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深圳经济特区建立 40 年来，深圳本地生产总

值（GDP）由 1979 年的 1.96 亿元增长到 2019 年

的 2.69 万 亿 元， 名 义 增 长 1.37 万 倍， 实 际 增 长

2467 倍，年均实际增长 21.6%，创造了世界城市

化历史上的奇迹。这样的奇迹，举世瞩目，激发

了无数学人的思考：深圳是怎么做到的？成功的

经验与原因究竟是什么？如何总结经验，继往开

来，在建设中国特色社会主义先行示范区的征程

中，续写辉煌？ 

一、分析总结深圳发展经验的多个角度

深圳经济特区建立 40 年来的发展，既是从计

划经济走向市场经济的改革与转轨过程，又是融

入全球产业链的开放过程，也是资本、劳动等要

素不断集聚的工业化和城市化过程。多年来，在

深圳发展的各个时期，关于深圳的发展经验，不

同的研究人员，依据不同的研究目的，采用不同

的研究方法与角度，得出的结论侧重点就会有所

不同。正所谓“横看成岭侧成峰，远近高低各不同”。

有的研究团队立足于“观念是行动的先导”，

以思想解放、观念转变为逻辑起点，高度评价“时

间就是金钱、效率就是生命”“空谈误国、实干

兴邦”“敢闯敢试、敢为天下先”“鼓励创新、

宽容失败”等思想观念对深圳发展的推动作用，

认为思想解放是深圳持续发展的原动力。正如有

学者指出的：改革开放 40 余年深圳所取得的成就，

说到底不是单纯资源的胜利与资本、技术的胜利，

而是观念的胜利与制度的力量。①有的学者以制度

创新为重点，总结深圳的发展经验，认为：深圳

经济社会面貌发生巨大变化的根本原因在于改革

开放。②中国改革开放后最大的制度创新就在于对

深圳经济特区 40 年经济增长回顾与展望

董晓远

摘  要：深圳 40 年高速发展的奇迹，其背后的原因与经验是多方面的，可以从多个角度

进行分析与总结。新古典生产函数依靠资本积累、劳动力增加和技术进步三个变量就

能够解释 99% 以上的深圳人均 GDP 增长。深圳特区 40 年来的发展，既是从计划经济

走向市场经济的改革与转轨过程，又是融入全球产业链的开放过程，也是资本、劳动

等要素不断集聚的工业化和城市化过程。对于深圳这样的移民城市来说，依靠大规模

固定资产投资进行快速资本积累，是保证未来深圳增长的重要支撑。“十四五”期间

深圳经济的年均增长率，与这一时期的固定资产投资累计总额之间呈线性关系。

关键词：经济增长；生产函数；固定资产投资

中图分类号：F127.9   文献标识码： A      文章编号：1673-5706（2020）04-0048-010

① 《发挥制度“先行”优势，理性应对疫情挑战》，《深圳特区报》2020 年 5 月 26 日第 B04 版。

②  钟坚：《深圳经济特区改革开放的历史进程与经验启示》，《中国经济特区研究》2008 年第 1 期。
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经济特区的特殊政策：一是产权保护和放开投资

领域；二是特殊的税收优惠政策；三是扩大特区

政府管理权能。①这是促进深圳经济发展的重要制

度保障，1992 年赋予深圳特区立法权，成为深圳

继续发展的重要制度供给。②有的研究团队以新结

构主义经济学提出的“有为的政府，有效的市场”

为主线，总结 40 年来深圳市委市政府在培育和引

导市场发展方面做了哪些工作、出台了哪些政策，

使得深圳的生产资料市场、劳动力市场、金融市

场等不断发育完善，高效运转，从而促进了深圳

经济的高速发展。有的学者高度重视区位优势的

作用，认为广东哪个地方离香港的距离越近， 哪

里的经济发展就比较快， 相反则相对落后。与香

港一河之隔，正是深圳经济特区在五个特区中发

展最快的一个重要因素。③有的学者利用新古典经

济学的生产函数模型，从资本积累、劳动力增加

与技术进步的角度来分析深圳的经济增长。④有的

学者根据古典经济学关于劳动分工是经济发展和

增长的原动力的理论，扩展了新兴古典经济学关

于内生专业化劳动力增长的模型， 以此来解释深

圳持续跨越式的产业升级和赶超型增长。⑤

以上各种观点的主要区别，在于逻辑起点的

不同，在于看问题的角度或强调重点的不同。对

于深圳的经济发展实际上是由多种因素共同推动，

大家是没有异议的。难点在于判断哪种因素在什

么时间起了多大作用，“可复制、可推广”的经

验究竟有哪些。

生产函数模型依然是当今分析经济长期增长

的主流方法。预测未来的经济增长，需要确定哪

些因素会影响未来的经济增长以及这些因素如何

影响经济增长。预测的逻辑框架，是历史经验与

规律的高度提炼与概括。他山之石，可以攻玉。

虽然发达国家众多的经济学家通常不会对深圳的

经济增长进行系统分析，但他们对自己国家经济

潜在增长率⑥的分析方法，却给我们回顾深圳经济

发展提供了方法论的启示。发达国家的一些著名

研究机构在分析本国潜在产出时，大多采用生产

函数法，如国际货币基金组织（IMF）、经合组织

（OECD）、美国国会预算办公室（CBO）、欧盟独

立 财 政 机 构（IFIs：independent fiscal institutions）

等。自从 1995 年 10 月发布《国会预算办公室测

算潜在产出方法的备忘录》以来，美国国会预算

办公室一直使用新古典增长模型的框架来估计潜

在产出的历史数据并预测其未来数值。增长模型

使用新古典生产函数，结合关于劳动力增长和储

蓄率（投资率）的假设，来确定长期产出如何增长。

20 多年来，尽管在一些变量测算及其趋势预测的

细节上做出许多改进，但新古典主义的生产函数

的基本框架一直没变。美国国会预算办公室的索

洛模型采用了科布—道格拉斯生产函数的形式：⑦　　　

其中，QGDPnfb 为非农业部门（工商部门）的

实际 GDP；Ａ nfb 为该部门的全要素生产率指数，

ILABnfb 为该部门的劳动工时指数，ICAPnfb 为该部

门的资本服务指数；α 为该部门生产过程中资本

的相对贡献。

欧盟独立财政机构（IFIs）的大多数成员（包

括欧盟委员会、国际货币基金组织、经合组织、财

政部、中央银行、国家统计局等 15 家单位），估

计潜在产出时，用得最多的方法是生产函数法，其

①  南岭：《深圳基因：市场经济体制形成之初》，《特区实践与理论》2019 年第 3 期。

②  李东泉、朱祁连：《深圳特区制度的历史实证分析及未来展望》，《城市观察》2012 年第 1 期。

③  罗木生：《区位优势对经济特区发展的影响》，《特区经济》1995 年第 2 期。

④  褚可邑：《运用生产函数模型分析深圳经济的增长》，《深圳大学学报（人文社会科学版）》1998 年第 1 期。

⑤  唐杰等：《深圳经济增长的理论研究》，《中国经济特区研究》2010 年第 1 期。

⑥  所谓经济潜在增长率，是指一个经济体在充分利用产能和充分就业的情况下所能维持的增长率。潜在产出不是无法超过的产出上限。

相反，它衡量的是最大可持续产出，是通胀稳定年份的实际产出（GDP）水平。

⑦  Robert Shackleton：Estimating and Projecting Potential Output Using CBO’s Forecasting Growth Model，美国国会办公室工作论文，

2018 年 2 月。
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次是霍德瑞克—普雷斯科特（HP）滤波法。国内

外多家机构曾运用生产函数法对中国经济潜在增长

率进行估算。可见，尽管学术界有新经济增长理论

等一些理论与方法的创新，但新古典的生产函数模

型在实践中依然是有效且被广泛采用的。

二、新古典生产函数模型能解释 99% 以上的

深圳人均 GDP ①增长 

（一）深圳经济增长的历史数据，有明显的规律

根据生产函数理论，在规模报酬不变的条件

下，人均 GDP 与人均资本装备成对数线性关系。

我们将深圳 40 年来的实际人均 GDP 与人均资本

装备的对数制成散点图，发现深圳的数据，非常

符合理论预期（见图 1）。

y = 1.1739x - 2.1934
R 2 = 0.9595
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扎堆的异常点：
“大调整”的几年

   图 1  深圳人均 GDP 与人均资本装备成对数线性关系

图 1 中的几个异常点，反映了深圳经济发展史

上脱离常轨的一段“大调整”。1986 年，深圳对全

市 1500 多项基建项目进行了全面清理，基建规模

压缩一半以上，施工队伍裁减近 10 万人，20 层以

上的高楼停建了 60 多栋。②经过调整，深圳的经济

开始进入正常轨道，再未出现过大的起伏（见图 2）。

（二）新古典生产函数模型及其估计

1. 模型设定。典型的柯布—道格拉斯生产函

数由三个因素组成 : 劳动力，资本和生产率。标准

公式是（未考虑技术进步）：Y=AKαLβ         

其 中 Y 为 国 内 生 产 总 值，K 为 资 本 存 量，L

为就业人数，α 为资本的产出弹性，β 为劳动的

产出弹性（α 与 β 为待估参数），A 为常数，代

表技术水平。

考虑了技术进步的生产函数：Y=(AeYt ) KαLβ

其中 Y 为技术进步率，t 为时间，其余变量意

义与前式相同。

　　 假 设 规 模 报 酬 不 变， 即 α+β=1， 于 是 上 述

两个生产函数可分别进一步简化为如下形式：

          
          

　　 记：  ， ， 则 y 为 劳 动 生 产 率，k

为劳均资本装备，并对上两式分别取对数，得：

              

                          

使用深圳历年相应数据分别对上面两个对数

线性方程进行回归，就可以估计出资本的产出弹

性 α，劳动的产出弹性 β，（初始）技术水平 A；

根据后面一个方程还可以估计出全要素生产率的

变化率 γ。

     图 2  大调整之后深圳进入正常发展轨道

2. 深 圳 实 际 GDP 与 GDP 平 减 指 数 测 算。 根

据《深圳统计年鉴 2019》公布的深圳各年 GDP 及

其增速，深圳实际 GDP 与 GDP 平减指数测算结果

如表 1： 

① 人均 GDP 通常是 GDP 除以常住人口。这里所说的人均 GDP 指的是 GDP 除以从业人员数（劳动力人数），严格说来应该称为劳

均 GDP（劳动生产率）。劳动力只是常住人口的一部分。但劳均 GDP 及劳均资本装备，总没有人均 GDP、人均资本装备朗朗上口，

为免歧义，特此说明。

②  https://www.sohu.com/a/247644852_780216. 

深圳经济特区 40 年经济增长回顾与展望
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 表 1  深圳实际 GDP 与 GDP 平减指数测算结果

年份
名义 GDP

（万元）
GDP 指数

实际 GDP

（万元）

GDP 平减

指数

1979 19638 100 19638 1

1980 27012 162.7 31951 0.845

1981 49576 153.8 49141 1.009

1982 82573 158.4 77839 1.061

1983 131212 158.3 123219 1.065

1984 234161 159.9 197027 1.188

1985 390222 124.5 245299 1.591

1986 416451 102.7 251922 1.653

1987 559015 125.4 315910 1.770

1988 869807 135.9 429321 2.026

1989 1156565 118.7 509604 2.270

1990 1716665 132.5 675226 2.542

1991 2366630 136.0 918307 2.577

1992 3173194 133.2 1223185 2.594

1993 4531445 130.9 1601149 2.830

1994 6346711 130.9 2095905 3.028

1995 8427933 123.9 2596826 3.245

1996 10505121 117.5 3051270 3.443

1997 13023008 117.2 3576089 3.642

1998 15449472 115.8 4141111 3.731

1999 18246876 115.7 4791265 3.808

2000 22192015 116.3 5572241 3.983

2001 25229474 114.5 6380217 3.954

2002 30172384 115.8 7388291 4.084

2003 36401435 119.1 8799454 4.137

2004 43502928 117.4 10330559 4.211

2005 50357678 115.3 11911135 4.228

2006 59206612 116.7 13900294 4.259

2007 69252268 114.8 15957538 4.340

2008 79414328 112.3 17920315 4.432

2009 84858247 111.3 19945311 4.255

2010 100022183 112.2 22378639 4.470

2011 118072348 110.0 24616502 4.796

2012 133196818 110.2 27127386 4.910

2013 149794486 110.6 30002889 4.993

2014 164494770 108.8 32643143 5.039

2015 180140720 108.9 35548383 5.067

2016 200797043 109.1 38783285 5.177

2017 224900586 108.8 42196214 5.330

2018 242219771 107.6 45403127 5.335

3. 劳动力人数。劳动力人数的数值采用了深

圳统计年鉴公布的历年深圳就业人数。

4. 深圳资本存量的测算。测算资本存量的基

本方法是 Goldsmith 于 1951 年开创的永续盘存法，

现在被 OECD 国家广泛采用。

基本公式为：Kt=It+(1-δt)Kt-1

其中，Kt 为第 t 年的资本存量，It 表示第 t 年

的投资，δt 表示第 t 年的折旧率。要测算深圳的

资本存量 K，有四个关键：基年资本存量、固定

资产投资价格指数、当年投资和折旧率的确定。

关于深圳的资本存量数据，统计部门没有公

布，只能根据永续盘存法利用历年固定资产投资

数据来推算。本文计算深圳资本存量时所用的基

年， 定 为 1979 年。 基 年 资 本 存 量， 根 据 增 量 资

本产出比（ICOR）①与深圳当年的 GDP 推算。深

圳经济特区成立之初五年的资本产出比的平均值

约为 1.91。关于深圳的固定资产投资价格指数，

没有现成统计数据可用，暂用深圳的 GDP 平减指

数 ②替代。在计算深圳的固定资产投资时，我们

采用全社会固定资产投资这一口径，但要经过投

资 价 格 指 数 换 算 为 1979 年 不 变 价。 许 多 研 究 都

把 资 本 存 量 折 旧 率 定 为 6% 左 右， 我 们 暂 取 6%

进行测算。资本存量的测算结果见表 2。

5. 模型估计结果。根据 1979 年以来深圳的实

际 GDP、资本存量、就业人数对带有时间 t 的生

产函数进行回归，测算结果见表 3—表 5。可见，

模型估计结果相当良好。变量系数符号合乎理论

预期，各项估计都轻松通过显著性检验。由此得

出深圳的生产函数：

Ln（y）= 0.699168*Ln（k） + 0.032032*t + 1.841799   

测 算 结 果 表 明， 在 观 测 期 内， 深 圳 的 人 均

GDP 变化的 99% 以上，都可以用人均资本装备水

平和技术进步（全要素生产率）来解释。

①  增量资本产出比（ICOR） 即资本存量变动与产出增量 （△ GDP） 的比率，当不考虑固定资产折旧时，资本存量的变动等于投

资流量 I，即资本形成总额，所以，ICOR =I/ △ GDP 。

②  GDP 平减指数等于现价 GDP 除以不变价 GDP（实际 GDP）。例如，若 1978 年的指数为 100，1979 年的 GDP 指数为 107.6，是

指与 1978 年相比，按可比价计算，GDP 增加了 7.6%；若 1978 年的 GDP 为 3624.1，则按不变价计算，1979 年的 GDP 等于 3624.1

乘以 107.6 等于 3899.53，则 1979 年的平减指数为现价（1979）4038.2/3264.1=103.56，据此计算 GDP 平减指数。

深圳经济特区 40 年经济增长回顾与展望
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               表 2  资本存量的测算结果

年份
名义固定资产额

（万元）

实际固定资产额

（万元）

资本存量

（万元）

1979 5938 5938 37312

1980 13801 16324 51398

1981 29684 29423 77737

1982 73750 69522 142595

1983 108320 101721 235761

1984 194572 163716 385331

1985 333235 209476 571687

1986 248551 150355 687741

1987 285193 161168 807644

1988 436191 215296 974481

1989 499919 220274 1136286

1990 623380 245198 1313307

1991 912324 354003 1588511

1992 1782322 687040 2180240

1993 2477875 875537 2924963

1994 2819413 931068 3680533

1995 2758243 849873 4309575

1996 3275270 951320 5002321

1997 3930657 1079350 5781531

1998 4803901 1287648 6722287

1999 5695878 1495624 7814574

2000 6196993 1556016 8901716

2001 6863749 1735756 10103369

2002 7881459 1929927 11427094

2003 9491016 2294299 13035767

2004 10925571 2594475 14848096

2005 11810542 2793555 16750766

2006 12736693 2990270 18735990

2007 13450037 3099241 20711072

2008 14676043 3311736 22780144

2009 17091514 4017235 25430571

2010 19447008 4351010 28255747

2011 20609180 4296738 30857140

2012 23144319 4713663 33719374

2013 24901970 4987707 36683919

2014 27174226 5392586 39875469

2015 32983076 6508773 43991714

2016 40781638 7876839 49229050

2017 51473152 9657477 55932783

2018 62076621 11636014 64212831

                        表 3  回归统计       
Multiple R 0.995278

R Square 0.990578

Adjusted R Square 0.990069

标准误差 0.086064

观测值 40

                          表 4  方差分析

df SS MS F Significance F

回归分析 2 28.81317 14.40659 1944.98 3.32419E-38

残差 37 0.274061 0.007407

总计 39 29.08723

                           表 5  参数估计

Coefficients 标准误差 t Stat P-value

Intercept 1.841799 0.411433 4.476541 7.01E-05

Ln（k） 0.699168 0.04703 14.86635 3.49E-17

T 0.032032 0.002899 11.04941 2.82E-13

（三）生产函数模型估计结果的讨论

1. 资本积累、劳动力增加与技术进步三大变

量，能够很好地解释 40 年来深圳的经济增长。将

前面估计的人均产出、人均资本装备形式的生产

函数还原为柯布—道格拉斯生产函数的形式，即：

         Y = 6.30787381*e0.032032*t*K0.699168*L0.300832

这 一 生 产 函 数 表 明， 从 40 年 来 深 圳 发 展 的

历程看，深圳的资本存量每增加 1%，深圳的实际

GDP 就增长约 0.7%；深圳的劳动力每增加 1%，

深圳的实际 GDP 就增长约 0.3%；深圳的全要素生

产率平均每年提高 3.2%。

新古典生产函数对深圳经济增长的解释力相

当强。用资本积累、劳动力增加与技术进步（全

要素生产率）这三个变量，就能够很好地解释与

拟合近 40 年来深圳的经济增长（见图 3）。
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          图 3  深圳实际 GDP 及其拟合值

深圳经济特区 40 年经济增长回顾与展望



特
区
实
践
与
理
论    

二
〇
二
〇
年   

第
四
期    P

R
A

C
TIC

E
  A

N
D

   TH
E

O
R

Y
   O

F   S
E

ZS

53

从图 3 可以看出，近几年深圳的实际 GDP 明

显低于模型拟合值，即同样多的资本积累与劳动

力增加，GDP 没有达到应有的水平。这很可能是

由以下原因引起的：一是投资结构不合理。总量

生产函数不讨论结构问题，但它以结构合理为前

提。如果投资结构不合理，投资不足的部门很可

能形成瓶颈，制约经济的发展。举一个简单的例子，

假定在运输部门已经满负荷运转的情况下新增投

资全部集中于工业生产部门，使得生成能力成倍

增长，但货物运输能力没有提高，必然导致所需

的原材料不能及时运进来、制成品无法及时运出

去，新形成的产能不得不“等米下锅”，投资就

达不到应有的效率。反过来，如果投资全部集中

于运输部门，使得运输能力成倍提高，但工业部

门产能没有相应扩大，就会造成运输能力的闲置

与浪费，投资也达不到应有的效率。合理的投资

结构是按比例扩大生产能力与运输能力，使之达

到满负荷运转，这样，投资才能达到应有的效率

与产出水平。二是全要素生产率没有按照以往的

年平均增速匀速提高。中美贸易摩擦，使得深圳

引进消化吸收国际先进技术的难度增加，技术进

步变慢，全要素生产率无法像贸易摩擦之前那样

匀速提高。三是随着居民生活水平的提高，对环

境质量要求也越来越高，固定资产投资中用于环

境保护和环境改善的投资（如污臭河道整治、道

路绿化美化）逐渐加大。而环保投资与工商业投

资相比，不能或只能产生较少的 GDP。实际情况，

或许是以上几种因素兼而有之。

2. 新古典生产函数模型，考虑了经济增长所

有的相关因素，包容力强。新古典生产函数模型，

将经济增长的核心要素归结为三个方面，一是资

本积累，二是劳动力增加，三是除了上述两大因

素之外的所有其他因素，称为“索洛剩余”，即

所谓的技术进步或全要素生产率。制度经济学的

研究表明，好的制度，通过对权利、义务、责任

和程序的有效安排，可以降低交易成本，提高生

产效率。制度变迁、制度完善带来的生产效率提高，

会在全要素生产率中体现出来。思想解放、观念

变革引起制度创新，从而带来的效率提高，也会

体现在全要素生产率的提高上。

3. 制度对经济增长的促进作用，是通过要素

积累与效率提高实现的。新制度经济学认为，世

界上大部分的经济是不发达的，原因就在于它们

的制度阻碍了自己的发展。深圳之所以取得了发

展的辉煌成就，就在于依靠改革打破了制约发展

的制度障碍，这是学界与政界的共识。

根据我们按照新古典经济学框架进行的研究，

深 圳 人 均 GDP 增 长 的 99% 以 上， 可 以 由 资 本 积

累、劳动力增加和技术进步三个因素来解释。但

要进一步追寻原因：资本、劳动和技术为什么会

集聚于深圳？这涉及制度变迁和制度创新。深圳

经济特区建立以来，进行了一系列卓有成效的制

度改革，如：在当时内地企业按 55% 的累进税率

纳税的情况下，将深圳经济特区的企业所得税降

为 15%。大幅度的税率优惠，吸引了国内外资本

纷纷进入特区；在劳动用工制度方面率先打破“大

锅饭”，实行超产奖励制度，劳动者的收入大幅

提高，吸引了大批劳动者源源不断地流入深圳；

1987 年出台的《关于鼓励科技人员兴办民间科技

企业的暂行规定》，点燃了无数怀揣梦想的科技

人员的创业激情，大量科技人员纷纷来到深圳创

业，大大促进了深圳的技术进步。

由此可见，没有制度创新，就没有劳动、资

本和技术在深圳的积聚，就没有深圳经济的高速

增长。从这个意义上讲，制度变迁是深圳经济发

展的第一推动力。各种因素对经济增长的促进作

用（见图 4）。

           图 4  各种因素对经济增长的促进作用

当然，也不能认为观念变革就是终极原因、

是深圳发展的“第一推动力”。它只是多种因素

深圳经济特区 40 年经济增长回顾与展望
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相互作用的一个环节。马克思主义认为：社会历

史的发展与变迁是很多因素共同作用的结果，但

在诸多因素中“归根结底”的原因只能是经济因素。

从方法论的角度讲，作为回顾深圳发展历程

有用的定量分析工具，可计算一般均衡模型已经

能够系统地分析经济增长的主要因素。可计算一

般均衡模型将宏观总量的生产函数应用到各个行

业各个部门，能够同时考虑总量与结构问题。它

将税率与工资水平分别纳入价格方程与劳动力供

求方程，可以较好地模拟税收政策、工资政策等

变动带来的影响。它通过引力方程把贸易流量、

运输费用和空间距离联系起来，因而也能够分析

区位优势的问题。但可计算一般均衡模型通常规

模庞大、操作复杂，如中国社科院与澳大利亚莫

纳什大学政策研究中心合作开发的 PRCGEM 模型，

包括 118 个部门、30 个地区，186 类共近万个方程，

250 类数十万个变量。①相比之下，新古典生产函

数，仅用几个变量就解释了 GDP 的绝大部分变化。

三、深圳“十四五”经济增长展望

新古典生产函数不仅可以用于回顾历史，还

可以用于预测未来的经济增长。预测未来五年深

圳的经济增长，必须对未来资本存量、社会劳动

者人数做出预测。深圳是一个移民城市，劳动力

的流入和流出与工作机会高度相关。可以认为：

如果深圳的资本投入增长，总可以获得足够的劳

动力来推动这些资本的运用；深圳经济增长主要

取决于资本投入的增长，劳动投入的增长只是资

本投入增长的结果而不是推动增长的原因，而且

相当大部分的技术进步会体现在新设备的高效率

上。从这个意义上说，深圳的经济增长，主要取

决于资本投入的增加。

（一）“十四五”期间深圳 GDP 的年均增长率，

取决于未来五年的总投资规模

人均资本装备水平不断提高，新增等量资本

所需追加的劳动力越来越少。深圳资本与劳动的

关系，或者说资本对劳动的需求，可以用人均资

本装备来表示。近三十年来，随着技术的不断进步，

深圳的人均资本装备水平也不断提高，详情见图 5。
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          图 5  深圳人均资本装备及其变动趋势

深圳未来五年的年均经济增长率与这一时期

的固定资产总投资规模成线性关系。对于深圳未

来五年的固定资产投资，我们大致按高、中、低

三种方案进行预测。其中，高增长方案假设深圳

在“十四五”期间的固定资产投资额，依然够沿

着近几年来形成的二次曲线趋势增长，低增长方

案假设深圳在“十四五”期间的固定资产投资额，

将按近几年来形成的线性趋势增长；中增长方案

则取二次曲线与线性预测的平均值。二次趋势线

揭示了正常情况下深圳“十四五”期间投资增长

的可能性，我们还可以根据线性增长趋势对深圳

“十四五”期间的投资增长进行模拟预测，结果

见图 6。　

y = 72.37x2 + 438.65x + 2171
R 2 = 0.9992
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          图 6  深圳名义固定资产额拟合与预测

①  郑玉歆、樊明太等：《中国 CGE 模型及政策分析》，北京：社会科学文献出版社，1999 年。
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                 图 7  深圳固定资产投资预测

如果“十四五”期间，深圳的固定资产投资

能够沿着近些年形成的二次曲线趋势稳步增长，

那么，2021-2025 年深圳的名义固定资产投资额

将 分 别 达 到 10312 亿 元、11981 亿 元、13795 亿

元、15753 亿元、17856 亿元，即五年总投资达到

69697 亿元。将预计的“十四五”期间名义投资

额折算为实际值再代入资本存量计算方程，可得

2021—2025 年资本存量估计值。2021—2025 年深

圳就业人员数，可以用资本存量除以当年的人均

资本装备求得。将“十四五”期间各年的资本存

量与就业人员数代入深圳的生产函数，即可以求

得各年 GDP 及其增长率。考虑到近年来国际经贸

环境的“百年未有之大变局”会深刻影响经济增

长的轨迹，使得模型预测值出现系统性偏差，必

须根据偏离情况，乘以一个适当的比例修正系数，

才能得到较为符合实际的预测值。详情见表 6：

  表 6 “十四五”期间深圳的固定资产投资与

                  GDP 增长率预测

年  份
固定资产投资

（亿元）

名义 GDP 预测值

（亿元）

GDP 增长率

（%）

2021 10312 28728 6.67

2022 11981 30840 6.60

2023 13795 33012 6.47

2024 15753 35234 6.31

2025 17856 37500 6.12

“十四五”时期年均经济增长率  6.43

按照同样的方法与步骤对中与低方案的固定

资产投资额与相应的 GDP 增长率进行预测，所得

结果如表 7：

表 7  深圳“十四五”固定资产投资及相应的

                GDP 增长预测

固定资产投资

线性趋势预测

二次曲线

趋势预测

线性与二次曲

线预测平均值

2021 年 9058 10312 9685

2022 年 10003 11981 10992

2023 年 10948 13795 12371

2024 年 11893 15753 13823

2025 年 12839 17856 15347

“十四五”累计

总投资（亿元）
54740 69697 62218

对应 GDP 年均

增长率（%）
5.2 6.4 5.8

将表 7 以及其他几种可能的“十四五”期间

固定资产累计投资总额与相应的 GDP 增长率合在

一起制成一张散点图，可以观测到两者之间的关

系，见图 8：

y = 9E -05x + 0.4988
R 2 = 0.9987
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  图 8 深圳市“十四五”期间固定资产累计

       总投资额与相应 GDP 年均增长率的关系

可见，“十四五”期间，深圳固定资产投资

总额与年均 GDP 增长率之间，呈现出一种近乎完

美的线性关系：固定资产投资总额每增加 1 万亿

元，其年均 GDP 增长率就能够提高 0.85 个百分点。

“十四五”期间深圳各种可能的固定资产投资总

额及其对应的 GDP 增长率，都可以根据图 7 显示

的线性关系推算出来。这一线性关系的成立，不

是偶然的。

深圳经济特区 40 年经济增长回顾与展望
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①  下面大写字母表示经济变量，小写字母表示相应变量的增长率。

②  当然，如果新增投资总是用于购买最新最先进的设备，从而使得全社会先进设备的拥有量随投资额而增大，技术不变的假设就

会遭到破坏，这时全社会的技术水平会随着投资的扩大而提高。

由上述线性关系，可以推论：如果“十四五”

期间深圳固定资产投资总额能够确保达到 65000

亿元以上，那么实现 6% 的 GDP 年均增长率就是

有保障的；如果同期的固定资产投资总额能够达

到 69697 亿 元， 那 么 实 现 6.4% 的 GDP 年 均 增 长

率是很有希望的；如果未来五年深圳难以找到足

够多的投资项目，企业投资信心不足，致使完成

47262 亿元的固定资产总投资额都有很大难度，那

么，深圳“十四五”期间的增长率将不足 5.2%。

上述分析，考虑了固定资产折旧，但没有考

虑企业外迁造成的资本存量下降。如果将企业外迁

造成的资本存量减少代入模型测算，GDP 增长率

还会相应下降。另外，上面的分析，仍然假定深圳

的技术进步会按过去的速度匀速前进，主要基于以

下考虑：虽然未来几年引进消化美国先进技术的难

度加大了，但深圳可以更多地引进其它国家的先进

技术，同时，深圳的研发投入将持续加大，总起来

看，技术进步的速度或许不至于有显著差异。

（二）深圳固定资产投资总额与年均 GDP 增

长率之间的线性关系，有较强的决策参考意义

如上所述，经过复杂的推导和计算，最后，

我们发现了一个十分简洁明快的经济关系，即：

深圳市“十四五”期间的年均经济增长率，与规

划期间全社会固定资产投资累计总额之间，呈十

分明显的线性关系。这一线性关系，这不是数据

巧合，是有着内存联系的一种较为稳定关系，因

而具有较强的决策参考意义。

我们知道，柯布—道格拉斯的生产函数 ，①

写成增长率形式，为：y = a + α*k + β*l

在通常的规模报酬不变的假设下，有  α + β = 1

于是，增长率方程变为：y = a + α*k +（1-α）*l

　　令资本折旧率为 δ，根据资本存量的永续盘

存法计算公式，资本存量的增长率 k，可以写为：

k =（Kt - Kt-1）/Kt-1 = It / Kt-1 - δ =  - δ +（1 / Kt-1）*It

由于 Kt-1 是上一年的资本存量，是一个既定

数值，（1 / Kt-1）是一个常数系数，（-δ）是上

面一元线性方程的截距项，因此，资本存量增长

率与当年投资额的大小呈严格的线性关系。

在技术水平不变的条件下，体现着技术水平

的人均资本装备水平不随着固定资产投资总额的

变化而变化。②在劳动力充分供给的条件下，资本

存量变化会引起劳动力同比例变化。于是：

　　y = a +α*k +（1-α）*l = α*k +（1-α）

*k = k =  -δ +（1 /Kt-1）*It

在这种情况下，生产函数中资本的产出弹性

α 与表示劳动的产出弹性 β 的具体数值已经不重

要了，因为它们在增长率公式中已经消失了。

当人均资本装备水平随着新增资本存量规模

而变动时，资本或劳动的产出弹性值的重要性就

显现出来了。这时，有：

　　y =a+ α*k +β*l = a+α*k +β* （k - k + l）

= a+ (α+β)*k-β*（k - l）= a+ k-β*（k - l）

　　其中，（k - l）正是劳均资本装备水平的变化率。

由于劳动的产出弹性 β 为常数，如果人均资本装

备水平的变化率（k - l）不变，那么，-β*（k - l）

就是一个常数；如果 a 再为常数（即 a 表示年平均

技术进步速度或平均的全要素生产率变化，本文中

正是这样定义的），那么，GDP 增长率仍然与资

本存量从而与固定资产投资额成严格的线性关系。

如果（k - l）不再保持不变，但变化幅度较小，接

近于常数，那么，GDP 增长率 y 与固定资产投资

额成近似线性关系，各散点会分布在直线附近。从

深圳的实际数据来看，劳均资本装备水平的变化率

自 1995 年以来，走势较为平稳，变化幅度比较小。

如果每一年的 GDP 增长率都与固定资产投资

额成严格线性关系，那么，五年经济增长率的平

均值（约等于各年经济增长率的算术平均值），

在（1 / Kt-1）很小且变化不急剧的情况下，可令

各年的（1 / Kt-1）约等于一个常数，因此，各年

经济增长率的平均值就与各年固定资产投资的累
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计额成不十分严格的线性关系。于是，我们就看

到了五年经济增长率平均值与五年固定资产投资

总额散点图呈明显的线性关系。

因此，我们通过复杂计算得出的关于“十四五”

期间年均经济增长率与固定资产投资总额的线性

关系，不是数据巧合，而是具有相当的普遍性。

当然，还应强调，这一线性关系的成立，应

该以投资结构的合理为前提，以投资的有效性为

前提。顺便指出，资本积累的重要性，以创新为

研究重点的“新经济增长理论”也不否认。“新

经济增长理论”认为，资本的贡献要大于传统增

长模型刻画的贡献，因为增加的资本不仅通过其

对生产的直接贡献来提高产量，而且通过“干中学”

等间接推动新思想的发展来提高产量。资本不仅

包含物质资本，而且也包含人力资本，因而资本

仍然是增长问题的关键。存在着投资（即资本的

积累）刺激知识的积累，反过来知识的积累又促

进投资的良性循环。

总的来说，一定规模的投资，是推动经济特

区持续快速发展的重要支撑。受新冠肺炎疫情影

响，全球正在经历一场前所未有的危机，国际货

币基金组织最近预计 2020 年全球经济增长率将下

降 4.9%，同时预计中国 2020 年经济增速为 1%，

为全球主要经济体中唯一增长的国家；2021 年中

国经济增长将达到 8.2%，是所有国家中增速最高

的。对比之下，我们都应该对深圳经济特区的发

展前景有更加坚定的信心。只要政府与民间齐心

协力、加大投入，再接再厉，就能够续写深圳经

济特区的辉煌。
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