
中国通货膨胀福利成本城乡差异及

动态调节机制
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内容提要 本文利用消费者剩余方法分别估计了中国城乡通货膨胀福利成本 ,并利用误差修正模型(V EC )和

改进的信息共享模型(M IS) 分析了城乡通货膨胀福利成本动态调整机制 "根据估计结果,本文认为城乡通货膨胀

动态调整的过程十分缓慢 ,缩小城乡通货膨胀福利成本差距不能完全依靠市场力量 ,应该充分发挥宏观经济政策

的作用 ,并提出缩小城乡通货膨胀福利成本的政策建议"
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一 !引言

通货膨胀会带来福利损失是人们普遍共识 ,经济学家把通货膨胀成本归纳为鞋跟成本 !菜单成本 !税收负担

不合意变动 !社会财富的任意再分配 ,等等 "但是具体衡量通货膨胀的福利成本却是十分困难的问题 "直到贝利

(Ba iley , 195 6) 开创性研究使得通货膨胀福利成本度量问题得到解决 "他假定实际货币余额是名义利率和实际收

人的半对数形式函数 巾(R )二A "一脚,并把名义利率作为持有货币的机会成本 ,把实际货币余额作为一种消费品 ,

当名义利率因为通货膨胀而提高时 ,持有货币的成本增加会减少货币持有量 "利用消费者剩余方法 ,通过积分算

出持有货币而带来的无谓损失就是通货膨胀福利成本川 "

卢卡斯(Lu cas ,2以x 2)利用贝利(Bail ey )同样的方法 ,在需求函数为半对数形式时 ,假定货币需求的利率弹性

为一0.5 ;在双对数货币需求函数时 ,假定货币需求弹性为 一7 ,分别计算了美国的通货膨胀福利成本[.]"中国也

有一些学者对通货膨胀福利成本进行了一些研究13一68"尽管中国的通货膨胀福利成本研究沿着国外思路取得了

一些进展 ,但仍然处于起步阶段 "现有文献都研究全国总体的福利成本状况 ,还没有涉及地区和城乡通货膨胀福

利成本差异的研究 "

本文将在改进贝利和卢卡斯所使用的半对数货币需求函数基础上分别计算中国城乡通货膨胀福利成本 ,并

使用改进的信息共享模型(M od ifie d Info nn ati on Sh are M od el )研究城乡通货膨胀福利成本相互牵制 !相互影响的机

制 ,最后提出政策建议 "
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二 !理论基础

本文把卢卡斯使用的半对数货币需求函数中名义利率改变为通货膨胀率 ,以此作为持有货币的机会成本变

量 "这一改进是符合中国现实的:一方面中国利率没有市场化 ,居民货币持有量对于利率还不是十分敏感;另一

方面中国作为发展中国家通货膨胀水平较高 ,用通货膨胀率作为货币需求的机会成本更合理 "所以通过设定如

下的货币需求函数 ,利用消费者剩余方法也可以计算出中国城乡通货膨胀福利成本 :

材印 = L(二,了) (l)

材介, 表示实际货币余额 ,p 表示价格水平 ,y 表示实际收入水平 , 77. 表示通货膨胀率(作为持有货币的机会成

本) "按照卢卡斯的方法 ,货币需求函数采取这种形式:州 7T ,力 二巾(77. )y ,用 m 表示实际货币余额 材净 ,d 表示单

位实际收人所需的实际货币余额 ,货币需求函数重写为:

d 二m /少= 中(二) (2)

设定具体货币需求函数形式是估计通货膨胀福利成本的关键 "亚威利和萨利迪斯(Y av ari an d Se rle tis ,201 1)

的研究 172表明发展中国家由于通货膨胀水平一般较高 ,采取半对数形式的货币需求函数比较合理 "所以设定如

下货币需求函数 :

In中(二) = a 一刀二 (3)

或者写为这种形式:

巾(二)二户叨. , 其中刀",月二ea (4 )

遵循贝利的思路 ,把通货膨胀福利成本定义为把通货膨胀从某一个

正水平降低到更低水平(比如通货膨胀为0) 人们福利水平的增加 ,在图

形上表示为逆货币需求曲线下方的面积 ) 消费者剩余 "如图 1所示 ,

当通货膨胀率从 77. "升高到 二. 时 ,实际货币余额从 (州 户) "减少到

(材介, )",积分算出三角形面积就是通货膨胀福利成本 ) /福利三角 0"

设货币需求反函数为 二= H (d ) ,通货膨胀福利成本可按如下方式

计算:

产0) "/ ! , 产二, ! , ~
功!7T ) = J"(二)Jl !另, /x = )0 岁!-)ax 一7T岁!7T )

对于半对数形式的货币需求函数 ,通货膨胀福利成本为:

(几夕加)1 (拟物)目 3如

图 1 福利三角

切(二)二厂脚一* 一邓"一 {二"一1.一邓"一 粤7卜(1十"二)"一l- 一 刀 J 0 Jl

(5 )

三 !计量经济方法

信息共享模型(15) 是基于新信息反应速度的实证模型 ,可以用来研究具有协整关系的变量之间由于信息的

非对称和信息消化时间的不同,在市场力量作用下相互牵制 ,最终达到均衡的动态过程 "这一模型一般用于金融

市场 ,研究相同或者相似金融产品由于信息不对称 ,价格在短期内发生偏离 ,但在长期会趋于一致 "该模型可估

计出在决定有效价格过程中,不同市场的贡献度大小 ,贡献度越大的市场在价格决定中作用越大 "该模型最早由

海斯布鲁克(Has br ou ck ,19 95 ) 1吕]提出,后来经过利恩和雪雷斯特(u en an d shre sth a,200 9 )[ 92改进"本文利用改进

后的信息共享模型(M IS) 来分析中国城乡通货膨胀福利成本的动态调整过程 ,利用信息份额大小来判别在决定

全国均衡的通货膨胀福利成本过程中 ,城乡市场的贡献度 "信息份额越大说明遭受通货膨胀福利成本损失越严
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重 ,而且还能够反映出这种调整过程的快慢 "

信息共享模型(15) 是建立在向量误差修正模型(VEC )基础上的 "设 矶表示 n x l单位根序列向量 ,且具有

"一1个协整关系,即这个系统具有一个共同趋势"根据恩格尔和格兰杰(En gl "an d Gran ge r,1987 )[ ."2,这个系统可
以表示为如下向量误差修正模型:

乙矶二c+ " .X一1+各A -乙X一-+e:
其中, "表示常数项构成的 n x l 向量 , "和职都为 n x (n一l) 秩为 n 一1 的矩阵, "的列包含了 n一1

(6)

个协整向

量 ,钾的列是协整方程的调整系数 ,扰动项的方差协方差矩阵表示为E 1气"-:8二月, V t二1 ,2 , ,, To

斯托克和威斯通(sto ck an d w at son , 19 88 )的研究 1川表明方程(6)可以用向量移动平均来表示:v矶= 少(L ) ", "

如果把它分为长期趋势部分和短期波动部分(6) 式可表示成如下形式 :

矶二Y0 +少(l)冬e-+少-(L)e:
少(l) 是扰动项的长期影响矩阵 ,少-(L) 是滞后算子多项式矩阵 "

(7)

由于序列是协整的 ,恩格尔一格兰杰定理

表明

",少(l) = 0 ,少(l)沪二0 (8 )

因此方程(7) 可以表示为:

X = r0 + "!斌!叉 e-+犷 (L )e, (9 )

沪: , "!分别是甲, "的正交阵 "由于系统有 n 一1个协整关系 ,系统只有一个长期趋势 ,这意味着长期影响矩

阵少(l) 的秩为 l "因此 少(l) 的各行是一样的 ,设价二(价>,功2, ,,功")表示 少(l) 的每一行 ,那么归 "表示新息对

每一序列的长期影响 "如果扰动项之间是相互独立的,协方差阵月是对角阵 ,海斯布鲁克定义第j个市场的贡献

度为:

_三丛-州 少-
( 10 )

在一般情况下 ,干扰项是相关的 ,方差协方差矩阵是非对角阵 ,这时为了求出该市场的贡献度需要对 月作乔

利斯基分解:刀= FF , ,这时第j个市场贡献度表示为:

乓=
([价F ]

沙脚
[少月 ,表示(1 - ")向量价F 的第j个元素 ( 11)

由于方差协方差矩阵的分解方式不唯一 ,利恩和雪雷斯特没有利用乔利斯基分解方法克服干扰项之间同期

相关性的问题 ,而是将相互不独立的扰动项进行标准化 ,从而克服市场贡献度依赖于序列在 VE C 模型中顺序的缺

陷 ,使估计的贡献度数值是唯一的 "他们以扰动项相关系数矩阵为基础 ,选取一个矩阵 F . ,使扰动项因子结构满

足e, = F .z,* "通过这种转换后的扰动zt* 的协方差阵具有零均值 !单位阵 ,且不存在同期相关的特性:班 zt. 8二0 ,

班zt. (扩 ) .8=I ,而且也同时满足 "二F . (F . ) . "其中F -= 1cA 一.八/ Y一.]一.,A 是对角阵 ,其对角线元素为扰动

项相关系数矩阵的特征值 ,相应的特征向量为矩阵 -的各列;Y 也是对角阵 ,其对角线上的元素为扰动项方差协

方差阵对角线元素的标准差,即Y =di ag(御万,了反歹, ,,丙万)"
在这种因子结构下 ,设价. 二少F . ,第j个市场的贡献度可由以下方程计算:

价刀幼

好, _ 业

艺几, -, 鲜
(12 )

利恩和雪雷斯特通过严格的数学推导证明出这样算出的信息份额是独立于序列排序的 , (12 )式为改进的信
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息共享模型(M IS) "

四 !变量选取与数据处理

本文选取变量为全国 !城市与农村 CPI 环比指数及同比指数 !GDP 和货币总量 M l "样本时间跨度为 19叭)年 1

月至20 12 年9 月 ,采用季度数据 ,数据来源于财新网 "由于数据可得性问题 ,城市和农村CPI 数据的时间跨度为199 2

年 1月到20 12 年 9 月 "货币总量采用季末 M l数据 , CPI 环比与同比指数季度数据利用本季度的月度平均值 "由于

GDP 与货币总量季节性较强 ,通过 X 一12 方法进行季节调整 "为了得到物价水平 P ,把 CPI 环比和同比指数换算为

定基比指数 "全国 CPI 定基比指数选择 1望X 2年第 1季度为100 ;城市和农村 CPI 定基比指数都选取 199 2年第 1季度

为 l加 "实际收人y 和实际货币需求量 m 分别用 GDP 和 M l除以全国CPI 定基比指数得到 "因为本文选取半对数形

式的货币需求函数估计通货膨胀福利成本 ,所以必须算出单位实际收人所需货币量的对数 Ind 二In(m/ y) "通货膨胀

率定义为各期 CPI 定基比指数相对于基期的增长率 ,即:二-二(尸, 一尸")/P0 ,尸"二100 "为了防止出现伪回归 ,数据应

经过单位根和协整检验 ,各变量的AD F检验结果和詹森(Jah an se n) 协整检验结果如表 1和表2 所示 "

表 1 变量单位根检定结果

___一_一树月执价价斗衬一井井二二一!扮扣幸珍戴一介一廿一!!考妙礴一一介曰一一
一一一一介 秘 补补 一_冬娜踌拿井;;;;;;;

货货币收人比对数数 Inddd C T 444 一2.19888 一3.46444 I(l)))

货货币收人比对数差分分 vInddd C 000 一8.19444 一2.89999 I(0)))

通通货膨胀率(全国))) 叮叮 C T ZZZ 一1.81999 一3.46222 I(l)))

通通货膨胀率差分(全国))) 么下下 C lll 一6.13555 一2.90000 I(0)))

注:C 表示检验模型中含有常数项;T 表示含有趋势项;整数表示检验中用到的滞后阶数 "滞后阶数以 AI C 准则确定"

从表 1可以看出 ,In d 和二都是一阶单整的 ,接着检验它们之间是否存在协整关系 "

表2 詹森 =Joh 田朋en )协整检验

减撬塞旗彝鬓攀羹灌姜蓦鲜蓦蒙海摹;节 睡绣臻最{透竺 沐夔的蜗葬瘴

0 . 07 9 5 8

10 . 17 9 8

2 .79 9 5

15 .4 1

步 狈彝作井
不存在协整关系

注:滞后阶数为2 "

五 !通货膨胀福利成本估计

由于玩d 和二都是非平稳序列 ,它们之间又不存在协整关系 ,所以为了避免伪回归问题 ,不能利用方程(3) 来

估计货币需求弹性"利用费雪和西特(Fi sh e:and se ater, 1993 )[ 02提出的长期回归法可以得到方程(3) 中的货币

需求弹性系数 "通过作如下辅助回归 ,可估计得到力-:

=艺 v试!} 二二*+ , *[乏 v二,, ] + , ",k 二l,2, ,,K

上式可转换为以下更加明了的形式:

d:一d,_*_1 =拜* + 刀* [叮;一万:一-一:] + v !, ( 13 )

根据费雪和西特(Fi sh er an d sea :er , 1993 )的研究 ,回归方程(13) 利用调整的r 和 F 统计量标准综合考虑选

取滞后阶数 K ,这时模型(13) 拟合效果最好 "经过检验 ,本文取 k二16 为最优滞后阶数 ,通过估计方程(13) ,可得

到方程(3) 式中的估计值力二0.507 "方程(4 )中常数项月估计值利用卢卡斯的方法得到 ,他把方程(4 )中的月规

定为逆货币需求曲线通过数据几何平均值时所确定的值"按照这种方法估计户二2.455 "这样把参数估计值和城
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乡通货膨胀率代入(5) 式可以计算出通货膨胀福利成本 ,结果如图 1所示 "

从图 2 左边子图可以看出:

的州O伙O峭一001 .

拟祷链礴骤崔通喇

总体上农村通货膨胀福利成本要

比城市高 , 200 3 年以前两者相差

不大 ,200 4 年开始农村通货膨胀

福利成本与城市逐渐拉开 "图 2

右边子图描绘了通货膨胀福利成

本随通货膨胀率变化而变化的状

况 ,80 % 通货膨胀率给居民造成

的福利损失占 G DP 的 30 % ;20%

的通货膨胀率各居民造成的福利

损失占 G DP 的 2% ,随着通货膨

胀率的升高 ,通货膨胀福利成本

急剧上升 "这比陈彦斌和马莉莉

(2007 ) 10]估计结果稍微偏低了

一一}) 农村 ) 城市市

怜震鳌洲喇链骤坐

1994q l 1998ql 20() 2q 1 20() 6q l 2010q l

季度

0 .1 0.2 0 .3 0 .4 0 .5 0 .6 0 .7 0.8

通货膨胀率

图2 通货膨胀福利成本

一些 ,他们使用的机会成本变量为银行间 7天同业拆借利率 ,估计出在通货膨胀率为 ro % 时 ,给居民造成的福利

损失接近于产出水平的4% "

六 !城乡通货膨胀福利成本动态调整分析

利用 M IS 模型必须满足一定的条件:首先变量必须都是一阶单整的;其次各变量之间必须存在协整关系 ,有n

个变量就必须存在 n 一1个协整关系 "所以对模型估计之前需要对变量进行单位根和协整检验 "所以上面估计

得到的城市和农村通货膨胀福利成本必须是一阶单整且存在一个协整关系才能使用 MI S 模型 "单位根 !协整关

系及格兰杰(Gran ge r)因果关系检验结果如表 3 !表4 和表 5 所示 :

表3 变t 单位根检定结果

詹森 5Job~ n )协整检验

一月j娜东洲

阴一1 .抓声八一l斌

馨 纂雏蜷攀纂 价肇摹鬓夔熟扭介剩靴神瘾暗蟀 一 到定
24 . 2 7 5 5 巧 .4 1

0 . l8 l4() 1 .8 34 5 3 . 7 6 存在协整关系

注:滞后阶数为 l"
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表 5 格兰杰(G ran ge r) 因果关系检验

灌罐库粼;耀参ha 贾 F统计蟹

, 0不是 矿 的Gran ger 原因

wc 不是 wn 的 G ran ger 原因

3 .6 9

3 .3 4

娜娜

0 .(X) 9 3

0 . 0 15 4

塑
拒绝

拒绝

从表 5 可以看出 ,在 1% 的显著性水平上 , wc 是矿 的格兰杰原因 ,矿 也是矿 的格兰杰原因 "

(一)误差修正模型估计

通过以上单位根和协整关系检验可知 ,城乡通货膨胀福利成本的动态调整可以在 M IS 模型框架下进行分析 "在

式(6)向量误差修正模型中,令:二}:{},利用Al"准贝"确定最优阶数,0用软件Stat一0/(6)/行估0,结果

jJlseeseseseses
n)

350.2805287(3,)0. (,0.材
,!a*伟J !,了

.1.64.2. 475677331一nU一
一(一(

厂lraeeJ.+切叨v乙门lwe,J*,子.

0[64翻1.6391州9l)0.,(L0.2!勺11we厂795姗73)204,(--(0.--0--0
reseseseseseseseseseseses.esL

十之

飞-书J leseseseseseseseseseswe

2*128*

14勺-尹O--3.--2.4600.40.((-一!l.weeeesesesesesJ

+

一.leseseseseseseseseses.,J, ,q!勺000:姗洲25)-0刃一0..-!nq了-!

(14 )

C-n-

功叨护l....L,J.......

r v, :_门 re:1
I _ 卜 } _},误差修正方程为:z-二一0. 0238+
Lv叨;.一2J Le犷J

一0 . 7 6 7 1

( 一40.79

(注 :上式中括号内数值表示 t统计量 "-表示在 1% 水平上显著; 0表示在5% 水平上显著; .0表示在 10 % 水

平上显著 ")

估计结果中重点应该关注的是误差修正方程的调整系数 ,其符号与经济现实是相吻合的 ,而且都在 1% 水平

上显著 "两个方程的调整系数都是负值 ,说明城市通货膨胀福利成本上升时 ,农村通货膨胀福利成本有牵制城市

福利成本继续上升的趋势;农村通货膨胀福利成本有上升趋势时 ,城市通货膨胀福利成本也有牵制它继续上升的

趋势 "从后续分析可以看出这种影响的大小是非对称的 "

1.脉冲响应函数

从脉冲响应函数图3 可以更清晰

们一"6的人一"0 .一"0 .娇L00d

侧熨侧粤

看出城乡通货膨胀福利成本的动态调

整过程 "左图为城市通货膨胀福利成

本的脉冲响应 ,城市通货膨胀福利成

本在受到自身冲击的时候开始时迅速

上升 ,随后逐渐下降 ,经过 30 个季度的

调整后达到较低的稳定值 "农村通货

膨胀福利成本上升会导致城市通货膨

胀福利成本缓慢上升 ,经过 30 个季度

调整后维持在较高的水平 ,所以农村

通货膨胀福利成本具有累积的影响 "

右图表示农村通货膨胀福利成本在受

到冲击时的动态调整过程 "农村通货

城市通货膨胀福利成本脉冲响应图 农村通货膨胀福利成本脉冲响应图

}}}) 城市市
lll ) 农村村 {{{二 黝黝

娇一"6喃N工OO .洲"0 .的L00 -O

侧彩创侈

喻000 .的N00O .
价O"0 .价伙00畜

0 4 8 12 16 2 0 24 2 8 3 2 3 6 40

季度

0 4 8 l2 l6 2 0 24 2 8 3 2 3 6 4()

季度

图3 脉冲响应函数
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膨胀福利成本在受到冲击的时候对自身的影响同样具有累积的影响 ,在受到正冲击的时候 ,它会缓慢上升 ,并且

经过长时间的调整后稳定在很高的水平上 "农村通货膨胀福利也会受到城市通货膨胀福利成本的影响 ,但这种

表 6 城市与农村通货膨胀福利成本的方差分解

,,奋黑黑一锈蚤薄葬神熟葬彝考荞孰称砂一丫丫全一_碎毅钾榔摘葬幸辫瘫淤l麟彭彭一一一么蟀 并:::尽:掩粗狱狱 沐濒 扮---一庵_率攀;羚半半
lllll 1oooo 000 8 5 .2 222 14 .7 888

44444 6 6 . 9 333 33 .0 777 5 7 . 1 111 4 2 .8 999

88888 5 6 . 8 111 4 3 .222 47 . 6666 5 2 .3 444

lll222 4 8 . 1888 5 1 .8 222 40 .5 666 5 9 .4444

lll666 4 1 .5 111 5 8 .4999 35 .2 999 64 .7 111

222 000 3 6 .4555 6 3 .5 555 3 1 .3 555 6 8 . 6666

222 444 3 2 .666 6 7 .444 2 8 .3 555 7 1. 6555

222 888 2 9 .6 333 7 0 .3 777 2 6 .0 333 7 333

333222 2 7 . 333 72 .777 24 .2 111 7 5 .7 999

aaaOOO 19 .4 888 8 0 .5 222 18 .0222 8 2 .0000

影响会随时间而逐渐降低 ,最终

稳定在较低水平 "从两个脉冲

响应函数图可以看出:农村通货

膨胀福利成本是十分顽固的,一

旦升高就很难降低下来 "而且

农村通货膨胀福利成本的升高

也会影响到城市通货膨胀福利

成本 ,这种影响同样具有持久

性 "所以国家因为超发货币等

原因而使居民承受通货膨胀福

利成本的时候 ,农村是最大的受

害者 "农村居民收人水平较低 ,

投资机会少 ,主要以储蓄的形式

保存其资产 "即使通货膨胀相

当严重的时候也必须持有较高

水平的货币性存款 ,这样农村通

货膨胀福利成本随着货币发行

量的增加而不断升高 "

2.方差分解

表6 显示了各期城乡通货膨胀福利成本发生变动可由不同冲击作出解释的状况 "在通货膨胀福利成本的长期

调整过程中,城市通货膨胀福利成本的一个标准差变动有 80 .52 % 可以由农村通货膨胀福利成本改变来解释;而农村

通货膨胀福利成本的改变只有 18 .02 % 可以由城市通货膨胀福利成本发生改变作出解释 "所以无论是农村还是城市

通货膨胀福利成本变动的根源都主要在于农村 "

=二) 信息共享模型估计

为了进一步考察城乡通货膨胀福利成本的动态调整机制 ,利用利恩和雪雷斯特(Li en and Sh re sth a)改进后

的信息共享模型(M IS) 度量城市和农村在全国通货膨胀福利成本中的贡献度 ,更精确地估计出在受到各种冲

击影响(如货币超发)后城乡通货膨胀福利损失的比率大小 "为了估计 M IS 模型 ,首先必须估计出长期影响矩

阵 ,比较(7) 式和 (9) 式可得 少(1) 二"!沪!-"从(14 )式的误差修正模型估计结果可知 :(6) 式的协整向量

"-= (1, 一0.76 02 ) ,调整系数向量沪.二( 一0.4592 , 一0.42 04 ) "通过求出它们的正交向量并代人 少(l) 二"*甲!-

可以得到长期影响矩阵:少(l) =
一4 .6 84 9 8 2 8

一6 . 16 2 8 5 5 2

5 . 1 16 8 6 4 5

6 .7 3 0 9 7 3 5 "这一矩阵各行成比例 ,因此秩 ra nk = 1 ,所以

无论用那一行计算结果都相同 "把误差修正模型估计的方差协方差阵进行乔利斯基分解可得到下三角阵 :

r o .(X) 3 9 9 3 0 0 1

尸/l"., 049 ".""178668,把这些结果代人(ll )式可求出城市和农村对全国通货膨胀福利成本的贡献度"交
换城乡通货膨胀福利成本在误差修正模型中的顺序 ,再次估计 VEC 模型 ,按照上述同样方法估计城乡通货膨胀
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福利成本的贡献度 ,可得到贡献度的上下界 ,然后取平均值为城市和农村通货膨胀福利成本的贡献度 "如表 7

所示 :

表 7 城市与农村对全国通货膨胀福利成本的贡献度

乐彝舞衬释锡种鲁
班玲模壑

城市

0 . 8 52 7 0 .3 2 9 3 7 0 .6 7 06 3 0 . 16 0 3

(0.118 0.541) }(0.4593 0.882)

由表 7 可以看出 ,城市和

农村通货膨胀福利成本基于 IS

模型的上界和下界均偏离得比

较远 ,这主要是由于误差修正

模型估计的扰动项相关系数比

较大 所致 "利用 M IS 模 型

(12 ) ,通过类似 IS 模型相同的估计过程得出城市和农村的 MI S 值 "从估计结果看 ,无论变量在误差修正模型中

出现的顺序如何 ,其得出的结果是一致的 "M IS 提供了测度城乡通货膨胀福利成本贡献度的一个更为准确的方

法 "两种方法估计结果都表明 ,农村对全国通货膨胀福利成本的贡献度要远大于城镇 ,这与前文脉冲响应函数和

方差分解分析的结果相吻合 "

七 !结论与政策建议

本文得出农村通货膨胀福利成本要高于城市的结论与霍比金和莱格括斯(H ob ijn an d La gak os ,200 3) 七.-2的观

点是一致的 ,即贫困家庭通常面临更高的通货膨胀福利成本 "城市富有人数比例大 ,更有能力通过改变金融资产

组合以及社会经济资源来抵抗通货膨胀的冲击;农村低收人群体多 ,投资组合单一 ,现金及储蓄所占比例过高 ,从

而在通货膨胀中面临更大的损失 "虽然城乡通货膨胀福利成本具有相互牵制的动态调整机制 ,但是这种调整过

程是十分漫长的 "这在很大程度上可归因于中国长期城乡分割的二元经济结构 ,使得农村的发展严重滞后于城

市的发展 "本文结论充分表明不能完全依靠市场力量来缩小城乡通货膨胀福利成本差距 ,必须发挥宏观经济政

策的作用 ,使城乡通货膨胀福利成本达到良性互动的状态 "

第一 ,要重点关注货币供应量对通货膨胀的影响 "通货膨胀从长期看是一种货币现象 ,从中国前三次比较大

的通货膨胀形成机制来看 ,通货膨胀确实与货币超发密切相关 "1984 年 , M0 增长率为 40 .22 % ,比上年同期增速

加快了21 .4% ;19 92 年 ,M O 增长率为 31 .1% ,比上年同期增速加快 12 .7% "开始于200 7来的新一轮通货膨胀尽

管成因复杂 ,但 M O 增速也达到 14 .76 % "所以要控制货币发行量 ,从源头上避免货币超发给农村低收人家庭带

来巨大的通货膨胀福利损失 "

第二 ,应该给予农村更多的财政转移支付 "要扶持农业生产发展 ,稳步提高粮食收购价格 ,同时做好农村劳

动力向非农部门转移工作 ,增加农民收人 "使农村更多的人拥有财产性收入 ,在发生严重通货膨胀时能够增强抵

御福利成本损失的能力 "

第三 ,要发展和完善金融市场 "中国金融市场还不发达 ,尤其是农村金融市场更加薄弱 ,居民参与度较低 "

特别是农村居民收人水平低 ,可选择的投资工具很少 ,而且对金融产品的了解也很少 "其以银行存款为主的保存

财富方式最易受到通货膨胀的影响 ,存款实际利率在通货膨胀时极有可能为负值 ,这使得农村居民很难规避通货

膨胀风险 "

第四 ,应该完善社会保障制度和医疗保障体系 "农村居民即使在负利率时仍然愿意选择银行存款的投资方

式 ,主要与中国农村社会保障和医疗保障体系不完善有关 ,他们的存款主要是为了防病 !养老 "一旦农村社会保

障体系完善 ,就可以降低这部分储蓄所承担的通货膨胀福利损失 ,从而把更多储蓄转化为投资 ,增加他们的财产

J性收人 "
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