
【摘   要 】 从中观经济学的角度出发，考虑政府作为市场经济的“参与者”，

研究政府投资对整体资本结构的影响。首先将政府投资引入双层嵌

套型 CES 生产函数，验证私人投资与政府投资的互补性；其次建

立扩展的拉姆齐模型，推导出稳态时私人资本与公共资本的最优比

例关系，发现私人资本占比低于最优水平；最后通过技术进步偏向

指数分解，发现技术偏向于私人资本主要源于私人资本的积累与公

共资本与私人资本的互补效应。因此，在鼓励提高私人资本占比的

同时，要注意到这会引致技术偏向于私人资本，需防范贫富差距的

扩大。
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共同富裕是未来一个发展阶段中的重要目标。党的十八大提出“共同富裕是中国特色社会主

义的根本原则”，第十九届中央委员会第五次全体会议将共同富裕作为发展目标，写入《中华人民

共和国国民经济和社会发展第十四个五年规划和 2035 年远景目标纲要》3。中央财经委员会第十

次会议研究了扎实促进共同富裕问题，对共同富裕的定义和共同富裕的实现进行了明确的解释4，

将经济发展作为衡量共同富裕的指标之一。因此，实现共同富裕不光要关注“分好蛋糕”，还要关

注“做大蛋糕”（李海舰和杜爽，2021[1]）。一方面，发展为共同富裕的实现提供了物质基础。另

一方面，“授人以鱼，不如授人以渔”，共同富裕不光要依靠分配，还要强调落后区域自身的经济

发展，从根本上实现共同富裕。在“做大蛋糕”的过程中，私人经济起到了举足轻重的作用（孙

琳，2021[2]；隗斌贤和赵文冕，2021[3]）。私人资本是私人经济的重要生产要素，本文关注私人投

资与政府投资的关系，从资本结构的角度为共同富裕的建设提供政策建议。 

从供给侧资本要素的角度考虑，以往文献对公共资本与私人资本的处理方式主要有两种：一

是直接忽略公共资本与私人资本的区别，或者将二者合并称为资本。例如，张军等（2004）[4]在

 
1 李粤麟，中山大学岭南学院，博士研究生 
2 陈云贤，广东省人民政府党组成员、原副省长 
3 原文详见：http://www.gov.cn/xinwen/2021-03/13/content_5592681.htm 
4 原文详见：http://www.gov.cn/xinwen/2021-08/17/content_5631780.htm 
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计算资本存量时，使用的投资额流量并没有区分为政府投资和私人投资，那么其核算的资本存量

也自然忽略了二者的区别。这种处理方法可见于诸多实证文献，既可以看作忽略了公共资本，也

可以看作二者是完全替代的。因为资本存量=公共资本+私人资本，可以看作是完全替代的组合形

式：私人资本可以完全替代公共资本，相反公共资本也可以完全替代私人资本。二是将政府投资

作为一项生产要素引入到生产函数当中。例如，Barro（1990）[5]将政府投资引入到 Solow模型中：

，这种引入方式隐含了政府公共资本与私人资本的单位替代弹性属性，而且赋予

了政府公共资本以全要素生产率的特性。随后对政府投资的研究大多延续了这种设定，例如郭凯

明和王腾桥（2019）[6]等。 

但是，政府的投资或者公共资本与私人的投资和私人资本本质不同，存在互补特性。一方面，

陈云贤（2019[7]，2020[8]）提出的资源生成理论将资源分为了三类：可经营性资源、准经营性资

源和非经营性资源。可经营性资源对应着产业经济，非经营性资源对应着民生经济，准经营性资

源对应着城市经济，属于资源生成领域。从资源生成的角度来看，私人投资和政府投资有本质的

区别：私人投资的资源配置主体是企业，属于可经营性资源，被直接投入到生产和生活当中；政

府投资或者公共资本的资源配置主体是政府，被应用于民生经济和城市经济，作用主要是为生产

和生活提供必备的基础设施、公共物品等非直接性的生产要素。这一点与部分文献观点一致，例

如，吴俊培等（2016）[9]研究了政府投资和民间投资对城镇化发展的差异性影响，印证了政府投

资与私人投资的异质性。庞庆明（2018）[10]从政治经济学的角度，总结了公有资本和私人资本的

差别。 

另一方面，陈云贤（2019，2020）认为准经营性资源在一定条件下可以转换为可经营性资源，

具体的资源配置原则是“政府推动、企业参与、市场运作”，这反映了政府投资与私人投资存在相

互促进的关系，资源转化程度的把握是政府投资与私人投资融合的有效路径。林毅夫（2011）[11]

从新结构经济学的角度指出，政府投资或者公共资本中的软硬件基础设施可以减少企业的交易费

用和与生产线可能性边界的距离。政府的投资或者公共资本的积累将改善地区的生产和生活环境，

从而促进私人投资或者私人资本的积累。反过来，私人投资或者资本的积累又制约着政府的投资

或者公共资本的积累。因此，政府的投资或者公共资本与私人的投资或者公共资本不应该是完全

替代的，也不应该是单位替代的，二者应该是相互促进，相互制约的互补关系。 

鉴于此，本文将使用双层嵌套型的 CES生产函数来刻画公共资本与私人资本的互补特性。要

素的互补性是经济学研究的基础性问题，以往文献主要关注资本--技能互补（Griliches，1969[12]；

1970[13]；申广军，2016[14]）。回顾资本--技能互补假说的研究方法，主要可以归为 3类：两步条

件法（Griliches，1969；Fallon and Layard，1975[15]；Krusell et al.，2000[16]；Lewis，2011[17]）；

1Y AGK La a-=
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超越对数函数法（Bergstrom and Panas，1992[18]；Papageorgio and Chmelarova，2005[19]）和 CES

生产函数参数估计法（Duffy et al.，2004[20]；马红旗，2016[21]）。本文借鉴 CES生产函数参数估

计法来验证公共资本与私人资本的互补性。 

从需求侧的角度来看，凯恩斯的 IS-LM 模型指出政府的投资会通过债务、税收、价格、汇率

等机制挤出私人投资。挤出效应已被得到广泛的关注和验证，例如，Fisher（1993）[22]，尹恒和

叶海云（2005）[23]，Link（2006）[24]，陈浪南和杨子晖（2007）[25]，楚尔鸣和鲁旭（2008）[26]，

Liaqat（2019）[27]。但是，Aschauer（1989）[28]提出了政府的投资同样会通过创造更好的生产和

生活环境、增加私人投资的信心等机制挤入私人投资。随后，部分学者也验证了挤入效应，例如，

Afonso and Aubyn（2009）[29]，吴俊培和张斌（2013）[30]。同时，也有一部分学者认为挤入效应

和挤出效应同时存在，例如 Ahmed and Miller（2000）[31]，Reil-Held（2006）[32]，扈文秀和孔婷

婷（2014）[33]，周晓燕和徐崇波（2016）[34]，Funashima and Ohtsuka（2019）[35]，Lau et al.（2019）

[36]，Phiri and Ngeendepi（2021）[37]。本文认为，政府投资可以通过互补性挤入私人投资。 

本文主要研究两个问题。第一，本文从供给侧的角度验证了政府公共资本与私人资本的互补

关系。对接资本技能互补和技术进步偏向这支文献，以中观经济学提到的政府是市场竞争“参与

者”为基础，本文将资本分为政府公共资本（G）与私人资本（I）两种类型，构建 [L,(G,I)]双重

嵌套式 CES 生产函数，验证二者的互补性。第二，在公共资本与私人资本互补的设定下，本文重

新分析了经济增长中的结构问题，为共同富裕政策建议的提出提供理论支撑：一是将拉姆齐的资

本累积方程进行扩展，推导出最优的资本结构；二是使用雷钦礼和李粤麟（2020）[38]再定义的技

术偏向性指数，研究资本结构对技术进步偏向的影响。 

%"&'()*+,()-./0 

!"#$%&' 

以往文献普遍关注资本要素与技能劳动力要素之间的互补关系，也就是说相对于非技能劳动

力，技能劳动力与资本互补性更强。回顾已有资本-技能互补性检验的方法，主要可以归结为三大

类：两步条件法；超越对数函数法和 CES生产函数参数估计法。与以往文献不同，本文关注的是

公共资本与私人资本的互补关系，因此将资本要素分为公共资本和私人资本两类。模型借鉴

Acemoglu (1998[39], 1999[40], 2002[41], 2003[42]，2009[43])对技术进步偏向的设定，并结合 CES

生产函数参数估计方法，构建[L,(G,I)]型双重嵌套式 CES 生产函数，来验证公共资本与私人资本

的互补关系。如式（1）所示。 
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   （1） 

其中，Y 表示总产出，L 表示劳动力，G 表示政府的公共资本，I 表示私人资本， 表示 i

（i=G,I,L）要素增强型技术进步, 和 代表分布参数决定要素相对重要程度， 和 为替代弹

性参数。根据希克斯对替代弹性的定义可知，[L,(G,I)]双层嵌套型 CES 生产函数的要素替代弹性

如式（2）、式（3）和式（4）所示。 

                                                                   （2） 

                                   （3） 

                                  （4） 

其中， 、 、 分别为私人资本、公共资本和劳动在总支出中的相对支出份额，而 则表

示公共资本和私人资本在总支出中的份额。 

由式（2）可知，当替代弹性参数  时， ，表示公共资本与私人资本是绝对互补

的，即政府资本的增加将导致私人资本的进一步增加；当替代弹性参数  时， 说

明政府资本 G与私人资本 I是替代的，即政府资本的增加将导致私人资本的减少。进一步，借鉴

对资本技能互补的定义可知：当 时，即 时，相对于劳动力，公共资本与私人

互补性更强，本文将其定义为公共资本与私人资本是相对互补的；当 时，即

时，相对于劳动力，公共资本与私人资本不存在更强的互补性，也就是公共资本与私人资本不存

在相对互补性。因此，为了验证公共资本与私人资本的互补关系，只需验证参数 。 

!(#)*+,-./01 

总产出使用收入法测算的国内生产总值。劳动力收入份额=劳动者报酬/总产出；私人资本收

入份额=（营业盈余+固定资本折旧×私人资本占总资本的比重）/总产出；政府资本收入份额=1-劳
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动力收入份额-私人资本收入份额。政府资本和私人资本通过永续盘存放估算得到，其中，名义政

府投资和私人投资来自于《中国统计年鉴》的资金流量表。各名义变量都经过平减得到实际变量。

相关数据来源于《中国统计年鉴》，样本区间为 1992~2017年。 

!2#3)45 

本文使用 Klump et al.（2007）[44]提出的标准化供给侧方法来估计式（1）的替代参数及要素

增强型技术进步。根据 Klump et al.（2007）理论，用平均值作为基准线可以利用更多信息，因此，

设定 、 、 、 、 、 、 、 。其中，

为规模因子，将基准线带入标准化生产函数，连同利润最大化一阶条件，得到估计各参数的标准

化供给侧联立方程组，如式（5）所示。 

（5） 

其中， 分别为政府资本、私人资本、劳动力收入份额， 测度价格影响，

为 i（i=G,I,L）要素技术进步的增长率，如式（6）所示。 

                                             （6） 

其中， 为技术增长参数， 为技术曲率。最后，使用非线性似不相关回归法对方程组（5）

进行参数估计，估计结果如表 1所示。 

! "#$%&'()#
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 1.341 0.217 

 0.059 0.006 

 -0.364 0.114 

 -0.034 0.007 

 -0.953 0.153 

 -0.009 0.003 

 0.002 0.001 

 

根据政府公共资本 G与私人资本 I的要素替代弹性式（2）可知： ，也就是说

政府公共资本 G与私人资本 I是绝对互补的。另一方面，参数估计结果满足 ，也就验证

了公共资本与私人资本互补的假设。至此，从理论和实证的角度印证了公共资本与私人资本是互

补关系的假说。这也为上文提到政府的投资不仅对私人投资有挤出效应还会有挤入效应，提供了

一个中观经济学的解释视角：政府的投资作为准经营性资源与私人投资这类可经营性资源是互补

的，也就是说，政府投资或者公共资本积累的增加会吸引更多的私人投资或者资本积累的增加，

从而引致了挤入效应。由经济学理论定义可知，互补的要素存在最优的比例关系5。因此政府投资

与私人投资同样存在最优比，即资本有最优的结构。由于私人投资是共同富裕建设过程中不可忽

略的重要角色，因此分析私人投资的最优占比将对共同富裕的建设有重要意义。 

1"()23 

本节将拉姆齐的资本累计方程扩展为 2个：私人资本累积方程和公共资本累积方程。如式（7）

和式（8）所示。 

                                                   （7） 

                                                      （8） 

其中，Y 表示总产出如式（1）， 表示折旧率， 表示平均税率， 表示私人消费， 表

示政府消费。 

对于政府规划者来说，其目的是让代表性消费者的效用最大。对于代表性消费者来说，私人

消费品和公共消费品带来的效用方式不同，不能进行简单的线性加总，因此本文将其设定为 CRRA

加权形式，其效用函数如式（2）所示。 

 
5 例如眼镜和镜片是完全互补品，二者的最优比例是 1：2。 
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                                        （9） 

结合式（7）、式（8）、式（9），可得到拉格朗日方程如式（10）所示。 

（10） 

一阶导得到欧拉方程式（11）和式（12）。 

                                          （11） 

                                         （12） 

其中， 

（13） 

（14） 
 

稳态时，公共资本、私人资本、政府消费与私人消费保持不变，即 ，

， ， ，结合式（11）~式（14），可得稳态时公共资本与私

人资本的关系式（15）和式（16）。 

（15） 

（16） 

结合式（15）和式（16）可得稳态下均衡的资本结构式（17）。 
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                                                           （17） 

 

* "###+,-.(/0123456789:;<=>?*#

进一步分析各变量对均衡资本结构的影响。图 1 为资本结构随税率 和要素增强型技术进步

（i=G,I,L）的变化关系图。可以看出：税率的增加将提高公共资本的占比，可以从挤出效应的

角度进行理解，即税率的提升将挤出私人投资，也就降低了私人投资的占比。私人资本要素增强

型技术进步 的增加，将提高公共资本的占比；公共资本要素增强型技术进步 的增加，将提

高公共资本的占比。可以从公共资本和私人资本互补特性进行理解，二者互补特性决定了一类要

素其增强型技术进步的提高，将需要配套对应的另一类要素的增加。劳动力资本要素增强型技术

进步 的影响是中性的，不会改变资本的结构。 
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* @###+,AB-.CDE-.0123456789:;<=>?*6#

进一步，图 2 为结合式（15）和式（16）得出的公共资本与私人资本的稳态均衡值与税率

和要素增强型技术进步 （i=G,I,L）的关系图。税率、劳动力资本要素增强型技术进步 、公共

资本要素增强型技术进步 和私人资本要素增强型技术进步 的增加，都将提高均衡公共资本

和私人资本的数量。公共资本要素增强型技术进步 的增加由于互补效应，使得私人资本的稳态

值增加更多，从而使得私人资本的占比增加。私人资本要素增强型技术进步 的增加由于互补效

应，使得公共资本的稳态值增加更多，从而使得公共资本的占比增加。 

 

* F###+,GHI0123456789:;<=>?*#

均衡总产出与税率及要素增强型技术进步的关系如图 3所示。由于税率、公共资本要素增强

型技术进步 、私人资本要素增强型技术进步 和劳动力资本要素增强型技术进步 的增加，

提高了均衡公共资本和私人资本的数量，从而带动总产出的提高。  

 
6 实线为稳态时的私人资本，虚线为稳态时的公共资本。 

t

iA LA

GA IA

GA
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* J###+,-.(/0KL-.(/MN*#

图 4为均衡资本结构7与实际资本结构对比图。将每年的实际数据代入式（15）和式（16）求

得每年均衡状态下的公共资本与私人资本，从而得到均衡资本结构。可以看出在 2003年以前，实

际的资本结构与模型推导的均衡资本结构拟合度较高，但是 2003年以后，实际的资本结构逐渐偏

离了模型推导的均衡资本结构，表现出公共资本占比过度，而私人资本相对过少的现象。 

 

* O###PQRS-.(/0KL-.(/MN*#

图 5为转移动态的资本结构8与实际资本结构对比图。可以看出与均衡资本结构类似，在 2003

年以前，实际的资本结构与模型推导的转移动态资本结构拟合度较高，但是 2003年以后，实际的

资本结构逐渐偏离了模型推导的均衡资本结构，表现出公共资本占比过度，而私人资本相对过少

的现象。这一结果与引言提到的挤入效应与挤出效应并存的结论相一致：虽然公共资本与私人资

本的互补特性，使得公共资本的积累带动更多的私人资本积累，从而带来了挤入效应，但是实际

 
7 均衡资本结构是指假定每年都处在均衡状态。 
8 转移动态的资本结构是指，以最后一年的数据为均衡数据，求得均衡结果，然后根据拉姆齐资本积累方程模拟
从初始到均衡中间 300期的转移动态过程，得到转移动态的资本结构。 
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的资本结构却表现出公共资本占比过度的情形，这主要是由于公共资本的过度累积，从而挤出了

私人资本。 

由于私人经济对共同富裕的建设有着重要作用，但实际上私人资本占比要低于最优水平，这

将不利于共同富裕的推进。因此，对于落后地区而言，应该重视政府投资与私人投资的最优比例

关系，提高私人投资的占比，充分发挥私人经济对共同富裕建设的推动作用。 

4"()2356789:;-<= 

借鉴雷钦礼和李粤麟（2020）定义的三要素技术进步偏向指数，如式（18）。 

       （18） 

其中 。由（18）可以看出，技术进步的私人资本偏向性不只来自

资本和劳动力的要素增强型技术进步（直接效应），在公共资本与私人资本互补情况下，公共资本

以及公共资本体现型技术进步会通过资本-技能互补间接影响技能偏向性（间接效应），另一方面

私人资本的相对增加也是影响技术进步方向的重要原因（规模效应）。其中，直接效应是通过提高

私人资本相对于劳动力的增强型技术进步来实现，即当 ，若 ，则 Ts增

大；间接效应引致技术进步偏向于私人资本的机制有二：一是通过体现于公共资本的技术水平提

高，二是通过资本结构中公共资本比例的提高，即由于公共资本与私人资本相对互补存在前提有

，若有效公共资本相对于有效私人资本有所增加，得到 ，则 Ts增大；规模效应是

通过私人资本相对于劳动力的密度来实现，即当 时，若 ，则 Ts增大。 

结合前文表 1参数估计结果和式（18）对技术进步偏向指数的定义得到全国 1993~2017的技

术进步偏向性指数（如表 2）。 

! @#9:TUVW%#

年份 Ts 

 

（间接效应） 

 

（直接效应） 

 

（规模效应） 

间接效应 

贡献 

直接效应 

贡献 

规模效应 

贡献 

1993 0.061  0.043  -0.112  0.129  0.711  -1.840  2.129  
1994 0.014  -0.009  -0.042  0.065  -0.602  -2.898  4.500  
1995 0.002  -0.019  -0.024  0.044  -10.022  -12.968  23.991  

( )

( )( )

I L I L

I L I L

G GI L I

I L I G I

I L
I L

G G I I L1
I G I I L

d V V dt A ATs
V V A A

A AA A A
A A A A A

q

r q yr r
q y

r r q w r

æ ö æ ö-
= = - + + -ç ÷ ç ÷

è øè ø

æ öæ ö æ ö æ ö
- + - - - + - + -ç ÷ç ÷ ç ÷ ç ÷

è øè øè ø è ø
规模效应直接效应 间接效应

& & & &&

&& & & & & & &
;

14 2144442 44443 14444444444444444442 4444444444444444443 44 4443

( )( )G I1 G IA A qy w w= + -

0r > 0I I L LA A A A- >& &

r q> 0y y >&

0r > 0I I L L- >& &

r q y
q y
- &

I L

I L

A A
A A

r
æ ö

-ç ÷
è ø

& & I L
I L

r
æ ö
-ç ÷

è ø

& &



12 
 

1996 -0.011  -0.026  -0.017  0.032  2.422  1.598  -3.020  
1997 -0.026  -0.036  -0.014  0.024  1.408  0.533  -0.941  
1998 0.007  0.000  -0.012  0.019  0.000  -1.692  2.692  
1999 -0.019  -0.025  -0.011  0.017  1.337  0.578  -0.915  
2000 0.017  0.012  -0.010  0.016  0.675  -0.607  0.931  
2001 -0.016  -0.024  -0.010  0.018  1.489  0.611  -1.100  
2002 0.018  0.011  -0.010  0.017  0.624  -0.533  0.909  
2003 0.019  0.011  -0.010  0.018  0.574  -0.508  0.934  
2004 0.108  0.099  -0.010  0.018  0.919  -0.089  0.170  
2005 -0.015  -0.022  -0.010  0.016  1.429  0.641  -1.070  
2006 0.008  0.000  -0.010  0.018  0.000  -1.220  2.220  
2007 0.023  0.015  -0.010  0.017  0.674  -0.431  0.756  
2008 -0.062  -0.069  -0.010  0.017  1.116  0.158  -0.274  
2009 0.042  0.034  -0.010  0.018  0.803  -0.237  0.434  
2010 0.024  0.018  -0.010  0.016  0.736  -0.410  0.674  
2011 0.007  0.000  -0.010  0.017  0.000  -1.452  2.452  
2012 0.006  0.000  -0.010  0.016  0.000  -1.845  2.845  
2013 -0.071  -0.075  -0.010  0.014  1.055  0.145  -0.200  
2014 0.069  0.066  -0.010  0.014  0.954  -0.150  0.196  
2015 -0.052  -0.053  -0.011  0.012  1.025  0.202  -0.227  
2016 0.010  0.011  -0.011  0.010  1.092  -1.104  1.012  
2017 0.054  0.055  -0.011  0.010  1.006  -0.197  0.191  
均值 0.009  0.001  -0.016  0.025  0.073  -1.901  2.828  

  

通过表（2）的技能偏向性指数可以看到，相对于劳动力 1993~2017年全国整体技术进步偏向

于私人资本，Ts指数平均值为 0.009；直接效应均为负值，由于测算的 ，所以表明私人资本

增强型技术进步的增长率低于劳动力增强型技术进步，这与雷钦礼（2017）[45]得到的结论相吻合：

“中国经济发展过程中的技术进步都主要体现在劳动力的技术效率的提升上，而资本技术效率的

提升速度很慢”；间接效应的作用大部分为正向的，由于 ，公共资本与私人资本表现出相对

互补性，因此公共资本及其增强型技术进步通过互补效应引致了技术进步偏向于私人资本。1992

年以来中国资本以平均 23%的速度增长大于私人资本 20%的增长速度，这就使得私人资本的占比

有所下降，公共资本通过资本技能互补效应提高了生产效率，从而使得技术进步偏向于私人资本；

规模效应总为正值，由于测算的 ，所以表明私人资本的增长率高于劳动的增长率，这主要

得益于中国对资本投资的重视，数据表明中国 1992~2017年私人资本的增长率平均为 20%，而劳

动力的增长率平均为 0.76%，私人资本的增长为劳动力的 20倍左右，近年来劳动力甚至出现了负

增长，此时私人资本与劳动力相互替代，由于规模效应使得技术进步偏向于相对丰裕的要素。 

0r >

r q>

0r >
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另外，整体来看规模效应的贡献>间接效应的贡献>0>直接效应的贡献，规模效应对技术进步

技能偏向性的贡献最大，平均来看其贡献了技术进步偏向于私人资本 283%，相对互补效应对技术

进步技能偏向性有正贡献（7.3%），而直接效应对技术进步的私人资本偏向性是负贡献（-190%）。

因此，当技术进步的质量外生时本文定量地印证了当考虑公共资本与私人资本的差异时，私人资

本偏向型技术进步主要来自于私人资本规模的增加，其次是公共资本与私人资本的相对互补效应。

以往研究大多未考虑公共资本与私人资本的区别，也未考虑二者相对互补的特性，这忽略了影响

私人资本偏向型技术进步的一大因素，指数存在巨大偏差。公共资本和私人资本的增加，尤其是

私人资本，将引致技术进步偏向于私人资本，而不是劳动力，这可能会进一步扩大贫富差距。在

鼓励增加私人资本占比的同时，要认识到其过度积累也可能不利于共同富裕的建设，因此要注意

私人资本的合理占比。 

>"2? 

分配和发展都是实现共同富裕的重要路径。资本作为驱动经济发展的重要生产要素，在共同

富裕的过程中发挥着不可忽视的作用。本文从中观经济学的角度出发，考虑政府作为市场经济的

“参与者”，研究政府投资对整体资本结构的影响。 

首先，本文验证了政府公共资本与私人资本的互补关系。对接资本技能互补和技术进步偏向

两支文献，本文将资本分为政府公共资本（G）与私人资本（I）两种类型，验证了二者的互补性：

一方面，为政府投资对私人投资的挤入效应提供了新的解释角度，即由于政府投资与私人投资互

补，所以政府投资或者公共资本积累的增加会吸引更多的私人投资或者资本积累的增加，从而引

致了挤入效应；另一方面，这也意味着二者具有最优的比例关系。 

其次，本文将拉姆齐的资本累积方程扩展为公共资本累积方程和私人资本累积方程，推导出

公共资本与私人资本最优的资本结构。理论模型结果表明，二者互补特性决定了公共资本（私人

资本）增强型技术进步的提高，将提高私人资本（公共资本）要素的占比。数值模拟结果表明，

实际的私人资本占比要低于最优水平，即政府公共资本累积过度，这不利于共同富裕的实现。因

此，对于落后地区而言，应该关注政府投资与私人投资的最优比例关系，提高私人投资的占比，

充分发挥私人经济对共同富裕建设的推动作用。 

最后，本文使用雷钦礼和李粤麟（2020）年再定义的技术偏向性指数，测算了技术进步偏向

性指数。1993~2017年间，相较于劳动力，中国的技术进步偏向于私人资本。指数分解发现，技术

偏向于私人资本主要源于私人资本的积累，其次是公共资本与私人资本的互补效应。概括而言，

公共资本存在过度积累的现象，但是在鼓励增加私人资本占比的同时，要认识到私人资本的过度
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积累不利于共同富裕的建设，要注意私人资本的合理占比。因此，区域政府借助城市基础设施投

资发展的过程中，既应该推动区域经济的可持续发展，又应优化公有资本与私人资本投资的合理

占比，从而优化资本投资组合，促进区域共同富裕繁荣。可以采用政府和社会资本合作（PPP）、

港口公园式城市（PPC）和房地产信托投资基金（REITs）等模式作为政府投资和私人投资融合的

有效方式。 
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The Complementarity of Government Investment and 

Private Investment: 

 Based on the Common Prosperity Age 

Li Yuelin  Chen Yunxian 

Abstract: Common prosperity is an important target in a future stage of development. As an important 

production factor driving economic development, capital plays an important role in the process of 

achieving common prosperity. From the perspective of mezzoeconomics, this paper considers the impact 

of public capital on private capital, and put forward suggestions for paying attention to a reasonable 

proportion of private capital. First, introducing government investment into the two-layer nested CES 

production function, to verify the complementarity of private investment and government investment. 

Then, an extended Ramsey model is established to deduce the optimal ratio of private capital to public 

capital in the steady state, and it is found that the proportion of private capital is lower than the optimal 

level. Finally, through the decomposition of the technical change bias index, it is found that the technical 

change bias to private capital is mainly derived from the accumulation of private capital, followed by the 

complementary effect of public capital and private capital. Therefore, while encouraging the increase in 

the proportion of private capital, it is necessary to realize that this will cause technology to favor private 

capital, leading to a further expansion of the gap between the rich and the poor. 

Key words: common prosperity, complementarity, CES production function, capital structure, 

directed technical change 
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