
反思“摸着石头过河”1

“摸着石头过河”，是邓小平主导的中国改革开放的重要思路，也是一

种指导实际工作的方法论。对过去 30 多年来的政策设计具有现实的指导意

义，尤其对于大胆解放思想、积极稳妥推进改革起到了重要作用。学界一般

认为这种渐进式改革的思路使中国改革和东欧的休克疗法区别开来，也是中

国经济持续增长的重要原因之一。

采取这种方法论，有其一定的历史背景。在改革开放初期，我们对改革

目标的认识尚未完全清晰，改革的实施路径也面临着一定的风险和不确定

性。这时候，我们就需要采用渐进式、试错的方法推进改革，在实践中检验

我们的想法是否对路。渐进式、试错法、实践检验是其中的三个关键词。不

容置疑，“摸着石头过河”在过去一段时期发挥了重要作用。但“摸着石头

过河”的发展过程中，一些结构性矛盾也日渐突出。

“摸着石头过河”的问题

由于政策本身的短期色彩较浓，容易对市场预期造成两方面的影响：市

场主体的行为短期化、市场主体的预期同质化。这进一步导致现今我国经济

1 该文已经发表于《财经》
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领域的诸多问题，例如居民部门的消费需求过度波动，企业部门的投资短视

化、大量的重复建设和产能过剩，金融市场的剧烈波动等。

以金融市场的剧烈动荡为例：进入新千年之际，国有股减持方案出台，

国内股票市场应声躺枪。随后减持方案被紧急叫停，但股指遭受重创。2005

年 6 月 6 日，上证综合指数跌破千点。此后，关于将股市推倒重来的呼声高

涨。2007 年－2008 年，股票市场再次经历考验。在股权分置改革带来的“大

小非”解禁压力下，上证综指从 2007 年 10 月 6124 点的历史高位快速回落，

至 2008 年 10 月跌至 1665 点，一年之内下跌幅度高达 73.8％。2015 年的股

市行情中，官媒看多股票市场，为改革牛背书。之后证监会清理配资又给了

股票市场沉重一击。而 2016 年一开年的融断机制，也以暂停实施而告终。

政策的试错性和易变性，不但有“半夜鸡叫”式的对市场的扰动，而且

也为各种市场谣言的酝酿提供了环境。在经济学的教科书当中，股票的当期

价值，取决于未来预期收益流的折现值。而在“摸着石头过河”的背景下，

未来的政策有多少不确定性，投资者对股票价格的估值就有多大的易变性。

此时，政策本身成为市场不确定性的最大发源地，同时对投资者的预期产生

了持续的扰动，进而导致金融市场处于剧烈波动之中。

在企业投资行为当中，预期也是重要因素。如果政策思路长期不清晰，

短期政策频繁变化，企业的投资行为也会趋向于短视。2008 年金融危机爆发

后，4 万亿刺激方案对稳定宏观经济发挥了重要作用。在调研过程中，笔者

也了解到：在危机之前和初期，已经有一些企业开始缩小生产规模、减员增

效、着力提高产品的附加值。这部分企业家已经为过冬做好了准备。

出乎意料的是，4 万亿刺激计划使市场迅速回归繁荣，但这批注重提质

增效的企业反而错过了时机，倒是一贯粗放式经营、一直在扩大产能的企业

获得了市场机会。跟规划、跑项目、申请试点——成为企业套取政策红利的

手段。这些更是加剧了经营者的短期行为，导致企业经营者只关心短期利益，

缺乏技术创新的动力和资本积累的积极性。

我们还看到：在高考名额调拨、城市房价限购、医疗改革等诸领域，都

存在类似的“摸着石头过河”引发的各种新的失序问题。例如由于录取分数

差异和名额分配不均，导致高考移民现象层出不穷；由于各个城市尤其是特

大城市的房市政策变动，致使一些城市出现“离婚买房潮”，扭曲了家庭关
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系。一味依靠试错、“摸着石头过河”，等到行不通的时候再掉头，不但政

策声誉要打折扣，并且影响到居民、企业、外国投资者的预期和对政策的信

心，而且有时还将面临巨大的、难以挽回的经济损失（比如 2015 年的股灾

事件）。

告别“摸着石头过河”

30 多年前推进改革开放时，我们在改革的目标、实施的方法很多方面并

没有完全想清楚，对一些风险的估计也不足，因此需要进行不断的摸索和试

错，从实践检验来得到回答。

而改革 30 多年来，许多领域的改革已然进入攻坚阶段。我们积累了大量

的改革经验，并且改革的重点、难点也逐渐清晰。这时，长期渐进式改革留

给我们的主要问题，是各部门、各地区、各阶层的利益需要进行梳理。这种

情况下，需要进行顶层设计，在权衡各方利益的前提下，提出激励相容的改

革措施。在此基础上，明确改革目标、提出清晰的改革路径、日程表。释放

清晰的改革信号，有利于居民消费更加平稳，企业投资行为更加长期化，金

融市场投资者的行为更为理性。

同时，我们也要放弃一味依赖于“摸着石头过河”的决策机制，而要强

化更科学、透明的决策机制。落实政策前，要经过充分的论证和讨论，吸收

专业学者、社会各阶层的意见。科学的决策机制，可提前协调各方利益，提

前考虑诸多不测因素，尽量减少实践检验的代价。

回顾上世纪 80 年代后期的日本，也曾错误处理了国内金融市场改革和资

本账户开放的关系，过早开放了资本账户。这成为导致当时日本资产价格泡

沫的重要原因之一。决策者当时也认识到了这一问题，但出于政策声誉及稳

定市场预期的考虑，时任日本大藏省国际金融局局长行天丰雄，仍力荐维持

资本账户开放，同时加速利率市场化改革。在行天等人的劝说下，日本政府

放弃了重回资本项目管制的方案。

行天的做法，其利弊、风险有待评估，但他对于政策声誉的珍视，值得

我们体会。从行天的角度看，政策信誉的建立需要数年，但毁掉只需一天；
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而且政策的声誉，并不是救市翻盘的能力，而是恪守承诺、前后一致，从而

给市场带来稳定预期的能力。

“摸着石头过河”，其渐进、试错的特点，在一定程度上是以牺牲政策

信誉、强化市场主体的短视、加剧市场波动为代价的，淡化了事前的科学决

策机制，更多依赖于事后的实践检验，而实践检验的代价通常难以挽回。我

们需要适时告别“摸着石头过河”的时代。
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