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【摘 要】
 

针对我国以“内需不足”为突出表现的经济循环不畅的现实,本文立足

于社会主义市场经济实践,批判借鉴马克思主义资本“三级循环”理论,构建了

一个分析当代中国经济循环的理论框架———中国特色国民经济“三级循环”理

论。其核心特征在于生产资料社会主义公有制主导的调控体系对资本增殖性

的制度性约束与战略引导,整个国民经济循环服务于社会主义生产目的。利用

此框架分析分税制改革以来三阶段的中国经济实践,发现过分依赖“次级循

环”、轻视“第三级循环”是内需不足的深层次原因。为此,本文提出“双重转型”

的改革思路,一方面加大科技创新与以保障性住房为代表的民生建设投入,转

变经济发展方式;另一方面协调推进相关制度改革,变革地方政府行为的激励

约束机制,并适当保留地方政府开展基建投资、缓冲经济波动的能动作用。
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2024年12月中央经济工作会议指出,我国经济运行仍面临不少困难和挑

战,主要是国内需求不足①。在马克思主义政治经济学范式下,这一问题反映了

国内产品价值无法顺利实现,其本质是以实体经济为核心的国民经济循环不

畅。“如果经济循环过程中出现堵点、断点,循环就会受阻,在宏观上就会表现

为增长速度下降、失业增加、风险积累、国际收支失衡等情况,在微观上就会表

现为产能过剩、企业效益下降、居民收入下降等问题。”(习近平,2025,pp.396-
397)因此,破除经济循环堵点意义重大。如何畅通国民经济循环是当前学界亟须

探讨和解决的重大问题。
 

现有文献主要从两个方面深入探讨了“国民经济循环”问题,但仍存在理论

盲点。一类聚焦于我国经济循环具体问题,在某一视角下,如全球价值链与国

际分工(江小涓和孟丽君,2021)、流通标准一体化建设(刘海建和胡化广,

2023)、区域市场分割(余泳泽等,2022)、宏观劳动收入份额(田野等,2024)、贸
易成本(李自若等,2022)等进行数学模型建构,探讨畅通循环的可能路径;一类

侧重于用马克思主义经济学理论从宏观角度来整体剖析中国经济循环,这些理

论包括马克思主义资本循环理论(谢富胜和匡晓璐,2022;韩雷等,2022;韩喜平

和马丽娟,2024)、马克思主义社会再生产理论(徐志向等,2021;王智强和程恩

富,2024)等。现有研究深化了对畅通国民经济循环的认识,但仍存在如下不

足:一是多从工资、利润、租金、利息等一般经济范畴探讨国民经济循环,而忽略

了支配这些范畴运动的具体制度安排和社会生产关系;二是缺乏一个分析中国

特色社会主义市场经济循环的系统分析框架。
马克思的产业资本循环、扩大再生产理论是理解国民经济循环规律的基

础,该模型基于19世纪40年代至60年代生产条件不发达、纺织业主导的英国

自由竞争资本主义实践,为经济循环分析初步构建了基本范式。20世纪50年

代至70年代,资本主义发展出现了新变化:物质基础设施、技术创新、公共服务

支出大幅增加,形成独立产业部门的同时提高了资本积累效率;政府对经济的

干预增强,产业资本的主导地位逐渐被金融资本取代,长期投资暂时消解了战

后的过剩需求,但又引发了新的积累危机。据此,大卫·哈维等学者将物质基

础设施和非物质生产条件纳入资本循环分析,构建了资本“三级循环”理论,研
究了产业资本循环中相对过剩的流动资本,被金融系统和国家组织转移至长期

投资领域的机制与原则,肯定了国家和金融系统在平衡资本循环中的重要作

用,尤其在平滑经济运行和大型基建方面,创新发展了马克思主义经济循环理

论,为全面考察一国经济循环提供了一个更为完整的系统分析框架。该理论对

① 新华社.2024-12-12.中央经济工作会议在北京举行
 

习近平发表重要讲话.
 

https://www.gov.
cn/yaowen/liebiao/202412/content_6992258.htm。
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认识社会主义市场经济运行具有重要的启发意义。
针对我国当前以“内需不足”为核心的经济循环不畅的现实,本文以马克思

主义政治经济学为基本原理,以习近平经济思想为理论指引,批判吸收资本“三
级循环”的思想成果,构建了一个分析社会主义市场经济的经济循环框架———
中国特色国民经济“三级循环”理论。其核心特征在于生产资料社会主义公有

制主导的调控体系对资本增殖性的制度性约束与民营资本的战略引导。中国

特色国民经济“三级循环”和资本“三级循环”理论都是马克思主义经济循环理

论在不同历史实践背景下的创新发展。
余文安排如下:第一节阐述马克思资本循环、再生产理论和资本“三级循

环”理论;第二节立足社会主义市场经济实践,构建中国特色国民经济“三级循

环”理论;第三节运用该理论框架解释分税制改革以来的中国经济实践,剖析

“内需不足”的理论逻辑与历史成因,并提出畅通国民经济循环的解决思路;最
后是研究结论。

一、
 

资本“三级循环”理论是对当代资本主义经济

循环规律的高度概括

  马克思的资本循环、扩大再生产理论是理解国民经济循环规律的基础。资

本“三级循环”理论是对马克思主义资本循环理论的创新发展,是对当代资本主

义经济循环规律的高度概括:首先,三级循环协同共进,“初级循环”是基础,同
时需要“次级循环”和“第三级循环”来优化自身循环条件。其次,资本流入更高

层级循环以利润率为导向,并依赖“初级循环”的过度积累,该做法虽能缓冲经

济波动、加速价值生产实现,但处理不当会加剧过度积累问题,须有中介力量引

导并保证资本的生产性使用。最后,金融系统和国家是调节中介,前者虽能平

衡资本流动但有过度投机的系统局限性,后者能稳定经济运行但被特定资本集

团所操控。

(一)
 

马克思的资本循环、扩大再生产模型是理解国民经济循环

规律的基础

在马克思的视域下,如果想考察一国的经济循环进程,不仅要探讨单个资

本的循环和周转,还要考虑整个社会资本的再生产。社会资本再生产是不同单

个资本周转的有机结合,马克思先后用了简单再生产和扩大再生产两个模型来

刻画,后一个模型更符合现实国民经济循环的动态。19世纪40—60年代英国

资本主义的发展有以下几个主要特征:(1)自由竞争,资本集中度低,企业规模

较小,国家对经济的干预很少;(2)运输、通信等基础设施不发达,公共服务投入
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低;(3)纺织业主导资本主义生产①。基于上述情况,马克思对该模型作出了如

下假定:(1)考察的是纯粹资本主义经济,只有工人、产业资本家两个阶级,后者

是全部剩余价值的所有者。这意味着,资本的所有权和使用权未发生分离,投
资和生产活动合一,仅指产业资本;(2)社会总产品价值分为c、v、m 三个部分,

社会生产分为Ⅰ、Ⅱ两大部类,无对外贸易;(3)每年固定资本的耗费在当年可

得到完全的价值补偿和实物替换,完成回收;(4)无产品创新,仅将消费资料分

为必需品和奢侈品,不涉及两大部类的产品迭代。在上述假定下,马克思构建

了社会产业资本的扩大再生产模型。

首先,社会产业资本为了不断实现再生产,需要在循环中不断变换资本形

态并履行相应职能,最后回到出发点,不得中断,这和单个资本的运动相同。不

同的是,社会资本的循环,不仅要考虑生产消费,还要考察工人和资本家的生活

消费,既包含资本流通,又包含一般商品流通。其次,社会资本再生产的关键是

社会总产品的实现问题。扩大再生产得以发生的前提条件是:Ⅰ(v+m)>
Ⅱ(c)、Ⅱ(c+m-m/x)>Ⅰ(v+m/x),即两大部类都存在可追加投资的生产

剩余;得以实现的基本条件是:Ⅰ(c+v+m)=Ⅰc+Ⅱc+ⅠΔc
 

+ⅡΔc、

Ⅱ(c+v+m)=Ⅰ(v+m/x)+Ⅱ(v+m/x)+ⅠΔv+ⅡΔv,即上述生产剩余

的耗费在两部类可分别实现价值补偿和实物替换。最后,受生产社会化和生产

资料资本主义私人占有的基本矛盾的驱动与支配,资本主义社会再生产所要求

的比例关系是通过不断的震荡和周期性的经济危机来强制实现的。“一切平衡

都是偶然的,各个领域中使用资本的比例固然通过一个经常的过程达到平衡,

但是这个过程的经常性本身,正是以它必须经常地、往往是强制地进行平衡的

那种经常的比例失调为前提。”(马克思和恩格斯,1974,p.562)

(二)
 

资本“三级循环”理论是马克思产业资本循环、再生产理论

的创新发展

马克思主义学者大卫·哈维在马克思的产业资本循环理论的基础之上,将
物质基础设施(如交通运输、通信物流、住房)与非物质生产条件(如科教文卫等

公共服务、研发创新)的投入与回收纳入资本循环分析,形成资本“三级循环”理
论,即资本循环分为初级循环、第二级循环(也称次级循环)和第三级循环,为全

面考察一国资本循环运动提供了一个较为完整的分析框架。

20世纪50年代至70年代资本主义发展出现了新变化:(1)战后需求饱和,

① “在兰开夏郡,棉纺织工厂占据统治地位,它们在英格兰、威尔士、苏格兰和爱尔兰的所有同类工

厂占45.2%,占纱锭总数的83.3%,占蒸汽织机总数的81.4%,占棉纺织厂蒸汽劳动总数的72.6%,占
雇佣职工总数的58.2%。”参见马克思和恩格斯(2021,p.482)。
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产能过剩,美国通过固定资本、住房投资(郊区化)、技术创新(半导体、电子计算

机)、公共服务支出(福利国家)等方式消解过剩,支持了“黄金年代”的快速增

长,但70年代的经济危机又让之前的长期投资面临贬值。“过剩”的支配规律

亟待探讨和理论化。(2)30—60年代凯恩斯主义主导经济政策制定,政府加大

对经济的干预力度,70年代的“滞涨”引发金融自由化,金融资本力量超过产业

资本。(3)运输、通信等基础设施快速发展,公共服务水平提高,并形成了独立

的产业部门,对制造业发展的提升作用明显。由此,资本“三级循环”理论对马

克思资本循环理论的前提假设作了扬弃:(1)考察的依旧是资本主义经济,但不

只是有工人、产业资本家两个阶级,还涉及金融资本家、土地所有者、资产阶级

政府等。该理论假定剩余价值在统治阶级之间分割、资本的所有权和使用权发

生分离、投资和生产活动相互较为独立,考虑了投机行为。(2)社会总产品依旧

分为c、v、m 三个部分,但社会生产不再只划分为两大部类,而是流动资本、物

质基础设施、非物质生产条件三类资本的生产和再生产。这来源于社会分工的

不断深化。(3)包括固定资本在内的长期资本投入并不一定能顺利实现其价

值,这些资本可能面临着“价值丧失”①。(4)考虑技术进步,这体现在劳动生产

率和劳动力再生产效率的提高、资本流通时间和费用的下降等方面,上述力量

反映在物质基础设施和非物质生产条件之中。但技术进步仅限于生产与流通

效率的提高,不考虑产品创新。

在上述假定下,哈维以资本价值回收周期的相对时长为划分标准(Harvey,
 

1978),将资本循环划分为三个层级,如图1所示。

首先是资本的“初级循环”———流动资本循环,该循环的理论基础源于马克

思的扩大再生产,如图2所示。哈维沿袭马克思,作了劳动生产率不变的假定

(Harvey,
 

1978)。这意味着,
 

“初级循环”的生产消费只考虑劳动力、原材料等

流动资本的追加投入,而作为硬件意义上的技术———固定资本,其更新过程暂

不考虑。劳动力再生产只涉及一般消费品的消耗,消费基金(住房、汽车等消费

工具)、软件意义上的知识(教育与管理组织)都暂不涉及。

哈维把“固定资本和消费基金的形成和使用中的资本流通过程的总体”(哈

维,[1982]2017,p.376)定义为资本的“次级循环”。这类资本投入回收周期明

显长于流动资本。按照作用方式的不同,固定资本分为两类:一类直接参与生

产过程,如机械设备和工具;另一类则在直接生产过程外,提高资本价值生产与

实现的效率,如铁路、运河、通信设施。后者也被称为“独立类型”的固定资本,

① “价值丧失”:丧失了社会意义的抽象劳动。参见哈维([1982]2017,p.315)。
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图1 资本“三级循环”模式图

资料来源:Harvey(1978)

图2 马克思的“扩大再生产”(“初级循环”)模式图

资料来源:Harvey(1978)

它们通常与所嵌入的土地共同发挥作用,会以物质基础设施的方式参与资本积

累,成为生产的一般条件,其所有者通常并不是某个个别的生产者,而是国家。

交通物流设施会加快商品资本的周转和可变资本的流动,而通信与网络设施会

为货币资本的流动创造便利。资本通过提升运输效率,用更少的流通时间消灭

了空间距离,促进了生产力的发展(何召鹏,2025)。除了生产领域,某些商品在

消费领域中发挥了类似于固定资本的作用,即消费基金。住房、汽车等消费工

具也会在一定程度上促进劳动者消费,并且通过提高劳动力再生产的效率来强

化资本积累的条件。第三级资本循环涉及两类资本的投入与回收:一类是与劳

动力再生产相关的社会基础设施投资,包括技术层面(教育、医疗、社保等)和意

识形态层面(思想、国家政权等);另一类是科学与研发支出。二者都服从资本



中国特色国民经济“三级循环”的理论逻辑与现实解释 25   

积累,前者将从技术和素质上为资本培养合格的劳动力,后者将为相对使用

价值生产创造条件。然而各种非物质生产条件形成的“人力资源复合体”,由

于前期投资量大、直接盈利性差、投入回收缓慢且收益易于扩散,无法完美地

符合资本积累的时间与地点要求,这与
 

“独立类型”的固定资本形成的情况

类似。

(三)
 

资本“三级循环”的协同:
 

以“初级循环”为根本的动态平衡

资本“三级循环”是一个有机整体,必须相互协调。在资本积累中,“三级循

环”要以流动资本的循环为基础,“初级循环”也需要另两级循环为其优化循环

条件。

“初级循环”是资本“三级循环”的基础。该循环考察的是流动资本的投入

与回收问题。原材料作为不变资本,其价值通过活劳动一次性转移到商品资本

中;劳动力作为可变资本,是剩余价值的创造者。“次级循环”所涉及的固定资

本,从供给层面看,因其通常形成于社会投资,通过债券、基金等方式获得利息,

实际上是对未来活劳动的预期占有;从需求层面看,这类资本不只对单个资本

家负责,而是对自身使用价值所能辐射到的所有企业发挥作用,这使得使用者

通常会以各种方式租借获取。使“初级循环”与“次级循环”统一起来的,是固定

资本“陆续回流”的价值周转方式:“固定资本和流动资本不同的回流方式,表现

为出租和出售的、年金利息和利润的、各种形式的租金与利润的区别”(哈维,
[2023]2024,p.448)。无论是租金还是利息,都是剩余价值的转化形式,这意味

着资本的“次级循环”要以“初级循环”为基础,所投入的固定资本要尽可能地纳

入生产性用途。在“第三级循环”
 

中,社会基础设施投资用于优化劳动力再生产

条件,科学与研发支出用于破解资本积累的技术难题,两类支出最终也需通过

剩余价值回收,故同样以“初级循环”为基础。

资本的“初级循环”也需要另外两级循环来优化其循环条件。各种物质

基础设施会通过加强商品、货币与劳动力的机动性来消灭资本流动的物理障

碍,从而提高生产效率和周转速度。“第三级循环”的投入,一方面会优化劳

动力再生产条件,直接助力“初级循环”,同时还会通过助力“次级循环”来间

接推动流动资本的流动:“在固定资本中,劳动力的社会生产力表现为资本的

固有属性,它既表现为科学的力量,又包括生产过程中社会力量的结合,最后

还包括从直接劳动转移到机器即死的生产力中的技巧”(哈维,[2023]2024,

p.444)。这表明:创新与劳动力素质方面的投资,会通过形成相应的固定资

本,优化工作过程中的技术组织与社会组织———生产方式来实现对“初级循

环”的助力。
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(四)
 

从“初级循环”到后两级循环:跨越循环层级的目的、条件和

潜在危机

资本流入第二级与第三级循环需要具备两个重要因素:一是追求超额利

润,激励资本机动性与劳动力素质的提升并推动产业转型升级,以抑制利润率

的下降;二是
 

“初级循环”中出现过度积累①,即存在可以被转化为物质和非物

质生产条件的剩余劳动力、生产能力和原材料。“初级循环”会出现生产相对过

剩的问题,为了扫清资本价值实现的障碍,利润率下降导致的闲置生产能力、库
存与待就业的劳动力可以被组织起来,用于物质和社会基础设施的建设。当流

动资本的流动畅通之后,投资上述设施而积累的债务问题也将得到解决。在创

新方面的投资会促进产业优化升级,从而在供给水平上为价值实现创造条件。

但在一些情形中,应对过度积累成为资本流入另两级循环的直接目的。由

于后两级循环所涉资本投资量大且周转期长,这使得“次级循环”和“第三级循

环”成为有效缓冲经济波动的途径,可以在固定资本较长的回收周期内暂时规

避流动资本过剩问题。如果处理得当,解决过度积累问题的同时还会使另外两

级循环畅通起来;如果投资项目并未带动剩余价值的生产和实现,会加剧原有

积累问题,流入另两级循环的资本也同样会面临“价值丧失”。

这表明,从需求层面讲,资本进入下一级循环会在一定程度上缓解过度积

累与生产过剩,但这一过程无法从根本上解决矛盾,反而会酝酿新的危机;从供

给层面讲,各种物质与社会基础设施由于前期投资量大,直接盈利性低,回收期

长且收益易于扩散,单个资本家往往缺乏能力与动机去完成这类投资。因此,

必须有相应中介力量的参与,代替这些资本家有效地引导与组织“初级循环”的
过度积累流入另外两级循环,并保证其生产性使用来维持资本积累。

(五)
 

金融系统和国家调控:资本“三级循环”的平衡中介和现实困境

在资本“三级循环”中,执行“中介”功能的主体有两个:金融系统和国家。

生息资本“外在于又相对独立于生产”的特性,使得信用体系可以被用来平

衡不同层级的资本流动。一方面,通过将货币转变为可贷资金,减少了退出流

通的货币量,为进一步积累释放了更多货币资本。利用跨期支付,借助现代通

信技术,生息资本克服了流通的时空障碍。另一方面,金融系统可以发行债券

等虚拟资本,以
 

“初级循环”剩余价值的生产与实现的预期为凭证,将货币化的

闲置生产能力与商品聚集起来,引导其流入资本的第二级和第三级循环中。信

用体系成为平衡流动资本、固定资本与非物质生产条件流动的必要中介。

① “过度积累”:资本缺乏盈利性的投资途径而被迫堆积。参见哈维([2004]2019,p.82)。
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但金融系统的调节以金融资本家的逐利属性为前提,无法克服私有制下的

过度投机问题。生息资本“外在于又相对独立于生产”的特性,又恰恰成为金融

中介的系统局限性:投入的资本不考虑背后的“初级循环”基础,只关注利息率

的高低,土地投资本质上也来源于对未来剩余价值的预期。如果金融资本家对

固定资本投资的收益预期不足,那么他们就不会投资,流动资本无法从“初级循

环”到“次级循环”的结果是,相应的过度积累会演变为工人失业、工厂倒闭和经

济危机,最终带来资本积累的停滞。因此,金融系统对资本循环流动而言,利弊

并存。为了纠正这些“颠倒错乱的形式”,对于资本积累的稳固调节必须立足于

国家调控。无论是产业资本还是金融资本,在使整个资本积累过程协调开展时

都略显无力,国家凭借垄断的力量及其政策与调控工具,可以使资本流动变得

更加系统与稳固,让过度积累的资本尽可能地纳入生产性使用。
“现代信用体系一般会展示出私人活动与国家信用的高度配合,国家机器

的一个分支致力于直接或间接地管理金融中介。”(哈维,[1982]2017,p.440)利

用金融系统,国家通过对各种分配的调节,影响着流动资本、固定资本与非物质

生产条件的再生产过程。在土地市场,对地租收益的分配和土地产权的规定会

影响资本积累的区位与空间;在金融市场,可以通过对利息率的调控来影响企

业的融资过程,进而协调产业结构。有时,国家还会刺激某些特定种类的信用

流动,以支持特定地区与产业的发展。除此之外,国家可以利用税收与转移支

付工具、发行债务的方式来为资本的第二级和第三级循环筹资,利用法律工具

为整个积累的平衡提供制度保障。有了国家的介入,投机行为得到调控,后两

级循环的开展也似乎会按照“初级循环”的要求来设计。

但是,资本主义私有制下的国家,作为资产阶级的“代理人”,其平衡力量立

足于生产资料的资本主义私有制,这决定了其调节政策内化了资本积累“生产”

与“实现”的基本矛盾,会受到资产阶级利益集团的制约,无法从根本上实现经

济循环的平衡。例如在2008年国际金融危机爆发后,过剩的货币和过度积累

的流动资本并没有被引导流入固定资本和消费基金领域以缓解经济波动①,而

是被注入金融系统,保障金融资产阶级的利益。其原因是始于20世纪70年代

的离岸外包和金融化两个政策让美国国内“初级循环”的根基被侵蚀,“次级循

环”的预期收益大大降低。在这样的“中介协调”下,美国的失业率于2010年1
月跃至10.6%,GDP增长率于2009年来到-2.58%②。

①

②

美国私人国内总投资(固定投资,住宅)于2005年开始下降,一直持续到2011年左右;私人国内

总投资(固定资本,非住宅)于2008年开始下降。这两项投资在危机之前都呈不断上升态势。数据来源

于CEIC数据库。
其中制造业部门失业率13.00%,金融部门失业率6.6%。数据来源于CEIC数据库。
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二、
 

中国特色国民经济“三级循环”理论

资本“三级循环”理论是对20世纪50年代至70年代资本主义国家实践的

理论总结,是当时的马克思主义经济循环理论。该理论虽对我国国民经济循环

规律的认识具有重要的启发意义,但社会制度差异的存在使得我们不可直接套

用。我们须立足于社会主义市场经济实践,对过去的理论内核进行扬弃,发展

新时代的马克思主义经济循环理论。本节以中国特色社会主义制度为基础,借
鉴资本“三级循环”的一些理论成果,构建了一个分析社会主义市场经济下中国

经济循环的理论框架———中国特色国民经济“三级循环”,其核心特征在于生产

资料社会主义公有制主导的调控体系对资本增殖性的制度性约束与战略引导,
社会主义生产目的改变了资本的属性及其运动规律(郗戈,2023)。区别于资本

主义国家资本循环的内在矛盾性,我国在中国共产党的领导下,借助土地公有

制、国有企业和国有金融体系三大制度工具,配合中央政府与地方政府的协同

治理,构建起能统筹个体与公共、短期与长远利益的经济循环模式。这一模式

既保持了市场配置资源的高效性(有效市场),又通过国家战略引导(有为政府)
克服了资本积累的矛盾与不足,但实践中仍面临央地博弈、发展错位等非对抗

性治理难题,在一定程度上制约了经济循环的效率。

(一)
 

社会主义市场经济实践是中国特色国民经济“三级循环”理
论的基石

社会主义市场经济的内涵,要从社会主义生产关系和市场经济两个方面来

把握。
第一,市场在资源配置中起决定作用是市场经济的内在要求,这是社会主

义市场经济实践存在某些类似于资本“三级循环”特征的内在原因。
为了解放和发展生产力,我国于1992年提出建立社会主义市场经济体制,

十八届三中全会提出“市场在资源配置中起决定性作用”。几十年来,我国对内

发展商品货币关系,对外深入参与国际分工和竞争,参与中心资本主义国家主

导的国际经济循环进程。在市场经济体制下,社会主义利用剩余产品进行扩大

再生产的条件,必须同剩余价值的占有和积累联系起来。经济主体的经济活动

必然要关注利润率的动态,要以价值增殖为手段来进行使用价值的生产,否则

无法在市场经济中立足。因此,社会主义市场经济也存在着资本积累的现象和

结果,换言之,社会主义市场经济运行具有资本“三级循环”理论所描述的某些

一般特征。社会主义生产目的的实现离不开市场经济,但又不能只依靠市场经

济。对于社会主义市场经济循环规律的把握,必须立足于生产资料社会主义公
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有制这一根本制度基础。

第二,生产资料的社会主义公有制是社会主义市场经济区别于资本主义市

场经济的本质规定,通过决定社会主义生产目的来改变资本的属性及其运动规

律,使我国的经济循环超越了资本循环。
首先,生产资料公有制决定了剩余价值的公共属性,这是资本运动在社会

主义社会中呈现出特殊规律的经济基础。利用国有企业、国有土地等生产资料

开展生产,体现了劳动者为社会创造剩余的经济关系,生产剩余归全民所有并

呈现出国有资本形态。国有资本体现着增殖收益的公共性、运动过程的计划性

和风险承担的社会性,其来源通常是国企利润、土地租金和国家税收,这些剩余

的资本化过程嵌入了社会主义国家的治理方式:既要服从于国家战略,流入私

人资本不愿投资的次级、第三级循环之中,又要保值增值,助力初级循环。作为

国有资本循环的载体,国有企业的活动体现着社会主义生产目的。至于民营资

本,其运动虽是以价值增殖为基本目标,但同样服从于国家基于共同富裕、区域

协调、产业平衡的总体规划。国有资本对于民营资本在战略产业上的吸引、协
调和整合,房地产业、金融业、医疗教育事业上无序扩张的规范和约束,使得民

营资本的私人增殖目标嵌套在整个国民经济循环中,更好地满足人民对于美好

生活的需要(何召鹏,2022)。

其次,中国共产党的领导保障了我国的资本积累服从于社会主义生产的根

本目的。中国共产党的领导是中国特色社会主义最本质的特征,是社会主义生

产关系的主体体现,是生产剩余资本化过程嵌入社会主义性质的政治保证。在

社会主义的生产目的下,资本“三级循环”理论的三大内核被批判性重构。第

一,资本从初级循环向次级、第三级循环的驱动因素将不仅仅是单一的抑制“利
润率下降”的因素。满足特定空间的物质基础设施与非物质生产条件的需要成

为资本跨层级流动的另一核心主动性因素,这使得资本循环在我国变成了“使
用价值优先”的经济循环逻辑。例如,我国的区域协调发展战略、偏远地区基础

设施与公共服务投入等项目可能没有较高的显化利润率,但可以给当地人民带

来便利,推动当地经济繁荣,缩小地区差异。截至2024年底,我国已实现100%
的乡镇、90%以上的行政村通5G,农村5G网络平均速率达183Mbps。我国远

程医疗服务网络已经覆盖所有市县,中小学校(含教学点)互联网接入率达

100%①。党的十八大以来,我国城乡之间基本公共服务设施建设取得迅猛发

展,水、路、电、讯等生产生活服务设施基本实现城乡全面覆盖。第二,过度积累

的化解机制将被重塑。面对过度积累问题,解决机制从资本主义条件下的以大

① 中华人民共和国工业和信息化部.2024-12-09.https://wap.miit.gov.cn/xwfb/mtbd/wzbd/

art/2024/art_c201630dc5c44ab8adbb2631d4f8e4d4.html。
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规模的失业等价值丧失为特点的“强制性调整”,转变为社会主义条件下,主动

将过剩产能引导到基建等大型长期投资领域的方式。在平滑经济运行的同时,

提高了长期生产力。第三,国家在资本循环中的属性发生变化。资本“三级循

环”下的资产阶级政府是特定资本利益的代理人,其经济政策囿于资本主义基

本矛盾,而中国共产党领导的中央与地方政府,代表的是全体人民的根本利益。

因此,在社会主义市场经济体制下,我国的社会主义生产关系驾驭着资本

(郗戈,2023),削弱了其对抗和异化形式,使其逐利的直接目的服务于满足人民

美好生活的根本目的。在中国共产党领导的中央与地方政府的协同治理下,在

土地公有、重要金融系统公有、影响国计民生战略部门公有等公有制的具体实

现形式下,我国的经济循环实现了个体与公共利益、短期与长远利益的统一,克

服了资本积累规律的局限性。在社会主义公有制条件下,不同层级资本循环

“作为由他们的集体理性所把握、从而受到这种理性支配的规律来使生产过程

服从于他们的共同控制”(马克思和恩格斯,2012,p.510)。本文将社会主义市

场经济下的中国经济循环模式称为中国特色国民经济“三级循环”。该模式和

资本循环相比,特色之处在于生产资料社会主义公有制及其实现形式对私人资

本增殖性的制度性约束与社会资本的战略引导,社会主义生产目的改变了资本

及其运动的性质。具体来说,公有土地制度、国有企业、国有金融系统是平衡资

本流动的重要工具,中国共产党领导下的中央政府和地方政府是执行调控的中

介主体,个体与公共利益、短期与长远利益的统一是相较于“资本”的“国民经

济”内涵。

(二)
 

中国特色国民经济“三级循环”的调节工具

不同层级经济循环间的转化,并不一定是顺畅、自然的,不同种类资本的流

动也不会总是平衡的。为了克服资本积累规律的局限性,主动的协调就显得格

外重要。在我国经济循环中,土地制度、国有企业和国有金融系统是执行调节

的重要工具。

1.
 

土地公有制是平衡经济循环的“坚实根基”

我国坚持“城市土地全民所有、农村土地集体所有”的土地公有制。土地作

为产业开展的载体,自身可以以两种形态参与到经济循环进程:使用价值形态

与价值形态。前者涉及土地的规划、出让、征收、储备等方式,这决定了资本积

累开展的空间与盈利状况;后者涉及土地出让金、税收、抵押融资等增值收益的

支配与使用,这有助于调动资本积累主体的积极性或推动重大建设项目的落

成。在社会主义市场经济下,土地公有制是实物形态和价值形态的土地得以平

衡不同层级资本循环的经济基础,这决定了价值与实物形态的土地供给的公共
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利益性。同时,土地调控相较于其他调控手段,不仅可用于反周期调节,更可应

用于经济增长长期规划,兼具总量与结构调节的优点。

在“初级循环”中,政府通过土地调控控制着流动资本的积累节奏。当需要

提振经济时,土地生产要素可以被低价供给以吸引制造业投资,发展新兴产业。

当经济过热时,可以通过限制工业用地供给来避免过度竞争带来的过度积累,
减少落后、无效产能供给。在“次级循环”中,土地出让金与土地抵押融资为城

市化提供了资金来源。与资本主义国家不同,我国的地方政府既是基础设施的

投资者,又是土地增值的受益者,两个角色的重合使得地方政府会主动引导“初
级循环”的过剩资本流入“次级循环”,有效地平滑经济运行。对于“第三级循

环”,土地资源一方面可以被划拨专门用于教育、医疗、保障住房等公共服务的开

展,另一方面其增值收益可以被用来投向社会非物质生产条件之中,为“初级循

环”优化劳动力再生产的条件。在土地公有制下,土地分别以价值形态和使用价

值形态参与资本积累,对产业规模、产业组织、产业结构、产业空间布局进行规制

和影响(杨雪锋和史晋川,2010),有力地促进了不同层级资本循环的协调与平衡。

2.
 

国有企业是平衡经济循环的“战略稳定器”

在国有企业中,一方面生产资料归全体人民共同所有,这决定了其经济剩

余除了一部分用于扩大再生产外,其他部分要以利税的方式上缴国家,呈现为

公共财政收入等形式,用于助力社会层面的资本积累。另一方面,由于国有企

业建立在分工之上,这使得劳动者不能单纯地以生产资料所有者的身份与国企

生产资料发生联系,而必须以“就业”的方式(林岗,1987),通过劳动和生产资料

结合。同时作为企业,国有企业还必须承担国有资产保值增值的重任。国有资

本的二重性决定了国企所生产产品的“局部商品性”和“直接社会性”(张宇,

2016),进而决定了国有企业在国民经济循环中的双重身份:既是资本积累的重

要载体,受利润驱动,又是国家战略与社会治理的重要工具,承担着各种非经济

使命,是资本循环的稳定器,“是中国特色社会主义的重要物质基础和政治基

础”(习近平,2025,p.195)。具有双重属性的国有企业超越了哈维在“资本一

般”前提下的经济循环分析。我国国有企业突破了单一企业的能力边界,能够

快速地整合资源,促进不同层级经济循环的协调。
习近平总书记指出,“国有企业要做落实新发展理念的排头兵、做创新驱动

发展的排头兵、做实施国家重大战略的排头兵”①。在“初级循环”领域,国有企

业是基础产业的“压舱石”,保障了战略产品的产业链、供应链安全,避免了过度

竞争带来的相对过剩。在主导战略领域的同时,形成了对其他产业开展活动的

① 求是网.2022-07-11.突破难题、攀登高峰,国有企业要做“排头兵”.http://www.qstheory.cn/

zhuanqu/2022-07/11/c_1128820356.htm。
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“托底”作用。在“次级循环”领域,国有企业一方面承担了长期性、高风险的基

建投资项目,弥补了私人资本缺乏能力与动机的局限性;另一方面,可以借助国

有金融体系,吸收社会货币化的过剩资本,支配土地资本化后的增值收益,引导

其流入生产性用途,实现逆周期调节。在“第三级循环”领域,国有企业一方面

是社会公共服务的“兜底者”,承担了保障性住房建设、医疗资源下沉、偏远地区

社会支出等工作任务;另一方面会组织专家团队对重大技术难题进行科研攻

关,服务产业发展的需要。

3.
 

国有金融体系是平衡经济循环的“总阀门”和“风险防火墙”
社会主义市场经济体制下的国有金融体系(国有银行、政策性银行等),由

金融调控、金融市场、金融机构、金融产品、金融服务和金融基础设施六个子体

系构成。坚持党对金融工作的绝对领导,坚持“以人民为中心”的价值取向确保

了金融工作的立场与方向。在实践中,国有金融体系和国有企业、土地公有制

相互协调配合,共同作为调控工具平衡了宏观经济三级循环。

公有制主导的金融体系是调节资本跨层级循环的“总阀门”。相比于纯粹

自由化的“盎格鲁—撒克逊”金融模式,我国的国有金融体系在承担为不同层级

经济循环提供资金融通、市场定价、资源配置与信息供给等职能之外,还有效地

阻隔了金融市场的“羊群效应”和“传染效应”,从而最大限度地解决了金融监管

始终滞后于金融创新带来的现实或潜在的系统性风险难题(王晋斌和厉妍彤,

2021),成为系统性经济危机的“风险防火墙”。同时,主导性的国有金融体系,
是党和政府推行国家发展战略、国有企业跨地区调动资源实行逆周期宏观政策、
兴建物质与社会基础设施、支配土地增值收益的力量基础。由于资本的匹配问

题,“初级循环”的过度积累并不能直接流入“次级循环”①。对此,政府可以通过预

估流动资本过剩的大致规模,借助国有金融体系来发行专项债务,将过剩的原材

料与待就业的劳动力“货币化”,转变为可以流入物质基础设施和非物质生产条件

的资本形式,弥补了私人发行虚拟资本信用不足的问题。引导闲置资源流入未来

的生产性使用途径,有效缓冲经济波动的同时,还提升了整个经济的循环效率。

(三)
 

中国特色国民经济“三级循环”协调平衡的中介主体与运行机制

“科学的宏观调控,有效的政府治理,是发挥社会主义市场经济体制优势的

内在要求。”(习近平,2025,p.78)上述平衡工具的正确、科学使用,有赖于中国

共产党领导的中央政府与地方政府两个中介主体的协调作用。代使国有企业、
城市土地等全民所有生产资料的所有权,是中央政府和地方政府得以调节三级

① 哈维举了一个皮鞋和铁路的例子来说明这种不匹配:卖不出去的皮鞋无法直接投入到铁路的生产,
需要先将这种过剩“货币化”,而后才能引导资本流入“次级循环”。参见哈维([1982]2017,p.419)。
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经济循环节奏的力量基础,这意味着它们可以在社会范围内利用国有金融体系

支配国企剩余和土地增值收益,主导剩余的资本化过程。
中央政府负责顶层设计,全局统筹我国经济循环的节奏与方向。首先是政

策与战略引导,借助税收减免、产业补贴、定向贷款等财税与货币政策,“五年规

划”“区域协调”等战略规划,引导资本流入特定的资本循环层级,实现第二级、
第三级循环的跨地域配置。其次是风险管控与再分配,通过金融监管来抑制利

息和地租的过度提取,进而规制房地产的过度投机;借助转移支付体系,引导资

金流入偏远、欠发达地区的“第三级循环”中,利用国有企业保障当地“初级循

环”的劳动力再生产环节。最后是国际资本循环协调,借助“一带一路”等政策,
在支持其他发展中国家基础设施建设的同时,还可以将国内的过度积累纳入国

际范围内的生产性使用路径,缓解国内经济下行压力。
地方政府在特定的增长目标下,灵活执行中央政策,实行差异化的区域经

济循环实践。首先,地方政府是中央政策的执行者,结合本地资源禀赋条件,地
方对国民经济循环整体规划开展适应性调整,如“招商引资”“土地财政”“土地

金融”等行为模式。其次,地方政府是区域经济循环的主导者,承担着为产业发

展吸引投资推动工业化、为城市建设兴修基础设施推动城市化、为属地劳动力

再生产提供公共服务与社会保障等使命。地方政府在区域经济循环领域的实

践将决定国家宏观经济循环的表现。
在中国共产党领导的中央政府与地方政府的协同治理下,我国借助公有土

地、国有企业和国有金融体系等生产资料社会主义公有制的具体实现形式,构筑

起能统筹个体与公共、短期与长远利益的中国特色国民经济‘三级循环’运行模式,
如图3所示。

图3 中国特色国民经济“三级循环”模式图

资料来源:作者自制
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在“初级循环”一端,劳动者可以在国有企业或民营企业中创造剩余,这些

企业之下的土地具有公有性质;另一端是价值的实现,方式是个人消费和企业

投资。民营企业的经营会带来生产剩余,一类归企业所有,以利润、工资等形式

体现;另一类归国家所有,以增值税、土地税等税收、土地出让金等地租形式体

现,土地税和土地出让金是土地公有制的实现形式。国有企业创造的剩余具有

公共性质。

但私人性的生产剩余会出现过度积累的问题,如果情况普遍,在宏观上会

造成经济下行压力。当价值无法通过个人消费直接实现,一个有效的路径是把

无法实现的价值集中起来进行公共性支配,创造促使他们实现的条件,让这些

价值未来可以被个人消费实现或暂时由公共部门投资实现。在中央政府与地

方政府的协调组织下,上述公共性的生产剩余通过国有金融体系被组织起来,

借助各种国有企业、行政企事业单位流入第二级和第三级循环之中,形成物质

基础设施和非物质生产条件,通过提升“初级循环”的劳动生产率和劳动力再生

产效率让过剩产能重新纳入增值空间。值得注意的是,第三级循环除了从生产

率方面促进资本积累,还可能通过创新生产方式带来产品的创新,这一层面被

马克思和哈维的模型忽视了。新产品不仅会带来新的“初级循环”动力,还会带

动额外的“次级循环”和“第三级循环”。供给侧结构性改革正是发挥了产品创

新对畅通国民经济循环的重要作用。另一方面,私人的过度积累还可以被直接

组织起来。政府对流动资本过剩的规模进行大致预估,借助国有金融体系发行

专项债务,将过剩的流动资本“货币化”,并借助国有企业使这些剩余流入另两

级循环之中,从而直接消解过度积累。这样,资本便成功实现了在不同层级间

的顺畅转换。

同时,除了党的领导和生产资料社会主义公有制的制度性约束外,“财政分

权”和以经济增长为核心的绩效考核制度为地方政府引导资本流入“次级循环”

提供了内生性激励,这也导致他们对收益易扩散、不易以增长指标度量的非物

质生产条件的形成缺乏主动。价值的公共性实现要向有利于畅通“初级循环”

的方向进行。我国的制度安排已经确保了过度积累价值实现的“公共性”,但能

否保证其实现的“生产性”,需要中央政府对主导区域经济循环开展的地方政府

进行系统规划与引导。

综上,在社会主义市场经济体制中,既有不同层级经济循环的顺畅开展,体

现“有效市场”,又有个体与公共、短期与长远利益的协调,彰显“有为政府”。三

类调节工具连同各级政府主体,共同组成了平衡国民经济“三级循环”的“中介

力量”。然而在实践中,受财税、土地、官员绩效考核等制度的影响,中央总体的

战略规划和地方局部的经济增长存在张力,这使得各级政府在协同的同时,还
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存在博弈。央地关系的动态平衡,将深刻影响国民经济循环的开展方式和效

果。“中介力量”在克服资本积累规律对抗性矛盾的同时,也带来了局部与整体

发展错位的非对抗性难题,并呈现出如市场分割、公共事业缺失、投资过度等具

体样态,威胁我国经济循环的畅通。对于“内需不足”循环不畅问题的分析,本
文将在下节借助中国特色国民经济三级循环理论,结合中国分税制改革以来的

经济实际展开探讨。

三、
 

中国特色国民经济“三级循环”理论的现实解释

以分税制改革为界,本节将20世纪90年代中期以来的中国经济循环按照地方

政府行为模式的不同大致分为三个时期。第一阶段,1994—2008年的“招商引资+
土地财政”时期:“初级循环”产品价值依靠外需及其牵动的内需共同实现,动力强

劲;“次级循环”开展主动,但基本围绕“初级循环”运行;“第三级循环”开展动力不

足;强劲的外需掩盖了内需的缺乏,循环总体状态良好。第二阶段,2009—2015年

的“基建扩张+土地金融”时期:外需受阻、内需不振引致“初级循环”阻塞;地方

政府延续“以地谋发展”,“次级循环”脱离“初级循环”;“第三级循环”动力依旧不

足。第三阶段,2016年至今的“供给侧结构性改革”时期①:上阶段内需不足及其

引致的问题加速显现,须通过“双重转型”改善经济循环。供给侧结构性改革以阶

段性、长期性、结构性视角对待内需问题,为“双重转型”提供了实践思路。我们认

为,当前突出的内需问题多源于“第三级循环”投入不足。针对上述问题提出“双
重转型”方案:(1)加大“第三级循环”投入,释放内需,促进经济发展方式转型;
(2)深化财税、土地、户籍、官员绩效考核制度改革,打通“第三级循环”制度堵点,促进

地方政府行为模式转型;(3)适当保留地方政府在开展“次级循环”中的能动作用。

(一)
 

1994—2008:
 

“招商引资+土地财政”时期

1994年分税制改革鼓励了地方政府“招商引资”的行为模式,推动了制造业

的发展,这些企业在2008年以前有相当大的比重依赖出口②。面对激烈的全球

①

②

之所以将中国经济循环第三阶段(2016年至今)划在供给侧结构性改革之后,原因是:内需不足

对经济发展的制约,虽然基本上是从高速增长阶段结束之后(2010年左右)就开始的,但以结构性、长期

性、阶段性视角对待内需问题(郭克莎,2024),以供给结构优化来解决内需问题却是在供给侧结构性改革

中提出的,特别是2016年中央经济工作会议召开之后才开始全面贯彻落实。其中有两方面的供给需要

得到重点优化:一是一般产品供给质量提升,以匹配个性多样化消费需求,这需要创新;二是公共服务供

给增加,以降低居民消费不确定性。两方面问题解决的关键是要重视“非物质生产条件”在我国经济循环

中的重要作用。这是供给侧结构性改革之后我国经济循环相比于前两阶段呈现不同样态的关键因素。
根据李建伟(2018)的测算,2007年,出口占我国最终消费与基础需求的比率分别为68.68%和

40.72%。
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引资竞争,地方政府会采取包括低价提供工业用地、基础设施配套在内的优惠

政策组合来提升成功率。“土地财政”为产业补贴与城市建设提供了解决资金

问题的渠道。用来投资基础设施建设的资本中,土地出让收入占据十分重要的

部分①。土地出让金所依赖的土地,并不是工业用地,而是商住用地。地方政府

凭借着对商住用地的供应,一方面控制着住宅等建设用地的供给数量,另一方

面修建基础设施塑造良好的区位,之后通过“招拍挂”的方式将使用权转让给房

地产商,获得土地出让收入以支持后续城市建设与工业用地补贴。

因此,在这一阶段,地方政府通过低价出让工业用地、配套基础设施以吸引

外资进驻,制造业企业在当地成长起来会带动经济和人口集聚。产业的发展会

带来物质与社会基础设施的投资需要,同时又会带动更多的工业用地需求,这

助推了工业园和开发区的兴建;工资提高会吸引更多人口流入,进而增加对商

住用地的需求,这不仅带来了房地产与建筑业的发展,还会进一步抬升地价。

最后通过高价出让商住用地,获得土地出让金,为下一阶段的循环奠定基础。

可以用图4来描绘“招商引资+土地财政”时期的中国经济循环进程。

图4 1994—2008“招商引资+土地财政”时期中国经济循环模式图

资料来源:作者自制

① 根据张平和刘霞辉(2011)的测算,2007—2009年,全国城建资金中土地出让金分别占比

35.04%、37.49%和39.18%。
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第一,我国“初级循环”的资本价值通过内需与外需共同实现,呈现“外需牵引

内需、下游带动上游、工业化带动城市化”(蒋震,2014)的循环样态。制造业依托

国内劳动力、原料与国外技术能源生产,消费品既满足国内需求,又通过加工产品

出口服务外需。外需带动下游制造业的兴旺,助推上游重化工业利润增长,引致

经济人口集聚,拉动基建与房地产投资,这些内需的扩张均源于出口的兴旺。地

方政府的主要财力来源土地出让金,本质上是土地性质用途转变产生的级差地租。
该地租具有非生产性的来源(孟捷和吴丰华,2020),是“初级循环”创造价值的转化形

式,地租的获取受制于“初级循环”的畅通状况。固定资本与消费基金投资通过提

升“初级循环”效率推高城市地租,若循环受阻,土地出让获租模式则难以持续。
第二,地方政府对“次级循环”的开展具有较强的主动性,但总体上按照“初

级循环”的要求进行。该主动性源于我国相应的制度安排。从动机层面出发,
财税与官员绩效考核制度为该行为提供了激励,投资基建与房地产能够拉动更

多的经济增长、就业吸收等“政绩”,还能提高地价。从条件层面来看,我国的土

地制度安排使得地方可以通过为城市供应土地获取一定的收益。在上述制度

安排下,地方政府既是基建与固定资本的投资者,又是土地所有者,两个角色的

重合是我国资本流入“次级循环”呈现主动性的根本原因。但是,整体而言,该
层级循环围绕“初级循环”开展,固定资本与消费基金,基本上是通过提高资本机

动性、提升劳动力再生产条件、凭借反哺“初级循环”来实现自身的投入与回收的。
第三,“第三级循环”开展动力不足,公共服务投入缺乏激励,对“初级循环”

的促进作用有限,经济的第二级与第三级循环失衡。一般而言,在有限的任期

内,地方政府倾向于投资那些更能够带来“政绩”的重化工业、基础设施与房地

产等领域,偏向于引导资本流入“次级循环”,而对于非物质生产条件的支出缺

乏动机。这是因为公共服务与科研投入缺乏明显的利润信号,收益易扩散且难

以以实物形态体现,无法在短期内给辖区内的地方政府带来财政收入与经济增

长。后两级循环的失衡,会影响劳动力再生产的质量和数量,进而影响到流动资

本的循环,最终传导到整个循环系统。只是此时强劲的外需掩盖了因非物质生产

条件不足带来的内需问题,但在金融危机之后,内需不足成为主要矛盾。

(二)
 

2009—2015:
 

“基建扩张+土地金融”时期

2008年国际金融危机爆发,我国外需迅速萎缩①,“初级循环”出现各种堵

点(谢富胜和匡晓璐,2022),经济面临巨大的下行压力。为了应对危机,中央政

府出台了进一步扩大内需、稳定经济增长的十项措施②。同时为保证符合条件

①

②

2007—2011,货物和服务净出口对我国GDP的贡献率分别为7.8%、2.7%、-42.8%、-10.8%、

-6.8%,数据来自国家统计局。
中华人民共和国中央人民政府.2008-11-10.

 

https://www.gov.cn/jrzg/2008-11/10/content_

1143810.htm。
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的中央投资项目所需配套贷款落实到位,次年,中国人民银行与中国银行业监

督管理委员会又宣布“支持有条件的地方政府组建投融资平台”①。出口产品价

值的无法实现导致“招商引资+土地财政”的发展模式难以为继,在经济现实和

强劲的刺激政策下,转而被“基建扩张+土地金融”模式所替代。

在此期间,地方政府一方面通过成立融资平台,注入土地来撬动巨额的抵

押贷款,放大土地的资本化程度;另一方面发行地方债来向社会筹集城建资本。

两类融资模式都以土地出让收入为偿还基础。为了获得更大规模的土地融资,

地方政府一边限制商住用地供给,一边引导资本流入“次级循环”,形成大量的

物质基础设施,这在一定程度上造成了房价和地价的上涨。大规模的基建扩张

吸收了“初级循环”中过度积累的流动资本与货币资本,使我们较为平稳地度

过了经济危机。然而,这一模式在平滑经济运行的同时,也带来了诸多发展

问题,如图5所示。

图5 2009—2015“基建扩张+土地金融”时期中国经济循环模式图

资料来源:作者自制

① 中国 人 民 银 行.2009-03-23.http://www.pbc.gov.cn/goutongjiaoliu/113456/113469/2879576/

index.html。
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第一,外需收缩,内需不振,“初级循环”受阻。从外部需求看,国际金融危

机使我国下游制造业出口产品价值无法顺利实现,引致上游钢铁、水泥等重化

工业产能过剩。从内部需求看,其一,以要素密集型、大规模生产为特点的生产

方式已渐渐无法满足城镇居民日益增长的个性化与多样化的消费需求(谢富胜

等,2019);其二,基建扩张在一定程度上推高了房价,房贷在居民支出中的比重

日益提高,再加上公共服务“托底”的作用不到位,导致居民的生活消费不足;

其三,劳动力成本与土地成本价格不断攀升,低成本要素红利逐渐消失。“初级

循环”的商品资本既无法通过外需得到实现,又无法通过内需得到实现,引致

“初级循环”受阻。这一是导致无法通过经济集聚形成对物质基础设施的有效

需求,使得“次级循环”受阻;二是价值的生产与实现出现困难,土地出让收入与

土地抵押融资的价值源泉遭到破坏,经济“脱实向虚”。

第二,过度依赖“土地金融”,导致“次级循环”脱离“初级循环”,抑制了经济

的良性循环。土地抵押融资和地方债券本质上是生息资本,必须以价值的创造

与实现为源泉。然而,大多数地方政府却试图通过避开“初级循环”,直接引导

资本流入“次级循环”来抬升商住用地价格,出现了“先建设城市,后发展产业”

(王媛,2013)的经济现象。失去了以制造业为基础的产业资本的支持,固定资

本与消费基金的形成无法带来有效的经济集聚,这会招致土地出让收入的下

降,并最终形成地方债务风险①。原本为了缓冲过度积累的基建扩张,最终因为

利用率不高,被迫闲置与弃用,带来了更严重的过度积累。究其原因,前两级循

环之所以会出现失调,本质上源于地方政府对上一阶段发展模式的路径依赖,

这是在2008年之后开启大规模以次级循环为特征积累的制度诱因。在有限的

任期内,地方官员仍会按照地区生产总值与土地出让收入最大化的方式来开展

区域经济循环。刺激政策带来的流动性,也大多流向了基建与房地产领域。对

房地产的过分投机,会压缩“初级循环”的利润空间,这会反过来抑制地租与利

息的提取,使土地出让收入与抵押融资的回报率越来越低。

第三,“第三级循环”投入依旧不足,难以有效带动“初级循环”。内需不足

主要原因有二:一是居民消费有后顾之忧,公共服务水平有待进一步提高,消费

信心与能力不足,比如商品房价格上涨过快过高和保障性住房供给不足会在一

定程度上抑制居民消费。2008年底,我国为应对金融危机的十大措施中,第一

项就是“加快保障安居工程建设”②,2011年,保障性住房的占比还比较低,不到

①

②

根据周世愚(2021),2009年我国地方政府性债务余额增速达到61.92%的历史新高。其中,地
方融资平台公司贷款余额为7.38万亿元,同比增长70.4%。

中华人民共和国中央人民政府.2008-11-10.https://www.gov.cn/jrzg/2008-11/10/content_

1143810.htm。
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当年城镇住房的7%,发达国家这一比例已达25%~40%,甚至更高。“十二

五”规划提出,“今后五年这一比重将提高到20%左右”(李克强,2011)。然而,

据第七次人口普查和住建部的数据测算,截至2022年底,我国保障性住房的供

应量仅占全国住房总量的5%左右①。二是产品供给质量与需求结构不匹配,

消费动机与意愿不足。在宏观层面上,我国的教育、研发投入相较于发达国家

存在一定的差距②。投入不足的结果是无法为制造业的转型升级提供科技和人

才支持,企业生产方式转变困难,实体经济利润率不断下降(谢富胜等,2019)。

以上提到的有关内需不足的两大原因,归根到底是“第三级循环”投入不足,无

法对“初级循环”起到明显的提振带动作用。

(三)
 

2016年至今:
 

“供给侧结构性改革”时期

“新常态”以来内需不足及其引致的问题逐渐暴露,须“双重转型”转变发展

思路。2014年前后,受外需受阻、内需不振、土地的发动机功能逐渐减弱的影响,

我国经济增长由高速增长转为中高速增长,开始进入“新常态”。“基建扩张+土

地金融”模式在受阻的“初级循环”下引发了资源配置低效、地方债务风险凸显

等问题,我国迫切需要通过“双重转型”来畅通以“初级循环”为核心的国民经济

循环。一是经济发展方式的转型,要推动经济结构调整、产业转型升级,增强经

济循环质量与韧性,使国民经济可持续发展;二是地方政府行为模式的转型,要

降低对土地出让收入的依赖,寻找可持续增收来源。后一转型是前一转型的制

度基础,前一转型为后一转型提供方向指引。

供给侧结构性改革从结构性、长期性、阶段性视角对待内需问题,为“双重

转型”提供了实践方向。2015年习近平总书记首次提出“在适度扩大总需求的

同时,着力加强供给侧结构性改革”③。2016年中央经济工作会议指出,“我国经

济运行面临的突出矛盾和问题,虽然有周期性、总量性因素,但根源是重大结构性

失衡,导致经济循环不畅……供给侧结构性改革,最终目的是满足需求,主攻方

向是提高供给质量”④。这标志着我们意识到,应对内需问题要从结构性、长期

性和阶段性入手,重视优质供给尤其是非物质生产条件投入对提振内需、畅通

①

②

③

④

华安证 券.2024-01-17.2024 年 我 国 保 障 性 住 房 专 题 报 告.https://m.vzkoo.com/read/

20240117dcb08a9e5bb9edaa58e778da.html。
根据CEIC数据库,2016年中国、英国、美国、德国四国政府教育支出占国内生产总值的百分比

分别为4.2%、5.2%、4.7%、4.6%,研发支出占国内生产总值的百分比分别为2.1%、2.3%、2.8%、2.9%。
习近平主持召开中央财经领导小组第十一次会议.2015-11-10.https://www.xinhuanet.com//

politics/2015-11/10/c_1117099915.htm。
中央经济工作会议在北京举行 习近平李克强作重要讲话.2016-12-16.https://www.gov.cn/

xinwen/2016-12/16/content_5149018.htm。
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循环的重要作用。
“双重转型”取得阶段性成就,但内需问题仍十分突出,根源在于“第三级循

环”产品有效供给不足。2013—2023年,我国最终消费率均保持在50%以上,

居民消费支出占最终消费支出比重稳定在70%左右,最终消费支出对经济增长

贡献率年平均值为53.9%,是经济增长的第一驱动力①。土地出让收入占当年

地方财政收入的比例由2011年的59.95%下降到2023年的33%②。然而经济

结构与增长动力的转换并非一蹴而就,以“初级循环”为核心的实体经济循环的

畅通仍面临挑战。公共服务层面,以保障性住房为代表的公共服务投入不足,

存在政策堵点,居民被迫牺牲消费来偿还债务,消费能力不足③;众多社保项目

统筹层级不高,整体支出占比有待进一步提升,政策与管理的属地色彩较重。

创新研发层面,产业转型升级存在瓶颈卡点,产业体系“大而不强”、关键技术

“卡脖子”、产业升级所依赖的高层次人才紧缺、产业体系与科学创新结合不够

紧密等问题仍然存在。上述问题归根到底是“第三级循环”投入不足,存在政策

堵点,居民消费能力、信心与意愿缺乏,导致内需不足,使得流动资本价值难以

顺利实现,“初级循环”效能偏低,国民经济循环动力减弱。对此,要在理论中寻

找畅通国民经济循环的可行路径,在实践中深化制度改革,为“双重转型”奠定

坚实基础。

(四)
 

未来国民经济循环的“双重转型”

针对以“内需不足”为核心的经济循环问题,本文提出如下“双重转型”

方案。

首先,加强“第三级循环”是转变经济发展方式的关键。须系统规划,以过

剩产能与资源为支撑,加大教育创新与公共服务投入:一方面通过科技创新、人
才支持推动产业升级,提升供给质量,深化供给侧结构性改革;另一方面扩大保

障性住房等投入,消除居民消费顾虑,提高消费能力。应供需并举畅通“初级循

环”,带动居民收入与企业利润增长,进而带动有效固定投资需求,畅通“次级循

环”。前两级循环的推进将催生劳动力再生产需求,倒逼提高科研投入,提升

“第三级循环”效率,构建高韧性、强动力的新式国民经济循环。例如,低空经济

①

②

③

中华 人 民 共 和 国 中 央 人 民 政 府.2024-09-14.https://www.gov.cn/lianbo/bumen/202409/

content_6974986.htm#。
数据来自国家统计局,作者计算而成。2013年开始,土地出让收入算在政府性基金收入中;地

方财政收入指的是一般公共预算收入。
根据中国国际经济交流中心课题组(2024),截至2022年,个人住房贷款占个人消费贷款近

70%,住户贷款余额占可支配收入的比重由2015年的66.76%上升到2021年的104.3%。受这些因素

影响,2023年居民部门杠杆率升至63.5%,较2022年上升1.3个百分点。
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作为新质生产力的代表之一,其发展依赖“第三级循环”带来的产品创新。该产

业的中上游属“初级循环”领域,重点是航空器及相关的软件、原材料、芯片制造

(赵景龙,2025)。当无人机和航空器技术成熟之后,低空经济也从初级的农业、

消防和摄影业务转向高阶的物流业和旅游业,这会带动空域网络、起降场地、各
类平台等基础设施的需求,“次级循环”也可得到畅通。再如,有研究表明,农业

转移人口租住公租房可使非住房消费增加
 

22.8%(温兴祥,2025),这印证了公

共服务对消费的促进作用。

其次,协调推进多领域改革,扫清“第三级循环”的制度堵点,转变地方政府

的行为模式。非物质生产条件不同于物质基础设施,没有可感知的实物形态,

公益性较强,因此不能沿用“土地财政”和“土地金融”的传统办法。这一现实要

求探索新型融资模式、创新制度安排,为普惠性扩张的非物质生产条件提供充

足的资金支持(何召鹏和肖畅,2025)。财税制度上,明确政府支出责任,增强地

方财政可持续汲取能力,降低土地依赖,加大以保障性住房为代表的公共服务、

社保及创新人才支持,按企业生命周期精准补贴新兴产业。土地改革坚持“三
权分置”,规范征地程序,加快建设城乡统一的建设用地市场,让土地增值收益

更多地反哺乡村。户籍改革有序推进农民工市民化,发展县域经济,完善公共

服务保障。官员评价体系考核上,将经济效益与社会效应纳入指标,强化地方

合作,避免无序竞争,为“第三级循环”畅通提供制度保障。

最后,坚持辩证思维,协调“双重转型”,适当保留地方政府在开展“次级循

环”中的能动作用。要协调好政府与市场在经济发展中的关系,既重视“第三级

循环”的长期效益,也不否认以往模式在短期平滑经济、完善基建中的贡献。“把
实施扩大内需战略同深化供给侧结构性改革有机结合起来”(习近平,2025,p.

459),统筹短期刺激与长期变革,批判吸收上一阶段制度安排的优缺点,避免全

面否定,以问题为导向推进改革。

四、
 

结论

首先,本文系统地梳理了资本“三级循环”理论,该理论是马克思主义经济

循环理论的创新发展。相较于已有研究,本文扩展探讨了如下内容:资本“三级

循环”与马克思资本循环、再生产理论前提假设的异同,指出这源于当时的实践

背景差异;三级循环间的辩证关系,指出资本“三级循环”是以“初级循环”为核

心的动态平衡;资本流入更高层级循环的条件,即利润率导向与过度积累;资本

“三级循环”的内在局限,即以生产资料资本主义私有制为根源的循环失调。这

些内容阐明了资本“三级循环”的理论逻辑和应用原则。
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随后,本文立足于社会主义市场经济实践,批判借鉴马克思主义资本“三级

循环”理论,构建中国特色国民经济“三级循环”分析框架。中国通过土地公有

制、国有企业和国有金融体系三大制度工具,配合中央政府与地方政府的协同

治理,构建起能统筹个体与公共、短期与长远利益的经济治理模式。其核心特

征是生产资料社会主义公有制主导的调控体系对资本增殖性的制度性约束与

战略引导,社会主义生产目的改变了资本的属性及其运动规律。这一制度设计

既保持了市场配置资源的高效性,又通过国家战略引导克服了资本积累的对抗

性矛盾,但实践中仍面临央地博弈、发展错位等非对抗性治理难题。本文将此

运行模式进行学理化阐释,为社会主义市场经济循环提供了更贴合国情的系统

分析框架,弥补了国民经济循环已有研究的空白。利用此框架,本文对分税制

改革以来中国经济实践的三个阶段:“招商引资+土地财政”时期、“基建扩张+
土地金融”时期、“供给侧结构性改革”时期进行了深入剖析,清晰地揭示了不同

阶段中国经济循环的特点、存在的问题以及“内需不足”的理论逻辑(地方政府

行为偏差导致“次级循环”依赖与“第三级循环”投入不足)与制度根源(土地制

度引致租金过度提取、财税与考核机制催生基建投资偏好,共同抑制生产劳动

价值创造与民生创新投入),为理解中国经济发展过程中的问题提供了新视角。
最后,本文提出了畅通国民经济循环的“双重转型”思路:加大“第三级循

环”投入,协调推进财税、土地、户籍与绩效考核制度改革,转变地方政府行为模

式,在激活“第三级循环”的同时适当保留地方政府在“次级循环”中的能动作

用。具体建议包括增加地方政府可持续增收来源、降低对土地的依赖;增加对

属地以保障性住房为代表的公共服务以及科技创新的支持;将经济效益和社会

效益共同纳入绩效考核指标等。
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Hanzheng XIAO
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China)

Abstract:
 

Against
 

the
 

backdrop
 

of
 

China􀆳s
 

impeded
 

economic
 

circulation,
 

characterized
 

by
 

insufficient
 

domestic
 

demand,
 

this
 

article
 

based
 

on
 

the
 

practice
 

of
 

the
 

socialist
 

market
 

economy,
 

critically
 

draws
 

on
 

Marxist
 

theory
 

of
 

“Three-circuit”
 

of
 

capital
 

to
 

construct
 

a
 

theoretical
 

framework
 

for
 

analyzing
 

contemporary
 

China􀆳s
 

economic
 

circulation:
 

the
 

“Three-circuit”
 

of
 

the
 

Chinese
 

national
 

economy
 

with
 

its
 

distinct
 

characteristics.
 

The
 

core
 

characteristic
 

lies
 

in
 

the
 

institutional
 

constraints
 

and
 

strategic
 

guidance
 

imposed
 

by
 

the
 

socialist
 

public
 

ownership
 

of
 

the
 

means
 

of
 

production
 

on
 

the
 

profitability-seeking
 

nature
 

of
 

capital,
 

with
 

the
 

entire
 

national
 

economic
 

circulation
 

serving
 

the
 

purposes
 

of
 

socialist
 

production.
 

Utilizing
 

this
 

framework
 

to
 

analyze
 

China􀆳s
 

economic
 

practice
 

across
 

three
 

phases
 

since
 

the
 

tax-sharing
 

system
 

reform,
 

this
 

paper
 

reveals
 

that
 

excessive
 

reliance
 

on
 

the
 

“secondary
 

circulation”
 

and
 

neglect
 

of
 

the
 

“tertiary
 

circulation”
 

are
 

underlying
 

causes
 

of
 

insufficient
 

domestic
 

demand.
 

Consequently,
 

this
 

article
 

proposes
 

a
 

reform
 

strategy
 

of
 

“dual
 

transformation”:
 

on
 

the
 

one
 

hand,
 

increase
 

investment
 

in
 

scientific
 

and
 

technological
 

innovation
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and
 

people􀆳s
 

livelihood
 

development
 

represented
 

by
 

affordable
 

housing
 

to
 

change
 

the
 

mode
 

of
 

economic
 

development;
 

on
 

the
 

other
 

hand,
 

coordinate
 

and
 

advance
 

related
 

institutional
 

reforms,
 

transform
 

the
 

incentive
 

and
 

constraint
 

mechanisms
 

of
 

local
 

government
 

behavior,
 

while
 

appropriately
 

retaining
 

the
 

proactive
 

role
 

of
 

local
 

governments
 

in
 

conducting
 

infrastructure
 

investment
 

and
 

buffering
 

economic
 

fluctuations
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