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为什么央妈那么累？1 

 

结构性改革难度大，宏观调控变身结构性政策 

6月 24日，中国人民银行出台“定向降准”措施：从 2018年 7 月 5日起，

下调存款准备金率 0.5个百分点，释放流动性，以推进市场化法治化“债转股”、

去杠杆，并加大对小微企业的支持力度，缓解融资难、融资贵的问题。 

对于这一举措，有颇多的批评认为：央行是宏观经济调控部门，首要的政策

目标是充分就业和物价稳定，以及熨平经济周期减少波动。但是所谓的“定向降

准”、“结构性货币政策”，则可能混淆了宏观调控和结构性政策的边界，把宏观

经济学的政策工具应用到了微观经济学领域。 

情况确实如此，甚至不得不说，央妈同时有着最强大的心脏和最疲惫的身体：

既要实现宏观经济学教科书上的四大目标，经济增长稳定、就业稳定、通胀率稳

定、国际收支平衡，又要防范系统性金融风险，还要肩负起外汇市场稳定、去杠

杆、绿色发展、中小企业融资、精准扶贫攻坚战等等等等。这时候，我们不得不

这样来形容央妈这个伟大的母亲：贤良淑德、任劳任怨、起早贪黑、含辛茹苦、

呕心沥血、终日操劳、无所不能。 

另一方面，孩子们都以为母亲的控制欲太强。不是这样吗？ 
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 原文首发于《华尔街见闻》。 
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据说有一种冷，叫做“妈妈觉得你冷”。但是，这样说的小朋友，你不知道

的是，央妈的肩上承担了过重的责任。正是因为其他部门结构性政策的乏善可陈，

所以央妈才要四面出击。在其他部门结构性改革迟迟未见显著成效的情况下，央

妈的这些招数，已经是现有约束条件下的最优选择。前段时间，笔者见到日本央

行的同仁，他们讲，黑田东彦行长也正是这样的一种心情，一下子觉得心有戚戚

焉。 

那么，结构性改革为什么这么难？到底难在哪里？ 

回答是，改革本来就是世界上最难的事情。日子过得好好的，谁都不愿意改

革。日子不好过了，也可能会倒逼出各种扭曲式的干预，使得情况更糟糕。好不

容易倒逼出了改革，但其成败也尚不可知。改革之路艰难，需要拿出闯关的勇气。 

改革的深化往往涉及到现有利益的再分配。相对而言，央妈的结构性货币政

策，至少还是一个增量改进的举措。这种政策遇到的困难，主要是执行上的标准

问题、口径问题，但绝对不是阻力，甚至获益者也大有人在。 

也许有人会问，为什么结构性改革这么难？是谁在阻挠改革？大家首先会想

到的就是各种利益集团，不过这种解释在中国难以具有说服力。就目前而言，改

革的重要阻力是：部门利益和国家利益之间的界限，实际上难以区分。 

例如，利率市场化的改革过程中，商业银行体系的利益受损，而银行又在中

国金融体系中占据主导地位。银行的利益受损是部门利益，但是如果银行的经营

状况恶化，引发系统性金融风险，谁又能承担这样的责任？部门利益和国家利益

的界限，就此陷入了模糊状态。去年底以来，银行资管新规出台遭到的质疑也是

类似的情况。总体上，部门利益和国家利益（国家安全）之间两者的界限难以区

分，成为目前阻挡我国改革开放进一步推进的重要原因。 

怎样推进一场真正的结构性改革？ 

可见，如果真的有结构性改革，或者其他结构性改革推进有力，央妈也用不

着这么累了。结构性改革的发生条件至少有以下几点： 

第一，要对部门利益、国家利益有一个清晰的区分。这需要决策部门有足够

的专业知识、汇集各利益攸关方的关切，对部门利益和全局利益进行精确的计算

和判断。 

第二，在区分了上述两方面利益的基础上，对决策部门一定要有充分的授权。
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否则，有权力的人不理解现实问题而无法决策，或者理解现实问题的人没有权力

决策。这些都会导致改革陷入停滞。在基层和某些部门，就存在一种说法，什么

生意最好做，吓唬领导。告诉他这个很危险，那个问题很严重。领导不可能什么

问题都了解到本质和细节，因此一定要对相关决策部门有充分的授权，一定要让

明白人可以做出有魄力的决策。 

第三，允许试错，这是自然界、包括社会生产和组织方式演化的必然路径。

改革开放 40 年以来，试错式前进也是中国最重要的经验之一。正因为如此，才

会出现：中国有三流的经济学家、一流的经济政策（某诺奖获得者原话）。而目

前，笔者了解到某些地方、某些领域的政策在边际上收紧，容错空间明显缩小，

一些领导干部明哲保身、一些想做事的干部则如履薄冰，这也非常不利于结构性

改革。如果各级行为主体失去试错空间，社会演化和创新也将失去动力。 

第四，中国经济发展到现阶段，试错法也在很多方面显示出不合时宜的问题。

因此，我们也需要对科学决策体系有一个权衡和反思。这方面的分析，可以参见

笔者的另一篇文章《反思“摸着石头过河”》（2016 年 9月 19日发表于《财经》）。 
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