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对有效需求问题的探索 
 

  曹静 
(南开大学经济研究所，天津 300071) 

 

摘 要：有效需求问题是当前我国宏观经济的核心问题。近年来，我国曾采取多种措施拉动内需，刺激经济

增长，但效果却不十分显著。本文在回顾有效需求理论的基础上，建立一个不同于主流经济学的收入－支

出模型，并以此来解释我国的有效需求问题，进一步提出政策建议。 
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需求不仅仅是指对商品和劳务需要的欲望，更注重对商品和劳务的支付能力。人们的欲

望是多种多样，永无止境的，而需求不止是一种欲望，更是一种支付能力。有效需求的概念

是凯恩斯在 1936 年《就业、利息和货币通论》一书中提出的，是指总供给和总需求相等时

的总需求。供给者、消费者对未来的预期总是大于对现实的估价，因此会使社会的有效需求

相应不足（厉以宁，1993）。有效需求的不足会抑制经济的增长，造成大量非自愿失业。由

于主流经济学是“需求决定论”，这就决定了有效需求在经济体系中的基础地位，有效需求

问题也不可避免地成了人们关注的焦点。 
在不考虑国外部门的条件下，有效需求由两大部分组成，即消费（C）和投资（I）。任

何一部分的变化都会对有效需求产生影响。要研究有效需求问题，应从这两方面着手，分别

阐述它们对有效需求的作用。本文依据一种新的理论对收入分配引起的消费（C）的变化对

有效需求的影响作以论述。 
一、一种新的理论模型 

本文要用一种新的理论模型来对有效需求问题给予阐述。这一理论模型从一个新的视角

对产生收入分配差距的原因作出解释，进而说明消费不足和有效需求不足。可以肯定，这种

新的理论是从消费不足的角度论述有效需求不足的。 
假设整个宏观经济由企业、家庭和金融三个部门构成。与企业部门相关的变量主要有：

劳动者报酬、固定资产折旧、利息和利润。前三者构成企业的成本，利润构成企业的收益。

对于家庭部门来讲，企业成本中的劳动者报酬形成工资收入。企业的利息利润构成居民的非

工资收入。经验事实表明，工资收入主要是低收入者工人的收入来源，而利息利润（非工资）

收入则主要是高收入者资本家的收入来源。这里借用古典学派和马克思的假设，假设资本家

不消费，工人不储蓄，全部产品由工人购买和消费。这样收入在不同阶层的分配直接影响消

费倾向，进而引发有效需求问题。 
以上是此模型的假设前提，下面建立国民经济的收入－支出模型。 

ICRDW +=+++ π  
在等式的左边，W 为工资，D 为折旧，R 为利息，π为利润。其中 D=dK，即折旧等于

折旧率与资本存量的乘积。R=iK，即利息为利息率与资本存量的乘积。等式右边 C 为消费，

I 为投资。（W+D+R+π）构成总收入，（C+I）构成总支出。 
当总支出（C+I）大于总成本（W+D+R）时，利润（π）>0；当总支出（C+I）等于总

成本（W+D+R）时，利润（π）=0；当总支出（C+I）小于总成本（W+D+R）时，利润（π）

<0。 
如果企业以追求利润为经营目标，就会在π>0 时，增加投资、扩大生产；π<0 时，减

少投资、缩减生产；π=0 时，经济处于一种稳定状态。 
这里最重要的是投资流量和资本存量之间的联系，即本期的投资流量转化为下一期的

资本存量（即 Kt=Kt-1+It，Dt=Dt-1+dIt-1），从而构成了这一模型的稳定性的内在机制（柳欣，
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1999）。当总支出由于某种原因超过了企业生产的总成本，引起π>0 时，企业会增加投资，

扩大产出量。本期的投资会引起下一期资本存量的增加。在企业的成本中，D=dK，R=iK，
即（D+R）=（d+i）K。所以资本存量的增加会提高企业的折旧和利息成本。投资的增加导

致成本的上升，若要继续获取利润，下一期的投资则必须以累积的比率增加。这种循环造成

经济的高涨。在经济高涨的过程中，企业的利息成本和利润持续快速上涨，意味着家庭部门

的非工资收入上升较快，工资收入虽也有所增加，但速度相对较慢，工资与非工资收入比例

W/(R+π)下降，收入分配恶化，消费不振，有效需求不足，抑制了经济的过速膨胀。一旦

金融体系不能支持企业投资以累积的比率增加，就会出现π<0 的后果，于是企业便缩减投

资，这又使得利润进一步下降，投资进一步缩减，造成经济的衰退。在这过程中，由于投资

缩减，使得过速增长的资本存量价值得以降下来，企业的成本和利润均降低。这意味着家庭

部门的利息利润收入比重下降，而工资由于具有向下的刚性，下降缓慢，工资与非工资收入

比 W/(R+π)上升。收入分配悬殊的局面得到控制，消费倾向上升，有效需求得到恢复。企

业亏损到一定程度通过破产和资本市场的运作会使资产贬值，这样就会降低下一期的折旧、

利息成本，成本的降低在有效需求的带动下，经济重新出现有利可图的投资机会，企业扭亏

为盈，从而防止了经济的持续衰退。以上就是这个模型所解释的经济周期。周期性稳定的关

键在于一个体现着资本主义经济关系的健全的货币金融体系，在经济不断高涨时其自身蕴含

的收入分配和有效需求的矛盾，以及以资产抵押为基础的内生货币供给体制，会自动使经济

转入低速增长的衰退阶段，而在衰退阶段，由于收入分配和有效需求的逐步修复和企业资产

的贬值又会使经济回到均衡的增长状态（王兰芳，2002）。 
以企业追求利润为假设前提，以企业的成本收益计算为基础的新的收入—支出模型在

解释经济周期的同时，对收入分配周期也作了系统的阐述。W/（R+π）具有均衡的比率。

当经济高涨时，投资以累积的比率增加，W/（R+π）小于均衡值，呈现出贫富差距不断扩

大，有效需求不足的局面。当金融体系不能支持投资继续以累积的比率增加时，经济开始出

现衰退，W/（R+π）上升，贫富差距缩小，W/（R+π）向均衡值靠近。 
穷人的消费倾向要远远高于富人。当经济处于高涨阶段时，由于投资的累积扩大引起资

本存量价值的增加，除了使 W/（R+π）下降以外，还使得 W/(D+R)也下降。原因是 R=iK,D=dK,
即利息等于利息率与资本存量价值的乘积，折旧等于折旧率与资本存量价值的乘积。在利息

率和折旧率不变的前提下，利息成本和折旧成本是与资本存量价值成正比的。W/(R+π)和
W/(D+R)下降说明，随着经济的扩张，一方面是消费需求的减少，另一方面是产品成本的上

升，到了一定阶段，必然形成工人的工资买不起企业按现行成本生产和定价的产品。而企业

降低价格就会亏损，这就是有效需求问题的核心（柳欣，1999）。 
二、对目前我国有效需求问题的再认识 

1978 年以前，在计划经济体制下，消费被压制，造成强迫“储蓄”。改革之初，随着收

入的增加，一度形成“消费膨胀”。1984 年，我国经济体制改革的重心由农村转移到城市，

1986 至 1988 年经济高涨，1989 至 1991 年有效需求不足，经济衰退。之后，也就是 1992
年，新的一轮经济波动又开始了。1992 到 1996 年由于经济持续高涨，资本存量价值积累

过高，造成收入分配差距扩大，于是 1997 年至今有效需求不足的问题又成为主要问题。经

济又陷入低谷。所以，就目前看来，在我国收入差距悬殊的现状下，有效需求不足的问题仍

是突出问题。 
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工资在成本中的比重与工资收入比重变化 

资料来源：《中国统计年鉴》2002 年。 

从上图中我们可以看到，1992－1995 年工资性收入对资产性收入即利息加利润的比率

W/（R+π）呈上升的趋势，此时，经济处于上升时期；经济往上走时，资本家由于对利润

的追逐，会大量增加对非人力资本的投资，这一点是与中国的经济实际是相一致的。根据国

家统计局的统计资料显示：1996 年以前，全国平均工资增长率都高于同期人均国内生产总

值的增长率，同时国民经济在波动中保持了较快的增长速度。随着投资的增加，企业的收入、

资本存量价值和资产值的折旧、利息成本以及利润都持续的上升。到 1996 年，物价水平和

工资在收入中的比重都达到了历史较高水平，工资性收入对资产性收入比 W/（R+π）达到

了 3.56，由于利息和利润的增长速度要远远超过劳动者报酬的增长速度，假设折旧率和利

息率不变，资本存量价值对收入流量的比率将提高，这将使企业的成本构成中工资成本对非

工资成本或折旧与利息的比重下降，即 W/（R+D）下降，这样，随着经济扩张，一方面是

消费需求的减少，另一方面是产品成本上升，到了一定的阶段，必然形成工人的工资买不起

企业按现行成本生产和定价的产品。正因为此才引起了收入分配的恶化和有效需求的不足。

1996 年以后，我国工资水平的增长率持续下跌，由于收入分配结构中工资性收入的降低和

资产性收入的提高，收入差距越来越大，造成社会平均消费倾向和边际消费倾向的降低，导

致前所未有的通货紧缩。当经济下跌到一定时期，由于企业利润的大幅下降，资产值的下跌

又会逐步降低利息和折旧成本，加上工资的粘性，使得工资的下降速度会低于利息和利润的

下降速度，随着工资成本对非工资成本即折旧与利息的比重 W/(D+R)上升和工资性收入对

资产性收入比 W/（R+π）逐步上升的时候，收入分配结构向工资性收入增加，有效需求逐

渐回升，经济复苏，企业盈利。 
1992-1996 年，是我国经济的上升时期，由于投资的累积，使得资本存量价值增长过快。

一方面，利息成本和折旧成本迅速增加；另一方面，工资在总收入中比重下降，而利息利润

收入比重上升，贫富差距进一步扩大，消费倾向下降，储蓄倾向上升。两方面力量造成当前

我国经济中有效需求不足。所以问题的关键在于资本存量价值过高。就是由于过高的资本存 
量价值问题才导致了收入分配问题、消费问题、有效需求不足等一系列问题，从而抑制了经

济的发展。必然的结果就是 1996 年至今我国经济的长期衰退。 
在经济衰退时期，企业的利润下降，继而投资会随之减少，引起利润进一步下降，投资

的继续减少，如此循环。在这样的循环中，资本存量价值不断下降，W/(R+π)上升，收入

差距悬殊的局面有所好转，消费倾向上升，储蓄倾向下降，拉动了有效需求，防止了经济的

衰退，经济开始回升。这是完善的市场经济体制下的衰退过程。但在我国由于目前尚不存在
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一个完备的资本市场，利率和货币供给不能使收入流量的变动传导到资本存量价值的变动

上，另一方面，企业即使存在着大量的亏损，也不会破产和导致资本存量价值的大幅度贬值。
①
所以在衰退期，资本存量价值不仅没有下降，反而有攀升的趋势。根据前面的论证，只要

资本存量价值不能降下来，所有问题，包括：收入分配悬殊，消费不足，有效需求不足都不

能得到解决。更严重的是经济不可能摆脱衰退，得以复苏。 
以上是运用一种新的收入—支出模型对我国目前收入分配和有效需求问题所作的解释。

当前我国理论界对于如何解决这些问题也提出了许多措施。诸如改进个人所得税制度，开发

新的产品刺激消费，降息以刺激投资等等。本理论认为，这些措施的效果不会十分显著。最

根本的问题是，如何降低过高的资本存量价值。 
三、政策建议 

目前我国贫富差距悬殊，工资收入（W）与非工资收入（R+π）差别不断增大，最主

要的原因就是资产值过高。我国从 1992 年经济开始上升以来，到 1995、1996 年达到高潮，

这一段时间由于投资不断扩大，货币供应量增加，积累了较高的资本存量。致使工资收入在

国民收入中比重下降，非工资收入的比重上升。过快发展的经济一方面在导致较高的资本存

量的同时，拉升了企业成本，使得物价上涨；另一方面，由于穷人的消费倾向远高于富人，

当工资收入与非工资收入差距日益扩大，穷者愈穷，富者愈富现象出现时，必然是工人买不

起生产出的产品，有效需求日益不足。前一期经济过于高涨，发展过于迅速的结果就是 1997
年至今我国经济长期衰退。不难发现，拉动经济增长的关键是有效需求，而有效需求的核心

是收入分配。要获得一种比较合理的收入分配结构，目前在我国就要使过高的资本存量价值

降下来。 
在成熟的市场经济中，资本存量价值的调整一般只借助于资本市场的力量，以资产交易

的方式来完成。通常情况下，资本市场降低资本存量价值的主要方式包括企业的破产清算和

企业并购。在经济衰退的过程中，破产和并购都会更加频繁的发生，从而使企业的资产存量

降低，调节各种经济变量的比例，促进有效需求，使经济走出低谷，恢复活力。 
企业破产清算是指企业在无力清偿到期债务或企业资不抵债，难以继续运行下去时，债

权人或者企业所有人向法院提出破产申请以清偿所欠债务的行为。它是为了维护市场经济秩

序的正常运行，保护债权人和出资人利益的一种法律制度。因为在市场经济制度下，竞争是

保持经济活力的源泉，而有竞争就必然有优胜劣汰。当部分企业由于各方面的原因而出现严

重亏损，以至无力清偿到期债务的地步时，破产制度为其退出市场提供了一条法律途径。该

制度的引入可以最迅速、最彻底的使资本存量价值降低（即实现资本贬值），从而使经济恢

复到稳定的状态，达到毕其功于一役的目的。但是，企业破产虽然可以使经济迅速地摆脱衰

退，同时也会给社会带来巨大的负面效应，最突出的就是失业问题以及由此带来的社会不安

因素的增加。在成熟的市场经济国家一般都建立了完善的社会保障体系，这在一定程度上降

低了经济衰退期由于企业破产造成的损失，但是破产仍需付出客观的社会成本。幸运的是，

资产值的降低还有其他途径。 
降低资本存量价值的第二种途径即企业并购（M&A），即企业兼并与收购的简称。企业

兼并（Merge），是指一家企业通过购买另一家企业的资产而将其吞并的经济现象。1989 年

2 月 19 日，国家体改委、国家计委、财政部、国家国有资产管理局联合发布的《关于企业

兼并的暂行办法》认为，企业兼并指的是一个企业购买其他企业的产权，使其他企业失去法

人资格或改变法人实体的一种行为。企业收购，在英文中称为“acquisition”，指的是一家

企业通过购买股权而达到控制另一家企业的经济现象。 
从定义可以看出，企业并购的结果是造成控制权的转移。在有效市场的假定下，当一个

企业的经营业绩下降时，即时反应企业经营业绩的公司股票马上就会下降，而市场上的收购

交易是以股票价格为交易基础的，收购方在目标公司股价较低时买入，实际上就相当于是变

相的降低了公司的存量价值。 
企业并购与破产相比，一个重要的区别在于，并购需要的社会成本要比破产造成的社会
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成本较低，因为在并购的过程中以及并购以后，原有的企业虽然名称和法人地位可能丧失，

但是，企业的经济功能并不完全消失，企业的生产可能要继续进行，这就减少了破产带来的

失业数量以及由此造成的社会成本。 
通过经济衰退过程中企业的破产和并购，过高的资本存量价值会降到较低的水平。这

样，工资就会在总收入中比重提升，消费倾向增加，有效需求问题得到解决。 
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A Probe into the Problem of Domestic Demand 
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Abstract: Effective demand has been the key problem in our macro economy. Recently, various kinds of 

measures have been taken to pull our domestic demand and to stimulate the economic growth. However, 

they haven’t had a great effect. On the basis of looking back upon theories of effective demand, this 

article will build an income-expenditure model that is different from the mainstream economics. And this 

model will be used to explain the problem of effective demand in China and raise suggestion on policy. 
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