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转型经济之国际经验与中国实践

美日经验表明：要素价格上涨吞噬制造业利润，导致经济减速，转型期第三产业发展空间广阔

姜超 王虎 吕春杰 王喆

经济转型等同于经济减速

不仅仅是中国， 许多发达国家高速工业化

后也都曾遇到过发展瓶颈。 美国经济

1950

年

代、

60

年代的平均增速接近

4.5%

， 但到

70

年代以后只有

3%

左右， 而且整个

70

年代美

国经济增速出现了持续下滑， 明显比之前下了

一个台阶。 一般大家喜欢从投资和消费的占比

出发来解释经济转型， 但我们注意到美国

70

年代投资占国内生产总值 （

GDP

） 的比重还在

上升， 消费占比的趋势性上升是在

80

年代以

后， 因而经济增速的下台阶并非源于投资和消

费的比例变动。 与此相对，

1970

年以后美国

制造业占比出现趋势性下降， 因而这或许才是

经济增速下降的根本原因。 不仅是占比， 而且

从就业人数角度看制造业的持续上升也开始出

现反转， 表明美国制造业的衰落正是始于当

时。 另外， 如果测算经济潜在增速，

70

年代

以后美国经济的放缓也主要源于制造业， 而服

务业潜在增速下滑相对较慢。 因此， 从制造业

和服务业的关系来解释经济转型才是正确的方

向， 由于制造业增速一般而言高于服务业， 因

此经济转型等同于经济减速。

要素涨价吞噬企业利润

制造业服务业首当其冲

那么， 为什么美国制造业会出现转折并走

上持续衰退之路呢？ 我们认为一个重要的原因

是从

1960

年代末开始， 劳动力、 石油、 铁矿

石等各类要素价格都出现了持续上升。

劳动力成本的上升源于工会力量的增强及

最低工资标准的大幅提升， 并且

1965

年后美

国最低工资的上调频率明显加快。

1940

年至

今， 最低工资一共上调了

22

次， 而其中

1965

年

~1981

年间就上调了

11

次， 累计上调幅度达

到

190%

， 年均上调幅度也达到

7%

。 最低工资

的大幅上调明显增加了制造业的经营成本。

1970

年代的另一重要背景是油价暴涨， 从

1970

年的

3.4

美元

/

桶到

1980

年的

37.4

美元

/

桶，

油价的名义涨幅超过

10

倍， 扣除掉物价以后

的实际涨幅也超过

5

倍。 而且上涨的还不仅是

油价， 铁矿石价格当时也从

10

美元

/

吨上涨至

34.5

美元

/

吨， 涨幅为

230%

， 扣除掉物价以后

的累计实际涨幅也达到

56%

。 由于价格暴涨，

美国钢铁产量、 石油的消费量均在

70

年代见

顶， 其中钢铁产量再也没有回到高点， 而石油

消费虽然此后有所回升， 但增速也已经明显放

缓。 钢铁、 石油是工业的基本原料， 其下降意

味着工业生产从供给角度的下降。 而供给的下

降并非物理资源的瓶颈， 因为之后全球钢铁、

石油的总供给还在上升， 并且支撑了中国近

30

年的崛起， 所以各类要素价格的暴涨才是美国

工业出现供给瓶颈的根本原因。

劳动力和资源价格的大幅上涨侵蚀了工业

企业利润， 导致美国企业利润率系统性的下

降， 由此推动了美国经济结构的持续转型。 因

此总结而言， 资源价格大幅上涨导致制造业利

润率下降， 而制造业的下滑使得经济增速不断

下台阶。 此后美国经济除了制造业持续下滑，

第二产业各行业中， 更依赖资源投入的建筑业

更是步入负增长。 此外， 采掘业实际增加值增

速也有所下降， 反映了美国资源受约束的现

实， 在原有价格体系下美国国内上游采掘业资

源供应速度趋于放缓， 即使到

80

年代后期实

际增速有所提升， 但上升幅度也相当有限。

尽管美国经济增速明显下滑， 但受美国

经济向服务业转型的影响， 在整个

70

年代美

国服务业整体增速仍能维持在

3%

以上， 远高

于第二产业增速。 细分服务业行业看， 除零

售行业外， 其它服务行业增速均超过

3%

。 增

速较快的行业有信息、 教育保健、 专业商业

服务、 批发贸易和金融地产等。 其中专业商

业服务业高速增长一直持续到

80

年代， 批发

贸易与信息业在

90

年代也维持了高速增长。

此外， 零售贸易的长期增长前景也较看好

（请参看图

1

）。

美日经验证明

转型期第三产业增长空间广阔

和美国类似， 日本经济在

50

年代、

60

年

代的平均增速高达

10％

， 但到

70

年代以后就

降至

4%

左右， 增速明显下了一个台阶。 从人

口结构的角度很难解释为什么日本和美国经济

增速几乎同时下台阶， 并且从投资与消费的结

构看， 日本

60

年代至

80

年代的投资占

GDP

比重稳定在

30％

左右， 同样难以解释经济增

速的大幅下滑。 然而， 国际资源价格的暴涨，

却是两国经济减速共同的背景， 日本第二产业

占比在

70

年代以后持续下降， 与美国的经历

极其相近， 更进一步证明了生产结构的变化或

许才是导致经济增速大幅下降的原因。 当时，

日本制造业利润率比之前大幅下滑， 也表明

日本与美国一样受到资源成本价格上升的困

扰， 在利润率下降以后被迫转型。

从

1970

年开始， 日本第三产业的增速就

已持续快于第二产业， 而在两次石油危机期

间， 两者的差距进一步扩大， 这种情况直到

80

年代初石油危机结束后才开始逐步得到改

观。 在日

本第三产

业中， 金

融和零售

的占比提

升幅度最

大。 但零售不同国家经验不一，

例如韩国零售由于基数较高， 占

比就有下降。 但综合来看， 随着

经济发展的深化， 第三产业会有

非常广阔的增长空间。

当然， 日本和美国的经济转

型也存在不同之处。 美国转型后

制造业开始向海外转移， 而日本

制造业虽然整体占比有所下降，

但各类行业差别较大。 我们可以

简单通过人均产出和单位原材料

实现的利润作为主要指标， 那么

所有制造业中这两个指标都比较

高的就属于资本技术密集型行

业， 人均产出较高、 原材料附加

值较低的就属于劳动密集型行

业， 而原材料附加值高、 人均产

出较低的行业则为资本密集型行

业， 如果两个指标都很低， 我们

把它称为落后产业。 从

分类中我们不难看出，

资本技术密集型行业是

效率最高的。 在日本，

落后行业包括食品、 纺

织、 木材和皮革四个行

业， 它们从

1970

年开始

占

GDP

比重就开始不断

下降。 而资本密集型行

业中， 钢铁占比在

1980

年出现反弹， 此后持续下滑， 交运设备是该类

型行业中表现最好的， 这可能和耐用消费品持

续升级相关。 劳动密集型行业中， 精密仪器的

占比不断上升， 橡胶

80

年代的占比也较

70

年

代有明显提升， 而其他产品占比都有不同程度

的下降。 相对于其他类型制造业， 资本技术密

集型行业普遍发展较好， 包括电气机械、 通用

设备和化工行业占比都有明显上升。 其中， 精

密仪器和印刷业的划分和常识不同， 因为它们

的划分都在边界区域附近。 如果将印刷划分为

劳动密集型行业， 精密仪器算作技术密集型行

业， 那么日本的产业升级道路就更为明显 （请

参看图

2

）。

所以综合来看， 美国和日本都曾因为要素

价格上涨、 制造业利润率下降而被迫转型， 制

造业占比下降、 服务业占比上升， 这是因为服

务业对要素依赖相对更少、 附加值更高。 而日

本除了制造业和服务业占比的变化， 在制造业

内部对要素依赖更少的高端制造业占比也上升

很快， 这些差异或许是美日当时工业化水平的

不同所造成的。

（作者系国泰君安宏观分析师）

悦读

Big Read

A9

2012

年

3

月

3

日 星期六

主编

:

李骐 编辑

:

谭恕 电话

:0755-83517114

日韩粗钢产量增速放缓经验表明：

中国正在步入后工业化时代

国泰君安宏观分析团队

改革开放以来， 中国经济经历了三十余年的

高速增长， 国内生产总值 （

GDP

） 年均增速达到

10%

左右。 随着经济的发展， 工业作为国民经济

中最重要的部门取得了长足发展。

一般意义上， 现代经济增长和工业化之间是

可以划上等号的。 然而对于工业化阶段的划分，

国际上存在着不同的判断依据和指标体系。 在我

们看来， 有一个指标可以非常直观简明地判断工

业化的进程， 它就是粗钢产量增速。

日韩重工业化后期粗钢产量增速放缓

以日本为例，

1950

年至

1970

年为日本工业

化的高峰时期， 期间钢铁制造业的年增速约

15%

， 此后钢铁制造业增速明显放缓， 回落至

5%

以下， 就标志着日本已经进入工业化、 尤其

是重工业化的后期。 我们的另一个近邻韩国的工

业化高峰期稍晚， 大约在

1970

年至

1980

年， 当

时的钢铁产量增速曾超过

30%

， 但在

1980

至

1990

年它就迅速回落至

10%

左右的水平。

从日韩经验不难看出， 各国的粗钢产量增速

基本呈现倒

V

型分布， 随着工业化从开始到加

速， 钢产量增速不断上升， 而随着钢铁产量增速

见顶开始回落， 该国工业化也步入中后期。 一般

以倒

V

型顶点为界， 左边

5

年

~10

年处是工业化

的加速期， 右边

5

年

~10

年区间工业化则即将结

束。 美国、 日本和韩国粗钢产量增速分别在

1935

年、

1960

年及

1970

年左右见顶， 而它们的

重工业化高峰也在此后不久结束。

粗钢产量之所以能很好地反映工业化所处阶

段， 是因为它是现代工业中基础原材料行业中的代

表， 无论是房地产、 基础建设投资， 还是汽车和机

械制造， 都离不开钢铁的使用。 在经济周期中，

18

年左右的地产周期是较重要的长周期， 而钢铁反映

了包括地产在内的绝大多数行业对工业产品的需

求， 只要不出现新材料大规模替代钢铁， 粗钢产量

就能继续作为衡量工业化阶段的重要指标。

2005

年已现中国粗钢产量增速峰值

从

1950

年代以来， 中国粗钢产量上升了

4200

多倍， 其中在上世纪

50

年代到

70

年代，

由于基数较低和国家政策等原因， 其增速一直保

持在

20%

， 甚至更高的水平。 不过， 当时的工业

化有着 “计划” 的烙印， 而脱离了实际需求的支

撑， 因此在整个

80

年代到

90

年代， 粗钢产量增

速基本在个位数徘徊。

20

世纪末

21

世纪初， 随

着中国启动住房改革和加入

WTO

， 地产和出口

两大需求再次拉动了经济的快速发展， 粗钢产量

增速也再次回到

20%

左右的水平。

然而， 我们认为中国粗钢产量增速的峰值很

可能就出现在

2005

年左右， 此后即步入回落通

道， 并标志着中国进入了重工业化后期。 我们可

以从供需两端综合分析。 需求端方面，

2011

年

中国官方城镇化率已经达到

51%

， 三十年来基本

以每年增加

1%

的速度上升。 虽然目前我国城市

化率距离发达国家

80%

左右的水平还有差距， 但

预计未来城市化率的速度将会减缓。 从供给端

看， 目前中国粗钢产量占全球将近一半的份额，

像铜、 水泥和煤炭的占比同样很高， 因此过去几

年很明显的一个现象是中国经济刚启动， 大宗商

品价格就开始飙升， 通胀问题卷土重来后， 也对

国内的货币和财政政策形成了紧缩的压力。 从供

需两端的现状看， 中国粗钢产量增速趋于下行，

2011

年最新数据显示， 该数据已经下滑至

9%

以

下， 初步证实了我们的判断。

“一放就乱、 一乱就收、 一收就死、 一死再

放”， 这句顺口溜在过去几年反复重演， 经济周

期呈现日益短期化的现象， 也证明了工业化尤其

是重工业化的加速已经难以为继。 我们必需正视

中国经济已经步入工业化后期的事实， 加快经济

结构的转型 （请参看图

3

）。

美国模式和日本经验指出方向：

依靠服务和高端制造推动转型

国泰君安宏观分析团队

美国模式：转型经济转向服务业

从海外经验看， 服务业是经济转型的最重要方

向。 然而随着经济增长、 社会分工的深入， 服务业

的分工也逐步细化。 我们大致可以将服务业分为三

大类： 第一类为满足企业需求， 可以称为生产性服

务业， 第二类为生活性服务业， 主要满足居民需

求， 而第三类是由政府提供的公共服务业。

生产性服务业可以定义为 “产业的中间人”，

它贯穿了工业企业产业链的始终， 其中与上游相

伴的包括市场研究、 风险投资、 产品设计等信息

服务行业， 与中游相伴的包括质量控制、 会计、

法律、 保险和人力资源等专业商业服务业， 而与

下游相伴的包括广告、 物流和销售等行业。

生活性服务业直接面对居民的各类需求， 例如

以衣食住行用为代表的基本需求催生了批发零售、

餐饮、 酒店、 客运等行业， 以学习、 交流、 医疗、

娱乐、 理财为代表的升级需求， 则催生了教育、 信

息服务、 医疗护理、 游戏表演及金融理财等行业。

上世纪

70

年代以后美国的服务业持续高增：

一是其平均增速远高于制造业； 二是其几十年以

来几乎没有经历过衰退， 唯一一次负增长还是在

2008

年金融危机时期， 而

2010

年时美国的服务

业便超越了危机以前的水平。 目前， 美国的私人

服务业从大到小包括金融地产、 专业商业、 批发

零售、 医疗教育、 信息服务、 娱乐文化、 交运仓

储等七大类。 其中金融地产、 专业商业、 教育医

疗服务业占

GDP

比例持续上升， 仅有批发零售

业占比持续下滑。

在经济转型开始的第一个十年里， 以专业商

业、 教育医疗、 金融地产、 文化娱乐及信息服务

业为代表的五大服务业增长最为迅猛。 以

1977

年

~1987

年

10

年的平均增速考察， 专业商业增

速最快， 而从其中的细项来看， 计算机管理信息

系统、 企业管理咨询、 法律咨询等行业发展相对

更快。 教育医疗业在这十年里年均增速也接近

12%

， 仅次于专业商业， 其中的医疗和救济行业增

速较快。 我们还注意到， 金融地产服务业虽然整

体增速排名第三， 但是其中的基金信托发展是所有

服务业中发展最快的， 其在

1977

年

~1987

年的平

均增速高达

32%

， 远超同期

8.8%

的名义

GDP

增

速， 即便是在

1977

年

~2009

年的

30

年间， 其平均

增速也达到惊人的

17%

， 远超同期

6%

的名义

GDP

增速。 此外， 证券业的发展也相对较快。 信息服务

业和娱乐文化业增速相当， 年均基本在

10%

左右。

中国的情况： 在

1995

年以后经济减速的数年

中， 服务业增速持续超过第二产业增速。 这也意

味着， 如果未来中国经济潜在增速下滑， 那么从

历史经验看， 服务业或相对更好。 目前最新的中

国服务业结构数据只更新到

2007

年， 我们可以

将其与美国

2010

年的服务业结构比较， 不难发现

卫生福利、 文化娱乐业两国的差距最大， 美国占

比是中国

5

倍以上。 专业商业服务业是中国的

4

倍。 而美国房地产业虽然达到了中国的

2.7

倍，

但它包括自有住房估算的租金， 因而夸大了差距。

此外， 美国信息软件、 金融、 批发零售、 住宿餐

饮业占比都是中国的一倍以上。 因此， 中国相应

的服务业都存在巨大成长空间 （请参看图

4

）。

日本经验：转向高端制造业

除了美国模式， 即服务业大发展之外， 中国

经济转型的另一个方向是高端制造业， 这与日本

经验类似。 仿照对日本制造业的划分原则， 将中

国的所有工业行业分为四大类， 其中纺织业是低

端落后产业， 服装制造业等属于劳动密集型行业，

化工、 造纸、 有色及黑色金属等行业属于资本密

集型行业， 而医药制造、 交运设备、 仪器仪表、

电气机械、 通用设备属于资本技术密集型行业。

1995

年以来， 我国持续净出口劳动密集型

产品， 资本密集型产品在

2004

年净进口开始减

少， 并在

2006

年前后由净进口转变为净出口，

这和中国在

2005

年之前大力投资钢铁， 造纸等

资本密集型行业是相对应的。 目前我国的技术密

集型产品仍处于净进口状态， 但从

2008

开始净

进口量已经有所缩小， 目前许多子行业正处于大

规模的进口替代发展期。 因此， 各类产业进出口

消长变化， 反映出我国产业正在经历从劳动密集

到资本密集再到技术密集的升级。

从利润率的角度来观察制造业升级， 例如机

械行业利润率从

2009

年后持续高于整个工业企

业利润率， 也从侧面印证了机械行业具有更大的

增长空间和发展动力， 这和

2006

年以来机械行

业的进口替代密不可分。 从各子行业

2010

年进

口依存度来看， 超过

10%

的行业有内燃机械、 工

程机械、 仪器仪表、 食品包装机械等行业， 并且

从

2006

开始它们中的大部分已开始进口替代，

尤其机床工具和工程机械行业。 内燃机械虽然还

没到拐点， 但从进出口依存度和净进口变化趋势

来看， 未来具有较大的替代空间。 我们研究发

现， 内燃机、 仪器仪表、 食品包装机械行业利润

率在

2007

年至

2010

年间已可获取比行业利润更

高的超额利润率。

因此， 中国服务业和高端制造业中都存在着

许多细分子行业， 它们具有广阔的成长空间， 其

将构成未来十年中国经济增长的主要动力， 也是

中国经济转型的方向。

编者按

： “

转型

”

是

2008

年金融危机后资本市场上讨论最频繁的

词汇之一

，

也是内涵最为丰富的概念

，

然而无论有多少种理解

，

经济运

行本身是客观和唯一的

。

中国正处在经济结构调整的关键期

，

即转型的

关键时刻

，

与美国等成熟国家经济转型期比较

，

经济运行背后最基础的

力量是什么

？

中国转型经济的特点和方向如何呢

？

又有哪些国际经验值

得借鉴和思考

？

� � � �

●

经济转型是一个连

续的过程， 转型方向取决

于一国经济的发展阶段，

而非政策意愿；

●

中国经济正步入后

工业化时代， 钢铁等主要

工业行业增速步入下行趋

势， 中游行业利润率开始

下降；

●

过去

20

年投资高速

增长， 中国要素密集度发

生巨变， 资本充裕而劳动

力相对稀缺， 这将改变中

国收入分配结构， 劳动力

在分配中将逐步获得更高

比重；

●

传统工业成长速度逐

步下滑， 服务业保持稳定增

长， 不同产业增速此消彼长，

使产业结构持续改变。
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