
第 8期 (总第 261期 )

2005年 8月

财 经 问 题 研 究
Research on F inanc ia l and Econom ic Issues

　　　
Number 8 ( General Serial No1261)

August, 2005

·理论研究 ·

通 货 膨 胀 与 社 会 福 利 损 失
3

龚六堂 1 , 邹恒甫 1 , 叶海云 2

(11北京大学 光华管理学院 , 北京 　100087; 21武汉大学 高级研究中心 , 湖北 　武汉 　430000)

摘 　要 : 通货膨胀到底对经济有多大的影响 ? 这是经济学家和各级政府所关心的问题。本文按

照 Lucas (2000) 的方法 , 在 Gong和 Zou (2001) 给出的带有人们对社会地位的追求和消费品

及投资品的 Cash2in2Advance约束的模型的基础上分析了通货膨胀对社会福利的影响 , 给出了通

货膨胀的福利损失的估计。
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　　财政政策和货币政策对经济的影响是广为经济学家和各国政府关心的问题 ,特别是对于通货膨胀

对经济的影响。从近 20年的经济来看 ,各国政府常常被通货膨胀困扰 ,至少是近 10年来 ,他们为了避

免通货膨胀 ,采取紧缩的货币政策 ,指定通货膨胀目标 ,采取不同的步骤来达到这个目标 ,进而使通货膨

胀降到了很低的水平 ,达到 2. 5%左右 ,接近于过去 30年的通货膨胀的最低水平。而且 ,实际的通货膨

胀水平在很多国家都比预期的水平低 ,如美国、英国和日本等发达国家。但是 ,到底通货膨胀对经济的

影响有多大呢 ? 通货膨胀是否就是如此可怕呢 ? 研究这个问题因此变得尤为重要。目前 ,关于通货膨

胀的福利影响已经有很多人研究了 ,最具有影响的应该是 Lucas在 2000年给出的一个总结 ,在那里他

回顾了 2000年前的关于通货膨胀对福利影响的研究 ,同时 ,基于 1900—1994年的美国经济 ,研究了通

货膨胀对美国经济的影响 ,他的研究表明 :对于美国经济来讲 , 10%的年通货膨胀率对于消费者的福利

损失仅仅相当于消费者收入的 1%左右 ,即如果要保证年通货膨胀 10%和年通货膨胀为 0%时消费者

的福利相等 (也就是生活水平相同 ) ,必须要增加消费者 1%左右 的收入才能达到。之后 , Simonsen和

Cysne最近的文章 (2001年 ) 扩展了 Lucas的分析 ,从理论上给出了通货膨胀的福利损失的上下界。事

实上 , Dotsey和 Ireland在 1996年也在一般均衡的货币模型中讨论了这个问题 ,对于美国经济 ,他得出

的结论是年通货膨胀率 4%等价于消费者 0. 41% 的收入损失。从上面的分析和 Lucas他们看来 ,通货

膨胀对福利的损失相对是较小的。如果按照这个结论 ,政府就可以不必太在乎通货膨胀对社会福利的

影响了 ,只要把通货膨胀控制在一定的范围内 ,就可以避免对社会福利的大的损失。1998年和 2000年

Yangru W u和 Zhang Junxi在一个内生经济增长模型中考虑了货币、通货膨胀和经济增长、社会福利的

关系 ,并利用美国经济 1900—1994年的数据指出当通货膨胀率从 0. 5%到 5% 变化时 ,社会福利损失

会超过 5%。这个结论又给出了通货膨胀对社会福利损失的较大的影响。因此 ,到目前为此 ,人们对这

个问题的研究还没有定论 ,但是人们始终相信通货膨胀是政府刺激经济的重要手段。这就是人们研究

这个问题的原因。
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对于诸多的讨论通货膨胀对社会福利影响的文献中 ,还没有文献对中国经济来讨论。本文将基于

中国经济来讨论通货膨胀对社会福利的影响。关于中国的通货膨胀问题 ,从 1978年改革开放开始 ,通

货膨胀和经济增长出现了较明显的周期性 ,图 1给出的通货膨胀和经济增长的关系说明了这一点。Zhu

(2000)分析了 1981—1993年中国出现的通货膨胀现象 ,同时指出 ,货币政策也是调节经济的重要的手

段。特别从 1996年以来出现了持续的通货膨胀率降低 ,甚至出现通货紧缩现象 ,这些都是我国货币政

策调整的结果。这种结果对社会福利的影响如何 ,现在还没有多少文献来讨论。本文给出了讨论通货

膨胀的福利损失的一般模型 ,并且应用这个模型来分别分析美国经济和我国经济的通货膨胀福利损失

的估计。

图 1　1978—2000年中国货币增长与经济增长

要讨论通货膨胀的福利损失 ,首先就必须在模型中引入货币。Sidrauski在 1967年首次在跨时最优

模型中引入货币来讨论货币政策对经济的影响 ,他给出了著名的“货币超中性 ”的结论 ,即货币供应量

的改变不会影响长期的消费水平和资本存量。另外 , Clower在通常的最优增长模型中引进 Cash2in2Ad2
vance (货币优先 )约束 (即消费者在期间的消费品必须用货币来购买 ) ,它同样得到了货币的超中性结

论。为了讨论货币政策对经济的影响 , 1981年 Stockman提出了不仅在期间消费品要用货币支付 ,而且

还要求投资品也要用货币来支付。他用这个模型讨论了货币政策的改变对经济增长的负影响。2001

年 Gong和 Zou推广 Stockman模型 ,应用 Kurz 1968年和 Zou [ 15 ] [ 16 ]的思想 ,把消费者的财富进入效用函

数 ,他们给出了货币供应的改变对经济的不确定影响。本文采用 Gong和 Zou (2001)的框架 ,利用内生

经济增长来分析货币的作用 ,同时 ,基于美国 1900—1994年的经济和我国 1978—2000年的经济 ,我们

分别比较了通货膨胀对美国经济和我国经济的福利损失的估计。

一、模型

沿用 Gong和 Zou (2001)的框架 ,假设消费者的效用函数定义在他的消费水平、休闲 (我们假设消费

者总的时间禀赋为 1,消费者的劳动供给为 l)和他的总财富 W上 ,即 u ( c, 1 - l) + rv (w) ①。其中参数γ

度量了消费者对社会地位或财富的看重程度 ,它越大表示消费者对社会地位越看重 ;反之 ,就表示越不

看重。同时 ,假设消费、休闲和财富的边际效用是正的和递减的。

在古典的增长模型中 ,人们积累财富的动力常常被认为是提高消费水平 ,消费者选择消费水平来极

大化他的贴现效用 ,此时 ,消费者的效用函数定义在消费水平上。但是 ,从 W eber(1958)开始 ,人们意识

到上面提到的人们积累财富的动力是重要的 , 但是这种动力显然不是惟一的。因为人首先是一个社会

人 ,他积累财富可以为他带来社会地位、权利和荣誉等等 ,这种社会地位、权利和荣誉也可以为消费者带

来效用。因此 ,要把消费者的财富水平引入消费者的效用函数。这个工作最早由 Kurz 1968年给出 ,他

利用这种效用函数讨论了消费水平与资本存量的积累问题 ,得到了多重均衡点的结论 ;之后 ,大量的学
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① 为简单起见 ,我们假设效用函数是可分的。



者采用这个效用函数来讨论经济学和金融理论中的问题 ,如 Zou
[ 15 ] [ 16 ]应用它来解释了大量的经济增长

出现的现象 :为什么对具有相同的文化、相同的地理环境等外部条件的国家或地区 ,如 :南韩、台湾、香港

和新加坡的经济增长率很高 ;而发展中国家较低呢 ? 为什么发达国家和发展中国家之间的相对收入差

距越来越大 ,而不是越来越小呢 ? 我们这里引入财富主要是为了解释货币的作用。

消费者的问题就是在他的预算约束条件下 ,选择自己的消费路径、劳动力的供给路径、资本存量积

累和实际货币的持有量来极大化他的贴现效用和 ,即

max∑
∞

t = 0

βt ( u ( ct , 1 - lt ) +γv(wt ) ) (1)

受约束于给定的初始资本存量水平 k0 和货币水平 m0 和下面的预算约束条件 :

ct + kt + 1 +
m t + 1

p t

= f( kt , lt ) + (1 -δ) kt +
m t +τt

p t

(2)

ct +μkt + 1 -μ (1 -δ) kt ≤
m t +τt

p t

(3)

其中 0 <β < 1为贴现因子。p t 为 t时刻的价格水平 , wt = kt +
m t +τt

p t

为 t时刻消费者的总财富 ,它

为 t时刻消费者的资本存量、实际货币持有量和政府实际转移支付之和。τt 为 t时刻政府对消费者的名

义转移支付。 f ( k, l)是厂商的生产函数 ,我们假设它是新古典的生产函数 ,资本存量和劳动的边际生产

率是正的和递减的。

方程 (2)为消费者的预算约束 ,它表明 t时刻的消费者的总收入等于总花费。方程 (3)为 Cash2in2
Advance约束 ,如果μ = 0,它表明 t时刻的消费者的消费品必须由货币支付 ,如果μ = 1,它表明在 t时刻

的消费者的消费品和厂商的投资品都必须由货币支付。

采用 Bellman原理来求解优化问题 (1) - (3) ,定义值函数 :

V (m0 , k0 , p0 ) = max∑
∞

t = 0

βt ( u ( ct , 1 + lt ) +γv( kt +
m t +τt

p t

) )

受约束于预算约束条件 (2)、C IA约束条件 (3)和初始条件。

由 Bellman原理得到递归方程 :

V (m t , kt , p t ) = max
c t,M t + 1, k t + 1

{ u ( ct , 1 - lt ) +γv( kt +
m t +τt

p t

) +βV (m t + 1 , kt + 1 , p t + 1 ) }

受约束于方程 (2)、(3)和初始条件 kt , m t。

采用 Lagrange方法来求解上面的问题。定义 Lagrange函数为 :

L = u ( ct , 1 - lt ) +γv( kt +
m t +τt

p t

) +βV (m t + 1 , kt + 1 , p t + 1 )

　 +λt { f ( kt , lt ) + (1 -δ) kt +
m t +τt

p t

- ct - kt + 1 -
m t + 1

p t

}

　 +ηt (
m t +τt

p t

- ct -μkt + 1 +μ (1 -δ) kt )

其中λt 为约束条件 (2)的 Lagrange乘子 ,它表示消费者财富的边际值 ,也表示消费者的财富增加一

个单位所带来的消费者的最优效用会增加多少个单位。ηt 为对应约束条件 (3)的 Lagrange乘子。

这样 ,对应于优化问题 (1) - (3)的最优性条件为 :

u1 ( ct , lt ) =λt +ηt (4)

u2 ( ct , 1 - lt ) =λf2 ( kt , lt ) (5)

ρλt + 1 ( f1 ( kt + 1 , lt + 1 ) + (1 -δ) ) +ργv′( kt + 1 +
m t + 1 +τt + 1

p t + 1

) +ρμ (1 -δ)ηt + 1 =λt +μηt (6)

βγ
p t + 1

v′( kt + 1 +
m t + 1 +τt + 1

p t + 1

) +
β

p t + 1

(λt + 1 +ηt + 1 ) =
λt

p t

(7)

和松弛条件为
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ηt (
m t +τt

p t

- ct -μkt + 1 +μ (1 -δ) kt ) = 0,ηt ≥0 (8)

方程 (4)为人们熟悉的条件 ,他表示消费的边际效用等于财富的边际值 ,方程 (5)表示了休闲的边际效用

等于用效用度量的劳动力的边际生产率。方程 (6)表明增加一个单位财富的效用 (边际效用 )下一期生产出

的产出λt + 1 (f1 (kt + 1 , lt + 1 ) + (1 -δ) ) ,下一期剩下的资本 (1 -δ)ηt + 1 ,和拥有财富所带来的效用γv′(kt + 1 +

mt + 1 +τt + 1

pt +1

)之和的贴现值 ,等于增加一个单位的资本的成本 (边际成本 )。方程 (7)也有类似的意义。

为考虑宏观均衡 ,需要引入政府行为 ,假设货币供应的增加率为 g, 即 :

m t + 1 =m t (1 + gt ) (9)

同时 ,在政府预算约束平衡下 ,政府的转移支付等于政府发行货币获得的收入 ,即 :

m t + 1 - m t =τt (10)

把政府的预算约束条件 (9)和 (10)代入消费者的预算约束条件 ,我们得到市场出清的条件 :

ct + kt + 1 = f( kt , lt ) + (1 -δ) kt (11)

因此 ,消费者所有的收入用来满足消费、投资和补偿资本存量的折旧。方程 ( 4) - ( 8 )和 ( 9 ) -

(11)构成了整个经济的宏观均衡条件 ,下面借助这些条件讨论均衡时的经济特征。

二、平衡增长路径

在平衡增长路径上 ,经济的内生变量 :消费水平 ct ,资本存量 kt ,产出水平 yt ,实际货币 m t /p t , La2
grange乘子λt 和ηt ,劳动力 lt 的增长率为常数 ,而且实际消费水平 ct ,实际资本存量 kt ,实际产出 yt 和

实际货币 m t /p t 的增长率为相等的正常数 ,我们记为 ª,即 :

ct + 1

ct

=
kt + 1

kt

=
yt + 1

yt

=
m t + 1 /p t + 1

m t /p t

= 1 + ª (12)

同时 ,沿着平衡增长路径 ,消费水平与资本存量比率 ct /kt ,实际货币持有量与资本存量比率
m t /p t

kt

,

通货膨胀率πt = p t + 1 /p t - 1 ,货币增长率 gt ,和劳动力的供给 lt 是常数。

为了得到显示的经济增长率和各种参数的关系 ,我们选取下面的对数效用函数和 Cobb - Douglas

生产函数 :

u ( c, 1 - l) +γv(w) = lnc +ω (1 - l) +γlnw

f( k, l, k) =Ak
α

l1 -α k1 -α

其中α, A和ω为正常数 , k是资本存量的平均水平 ,对于每个消费者来讲 ,它是外生给定的 ,在均

衡时 k = kt。

通过计算 ,我们得到下面的方程 :

c
k

=A l
1 -α

- ( ª +δ) (13)

m /p
k

=
A l1 -α + (μ - 1) ( ª +δ)

1 + g
(14)

(1 + ª) (1 +π) = (1 + g) (15)

βγ A l1 -α - ( ª +δ)

1 +A l1 -α + (μ - 1) ( ª +δ)
+β - (1 + g)ωA l1 -α - ( ª +δ)

A l1 -α (1 -α)
= 0 (16)

(1 + g)ωA l
1 -α

- ( ª +δ)

A l-α (1 -α)
-β +βωA l

1 -α
- ( ª +δ)

A l-α (1 -α)
(αA l

1 -α
+ (1 -δ) )

- (1 + ª)ωA l
1 -α

- ( ª +δ)

A l
-α (1 -α)

+β(1 -ωA l
1 -α

- ( ª +δ)

A l
-α (1 -α)

)μ (1 -δ) (17)

- (1 + ª) (1 -ωA l1 -α - ( ª +δ)

A l
-α (1 -α)

)μ = 0

通过上面给出的方程 ,我们可以求出均衡的消费水平与资本存量比率 c /k,实际货币持有量与资本

存量比率m /p
k

,通货膨胀率π,货币增长率 g,和劳动力的供给 l。
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上面的方程组 (13) - (17)很复杂 ,为了对他们有一个较好的认识 ,我们给出数值的例子。对于美

国经济 ,如果取 ω = 2185,β = 0199,δ = 0103,γ = 0136,γ = 019,α = 0136和 μ = 015,通过分析美国

1900—1994年的数据 ,它的季度平均经济增长率 ª = 013542% ,对应的季度货币增长率为 g = 01014% ,

通过上面的模型 ,我们可以求得适合美国经济的参数 A = 01090002。如果不考虑财富对效用的影响 ,即
γ= 0,而保持其它的参数不变 ,此时符合美国经济的参数

对于美国经济 ,如果γ= 019,而货币供应 g = 01024 (年增长率为 10% ) ,通过模型求出的对应的均

衡的消费水平与资本存量比率 c /k = 01025477,实际货币持有量与资本存量比率m /p
k

= 01040943,通货

膨胀率π = 0102104和劳动力的供给 l = 01508387,经济增长率 ª = 010028967。如果不考虑财富的影

响 ,即γ= 0,考虑同样的货币供应增长率 g = 01024,通过方程 ( 13) - (17)求出的均衡时的消费水平与

资本存量比率 c /k = 010875313,实际货币持有量与资本存量比率
m /p

k
= 01101241,通货膨胀率 π =

01021676和劳动力的供给 l = 01297169。因此 ,我们可以看到随着人们对自己社会地位的关注程度越

强烈 ,经济增长率越高 ,通货膨胀率越低。这个结论和 Gong和 Zou (2001)得到的结论一致。

对于我国经济而言 ,同样选取ω = 2185,β = 0199,δ= 0103,γ = 019,α = 0136,和μ = 015,我们选取

1978—2000年的数据 ,通过分析 ,我国的平均季度经济增长率 ª = 212247% ,对应的季度货币增长率为

g = 41659% ,通过上面的模型 ,我们可以求得适合我国经济的参数 A = 01132187。如果不考虑资本主义

精神的影响 ,即γ= 0,此时参数 A = 01386232. 。

三、通货膨胀对福利的影响

在本节 ,我们给出通货膨胀的福利分析 ,并且给出数值结果。这个方法具有普遍的意义 ,可以用来

讨论类似的政府政策改变对经济的影响。首先 ,我们知道社会福利可以简单地定义为消费者所有效用

的贴现和 ,即

V (m0 , k0 ;ε, 1 + g) = m ax∑
∞

t = 1

βt ( u ( ct +εyt , 1 - lt ) +γv( kt +
m t +τ1

p t

) ) (18)

其中ε是货币增长率为 1 + g的收入等价量。和 Lucas一样 ,这里采用的度量就是 :在保持货币增

长率下 1 + g的福利和没有 C IA约束条件的货币供应增长率时的福利无差异时 ,必须要增加多少均衡时

的收入水平来度量通货膨胀的成本。 (当然 ,我们可以采用消费水平的等价量度量 )没有 C IA约束时的

货币供应增长率是 Pareto最优的 , 我们用上标α来表示在货币增长率为 1 + g的变量。这样 ,我们可以

通过下面的等式来计算ε:

V (m0 , k0 ;ε, 1 + g) =V (m0 , k0 , 1 + g3 ) (19)

其中 3 表示最优时的变量值 ,此时 ,货币增长率为 g = 1 -
1
β ,它和 Friedman给出的最优的货币供给

率一致。由上面的等式 ,我们有 :

∑
∞

t = 0

βt ( u ( ct +εyt , 1 - lt ) +γv( kt +
m t +τt

p t

) ) = ∑
∞

t = 0

βt ( u ( ct , 1 - lt ) +γv( kt +
m t +τt

p t

) ) (20)

因为 ,在平衡增长路径上 kt = k0 (1 + ª) t
,而且消费水平与资本存量比率 ct / kt ,实际货币持有量与

资本存量比率
m t /p t

kt

,通货膨胀率πt 和劳动力的供给 lt 都是常数 ,因此有 :

β(1 +γ) ln (1 + ªa )
(1 -β) 2 +

ln ( c
a

/ k
a

+εy
a

/ k
a ) +ω (1 - l

a )
1 -β

+γ
ln (1 + (1 + g

a ) m
a

/p
a

k
a )

1 -β

=
β(1 +γ) ln (1 + ª3 )

(1 -β) 2 +
ln ( c

3
/ k

3 ) +ω (1 - l
3 )

1 -β
+γ

ln (1 + (1 + g3 ) m
3

/p
3

k
3 )

1 -β
(21)

从上面的方程得到的显示解。为了对它有一个较好的认识 ,我们下面通过数值计算给出美国经济

和我国经济的具体的福利损失结果。

基于美国 1900—1994年的数据 ,经济增长的季度增长率 ª = 013542% ,对应的季度货币增长率为 g

7通货膨胀与社会福利损失



= 01014% ,表 1给出了三种情形下的通货膨胀的福利影响 :第一种情形是具有较强的社会地位的愿望
(对应γ= 019) ,同时对消费品和投资品都具有 C IA约束 ;第二种情形是具有较弱的社会地位的愿望
(对应γ= 0) ,对消费品和投资品都具有 C IA约束 ;第三种情形是具有较强的社会地位的愿望 (对应γ=

019) ,但仅对消费品具有 C IA约束。通过比较 ,第二种情形通货膨胀对社会福利的影响最大 ,当货币供

应从 0%变化到 10%时 ,用收入度量的福利损失从 3. 919%变化到 51. 367% , 这个结论和 W u和 Zhang

在 1998年和 2000年给出的结论类似 ,通货膨胀的福利损失是较明显的 ;但是 ,对于第三种情形 ,当货币

供应从 0%变化到 10%时 ,用收入度量的福利损失从 0. 2%变化到 2. 4% ,这一结论和 Lucas, Dotsey和

Ireland给出的通货膨胀的较不明显的影响的结论类似。对于第二种情形 ,福利损失介于上面两种情形

之间。因此 ,我们看到在模型中引入社会地位可以更好地反应通货膨胀的影响。同时 ,我们可以看到随

着人们对社会地位追求愿望越强烈 ,通货膨胀的福利损失越小。

同时 ,考虑人们对社会地位追求愿望越强烈对经济增长的影响 ,我们比较情形 1和情形 2,显然得到人

们对社会地位追求愿望越强烈 ,经济增长率越大。这和很多经典的结论是类似的。也是很容易解释。
表 1 美国经济的通货膨胀的社会福利损失

　　　　　　　　季度货币增长率

变量的均衡值 　　　　　　　　　
最优 0 0. 024 0. 05 0. 1

情形 1:

劳动力 l 0. 52836 0. 52229 0. 50839 0. 49408 0. 46875

消费水平与资本存量比率 c /k 0. 02600 0. 025844 0. 02548 0. 025095 0. 0244

实际货币持有量与资本存量比率 0. 04335 0. 042617 0. 04094 0. 039244 0. 036276

通货膨胀率π - 0. 01388 - 0. 00353 0. 02104 0. 047672 0. 09890

经济增长率 ª 0. 00383 0. 00355 0. 002897 0. 002222 0. 001003

收入度量的福利损失ε 0 0. 01865 0. 06512 0. 11911 0. 23393

消费度量的福利损失ε 0 0. 04285 0. 1492 0. 27204 0. 53113

情形 2:

劳动力 l 0. 31096 0. 30676 0. 29717 0. 28736 0. 27004

消费水平与资本存量比率 c /k 0. 08908 0. 08861 0. 08753 0. 086402 0. 08434

实际货币持有量与资本存量比率 0. 10729 0. 10544 0. 10124 0. 09698 0. 08956

通货膨胀率π - 0. 014301 - 0. 00365 0. 02167 0. 049095 0. 10182

经济增长率 ª 0. 004261 0. 00366 0. 00228 0. 000863 0

收入度量的福利损失ε 0 0. 03919 0. 13861 0. 2656 0. 51367

消费度量的福利损失ε 0 0. 05408 0. 18972 0. 34821 0. 58632

情形 3:

劳动力 l 0. 52662 0. 52332 0. 51574 0. 5079 0. 49399

消费水平与资本存量比率 c /k 0. 02597 0. 02576 0. 025283 0. 02478 0. 02388

实际货币持有量与资本存量比率 0. 02624 0. 02576 0. 02469 0. 02360 0. 02171

通货膨胀率π - 0. 01363 - 0. 00353 0. 02046 0. 04644 0. 09640

经济增长率 ª 0. 003574 0. 003543 0. 00347 0. 00340 0. 00328

收入度量的福利损失ε 0 0. 002 0. 00665 0. 01151 0. 0204

消费度量的福利损失ε 0 0. 0046 0. 01545 0. 02702 0. 04881

　　其中情形 1选取的参数为ω = 2185,β = 0199,δ= 0103,γ= 019,α = 0136,μ = 015,和 A = 01090002;情形 2选取的参

数为ω = 2185,β = 0199,δ= 0103,γ= 0,α = 0136,μ = 015,和 A = 0126048;情形 3选取的参数为ω = 2185,β = 0199,δ=

0103,γ= 019,α = 0136,μ = 0,和 A = 0108976。

基于我国经济 1978—2000年的数据 ,通过分析 ,我国的平均季度经济增长率 ª = 212247% ,对应的

季度货币增长率为 g = 41659% ,表 2给出了三种情形下中国经济的通货膨胀的福利影响 ,同样得到第

二种情形通货膨胀对社会福利的影响最大 ,当货币供应从 0%变化到 10%时 ,用收入度量的福利损失从

5. 8%变化到 87. 7% , 这个结论和 Yangru W u和 Zhang Junxi给出的结论类似 ;对于第三种情形 ,当货币
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供应从 0%变化到 10%时 ,用收入度量的福利损失从 0. 3%变化到 3. 078% ,这一结论和 Lucas, Dotsey

和 Ireland的结论类似。对于第二种情形 ,福利损失介于在上面两种情形之间 ,用收入度量的福利损失

从 2. 82%变化到 39. 9% 。同样可以看到随着人们对社会地位追求愿望越强烈 ,通货膨胀的福利损失

越小。同时 ,也可以得到人们对社会地位追求愿望越强烈对经济增长的正影响。

比较通货膨胀对两个国家经济的影响 ,我们发现通货膨胀对中国经济的影响比对美国经济影响显

著。从第一种情形到第三种情形 ,如季度货币增长率为 0. 024 (年增长率为 10% )时 ,美国经济在第一

种情形的福利损失是 6. 512% ,中国经济的福利损失是 10. 15% ;对于第二种情形 ,美国经济对应的福利

损失是 13. 86% ,中国经济的福利损失是 21. 35% ;第三种情形也得到类似的结论 ,美国经济和中国经济

的福利损失分别是 0. 665%和 1. 02%。因此 ,采用货币政策来影响经济时 ,中国经济对福利影响更大。
表 2 中国经济的通货膨胀和社会福利

　　　　　　　　季度货币增长率

变量的均衡值 　　　　　　　　　
最优 0 0. 024 0. 05 0. 1

情形 1:

劳动力 l 0. 56845 0. 56208 0. 54747 0. 53245 0. 50565

消费水平与资本存量比率 c /k 0. 037536 0. 03730 0. 03676 0. 03619 0. 03517

实际货币持有量与资本存量比率 0. 065472 0. 06436 0. 06184 0. 05929 0. 05482

通货膨胀率π - 0. 03382 - 0. 02356 0. 00084 0. 02728 0. 07815

经济增长率 ª 0. 02455 0. 02412 0. 02314 0. 02212 0. 02027

收入度量的福利损失ε 0 0. 02824 0. 10155 0. 19152 0. 39889

消费度量的福利损失ε 0 0. 06921 0. 24834 0. 46729 0. 96906

情形 2:

劳动力 l 0. 32298 0. 31869 0. 30888 0. 29885 0. 28112

消费水平与资本存量比率 c /k 0. 13029 0. 1296 0. 127995 0. 12632 0. 12326

实际货币持有量与资本存量比率 0. 16046 0. 15769 0. 15141 0. 14505 0. 13396

通货膨胀率π - 0. 03621 - 0. 0551 - 0. 0001 0. 027423 0. 08035

经济增长率 ª 0. 02709 0. 02618 0. 024105 0. 021975 0. 01819

收入度量的福利损失ε 0 0. 058452 0. 21355 0. 40937 0. 87704

消费度量的福利损失ε 0 0. 083789 0. 30382 0. 57781 1. 21991

情形 3:

劳动力 l 0. 56443 0. 56100 0. 553138 0. 545004 0. 53058

消费水平与资本存量比率 c /k 0. 036562 0. 036263 0. 035574 0. 03486 0. 03356

实际货币持有量与资本存量比率 0. 03694 0. 036263 0. 03474 0. 033197 0. 03051

通货膨胀率π - 0. 03188 - 0. 02196 0. 00162 0. 027163 0. 07628

经济增长率 ª 0. 022499 0. 02245 0. 022343 0. 02223 0. 02204

收入度量的福利损失ε 0 0. 00307 0. 0102 0. 01753 0. 030798

消费度量的福利损失ε 0 0. 00752 0. 02512 0. 0438 0. 07856

　　其中情形 1选取的参数为ω = 2185,β = 0199,δ= 0103,γ= 019,α = 0136,μ = 015,和 A = 01132187;情形 2选取的参

数为ω = 2185,β = 0199,δ= 0103,γ= 0,α = 0136,μ = 015,和 A = 01386232;情形 3选取的参数为ω = 2185,β = 0199,δ=

0103,γ= 019,α = 0136,μ = 0,和 A = 01128427。

四、结论

利用 Lucas(2000)的方法 ,在 Gong和 Zou (2001)的框架下 ,本文讨论了货币的作用 ,特别的 ,我们给

出了通货膨胀的福利损失的估计 ,并且同 Lucas、Dotsey和 Ireland、Yangru W u和 Zhang Junxi等给出的

结论作了比较 ,同时比较了通货膨胀对美国经济和我国经济的影响。

通过研究通货膨胀的福利影响。我们可以清楚政府采取货币政策对经济的福利影响。我们发现 :

当通货膨胀比较小的时候 ,他的增加对社会福利的损失是很小的 ,因此政府可以不必过多地考虑采取通

货膨胀政策对社会福利的影响。但是 ,当通货膨胀水平较高时 ,他对社会福利的损失就较为显著 ,因此 ,

9通货膨胀与社会福利损失



在一定的范围内 ,政府可以采用货币政策来刺激经济 ,而不必要过多地注意他对社会福利的影响。通过

对比美国经济和我国经济 ,我们发现 ,通货膨胀对我国的福利影响比美国经济的影响明显。

本文给出的福利分析方法是经济学研究的基本方法 , 2003年 Lucas还特别指出 ,今后经济学讨论财

政政策或者其他政策 ,如技术进步等的影响时应该关注他们对社会福利的影响。因此 ,利用这种分析方

法可以类似来研究财政政策的福利影响。
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