财政收入波动性测算——基于DSGE模型的分析

理论上讲收入的不确定性能够显著增加预防性动机的货币需求量，因此收入波动性的变化应与支出规模的变动具有反向的作用关系；同样，从财政视角分析，这种机制同样显著，政府在负债过程中同样存在基于外生冲击的考虑而具有储蓄性动机行为（庞晓波，2015）。在现实中，可以观察到地方政府财政收入的波动性主要来源于政府性基金收入的变化，其中土地财政对于全口径地方财政收入的贡献巨大，但在实证分析中，如苑德宇（2014）通过对1995——2012年省级财政收支数据回归发现，税收收入的波动与当期政府投资具有正向作用关系，究其原因在于地方政府基于预算软约束背景下，中央对地方存在兜底责任以及地方政府通过表外筹集资金所造成的。从当前时点来看，随着地方政府债务逐步纳入预算管理、财政部对地方政府违规举债的查处力度加大以及地方政府官员任期债务增量终身问责制的落实，地方政府预算约束的硬化以及财政举借的透明化将有助于地方政府财政收入波动性与预防性动机的正向反应机制，因此本文对于地方政府波动性的考量主要建立在对地方政府行为刻画基础上的外生冲击对财政收入波动性的分析之上。
[bookmark: _Toc499975493]5.3.1 模型分析框架
本文采用的是一个封闭经济模型，模型主体包含家庭、厂商、中央银行以及政府部门，经济均衡由主体行为决定。同时假设家庭部门为李嘉图式的消费者，拥有无限期寿命以及随意的资产调节能力。厂商部门包括中间品厂商以及最终品厂商部门。中间品厂商处于垄断竞争市场并面对粘性工资；最终品厂商处于完全竞争市场。中央银行制定货币政策，政府部门制定财政政策，政策制定主体包括中央政府与地方政府。
（1）产业结构
由于本文目标在于刻画产业投资性支出对于产业结构的动态影响过程以及作用机制，因此首先需要对产业结构进行描述，本文参考张伟、郑婕（2014）等人的做法，将产业结构进行如下设定：







其中，反映不同的产业，参数用于刻画不同产业产值在GDP中所占的权重。在产业内部进行生产的企业按照两阶段组织产品的生产与定价。本文对于产业结构的探讨主要包括农业、制造业、以及服务业。
（2）家庭

假设家庭部门通过选择普通商品消费、房地产拥有量以及劳动力供给，实现跨期的效用最大化，假定效用函数如下所示：














其中，为一组消费集，包括不同产业的私人品消费与公共品消费，其中家庭对私人品消费为；在对房地产产品的消费探讨中，本文参照刘铮（2013）以及吕炜（2016）的做法，以居民对土地的需求作为对房地产产品需求，其中房地产的拥有量规模为。为消费的外生冲击，并假设其服从过程，即。为家庭消费习惯参数，为消费习惯。表示劳动供给的权重。为私人品消费与公共品消费的比例，而反映家庭部门对私人品消费与公用品消费的替代弹性。
家庭面临的预算约束形式如下所示：










其中家庭收入来源于税后工资、税后资本净收益、持有债券利息收入、政府的转移支付以及企业分红。家庭的支出用于消费、投资、购买房地产以及购买政府债券；其中政府债券由国债和地方债组成，当期房地产产品的消费，作为当期地方政府的财政收入，其中是当期新增住宅供应量，为当期住宅用地价格，并假设地方政府对价格具有干预能力。消费税率、工资税率和资本税率分别设定为。其中对于资本税的征收参考Prescott（2004）以及Trabandt和Uhlig（2011）的方法，对资本的净收益进行课征。为资本利用率水平。
资本积累的动态方程设定如下：








投资规模由家庭部门投资和政府补贴组成，；其中，表示投资冲击，同样假设其服从过程；在投资调整成本方面，参考Christiano和Eichenbaum等（2005）的常用形式：


借鉴Leeper（2010）的设定，将折旧设定为投资利用率的二次形式。


以函数（2）为目标函数，（5）和（6）为约束条件的情况下，求解最优消费、最优住房保有量、最优债券持有量、最优资本存量、最优投资以及最优资本利用率和的一阶条件（FOC）：






其中，，为拉格朗日乘子，为期通胀指数。
（3）工资设定

本文借鉴Erceg（2000）对工资价格的设定方式，假设每个家庭都是不同劳动力的垄断供给者，无差异的向不同产业部门提供劳动力，存在工会等类似组织将家庭的劳动力打包卖给企业，打包的形式如下：



其中，为不同行业的劳动力替代弹性。通过利润最大化得出个体劳动力的需求函数为：


将0利润条件带入，求得



对于工资价格的粘性设定，本文参考Calvo(1983)年的方法。假设家庭工资调整的概率为，家庭的最优个体工资决策形式如下所示：


最终解出的最优粘性工资：


其中，


如上所示，可以得到真实工资的指数方程：


（4）最终品厂商
本文假定最终品厂商的生产函数为CES函数形式，对不同产业部门生产的中间品进行加总，供家庭进行消费和投资，其具体设定如下所示：



其中，为最终合成时不同产业部门产品的替代弹性，不同产业的生产函数设定为Dixit-Stiglitz函数，形式如下：






其中，为产业中中间品的替代弹性，为产业的中间品，且。通过厂商的利润最大化可以求得中间品的需求为：


通过0利润得出价格函数：


（5）中间品企业
本文对中间品厂商的生产函数设定为C-D函数，其具体形式如下：








其中，为公共资本存量，，，分别为不同产业各自要素的产出弹性。。为全要素生产率，假设其服从过程。
将不同产业的中间品厂商追求成本最小化过程写为名义形式：


解出实际工资和实际资本报酬如下所示：







其中，、和分别表示产业中剔除价格因素的实际工资、实际资本报酬以及实际边际成本。名义边际成本为上式拉格朗日乘子，。



    对于中间品价格存在的粘性，依然参照Clavo（1983）的设定，将异质性产业的中间品企业调整价格的概率设为固定的，那么厂商期不能调整价格的概率为，其利润最大化下的中间品售价为：



其中，为随机贴现因子，为效用函数对消费的偏导数。
最终得出的最优粘性中间品价格为：


将价格指数方程写为通胀形式：


（6）中央银行
本文假定中央银行遵循泰勒规则，并以利率调节为主，其形式如下：








其中，为稳态时利率水平，为稳态时通胀水平，为稳态时的产出。参数决定了利率的平滑程度，与决定了利率对于通胀和产出偏离的反映程度。
（7）财政部门


由于本文重点在于考察财政投资性支出对于产业结构调整的作用，鉴于国家财政政策在实施过程中存在的利益主体目标不一致性、政策层层分解过程中出现的政策目标以及政策手段的模糊性（汤火箭，2012），因此有必要将中央政府与地方政府支出规则存在的差异性纳入进分析框架，故对中央与地方政策主体的财政规则分别进行建模，以体现中央与地方在决策过程中存在的不一致性，进而更好的刻画经济动态变化。对于政府财政预算平衡的形式设定如下：





政府的收入来自税收、发行债券以及土地出让金，支出用于政府消费、政府投资、以及偿还上期债务，其中政府投资支出，为政府对企业的补贴，为政府对公共资本的投资。考虑到中央与地方政府在财政收支方面的差异性，将国债收入与税收收入划为中央政府收入，而地方政府收入来自于上级的转移支付[footnoteRef:1]、地方政府债券发行以及土地出让金。中央政府与地方政府的财政预算平衡方程分别为： [1: 中央政府在取得税收收入后按照比例进行分成。] 



政府的公共资本积累形式如下：



其中，为公用资本的折旧率，本文假定政府的投资调整成本与私人资本相同，即：


对于财政政策的调整方式，Leeper等（2010）假设政府消费、投资以及税率调整同时依据政府债务规模以及产出缺口，同时根据张佐敏（2013，2014）研究发现，财政规则能够较好的描述我国的财政政策情况，能够解释政府投资变动的大部分，以及政府一般性支出、直接税和间接税有效税率变动的一部分。在当前经济新常态背景下，中央宏观经济取向发生重大转变，实现稳增长与调结构的平衡成为实施积极财政政策的重要目标，财政政策正由总量型政策向结构型政策转变（刘尚希，2016）。因此本文对财政规则设定为，政策的实施主要依据经济增长、经济结构与债务规模的变化进行调整。其中对于经济结构的目标中央与地方存在目标不一致性，其中中央政府调整依据为第三产业比重，而地方政府则更为关注第三产业增速的偏离度。
在财政政策实施工具方面，从我国的实际情况来看，主体税种的税收政策调整权限属于中央，地方政府实施的税收政策主要依赖于税收优惠，但区域竞争性优惠政策过多过滥问题饱受诟病，违背公平税负的原则，在十八届三中全会之后被大幅压缩（熊伟 2016）；另一方面，94年分税制改革以后地方政府代表国家行使征地权利，使得地方政府通过“土地财政”方式获得的收入成为执行区域宏观经济政策和偿还政府债务的重要资金来源。（刁伟涛 2015）因此本文对中央政府的财政规则设定为：


对地方政府财政规则的设定为：
















其中，表示国民经济中第三产业所占比重，代表政府的负债率；与（）为财政政策的持久性参数，和（）为财政政策对于经济增长偏离稳态的调整参数，与（）为财政政策对于负债率调整的平滑参数，与（）为财政政策对于经济结构的调整参数。
[bookmark: _Toc499975494]5.3.2 参数校准
在对模型进行求解与分析动态系统的脉冲响应前，需要对参数进行校准。为模拟我国经济的实际情况，本文尽量通过国内有关现实经济分析的研究文献对模型的参数进行校准。在参数校准过程中，本文保证了模型的唯一稳定均衡解。































其中，本文参考陈昆亭、龚六堂（2004）和张佐敏（2014）等人的研究，将主观贴现率取值为0.98。对于私人资本的产出弹性，本文校准为0.42（刘斌，2009），其中对于不同产业部门的私人资本产出弹性，本文参照肖志兴等（ 2012）的研究，校准为，，。公共资本产出弹性，本文参考卞志村、杨源源（2016）和田国强（2014）取值为0.06。本文假设私人资本折旧率为0.025（张佐敏，2014），考虑到公共资本多用于基础设施建设，其折旧率一般低于资本折旧率，因此校准为0.023（金戈 2012），参考Leeper等（2010）和Schwarzmuller和Wolters(2015)的估计，将的数值校准为0.29。根据张佐敏（2014）的估计将投资调整成本参数设定为2.105，消费惯性参数校准为0.466（武彦民、竹志奇，2016）。根据陈坤亭和龚六堂（2006）的设定，将校准为0.6，假定工资调整频率为一年一次，对的校准值设定为0.75；中间品的替代弹性设定为10（陈坤亭、龚六堂 2004；张佐敏 2014）。将劳动替代弹性设定为3。劳动力供给弹性的倒数设定为2.16（Schwarzmuller 2015）。参考王君斌、王文甫（2013）的研究，将货币政策调整参数校准为，，。将私人品与公共品的消费替代弹性设为0.8（Schwarzmuller 2015）。将私人物品消费在总消费中的比重赋值为0.8。此外本文根据王晓芳、杨克贲（2014）的计算方法，将稳态税率值校准为，，。本文根据《中国财政年鉴》2010-2014现实中国经济数据，计算得出各省稳态时中央政府消费、中央政府投资性支出、中央政府补贴性支出、地方政府消费、地方政府投资性支出、地方政府补贴性支出的稳态值。对于财政规则的参数校准，本文参照朱军（2016），将中央政府与地方政府的持久性参数分别设定为与，中央政府与地方政府的偏离稳态调整参数校准为 ，产业结构调整参数设定为 与负债调整平滑参数 与。参数校准的汇总结果如下表所示：
表5.5 参数校准表
	参数
	数值

	

	主观折现率
	0.980

	

	私人品消费占比
	0.800

	

	消费惯性
	0.466

	

	住宅规模的相对效用权重
	1.000

	

	投资调整成本参数
	2.105

	

	私人资本折旧
	0.025

	

	公共资本折旧
	0.023

	

	折旧二次项系数
	0.290

	

	私人品与公共品的消费替代弹性
	0.800

	

	劳动力替代弹性
	3.000

	

	劳动力供给弹性的倒数
	2.160

	

	工资价格粘性系数
	0.750

	

	中间品产品替代弹性
	10.000

	

	产品价格粘性系数
	0.600

	

	公共资本的产出弹性
	0.060

	

	私人资本产出弹性
	0.420

	

	第一产业公共资本产出弹性
	0.06

	

	第一产业私人资本产出弹性
	0.0572

	

	第二产业公共资本产出弹性
	0.06

	

	第二产业私人资本产出弹性
	0.2686

	

	第三产业公共资本产业弹性
	0.06

	

	第三产业私人资本产出弹性
	0.4823

	

	货币平滑参数
	0.920

	

	通胀调节参数
	1.766

	

	产出平滑参数
	0.253

	

	政府消费占比
	0.135

	

	政府投资占比
	0.116

	

	中央政府消费占比
	0.027

	

	地方政府消费占比
	0.108

	

	政府补贴占比
	0.035

	

	政府公共资本投资占比
	0.081

	

	中央政府补贴占比
	0.017

	

	地方政府补贴占比
	0.017

	

	中央政府公共资本投资占比
	0.041

	

	地方政府公共资本投资占比
	0.041

	

	全要素生产率冲击参数
	0.900

	

	私人投资冲击参数
	0.900

	

	消费冲击参数
	0.900


资料来源：根据相关资料整理。
[bookmark: _Toc499975495]5.3.3 估计结果
本文仿真各省份税收结构的差异，分别进行消费冲击、投资支出冲击以及技术冲击，最终加权得到地方政府税收的波动程度，其波动性如下表所示：
表5.6 地方政府税收波动性
	省份
	财政收入波动性
	省份
	财政收入波动性

	北京
	0.04
	湖北
	0.109

	天津
	0.023
	湖南
	0.059

	河北
	0.037
	广东
	0.098

	山西
	0.092
	广西
	0.061

	内蒙古
	0.079
	海南
	0.033

	辽宁
	0.073
	重庆
	0.06

	吉林
	0.059
	四川
	0.058

	黑龙江
	0.1
	贵州
	0.035

	上海
	0.002
	云南
	0.043

	江苏
	0.064
	西藏
	0.107

	浙江
	0.091
	陕西
	0.061

	安徽
	0.019
	甘肃
	0.038

	福建
	0.101
	青海
	0.021

	江西
	0.115
	宁夏
	0.073

	山东
	0.038
	新疆
	0.039

	河南
	0.033
	全国
	0.060



oleObject2.bin

image47.wmf



oleObject48.bin

image48.wmf



oleObject49.bin

image49.wmf



oleObject50.bin

image50.wmf



oleObject51.bin

image51.wmf



oleObject52.bin

image3.wmf



image52.wmf



oleObject53.bin

image53.wmf



oleObject54.bin

image54.wmf



oleObject55.bin

image55.wmf



oleObject56.bin

image56.wmf



oleObject57.bin

oleObject3.bin

oleObject58.bin

image57.wmf



oleObject59.bin

image58.wmf



oleObject60.bin

image59.wmf



oleObject61.bin

image60.wmf



oleObject62.bin

image61.wmf



image4.wmf



oleObject63.bin

image62.wmf



oleObject64.bin

image63.wmf



oleObject65.bin

image64.wmf



oleObject66.bin

image65.wmf



oleObject67.bin

image66.wmf



oleObject4.bin

oleObject68.bin

oleObject69.bin

image67.wmf



oleObject70.bin

image68.wmf



oleObject71.bin

image69.wmf



oleObject72.bin

image70.wmf



oleObject73.bin

image5.wmf



image71.wmf



oleObject74.bin

image72.wmf



oleObject75.bin

image73.wmf



oleObject76.bin

image74.wmf



oleObject77.bin

image75.wmf



oleObject78.bin

oleObject5.bin

image76.wmf



oleObject79.bin

image77.wmf



oleObject80.bin

image78.wmf



oleObject81.bin

image79.wmf



oleObject82.bin

image80.wmf



oleObject83.bin

image6.wmf



image81.wmf



oleObject84.bin

image82.wmf



oleObject85.bin

image83.wmf



oleObject86.bin

image84.wmf



oleObject87.bin

image85.wmf



oleObject88.bin

oleObject6.bin

image86.wmf



oleObject89.bin

image87.wmf



oleObject90.bin

image88.wmf



oleObject91.bin

image89.wmf



oleObject92.bin

image90.wmf



oleObject93.bin

image7.wmf



image91.wmf



oleObject94.bin

image92.wmf



oleObject95.bin

oleObject96.bin

image93.wmf



oleObject97.bin

image94.wmf



oleObject98.bin

image95.wmf



oleObject7.bin

oleObject99.bin

image96.wmf



oleObject100.bin

image97.wmf



oleObject101.bin

image98.wmf



oleObject102.bin

image99.wmf



oleObject103.bin

image100.wmf



image8.wmf



oleObject104.bin

image101.wmf



oleObject105.bin

image102.wmf



oleObject106.bin

image103.wmf



oleObject107.bin

image104.wmf



oleObject108.bin

image105.wmf



oleObject8.bin

oleObject109.bin

image106.wmf



oleObject110.bin

oleObject111.bin

image107.wmf



oleObject112.bin

image108.wmf



oleObject113.bin

oleObject114.bin

image109.wmf



image9.wmf



oleObject115.bin

image110.wmf



oleObject116.bin

oleObject117.bin

image111.wmf



oleObject118.bin

image112.wmf



oleObject119.bin

image113.wmf



oleObject120.bin

oleObject9.bin

image114.wmf



oleObject121.bin

image115.wmf



oleObject122.bin

image116.wmf



oleObject123.bin

image117.wmf



oleObject124.bin

image118.wmf



oleObject125.bin

image10.wmf



image119.wmf



oleObject126.bin

oleObject127.bin

image120.wmf



oleObject128.bin

image121.wmf



oleObject129.bin

image122.wmf



oleObject130.bin

oleObject131.bin

oleObject10.bin

image123.wmf



oleObject132.bin

image124.wmf



oleObject133.bin

image125.wmf



oleObject134.bin

image126.wmf



oleObject135.bin

oleObject136.bin

image127.wmf



image11.wmf



oleObject137.bin

image128.wmf



oleObject138.bin

image129.wmf



oleObject139.bin

image130.wmf



oleObject140.bin

image131.wmf



oleObject141.bin

image132.wmf



oleObject11.bin

oleObject142.bin

image133.wmf



oleObject143.bin

image134.wmf



oleObject144.bin

image135.wmf



oleObject145.bin

image136.wmf



oleObject146.bin

image137.wmf



image12.wmf



oleObject147.bin

image138.wmf



oleObject148.bin

image139.wmf



oleObject149.bin

image140.wmf



oleObject150.bin

image141.wmf



oleObject151.bin

image142.wmf



oleObject12.bin

oleObject152.bin

image143.wmf



oleObject153.bin

image144.wmf



oleObject154.bin

image145.wmf



oleObject155.bin

image146.wmf



oleObject156.bin

image147.wmf



image13.wmf



oleObject157.bin

image148.wmf



oleObject158.bin

image149.wmf



oleObject159.bin

image150.wmf



oleObject160.bin

image151.wmf



oleObject161.bin

image152.wmf



oleObject13.bin

oleObject162.bin

image153.wmf



oleObject163.bin

image154.wmf



oleObject164.bin

image155.wmf



oleObject165.bin

image156.wmf



oleObject166.bin

image157.wmf



image14.wmf



oleObject167.bin

image158.wmf



oleObject168.bin

image159.wmf



oleObject169.bin

image160.wmf



oleObject170.bin

image161.wmf



oleObject171.bin

image162.wmf



oleObject14.bin

oleObject172.bin

image163.wmf



oleObject173.bin

image164.wmf



oleObject174.bin

image165.wmf



oleObject175.bin

image166.wmf



oleObject176.bin

image167.wmf



image15.wmf



oleObject177.bin

image168.wmf



oleObject178.bin

image169.wmf



oleObject179.bin

image170.wmf



oleObject180.bin

image171.wmf



oleObject181.bin

image172.wmf



oleObject15.bin

oleObject182.bin

image173.wmf



oleObject183.bin

image174.wmf



oleObject184.bin

image175.wmf



oleObject185.bin

image176.wmf



oleObject186.bin

image16.wmf



oleObject16.bin

image17.wmf



oleObject17.bin

image18.wmf



oleObject18.bin

image19.wmf



oleObject19.bin

image20.wmf



oleObject20.bin

image21.wmf



oleObject21.bin

image22.wmf



oleObject22.bin

image23.wmf



oleObject23.bin

image24.wmf



oleObject24.bin

image25.wmf



oleObject25.bin

image26.wmf



oleObject26.bin

image27.wmf



oleObject27.bin

image28.wmf



oleObject28.bin

image29.wmf



oleObject29.bin

image30.wmf



oleObject30.bin

image31.wmf



oleObject31.bin

image32.wmf



image1.wmf



oleObject32.bin

image33.wmf



oleObject33.bin

image34.wmf



oleObject34.bin

image35.wmf



oleObject35.bin

oleObject36.bin

image36.wmf



oleObject37.bin

oleObject1.bin

image37.wmf



oleObject38.bin

image38.wmf



oleObject39.bin

image39.wmf



oleObject40.bin

image40.wmf



oleObject41.bin

image41.wmf



oleObject42.bin

image2.wmf



image42.wmf



oleObject43.bin

image43.wmf



oleObject44.bin

image44.wmf



oleObject45.bin

image45.wmf



oleObject46.bin

image46.wmf



oleObject47.bin

