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吴敬琏：稳定的宏观经济以何为继？ 

  出处:解放日报 记者支玲琳    

  

  “本轮宏观调控措施的确已经取得初步成效，但是过分倚重行政手段”。本周一在上海举行的

2004年国发经济形势报告会上，著名经济学家吴敬琏指出，宏观调控在方法上仍存在缺陷，今后应

更多采用市场化手段，防止功亏一篑。中国经济已经患上了一出现好的形势、一向高地冲击，几个

月后就过热的“易感症”。仅仅靠短期的经济政策解决不了根本问题，必须着眼长远，从体制改

革、发展道路的选择上解决问题。以下是吴敬琏在此次报告会上发表的主要观点。   

  是总量过热而非“局部”过热   

  中国经济正处在一个新的增长期。在2003年年末，各方对中国经济是否已经过热都未形成统一

意见。但是当今年一二月份的各种指标出来后，形势立即发生了变化。令人震惊的53%的固定资产

投资增长速度，不断上涨的CPI，在这种情况下，党中央、国务院果断作出判断，认为宏观经济已

经存在问题。在当时，比较流行的传媒口径是———局部过热。但值得注意的是，“热”的行业、

部门数量增加了，原来仅是钢铁、电解铝，现在扩展到了九个部门、十个部门。   

  在我看来，宏观经济局部过热的说法是不通的。从高层讲话、有关文件来看，所用来判断宏观

经济形势的口径也都是总量口径，而不是局部口径。当时温总理主要讲了两个宏观经济上的问题：

一是投资规模过大，而不是某些部门投资规模过大，表明是宏观的、总量的；二是贷款增速过快，

也是总量的概念。尽管政府文件里始终没有“全局过热”这样的说法，但从经济学家的角度看，宏

观指的就是全局，就是总量。既是如此，总量又怎会“局部”过热呢？   

  尽量用市场调控取代行政调控   

  对2003年开始出现的增长过快的苗头，从今年3月以后，宏观部门先后采取了一系列紧缩性的

总量调节措施：央行两次提高存款准备金率、扩大利率浮动幅度，近期的升息举措；财政部也宣布

财政政策向“中性”或“从紧”的方向转变。这些都是市场化的总量调控手段，但显然力度有限。

真正强而有力的措施是行政部门所采取的微观干预措施，包括发改委派出督察组清理投资项目、国

土资源部清理开发区和批地禁令、银监会按“有保有压”的原则控制信贷。   

  这些措施的确已经收到了相当成效，主要表现在农业地位的加强，今年前三季度投资、贷款和

货币供应增速的放缓。但我要提醒的是，对行政手段的过分倚重，造成了总量措施乏力，由此直接

导致存贷款实际利率为负、房地产价格上扬和其他消极后果。因此我认为，今后紧缩性的宏观调控

仍要保持力度，但更多地要采用市场化手段，防止功亏一篑。一者，行政措施是个两难选择，如果

给有关部门以自由裁量权，就容易滋生导致腐败的寻租空间；但要是不给，又会导致行政手段的一

刀切;再者，由行政机关决定该保还是该压，难免会造成资源误配置、效率的损失；与此同时，行

政调控的效果也不能持久，一松手就会反弹。进入第四季度以来，在某些方面已经出现了一些反弹

迹象，必须引起重视。   

  现在普遍存在这样一种观点，认为市场手段和总量手段因为对所有人的标准一样，所以是“一

刀切”的调控手段，这其实是对经济学的极大误解。比如一年期利率提高了0.27%，其影响对效率

高的企业和效率低的企业是不同的。对效率高的企业来说，提高0.27%后还可以照样生产、照样投



资；但是低效率企业便会因为利率的提高而无力投资。换言之，这种市场手段剥夺的是那些浪费资

源的企业占有社会资源的权利，所以市场化的总量调控手段也是有保有压的。与之相比，行政机关

就没有这个能力判断哪些该保、哪些该压。不少行政部门说，我们是代表全局利益的，我们的判断

才是最有利于全局效率的。如果这句话成立，那等于说改革的市场化走向错了。为什么我们要建

立、完善社会主义市场经济体制呢？就是因为市场机制在资源配置中所起的基础性作用会让效率更

高，这在计划经济体制下是做不到的，所以才要把计划经济转向市场经济。政府不会比市场更聪

明、看得更准。   

  以长远眼光解决经济“易感”   

  纵观20多年的经济发展历程，我们屡屡遇到这样的情况：只要出现好的形势，向新的高地冲

击，几个月后就出现过热，煤电油高度紧张，国家就要停下来调控，这是一种很不利于稳定高速增

长的现象。问题就出在经济增长方式上，因为我们走的是高投入、低效率的粗放式增长道路。由此

所造成的后果，从短期看是过热；但从长期来说，经过无数次生产周期后，大量的无效投资，将导

致金融系统成万亿的不良资产的累积。因此，这种状况是不能长期维持的。   

  要从根本上解决宏观经济动辄过热的问题，仅仅从短期的经济政策角度、以短效的行政手段是

无法克服的，关键还要从长期的发展、从体制上、从发展道路上来解决。   

  第一，改善宏观调控手段。更多采用市场化的手段，以保证经济在降温过程中，经济效率得以

逐步提高而不是相反；   

  第二，走一条新型发展道路。具体如何走，我们目前的研究还不够。但其中的内容必定包括两

方面：一是鼓励技术创新，二是发展服务业，当前服务业比重偏低的状况亟待改变；   

  第三，按社会主义市场经济体制的内在要求坚决推进改革。改革有两个重点，一是金融体制的

改革，另一个是政府职能的转变。我们现在面临的一个问题是,计划经济时代遗留下来的以行政手

段配置资源的习惯仍然非常顽固，具体表现为政府微观管理权力太大，在重要资源和基本资源的配

置上权力过大，使得市场机制无法有效发挥作用。要依靠行政部门主动革自己的命，这个转变看来

非常困难；   

  第四，教育体系的建设。在先进工业化第三阶段的发展模式中，提高效率主要靠的是人力资本

的提高。这不是立竿见影的，按照日本人的研究，教育的赶超较之生产的赶超，要超前一两代人才

能见效。我们的教育体系存在不少问题，一定要下决心解决，这也是当前最为紧迫的任务之一。   
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