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经济学家应该对各种冲击习以为常。柏林墙倒

塌时，基本上还没有关于怎样将实行中央计划经济

体制的国家转变为实行市场经济的民主国家文献。

那之后的若干年里，这一领域呈现出全新面貌，许

多卓越的贡献推动了该领域的发展。

面对当前的金融市场动荡，我们急需一次类似

的破旧立新。在西方，并没有很多民众——我们也

希望，并没有很多经济学家——想要转变为中央计

划和广泛的商业公有化，但政府和市场的界限正在

被重新划定。

在某种意义上，我们已经碰到过这种局面，但

这使问题变得更加令人困扰。20世纪30年代的事件
带来了一场经济学的革命——不过其发展并未在那

段给人类带来无尽苦难的政治革命前发生。

吸取教训

对于20世纪30年代大萧条带来的教训，不可能
存在令所有人都满意的总结。但我仍尝试提炼其中

的精髓。第一，在萧条的情况下经济会陷入泥潭，

私人参与者，无论是居民还是企业，莫不如此。在

这种情况下，整个社会中唯有国家政府有能力为集体

利益充分地运转。此外政府有两个职责，一是尽力防

范危机，二是危机一旦发生，它要让我们摆脱危机。

第二，各个金融市场是不同的。巨大的不确定

性令市场屈服于本能冲动和羊群效应。鉴于金融市场

对实体经济的重要性，不能对其放任自流。我们需

要对其进行干涉、管理、监督和约束。

革命与反革命

二战后，直到20世纪80年代，这种关于市场与
政府间宏观关系的凯恩斯观点一直广泛被许多西

方国家接受。不过该观点被之后的一场反革命推

翻了。在知识分子的世界里，这一推动力来自米尔

顿·弗里德曼，他热忱地争辩市场是理性和高效的。
相较而言，政府是低效的而且时常不理性。更有甚

者，政府甚至并不总是代表公共利益，它们可能堕

落贪污，或屈从于某些集团的利益。

或许这种观点的转变最清楚地体现在弗里德曼

颠覆了凯恩斯主义者关于大萧条的解释。凯恩斯主

义者认为大萧条反映了资本主义的缺陷。大萧条因

投资者信心的崩溃而起，与货币经济制度的特点相

互作用。

那弗里德曼的观点呢？——政策失灵。美联储

犯了太多错误——最重要的是收缩货币供应量。若

非如此，只会出现普通的收缩，而不是萧条，更不

是大萧条。

弗里德曼的学术观点在美国总统里根和英国首

相撒切尔夫人的政策中得到贯彻，两位领导人似

乎完全抛弃了战后的措施。被认为从属于公共领域

（尽管一些自由市场的卫道士甚至质疑这一点）的

对货币的适当控制，将保证宏观层面的稳定；而竞

争、打破常规、私有化和低税率将保证微观层面的

高效。

从2007年到2009年的金融体系崩溃来看，如此
多原本在自由主义者眼中天经地义的事情现在看上

去荒诞不经。凯恩斯可能已经被夸大甚至被神话，

但现在的证据表明，弗里德曼也一样。

正确看待凯恩斯理论

关于市场和政府角色定位的问题，最近的事件

会给我们哪些启示呢？我相信它们重申了20世纪
30年代早期凯恩斯主义者所提出的教训。最重要的
是，他们断言各个金融市场是不同的。抛弃凯恩斯

边界
对政府和市场作用的反思
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主义只会令我们身处险境。政府政策应受到控制，以

防走向两个极端，并保持金融体系和经济的稳定。

企业高管的表现同样暴露出资本主义所存在的严

重问题——一些在资本主义体系早期就为人熟知的问

题。资本主义理论完全是在阐述自利行为将达到社会

共同利益最大化。不过，企业大体上并非被它们的拥

有者所运营，而是由聘用的经理人控制，他们拥有巨

大的例行权力。学术上这被称为“代理人问题”。在

银行业，尽管薪酬并非是危机的根源，但过度水平和

超常结构的报酬依然是危机的重要帮凶——鼓励承担

风险从而动摇整个体系。

更好的政府，而不是更大的政府

当然，此次危机并不仅仅是市场体系的失灵。政

府失灵也难辞其咎。毕竟，如果你承认政府应该承担

相应的责任（其中包括运用巨额的财政扩张），以保

护经济体系不受萧条的冲击，你就将期望政府拥有和

保持这样做的能力。

不过这意味着政府有权占据大量的财政资源。令

人不安的是，许多西方政府在提供如此巨大规模的公

共支持的问题上犹豫不决，因为它们生怕越过临界

点，导致市场担心政府违约。不过这种担心源于各国

政府过往的表现，它们曾经大肆借贷，并且令债务在

GDP中的比重达到如此高的水平。具有讽刺意味的
是，让政府在萧条时扮演救世主的角色，需要国家在

平常时期将它从市场中抽取的资金最小化，并将债务

占GDP的比率维持在一个低水平上。然而西方国家几
乎无一例外地违背了这一点。

同样，在谈到需要进行更多监管的问题时，让我

们澄清一点，市场其实已经承受了沉重的监管，不过

仅仅是不当的监管。应对危机不是依靠更多的监管，

而是更好的监管。

进一步讲，与其说这是微观监管的问题，不如说

是宏观监管出现失误。失误不在于对特定市场的不当

调节，而是对总体经济的错误管理——过度依赖信

贷，容忍甚至维护房地产泡沫，以及在某些国家，包

括美国、英国、西班牙和许多东欧国家，过度依赖国

外资金维持其巨额经常项目赤字。

不过，谁将为这些宏观管理负责？肯定不是私人

部门。这是政府失灵——各国财政部和央行——它们

不但欺骗自己，还欺骗他人，沉醉于建立在不稳固基

础上的虚幻财富带来的浮华中。

不要矫枉过正

现在最大的危险是我们在资本主义受到冲击时对

其全盘否定。在金融以外的世界，这次危机并未显出

资本主义的大规模失灵——尽管资本主义身处危机是

资本主义自身的产物。在西方经济体中，对绝大部分

而言，生产商品和劳务并且分配它们的这种通常的商

业模式仍然运营良好。这些事件带给这部分经济的唯

一教训来自严重的代理人问题。驯服贪婪的经理人，

并使企业行为与其股东的利益一致，不用担心整体的

社会利益受损，这是我们面临的严峻挑战。现在，整个

高层管理人员已被证明不仅仅是贪婪的，而且是不称职

的。最近的事件将危及民众对资本主义本身的支持。

我担心更大的危险是，在2007年到2009年的事件
后，厌恶和失望的情绪将带来对市场的普遍觉醒，仅

仅是我们需要更多的人做他们擅长的事——激励，发

送信号，从而鼓励有限资源的最优配置，尤其是在环

境保护、气候变化和道路使用这些领域。

我们确实需要修复金融市场，这意味着，政府以

各种方式发挥更大作用。不过我们不需要更大的政

府，也不指望通过干涉企业高管的权力来满足我们修

正整体市场经济的需要。

R o g e r  B o o t l e是总部设在伦敦的咨询公司C a p i t a l 
Economics的总裁。他的新书《市场的故障》将于2009年
9月由Nicholas Brealey出版。

“失误不在于对特定市场的不

当监管，而是对总体经济的错

误管理。”




