
 

周天勇：我对经济增长合理

区间及其对策的一些看法 

  



 

 - 2 - 

文/意见领袖专栏作家 周天勇 

感谢新供给研究院的邀请来分享我对经济形势的看法和观点。刚才听

了贾康首席、加宁教授、晓河院长三位的发言深受启发，我的观点是要恢

复和支撑经济增长在合理区间，最主要的动力来自于大力度的市场化改革。

有要提高全要素生产率提高支撑增长速度的看法，有要加大财政赤字货币

政策来恢复经济增长的建议。当然，我不是绝对否定这些，这些可能都需

要，但是，我的看法，要将速度恢复了稳定住，重要可能需要大力度的第

四次市场化改革。 

 

一、中国未来年均自然经济增长速度是 2.2%左右 

1957-1977 年，GDP 年均增长速度为 5%。抽入方面，就业劳动力年
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平均增长 2.64%，固定资产投资增长年平均 42%，但有效资本增长率年均

为 7.5%，劳动与资本替代系数大体为 0.3 和 0.7，全要素生产率年均增长

-1.21%。 

 

改革开放以后，就业到 2021 年为止，GDP 年均增长 9.24%。投入要

素投入方面，就业劳动力平均增长 1.47%，全社会固定资产投资增长年均

下降到 14.1%了，但有效资本年均增长率为 9.07%，劳动与资本的替代系

数分别为 0.4 和 0.6，全要素生产率年均增长率在 0.8%左右。 

未来增长推算，最基本的算式是索洛模型。以此简单匡算，2023 到

2037 年间，GDP 年均增长速度也就 2.2%左右。理由是，投入方面劳动力

年均增长-1.1%已经是一个基本确定的数据，资本增长根据人口变化和老龄

化情况，年均增长可能为 4%左右，未来我们提高劳动贡献比，资本边际产
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出率会下降，平均替代系数如果为 0.5 和 0.5，则要素投入产出增加值年均

增长率也就 1.45 左右，假定全要素生产率年均会增长与改革开放以来的水

平一样，为 0.7%。 

国内学界和大部分人士，对此计算结果都有疑问，为什么预测这么低？

我在大学十及博士学的是现代经济学理论，特别是供给侧的生产增长模型。

我觉得这是一个体制既定，在市场经济情况下的一个增长函数，这个算式

仿真和推演中国的经济增长可能有误。国内外大量的研究机构，包括最近

日本的一个研究机构对中国未来增长速度看低，与这种算式有关。 

二、提高全要素生产率支撑不了合理经济增长速度 

索洛模型前面有一块是全要素生产率。如果我们未来要达到年均增长

速度 4.73%，除了投入产出部分，要使未来的全要素生产率增长速度年均

从改革开放以来的 0.7%提高到 3.28%，如果要增长 5.5%，则全要素生产

率需要增长 4.05%，而如果要将全要素生产率贡献比提高到增长部分的

80%，则年均增长速度要提高到 4.35%。 

有没有这种可能？我认为可能性很小。 

1971-2019 年间，荷兰罗格宁根大学计算的数据，日韩法德英美平均

全要素生产率，将近半个世纪。日本平均年增长率是 0.51，韩国是 1.69%，

法国 0.72%，英国 0.58%，德国好一些 1.05%，美国是 0.59%。全要素生

产率增长贡献占 GDP 比例日本 21%，韩国 24%，法国 33%，英国 24%，
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德国最好是 52.9%，美国 21%。没有看到这些发达国家 GDP 里全要素生

产率部分能贡献增长的 80%，最好的就是 53%。可以看出近半个世纪中全

要素生产率平均增速最高是的韩国 1.67%，平均对 GDP 增长贡献比例最高

的是德国 52.9%。中国 1957 年到 1977 年全要素生产率平均增长-1.21，

1978 年改革开放到 2019 年数据是 0.696%，占 GDP 比例 7.4%。 

 

我这两年读了两篇论文，也是在研究时发现的。琼斯根据欧美

1980-2000年研发人员数量变化与全要素生产率增长变化之间的关系做了

一个研究，发现研发人员向上向右的增长的曲线并没有带来全要素生产率

曲线的向上向右增长，全要素生产率增长长期平缓。 

菲斯佩奇对此评论到，无论创新投入如何增加，全要素生产率增长呈

现一个平缓的趋势，而不是 J 型增长或者 S 型增长状态。从前面的数据看，

日、韩、法、德、英美都在 0.5%-1.0%之间，除了韩国高一些，未来 15
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年中国广义技术进步全要素生产增长速度能够达到德国 1%的水平吗？能

达到韩国 1.69%的水平吗？能达到超过他们，比如达到 2%的水平吗？我

觉得希望不大。 

 

如果有我们会指数和 S 型推动全要素生产率增长速度的想法，影响推

动增长的决策，则可能会有较大的风险。 

三、财政货币政策在支撑合理增长方面治标不治本 

20 世纪 30 年代的大萧条，凯恩斯觉得原因是总需求不足，生产过剩

了，原因就是消费者有货币持有偏好，投资者看悲有储蓄偏好，导致国民

经济循环中流动性不足。因此，在箫条的时期，凯恩斯的想法就是你得搞

财政赤字，扩大货币供给，注入流动性。流动性不足导致了实际的经济增
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长速度达不到潜在的经济增长速度。哈罗德—多玛增长和钱纳里双缺口等

模型，特别是前一模型，在工业化初或工业化中期，资本边际收益率比较

高的时候比较适用，但是现在也不适用了，加大投资这些增长模型的建立。 

我觉得中国的增长潜能在什么地方？我认为看 1957 年到 1977 年与

1978 年到 2021 年对比以后，要素投入大幅度的下降，但是产出年均增长

9.24%。我认为在体制，过去那个体制中生产要素、消费潜力和财富价值

等，浪费闲置淹没低利用等规模太大，禁锢在体制扭曲中。这种体制扭曲

是财政政策、货币政策解决不了的。比如财政政策能解决户籍问题吗？货

币问题能解决国有企业资本产出低效率问题吗？它解决不了。因此，我觉

得财政政策和货币政策只能是稳定增长的配角。 

1978 年到 1992 年启动的两次高增长，主动力是产品和要素市场化改

革对生产、消费和价值能力的释放。 2001 年启动的高增长主要是开放外

贸体制，与国际市场经济体制接轨的改革，还有土地有偿出让和城镇住宅

资产化改革推动的。其中，2009 年我们用了 4 万亿刺激，这确实是扩张性

的经济政策。但到 2012 年以后增长速度还是跌到了 8%以下，还造成了更

加严重的生产过剩和下行压力。 

在国民经济运行中，我们今天要防止的是什么呢？如果是特大力度的

财政政策货币政策刺激，结果可能会造成滞胀的局面。 

四、市场化改革才是支撑经济合理增长的唯一出路 
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1．经济增长奇迹的潜能来自于体制改革 

温故而知新，1978 年以来的经济增长奇迹由体制改革释放生产力而获

得。1978 年到 2021 年经济增长一半多来源于改革。一是广义技术进步全

要素生产率增长从改革开放前的年均增长-1.21 转成了改革开放以来的年

均 0.7%。改革开放后的 44 年中，东北财经大学国民经济实验室计算，年

均总的全要素生产率增长率为 3.32%，但我们分解，其实除了广义技术进

步全要素生产率增长外，其余的体制改革形成的全要素生产率。 

产品和要素市场化改革全要素生产率增长年均大体为 1.99%，城镇住

宅原来是生产资料，改成有价值的财富资产了，这种房子二手交易零到市

场价溢值带来的增长大概 0.53%。还有大规模土地交易零到市场价溢值各

种方式进入生产法的增加值核算年均增长率为 2.57%。改革创造的 GDP

增长率占了 5.09%，剩下就是二元体制自然增长速度为 4.15%。 

2．生产侧的增长潜能和改革 

我们研发了一套二元体制经济增长内生数理逻辑和计算方法， 我们以

此仿真和推演供给侧改革增长。体制剩余性劳动力、资本、和土地改革盘

活释放增长潜能，要素利用效率提高，年均会带来 1.4%左右的增长。城乡

土地和农村住宅资产化改革，你让他交易，它的溢值潜能年均大概也在 1.4%

左右。另外，我们还提了个建议，调水增加土地，扩大可利用土地增长这

块再加上它的土地资产化改革，年均增长潜能大概 0.45%左右。未来总的

经济增长实现一个年均 5.5%的增长。从数理逻辑和算法上都没问题，而且

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_51014


