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摘C要!本文结合新古典增长理论和内生增长理论来解释我国资本产出比的变化#通过理

论分析和实证检验得出+社会总储蓄率和第三产业的产值比重的增加对于资本产出比的上升

具有推动作用#人力资本的积累有助于我国投资效率的提高#抑制资本产出比的提高%

关键词!经济增长&物质资本&人力资本&资本产出比

中图分类号! "̂$#*!* #̂!&*#$ 文献标志码!M文章编号!#$I! N"KF%"!"##$"& N""!" N"$

CC

一%引言

在卡尔多的经济增长的(程式化的事实+中"

资本产出比率会大致稳定在一个数值! 很多学者

以此为蓝本构建了十分有价值的模型"其中最为

经典的是 ?+.Y的增长理论! 它从可变的资本产

出比出发"证明了在稳态中"资本产出会保持不

变!

,#J!-在这里"资本产出比是一个稳定器"用来缓

解经济增长中的不稳定性! 同时资本产出比也是

衡量资本投资效率#经济发展水平#经济增长的可

持续性的重要指标! 在f+X6,.#F%F/的研究中得

出了以下结论'发达国家的资本产出比大致相当"

发展中国家的资本产出比往往大于发达国家的资

本产出比! 这说明发达国家的资本投资效率高于

发展中国家!

,&-

在研究我国的资本产出变化方面"葛新元#陈

清华等.!"""/认为在短期我国各部门的资本产

出趋于稳定"长期内具有下降的趋势"但是交通部

门的资本产出比会上升!

,O-张世贤.!""!/通过对

三次产业的增量资本产出比的研究发现由于体制

因素"第三产业内部明显存在着 [低效率问

题!

,K-樊瑛#袁强等.#FF%/认为发达国家一般处

于诱发因素相对用尽的后期"经济相对稳定"所以

资本产出值就大致相同2发展中国家由于诱发因

素不同且处于相对活跃不稳定的前期和中期"所

以资本产出值对于不同的国家有较大的差别!

,$-

张军.!""!/#张烨卿.!""$/认为我国改革开放后

期资本产出比的上升是由于(增量改革+并没有

带来技术或动态效率改进的一个结果!

,IJ%-曹吉

云.!""I/#雷辉.!""F/也认为我国资本产出比在

后期有一个上升趋势!

葛新元#陈清华等.!"""/的分析年限过短"

没有得到我国资本产出在后期上升的证据2而樊

瑛#袁强等.#FF%/的结论虽然有理论指导意义"

但是观点过于笼统"没有指出影响我国资本产出

比变化的具体因素2张军.!""!/的解释框架只能

适用于特定的时期"并且缺乏合理的实证支持!

"!
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张烨卿.!""$/只是从内生增长理论出发"研究了

我国资本产出比与人力资本之间的关系"但是没

有分析我国资本产出比变化中的非效率原因!

本文首先通过增加研究范围年限的跨度得到

有关资本产出比在改革开放后期上升的统计资

料2再从理论分析和我国的实际情况出发具体讨

论影响我国资本产出比的主要因素2最后利用实

证分析来印证本文所得出的结论! 本文所得出的

结论将会更加精确#符合现实"所以由此而引申出

来的政策措施也会更加有效!

二%资本产出比变化的理论模型

"一$新古典增长理论模型与内生增长理论

模型

在新古典增长理论中"资本产出比是内生化

的变量"经济系统可以选择资本缺少型的资源配

置方式和资本丰裕型的资源配置方式来达到稳

态! 假定劳动供给增长率为 2"技术进步率为 8"

社会总储蓄率为 ,"资本产出比为 5"则索洛的稳

态方程为'

,<5.2 E8/

CC社会总储蓄率是由不同阶段的收入水平#持

久收入等变量决定"劳动力人口增长率是由人口

出生率和死亡率以及那些影响劳动力的参与水平

的因素决定"技术进步率被设定为常值"所以资本

产出比 5由外生并且给定的三个变量 ,#2#8 决

定! 如果外生变量都为常值"那么资本产出比 5

也就是恒定不变的量!

f+X6,.#FF""#FFO/认为知识的增长也可以

通过投资来得到! 由于知识为公共产品"具有非

竞争性的特点"能够提高物质资本的边际收益!

技术不再是外生变量"由投资水平决定! 假定 )

是资本的产出弹性"

*

是主观贴现率"

)

是相对风

险规避系数"9F是研究部门的人力资本存量"

&

是研究部门的设计产出率"则最优化后的资本产

出比的决定式为'

5<)C.

*

E

)&

9F/

CC因为技术进步率是由研究部门的人力资本存

量和其设计产出率共同决定"所以人力资本存量

的积累有利于经济增长率的提高! 同时由于知识

水平的提高"带动了物质资本的边际收益的提高"

资本产出比在长期具有递减的趋势!

"二$影响我国资本产出比变化的主要因素

从新古典增长理论来看"影响一国资本产出

比变动的因素主要有三个'社会总储蓄率#劳动力

人口增长率和技术进步率! 由于新古典增长理论

视技术进步为黑箱模型"技术进步率只是通过拟

合方程求出的一个固定值! 然而内生增长理论通

过技术内生化"使得技术进步率决定于人力资本

存量! 又因为人力资本存量也可以反映劳动力的

总人数的变化! 所以影响一国资本产出比变化的

主要因素有两个'社会总储蓄率和人力资本存量"

并且社会总储蓄率的增加对于资本产出比的上升

具有促进作用"人力资本存量的增加对于资本产

出的上升具有抑制作用!

然而我国作为一个发展中国家"资本产出比

的变化有其特殊的原因! 因为随着我国国民收入

的增加"根据克拉克的产业变动规律"我国的第三

产业占总产值的比例会增加! 由于我国的第三产

业的资本产出比一直保持着持续上升的态势"在

其他条件保持不变的前提下"我国的资本产出比

也会有所上升!

三 %实证分析

"一$我国的资本产出比和三次产业的资本

产出比

参照雷辉.!""F/的研究成果"设定 #FK! 年

的资本存量为 ! #FK 亿元.以 #FK! 年为不变价

格/"采用固定资本形成总额数据来作为衡量当

年投资的指标"固定资本投资的年平均折旧率 j

为 F*I&!k"利用公式 F

0

aF

0N#

.# NL/ lM

0

可以

求出我国 #FI%0!""I 年各年的资本存量 .以

#FI% 年为不变价格/!

,F-国内生产总值也按照

#FI% 年的不变价格折算得到! 最终计算出的资

本产出比如图 #! 本文计算得到的资本产出比与

曹吉云.!""I/#张军.!""!/所估计的资本产出比

有大致类似的轨迹!

,#"-雷辉.!""F/所得出的资本

产出比小于西方资本主义国家的资本产出比"这

似乎与现实有一定的差距! 实际上我们只需要估

计出来的资本产出比的变化轨迹与实际的资本产

出比的变化轨迹类似就可以得到良好的结果!

我国的资本产出比的变化可以分为两个阶

#!
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图 #C#FI%+!""I 年我国的资本产出比

段'第一个阶段为从 #FI% 年到 #FF& 年"资本产出

比从 #*I&I 缓慢下降到 #*KF$"这个阶段资本产

出比时有下降#时有上升2第二个阶段为从 #FFO

年到 !""I 年"资本产出比从 #*K%& 逐渐上升到

!*#&F"在这个阶段资本产出比有一个不断上升的

过程!

为了具体研究是哪一个部门造成了资本产出

比不断上升"本文计算出了从 #FF" 至 !""I 年我

国三次产业的资本产出比! 三次产业的资本存量

是按照李仁君.!"#"/的做法"以 #FK! 年为基期"

折旧率为 Kk"以实际固定投资额为当年新增资

本"计算出来后的资本存量可以根据固定资产价

格指数变换成不同的基期!

,##-我国三次产业各自

的产值来自于统计年鉴中不变价格的国内生产总

值! 我国三次产业各自的资本产出比如图 !!

图 !C#FF"+!""I 年我国三次产业的资本产出比

第一产业的资本产出比逐渐上升"从 #FF" 年

的 "*##$ 上升至 !""I 年的 "*I$%2第二产业整体

上具有下降的趋势"从 #FF" 年的 !*FK& 下降至

!""I 年的 #*F%%2第三产业的资本产出比上升趋

势明显"从 #FF" 年的 !*KIO 上升至 K*"I&! 由于

第一产业的所占的产值比例和所占的资本存量比

例都非常小"并且还逐渐递减"第一产业的资本产

出比对于我国资本产出比上升的影响可以忽略不

计! 因此"虽然第二产业的投资效率的上升"第二

产业资本产出比逐渐下降"但是由于第三产业的

资本产出比的迅速上升"我国总的资本产出比在

#FF"0!""I 年间的大多数年份都是增加的!

"二$我国的资本产出比的计量分析

#*变量的选取和初始拟合方程

首先在新古典增长理论中"资本产出比的变

化取决于社会总储蓄率#劳动供给增长率和技术

进步增长率"又因为在完全均衡中劳动供给增长

率与技术进步增长率之和等于经济增长率"所以

这里有两个变量可作为解释变量"即社会总储蓄

率和经济增长率! 其次在内生增长理论中"人力

资本也是一个非常重要的变量! 然而由于我国人

力资本总量较低#增长率较快"难以从数值上体现

我国技术进步的真实情况"所以本文采用了人力

资本与物质资本之比来代替人力资本! 又为了显

示人力资本对于抑制资本产出比上升的影响"我

们增加了劳动力与物质资本之比来与人力资本与

物质资本之比作对比! 最后根据上一节的论述"

第三产业对于我国资本产出比影响重大"然而它

是一个新的外生的变量"还是由社会总储蓄率决

定的一个内生变量呢$ 对于这个问题"我们可以

通过增加第三产业产值占总产值的比例这个变量

来分析!

所以初始拟合方程为'

N<(

"

E(

#

! E(

!

9FFE(

&

!OPE

(

O

:FE(

K

Q?E,'@.#/"'@.!/-

CC其中N表示资本产出比"作为被解释变量2!

表示社会总储蓄率"初步估计其系数 (

#

为正"因

为社会总储蓄率的增加会促使资本流向资本密集

度较高的行业"进而资本产出比有所提高29FF

表示人力资本与物质资本之比"初步估计其系数

(

!

为负"因为人力资本与物质资本之比的提高有

利于技术进步的提高及物质资本收益的提高2

!OP表示第三产业产值占总产值的比例"初步估

计其系数 (

&

为正"如果 !OP是一个独立的外生变

量"那么它就能通过显著性检验"反之 ! 和 !OP

就会存在相关性"影响显著性检验2:F表示劳动

力与物质资本之比"初步估计其系数 (

O

为负" :F

与9FF作对比研究就能够发现纯粹的劳动力与

人力资本在抑制资本产出比上升方面的差异2Q?

表示经济增长率"初步估计其系数 (

K

为负! 其

中"#FIF0!""K 年的社会总储蓄率由王弟海#龚

六堂.!""I/计算得到"!""$ 年#!""I 年的数据是

!!
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参考王毅#石春华.!"#"/的数据补齐2人力资本

是采用焦斌龙#焦志明.!"#"/的估算2

,#!R#O-第三

产业产值占总产值的比例是第三产业的总产值除

以国内生产总值2劳动力与物质资本之比是当年

的就业人口除以当年的资本存量2经济增长率是

不变价的国内生产总值的年增长率2第三产业总

产值#国内生产总值和就业人口的数据来自于各

年出版的统计年鉴!

!*拟合过程与结果

表 #C回归结果

解释变量 模型 # 模型 ! 模型 &

0

!

9FF

!OP

:F

Q?

QM.#/

QM.!/

L̀ 值

f

!

M9 Nf

!

#SKO#

!!

.!S#I/

#SK!!

!!

.!S#K!/

N&S!"%

!!!

. N&SFFI/

!SK$I

!

.#SFOO/

N"S""!

. N"S"O!/

N"S""O

. N#SOO&/

"S%$"

!!!

.OSF&K/

"S&%!

!!!

.#S%%O/

#S%#O

"SF&I

"SF#$

#SK#&

!!!

.IS&$!/

#SK"!

!!!

.!SF&F/

N&S!#K

!!!

. NOS#!K/

!S$#K

!!!

.&S%#$/

N"S""O

. N#SK&%/

"S%K%

!!!

.KS#!$/

"S&%!

!!!

.#SFK%/

#S%#F

"SF&I

"SF#K

#SK"#

!!!

.IS"&"/

#SK!!

!!!

.!S%$"/

N&S!K$

!!!

. NOS"II/

!SKIF

!!!

.&SI!&/

"S%"&

!!!

.OSFF!/

"SOKI

!!!

.&S&F!/

#SIII

"SF!F

"SF#&

注'括号内为0检验值"

!

#

!!

#

!!!分别为 #"T#KT##T的

显著水平! 所使用软件为@=46Y;&*"

本文采用最小二乘法回归"所有回归结果见

表 #! 首先把初始拟合方程命名为模型 #"模型 #

的拟合优度和调整后的拟合优度较高"但是 :F

和 Q?的0统计量通不过显著水平为 #"T的 0检

验"所以首先剔除一个变量 :F得到模型 !! 模型

! 的拟合优度变化幅度微小"这说明解释变量 :F

对于资本产出比的解释能力很小"但是Q?的0统

计量仍然通不过显著水平为 #"T的检验"所以接

着剔除解释变量 Q?得到模型 &! 模型 & 的各解

释变量的 0统计量都能顺利地通过显著水平为

KT的0检验" Q.值在 #T的显著性水平下落入

在无自相关区域!

因为时间序列数据不可避免有可能存在着

(伪回归+的现象"所以需要检验变量之间的协整

关系! N#!#9FF#!OP和模型 & 的
+

的 @QU根

如 !'

表 !CML̂ 根检验结果

变量 单整数 ML̂ 检验值 检验类型 临界值

N

!

9FF

!OP

+

一阶

一阶

一阶

一阶

零阶

N!S#!

N!S$$

N!S"K

N!S&F

N!SF$

.""""#/

.""""#/

.""""#/

.""""#/

.""""#/

N#SFK

N#SFK

N#SFK

N#SFK

N#SFK

注'检验类型."" 0" #/中"#0## 分别表示常数项#时

间趋势和滞后阶数2本文选取 KT的显著性水平!

由于 N#!#9FF#!OP都为一阶单整序列"而

残差序列
,

为平稳序列! 这说明了 N与 !#9FF#

!OP存在着稳定的数量关系"而不是伪回归现象!

所以最终的计量经济学模型是'

N<#SK"# E"S"#K! B&S!K$9FFE

!SKIF!OPE,'@.#/ <"S%"&"

'@.!/ <"SOKI"V@1F1@!O<#FIF-

CC&S结论分析

实证分析得到"第三产业的产值比重的增加

对于资本产出比的上升具有推动作用'当第三产

业的产值比重每上升一个百分点"资本产出比就

会上升 !SKIF 个百分点! 且第三产业的产值比与

社会总储蓄率之间并不存在共线性"且相关性也

较低"这说明第三产业的产值比与社会总储蓄率

之间不存在统计意义上的联系"也排除了我国第

三产业产值比的提高是由于社会总储蓄率的增加

促使资本更多地流向资本密集型行业.第三产

业/的可能性! 从经济意义方面来说"我国第三

产业的产值变化符合克拉克定律"即在发展中国

家中"随着国民收入和人均收入的提高"第三产业

的国民收入比重会逐渐上升"所以我国第三产业

的产值比不可能是由社会总储蓄率决定! 而第三

&!

第 & 期CCCCCCCCCCCC林诗博#等+我国资本产出比上升趋势的原因分析+#FIF-!""I



产业的产值比对于整体的资本产出比的影响过程

如是'当第三产业蓬勃发展时"会出现了许多新的

行业"而这些新的行业的资本密集度远远高于旧

的行业"所以第三产业的资本产出比会持续提高"

进而整体资本产出比也会有所提高! 综上所述"

我国第三产业的产值比对于解释资本产出比是一

个独立的#与社会总储蓄率同等重要的解释变量!

这与 A-)6\ 和 ?>(96)X()9.#F$%/所作出的一国

的增量资本产出比#资本产出比与一国所处的发

展阶段和产业结构有密切的联系的论断相符合!

在实证结果中"社会总储蓄率得到的结果符

合预期"即社会总储蓄率每上升一个百分点"资本

产出比就会上升 #*K!! 个百分点! 古典增长理论

所论述的均衡机制也部分存在"随着社会总储蓄

率的提高"会使资本更多流向资本密集型的行业"

然而(还有+一部分资本流向是由于我国所处的

发展阶段决定"更确切地说是由我国第三产业的

产值比例决定!

在实证结果中"人力资本与物质资本之比能

够通过显著性检验"而劳动力与物质资本之比不

能通过显著性检验"且人力资本与物质资本之比

每上升一个单位"资本产出比就下降 &*!K$ 个单

位! 这说明单纯地增加劳动力供给和物质资本的

投入"以数量取胜"并不能增加物质资本的投资效

率"很容易陷入b,(2X-) 和 P+()2.#FFO/所论述

的高速增长但不可持续的境地当中2通过人力资

本的积累"知识的积累"能够提高物质资本的边际

生产率"带来经济的长期增长"从而使资本产出比

在长期具有下降的趋势!

四%政策上的启示

首先"单独通过提高某一类企业或者某一行

业的投资效率的政策来抑制全国资本产出比的上

升可能会失效! 因为我国的资本产出比上升与社

会总储蓄率#第三产业的产值比有着密切的关系!

第一"社会总储蓄率的上升会使得资本变得更加

充裕"资本流向资本密集度更高的行业"这样各个

经济部门的数量结构发生变化! 即使某一行业的

投资效率发生了改变"但是因为各行业的比例发

生了变化"全国的资本产出比仍可能上升! 第二"

从我国目前所处的发展阶段来看"第三产业的产

值比的上升在一定时期内具有不可逆转的趋势"

由此而带来的资本产出比的上升是某一政策难以

阻止的!

其次"在短期内适度降低社会总储蓄率#加快

市场化改革有利于提高投资效率#降低资本产出

比! 因为我国的社会总储蓄率偏高"企业能够较

为容易地获得投资资本"资本的使用成本不高"再

加之国有企业的特殊地位和市场化不健全等诸多

因素"使得我国大量资本以低效率的方式流向了

国有企业! 如果一方面降低社会总储蓄率"使资

本变得更加稀缺"这既增加了企业的使用成本"也

加强了商业银行合理使用资金的激励与约束2另

一方面加快市场化改革"减少国有企业的优惠待

遇"实行与私人企业#外资企业的无差别待遇"这

会减少国有企业寻租的产生! 两方面的措施会大

大减少国有企业投资的非效率问题"使得我国整

体的投资效率有所提高"资本产出比也会下降!

最后"为了达到在长期内使资本产出比下降

的预期"我们应该强化人力资本的投入"加大对专

业教育#职业教育#在职培训的投入"加快人力资

本积累的速度"促使我国丰富的劳动力资源转化

成专业化的人力资本"实现我国从制造大国到创

新大国的转变! 在以知识经济为主要特征的内生

增长模式下"我国的资本产出比会如期下降!
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我校,西部论坛-和,重庆工商大学学报"社科版$-双双被评为

!"#" 年度(中国科技论文在线优秀期刊)

近日"教育部科技发展中心对截至 !"#" 年 #! 月 &# 日已收录在(中国科技论文在线+%科技期

刊&栏目的期刊"就期刊的影响因子和他引率#网站收录论文数和下载量#期刊入网的完整性及期

刊编委的国际化程度#开放存取等统计分析"经过严格的评审"评选出一等奖 O& 项"二等奖 F! 项"

我校%西部论坛&和%重庆工商大学学报.社科版/&双双被为 !"#" 年度(中国科技论文在线优秀期

刊+二等奖!

科技期刊是科技交流的重要载体"是科技工作者得到同行认可和认识同行的重要媒介! 为了

促进科技期刊健康发展"提高科技期刊的质量"推动科技期刊的数字化建设"提高期刊刊载论文的

引用率"扩大期刊的影响力"促进论文免费共享"建设良好的科研环境"使科技期刊更好地为科研和

科研工作者服务"教育部科技发展中心根据教技发中心函,!"#"-#F" 号文件%关于组织 !"#" 年度

(中国科技论文在线优秀期刊+评选活动的通知&和同时公布的%!"#" 年度(中国科技论文在线优

秀期刊+评选指标体系&"组织了本次评审活动!
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