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摘 要 本文初步探索本次经济扩张时期中国需求管理经验的宏观经济学意义 。中国经

济的准 增长模型与制造期投资模型 ,使得实际经济增长具有投资驱动特征而实际国民收

人具有滞后效应 。面临容纳滞后效应的修正形式中国菲利普斯曲线 ,保守型需求管理政策形

成多重国民收人均衡状态 ,而进取型需求管理政策形成单一国民收人均衡状态 ,并且能够通过

微撞操作而实现中国经济均衡调整的反向软着陆 。

关健词 中国经济 滞后效应 多重均衡 反向软着陆
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一 、从实际经验到理论假说

中国经济在经历 年 一 年间的波谷一波谷经济周期后 ,在 年进人本次

经济周期的扩张阶段而在 年达到本次增长型经济周期波峰 ,进而在 年进人本

次经济周期的收缩阶段 。 年 一 年间中国经济连续呈现高经济增长与低通货膨

胀的良好配合格局 ,在将核心通货膨胀率控制在 以下的同时实现 以上的实际

增长速度 。

从 年代起 ,中国经济在体制改革 、对外开放与经济发展的三重协同转型方面长

足进步 ,进行大规模的资本积累与劳动投人 ,奠定持续快速经济增长的资源 、技术和制度

基础 ,最终实现的中国经济增长奇迹在经济学意义上是可以事后解释的 。然而 ,在

年 一 《巧年间本次经济周期的扩张阶段 ,如图 所示 ,对中国经济增长潜在能力及其

可持续性的事前估计偏于保守 ,不仅事前预测的 增长速度被实际 增长速度连

续突破 ,而且事前预测的实际 增长速度拐点由于实际 加速增长而反复延迟 。
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在 年 一 年间本次经济周期的扩张阶段 ,有关经济过快可能演化为经济过

热而基础产品价格上涨可能传递为全面通货膨胀的忧虑或者预警普遍存在 ,逐步实行加

强和改善宏观调控的政策措施 。然而 ,如图 所示 ,随着中国经济强劲扩张而加速增

长 ,不仅原材料 、能源 、交通运输结构瓶颈制约得到有效缓解 ,而且生产率进步沿产业链方

向对通货膨胀成本推动因素逐级吸收 ,保持从基础产品 指数到工业品 指数到

指数递减的动态价格结构而实现温和的低核心通货膨胀率 。
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图 中国经济增长速度与通货膨胀率 一 拓年

在经济结构变革和经济景气转换时期 ,存在低估中国经济增长潜在能力的预测风险 ,

有可能实行 非合意的 紧缩性需求管理政策而障碍中国经济景气的恢复和繁荣 ,甚至导
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致非理性的经济萧条 。①面临持续扩展而实时未知的潜在总供给能力 ,中国需求管理反复

“小幅度增加总需求 、 观测通货膨胀反应 、 若无通货膨胀加速 小幅度增加总需求

若通货膨胀加速 小幅度减少总需求 ”的积极探索过程 ,采取微撞 一 而不是

微调 的操作模式 ,通过间歇性地增加总需求而跟踪潜在总供给前沿 面临实际总供给大

于潜在总供给的通货膨胀缺口 ,中国需求管理在防止经济过热的必要前提下保持显著的

有效需求张力 ,主要通过增加投资而增加潜在总供给这样的均衡调整机制 ,实现实际总供

给与潜在总供给的反向软着陆 一 。②

在郑超愚 中国经济增长模式研究的理论基础上 ,本文继续考察中国菲利普斯

曲线与中国经济政策偏好 ,通过形式化表述的需求管理决策问题 ,初步探索本次经济扩张

时期中国需求管理经验的宏观经济学意义 。除第一节引言与第五节结语外 ,本文的实证

研究内容主要由三节组成 第二节 ,建立中国经济的准 增长模型与制造期投资模型 ,

使得中国经济增长具有投资驱动特征而实际国民收人具有影响潜在国民收人的滞后效应

第三节 ,建立容纳滞后效应的中国菲利普斯曲线 ,与保守型需求管理相配合

而形成实际国民收入的多重均衡状态 ,蕴涵低水平国民收人均衡陷阱 第四节 ,放弃保守

型政策偏好而采用进取型政策偏好 ,通过需求管理的微撞操作而形成实际国民收人的单

一均衡状态 ,能够实现其在技术上限上的反向软着陆 。

二 、容纳滞后效应的潜在国民收入

一 内生经济增长的制造期投资模型

依据经典刘易斯模型 , 现代部门 劳动供给曲线 以劳动人口 为渐近线 ,在刘

易斯拐点 以下有无穷工资弹性 ,实际就业 '在 以̀下而实际工资率为生存工资率

。中国经济发展仍然处于二元结构的历史阶段而尚未跨越刘易斯拐点 ,主要应该以
生存工资 的历时变迁从而劳动供给曲线 的相应移动解释实际工资率变化 ,如图 的

修正刘易斯模型所示 郑超愚 , 。

① 可以作为反例的是 对 年代美国经济大膨胀现象 此 形成原因的可能事后解释就是 ,美国

联邦储备银行对当时美国经济劳动力供应和技术进步的减缓趋势缺乏估计或者估计不足 ,基于高估的美国经济潜在

增长能力而错误实行扩张性货币政策 ,参见 印 。

② 仪阵赞扬格林斯潘时期的美国货币政策 ,将其比喻为成功实现 “跑道 ,' 潜在总供给 升起而接应 “飞

机 ,' 实际总供给 ,而不是 “飞机 ,' 实际总供给 降落而寻找 “跑道 ,' 潜在总供给 的需求管理过程 ,形象地阐释本文

的反向软着陆含义 。

侧洲〕在展望美国经济时列举 “软着陆 ” 、“反向软着陆 ” 、“提高的潜在产出增长

脚讯 ”与 “硬着陆 ”可能情景 ,其 “提高的潜在产出增长 ”情景假设潜在总供在实际总供给拉动下增长 ,而其 “反向软
着陆 ”情景只是较为缓和的 “硬着陆 ”情景 ,不同于本文的反向软着陆含义。需要指出的是 , 犯 是以实际总

供给水平小于潜在总供给水平而实际总供给增长速度快于实际总供给增长速度作为美国经济着陆的历史前提 ,已经

被证明不符合美国经济的真实历史 ,也与常规的实际总供给水平大于潜在总供给水平的经济着陆历史前提不同。
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图 修正刘易斯模型

对于 一 型中国总量生产函数 · “ · 一̀“ ,其均衡资本 一劳动比率 叮 '

袱 一 ' “ ,从而 · · 侧 一。 一' 。定义时间函数 甲

·“ 一。 “一” ,描述生存工资率 与技术参数 历时变迁而共同决定均

衡资本 一产量比率 份 ' 。这样 , 二甲 · ,资本边际产出 叭 ,中国经济因

而具有类似 模型的投资驱动内生增长性质 。

假设投资在多时期形成资本存量而资本存量具有生命周期 。遵循索洛制造期方法

,建立中国经济增长的制造期投资 嗯 模型 。在资本生

命周期 内 , 时刻投资 ,按分布概率 形成 时刻资本 , , ,即 。

而 二。 , `· 。基于中国总量生产函数 甲 · 与投资一储蓄函数

· 。,存在 ·甲 ·丁二。 · 。
借鉴资本一产量比率的卡尔多类型化事实 ,假设资本一产量比率 份

历时稳定从而时间函数州 退化为常数 ,相当于假设生存工资率 以 一 倍于技

术水平 的速度增长 。对规模变量 、 与 进行 自然增长率 吕的去趋势化处理并且舍

弃常系数项 ,能够取得离散形式的中国国民收人自回归方程 二 二, ·

` '`, ,或者 盯 艺梦二 · · 。①
中国潜在国民收人增长过程具有固定的长期增长速度 与可变 不同于 劫 的年度增

① 若沿袭制造期资本方法 ,假设投资在单时期形成资本而 时刻资本 , 按分布概率 形成 时刻产出

十̀ ,即 。而 ,二。· ,那么 卜二。甲卜 · 一。· 。同样假设资本一产量比率甲 为常数 ,存

在 二 ·甲· 卜二。 一· ,从而能够取得国民收人增长速度自回归方程 。二 ·甲· 二

二。 十 ` ,并且在 二 极端条件下退化为经典哈罗德一多马模型 二 ·甲。此时 ,前期增长速度 ` 仍然滞后

影响当期增长速度 ,其作用性质却是负向的而促进当期增长速度向其动态值 ·叻收敛 。国民收人增长速度自回

归方程具有均值回复 一 币 特征 ,能够描述实际国民收人波动的序列相关性 ,然而无法体现前期实际国民收

人水平对当潜在国民收人的同向作用 ,从而无法使得潜在国民收人容纳滞后效应。
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长速度 ,通过资本形成途径容纳实际国民收人滞后效应 。①各制造期投资依密度函数

在形成资本存量方面 可能 有生产率差异 ,然而与制造期资本模型不同 ,各制造期资本

经 自然增长率 修正后在形成国民收人方面无生产率差异 ,并不嵌人实际技术进步 。

二 潜在国民收人与国民收人缺口

选取半朱拉格周期长度的时滞阶数 ,分别在概率函数 为均匀分布的线性

权数系列与前向负载 一 的余弦权数系列的代表性情形下 ,使用 巧 方法在

一 年间依次拟合中国实际 指数的幂乘积自回归方程 二 二 。 '乃 ·

'与对数线性自回归方程 , 艺二, · ·艺二 ·
。其中 ,线性权数 余弦权数 一 · 叮

一 ·侧 ,在 艺二 二 正规化约束条件下实际赋值如图 所示。②

今今匣 啦 卿 廊 习习

一一咬卿卿
回回回 习习

图 余弦权数 二 一 · 记

。 二 , 。' , ·

,

一 '

,

① 如斯诺登等 所述 ,滞后效应是物理学术语而被 借用 ,以描述均衡失业率对实际失业率的

历史 路径依赖性 。从 世纪 年代起 ,欧洲经济长期保持较高的实际失业率 ,其以非加速通货膨胀失业率

度量的均衡失业率同时急剧上升。在对欧洲经济高失业率现象的理论解释中 ,滞后效应作为 固定 自然失业率

的替代假说而出现 ,得到欧洲经济以及其他 经济的经验证据支持 。参见 、

与 心 。

以 与 以 , 为代表的滞后效应经典研究 ,主要从劳动力市场视角考察其形成机

制 ,模型化内部人与外部人以及短期失业与长期失业在工资谈判 出 影响方面的差异性 。虽然

关注产生滞后效应的资本形成途径 ,但是其涉及的并不是生产资本 ,而只是与产品市场进人成本和风险相联

系的营销资本 田击 即 回 。

② 世纪 年代以来 ,中国经济包含完整的 一 性洲年间与 一 年间波谷一波谷经济周期 ,其平

均 年的周期长度接近朱拉格中周期 。由于国民收人自回归方程的拟合残差代表实际国民收人波动成分 ,无法依据

常规的统计标准评价并且选择潜在国民收人形成过程 。如果存在公认的中国经济周期相位的事后界定 ,类似国民经

济研究局发布的美国经济周期相位 ,那么将其与图 国民收人缺口时间路径对比 ,在检验滞后效应存在性的同时 ,能

够确定潜在国民收人形成过程的时滞阶数与分布概率 。
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叮 二艺于二 · 盯 ·艺二 ·

, 以 , 。

中国潜在国民收人年平均自然增长率在线性权数情形下 二 ,在余弦权数情

形下 。依据实际 指数幂乘积自回归方程 ,静态预测实际 指数 依据

实际 指数对数线性自回归方程 ,同时静态预测与动态预测实际 指数 ,分情形建立

年 年间中国潜在国民收人时间序列 ,进而计算 年 一 年间中国国民收

人相对缺口。 年 年间中国国民收人相对缺口的时间途径如图 所示 。

岁

一

祝祝 分氰

厂厂叭 厂气 一 户户
了了 丫声 义落…夕犷一一

丫丫 ''
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图 中国国民收入相对缺口 , 年

由于线性权数系列历时平均分配而余弦权数系列向近时期倾斜 ,余弦权数情形超过

线性权数情形的自然增长率指示中国经济加速增长的历史趋势 ,因而余弦权数情形的国

民收人缺 口比线性权数情形更能指示严重的经济收缩过程与缓和的经济扩张过程 。同

时 ,由于动态预测方法在实际国民收入 年以前历史数据的支持下滚动模拟实际国民

收人 年 一 年间历史数据 ,维持 年以前历史惯性而忽略 年 一 年

间实际形势 ,因而动态预测方法比静态预测方法更能指示滞后的经济收缩过程与缓和的

经济萧条程度 。

三 、保守型政策与多重国民收入均衡

一 经典需求管理问题

经典菲利普斯曲线通常假设潜在国民收人按固定速度 自然增长 ,不容纳实际国民收人

的滞后效应 。对应于经典菲利普斯曲线 二二一 · 一 ` 「二」,总供给函数相应采

取卢卡斯供给函数形式 一 ` 入 · 二一 二」。以二次型损失函数 ·
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' 二一二 '体现对经济增长目标 与通货膨胀目标矿 的保守型政策偏好 ,稳定取向
的需求管理决策能够表述为极值问题 。①

· 一 ' 二 一二 '

·· 一 ' 入 · 二一 二

在 一二平面上 ,保守型需求管理探索与总供给曲线 一 ' 入· 二一 【二」相切

的损失椭圆 二 · 一 ' 二 一二 。建立通货膨胀率目标 二 二 ' ,而长期总

供给曲线 二 `。若经济增长目标正确设定从而 ` ,保守型需求管理政策将

长期同时实现价格稳定目标与经济增长目标 二 ' , ` ,并且与经济增长与价格稳定的相

对政策偏好参数 以及实际总供给对非预期通货膨胀率的短期反应参数 入无关 。

潜在国民收人的预测误差是难以避免的 , 。若经济增长目标暂时错误

设定从而 尹 ' , · `一 ' ,损失椭圆 仍然与 曲线相切于点 ` ,

二 ' 。通过国民收人预测的事后学习而使得中心 ,二` 趋近点 ' ,二 ' ,损失椭圆
收缩而退化为点 ' , ' 。如图 所示 ,以点 与 为中心的损失椭圆 分别低估与高

估潜在国民收人 ,随着经济增长 目标校正而分别向左与向右收缩 ,并且在收缩过程中与

曲线在点 ' ,二` 长期相切 。在保守型政策的需求管理问题中 ,潜在国民收人固

定而经济增长 目标按照定性规则 ■ · 一 ' 历时调整 ,存在唯一的稳定均衡位

置 ` ,二 ' 。

图 保守型政策单一均衡

二 中国菲利普斯曲线

原始菲利普斯曲线 二 一 · 一 ' 经过弗里德曼和菲尔普斯的重新阐述 ,附加

适应性通货膨胀预期而采取加速主义形式 二二一 · 一 二〕,进而附加供给冲

① 仪刁 八 提供直接基于效用的二次型损失函数构造。通过定义政策 目标为最小化损失函数艺几。 侧 ·

,单时期需求管理决策问题能够扩展为多时期需求管理决策问题 ,从而具有重复博弈的动态特征 ,参见沃什 以又 。

若假设需求管理决策具有长期视野而无代际歧视 ,多时期需求管理决策问题等价于长期的 从而无通货膨胀预期错误

的 单时期需求管理决策问题。
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击而发展为三角模型 城 二 一 · 一 ` 二」 ,分别以 一 '

项 、 【二 项与 项代表国民收人缺口 、通货膨胀惰性与供给冲击 。①

在经典菲利普斯曲线基础上 ,中国菲利普斯曲线修正形式 二二 · 一 ` 【二〕

直接采取国民收人缺口 一 ' 而省略供给冲击项 ,进而附加 ' 二 」项 ,放弃潜在国

民收人自然增长的经典假设而容纳滞后效应 。以 平减指数度量通货膨胀率 ,使用

方法在 一 年间分晴形估计中国菲利普斯曲线的修正形式 二 · 一 `

二 ,其计量结果二 艺子二, ·二 · 一 ' 如表 所示。

表 中国菲利普斯曲线估计

配。沙 。 · 驴 。 · 沙 。 ·配 ' 〕

类类别别 滞后效应 无滞后效应
线线线性权数 静态预测测 余弦权数 静态预测测 余弦权数 动态预测测测

风

一 一 一 一

一 一 一 一 以拓

一一一 一 科 一 一

一 一 一 一

科

在无国民收人缺口的均衡状态下 ,中国通货膨胀率自回归过程二一 。 艺二, ·

二 在 艺二 条件下历时稳定 ,其定态解二' 一 一 。除余弦权数的

① 新古典主义对加速主义形式的菲利普斯曲线提出卢卡斯批评 ,从均衡劳动力市场 而不是非均衡劳动力市

场 视角解释通货膨胀与失业的联合运动 一 。不过 ,新古典主义的理性预期假设和均衡劳动力市场观点

缺乏充分的经验证据 ,无法与过度繁荣时期或者严重萧条时期的历史经验一致。

以 司 为代表的新凯恩斯主义菲利普斯曲线 ,采取前瞻性通货膨胀预期假设 ,建立在不完全劳动力市

场与产品市场的微观基础上 。 的计量检验支持新凯恩斯主义菲利普斯曲线 ,认为其中前瞻性通货膨

胀预期项是统计强健的。然而 ,如 以 与 仪巧 所述 ,新凯恩斯主义对于美国财政政策与货币政策

的实际影响有限 , 模型的菲利普斯曲线并未包括预期的未来通货膨胀项。 怀疑新凯恩斯主

义菲利普斯曲线的实际应用价值 ,认为其在政策分析和预测方面劣于美国联邦储备体系使用的三角模型 。

关于 世纪以来世界范围内菲利普斯曲线的平坦化 现象 ,以及与货币政策进步和经济全球化的可能联

系 ,参见 以为 、 拓 与 。
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动态预测情形外 ,中国菲利普斯曲线修正形式的总体拟合程度相对于经典菲利普斯曲线

改善 ,其回归系数 上升而 与 下降 ,并且其回归系数和值 基本稳定而比

值 上升 。伴随着潜在国民收人容纳实际国民收人的滞后效应 ,虽然中国定态通

货膨胀率无明显变化 ,但是中国通货膨胀自回归过程的历时波动性加剧 ,强化通货膨胀惰

性而弱化实际通货膨胀对国民收人缺口的反应敏感性 。①

三 低水平与高水平国民收人陷阱

与菲利普斯曲线修正形式 二二。 · 一 【」 十 二〕对应 ,中国总供给函数取得

卢卡斯供给函数形式 一 」二入· 二一 二」 ,从而其长期总供给曲线 二

【〕。假设滞后分布函数 〔 〕是一次齐次的 ,潜在国民收人方程 「' 〕有多重均

衡解 ,存在技术可行区间 ' 。 【二。, 益 】。除初始经济增长目标与潜在国民收人相等的

特殊情形外 ,保守型需求管理最终实现的国民收人均衡状态依存于初始经济增长 目标 ,如

图 所示 。②

才才一 尸一一

火火火一…… 义二二上上上少

蝙

图 保守型政策多, 均衡 二。 孟情形

① 作为中国菲利普斯曲线理论和经验研究的代表性工作 ,刘树成 系统论述中国菲利普斯曲线经典形式

的结构变形 。表 主要目的在于观测菲利普斯曲线修正形式 相对于经典菲利普斯曲线 拟合中国经济的改进程度 ,

以间接检验潜在国民收人是否容纳实际国内收人的滞后效应。

滞后效应在本次经济扩张时期出现 或者显著 是有历史条件的 在 世纪 年代中后期 ,中国经济完成从短缺

经济到有效需求不足经济的历史性过渡 ,并且从 世纪如年代中后期起 ,伴随着市场经济体制的确立和完善 ,企业

供给对市场需求反应日益敏感。如果在潜在国内收人形成过程中引人随时间增强的滞后效应 ,或者增加未来时期样

本而能够就 年以来年度数据估计 ,那么菲利普斯曲线修正形式对于中国经济的适用性以及图 国民收人缺口时

间路径对中国经济周期相位界定的准确性将明显改进。

② 在通货膨胀预期调整速度慢于实际通货膨胀而潜在国民收人调整速度慢于实际国民收人的常规假设基础

上 ,进一步假设国民收人增长目标调整速度慢于潜在国民收人 ,从而形成从实际国民收人到潜在国民收人到国民收人

目标依次递减的中国经济调整速度秩序。
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杨

图 保守型政策多重均衡 蕊或者 情形

在经济增长初始目标温和设定从而 盘。 赢的图 情形下 ,以点 与 为

中心的损失椭圆 分别低估与高估潜在国民收人 ,与 曲线首先在点 ,二 ' 相切 ,

随后因潜在国民收人调整而 曲线移动 ,围绕原中心收缩而退化为点 ,二' 。此

时 ,经济增长目标固定而潜在国民收人按照定性规则 ■ ' · `一 历时调整 ,虽

然其稳定均衡位置是唯一的 ,然而依存初始经济增长 目标而在 区间 「磊。, 〕随机

分布 。

在经济增长初始目标极端设定从而 二或者 品的图 情形下 ,以点

与 为中心的损失椭圆 与 曲线首先相切于点 ,二 ' ,随后因 曲线移动

而围绕原中心收缩 。在 曲线到达极限位置 二二或者 赢而停止移动后 ,经济

增长目标调整而原中心 , ` 趋近点 点。,二` 或者 ,二` ,损失椭圆 相应收缩

而退化为点 二。,二' 或者 孟 ,二 ' 。此时 ,其稳定均衡位置是唯一的 ,依存初始经济增

长目标 二。或者 而分别位于技术上限蠕 与下限 盘 。在调整前期 ,经济增

长目标固定而潜在国民收人按照定性规则 八 ' · ' 一 历时调整 在调整后期 ,

潜在国民收人到达技术极限而经济增长目标按照定性规则 ■ · 一 ' 历时

调整 。

四 、微撞操作与反向软着陆

以损失函数 一 · 二一二 '体现对价格稳定与经济增长的进取型政策偏

好 ,稳定取向的需求管理决策问题转化为探索与总供给曲线 一 「 入 · 二一 「二〕
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相切的损失抛物线
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乎
· ·

一 ·

一 · 二 一二 的优化过程 。①

二一二 '

一 〕 入· 二一 二

面临通货膨胀率 目标 二 二二 与̀长期总供给曲线 二 【〕,保守型需求管理能

够实现等于潜在国民收人技术上限 的最大可持续增长率目标 ,其稳定均衡位

置 忌 ,二 ' 是唯一和确定的 。如图 所示 ,损失抛物 与 曲线首先在潜在国民收

人初始水平 上相切 。随着潜在国民收人调整 ,损失抛物线 引导 曲线向右移

动而到达极限位置 二 ,切点 ' ,二` 沿轴线 二二二 '向右移动而最终趋近均衡点

二 ,二` 。

偏

图 进取型政策单一均衡

在实际国民收人以及潜在国民收人从历史均衡水平 '向技术上限 孟扩展过程中 ,

进取型政策通过需求管理的微撞操作实现反向软着陆 ,如图 所示 。总需求在时刻 增

加而通货膨胀加速 ,拉动实际国民收人增长进而通过滞后效应促进潜在国民收人增长 。

从时刻 起 ,总需求保持稳定而潜在国民收人继续增长 ,国民收人缺口缩小而通货膨胀减

速 。至时刻 ,国民收人缺口消失而实际国民收人以及潜在国民收人最终扩展至技术上

限 孟 ,实际通货膨胀率相应恢复至合意通货膨胀率目标 二`。②

① 在引人抛物线损失函数时 ,假设单向的经济增长目标从而提供过度经济扩张的社会福利激

励 ,与经典菲利普斯曲线结合而产生动态不一致问题 。不过 ,在长期需求管理过程中 当通过非预期通货膨胀政策刺

激经济增长的可能性被排除后 ,采取抛物线 而不是二次型 损失函数 ,能够避免实时预测潜在国民收人而设立经济

增长 目标的技术困难 。

② 需求管理的价格稳定 目标并非零通货膨胀率目标 ,例如泰勒规则与欧洲中央银行设定的货币政策价格稳定

目标 。中国货币政策的价格稳定目标同样应该采取适度的正通货膨胀率而不是零通货膨胀率。

依据波斯金委员会 的研究报告 ,美国劳工统计局 比 的名义 指数统计在 世纪 年

代以前高估通货膨胀率约 个百分点 ,在 世纪初仍然高估通货膨胀率约 百分点 , 。在技术快速

变革时期 ,现行价格指数统计方法可能低估产品质量改进从而高估实际通货膨胀率 ,统计报告的零通货膨胀率状态可

能对应于实际通货紧缩状态而不是价格稳定状态 。同时 ,在严重的逆向需求冲击下 ,零通货膨胀率状态将转变为负通

货膨胀率状态 ,坠人类似 世纪 年代 日本经济的通货紧缩陷阱 ,因零名义利率的技术限制而进行扩张性货币政策

操作 。
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若通货膨胀率的社会可承受上限为 二 ' 甲 而国民收人滞后分布函数 〔 〕

的最大调整速率为 ,依据总供给函数 一 ` 入· 二一 〔二」 能够刻划国民收人最快

速扩展过程的线性近似特征 , 至 期间通货膨胀率为 二 ' 甲 ,从而 至 期间

实际国民收人时间路径 与潜在国民收人时间路径 '的垂直距离为 入·甲 , 至

的时间跨度为 忌 一 `八 , 至 的时间跨度为 入·甲 八 ,从而 至 的时间跨度为

一 ,一入·甲 八 至 期间通货膨胀减速速率为 入 。①

图 微撞操作扩张过程

五 、凯恩斯主义研究路线

在新古典主义与新凯恩斯主义以后进行的宏观经济学实用综合 ,倾向于肯定凯恩斯

定理的短期正确性与萨伊定理的长期正确性 。不过 ,如果总供给能够灵敏响应总需求而

① 正是基于固定的通货膨胀预期二 ,期初通货膨胀加速 能够在 至 期间维持国民收人通货膨胀缺口 入

·甲 。从实用价值考量 ,图 采取静态通货膨胀预期的近似线性处理
第一 ,对于一次性通货膨胀加速 ,适应性通货膨胀预期倾向于在短期微弱反应而在长期完全调整 。在大缓和时

代 ,无论是因为国际货币竞争 。 原因还是因为货币政策进步原因 ,若通货膨胀预期被充分锚定 ,对

一次性通货膨胀加速的长期反应反而是微弱的。例如 ,出席美国储备体系 拍年 月公开市场委员会的理事会成员
和地区银行行长对美国通货膨胀率进行独立的个人预测 ,虽然 砚洲刃一 年预测分布散发而分歧明显 ,但是其

年后远期预测却随着预测期推延而逐渐收敛 ,参见 司 侧刃

第二 ,即使在适应性通货膨胀预期下 ,也可以重新定义 至 为通货膨胀预期完全反应一次性通货膨胀加速甲

的时间跨度 ,进而依据总供给函数 一 入· , 一 【二」 计算在时间跨度 一 , 内能够扩展的最大潜在国民收

人量 , 。通过 次重复图 的动态调整过程 ,仍然能够实现从 ,向 益的潜在国民收人扩展。此时 ,实际国民收

人时间路径仍然是直线 ,而潜在国民收人时间路径为锯齿波

第三 卢卡斯供给函数 一 二入· 二一二' 可以采取水平形式 ' 二入· ,而技术可行域【盖。, 」

可以转化为潜在国民收人水平的分布区间。如果在国民收人水平和价格水平的基础上重新解释图 的动态调整过

程 ,那么期初一次性价格水平上升仅导致期初一次性通货膨胀加速。在适应性通货膨胀预期假设下 实际通货膨胀可

能伴随着价格水平的上升 、稳定甚至下降而持续减速。
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实际总供给能够在短期内形成潜在总供给 ,那么凯恩斯定理可以在短期与长期同时成立 。

在弥合实际总供给大于潜在总供给的通货膨胀缺 口时 ,中国需求管理不仅存在硬着陆与

软着陆的可能政策选择 ,而且存在正向软着陆与反向软着陆的可能政策选择 。容纳滞后

效应的菲利普斯曲线 ,追求最大可持续增长速度的政策偏好 ,二者分别作为中国需求管理

的约束条件与目标函数而交互作用 ,能够在正统宏观经济分析框架下理论支持中国需求

管理的微撞操作模式 。

从 年下半年起 ,粮食 、石油和大宗商品的全球范围价格上涨构成对中国经济的

严重供给冲击 ,依次从上游产品到下游产品发生通货膨胀 。随着加强宏观调控与从紧货

币政策的先后施行 、人民币实际汇率的持续升值以及美国经济次贷危机向全球经济和中

国经济的逐渐扩散 ,其投资需求与净出口需求紧缩效应显现 ,与中国经济周期的内在收缩

倾向叠加 ,导致中国经济景气在 年转折下行 ,并且迅速从下游产品到上游产品依次

完成去通货膨胀过程 。 年 一 年间季度中国经济增长速度与通货膨

胀率如图 所示 其中 ,季度 通货膨胀率与 通货膨胀率分别为月度 通货膨胀

率与 通货膨胀率的三月移动平均值 。

””… 一 ………………………………………………………………
''”… 工 枣绪廖水 , ,̀ …二二
签签' …语川跨布布一一 、水 …………………………………
”””… ` …………………………………………

增长率 一于 通货膨胀率 叫卜 通货膨胀率“ ” `一 增长率 一、 通货膨胀率 通货膨胀率

图 中国经济增长速度与通货膨胀率 一 年

比较图 与图 ,图 揭示中国经济均衡调整在反向软着陆情形与正向软着陆情形

的国民收人与通货膨胀时间途径 。 仪吟年 一 年间中国经济扩张投资需求而保持必

要的有效需求张力 ,主要通过增加投资而增加潜在总供给途径实现总需求与总供给的反

向软着陆 一 年间 ,中国经济受石油与原材料价格上涨的负向冲击而总供给能

力下降 ,主要通过减少投资而减少有效需求途径实现总需求与总供给的正向软着陆 。

如图 所示 ,反向软着陆与正向软着陆不仅产生相异的长期经济增长能力 ,而且产

生相异的 指数与 指数周期相位 。在反向软着陆情形 , 指数随着投资需求起始

增加而上升 ,随着投资最终形成生产能力而回落 ,通过成本传递途径导致 指数同步波

动 在正向软着陆情形 ,在 指数与 指数因供给能力降低而上升后 ,需求紧缩政策
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首先减少最终需求而导致 指数领先回落 ,进而减少中间需求而导致 指数滞后回

落 。此时 ,中国菲利普斯曲线可以是长期正向倾斜的 ,在警示停滞膨胀可能性的同时 ,蕴

涵经济增长目标与价格稳定 目标的长期互补关系 。

图 《 中国经济反向软着陆 碎一 年

图 《 中国经济正向软着陆 一 年

数据附录

中国社会科学院 《中国经济蓝皮书 》的 “综述 ”部分 ,汇集中国社会科学院以及其他政

府部门 、研究机构和高等院校向 “中国经济形势分析与预测秋季座谈会 ”提交的当年以及

下年中国经济增长速度预测 。附表 依据 年度至 年度 《中国经济蓝皮书 》的

“综述 ”部分 ,计算 年以来中国经济增长速度预测的实时误差 。其中 , “当期预测 ”指

标对应 《中国经济蓝皮书 》当年预测的本年度年中国 增长速度 , “前期预测 ”指标对

应 《中国经济蓝皮书 》上年预测的本年度中国 增长速度 ,从而 “加速度 ”指标度量 《中

国经济蓝皮书 》上年预测的本年度中国 增长加速度 。
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附表 中国经济增长速度预测

年年度度 实际 增长速度度 预测 增长速度度 当期预测测绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝绝对误差差统统统计公报报 统计年鉴鉴 加速度度 当期预测测 前期预测测 加速度度 一
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对于特定年度中国 增长速度 ,国家统计局依次通过下年 月份的统计公报 、下

年 月份的统计年鉴与以后年度的统计年鉴 ,连续报告其最新统计和修订结果 。鉴于

年以来 “中国经济形势分析与预测秋季座谈会 ”在每年 月份举行召开 ,为度量 《中

国经济蓝皮书 》的中国 增长速度实时预测误差 ,假设中国 增长速度的预测信息

集包括当年 月份的统计年鉴 ,而实际中国 增长速度在下年 月份的统计公报实

现 。附表 的实际 增长速度采用下年 月份统计公报的统计指标 ,而实际 增长

加速度采用下年 月份统计公报的统计指标与当年 月份统计年鉴的统计指标间的

差额 。

附表 依据 《中国统计年鉴 》 、“关于 年 数据最终核实结果的公告 ”与

“ 年全国国民经济和社会发展统计公报 ”的名义 总额与实际 指数计算中

国 平减指数 ,其计算公式为 。二 , 。附表 依据线性权数

情形下的实际 指数静态预测以及余弦权数情形下的实际 指数静态预测与实际

指数静态预测 ,分情形计算按 年价格核算的 年 一 年间中国潜在

总额 ,进而分情形计算 年 一 年间中国国民收人相对缺口 。

附表 中国实际国民收入与通货膨胀率

年年度度 总额额 指数数 平减指数数 通货膨胀率率
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续表
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附表 中国潜在国民收入与国民收入缺口

年年度度 总额 年价格 ,亿元 相对缺口线线线性权数数 余弦权数数 线性权数数 余弦权数数
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