
逆境是否导致全球生产率增速下降？  
 

 
 

生产率增长是长期提升生活水平的关键动力。全球金融危机后，生产率增速急剧下降，这

进一步加剧了危机前就已存在的结构性问题，且此后生产率增速始终低迷不振。本文在使

用了国家、行业和企业层面数据的新研究的基础之上，分析了危机遗留问题和结构性不利

因素在阻碍生产率增长中的作用。本文主要研究结论如下： 

 全球金融危机之后，发达经济体、新兴经济体和低收入国家的全要素生产率增

速普遍下降且持续低迷。全要素生产率增速下降，加之发达经济体投资疲软，

是较危机前趋势出现产出损失的主要原因。虽然不能排除测量方法可能存在日

益明显的问题，但生产率下降在很大程度上是真实存在的。对于发达经济体和

低收入国家而言，全要素生产率在危机前就已减速，危机后又大幅放缓；而对

新兴市场经济体而言，其生产率增速放缓则打破了危机前生产率加速增长的趋

势。 

 与之前的严重衰退一样，全球金融危机的余波使发达经济体出现了“全要素生

产率迟滞”的现象，即在一次看似暂时性的大规模冲击后，全要素生产率持续

受损。这一现象背后存在着三个相互关联的因素：一是与过去衰退不同的是，

企业的资产负债表薄弱，加之信贷环境收紧，在一定程度上限制了处于困境的

企业对无形资产进行投资，从而降低了全要素生产率的增长。在部分发达经济

体，繁荣-萧条的金融周期以及由此产生的企业和银行资产负债表薄弱，使得

资本错配现象在行业内和行业间增多。二是在总体需求疲软、投资与资本型技

术变革三者间存在着负反馈循环，这似乎使发达经济体深受其害。三是经济和

政策的不确定性加大，在一定程度上导致投资远离高风险、高收益项目，这可

能进一步损害了全要素生产率的增长。这些危机的遗留问题正在逐渐退去，但

它们仍是生产率增长的重大障碍，这在欧洲大陆尤其如此。 

 在危机前，一些重要的结构性问题就已经制约了全球全要素生产率的增长，而

与危机相关的一些因素则进一步加剧了结构性问题。这些结构性问题尤其包括：

通信技术带来的繁荣正在消失（其先出现在最发达经济体，随后对其他经济体

产生溢出效应）；劳动力老龄化问题（发达经济体尤甚）；人力资本积累减缓；

全球贸易一体化放缓（包括中国融入全球贸易的进程已趋于成熟）等。在新兴

和发展中经济体，生产率增速放缓的原因并不那么清晰，全要素生产率追赶的

潜力仍然巨大，但之前的结构性改革和转型的效果正在退却，这似乎起到了一

定的作用。 

 解决危机的遗留问题，可能是近期最有希望提高生产率增速的方法。这在欧洲

大陆尤为如此，因为全球金融危机给欧洲大陆留下的负面影响仍大于其他发达

经济体。提振需求（包括解决企业和银行资产负债表薄弱问题、减少政策不确

定性、加大对高回报基建项目的投资力度）将吸引私人部门进行更多投资并承

担风险，同时改善资本配置。这可以扭转投资与全要素生产率之间的反馈循环，

帮助大多数发达经济体摆脱当前的低增长陷阱。 

概要 



 从中期来看，生产率增长的前景存在很大的不确定性。可以预见，人工智能和

其他技术突破能够推动生产率增速再次提升，不过提升的幅度和时间点难以预

测。在那之前，即便能够解决危机遗留问题，由于存在结构性问题，生产率增

速也不可能恢复至发达经济体 90 年代末或新兴与发展中经济体本世纪初的水

平。政策制定者应主动应对结构性问题的影响，包括推进结构性改革、推出开

放贸易和移民的政策等，这些政策在过去几十年大幅提升了全要素生产率。同

时，政策制定者应该确保国内民众和各国之间能够广泛分享这些成果。此外，

还要对创新、教育和培训方面的政策予以关注。 

 
 


