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2008 年由美国次级债崩溃引发的金融危机影响全球,各国为了对抗经济衰退,纷纷出台

短期财政刺激措施,鼓励家庭消费,扩大政府支出,以求将总需求维持在一定水平。 本文主要

关注财政刺激政策对家庭消费的影响。 纵观全球,针对消费的财政刺激政策大致可以归为三

类,即:(1)个人收入税返还,这个以美国最具代表性;(2)以某类商品或消费者为目标的价格

补贴,如中国的“家电下乡冶、美国的“现金换旧车冶项目;(3)以及发放具有通用性的消费券。
本文聚焦国内外一些典型的大规模财政刺激政策,期望通过梳理有关这些政策的经济学实证

研究,总结出一些财政刺激政策对消费影响规律,为将来的政策制定和实施提供借鉴淤。

1. 国际上刺激消费的财政政策及其成效

1郾 1 美国个人收入税返还于

21 世纪以来,美国政府分别在 2001、2008 和 2009 年实施了三个重要的财政刺激政策,其
核心内容是将个人收入税返还给家庭。 2001 年,为应对网络泡沫破灭引起的经济衰退,美国

小布什总统签署了一项税改法案,其中包括在 2001 至 2010 年十年间原来 15%的收入税率降

低至 10% 。 根据这个税率对应的收入额计算,每个纳税人在 2001 年可获得 300 美元的税收返

还,夫妻纳税人可获得 600 美元的返还盂。 据统计,共有 9200 万纳税人获得返还,返还总额达

380 亿美元,约占 2001 年 GDP 的 0郾 4% 。 2000 年美国家庭中位收入为 41000 美元,600 美元的

返还额相当于税前中位收入的 1郾 5% 。
2008 年金融危机爆发,美国政府通过法案向每个纳税人提供 300 至 600 美元的一次性返

还,合格家庭另有每个孩子 300 美元的收入,高收入家庭的返还额略有消减。 2009 年,美国又

通过法案减少 2009 年和 2010 年的收入税扣缴额,单个纳税人每月少扣缴大约 44 美元的所得

税。
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经济学文献中有大量评估财政政策的实证研究,然而,早期的依赖宏观数据的评估并不能准确量化

政策对消费行为的因果作用,本文主要选取近年出现的运用微观数据的代表性研究。
澳大利亚、法国等国也采取了类似政策,但对美国政策的研究和效果评估比较系统、质量较高,所以

我们侧重介绍美国的例子。
2001 年的收入税返还本应在 2002 年兑付,但为了快速刺激经济,税改法案在 2001 年 5 月生效后,财

政部即向纳税人提前支付“返还冶。



政策界和经济学界对这些财政刺激政策的实际效果如何抱有强烈兴趣。 许多经济学家通

过在已有的《消费者支出调查》中加入相关问题或专门设计家庭问卷收集详细数据,定量分析

政策对家庭消费的影响,不同消费者的反应,及不同返还机制的作用。
评估政策影响的关键是确定如果没有税收返还政策,消费者的行为会是什么样。 2001 年

实施税收返还时,由于支票印制的工作量巨大,美国财政部在 2001 年 7 月 23 日至 9 月 24 日

之间根据个人社会安全号的末两位数字分批寄出支票。 由于该数字的随机性,每个人收到支

票的时间可视为随机。 Johnson 等(2006)通过对比在不同时间收到支票的家庭的消费,比较可

信地量化政策对消费的影响。 研究发现:在收到支票的三个月内,平均大约 20 ~ 40% 的返还

额被用于购买非耐用品,据此估算的短期边际消费倾向为 33% ;在收到支票的半年内,大约三

分之二的返还额被支出;缺少流动资产或低收入家庭返还金额的使用比例显著偏高。 Shapiro
和 Slemrod(2003)得出类似估计。

2008 年的税收返还也是依据社会安全号随机先后发放,不同的是一部分家庭收到的不是

支票,而是账户直接转帐。 Parker 等(2013)利用与 2001 年相似的研究方法和数据发现:在收

到返还额三个月内,平均大约 12 ~ 30%的返还额被用于购买非耐用品,比 2001 年的平均水平

略低;然而,与 2001 年不同的是,还有很大一部分返还额被用在了购买耐用品上,使得平均总

支出比例达到返还额的 50 ~ 90% ;老年和低收入家庭返还额的使用比例显著偏高。 有之前的

研究发现:当一次性支付金额变大时,消费者会增加在耐用品上的花费。 作者认为这个可用于

解释 2008 年与 2001 年政策效应的差异。 最后,消费行为在不同支付方式间(支票与转帐)没
有显著差别。

2009 年的税收返还与 2001、2008 年的不同之处在于它不是一次性支付的,而是以降低收

入税扣缴的形式分散到各次工资支付中。 不同的返还机制是否带来不同的政策作用? 哪种机

制对消费的促进作用更大? Sahm 等(2012)发现:考虑了其他因素之后,表示会把返还额大部

分用掉的家庭比例只有 13% ,是 2008 年同一比例的一半。 作者认为:分散的返还机制使得返

还金额不明显,可能是消费者反应不强的原因。

1郾 2 美国“现金换旧车冶项目

2008 年金融危机引发经济衰退,美国的新车销售量急剧减少。 为支持汽车产业渡过危

机,美国政府于 2009 年 6 月通过了一个为消费者报废旧车并购买新车提供补贴的法案,俗称

“现金换旧车冶项目。 项目的首要目标是通过促进新车销售来扶持汽车产业,并对整个经济起

到刺激作用。 其实针对汽车产业的政府刺激政策非常普遍,据统计至少有 15 个国家实施了类

似的项目来应对经济危机。
美国“现金换旧车冶项目的一个特点是它的目标的多重性,除了扶持汽车产业之外,项目

还希望改善家庭汽车的油耗水平。 具体表现在项目的几个要求上:首先,报废车辆的燃油效率

水平必须在美国环保署核定的每加仑 18 英里(约合百公里 13 升)或更低;第二,可用补贴购

买的新车必须达到每加仑 22 英里以上的油耗水平;第三,补贴额与新旧车的油耗水平差距挂

钩:如果差距在每加仑 4 到 9 英里,可获得 3500 美元的购车补贴;10 英里以上差距,补贴额为

4500 美元。 这一环境目标使项目对消费者选择的影响变得不明确,相较于没有补贴的情况,
消费者可能会倾向购买价格较高的电动力车,也可能会偏爱较便宜的低油耗的小车。

项目在 2009 年 7 月和 8 月实施,八周时间内,全美 677,000 辆新车获得补贴,其中德克萨

斯州居民购车 43,000 辆。 政府提供补贴总额达 30 亿美元。 项目下,最受欢迎的是相对较便
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宜的丰田克罗拉轿车。
Hoekstra 等(2014)利用德州所有家庭的汽车拥有和购买数据,对比那些拥有的旧车刚符

合项目报废要求的家庭和旧车不符合报废要求但差距不大的家庭,得出一系列有关项目绩效

的发现。 首先,项目在实施的两月内显著增加了新车销售量,然而,有 60%的购车者即使没有

补贴项目,也会在这两个月内换车,因此项目实际带来的净销量增加并不大。 其次,分析显示

项目结束后的 7 至 9 个月,两组家庭的换车可能性持平。 换句话说,项目带来的净销量增加只

是将在项目后 7 到 9 个月内有购车计划的家庭的购车行为提前到项目实施的 2 个月内。 这比

项目设计时,政府设想的 3 或 5 年要短得多。 第三,受补贴项目引导,购车者偏向于购买小型

低能耗的车型。 因此,相较于没有项目的情景,总的家庭购车支出是减少的。 从汽车行业的角

度看,从项目开始实施到实施后的总共大约 10 个月的时间内,汽车销售总量未增加,而总收入

却是减少的!
这些分析无疑表明项目效果与政策初衷背道而驰,这里面很重要的一个原因是项目目标

间存在的矛盾性:政府既希望通过补贴在短期内刺激汽车销售,又希望补贴项目可以引导大家

开更节能的汽车。 那么,项目的环境效应如何? Li 等(2013)研究估计,“现金换旧车冶项目的

减碳成本大概在每吨 92 至 288 美元之间,远高于每吨 33 美元的社会成本。

1郾 3 日本消费券项目

1999 年春,日本政府向大约 3100 万居民发放了购物券,每个 15 岁以下的孩子以及 65 岁

以上的老人获得价值 20000 日元(约合 200 美元)的购物券。 购物券六个月内有效,必须在当

地使用。 政府认为对购物券使用的限制使它在刺激消费方面优于减税措施。 研究者却认为这

一优势并不突出,尤其是当消费者在没有项目的情况下在本地的消费量大于购物券金额。
通过比较不同孩子数的家庭的消费情况,Hsieh, Chang-Tai 等(2010)评估了 1999 年消费

券项目的实际效果。 结果显示:项目增加了准耐用品的消费,比较消费倾向在 10% ~ 20% 之

间,对非耐用品和耐用品没有影响;消费券用完后,消费并没有反向减少(抵消之前增加的部

分);项目对促进贫困或流动性不足的家庭的消费更有作用。
与定量分析结果相一致的是,日本各界广泛认为该项目比较成功地刺激了消费,因此,

2009 年时,日本政府又实施了一个类似的项目,每位居民获得 12000 日元购物券,18 岁以下和

65 岁以上居民另获得 8000 日元。 其它国家地区也借鉴日本经验,例如台湾在 2009 年 2 月给

每人发放了价值 120 美元的购物券。

2.中国刺激消费的财政政策及其成效

1郾 4 “家电下乡冶项目

2007 年 12 月 1 日至 2008 年 5 月 31 日,财政部在山东、河南、四川三省实施“家电下乡冶
试点工作。 国家对农民购买家电产品给予补贴。 补贴的家电主要有彩电、冰箱和手机。 补贴

比例为销售价格的 13% ,主要是比照家电的 13% 的出口退税率,即把对出口家电产品的优惠

政策延伸到我国的广大农村居民。 2008 年 12 月 1 日起“家电下乡冶政策实施地区扩展到 12
个省市,并从 2009 年 2 月 1 日起推广至全国。 同时,把洗衣机、电脑、空调和汽车等产品列入

“家电下乡冶政策补贴范围,并允许各地根据需求从中选择增加补贴品种。 自 2010 年 1 月 1 日

起,国有农场、林场职工被纳入“家电下乡冶政策实施范围。 2011 年 11 月底,山东、河南、四川、
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青岛三省一市家电下乡政策如期结束,后续推广的省市自治区也按照执行期 4 年的计划最迟

在 2013 年 1 月底结束。
郑筱婷等(2012)利用“家电下乡冶在三个省试点的一年窗口期,比较试点省份和非试点省

份的消费数据来评估政策的促进作用。 郑筱婷等(2012)通过分析县级社会消费品零售总额

数据,发现“家电下乡冶试点省 2008 年的户均消费没有显著增加。 一种可能的解释是在收入

有限、消费信贷不发达的环境下,增加的家电购买开支会由减少的其它消费品支出抵消。 此结

果对“家电下乡冶提升内需的作用提出疑问。 于文超和殷华(2015)比较了省级农村家庭消费

数据得出:“家电下乡冶使试点省份山东、河南两省农村居民短期人均消费支出增长率分别提

高了 2郾 21%和 3. 41% 。 然而,作者指出:“进一步发现,这种促进效应源于农村居民提前了家

电产品的购买,但当前消费的增加只是未来总消费提前的结果,长期而言,家电下乡未必能提

高总消费。冶

1郾 5 “汽车摩托车下乡冶项目

国务院于 2009 年 3 月出台《汽车摩托车下乡实施方案》,2009 年 3 月 1 日至 12 月 31 日,
农民报废三轮汽车或低速货车并换购轻型载货车,以及购买微型客车的,按换购轻型载货车或

微型客车销售价格的 10%给予补贴,单价 5 万元以上的,每辆定额补贴 5000 元。 同时,对报

废三轮汽车每辆定额补贴 2000 元,报废低速货车每辆定额补贴 3000 元。 每户农民限购一辆

享受补贴的换购轻型载货车或微型客车,两年内不得过户。 三轮汽车指原三轮农用车;低速货

车指原四轮农用车;轻型载货车指总质量大于 1郾 8 吨但不超过 6 吨的载货汽车;微型客车指发

动机排量在 1郾 3 升以下的载客汽车。 2009 年 2 月 1 日至 2013 年 1 月 31 日,农民购买摩托车

按销售价格的 13%给予补贴,单价 5000 元以上的,每辆定额补贴 650 元。 每户农民限购两辆

享受补贴的摩托车。
周泳宏和任彪(2015)利用 2007—2012 年 71 家摩托车企业的面板数据,得出 2009 年我国

实施的“摩托车下乡冶政策拉动了农村居民对摩托车的消费的结论,且定价较低的摩托车企业

在政策实施后销售量的增加大于定价较高的企业。 然而,该研究未能考察补贴项目对家庭消

费的影响。
除“家电下乡冶和“汽车摩托下乡冶项目外,中国政府还实施了其它一些鼓励消费的项目,

如一系列“以旧换新冶项目。 然而,由于基础数据的缺乏或者政策实施没有时间、空间上的差

异,使得严谨评估项目作用十分困难。

3. 小结和建议

通过以上这些研究,我们发现覆盖面宽的税收返还对消费的促进作用相对较大,限时使用

的不限制消费对象的消费券与税收返还功能类似,而针对某类产品的价格补贴政策则会应为

不同消费品之间以及不同时期消费之间的替代作用,对总体消费的影响不大。 平均而言,税收

返还和消费券带来的实际收入的增加并不会被全部用于消费,但它们对低收入家庭的消费会

有较大促进作用。
支持针对某类产品的价格补贴政策的一个可能理由是:这类产品有较长的产业链,可以带

动其它很多上游产业。 然而,值得注意的是,一些产品(如汽车)的消费具有很强的负外部性。
这时候,补贴政策可能会包含一些限制要求,希望将补贴消费引向外部性较小的产品。 美国
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“现金换旧车冶项目的经验显示,这样看似一箭双雕的政策设计,实际结果可能是刺激消费和

减少外部性两个目标都落空。 另外,如果用价格补贴政策去挽救一些落后或过剩产能,可能不

利于中长期的产业结构调整和经济转型升级。
一般来看,经济学理论和实证研究都更支持财政刺激使用税收返还或类似的现金发放政

策。 然而,现有的研究还很有限,且基本集中在发达国家;同样的政策在不同国家,尤其是各方

面差异很大的发展中国家实施,其效果如何还不易下结论,需要依靠本国的“试错冶和仔细评

估来积累经验。 要得到高质量的评估结果,一方面政策设计时要考虑评估的需要,在可能范围

内创造一些时间空间的随机性差异;另一方面采集并公开细致全面的微观数据很重要,如每月

的家庭收入消费调查。
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