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摘　要 : 政府的公共投资政策对决定经济增长和社会福利水平起着关键的作用。本文研究了不同公共

投资政策的福利成本。我们在一个存在基础设施资本和私人资本的内生增长框架内 ,给出了计算经济从非均

衡状态过渡到平衡增长路径这个过程中的社会福利的方法 ,比较了不同公共投资政策相对于帕累托最优经

济而言给社会带来的福利成本 ,并分析了影响福利成本的各种因素。政府的最优公共投资政策是使得福利成

本最小的政策 ;在一定条件下 ,政府短期内可以采取推动型政策以有效地改变经济结构 ,从而为长期经济增长

创造条件 ,改善社会福利。
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①　这一比例由作者根据中国历年的统计年鉴数据计算得到。

②　这一比例由作者根据美国商务部的资料计算得到。数据来源 : Fixed Reproducible Tangible Wealth in the United

States 1925—94。

政府的公共投资政策是宏观经济政策研究的一个重要方面。本文将公共投资定义为政府对公共基

础设施的投资。公共基础设施资本是指能源、交通通信、给排水、地质勘察、水利管理、政府机构等行业

的资本存量。根据统计资料 ,我国从 90年代开始 ,每年对上述行业的固定资产投资 ,都达到了全社会固

定资产投资的 30 %左右① ,而这些投资基本上是政府投资。美国的数据也表明 :二十世纪 80年代以来 ,

美国公共资本存量与私人资本存量的比值始终保持在 30 %左右②。[1 ] (P1—5)其中 ,公共资本定义为由

联邦政府、州政府以及地方政府所拥有的资本 ,包括高速公路、供水供电设施、给排水系统、港口码头等 ,

在一定程度上等同于基础设施资本。[2 ] (P1177)因此 ,研究政府的公共投资政策对经济的影响有着重要

的意义。本文要回答的问题是 ,如果政府是通过税收获得收入 ,并将所得收入进行公共投资 ,那么不同

税率的税收政策对经济会产生什么影响 ? 换言之 ,如何测算某项政策的经济成本 ? 如果用社会总效用

水平来度量社会福利的话 ,什么因素会影响社会福利的大小 ?

在理论上 ,公共投资对经济的作用已被广泛地研究。早在 1970年阿罗 (Arrow)和克兹 ( Kurz)就研究

了政府的公共资本对经济的作用。他们将政府通过公共投资而形成的公共资本视为和私人资本一样重

要的生产投入要素 ,从而经济中存在公共资本积累和私人资本积累两种机制。[3 ] (P87)在后来的研究

中 ,政府开支或者是公共资本存量被不断地引入生产中。巴罗 (Barro) (1990)在内生增长的框架下研究

了政府开支的作用。他将预算平衡时政府公共开支引入生产函数 ,并得到了实现社会福利最大化时的

最优税率。[4 ] (P103)格鲁姆 ( Glomm)和拉维库马 (Ravikumar) (1994)研究了公共资本积累下的最优税收

政策 ,并在一个次优 (second best)框架下求出了最优税率。[5 ] (P1181)迪瓦哈让 (Deverajan) 、谢 (Xie)和邹

(Zou) (1998)则研究了政府公共投资的最优方式。他们的研究表明 ,当公共资本对生产具有正的外部性

的时候 ,如果无法通过中央计划者经济实现帕累托最优 ,那么与单纯由政府通过税收收入进行公共资本

投资相比 ,对公共资本的私人供给进行补贴能达到更高的社会福利水平。[6 ] (P319)

在比较公共投资政策的经济影响时 ,一个相关的问题是 :比较不同政策的经济影响的标准和方法是

什么 ? 由于一切经济活动的后果最终都通过社会总福利体现出来 ,我们选择社会总福利水平作为衡量

第 42卷 第 5期
2005年 9月

北京大学学报 (哲学社会科学版)
Journal of Peking University( Philo sophy and Social Sciences)

Vol. 42 , No. 5
Sep. 2005



政策后果的标准。[7 ] (P468)此处 ,社会总福利定义为全社会消费者从初始期开始的无限期限内的贴现

效用之和。本文的出发点是 ,要比较不同政策对经济产生的影响 ,必须给定相同的初始经济结构 ,如相

同的资源禀赋、相同的生产技术、以及相同的偏好 ;如果经济的初始状态不同 ,比较不同的经济政策的经

济影响是没有意义的。本文先假设一个理想状态下的中央计划者经济 ,将该经济达到帕累托最优时的

社会总福利作为基准 ,这样就可以比较在同样的初始条件下 ,经济在实施某项经济政策后社会总福利的

变化。

另外 ,现有的文献往往着重分析经济在平衡增长路径上的福利特征 ,而从非均衡状态向均衡状态动

态过渡阶段的社会福利则很少研究 ;例如 ,迪瓦哈让、谢和邹 (1998)在研究公共资本的最优提供方式时

比较的就是平衡增长路径上不同政策的福利大小。这种比较带来的一个问题是 :由于不同的政策会使

得经济在平衡增长路径上具有不同的特征 ,因此很难为这些经济找到一个共同的初始点 ,以使得这些实

施了不同政策的经济具有可比性。托洛维斯基 (Turnovsky) (1995)则用短期福利分析方法研究财政政策

的变化给经济带来的短期影响 ,比如政策变化对初始私人资本存量或者初始消费水平的影响 ,但是对一

个时期内福利水平的变化缺乏定量的分析。[8 ] (P331)奥提格瓦 (Ortigueira) (1998)在一个人力资本积累

的内生增长模型中定量地研究了经济从非均衡状态收敛到平衡增长路径这一动态过渡过程中的社会总

福利。他使用的方法是将非平衡增长路径上的宏观变量在均衡点附近一阶线性展开 ,从而为计算经济

在动态转移过程中的社会福利提供了一种可行的途径。[9 ] (P336)结合这种方法 ,我们可以将经济在动

态转移过程中的社会福利和达到平衡增长路径时的社会福利进行加总 ,从而比较不同宏观政策造成的

福利成本。

本文的安排如下。第一节建立一个中央计划者模型。我们将其作为基准模型 ,为比较政策的经济

影响提供一个参照标准 ;第二节比较不同的公共投资政策对经济的影响 ,同时给出了政府在短期内实行

积极政策以使得经济快速向平衡增长路径过渡的三种情况 ;在第三节中 ,我们计算了经济从非均衡状态

过渡到平衡增长路径的整个路径上的社会福利 ,并与基准模型进行比较 ,计算出不同财政政策的社会福

利成本 ;第四节进行总结。

一、公共投资的中央计划者模型
本节建立一个公共投资的中央计划者模型 ,并计算平衡增长路径上社会总福利的大小。假定中央

计划者拥有充分的信息 ,可以直接按最优方式分配资源。经济在均衡时达到帕累托最优。模型设定如

下 :

假设经济中存在无限生命期限的代表性消费者和代表性厂商。消费者的效用函数为 U ( c) ,其中 c

为消费 ,满足 U′(·) > 0 ,U″(·) < 0 ;厂商将私人资本 k 和基础设施资本 kg 作为生产要素①,使用常数规

模回报的生产技术 y = f ( k , kg ) ,即 ny = f ( nk , nkg ) , n > 0 ; [ 10 ] ( P61—62)生产函数还满足稻田 ( Inada)条

件 :当 i →0时 , f′i ( k , kg ) →+ ∞;当 i →+ ∞时 , f′i ( k , kg ) →0 ,其中 i = k , kg ;且 f″ii ( k , kg ) < 0 , f″ij ( k , kg )

> 0 ,其中 i , j分别为 k和 kg。私人资本和基础设施资本的折旧率均为δ。

中央计划者的行为就是决定每一期中的消费 c和私人资本存量 k ,并将总收入的一部分进行公共

投资以积累 kg ;因此 ,中央计划者的优化问题即在一定的资源约束下通过选择 c , k 和 kg 来极大化代表性

消费者的贴现效用之和(即社会福利) :

max
c. k. k

g∫
∞

0
U ( c) e -ρt d t ,s. t . Ûk = f ( k , kg ) - c - δk - z ,Ûk g = z - δkg (1)

　　其中 , z 为中央计划者在每期通过一揽子支付的方式用于公共投资的部分。初始的私人资本存量

k (0)以及初始基础设施资本存量 kg (0)外生给定。出于简化的目的 ,模型没有考虑消费2闲暇的选择问

题。

假设代表性消费者具有常数跨期替代弹性(CRRA)效用函数 U ( c) = c
1 -σΠ(1 -σ) ,其中σ> 0是消费

① 这种将基础设施资本 kg 作为一种投入要素引入的常数规模回报的生产函数 ,可以理解为体现了公共资本的外

部性。
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者的相对风险回避系数 ,同时也是消费者跨期替代弹性的倒数。当σ= 1时 ,即对数形式的效用函数 : U

( c) = ln ( c) 。厂商采用科布2道格拉斯 (Cobb2Douglas)生产技术 f ( k , kg ) = Ak
1 -α

k
α
g ,其中 A 代表生产技术

水平 ,α和 1 -α分别为基础设施资本 kg 和私人资本的产出弹性 ,且满足 0 <α< 1。

可以证明 ,该经济存在稳定、唯一的均衡增长路径①。[11 ] (P72—74)求解问题 (1)得到中央计划者经

济的内生增长率为 :

γ3
c = [ Aαα (1 - α) 1-α - (ρ+δ) ]Πσ (2)

　　由 (2)可以看出 ,经济增长率与生产技术水平 A、基础设施资本的产出弹性α、消费者的主观贴现因

子ρ以及资本折旧率δ有关。生产的技术水平越高 ,经济增长率就越高。这是因为更高的技术水平能

带来更高的产出 ,从而提高消费和储蓄②;主观贴现因子ρ和资本折旧率δ对增长的作用为负。资本折

旧意味着资本损耗 ,会减少总产出 ;主观贴现因子ρ则反映了消费者的耐心程度 ,ρ越大意味着消费者

越缺乏耐心 ,更重视当期消费。因此ρ越大 ,当期消费就越多 ,而储蓄 (投资)就越少 ,从而总产出的增

长就越慢 ;基础设施资本的产出弹性对经济增长率的影响取决于α的取值范围。当α< 015时 ,私人资

本的产出弹性 1 -α相对较大。由于公共资本和私人资本对于生产而言是相互替代的 ,α增加则意味着

1 -α等量减少 ,但是α的增加带来的由基础设施资本生产率提高导致的产出的增加 ,小于由于 1 -α等

量减少带来的由私人资本生产率降低导致的产出的减少 ;也就是说 ,随着α的增长 ,经济增长率γc 反而

降低 ;当α取值 015时 ,经济增长率达到最低值 ;当α> 015后 (即 1 -α< 015) ,上面的效果正好相反 ,即

随着α的增加 ,经济增长率γc 将逐渐上升。③ 在现实经济中 ,α处在一定范围内。阿绍尔 (Aschauer)

(1989)的实证分析认为 ,若将 kg 定义为政府非军事性的公共开支和生产性公共资本 ,例如基础设施资

本 ,在不同经济中α大致在 011到 016之间。[12 ] (P　)

同时还可以得到其他几个关键宏观变量的比率。均衡时基础设施资本与私人资本的比率为 :

kg
k

3

c
=
α

1 - α
(3)

　　均衡时消费与私人资本的比率为 :

c
k

3

c
= A

(σ - 1)
σ
α

1 - α

α

+
ρ+ (1 - σ)δ
σ(1 - α)

(4)

　　由 (4)可知在平衡增长路径上消费与私人资本成正比 ,即 c = ( cΠk) 3
c k。定义该中央计划者经济的

社会总福利函数为④:

Wc =∫
+ ∞

0
U ( c) e -ρt d t (5)

　　假设从初始点 t = 0开始 ,经济就处于平衡增长路径上。当初始私人资本存量 k (0)给定时 ⑤,可以

得到消费者在第 0期时的消费为 c (0) = ( cΠk) 3
c k (0) ,从而可以得到消费的增长路径 :

c ( t) = c (0) e
γ3

c
t = ( cΠk) 3

c k (0) e
γ3

c
t , t = 0 ,1 ,2⋯ (6)

　　将 (6)代入 (5)中得到用初始私人资本存量 k (0)和均衡增长率γ3
c 表示的社会总福利 :

Wc =
[ ( cΠk) 3

c k (0) ]1-σ

(1 - σ) [ρ - γ3
c (1 - σ) ]

(7)

　　从上述社会总福利函数可以看出 ,当经济从一开始就处在平衡增长路径上时 ,社会总福利由 k (0)

①

②

③

④

⑤ 在平衡增长路径上 ,基础设施资本与私人资本的比率是一个常数。在初始点 , kg (0)与 k (0)也满足该比例关系。

因此 ,如果 k (0)给定 ,那么 kg (0)和 f (0)也是给定的。

由于该中央计划者经济是代表性消费者经济 ,社会总福利函数可以由代表性消费者的贴现效用和表示。

证明如下 :令 g (α) =αα (1 -α) 1 -α ,则 dg (α)Πdα=αα (1 - α) 1 -αlog(αΠ(1 - α) )。注意α的取值范围为 (0 ,1) ,因

此 dgΠdα符号就取决于 log(αΠ(1 -α) )的符号。当α< 015时 ,log(αΠ(1 -α) ) < 0 ;当α> 015时 ,log(αΠ(1 -α) ) >

0 ;当α= 015时 , g (α)取得其最大值。

在本模型中 ,假设储蓄全部顺利地转化为投资。

详细的证明方法见 Stocky和 Lucas(1989)中的定理 413。
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以及ρ、A、α和δ决定①。注意到社会福利水平的高低与经济的初始状态的大小正相关。从 (2)式可以

看出 ,初始的资本存量 ( k (0)和 kg (0) )对均衡的增长路径没有影响。(7)式则表明初始资本存量越大 ,

社会福利水平就越高 ;因此 ,经济的初始状态不会影响经济增长率 ,但是却会影响各变量的绝对水平②;

另外 ,资本的产出弹性对社会福利的影响随着α的变化而不同。当α< 0. 5时 ,社会福利与α负相关 ,

即随着α的增加 ,社会福利反而减少 ;当α> 0. 5时 ,社会福利与α正相关 ,社会福利随着α的增加而增

加。

至此我们建立了一个公共投资的中央计划者模型 ,这个理想化的模型可以作为进行政策比较的基

准模型。下面讨论在分散经济中政府通过税收政策进行公共投资对经济产生的影响。

二、分散经济中的公共投资政策
本节考虑一个由消费者、厂商和政府组成的分散经济。消费者和厂商组成私人部门 ,政府从私人部

门按税率τ收取收入税 ,并将全部税收收入进行公共基础设施投资。

私人部门将政府的税收政策τ(即公共投资政策)视为外生给定 ,因此其行为是选择最优的消费路

径和私人投资路径 ,使得效用最大化 :

max
c , k∫
∞

0

c
1-σ

1 - σe
-ρt d t ,s. t . Ûk = (1 - τ) f ( k , kg ) - c - δk (8)

　　政府按照以下的预算平衡方程进行公共投资 :

Ûk g =τf ( k , kg ) - δkg (9)

　　其中τf ( k , kg )是政府的税收收入 ,δkg 是基础设施资本折旧的部分。求解私人部门优化问题 (8)并

结合政府的预算平衡方程 (9)得到 :

Ûc
c

=
1
σ (1 - τ) A (1 - α)

kg

k

α

- (ρ+δ) (10a)

Ûk
k

= (1 - τ) A
kg

k

α

-
c
k

- δ (10b)

Ûk g

kg
=τA

kg

k

α- 1

- δ (10c)

　　当经济处于平衡增长路径上时 ,经济增长率满足γ= ÛcΠc = ÛkΠk = Ûk gΠkg。[13 ] (P)此时 ,人均消费与人

均私人资本的比率、人均基础设施资本与人均私人资本的比率都将保持稳定。令 x = cΠk , y = kgΠk ,则

(10a) —(10c)可以表示为 :

γ = [ (1 - τ) A (1 - α) y
α

- (ρ+δ) ]Πσ (10d)

γ = (1 - τ) Ay
α

- x - δ (10e)

γ = τAy
α- 1

- δ (10f)

　　由 (10d) —(10f)可求出该分散经济在平衡增长路径上的 (γ3
τ , x

3
τ , y

3
τ ) 。给定经济中初始状态 ,用

类似等式 (7)的形式 ,可以计算出平衡增长路径上的社会总福利。

需要注意的是 ,经济中有两个状态变量 ,即基础设施资本 kg 和私人资本 k。因此 ,经济的初始状态

就由两个状态变量的初始值 kg (0)和 k (0)决定。由 (10d) —(10f)可知 ,经济在不同的政策下将收敛到

不同的平衡增长路径 ,从而达到不同的γ3
τ 、( cΠk) 3

τ 和 ( kgΠk) 3
τ 。在比较不同政策的福利成本时 ,应该

控制经济中的其他变量 ,并使状态变量的初始值 kg (0)和 k (0)相等 ③,而仅仅让政策变量τ不同 ,这样

①

②

③ 从而经济的初始产出 f ( k (0) , kg (0) ) = Ak (0) 1 -α
kg (0)α也相同。

注意我们假设一开始经济就处于平衡增长路径上 ,所以经济的初始状态很重要。出于简化的考虑 ,我们跳过了

对经济的动态演变的讨论 ,即没有讨论经济从非平衡增长路径到平衡增长路径的演变过程。

实际上社会总福利还由初始的公共资本存量 kg (0)决定 ,但是由于均衡的 kgΠk为一常数 , kg (0)也可以由 k (0)

来表示。
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不同政策的福利成本才具有可比性。

由此产生的一个问题是 :既然在不同的政策下经济将收敛到不同的 ( kgΠk) 3
τ ,那么便无法找到一个

共同的初始点 ,使得分别处于平衡增长路径上的不同经济具有相同的 kg (0)和 k (0) (或者相同的初始产

出) ,从而无法比较不同政策的福利成本。

一种可能的方法是为这些实施不同政策的经济找一个共同的初始状态{ kg (0) , k (0) } ,从这个初始

状态出发 ,政府先采取推动型政策使得每个经济在尽可能短的时间内由初始状态向各自的平衡增长路

径收敛 ①; [14 ] ( P175—179)一旦经济满足 kgΠk = ( kgΠk) 3
τ 的条件 ,政府便开始实施政策τ。我们既然将中

央计划者经济作为基准模型 ,显然可以选择 kg (0)Πk (0) = ( kgΠk) 3
c 作为共同的初始状态。

从现实的角度来说 ,这种初始经济状态偏离平衡增长路径的假设是具有合理性的。例如 :由于经历

了战争等意外事件 ,大量基础设施被摧毁 ,造成 kg 急剧下降 ,使得本来处于平衡增长路径上的 kgΠk 下

降到很低的水平 ,从而偏离了平衡增长路径 ;相反的情况也同样存在。比如 ,由于接受联合国的巨额资

助 ,某国政府可以在短期内投资建设大量的基础设施 ,从而造成经济中的私人资本的相对缺乏。当经济

中出现了这种偏离时 ,政府无法立即有效率地实施政策τ。政府此时可以先实施一种推动型的财政政

策以改变原来的经济结构 ,使得经济中的关键变量尽快满足平衡增长路径的特征(此处就是要让 kg (0)Π

k (0)在尽可能短的时间内收敛到 ( kgΠk) 3
τ ) ,再实施政策τ。

初始比率 kg (0)Πk (0) (也即 ( kgΠk) 3
c )对平衡增长路径上 ( kgΠk) 3

τ 的偏离可以有以下三种情况② (以

下情形中 ( kgΠk) 3
c 的右上标分别表示不同的收敛情形) :

情形一 : ( kgΠk) 3 I
c > ( kgΠk) 3

τ 这意味着经济在初始状态时 ,相对于实施了政策τ的经济在达到平衡

增长路径时 ,基础设施资本过高 ,而私人资本积累不足。因此 ,政府在最初阶段的推动型政策应该是不

进行任何公共投资 ,而让私人部门将所有储蓄全部转化为私人投资 ,以使得 kgΠk 尽快下降到 ( kgΠk) 3
τ ;

此时 ,消费者的优化问题是 :

max
{ c , k}∫
∞

0

c
1-σ

1 - σe
-ρt d t ,s. t . Ûk = f ( k , kg ) - c - δk (11)

　　政府的预算平衡方程为Ûk g = -δkg ,即基础设施资本将按照自然折旧率进行负积累。由消费者优化

问题 (11)的一阶条件和政府的预算平衡方程得到 :

Ûc
c

=
1
σ A (1 - α)

kg

k

α

- (ρ+δ) (12a)

Ûk
k

= A
kg

k

α

-
c
k

- δ (12b)

Ûk g

kg
= - δ (12c)

　　令 x = cΠk , y = kgΠk ,对两式进行全微分 : ÛxΠx = ÛcΠc - ÛkΠk ,ÛyΠy = ÛkyΠky - ÛkΠk , ,并将 (12a) —(12c)代

入得到降维后 ( x , y)的二维动力系统为 :

Ûx
x

=
A
σ (1 - α) - A y

α
+ x -

(ρ+δ)
σ +δ (13a)

Ûy
y

= - Ay
α

+ x (13b)

　　当Ûx = 0且 Ûy = 0时 ,决定了系统的均衡点 ( x , y) :

x =
(1 - σ)δ+ρ

1 - α ,　y =
(1 - σ)δ+ρ

(1 - α) A

1Πα

①

② 实际上从不同的初始状态收敛到平衡增长路径的时间 T并不一定相同。图 3中情形一和情形二在相同的时间

内收敛到平衡增长路径只是一种特例。

本分散经济中不存在动态转移过程。巴罗 (Barro)和萨拉2伊2马丁 (Sala2i2Martin) (1995)专门讨论了这种具有两

个状态变量的经济如何采取措施尽快地从非均衡的状态向均衡状态过渡。
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　　为了得到上述系统从非均衡点向均衡点收敛的特征 ,将上述系统在均衡点处一阶线性展开得到 :

Ûx

Ûy
= E

x - x

y - y

,其中 E =
α11 α12

α21 α22

为系统的特征矩阵 ,满足 :

a11 = [ (1 -α) AΠσ- A ] y
α

+ 2 x - [ (1 -σ)δ+ρ]Πσ, a12 =αA [ (1 -α-σ)Πσ] y
a - 1

x , a21 = y , a22 = x - A

(1 +α) y
α。

由| E -λI| = 0可以得到系统的特征根λ1 ,2 :

λ1 ,2 = [ (1 - σ)δ+ρ] [1 ± 1 + (4α)Π( (1 - α)σ) ]Π2

　　可以看出两个特征根一正一负。其中负特征根λ- 代表了经济向均衡点收敛的速度 :

λ- = [ (1 - σ)δ+ρ] [1 - 1 + (4α)Π( (1 - α)σ) ]Π2

　　因此 , (13a)和 (13b)组成的系统是鞍点稳定的 ,存在唯一一条由非稳态向稳态收敛的路径。假设经

济的初始点为 y0 ,在政府推动型政策的作用下将沿着 ac路径向 y 收敛。当收敛到 b点 ,也即达到 y
3
τ

的水平时 ,经济便走上了政策τ下的平衡增长路径 ,而不再向 c点收敛。由 y
3
τ = y + e

λ- T ( y0 - y) ,可以

计算经济从 y0 收敛到 y
3
τ 所需要的时间 T。[14 ] [15 ]经济的收敛过程如图 1所示。

情形二 : ( kgΠk) 3 II
c < ( kgΠk) 3

τ 这意味着经济在初始状态时 ,基础设施资本积累不足 ,而私人资本相

对较多。政府在最初阶段的推动型政策应该是将所有储蓄全部转化为公共投资 ,以使得 kgΠk 尽快提高

到 ( kgΠk) 3
τ ;因此 ,经济中的优化问题是 :

max
{ c , k

g
}∫
∞

0

c
1-σ

1 - σe
-ρt d t ,s. t . Ûk g = f ( k , kg ) - c - δkg (14)

图 1　情形一的动态收敛路径
　

　　消费者除了消费外 ,不进行任何形式的投资 ,因此私人资本按照方程 Ûk =δk 进行积累。由 (14)的

一阶条件和私人资本积累方程得到 :

Ûc
c

=
1
σ Aα

kg

k

α- 1

- (ρ+δ) (15a)

Ûk g

kg
= A

kg

k

α- 1

-
c

kg
- δ (15b)

Ûk
k

= - δ (15c)

　　令 x = cΠk , y = kgΠk ,对两式进行全微分 ,并将 (15a) —(15c)代入得到降维后 ( x , y)的二维动力系统

为 :
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Ûx
x

=
Aα
σ y
α- 1 -

(1 - σ)δ+ρ
σ (16a)

Ûy
y

= Ay
α

- x (16b)

　　当 Ûx = 0且 Ûy = 0时 ,决定了系统的均衡点 ( x , y) :

x = A
(1 - σ)δ+ρ

Aα

αΠ(α- 1)

,　y =
(1 - σ)δ+ρ

Aα

1Π(α- 1)

　　将上述系统在均衡点处一阶线性展开得到
Ûx
Ûy

= E
x - x

y - y
,其中 E =

a11 a12

a21 a22

为系统的特征矩

阵 ,满足 : a11 = Aαy
α- 1Πσ- [ (1 -σ)δ+ρ]Πσ, a12 =αA [ (α- 1)Πσ] y

a - 2
x , a21 = - 1 , a22 = Aαy

α- 1。

由| E -λI| = 0可以得到系统的特征根λ1 ,2为 :

λ1 ,2 = [ (1 - σ)δ+ρ] [1 ± 1 + 4 (1 - α)Π(ασ) ]Π2

　　同样可以看出 ,两个特征根一正一负。其中负特征根为 :

λ- = [ (1 - σ)δ+ρ]1 - 1 + 4 (1 - α)Π(ασ) ]Π2

　　因此 , (16a)和 (16b)组成的系统是鞍点稳定的 ,存在唯一一条由非稳态向稳态收敛的路径。假设经

济的初始点为 y0 ,在政府推动型政策的作用下将沿着 df 路径向 y 收敛。当收敛到 e点 ,也即达到 y
3
τ

的水平时 ,经济便走上了政策τ下的平衡增长路径 ,而不再向 f 点收敛。经济的收敛过程如图 2所示。

图 2　情形二的动态收敛路径
　

　　情形三 : ( kgΠk) 3 III
c = ( kgΠk) 3

τ 这意味着初始状态实际上没有偏离平衡增长路径 ,政府不需要实施

额外的推动型政策使经济结构发生变化。此时 ,政府从初始点开始就可以直接实施政策τ,而经济将始

终在平衡增长路径上。

在情形一和情形二中 ,经济由两个阶段构成 (见图 3) 。第一阶段是从 0到 T期政府实施推动型政

策阶段 ,目的是使 kgΠk尽快地收敛到 ( kgΠk) 3
τ ;第二阶段是从 T期开始政府实施政策τ的阶段 ,经济始

终处于平衡增长路径上。在第一阶段的动态收敛过程中 ,经济是鞍点稳定的 ,从初始状态收敛到唯一的

稳定点。但实际上 ,经济从初始状态出发后 ,并没有真正收敛到各自的稳定点 ,而是在达到 ( kgΠk) 3
τ 后 ,

政府开始实施政策τ,经济进入第二阶段 ,处于平衡增长路径上。

三、不同公共投资政策的福利比较

本文的目的之一是用一种定量的方法 ,来比较不同政策的经济效果。本节用福利分析方法来比较
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图 3　初始状态偏离平衡增长路径的三种情形
　

不同的公共投资政策的经济成本。

(一) 政策标准的选择

在比较不同政策的经济效果时 ,政府可以选取不同的指标。例如 ,政府既可以选择经济增长率最大

化作为政策目标 ,也可以选择全社会的总福利最大化作为政策目标。事实上 ,这两者往往并不等价 ,尤

其当经济中存在扭曲性税收的时候 ;增长率最大化并不一定意味着社会福利达到最大。社会福利水平

取决于三方面因素的影响。其一 ,初始的消费水平 ;其二 ,经济增长率 ;其三 ,消费者对未来的时间偏好 ,

也即主观贴现率。本文将社会总福利作为比较政策效果的标准。一方面 ,所有的经济活动最终都会体

现在代表性消费者的效用水平上 ;另一方面 ,如果考虑到最终消费 c中包括了诸如环境、卫生、健康等因

素的时候 ,选取社会福利作为政策标准就更加具有合理性。

(二) 社会福利的计算

第一节计算了处于平衡增长路径上的中央计划者经济的社会福利水平 ,由 (7)式来表示。对于初始

状态不在平衡增长路径上的分散经济而言 ,计算社会福利时的方法有所不同。由上一节可知 ,社会福利

的计算应分为两个阶段进行。第一阶段 ,政府实施推动型政策以使经济尽快从初始状态收敛到平衡增

长路径上的社会福利的计算 ;第二阶段 ,当经济处于均衡增长路径上时 ,政府实施政策τ后社会福利的

计算。即 :

Wτ =∫
∞

0
U ( c ( t)τ) e

-ρt d t =∫
T

0

c
1-σ

1 - σe
-ρt d t +∫

∞

T

c
3 1-σ
τ

1 - σe
-ρt d t (17)

　　其中 , (17)式右边的第一部分可以表示为 :

∫
T

0

c
1-σ

1 - σe
-ρt d t =

1
1 - σ∫

T

0
( k ( t) x t )

1-σ
e

-ρt d t ,其中 x t = ( cΠk) t (18)

　　对于情形二而言①,由于此阶段没有私人投资 ,因此 k的积累就服从方程Ûk = -δk。此时 , (18)可以

表示为 :

∫
T

0

c
1-σ

1 - σe
-ρt d t =

1
1 - σ∫

T

0
( k0 e -δt x t )

1-σe -ρt d t =
k

1-σ
0

1 - σ∫
T

0
( x t )

1-σe - [ρ+δ(1-σ) ] t d t (19)

　　将 x t 近似地表示为 x t = x + e
λtΔx ,其中 ,Δx = x0 - x , x 为第一阶段的经济中 x t 的收敛值 ,λ为线性

化系统中的负特征根 ,那么 (19)可以表示为 :

∫
T

0

c1-σ

1 - σe
-ρt d t =

k
1-σ
0

1 - σ∫
T

0
( x + e

λtΔx) 1-σ
e

- [ρ+δ(1-σ) ] t d t (20)

　　当经济达到平衡增长路径后 ,福利由 (17)式右边的第二部分表示。这部分的福利依然取决于经济

的初始状态。例如 ,在情形二中 ,由于政府先实施促进公共投资的推动型政策 ,在时刻前经济中没有私

人投资 ,私人资本按照 -δ的速率折旧。T时刻的私人资本存量为 kτ(0) = k0 e
-δT。因此 ,第二阶段经济

的社会福利可以表示为 :

① 情形一的计算与情形二的计算类似 ,此处从略。
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∫
+ ∞

T

c
3 1-σ

t

1 - σe
-ρt d t =

( cΠk) 3 1-σ
τ e

- [ρ- (1-σ) (γ3
τ -δ) ] T

ρ - (1 - σ)γ3
τ

(21)

　　由 (20)和 (21)得到分散经济从初始状态出发后的社会总福利①。

下面定义不同政策的社会福利成本。已知达到帕累托最优的中央计划者经济的社会福利为

Wc = ∫+ ∞
0 U ( c ( t) 3

c ) e
-ρt d t ,实施政策τ的经济的社会福利为Wτ。根据卢卡斯 (Lucas) (1987)对政策福利

成本的定义 ,政策τ的福利成本是满足下式的数值ε:

W′τ =∫
∞

0
U ( (1 +ε) c ( t)τ) e -ρt d t =∫

∞

0
U ( c ( t) 3

c ) e -ρt d t = Wc (22)

　　(22)式的含义是 :对于实施政策τ的经济 ,需要额外地在原有每一期消费水平 c ( t)τ的基础上按比

例ε进行补偿 ,从而达到新的消费水平 (1 +ε) c ( t)τ ,才能使得在补偿后的社会福利水平 W′τ和帕累托

最优时的社会福利水平Wc 相等。这个数值ε就是政策τ的福利成本。[16 ] (P21)对于本文的分散经济而

言 ,公共投资政策τ的福利成本ε满足 :

Wc = (1 +ε) 1-σ
Wτ (23)

　　根据 (23)式 ,可以计算出不同政策相对于帕累托最优的中央计划者经济的福利成本。

(三) 数值模拟 :政策τ的福利成本比较

下面我们通过数值模拟的方法 ,在给定经济结构 (初始资源禀赋、生产技术、消费者偏好)的情况下 ,

定量地分析不同公共投资政策的福利成本。从 (10d) —(10f)以及 (7) 、(20) 、(21)和 (23)可知 ,福利成本

ε由 A、α、δ、ρ、σ和税率τ共同决定。按现实经济的特征 ,取 A = 0125 ,δ= 0105 ,ρ= 0105。当α和σ分

别取不同的值时 ,政府的公共投资政策将有不同的福利成本。表 1到表 3表现了不同政策的福利成本。

当α= 014时 ,中央计划者经济在平衡增长路径上满足 ( kgΠk) 3
c = 0167。

表 1　　α= 014时不同公共投资政策的福利成本

α= 014 σ= 0. 75 σ= 1 σ= 1. 25 σ= 1. 5
γ3

c ( %) 3167 2175 212 1184
τ= 012
γ3

r ( %) 0194 0183 0168 0163
T (年) 019 1106 1108 0198
( cτ - c0 )Πc0 0167 0139 0128 0122
ε 010976 010364 0100084 - 010276
τ= 0125
γ3
τ ( %) 1141 1125 1112 1102

T (年) 314 315 313 218
( cτ - c0 )Πc0 0149 0126 0118 0116
ε 010586 - 010029 - 010483 - 010931
τ= 013
γ3
τ ( %) 1172 1152 1137 1124

T (年) 619 616 519 419
( cτ - c0 )Πc0 0126 011 0107 0113
ε 010665 010001 - 010568 - 011188
τ= 0135
γ3
τ ( %) 119 1168 115 1137

T (年) 12 1018 913 715
( cτ - c0 )Πc0 - 0104 - 0111 - 011 - 0105
ε 011224 010391 - 01034 - 011157

① 在情形三中 , ( cΠk) 3
c = ( cΠk) 3

τ ,由于政府不需要采取推动型政策以使得经济从初始状态收敛到平衡增长路径 ,

因此社会总福利就可以直接表示为 : Wt = ∫+ ∞
0

c 3 1 -σ
τ

1 -σe
-ρt d t =

( cΠk) 3 1 -σ
τ

ρ- (1 -σ)γ3
τ
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表 1显示出基础设施资本的产出弹性为 014时 ,不同的公共投资政策在不同的σ下对经济的影响。

表中 T反映了经济在政府推动型政策的作用下 ,从初始状态收敛到平衡增长路径上所需要的时间 ; ( cτ

- c0 )Πc0 反映的是经济从初始状态收敛到平衡增长路径这个过程中消费波动的幅度 ;ε反映了收入税

率为τ的公共投资政策所造成的福利成本。γ3
c 和γ

3
τ 分别是中央计划者经济和分散经济的年均经济增

长率。跨期替代弹性越小 (即σ越大) ,经济增长率就越低。从表 1的第二行可以看到 ,随着σ从 0175

上升到 115 ,增长率从 3167 %下降到 1184 %。这是由于跨期替代弹性越小 ,消费者越不愿意减少当期的

消费进行投资 ,从而减小了经济增长率。

不同的公共投资政策对经济增长率和社会福利的影响是不同的。例如 ,当τ= 012、σ= 1时 ,增长率

为 0183 % ,此时政策的福利成本是 010364。这意味着如果政府实施这项公共投资政策 ,消费者在每一

期都应该接受相当于本期消费量 3164 %的补偿 (或者说将每一期消费在原有的基础上提高 3164 %) ,才

能够获得与在中央计划者经济中相同的福利水平。当τ= 0135、σ= 1时 ,增长率是 1168 % ,政策的福利

成本是 010391。这说明 :虽然高税率的公共投资政策能带来更快的经济增长 ,可是从社会福利的角度来

判断的话 ,τ= 0135的政策并不优于τ= 012的政策。

随着消费者跨期替代弹性 1Πσ的降低 ,同一政策的福利成本也降低。由于税收会降低私人投资在

未来的收益率 ,因此对资源配置会产生扭曲。私人投资越多 ,这部分效率的损失就越大。σ越大意味着消

费者越重视当期消费 ,而不愿意进行投资 ,从而在一定程度上减少了收入税对经济的扭曲和效率的损失。

可以看到 ,政策的福利成本在某些情形下为负 ,例如当τ= 012、σ= 115 时 ,政策的福利成本为

- 010276。这意味着消费者每期都应将消费在原有基础上减少 2176 % ,才能使福利等价于帕累托经济

中的福利水平。这说明这种公共投资政策从社会福利角度来说更优于中央计划者经济。之所以会出现

这种情况 ,是由于政府在最初实施了推动型的政策 ,使得经济快速从初始状态收敛到平衡增长路径

上 ①。这种推动型政策快速改变了经济的结构 ,从而为经济的长期发展创造了良好的条件 ,也提高了全

社会的福利水平。这种现象的政策启示是 :即使无法通过中央计划者经济手段使经济实现长期帕累托

最优 ,政府也可以通过在短期内实施某种推动型的政策改善经济环境 ,从而提高经济的福利水平。因

此 ,适当的政策组合 (在本文中是政府实施两阶段政策)对经济中福利水平的改善是显著的。

实际上 ,我们可以从福利成本来判断出最优公共投资政策的区间。以表 1中σ= 1的情况为例 :随

着收入税率τ的增加 ,政策的福利成本经历了一个先降低、再增加的过程②。使得福利成本最小 (可以

为负)的收入税率 ,就是最优公共投资政策所对应的税率。

当α= 015时 ,中央计划者经济在平衡增长路径上满足 ( kgΠk) 3
c = 1。结果见表 2。

从表 2可以看出 ,表 1中的结论在α= 015时依然成立。此时出现了一个特例 ,即当收入税率为 012

时 ,分散经济收敛到一个零增长的稳定状态。这说明政府为了维持经济正常运行所需要征收的最低收

入税率是 012。如果税率再低的话 ,政府便缺乏足够的收入进行必要的公共投资 ,此时经济中的基础设

施资本将出现负增长 ,经济无法持续。由于 ( kgΠk) 3
τ= 012与 ( kgΠk) 3

c 相同 ,因此经济始终处于稳定状态上③,

不需要政府再实施推动型政策。相对于中央计划者经济而言 ,此时公共投资政策的福利成本肯定为

正 ④。当σ从 0175递增到 115时 ,政策的福利成本由 01152下降到 010586。

当α= 016时 ,中央计划者经济在平衡增长路径上满足 ( kgΠk) 3
c = 115。此时 ,如果税率为 t = 012 ,政

府的税收收入便无法提供足够的基础设施资本 ,以实现均衡增长。我们将税率的取值从 0125开始。结

果见表 3。

①

②

③

④ 这种正福利成本正好反映了扭曲性税收对经济造成的效率损失。

此时的稳定状态已不是平衡增长路径了 ,各宏观变量都将保持不变 ,不随时间变化而变化。

这正是反映税收对经济的影响的拉弗曲线的特征。

从表 1可以看到 ,在政府推动型政策的作用下 ,经济从初始状态收敛到平衡增长路径的时间都相对较短 ,收敛

时间在 019年到 12年之间。
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表 2　　α= 015时不同公共投资政策的福利成本

α= 015 σ= 0. 75 σ= 1 σ= 1. 25 σ= 1. 5

γ3
c ( %) 3133 215 1167 1143

τ= 012

γ3
r ( %) 0 0 0 0

T (年) 0 0 0 0

( cτ - c0 )Πc0 018 015 0136 0129

ε 01152 010991 010737 010586

τ= 0125

γ3
τ ( %) 0161 0155 0147 0144

T (年) 118 117 115 111

( cτ - c0 )Πc0 0168 0143 0133 0129

ε 010715 010045 - 010421 - 010786

τ= 013

γ3
τ ( %) 1107 0198 019 0183

T (年) 411 317 312 214

( cτ - c0 )Πc0 0152 0132 0127 0126

ε 010296 - 01046 - 011085 - 011632

τ= 0135

γ3
τ ( %) 1142 1129 1119 111

T (年) 711 613 513 319

( cτ - c0 )Πc0 0132 0119 0117 0121

ε 010211 - 01064 - 011416 - 012142

表 3　　α= 016时不同公共投资政策的福利成本

α= 016 σ= 0. 75 σ= 1 σ= 1. 25 σ= 1. 5

γ3
c ( %) 3167 212 1184 1157

τ= 0125
γ3

r ( %) 0113 0112 0111 01105

T (年) 015 014 013 012
( cτ - c0 )Πc0 0192 0158 0143 0136
ε 011425 010658 010245 010004
τ= 013
γ3
τ ( %) 0171 0166 0162 0159

T (年) 119 116 113 018
( cτ - c0 )Πc0 0184 0155 0144 014
ε 010463 - 010463 - 011073 - 011453
τ= 0135
γ3
τ ( %) 112 111 1105 0199

T (年) 315 3 214 115
( cτ - c0 )Πc0 0173 0149 0142 0141
ε - 010179 - 011205 - 011964 - 012456

　　

从表 1到表 3可以看到 ,对于同样的公共投资政策 ,如果经济的内部结构发生变化 ,政策的福利成

本也将不同。例如 :当α= 014 ,σ= 1时 ,τ= 0135的政策的福利成本是 010391 ;当α= 016 ,σ= 1时 ,τ=

0135的投资政策的福利成本是 - 011205。这意味着随着基础设施资本产出弹性的提高 ,同样的公共投
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资政策的福利成本将会降低。这个结论的政策含义是 :政府的公共投资决策应该与现实中基础设施资

本对生产的贡献率相适应 ;基础设施在经济中起的作用越大 ,公共投资政策对经济的贡献就越大。

四、结　　论
在现实经济中 ,公共基础设施资本和其他生产性资本一样 ,对产出起着非常重要的作用。因此 ,政

府的公共投资政策对经济的影响是不可忽视的。本文在一个同时存在基础设施资本和私人资本的内生

增长框架内 ,计算了经济从初始非均衡状态过渡到平衡增长路径整个过程的社会福利 ,并为比较不同公

共投资政策提供了一个福利成本标准。

在选择评价政策效果的标准时 ,经济增长率与社会福利都可以作为政策目标 ,但两者不一定一致。

本文选择社会福利作为评价政策效果的标准 ,计算了不同政策相对于达到帕累托最优的中央计划者经

济的福利成本 ,并分析了各种影响政策福利成本的因素。我们还比较了不同政策的福利成本 ,得到了判

断政府最优公共投资政策的标准 ,即使得福利成本最小 ;另外 ,最优公共投资政策还取决于现实中基础

设施资本对产出的弹性。因此 ,我们下一步的工作是研究中国基础设施资本对产出的贡献。

本文的一个重要观点是 :政府的短期政策有可能在较短的期间内较大地改变经济的结构 ,从而为长

期经济增长创造条件 ,并改善社会福利。通常的情况下 ,中央计划者经济由于不存在扭曲 ,能达到帕累

托最优 ;而收入税等财政政策因为会扭曲消费者和厂商的相对价格 ,从而造成效率损失 ,使经济达不到

帕累托最优。[17 ] (P1)但是 ,政府如果通过实施某种“推动型”的政策 ,使得经济尽快地达到长期增长所

需要的条件时 ,就有可能改善社会总福利。本文的福利分析方法还可以推广到分析其他政策———如货

币政策———的经济效果上。
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The Welfare Cost of Public Investment Policy
WANG Xiong2jian , ZOU Heng2fu

( Guanghua School of Management , Peking University , Beijing　100871 , China)

Abstract : Public investment policy plays an important role in determining economic growth and social welfare.

Government levies taxation and uses the revenue to finance the public investment in infrastructure capital . This

paper defines the welfare cost of public investment policy in an endogenous growth framework. We develop a method

to compute the social welfare when the economy is on its transitional path , and compare the welfare costs of different

policies. Although taxation often causes distortion to the economy , government may utilize certain short2run policy to

correct such distortion and improve social welfare.

Key words : Public Investment Policy ; Infrastructure Capital ; Welfare Cost ; Pareto Optimum ; Transitional

Dynamics
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