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二、理论模型：动态一般均衡模型



 
模型假设存在这样一个经济，在任意时点上，行为人都

 对消费和生产具有完全信息，能够清楚地确定自己的消
 费量与储蓄量，规划一条最优的生存路径。



 
设瞬时的效用函数为u(ct

 

)，ct
 

表示行为人在时间t的消
 费，t∈[0,∞]。θ表示时间偏好率并严格为正，n表示
 人口增长率。



 
模型通过行为人的跨期优化机制巧妙地处理了经济中的

 时间因素，使宏观经济分析以理性行为人为基础且具有
 了时间的动态性。



 
典型行为人的跨期优化目标为：Max U0

 

=
 

∫u(ct
 

)e-
θtdt

 
(1)
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模型



 
设生产函数为新古典生产函数Yt

 

= F(Kt
 

,Nt
 

)，Kt
 

和Nt
 

分
 别为在时刻t时生产中所需要的资本与劳动力，F表示当
 时的技术关系。由于该函数为一次齐次函数，进行人均
 化处理后，有yt

 

= f (Kt
 

/Nt
 

,1 ) = f(kt)，f为人均生
 产函数，kt

 

为人均资本量。



 
函数f满足稻田条件：f (0) = 0，f′(0) =∞，f 
′(∞) = 0 。



 
行为人将储蓄用于下一期生产，以保证生产和消费的可

 持续性，表示为：dkt
 

/dt= f(kt
 

) -
 

nkt
 

- ct
 (2)
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模型



 
其中，对于所有的时间t，k0>0，kt>0，ct>0，k0>0的

 含义为经济能够开始。



 
利用最优控制原理求解行为人跨期优化的约束条件，可

 设定一个跨时的Hamilton方程如下：



 
H = u(ct)e-θt

 
+ λte-θt

 
(f(kt) -

 
nkt-

 
ct ) = e-

θt[u(ct) +λt(f(kt) -
 

nkt-
 

ct )]    (3)



 
则最优性条件为：Hc

 
= e-θt

 
[u′(ct) -λt]= 0          

(4)



 
Euler方程为：dλt

 
/dt

 
= -

 
Hk= λt

 
( n +θ-

 f′(kt) )                     (5)



 
横截性条件为：lim

 
kt

 
u(ct)e-θt=0                     

(6)
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模型



 
消去参数λt，通过最优控制原理，泛函求极值问题可

 转化成为求解非线性微分方程组问题，即使不能求出方
 程组具体解析解，我们也能判断解的稳定性，并分析经
 济的稳态特征。



 
微分方程组的解具有鞍点均衡特征，满足如下要求：



 
dkt/dt= f(kt) -

 
nkt-

 
ct                              

(7)



 
dct/dt

 
= -

 
u′/u″* (f′(kt) -

 
n -θ

 
)               

(8)
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结论



 
该解刻画了一个经济处于均衡路径时必须具备的条件，

 其中行为人既是生产者又是消费者，但可以证明在两种
 角色分离的条件下模型的解不变。



 
均衡路径只与u、f、θ、n有关，即与行为人效用函数

 的具体形式、经济的生产技术水平、对时间的偏好、人
 口增长率有关。



 
如果人口增长率高于技术进步率，在资本积累率不变

 时，有人均产出下降，人均福利也就下降。



 
如果行为人过于看重眼前而轻视未来，则现期的消费会

 增加，资本积累会降低，未来的人均产出会下降，消费
 减少。
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五个定理：



 
定理1：在信息完备条件下，经济的均衡增长路径被家

 庭的跨期优化路径唯一地决定，与经济制度无关。



 
定理2：当技术变化过程稳定时，宏观经济不会偏离均

 衡增长路径。



 
定理3：在非粘性价格的市场条件下，宏观经济不会偏

 离均衡路径。



 
定理4：在完全信息和行为人理性预期条件下，货币为

 中性，或货币供应量的变化不会引起宏观经济偏离均衡
 路径。



 
定理5：在完善的市场条件下，政府行为与经济均衡增

 长无关。
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理论之间的差异



 
古典经济理论关注垂直的长期总供给曲线，它认为短期

 波动不重要（长期与短期问题）；



 
凯恩斯理论假设短期总供给曲线是水平的，它认为短期

 内总需求的波动决定了收入，并通过IS-LM模型解释短
 期总需求的决定与波动（微观基础与跨期决策问题）；



 
新古典宏观经济理论假设短期总供给曲线是向上倾斜

 的，它认为短期总需求的波动会影响收入与物价水平，
 并通过短期与长期结合的方式来解释经济的波动与均衡
 （短期与长期的结合问题）；



 
我们的模型是新古典宏观经济的，但更倾向于用信息经

 济学的理论来解释微观基础的个体及群体行为。
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模型对于中国经济的含义



 
中国30年的经济增长是奇迹吗？



 
技术进步、商业模式进步、市场经济制度的相关知识来

 自哪里？



 
资源价格的粘性引发短期经济波动；



 
政府宏观调控的独特性的背后仍然有严格的经济学逻

 辑；



 
人口结构及代际行为方式的变化会引发长期增长路径的

 移动；
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三、中国经济：全球化条件下的增长



 
中国经济特征：



 
新兴加转轨型市场经济体：市场机制是不完善的，如生

 产要素（土地、资本、企业家才能）和重要的产品（资
 源、能源、）还没有完全市场化，这是产生大量结构性
 问题的主要原因；



 
政府控制着大量的资源（如土地），其行为不完全受市

 场规律约束，这是产生大量结构性问题的另外一个重要
 原因；



 
宏观调控政策内容很丰富：将财政政策、货币政策和产

 业政策、区域经济政策等融为一体，表现出“有松有驰、
 有保有压”，完全不同于先进经济体的宏观经济政策；



14

重要提示：



 
中国经济数据的特征：



 
数据统计存在严重问题；



 
因为经济中存在大量结构性问题，使用总量数据要非常

 小心，要结合结构性数据；



 
注意经济变量的定义，常常跟理论上的定义有区别；



 
大量的数据需要自己计算。
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近百年全球经济的增长
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近30年全球经济的增长
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中国经济近60年的增长
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300年的经济史告诉我们什么？
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中国经济分析



 
中国经济增长的特征



 
全球化条件下的经济增长—在30年的时间里，中国在引

 进资本、技术、商业模式、海外市场等条件下，通过
 “干中学”使得经济增长可以持续；



 
劳动力过剩条件下的经济增长—在30年的时间里，中国

 通过劳动力的重新配置提高了人力资本与劳动生产率；



 
资源被持续的资本化—在30年的时间里，中国持续性地

 放松了对资本和市场的管制，通过资本化程度的提高使
 得经济增长可以持续；



 
宏观经济政策的稳定性—在30年的时间里，形成了中国

 自己独特的宏观调控方式，保证了宏观经济的稳定。
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1、总需求：城市化的新阶段



 
当期总需求的核算：GDP=C + I + G + X 
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保增长是容易的：



 
增加政府投资
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政府投资很重要，挤出效应？
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结构性问题很多：



 
投资与消费的比例是否均衡？



 
农业、工业及服务业的产出比是否均衡？



 
东部、中部、西部的经济表现是否均衡？



 
房价与人均可支配收入之间的趋势图；
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消费的贡献
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消费的贡献
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地区经济的差异



 
地区差异
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地区经济的差异
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产业结构问题
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最重要的结构性问题：三个差距



 
像中国这样一个独特的新兴经济体，因其独特的市场经

 济制度与经济增长方式，而产生贫富差距、城乡差距、
 东西部差距是经济逻辑的结果；



 
这是全球化和劳动力过剩两个因素造成的逻辑结果，只

 有这两个因素发生重大变化，才会导致中国经济结构的
 调整；



 
2008年的金融危机引发全球化的演化方式发生了重大调

 整，失衡的全球经济需要再平衡，中国经济因此需要平
 衡增长；



 
但劳动力过剩因素依然存在，所以，上述结构性问题要

 在相当长的一个时期后才能获得解决；
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投资的持续增长是一件重要的事
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需求结构调整：全面城市化



 
城市化的标志：现代的生活方式



 
乘用车销量、水泥销量、房地产销量、娱乐消费



 
消费的稳定增长：尽管收入分配差距在不断扩大，但人

 均可支配收入在不断增加，社会商品零售额的持续增
 加；图；



 
人民币升值会提升购买力；



 
经济发展阶段：东部、中西部不同的，消费结构也就不

 同；
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农村居民：生活方式城市化



36

城市居民的经验
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基础设施
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交通
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发电
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公路
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供水
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人口结构及生活方式的转变
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2、总供给：产业结构升级



 
Y=AF（K,L)，这是一个生产函数，衡量长期问题；中国

 经济长期增长的原因是什么？



 
投资增长的长期性：为了实现充分就业必须提高资本/

 劳动力比例，过剩的劳动力变化图，也就是就业人口
 图；



 
资本化程度的提高：对民间资本的放开，国企已不是10

 年的那个国企，所有类型的企业都对资本化做贡献；资
 本市场的深化，金融业的高速发展；



 
劳动力配置效率的提高：就业人口在不同行业上的分配

 图；



 
进出口增长的长期性：全球化与过剩的劳动力；但会更

 平衡，中国经济增长对进出口的依赖度，图。
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东亚国家的经验：干中学



 
技术进步通过引进实现，技术或成套设备进口额；



 
商业变革的持续性：管理顾问销售收入的增长；



 
政府持续的市场化改革；
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全球化的趋势
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全球化下的增长
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为什么慢？为什么快？



48

为什么慢？为什么快？
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长期增长图



 
中国GDP增长（1952-2009）
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美国的数据



 
美国人均GDP
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供给结构调整：国内外需求的变化



 
供给革命：调整经济结构与转变增长方式将刺激总供给

 曲线的右移；



 
产业政策



 
区域规划



 
市场管制放松



 
技术创新



 
国有资本的调整



 
市场开放
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3、物价水平问题



 
篮子里的商品组成：食品、烟酒及用品、衣着、家庭设

 备用品及维修服务费、医疗保健及个人用品、交通和通
 信、娱乐教育文化用品及服务、居住构成等八大类；



 
粮食价格与CPI的关系



 
猪肉与CPI的关系



 
大宗商品价格与PPI的关系



 
PPI与CPI的关系



 
举一个估算CPI的例子
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中国近60年物价水平的变动

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

 1
95

1

 1
95

4

 1
95

7

 1
96

0

 1
96

3

 1
96

6

 1
96

9

 1
97

2

 1
97

5

 1
97

8

 1
98

1

 1
98

4

 1
98

7

 1
99

0

 1
99

3

 1
99

6

 1
99

9

 2
00

2

 2
00

5

 2
00

8

中国实际GDP增速(%)

城镇CPI(%)



54

商品价格对CPI的影响
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粮价为什么不再重要？
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猪肉也不再重要



 
CPI与猪肉价格的关系
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4、中国经济的周期



 
经济过热：市场经济的不完善及投资持续增长的长期性

 引发投资波动；



 
硬着陆：投资或出口的突然减速引发；



 
或软着陆：投资的缓慢减速引发；



 
恢复增长：投资战略性增长或消费与出口的稳定增长；



 
良性增长：三架马车均衡增长；



 
宏观调控的独特性：数量化手段和价格信号并用，但以

 前者为主；
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近10年收入与物价水平的波动
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收入与物价水平的四种组合



 
四种情况：四个例子，2007，2008，2009，2010



 
经济过热——GDP超过10%，CPI超过5%；



 
经济着陆（软或硬）——GDP在8左右，CPI在0%左

 右；



 
恢复增长——GDP在8-9%之间，CPI在3%以下；



 
持续增长——GDP在8-10%之间，CPI在3-5%之间；



经济增长强劲（10-12%）

经济增长缓慢（<8%）

通货膨胀（3-6%）通货紧缩(<0%)

过热

滞涨

繁荣

萧条

中国经济：独特的周期
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5、波动与均衡：政府的政策选择？



 
社会目标：“共同富裕”与“和谐社会”；



 
如果经济运行不符合经济逻辑，那意味着政策的错误，

 纠正只是时间问题；



 
中央与地方政府：冲突与一致；两者财政收入的增长、

 支出规模的增长：分税制与土地财政



 
宏观调控中的数量化工具；



 
两项硬约束：全球化与就业
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外部约束：全球化



 
全球化的脚步停滞了吗？全球GDP的增长，全球贸易增

 长速度，中国进出口贸易占全球进出口贸易的比例；全
 球直接投资的增长，中国直接投资占全球直接投资的比
 例；全球500强企业的投资占全球直接投资的比例，他

 们的年销售额占全球GDP的比例。
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全球化是人类文明的长期趋势
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近30年中国进出口贸易占全球比重
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近30年中国FDI占全球比重
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中国对外投资占全球比重
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内部约束：就业



 
最大的约束是社会稳定，“共同富裕”和“和谐社会”

 可以透过城市化过程获得解决；迹象



 
中国经济的可持续增长可以透过“供给革命”来解决；

 迹象



 
因此，市场化改革的完结；
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税制改革的空间
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政策与市场预期的一致性



 
政府控制的资源非常多：政府债务、外债占GDP比例，

 国有资本累计总量的年度增长、大量的医院、学校资
 产；政府债券市场的规模增长，地方政府的债务规模；



 
为什么我们不需要为地方政府的债务担心？政府拿什么

 来还债？当他需要借债的时候，他会怎么样？美国的债
 务趋势（他的行为要符合市场，尤其是中国的预期才行）
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6、中国经济的风险



 
技术进步的来源：3000多年没有技术进步的国家，怎么

 进步？MADISON的图。



 
能源及环境：中国经济周期的变化：政府资源减少及对

 全球经济依赖度增加；



 
宏观调控错误：利益集团，垄断行业的盈利增长



 
全球经济波动：贸易摩擦及全球货币体系



 
人口结构：人口老龄化引致储蓄减少
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谢谢！
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