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经济学研究

大规模财政投资、劳动报酬
占比及经济增长：ＣＧＥ模拟分析

董万好

［摘　要］　利用ＣＧＥ模型研究的结果表明：大规模财政投资对劳动报酬及经济增长既有着积极

效应也有消极效应。其积极效应正如政策预期一样，实现了大规模财政投资促进经济增长的目标；其

消极效应主要表现在：使得居民的劳动报酬占比下降；从劳动报酬和政府税收的角度来看，大规模财

政投资加剧了“国进民退”；行业间的增长效应并不一致，石化等少数几个垄断行业受投资影响的增长

效应较为明显，其行业劳动报酬占比呈现上升的趋势，同时这些行业的劳动报酬占全国总体劳动报酬

的比例也呈上升的趋势；竞争性行业劳动报酬占比则呈现明显的下降趋势；大规模财政投资加剧了垄

断行业和竞争行业的劳动报酬差距。政府新一轮刺激政策需要考虑到政策的负面影响。

［关键词］　大规模财政投资；劳动报酬；经济增长；ＣＧＥ模型

一、问题的提出

２００８年底，由美国次贷危机引起的经济危机在全球蔓延，为了防止经济危机向我国的迅速扩散，

有效地拉动内需，促进经济增长，国务院适时果断地出台了四万亿投资计划。政策目标是以政府和

社会投资拉动经济转变，保证经济稳定增长。２００９年初，国务院在四万亿投资计划的基础上又出台

了《十大产业振兴计划》，注入资金或制定有利的政策，措施包括降低相关产业税费、加大政府财政补

贴、放松管制等各种政策性优惠。其首要目标是“保增长”，缓冲外需冲击，确保经济平稳较快增长，

主要是在一些重要的产业部门，给以财政补贴政策。２０１０年１０月，我国政府根据当前的形势，适时

出台了《国务院关于加快培育和发展战略性新兴产业的决定》，其政策出发点是：战略性新兴产业是

引导未来经济社会发展的重要力量。发展战略性新兴产业已成为世界主要国家抢占新一轮经济和

科技发展制高点的重大战略。
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　　以上巨额的财政投资政策对社会经济产生了

巨大的影响，其中一个不易被学者所重视的影响领

域是其对劳动报酬占比的影响。财政资金的大量

投入必然会提升资本的谈判地位，作为与之对立的

一方，劳动报酬占比是随着经济增长而提升，还是

在资本地位提升的前提下处于下降的趋势？这是

一个值得研究的问题。另外，我国的劳动报酬占比

逐年下降也是不争的事实，政府对于劳动报酬占比

下降给予了高度的重视，多次提出要提高劳动报酬

的占比。但是，如何提高劳动报酬占比，哪些因素

对劳动报酬占比产生影响？经济危机背景下的大

规模财政投资政策是否对于劳动报酬占比的下降

具有重要的影响？这个具有重大现实意义和理论

意义的问题还没有人研究。更为重要的是，现阶段

又有很多大规模投资的政策冲动，因而需要做好政

策负面效应的预估。本文从劳动报酬占比和经济

增长的角度考察大规模财政投资的影响。

二、文献综述

国内外对于公共投资对经济影响的关注较

多。研究主要从公共投资对于经济增长的影

响、对私人投资的挤入挤出效应、对社会福利的

影响以及其他的影响等方面进行。

近年来我国推出的大规模的公共投资，其

着眼点在于推动经济增长。Ｂａｒｒｏ（１９９０，１９９１），

ＢａｒｒｏａｎｄＳａｌａｉｍａｒｔｉｎ（１９９２）提出了分析公共支

出对经济增长影响的理论框架。Ｋａｒｒａｓ（１９９３，

１９９６）研究了政府规模。王威（２００７）的论文中

详细的分析了我国公共投资的经济增长效应。

马拴友（２０００）在内生增长理论的视角下讨论了

政府财政的最优规模。马树才和孙长清（２００５）

也从不同的视角分析了财政支出的规模。类似

的研究还有郭平等（２０１１）。

公共投资对于私人投资的影响主要体现在

挤入和挤出效应上。王海民（２０１０）以 ２００８年

以来的经济危机为背景，分析了公共投资对于

私人投资的诱导效应，认为我国公共投资对于

私人投资主要是挤入效应，公共投资的增加，可

以促进私人投资的发展。公共投资、私人投资

对于经济增长都有正向相关的作用，整体的经

济形势发展势头良好。认为教育支出和科研支

出的投入比重偏低，增加教育支出和科研支出

的投入，可以促进经济增长。吴洪鹏和刘璐

（２００７）分析了公共投资的挤出挤入效应，其研

究结果表明，可能会导致民间投资减少的三种

挤出效应机制均不存在，公共投资的扩大产生

了对民间投资的挤入效应。尹贻林和卢晶

（２００８）的研究视角也是公共投资对于私人投资

的挤入挤出效应。类似的研究还有王威

（２００７）、曾令华（２０００）、田杰棠（２００２）。

众多学者对公共投资的社会福利效应进行

了研究。王威（２００７）分析了公共投资的教育和

就业的社会福利效应。岳立和赵海涛（２０１０）利

用ＶＡＲ模型分析了公共投资与社会福利的动态

效应。张宏霞（２０１０）对地方政府公共投资的社

会福利效应进行了研究。广西财政厅课题组

（２０１１）研究了广西公共投资的就业效应。

公共投资对经济影响的其他方面研究有：

Ｎｅｋａｒｄａ和Ｒａｍｅｙ（２０１０）研究了政府支出在产

业层级的影响。研究政府的支出对经济影响的

转换机制，研究了政府支出对就业等的影响。

ＥＴＳＵＲＯＳＨＩＯＪＩ（２００１）估计了公共投资对于经

济的动态影响，利用面板数据研究了美国和日

本的基础设施建设对经济的影响，其结论是对

收入收敛性的影响为正。董昕（２０１０）分析了房

地产业的公共投资问题，认为在公共投资的边

界划分方面，政府定位不明确，中央政府和地方

政府对于住房保障范围存在不同的诉求，户籍

壁垒使大量中低收入人群处于住房保障的灰色

过渡地带；房地产公共投资缺乏稳的资金来源、

公共投资在土地开发阶段的投入不足、公共投

资以供给方补贴为主干预场过多等。房地产开

发的公共投资对私人投资产生了挤出效应。

以上文献对于财政投资的影响较少涉及劳动

报酬占比，或者研究的问题是以前社会经济的现

实，而基于我国目前已经急剧变化了的经济现实

的研究很少。因此，本文选取财政投资对于劳动

报酬占比和经济增长影响作为研究对象。
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三、ＣＧＥ模型、基础数据及参数估计

１．模型结构

模型的基本结构（如图１所示）：生产要素

劳动和资本通过 ＣＥＳ函数合成为增加值，增加

值和中间投入按照 ＣＥＳ函数合成为部门产出；

部门产出在出口和国内销售之间复合；国内销

售的国产品和进口品通过 ＣＥＳ复合成复合商

品；复合商品通过效用函数供居民消费。
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图１　ＣＧＥ模型结构图

其中，ＣＥＳ生产函数为：

Ｑ＝ｆ（Ｋ，Ｌ）＝Ａ［δＫρ＋（１－δ）Ｌρ］
１
ρ

（１）

其中Ｑ是产出，Ｋ，Ｌ是资本和劳动投入，参

数Ａ为效率或者规模因素，解释为全要素生产

率，参数ρ和替代弹性有关。份额参数δ，１－δ在

产出中和投入Ｋ，Ｌ各自的贡献有关系，所有贡献

份额等于１。在约束条件下，最优化方程为：

Ｑ＝Ａ［δＫρ＋（１－δ）Ｌρ］
１
ρ

Ｐｋ
Ｐｌ
＝ δ
（１－δ）

Ｌ( )Ｋ
１－ρ

ＰＱ＝ＰｋＫ＋Ｐｌ










Ｌ

（２）

其他ＣＥＳ方程与此类似。模型编程实现，

方程体系庞大，为节省篇幅，本文没有列出，可

以参考董万好等（２０１１）。

２．基础数据

本文编制和使用的基础数据是全国４２部门

的ＳＡＭ表，其数据来源主要是：２００７年全国４２

部门投入产出表、２００８年中国统计年鉴、２００８年

中国财政年鉴、２００７年资金流量表、２００７年国际

收支表、２００８年中国海关年鉴等。编制过程中，

考虑到数据来源的统计口径、调查方法、统计误

差等造成矩阵数据的不平衡，即行数据的和与

列数据的和不一致，需要使用数值计算方法技

术来消除。较为广泛使用的调平ＳＡＭ的数值计

算方法有最小二乘法、双边比例法（ＲＡＳ）方法

和交互熵（ＣｒｏｓｓＥｎｔｒｏｐｙ，ＣＥ）方法等。本文的

ＳＡＭ数据经ＣＥ方法调平处理，限于篇幅，不再

详细描述数据调平的处理过程。

３．参数估计、选择

ＣＧＥ模型中涉及的参数包括弹性参数和份

额参数等。本文利用贝叶斯方法估计了工业部门

的资本和劳动替代弹性，估计替代弹性的数据来

源来自陈诗一（２０１１）研究成果数据。本文估计的

重要的工业部门的资本和劳动替代弹性数据如表

１所示。其他部门的资本和劳动替代弹性选取

（郑玉歆和樊明太，１９９９）的数据。阿明顿替代弹

性数据本文选取Ｚｈａｉｅｔａｌ．（２００５）的数据。本文

利用敏感性分析对参数选取对于结果的稳健性进

行了分析，参数估计和选取对于结果稳健。

四、模拟方案设计及指标含义

本文主要模拟观察大规模财政投资对于相

关主要行业的影响，选取四万亿财政支出中的

建设保障性安居工程、农村基础设施建设、铁路

公路和机场等重大基础设施建设、医疗卫生文

化教育事业发展、生态环境建设共五个方面的

投资对劳动报酬占比的影响。这五个方面占据

了四万亿中的８０％，并且有具体数额。模拟的

方案是假设大规模的投资已经达到政策初定数

额的７０％，即建设保障性安居工程２８００亿、农

村基础设施建设２５９０亿、铁路公路和机场等重

大基础设施建设１０５００亿、医疗卫生文化教育事

业发展１０５０亿、生态环境建设１４７０亿。

本文观察的数值模拟主要指标是①各产业

部门的劳动报酬；②各产业的增加值；③各产业

的资本报酬和税收；④各产业劳动报酬占增加

值的比重；⑤各产业劳动报酬占全国整体劳动

报酬的比重；⑥各产业增加值占 ＧＤＰ的比重。

前３个指标用来观察政策模拟冲击的绝对值变
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化，第４、５个指标是我们关注的劳动报酬的横向

对比变化，第６个指标用来辅助观察政策模拟冲

击对各产业影响的横向对比和相对位置变化。①

表１　工业部门资本劳动替代弹性

产业部门
劳动资本替

代弹性
产业部门

劳动资本替

代弹性
产业部门

劳动资本替

代弹性

煤炭开采和洗

选业
２．０４

造纸印刷及文

教体育用品制

造业

２．１２ 电气机械及器

材制造业
１．７６

石油和天然气

开采业
２．５０

石油加工、炼焦

及核燃料加工

业

２．２６
通信设备、计算

机及其他电子

设备制造业

２．１８

金属矿采选业 ２．０１ 化学工业 ２．１７
仪器仪表及文

化办公用机械

制造业

１．８１

非金属矿及其

他矿采选业
１．５５ 非金属矿物制

品业
１．９６ 工艺品及其他

制造业
１．６６

食品制造及烟

草加工业
２．０６ 金属冶炼及压

延加工业
２．２０ 废品废料 ０．６１

纺织业 １．９１ 金属制品业 １．７７ 电力、热力的生

产和供应业
２．５１

纺织服装鞋帽

皮革羽绒及其

制品业

１．２５ 通用、专用设备

制造业
１．９６ 燃气生产和供

应业
２．２

木材加工及家

具制造业
１．６４ 交通运输设备

制造业
２．１３ 水的生产和供

应业
２．７１

五、模拟结果分析

经济模拟的结果呈现出正负两方面的影

响。分别是大规模投资的经济增长效应和对于

劳动报酬占比的负面影响。

１．大规模投资带动了经济增长

正如政策的预期效果一样，在假定其他条

件不变的前提下，大规模的投资计划，有利于经

济增长。表现在劳动报酬绝对值的增加、政府

税收绝对值增加和资本报酬绝对值的增加上。

但是各产业的投资带动增长效应参差不齐。

（１）各产业的劳动报酬绝对值都呈现出增

长的趋势

在模拟情形下，国民经济大多产业部门的劳

动报酬绝对值都呈现了不同程度的增长，劳动报

酬绝对值整体增加５．６％。尤其是交通运输和仓

储业、房地产业、卫生和社会保障社会福利业、石

油加工、炼焦和核燃料业以及石油和天然气开采

业。在模拟情况下，劳动报酬绝对值分别增长了

３９．７６％、２０．６０％、１７．１８％、１３．９９％、１２．１５％。特

别值得注意的是石油加工、炼焦和核燃料业以及

石油和天然气开采业，在４万亿投资没有直接对

该产业投资的情况下，劳动报酬绝对值仍旧得以

快速的增长，可见经济运行内在机制对这些垄断

行业的增长具有强大的促进作用。金融、交通运

输设备制造业和电力热力生产供应业也在政策冲

击下劳动报酬得以较快增长。另外，少数产业，如

纺织业和公共管理与社会组织行业的劳动报酬在

大规模投资的政策冲击下，呈现出微弱的下降趋

势。在模拟情形下，劳动报酬绝对值分别降低了

－０．７４％与－０．１１％。

劳动报酬绝对值增加与居民对于经济运行
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①由于篇幅所限，如有需要，模拟结果数值可以与作者联系，作者邮箱：ｄｏｎｇｗａｎｈａｏ＠１６３．ｃｏｍ。



的真实感受是符合的。近几年，居民的工资性

收入大幅度增长，从一个侧面反映了模拟情形

的真实性。

（２）各产业资本报酬和政府税收也呈现增

长趋势

在模拟情况下，国民经济资本报酬增加了

７．５％，政府税收增加了５．２％。几乎所有的产业

部门的资本报酬和政府税收都有增长，和劳动报

酬的情形一致，交通运输和仓储业、房地产业、卫

生和社会保障社会福利业、石油加工、炼焦和核燃

料业以及石油和天然气开采业的资本报酬和政府

税收增长较快。在模拟情形下，分别增长了

４０．０５％、２０．７４％、１７．３１％、１３．７２％、１１．９８％，远

高于其他的产业。交通运输设备制造业、电力热

力的生产和供应业、燃气生产和供应业、金融业等

增长较快，属于政策受益的第二梯队行业。

劳动报酬绝对值、资本报酬绝对值和政府

税收绝对值得增长最终体现为ＧＤＰ的增长。这

从近年的经济增长数据可以得到验证。

（３）各产业的投资带动增长效应参差不齐

从行业来看，石化、金融、石油开采电力生

产、燃气生产和供应等垄断行业的增长普遍比

竞争性行业的增长要快。批发和零售业、住宿

和餐饮业、电气机械及器材制造业、通信设备计

算机及其他电子设备制造业、仪器仪表及文化

办公用机械制造业、工艺品及其他制造业等竞

争性行业在政策冲击下，增长效应并不明显。

增长效应参差不齐的趋势，无论是从劳动报酬、

资本报酬还是政府税收来看表现都大体一致。

大规模的投资政策广受诟病的一个理由是

其促进了垄断行业的进一步生长，恶化了中小

企业的生存空间，从以上模拟数据可以看出，在

一定程度上确实如此。

２．对于劳动报酬占比的负面影响

财政投资的大量投入必然会提升资本的谈

判地位，作为与之相对的一方，劳动报酬占比是

随着经济增长而提升，还是在资本地位提升的

前提下处于下降的趋势？逐年下降的劳动报酬

占比是否也因为财政的大规模投资而进一步恶

化。本文模拟分析的结果可以看出大规模财政

投资确实对于劳动报酬占比呈现出了负面的影

响。体现在以下两点：

（１）行业劳动报酬占比普遍下降

模拟结果显示：国民经济的劳动报酬占比下

降了－０．３％。４２个行业中，３７个行业的劳动报

酬占增加值比例下降，下降的较多的是建筑业，在

模拟中，劳动报酬占比下降了 －０．５８％。交通运

输设备制造业、电气机械及器材制造业、交通运输

及仓储业、工艺品及其他制造业、信息传输和计算

机服务软件业、批发和零售业、住宿和餐饮业、金

融业、租赁和商务服务业、研究与实验发展业、综

合技术服务业、文化和体育娱乐业等产业的劳动

报酬占增加值比重下降的幅度也较大，在 －０．０２

至－０．０５％之间。但是也有劳动报酬占比上升

的，数据显示，有５个行业的劳动报酬占比是有上

升的，分别是除了电力热力的生产和供应业、燃气

生产和供应业、水的生产和供应业、石油和天然气

开采业、石油加工炼焦及核燃料加工业，在模拟政

策冲击下，上升的数值分别是 ０．１０％、０．１５％、

０．１４％、０．０５％、０．０５％，这５个行业是垄断行业。

同样，这个角度也反映了在大规模财政投资的政

策下，垄断行业生长较快。

（２）行业劳动报酬占整体劳动报酬的比例

有增有减，垄断行业相对比例上升，竞争性行业

相对比例下降

行业劳动报酬占整体劳动报酬的比例指标

观察的是行业间的劳动报酬在政策冲击下的相

对变化情况。各行业的劳动报酬占整体的比例

呈现出有增有减的趋势。在国民经济中的份额

比例增加的行业有：农林牧渔业０．６９％、石油和

天然气开采业０．０７％、石油加工炼焦及核燃料

加工业０．０８％、交通运输及仓储业１．１４％、金融

业０．０１％、房地产业０．１６％、卫生社会保障和社

会福利业０．２５％、交通运输设备制造业１．１４％

等行业，这些行业劳动报酬的提升，有的是因为

投资的直接效应，例如房地产业和交通运输及

仓储业，有的则是因为垄断而在整个行业间的

劳动报酬分配中占据了有利的位置。相应地，

其他的产业则因为这些产业的比例上升，其劳

动报酬占整体劳动报酬的比例下降，这些产业
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主要有：建筑业－０．３７％、食品制造及烟草加工

业－０．０９％、纺织业 －０．１２％、纺织服装鞋帽皮

革羽绒及其制品业 －０．０９％、非金属矿物制品

业－０．０９％、金属冶炼及压延加工业 －０．１０％、

通用专用设备制造业 －０．１０％、通信设备计算

机及其他电子设备制造业 －０．１０％、批发和零

售业－０．１２％、教育 －０．２６％、公共管理和社会

组织－０．３９％。除了教育、公共管理和社会组织

行业外，这些行业基本上都是竞争性行业。在

国家大规模投资的政策冲击下，竞争性行业处

于弱势地位，劳动报酬呈现出了下降的趋势。

六、结论与政策建议

财政大规模的投资，在不同的时期，尤其是

在经济危机时期，对我国经济的稳定运行、保增

长、促就业等方面起到了巨大的作用。如上述

模拟所示，大规模投资确实起到了保增长的政

策预期。同时，大规模投资在产业结构调整、区

域经济发展方面也起到了有效的推动作用。显

然，大规模投资达到了当初政策推出时的预期

效果。政府的政策应该得到充分的肯定。

但是，当初没有预料到的一些负面效果也

显现出来。如本文的模拟所见，大规模财政投

资对于劳动报酬占比的负面影响主要体现以下

两点：一是大规模投资计划使得劳动报酬占初

次分配比重进一步下降。主要的原因在于投资

回报水平高，投资强化了本来就比较强势的资

本，进一步弱化了劳动要素在初次分配中地位。

二是进一步加大了垄断行业和竞争行业的收入

差距。垄断行业在大规模投资中受益最多，显

然其劳动报酬会增长更快，而竞争性行业，其劳

动报酬增长幅度相对较小。近期，政府频有大

规模财政投资的政策冲动出现，应慎重对待大

规模财政投资的负面效果，审慎决策。

本文认为可以从财政支出的角度，就以下

两方面做政策调整，以纠正政策的过偏。第一，

将财政支出向提高劳动者素质、提升整体人力

资源水平的教育和科技等方面倾斜。科技和教

育是内生增长的动力源泉。教育和科技促进了

知识外溢、人力资本投资、开发和研究、劳动分

工。知识和技术是经济增长的内生力量，通过

教育和培训获得的特殊知识和专业化的人力资

本不仅是经济增长的主要因素，而且劳动要素

自身也能形成递增收益，推广开来看，科技和教

育的发展也能够使其他要素产生递增收益，使

得整个经济的规模收益递增。在经济增长主要

依赖知识积累、技术进步、人力资本提升的前提

下，财政科技和教育投入无疑将促进经济较快

增长，并且这样的增长将会提升劳动报酬占比

的。第二，加大民营企业等的扶持力度，缩小其

与垄断行业的差距。民营企业吸收了大量的劳

动力，但是民营企业劳动力的工资报酬相对要

低于垄断企业，除了垄断企业获得的垄断租金

外，民营企业竞争能力弱、生存环境恶劣等都是

劳动报酬占比不高的原因。政府可以从税收、

财政补贴、政策导向等方面，加大对民营企业的

扶持。以竞争程度相对比较明显拥有较多中小

企业的“住宿和餐饮业”产业为例，其劳动报酬

份额占２８％，资本报酬占 ６１％，政府税收所得

１１％，如果该产业的税收水平下降１０％，模拟显

示，其劳动报酬水平将上升约９％左右，劳动报

酬份额将达到３１％左右。政府可以考虑税收政

策，即财政支出政策另一面来进行调整。增值

税改征营业税已经在多个省市试点，政策的实

施有利于服务业小微企业成长，相信政策的实

施会有利于竞争性行业的成长。
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