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摘　要:所要论述的问题不是通货紧缩为何发生 , 而是在众多的相机抉择措施出台之后 , 通货紧缩为何

仍在继续。分析经济运行的惯性要求我们从把握经济体制变革的方向和趋势入手 , 也即必须深刻认识经济

运行态势背后的制度变迁痕迹。为此 ,试图运用制度经济学的理论去阐释中国通货紧缩惯性。
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On the Background of the institutional changes

in the Policy Failure and the persistent Current Deflation
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Abstract:This paper does not concern the reasons for the current deflation ,but the causes for the deflation

persistence in the face of the anti-deflation policies.To analyze the current tendency in economy requires us to set

out grasping the direction and trend of the economic institutional changes , i.e.we must initiate our research by

looking into the economic background of the institutional changes.For this reason , the author makes an effort to

explain China' s current deflation persistence with the theory of institutional economics.
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一 、引言

已有诸多文献就中国二三年来宏观经济层面上出现的物价持续下跌的现象的起因进行了广泛而

多角度的讨论。就其所采用的分析工具而言 ,绝大多数文章的论证逻辑都构筑在传统总供给与总需

求分析的理论框架之内。其论证的角度或侧重于总需求分析 ,或总供给分析 ,或二者并重 。而总供给

与总需求的失衡(谢平 ,余永定 ,周天勇 1999)则必然是按照这种分析理念得出的自然而然对现实经

济态势有较强说服力的思路总结。

本文的写作目的不在于对中国的通货紧缩为什么发生提供一种新的解释 ,而是重点剖析把通货

紧缩的长期持续(即通货紧缩惯性)与政府政策相对失效联系起来的中国经济制度变迁背景。产生这

样的写作宗旨基于笔者注意到以下的事实:既有的分析思路把过多的注意力放在了对经济表层运行

的描述 ,而对隐藏在其背后的制度变迁因素的原始推动作用认识不足 ,由此认识上的缺陷与遗漏难免

使其得出的结论停留于表面与感性 。进而开出的医治经济顽疾的处方也有头疼医头 ,脚疼医脚之嫌。

因此下文将着重探讨中国当前宏观经济运行态势与以往经济变迁轨迹之间存在的内在联系 ,并找到

暗含在这种联系中的制度变迁支撑点 ,进而深化对国家反通货紧缩政策理论与实际的绩效存在差距

的认识 。文章的基本思路是先概述改革以来经济制度变迁轮廓(其中重点分析产权布局的调整),随

后将通货紧缩惯性纳入到制度变迁背景中去进行考察 。
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二 、制度变迁:过去和现在

欲分析制度变迁我们就不能回避国家所扮演的重要角色。尤其对于处在转轨过程的中国经济而

言 ,国家的偏好与机会成本的改变对于制度变迁具有更大的影响力。正如同诺思(1981)所说“在任何

关于长期的经济变迁的分析中 ,国家模型都将占据显要一席 。因为国家的存在既是经济增长的关键 ,

又是人为经济衰退的根源 。这一悖论使国家成为经济史研究的核心 。”为了提高已有的制度经济学结

晶对中国经济运行特殊性的解释能力 ,不少学者对经典国家模型的假设作出了必要的补充和修正 ,在

这其中 ,张杰(1998)所作的扩展性解释似乎具有更强的说服力 。而其所作的修订无非是要说明 ,在中

国国家按垄断性原则设计和实现满足自身效用函数的产权结构的能力较之传统意义上的国家要更加

强大 。提出这一假设 ,才能保证随后得出的有关中国经济制度二重结构以及中国经济制度的演进轨

迹的结论 ,有个牢固的理论基础和贴近中国实际的分析出发点。

过去的中国经济发展轨迹被解释为主要是单一的国家偏好追求租金最大化的结果。国家根据其

效用目标函数中的成本 、收益等变量 ,在既定的策略集合中选择能最大实现其租金收入的经济产权结

构和宏观经济发展路径 ,并不断依据约束变量的变化对发展路径与产权结构作出适时的调整。由此

我们才看到自 20世纪 50年代国有化改造开始 ,直到今天的经济体制改革为止这一长达 50年的时间

跨度内中国经济的演进轨迹。而现在 ,我们不得不再次修改关于国家模型所作出的假设:如果说在以

往的经济发展中国家一直在唱“独角戏”的话 ,由于改革 20年以来多种产权形式得到不同程度的发

展 ,当今的中国经济舞台上已经出现了一些具备足够谈判能力的中下层势力(这些势力包括地方政

府 ,非国有经济以及普通居民等)。国家对整个经济的控制能力正在经历前所未有的下降 ,中国经济

正在发生由国家偏好的单极引导向多方力量的交易均衡的重要质变。在这样的改革背景下 ,通货紧

缩惯性的出现便有了更多的内生依据 ,可以更大程度上被看作是来自下层结构的对于国家政策安排

的反作用在宏观经济层面上的表现 。

其他产权形式的兴起与国家产权退让恰似一枚硬币的两面 。欲推究非国有产权形式的发展 ,则

必须先理解国家选择推出所依赖的策略空间 。大量研究表明 ,建立在国家垄断产权基础上的工业化

过程是难以持久的。其根本原因在于 ,以国家效用函数代替企业的效用函数将使国家在经济发展的

设计及实现中支付极高的信息成本 ,从而导致资源配置的低效率(张杰 1998)。正是高昂的交易费用

约束移动了国家进行决策时所面临的边际收入与边际成本曲线 。使得国有垄断在决策人的策略空间

中逐步失去优势 。国家在其制造的国有产权形式主导了 20余年的低效经济增长之后 ,最终被迫宣布

退让(这种退出虽说是局部的退出 ,但其影响和后果却是全局性的)。这一退出策略在目前正在进行

的国有大中型企业改革的设计思想上(例如“抓大放小”)体现得十分突出。

另一方面长期被中央计划经济体制禁锢着的下层结构的经济自由得到了释放 ,这种经济自由蕴

涵着巨大的经济增长动力与激励。而要使这种增长潜能与改革激励转化为现实的经济增长贡献与产

权布局调整 ,一个稳定而有力的中间机构所提供的制度支持是必不可少的 。我们看到 ,在伴随国有产

权退出与非国有产权扩展的同时 ,中间机构的发展步伐也得到了及时的跟进 。这体现在法律制度的

完善 ,产权布局的明确以及市场类型的丰富等等一系列有助于在传统的二重结构中插入缓冲地带的

因素的壮大。中间势力的强大使得国家由过去的直接控制下层结构转而依赖于中间机构间接控制下

层结构在技术上成为可能(如宏观经济间接调控的实施),进而国家与下层结构之间的契约关系与产

权保护关系得到确定 ,经济增长也就相应转变为国家与诸多产权形式之间作用与反作用的合成结果。

既然经济发展已不再是国家的单极推动而是由多极在相互磨合的过程中形成均势的结果 ,这就

注定目前中国的宏观经济运行态势必将表现出与过去有所不同的特征与绩效 ,由于国家与下层结构

具有不同的偏好与比较优势 ,因此二者在新的经济运行图景中所承担的份额大小与性质也必有所不

同:一方面国家职能向公共财政转化 ,另一方面经济的实质发展则更多地来自微观经济单位的推动 。

而正是二者职能的异化使得实体经济的运行出现脱离政策意图的趋势成为可能 。近年来政府针对通
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货紧缩所采取的多项措施收效甚微已初步验证了这种趋势的存在。

三 、通货紧缩惯性的制度变迁背景

以上仅仅论证了在国家———中间机构———下层产权形式这样一种三重制度结构中出现经济运转

与政策设计的偏差以及政府在这种内生偏差面前处于被动地位的可能性。而就通货紧缩这样一种确

已发生的偏差而言 ,除了证明其可能性以外 ,我们还应深入考察通货紧缩发生的外生诱因与使其得以

持续的内生机制 。

我们注意到位于宏观经济时间序列拐点上的几起事件 。尽管常识告诉我们时间上的先后关系并

不等价于因果关系 ,但对这几起事件的详细研究能够有助于我们找准思路的起点。如果能找到这几

起外生事件对宏观经济所具有的共同影响模式 ,则我们不能排除在前后事件之间建立因果联系的可

能性 。事实证明 ,我们确实找到了这种联系。

正如多数学者指出的那样 ,我们也把经济“软着陆”政策 、东南亚金融危机 、国有企业改革攻坚 、多项改

革措施的出台列入到外生事件之列。事实上换个角度来看 ,这些外生事件又多半具有内生的性质。拿国有

企业改革攻坚来说 ,其行进过程中会带来风险与成本 ,这点决策者应该十分清楚。但在国家理性的前提假

设下 ,当国家处于不断变化中的竞争背景中时 ,对国有企业进行改革实乃被迫之举。只有对国有板块动大

手术 ,国家方才能够在日后与不断壮大的其他产权形式的谈判中更好地谋求租金极值。因此对国有企业进

行改革的决策并不是国家的单方面主观判断 ,而是国家基于现实对未来的充分考虑。那么这些外生事件对

宏观经济的共同影响模式是什么?而这些影响模式得以维持 ,与之相呼应的经济内生机制又是什么呢?国

家刺激需求政策的相对失效为我们寻找以上问题的答案提供了暗示。

让我们分两个层次来说明这个问题 。首先 ,如果这种影响模式是外生事件的发生单纯减少或抑

制了总需求的话 ,理论上由国家出台扩张需求的政策应该会取得立竿见影的效果 ,然而经济萧条的长

时期维持告诉我们外生事件的影响模式并不全是数量性质的 ,而且这种作用途径带有不容易逆转的

特点 。而有此特征者非心理预期莫属。新古典经济学的成功之处即在于从对人们的主观行为与其经

济后果的考察之中提炼出预期这个关键变量 ,从而在主观与客观之间架起了相互沟通的桥梁。按照

预期理论的说法 ,人们对于未来的估测与期望会相当程度上左右他们当前的行为模式 。预期会决定

居民消费多少 ,厂商投资多少以及银行贷款多少等等 ,可以说 ,只要是存在决策的场合 ,我们便会发现

预期这个因素的作用痕迹 。预期的这种对国民经济广泛而持久的影响力和渗透力正好能部分解释为

何通货紧缩得以长时间的持续 。只要形成负面预期的因素(重点是影响居民的收支预期和厂商对经

济前景看法的因素)不消除 ,宏观经济就很难在短时期内止跌反弹。注意到预期的作用应该是向正确

的方向迈出的第一步 ,紧接着要解决的问题是 ,难道在以往的经济生活中人们就不会形成预期吗? 如

果也存在 ,为什么预期的作用效力远不如现在条件下这样明显? 由此对同一条件在不同制度背景下

结果的前后比较把我们的思路引向了问题的第二个层次 ,也即制度层面。

本文的第二部分已粗略勾勒出改革以来中国经济制度变迁的总体脉络 ,如果要用一句话加以概

括 ,我们可以归纳为国家在产权布局中的退出趋势伴随下层结构与中间机构的替代补充 。在既有的

经济总体布局中 ,一场使权力重心由国家移向中下结构的变革正在悄悄进行 。而正是这种权力的转

移为中下层结构的预期提供了发挥作用的空间 ,使得过去的不可能成为今日的可能 ,认识到这一点尤

其重要。改革是一场权力与权益的再分配。尽管国家会从制度变革前后的对比中察觉出对经济要素

控制的弱化 ,从而萌发阻挠变迁继续的内在需求 ,但此时的制度演进已不再是处于国家的单极操纵之

下 ,而是多方力量寻求新的均势的合成结果。只要来自中下层的竞争压力还在增强 ,新一轮的讨价还

价和格局再划分将无法避免。由于预期作用的大小与“理性人”所拥有的权力指数的大小成正相关关

系 ,这也意味着预期将在日后的经济生活中扮演愈发重要的角色 ,政府在进行政策设计时也要更多地

考虑到预期对政策效果的消极影响 。

在比较一下制度变迁过程中不同阶段上政府政策的效力之后 ,我们便会深刻体会制度变迁对经济政
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策的有效实施所具备的特殊含义。这里为了突出重点 ,我们暂不考虑其他因素 ,而集中精力于对预期作用

的前后比较(这种简化不会影响问题的实质分析)。这是因为预期要素最能反映在制度变迁的过程中 ,国家

与中下层结构的权力消长 ,以及由此权力布局调整所导致的中下层对上层政策的不同反应能力。

在改革初期 ,有经济学者用“一抓就死 ,一放就乱”来形容中国宏观经济的周期性波动 。站在制度

经济学的角度来看待这一现象 ,“一抓就死”反映了国家对经济资源的强力控制 ,只要认为有必要 ,国

家就会而且有能力动用各种手段(行政命令 ,经济措施)保证经济运行与其认定的理想状态保持高度

一致。而“一放就乱”则体现了下层结构有关自身发展的愿望在政策松动后的复归 。虽说如此 ,在国

家占绝对优势的力量对比格局中 ,国家对于经济的主观设计和控制仍是贯穿于当时经济历程的主旋

律 ,此时并无中下层的预期这个反馈要素的活动场地。

具体一点 ,我们可以假想一下如果通货紧缩发生在制度变迁的早期(事实上经济衰退已经发生过

几次),国家会采取的相应对策及其绩效 。理所当然 ,扩大货币供应量会成为政府的政策首选 ,因为政

府会发现 ,增加了的基础货币投放确实能被灌输到实体经济中去。那时信贷规模是一个非常有用的

政策工具 ,而通过“密切配合”的专业银行的政策传导 ,下层结构总会迫不及待地把刚刚到手的信贷资

金投入到再生产领域 ,以此单靠货币投放这一条途径政府就会迅速启动低迷的国民经济 ,这在中国的

改革历程中并非没有成功的先例。

而现实情况却是 ,迫于粗放的直接控制所带来的严重后果以及权力指数的下降 ,中央银行不得不放弃

熟悉的计划调节而启用陌生的间接调控手段 ,而后者的成功运用又离不开一国金融机构与金融市场的媒介

支持。对于央行来说不幸的是 ,一方面自己尚不具备充分的市场经济间接调控的经验与能力 ,另一方面此

时的商业银行系统已今非昔比 ,他们已经有了自己独立的目标效用函数 ,并且具备了相当的与监管当局进

行周旋的能力 ,但凡与其利益相冲突的政策措施经其传导似乎都会“缩水”(如“惜贷”现象的出现)。问题还

远不止于此 ,对于央行货币政策的绩效构成更大威胁的因素往往来自实体经济的反应 ,而今日的实体经济

仿佛掌握在较之过去更加符合经典经济学假设的“理性人”手中 ,想要影响他们的决策行为 ,政府会发现预

期的渗入加大了政策实施的难度。事实上 ,无论过去还是现在 ,无论国家还是下层结构 ,其行为宗旨都是符

合理性假定的 ,发生改变的不过是下层结构实现其理性愿望的外部环境和自身权力禀赋。一般说来 ,源自

不同偏好的下层结构的理性选择难免会与政府意图发生碰撞 ,而在新的产权安排制度下 ,这种碰撞发生的

可能性大大增加了 ,它在此次反通货紧缩政策博弈的表现形式即是 ,任你中央银行采取何种政策(利率下

调 ,存款准备金率下调 ,提供消费信贷等等),居民就是不增加消费 ,厂商也不扩展其投资规模。所有这些现

象都是中下结构对未来宏观经济走向的预期尚未发生根本逆转的表现。

四 、结束语

由于在总体产权布局中国家与中下结构所占份额发生了变化 ,中下层结构开始享有了更多的经

济自主权 。国家对制度的外在供给正在让位于中下层对制度变革的内在需求。在此过程中 ,国家对

实体经济的控制能力正在下降 ,而当国家试图加以重新控制时 ,却已发现力不从心。来自中下层的反

作用有力地抗衡了国家政策目标的实现 。此次针对通货紧缩的政策措施收效甚微 ,从而使得通货紧

缩得以长时间延续即是明证。预期 ,这个过去被忽视而现在变得尤为重要的因素 ,只不过是这种自下

而上反作用的一种表现形式而已。
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