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货币政策是宏观经济调控的重要手段． 货币供给总量控
制是货币政策的重要内容． 货币供给变动与经济增长和价格
波动之间具有极为密切的动态依存关系。 利用数学模型和计
算机进行动态模拟对于弄清这种关系、提高宏观调控效果无
疑是有益的． AD - AS模型（总需求——总供给模型）是西方
经济学界常用的宏观经济分析棱型． 本文拟在对该梭型进行
部分修正的基础上建立我国的AD- AS模型，并利用该模型
对我国改革以来的货币供给与宏观经济和价格波动进行初步
的模拟分析。

一、模型结构

典型的AD-AS模型为货币学派的代表人物弗里笫曼提
出的具有适应性预期的 AD-AS模型．该模型的基本结构为：

,r＝丁十f y仁 I
-

y• 

y• (1) 

,,.,. = f(冗1一 1, 元－ 2'
……兀－．） （2) 

Y = M/P (3) 

式中：亢为通货膨胀率， r(' 为通货膨胀预期，Y为实质GNP，Y·
为潜在GNP,M为货币供给总量

该模型虽然简单，但却能较好地描述市场经济条件下货
币供给与产出和价格波动的关系，因而在西方经济理论和政
策分折中得到广泛
的应用。 但该模型

X 

也存在者 一 些缺
陷：

其 一 ，该模型
的供给方程（式1)

为线性方程。 它实
际假定价格波动与
供求平衡状态之间
为线性关系． 其描
述的供给曲线如图1的AS1曲线． 而现实中价格波动与供求
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平衡状态之间的关系为非线性关系．其供给曲线如图1的AS。所示．显然 ，以AS1代替ASo的
误差是较大的．

其二， 该模型的预期方程（式 2)为适应性预期方程．它假定人们的价格预期仅与过去的价
格波动相关，因而是一种完全被动的预期．这也与现实存在较大的误差．人们并非仅简单地根
据过去的价格波动进行预期，而是根据自己的知识、经验对可能获得的最大信息分析的基础上
进行预期．

其三，该模型的需求方程（式 3)实际上是交易方程：M•V=P•Q（式中V为货币流通速
度，Q 为实际GNP)的变形．但它省略了货币流通速度V项． 因为货币学派认为货币流通速度
变化不大，趋近于常数．因而在考察货币供给变动对经济的影响时通常将其省略。但现实中货

币流通速度并不是稳定不变的。在我国改革十多年来货币流通速度V。变动甚大，从1979年的
14.9次降为1993年的5. 4次，下降63. 8%，年均下降 7.5%．而且这种下降变动也不稳定，最
高年份下降19. 84%，最低年份则上升3.5%．波幅达23个百分点．这样的波幅对总需求增长

率的影响是巨大的，因而是不能忽略不计的．
据此本文建立修正的AD-AS模型如下：
L价格波动方租

P, = a1(Q仁 1/Q｀二）｀

I+ C1P: + 4,名 (4) 

式中sP为价格波动率，Q为实际GNP心 ． 为潜在ONP,P"伪价格预期，Z为外生的价格变动等
干扰，叭忱c1心为参数． 该方程为非线性方程，能较好地措述图1的心b曲线．

2．价格预期方在

炉＝ 02p，一 1 ＋“气＋ C如 (5) 

式中,m为货币供给增长率，d1>1-1/dt为价格变动率的导数（即加速度）．该方程假定人们不仅根

据前期价格变动率进行预期，而且还根据价格变动率的加速度和货币供给增长率进行预期．当
前期价格加速上涨时，人们必然预期它会比前期价格更快的上涨． 因而，它会利用根据这种加
速度作出的预期对根据前期价格上涨率作出的预期进行修正． 货币政策变动（扩张或紧缩）信
息也会对价格预期产生影响． 利率变动是货币政策变动的指示器．但由千我国利率变动的完
整数据较难获得，在此仅以货币供给增长率指标代替．

3．总霄求变动率方程

q, =（叽十 叽忆十V, - P,)/(1 + P,) (6) 

该方程为根据交易方程推导的变动率方程．但这里不采用通常使用的微分方法推导的变
动率方程q=m，十V，-P`，而采用差分方法推导的上式，是因为微分方法要求变量连续，而实际
统计数据是离散的，因而产生较大误差，而差分方法不要求变量连续，与统计实际更为吻合，其
误差也就较小．

4．货币流通速度变化牟方程
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. lm,-1 v, ＝ as 一 丛叽 一 c, --＋dSR + e,z.
＂ 

(7) 

该方程假定货币流通速度变化率与货币供给增长率及其加速度负相关，与价格预期正相
关．通过对我国1980一1993年上述指标的拟合，模型具有较好的动态特性，能够较好地模拟我
国改革以来十多年的货币流通速度变化动态．

5．总霄求方程

Q, = Q,-1 (l + q,)" (8) 

6．潜在产出方程

Q,．= Q凸(1+q`.）.. (9) 

式中池为仿真间隔，取值为 o. 25，即每季度仿真一次．q＊为潜在GNP增长率，由中长期GNP
平均增长率决定．1980-1983年为7.8%,1984一1993年为9.2%.

7．货币供给增长牟方程
货币供给增长率作为货币政策控制变量，在历史仿真期间由模型外生给定，在对未来仿真

期间，采用以下调控方程控制．

叽＝叽－ l • [1＋血(P0,-1/P,，一1 - l)J (10) 

式中：PO为稳定价格目标，皿为调控参数．

二、对我国改革以来宏观经济与价格波动的动态模拟

利用历史统计数据，我们进行了模型参数估计和仿真检验。经济增长率指标选用GNP增
长率，价格变动率指标选用GNP缩减指数，货币供给量指标选用现金流通量以．

模型共有12个参数，其估计值如下：

{o. 015 t = 80 - 88 
ol = bl = 15, c) = 0. 4, 4) ＝ 1 

o. 030 t = 89 - 93,
Oz = 0. 8， 幻＝1． 2, c2 

= 0. 05 
aa = 0.015, b3 = 0.45, cs = 0.15, ls = 0.6, es = l 

利用该模型对我国1980— 1993年宏观经济和价格波动进行仿真检验（仿真结果如图2所
示入仿真检验以1980-1993年实际货币供给增长率(m。)作为政策变量外生输入，模型较好地
模拟了这十多年的宏观经济波动(GNP增长率变动）和宏观价格波动(bNP缩减指数变动）轨
迹．二者的仿真平均误差小于1个百分点，较好地模拟了我国改革以来的宏观价格和宏观经济
波动，具有较好的仿真特性．因此，我们可以用它来进行宏观经济理论和政策效果的模拟分析．
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本文主要设计了三种相机选择，逆向调节货币供给增长方案和三种稳定货币供给增长方案进
行初步的模拟分析．

逆向调节方案假定，货币供给总批控制是宏观经济调控的主要手段．政府主要通过调节货
币供给总社来实现抑制宏观经济和价格剧烈波动的任务。方案以价格上涨率控制目标作为模
型内生调控货币供给增长率的依据．F］一 1、F1-z、F1-，三个方案均假定今后十年以年均10％的价

格上涨率作为控制目标，并分别以．
o.4、 o.3” 几

11., 

和0.2 15. 0 

作为模型自动控制货币供给扭增长率的调 l.2.

节参数，筷拟不同货币供给调控力度的动 10.

态效果。模拟结果分列于图3之中． ＂

稳定货币供给增长的三个方案(Fz寸、
6. 0 

F2-2、F2-3)假定，中长期货币供给增长率为

一常数．摸拟目的在于比较稳定的货币供
给增长与不断变化的货币供给增长的动态

l.' 

。

p (i(' 

IT.$ 

`° 

比．｀

10.0 

7. `

.s. 0 

2. ̀

效果和不同的货币供给增长率的动态效
果．本文设计了35%、25％和15％三种稳

定的货币供给增长方案进行模拟．模拟结

果分列千图4之中．

, _l_ 
10 ·1 ·2 ·3 1` IS ·6 1., •• •• ·0 ·I t2 ··牟

从以上几种方案模拟结果的比较中可
初步得出以下结论。

图2 对我国改革以来宏观经济与价格波动的模拟检缢

q. 。NP增长率实际值 Po GNP缩减指数实际值

q. 。NP增长率模拟值 Po 0NP缩减指数仿真值

L稳定的货币供给增长是押制经济和价格剧烈波动的重要条件．

稳定货币供给增店的三个方案，尽管其经济增长率和价格上涨率均不同，但它们共同的特
点却是经济增长和价格波动都较为迅速地趋于稳定．而相机选择、频繁变动货币供给增长率的

三个方案的共同特点则是经济和价格的周期性波动，尽管其波动幅度和波动周期相差较大．在
相机选择政策下，调控力度越大，货币供给增长率逆向变动幅度越大，经济和价格波动幅度越
大，波动周期越短;反之则波动幅度越小，波动周期越长．

方案1-1的货币供给调节系数为 o.4，货币供给增长率m。，波动幅度为26个百分点，

GNP增长率和价格上涨率波动幅度约11个百分点，波动周期约4 年。方案1-2 的货币供给
调节系数为 o.3、m。，波动幅度阵为18个百分点，q和p波幅降为7个百分点，波动周期延长为

5年。方案l-3的货币供给调节系数为 o.2、m。，波幅降为8个百分点，q和p波树降为5个百
分点，并趋于稳定。可见，实行稳定的货币供给增长政策是抑制宏观经济和价格剧烈波动的重
耍保证．

从改革十多年的历史经验来看，货币供给增长率数次剧烈波动，波幅近40个百分点，这是

同期经济和价格剧烈波动（波幅近10个百分点）的重要原因之一．因此，我国经济要实现持续
稳定增长的目标，成功地避免和抑制宏观经济和价格的剧烈波动，首先必须避免货币供给增长
的剧烈波动，实行较为稳定的货币供给增长政策。

2稳定的货币供给增长卑的高低主要封响价格上涨水平，而较少杉响经济增长水平．

从稳定货币供给增长的三个方案可见，尽管其货币供给增长率高、中、低每个相差10个百
分点，除方案2-3m。增长率太低而使GNP增长率偏低一、二个百分点外，其它两个方案增长
率在2000 年均逼近于10%，相差不到 o.2个百分点，而价格上涨率两个方案却相差约8个百
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分点，分别逼近于16％和8％。10％的 GNP增长率 正是 模型设定的九十年代中后期到二十 一

世纪初期的潜在GNP增长率。 当改变该潜在GNP设定值，则各方案GNP增长率模拟值以相
同比例变动． 可见，在稳定货币供给增长条件下，实际经济增长率是由潜在GNP增长率决定
的．潜在产出增长率是由特定时期生产力增长速度决定的，而不是由超过生产力增长速度所 需

耍的货币供给所决定的．因此，试图以增加货币供给的办法来 刺激经济持续增长是徒劳的． 它
仅会带来价格水平的持续上升．

3．不断变动的货币供给增长不仅出响价格上升，也出响产出的增长。但它对经济的刺浓作
一 用是短矫和有限的，而其刮作用却是经济和价枯的剧烈波动．

从相机选择、逆向调节的三个方案可见，货币供给增长与经济增长之间的确存在正相关关
系。货币供给增长加速，经济增长也加速，货币供给增长减速，经济增长也减速。但是，货币供

给变动对经济增长的刺激作用是短暂和有限的。货币供给增长不能不断加速。 不断加速增加

的货币供给只会带来经济的崩溃——恶性通货膨胀．货币供给增长一且停止加速，它对经济增
长的刺激作用就会消失。货币供给增长趋于稳定，经济增长也将趋千稳定并逼近千潜在产出水

平．

因此，不断变动的货币供给增长 尽管对价格和产出均产生影响，因而成为在需求膨胀、经

济过热时紧缩需求、抑制经济过热和价格上涨的手段，在需求不足、经济萧条时刺激 需求、刺激

经济增长的手段．但切不可过度 使用，否则必然造成经济和价格的剧烈波动．
4.25％的货币供给增长率可作为纹国今后十年货币供给增长卑控制的中线目标．

从几个方案模拟结果可见，25％的货币供给稳定增长方案是 最优方案．它可在经济每年稳
定增长 10％的同时使价格总水平上涨率稳定在7-8%。35％的货币供给增长率方案尽管经济

增长率略高于方案2-2，但价格总水平上涨率长期稳定在16.89％的高水平，显然 是社会经济

正常运行所不能接受的． 15％的货币供给增长率方案尽管价格总水平上涨率可稳定地下降到
1％左右，但因其货币供给增长率长期偏低，不能满足潜在生 产能力增长的 需要，因而使经济增

长水平略微偏低；同时，太低的价格上涨率也不利于价格 结构的调整和平衡外来价格冲击的影
响，因 而 是不可取的．而 25％的货币供给增长率方案使经济增长稳定在10％左右的同时使价
格总水平上涨率稳定在7-8％左右是比较适中的，因而可将25％的货币供给增长率作为我国

中长期货币供给增长率控制的中线目标，上下波动不宜超过 2-3个百分点．

5．近期经济应继续实行迂度从紧、少量收缩的宏观政菜．

从图3 和图4可见，从1991年 开始的本次经济和价格波动周期，价格上涨约比经济上涨
滞后一年，经济增长在1992年达峰顶，19_93年维持一年，1994年巳开始下降。价格上涨在
1994年才达峰顶，滞后近两年，主要是前期经济持续高涨、膨胀性缺口进一步扩大和通货膨胀
预期加大所致。1993年膨胀性缺口巳达6.8%,1994年经济增长率虽巳下降到11.8%，但仍高

千潜在增长水平（前段中长期平均增长水平），膨胀性缺口进一步扩大。除此之外，由于价格调
整推动和价格预期推动的价格上涨约10个百分点。 由千滞后影响，1995年初价格上涨率将继
续维持较高水平，随后将逐步回菩．因此，1995年应继续实行适度从紧、少量收缩的政策．应避

免为追求价格上涨率的大幅下降而使货币供给紧缩过度，造成经济增长的大幅滑坡．因此，
1995年的货币供给增长率m。应控制在28-30％之间，以使经济增长率稳定地回落到8一9%

的水平，价格上涨率可回落到15％左右。1996年经济增长和价格上涨率将先后降到最低点，并

于下半年开始回升．此次波动周期 可如方案Fl-3 一样较为平稳地结束．
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