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17 年年底的中央经济工作会议对过去五年中国

经济发展给予了高度肯定，同时对 2018 年的

经济发展目标和经济改革的重点提出了明确的要求。

会议指出，过去五年经济实力再上新台阶，成为

世界经济增长的主要动力源和稳定器，供给侧结构性

改革的作用是重大的。

事实上，2015 年以来，供给侧结构性改革一直处

于经济工作的核心政策地位，成为推动我国经济稳健

“换挡”发展的重要保障。回看过去两年，供给侧结

构性改革已取得明显成效，如楼市库存创近年来新低，

煤炭、钢铁去产能提前完成年度任务，企业杠杆率稳

定降低，等等。

不过，在看到阶段性成果的同时，我们也要看到，

供给侧结构性改革仍面临诸多挑战。可以说，在新时

代以及新的社会主要矛盾的背景下，供给侧结构性改

革已步入深水区，并将继续发挥其在经济工作中的“主

线”功能。

发挥“主线”功能，

需统筹供给与需求

供给与需求是一个动态的平衡关系，发挥供给侧
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结构性改革的“主线”功能时，需要兼顾总需求管理

以及需求的基础功能。

亚洲金融危机后，我国长期实行的是需求管理，

尤其是发挥宏观政策功能来提升总需求甚至采取政府

直接购买的方式来稳定或提振经济增长。2008 年国际

金融危机之后，以“四万亿元”刺激计划为代表，演

绎了我国史无前例的需求管理进程，使得我国经济迅

速恢复并引领全球经济增长。2012 年以来，我国需求

管理政策的副作用或“负”作用日益显著，宏观经济

整体面临一个前期政策的消化期，需求管理的边际作

用在日益弱化，这使得经济政策逐步转向了供给侧结

构性改革相关的方向。

国际相关经验表明，供给侧结构性改革的核心包

括消除制度约束、减税和提高效率等。

一直以来，政策主张是从供给端的变革来支撑经

济发展和企业经营，劳动力、资本以及技术等生产要

素的有效供给和高效利用是经济增长的决定因素，而

要素的供给及利用与很多的制度性约束是紧密相关

的。

其实，政府的政策方向应该继续从自上而下的需

求管理转向自下而上的供给改革，政府的政策核心是

继续消除或缓解要素供给和利用的制度约束，并形成

步入深水区

供给侧结构性改革，
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以减税为支撑、以提高全要素生产效率为抓手的新政

策框架。

消除制度约束、减税以及提高生产效率的实现需

要与需求管理或者经济体的总需求紧密联系，尤其需

要发挥需求主体的市场主体功能，这样才能使得需求

管理的基础功能和供给侧结构性改革的“主线”功能

相辅相成，并促进我国经济结构的有效转型和升级。

关注三大变化

总供给是一个经济体的基本资源用于生产时潜在

的产量，主要是由生产性投入的数量和要素配置的效

率所决定的。发挥供给侧结构性改革“主线”功能，

需要重点关注我国生产要素及其配置机制的三大变

化。

首先，我国的生产要素已经从低成本时代向中高

成本时代转换。

本世纪初我国加入世界贸易组织（WTO）的时

候，我国的生产要素都是丰富且廉价的，劳动力、资

本、土地以及货币等都是非常便宜的，但是十几年过

后，从要素成本角度出发，我国已经不具有国际甚至

区域的竞争力。

其次，部分要素之间的替代效应逐步进入一个式

微过程。

在经济发展和结构转换中，尤其是国际金融危机

之后，我国出现了一个资本替代劳动力、技术替代劳

动力的过程，并使得我国制造业水平和技术水平不断

升级，甚至在部分领域成为全球领先，但是，资本和

技术对于劳动力的替代效应不是没有边界的，尤其在

消费成为主导力量、服务业成为主导产业之后，劳动

力的有效供给将是一个显性的约束。

最后，要素资源配置机制完善及其效率提升是更

加重要的工作。

我国要素价格和要素替代在未来都不具有国际竞

争力，但是，资源配置的效率可能具有实质性的提升

空间，除了技术红利外，更多可能存在制度改革的红

利。

近期，我国经济体制一个重大的变化就是政策性

或政府性资产迅速膨胀，最为显著的就是地方政府和

国有企业的相对扩张，经济增长得到了保障，但是，

经济效率却明显下降了。这也可能是中央为何把国企

降杠杆作为去杠杆工作重中之重的原因。

这次经济工作会议也进一步要求，要推进中国制

造向中国创造转变，中国速度向中国质量转变，制造
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大国向制造强国转变，本质亦是要提高资源配置效率。

在市场机制中“破”“立”“降”

其实，深化供给侧结构性改革，提高供给侧结构

性改革的“主线”功能，基础条件是需要一个完善的

供给要素配置机制。

过去几年，我国供给侧结构性改革在具体的执行

过程中，出现了部分的副作用或“负”作用，根本原

因在于要素市场化配置机制不完善。

本次中央经济工作会议为此要求，要深化要素市

场化配置改革，重点在“破”“立”“降”上下功夫。

深化供给侧结构性改革，是围绕推动高质量发展的首

要工作。

● 如何“破”？

在“破”的方面，需要大力破除无效供给，把处

置“僵尸企业”作为重要抓手，推动化解过剩产能。

2007 年以来，我国企业部门负债率结构基本特征

是 ：国有企业加杠杆、民营企业降杠杆。在 PPP、产

业投资基金和政府购买公共服务实施过程中，部分企

业与地方政府相互联系，形成新一轮的产能扩张或债

务融资，使得部分“僵尸企业”得以复活。但是，“僵

尸企业”和地方政府融资的背后是银行及金融体系，

金融体系风险最终的买单者是中央财政或纳税人。

解决“僵尸企业”的核心是让企业、银行和地方

政府都成为市场化机制中的一个主体，按照市场化规

则办事。

● 怎么“立”？

在“立”的方面，大力培育新动能，强化科技创新，

推动传统产业优化升级，培育一批具有创新能力的排

头兵企业，改变依靠要素巨量投入来保障相对高速产

出的状况，实现依靠创新推动、效率提升来保障相对

高速产出的状况。

更重要的是，需要为新动能、新结构和新机制转

换提供市场化的基础。以金融市场为例，利率、汇率

和国债收益率的定价机制是基础性的，同时需要形成

信用利差的定价机制，否则金融机构就将依靠不完善

的定价机制进行套利，最后导致金融体系的脆弱性和

要素配置的低效性。

● 怎样“降”？

在“降”方面，大力降低实体经济成本，降低制

度性交易成本，继续清理涉企收费，加大对乱收费的

查处和整治力度，深化电力、石油天然气、铁路等行

业改革，降低用能、物流成本等。

在提出“降”的要求和政策的同时，更重要的是

需要反思为何过去较长时间内成本降低的效果较为有

限。比如，“三去一降一补”中，部分交易成本降低

了或政府性收费减少了，但是，生产要素价格又快速

上涨，经济主体总成本可能并没有降低，降成本政策

的效果并不明显。

例如，2016 年秦皇岛港 5500 大卡市场动力煤价

格同比增长 72.7% 至每吨 639 元，2017 年 12 月 13 日

该动力煤价格为每吨 698 元。

这个结果的根本原因仍然是没有健全的要素定价

机制，部分要素甚至还以行政性体制来定价。因此，

如果没有完善的市场化机制，降成本的效率可能难以

实质性提高。 ■
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