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论我国的财政政策乘数

财政政策乘数或倍数， 是市场纾济体制下政府开展宏观经济政策运作的桂本参数之一 。

各财政政策手段都是通过乘数效应来发生作用的。 因此， 政府的财政政策目标能否实现， 实

现的程度有多大， 在很大和度上见依八乘数而定的。 这 一 问题将随fi我国社会主义市场绎济

体制的建立健全， 而逐步突出起来。 本文拟对此问题谈谈门己的石法。

一、 我国是否存在财政政策乘数

在我国， 过去财政学界是长期没有研究财政收入与支出对千宏观经济变量的乘数效应问

题的。 我国财政理论对于宏观经济问题分析和关注的市心， 是集中在财政分配的运作如何保

持和实现国民经济的综合平衡这 一 问题上的。 对此， 财政理论是研究如何将自身支出控制在

自身收入的规模内， 指出财政不仅要实现自身的收支平衡， 而且要以增拨银行信贷资金的方

式帮助信贷实现收支平衡；指出财政安排的固定资产投资规模耍与国力相适应， 要在各个部

门、行业和地区之间保持适当的比例关系。 只有这样，财政才能发扞其关键性作用去既保持国

民经济总景的平衡， 又实现国民经济绪构的平衡。 一句话， 当时研究的都是财政如何直接以

自身的收入和支出， 去保持和实现国民经济的综合平衡。 至千财政收支是否可能引起相关的

经济行为的连锁反应， 从而产生财政政策对宏观经济的倍数影响问题， 财政理论则是丝亳也

不曾涉及的。 这实质上意味看当时我国的理论是没有认识到我国的财政乘数问题的。

但在西方则不同。 西方财政学和宏观经济学是详细地和深入地探究了财政政策变量的乘

数问题的， 指出政府收支不仅对于宏观经济总量产生直接影响， 而且更主要的是这些影响还

通过市场的不断传递产生间按的然而是倍数的连锁反应。 这就使得政府的财政政策运作有远

超出自身收入与支出的政策效力， 从而使得财政政策成为政府的最主要的宏观经济政策之

一。 不仅如此， 西方财政学还进 一 步考察了政府支出和税收作为财政政策手段使用时， 对国

民收入等宏观经济总蜇的不同乘数效应问题， 指出财政乘数是政府支出乘数和税收乘数共同

作用的结果。 从政府支出看， 它引起国民收入的同向倍数增减， 产生着正的乘数效应；而从

税收看， 它的增减变动则引起国民收入反向倍数增减， 产生着负的乘数效应。 同时， 由千政

府购买性支出乘数的绝对值大千税收乘 的绝对值， 因而政府收入与支出的同增同减并不相

互抵销而使国民收入变化等千零，而是等千呴究性支出的增加额，这就是 “平衡预算乘数”。

这样， 从理论上说，西方财政对子社会总需求的影响，不仅可以通过税收与政府支出各自的增

减， 而且还可以通过两者的同增同减， 以及各门增减数额的大小， 来作用和调节宏观经济，

使之避免过大的周期波动幅度。

西方财政学还进行了进 一 步的研究： （1)分别考察了私人投资不变与可变情况下的财

政乘数问题，指出上述的财政乘数仅是在私人投资作为外生变埽， 即财政收支不引起私人投

,c- 33-蜘



咨变化时的乘数而祚私人投齐可变时， 它作为财咬政笛变帛的内生因素， ？女弯若财政乘

数 (2)考察j
．

公侦仵为财政政策内生变蜇时财政乘数的变化， 指出了亦字以向私入部门

发行生且公侦， 或者贝向中央银行发行贝有扩大货币存用能力的公债来弥补时， 财政的政策

效应和乘数是各不相同的； （3）在以上分析的基础上， 还较详细地研究了稳定政策的应用

问题， 分析了扩大财政支出以增税、 或以向私人增发公侦、 或由中央银行购买公债等政策手

段和方法多种搭配下的不同财政政策乘数， 及其各自可能产牛的效果。 这就为西方政府如何

具体地开展财政政策运作， 在乘数效应上提供了强有力的理论依据。

二、 为什么当时我国不存在财政乘数

理论是客观现实的反映。 长期以来我国财经理论没有涉及到乘数问题， 是计划经济体制

下我国基本上不存在财政收支对宏观经济总景产生乘数效应这 一 客观现实的反映。 在过去高

度集中统 一的经济休制下， 财政收入与支出的运作所赖以对国民收入产生乘数效应的渠道和

媒介被取消， 决定了当时不存在财政乘数。 贝休来看， 可从以下两个方面来考察 1

第 一， 财政收支对国民收入的乘数影响和作用， 是通过市场的自发运动而产生的，市场

是财政收支的乘数效应的菜道和媒介体， 但这一市场又必须是自由交换而不能是计划控制和

安排下的市场。 这是因为， 财政收支的变化， 引起着有关各方的国民收入拥有量的变化， 这

导致有关各方社会需求疑和市场购买散的增大， 引起社会供给的增大和供给方收入的增大，

然后形成新 一轮的需求和供给量的扩张， 这就在市场的自发运动中如以石击水所产生的 一 波

又 一 波的自动扩张结果。 一旦计划直接控制和安排着人们的市场活动行为， 它就切断了市场

自发扩张的过程， 财政收支引起国民收入的增减过程就无法传递， 当然也就谈不上乘数扩张

间题了。 在西方， 市场经济使得市场能自发地对财政收支作出反映， 税收和政府支出的增减

变化， 很自然地能经由市场传递和扩散， 从而产生网民收入的乘数变化结果。 然而在当时的

我国， 生产、 分配和交换菲本上由指令性计划所规定， 一 方面企业按计划进行生产和销售，

另 一方面即使企业超额完成生产和销售计划， 其增加的收入在当时高度集中的企业财务管理

体制下也全额上交财政， 也没有产生新增市场需求的可能。 这些， 都割断了财政变蜇发生变

化与市场对共乘数反应之间的纽带， 也就无法产生市场对千我国财政收支变动的连锁反应。

从这里我们也可以肴出， 为什么当时我国实行的扯宜接调控而西方实行的却是间接调控， 其

根本的原因就在千乘数效应是市场自发运动的结织， 而不是政府直接计划安排的产物。

样， 财政的收入与支出作为政府自身的分配活动， 是政府所能直接安排和控制的， 但它们所

产生的乘数效应却是市场的产物， 财政乘数是政府直接分配与市场对其反应的综合结果， 因

而是政府对宏观经济进行间接调控的具体表现。 反过来， 计划经济体制正是由于否定了市场

的自发运动过程， 决定了当时政府收入与支出在对宏观经济发生直接作用后就终止了其政策

效应的扩张过程， 从而不具备间接调控能力。 这｝
．

． 又是与计划经济体制下政府是对整个经

济进行直接的计划安排与悯控相吻合的。

第二， 财政分配对国民收入的乘数效应和影响， 是建立在财政收入和支出的增减， 能自

动引起人们的收入录以及消费甩与投资蜇的一 波又 一 波的相应变化上。 酉方的财政收支， 引

起市场需求和供给的多轮自动扩张的过程， 也同时就是人们可支配收入及其相应支出的多轮

自动增减过程。 然而， 在我国的计划经济体制下， 财政的收入与支出的增减大体上是不引起

企业和个人自主支配的财力的相应自动变化的。
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从财政收入看， 与四方财政几乎只存税收 一 种手段不同， 我国财政收入吁时由税收和J:..

交利润两大手段组成。 当时悦收的减少或增加． 引起企业利润的增加或歧少， 在统收统支的

国营企业利润分配制度下，产生的仅兄企＼Iv.. L交财政利洞的坰加或减少， 即梗上七时企业自上

财力有很小的增加， 其使用也受到有关财务制度的过于严格的限制。 同时， 当时不存在个人

所得税等税种， 个人也几乎不承担着直接向财政缴款的义务和责任， 因而财政收入的增加或

减少， 也就几乎不发生西方式的严重影响个人可支配收入的结果。 这样， 财政收入的变化，

并不表现为企业和个人自主支配财力的变化， 3招 然也就谈不上山财政分配而引起的连锁反应

了。

从财政支出看， 西方的政府支出的增加， 引起要素和产品出售方的收入增加， 又进 一

步引起人们消费和投资的增加， 再引起新 一轮的收入和支出的增加， 形成乘数扩张的结果。

在我国的计划经济休制下， 财政支出增加引起企业收入增加时， 一方面统收统支的因背企业

利润分配制度使得企业收入的增加全上交了财政， 企业自主支配的财力没有增加； 另 一 方

面， 固定工资制和奖金的取消， 使得个人收入也没有增加， 这也就不可能引起支出今收入今

支出➔收入……的自发连锁反应。 当然， 在当时计划管理不到的地方， 财政收支还可能产生

某种乘数效应， 但从整个经济来看只是极次要的现象， 并不否定当时从总的看不存在财政乘

数的结论。

三、 改革开放与财政乘数

改革开放已使我国经济环境发生了很大变化， 上述两个否定我国财政乘数的因素已逐步

处千再否定之中， 即 一 方而指令性计划直接调节的范围与程度已大为缩小， 市场自主调节的

范围与程度已极大增强， 市场经济体制正处于逐步建立之中，另 一方面， 企业和个人自主支

配的财力与它们的市场运营状况和财政收支变动的相关程度已大为提高。 所有这些， 都决定

了我国财政收支的变动必然会对宏观经济产生 一定的间接连锁反应。 在这种背景下， 我国财

政理论界仍然没对财政乘数问题予以重视， 这是为什么？应该说， 这除了理论研究的滞后

外， 更主要的还在于这 一 时期的财政乘数的扭曲性和弱小性， 这是巾这 一 时期双重体制并存

的经济环境所决定的。

从市场因素来看， 十余年来我国的改革过程是 一 个市场因素不断增大的过程， 但市场经

济体制还没有完全建立。 政府对经济的指令性计划控制尽管处于不断的减弱之中， 但影响毕

竟还是存在的， 尤其是政府对因民经济的某些关键部门活动的计划和行政干预， 也阻碍着市

场机制的顺畅运转。 这样， 市场发育的不健全不充分， 使得财政政策的乘数扩张过程将是不

顺畅的和扭曲的，扩张的倍数也是大打折扣的。

然而， 对财政乘数起更大阻滞作用的， 还在于双重休制下企业和个人自主财力及共支出

对财政收支变动反应的灵敏度过低上。

从财政收入看， 税收和各种利润上交方式的变动， 对企业自有财力的影响相关程度较

低。 财政收入的增加尽管可能减少企业留利， 但企业仍可以通过银行贷款、 乱挤乱摊成本以

及欠交税利等种种方式， 维持已有的固定资产投资规模和奖金福利水准， 企业自主财力的减

少并不能相应迫使其压缩投资和消费支出。 企业投资规模的控制， 更多地是由行政的和计划

的控制来实现的。 反之， 财政放权让利使企业自主财力的增加， 企业也必然要相应增大其投

资等支出， 但如遇上国家的固定资产投资计划指标限制之， 则企业投资规模也将受到压抑。
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可同．i心 一 的期财政收入的消戏尺忤可以引起个＼Iv苗利的减增· {n)i不必皎相应引归1个111，支

出的教增， 在财政乘奻扩张的收入-支出 ➔ 冉收入..,…的链条上的第 一 个支出环h就被砍断

f， 从而难以产生有;;t的乘数效府。 而从个人收支看， 这 一 时期的个人收入调节税和个人所

得税在税敕数额所占比币卜都过小， 并不足以对宏观经济总赃产生有意义的乘数效应。

同样的道珅， 财政的购买性支出的增加和减少， 引起杆企业收入的增加和减少， 但难以

进 一 步引起企业支出的相应增加和减少， 从而严甫阻滞以至终止了财政支出听可能产生的乘

数效应过程。

从根本上石， 这 一 时期财政乘数还受到帝源约束刚经济的限制。 西方财政乘数之所以能

扩大国民收入以克服有效＇盂求不足的状态， 梵以经济处「生产可能性曲线之内为背景的。 财

政增支减收引起私人投员和消费变化， 增大了礼会需求而引起社会供给的扩犬， 从而产生围

民收入倍数扩大。 而找囚改革开放以来尽管经济发展已出现了种种受需求约束的迹象， 但根

本的还是受到能源交通＇夺 “瓶颈” 制约， 此时财政政策对需求总量的扩张， 还将受到实际供

给扩张能力的限制， 而不得不减少和削弱许实际国民收入乘数扩张的程度。 正是从这个意义

上说， 尽管这些年来我国财政连年赤字，Jtn．赤字规模不断攀升，但几次社会需求过大的关键

原因都不在于财政， 而在于非财政投资和信贷规模的失拧， 就表明了这一 时期财政收支仍难

以说是存在若强烈的乘数效应的。

四、 我国也应开展财政乘数研究

财政收支的乘数效应， 是离不开市场这 一 行为载体和企业与个人这些行为主体的。 随省

我国向社会主义市场经济体制的转化， 随右现代企业制度的建立， 双重体制并存和企业缺乏

自我约束机制的局面正在结束，我国财政收支将愈益具有明显的和强烈的乘数效应。 然而，

仅承认存在着财政乘奻效应已是不够了， 更重要的还在于对我国的财政乘数问题进行具体研

究。 由千我国财政经济不同于西方， 因而我国财政乘数将是有若I.1身特点的。

从财政收入乘数看。 我国财政收入除了税收之外， 还有着各种形式的利润上交收入。 税

收是国家作为社会经济管理者而征收的， 各种利润上交如承包费、 租赁费、 股息红利等等，

则是国家作为国有资产所有者而征收的。 这样， 我国财政收入乘数不仅要考虑和分析税收变

动对国民收入的影响， 还要考虑和分析各种利泪上交变动的影响。 具体来看， 我国财政收入

乘数的特点应从以下儿个方面分析： （1）我国的税收不管是流转税还是企业所得税， 大体

上都实行比例税率而非累进税率， 因此它的乘数分析除了大体上适用于西方财政学关于税收

乘数的分析外， 还应考虑剔除西方分析中以超额累进的个人所得税为主要对象的因素， 结

合我国的比例税率的流转税和企业所得税的特点， 来求出我国自己的税收乘数； （2)我国

的各种利润上交形式的乘数效应可再进 一 步分析。 对于定额上交、 比例上交和累进上交的，

可比照西方理论对同类税收所得出的乘数米求得； （3）除了各自进行分析外， 更重要的还

应分析税收和利润上交两种财政收入手段在互相搭配共同运用时所产生的综合乘数。 由于我

国财政的这两种收入形式都是对企业纯收入的集中， 两者的消长是互相影响的， 因而在这两

种收入形式联动时， 两者都是对方乘数的内生变屋， 即财政收入的综合乘数应是税收和利润

上交在对方的乘数变动中互为内生变拭而产生的。

从财政支出乘数看。 由于我国财政支出绝大部分是购买忤支出，因而大体上只要借鉴西

方财政学关于购买性支出乘数的分析就行了 9 （下转第55页）
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社会财富， 缓和固定资产供求紧张状况， 提

高全社会的固定资金使用效果。

3. 加强宏观调控， 发挥市场机制作

用。 要使企业正确进行财务决策， 并在决策

时比较正确地处理宏观利益与微观利益、 当

前利益与长远利益的关系， 靠行政命令与强

制手段无济于事， 面只能运用价值规律， 运

用各种经济杠杆， 加强宏观控制 调节和引

导， 注意发挥市场机制的作用。 为了加强宏

观控制和引导， 让市场机制在一 定程度上正

常运转， 当前首要的问题是进行价格休制改

革， 使长期被扭曲了的价格得到校正， 价格

能比较确切地反映价值， 改变价格严重背离

价值的不合理状况。 要进 一 步扩大市场调节

的范围， 使大部分商品价格能比较灵敏地反

（上接第39贞）

映价值、 反映市场供求关系， 成为市场的指

示器和调节器。 通过市场机制的正常运转，

为企业提供正确的关系， 为企业提供正确的

市场信息， 从而提高企业的决策水平。

此外， 要让企业正确进行财务决策， 企

业内部必须要有一 种追求自我改造和自我发

展的动力， 这种动力的产生， 米源于企业的

职工在权、 责、 利相结合基础上所产生的对

切身经济利益的强烈要求， 来源于职工经济

利益与企业经济利益的紧密结合， 同时还来

源于企业和职工对社会的高度的责任感和献

身精神。 这就需要在改革的实践中进 一 步探

索， 创造新的形式， 使企业正确地、 自觉地

进行财务决策。

要解决公司股息的经济总义l：的从币征税l【JJ题。 这是指对1II ] 所得在不同层次上重复课

税， 即对公司的所得在公IIj层次征收公n]所得税， 对分配的股息在股东层次征收个人所得

税。 这是否属J； 双重征税， 国际上的 ＂卜旧拟祛人说” 与 “ 实在认人说“ 对此至今还争论不

休。 但世界上多数国家都ii点采取办法来斛决或部分斛决这个问题。 因为它 一 力面抑制了股

尔的投资积极性， 使企业难以较好地筹集资金；另一方曲增加f股东的投资成本， 直接影响

社会投资总量。 我国可以考虑采取两种办法斛决： 一 是在公司层次征收公司所得税， 对分配

给个人的股息予以税前全部或部分扣除；二是在个人股东层次， 对已缴的公司所得税可以全

部或部分抵免应缴的个人所得税。

（上接第36页）

最后， 还应将财政收入与财政支出结合起来， 考察整个财政分配所产生的综合乘数。 由

于我国公债已不再作为财政收入， 而仅作为弥补财政赤字的手段了， 因而我们也应分别考

察： （1）当不发行公债， 即财政收支大体平衡时， 我国的平衡预算乘数； （2）当发行公

侦以弥补赤字， 即公侦作为财政政策的内生变量时， 我国财政政策的综合乘数J (3)还应

进 一步分析， 公债由企业、 个人和非中央银行的金融机构购买时对财政乘数的影响， 以及中

央银行以国债券为对象开展公开市场业务时有着怎样的财政乘数， 等等。 这些分析已涉及到

财政政策与公侦政策和货币政策的关系， 因而是更为复杂的。

总之， 由于我国除了公共财政之外， 还存在着国有资产财政， 这就使我国财政分配远较

西方财政为复杂， 从而我国的财政乘数也是更为复杂的。 社会主义市场经济体制正在建立之

中， 但还很不完善， 兼之各种行政性计划性的因素的干扰， 我国财政乘数的影响就更为变幻

莫测了。 我国目前经济形势的演化已远非政府直接计划管理所能把握和控制得了的。 因此，

如何更好地开展宏观间接涸控已是当务之急， 而财政乘牧即为政府间揉宏观问拧所应倌决的

最重要课题之 一， 这就沽楚地表明了这个问题的正要性。
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