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．陈湛匀

宏观投资和消费监控的定抵分析

对投资与消费进行监控， 必然涉及到对其总量和结构的双重控制， 而社会大生产系统是
个复杂的动态体系， 其内部关联交叉， 具有多变性， 因此有必要运用计量方法加以描述， 以
利于对有关宏观经济问题的揭示和宏观调控机制的完善。

一、 投资规模和结构的宏观监控

多年来， 我国无论在投资总量的控制上，还是在投资投向的分配上，存在着许多不尽人意
的地方， 为此， 有必要对投资规模指标体系、 计量模型、 监控手段进行分析研究。

1. 投资规模监控指标体系 。

投资效果是 一个多维空间， 它受多变量的约束， 忽视哪 一个因素都会影响经济的发展。
笔者认为， 应该建立如下的指标体系对投资效果进行评估。

＠同始投资规模。 它是指同 一年度开始的所有建设项目的总体， 即各个项目预算总投资
的总和。 若将第 一 年的同始规模记为M (i)， 同年上马的各个项目的投资预算额为趴
(1), 项H总数为S (l)， 则有：

S (1) 
M(,)= � Bi(l) 

i = 1 

同始投资规模是计算和考虑其他指标的基础， 是制定投资决策的重点和控制投资规模的
关键。

＠年度投咨规模。 可根据下式计算：

G-1

I(t) = � B(i+l) -M(t 一 i)
i = 0 

式中，I(t)为第t年的年度投资规模，G为同始投资平均建设周期1 M(t-i)为第
(t-i)年的同始投资规模，B(i + 1)为第(i + 1)年的投资支出时间分布系数。 B的确定

还要根据经验和相关因素。
＠在建项目继续投资规模。 年度投资叽模包括以下两部分： 一是新上项目当年投资， 二

是在建项目继续投资。 用公式表示为：
l(t) =l1(t) +l2(t) 
Ii<t) =B(l) •M(t) 

G-1

h(t)= };  B(i+l)-MCt-i) 
i = l 
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在建项目投资规模是投资规模膨胀的主枣监测指标， 怍旦有预警作用， 汗可以反映年度
投资规模可控性的大小。

＠在建项目末完投咨规模。 它是指在本年度及以后年度还需不断投入的资金总额。 其计
算公式为：

G-1 G
K(t)= :E � B(j)•M(t-i) 

i=l j=i+l 

式中： K (t)为第t年在建项目未完投资。 该指标反映投资 “欠帐” 的大小， 是监测
投资规模动态变化的补充指标。

＠在建项目投资总规模。 它是当年新上项目的同始投资、 在建项目未完投资和在建项日
已投入资金三者之和。 设三者之和为y (t)， 则有：

G-1 i
Y(t)=M(t)+K(t)+ � � B(j) •M(t一1)

i=l j=l 

在建项目总规模反映整个建设摊子的大小， 通过它可以起到预警的作用。
＠宏观投资总效果系统。 为了综合考察国民经济投资效果， 还需要设置宏观投资总效果

系数；

宏观投资总效果系数＝ 某时期产品价值增量＋一同期劳务净增量
引起这一增长的社会总投资

某时期国内生产总值增量
同期社会总投资

设置该指标有利于确定社会大系统的观念， 把非物质生产领域的投资与生产性投资放在
平等的地位上， 获得整休效果的最大化。

©反映投资效果的国内（民）生产总值。 我们经常遇到投资指标与国内（民）生产总值
结合运用的问题， 以反映供需平衡情况。 笔者认为，应当避免用绝对额进行对比，因为它们受
到时河序列的影响， 故用相对数研究它们之间的相关关系较好。 此外， 固定资产投资对国内
（民）生产总值有滞后影响， 所以需考虑投资与获得效果之间的时间间隔， 一般用当年的固

定资产投资与后 一年度的国内（民）生产总值增长额进行比较。
2. 投贲计量模型。

投资总额可分为三部分： 一 部分要转化为消费资料的购买力， 流入消费基金， 一部分形
成固定资产， 另 一部分则形成流动资产。 我国的投资规模膨胀， 实际上是再投入投资总量不
仅在价值量而且在实物量上都超出国民经济承受的能力， 即无法再提高国民收入中的积累率
或增发货币弥补资金的短缺或扩大进口来解决。

国民收入（本文所引国民收入是指社会净产值）使用额中积累部分可划分成固定资产积累
和流动资产积累， 具体年份资料见下表。 从固定资产投资的资金来源看， 主要有预算内投资
（来自财政）、 国内贷款（信贷来源）、 自筹资金和外资。 根据表中资料计算表明， 四部分

投资来源对固定资产积累形成的贡献率分别为2.11、1.36、0.19、2. 65, 可见预算内投资和
外资的贡献率最高。

'
，
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年 份 I 固定累
资产额 l1 其生

中： 1I 比率 I 生产性流动 1 与生产性固定 I 与上一年生产性固定
积 产性（％） 资产积累 资产比率（％） 资产比率（％）

— -－-—·一－ 一_: - ---- - ·  -·---- - - —-- --- ------—- －— 

1978 783 583 74 198 I 34 
1979 838 540 64 204 37 
1980 893 502 56 133 26 
1981 778 393 50 125 32 
1982 969 487 50 87 18 
1983 1125 586 52 160 27 
1984 1453 829 57 227 27 
1985 1883 1156 61 484 42 
1986 2196 1350 61 537 39 
1987 2718 1690 62 457 27 

1988 3360 2012 60 708 35 
1989 2953 1785 60 1238 69 
1990 3008 1685 56 1203 71 
1991 3796 2186 58 933 43 

贷料来氮 （（中国统计摘耍〉） （1990年）、 （（中国统计年鉴〉〉(1992年）。

由此， 可以建立有关投资计量模型， 其方程如下：
NIRF = 2.11PEF + 1.36BLF +O. I9SF + 2. 65FF 
NIR= 0.6INIRF 

： 

35 
25 
25 
22 
32 
38 
58 
46 
34 
42 
62 
67 
55 

式中 ： NIR代表国民收入使用额积累部分；NIRF代表NIR中川于固定资产积累部分，
PEF代表预算内投资部分；BLF代表银行信贷中用于固定资产部分；SF代表自筹资金用于
固定资产部分，FF代表外资中用于固定资产部分。

上述NIR若按来源分有：财政的基建费FEB、银行和投资贷放BLB和其他来源BPO（包
括外资和个人投资部分）， 即NIR;; FEB+ BLB + BPO。 其中PEB和BLB分别受到财政支
出和贷款总规模的总量制约， BPO可视为外生变量， 其模型估计式为；

BPO = 0.38BPO (- I) + 1. 2BPO (-3) 
(0.52) (3.30) 

D. W. = 1.25 一贮＝ o. 96 F = 20 2. 8
STR= 1.07INIR 0 '82SL 0 ''71

NIR的使用方向可按三次产业归并， 若缺少这，f面资料， 也可按三次产业基建投资额比
重进行分摊。 要说明的是， 本文的投资结构分析是从固定资产积累与流动资产积累角度入
手， 而并非从产业结构入手。

3. 投资监控分析。
对固定资产投资实行监控， 既要控制该年度投资规栈， 又要控制在建项目投资总规模，

还要注意掌握合理的投资结构， 充分利用强制的或弹性的经济手段， 以实现较好的投资效

益。
在我国经济波动中， 政策因素的影响较为明显， 波动造成消极影响， 有些是不可避免
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的，有些可以尽量减少或消除， 体现在控制机制上应是校为和缓的。 间接控制大有作为，在
投资膨胀时， 不是堵截， 而是着重于疏导， 应运用软着陆方式实现控制。

(!)国家预算投资要进行直接调控， 集中财力，抑制投资膨胀。 目前， 国家直接和间接控
制的预算内投资和银行贷款占总投资的比重已不到40%， 难以适应国民经济发展的需要。 应
尽快改变单纯按照投资项目规模大小进行逐级审批和分级管理的办法， 为使投资决策科学
化， 可将投资项目审批权移交给国家开发银行等政策性金融机构， 并建立投资项目审报备案
制度， 促使投资规范化。

＠根据 “投资饥渴症” 和 “ 投资短视症＂， 完善投资风险约束机制， 控制预算外投资。 应尽
快实现投资主体由政府向企业转换， 为此要加快产权制度改革， 使企业投资权与财产所有权
相结合， 投资使用者与投资效益相结合， 引导企业正确做出具有长期行为特征的投资决策。

＠建立开放性的生产要素市场， 打破资产存量凝固化格局。 制定近期和中长期的国家产
业政策， 强化对不同行业投资项目的经济规模标准的政策约束， 积极发展跨部门、跨地区、
跨行业的投资活动。 对国家规定控制发展的项目， 应严格行政管理， 其审批权要相对集中。

＠充分利用价格、 利率、税收等经济杠杆， 正确引导投资总量和投资结构。 为了调动企
业和地方各类投资总体对基础工业和基础设施投资的积极性， 目前应对这些产业的新建项目
实行还本付息价格或微利价格， 并给予更优惠的利率与税率。 结合当前的税制改革， 改进投
资方向调节税的征管办法， 以真正发挥其对投资的导向作用。

投资监控的目的是确保投资效益， 但是评价当年投资合理程度却要在今后儿年经济发展
的实际效果中才能体现出来。 这种事后评价不利于对其宏观监控模型进行分析。 我国目前正
处于发展阶段，投资要求十分旺盛， 但能实现的投资需求则是有限的，需要对有限需求的测
算和评价， 必然是通过某种途径或方式与投资的有限供给进行平衡， 也就是说现实的投资供
需在总量上是平衡的。

二、 消费总量和结构的宏观监控

1. 居民消责需求势态统计指标。
利用统计指标分析我国居民消费需求势态情况， 有助于我们对消费进行宏观监控。 笔者

认为， 可以通过对下述指标的综合运用， 判断消费总态势。 其中有的指标经过新的设计， 赋
予新的含义， 有一定实际意义。

＠居民消费需求实现率指标， 其公式为 1

居民已实现的消费需求＿＿
居民有支付能力的消费需求 X 100%

式中：分子可用非农业居民消费额竹代；分母也可表示为：居民已实现的消费需求加居
民当年储蓄存款和手持现金的增加额。

＠居民消费率指标， 其公式为：

居民实际生活消费支出
居民可支配收入

X 100% 

＠居民消费结构序度系数， 其公式为：

X了I . X；五言． x·i - X100%
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K 2 = o. 97 D. W. ；；；；2.29 F；；；；劝20

式中： NI是国民收入生产额J PMC是居民货巾收入。

由此， 居民消费：
CM=PMCxRC 

就我国目前的情况， 居民的货币收入基本上等同于可支配收入。

在计量分析中， 确定国民收入使用中的消费额为因变盘， 则可作为消费相关变惜的， 有

国民收入生产额、 净进口额和积累率。 国民收入生产额提供国内部分消费；其次， 国内消费

的一部分， 又来自国外， 消费品的外贸逆差越大， 消费对外依赖性越强， 故应考虑净进口
额。 再次， 积累率的升降， 必然引起消费的变动。 此外， 还有 一 些相关因素难以定烘化， 如

政策因素。

设礼为历年国民收入使用中的消费额， 若用X”表示历年国民收入生产额， 用X”表示

历年净进口额， 用x,i表示各年的积累率；另以队．234表示计抵模型中的常数项， 再分别以
6 比 34、013·24和B 口. 2 3代表各回归系数， 则消费计量模型为，

Yi = f31-234 +t:112. HX2i +1313. 2,X3j +f31,.23X4, 

3. 消费监控分析。

运用消费计量模型进行较客观的统计分析， 有助千消费控制。 但是除此之外， 还必须具

体有效地对居民消费需求实施调控措施。

＠建立健全收入分配的间接调控机制， 切实加强对居民收入的税收剖节。 我国当前的收

入政策即工资政策是多种工资形式并存的复合型工资制度， 包括基本工资、福利补贴、各种

奖励、计件工资和计时工资， 其中除基本工资和描利补贴外， 其余形式的工资增减变动， 基

本上反映了劳动投入的增减变化。 随着经济体制和工资制度的进 一步改革， 工资的前两种形

式在工资总额中的比重将逐渐缩小， 反映劳动投入的工资形式的比重将逐步增大。 最近我国

个人所得税制度进行的改革， 体现了调节收入和缓解分配不公的税收政策， 但具体征管工作

有待加强。

＠增强企业积累动机， 削弱企业消费动机。 要深化企业产权改革， 把企业税后留利的投

资形成的资产， 确定为企业法人所有， 使对这部分资产具有占有和使用权的劳动者得到更大

的利益享有权， 使企业从消费动机为主的行为中解脱出来。 其次， 要推行工资总额同经济效

益挂钩的办法， 并建立相应的企业工资储备基金。 对国营企业来说， 可把职工工资总额的增

长， 限制在国民收入速度以下；对于集体企业， 国家可规定分类的最低积累率， 使个人消费

基金的形成， 建立在生产发展、 国民收入增长和劳动生产率提高的基础上。 但是， 要想从根

本上消除消费基金的自我膨胀， 还必须使工资总额同企业的积累率和投资效益挂钩浮动， 使

企业内部建立一个消费与积累的自我调节机制。 此外， 逐步取消无限期的价格倒挂和亏损企

业的财政补贴， 也是非常重要的。

＠对企业财务可建立专门提供财务服务和监督的财会公司， 规范企业财务行为；运用价

格、 税收和必要的行政手段， 对居民消费需求进行适度干预， 以约束居民不合理的消费行

为；对超出我国现实经济发展水平的高档奢侈品和有害消费品， 开征特别消费税， 从而抑制

过猛或超前的消费需求倾向。

＠拓宽居民的货币支出范围， 缓解活民消费谣求的集中投向。 如加快住房商品化改革，

扩大居民生活费支出范围；按照经济帅则大力展开社会保险业务，扩大社会保险安全网的覆
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式中： X为实际消费总额，X1、X2、…Xn为各类消费额，al、a2、an为各类消费额占
消费总额的比重。该指标借用热力学中墒概念进行统计度量，依据居民消费额在消费总额中
的比重变化有序程度，反映居民消费需求结构变化的合理性。其值逐渐变小，则说明居民消
费结构变化是有序的，否则，从小到犬或忽大忽小，则说明消费结构变化的无序性。

＠居民消费结构变动系数，它可具体反映某个时期内居民消费结构变化的进程快慢，其
公式为：

}; IXit-XiPI 
i = 1 i 二 1, 2, ···, n 

式中：Xi t为第t年第i类消费额占总消费额X的比重； Xlp为第P年第i类消费额占总消
费额X的比重； i则表示消费品类别。

＠消费结构水平指标，其公式为：
I 1 

Aj= 
兀 Pij

i = 1 
X 

式中：凡＝飞－，即S为消费总支出额，它由按 一定方式的分类消费支出额X组成，

即有：S = � Xi (i = 1, 2, ·· ·, n)。
2.消费计童模型。

消费总量与结构的合理程度会极大影呐社会的发展秩序，合理的结构可从消费购买力实
现的程度来实现。国民收入消费额分社会消费和居民消费两部分，居民消费又分非农民消费
和农民消费两部分。从社会消费来看，购买力产生的主要源泉是国家财政支出中各项事业费
用、行政管理费用及其他费用，国家政策也有较大的影响力。

SM= - 262.56 + 1. 26PEG 
(- 8. 806) (30. 96) 

IP=0.98 D. W. =1.62 I•、""958. 54
式中：SM是社会集团消费，PEG是财政支出中的付关费用。
城镇居民与乡镇居民的消费倾向(RC)用分段法修正曲线方程所得模型为：

RC= 72. 65 + 1. 2 x o. 98' 
(1990年t = 11, 1991年t = 12) 

居民消费购买力剩余部分用于储蓄手存现金，手存现金与消费规模有关。
这里，消费需求的实现程度用社会商品零售额来休现：

KS= - 2.99 + O. 95SM +0. 951CM 
(-6.81) (1.70) (10.57) 

K z = O. 99 D. W. = 1. 44 F 二 8728
式中：CM是居民消费; KS是储蓄倾向。
消费需求的来源是用消费购买力来体现，而购头力足通过1对民收入的分配与再分配实现

的，因此，有下列模型，
PMC = - 484. 48 + O. 792NI 

(- 3. 85) (54. 96) 
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盖而， 尤扛耍积极设认将壮会保险向农村齿及；进一 步培悄广欠同民的全面心．识， 捉供更多

的均等化的金卧投贞机会， 建立tL会自我积累机制， 从呴抑制居尺消费奇jA的过快增长 C

三、 投资与消费的综合分析

上面分别设计了投资系统与消费系统的两大模型监控体系， 在新的 一 年同民收入形成之
后， 宏观监控的任务就是如何平衡和协凋新的投资需求和消费需求之间的1令'1比例， 两者最
终通过积累额与消费额来实现， 任何 一 方的扩大都会限制另 一 方的规模． 如果进出口额净额
无力弥补这 一 缺口， 则会对国民经济产生严重影响。

投资消费与财政、信贷有若千丝万缕的联系。 投资的来源渠迫中有财政和信贷这两个投
放口 r

- 。 消费也是如此， 国民收入分配和再分配如果向个人倾斜， 财政支出中共他项目中的
开支就会受影响， 而居民的结余购买力的 一部分会转移成铭雀， 估岱的活动余地忧更大。 银

行存，次包括企Iv存，次、 储佑存，饮、 农村存，次和财政性存，次四种。 从发展趋势，石， 个业这部分

准备令和积累金会有大幅度增加， 稳定性会随之加强， 加上银行今后经常自主权的扩大， 企
业存，次在信贷资令来源中的地位必将进 一 步提高。 储蓄存，次可用下列计量模刑测阻

SA= 17.8 xPMC1 "88 xPm-z-.5

(2.32) (29.03) (-4.50) 
忙＝0.99 D. W. =2.007 F=-=295.3 
SA=SA一, + o. 216PMC 
SA=SA-1 +0.5 (PMC-CM) 

估裕倾向为0. 216, 非消费用途货币的自持率与仙治率平均为0. 5� 这 一 数值会受储甚利

，礼物价变化的影响， 也与投资渠道多样化有关。
从对国民收入增长的日标出发， 米分析可安排的权L ,，气勹消费之间是否存在块目， 如有缺

I i I脂片通过问剂财政、 伈贷的总层或调＇招投放结构米丿JI(以解决， 或是通过甘他途行， 如进出
I I、 物价波IJj米弥仆。 如果1d络丿心小平衡， 则只付付垃 总休．增长1 I标 ，IJII以伈改 n

（上接第17贞）＇友仵核心作用。 现在民间的以背利为! !的的评估公司· 只是市场调节的散仄
游勇；符个城市的或副］的各1！为战的＇订订评估工什只姑计划指导的杯水车薪， －－．片都不能
以终解决这项系纣;.T．和行务。 这订面丁作正可谓仔币1:'1ii11远。

＠ 一般有两种方祛：

a l,I,i位土地面积上的总效益减去非土地因素效益， 然后才女门1：：模型进行回归分析

Yn=A(l+r)0 Yo为n级土地收益， A为基数， r为示；；文， n为守级

b 用因素回归分忻方法直接求土地级差效益， 其模型为：

Y=B。 +B1趴＋出X口出X3+R Y为土地恁利润， 趴X1为十．地因衣形成的利润， 其他为非土

地因素形成的利润。
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