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内容概要

20世纪80年代初是美国经济、社会发展历史上的一个重要分水岭，1981
年上台的里根政府针对美国的各种积弊展开大刀阔斧的改革。
也大致从这一时期开始，美国逐渐出现宏观经济波动平缓化的局面，即“大稳定”(Great
Moderation)现象，经济学家为此展开了热烈讨论。
主流的观点认为这种局面形成的原因除了运气成分之外，美国的货币政策、美国经济的内在稳定机制
也发生了结构性转变。
但2007～2009年的严重金融危机和“大衰退”使得
“大稳定”的讨论黯然失色，并对整个宏观经济学界的研究产生了强烈冲击。

由曹永福编著的《从“大稳定”到“大衰退”——对美国经济周期的理论历史和实证研究》沿着“大
稳定”与“大衰退”这一主线对美国经济周期展开系列专题研究。

首先，《从“大稳定”到“大衰退”——对美国经济周期的理论历史和实证研究》回顾了经济周期理
论发展的历程，总结了近10年来经济周期理论研究的新热点，包括中波周期、“新闻”、预期和不确
定性等问题；而且本书跟踪研究了次债危机之后主流宏观经济学界的最新反应，包括金融因素在经济
波动中的作用、新凯恩斯主义者和新古典主义者对现有理论框架的反思、经济周期的新研究热点，等
等。
上述工作使得本书建立在扎实的经济学理论基础之上。

《从“大稳定”到“大衰退”——对美国经济周期的理论历史和实证研究》采用历史研究方法，回顾
了美国20世纪80年代以来的经济周期波动历程，包括执政党的主要政策主张、突发经济事件，等等，
通过主要实体指标的波动完整描绘了经济周期波动的图景。
此外，本书对美国GDP支出结构、产业结构、金融体系、国民收入分配结构等方面的转变进行了简要
的描述性分析，从而使得实证分析能够与具体的历史背景相结合。

采用典型化事实的研究思路，《从“大稳定”到“大衰退”——对美国经济周期的理论历史和实证研
究》从经济周期的波动形态、金融与货币指标、劳动力市场指标、国际关联性等方面研究了20世纪80
年代以来美国经济周期的新特点，主要结论包括：广义货币供应量的顺周期性显著下降，就业相对
于GDP的波动性有所增大，劳动生产．率的顺周期性有所下降，新兴市场经济国家与美国的经济周期
关联性有所提高，从“脱钩”变为再“挂钩”。

上述结论对于认识美国经济周期特征以及宏观经济形势均有所帮助。

“2007～2009年大衰退”使得“大稳定”是否还存在已经值得商榷，本书的研究认为即使在今天看来
“大稳定”的讨论仍然有其合理的成分。
如产业结构向服务业的转型为弱化宏观经济波动作出了贡献；美国制造业的库存管理能力仍然在继续
改善。
“大稳定”研究中的运气假说(外部冲击假说)曾非常流行，实际上在计量经济学中“冲击”是一个相
对模糊的概念。
此外，
“大稳定”讨论中比较热门的金融创新和货币政策因素需要重新反思。

 为总结“大衰退”的特殊性与一般性，《从“大稳定”到“大衰退”—
—对美国经济周期的理论历史和实证研究》进行了全面、系统的比较。
从多轮经济周期组成的长波视角看，美国20多年的“大稳定”局面和“大衰退”
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之间有内在联系，这种长波波动模式与美国’“大萧条”、1973年严重衰退之前有诸多相似之处，如
实体波动弱化背景下金融波动逐渐增大，产业繁荣逐渐过渡到投机性繁荣等。

《从“大稳定”到“大衰退”——对美国经济周期的理论历史和实证研究》将“大衰退”与美国战后
历次经济衰退和“大萧条”进行了比较。
“大衰退”是美国战后最严重的一次经济衰退，但没有超过“大萧条”的严重程度，两次危机期间很
多指标的波动模式有显著差异，货币当局在两次危机期间采取了截然不同的货币政策，两次危机期间
的国际经济环境有很大区别。

从更广的视角看，美国“2007～2009年大衰退”尚没有像“大萧条”、罗斯福新政时期那样带来深刻
的社会转型。
美国从2009年开始了新一轮经济复苏，这轮复苏的上升速度是比较可观的，从复苏速度和模式上看
，20世纪80年代以来的3轮经济复苏有更多相似之处(如“无就业复苏”)。

最后，《从“大稳定”到“大衰退”——对美国经济周期的理论历史和实证研究》将美国经济周期研
究与中国实践相结合，对中美经济周期的典型化事实进行了选择性比较，讨论了中国经济周期波动的
平缓化现象，探讨了中国经济周期的中波和长波前景。
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章节摘录

　　四、对里根总统任期的再评价　　里根政府的改革为美国经济重新注入了活力，从而开创了一个
新时代，美国的经济表现和经济理念从此发生了深刻的转折。
里根小政府、大社会、少干预的理念产生了深远的影响；美国从20世纪80年代中期开始了长期的宏观
经济稳定时期（即“大稳定”，见本书第六章）；美国战胜了70年代的滞胀从而开始了长期低通胀时
代。
当20世纪90年代美国出现高增长、低通胀的黄金增长之时，一些共和党人甚至认为这是80年代里根经
济学打下的基础。
　　与此同时，里根政府也留下了一些令人争议的遗产，如财政赤字、贸易赤字并存的“双赤字”局
面是在里根任期内形成的，并且这种局面几乎演化成为一种常态；美国的收入分配格局在20世纪80年
代之后迅速恶化；而里根的“去管制化”改革加速了金融自由化进程，滋生了金融风险，有学者甚至
认为他应该为1／4世纪之后的“2007～2009年大衰退”负责。
 　　⋯⋯
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