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如何加强国内大循环的内生动力？

蔡　 昉

（中国社会科学院，北京 １０２４４５）

　 　 〔摘　 要〕在中国所处的新发展阶段上，形成新发展格局需要加强国内大循环内生动力和可靠性。 从国内需求

的两个方面即消费和投资角度来看，与特定发展阶段所要求的需求拉动力及其可持续性相适应的是国内大循环始

终具有内生动力的可靠保障。 这要求进一步深化改革，抵消人口负增长和人口老龄化的负面影响。 相应地，构建以

中等收入群体为主导、劳动报酬和居民收入不断提高、分配状况得到改善，形成充分社会流动性的橄榄型社会，是居

民消费得以持续扩大的可靠性根基；生产率驱动的高质量发展，则是投资需求的不竭源泉。
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党的二十大报告强调，加快构建国内大循环为主体、国内国际双循环相互促进的新发展格局。 报告

把构建新发展格局作为高质量发展的必然要求和重要抓手，特别提出加强国内大循环内生动力和可靠

性的新任务。 理解党的二十大这一新表述和新要求，应该从中国经济发展阶段的最新变化出发，基于供

给侧与需求侧相结合的视角，把构建新发展格局放到高质量发展的层面，着眼于实现两者之间的彼此适

应和相互促进。 从 ２０１１ 年中国劳动年龄人口开始负增长以来，中国经济面临的挑战主要表现在供给

侧，要求着眼于提高生产率、转换经济增长动能，稳定和提高潜在增长率。 随着中国总人口在 ２０２２ 年到

达峰值，随后进入负增长，不仅将从供给侧进一步降低潜在增长率，也带来需求侧的崭新挑战。 人口总

量、年龄结构、经济增长、收入增长和收入分配等诸多方面，都会产生抑制社会总需求特别是消费需求的

效应，需求因素将成为经济增长的常态制约。 应对这些挑战，迫切要求加快构建新发展格局，特别是扩

大国内需求，增强国内大循环的内生动力和可靠性。 本文首先从国内需求的两个方面即消费和投资的

角度，分析国内大循环内生动力和可靠性。 我们特别指出，与特定发展阶段所要求的需求拉动力及其可

持续性相适应，是国内大循环始终具有内生动力的可靠保障。 在此基础上，本文进而揭示，构建以中等

收入群体为主导、具有充分社会流动性的一个橄榄型社会，是居民消费得以持续扩大的可靠性根基；生
产率驱动的高质量发展是投资需求的不竭源泉。 最后，我们概括全文分析得出相应的政策含义。

一、国内大循环的内生动力

虽然人们常常用行驶的机车来比喻经济增长，但是经济增长与一台机车的运行之间，存在着一个最
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大的不同，那就是无论推动力还是拉动力，车辆可以靠其中任何一种驱动力行驶，而经济增长必须靠推

动力和拉动力同时驱动。 如果说从供给侧，我们可以把资本、劳动力和土地等要素投入以及生产率提

高，看作经济增长推动力的话，从需求侧，出口、投资和消费（即需求“三驾马车”）等因素则被看作经济

增长的拉动力。 经济增长供求两侧的这种推拉驱动，处于一种对立统一和相反相成的关系之中，构成经

济增长的过程（见图 １）。 其中三驾马车作为经济增长的常态拉动力，协同和互补地发挥作用；在经济增

长发生周期性波动时，也分别作为原因或结果有不尽相同的表现。 当我们讨论国内大循环时，主要是从

投资和消费内需着眼，尝试更好认识和开启经济增长的拉动力或内生动力。

图 １　 净进口、资本形成和最终消费的变化趋势

资料来源：国家统计局《国家数据》：ｈｔｔｐｓ：∥ｄａｔａ．ｓｔａｔｓ．ｇｏｖ．ｃｎ ／ ｅａｓｙｑｕｅｒｙ．ｈｔｍ？ ｃｎ＝Ｃ０１
随着人口老龄化的进一步深化，中国经济日益进入一个需求因素构成常态制约的发展阶段。 根据

２０２１ 年中国人口自然增长率趋势（０．３４‰）和联合国最新预测①，２０２２ 年中国人口总量预计达到峰值，随
后进入负增长时代。 与此同时，６５ 岁及以上人口比重即老龄化率也跨过 １４％这个进入“老龄社会”的门

槛，于 ２０２１ 年达到 １４．２％。 这种人口转变阶段的变化带来了几种效应，对社会总需求特别是居民消费

需求产生了抑制性的影响。
首先是经济增长效应。 人口负增长和更深度老龄化，同时意味着劳动年龄人口的加快萎缩。 在劳

动年龄人口进入负增长、同时总人口仍然增长的 ２０１１—２０２１ 年间，１５—５９ 岁劳动年龄人口仅以年平均

１．４‰的速度递减，而在总人口进入负增长的 ２０２２—２０３５ 年间，劳动年龄人口的递减速度预期将提高到

８．３‰。 相应地，劳动力短缺、人力资本改善速度放慢、资本回报率下降和生产率增长减慢等因素，将会

降低中国经济的潜在增长能力。 国内生产总值增长率的降低，必然产生对投资需求的抑制效果。
其次是收入效应和收入分配效应。 经济增长速度的下行和产业结构的深度调整，也会产生就业的

总量性和结构性压力，在一定程度上降低工资的上涨速度和居民收入的增长速度。 由此，即便在消费倾

向不变的条件下，居民消费总规模的增长也会受到不利的影响。 与此同时，收入分配状况也会影响消费

倾向，即收入增长后用于消费或储蓄的相对比例。 一般来说，高收入人群具有较大的储蓄倾向和较小的

６

理论学刊·２０２３ 年第 ２ 期

① Ｕｎｉｔｅｄ Ｎａｔｉｏｎｓ， Ｄｅｐａｒｔｍｅｎｔ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ ａｎｄ Ｓｏｃｉａｌ Ａｆｆａｉｒｓ， Ｐｏｐｕｌａｔｉｏｎ Ｄｉｖｉｓｉｏｎ， Ｗｏｒｌｄ Ｐｏｐｕｌａｔｉｏｎ Ｐｒｏｓｐｅｃｔｓ ２０２２，
Ｏｎｌｉｎｅ Ｅｄｉｔｉｏｎ， ２０２２．



消费倾向，低收入人群具有较大的消费倾向和较小的储蓄倾向，在收入差距仍然较大的情况下，社会整

体的消费倾向会被拉低。 例如，宿玉海等估算了中国不同收入群体在不同类型消费上的边际消费倾向，
即家庭收入每增长一个百分点带来某种类型消费的增长百分点。 他们的计量结果显示，如果以低收入

群体在生存型产品和服务上的消费倾向为 １，中等收入群体和高收入群体则分别为 ０．５６ 和 ０．１３；在享受

型产品和服务上，三个收入组的消费倾向之比为 １ ∶ １．５５ ∶ ０．３４；而在发展型产品和服务上，三个收入组

的消费倾向之比为 １ ∶ ０．６１ ∶ ０．３０①。 目前中国的收入差距仍然偏大，如果以基尼系数 ０．４ 和城乡收入

差距 ２ ∶ １ 为区分是否合理的相对界限，目前的收入分配状况均处于这些标准之上。
最后是人口效应。 这可以从人口因素的两个方面来观察。 一是人口总量效应。 人口是消费者的总

和，人口负增长也就意味着总消费群体的萎缩，即便人均消费水平仍然在提高，相对而言也会产生抑制

总消费的增长趋势。 二是年龄结构效应。 一方面，就业人口承担着具有现收现付性质的养老保险义务，
以及负有赡养父母的财务责任，同时还要为自己的养老进行预防性储蓄；另一方面，老年人一旦退出劳

动力市场，他们的收入相应降低，获得养老保障的水平也不够高。 这些现象都导致消费支出随着年龄增

长而趋于降低。 根据 ２０１６ 年城镇劳动力调查数据，中国城镇居民在 ２３ 岁时达到最高的消费支出水平，
随后在 ２３ 岁到 ６５ 岁区间，年龄每增加一岁，消费支出降低 １．３％；在 ６５—８５ 岁区间，年龄每增加一岁，
消费支出降低 ０．７％②。

党的二十大要求，到 ２０３５ 年，人均 ＧＤＰ 迈上新的大台阶，达到中等发达国家水平。 从定量角度这

个目标可以表达为，中国的人均 ＧＤＰ 至少达到高收入国家三等分组的中间组门槛水平，大体上相当于

汇率和价格不变条件下的 ２３０００ 美元。 中国经济发展的基本面依然向好，实现这个目标的潜在增长能

力也是有保障的。 但随着人口负增长和更深度老龄化时代的来临，需求侧能否支撑中国经济在合理区

间增长，日益成为严峻的挑战。 为此，党的二十大特别提出加强国内大循环内生动力和可靠性的新

任务。

二、橄榄型社会是消费可靠性根基

中国 １４ 亿多人口是持续扩大居民消费的基础。 但是，人口的社会结构状况，即中等收入群体的规

模和占比，显著地影响到消费潜力的发挥。 在目前的中国，正是由于以中等收入群体为主体的橄榄型社

会结构尚未形成，消费潜力仍然受到严重的抑制。 ２０２０ 年，中国人口的世界占比为 １８．２％，但是，中国居

民消费总额的世界占比却低于这个比重，仅为 １１．９％。 设想如果中国居民消费能够达到与人口相同的

世界占比，中国的居民消费总额可以从 ５．６ 万亿美元增加到 ８．５ 万亿美元，提高幅度高达 ５２．１％。
用“橄榄型”描述人口的社会结构，是从收入或社会福祉的意义上作出的一种表达，旨在突出中等

收入群体在全部人口中占主体这个特征。 与橄榄型结构形成鲜明反差的是金字塔型社会结构，以低收

入群体构成社会结构庞大的底座为特征，中等收入群体比重较小。 不言而喻，推动金字塔型社会结构向

橄榄型社会结构转变，就意味着让尽可能多的低收入者成为中等收入者。
以中等收入群体为主体的橄榄型社会结构，具有充分的道义基础、深刻的理论依据和丰富的经验证

据。 首先，使人口中占比最大的群体获得体面的收入、享有充分覆盖的基本公共服务、生活质量能够伴

随经济发展不断提高，是实现社会公平正义、人人有机会向上流动的必然要求。 其次，有恒产者有恒心，
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这个群体最易形成符合社会规范的共同价值观，从而成为社会稳定的中坚力量。 最后，由于这样的社会

结构具有单向往上流动的动态性，一方面，低收入群体改善生活的期盼不断得以实现，因而有信心并愿

付出不懈的努力；另一方面，逐渐缩小的低收入群体比重也使社会政策托底具有可行性和充足性。
在此前提下，形成橄榄型社会结构对于中国经济来说，无论是必要性还是紧迫性，都具有特殊的现

实含义。 随着经济增长越来越受到需求因素的常态制约，以及居民消费越来越成为需求因素中最重要

的拉动力，中国庞大人口规模被看作是潜在的超大规模市场。 诚然，人口就是消费者的总和，人口规模

巨大是形成超大规模消费市场的天生优势。 在这方面，中国的确无可比拟、得天独厚。 然而，正如 ＧＤＰ
总量不同于人均 ＧＤＰ，人均 ＧＤＰ 与人均可支配收入也有差别，并且，人均可支配收入并不会完全转化为

人均消费一样，人口规模转化为消费规模，也不是自然而然发生的，需要一系列重要的条件。
我们可以列举几个基础的条件。 第一是持续增长的消费力。 这要求居民可支配收入不仅持续增

长，而且保持与 ＧＤＰ 增长基本同步，同时在各人口群体之间得到较为均等的分配。 第二是不断改善的

消费品市场可及性和便利性。 这要求生产和销售企业具有足够的激励，开拓市场和瞄准消费者。 第三

是水平合理且不断提高的消费倾向。 稳定的就业岗位及收入来源、充分的社会保障乃至基本公共服务

水平，是确保消费后顾无忧的前提。 很显然，上述这些条件的成熟过程，也就是超大规模市场的形成过

程。 我们不应该期待上述条件会自然成熟，中等收入群体作为超大规模消费市场的作用可以从天而降。
恰当地理解事物之间的逻辑关系，有助于政府形成正确的政策思路，企业形成有效的经营策略，个人形

成增加消费的信心。 为了创造这些条件，最重要的是形成一种动态格局，以社会流动为主要途径，使低

收入群体源源不断地进入中等收入群体的行列。 实际上，这个动态过程本身就是超大规模消费的开发

与利用。 我们可以设想，这个动态过程的此岸为目前的低收入群体，彼岸为已经存在的中等收入群体。
比较常见的思路和策略，是分别针对这两个群体来挖掘消费市场潜力。

在现实中，市场人士看到了庞大中等收入群体规模的消费潜力，作为消费品生产者和销售者的企

业，一般都以瞄准中等收入群体作为自己的基本经营策略。 瞄准中等收入群体的做法，从商业动机来说

无可厚非，通常也会获得成功。 但是，从政策目标来看，这种做法并未对培养中等收入群体，即从此岸到

彼岸的过渡作出直接的贡献。 近年来，学术界的研究成果也帮助企业形成了一些新的理念，即企业尝试

以“金字塔底层”的低收入者为自己的服务对象，以期实现盈利目标和社会责任的结合。 这种学术研究

和商业实践，提倡大型公司依靠自身拥有的规模经济和高效供应链优势，通过提供低价和高质产品获得

低收入群体的消费市场，既帮助了这些人群，也从这种服务中盈利。
从处于收入水平两端人群中的任一方面入手，挖掘消费潜力，占领和扩大市场，对于企业来说无疑

都是重要的。 但是，从政策的角度来看，在瞄准此岸到彼岸之间两个收入群体的同时，更需要着眼于从

低收入者向中等收入者转变的动态过程。 也就是说，同时着眼于此岸和彼岸以及过渡的过程，可以使挖

掘消费潜力的努力，与整体经济社会目标和行动有机结合起来。 由于这样的思路同社会流动这一扩大

中等收入群体的根本途径、方式和手段都是一致的，因此，我们可以预期产生几个方面的结果。 第一，有
助于形成全社会的合力，如从供给侧和需求侧两方面，把增加收入与扩大消费两个过程更紧密结合；第
二，收入政策和社会保护机制与扩大消费需求的目标紧密结合，能够把打破需求制约的紧迫要求与实现

共同富裕的终极目标统一起来；第三，使各种扩大中等收入群体和扩大居民消费的政策手段，与企业的

盈利目标及社会责任实现有机衔接和有效互补。

三、人口老龄化与社会流动性

从国际比较来看，我们还不能说中国已经形成了橄榄型社会结构。 这可以分别从中等收入群体的
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规模及比重，以及城乡居民可支配收入水平来观察。 从统计上说，中等收入群体作为人口的一个组成部

分，总规模和所占比重仍然较小。 按照国家发展和改革委员会的说明，以三口之家年收入在 １０ 万元到

５０ 万元之间为标准，中国目前符合条件的家庭有 １．４ 亿户左右，所包括的人口即为中等收入群体，仅仅

相当于全国人口的 ３０％左右。 如果按照相对标准来定义，中国的中等收入群体比重，即收入在平均水平

５０％～１００％之间的人口比重，也仅为 ３３％，远低于丹麦和日本的 ５０％，也低于美国的 ３６％①。
再来看城乡居民可支配收入分组的水平。 经济发展与合作组织（ＯＥＣＤ）国家普遍采用的相对贫困

标准，即收入处于中位收入的 ５０％水平以下的群体，被认为是相对贫困人口。 根据中国的情况，我们可

以把这个标准称为“相对收入参照线”。 ２０２１ 年，中国居民可支配收入的中位数为 ２９９７５ 元，相对收入

参照线为 １４９８８ 元；城镇居民可支配收入的中位数为 ４３５０４ 元，相对收入参照线为 ２１７５２ 元；农村居民

可支配收入中位数为 １６９０２ 元，相对收入参照线为 ８４５１ 元。 如果以此作为参照系，观察城乡居民人均

可支配收入分组情况，显然可以看到还有较大比重的居民处于这个标准以下（见图 ２）。

图 ２　 城乡居民可支配收入分组及水平

资料来源：国家统计局《国家数据》：ｈｔｔｐｓ：∥ｄａｔａ．ｓｔａｔｓ．ｇｏｖ．ｃｎ ／ ｅａｓｙｑｕｅｒｙ．ｈｔｍ？ ｃｎ＝Ｃ０１
橄榄型社会结构尚未形成这一现状，固然是与经济发展水平相关，也与社会流动性不足以及提前减

弱有很大关系。 当我们对究竟是哪些因素制约中国的社会流动进行分析时，直接看到的似乎是一个自

然的因素，与经济发展阶段相关。 改革开放以来，在收获人口红利期间，中国社会的横向流动是非常通

畅的。 随着人口红利的式微和经济增长速度的降低，这种社会横向流动趋于减慢。 特别是随着 ２０１１ 年

劳动年龄人口到达峰值之后进入负增长，劳动力短缺、人力资本相对不足、资源重新配置空间缩窄，不仅

本身就是流动性降低的表现，还通过经济增长减速的作用，产生降低社会流动性的效应。
从收入效应来看，随着经济增长减速，非农就业的增速也必然放慢，整体劳动参与率也有所下降。

虽然工资水平仍然保持较快增长，影响全体居民生活水平改善的工资总规模，却不再能够像过去那样快

速扩大。 从结构效应来看，劳动力在城乡之间、地区之间、产业之间、行业之间、企业之间的流动性降低，
职业结构的转变也相应减慢。 这都意味着，社会横向流动的空间因发展阶段变化而自然缩小。 随着横

向流动空间的缩小，纵向的流动通道也开始收窄。
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此外，还有一个派生的因素，产生进一步阻碍社会流动的结果。 中国的高速经济增长时期，同时伴

随着教育的快速发展、产业结构的急剧调整，以及生产要素的大幅度重新配置。 归因于那个时期具有的

大量机会，可以说人人都可以获得改善生活的机会，并且不会抢占别人的机会，因此社会整体实现了帕

累托改进。 一旦改善的机会变少，社会流动或多或少就会具有“零和博弈”的性质，也就是说一个人获

得某个改善的机会，就潜在地有可能使别人的机会减少。 因此，总体上来说，社会流动性也受到机会相

对减少的不利影响。 可以说，这种变化是人口转变到达一定阶段的结果。
随着中国进入老龄社会，社会流动性降低也是一种规律性现象。 从个体角度看，随着年龄的增长，

人们会对自己的预期工作寿命作出相对消极的评估，结果是追求职业转换、行业转移和居住地变化的倾

向降低，职业上升空间也就相应变窄，收入增长速度也会减慢。 这种现象的加总表现，则是人口老龄化

倾向于降低社会整体的横向流动和纵向流动。 从社会层面来看，进入老龄社会后，保持社会流动性需要

形成一个老年友好型的环境。 生活环境、就业环境、创业环境等，均需要顺应人口年龄结构的变化而与

时俱进，然而，这种环境的形成终究需要假以时日。
概而言之，经济增长速度下降也好，人口老龄化也好，都会造成降低社会流动性的效应。 然而，经济

增长速度减慢和老龄化，归根结底都是经济发展阶段自然变化的结果。 那么，社会流动性是不是注定会

越来越慢？ 如果确是这样，将对中国建设橄榄型社会结构产生不利的影响。 应该说，虽然人口老龄化是

不可逆的，经济增长速度下行也是必然的趋势，但是，通过解除各种体制性障碍，以及创造其他必要的条

件，中国仍然可以有巨大的人口社会流动空间。

四、投资如何对接高质量发展？

在中国经济高速增长期间，资本要素相对稀缺是发展的主要制约因素。 与此同时，人口红利的存在

阻止了资本报酬递减现象的发生，因而那时中国的投资回报率在世界上处于很高的水平。 随着中国经

济进入更高的发展阶段，在资本相对稀缺程度降低的同时，人口红利消失也导致劳动力短缺，资本报酬

递减律挣脱了劳动力无限供给这个缰绳，日益在经济增长中发挥常态作用。 在现实经济活动中，传统比

较优势的式微，也导致固守既有经营方向和生产率水平的企业日益感受到投资无利可图。 可见，投资回

报率下降是投资需求趋于羸弱的根本原因。
在整体投资回报率下降的同时，产业之间、行业之间和企业之间仍然存在着投资回报率的差异。 撇

开其他因素，正是由于生产率上存在的显著差异，使得投资回报率大异其趣。 一方面，生产率差异是现

行一些体制机制障碍所导致的，另一方面，生产率不同导致的投资回报率差异，被总体上显示的投资需

求疲弱掩盖，因此，如何让真实的投资需求显现出来，发挥投资应有的拉动内需作用，是一个亟待破解的

政策难题。 对于如何挖掘投资需求潜力这个问题，需要从全方位的视角来认识，进而通过全面的改革予

以解决。 而更加合理、有效地配置资金，整体提高资本报酬率和投资回报率，是扩大投资需求的根本途

径。 一个产业的份额是否应该遵循经济规律而趋于降低，一个行业是否不再具有比较优势，一个企业能

否保持市场竞争力，并不应该由政策制定者说了算，经济学家也无法给出准确的判断。 产业和行业的消

长以及企业的去留，最终要在生产要素价格不受扭曲的条件下，通过市场的优胜劣汰机制来决定。 归根

结底，投资需求来自于投资回报率，投资回报率则有赖于生产率和投资效率的提高。
是否存在与产业和企业的生产率表现无关，甚至与投资效率无关的投资回报率呢？ 这样的情形和

场合的确是存在的。 在比较优势和竞争力趋于弱化，并且货币环境相对宽松的条件下，企业或投资者往

往寻找那些与比较优势和竞争力无关的领域，从而以易于获得且成本低廉的资金牟利。 从日本的经验

教训来看，这些领域包括一系列容易形成泡沫、不具有可持续性，而且带来巨大金融风险的投资，从股票
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市场、房地产，到海外资产，乃至文物和艺术品，不一而足。
在高速增长时期结束之后，中国经济面临的一个风险隐患，是多种原因推动的房地产不健康发展。

住房作为事关民生急难愁盼的大事，具有强劲的市场需求，这是合乎情理的现象。 在一定程度上，人口

负增长和更深老龄化可能从总量上改变这个领域的需求意愿和建设预期，但是，伴随着户籍制度改革的

新型城镇化，以及更大规模人口成为中等收入群体，仍将以结构调整的方式支撑房地产的需求。 在传统

比较优势日趋弱化和竞争力逐渐下降的情况下，为了稳定经济增长速度，地方政府往往更加倚重房地产

发展的投资拉动效果。 为了稳定投资回报率，投资者也有强烈的动机在这个领域投资。 ２０１１ 年以来，
在经济增长减速、资本形成率下降，以及投资对 ＧＤＰ 增长贡献率降低的同时，房地产开发投资占固定资

产投资（不含农户）的比重，均有明显的提高趋势，２０２０ 年和 ２０２１ 年都达到自 １９８６ 年有统计数据以来

的最高水平，分别为 ２７．３％和 ２７．１％。 地方政府对土地财政的依赖性没有发生根本的转变，财政收入仍

然过度依赖国有土地使用权出让收入，造成对过度房地产化的纵容。 国有土地使用权出让收入占国家

财政收入的比重，近年来有明显的上升趋势，从 ２０１５ 年的 ２０．３％，提高到 ２０２０ 年的 ４４．９％和 ２０２１ 年的

４２．０％。 显而易见的是，政府越是在财政收入压力大的情况下，越是需要依靠拍卖国有土地，以出让收

入弥补税收的不足，以致在国有土地使用权出让收入增长率与其他财政收入增长率之间，形成了显著的

负相关关系。
房地产发展是必要的，但是，必须防止住房建设从“住”的本位到“炒”的偏离。 这要求从两个方面

予以纠正。 一方面，从民生保障出发，把住有所居作为政府承担支出责任的基本公共服务供给；另一方

面，通过转变发展方式，改变把房地产作为刺激投资和增加政府收入的载体。 对于所有类似领域来说，
如果提高生产率、转换比较优势和提升竞争力不能从体制机制上受到激励，这种泡沫就容易产生，积累

起巨大的风险隐患，终致泡沫破裂和金融危机。
只有在全国统一大市场的建设中，疏通生产要素流动和重组的渠道，营造出创造性破坏环境，资金

才能流向真正的需求者，通过改善资源配置效率扩大投资需求。 这就要求削峰填谷，改变资本配置的不

均衡现象。 在投资需求疲弱的情况下，政府采取了诸如宽松货币环境、产业政策性补贴和特惠贷款等手

段，旨在刺激投资需求。 然而，银行信贷的发放和优惠政策的施予，无论是出于风险的考虑，还是从免责

的角度考虑，往往导致资金向大企业、国有经济和政府大型项目倾斜，甚至鼓励这些领域接受并非实际

需要的贷款，造成资金的闲置和浪费。 与此相反，中小企业、非国有经济和新创企业则始终处于贷款难、
贷款贵、得不到足够政策支持的状况。 这种状况不仅从结构上抑制了投资总需求，也是资金配置效率从

而生产率下降的重要原因之一。 现实中，资本形成对 ＧＤＰ 贡献率的下降幅度，始终显著大于资本形成

规模及在 ＧＤＰ 中占比的下降幅度，这就表明资本的配置不符合效率原则。
可以设想一下，如果保持资本形成规模的增长速度稳定，以及在 ＧＤＰ 中的占比不变，资金在各种类

型企业之间得到更为均衡的配置，挖掘出潜在的资源重新配置空间进而生产率潜力，无疑可以显著提高

资本形成对经济增长的贡献率。 因此，政策的制定和实施需要体现出以下原则：资源重新配置是经济增

长源泉所在，也是需求合理扩大的潜力所在。
根据发展阶段的要求，挖掘基础设施投资需求潜力，尚有很大的努力空间。 从需求特点上说，基础

设施投资与市场主体的直接投资，既有一致的动因，也有不同的特点。 相同之处在于，基础设施投资也

是经济活动的重要组成部分，也要求顺应发展阶段变化，按照经济增长的新需求进行调整。 不同之处在

于，基础设施投资需求是一种市场活动派生的需求，建设周期和回报周期都较长，更易受到政府政策的

影响，常常被作为刺激经济的载体，因而易于成为债务累积和金融风险的领域。
根据这些特点，在基础设施建设中，至少需要在两点平衡关系上把握好分寸。 首先，基础设施建设

不能与实体经济脱钩。 更高质量发展和产业结构的升级换代，都会对基础设施提出新的要求，即在优化
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布局、结构、功能和系统集成的基础上，构建现代化基础设施体系。 其次，从基础设施建设本身，仍然可

以挖掘到独特的需求潜力。 作为一种派生的需求，基础设施建设固然有赖于经济增长的长期趋势和常

态速度，然而，补齐现实中存在的基础设施短板，仍然可以创造出立竿见影的当下需求。
中国基础设施建设取得的显著成就，容易使人产生一种错觉，以为中国的基础设施建设已经足够超

前，以致需求潜力相对有限。 例如，世界经济论坛《全球竞争力报告 ２０１９》显示，在作为竞争力指数重要

支柱的基础设施方面，中国得分较高，排在 １４１ 个国家和地区的第 ３６ 位①。 由于同年中国的人均 ＧＤＰ
在 ２０７ 个国家和地区中排在第 ８６ 位，基础设施建设水平似乎已经大大超前。 不过，这种比较并不恰当，
因为基础设施的水平和建设投资需求，并不如想象中的那样仅仅同人均收入水平相关，而是同人口规

模、经济总量和增长速度等，有着更紧密的相关性。
为了避免高估中国基础设施建设的超前程度，以便看到该领域投资需求的潜力所在，我们可以利用

世界经济论坛报告中的信息，再作两点深入的比较。 首先，在 ２０１９ 年的全球竞争力指数排名中，中国整

体排在第 ２８ 位，其中由人口规模决定的市场规模排名第一。 也就是说，基础设施这个支柱的排位还低

于整体位次，与市场规模具有的地位更不相符。 其次，中国的基础设施建设水平，在结构上也不尽平衡。
这个支柱可以被进一步区分为交通设施和公用设施，前者的世界排名高达第 ２４ 位，而后者排名则低至

第 ６５ 位。 可见，无论是提升人民生活品质的要求，还是推动户籍人口城镇化的要求，都意味着公用设施

建设和投资仍有巨大的需求潜力。

五、结语和政策含义

在形成新发展格局这一总体要求中，促进国内大循环是一个综合全面的要求，需要整体、协调和配

套推动，同时也规定了扩大内需战略的主要任务，即增强消费对经济发展的基础性作用，以及发挥投资

对优化供给结构的关键性作用。 作为内生动力，高质量发展为投资需求提供重要的推动力，而在发展中

保障和改善民生，则是推动居民消费扩大的可靠动力来源。 可见，按照新发展理念实现的经济社会发

展，归根结底是国内大循环内生动力源泉。 这种内生动力的潜力得以挖掘和发挥，并不是自然而然发生

的，而是需要通过一系列制度建设、社会氛围营造，以及激励机制形成，确保其可持续性和可靠性。
根据本文的分析，我们可以概括出如下政策含义：首先，在无法通过逆转人口转变的方向以遏止消

费下行趋势的情况下，从改善收入分配状况和扩大中等收入群体规模入手，实施一系列改革和政策调

整，可以保持社会流动性的继续扩大，进而稳定乃至扩大消费的可靠源泉。 其次，经济发展质量决定了

投资资金的配置效率、资本报酬率和投资回报率，因而是扩大微观投资意愿和宏观投资需求的根本途

径。 再次，形成统一的国内大市场，既包括产品市场的全国一体化和流通的畅通无阻，也包括各种生产

要素的充分流动，价格能够反映相对稀缺性，因而得到更有效率的配置和重新配置。 最后，加快中国式

福利国家建设，以覆盖全民和全生命周期的基本公共服务保障，实现社会政策托底，在发展中保障和改

善民生。
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