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解开生产率增长迟缓的谜团 

 

在观察多个发达经济体在 08 年金融危机后十年间（同时也是生产率增长急剧恶化的时

期）的发展状况之后，我们发现了三大突出特点：资本密集度的增长率徘徊在历史低位、

数字化，以及需求复苏疲软。 

 

近年来，生产率增长迟缓一直困扰着美

国及其他发达经济体。经济学家对此提出了

一系列看法，从测量方法有误到“长期停滞”

（secular stagnation）理论，再到质疑技术创

新是否真正对生产率有提升作用。但解开这

一谜团的关键实际在于如何理解经济中各

类因素的互动作用（economic interactions）。  

在观察多个发达经济体在 08 年金融危

机后十年间（同时也是生产率增长急剧恶化

的时期）的发展状况之后，我们发现了三大

突出特点：资本密集度的增长率徘徊在历史

低位、数字化，以及需求复苏疲软。  

首先，2000 至 2004 年，美国资本密集

度的年复合增长率为 3.6%；2010至 2014年，

该数字降至 0.4%，为二战后最差的表现。

通过解析劳动生产率的构成部分，我们就会

发现资本密集度增长的放缓严重影响了包

括美国在内多个国家的生产率增长。  

设备和设施方面投资的衰减削弱了资

本密集度的增长，公共部门投资的下降更是

雪上加霜。20世纪 80年代至 21世纪初，美、

德、法、英等国的公共部门投资均经历了

0.5-1%不等的长期衰减，而且此后也没有好

转迹象，并导致了严重的基础设施鸿沟

（infrastructure gaps）。  

遭受金融危机之后，对包括软件和研发
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等无形资产领域的投资反倒恢复得很快。这

也反映出数字化浪潮正处于上升势头，且正

席卷各个行业。  

这里说的数字化主要是指数字技术，如

云计算、电子商务、移动互联网、人工智能、

机器学习和物联网。除了优化生产流程，这

些技术还将推动商业模式转型、改变价值链，

并且让行业间的界限更加模糊。相较于上世

纪 90 年代 ICT 技术的蓬勃发展，当下这股

浪潮在创新技术的广度及多样性上更进一

步——新产品（如电子书）、新特征（如实

时定位）、新的推送方式（如流媒体），以及

新的商业模式（如 Uber 和 TakRabbit）。  

不过二者也有不少相似之处，尤其在影

响生产率增长方面。经济学家罗伯特·索洛

（Robert Solow）曾有著名论断，ICT 革命

引发的变化随处可见，生产力的统计数据除

外。这个“索洛悖论”（the Solow Paradox）

在美国的生产率受技术、零售和批发等领域

激发而大幅提升才得到解答。现在，我们或

许处于索洛悖论的第二轮，即数字技术已经

随处可见，但还未对生产率增长产生推动作

用。  

MGI（麦肯锡全球研究所）发现，对于

科技、媒体、金融等行业来说，资产、日常

运营及员工辅助方面可以实现高度数字化，

并大幅提高生产率。但这些部门在 GDP 和

工作岗位提供中的比重相对较小，而像医疗、

零售等比重较大的部门，其数字化程度较低，

生产率的提升也不尽如人意。  

此外，MGI 认为，虽然数字化浪潮有望

为生产率显著增长创造机会，但这些益处尚

未形成一定规模。麦肯锡在最近的调研中发

现，全球性企业中能够让其核心业务、产品

及服务实现自动化或数字化的比例不到三

分之一。这反映了数字化应用中出现的融合

障碍和滞后效应，还有巨大的转型成本。一

些正处于数字转型期的公司表示，他们核心

产品或服务的市场份额中有大约 17%是被

自家数字产品或服务蚕食掉的。此外，企业

经营所产生的信息只有不到 10%可以实现

数字化并加以分析。但凭借区块链、云计算

或物联网，这些数据将变得更易获取。新模

式及人工智能也将促使企业通过此前未发

现的投资机会进行创新和增值。  

最后一种特征是需求疲软。我们从企业

决策者处得知，需求对投资至关重要。MGI

去年的一项调研发现，正是由于需求或需求

预期出现增长迹象，47%的企业亦增加了他

们的投资预算。  

对于各行业来说，金融危机后需求复苏

乏力是拖累投资的关键因素。金融危机增加

了消费者和投资需求对未来趋势的不确定

感，关于投资及提高生产率的决策也就自然

延后。而当需求开始复苏时，诸多行业由于

拥有过剩产能以及可供扩张的充足空间，反

而不需要在新设备和设施等方面追加投资。  

随着越来越多的企业学习和采纳数字

解决方案，新产生的雇佣关系与投资机会将

使需求复苏得到强化，我们也期待生产率增

长能有所改观。生产率增长牵涉到各种因素，

但未来想要驱动和改变经济活动，提高收入

及福利还得依靠 21 世纪的新蒸汽机，即数

字化、数据及数据分析这三者。（如有侵权，

请联系我们。）

 

 

 

 

 


