跌至 %&(0 年的
1’,0.!波幅仍高达 "/ 个百分点) 而从 %&0# 2%&0$ 年的第三
个经济周期! 经济增长率从 %&,/.跌至 1%,(.! 落差仍高达
"% 个百分点# 同时! 我们注意到! %&0$ 年以前! 每当经济跌
入波谷时! 经济都为负增长! 表现为古典型周期! 用 %高台跳
水&" %大起大落& 来形容 %&0$ 年以前周期的波动幅度一点都
不过分# 然而! %&0$ 年以后! 经济周期的波动幅度明显缩小#
%&0$ 2%&$/年我国的第四个周期! 以及 %&$/ 2%&&" 年的第五
个周期和 %&&" 2"##( 年的第六个周期! 波幅分别为 (,’
’%%,0.1’,".(" %%,/ ’%’,". 1-,$.( 和 (,( ’%/,". 1
0,(( 个百分点# 无论是哪一次周期! 经济运行到谷底时都再
没有出现过负增长! 就是说! 经济周期不再表现为古典型周
期! 而是表现为增长型周期# 经济波动幅度的缩小意味着我国
的经济运行更加稳定#

第四! 经济学家们很少注意到的经济周期的另一个重要特
点是! 在计划经济时期! 经济从波谷到波峰的扩张期! 时间都
比较短! 一般为 " 2- 年# 例如! 从 %&(% 2%&(/ 年" %&(0 2
%&0# 年" %&0( 2%&0$ 年" %&$% 2%&$/ 年" %&&# 2%&&" 年的五
个扩张期无不如此# 而与之相反的是! 从波峰到波谷的收缩
期! 时间都比较长! 除 %&’$ 2%&(% 年和 %&(/ 2%&(0 年! 以及
%&0$ 2%&$%年三个收缩期为 - 年外! 其他周期的收缩期均为
( 20 年!如 %&0# 2%&0( 年" %&$/ 2%&&# 年" %&&" 2%&&& 年#

一般来说! 扩张期短而收缩期长! 是计划经济制度下经济周期
的特征! 而市场经济条件下通常是与此相反的! 即扩张期较

$
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经济增长与经济发展!

长" 收缩期较短# 虽然我国对计划经济体制的改革是从 %&0$

年开始的! 但真正具有实质意义的市场化改革应当说始于 "#

世纪 $# 年代中后期的价格改革# 而从理论上确立中国要建立
社会主义市场经济制度则始于 %&&" 年# 这就是说! 中国真正
迈上社会主义市场经济的轨道实际上是 "# 世纪 &# 年代以后的
事情# 因此! 从 %&&& 年以后出现的最近一轮的经济周期! 则
出现了与以前相反的特征! 即扩张期较长! 经济从处于波谷的
%&&&年运行到波峰的 "##0 年! 已经长达 $ 年的时间# 可以预
期! 与此相对应的是! 本轮经济周期的收缩期将会大为缩短#

第五! 在计划经济时期! 无论经济运行到波峰还是波谷!

都不会出现显性通货膨胀和通货紧缩! 而是表现为产品短缺)

但当产品的价格放开以后! 这种情况得到了根本的改观* %&&#

年和 %&&& 年! 当中国经济运行到谷底时! 产品不再表现为短
缺! 而是表现为市场疲软! 即产品过剩! 并且 %&&( 年以后还
出现了通货紧缩# 与此相对应的是! 在波峰年的 %&&" 年和
"##0 年! 都出现了明显的通货膨胀#

第六! 在计划经济时期! 从来没有工人下岗的显性失业情
况出现! 也不会有企业倒闭破产! 即使是在经济运行到谷底!

经济表现为过冷时! 失业只不过表现为隐性失业或在职失业
’3456789:654;94 ;<5=9>(! 但在市场经济制度下! 显性失业
以及企业倒闭和破产是一种必然的经济现象# 例如! 在最近一
轮收缩期的 %&&$ 年和 %&&& 年! 就有约 "### 万名工人被迫下
岗! 并且有为数不少的企业倒闭和破产# 可见! 进入 "# 世纪
&# 年代以后! 经济的周期性波动对人们的生活产生了前所未
有的重要影响#

导致经济周期出现上述变化的原因是复杂的! 但从根本上
说是制度变革引起的# 在计划经济制度和市场经济制度下! 存

%



在着两种不同的周期形成机制# 正是由于计划经济和市场经济
中形成经济周期的机制不同! 才使我国的经济波动出现了上述
新的特征#

三! 宏观经济走势" "##$年中国经济将进?入收缩阶段

目前中国的宏观经济正运行在周期的哪个阶段$ 未来变化
的趋势如何$ 其实! 只要观察 %&0$ 年改革开放以来中国宏观
经济的运行情况! 总结我国经济周期的运行规律和特点! 就可
以确定我国经济运行当前所处的位置! 并预测出未来几年的宏
观经济走势# %&0$ 年到 "##0 年我国宏观经济的运行情况如图
" 所示#

图 ’"!#*+ &’((*年中国的宏观经济运行 !假设 "##0年的增长率为 %%,’."

在图 " 中! 坐标的横轴是以年为单位表示的时间! 纵轴表
示)*+增长率# 图中的曲线是把各年的实际经济增长率连接
在一起得到的! 因而是 %&0$ 年以来的实际经济增长曲线# 坐
标中的水平线是 %&0$ 2"##( 年中国经济增长的路径#
经济增长率为多少可以视为中国经济增长的路径呢$ 尽管

我们可以用多种方法对之进行测算! 并且会有不同的结果! 但

&



经济增长与经济发展!

从经验研究和实证分析的角度来看! 剔除不可比的因素! 把一
个较长时期内经济的平均增长率视为这一期间的经济增长路

径! 应当不会存在很大的问题# 根据我国经济体制变革和宏观
经济运行的特征! 把 %&0$ 2"##( 年以来我国)*+的平均增长
率视为这一期间的经济增长路径或经济运行轨道! 可能更恰当
一些! 甚至还可以把它视为我国未来几年乃至更长时间经济长
期增长的趋势# 假如这一观点能够成立的话! 那么在图 " 中!

当实际经济运行或实际经济增长率在趋势线上方时! 经济中就
会出现)*+正缺口! 这意味着资源已经被过度利用! 并且缺
口越大! 经济越热# 反之! 当实际经济增长运行在趋势线下方
时! 则会出现)*+负缺口! 当 )*+负缺口出现时! 资源会出
现闲置! 经济就会出现冷的情况! 并且! 负缺口越大! 经济就
越冷#

%&0$ 年! 我国的 )*+为 -(/’," 亿元! 根据 "##( 年国家
统计局调整后的增长率数据推算! "##( 年按可比价格计算的
)*+应为 /$(%(,0&亿元! "$ 年间的平均增长率为 &,(&.# 由
于国家统计局对 %&0$ 2%&&" 年的 )*+没有进行相应的调整!

因此这一增长率可能显得略高一些# 如果剔除这一因素及其他
一些不可比因素! 我国从 %&0$ 2"##( 年的平均增长率也仍然
在 &,’.左右# 当然! 如果从一个较短的时期来考察! 例如考
察 %&&" 年到 "##( 年的经济增长情况! 我们就会得到一个
&,&&.的更高的平均增长率# 从中国的经济实践来看! 如果把
近 %#.的经济增长率视为未来中国经济的增长路径! 似乎显
得高了些#

因此! 综合中长期两个方面的因素! 如果再考虑经济增长
的阶段性和我国未来 %# 年甚至更长时间经济增长的趋势! 我
们基本上可以把 &,’.的增长率视为我国经济长期增长的路径#

’



"##( 年! 我国的)*+增长率为 %%,%.! "##0 年前三季度
的增长率为 %%,’.! 并且第二季度曾一度冲高到 %%,&.! 估
计 "##0 年全年的经济增长率平均为 %%,’.# 从我国经济周期
的运行规律来看! 如果把 &,’.的增长率视为我国经济增长的
路径! 那么我国经济目前已经存在着两个百分点的 )*+正缺
口! 因此可以认为! 我国的经济已经表现为过热! 并且! 我国
经济目前正运行在本轮周期的波峰附近#

有一种观点认为! 目前我国的经济并没有出现过热! 其依
据是目前的总供给和总需求基本上是平衡的# 实际上! 总供给
和总需求的基本平衡并不意味着总供给和总需求完全实现了均

衡! 在经济运行过程中! 只要部分关键性的生产要素出现短
缺! 就会构成经济增长的瓶颈# 我国经济的实践表明! 经济过
热并不总是表现为总需求全面大于总供给! 在大多数场合! 经
济过热都是以瓶颈要素或瓶颈产业的出现为特征的#

此外! 判断经济是否已经过热! 还必须从一个非传统的"

全新的角度来考察总供给与总需求的平衡问题# 目前! 我国的
经济运行已经基本上纳入了市场经济的轨道! 在我国实行市场
经济制度且资本和劳动力资源充裕的条件下! 市场主体创造供
给的能力不仅非常强大! 而且非常迅速# 在此情况下! 经济过
热可能不完全以总供给与总需求失衡的传统方式表现! 而是以
另外一种方式表现出来! 这就是对自然资源的掠夺性开采和对
自然环境的严重破坏# 在此情况下! 我们可能无法用可以观测
到的统计数据来说明当前的经济是否过热以及过热的程度# 如
果这一观点能够成立的话! 那么毋庸置疑! "##0 年我国的经
济不仅处于过热的状态! 而且经济的运行已经到达本轮周期的
波峰# 因为我国目前对自然资源的掠夺性开采和对自然环境的
严重破坏是显而易见和众所周知的#

()



经济增长与经济发展!

根据经济运行周期的规律! 当经济在波峰附近运行一段时
间以后! 就会不可避免地向下调整! 进入收缩阶段# 我国本轮
经济周期向下调整的时间可能出现在什么时候呢$ 综合各个方
面的因素! "##0 年应是本轮周期的波峰年! "##$ 年经济就可
能向下调整! 形成本轮经济周期的拐点# 支持这一判断的依
据是*

第一! "##0 年第一季度的 )*+增长率为 %%,%.! 第二季
度更高达 %%,&.! 第三季度虽然回落到 %%,’.! 但全年的平
均增长率估计仍然会高达 %%,’.# 这个增长率虽然远低于前两
个波峰年 %’,". ’%&$/( 和 %/,". ’%&&"( 的水平! 但 "##(

年的经济规模即使按可比价格计算! 也已经是 %&&" 年的 -,0&

倍! 是 %&$/ 年的 0,$/ 倍# 由于经济规模急剧扩大! 这意味着
目前我国)*+每增加一个百分点! 就要比过去多消耗几倍的
资源# 因此! 当前经济过热的程度决不亚于前两个波峰年资源
被过度利用的情况# 实际上! 从资源的利用程度看! 当前我国
的自然资源已经被过度利用! 甚至劳动资源也已经出现了结构
性短缺! 这对一个拥有丰富劳动资源的人口大国来说是少见
的# 即使我国目前可以更多地利用国外资源! 但国际资源的短
缺状态也日趋严重! 这从国际能源和原材料价格上升的幅度就
可以看出这一点# 这就是说! 自然资源的短缺已经难以支撑过
高的经济增长率! 必将对未来的经济增长构成有效的资源
约束#

第二! 自然资源和劳动资源的结构性短缺必然导致生产成
本的上升和物价水平的上升! 使通货膨胀更加严重# "##0 年!

我国按@+A计算的通货膨胀率虽然有可能不超过 ’.! 但由于
@+A衡量的仅仅是消费类商品和服务的价格水平! 因此@+A上
升的水平要低于实际的总体的通货膨胀率水平# 由于价格水平

))



是滞后指数! 在我国通常要滞后于经济周期 % 2" 年! 因此!

总体价格水平持续上升的趋势在 "##$ 年不会有根本的改变#

价格水平的上升一方面会导致国内有支付能力的消费需求和投

资需求的相对减少! 同时也会影响出口贸易的增长! 这自然会
导致经济增长率向下调整#

第三! 从经济周期的长度看! %&0$ 年到 "##0 年的 "& 年间
已经完成了 - 个周期! 周期的平均长度为 &,0 年! 而从上一次
谷底的 %&&& 年算起! 到 "##$ 年也已经 & 年了# 尽管每次周期
的长度不会绝对相同! 但经济的运行周期是有其自身的运动规
律和相似的时间特征的# 从以上的分析可以认为! "##0 年即
为本轮周期的波峰年! 从 "##$ 年开始! 中国经济将会向下调
整! 进入收缩阶段#

第四! 为控制经济过热! "##0 年以来! 我国政府在不断
收紧银根! 出台了多项抑制经济过热的货币政策和财政政策!

并且政策的紧缩力度在不断加大! 由于经济政策效应的传导具
有滞后性! 因此! 从紧的经济政策对经济的收缩作用很可能在
"##$ 年更为明显#

第五! 美国经济自 "##" 年复苏以来! 已经持续增长了 ’

年的时间! "##0 年前三季度的)*+增长率高达 -,&.# 从反映
经济景气状况的各种指数和美国经济周期的运行规律来看! 美
国经济已近本轮经济周期的波峰! "##$ 年具有掉头向下的趋
势! "##& 年或最迟在 "#%# 年将跌入本轮周期的谷底# 作为世
界最大的经济体和中国最大的贸易伙伴! 美国经济的疲软! 有
可能导致世界经济增长速度放缓! 这必将会影响到中国的出口
贸易! 而作为我国经济增长三家马车之一的出口的减少也会在
一定程度上影响中国的经济增长速度#

综上所述! 我国经济在 "##$ 年将呈现收缩的趋势! 形成
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