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一、经济大时代的五大表现 

正如习近平总书记在哲学社会科学工作座谈会上的讲话指出，“这是

一个需要理论而且一定能够产生理论的时代，这是一个需要思想而且一定

能够产生思想的时代”。我们已经步入一个大时代！经济学理论很难解释

现实和指导现实，经济学理论受到极大的挑战，创新势在必行。经济结构

的全面调整、社会体系的剧烈变化、国际政治体系的全面重构，构成了这

个大时代的核心内容。在经济领域主要体现在以下五大方面断裂性的变化： 

一是 2008 年美国金融危机引发的全球萧条。大家一致认为，2008 年

金融危机仅次于 1929-1933 年世界经济危机。1929-1933 年的世界经济

危机直接催生了现在的宏观经济学，即凯恩斯经济学。由此提出的问题就
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是，2008 年美国金融危机所引发的世界经济危机是全球化时代的第一次全

球危机，它会不会引起宏观经济学的再次革命呢？更重要的是，2008 年金

融危机之后，很多人预测这场危机所带来的萧条最多会持续五年时间，因

为按照基钦周期、库茨涅兹周期，危机后的下行期一般在五年左右。 

二是从 2010 年以来全球陷入“长期停滞（secular stagnation）”。

2008 年金融危机之后，很多人按照传统周期理论预测，这场危机所带来的

萧条最多会持续五年时间。但这种预测完全落空了，世界经济持续了 9 年

的“低增长、低通胀、高就业、低利率、低投资、低贸易、高债务”的状

态。如何解释这种现象？传统经济学特别是宏观经济学很难给出满意的答

案。 

三是 2020 年新冠疫情导致的大流行和大停滞。新冠疫情的暴发使得

全球经济出现比 2008 年更严重、持续性更强的深度回落。发达国家 2020

年 GDP 增速下滑 4.49%，下滑深度比 2009 年还大 1.2 个百分点，新兴经

济体下滑-5.9%，比 2009 年下滑深度大 8.7 个百分点。同时，包括石油期

货指数、金融价格等很多经济变量出现超常的变化，传统经济学也难以解

释。 

四是在信息化浪潮之后开启的数字经济时代。包括 AI、5G、生物技术

等各类新技术开始涌现，这些技术特征与传统农业社会和工业社会都呈现

出完全不同的特点，例如边际收益递增、零边际成本和多元共享等。这些

特点与传统经济学的很多前提假设不一致。因此，带来的理论思考是：与
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农业经济时代、工业化时代的经济学相比较，数字化时代的经济学是否会

发生颠覆性的改变和革命？ 

五是世界开始步入的百年未有之大变局。金德尔伯格、吉尔平、克莱

斯纳等人提出的超级霸权周期似乎已经全面开启，格雷厄姆·艾利森重提的 

“修昔底德陷阱”和中美必有一战似乎都在随后的中美贸易冲突和俄乌战

争得到印证。百年未有之大变局步入到加速演化期可能全面改变了经济运

行的政治社会环境，传统经济学假设的政治经济和社会经济的运行逻辑已

经发生革命性变化，政治和社会问题全面向经济领域的外溢将导致我们在

新逻辑体系中面临新问题、新规律和新体系的挑战。 

02 

宏观经济学面临的四大挑战 

上述五个方面都表明，世界经济在各种力量的叠加下发生了结构性剧

变，这种剧变与通常假定的一般市场经济环境相比具有很大差别，从而导

致宏观经济学发生巨大变异。宏观经济学的假设前提、运行规律、运用场

景、传递逻辑也必将发生巨大变异。正是从这样一些角度，很多思想家都

提出，我们正处于一个断裂带，这个断裂带必定引起思想的断裂，诱发思

想的创新。宏观经济学面临的挑战格外突出。 

第一个挑战：“科学”的经济政策为什么没有使人类避免经济危机？ 

经济学为什么没有预测到美国金融危机和全球衰退？经济学家号称
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“科学”的经济政策为什么没有让我们避免经济危机的出现？全球大危机

是否意味着宏观经济学的新共识的破灭？这是 2008 年美国金融危机爆发

所引发的世界经济萧条带来的对经济学家的最大责难。 

在雷曼兄弟 2008 年 9 月倒台之前，以新凯恩斯主义为核心的新共识

宏观经济学认为，以货币经济学为主体的宏观经济学已经成为一门科学，

我们能够通过通胀盯住制等制度框架来解决市场经济波动问题。为什么会

有这种认识呢？因为宏观经济学家对 1984 年以后的美国经济和世界经济

进行了总结，他们发现，2006 年前后美国 GDP 实际增速的波动率大幅度

降低，同时 CPI 也在 2%附近徘徊，大部分时间低于 2%。也就是说，全球

出现低通胀、高增长的景气状况，宏观经济学上称之为“大缓和（great 

moderation）”。长达 20 多年的“大缓和”不仅证明市场经济可以避免

周期性波动和危机，同时也证明了构建以新凯恩斯主义为核心的宏观经济

学达到了一个历史的新高度，已成为一门科学。 
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新凯恩斯宏观经济学认为，构建宏观经济学可以简单地用三个规则来

表达： 

第一个是动态 IS 曲线，指的是产出波动由过去、预期产出缺口和实际

利率决定，它是建立在微观基础、理性预期、跨期最优、一般均衡的体系

之上的。 

第二个是新凯恩斯主义菲利普斯曲线，指通货膨胀由当前产出缺口、

过去和未来预期通货膨胀决定，包含滞后的价格粘性和前瞻性价格预期，

是短期价格粘性和长期价格弹性分析的结合。同时，菲利普斯曲线垂直位

于无加速通胀失业率水平上。在理性预期时代或者 RBC 模型里，菲利普斯

曲线从来都是垂直的。这暗含着“所有政策都是无效的”的理论结论。但
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值得注意的是，这个命题太强！意味着经济学家砸了自己的饭碗，因为如

果宏观经济政策都没有用的话，无为而治，要经济学家干什么呢？ 

第三个是泰勒规则。央行必须根据实际通货膨胀率与目标通货膨胀率、

实际产出与潜在产出之间的缺口的变化来调整名义利率，以最终实现稳定

价格的目标。利率不再是央行相机抉择的外生变量，而是随经济发展而动

态调整的内生政策变量，目的是确保货币政策在短期需求管理中的自动性、

透明度性、可信性和可预测性。根据泰勒规则，只有一个目标——通货膨

胀率！只有一种工具——政策利率！通过这个目标和工具，就可以自动调

节经济，使其达到充分就业的状态。美联储很多操作都是按照这样的货币

政策规则来执行，宏观经济学上对货币政策规则研究最多的就是泰勒规则。 

以上三个规则和以下三个公式就构成了新共识的基本内核，

Woodford 在 2003 年指出，新共识就是精巧的 DSGE 模型和方法再附加

有价格黏性的新凯斯恩主义思想。 
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新共识的理论方法和基石是：1）考虑跨期最优化的宏观经济模型的需

要；2）对理性假设的广泛运用；3）承认商品、劳动力和信贷市场不完全

竞争的重要性，但在金融市场上却承认法玛和萨缪尔森提出的有效市场假

说，即资产定价模型、跨期定价模型等是有效的；4）将代价高昂的价格调

整并入宏观经济模型；5）新凯恩斯主义的 DSGE 模型。 

新共识的主要结论有 6 个方面：1）实际 GDP 的趋向变动主要是由供

给方要素驱动；2）围绕上升的长期趋势的实际 GDP 波动和短期实际 GDP

波动，主要是由总供给需求冲击引起的；3）尽管管理当局面临通货膨胀与

失业之间的短期替代的关系，但是长期不存在，即在短期中附件预期的菲

利普斯曲线与“奥肯定律”成立，但长期“自然失业率”与“非加速通货

膨胀失业率”是外生的。也就是说，长期来看菲利普斯曲线是垂直的，通

胀与失业之间不存在替代关系。这就引发一个自然的推论，即货币对实际

经济依然不会产生长期性的作用；4）在长期，货币供应量的增长率决定着

通货膨胀率；5）相机决策的传统凯恩斯政策存在问题。积极的财政政策的

稳定潜力一定要受到限制，并且财政政策的稳定作用要嵌入到自动稳定器

当中。货币政策作为稳定政策的核心，应当在规则范畴中进行实施，一般

可以采取有弹性的泰勒规则。根据传统凯恩斯政策，货币政策面临流动偏

好陷阱，在特殊时期特别是萧条时期，当流动偏好无穷大的时候，会直接

导致货币政策失灵，只能采取积极的财政政策来应对。但是新共识认为，

财政政策有一定的效果，但也是在规则之内。Eichenbaum 在 1997 年指

出，“古典凯恩斯主义和古典实际周期理论有关货币政策周期性失灵的观
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