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内容提要：本文以马克思再生产理论为基础构建了一个包含固定资本的三部类再生

产模型，将收入分配和技术结构纳入财政支出乘数的分析框架，拓展了财政支出乘数影

响因素的相关研究。 以此为基础，本文运用中国 １９９２ 年以来的投入产出表数据测算了各

年度财政支出乘数，总结了收入分配、技术结构和财政支出结构变迁的典型事实及其对

财政支出乘数的影响。 研究发现：剩余价值率与财政支出乘数负相关，当收入分配制度

改革使劳动收入份额不断提高时，财政支出乘数会变大，当前中国的劳动收入份额不断

提升，有利于提高财政政策的效能；固定资本有机构成与财政支出乘数正相关，流动不变

资本有机构成与财政支出乘数负相关，当发生固定资本偏向型的技术进步时财政支出乘

数变大，发生流动不变资本偏向型的技术进步时财政支出乘数变小。 本文认为在高质量

发展和新发展格局构建的过程中，以共同富裕为导向的收入分配制度改革和创新驱动发

展战略有助于财政政策的提质增效。
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一、 引　 言

收入分配和技术结构对国民经济循环有着重要影响，前者决定了经济剩余的分配，后者决定

了生产要素的组合。 当前，收入分配差距过大和技术瓶颈凸显的矛盾成为制约我国经济高质量发
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展的“短板”（张军扩等，２０１９；吴晓求，２０２２）。
针对收入分配差距的问题，党的十九大报告提出要履行好政府再分配调节职能，加快推进基

本公共服务均等化，缩小收入分配差距；党的二十大报告进一步强调要提高劳动报酬在初次分配

中的比重，促进共同富裕。 随着我国宏观经济结构的调整转型和收入分配制度改革的深入推进，
收入分配不平衡的矛盾有所缓解，基尼系数在 ２００８ 年达到 ０􀆰 ４９１ 后呈波动下降趋势，城乡居民人

均可支配收入之比也从 ２００９ 年的 ３􀆰 １１ 倍下降至 ２０２１ 年的 ２􀆰 ５０ 倍。① 在此基础上，我国将继续深

化收入分配制度改革，迈出实现中国式现代化的坚实步伐。
改革开放以来，我国通过引进吸收西方国家的技术，实现了资本偏向型技术进步和经济的高

速增长（赵峰等，２０１７；赵峰、张建堡，２０２１）。 随着我国与发达国家之间技术差距的缩小，可供借鉴

和模仿的空间变小，我国技术的资本偏向型进步趋势逐渐演变为劳动偏向型（郑江淮、荆晶，
２０２１）。 中国经济逐渐暴露出产能利用率不足、劳动成本和生态成本上升、全球价值链中低端“锁
定”等现实问题，制约了中国经济的发展（韩保江、李志斌，２０２２）。 针对这一情况，党中央提出了创

新驱动发展战略，在二十届中央财经委员会第一次会议上进一步强调要加强关键核心技术攻关和

战略性资源支撑，加快建设现代化产业体系。
当前，中国经济面临外部冲击和内需不足等问题，党中央提出“积极的财政政策要加力提效”，希

望以财政手段提振内需，刺激经济增长。 宏观经济是一个循环运行的系统，政府通过财政政策手段对

这一系统进行调整，从而达到刺激经济的目的。 收入分配格局和生产技术结构的调整是否会影响财

政政策的刺激效果及其方向，以共同富裕为导向的收入分配制度改革以及以推动技术创新和产业升

级为导向的发展战略与财政政策的提质增效能否形成协同合力，就成为一个重要的理论和现实问题。
因此，本文关注收入分配和技术结构对财政政策效力的影响。 为了定量衡量财政政策效力，

本文参考李戎和刘力菲（２０２１）、Ａｕｅｒｂａｃｈ 和 Ｇｏｒｏｄｎｉｃｈｅｎｋｏ（２０１２）等的做法，选取财政支出乘数作

为财政政策效力的测度指标。 财政支出乘数描述了政府支出对宏观经济的刺激效应，是定量评估

财政刺激政策有效性的重要理论基础。 既有文献使用计量分析等方法测度了中国财政支出乘数，
讨论了影响财政支出乘数的相关因素，但几乎没有文献同时关注收入分配和技术结构变化对财政

支出乘数的影响。 这是因为这些研究大多以凯恩斯乘数理论为基础，而凯恩斯乘数理论的核心是

国民收支核算和边际消费倾向，没有重视分配结构和技术结构。
再生产图示是马克思主义政治经济学分析宏观经济问题的基本理论，有着很强的理论现实解

释力（赵峰、李彬，２０１７；赵峰等，２０１８；王艺明、刘一鸣，２０１８；李帮喜等，２０１９，２０２１；齐昊等，２０２１），
它体现了分配和技术对社会总资本循环过程的影响，有助于从马克思主义政治经济学的角度更好

地分析财政支出乘数和政府职能，丰富和发展中国特色社会主义政治经济学。
在中国工业化的道路上，收入分配格局演变和固定资本有机构成提高是一个重要的发展特征

（赵峰等，２０１８；李帮喜等，２０１９）。 为此，本文基于马克思再生产理论，构建了一个包含固定资本的

三部类再生产模型，以更好地反映中国工业化不同阶段收入分配格局和生产技术结构的演变，在
此基础上研究收入分配、技术结构与财政支出乘数的关系。 本文使用中国投入产出表测算了

１９９２—２０１８ 年的财政支出乘数，阐述了中国收入分配、技术结构和财政支出结构变迁的典型事实，
进一步分析了收入分配和技术结构等因素对财政支出乘数的影响。 研究结果表明：（１）剩余价值

率与财政支出乘数之间存在负向关系，这意味着当劳动收入份额提高时，财政支出乘数变大，因此

３２

① 数据来源于国家统计局。



共同富裕导向的收入分配调节政策将有利于财政政策提质增效；（２）固定资本偏向型的技术进步

会使财政支出乘数变大，而流动不变资本偏向型的技术进步会使财政支出乘数变小，因此以推动

技术创新和产业升级为导向的发展战略对财政政策效力的影响取决于技术进步方向；（３）消费乘

数明显大于投资乘数，提高消费支出在财政支出中的占比可以有效提高财政政策的刺激效应。
本文的贡献主要体现在以下两个方面：（１）拓展了马克思主义政治经济学在财政领域的研究，同

时为财政支出乘数的分析提供了一个新视角；（２）拓展了财政支出乘数影响因素的研究，更加客观和

准确地反映了收入分配和技术结构对政府财政支出乘数的影响。 在此基础上，本文讨论了收入分配

制度改革、创新驱动发展战略与财政政策提质增效的关系，丰富了对工业化进程中政府财政职能的

理解。

二、 文献综述

财政刺激政策是各国政府推动经济复苏、实现宏观调控的重要手段，财政刺激政策对提振经

济的效果究竟如何是人们普遍关心的问题，学界有很多关于财政政策增长效应和财政支出乘数测

算的研究，从多个角度研究了财政支出乘数的影响因素，主要可以归纳为以下四个方面。
第一，货币政策对财政支出乘数的影响。 Ｗｏｏｄｆｏｒｄ（２０１１）研究发现当利率接近 ０ 时，政府财政

对产出的影响是显著的，政府财政支出乘数大于 １。 Ｎａｋａｍｕｒａ 和 Ｓｔｅｉｎｓｓｏｎ（２０１４）利用美国军费开

支的地区差异估计政府支出对产出的影响，发现当货币政策更为宽松时财政支出乘数更大。 李戎

和刘力菲（２０２１）在 ＤＳＧＥ 模型下研究中国货币政策协调配合对财政政策效果的影响，发现货币政

策协调配合能够显著提升财政政策的刺激效果。
第二，从债务违约的视角研究经济主体债务违约风险是否会削弱财政政策效应。 Ｉｌｚｅｔｚｋｉ 等

（２０１３）基于 ４４ 个国家政府支出的季度数据发现，当国家公共债务比例过高时财政支出乘数小于 ０。
Ｂｉａｎｃｈｉ 等（２０１９）的研究进一步表明，当面临主权风险时，增加财政支出会使利差变大，无法实现刺激

经济的目的，反而可能造成债务危机。 李小胜等（２０２０）在 ＤＳＧＥ 模型下研究发现，浮动汇率制下政府

债务违约风险使财政支出乘数变大，固定汇率制下政府债务违约风险使财政支出乘数变小。
第三，从财政支出结构的视角讨论不同支出结构刺激效果的差异。 Ａｕｅｒｂａｃｈ 和 Ｇｏｒｏｄｎｉｃｈｅｎｋｏ

（２０１２）使用 ＳＶＡＲ 模型测算了美国各类财政支出的乘数，发现它们与总乘数之间存在差异，且军

事支出的乘数最大。 Ｂａｒｒｏ 和 Ｒｅｄｌｉｃｋ（２０１１）依据国防支出和非国防支出之间的区别，使用美国长

期宏观经济数据对政府支出乘数进行了测算，发现所有估计的乘数都小于 １，但国防支出的永久性

变化会提高乘数水平。 李戎和田晓晖（２０２１）在研究中将政府支出划分为消费支出、投资支出和民

生支出，发现消费支出的刺激效果最弱，投资扩张的效果取决于政府投资增量对公共资本生产性

的边际影响和金融加速器效应的强弱，民生支出有较强的刺激效果。
第四，讨论财政支出乘数与经济周期或经济波动的关系。 Ｂａｕｍ 等（２０１２）用门限向量自回归

模型考察了 Ｇ７ 成员国财政支出乘数与经济周期的关系，发现经济下行期的财政支出乘数大于上

行期。 陈诗一和陈登科（２０１９）发现中国的财政支出乘数具有明显的逆周期特征，经济低迷期财政

支出乘数是经济繁荣期的 ２􀆰 ３ 倍。 除此之外，还有 Ａｕｅｒｂａｃｈ 和 Ｇｏｒｏｄｎｉｃｈｅｎｋｏ（２０１３）、Ｃａｎｚｏｎｅｒｉ 等
（２０１６）、付一婷等（２０２１）的代表性研究。

综上所述，现有研究主要关注货币政策等因素对财政支出乘数的影响，但鲜有关注收入分配

和技术结构对财政支出乘数可能产生的影响。 另外，国内外马克思主义政治经济学也对乘数问题
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进行了研究，如 Ｄｅ Ａｎｇｅｌｉｓ（２０００）、Ｔｒｉｇｇ（２００２）、Ｈａｒｔｗｉｇ（２００４）、鲁品越（２０１５）和陶为群（２０１４，
２０１９）的研究。 这些研究分析了乘数效应的原理，讨论了分配、需求等因素与乘数的关系，但遗憾

的是经验分析较少，尤其是针对中国的经验分析较少。 因此，本文试图在马克思再生产理论的基

础上构建一个乘数理论分析框架，并结合投入产出表数据研究收入分配和技术结构等因素对财政

支出乘数的影响，拓展这一领域的研究。

三、 财政支出乘数的分析框架

本部分构建了一个包含固定资本的三部类再生产模型，根据再生产模型的投入产出平衡关系

推导出固定资本投资乘数、流动不变资本投资乘数和消费乘数，依据财政支出结构加权得到了财

政支出乘数。 在此基础上，详细地讨论了剩余价值率和资本有机构成对财政支出乘数的影响，并
以这些变量为代理变量，考察收入分配和技术结构与财政支出乘数的内在联系。

（一）三部类再生产模型与乘数

为了考察社会总资本的运动规律，马克思按照产品的最终用途将社会总生产划分为两大部

类———生产资料部类和消费资料部类。 为研究工业化过程，可以进一步按照生产资料的周转方式

将社会总生产划分为固定资本、流动不变资本和消费资料三部类（赵峰等，２０１８；李帮喜等，２０１９，
２０２１）。 不同于流动不变资本，固定资本周转年限长，一次投资会对国民经济结构及其变化趋势造

成长期影响，将固定资本与流动不变资本分离可以更好地反映宏观经济结构关系，因此本文采用

三部类再生产模型来研究乘数问题。
表 １ 给出了三部类投入产出表的基本结构，其中部类Ⅰ、Ⅱ、Ⅲ分别为固定资本部类、流动不

变资本部类和消费资料部类，Ｋ ｉ、Ｂ ｉ、Ｖｉ分别表示第 ｉ 部类投入的固定资本、流动不变资本和可变资

本，δｉ为固定资本折旧率，Ｓ ｉ、ｆｉ、Ｙｉ分别表示第 ｉ 部类的利润、最终需求和总产出。

　 　 表 １ 三部类投入产出表

Ⅰ Ⅱ Ⅲ 最终需求 总产出

Ⅰ δ１Ｋ１ δ２Ｋ２ δ３Ｋ３ ｆ１ Ｙ１

Ⅱ Ｂ１ Ｂ２ Ｂ３ ｆ２ Ｙ２

Ⅲ Ｖ１ Ｖ２ Ｖ３ ｆ３ Ｙ３

利润 Ｓ１ Ｓ２ Ｓ３

总产出 Ｙ１ Ｙ２ Ｙ３

根据总产出在社会再生产循环中的去向，在线性生产技术的假定下，可以得到如下关系：

ＡＹ ＋ Ｆ ＝ Ｙ （１）

其中，Ｙ ＝

Ｙ１

Ｙ２

Ｙ３

é

ë

ê
ê
ê
ê

ù

û

ú
ú
ú
ú

，Ｆ ＝

ｆ１
ｆ２
ｆ３

é

ë

ê
ê
ê
ê

ù

û

ú
ú
ú
ú

，Ａ ＝

ａ１１ ａ１２ ａ１３

ａ２１ ａ２２ ａ２３

ａ３１ ａ３２ ａ３３

é

ë

ê
ê
ê
ê

ù

û

ú
ú
ú
ú

是中间投入系数矩阵，ａ１ｉ ＝
δｉＫ ｉ

Ｙｉ
，ａ２ｉ ＝

Ｂ ｉ

Ｙｉ
，ａ３ｉ ＝

Ｖｉ

Ｙｉ

分别表示第 ｉ 部类每单位产出所消耗的固定资本、流动不变资本和可变资本的量。 对式（１）进行简

单变形可得：
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Ｙ ＝ （ Ｉ － Ａ） －１Ｆ （２）

其中，Ｉ 是 ３ × ３ 的单位矩阵，（ Ｉ － Ａ） － １类似于投入产出分析中的里昂惕夫逆矩阵。① 令：

（ Ｉ － Ａ） －１ ＝
ｑ１１ ｑ１２ ｑ１３

ｑ２１ ｑ２２ ｑ２３

ｑ３１ ｑ３２ ｑ３３

é

ë

ê
ê
ê

ù

û

ú
ú
ú

（３）

当某一部类产品的最终需求增加时，会牵动该部类和其他部类生产活动的扩张，并且这种扩

张将超过该部类最终需求的增加。 例如，当消费资料的最终需求增加时，第Ⅲ部类若要扩大本部

类的生产，就需要从第Ⅰ、第Ⅱ部类获得扩大生产所需的固定资本和流动不变资本，因此第Ⅰ、第Ⅱ
部类的生产也随之扩大。 第Ⅰ、第Ⅱ部类生产的扩大同样需要以各个部类生产的进一步扩张为基

础，这又会引致新一轮生产活动的扩张。 这种效应在整个再生产技术结构中不断迭代，直到总产

出收敛到一个稳定水平。 矩阵（ Ｉ － Ａ） － １给出了这一迭代过程的极限，即第 ｊ 部类每增加 １ 单位最

终需求将引致第 ｉ 部类总产出增加ｑ ｉｊ。 借助矩阵（ Ｉ － Ａ） － １的这一性质，可以计算基于三部类模型

的固定资本投资乘数、流动不变资本投资乘数和消费乘数。
固定资本投资乘数。 当第Ⅰ部类增加 １ 单位最终需求时，三部类的总产出分别增加ｑ１１、ｑ２１、ｑ３１

单位。 按照国民经济核算标准，第Ⅱ部类增加的总产出全部作为中间投入被生产过程所消费，对
增加值没有影响。 而第Ⅰ部类增加的总产出ｑ１１用于弥补固定资本折旧，第Ⅲ部类增加的总产出ｑ３１

为工人、资本家或者政府部门消费，全部计入增加值。 因此，第Ⅰ部类增加 １ 单位最终需求会使得

社会总增加值增加ｑ１１ ＋ ｑ３１单位，即固定资本投资乘数。
流动不变资本投资乘数。 当第Ⅱ部类增加 １ 单位最终需求时，三部类的总产出分别增加ｑ１２、

ｑ２２、ｑ３２单位。 此时，第Ⅱ部类增加的总产出分为两个部分：第一部分作为中间投入在生产过程中被

消费，其价值量为ｑ２２ － １；第二部分增加的是最终需求，其价值量为 １。 按照国民经济核算标准，第
二部分应计入增加值。 因此，第Ⅱ部类增加 １ 单位最终需求会使得社会总增加值增加ｑ１２ ＋ ｑ３２ ＋ １
单位，即流动不变资本投资乘数。

消费乘数。 当第Ⅲ部类增加 １ 单位最终需求时，三部类的总产出分别增加ｑ１３、ｑ２３、ｑ３３单位。 与

第Ⅰ部类的情况类似，第Ⅲ部类增加 １ 单位最终需求会使得社会总增加值增加ｑ１３ ＋ ｑ３３单位，即消

费乘数。
上述三部类乘数分别表示各部类增加 １ 单位最终需求对 ＧＤＰ 的拉动效应，这 １ 单位最终需求

可能来自财政支出，也可能来自居民或者企业部门，因此这里的部类乘数的概念与财政支出乘数

存在区别。 为了更直接、准确地衡量财政支出的刺激效果，需要将财政支出分解为固定资本投资

支出、流动不变资本投资支出和消费支出，计算三类支出在总支出中的比例，然后按照这个比例将

三部类乘数加权得到财政支出乘数，如式（４）所示：

Ｍｆ ＝ α Ｍ１ ＋ β Ｍ２ ＋ γ Ｍ３ （４）

其中，Ｍｆ表示财政支出乘数，Ｍ１、Ｍ２、Ｍ３分别表示固定资本投资乘数、流动不变资本投资乘数、消费

６２

　 Ｆｉｎａｎｃｅ ＆ Ｔｒａｄｅ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ，Ｖｏｌ􀆰 ４４， Ｎｏ􀆰 ９，２０２３

① 这里的矩阵（ Ｉ － Ａ） － １虽然与投入产出分析中的里昂惕夫逆矩阵具有相似的形式，但其含义并不相同。 在标准的投入产

出分析中，直接消耗系数矩阵 Ａ 只包含作为原材料和中间投入的流动不变资本，而本文的中间投入系数矩阵 Ａ 还包含了固定资本

折旧和工人消费。
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乘数，α、β、γ 分别表示总财政支出中固定资本投资支出、流动不变资本投资支出和消费支出的占比。
（二）乘数的影响因素

类比资本有机构成的概念，定义固定资本有机构成和流动不变资本有机构成，它们分别是固

定资本存量和流动不变资本与可变资本的比值，剩余价值率是剩余价值与可变资本的比值。 令ｋ ｉ、
ｂ ｉ、ｅｉ分别表示第 ｉ 部类的固定资本有机构成、流动不变资本有机构成和剩余价值率，则：

ｋｉ ＝
Ｋ ｉ

Ｖｉ
，ｂｉ ＝

Ｂ ｉ

Ｖｉ
，ｅｉ ＝

Ｓｉ

Ｖｉ
，ｉ ＝ １，２，３ （５）

根据式（２）、式（３）、式（５）以及矩阵 Ａ 的设定，并结合逆矩阵（ Ｉ － Ａ） － １各元素与乘数的关系，
得到固定资本投资乘数（Ｍ１）、流动不变资本投资乘数（Ｍ２）和消费乘数（Ｍ３）的表达式①：

Ｍ１ ＝
［（λ３ － １）（δ２ ｋ２ ＋ ｅ２） ＋ δ３ ｋ３ ＋ ｅ３］ λ１ ＋ （δ２ ｋ２ ＋ ｂ１ ＋ ｅ２ ＋ １） λ３

Π （６）

Ｍ２ ＝ １ ＋
［（λ３ － １） δ２ ｋ２ ＋ δ３ｋ３］ λ１ ＋ （δ２ ｋ２ ＋ ｂ１ ＋ ｅ１ ＋ １） λ３

Π （７）

Ｍ３ ＝
［（λ２ － ｂ２） δ３ ｋ３ ＋ δ２ ｋ２ ｂ３］ λ１ ＋ ［ｂ１（ｅ２ ＋ １） ＋ （ｅ１ ＋ １）（λ２ － ｂ２）］ λ３

Π （８）

其中，λｉ ＝ δｉｋｉ ＋ ｂｉ ＋ ｅｉ ＋１，Π ＝ （δ２ｋ２ｅ１ ＋ ｂ１ｅ２ ＋ ｅ１ｅ２）（δ３ｋ３ ＋ ｂ３ ＋ ｅ３） ＋ （δ２ｋ２ ＋ ｂ１ ＋ ｅ１ ＋ ｅ２ ＋１）ｅ３ ＋
ｂ３ｅ２ ＋ δ３ｋ３ｅ１。 在式（６）至式（８）中，三部类乘数由固定资本有机构成、流动不变资本有机构成和剩

余价值率决定，它们体现了乘数与收入分配和技术结构的联系。 在此基础上，结合式（４）和式

（６）至式（８），可以给出财政支出乘数与资本有机构成和剩余价值率的关系：

Ｍｆ ＝ β ＋
｛α（δ２ ｋ２ ＋ ｂ１ ＋ ｅ２ ＋ １） ＋ β（δ２ ｋ２ ＋ ｂ１ ＋ ｅ１ ＋ １） ＋ γ［ｂ１（ｅ２ ＋ １） ＋ （ｅ１ ＋ １）（λ２ － ｂ２）］｝ λ３

Π ＋

｛α［（λ３ － １）（δ２ ｋ２ ＋ ｅ２） ＋ δ３ ｋ３ ＋ ｅ３］ ＋ β［（λ３ － １） δ２ ｋ２ ＋ δ３ｋ３］ ＋ γ［（λ２ － ｂ２） δ３ ｋ３ ＋ δ２ ｋ２ ｂ３］｝ λ１

Π
（９）

为了进一步探讨有机构成和剩余价值率是如何影响乘数效应的，我们计算了三部类乘数和财

政支出乘数对各部类有机构成和剩余价值率的导数，结果如表 ２ 所示。

　 　 表 ２ 有机构成和剩余价值率对财政支出乘数的影响

Ｍ１ Ｍ２ Ｍ３ Ｍｆ

ｋ１ 正 正 正 正

ｋ２

与（ｂ１ ＋ δ１ｋ１）（ｅ３ ＋ ｂ３ ｅ２ ＋ δ３ｋ３ ＋ ｅ２ ｅ３） ＋ （ｂ３ ＋ δ３ｋ３）（２ ｅ２ － ｅ１ ＋ ｅ１ ｅ２） ＋

ｅ２（１ ＋ δ３ｋ３ｂ１ ＋ δ１ｋ１ｂ３ ＋ ２ ｅ３ ＋ ｅ１ ｅ３） ＋ （ｅ３ － ｅ１）同号

ｋ３

与［（１ ＋ δ２ｋ２ ＋ ｅ２）（ｅ３ － １） ＋ ｂ３（ｅ２ － １）］ｅ１ ＋ ［（２ ＋ ｂ１ ＋ δ１ｋ１）（ｂ３ ＋ ｅ３） － ｂ１］ｅ２ ＋

［（１ ＋ δ２ｋ２）（２ ＋ ｂ２ ＋ δ１ｋ１） ＋ ｂ１］ｅ３同号

７２

① 受篇幅所限，具体推导过程未做说明，留存备索。



续表 ２

Ｍ１ Ｍ２ Ｍ３ Ｍｆ

ｂ１

与［（ｂ３ ＋ δ３ｋ３ ＋ ｅ３）（１ ＋ δ２ｋ２） ＋ １ ＋ δ３ｋ３］ｅ１ － ［（ｂ３ ＋ δ３ｋ３ ＋ ｅ３）（１ ＋ δ１ｋ１） ＋ １ ＋ δ３ｋ３］ｅ２ ＋

（δ２ｋ２ － δ１ｋ１）ｅ３同号

ｂ２ ０ ０ ０ ０

ｂ３

与［（１ ＋ δ３ｋ３）（１ － ｅ２） ＋ （１ ＋ δ２ｋ２）（ｅ３ － １）］ｅ１ － ［δ３ｋ３（２ ＋ ｂ１ ＋ ｋ１） ＋ １ ＋ ｂ１］ｅ２ ＋

［δ２ｋ２（２ ＋ ｂ１ ＋ ｋ１） ＋ １ ＋ ｂ１］ｅ３同号

ｅ１、ｅ２、ｅ３ 负 负 负 负

我们可以发现如下关系。 第一，三部类乘数和财政支出乘数对各部类的有机构成和剩余价值

率求导后的符号总是相同的，它们随各变量变化的趋势一致。 第二，乘数对第Ⅰ部类固定资本有

机构成ｋ１的导数均大于 ０，说明ｋ１提高会使乘数效应增强。 第三，乘数对第Ⅱ部类流动不变资本有

机构成ｂ２的导数均为 ０，说明 ｂ２ 的变化不会影响乘数效应。 这是因为ｂ２的变动只影响第Ⅱ部类产

出中作为中间投入在生产过程中被消费的部分，这部分产出不计入增加值，因而也不对乘数效应

产生影响。 第四，乘数对各部类剩余价值率的偏导数均为负，因此任意部类剩余价值率的提高都

会使乘数效应减弱，而剩余价值率的降低则使乘数效应变大。 当财政支出增加 １ 单位，即最终需

求ｆ１ ＋ ｆ２ ＋ ｆ３增加 １ 单位时，根据表 １ 中的投入产出平衡关系，总利润Ｓ１ ＋ Ｓ２ ＋ Ｓ３也将增加 １ 单位。
为了保持财政收支平衡，财政收入也需相应地增加 １ 单位，而财政收入的来源正是总利润，利润中

的 １ 单位以税收的形式转变为财政收入。① 因此，财政支出增加并不会影响利润总额，因为利润总

额的增量以税收形式重新返回到财政收入账户，增减几乎相抵。 但是，财政支出刺激会提高工人

对消费资料的消费。 当剩余价值率降低时，劳动收入份额提高，财政支出对消费的刺激更强，工人

消费增幅更大。 与此同时，利润总额几乎没有变化，因此总产出的增幅变大，财政支出乘数效应也

变大。 当剩余价值率升高时则相反，劳动收入份额降低，财政支出对消费的刺激变弱，工人消费增

幅更小，在利润总额不变的情况下，总产出的增幅变小，财政支出乘数效应减弱。 综上，剩余价值

率与财政支出乘数呈现负相关关系。 ｂ１、ｋ２、ｋ３和ｂ３对乘数的影响比较复杂，本文将在第五部分通过

中国经验数据的测算来具体讨论这些因素对财政支出乘数的影响。

四、 财政支出乘数的经验测算

本部分利用投入产出表数据，在前文理论分析的基础上测算了中国的财政支出乘数，分析其

变化趋势，并将本文结果与相关研究结果进行了对比分析。
（一）数据说明

本文所使用的投入产出表来自国家统计局公布的官方数据，②经过数据处理，本文将多部门投

８２

　 Ｆｉｎａｎｃｅ ＆ Ｔｒａｄｅ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ，Ｖｏｌ􀆰 ４４， Ｎｏ􀆰 ９，２０２３

①

②

在本文模型中，利润即社会再生产过程中产生的剩余价值，而税收正是对剩余价值的分割。 在经验研究中，本文将投入

产出表中营业盈余和生产税净额加总作为总的利润，以实现与理论模型的对应。
包括 １９９２ 年、１９９５ 年、１９９７ 年、２０００ 年、２００２ 年、２００５ 年、２００７ 年、２０１０ 年、２０１２ 年、２０１５ 年、２０１７ 年、２０１８ 年、２０２０ 年，

共 １３ 张表。 官方公布的数据中包括 １９９０ 年的投入产出表，但该年的增加值统计口径与之后的投入产出表有较大区别，因此在数

据集里删去了 １９９０ 年。 从 ２０１７ 年开始，官方公布的投入产出表分为竞争型和非竞争型两种，为了使数据在时间序列上保持前后

一致，本文使用的投入产出表均为竞争型表。
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入产出表加总为三部类投入产出表，据此计算了三部类总产出、剩余价值率、资本有机构成和技术

构成、利润率等变量，将所得变量的数据代入式（６）至式（８），得到了各年度三部类乘数的具体

数值。
为了进一步得到财政支出乘数，需要知道财政支出中投向各部类的比例。 在这里，使用 Ｃｈａｎｇ

等（２０１６）、李戎和田晓晖（２０２１）所采用的政府固定资本形成数据①作为固定资本投资支出的代理

变量，将国民收入支出核算中的政府消费作为消费支出的代理变量。 现有数据统计中没有关于财

政支出中流动不变资本投资支出的相关统计，本文采用社会总资本中流动不变资本与固定资本的

比值乘以固定资本投资支出来估算流动不变资本投资支出。
（二）财政支出乘数测算结果

图 １ 展示了本文测算的 １９９２—２０１８ 年中国财政支出乘数。 总体上看，１９９２—２０１８ 年中国的

财政支出乘数均值为 ２􀆰 ７０，意味着增加 １ 单位财政支出会使国内生产总值增加 ２􀆰 ７０ 单位。 从变

化趋势来看，中国财政支出乘数从 １９９２ 年的 ２􀆰 ３５ 提高至 ２０００ 年的 ３􀆰 ２９，财政支出的刺激效应不

断增强；随后经历了较快速的下降，至 ２００７ 年降到最低水平 ２􀆰 ２２，财政支出的刺激效应变弱；２００７
年后，财政支出乘数又开始逐渐提高，至 ２０１８ 年达到 ２􀆰 ９５。

图 １　 １９９２—２０１８ 年中国财政支出乘数

表 ３ 梳理了基于不同研究方法测算中国财政支出乘数的代表性研究，从乘数的取值范围和变

化趋势两个角度将本文测算结果与相关研究结果进行比较。 从乘数取值范围来看，本文的取值范

围为 ２􀆰 ２２ ～ ３􀆰 ２９，而相关研究的取值范围普遍更低，如陈诗一和陈登科（２０１９）的乘数结果范围为

０􀆰 ４９ ～ ０􀆰 ７７；高铁梅等（２００２）的乘数结果范围为 １􀆰 ４ ～ １􀆰 ９；李明和李德刚（２０１８）的乘数结果范围

为 １􀆰 １５ ～ １􀆰 ４６；李戎和刘力菲（２０２１） 测算的即期乘数为 １􀆰 ８８，５ 年期乘数为 ２􀆰 ４４；王立勇等

（２０２２）测算的长期乘数范围为 １􀆰 １０ ～ １􀆰 ３０，短期乘数范围为 ０􀆰 ３６ ～ ０􀆰 ４０。 这些研究中无论是认为

中国财政政策效率较低的文献（陈诗一、陈登科，２０１９），还是认为中国财政政策有效率的文献（高
铁梅等，２００２；李明、李德刚，２０１８），其测算结果都远低于本文的结果。 仅有李戎和刘力菲（２０２１）
的 ５ 年期乘数结果与本文的测算结果较为接近，但本文乘数结果的平均值为 ２􀆰 ７０，仍高于其测算

的乘数 ２􀆰 ４４。

９２

① 数据来源于《中国工业经济》官网，ｈｔｔｐ： ／ ／ ｃｉｅｊｏｕｒｎａｌ． ａｊｃａｓｓ． ｏｒｇ ／ Ｍａｇａｚｉｎｅ ／ ｓｈｏｗ ／ ？ ｉｄ ＝ ７６８２９，可得的政府固定资本形成数

据范围为 １９９２—２０１８ 年，因此本文关于财政支出乘数的计算截至 ２０１８ 年。



　 　 表 ３ 国内财政支出乘数测算的代表性研究

代表性研究 测算结果范围 样本区间 测算方法

本文结果 ２􀆰 ２２ ～ ３􀆰 ２９ １９９２—２０１８ 年 再生产模型估计

陈诗一和陈登科

（２０１９）

１９９６ 年 １９９７ 年 １９９８ 年 １９９９ 年 ２０００ 年 ２００１ 年

０􀆰 ５５ ０􀆰 ６２ ０􀆰 ７６ ０􀆰 ７７ ０􀆰 ７１ ０􀆰 ６７

２００２ 年 ２００３ 年 ２００４ 年 ２００５ 年 ２００６ 年 ２００７ 年

０􀆰 ７３ ０􀆰 ６７ ０􀆰 ５５ ０􀆰 ６０ ０􀆰 ６２ ０􀆰 ５７

２００８ 年 ２００９ 年 ２０１０ 年 ２０１１ 年 ２０１２ 年 ２０１３ 年

０􀆰 ４９ ０􀆰 ７７ ０􀆰 ５５ ０􀆰 ５６ ０􀆰 ６６ ０􀆰 ７２

１９９６—２０１３ 年 拓展的 ＡＧ 模型

高铁梅等

（２００２）
１􀆰 ４ ～ １􀆰 ９ １９９２—２０００ 年

ＩＳ⁃ＬＭ 可变

参数模型

李明和李德刚

（２０１８）
１􀆰 １５ ～ １􀆰 ４６（地方政府财政支出乘数） １９９４—２００７ 年

基于模糊断点回

归的工具变量法

李戎和刘力菲

（２０２１）

即期乘数 ５ 年期乘数

１􀆰 ８８ ２􀆰 ４４
１９９５—２０１４ 年 ＤＳＧＥ 模型

王立勇等

（２０２２）

考虑财政政策波动性 不考虑财政政策波动性

１􀆰 １０
（长期）

０􀆰 ３６
（短期）

１􀆰 ３０
（长期）

０􀆰 ４０
（短期）

１９９６—２０２１ 年
动态模型

参数估计法

　 　 注：陈诗一和陈登科（２０１９）的研究测算的是月度财政支出乘数，为了便于与本文结果进行比较，在他们研究的基础上取一年

内各月财政支出乘数的平均值作为当年的财政支出乘数；李戎和刘力菲（２０２１）的研究测算了四组不同参数设定下的乘数，在这里

选取的是考虑货币政策和财政政策的协调配合、包含资本使用成本那一组的结果。

造成本文乘数测算结果偏高的原因大致有两个方面。 第一，既有研究几乎都是基于总量模型

进行测算（高铁梅等，２００２；王立勇等，２０２２），总量模型的研究视角没有考虑各部门之间存在需求

和产出相互拉动的情况，即对某个部门需求的增加不仅会提高该部门的产出，而且会由于需要其

他部门提供产品作为生产资料或者消费资料而提高对其他部门产品的需求，从而拉动其他部门的

产出。 本文通过构建三部类再生产模型，将各个部门间的拉动效应纳入了财政支出乘数的分析，
使得最终测算结果较基于总量模型的测算结果更大。 第二，一些研究构建财政支出乘数时仅考虑

了当期财政支出冲击对当期产出的影响，而本文测算的财政支出乘数是当期财政支出冲击对各滞

后期产出冲击累加的结果，从而造成了本文测算的乘数高于其他研究的结果。 例如，李明和李德

刚（２０１８）在使用工具变量法估计财政支出乘数时将当期产出增长率作为被解释变量，从而只考虑

了财政支出增加对当期产出的影响；陈诗一和陈登科（２０１９）虽然采用各滞后期产出反应之和与财

政支出反应之和的比值表示财政支出乘数，但由于同时考虑了滞后期的财政支出，因此所得到的

比值会小于仅考虑当期财政支出的情况。
由于方法上的限制，已有研究较少关注财政支出乘数的趋势变化，其中陈诗一和陈登科

（２０１９）的研究较好地填补了经验研究这一空白，表 ３ 中第 ３ 行展示了该研究的财政支出乘数测算

结果。 从总体趋势来看，他们的结果显示财政支出乘数在 １９９６—１９９９ 年上升，２０００—２００８ 年呈现

０３

　 Ｆｉｎａｎｃｅ ＆ Ｔｒａｄｅ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ，Ｖｏｌ􀆰 ４４， Ｎｏ􀆰 ９，２０２３
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在波动中下降的趋势，２００９—２０１３ 年再次上升，经历了先升后降再升的波动过程。 对比本文的测

算结果可以发现，二者的变化趋势是吻合的。 本文在三部类再生产模型下使用投入产出数据测算

了财政支出乘数，而陈诗一和陈登科（２０１９）则使用拓展的 ＡＧ 模型①对财政支出乘数进行估计，二
者变化趋势的一致性相互佐证了研究的可靠性和解释力。

五、 财政支出乘数的影响机制分析

本部分首先根据三部类投入产出表的数据归纳了我国收入分配与技术结构变迁的典型事实；
其次通过数值求导的方式考察了这两个因素对财政支出乘数的影响，分析了收入分配制度改革和

创新驱动发展与财政政策提质增效的关系。
（一）收入分配与技术结构变迁的典型事实

１． 收入分配的变迁

剩余价值率是剩余价值与可变资本之比，同时也是利润总额与工资总额之比，这一指标体现

了全社会劳资之间的收入分配结构。 剩余价值率上升说明利润收入在国民收入中的占比提高，工
资收入占比下降；反之则说明工资收入份额上升，利润收入份额下降。 图 ２ 展示了 １９９２—２０２０ 年

中国三部类剩余价值率的变化趋势，第Ⅱ部类剩余价值率始终高于其他两个部类，第Ⅰ部类次之，
而第Ⅲ部类剩余价值率最低。

图 ２　 １９９２—２０２０ 年中国三部类剩余价值率

从变动趋势来看，三部类剩余价值率总体上都经过了 １９９２—２０００ 年的下降、２０００—２００７ 年的

上升、２００７—２０２０ 年的再次下降三个阶段，第Ⅰ和第Ⅲ部类的剩余价值率在 １９９２—１９９５ 年出现了

较大幅度的上升，这一变化趋势与已有研究基本相符（赵峰等，２０１２；姬旭辉、邱海平，２０１５；齐昊，
２０１７）。 ２０ 世纪 ９０ 年代的工资制度改革使得工资水平得到了较大提升，是剩余价值率下降的重要

原因。 ２１ 世纪初，国有企业改制导致大量员工下岗，与农村释放的劳动力向城市大规模转移共同

导致了产业后备军的扩大，使得工人在工资谈判中处于不利地位。 因此，这一阶段工资增速不及

劳动生产率增速，剩余价值率开始上升（齐昊，２０１７）。 随着我国经济社会的发展，２００７ 年前后，中

１３

① 在 Ａｕｅｒｂａｃｈ 和 Ｇｏｒｏｄｎｉｃｈｅｎｋｏ（２０１２）研究的模型上进行拓展。



国的人口红利达到一个顶点，产业后备军规模开始缩小，使得工人谈判能力提升，剩余价值率开始

下降。 近年来，为了促进共同富裕目标的实现，中国的收入分配政策导向依旧是提高初次分配中

劳动报酬的份额，配合精准扶贫和税收制度改革等举措缩小收入差距，使劳动收入份额逐步扩大，
因此当前剩余价值率仍处在温和下降的周期。

２． 技术结构的变迁

资本有机构成是宏观经济结构的重要指标，也是判断一个社会工业化进程的重要标准。 一般

来说，资本有机构成的提高意味着在生产过程中投入了更多的机械设备和原材料，这种机器力量

对人力的替代是工业化阶段生产技术变革的重要标志。 在将社会总资本按照三部类划分后，资本

有机构成被进一步细分为固定资本有机构成和流动不变资本有机构成。
图 ３ 和图 ４ 分别展示了 １９９２—２０２０ 年中国三部类固定资本有机构成和流动不变资本有机构

成，二者整体上都呈现先上升后下降的趋势，但三部类固定资本有机构成的下降具有明显的先后

顺序。 这种下降趋势最早在 ２００７ 年出现在第Ⅰ部类和第Ⅱ部类，随后从 ２０１２ 年开始第Ⅲ部类的

固定资本有机构成也出现下降，这可能是因为消费资料部类的技术更新步伐慢于生产资料部类，
或者消费资料部类技术更新的内容较生产资料部类更加深入，因而这一轮工业化进程持续了更长

时间。 相较于固定资本，流动不变资本的调节更加迅速，因而三部类流动不变资本有机构成的变

化也更为同步，１９９２—２００７ 年经历了一个较长的上升期，２００７—２０２０ 年处于下降阶段。 除了变动

的先后顺序有差别外，相较于第Ⅰ、第Ⅱ部类，第Ⅲ部类的固定资本和流动不变资本有机构成的绝

对水平都更低，波动幅度也更小，而第Ⅰ部类的固定资本有机构成远高于其他两个部类，这主要反

映了三部类之间固有的生产条件和技术差异。

　 　 　 图 ３　 １９９２—２０２０ 年中国三部类固定资本有机构成　 图 ４　 １９９２—２０２０ 年中国三部类流动不变资本有机构成

资本有机构成既包含技术因素也包含价格因素，因而若单独考察生产技术的变革，还需要对

资本有机构成进行分解，从而得到资本技术构成的变化趋势，①如图 ５ 和图 ６ 所示。
图 ５ 和图 ６ 呈现了一个比较符合现实情况的结果。 １９９２—２０２０ 年，三部类的固定资本技术构

成和流动不变资本技术构成保持了较高速度的增长，三部类的固定资本技术构成分别增长 １５􀆰 ５

２３

　 Ｆｉｎａｎｃｅ ＆ Ｔｒａｄｅ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ，Ｖｏｌ􀆰 ４４， Ｎｏ􀆰 ９，２０２３

① 从资本有机构成到资本技术构成的转换应用了 ＣＣＥＲ 全国宏观价格指数年度数据库、全国宏观就业及劳动报酬数据库

提供的固定资产投资价格指数、工业生产者购进价格指数和职工平均工资指数。 受篇幅所限，具体的推导和计算过程未展示，留
存备索。
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图 ５　 １９９５—２０２０ 年中国固定资本技术构成的年均增长率

注：１９９５ 年的数据表示 １９９３—１９９５ 年的年均增长率，１９９７ 年的数据表示 １９９６—１９９７ 年的

年均增长率，依此类推。 下同。

图 ６　 １９９５—２０２０ 年中国流动不变资本技术构成的年均增长率

倍、７􀆰 ７ 倍、２３􀆰 ３ 倍，流动不变资本技术构成分别增长 １１􀆰 ６ 倍、９􀆰 ６ 倍、９􀆰 ４ 倍，这反映了中国在工业

化阶段生产技术的快速变革。
对比图 ３、图 ４ 与图 ５、图 ６ 中的结果可以发现，资本有机构成在资本技术构成大幅提高的情况

下没有太大变化，三部类的资本有机构成虽然在 １９９２—２００７ 年有一定程度的提高，但随后总体在

下降，２０２０ 年资本有机构成的水平与 １９９２ 年几乎持平。 这一结果具有两点启示。 （１）资本有机构

成本身不能完全反映生产技术变革的步伐，因为它还受到工资和价格因素的影响，因此近年来中

国资本有机构成的下降并不能说明生产技术的倒退，资本有机构成下降的主导因素是工资的快速

增长。 （２）中国的资本技术构成在快速发生变化，生产过程中生产资料相对于劳动力的比率不断

上升，但是近年来上升的速度逐渐减缓，尤其是固定资本技术构成自 ２０２０ 年开始呈现一定程度的

负增长。 中国工资水平的增长几乎始终快于生产资料价格的增长，在 ２００７ 年之前，资本技术构成

的超高速增长可以完全抵消相对价格变化给资本有机构成带来的负向影响，使资本有机构成保持

了一段时间的正增长；而在 ２００８ 年后，受全球经济危机的冲击和市场创新动力不足的约束，生产技

术更新的脚步放慢，资本技术构成上升的速度也逐渐放缓，随之而来的是资本有机构成的下降，经
济整体的增速也有所下滑。

３３



（二）收入分配和技术结构的影响

为进一步探究中国收入分配和技术结构动态对财政支出乘数具体结果的影响，本文计算了财

政支出乘数对各变量求导的数值结果，如表 ４ 所示。

　 　 表 ４ 财政支出乘数对各变量求导的数值结果

年份
ｄＭｆ

ｄｋ１

ｄＭｆ

ｄｋ２

ｄＭｆ

ｄｋ３

ｄＭｆ

ｄｂ１

ｄＭｆ

ｄｂ２

ｄＭｆ

ｄｂ３

ｄＭｆ

ｄｅ１
ｄＭｆ

ｄｅ２
ｄＭｆ

ｄｅ３

１９９２ ０􀆰 ０００９ ０􀆰 ２４２８ ０􀆰 ２９６２ － ０􀆰 ００５３ ０􀆰 ００００ － ０􀆰 ０６７２ － ０􀆰 ０８５２ － ０􀆰 ７９１５ － ０􀆰 ５２５６

１９９５ ０􀆰 ０００７ ０􀆰 ２５８０ ０􀆰 ２１０１ － ０􀆰 ０００８ ０􀆰 ００００ － ０􀆰 ０３３０ － ０􀆰 ０８３１ － １􀆰 ０８３７ － ０􀆰 ５１５５

１９９７ ０􀆰 ００１１ ０􀆰 ４１４６ ０􀆰 ４６６９ － ０􀆰 ００４９ ０􀆰 ００００ － ０􀆰 ０９１８ － ０􀆰 ２００３ － ２􀆰 ２７６０ － １􀆰 ２４１８

２０００ ０􀆰 ００１５ ０􀆰 ４５５５ ０􀆰 ５３６８ － ０􀆰 ００６２ ０􀆰 ００００ － ０􀆰 １００７ － ０􀆰 ２２４３ － ２􀆰 ４４８２ － １􀆰 ３４７７

２００２ ０􀆰 ００１１ ０􀆰 ２４２２ ０􀆰 ３４４６ － ０􀆰 ００３４ ０􀆰 ００００ － ０􀆰 ０７７０ － ０􀆰 １１６７ － １􀆰 ３４５０ － ０􀆰 ８０２０

２００５ ０􀆰 ０００７ ０􀆰 １１３４ ０􀆰 ０９４７ － ０􀆰 ００１０ ０􀆰 ００００ － ０􀆰 ０４６８ － ０􀆰 ０６２６ － ０􀆰 ８２３７ － ０􀆰 ４００５

２００７ ０􀆰 ０００５ ０􀆰 １５２８ ０􀆰 ０９３３ － ０􀆰 ０００６ ０􀆰 ００００ － ０􀆰 ０３３９ － ０􀆰 ０４７０ － ０􀆰 ７４５５ － ０􀆰 ３１９３

２０１０ ０􀆰 ０００６ ０􀆰 １０６７ ０􀆰 ０８３１ － ０􀆰 ０００４ ０􀆰 ００００ － ０􀆰 ０６４１ － ０􀆰 ０８０４ － １􀆰 ２４９８ － ０􀆰 ６１０７

２０１２ ０􀆰 ０００７ ０􀆰 １３３０ ０􀆰 １１３７ － ０􀆰 ００１８ ０􀆰 ００００ － ０􀆰 ０８１６ － ０􀆰 ０９６２ － １􀆰 ３７９９ － ０􀆰 ７３５７

２０１５ ０􀆰 ０００６ ０􀆰 １５４１ ０􀆰 １４０２ － ０􀆰 ０００９ ０􀆰 ００００ － ０􀆰 ０９３４ － ０􀆰 １０４９ － １􀆰 ７５２５ － ０􀆰 ９２７９

２０１７ ０􀆰 ０００５ ０􀆰 ３８７５ ０􀆰 １６８４ ０􀆰 ００１５ ０􀆰 ００００ － ０􀆰 ０７４５ － ０􀆰 １２５９ － １􀆰 ７５２６ － ０􀆰 ９０２４

２０１８ ０􀆰 ０００７ ０􀆰 ４２４６ ０􀆰 ２０８９ － ０􀆰 ００１０ ０􀆰 ００００ － ０􀆰 ０８７０ － ０􀆰 １５４０ － １􀆰 ８１０８ － １􀆰 ００４５

在理论分析部分，本文发现剩余价值率对财政支出乘数有负向影响，求导结果验证了之前的

理论判断，这个结果回答了本文所关注的核心问题，即以共同富裕为导向的收入分配制度改革将

提高财政政策效率，由此可以得到推论 １。
推论 １：剩余价值率与财政支出乘数负相关，当收入分配制度改革使得劳动收入份额不断提

高，剩余价值率将下降，财政支出乘数也会因此而提高，以共同富裕为导向的收入分配制度改革将

有利于积极财政政策提质增效。
与此同时，理论分析显示固定资本有机构成和流动不变资本有机构成对财政支出乘数的影响

是不明确的，但是求导结果表明，１９９２—２０１８ 年，我国三部类固定资本有机构成与财政支出乘数正

相关，第Ⅰ、第Ⅲ部类的流动不变资本有机构成ｂ１、ｂ３与财政支出乘数负相关，而第Ⅱ部类的流动不

变资本有机构成不影响财政支出乘数，由此可以得到推论 ２。
推论 ２：固定资本有机构成与财政支出乘数正相关，流动不变资本有机构成与财政支出乘数负

相关，当发生固定资本偏向型的技术进步时财政支出乘数变大，发生流动不变资本偏向型的技术

进步时财政支出乘数变小，因此以推动技术创新和产业升级为导向的发展战略对财政政策效力的

影响取决于技术进步方向。
根据以上数值结果，结合收入分配与技术结构变迁的典型事实，可以进一步分析 １９９２—２０１８

年中国财政支出乘数变化出现的三个阶段，解释乘数变化背后的动因。
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第一阶段是 １９９２—２０００ 年，财政支出乘数快速上升。 在这一阶段资本有机构成没有出

现明显的上升或下降趋势，起主导作用的是持续下降的剩余价值率。 改革开放以来，中国经

济一直保持高速增长，但由于工资制度改革滞后，居民收入没有同步提升，直到 １９９３ 年第二

次工资制度改革后才开始快速上升。 由于工资增长开始的时间较晚，整个 ９０ 年代几乎都处

于追赶期，因而这一阶段工资的增长速度比利润的增长速度更快。 收入分配的这种变化趋势

使三部类的剩余价值率下降，从而促使财政支出乘数提高。 在这种情况下，财政支出会更多

地转化为居民的收入，收入增加进一步刺激消费的增长，财政政策对国民经济刺激的乘数效

应更加显著。
第二阶段是 ２０００—２００７ 年，财政支出乘数快速下降。 ２０ 世纪 ９０ 年代末国有企业破产潮造成

了大量职工失业，农村释放的劳动力向城市转移进一步扩充了产业后备军，使得工资的增长速度

放缓，劳动收入份额持续下降，剩余价值率提高。 同时，生产技术的快速进步使资本有机构成不断

提高，但固定资本有机构成和流动不变资本有机构成对财政支出乘数的影响是相反的，前者使乘

数提高，后者使乘数下降。 三重作用相互抵消之后，对财政支出乘数的总体影响仍为负向，因此财

政支出乘数呈现缩小的趋势。
第三阶段是 ２００７—２０１８ 年，财政支出乘数稳步上升。 ２００７ 年前后中国城镇化速度开始放缓，

人口红利逐渐消退，劳动力成本上涨，在收入分配政策方面也更加注重缩小收入差距，中国的剩余

价值率再次下降。 与此同时，中国工业化进入中后期，生产技术变革速度开始减缓，资本技术构成

增速下降和工资水平快速提升使得资本有机构成下降。 但由于两类资本有机构成的影响相互抵

消，资本有机构成对财政支出乘数的影响整体上依旧不显著，剩余价值率的下降再次强化了财政

支出的乘数效应。
（三）财政支出结构的影响

根据式（６）至式（８），本文测算了固定资本投资乘数、流动不变资本投资乘数和消费乘数的数

值，结果如表 ５ 所示。

　 　 表 ５ 三部类乘数的测算结果

年份 Ｍ１ Ｍ２ Ｍ３ 年份 Ｍ１ Ｍ２ Ｍ３ 年份 Ｍ１ Ｍ２ Ｍ３

１９９２ ２􀆰 ３７ ２􀆰 ２９ ２􀆰 ４７ ２００７ ２􀆰 ２１ ２􀆰 １９ ２􀆰 ３３ ２０２０ ３􀆰 ０１ ２􀆰 ９６ ３􀆰 １５

１９９５ ２􀆰 ４５ ２􀆰 ４４ ２􀆰 ５４ ２０１０ ２􀆰 ５５ ２􀆰 ５４ ２􀆰 ７２

１９９７ ３􀆰 １６ ３􀆰 １１ ３􀆰 ２８ ２０１２ ２􀆰 ６６ ２􀆰 ６３ ２􀆰 ８３ 均值 ２􀆰 ７１６ ２􀆰 ６８６ ２􀆰 ８５９

２０００ ３􀆰 ２９ ３􀆰 ２３ ３􀆰 ４１ ２０１５ ２􀆰 ８３ ２􀆰 ８２ ３􀆰 ０２ 方差 ０􀆰 １０２ ０􀆰 １００ ０􀆰 １０６

２００２ ２􀆰 ７２ ２􀆰 ６７ ２􀆰 ８５ ２０１７ ２􀆰 ８２ ２􀆰 ８４ ３􀆰 ０１ 最小值 ２􀆰 ２１ ２􀆰 １９ ２􀆰 ３３

２００５ ２􀆰 ３０ ２􀆰 ２８ ２􀆰 ４５ ２０１８ ２􀆰 ９３ ２􀆰 ９２ ３􀆰 １０ 最大值 ３􀆰 ２９ ３􀆰 ２３ ３􀆰 ４１

根据测算结果可知，第一，２０ 世纪 ９０ 年代以来，全社会的消费与投资具有较明显的乘数

效应，固定资本投资乘数、流动不变资本投资乘数和消费乘数的均值分别为 ２􀆰 ７１６、２􀆰 ６８６ 和

２􀆰 ８５９，虽然乘数效应有所波动，但在整体上投资和消费对净产出的刺激作用一直较强。 第

二，三部类乘数具有相同的变化趋势，这是因为乘数效应受到收入分配和技术结构调整的共
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同影响。 第三，固定资本投资乘数和流动不变资本投资乘数始终相近，而消费乘数大于固定

资本投资乘数和流动不变资本投资乘数。 这是由于消费资料部类的固定资本有机构成和流

动不变资本有机构成是三部类中最低的，因此相较于生产其他部类产品，生产 １ 单位消费资

料时投入的可变资本比重更大，可变资本对应工人消费，被计入当期增加值，因而投资乘数小

于消费乘数。
由于三部类乘数之间存在这种差异，财政支出乘数会受财政支出结构的显著影响。 图 ７

展示了 １９９２—２０１８ 年中国财政支出结构的变化情况，其中流动不变资本投资支出占比最大，
超过了 ６０％ ，最高时可达到 ８０％ ；而固定资本投资支出占比较小，约为 ６％ ；消费支出占比从

１９９２ 年的 ３４􀆰 ４２％ 下降到 １９９７ 年的 ２７􀆰 ００％ ，至 ２０００ 年小幅提高到 ３１􀆰 ４７％ ，在随后的近

１０ 年里逐年下降，至 ２０１０ 年下降为 １４􀆰 ０１％ ，近年来整体呈上升态势，２０１８ 年的占比为

１７􀆰 ６６％ 。

图 ７　 １９９２—２０１８ 年中国财政支出结构变化趋势

在三部类乘数中，消费乘数始终大于投资乘数，而固定资本投资乘数和流动不变资本投资乘

数相差不大，因此在其他条件不变的情况下，提高消费支出在总财政支出中的比重会使财政支出

乘数增大，降低消费支出比重则会使财政支出乘数变小。 因此，在 １９９２—１９９７ 年和 ２０００—２０１０
年，消费支出占比下降会推动财政支出乘数变小；而在 １９９７—２０００ 年和 ２０１０—２０１８ 年，消费支出

占比提高会推动财政支出乘数变大。

六、 结论和建议

本文以马克思再生产理论为基础，构建了一个包含固定资本的三部类再生产模型和乘数分析

框架，提出了一种测算财政支出乘数的新方法，并结合投入产出数据，测算了中国 １９９２—２０１８ 年的

财政支出乘数，厘清了中国财政支出乘数的变化趋势。 基于对乘数理论模型和经验测算结果的分

析，本文有以下几点研究发现。 （１）收入分配和技术结构的动态决定了财政支出乘数的变化，经验

测算的结果显示，剩余价值率的提高会使财政支出乘数变小，剩余价值率的降低会使财政支出乘

数变大，固定资本有机构成的提高会使财政支出乘数变大，而流动不变资本有机构成的提高则会

使财政支出乘数变小。 （２）从财政支出结构的角度来看，消费乘数明显高于固定资本投资乘数和
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流动不变资本投资乘数，固定资本投资乘数与流动不变资本投资乘数几乎相当，因此提高财政支

出中消费支出的占比可以放大财政支出的乘数效应。 （３）乘数测算结果显示，１９９２—２０１８ 年中国

财政支出乘数变化趋势可划分为三个阶段：１９９２—２０００ 年，剩余价值率的下降和固定资本技术构

成的提高推动财政支出乘数上升；２０００—２００７ 年，剩余价值率的提高造成财政支出乘数下降；
２００７—２０１８ 年，剩余价值率的下降和消费支出在财政支出中占比的提高使得财政支出乘数再次

上升。
依据上述研究发现，本文提出如下政策建议。
第一，重视现阶段收入分配政策与财政政策之间的协调配合，使收入分配调节与财政支

出刺激形成相互配合、相互促进的效果。 党的十九届五中全会提出到 ２０３５ 年全体人民共同

富裕取得更为明显的实质性进展，实现这一目标的重要路径之一就是提高劳动报酬在初次分

配中的比重，壮大中等收入群体规模。 劳动报酬占比的提高意味着剩余价值率的下降，本文

研究表明，剩余价值率下降会使财政支出乘数变大，因此推进共同富裕目标实现的收入分配

调节政策会放大财政支出的刺激效应，释放财政政策的作用空间，实现积极财政政策的提质

增效。
第二，抓住新一轮科技革命和产业变革的发展机遇，推动各行业生产技术的转型升级，实现以

创新驱动发展。 前文指出中国资本技术构成增速在 ２００５ 年之后逐渐下滑，到 ２０２０ 年固定资本技

术构成开始出现负增长，这从侧面反映了中国各行业技术更新的速度在下降。 如果能够把握住当

前科技革命和产业变革的机遇，新技术和新需求对宏观经济的刺激作用将同时发力，拉动中国经

济进入新的增长轨道。 与此同时，生产技术的转型升级还能够助力实现积极财政政策提质增效，
本文研究发现固定资本技术构成的提高会推动财政支出乘数效应的放大，从而提升财政政策的刺

激效果，因此在这个过程中要更加重视固定资本技术构成的提高。 在实践中，可以通过推进制造

业高端化、智能化、绿色化，促进机器人产业和制造业深度融合，强化关键技术攻关等具体举措实

现产业转型升级。
第三，现阶段可以通过适当增加消费类支出在财政支出中的比重，从而提升财政支出对经济

刺激的总效应。 本文研究显示消费乘数始终大于固定资本投资乘数和流动不变资本投资乘数，提
高消费类支出的比重会使财政支出乘数变大，在保持财政支出总量不变的前提下，财政支出的刺

激效果将会更大。
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