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习近平总书记指出：“要增强风险意识，研判未

来我国人口老龄化、人均预期寿命提升、受教育年限

增加、劳动力结构变化等发展趋势，提高工作预见性

和主动性。”①人口老龄化是一个全球性趋势。就人

口老龄化的现状和趋势来看，发达国家已经走在前

列，遭遇并正在设法化解老龄化对经济的冲击；中等

收入国家正在加速赶超，已经感受到老龄化带来的

发展挑战越来越严峻；尚处于较低经济发展阶段的

国家，老龄化的进程预计也将加快。即便是处在相

同发展阶段的不同国家，也具有不尽相同的老龄化

特征。具体到中国，更是表现出最快的老龄化速度、

最大规模的老年人口以及“未富先老”等特征。②

总体而言，虽然老龄化问题引起了广泛的关注，

但是对于老龄化以多大的确定性、何种机制和方式

以及在多么严峻的程度上影响一个国家的经济增长

等问题，迄今为止并没有形成共识、广为人知。关于

老龄化对经济影响的知识存量这种不尽如人意的状

况，无疑会降低政策决策的风险意识，或导致在政策

储备和应对举措方面捉襟见肘，及至在风险演变为

冲击时，决策者没有找准病症所在，开出的药方并不

完全对症，治疗方案不尽有效。

为了增进对相关理论和政策的认识，不妨通过

解剖一个在老龄化及其经济影响方面具有典型性的

国家案例，总结若干特征化事实，以达到汲取前车之

鉴、警示自己和后人的效果。这类似于选择一个具

有典型症状的患者，剖析该疾患的原因、机理、危害

等，即便不能对治愈该患者“打包票”，终究可以对健

康者提出预防建议。从方法论来说，我们意图采用

一种“反设事实分析法”(counterfactual analysis)。一

般来说，反设事实分析多为事后分析，假设一种已发

生事件因某种原因没有发生的情景，属于学者进行

的一种思维训练或者说智力游戏。然而，由于经济

社会发展兹事体大，我们需要未雨绸缪，而不是后见

之明。因此，采取一种预先设定而非事后诸葛亮式

的反设事实情景分析，或可以让经济发展的目标导

向与问题意识实现更好结合。以实际发生的国别经

济史为研究案例，用我们的分析框架及假说进行一

个新的叙事，对于日本经验来说是一种反思，是后见
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之明；对于中国经济如何避免重蹈覆辙而言，则可以

成为一种反设事实情景分析，产生镜鉴的效果。

日本是世界上老龄化程度最高的国家之一，也

被普遍认为是长达数十年经济增长表现不佳的国

家，因此，相当一部分研究者把日本的“老龄少子化”

与其经济增长“失去的30年”建立起因果关系。有些

经济学家把日本经济陷入窘境形容为“日本病”，很

多发达经济体具有与“日本病”十分相似的症状，甚

至因此形成了一个在世界经济范围内的“日本化”的

概括。③另一方面，由美国和其他发达经济体主导的

世界经济新常态可以用“长期停滞”予以概括。④两

相比较，世界经济的“日本化”与“长期停滞”即便不

是一回事，也在原因、机理和症状上高度重合。

日本学者伊藤隆敏概括的“日本化”，是以下若

干特征的组合：(1)实际增长率长期低于潜在增长率；

(2)自然真实利率(natural real interest rate)低于零，也

低于实际真实利率(actual real interest rate)；(3)名义

(政策)利率为零；(4)通货紧缩或负通货膨胀率。⑤这

与其他文献中关于世界经济“长期停滞”的特征概括

基本一致。⑥综合相关文献的讨论，我们可以用“三

低两高”来简洁概括“日本病”，即低利率、低通胀、低

增长以及高龄化、高债务。至于“日本化”，则意味着

“日本病”不是日本独有的痼疾，美国、欧盟等发达经

济体，要么同日本经济一样病入膏肓，要么如美国经

济学家萨默斯(Larry Summers)2019年 9月对美国发

出警告时所说的，距离“日本化”“仅一次严重衰退之

遥”。⑦恰好在几个月之后，这个“一次严重衰退”便

被不幸言中，随着新冠肺炎疫情全球大流行的到来，

萨默斯及时跟进，认为新冠肺炎疫情必然带来家庭

(更多预防性储蓄)和企业(更少投资)的结构性响应，

进一步加剧美国经济的长期停滞。⑧

萨默斯的评论也表明一个事实，即一次衰退或

其他周期性冲击，对复苏之后的经济增长稳态会产

生重要的影响。这在宏观经济学家看来，就是所谓

的“延滞效应”(hysteresis)。伴随着人口老龄化，日本

的经济增长“江河日下”，也与这样的周期性冲击事

件密切交织在一起，且并非只是偶然性关联。正如

经济学家在解释“延滞效应”时所说，设想我们做一

个长期预测，所预测的对象即到未来某一时刻的经

济增长，将依赖于这个经济体从此时到彼时的路径，

其中自然包括常常不可避免的周期性冲击。⑨换句

话说，冲击性事件会影响长期趋势。这同时也表明，

我们所要进行的这个反设事实思维实验，对于中国

经济未来发展具有重要意义。即，假设 2035年中国

已经成功跨越“中等收入陷阱”，如果重蹈日本的覆

辙，可能会是一种如何不同的情景？认识到这一另

类可能性，从即日起便需要未雨绸缪。

人口老龄化对经济增长具有显著的负面影响。

对一个特定的国家来说，老龄化过程中的两个人口

转折点常常对经济增长产生冲击。第一个转折点系

劳动年龄人口达到峰值并转入负增长，通常会带来

供给侧冲击，表现为潜在增长率的降低；第二个转折

点系总人口达到峰值并转入负增长，通常会带来需

求侧冲击，造成经常性的负增长缺口。⑩日本是世界

上生育水平最低和老龄化程度最严重的国家之一，

近年来的总和生育率仅为 1.37，60岁及以上人口的

占比高达 34.3%，总人口也已经连续十年负增长。

这些人口转变引起的经济后果，几乎无一遗漏地

反映在过去 30年乃至更长时间的日本经济发展历

程中。

反观中国，其人口转变具有后发先至的特点，已

经在2010年经历了第一个人口转折点，预计在2025
年前后迎来第二个人口转折点。2020年，中国的总

和生育率仅为1.3，甚至低于日本。这意味着在当前

乃至未来很长时间里，中国都要应对人口老龄化对

经济增长的巨大挑战。本文着眼于从老龄化与“日

本病”及“日本化”关系的角度，概括经济发展的一些

特征化事实，揭示一些值得警醒的教训，并引申出对

于中国如何避免“中等收入陷阱”的政策含义。

一、日本经济增长遭遇的两次冲击及其性质

从发展经济学的角度来定位经济发展阶段，日

本早在1960年就迎来了其“刘易斯转折点”。这个经

济发展转折点，是指经济增长吸纳劳动力的速度超

过了劳动力的成长速度，因而最终消化掉农业中长

期积淀的剩余劳动力。跨越这个转折点，标志着一

个国家在二元经济发展阶段所具有的劳动力无限供

给特征消失，随后必然出现实际工资上涨现象，劳动

密集型制造业的比较优势加快丧失。当时，虽然有
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日本经济学家依据刘易斯二元经济理论的假设，探

讨了“刘易斯转折点”对日本经济的含义，但是人口

因素并没有成为一个重要的考虑变量。然而，事后

来看，正是从“刘易斯转折点”开始，日本的人口增长

就与经济增长高度相关，基本保持了同步变化的趋

势。或者可以说，如果撇除20世纪70年代初石油危

机这种外部冲击，日本经济增长的减速与其人口增

长率的下降是一致的(参见图1)。
如果说关于“刘易斯转折点”的判断涉及一些有

争议的定义问题以及复杂的经济计量问题的话，那

么人口变化或老龄化必然经历的另外两个重要转折

点，即劳动年龄人口峰值和总人口峰值，可以利用统

计数据进行直接观察。日本是世界上少有的既经历

了劳动年龄人口峰值和总人口峰值这两个人口转折

点，又遭遇了人口转变冲击经济增长的国家。根据

联合国的数据，日本于 1990-1995年间经历了第一

个人口转折点，即15-59岁劳动年龄人口到达峰值，

随后转入负增长；1995-2019年间，15-59岁劳动年

龄人口以年平均 0.7%的速度减少。进一步地，2009
年，日本经历了第二个人口转折点，即总人口到达峰

值并进入负增长时代；2010-2020年间，日本总人口

以年平均0.6%的速度减少。

如图 1所示，自从日本跨过“刘易斯转折点”之

后，其人口增长的减速始终伴随着经济增长的减

速。不过，历史经验表明，日本经历的第一个人口转

折点和第二个人口转折点，分别以不尽相同的方式

对经济增长产生了负面影响，并且在经济增长受到

抑制的特点上留下痕迹。接下来，我们将进一步揭

示在两个人口转折点前后日本经济的增长特征。

在不断趋近 20世纪 90年代初第一个人口转折

点的过程中，日本经济的特点是潜在增长率显著且

持续降低(参见图2)。潜在增长率反映的是生产要素

供给和配置水平所体现的经济增长能力或潜力，因

此该指标是依据一定的理论假设估算出来的，而不

是实际统计出来的。由于劳动年龄人口的增长明显

减速，及至抵达零增长和开始负增长，日本在这个时

期经历了劳动力短缺、企业成本上升、资本回报率下

降、生产率徘徊等冲击，供给侧的增长能力显著下

降，并表现为潜在增长率的降低。潜在增长能力下

降必然导致实际增长表现不佳，因此，两者的同步降

低是符合理论预期和现实逻辑的现象。

把图1和图2结合起来，有助于更好地观察实际

增长率和潜在增长率之间的关系，例如我们可以看

到两者并不总是保持一致。实际增长率减去潜在增

长率所得到的差，就是所谓的“增长缺口”。显而易

见，正增长缺口表示实际增长超过了增长潜力，往往

是政策过度刺激需求造成的结果；负增长缺口则表

示实际增长没有达到增长潜力，通常是需求不足造

图1 日本的人口变化与经济增长趋势
资料来源：依据世界银行数据库的相关数据制图，参见：The World Bank, "World Bank Open Data", https://data.worldbank.org/

[2020-12-11]。
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成的结果。对于图2中展示的增长缺口，我们可以分

三个阶段进行观察，以便增进对日本经济遭受人口

冲击特点的认识。

第一，在 1988-1992年间，日本经济出现了明显

的正增长缺口。在经济受到供给侧冲击、潜在增长

率迅速下降的情况下，日本的决策者和经济学家几

乎一致认为这是来自需求侧的冲击，因此推动实施

了大规模刺激投资需求的政策，把各种版本的凯恩

斯经济学演练成刺激措施，进而推起了经济史上前

所未有的经济泡沫。这种靠政策手段刺激起来的投

资需求，把这个时期的日本经济增长拉到潜在能力

之上，形成了巨大的正增长缺口，直至随着经济泡沫

的破灭才得以消除。

第二，在 1993-2016年间，日本经济基本处于持

续的负增长缺口状态。这标志着总需求不足成为经

济增长的常态。其间，1993-2002年间出现了持续增

大的负增长缺口，可以说是此前大力度刺激政策造

成严重产能过剩的结果，以致即便是在正常的需求

条件下，也无法满足过剩产能的增长要求。随后，在

泡沫破灭的效应逐渐被消化的过程中，总人口峰值

日益逼近，以致在人口增长由正转负的年份(恰遇国

际金融危机)，日本再次遭遇大幅度的经济负增长，

负增长缺口更是成为常态。

第三，2017年后出现的小幅正增长缺口，即实际

增长率大于潜在增长率的情况，可能是由于这时期

日本经济的潜在增长率实在太低，2017-2019年间潜

在增长率分别只有 0.52%、0.33%和 0.17%。由于日

本政府确立了2%的通货膨胀率目标，为了尽可能达

到这个目标所出台的任何一个水平的政策刺激，都

可能导致增长缺口为正。然而，增长潜力低和需求

乏力并存，依然是日本经济受到供给和需求两侧制

约下的基本特征。

可见，随着日本经历两个人口转折点，经济增长

先是遭遇劳动年龄人口峰值和负增长造成的供给侧

冲击，表现为潜在增长率持续降低，经济增长陷入长

期乏力；随后又遭遇总人口峰值和负增长造成的需

求侧冲击，表现为社会总需求成为常态化的经济增

长制约因素，以致经常性地出现负增长缺口。由此，

我们可以得出关于日本经济长期停滞的基本逻辑，

即人口老龄化是日本经济增长减速的基本原因，并

在不同的转折点上带来不尽相同的冲击类型。当

然，日本经济的最终增长表现如何，也与其宏观经济

政策的应对和微观市场主体的表现密切相关。

二、“失去的十年”乃至更长时期

第一个人口转折点造成潜在增长率降低的主要

原因，是传统增长源泉不再能够支撑既往的增长速

度，因此，如果没有其他增长源泉接续，经济增长就

会产生一个断崖式的减速。日本在经历大幅度经济

增长减速的情况下，出现了两种反应方式，分别是宏

观政策的应对和微观市场主体的应对，而这两种反

图2 日本经济的潜在增长率和增长缺口
资料来源：Bank of Japan, "Output Gap and Potential Growth Rate", https://www.boj.or.jp/en/research/research_data/gap/index.htm/

[2020-08-03]。
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应的结合却产生了一个未曾预料的负面结果。

从宏观经济政策层面看，日本政府的决策者从

一开始就没有认识到增长减速的供给侧根源，反倒

实施了大规模的刺激政策，从财政政策和货币政策

两方面倾注资金，造成了流动性泛滥。林文夫和普

雷斯科特(Edward Prescott)指出，在被称为“失去的十

年”的 20世纪 90年代，日本经济从未受到融资不足

的困扰。而从微观层面看，市场主体即企业和投资

者，为了应对劳动力短缺和工资上涨，通常会利用宽

松的货币环境，加大对资本产品的投资力度，推动对

劳动力的替代。这形成了一个资本深化的过程，显

著提高了资本劳动比。从宏观层面与微观层面的结

合看，泛滥的流动性造成资金充裕和便宜，也使得资

金向非实体经济和非生产领域外溢，进入那些不需

要依靠比较优势和生产率来竞争的领域，以股票市

场和房地产行业为代表。

政策误判导致的宏观应对与相应的微观反应相

结合，造成日本经济的巨大泡沫及至最终破裂，是一

个我们所熟知的故事。这里，我们侧重看宏观政策

和微观主体的反应对日本经济竞争力造成了怎样的

后果。按照主流增长理论，虽然资本积累及其扩大

是经济增长的关键，然而，资本投入增长过快和过度

则会导致资本报酬递减现象。因此，全要素生产率

的提高才是经济增长的终极源泉。随着人口红利消

失而发生的经济增长减速，原因在于单纯依靠资本

和劳动要素的投入不能支撑必要的增长速度。这

时，如果全要素生产率不能相应提高，正常的增长减

速就会演变为不期的增长停滞。

应该承认，在“失去的十年”中，日本的劳动生产

率有所提高，也对经济增长做出了适度的贡献。但

是，这个劳动生产率的提高主要是资本深化的作用，

没有全要素生产率的支撑，注定是不可持续的。劳

动生产率的提高主要有两个贡献因素：一是资本深

化，即资本投入相对劳动有更快的增长，资本替代劳

动的过程加快并导致资本劳动比提高；二是全要素

生产率，即在投入要素数量不变的条件下，实现更有

效率的配置进而取得额外增长源泉。由于资本报酬

递减规律的存在，没有全要素生产率支撑的劳动生

产率，既不能改善企业和经济整体的竞争力，也不能

可持续地提高经济增长潜力，终究会导致实际增长

率的进一步下降。日本经济陷入长期停滞的根本原

因，正是由于全要素生产率不仅没有抵消其他增长

因素的负面效应，自身反而陷入停滞甚至负增长状

态。为什么劳动生产率未能有效支撑日本经济的增

长，可以从两个因素的作用来说明。

首先，劳动生产率提高的源泉不可持续，也没有

能够真正提高企业的竞争力。“亚洲生产率组织”的

研究表明，在日本平均劳动生产率的提高中，资本深

化的贡献率从1985-1991年间的51%，到1991-2000
年间大幅提高至 94%，而同期全要素生产率的贡献

率从37%直落到-15%。

其次，劳动生产率提高对经济增长贡献的绝对

水平是有限的。与20世纪70年代相比，90年代以后

日本经济增长显著减速，也表现为劳动生产率增长

减速以及其中的全要素生产率贡献率下降。结合学

者的研究和世界银行的统计数据，我们可以通过表1
概略地展示日本经济增长在不同时期的贡献因素构

成。可以看到：第一，日本国内生产总值(GDP)增长

率处于长期下行趋势；第二，全要素生产率提高对

GDP和劳动生产率提高的贡献显著降低；第三，资本

资料来源：理查德·达舍、原田信行、星岳熊、栉田健儿、冈崎哲二：《创新驱动型经济增长的制度基础》，载吴敬琏主编：《比较》
2017年第 5辑，北京：中信出版社，2017年，第 1—72页；The World Bank, "World Bank Open Data", https://data.worldbank.org/[2020-
08-05]。

表1 日本GDP增长率及贡献因素

时间

1970-1980年
1980-1990年
1990-2000年
2000-2010年

GDP增长率(%)
4.46
4.53
1.29
0.64

贡献因素(百分点)
全要素生产率

2.14
1.52
-0.01
0.49

资本深化

1.15
1.66
1.05
0.33

其他因素

1.17
1.35
0.25
-0.18
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深化对经济增长及劳动生产率提高的贡献缺乏可持

续性；第四，其他因素(如劳动等投入要素)对经济增

长的支撑能力长期趋于下降甚至为负。

三、对生产率下降和需求不足的解释

在人口红利消失的条件下，经济学家预期资本

和劳动投入型的增长模式不再能够支撑以往的经济

增长速度，因而必须转向依靠劳动生产率特别是全

要素生产率驱动型的增长模式。然而，正如新古典

增长理论不能理解赶超经济体具有一个独特的二元

经济发展阶段，因而看不到这种经济增长特有的增

长源泉特别是人口红利一样，秉持这种增长理论范

式的研究者，往往也不能解释为什么在传统增长源

泉式微的同时，劳动生产率或全要素生产率提高的

潜力也显著下降。这个经济增长的重要现象，是理

应从学理层面做出良好解释的重要命题。日本是一

个有益的案例，可以从其教训中获得诸多的启示。

经济高速增长时期的日本，是世界重要的制造

业中心，也是经济学家所谓东亚“雁阵模型”的早期

领头雁。在经历“刘易斯转折点”之后，日本的制造

业增长便进入徘徊期，劳动密集型制造业以“雁阵模

型”所描述的形式逐渐转移到其他东亚经济体。日

本制造业增加值在GDP中所占的比重，在1970年达

到 34.1%之后开始下降，到 2016年只有 21.0%，导致

日本产业结构发生相应变化(参见图 3)。20世纪 90
年代以来，日本经济增长大幅度减速的同时，制造业

的显示性比较优势指数(日本制造业出口占比与全

球同一占比的比率)也在徘徊中趋于降低；相应地，

制造业乃至工业的就业人数相对减少，工业与服务

业就业人数的比率(如图 3中“就业比率”曲线所示)
趋于降低。由于制造业的资本深化(资本替代劳动)
过程加快，2005年之后，工业的劳动生产率不仅高于

服务业，而且两者之间差距愈益拉大，表现为图3中
“生产率比率”的显著提高。

前述分析显示，日本生产率的表现乏善可陈，进

而造成潜在增长率和实际增长率一路降低，这主要

是由于两个伴随着制造业比较优势下降而发生的现

象，可以分别称为“企业间资源配置的僵化”和“部门

间资源配置的退化”。第一，宏观经济政策长期具有

扩张性，加上主银行制度，造成货币宽松和信贷宽

容，使得那些失去比较优势和竞争力且生产率表现

平庸的企业得以喘息，甚至僵而不死，占用着生产要

素却不能改善自生能力，造成资源配置的僵化。第

二，制造业增长减速和比重下降，造成该产业的就业

人数相对减少，使更多的劳动力转到生产率较低的

服务业，造成资源配置的退化。劳动生产率也好，全

要素生产率也好，本质上都是通过资源重新配置得

以提高，因此，资源配置僵化和退化的结果，必然是

生产率降低。

更有甚者，日本在总人口趋近于峰值乃至跨过

峰值进入负增长的过程中，其社会总需求对经济增

图3 日本经济减速导致的产业结构变化
注：“生产率比率”表示工业与服务业的劳动生产率之比，“就业比率”表示工业与服务业的就业人数之比，“制造业比较优势”

表示一国制造业出口占比与全球同一占比之比。
资料来源：The World Bank, "World Bank Open Data", https://data.worldbank.org/[2020-10-11]。
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长的制约效应日益显现，经常使已经显著降低的增

长潜能不能得到发挥。首先，作为最重要的贸易型

产业，制造业的比重下降使得日本的货物出口疲弱，

货物贸易依存度从 1970年起就低于世界平均水平，

2019年比世界平均水平低16个百分点。其次，极低

的经济增长速度和制造业的相对萎缩，也抑制了实

体经济的投资意愿，降低了对基础设施建设的投资

需求，造成投资率低于储蓄率的过度储蓄现象。再

次，由于人口负增长和严重老龄化，居民消费需求不

振，最终消费总额占GDP的比重在高收入国家中处

于偏低的水平。最后，社会总需求不足形成对增长

潜力的制约，使经济增长更易于遭到需求波动的冲

击，以致实际增长率经常性地低于潜在增长率，导致

负增长缺口。

四、日本教训作为前车之鉴

在人口转变阶段及至经济发展阶段发生变化的

情况下，未能准确诊断病源和对症施策，使日本经济

表现出生产率徘徊、低通货膨胀率、低长期利率和极

低经济增长率，以及高负债率等典型的长期停滞特

征。从日本经济的不健康表现(“日本病”)，可以一窥

发达经济体普遍面临的长期停滞病症(“日本化”)。
与此同时，由于人口老龄化，日本经济从当年“高速

增长明星”变成如今“长期停滞典型”的经历，也为包

括中国在内的面临老龄化风险的新兴经济体提供了

前车之鉴。根据本文概括的一些经验事实，可以推

演出人口转变对经济增长产生冲击进而使一个国家

罹患“日本病”的一般性轨迹。

如图4所示，在一个经历二元经济发展阶段的国

家，跨越“刘易斯转折点”之后便会出现供给侧增长

潜力减弱的趋势，这时需求侧的因素通常不是问题

所在。对减速的原因做出误判，通常会诱致不恰当

的政策刺激进而造成经济泡沫。当人口转变到达第

一个转折点，即劳动年龄人口达到峰值进而转向负

增长之后，供给侧增长能力的降低愈加明显。虽然

拉动经济增长的需求侧能力也相应开始弱化，但是供

给侧潜在增长率下降仍然是主要矛盾。此后，随着人

口转变越来越接近第二个转折点乃至达到并越过总

人口峰值，需求侧对经济增长的制约越来越明显。或

者可以说，在第二个转折点之后，拉动经济增长的需

求侧能力的下降速度，很可能会快于供给侧潜在增

长率的下降。这时，出现增长缺口成为一种常态。

按照现价美元计算，2019年日本的人均GDP为

40247美元，比世界银行定义的高收入国家门槛水平

(12535美元)高出2.2倍，相当于高收入国家平均水平

的 90.2%。从人均收入、教育和健康等因素综合衡

量，2019年日本的人类发展指数(human development
index)高达0.919，在全球排第19位。由此人们不禁

要问，既然日本已经实现了高度的现代化，人类发展

指数水平也如此之高，何以要将其视为包括中国在

内的发展中国家的一个反面教材？毋庸置疑，日本

作为一个后起工业化国家，其经济赶超的成就曾经

引领了著名的“东亚奇迹”，确有诸多有益的经验可

供新兴经济体借鉴。这方面的文献完全可以用“汗

牛充栋”来形容。然而，日本在经历两个重要人口转

折点的过程中，遭遇供给侧潜在增长率下降和需求

拉动增长能力弱化的挑战，在政策应对中有得也有

失。针对此，总结相关经验、揭示对于正在加速老龄

化的发展中国家的启示的文献尚不多见。特别是中

国经济已经感受到日本经历过的增长减速等压力和

挑战，增进对于日本前车之鉴的理解，有助于中国在

下一步发展中少付学费。

日本经历了一个后起工业化国家的完整赶超过

程，跨过了若干具有典型意义的转折点。例如，日本

跨过了“刘易斯转折点”，完成了劳动力无限供给的

二元经济发展过程，也经过了以劳动年龄人口峰值

为标志的第一个人口转折点，以及以总人口峰值为

标志的第二个人口转折点。人口转变阶段和经济发

展阶段的这些变化对经济增长的冲击，在日本经济

中均有典型的表现。图4 人口转变对经济增长的影响
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中国自改革开放以来，也经历过二元经济发展

的过程，通过收获人口红利实现了高速经济增长。

随后，中国经济经历了一系列与日本相似的转折点，

却具有明显的“未富先老”的特征。也就是说，中国

以比日本低得多的人均GDP水平，经历或者将经历

每一个类似的转折点。从人均GDP水平(2010年不

变价格)来看，中国在 2004年跨过“刘易斯转折点”

时，人均GDP仅为1960年日本经历同一转折点时的

28.7%；中国在2010年跨过第一个人口转折点时，人

均 GDP 仅为日本在 1993 年跨越同一转折点时的

11.6%；中国将在 2025年前后跨过第二个人口转折

点，根据对潜在增长率的预测，届时中国的人均GDP
也仅为日本2009年经历同一转折点时的25.5%。

由此，我们可以得出的结论是，如果说日本经济

发展所遭遇的前述所有问题，归根结底在于其进入

高收入阶段后，未能突破老龄化制约下的经济增长

天花板，因而陷入一个高收入陷阱的话，中国目前乃

至今后更长的时间里所面临的挑战，则是如何在未

富先老的条件下，保持经济增长长期可持续，以便突

破(高收入)门槛效应，避免陷入“中等收入陷阱”。

感谢《日本学刊》编辑部和匿名审读专家提出的

意见和建议，文中若有疏漏和不足概由笔者负责。
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