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财政政策时间一致性问题的动态博弈分析
康锋莉

　　内容提要 :近年来 ,财政政策的时间一致性问题受到广泛关注。文章构造了税收和政

府支出政策时间一致性问题的动态博弈模型 ,研究了有约束和没有约束两种不同博弈顺

序下的政策均衡。前者产生的结果是拉姆齐均衡 ,这种均衡由于考虑了经济个体的理性

预期而应该被支持 ;而后者相机抉择的政策 ,由于未考虑理性预期在实践中会产生时间一

致性问题 ,从而导致政策无效。
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本文关于税收、政府支出以及国债的时间一致性问题的模型 ,是在 Fischer (1980) 、Stokey

(1989) 、Chari & Kehoe (1987b) 、Chari Kehoe & Prescott (1988) 等的基础上建立起来的 ,其中关于资本

税的时间一致模型 ,借鉴了 Chari Kehoe & Prescott (1988)的分析。关于政府支出的时间一致问题的

分析模型 ,目前在文献中还未涉及。在每种财政政策中 ,都分析了有约束和没有约束两种不同博弈

顺序下的政策均衡。这里的“有约束”的政策 ,是指规则式的政策 ,其结果是拉姆齐均衡 ,由于考虑

了经济个体的理性预期而应该被支持 ;而“没有约束”,则是相机抉择的政策 ,其产生的均衡结果就

是时间一致均衡 ,从整个社会来考虑则出现了时间一致性问题。

一、关于资本税的时间一致性问题分析

关于资本税的时间一致性问题 ,Fischer (1980)通过对数效用函数 ,直接计算出相关的统治最优

解、预先约定解、一致解和时间不一致解 ,并进行了比较。在本部分 ,为了分析问题的方便 ,仅推导

出预先约定解和时间一致解。Chari、Kehoe & Prescott (1988) 指出 ,在拉姆齐均衡中 ,消费者在期初

做出一个一劳永逸的决策 ,然后政府再进行行动。这个均衡也可以解释为政府先作决策 ,即对政府

有约束 (commitment) 。然而 ,现实中的大多数时刻 ,承认政策被选择而社会没有能力约束政府是合

理的 ,因此导致的不是拉姆齐均衡。在消费者和政府都是理性的前期下 ,不能有效约束政府的解 ,

应该是时间一致均衡 (time consistency equilibrium) ,即 :在给定私人行动最优的前提下 ,所有的政策

规则都必须在每个阶段是最大化社会福利函数的 ,也就是说 ,在没有约束的情况下 ,政府和私人都

是序贯理性的 (sequentially rational) ,序贯理性导致时间一致均衡。

考虑一个存在许多同质的消费者和一个政府的经济活动 ,经济使用线性生产技术 ,消费者在两

期都消费 ,只在第二期劳动 ,政府在第二期提供公共产品 G。假定经济初始存在一定可供消费者消

费的劳动产品 y ,因此 ,消费者在第一阶段做出消费 c1 和储蓄 s 的决策 ,在第二阶段做出消费 c2 和

劳动 l 的决策 ,整个社会在第一第二阶段的消费分别用 C1、C2 来表示 ,政府对资本和劳动征收比例

税为第二期的政府支出融资 ,δ、τ分别表示对资本和劳动征税的税率 ,R 是边际资本产品 ,为不变常

数。消费者在税率给定条件下 ,选择 (c1 ,s ,c2 ,l) ,最大化问题为

maxU(c1 + c2 ,l) (1)
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s1t1 　
c1 + s ≤y

c2 ≤(1 -δ) Rs + (1 -τ) l
(2)

政府的最大化问题为 maxU[ C1 (π) + C2 (π) ,L (π) ] (3)

政府的预算约束为 G≤δRs +τl (4)

考虑两种顺序的一次博弈。情形一。有约束。政府在第一期的第一阶段开始即消费者行动之

前一次性选择税率。这种情形类似于政府预先做出可置信的约束。x1 = (c1 ,s)和 x2 = (c2 ,l)分别表

示单个私人在第一阶段和第二阶段进行的资源配置 ,X1 = (C1 ,S) 和 X2 = (C2 ,L) ① 分别表示相应的

总配置 ,π= (δ,τ)表示政策选择。

一个竞争性均衡包括 (x1 ,x2) 、(X2 ,X2)和政策π,必须满足以下条件 :

1) 消费者目标最大化。给定政策 ,消费者在约束 (2)下实现 (1) 。

2) 政府预算约束。给定总配置 (X1 ,X2) ,为了实现 (3) ,政府的政策必须满足预算约束 (4) 。
δ= (R - 1) / R ] (1 -δ) Rs = s ,因此 ,在δ满足δ= (R - 1) / R 时 ,消费者将对消费的时间安排是

无所谓的。我们假设在这种情况下 ,消费者将储蓄它所有的初始财富。因此 ,单期有约束下的竞争

性均衡为 c1 = 0 ,s = y ,δ= (R - 1) / R ,这种均衡是一种 Ramsey 均衡。

情形二。没有约束。第一阶段初消费者选择 c1 和 s ,政府根据消费者的加总选择来决定政策 ,

假定政府支出面临这样的约束 : G> Ry ;第二阶段初消费者再根据政策选择 c2 和 l。这时 ,政策就是

X1 的函数 ,定义政府的政策计划σ(X1) :σ(X1) = [δ(X1) ,τ(X1) ] ,每个消费者第二阶段的选择都依

赖于 x1 ,X1 ,以及政府所选择的政策 ,我们定义第二阶段的配置规则 f2 以区别第二阶段的配置

x2 :f2 (x2 ,X1 ,π) = [c2 (x1 ,X1 ,π) ,l (x1 ,X1 ,π) ]。整个社会配置规则用 F2 表示 ,F2 = (X1 ,π) 。

用向后递归法先定义阶段均衡 ,再求出单期的时间一致均衡。第二阶段最大化问题。给定历

史 (x1 ,X1 ,π) ,消费者的最大化问题描述为 maxU(c1 + c2 ,l) ;s1t1 c2 ≤(1 -δ) Rs + (1 -τ) l

给定历史 (x1 ,X1) ,政府的目标函数为 maxU[ C1 + C2 (X1 ,π) ,L (X1 ,π) ] ,面临约束

Ry < G≤δ(X1) Rs +τ(X1)L[ X1 ,σ(X1) ]

第一阶段由于消费者具有理性预期 ,因此 ,消费者在第一期的均衡为 c1 = y ,s = 0。

正如前面所要求的 ,时间一致均衡 (σ,X1 ,F2)必须满足

a1 私人选择的序贯理性 : (σ,X1 ,F2)是第一阶段的竞争均衡 ,并且对于每一个历史 (π′,X′1) ,配

置规则 F2 = (c2 ,l)都是第二阶段的竞争均衡。

b1 政府制定政策的序贯理性 :给定 F2 ,政府计划σ根据每期的历史 X′1 解决政府最大化问题。

由于政府的支出必须满足 G> Ry ,这样即使所有的财富被储蓄 ,相应的资本收益被征税 ,收入

还是不足政府的支出需要。面临这样的税收结构 ,消费者不储蓄 ,而在第一阶段就花掉所有的财富

是最优选择。因此 ,单期的时间一致均衡为 :消费者和政府的均衡为 c1 = y ,s = 0 ,δ(X1) = 1。容易

证明 ,每个消费者在时间一致均衡上的效用 ,严格低于拉姆齐均衡上的效用。

对于单个消费者来说 ,在这样的预期下 ,不储蓄而花掉所有的财富是最优选择 ,然而 ,这对于整

个社会却是灾难性的 ,个体理性与集体理性的矛盾出现 ,储蓄越少 ,投资越少 ,社会总产出也就越

少 ,整个社会的储蓄、投资、GDP、可支配收入等等都面临枯竭 ,当这些变动达到极限时 ,社会的储蓄

为零 ,那么投资便不可能发生 ,消费者的消费就不可持续。看来 ,私人更多关注自己的最优行为 ,而

忽视其他人或整个社会的最优行为 ,导致税收政策的时间一致性问题。因此 ,政府应该有效的约束

自己 ,通过约束使消费者的预期对整个社会的生产、消费的持续性更有利。

二、关于政府支出的时间一致性问题分析

在所有的财政活动中 ,政府支出可能是最容易引起腐败的一种行为。Tanzi & Davoodi (1997) 认
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① 如果社会与代表性私人的效用函数一致 ,则有 (x1 ,x2) = (X1 ,X2) ,在经济达到一种均衡时 ,会满足这一条件。



为 ,较高的腐败水平会导致较高的公共投资支出、低运营和维持支出、低公共基础设施质量。Paolo

Mauro (1998)认为 ,腐败影响了政府支出的组成 ,教育支出尤其受到腐败的不利影响。Devarajan 等
(1996)提出了将政府支出分为生产性和非生产性的标准 ,发现发展中国家的政府错误地分配政府

支出 ,以经常性支出为代价换取资本性支出 ,也就是说这些国家经常在损害经常性支出的情况下 ,

过多地进行资本支出。如此看来 ,在生产性方面的支出并不是越多越好。一般认为 ,生产性支出包

括公共基础设施的新建支出、维护支出 ( Pantelis Kalaitzidakis ,2004) 以及教育支出。在下文中 ,笔者

仅将公共基础设施的新建支出、维护支出统称为公共资本支出。

在前面 ,假设私人个体同质 ,并且政府会最大化所有社会成员的福利 ,即政府是一个“仁慈”的

组织。公共选择理论表明 ,政府并不是时刻根据社会成员福利的最大化目标行动。社会由政府组

织所代表 ,而政府组织又由政府官员代表。政府组织代表社会时 ,有本组织的利益 ;而政府官员代

表政府组织时 ,又有私人利益。尤其当财政活动涉及多级政府时 ,政府组织以及政府官员的“自私”

特征就暴露出来了。对于政府规模的经验研究 (Paolo Mauro ,1998)也表明了这一点。

假设存在两类消费者 :高收入者和低收入者 ,每类消费者是同质的 ,假设也存在企业 ,存在一个

中央政府 ,其收入为 R ,来自消费者的劳动收入和企业的产出所得。政府支出 G分为两种 :一种是

生产性的 ,用σ(0 ≤σ≤1)来表示 ,比如基础设施的新建支出以及维护支出①,用σ2 来表示 ,以及教育

投资σ1 (σ1 +σ2 =σ) ;另一种是非生产性的 ,比如行政管理支出。政府官员在进行支出结构的决策

中 ,容易产生腐败行为 ,以达到收入最大化 ,假设 REV 是政府官员所能取得的非正常收入并获得最

大的再次当选机会 ,用 O 表示。影响消费者和企业预期的只有生产性政府支出。消费者在第一阶

段做出消费一般消费品 c1 和教育 e (根据消费者的类型相应地分为高收入者的教育投资 eh 和低收

入者的教育投资 el)的决策 ,在第二阶段做出消费 c2 以及劳动ωH(ω是工资率 ,相应地 ,高产出用

(ωH) h 表示 ,低产出用 (ωH) l 表示)的决策 ,整个社会在第一第二阶段的消费分别用 C1、C2 来表示企

业在第一阶段和第二阶段分别做出投资 k1、k2 的决策 ,用ω表示初始自然禀赋 ,供消费者消费 ,相

应地 ,也分为两类 :ωh ,ωl 。私人和政府均不允许借债 (以上变量在没有下标时所指均为 t 期) 。两类

消费者的最大化问题分别是

max Uh[ c1h ,c2h ,eh , (ωH) h ]

s. t . c1h + eh ≤ωh (5)

c2h ≤ωh - c1h - eh + (ωH) h

max Ul (c1l ,c2l ,el , (ωH) l)

s. t . c1l + el ≤ωl (6)

c2l ≤ωl - c1l - el + (ωH) l

企业在 t 期的生产函数为 Yt = AKαt (nht)
(1 -α) (σ2 G)β(1 -α)

t (7)

其中 ,nh 是有效劳动投入 ,h 是人力资本积累 ,ht = H[ ht - 1 , (σ2 G) t - 1 ] , (σ1 G) t - 1是政府在 t - 1 期

的教育支出 ,σ2 G是企业在 t 期可以利用的公共资本总和。政府的最大化问题为

max UG(REV ,O) (8)

R ≥G+ REV (9)

情形一。有约束。令 x1 = (c1 ,e)和 x2 = (c2 ,ωh) 分别为消费者在第一阶段和第二阶段的分配 ,

企业的投资决策为 K,相应地 ,令 X1 = (C1 ,E) 、X2 = (C2 ,L) 和分别为第一阶段和第二阶段的总体消

费配置 , I2 和 I2 分别为第一和第二阶段的总体投资配置。记政府政策为σ= (σ1 ,σ2) 。在有约束条

件下 ,竞争性均衡必须满足 (i)消费者最大化 :给定政府在教育方面的支出比例 ,个体分配能够解消

费者问题 (5)和 (6)式的解。(ii)给定政府公共投资政策 ,企业能够通过合理配置投资获得利润最大

化 , (iii)在总体分配上 ,政策能够满足政府预算约束 (9)式。之所以如此 ,是因为在一个能够有效约
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① 假设σ= 015 ,σ1 =σ2 = 0125 时 ,社会福利最大 ,即政府将全部生产性支出的一半投入教育 ,另一半进行公共资本投资。



束政府的社会里 ,政府必须按照最大化整个社会的效用的准则来行动 ,并且是在消费者和企业行动

之前选择政策。因此 ,尽管政府官员有着自己的个体利益 ,但是由于受到有效约束 ,政府官员的个

人目标无法实现 ,这时的政府只能最大化私人个体的效用函数。这样的竞争性均衡 ,包括消费者实

现最大化效用、企业最大化其利润、政府满足预算约束。因此 ,在有约束环境下 ,该竞争性均衡必须

满足消费者目标最大化。

同样 ,约束条件下的竞争性均衡就是拉姆齐均衡 ,单期拉姆齐均衡为 : (1) k1 = k2 ; (2) c1h =ωh ,

eh = 0 ; (3) c1l =ωl ,el = 0 ; (4)σ1 =σ2 = 0125。高收入者和低收入者之所以在第一阶段进行的教育投

资都为零 ,是因为政府为整个社会的所有群体都创造了良好的足够的教育机会 ,这样无论低收入者

还是高收入者都无需在教育上进行额外投资 ,因此 ,所有消费者在第一期全部消费掉他们的所有资

源 ,政府在生产性支出上的比重为 015 ,整个社会的教育和基础设施建设平均分配 ,政府的生产性

支出能够最优化资源配置。

情形二。没有约束。由于社会不能对政府进行有效约束 ,政府官员又具有经济人特征 ,那么政

府组织和政府官员会最大化其自身的效用而不是私人个体的效用 ,并且伴随者利益集团的膨胀。

因此 ,政策时间表是 : (1)消费者在第一阶段做出消费一般消费品和教育的决策 ,企业在第一阶段做

出投资的决策。(2)政府制定出在公共资本和教育方面的投资比例。(3)消费者在第二阶段做出劳

动和消费的决策 ,企业在第二阶段做出投资的决策。由于政府是在第一阶段消费者和企业做出决

策后才制定政策的 ,因此政府有激励执行偏离社会目标的支出政策。生产性投资的效益需要很长

时间才能显示 ,通过减少生产性投资、增加非生产性投资的比例 ,既有可能提高再次当选的机会 ,又

可以获得非正常收入 ,因此 ,无疑会增加政府官员腐败的机会。在这样的环境下 ,政府的支出决策

依赖于第一阶段的总体决策情况。因此 ,政府决策不再是一个特定的比例 (σ1 ,σ2) ,而是为对应每

个可能的 X1、I1 的政府支出比例而制定出的一个规则。比如 ,χ(X1 , I1) = [σ1 (X1 , I1) ,σ2 (X1 , I1) ]每

个消费者第二阶段的决策依赖于第一阶段决策χ1、第一阶段总体决策 X1 以及被选择的政府教育支

出比例。每个企业第二阶段的决策依赖于第一阶段决策 k1 ,第一阶段总体决策 I1 以及被选择的政

府在公共投资方面的支出比例。因此 ,一个消费者的第二阶段决策由函数 f2 (x1 ,X1 ,σ1) = [ c2 (x1 ,

X1 ,σ1) ,l (x1 ,X1 ,σ1) ]表示。相应地 ,消费者在第二阶段的总体配置规则为 F2 ,它是一个自变量为历

史的函数 ,F2 (X2 ,σ1) 。一个企业的第二阶段决策由函数 k2 (k1 , I1 ,σ2) 来表示 ,投资的总体配置为 K2

( I1 ,σ2) 。

这一环境下的时间一致均衡 ,由递归方法定义。先定义第二阶段的竞争性均衡 ,然后考虑对称

历史 (x1 ,X1 ,σ1) ,由于它导致的分配规则被用来定义政府面临的问题 ,接下来定义第一阶段的竞争

性均衡。时间一致均衡是一个组合 (σ1 ,σ2 ,X1 , I1 ,F2) ,它必须满足三个序贯理性条件 :

(1) 消费者的序贯理性 : (x1 ,X1 ,σ1)是第一阶段的竞争性均衡 ,并且对于每一个历史 ,分配规则

所导致的分配 (c2 ,l)是第二阶段的竞争性均衡。
(2) 企业的序贯理性 : (k1 , I ,σ2) 是第一阶段的竞争性均衡 ,并且对于每一个历史 ,分配规则所

导致的分配 (k2)是第二阶段的竞争性均衡。
(3) 政府的序贯理性 :给定 F2 ,对于每一个历史 ,政策规则χ能够解出政府的最大化问题。

于是 ,有单期的时间一致均衡 : (1) k = 0 ,ωh = 0 ; (2) c1h = 0 ,eh =ωh ; (3) c1l =ωl ,el = 0 ; (4)σ1 =σ2

= 0。之所以会出现上述均衡结果 ,是因为高收入者由于家庭背景、财产继承等方面较有优势 ,当预

期到政府可能在教育上的投资很少时 ,除了普通消费外 ,有财力进行更多的教育投资 ,以达到与有

约束条件下相同的教育水平 ;相反 ,低收入者会将有限的资源配置到一般消费品甚至是生活必须品

而不是教育上 ,尤其是当他们面临资本市场的约束时 ,尽管他们也有理性预期的能力。在这样的一

致均衡下 ,会出现三个后果。其一是高收入者受教育水平要高于低收入水平者 ,因此 ,会导致穷者

更穷、富者更富的马太效应。其二是企业投资水平的剧烈波动 ,因为预期到政府的公共资本投资可

能发生波动 ,而企业过多的投资会因为有限的公共投资而增加成本以及收益的不确定性 ,因此企业
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所进行的自主投资会随着对公共资本投资预期的波动而波动 ,进而产量发生波动。由于整个经济

的循环性 ,企业投资的波动又会带来消费收入的波动 ,进而导致对教育投资的波动。其三就是腐败

的猖獗。通过将政府支出分配在一些能够带来短期收益的项目上 ,容易获得选民的支持以及再次

当选的机会 ,在政治市场上的政治竞争势必引起以政府支出不合理分配为代价的寻租、腐败。容易

看出 ,消费者在时间一致均衡上的效用 ,也严格低于在拉姆齐均衡上的效用 ,尽管高收入者也许比

低收入者的效用损失小 ,同样 ,企业也不能达到利润最大化。

重复博弈理论告诉我们 ,有限次重复博弈的均衡与单期博弈的均衡一致。因此 ,在有限期界

中 ,这一多期模型的拉姆齐均衡就是单期拉姆齐均衡的有限次重复 ,而时间一致均衡也是唯一的 ,

并且它就等于一系列单期的时间一致均衡。

现实中 ,并不存在完全没有“私心”的政府 ,其“自私”性在多数情况下都成立。政府支出时间一

致性分析的有约束模型 ,更多的适合发达国家 ;而没有约束的模型 ,则更多的适合发展中国家尤其

是转轨经济。因为这些国家的法律和制度 ,要么受到诸如文化、传统等非正式制度的影响 ,对腐败

现象不能有效约束 ;要么由于体制转轨出现法律和制度的真空 ,司法制度的严重滞后等给腐败创造

了机会 ,都造成了对政府“欺骗”行为的惩罚力度不够 ,“一触即发”战略不能形成。

三、结 　论

通过对上述财政政策具体模型的建立 ,对照两种均衡结果 ,发现这两种结果下的配置在理论上

都具有极端性。以资本税为例 ,在拉姆齐均衡下 ,有 c1 = 0 ,s = y ,而在时间一致均衡下 ,有 c1 = y ,

s = 0 ,这种资源配置的均衡结果只在理论上成立。由于现实世界消费以及储蓄等变量的连续性 ,一

个社会不能选择上述任何一种配置 ,即使是拉姆齐均衡。尽管如此 ,这些模型还是清楚地描述了政

府为什么必须遵循政策规则 ,以及遵循这些规则所能带来的收益。当政府在进行决策时做出令人

置信的约束时 ,会得到类似拉姆齐均衡的财政政策 ;否则 ,如果政府总是在私人行动后才行动 ,或者

总是实行相机抉择的政策 ,虽然在短时间可能会获得期望的财政政策效果 ,但从长时期看 ,政府执

行时间不一致的税收政策可以改变消费者在储蓄和劳动之间的选择 ,而不一致的政府支出政策不

仅会影响消费者的储蓄和消费决策 ,而且还会引起收入分配差距不断扩大。

此外 ,时间一致均衡的过程中 ,政策被看作是由历史决定的函数 ,这种历史决定未来的方法 ,在

一定程度上模糊了适应性预期与理性预期的区别 ,降低了模型本身的说服力 ,这也是运用时间一致

性模型分析经济政策的一个缺陷。需要注意的是 ,虽然本部分为了将问题简化 ,分析的是政府和消

费者之间的动态博弈引起的时间不一致 ,但该模型同样也适合政府和企业、不同政府之间 (中央政

府和地方政府、不同地方政府)的博弈过程。
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