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中国经济增长与宏观稳定课题组

　　内容提要 :本报告在企业生产函数中引入政府支持系数 ,该系数是通过一个政府福利

模型而得。在突破贫困陷阱阶段 ,政府与企业目标高度一致 ,政府集中一切资源支持企业

发展 ,政府支持系数大 ,企业享受了低税、低资源价格等有利因素 ;在进入中等收入阶段 ,

随着城市化快速提高 ,政府转向福利支出目标 ,福利刚性不断加大 ,政企目标冲突 ,政府支

持系数下降甚至出现惩罚 ,政企在新的发展阶段都面临转型 ,转型失败可能会落入“中等

收入陷阱”。确定中国未来的新增长机制 ,政府转型是关键 ,限制政府利益刚性 ,明确政府

福利支出与企业发展能力相匹配 ,而不是靠债务融资推动福利和增长 ,更多地让市场发挥

激励创新和优化配置资源的功能 ,以促进经济的可持续增长。
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2008年中国人均 GDP将接近 3000美元 ,已进入中等收入国家的中等区间。在这一区间 ,中国

经济有着继续大发展的机遇 ,同时也是转型的关键时期。从国际经验看 ,“使各经济体赖以从低收

入经济体成长为中等收入经济体的战略 ,对于它们向高收入经济体攀升是不能够重复使用的 ,被原

有的增长机制锁定则难以突破‘中等收入陷阱’,一国很容易进入中等收入阶段的停滞徘徊期”(世

界银行 ,2006) 。“中等收入陷阱”问题看似还较远 ,但其对中国经济的挑战已在 2008年以来经济增

长减速过程中逐步显现 ,从中长期可持续发展的视野看待当前中国经济增长机制的转变 ,已经从现

实的经济矛盾中提出来了。

中国增长模式的理论归纳和反思从改革开放以来从未间断过 ,传统的提法是从外延转向内涵 ,

“九五”计划正式提出了粗放型转到集约型的增长模式 ,“十一五”规划国家提出了更加系统和细致

化的“科学发展观”、“可持续发展”和“和谐社会”,并把发展目标转向“又好又快”,提出了转变发展

模式的系统化理论和方案 ,并提出了节能减排、自主创新、建立社会保障体系等措施。转变经济增

长模式已成共识 ,但现实中如何实现一直难以进行。

国内外近几年有不少文献对中国发展的路径进行梳理、反思和分析 ,集中在国家战略和政府干

预、要素价格扭曲和重估、储蓄 - 投资机制、技术创新、增长的代价和分担及全球化等。我们将中国

经济高速增长以来的机制归纳为“低价工业化增长模式”和“干中学”的微观机制 ,以图理解中国经

济增长中的政府、要素价格、微观机制和结构性机会等因素所形成的增长机制 (课题组 ,2003—

2008) 。我们认为 ,中国政府干预的“低价工业化”增长机制动员了中国巨大的劳动力资源 ,形成了

政府、企业相互促进的一个特殊发展道路 ,极大地将中国的比较优势发挥出来 ,激励了中国工业化

的大发展。然而这一增长机制随着城市化和国际化加速 ,逐步受到严重挑战。要素价格重估、成本

正常化、社会保障体系建立的加快 ,使得低价工业化机制不可持续的特性凸显出来。
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近年来 ,政府目标从“快”的规模扩张转到了自主创新和公共福利体系建立上 ,可持续发展成为

城市化和国际化的必然选择 ,因此必须探索新的增长机制 ,该机制仍主要集中在政府目标和企业行

为上 ,它们的互动路径决定了可持续经济增长的成功与否。本报告将沿着探索新增长机制的思路

展开研究。为了探索政府目标对企业发展的影响 ,我们在企业生产函数中引入一个政府支持系数 ,

该系数将影响企业的创新和投资行为 ;对于政府支持系数的大小 ,我们通过构造一个政府最大化其

社会福利的模型得到。理论分析的结果是 ,当政府能从社会获得足够资源来维持其支出时 ,政府支

持系数较大 ,这表明政府会使用低税、低资源价格及补贴等形式来鼓励企业投资 ;如果政府收入不

足以实现其社会福利目标 ,则政府支持系数降低 ,企业将得不到政府支持或面临被惩罚的风险。在

此基础上分析政府在新的目标函数下企业行为的变化 ,并提出新的促进企业演进的机制。这一结

果的前半部分结论有大量典型化事实支持 ,并有大量的案例可查 ,如低价工业化增长机制中 ,政府

支持系数较大。近几年中国城市化进程加快 ,政府目标发生了变化 ,财政支出从主要支持经济建设

转到了社会福利、国家安全和行政管理费上了 ,政府和企业的目标从一致到分化。政府目标的转变

通过政府支持系数的变化影响着企业行为 ,如果政府目标转变速度过快 ,社会福利成本过高 ,政府

将向企业获取更多收入 ,这将导致企业竞争力下降 ,会出现企业倒闭 ,经济增长减速等问题。这时 ,

就需要政府目标定在一个合理位置 ,并有一个控制政府收支可能过度膨胀的机制 ,使政府支出与经

济的提供能力相一致 ,以保持经济活力。本报告分为四个部分 :中国增长机制的典型化事实和国际

比较 ;中国式增长机制的理论分析 ;增长机制形成路径的情景分析 ;增长机制转型条件和政策选择。

一、中国增长机制的典型化事实和国际比较

从新古典增长模型看 ,每个经济体存在一个平衡的增长路径 ,这时 ,经济增长率、技术进步和要

素投入增长率保持一个常数 ,企业最大化目标函数并依据生产函数进行生产。这一范式在上个世

纪 80年代后不断地加入了内生性增长因素 ,产生了人力资本和技术创新理论 ,技术进步构成了新

的经济增长机制。技术进步机制涉及了更为广泛的研究 ,如政府教育支出、研究支出、政府支持和

激励性制度设计等 ,政府作用明显 ,但基本是一个外生的变量。作为一个赶超的经济体 ,中国政府

主导着资源配置系统 ,如干预要素价格形成 ,将政府行为变量植入到企业生产函数中 ,使生产函数

中的所有要素投入都受到政府行为的影响。

中国 2007年人均 GDP为 2461美元 ,在国际货币基金组织统计的 181个国家和地区中位居第

106位 ,预计 2008年将接近 3000 美元 ,进入中下收入国家的上限 (中下收入国家为 906—3595 美

元) ,这一阶段规模性收益仍处在递增阶段 ,增长机会很多。但这一时期已经处于发展与转型的时

期 ,利用高增长的机会加快增长机制的转变 ,才可能超越中等收入陷阱 ,否则有可能陷入到中等收

入水平的停滞阶段。

由图 1可看出 ,拉美国家在上个世纪 70年代末就进入中等收入阶段 ,大体与中国现在的人均

GDP水平相同 ,但始终徘徊在这一水平 ,直到现在已过去了近 30年还都稳定在中等收入的水平上 ,

没有突破“中等收入陷阱”。东亚国家 (或地区)特别是四小龙 ,经过亚洲金融危机后全部突破了中

等收入陷阱进入了高收入国家经济体 ,它们的政治经济体系的很多转型与外部冲击有关 ,而且这些

国家或地区是相对小的经济体 ,完全可以走纯粹出口导向的路。2006 年韩国的进出口依赖度为

71 % ,新加坡则近 386 % ,这都是一个大的经济体难以模仿和实现的。对于中国这样的大国而言几

乎没有现成可遵循的道路。本质上看 ,不管是“中等收入陷阱”,还是新的发展战略 ,其核心问题还

是如何以可持续的方式保持较高速度的增长。中国政府已经确立了“科学发展观”、“可持续”的战

略方向 ,但转型难度非常大 ,转型的核心是机制 ,必须有效激励政府、企业的转型 ,才能实现战略转

变 ,而这种转变对大国而言是内生的 ,仅仅靠外部冲击难以实现。

41

中国经济增长与宏观稳定课题组 :中国可持续增长的机制 :证据、理论和政策

© 1994-2009 China Academic Journal Electronic Publishing House. All rights reserved.    http://www.cnki.net



图 1　中等收入陷阱的发展模式

资料来源 :麦迪逊 ,2003 ,世界银行WDI ,国家统计局 (2008) ,马岩绘图 (马岩 ,2008)。　

作者所在的课题组近几年就中国经济增长机制问题做了一系列研究 ,从理论上归纳为 :

11政府和企业目标函数的高度一致性 ,即规模性的快速扩张。政府认为发展是硬道理 ,只有

加快经济发展才能解决就业问题 ,社会福利才能提高。如很多地方政府官员直接兼任地区开发公

司的董事长 ,即使不兼任 ,实际工作也是抓发展经济 ,政府和企业在经济规模扩张上目标一致。

21宏观政策中的激励和稳定政策。政府的宏观政策长期保持稳定 ,同时积极采用了激励性政

策。如与出口导向政策相配合的汇率政策 ,1994 年汇率贬值激励中国企业的全球竞争优势 ,从

1994年后中国外贸持续顺差 ,外汇积累不断增加 ;在税收方面 ,通过所得税三减两免等措施激励外

资的流入 ,退税激励企业出口等 ;1997年后采取了积极的财政政策 ,直接改善了中国基础设施 ,为

中国工业化和城市化大发展打下了坚实的基础 ;在货币创造方面持续保持了 M2ΠGDP超过 116的

高比例 ,为社会经济活动提供宽松的货币条件。

31生产要素投入上有着很强的政府干预。政府压低生产要素投入价格 ,激励企业加速完成原

始积累 ,即政府在土地、劳动力、投资品方面人为压低价格 ,如能源、水等长期低于国际均衡价格 ,环

境、自然资源和劳动力社保等成本约束低 ,或者根本就没有 ;在金融资源方面 ,尽力动员、创造和低

价供给 (经常以坏账的方式补贴) ,这激励了企业规模化的发展 ;在技术进步上走的是“干中学”的演

变路径 ,模仿———规模化的低成本竞争是微观扩张的主要途径。高速经济增长三十年后 ,低成本优

势难以持续 ,规模收益随着中国技术水平的提高正在迅速递减。政府干预下的投入要素价格产生

扭曲 ,极大地激励了企业高能耗、高污染的积累 ,经济增长的可持续性问题成为未来发展的硬约束。

41经济管理中的歧视性政策长期存在 ,如户籍管理制度、沿海开放地区优先发展政策 ,国有非

国有政策支持上的差异 ,大企业垄断等问题都是非平衡赶超的经济管理政策体现。

在上述经济增长机制中 ,政府和企业目标、投入产出利益方面是高度一致的 ,这一机制充分调

动和发挥了中国的比较优势 ,驱动了中国工业化和城市化 ,使物质积累和产出能力达到了一个全球

总量前三的水平。从生产层面看 ,中国工业规模性扩张达到了非常发达的水平 ,钢、铝、家用电器等

大量重化工和轻工产品的产量居世界第一 ,进出口依存度高达 70 % ,规模性扩张接近了极限 ,中国

政府和企业都意识到需要转型 ,使增长从要素积累驱动的规模化发展转向一个技术创新驱动的专

业化发展。

新世纪以来 ,随着中国城市化的进程加快 (2006年城市化率达到 44194 %) ,中国的发展环境变

化了 ,因为政府行为与城市化高度相关。如在城市化水平低时 ,农村是自给自足的 ,政府从农村征
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税本身就是直接拿走农村的积累 ,政府无需返还给农村。而城市化水平高时则完全不同。城市纳

税人必须享受到纳税人权利 ,即政府为城市居民生活进行长期的安排 ,包括养老、就业、子女教育、

公共基础设施、住房和环境等。现代政府的大量支出与纳税人需求相一致 ,形成了所谓财政的公共

支出性质 ,这有别于低城市化条件下的政府以动员资源促进经济发展的环境 ,政府的目标函数中公

共福利支出成为一个最重要的因素。城市化水平越高 ,政府福利支出这一公共目标就越强。1978

年中国城市化率只有 1719 % ,政府集中所有可使用的资源用于生产建设 ,经济建设支出占财政支

出比重高达 64 % ;2006年城市化率提高到了 4419 % ,经济建设支出比重降低到了 2614 % ,文教、科

学、卫生和社会保障支出比重在 2007年超过了 30 % ,加上行政管理支出的 20 %多 ,中国财政支出

体系从生产支持转向了公共支出和管理 ,国家和企业的目标就产生了显著差异 ,这一转变过程是与

城市化密不可分的。预计 2010年城市化率接近 50 % ,未来仍然会保持较高的增长速度 ,直到预计

的 2020年城市化率接近 65 %(以现在每年 114个百分点的增加速度) ,城市化才进入平稳期。依据

有关国家的经验 ,在城市化达到 50 %左右的水平后 ,政府目标与约束条件就会发生明显变化 ,公共

福利目标成为政府目标的重要方面。

新的增长机制正是基于新的政府和企业目标与约束条件而出现的 ,但任何转型都需要激励 ,否

则原有的增长机制就会被路径锁定 ,导致转型失败。也可能出现另一种情形 ,即转变过快 ,出现“福

利赶超”问题。所谓福利赶超是指“拉美国家在发展过程中为了应对社会收入差距拉大趋势 ,多数

不顾自己收入和财富能力的制约 ,过早地照搬发达国家已经实现的一系列的社会福利制度 ,想在

‘经济赶超’的同时 ,实行对发达国家的‘福利赶超’,结果导致财政赤字、金融危机、经济危机 ,最终

导致经济停滞”(樊纲、张晓晶 ,2008) 。简言之 ,政府过快追求福利目标导致企业无法消化“福利”带

来的成本提高 ,竞争力下降 ,经济增长停滞 ,因此很容易陷入到“中等收入陷阱”。

从国际比较看 ,麦迪逊归纳了四条发展经验 : (1)技术进步 ; (2)物质资本积累 ; (3)改善人力资

本 ; (4)经济之间的相互作用 ,即开放。世界银行归纳出为了摆脱“中等收入陷阱”亚洲国家和地区

需要进行如下的三个转变 :首先是多样化趋势的减缓 ,然后出现逆转 ,这是因为很多国家在生产和

就业方面将更加专业化 ;其次是投资的重要性下降 ,创新越来越重要 ;第三 ,教育体系从为工人提供

技能培训转向使他们适应新技术 ,为今后能够生产新产品做好准备 (世界银行 ,2008) 。不论是国际

经验还是现代经济增长理论都会得出在规模收益开始递减 ,低成本竞争难以为继之后 ,如果没有技

术创新和持续的人力资本改进 ,就难以完成持续的增长。这一转变对东亚政府干预型的经济增长

模式来讲 ,政府转型是至关重要的。世界银行一项问卷调查显示 ,有很高比例的公司 (柬埔寨

56 % ,印度尼西亚 41 % ,菲律宾 35 % ,中国 27 %)都认为资源配置功能扭曲是影响它们商业经营的

主要的或严重的障碍之一。东亚模式这种有组织的资源配置功能扭曲对经济增长既有激励效应 ,

也造成了危害 ,这种模式是不可持续的。逐步消除有组织的资源配置扭曲 ,更多地采用市场机制激

励创新是未来持续发展的根本 ,这就是政府转型的逻辑基础。

中国作为大国有着广阔的发展空间 ,政府主导着资源的配置 ,经济增长仍处在规模收益递增的

阶段。中国 2001年人均 GDP超过 1000美元 ,完成了“贫困陷阱”的超越后 ,面临着福利的弥补或赶

超阶段 ,要特别重视这一阶段的发展和转型。一些拉美国家经过了上个世纪 50年代到 70年代的

辉煌后 ,进入到了“失去的十年”,至今仍处在“中等收入”的停滞区间 ,发展比较缓慢 ,中国一定要以

此为鉴 ,加快转变增长机制。新的增长机制首先要改变赶超时政府为了发展经济而过多地采用动

员和干预资源配置的机制 ,将政府配置资源的权力让渡给市场 ,让市场能更有效地激励企业的创新

和优化资源配置 ;而且 ,政府在公共目标制定上要兼顾经济发展的阶段特性 ,保持福利支出的可持

续性 ,以市场方式提高福利支出效率。总之 ,新增长机制形成的核心在政府职能的转变上。
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二、中国式增长机制的理论模型 :政府目标与企业行为

新经济增长理论的重要观点是 ,经济增长机制的微观基础由政府和企业的行为构成 ,即政府行

为会影响企业决策。但如何模型化这一思想却没有标准方法 ,有的在技术进步函数中加进政府因

素 ,有的在人力资本项上加进政府因素 ,但一般不认为政府会全方位影响企业生产函数 (如果这样

就与发达国家的市场经济不符) 。从前一部分的归纳可知 ,中国政府对企业决策的影响却是全面

的。所以 ,本部分就依该事实来构造中国式增长机制中的政府—企业互动微观模型。

我们采用如下具有希克斯中性技术进步的生产函数 :

Y = A F ( K ,L ) ① (1)

　　其中 Y是产出 ,A 是技术进步 , K是资本 ,L 是劳动。

(一)政府行为

按前一部分的结果 ,我们认为中国政府对企业的支持体现为给市场中的所有企业提供良好的

经营环境 ,对企业提供财务支持等 (见典型化事实) 。为了分析政府这种支持对企业所产生的影响 ,

我们用μ表示政府对企业支持系数 ,且满足μ∈[0 ,1 ]。μ= 1表示政府对企业实行最大化的支持 ;

μ= 0表示政府对企业不支持。由此可知 ,政府对企业支持的程度随着μ的值增大而增大 ,企业竞

争程度随着μ的值增大而增大。②

(二)政府—企业目标一致条件下的生产函数

政府支持系数μ对企业产生两种效应 :一是对投入要素产生影响 ;二是对企业技术进步产生

影响 ,我们构建如下的微观企业生产函数 :

Y = A (μ) F[ K(μ) ,L ] ③ (2)

为了分析上的简便 ,去掉生产函数 (2)中劳动力要素并不影响我们分析结论 ,这样企业生产函

数可简化为 :

Y = A (μ) F[ K(μ) ] (3)

　　影响企业技术进步的因素较多 ,在本报告中 ,我们着重分析政府对企业支持程度如何影响企业

技术创新 A。技术进步有两种方式 ,与资本融合在一起的和不包括在资本投入中的。④这样 ,企业

技术进步与企业竞争程度间呈现出正向变化 ,由前文μ的定义可知 , A 与μ间存在着正向关系。

这样我们可构建如下的企业技术创新函数 :

A (μ) = (1 +δμ) 1-α (4)

　　δ为政府对企业支持的意愿指数 ,其值的大小受政府对企业支持的财政支出的影响 ,当政府增

加企业的经济负担时 ,其值会很小 ,且 0 <δ< 1 ,0 <α< 1 ,0≤μ≤1。
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①

②

③

④ 林毅夫、任若恩 (2007)认为不同发展程度的国家取得技术进步的方式可能不同 ,发达国家处于国际技术的最前沿 ,企业取

得技术进步须自己进行新技术的研发 ;与此相反 ,发展中国家可利用和发达国家的技术差距通过引进技术方式取得技术进步 ,通

常包含在新的机器设备中。

改革开放以来至今 ,中国劳动力市场化程度已经很高 ,劳动力流动性也很大 ,政府行为μ对劳动力L发挥作用的效力影响

并不大。这样 ,在式 (3) 中 ,我们就设定 L 发挥作用与μ没有关系。

刘小玄 (2003)的研究发现 ,中国国有企业通常是与垄断、缺乏竞争的市场结构密切相关 ,而可竞争的市场结构是与非国有

产权或民营产权结构密切相关的。竞争市场与较低的国有产权结构的结合产生了良好的绩效 ,而竞争市场与较高的国有产权结

构的不相容性则产生了不良的绩效结果。高度的国有产权结构和垄断性市场的结合 ,则会具有国有结构的负效应和某种较高垄

断利润的综合效果。依本文主题 ,对政府支持的歧视问题不做讨论。

该生产函数具有如下性质 : (1) 每种投入都具有正的、递减的边际产品 ,即 FK (·) > 0、FL (·) > 0、FKK (·) < 0和 FLL (·) <

0 ; (2) F(·) 呈现出不变规模报酬 ; (3) 生产函数满足稻田条件 ,即 : lim
K→0

FK (·) = lim
L→0

FL (·) = ∞, lim
K→∞

FK (·) = lim
L →∞

FL (·) = 0。

© 1994-2009 China Academic Journal Electronic Publishing House. All rights reserved.    http://www.cnki.net



由 (3) 、(4)两式 ,我们可得到如下的具体生产函数①:

Y = (1 +δμ) 1-α
[ ( < +μ) (1 -α)Πα

K]
α (5)

　　其中 ,0 <α< 1 ,0 <δ< 1 ,0≤μ≤1 , <≥1 ; <为政府支持环境下的投入效果 ,因为企业获得了政

府支持 ,所以值会大于 1 ,而且其值会随支持度提高而增大 ,如政府支持取消则 < = 1。

企业所获取的利润为 :

π = [ (1 +δμ) ]
1-α

[ ( < +μ) (1 -α)Πα
K]
α

- m·K (6)

　　式 (6)是以实际产出计价 (即假设产出价格 p = 1) , m 为投入要素 K的相对价格。企业行为方

式由式 (7)所决定 :

max
G

(1 +δμ) 1-α[ ( < +μ) (1 -α)Πα
K]
α

- m·K (7)

　　由式 (7)可得 :

K = (1 +δμ) ( < +μ) B ,π = (1 +δμ) ( < +μ) ( B
α

- mB ) ≥0 ② (8)

其中 , B = (αΠm) 1Π(1 - α) ,π为企业所获取的利润。

11当μ= 0 ,即政府不支持企业 ,由式 (4)和 (8)可得其企业行为 :

K(0) = <B、A (0) = 1和π(0) = <( B
α

- mB ) (9)

　　21当μ= 1 ,即政府对企业最大化的支持 ,企业是完全竞争的 ,由式 (4)和 (8)可得其企业行为 :

K(1) = (1 +δ) ( < + 1) B、A (1) = (1 +δ) 1-α和π(1) = (1 +δ) ( < + 1) ( B
α

- mB )

(10)

　　由 0 <δ< 1 ,式 (9)和 (10)可得 :

K(1) > K(0) 、A (1) ≥A (0) 和π(1) > π(0) (11)

　　由 (11)可得政府对企业不支持 ,因缺少激励 ,企业技术创新水平低 ,企业获取的利润就少。但

如政府在资金、能源和行业进入许可上实行歧视 ,则企业在获利上会出现相反的现象 ,这一现象与

目前中国企业的实际状况相符。

(三)城市化过程中政府企业目标分离的增长机制

中国政府的根本目标是满足人民不断日益增长的物质和精神需求 ,为了达到该目标 ,经济快速

增长实现居民福利最大化 ,并达到社会经济和谐发展。在低价工业化时期 ,政府通过生产要素低价

补贴工业 ,扩大生产 ,增加就业。而在高价城市化时期 ,政府目标转向改善城市居民福利的目标 ,且

政府公共支出呈现刚性。为了体现城市化过程中政府公共支出的刚性 ,我们采用如下政府公共支

出函数 :

E (μ) = (γμt - μ) (12)

　　其中 , E (μ)为政府公共支出 ,γ为公共支出的刚性度 ,0 <γ< 1 ; (12)式中的 t不仅有一般时间

上的意义 ,同时在这里意味着财政支出的不断增大。式 (12)的经济含义为 :政府公共支出随时间的

变化不断增长呈现刚性。

政府会顾及经济增长与社会发展 ,其和谐发展的目标函数为 :

F ( A (μ) , E (μ) ) = lnA (μ) + E (μ) (13)

　　其中 ,A (μ)和 E (μ)分别为企业技术创新函数和政府支出函数。式 (13)的经济含义为 :经济

发展是中国政府追求的长期目标 ,而经济发展的根本就在于技术创新 ;政府同时追求居民的福利提

高 ,它可体现在不断增加的政府公共支出上。

下面分两种情况分析政府支持行为和政府财政支出对技术创新的影响。
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② 在我们所分析的企业中 ,无论什么企业 ,只要正常生产 ,则获取的利润须大于或等于 0。

该函数的设定来自卢卡斯的《论经济发展的机制》(1985)一文的思想 , K(μ) = ( < +μ) K。
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11政府公共支出不受经济发展水平限制
当政府的公共支出不受经济发展水平限制 ,即收入来源充足时 ,不会掠夺企业资源来维持公共

支出增长 ,政府的支持由式 (14)所决定 :

max
μ

ln (1 +δμ) 1-α + (γμt - μ) (14)

s. t∶0 ≤μ ≤1

　　利用 Kuhn2Tucker定理来求解式 (14) ,可得到 :

当 t < t1 ,μ= 0 ;当 t1 < t < t2 ,μ=
δ(1 -α) - (1 - γt)
δ(1 - γt) ,且μ的值随着 t 的增大而不断增大 ,μ

的值随着δ的增大也不断增大 ;当 t > t2 ,μ= 1。其中 , t1 =
1
γ -
δ(1 -α)
γ , t2 =

1
γ -
δ(1 -α)
γ(1 +δ) , t1 和

t2 随着δ的增大而减小。

由上可知 ,当政府公共支出不受经济发展水平限制时 ,政府支持系数μ在不同的时间段上取

值是不一样的 (见图 2) 。在政府支出不超过经济发展的能力下 ,政府会逐渐增加对企业支持 ,企业

技术进步会不断增强。同时 ,政府对企业支持的意愿指数δ也影响着政府支持系数和技术创新。

当δ值增大时 ,点 t1 和 t2 向左移动 , t1 和 t2 间的曲线向上移动 ,技术创新会不断增强 ;反之 ,当δ

值减小时 ,点 t1 和 t2 向右移动 , t1 和 t2 间的曲线向下移动 ,技术创新就会减弱 (见图 2) 。

图 2　政府支出不受经济发展水平限制时

μ与 t间的关系　

21政府公共支出受经济发展水平限制
当政府公共支出受经济发展水平限制时 ,政府收入落

后于支出增长 ,假如政府债务又受到约束 ,则政府可能对企

业采取征重税的行为来维持支出。此时政府行为由式 (15)

所决定 :

max
μ

ln (1 +δμ) 1-α
+ E (μ) (15)

s. t∶0 ≤μ ≤1 ;γμt - μ ≤τ(1 +δμ) ( < +μ) ( B
α

- mB )

图 3　政府支出受经济发展水平限制时

μ与 t间的关系　

　　其中 ,τ为税率。利用 Kuhn2Tucker定理来求解式 (15) ,

可得到 :

当 t < t1 时 , μ = 0 ; 当 t1 < t < t2 , μ =

δ(1 -α) - (1 - γt)
δ(1 - γt) ,且满足 :

v (1 +δμ) ( < +μ) >γμt - μ,μ的值随着δ的增大也不断增大 ;当 t2 < t ≤t3 时 ,μ= 1 ;当 t > t3

时 ,μ( t)的值满足方程 : v (1 +δμ) ( < +μ) =γμt - μ,该

方程存在着一根μ( t) ,且满足 0 <μ< 1 ,并可证明 :μ=

μ′( t ) < 0 ,即μ随着 t 的值增大而减小。其中 , v =τ

( B
α

- mB ) , t1 和 t2 如前文 , t3 =
1
γ +

v (1 +δ) ( < + 1)
γ ,

t1 和 t2 随着δ的增大而减小 ,而 t3 随着δ的增大而增

大。

政府对企业支持系数μ呈现如图 3所示的变化 ,当

政府公共支出受到政府收入限制时 ,即政府公共支出扩

大超过经济发展所能提供能力 ,政府支持系数 M 的值

将会减小。图 3所示 ,当 t > t3 时 ,随着时间 t 增长 ,μ

的值将会减少 ,此时技术创新 A (μ)也将减小 ,经济增长
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不可持续。这一结论与前文理论分析是相一致的。我们注意到 ,政府对企业支持的意愿指数δ会

改变上述增长的路径。当δ值增大时 ,即政府增加对企业经济支持的力度 ,点 t1 和 t2 向左移动 , t1

和 t2 间的曲线向上移动 ,点 t3 向右移动 ,技术创新就会增强 (见图 3) 。当政府的公共支出受到政

府财政收入限制时 ,δ的值减小 ,即政府减少对企业经济支持的力度 ,甚至增加企业的负担 ,此时点

t1 和 t2 向右移动 , t1 和 t2 间的曲线向下移动 ,点 t3 向左移动 ,技术创新会减小。

三、增长机制形成路径的情景分析

随着城市化率的不断增强 ,中国政府对公共财政支出不断增加 ,政府和企业的目标行为发生了

变化 ,形成了当前中国经济增长的一个新环境。本部分讨论中国的增长新环境究竟发生了什么变

化 ,以图理解新环境导致的增长路径发展方向 ,从而分析新增长机制形成的路径。

(一)城市化过程中政府行为目标的转变

工业化时期 ,政府目标和企业的目标是一致的。城市化时期 ,当居民进入城市后 ,政府需要给

他们提供公共设施、社会保障等 ,这增加了政府的公共支出。经济增长的同时 ,收入差距也在扩大 ,

为了缓和社会矛盾 ,达到社会的和谐 ,政府就会扩大公共支出。由此我们可构建如下的公共财政支

出比重模型 :

pf = β1 ·csh +β2 ·gini +ε (16)

　　其中 pf、csh和 gini分别表示公共财政支出比重、城市化率和收入差距 ,ε为随机误差项。

模型 (16)选择如下变量 :公共财政支出比重———文化、教育、科学、卫生、社会保障和行政管理

这六项支出与当年财政支出之比 ( %) ,表示为 pf。城市化率———城镇人口与全部人口比值 ( %) ,

表示为 csh。收入差距———各地区城乡居民基尼系数 ( %) ,表示为 gini。1978—2000年的城乡居民

基尼系数是综合杨天宇 (2001a) 、胡日东、王卓 (2002) 、杨宜勇 (2003) 、张艳华、李秉龙 (2004)这四篇

文献中的数据所得 ,2000年以后的基尼系数分别来自章国荣、盛来运 (2003) 、陈南旺 (2004) 、严先溥

(2004) 、阳俊雄 (2004) ;2004—2006年城乡居民收入基尼系数是根据《中国统计年鉴》等推算得出的

(陈昌兵 ,2007) 。由单位根检验得到 : 公共财政支出比重、城市化率和收入差距均存在一阶单位

根。

由 VAR模型的最佳滞后阶数 L = 2 ,基于 Johansen的特征根协整检验原理 ,还需要确定各变量

间是否存在协整。对模型 (16)进行非约束 Johansen协整检验 (该协整关系检验假定是不含有截距

项和不含时间项的线性趋势) ,可得到在 1 %的临界水平下 ,迹检验认为只有一个协整关系 ;在 5 %

的临界水平下 ,最大特征值检验认为只有一个协整关系。这样 ,在 5 %的显著水平下 ,Johansen协整

检验 pf、csh和 gini间仅存在一个协整关系。

由模型 (16)所表示的三个变量间存在一个协整关系 ,在 2阶滞后期下 ,对 VAR模型实现非约

束条件下的 VCEM估计 ,可得到公共财政支出比重、城市化率和收入差距间存在如下的长期稳定均

衡关系 :

pf = 016293·csh
[012593]

( - 214271)

+ 015957·gini
[011855]

( - 312107)

(17)

其中小括号为 t 统计量的值 ,中括号为根方差 ,由 t 统计量的值可知 , csh和 gini估计的系数都显著

不为 0。模型 (17)有 3个内生变量 ,最大滞后阶数为 2 ,该VECM模型共有 3×2 = 6个根。而估计的

VECM模型有 1个协整关系 ,理论上该有 3 - 1 = 2个根的模为 1。由 VECM稳定性检验结果可知 ,

有两个根为 1 ,落在单位圆上 ,其他的均在单位圆内 ,因此 VECM模型的稳定性条件得以满足。由

此可见 ,所估计的 VECM模型的效果还是比较好的。

02

中国经济增长与宏观稳定课题组 :中国可持续增长的机制 :证据、理论和政策

© 1994-2009 China Academic Journal Electronic Publishing House. All rights reserved.    http://www.cnki.net



由公共财政支出比重长期稳定均衡关系方程 (17)可得 :第一 ,城市化率对公共财政支出比重存

在着显著性的影响 ,其系数为 016293 ,即城市化率每增加 1 个百分点 ,公共财政支出比重就增加

016293个百分点 ;第二 ,城乡居民基尼系数对公共财政支出比重存在着显著性的影响 ,其系数为

015957 ,即城乡居民基尼系数每增加 1个百分点 ,公共财政支出比重就增加 015957个百分点。面对

城市化率的快速增加和收入分配不均这样的社会不和谐问题 ,政府公共财政支出所占的比重会随

之增加 ,主要为城市居民提供社会保障、教育、医疗和大量的城市化后的行政管理。①

随着人均 GDP的提高 ,中国经济建设支出的比重却一直在下降。我们可构建如下的经济支出

比重与经济发展水平间的关系模型 :

ln jjzc = α+α1 ·ln pergdp +ε (18)

　　其中 ln jjzc和 ln pergdp分别表示经济支出比重和人均 GDP的对数 ,ε为随机误差项。根据模型

(18) ,可选择如下的变量 :经济支出比重为基本建设支出 ,流动资金、挖潜改造资金和科技三项费

用 ,土地勘探费 ,工、交、流通部门事业费和支农支出这六项之和与财政总支出之比 ,表示为 jjzc ;经

济发展水平为人均 GDP的实际值 ,以 1978年为 100 ,表示为 pergdp。由单位根检验得到 :ln jjzc 和

ln pergdp均存在一阶单位根。

由 VAR模型的最佳滞后阶数 L = 2 ,基于 Johansen的特征根协整检验原理 ,还需要确定各变量

间是否存在协整。对模型 (18)进行非约束 Johansen协整检验 ,该协整关系检验假定是含有截距项

和不含时间项的线性趋势。由协整检验可得 :在 1 %的临界水平下 ,迹检验认为只有一个协整关

系 ;在 5 %的临界水平下 ,最大特征值检验认为只有一个协整关系。这样 ,在 5 %的显著水平下 ,

ln jjzc和 ln pergdp间仅存在一个协整关系。

模型 (18)所表示的两个变量间存在一个协整关系 ,在 2阶滞后期下 ,对 VAR模型实现非约束

条件下的 VCEM估计 ,可得到经济支出比重和人均 GDP存在如下的长期稳定均衡关系 :

ln jjzc = 516412 - 013732·ln pergdp
[010268 ]
(1319261)

(19)

　　其中小括号为 t统计量的值 ,中括号为根方差 ,由 t统计量的值可知 ,ln pergdp估计的系数都显

著不为 0。模型 (19)有 2个内生变量 ,最大滞后阶数为 2 ,该VECM模型共有 2×2 = 4个根。而估计

的 VECM模型有 1个协整关系 ,理论上该有 2 - 1 = 1个根的模为 1。由 VECM稳定性检验结果可

知 ,有一个根为 1 ,落在单位圆上 ,其他的均在单位圆内 ,因此 VECM模型的稳定性条件得以满足。

由此可见 ,所估计的 VECM模型的效果还是比较好的。由模型 (19)可知 :人均 GDP的实际值对经

济支出比重存在着显著性的影响 ,其弹性系数为 - 013732 ,即人均 GDP增长 1 % ,则经济支出比重

减少 013732 %。

由上面的分析可知 ,随着人均 GDP的提高 ,中国政府的公共支出目标将大幅度转向公共财政

支出 ,现在已经显现出很强的加速性质 ,而对经济支出的比重明显下降。未来福利支出按其性质看

也具有很大的支持刚性 ,如养老等社会保障具有跨代性 ,福利标准不能轻易修订 ;加上城市化加速

过程 ,新的城市居民将直接产生新的需求。按城市化规律看 ,城市化率超过 30 %后进入加速期直

到 60 %—70 %才会停顿下来。预计 2020年中国城市化率达到 60 % ,公共财政支出的比重预测要提

高约 10个百分点 ,加上社会和谐的需求 ,公共财政占财政支出的比重超过 60 % ,加上国防等其他支

出 ,比重将超过 80 % ,而生产性支出比重降低到 10 %。政府支出目标必然要完成从生产支持到公

共服务的完全转变 ,而且 ,这时政府的生产性支持应将全部集中在国家创新上。
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① 世界各国的公共福利支出也源于社会矛盾 ,包括解决失业和最低收入人群的贫困问题 ,失业救济、养老保险都围绕着弱

势人群展开 ,通过社会福利制度的建立让全社会的人都能分享经济增长成果。

© 1994-2009 China Academic Journal Electronic Publishing House. All rights reserved.    http://www.cnki.net



(二)财政收入约束下的政府行为和发展情景

政府目标的转变几乎是一个客观发展的规律 ,这一转型会出现这样的后果 ,即转变过程中受到

经济增长制约 ,或更直接地受到财政收入的约束 ,不可能有超越发展阶段的过快“福利”能力 ,否则

在没有改变原有收入路径条件下 ,政府过快的福利支出会直接导致经济增长的成本上升过快 ,抑制

增长 ,反过来再制约这种转变 ,经济增长陷入停滞。

1994年中国分税制改革实现统一内资企业所得税和建立统一的、以增值税为主体的流转税制

改革后 ,税收收入是我国财政收入的主要来源 ;中国税收收入结构的突出表现是间接税的比重偏

大 ,直接税的比重偏小。2007年税收收入 45612199亿元 ,占财政总收入的比重为 8819 % ;非税收入

5691104亿元 ,占财政总收入的比重为 1111 %。在税收收入中 ,流转税依然是我国的主体税种 ,2007

年扣除出口退税后的增值税、消费税、营业税实现的收入占全部税收的 4018 % ,同时 ,随着企业经

营效益和居民收入水平的提高 ,所得税收入的比重也在逐年提高 ,2007年企业所得税占 20 % ,个人

所得税的比重为 7 %。

　表 1 中国财政收支结构和增长 ( %)

年份

财政支出结构

经济

建设费

社会

文教费

行政

管理费

社会

保障
国防费

财政收入

ΠGDP

1978 64108 1311 4171 1169 14196 3111

1980 58122 1612 6115 1165 15177 2515

1985 55133 20104 8139 1155 914 2212

1990 44136 23192 13144 1178 9141 1517

1991 42118 25109 12122 1199 9175 1415

1992 4311 25192 12138 1178 1011 1219

1993 39152 25138 13166 1162 9117 1213

1994 41132 25192 14163 1164 9151 1018

1995 41185 25174 1416 1169 9133 1013

1996 40174 26121 14193 213 9107 1014

1997 3915 26174 14172 3156 818 11

1998 38171 27114 14182 5152 8166 1117

1999 38138 27159 15132 9108 8116 1218

2000 36118 2716 17142 9155 716 1315

2001 34124 27158 18158 10151 7163 1419

2002 30126 26187 1816 11195 7174 1517

2003 28104 26124 19103 10177 7174 16

2004 27185 26129 19138 10194 7172 1615

2005 27146 26139 19119 1019 7129 1712

2006 26156 26183 18173 10179 7137 1813

2007 — — — — — 2016

2007Π1978
支出增长 (倍)

15 73 143 231 18 45

　　注 :“2007Π1978支出增长 (倍)”是 2007年各名义值与 1978年各名义值之比。

　　资料来源 :《中国统计摘要 2008》,中国统计出版社。

由表 1 我们可以看到 ,

上个世纪 90 年代中国处于

低税负担阶段 ,从 1992年至

1999年财政收入占 GDP 的

比重最高值没有超过 13 % ,

平均不到 12 % ,连续 5 年仅

有 10 %左右 ,而且此阶段财

政对经济建设的支出占 GDP

的比重都在 40 %以上 ,这是

一个非常明显的低税和国家

全力支持企业发展的阶段。

企业低赋税 ,国家支持力度

大 ,再加上汇率贬值 ,使企业

的竞争力空前强大 ,这一期

间也奠定了中国作为世界工

厂的地位。

进入新世纪后 ,特别是

2002年加速城市化以来 ,财

政收入超常规增长 ,财政支

出中的福利支出比重上升很

快。2003 年以来财政收入

增长率连续 5 年超过名义

GDP增长率 ,2007 年财政收

入比上年增长 3214 % ,名义

GDP增长 1717 % ,财政收入

增长率超出名义 GDP 增长

率 1416个百分点 ,财政收入

占 GDP 的 比 重 达 到 了

2016 % ,新世纪以来几乎每
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年提高一个点 ,增长速度非常快。高速增长的税收收入与企业发展高度相关 ,2007年与企业直接

相关联的增值税、所得税和营业税占了 71 %。改革开放以来财政收入增长速度非常高 ,高达 45倍 ,

但依然大大低于社会保障 (基数低 ,原有都是单位保障体系) 、行政和社会文教的支出速度 ,特别是

行政支出费用以三倍于财政收入的速度快速攀升 ,已经引起了社会普遍的关注。

中国在高经济增长条件下实现了高的税收收入增长 ,有力地支撑着中国当前快速的福利支出。

但中国企业宏观税负负担按国际上微观调研评价已经非常高了 ,2007年企业的税负痛苦指数为全

球第二 ,世界银行调研和国际货币经济组织也指出中国企业的税负负担处于世界前茅。中国财政

收入占 GDP比重所计算的宏观税负与国际相比 ,不算高 ,若加上社保税也在正常范围。但由于中

国有很多政府隐形收费问题 ,因此微观的痛苦指数显然应该高于宏观的计算。企业将要面对从低

税收和高国家支持的阶段转向高税收和低国家支持的阶段了。

新世纪以来中国高的税收增长没有使政府的综合负债下降 ,反而有所提高。依据测算 ,中国政

府综合负债比例从 1997年的 47 %上升到 81 % ,而综合负债中的内债占 GDP的比重从 7132 %上升

到 15178 % ,地方政府债务占 GDP的比重为 5148 % ,社会保障金缺口占 GDP的比重为 16145 % ,而相

对的外债债务减低了 ,但整体负债水平已经高于国际认为的 60 %—70 %的安全负债水平线了 (孙

涛、张晓晶 ,2007) 。中国高综合负债不断提高有两个重要原因 :一是不断以政府信用提供经济增长

的额外激励 ,如积极的财政政策 ,导致了国债负债比例提高 ,地方债务开始出现 ;二是靠政府信用降

低当前的社会福利支出成本 ,如留有较大的社保基金缺口等 ,这相当于先借后还。

当前中国的经济增长机制仍然高度依赖政府的动员和主导 ,在政府目标转向福利支出的同时 ,

仍靠“额外”的规模支出和补贴来维持原有的增长机制推动规模化的发展 ,如能源价格补贴、积极保

留赤字财政政策、不断进行货币创造 ,然而这种依靠原有的增长机制进行发展的宏观界限已经比较

清晰地出现了约束信号。

现在发展的一种情景是政府继续加大资源的动员和集中 ,持续提高综合负债水平。政府在加

快福利建设的同时 ,不断提供额外的补贴和规模扩张式的激励 ,即创造需求。在宏观上表现为 :一

是继续提高税收负担比重 ,保持较快的税收增长以满足福利增长的需求 ,而且这一需求还带有很强

的支出刚性 ;另一方面通过国债、货币创造、财政要素补贴等方式扩大需求 ,激励企业发展 ,保持经

济的持续景气。但这使得企业承担了更大的福利成本 ,而政府综合负债不断提高 ,这会导致国家竞

争力下降和潜在的国家风险上升。

另一种情景是国家只关注社会目标 ,不给企业更多额外激励 ,逼迫企业转型。但由于中国原有

的政府支持机制是偏向国企等垄断部门的 ,因此国企对市场环境的激励本身就不敏感 ,逼迫它们创

新是困难的。而且政府在集中有限资源时 ,会对完全市场竞争的企业加大税费的安排 ,更会形成资

源配置的扭曲 ,极大地打击市场竞争性企业。当前市场化程度高的企业也是中国就业的基础 ,必须

有效地激励这类企业的发展才能真正有效地解决中国多福利目标。市场逼迫中小民营企业很快通

过倒闭的方式规避长期风险 ,只有规模民营企业才有可能在逼迫下转型 ,搞技术创新和海外拓展

等。而倒闭的中小企业又正好是中国就业承担的主体 ,国有企业在 1998年后是净减员 ,只有中小

企业是吸纳就业的 ,而现阶段就业是劳动人口最大的社会福利。

这两种情景都导致了政府转型进退两难的困境。当前 ,中国宏观经济调控上就存在着新倒逼

机制 ,即企业压力大 ,中小企业大规模倒闭 ,地方和中央税收下滑 ,宏观政策被迫松动。因为政府的

福利支出规模和刚性导致政府对所有企业景气的高度关注 ,若景气循环向下 ,福利支出需要的收入

不能少 ,甚至需要继续向上提高支出以救济失业 ,这就会更强地迫使政府扩张货币维持景气 ,这就

是新的倒逼机制。传统的中国宏观货币调控只能维持一年 ,现在也是这样 ,2007年第三季度紧缩

开始 ,到 2008年第三季度已经开始上调贷款额度 5 % ,用于保持增长速度。在政府大包大揽的行为
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下 ,微观企业行为转变较难 ,企业、个人都依赖于政府 ,市场方式分担福利安排、提高福利支出效率

以及转变增长效率等都难以实现。

由此可知 ,政府过度集中资源 ,主导配置的增长机制 ,导致了政府长期高综合负债率 ,企业税负

压力加大 ,一旦在开放过程中受到外部的冲击 ,经济不景气时间过长 ,就会出现财政或货币性的危

机 ,甚至企业破产 ,这一点在拉美和东亚国家已经出现过。因此寻求转换机制和政策激励已经是时

不我待了。

四、增长机制转型条件和政策选择

政府福利支出目标转向是一个客观的过程 ,也是正确的选择。但仅仅依赖于政府进行福利转

向和刺激发展是困难的 ,很容易陷入到我们前文分析的两种困境情景中。政府在公共福利支出转

型的过程中往往先将自己的行政资源膨胀起来 ,从而过多地占用公共福利 ,这在中国已经显现出

来。同时利用行政权力过多地干预动员和配置经济资源进行寻租也是普遍性的一个问题 ,这就破

坏了政府的公共福利目标转向。所以 ,我们认为 ,政府行为的转变是可持续经济增长机制形成的关

键。

可持续增长机制转型形成的条件包括 : (1)政府的公共支出不能超过经济发展的程度 ,即政府

在城市化阶段努力提高居民的福利时 ,须在中国经济发展的限度内提高公共支出。(2)新增长机制

的转型速度应恰当。如果转型过快 ,企业难以适应技术创新的环境 ,转型失败则导致增长失败 ;如

果转型过慢 ,中国则会失掉经济发展的大好机会。(3)政府的扭曲应尽量调整 ,扭曲过大也导致新

增长机制转型的失败 ,扭曲消除会激励企业创新。

政策建议为 :

11合理限定政府的目标函数。政府不是万能的 ,可持续的增长机制 ,就是要求政府向公共福

利支出转型的过程中 ,能有效地降低政府的运营成本和减少在动员和配置经济资源中的权力。核

心是政府的利益要独立化 ,降低他们对公共资源的占用 ,解决当前存在的政府行政资源占用过多、

行政费用增长过快和相应行政配置资源权力过大的问题 ,将财政支出中的经济建设支出和行政费

用 ,以及借债性的生产性支出压下来。政府应采取的政策 : (1)在政府公共支出不超过经济发展的

程度下 ,尽力压缩行政性开支 ,降低福利支出的刚性核心在于压缩政府自身的利益 ,将有限的财政

支出用在公共社会福利 ; (2)调整税收结构 ,让税收上缴与未来福利相匹配起来 ,对资本、资源、能

源、环保进行纳税 ,让财政收入更为透明 ,减低费的比重 ; (3)矫正政府配置资源的扭曲 ,通过反垄断

等法律措施来促进市场竞争 ,让市场发挥配置资源的作用。

21放松政府管制 ,减低行政区划对资源的分割 ,加快发展城市服务业。中国还处在城市化景

气的上升阶段 ,也是转变机制的最好时期。中国当前社会的第一福利目标是就业 ,就业增加 ,则个

人收入提高 ,未来的社会福利水平才有保障 ,激励就业和对劳动力的就业保障是我国现阶段最为关

键的福利和发展的根本。需要借助于城市化过程中的服务业发展和制造业的创新升级来促进中国

持续发展。

中国现代服务业的发展关键在于政府放松管制 ,金融、能源、电信和传媒等大量现代服务业处

于明显的政府支持的管制和垄断中 ,大量的行业外围辅助性的中小企业基本处于在这些大型寡头

企业的垄断和盘剥下生存 ,而这些大型垄断企业技术进步缓慢 ,更不会为社会就业提供任何机会。

城市化过程中的服务业发展还要取决于城市的规模化发展 ,如果按现有的行政区划分割体系 ,公共

服务资源很难集中使用 ,形成规模化 ,空间资源优化是中国中长期成功的一个重要方面 ,它直接关

系到政府行政体系和资源规模化的矛盾 ,也阻碍未来服务业的发展。

服务业的发展与城市化规模收益相伴而生 ,现代服务业的发展更与人的素质水平高度相关 ,中
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国当前的人力资本积累也到了发展现代服务业的阶段 ,其发展是承接中国经济现代化的关键 ,但服

务业发展高度依赖于政府管制、政策法规、行政区划等环境 ,这都是中国乃至整个东亚模式中最为

薄弱的部分。因此加快政府和市场化的改革是推进现代服务业的关键。

31用市场激励的方式促进技术创新。中国所有的企业成本都处在上升过程中 ,技术创新是抵

抗成本上升的唯一方法 ,市场激励是最为重要的技术创新来源 ,这方面也需要政府在税收上给予正

向激励。技术创新机制的建立要充分发挥资本市场的作用 ,资本市场能有效地激励技术创新和优

化资源配置。应利用现在我国较好的宏观经济环境 ,利用资本市场、教育资源、经济和法律手段 ,把

握好新的经济增长转型的节奏 ,推出减税激励创新的计划和充分发挥资本市场激励创新的功能。
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The Binary Transmission Mechanism of China’s Monetary Policy
———A Research on the“Two Intermediaries , Two Targets”Model
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Abstract :The research , using VAR model and economic and financial data starting from Jan. 1998 and expiring by Jun. 2006 , by

econometric methods and theoretical analysis , examines the intermediate target and transmission channel of China’s monetary

policy. The results are as followings : (1) monetary stock M2 is a good indicator of China’s monetary policy , which is far and away

the best predictive variable among the five considered ; (2) M2 is China’s monetary intermediate target because M2 reacts

systematically to the industrial2added value and CPI and M2 innovation is made by central bank ; (3) credit volume is a key channel

of the monetary transmission mechanism , and almost no money channel. Credit is a de facto intermediate target , which tune

macroeconomy and induce the changes of M2 as well , so there are two intermediate targets2credit and M2 , which are fundamentally

the same as the situation before 1998 ; (4) the two intermediate targets function in different fields2credit is for real economy and M2

for financial market , which is a realistic choice and the central bank has successfully coordinated them very well. These

conclusions are meaningful for the practices of China’s monetary policy , which indicate that we should pay more attention to the

credit volume and take it as the core variable to tune macroeconomy. Of course this monetary transmission model is only effective

temporarily for there are many limitations in it. In the future , it is necessary to adopt interest rate , which is more informative , as

the intermediate target , which takes the marketization of interest rate and exchange rate as the preconditions.
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On the Mechanism of Sustainable Growth :

Evidence , Theory and Policy

The Research Group
( Institute of Economics ,CASS)

Abstract :China’s development environment has changed as Chinese economy approaches to the group of middle2income countries.

How to achieve the sustainable growth in the new environment is the main theme of our paper. According to China’s reality , this

paper introduces the government support coefficient in the enterprise’s production function , which can be attained by the

maximization of government welfare function. Our analysis shows that when government has enough resources to maintain its

spending , the government support coefficient is relatively large and the enterprise’s investment will be encouraged by low tax , low

resource prices , subsidies and etc. While the government income is not large enough to realize the social welfare target , the

government coefficient will change and the enterprise can not enjoy the government support and even will be punished by high tax.

Therefore , the key for new mechanism of China’s sustainable growth is to match government spending to its fiscal potential , and

encourage enterprise’s innovation to maintain economic vitality.
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