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  摘要:我国CPI和PPI近年来一直呈双降趋势,其中CPI的增长率尚能维持正数,但PPI的增长率已经连续36
个月为负,这标志着我国事实上处于通货收缩的境况。不同于通货紧缩,在政府宏观调控下,通货收缩可以转而利

好于经济运行,故而通货收缩实际上为我国经济结构调整提供了一个难得的契机。自2014年年末开始显现的此

轮通货收缩诱因纷杂,但就内因而言,主要体现为我国经济的供给过剩,包括制造业的结构性产能过剩和房地产业

的结构性供给过剩。因此,为避免通货收缩恶化至通货紧缩,应当分别从需求和供给两方面消化上述产业的过剩

产能,使价格和产量位于合理区间,以期在经济“软着陆”的前提下,挤压经济泡沫,使我国经济面回归至健康常态。
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  一 引言

通货膨胀(Inflation)、通货紧缩(Deflation)和通货收缩(Disinflation)是经济学中描述货币供给情况和物

价变动趋势的三个概念,前两个概念比较常见,而通货收缩在国内学术界却鲜有学者提及。一般条件下,流
通中货币量增加、物价上涨为通货膨胀,而货币量减少、物价下跌则为通货紧缩。但实际上,通货膨胀和通货

紧缩并不足以描述经济生活的全过程。比如:通货收缩描述了通货膨胀逐渐转变为通货紧缩的中间过

程[1-3],即货币量仍在增加,物价也仍在上涨,但增加和上涨的幅度呈减缓的趋势。
通货收缩主要用来描述通货膨胀率的下降过程,我们可以通过菲利普斯曲线(PhillipsCurve)来表示:

公式(1)反映了通货膨胀率与失业率之间的负相关关系,其中πt 为当期的通货膨胀率,πt-1为上期的通货膨

胀率,a是衡量失业对工资影响程度的参数,ut为当期的失业率,un 为自然失业率(即NAIRU,Nonaccelerat-
ingInflationRateofUnemployment,非加速通货膨胀的失业率①)。明显的,当ut 大于un 时,通货收缩出

现[4]194[5]519-525[6]249-298。而通货收缩进一步转变为通货紧缩的标志则是通货膨胀率由正转为负②[7-9]。

πt-πt-1=-a(ut-un) 公式(1)
以2009年为例,我国2009年的失业率ut(4.3)大于当年的un(4.132)③[10],提示当年出现了通货收缩。而根

据国家统计局数据,2009年的通货膨胀率为-0.7%,CPI(ConsumerPriceIndex,消费价格指数)为99.3%
(以2008年为基期),可见,2009年我国的通货收缩确实转变为了通货紧缩。

由上述分析可知,理论上讲,判断通货收缩是否形成的指标主要是当期实际失业率与当期自然失业率,
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但在实际生活中,实际失业率往往可信度较低,而当期自然失业率也难以准确地量化。其一,我国实际失业

率的替代指标一般采用国家统计局公布的城镇登记失业率,但这一指标往往低估了真实失业率。其二,目前

学术界对自然失业率的估算主要采取卡尔曼滤波(Kalmanfilter)的方法④,但这一估算方法一方面同样依赖

于实际失业率的真实性,另一方面,由以往文献可知,这一方法只能对过去已有的数据进行验证,因统计数据

公布的滞后性,我们难以估算当前以及未来的自然失业率。于是,对当前通货收缩是否存在以及对未来通货

收缩会否出现的判定仍然需要回归至定性分析,即通过CPI、PPI(工业生产者出厂价格指数)及PMI(Pur-
chasingManagers’Index,经理采购指数)等指标对通货膨胀、通货收缩以及通货紧缩进行区分。

二 我国经济运行现状:通货收缩

国内已有文献对通货收缩的研究几乎为空白,国内学术界所谓的“通货紧缩”实际上将通货收缩也包括

在内,或者将二者混为一谈,但其实二者的表现和对经济面的影响均存在较大的差别,因此极有必要将两者

区别开来。近年来,我国(即将)进入“通货紧缩”的论断不绝于耳,特别从2014年年末开始,“通货紧缩”成为

了我国经济学界谈论的一个焦点所在。当前我国对“通货紧缩”是否存在的态度主要分为以下三种⑤:第一

种是指出我国至少已处于“潜在”的“通货紧缩”状态;第二种是认为我国目前尚未出现“通货紧缩”的迹象;而
大部分学者持第三种态度,即断言我国出现“通货紧缩”为时尚早,但我们确实面临较大的“通货紧缩”风险。
事实上,学者们对当前我国通货紧缩是否出现的争议,很大程度上来源于对通货紧缩这一概念理解的差异,
若能将通货收缩从通货紧缩的概念当中抽离出来,则能够更准确地分析我国的经济运行现状,从而进行有效

应对。
结合上文分析,本文拟通过对CPI、PPI、PMI、固定资产投资率、工业增加值变化率、房地产开发投资增

长率及 M2(货币和准货币)供应量等一系列指标进行分析来评估经济面,表1展示了自2014年10月至

2015年3月我国经济整体运行的状况。
表1.2014年10月至2015年3月我国部分经济指标变动情况

指 标
时 间

2014年10月 2014年11月 2014年12月 2015年1月 2015年2月 2015年3月 指标变化总趋势

CPI(上年同月=100) 101.6 101.4 101.5 100.8 101.4 101.4 下降

PPI(上年同月=100) 97.8 97.3 96.7 95.7 95.2 95.4 下降

PMI(制造业) 50.8 50.3 50.1 49.8 49.9 50.1 下降后小幅回升

M2(同比增长率,%) 11.6 12.5 10.8 12.2 12.3 12.6 下降

固定资产投资率
(累计增长率,%) 15.9 15.8 15.7 15.7 13.9 13.5 下降

工业增加值
(同比增长率,%) 7.7 7.2 7.9 7.9 7.9 5.6 下降

房地产开发投资
(累计增长率,%) 15.9 15.8 15.7 15.7 13.9 13.5 13.5

  数据来源:国家统计局数据库(http://data.stats.gov.cn/)。

首先,从CPI和PPI的变动趋势来看(表1和图1),2012年年初至2015年3月,我国CPI和PPI总的来

看均呈下降趋势,并在2015年年初达到最低。尽管CPI的变化率尚能维持正数,但PPI的变化率已经连续

36个月(自2012年3月起)为负值。
其次,就制造业PMI而言,50为“荣枯分界线”(PMI大于50说明经济上行,小于50说明经济衰退)。

2015年1月和2月,我国的PMI在持续25个月大于50后(上一次低于PMI是在2012年8月和9月),连
续两个月低于“荣枯分界线”,直到3月才恢复至50.1(4月的PMI也为50.1)。

第三,结合图2可见,我国 M2(货币和准货币)供应量的同比增长率自2010年起呈下降态势。自2014
年年末至今表现为小幅下降趋势,并在2015年1月达到最低点。
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图1.2012年1月-2015年3月我国CPI和PPI运行态势

图2.2010年1月-2015年3月我国 M2供应量同比增长率(单位:%)

说明:图1、图2数据均来源于国家统计局数据库(http://data.stats.gov.cn/)。

第四,从固定资产投资⑥额的变动情况来看,根据国家统计局的数据,2011年年初,我国固定资产投资额

的累计增长率为24.9%,到2015年3月降至13.5%,说明我国近年来这一指标总体呈下降趋势。
第五,根据国家统计局的数据,我国近年来工业增加值⑦的同比增长率(按不变价格计算)总体也呈下降

态势(由2010年3月的18.1%降至2015年3月的5.6%),表明我国工业生产规模在缩小。
最后,就房地产开发投资额的变动趋势而言,根据国家统计局的数据,我国房地产开发投资额的累计增

长率已从2010年年初的31.1%下降至8.5%,证明房地产投资行业近五年来呈逐渐收缩态势。
结合前文分析和以上数据,就我国目前的经济运行情况而言,一方面,轻率地认定我国已经进入通货紧

缩状态显然言过其实(我国的CPI增速尽管减小,但始终保持正值),但另一方面,CPI、PPI和PMI的下降以

及 M2、固定资产投资率、工业增加值和房地产开发投资增长率的回落,确实又说明我国目前面临着一定的

通货紧缩压力。事实上,用通货收缩一词来描述我国目前的经济运行情况更合适,原因在于通货收缩是一个

中性词,它的出现不一定就会导致通货紧缩,如果处理得好,它可以帮助挤压经济泡沫,调整经济结构,从而

使我国经济面更加健康。
三 本轮我国通货收缩的形成机制

由上文分析可知,自2014年年末起至今,我国已经处于通货收缩的境况。与通货膨胀相反,通货收缩的
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成因主要是货币供给下降,或者供给过剩,又或者二者皆有之[11]。考虑到我国此轮通货收缩过程中,M2供

给下降率并不高(见图2),因此引起此轮通货收缩的原因主要是供给过剩,更准确地说为结构性过剩,主要

包括制造业产能过剩和房地产业供给过剩。同时,世界主要发达国家2008年以来持续低迷的通胀水平,以
及国际市场上原材料和初级产品(如铁矿石和原油)价格的波动,也成为了本轮通货收缩出现的催化剂。

结构性过剩是指某些部门的能力(资源)供过于求、伴随另一些部门的能力(资源)却供不应求的状况,从
而导致在经济总量正常的前提下部分产品的供给超过市场需求而出现生产过剩的现象。实质上,结构性过

剩是我国目前经济发展“三期叠加”⑧阶段出现的一种特定现象。
(一)制造业结构性产能过剩

衡量产能利用情况的指标是产能利用率(capacityutilization),该指标描述长期均衡条件下实际产量与

最佳生产能力之间的差异。产能过剩是近年来我国制造业发展的顽疾,根据国际货币基金组织2014年度的

统计数据显示,我国产能过剩的严重程度与俄罗斯和泰国相似,产能利用率远低于韩国、日本等新兴工业国

家,低于欧美发达国家,甚至也低于一些发展中国家⑨。
更为严重的是,我国的产能过剩在制造业方面体现为结构性过剩:有效产能不足,无效产能过剩,即部分

需求较大的产品因缺乏技术或能力而产能不足,而另一部分需求较小的产品却因重复建设和盲目生产而产

能过剩。这一方面致使产品过多、长期积压,另一方面则造成部分企业产能闲置、开工不足。目前,我国产能

过剩的行业除包括传统高耗能产业(电解铝、钢铁制造(包括钢铁业中高端产品的硅钢)、纺织、电力、钛合金、
煤炭、铜冶炼以及水泥等)之外,还包括新兴产业中的光伏太阳能、风电及多晶硅等,此外还包括造船、汽车、
船舶等;而产能不足的行业则包括航空飞机制造、高分子材料以及稀有金属等。

改革开放近40年来,我国经济增长更多地依靠“三驾马车”中的投资和出口,这一则滋生和纵容了重复

投资、过度投资的行为习惯,从而使我国经济结构不合理的矛盾日益凸显,二则导致了长期内需不振,因此,
不合理的投资和出口结构是我国制造业结构性产能过剩的内外部原因。一方面,国内长期盲目投资导致大

量工业产品供给过剩,价格持续下降。以汽车行业为例,援引“日本经济新闻”的数据,2015年,我国汽车总

产能将达5000万辆,比实际销量高出一倍,故该行业的产能利用率将只有50%⑩;2015年上半年,我国车市

已经开始出现降价潮,估计产能的严重过剩将使下半年及以后汽车行业的局面更加恶化。另一方面,2008
年全球金融危机、2009年欧债危机以来,全球需求结构发生变化,我国长期处于产业链中低端的制造业产品

出口形势大不如前,大量滞留国内。可见,内需不足、外需不振导致的产能过剩,对此轮通货收缩产生了根本

性作用。
值得注意的是,随着我国制造业产能过剩的加剧,各企业乃至实体经济债务累积的情况愈加严重,而债

务的不断累积反过来又再次放大产能过剩的情况,进而加大了通货收缩的程度(见图3)。
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图3.我国制造业的AD-AS模型

一方面,企业为偿还外债,不惜降价销售产品,这使得总供给曲线不断外推(AS移到AS');而另一方面,
由于负债严重,企业投资意愿下降,投资需求萎缩,进而总需求下降(AD移到AD')。于是,均衡点从E变到

E',价格从p下降到p',产量却从y增加到y',即产能过剩和通货收缩都更加恶化。
(二)房地产行业结构性供给过剩
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2014年伊始,我国大中城市楼市房价开启全面下降的态势,房价下跌城市的个数迅速增加。根据国家

统计局发布的数据,2013年12月,70个大中城市中,只有1个城市房价同比下降;而至2015年4月,70个

大中城市中,住房房价同比下降的城市猛增至69个。
实际上,自2011年年底起,我国房地产市场隐现调整迹象,2013年后正式进入了调整期,“国房景气指

数”从2011年11月至今(2015年4月)已经连续41个月低于临界值100,也就是房地产业进入不景气空间

了。援引新华社金融信息网的数据,2013年2月起,“国房景气指数”就开始呈逐渐下滑趋势,2015年4月降

至这一指标体系建立至今的最低点(92.56)。
此轮我国房地产业价格调整的主要原因为供给过剩。援引新华网数据,在考虑拆迁重置的条件下,若按

照城镇人均住宅面积1平方米/每年的增长速度,我国住宅竣工面积每年不应超过12亿平方米。但实际上,
根据国家统计局的统计,2011年至2013年这三年间我国住宅竣工面积迅猛增加,年均接近20亿平方米,这
直接导致了我国住房供给过剩的出现。如图4所示,2011年1-12月至2015年1-4月,我国商品房销售

面积和销售额的变化趋势显示了我国房地产业已经逐渐由“卖方市场”变成了“买方市场”。我国房地产业在

2013年触顶后呈迅速萎缩状态,尽管2015年1-4月的降幅略有收窄,但商品房库存仍然呈继续攀升趋势。
国家统计局《2015年1-4月房地产开发和销售情况》显示,截止2015年4月末,我国商品房待售面积65681
万平方米,比3月末增加682万平方米,其中,住宅待售面积增加330万平方米。房地产价格对CPI具有传

导作用,因此房地产业进入调整期后房价的下降一定程度上导致了CPI的下行。
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图4.我国商品房销售面积和销售额变化趋势

数据来源:国家统计局数据库(http://sata.stats.gov.cn/)。

同样地,我们可以用AD-AS模型来描述我国房地产业的现状(图3)。2011年至2013年,房地产业供

给的大幅持续增加将AS曲线外推至AS',而我国房地产需求在2013年过度释放后呈收窄态势,故AD曲线

下移至AD',当均衡点由E移至E'后,房价由p降至p',但y移至y'使得房地产库存量持续增加。
值得注意的是,我国房地产业的结构性供给过剩的情况很严重。一方面,从城市发展程度来看,三、四线

城市经济实力较弱,基础设施和公共服务较匮乏,常驻人口规模较小,商品房需求较少,但由于这些城市土地

供应量相对宽裕,故住房供给过剩情况相对较严重;一、二线大城市经济实力较强,基础设施和公共服务较完

善,发展潜力巨大,常驻人口规模较大,商品房需求较旺,但由于这些城市土地供应量相对紧张,因而住房供

给过剩情况相对较不严重。目前,我国房地产供给严重过剩的城市几乎都是三、四线城市,包括鄂尔多斯、温
州、海口、三亚、南通、无锡、马鞍山、宁波、嘉兴、芜湖、聊城等。另一方面,我国房地产业供给结构不平衡的矛

盾,还表现在商品房供给过剩,而政府保障性住房却房源有限、供给不足。
四 本轮通货收缩的应对措施

2008年,全球金融危机开启了世界经济步入深度调整的模式,各发达国家均面临着不同程度的通货紧

缩[12]。在此宏观大背景之下,我国人口老龄化等阶段性特征更加强化了我国经济进入“新常态”时期的可

能性,即经济增长速度由高速增长回落至中高速增长,由加速增长转变为稳速增长。进入新常态的中国经济

给社会带来了深刻的变化,暗含挑战的同时也孕育了许多机遇,以PPI和CPI双降为标志的通货收缩实际
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上就是一个新机遇。不同于通货紧缩,通货收缩的出现不是件坏事,中国应对通货收缩的过程其实就是中国

经济调整结构、适应“新常态”的过程。也就是说,治理通货收缩之时也就是中国经济的转型之时。通货收缩

这一过程事实上为政府腾出了宏观调控的空间。我们应该把握住这一机会,加快经济结构的调整,进而缓解

供需矛盾,理顺价格形成机制。
(一)制造业去产能化

我国制造业正面临着需求疲软“内忧外患”的境地。就内需而言,我国国内消费长期不振,制造业长期以

来很大程度上依赖出口;而从外需来看,全球金融危机后,发达国家重新回归到制造业(比如美国成立工业互

联网联盟,德国提出“工业4.0”),凭借创新优势瓜分制造业高端市场,而新兴发展中国家(如菲律宾、越南等)
则以较低的制造成本迅速抢占中低端市场,我国制造业在这样的“供给替代”大环境下寸步难行。因此,制造

业去产能化,首先要“排”。就内“排”而言,一方面,我们要坚决消灭无效产能以及淘汰一些高污染高能耗的

落后产能;另一方面,我们还要通过一些企业的兼并重组,提高产业集中度,从而消化部分过剩产能。就外

“排”而言,我们可以通过“亚投行”和“一带一路”的契机释放制造业的过剩产能;此外,我们还可以鼓励有条

件的企业到海外发展,从而转移部分产能。
另外,我国制造业的产业过剩主要是结构性过剩。也就是说,除了需求不振,我国制造业还面对着结构

调整和转型这一大难题。因此,制造业去产能化还必须注重“导”。宏观上讲,应当合理优化产业分布格局,
优化行业结构调整,鼓励、支持和引导产业升级,将产业链向上下游延伸,进而提升我国制造业的整体竞争优

势。微观而言,产能过剩意味着创新的相对落后,所以我们的企业应该加快技术改革和创新,从而提高产品

的附加价值,改进服务质量,进而提升自身素质,比如“互联网+制造业”就是一个很好的尝试。
(二)房地产业去泡沫化

相对于制造业的产能过剩,房地产业供给过剩对我国经济的危害程度更大,正是房地产业的过度繁荣带

动了钢铁、水泥、电解铝、玻璃、装修材料、电器、轻工等相关制造行业的过分兴盛[13]。也就是说,制造业的产

能过剩有一部分是由于房地产业的供给过剩引起的。除此之外,房地产业的扩张还通过推动城镇化发展,实
现了与地方政府和银行业的相互捆绑。因此,房地产业去泡沫化,成为了避免我国经济金融出现系统性风险

的重中之重,同时也是我国此轮通货收缩治理的核心之策。
房地产业去泡沫化,首先要“堵”,即控制房地产增量。地方政府应该严格地产用地的管理,减少或者停

止审批新建商品房开发项目;银监局则应该审慎监管银行业投放房地产开发贷款的质与量,适当控制该类贷

款在银行业务中的比例。另外,由于我国房地产业结构性过剩严重,挤压泡沫的过程中更要注重“疏”。一是

针对各城市房地产业发展的现状做好“分城施策”,积极控制三、四线城市房地产业的继续扩张;二是针对不

同人群做好“分类施策”,严格执行保障性住房政策,确保保障性住房的供给。政府保障性住房的开发目前

应以消化库存房为主,地方政府可以回购等方式对库存房进行改建,既可以减少一般商品房的供给,又可以

增加保障性住房的供应。
总而言之,通过“排”、“堵”、“疏”、“导”,分别从需求和供给两方面消化我国制造业和房地产业的过剩产

能,将AS-AD模型的AS曲线往内拉,AD曲线往上推,形成新的均衡点,使价格和产量居于合理区间之

内,避免通货收缩恶化至通货紧缩,同时以此为契机,引导我国制造业升级以及房地产业回归至常态。

注释:
①自然失业包括摩擦性失业(劳动者自己改变从事的生产活动时出现的时空滞后)和结构性失业(技术进步或产业结构变动

迫使劳动者经过重新培训进入新的工作岗位过程中出现的时空滞后)。这两种失业是经济发展过程中的常态,因此不可能

被完全消除,并且还具有一定的时变性,即自然失业率会随着时间的变化上升或者下降。由于这种失业率不会对通货膨胀

率产生影响,因此也被称为自然失业率。

②通货紧缩出现的标志在学术界尚无定论。一些国家组织和央行的定义是:一个经济体其核心CPI增速连续3个月为1%以

下则标志通货紧缩的出现。由于我国对核心CPI还未明确定义,所以本文仍然将总CPI增速转为负值定为通货紧缩出现
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的标志。

③Ut的数据为国家统计局公布的城镇登记失业率。城镇登记失业率=城镇登记失业人数/[(城镇单位就业人员-使用的农

村劳动力-聘用的离退休人员-聘用的港澳台及外方人员)+不在岗职工+城镇私营业主+城镇个体户主+城镇私营企

业及个体就业人员+城镇登记失业人数]×100%。由于可能存在有一部分人失业后并未登记,因此这一计算公式分子被

低估,从而实际失业率被低估。这一指标在未来有望被调查失业率所替代。Un(NAIRU)的数据参见:都阳、陆旸《中国的

自然失业率水平及其含义》,《世界经济》2011年第4期,第3-21页。

④参 见:GORDON RJ.TheTime-varying NAIRU andItsImplicationsforEconomicPolicy,Journalof Economic
Perspectives,1997,(11);曾湘泉、于泳《中国自然失业率的测量和解析》,《中国社会科学》2006年第4期,第65-76页;Meli-
hovsA,ZasovaA.TheAssessmentofNaturalUnemploymentRateandCapacityUtilisationinLatvia,LatvijasBanka
Workingpaper,2009,(2);都阳、陆旸《中国的自然失业率水平及其含义》,《世界经济》2011年第4期,第3-21页。

⑤参见:殷剑峰《通货紧缩:机制、形势分析和对策》,《银行家》2015年第4期,第54-58页;廖保平《CPI、PPI双降,通货紧缩是

否来临?》,《北方观察》2014年第11期,第29页;易宪容《对当前“通货紧缩”的反思》,《中国经济时报》2015年3月26日第5
版;董小君《中国经济面临通货紧缩的风险》,《光明日报》2015年1月7日第15版;王军《加强价格调控监管 预防通货紧

缩风险》,《宏观经济管理》2015年第3期,第49-50页。

⑥固定资产投资是指城镇和农村各种登记注册类型的企业、事业、行政单位及城镇个体户(不包括农户)进行的计划总投资

500万元及以上的建设项目投资和房地产开发投资,包括城镇固定资产投资加上农村企事业组织项目投资。

⑦工业增加值是指工业企业在报告期内以货币形式表现的从事工业生产活动的最终成果。

⑧“三期叠加”的提法最早来源于《十八大以来习近平同志关于经济工作的重要论述》。三期叠加分别是增长速度换挡期(说
明维持经济高速增长的动力正在变弱)、结构调整阵痛期(显示出淘汰落后产能和加大创新的难度)以及前期刺激政策消化

期(预示了债务臃肿和产能过剩)。

⑨一般情况下,产能利用率超过95%以上时,代表利用率较高;产能利用率低于90%就表示出现了“产能过剩”。当产能利用

率介于81%到90%之间为正常的“产能过剩”,但低于81%则为较严重的“产能过剩”。IMF(国际货币基金组织)2014年度

的国别评估报告显示世界各国制造业产能利用率为:韩国111.3%、日本101%、加拿大83.6%、菲律宾83.3%、欧盟

81.2%、巴西80.8%、澳大利亚80.52%、马来西亚80%、墨西哥79.9%、美国78.37%、中国72%、阿根廷67.1%、俄罗斯

61%、泰国59.72%。参见:www.tradingeconomics.com/country-list/capacity-utilization.
⑩IHS预估2015年我国汽车行业产能利用率为67.9%,而同期美国为94.8%,全球为73.8%。

参见:国家统计局发布的全国2013年12月份70个大中城市住宅销售价格变动指数报告和全国2015年4月份70个大中

城市住宅销售价格变动指数报告。

全称为“全国房地产开发业综合景气指数”,是国家统计局针对房地产业的发展变化趋势于1997年研制并建立的一套综合

量化指标,100为临界值,指数高于100表示景气空间,反之则为不景气空间。

我国CPI的构成中,“居住”占13%的份额,尽管“居住”只指房屋装修等附加费用,但销售面积和销售额的收紧也直接导致

了“居住”部分价格的下降。

经济新常态指的是经济结构的对称态,即调结构稳增长的经济,着眼于在对称态基础上的可持续发展。习近平第一次提及

“新常态”是在2014年5月考察河南的行程中。

“互联网+”由总理李克强在2015年政府工作报告中首次提出。“互联网+”代表一种新的经济形态,指的是将互联网与传

统行业相结合,促进各行各业的发展。具体而言,就是推动移动互联网、云计算、大数据、物联网等与现代制造业结合,充分

发挥互联网在生产要素配置中的优化和集成作用,从而提升实体经济的创新力和生产力。

“分城施策”和“分类施策”是十二届全国人大二次会议闭幕后李克强总理会见中外记者谈到房地产问题时提出的。
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TheStatusQuo,FormationMechanismand
CountermeasureofDisinflationinChina
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Abstract:BothCPIandPPIinChinashowthedecreasingtrendinrecentyears.Thegrowth
rateofCPIstillcanmaintainpositive,whilethegrowthrateofPPIhasbeennegativeforthecon-
tinuous36months,whichsymbolizesthatChinanowisinfactinthesituationofdisinflation.
Differentfromdeflation,underthegovernmentmacroeconomicregulationandcontrol,disinfla-
tioncanbebeneficialtoeconomicoperation.Infact,disinflationcouldprovideapreciousoppor-
tunityforChineseeconomicstructuraladjustment.Thisroundofdisinflationwhichhasbegunin
theendof2014hasplentyofcauses.InternalcausesmainlylieintheexcesssupplyofChinesee-
conomy,includingstructuralovercapacityinmanufacturingandstructuralexcesssupplyinreal
estateindustry.Therefore,inordertoavoidthedeteriorationofdisinflationtowarddeflation,the
excesscapacityoftheaboveindustriesshouldbedigestedfrombothaspectsofdemandandsup-
plyrespectivelysoastomakethepriceandproductionwithinareasonablerange,squeezethe
bubbleofeconomyinthepremiseofeconomic“softlanding”,andbringChineseeconomybackto
normalandhealthystate.

Keywords:disinflation;deflation;inflation;inflationrate
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