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前沿视点

世界经济进入动荡的历史新时期
!

波涛

关于周期分析理论与技术

周期理论与分析技术在正确理解

及正确运用的前提下! 是一种非常实

用及强大的分析工具" 但是周期分析

理论及技术! 不论在前苏联等社会主

义国家还是在近现代资本主义国家 !

都一直处于被冷落甚至被压制的状

态!一直得不到应有的重视及发展" 究

其原因!是因为周期分析理论与技术!

一直遭到社会精英阶层的反感" 不论

前苏联等社会主义国家的#强势$政府

还是现代资本主义国家的 #民主 $政

府!都相当反感周期分析理论及技术!

因为周期分析理论指出了一种比这类

精英学者或强势政治家所信奉的 #自

我力量$ 更强大的自然力量或不可抗

拒的社会内在规律的力量%

对于证券期货投资行业的专业人

士而言!不能深入掌握周期分析理论及

技术! 将可能导致失去清醒的战略眼

光!而变成短视的机会主义交易者"

对于政治家及其智囊学者来说!不

能深入掌握周期分析理论及技术!也将

可能导致失去清醒的战略眼光!而变为

一意孤行者甚至盲动主义者"布什政府

及其大管家格林斯潘就是一个很好的

案例"

以!动荡"为特征的新周期阶段

"

、世界经济周期现象观察之一：

#$

年左右的康氏长周期变动。世界经

济处于第四次康氏长周期的下行阶

段，即工业革命以来第五次主要的经

济动荡与衰退期。

康氏&康德拉惕耶夫'是前苏联青

年经济学家! 因提出康氏长周期理论

而得名% 康氏在
./01

年代通过对长期

经济数据的搜集整理发现! 世界经济

存在一个显著的
21341

年的长周期% 康

氏对世界经济周期性波动的分析可以

概括为下图&见图
5
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图
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康氏本人的周期预测

在
.671

年
35851

年的世界经济下

行阶段% 康氏根据对周期的研究得出

预测! 即世界经济大约在
01

世纪
01

年

代落到谷底! 然后将转入新的上升阶

段! 并且将取得比前一阶段更大的成

就% 由于康氏的推论与当时正统马克

思主义者对资本主义行将死亡的宣判

相对立! 因此被斯大林逮捕并被流放

至死&

5896

年'% 康氏死后!周期学者按

康氏周期理论在
71361

年代对世界经

济周期的推论可概括如下&见图
0
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图
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年代时周期学者对

康氏长周期的预测

应当指出!周期学者根据康氏长周

期理论对世界经济周期的预测!是在
01

世纪
71361

年代做出的% 按目前世界经

济的走势看!其预测是基本正确的%

美国股市
5861

年代以来的超长大

牛市!正是发生在康氏长周期的一次上

行阶段%

5887

年的亚洲金融危机!

5868

年以来的日本股市衰落!正是表明康氏

长周期顶部的形成% 而目前正在展开的

美国金融危机与世界金融危机!表明康

氏长周期已经脱离了顶部区域!开始了

加速下行阶段! 即长达
51301

年的世界

性的经济停滞与衰退阶段% 特别应当指

出的是!目前的世界经济局势与以上预

期及理论分析相当吻合%

因此! 按康氏长周期理论推测!世

界经济今后
51301

年的运行将处于停滞

与衰退阶段! 将会面临困难重重的局

面% 我们对此决不能掉以轻心% 尤其应

当警惕在
586030114

年经济上行阶段所

形成的繁荣期心理和牛市心理的误导%

康氏长周期理论在实证方面有较

好的基础% 我也曾用光谱分析技术进行

过相关检验!有相当高的统计置信度%

我国在世界经济发展周期的这个

阶段要寻求进一步发展!直接面对的问

题便可能是日益加剧的贸易摩擦)经济

摩擦和政治摩擦% 在面临世界经济长期

动荡的大格局下!外方对我国开放市场

的压力及技术竞争会急剧加大!这将对

我国国内各类企业形成强大压力%

还应当指出的是! 我们在今后一

二十年不但将面临一个长期的世界经

济动荡期! 而且还将面临一个长期的

世界政治动荡期%

周期学者根据对人类历史上超过

0411

年的历史资料! 对其间发生的各

类政治动乱及战争进行了统计研究 !

发现其中存在着显著的周期现象%

其中值得我们目前特别关注的是

两个周期!一个大致为
41

年的周期!另

一个是大约为
01

年的周期% 这两个周

期在世纪之交左右发生重叠现象% 标

志着这一时期的战争与动乱将会有统

计上显著的增加% 其中比较主要的区

段是从大约
5881

年
30151

年这一区间

及
015130101

年区间! 即
588130151

年

区间及
015130101

年区间为战争与动

乱高发区间&见图
9
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图
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：长度大约
#$

年的国际动乱周

期

应当指出的是! 周期学者的这一

判断并不是最近做出的! 而是在大约

01

世纪
71

年代末
61

年代初便已得出 %

实践已经证明了周期理论的效用 (从

01

世纪
81

年代以来! 国际上的战争与

动乱显著增加%

0111

年以来这一增加

趋势更加显著%

因此! 从长期历史统计数据及周

期分析方法来看! 世界今后一二十年

将处于一个经济动荡期与政治动乱或

战争高发期相重叠的历史时期!因此!

世界政治与经济的安定将会受到强烈

影响! 并进而将其影响或干扰波及到

世界经济领域的各个方面%

&

、世界经济周期现象观察之二：

繁荣期与动荡期的周期性交替

观察以美国为首的世界经济的中

长期周期性变动! 除上文所提的康氏

长周期以外!我们还可以看到一个#繁

荣期$与#动荡期$的周期性交替变动

现象% 见下表&表
5

'%

从上表中概括的美国从
5681

年以

来经济#繁荣期$与#动荡期$周期性交

替现象的概要描述! 我们可以看到以

下基本特点(

!

美国经济自
0117

年以来毫无疑

问已进入一个新的#动荡期$%

"

这个新的经济#动荡期$绝不会如

同国内外绝大多数人所期望的那样在一

到两年内或两到三年内结束% 从历史上

看! 美国经济所经历过的经济动荡期从

5681

年以来有
55

年)

0:

年)

95

年三次!因

此我们有理由相信这次经济动荡期应至

少不短于
51

年!很可能为
51301

年左右%

#

这个新的经济#动荡期$中可能

会包含若干个美国经济衰退期! 以及

其他多次的危机事件! 包括多次新的

战争事件%

$

道琼斯工业指数将仍然是表示

#繁荣期$与#动荡期$可靠的指示器% 道

琼斯工业指数在
0117

年开始的整个 #动

荡期$内&即使长达
51301

年'!将处于在

5:111

点以下运行!大概率上不可能再出

现新的在
5:111

点以上的大牛市行情%

%

在
0117

年开始的新的 #动荡期$

初期阶段!道琼斯工业指数的跌幅已经

超过
21;

!仅次于
580835899

年的股灾!

为美国一百二十年来的第二大跌幅%

在美国
5681

年以来的历史上 !道

琼斯工业指数跌幅达到
21;

或以上的

熊市共有五次(

581435817

年!

511

点跌至
21

点!跌

幅
21;

%

58513585:

年!

511

点跌至
21

点!跌

幅
21;

%

580835899

年!

961

点跌至
21

点!跌

幅
68;

%

589735896

年 !

011

点跌至
511

点 !

跌幅
21;

%

58703587:

年!

5121

点跌至
221

点!

跌幅将近
21;

%

&

这个新的经济#动荡期$将会与前

文所述康氏长周期的下行阶段及底部区

域&

015130101

年'与国际政治动乱高发

期的顶部区域&

015130101

年'相叠加!说

明我们有理由预期这一次的经济 #动荡

期$将是相当严峻的一次经济#动荡期$%

从康氏长周期的经济统计分布我

们可以看到!在康氏长周期的下行阶段

和底部交替阶段!美国经济与世界经济

的#动荡期$是较为漫长而严峻的% 例如

美国
5891 3582:

年的经济动荡期及

587135865

年的经济动荡期! 都曾处于

这一位置%

'

从美国经济的 #繁荣期 $与 #动

荡期$的周期交替中!我们还可以看到

一个现象!即一百二十年来!#动荡期$

有逐步缩短现象 &

95

年!

0:

年!

55

年'!

#繁荣期$有逐步加长现象&

8

年!

52

年!

0:

年'! 这一现象是表明一种趋势!还

是一种反常现象*这仍有待观察%从周

期理论的原理来讲! 我们不认为这可

能是一种趋势! 因为这将违背周期原

理所依据的自然规律法则%

如果经济发展回归自然规律所依据

的均衡原则!则#动荡期$将逐步恢复到平

均长度!而不会延续不断缩短的#趋势$%

也就是说!我们从大概率事件上不预期这

一次经济#动荡期$的长度在十年以下%

具体来说 !

5860 30114

年的这一

#超长$经济#繁荣期$!是一种人为#货

币现象$的结果!是当代美国为霸主的

西方经济以大量制造美元流动力为基

础)以资本在#经济全球化 $名义下的

市场扩张为动力) 以苏联东欧集团解

体为条件的一次全球经济的#过度$繁

荣% 在这次长达
0:

年的经济#繁荣期$

内!只有过一次经济衰退!这是极不正

常的经济现象! 也是极为反常的经济

现象! 说明市场周期规律受到了极为

严重的干扰! 经济发展积聚了极为严

重的失衡% 正因为它是一次#过度$的

繁荣! 要纠正它所造成的全球经济严

重失衡就需要更长的时间和更大的力

度% 因此我们可以预期这一次经济#动

荡期$ 应当长于目前历史上最短的经

济 #动荡期 &

55

年 '$!并由此推断它很

可能在
51301

年左右%

中国经济对外部不具超强免疫力

中国经济发展并非对世界经济环

境有超强“免疫力”，这一点存在相当

普遍及严重的认识误区。正与之相反

的是，中国经济发展一直受到世界经

济环境的强烈影响及制约。

过去三十年间!中国改革开放取得

了很大的成绩!经济发展取得了很高的

速度% 但是一个值得注意的倾向是!在

总结过去三十年的经验时!人们往往过

多强调了国内主观努力的作用!在很多

情况下是偏于夸大了国内主观努力的

作用!而相当普遍地忽略了有利的国际

条件对中国改革开放三十年进步的促

进作用% 如果不能清醒地认识到这一

点!人们就不会清醒地看到国际经济形

势新的发展变化!不能清醒地看到这一

新特点对中国经济可能产生的明显影

响甚至制约!进而可能在经济决策上犯

下战略性的误判错误%

实际上! 对改革开放三十年经济

进步的国际环境影响中! 有两个正面

积极因素是至关重要的( 一个是海外

华人华侨华资对改革开放开始启动阶

段及中间加力阶段! 起到了极为重要

的推动作用 &俄罗斯的休克疗法在初

始阶段之所以代价惨重! 关键因素之

一就是俄罗斯缺乏俄侨俄资的外来帮

助'+另一个重要国际因素就是国际经

济周期的所处阶段正好为中国改革开

放提供了极为有利的#天时$% 但是必

须强调的是! 这一有利的历史时期已

经过去! 世界经济已进入一个不利的

长期#动荡期$%

观察我国改革开放三十年来
<=>

的增长率统计我们可以看到我国改革

开放三十年
<=>

的增长有以下几个明

显的减速期 &按
<=>

增长率低于
6;

计

算 '(

5878 35865

年 !

5868 35881

年 !

588630110

年%

让我们把这些时期与同期美国经

济状况及国际经济状况相互比较% 见

下表&见表
0

'%

从以上比较中我们可以看到以下

几点(

!

中国改革开放三十年来已经经历

过的三个明显减速期!即
587835865

年&

9

年'!

586835881

年&

0

年'!

588630110

年&

2

年'!都正好分别对应于美国经济的衰退

期和国际经济的危机期% 如(

587835865

年的减速期对应于美

国经济的卡特衰退&

5861

年'和里根衰

退&

586535860

年'%

586835881

年的减速期对应于美

国经济的老布什衰退&

588135885

'%

588630110

年的减速期对应于亚

洲金融危机%

而目前正在发展的
0116

年以来的经

济增长明显减速期!正好对应于美国金融

危机及国际金融危机以及小布什衰退%

这种明显的一一对应关系! 清楚

地说明中国经济一直受到美国经济及

国际经济波动的明显影响! 而不是相

反&像很多人认为的那样!认为中国经

济可以基本不受美国经济及国际经济

波动的影响'%

"

中国改革开放三十年的历史!除

去前后两头短暂的数年之外&

587635860

年的
:

年!以及
011730116

年的
0

年'!其余

的主体部分共
0:

年则正好与美国
58603

0114

的繁荣期相对应% 而美国这一跨度

长达二十四年的繁荣期! 是美国历史上

历时最长的一段经济繁荣发展期%

因此我们可以说!中国经济在改革

开放三十年历史中所取得的进步!除国

内主观因素之外!同样不可低估外部环

境的正面作用!不可低估这一有利#天

时$的作用%上文已经指出!从逻辑上说!

既然美国及国际经济周期的三次经济

衰退和国际经济危机!都对中国经济产

生了明显的负面影响!那么同期的以繁

荣为主的正面因素!也必然会给中国经

济的发展产生明显的正面影响%

如果我们低估这一外部环境对中

国经济正面和负面影响的程度!我们就

可能夸大自身的主观因素的作用!而在

不利的外部环境面前!特别是长期的或

严重的或陌生的外部环境面前!陷入被

动的局面!作出错误的判断及决策%

近年来!国内相当流行的一种学术

观点!是在把中国经济起飞的历史与日

本经济起飞的历史相比较时!很多人显

示出的一种不以为然的态度!认为中国

经济起飞的速度和成绩比日本经济起

飞时要#大得多$!因此一些人就明显的

有轻视日本经济起飞历史的态度% 同

样!在对待亚洲#四小龙$的经济起飞史

的研究时!很多人也有类似的态度%

如果我们把日本经济起飞的历史

时期与同期的美国经济及国际经济环

境作相应的比较! 我们可以看到日本

经济的起飞时期与中国经济的起飞时

期所处的外部环境正好相反% 日本经

济起飞时期是两头对应美国经济的繁

荣期! 而中间的主体部分正好对应于

587135865

年的动荡期% 而这一次的动

荡期! 正好是战后美国经济及国际经

济最困难的一段时期% 因此我们可以

说!日本经济起飞及亚洲#四小龙 $的

经济起飞! 是在比中国的经济起飞更

为困难得多的外部环境下完成的 !因

此那种轻视的态度是没有根据的% 同

时这也可能说明了为什么日本和亚洲

#四小龙$在经济起飞阶段在科技创新

方面比中国的经济起飞取得了更为显

著的成绩! 而中国经济起飞的成绩更

多的是表现在经济规模的扩大方面%

#011730116

年以来!美国经济及

国际经济进入了一个新的 #动荡期$%

这一#动荡期$绝不会如很多人期待的

那样会在一至二年或二至三年内结

束% 这是一个新的经济中长周期阶段!

跨度将达
51301

年或更长些!中间将包

含若干个美国的经济衰退期% 同时!这

一经济#动荡期$还将与国际政治动荡

期高度重合! 这也将加剧这一动荡期

的负面冲击力%

除此之外 !这一 #动荡期 $是对美

国
586030114

年的 #超级繁荣期 $进行

的调整! 这也决定了这一调整将更为

剧烈% 因为
586030114

年的#超级繁荣

期$ 是美国及西方国家政府采用极端

扩张的货币信贷手段反复长期强烈干

扰经济运行的结果! 使经济失衡达到

了前所未有的程度! 这也将同样使未

来经济调整的难度及剧烈程度达到前

所未有的程度% 这次正在展开的美国

金融危机及全球金融危机! 其猛烈程

度已经证实了这一判断的正确性%

因此!我们可以判断(中国经济在

未来一二十年内! 将面临前所未有的

对改革开放三十年来的中国人所感到

陌生的严酷的外部环境%

表
-

：美国经济“繁荣期”与“动荡期”的周期交替现象 中国经济发展

不服从经济周期规律吗

在我国相当流行的一种看法!就是

中国经济发展可以不受经济周期规律

的制约! 可以超越经济周期规律之上!

可以实现#直线式$的经济增长% 这种观

点不但在学者及政府官员中相当流行!

在证券投资界也相当流行%

正是在这种观念的支配之下!绝大

多数人对这次剧烈的美国金融风暴完

全没有警觉!对这次的中国经济急剧减

速完全没有警觉!对中国股市的这次猛

烈的熊市完全没有警觉!并且在大风暴

来临之前采取了完全相反的)事后被证

明方向错误的政策行动%

要搞市场经济!就必须尊重市场规

律! 而市场规律中的首要一条规律!就

是经济周期规律% 认真研究并努力掌握

经济周期分析的理论及方法!对时刻保

持清醒的头脑!主动而正确的应对复杂

环境! 特别是外部环境的急剧逆转!有

着非常重要的帮助% 让我们举例来说明

掌握周期分析理论及技术对判断中国

经济走向的帮助% 见下面的例
5

&示意图

5

'和例
0

&示意图
0

'%

例
5

%

示意图
'

：根据周期模型于
'((+

年

对未来周期阶段的预判

5886

年
:

月! 我们根据自己建立的

中国经济周期模型预判中国经济在未

来的走向!认为中国经济将在
0111

年前

后&正负一年'达到一个谷底&经济减速

期的谷底'% 而事后的事件发展证明!中

国经济正是在我们所推断的那一时期

达到一个减速期的谷底&事后正好与亚

洲金融危机相对应'% 这一案例一方面

说明外部环境对中国经济有着明显影

响!另一方面也说明经济运行有着不以

人的主观意志和主观愿望为转移的客

观规律%

例
0

%

示意图
&

：根据周期模型于
&$$#*$)

年对未来周期阶段的预判

在
0114

年和
0117

年! 我们根据自己

建立的中国经济周期模型和世界经济周

期模型! 推断中国经济在未来五
!

八年

内的走向! 认为中国经济将在
0155

年前

后&正负一年'达到一个谷底&经济减速

期的谷底'%同时!在
0114

年时!我们推断

美国股市和经济将在
539

年之内遇到一

个
:32

年的严重熊市% 在
0117

年时!我们

推断这一危险已经迫在眉睫% 我们多次

把这一判断告知了相关部门%请注意!当

我们在
011430117

年根据经济周期模型

作相应的推断时! 还没有发生美国的金

融危机及国际金融危机% 或这一危机刚

刚开始而没有被人们所明显察觉% 目前

的事态发展证明! 中国经济正在进入一

个减速期! 美国和世界大多数国家都卷

入了金融风暴% 我们在一两年前所作出

的预判很可能是正确的 &目前的事态发

展也正好与美国金融风暴相对应'%这一

案例和前一案例一样! 一方面说明外部

环境对中国经济有明显影响! 另一方面

也说明经济运行有着不以人的主观意志

和主观愿望为转移的客观规律%

特别应当指出的是( 在
011430117

年间! 我们曾与国内外的绝大多数专业

人士 &包括绝大多数国际顶级投资机构

的专业人士'产生了严重的观点分歧%当

时国内外绝大多数专业人士都坚持认为

中国经济将进入一个#黄金十年$或#黄

金三十年$!将继续维持十年或三十年以

上的高速发展! 世界经济也将继续所谓

的#黄金发展期$% 而我们坚持认为国际

经济和中国经济正面临迫在眉睫的巨大

风险! 并且在
0114

年就开始不断警告这

一风险将在
539

年内发生% 目前的事实

说明!以#周期规律和周期理论$为指导

来看问题!比用#直线式$的思维方式看

问题!更要接近事物的客观真相%

时间 年数 性质 特点概述

!"#$%!#&! '!

年 动荡期
道琼斯工业指数在

($%!$$

点之间盘整了三十年! 经历七次经济衰退! 麦金利

总统被刺! 第一次世界大战! 旧金山大地震! 苏联社会主义革命!

!#&$%!#&# #

年 繁荣期 道琼斯工业指数从
)$

点涨至
'"$

点! 经历两次经济衰退!

!#'$%!#(* &*

年 动荡期
道琼斯工业指数在

'"$

点之下盘整了
&*

年!经历大萧条和四次经济衰退!第二

次世界大战! 朝鲜战争! 冷战开始!

!#(*%!#+# !(

年 繁荣期
道琼斯工业指数从

'$$

点升至
!$$$

点! 经历两次经济衰退! 古巴导弹危机! 越

南战争! 肯尼迪总统遇刺!

!#)$%!#"! !!

年 动荡期

道琼斯工业指数在
+$$

点至
!$$$

点之间盘整
!!

年!布雷顿森林体系崩溃!美元

贬值! 两次石油危机! 滞胀! 经历四次经济衰退! 里根总统被刺! 伊朗人质

危机! 储贷机构危机!

!#"&%&$$+ &*

年 繁荣期
道琼斯工业指数从

!$$$

点涨至
!*$$$

点! 经历过一次经济衰退!

!#")

年股灾!

苏联解体! 海湾战争"阿富汗战争与伊拉克战争!

#!!

恐怖袭击!

&$$)%

# # 年 动荡期
美国金融危机! 国际金融危机! 美国经济衰退! 世界经济衰退#

道琼斯工业指数
&$$)

年至
&$$"

年从超过
!*$$$

点跌至
)($$

点$跌幅已达
($,

!

中国经济

增长减速期

!"#"$!"%!

年

!

&

年"

'"%"$!""(

年

!

)

年"

!""%$)(()

年

!

*

年"

)((%

年
+

同期美国及国际

经济状况

卡特衰退%

!#"$

年&

里根衰退%

!#"!%!#"&

年&

东欧巨变$苏联解

体 $ 老布什衰退

%

!##$%!##!

年&

亚洲金融危机

美国金融风暴$国际

金融风暴$小布什衰

退

表
&

：中国经济增长减速期与同期美国及国际经济状况比较

世界经济正进入以"动荡#为特征$长度大约为
%"8!"

年的历史发展时期% 本次国际金融危机标志着新的世界经济动荡期的开始%

世界经济
%#9!'!""(

年的平稳发展期已经结束% 人们不应期待这个长度近三十年的世界经济平稳期经历剧烈调整后还能延续% 世界经济已经告别了上一

个&平稳#周期阶段'进入了下一个以&动荡#为特点的周期阶段%

中国经济抵御世界经济影响的&免疫力#并非如人们所认为的那么强大% 相反'改革开放三十年的经济发展一直受到世界经济形势的强烈影响甚至制约%

在世界经济进入
%"'!"

年&动荡#期的背景下'中国经济将面临前所未有的人们并不熟悉的困难局面% 人们不应用过去三十年的经验或眼光来预期未来一

二十年将面对的经济局势'那将可能严重错估形势'并可能引发决策失误%


