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摘　要：为探索中国经济波动的性质及影响因素，运用数理统计和回归分析方法对中国经济数

据进行了单位根检验，揭示了中国经济增长加速度（ＧＤＰ的二阶差分）具备随机游走性质；同时分

析影响中国经济波动的因素，从供给角度解释了改革开放以来中国经济增长的历程。分析认为：要

保持经济的持续增长，解决中国当前的资源瓶颈，最根本的方法是要从促进技术进步、实施全面改

革等供给因素着手。
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　　关于经济波动的理论，经济学界向来有需求冲

击学派和供给冲击学派之分［１］。自凯恩斯创立宏观

经济学以来，需求就被定位为经济分析的核心。在

传统宏观经济理论看来，经济波动要归因于需求冲

击，包括消费、投资、货币和财政等方面的冲击，供给

冲击被排除在影响经济波动的因素之外［２］。

新凯恩斯学派虽然吸收了其他学派的理论精

华，把技术冲击和消费偏好冲击作为对经济产生持

久影响的冲击，但是供给冲击对经济波动的决定性

作用仍然没有得到足够重视。实际商业周期理论应

势而发，弥补了传统宏观经济学的这一理论缺陷，大

张旗鼓地研究供给冲击对经济增长的影响。实际商

业周期理论的核心观点是供给冲击对经济存在持久

性影响，是经济增长和波动的主要来源，更为重要的

是实际商业周期理论改变了传统经济学对经济增长

和经济波动相互关系的看法。它们经过内容丰富的

计量分析，检验出ＧＤＰ在某一水平上是随机游走的

时间序列，这在经济学上的意义是：经济增长的形式

就是经济波动，现实中的每一个时点的经济水平都

是经济最优化的表现；随机游走形态也表明经济增

长水平是有边界的，而影响这一边界最重要的因素

来自供给方面。在寻找这些影响因素时，实际商业

周期学派认为技术进步对经济增长有着至关重要的

作用，而一切需求方面的冲击对经济波动的影响是

短期的并且是弱势的。

对于中国改革开放以来３０年的经济增长，国内

经济学界主流仍坚持需求冲击的首要地位［３］。刘树

成从中国经济的实际情况出发，对２００２年以来的新

一轮经济周期进行了综合分析，认为新一轮经济周

期的形成特点是由消费结构升级所推动［４］；同时也

有很多学者认为，投资波动是改革开放以来中国经

济波动的主要冲击源，或者加入货币因素进行分析，

认为货币经济中投资和产出波动与消费波动的背离

是中国经济非均衡运行的主要原因［５６］。从供给方

面来研究经济波动的学者大多认为，技术进步和劳

动供给的波动是中国经济波动的主要原因。其中，

基于几种变形的ＲＢＣ模型，运用校准的方法得出技

术冲击解释了中国经济波动的主要因素。国内现有



的关于经济波动研究中，两种不同观点似乎都找到

了实证的依据，因此我们承认目前供给和需求冲击

的影响都存在。但是，国内研究都集中在冲击类型

和影响力的检验，或者构建中国化的 ＲＢＣ模型，往

往忽视了导致经济波动的冲击源的分析，不能很好

地结合改革开放以来的实践经验对经济波动做出解

释，这也是本文研究所要弥补的缺陷。笔者把改革

开放以来影响经济增长的供给冲击源分为技术进步

和制度供给，按其性质着重分析其对中国经济波动

的影响，为了更好地解释经济波动，同时引入了一些

需求方面的因素，如政府宏观调控政策。

一、改革开放以来中国

的经济波动

　　自１９７８年改革开放以来，中国的ＧＤＰ和ＬＧＤＰ

（ＧＤＰ的对数形式）呈现出波动中上升的特征。按

当年价格计算，１９７８年中国的ＧＤＰ为３６２４．１亿元

人民币，２００４年则为１５９８７８．３亿元人民币，排除通

货膨胀因素，自 １９７８～２００４年的 ２７年间中国的

ＧＤＰ翻了９翻。这表明中国经济增长的幅度很大，

上升趋势很强。另外，中国经济处于长期增长趋势

之中，如经济波动也很大，其中几个年度的 ＧＤＰ增

长率出现了大起大落的现象，如１９８８、１９９３、１９９７年

前后都有过高增长后的回落，见图１、图２。影响中

国经济波动的因素是多方面的，既有内部的也有外

部的影响因素；同时还有市场冲动和经济政策造成

的影响因素。但是，什么冲击是引起波动的主要原

因，学界一直存在争论。笔者从供给角度对中国的

经济波动进行了解释，所采用的理论是实际商业周

期理论。

图１　１９７８～２００４年中国ＧＤＰ走势
需要说明的是由于采用的是年度数据，ＧＤＰ的

波动被平滑掉了，实际上 ＧＤＰ的月度波动是较大
的。对ＧＤＰ取对数在于使指数形式的数据线形化，
便于进行数据分析，并不影响笔者的结论。

图２　１９７８～２００４年中国ＧＤＰ对数走势
对于经济波动，实际商业周期理论认为，波动并

不是暂时的现象，而是经济增长的具体形态，因此没

有必要区分短期波动与经济增长。究其原因，实际

商业周期理论认为影响经济增长的因素一直没变，

可以分为供给和需求冲击，只是供给所产生的影响

力是持久的，而需求冲击的影响力不会持续很长的

时间。技术的重大进步奠定了新一轮经济增长的基

础，反之，技术倒退和供给方面的滞后则会导致经济

的持久衰退［７］。

回答经济波动之原因的意义在于，可以追根溯

源，找到对待经济波动的经济政策。如果是需求冲

击导致的，则可以对需求进行管理来平抑波峰波谷；

如果是供给冲击造成的，那么就政策来说，应该着眼

于长期效果，通过改变供给量来调节波动。实际商

业周期理论发现了供给冲击对经济的短期波动和长

期增长的决定性作用，该理论认为无须采取平抑波

动的政策，波动只是受随机因素的影响，只要长期供

给有力，则经济仍是稳定上升的；而一味地冒昧干预

波动，则更有可能扩大波动［８］。

进行上述判断之前，需要对经济的平稳性进行

检验，只有随机游走的经济才具备上述性质和特征。

因此，笔者分析的基础是对中国ＧＤＰ数据的平稳性

进行检验。

二、单位根检验

单位根检验的意义在于，如果被检验时间序列

（被检验对象不一定是原始数据，也包括差分后的

时间序列）存在单位根，则经过一阶差分后可变成

平稳的时间序列。

平稳的时间序列所具有的性质正好符合实际商

业周期理论对经济的解释。以ＬＧＤＰ为单位根检验

对象，依次对 ＬＧＤＰ进行一阶、二阶单位根检验，如

果二阶单位根还存在，则进行更高阶单位根检验。

按照ＡＤＦ检验方法，ＬＧＤＰ进行一阶单位根检验的
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方程为

ΔＬＧＤＰｔ＝β１＋β２ｔ＋δＬＧＤＰｔ－１＋

αｉ∑
ｍ

ｉ＝１
ΔＬＧＤＰｔ－ｉ＋εｔ （１）

其中，ΔＬＧＤＰｔ是 ＬＧＤＰ的一阶差分，依此类推，

Δ２ＬＧＤＰｔ是ＬＧＤＰ的二阶差分；β１是漂移项；β２ｔ表示

确定性时间趋势项；αｉ∑
ｍ

ｉ＝１
ΔＬＧＤＰｔ－ｉ是自相关滞后项

回归系数，若不存在自相关，则其系数之和为０；εｔ
为白噪声，符合均值为０，方差为常数 σ的正态分

布；δ＝ρ－１，表示ＬＧＤＰ的被解释变量与其滞后一

期之差的系数。式（１）是一阶单位根检验的方程，二

阶或更高阶单位根检验方程照此类推。

单位根检验的关键就是检验δ是否显著异于０，

若δ显著异于０（通常是小于０），则说明受检验的时
间序列是平稳的，反之则是不平稳的。在进行 ＡＤＦ
检验时，δ统计量服从于ＡＤＦ统计量的渐近分布，若
求得δ统计量分布的绝对值大于相应自由度下可接
受精度的τ值，则拒绝δ＝０原假设，即被检验对象
是平稳的，也就是说被检验序列存在单位根；反之，

若δ统计量分布的绝对值小于相应自由度下可接受
精度的τ值，则被检验对象是不平稳的，需要再进行
差分检验。虽然一阶和二阶单位根检验时的 δ值不
同，但都适用同样的检验规则。按照 ＡＤＦ方法对
ＬＧＤＰ进行单位根检验，见表１。
　　表１中，β１表示漂移项回归系数，三项数据依

表１ ＬＧＤＰ单位根检验结果

单位根

检验
β１ β２

ＡＤＦ

统计值

τ临界值

１％ ５％ １０％

麦金农

ｐ值
ＬＧＤＰ

Ｈ０：δ＝０

Ｈ１：δ＜０

１．２４７８７１

（０．５３８４００）

（０．０３０２００）

０．０２４６１１

（０．０１１６１４）

（２．１１９１５１）

－０．１６７２２４

（０．０７５９７７）

（－２．２００９８３）

－４．３５６０６８ －３．５９５０２６ －３．２３３４５６ ０．４６９４

ΔＬＧＤＰ

Ｈ０：δ＝０

Ｈ１：δ＜０

０．０６４７２９

（０．０３２６４０）

（０．０５９４００）

－０．０００８１７

（０．００１２８１）

（－０．６３７４５４）

－０．３８４１０４

（０．１６１８２８）

（－２．３７３５３９）

－４．３５６０６８ －３．５９５０２６ －３．２３３４５６ ０．３８３５

Δ２ＬＧＤＰ

Ｈ０：δ＝０

Ｈ１：δ＜０

０．０１０５１６

（０．０２５１８５）

（０．６８０３００）

－０．０００６２５

（０．００１５１６）

（－０．４１２３２３）

－１．１１５５４２

（０．２１３４６４）

（－５．２２５８９２）

－４．３７４３０７ －３．６０３２０２ －３．２３８０５４ ０．００１５

次是估计值、标准差和 ｐ值；β２表示确定性趋势项
回归系数，三项值从上到下依次是系数估计值、标准

差、ｔ统计值；ＡＤＦ统计值是δ＝ρ－１的估计值，表示
滞后项的回归系数，表１中给出的自上而下依次是
系数估计值、标准差和ＡＤＦ检验ｔ统计值。

依据检验规则，只有在 ＡＤＦ检验的 ｔ统计量绝
对值大于检验标准时，才能够拒绝原假设，即不存在

单位根。

表１的检验结果表明，只有二阶单位根检验的
ＡＤＦ统计值是－５．２２５８９２，其绝对值大于１％、５％、
１０％显著性时的临界值。这说明 ＬＧＤＰ经过二阶差
分后所得时间序列是平稳的时间序列，ＬＧＤＰ存在
二阶单位根。

单位根检验证明，ＬＧＤＰ经过二阶差分后变成
平稳的时间序列，这说明中国经济在某个水平上具

备随机游走的性质；同时也说明，外部冲击对中国经

济具备持久的影响，而从供给的角度对经济波动进

行解释是可信的。但是，这尚不足以解释中国经济

波动的具体方式，因此，深入的解释要求得出影响中

国经济随机游走的因素及方程［９］。

三、影响中国经济波动

的因素分析

　　在对 ＬＧＤＰ的二阶差分进行单位根检验中发

现，β１和β２的估计值都能通过检验，这说明 ＬＧＤＰ

进过二阶差分后的自回归函数存在漂移项和时间趋

势项，于是可以通过对ＬＧＤＰ的三阶差分进行回归，

得出其波动方程

Δ３ＬＧＤＰｔ＝０．０１０５－０．０００６ｔ－

１．１１５５Δ２ＬＧＤＰｔ－１＋ｕｔ （２）

随机游走的函数在其均值附近随机波动，因此

只要判断其受到哪些外界因素影响，就可以对波动

进行分析和预测。将式（２）还原成 ＬＧＤＰ的二阶差

分形式

Δ２ＬＧＤＰｔ＝０．０１０５－０．０００６ｔ－

１．１１５５Δ２ＬＧＤＰｔ－１＋ｕｔ （３）

设Δ２ＬＧＤＰｔ＝ｙ，则式（３）可表示为

ｙｔ＝０．０１０５－０．０００６ｔ－０．１１５５ｙｔ－１＋ｕｔ （４）
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式（４）正好是一个随机游走的序列，ｙｔ表示经济增

长的加速度，等式右边是影响经济增长加速度的因

素，包括经济增长的持续时间和前期经济增长水平。

经济的增长水平决定于经济增长率，而经济增长率

又受增长的加速度影响。此表达式说明，中国的经

济增长加速度是受以下因素制约，即漂移项、时间趋

势和滞后期。正的漂移项系数，表明中国经济增长

的基调是上升的，在没有阻碍因素的情况下会越来

越快；但是，时间趋势项的系数是负的，数值为

０．０００６，非常小，这说明中国经济增长速度随时间

推移会有微弱的下降，一旦持续下去，最终会抵消正

的漂移项，结果可能是增长率的下降甚至负增长；自

回归项的系数为负，表明当期经济增长与前期经济

增长方向相反，这是中国经济波动的根源。

虽然从式（４）无法判断中国经济增长加速度的

正负，但是已经知道了影响中国经济增长率的因素，

结合中国改革开放的实际情况，可以进一步解释中

国经济的波动。

第一，正的常数项表明，改革开放政策发挥了市

场经济和开放市场的极大推动力，这是中国经济增

长的持久动力。就国内来说，改革开放以来的家庭

联产承包责任制、国企股权改革、市场化改革和对外

开放等制度供给都是推动经济快速发展的重要因

素。在此基础上，随着科技的进步，社会交易费用的

节约等，中国经济迈上了快速发展之路。但是，快速

的经济增长却受到制约，即改革的持续时间。存在

制约并不是说渐进的改革有问题，只是说明改革存

在时间成本，因为一项新的制度的创立在带来巨大

的正帕累托效应之后，持续的博弈过程会使其效果

最终趋于均衡；而在此期间，一些干扰甚至反方向的

制度变迁，则在慢慢抵消改革的正向效果。这也正

好是中国改革目前面临的现状，如改革中滋生的贪

污腐败现象、收入分配不公、计划经济的一些制度和

习惯遗留，以及社会、政治改革的滞后等，正在吞噬

市场经济的活力。

第二，当期经济增长与前期经济增长水平成反

方向变动。这虽有悖于一般的经济学理论，但是却

恰恰说明中国经济增长机制具备很强的波动性。究

其原因，是中国的市场经济运行中掺入了很强的人

为因素，中央政府的宏观调控与地方政府的招商引

资、发展地方经济的行为［１０］，导致了中国经济的一

起一落。改革开放以来的经济波动不少就是政府加

大财政赤字和基础投资造成的。因此，可以验证以

下观点，政府在经济发展中扮演了平抑经济增长率

的角色。至于其作用，有采取强力措施压制过快增

长的，也有推波助澜，或者挽救经济低迷的，笔者尚

不能作一最终判断。

在影响中国经济波动的因素中，尤其要关注的

是制度供给和技术创新带来的持续动力，因为这是

改革开放以来经济持续增长的根本原因。市场经济

体制替代计划经济体制，廉价的劳动力大量供给，资

源的扩大开发和国内、国际市场的开拓，是经济增长

的动力所在。但是，经过３０年的改革开放，中国的

劳动力价格优势逐步消失，资源的供给出现较为严

重的瓶颈现象，改革开放之初确立的市场经济体制

的活力也已经焕发殆尽，新的经济、社会问题接踵而

来，给经济的持续增长带来了压力［１１］。自 ２００２年

以来，中国所经历的国企改革之争、电力能源紧张以

及近期的资产价格上涨，都说明了中国经济发展和

波动所面临的最大问题来自供给方面。因此，要维

持经济的增长水平，必须从供给方面着手。

四、政策性建议

基于上述分析，笔者已经有足够的理由把供给

作为影响中国经济波动的首要因素，并以增加供给

作为推动中国经济持续增长的政策方向。当然，在

笔者的分析中，供给不但包括技术进步，而且还包括

制度供给。

对于技术进步，依据笔者分析，目前技术进步对

中国经济的增长的推动力还是有限的。至于是技术

本身进步较慢，还是技术应用率不高，则需要做进一

步的分析。最值得关注的应该是目前国内的资源危

机，从技术进步角度讲，这就是技术进步不够，是一

种变相的技术倒退。显然，没有足够的技术进步，中

国的经济要朝着更高目标发展是缺乏持久力的，因

此，要着力提高能源利用技术。

对于制度供给，则要从多方面着手。一是要考

虑到任何一项制度都有生命周期，要推动现有经济、

政治、社会、法律制度的深入和完善，以创造更大、持

续的经济推动力。就目前来说，首要的是实施对影

响市场经济效率的配套工程，包括民主政治、强力法

制、绿色环境等和谐社会内涵的建设。二是要减少

市场博弈过程中优良制度的扭曲和变质，减少改革

的副产品。

另外，笔者发现了需求管理为主的政府干预在

经济波动中的作用，虽然其对经济的影响力较大，但

是效果是短期的，只能平抑经济波动，或者人为地增
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加波动，并不能为经济的增长提供持久的推动力。

因此，对于宏观经济政策中的需求管理政策，值得认

真地加以反思。

五、结　语

笔者首先从技术分析的角度，肯定了供给因素

对中国经济波动的决定性作用，通过构建简单的波

动方程，结合改革开放以来的技术冲击和制度冲击，

客观地解释了改革开放以来３０年的经济波动。再

次肯定了供给冲击对中国经济波动和增长的决定性

影响，并且认为，要保持经济的持续增长，解决中国

当前所遇到的资源瓶颈，根本上应从促进技术进步、

实施全面改革等供给因素着手。
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