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财富不平等问题研究新进展
*

易行健 李家山 张凌霜

摘要:分配问题是经济学研究的重要主题之一,持续扩张的财富不平等对经济社会具有深远影

响。相关研究在财富不平等测度、驱动机制、经济效应与政策等方面不断拓展。本文从财富不平等

典型事实出发,通过梳理相关文献发现:技术进步、货币政策和房价从宏观层面驱动了财富不平等

的持续扩大,而代际联系、创业、异质性偏好以及人力资本等因素则从微观层面解释了财富不平等

的形成机制。严重的财富不平等不仅会抑制经济增长并诱发金融危机,而且在信贷市场不完善条

件下,也会进一步阻碍人力资本积累和创业活动。基于“纯粹再分配”和“有效再分配”的相关文献

针对缓解财富不平等的政策进行了研究。本文最后讨论了我国如何缓解财富差距以实现共同富裕

以及未来的研究方向。

关键词:财富不平等 驱动机制 经济效应

古典经济学家高度重视分配问题并将其作为经济学理论的核心内容,但随后新古典经济学认为

个体具有同质特征,提出不平等对理解经济增长没有价值的观点(Galor,2011),收入和财富分配问

题的受重视程度随之下降。Galor&Zeira(1993)开创了收入分配和经济增长关系的现代视角,强调

个体异质性在宏观经济活动中的重要作用。他们证明在信贷市场不完善情况下,经济不平等对人力

资本积累和经济发展具有长期的负面效应,分配问题再次受到广泛关注。经济意义上的不平等不仅

包括收入不平等,也包括财富不平等。① 理论上,对经济资源控制的不平等是否促进或阻碍经济增

长是社会科学研究的一个中心问题,该问题背后的实质主要是基于财富分配而非收入分配。但由于

数据限制,研究者在实证中通常使用收入分配数据作为代理指标(Bagchi&Svejnar,2015)。财富包

括无形资产和有形资产两部分,前者主要指人力资本,而后者则涵盖实物资产和金融资产两部分

(Guiso&Sodini,2013),在经济学研究中,财富通常要求可进行货币化衡量,并使用扣除负债后的资

产净值指标。McGregoretal(2019)将不平等定义为一个变量在人口中的分布差异。本文所探讨的

财富不平等意为净财富在居民之间的分布差异。

实际上,财富不平等程度远高于收入不平等,大多数经济体以基尼系数衡量的收入不平等大致

处于0.3~0.5区间,而财富基尼系数普遍高于0.6(Nardi,2015;Yang&Gan,2020),并且富裕阶层

的财富份额还呈现出持续上升的态势。根据瑞信发布的2020年全球财富报告显示:财富排名前1%
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人群拥有全球财富的43%,与此形成鲜明对比的是,约28亿成年人仅拥有全球财富的1.4%。中国

财富不平等问题也日益凸显,居民财富基尼系数从2011年的0.72逐步攀升至2015年的0.76
(Yang&Gan,2020)。法国经济学家Piketty(2014)在其《21世纪资本论》著作中对财富不平等问题

进行了相对系统的阐述,尽管学界对此褒贬不一,但引发了对财富不平等的广泛关注和深入探讨。

国内外关于财富不平等现状、驱动机制、经济效应以及对策建议方面的研究成果日益丰富,这也为本

文从多个视角梳理相关文献提供了可能。本文通过对财富不平等相关文献的梳理,尝试实现两个目

标:一是从财富不平等现状出发,理清财富分配动态变迁、驱动机制以及经济效应方面相关研究的前

沿成果,以期为国内相关研究提供新思路;二是通过梳理财富分配的对策研究成果,力图为缓解我国

贫富差距、实现共同富裕提供借鉴和参考。

一、财富不平等典型事实

近年来,两种财富差距测度方法被广泛运用。第一种为收入资本化方法,该方法基于税收申报

数据,将家庭的资本收入表示为财富水平和收益率之间的乘积。因此,可通过资本收入和收益率推

算出家庭财富水平,由于税收具有强制性和覆盖面广的特征,基于税收申报数据的收入资本化方法

基本可以覆盖所有群体(Saez&Zucman,2016)。① 但在缺乏税收申报数据的经济体,该方法的运用

将受到很大限制。第二种方法尝试将微观调查数据与富豪榜数据相结合,用来弥补因微观调查数据

本身难以接触富豪家庭而造成的估计偏差问题(Xie&Jin,2015;Pikettyetal,2019)。目前,财富不

平等现状研究视角日益多元化,国内外相关研究新视角主要可概括为以下三点:一是借助数值模拟

和考古资料尝试探讨人类早期财富不平等变迁;二是基于国际视野财富不平等的比较,离岸居民财

富的测度成为该领域新的研究方向之一;三是国内大型微观数据库的构建使得探讨中国财富不平等

动态变迁成为可能。
(一)欧美财富不平等变迁的历史

与工业化以来提供的详细数据相比,早期财富不平等的研究更多是一种推测,尽管如此,一些学

者依然尝试借助数值模拟和考古资料对人类财富不平等变迁历史进行探讨,研究结论均表明,自狩

猎采集社会以来,财富差距逐步扩张,并且这一趋势随着私有制的确立而加速。

Mulderetal(2009)构建了一个动态理论模型用以分析财富不平等在狩猎采集、农业和畜牧业社

会中的变化。模拟结果表明,财富基尼系数在狩猎采集社会中约为0.3,在农业和畜牧业社会中约为

0.5,不平等的主要驱动因素是土地和牲畜的所有权及其代际传递,而非驯化动物和培育植物本身。

Kohleretal(2017)为早期财富不平等测度提供了新视角,他们将不同历史时期遗址群中的房屋面积

基尼系数作为财富差距的衡量指标,研究发现原始狩猎采集社会生产力低下且不利于财富积累,该
阶段财富不平等程度较小(基尼系数约0.17);自封建制度确立以来,地主阶级不断开疆拓土并推动

了骑士阶层的发展,加剧了财富差距的扩大。Piketty(2014)研究发现,从资本主义制度确立至第一

次世界大战前夕,以英法为代表的西方资本主义国家的财富不平等经历了快速上升的过程。截至

1910年,法国最富的1%和10%人群拥有社会财富的60%和90%。历经两次世界大战,财富不平等

逐渐缩小并在20世纪70年代维持在较低的水平,但20世纪80年代以来,欧美财富不平等再次呈

现逐步扩大的趋势。
(二)基于国际视角的财富不平等现状

在构建长期财富分布时间序列的基础上,部分学者对各主要经济体财富差距进行了比较研究。
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①收入资本化方法假定,在广泛的资产类别中,各个家庭的财富回报率均是同质的,可能导致计算的财富数据和

实际值存在偏差(Fagerengetal,2016),但在缺乏家庭实际资产数据的情况下,该方法仍被广泛用于估算家庭财富。
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Saez&Zucman(2016)使用收入资本化方法对1913年以来美国的财富分布变迁进行了估计,发现财

富分配前1%和前0.1%的阶层拥有的财富份额自1978年以来持续增长并于2012年分别达到42%
和22%,这一现象可由富裕阶层快速增长的收入和高储蓄率来解释,而中低阶层财富份额受工资增

长停滞和债务上升的影响呈现出逐步下降的趋势。Zucman(2019)比较了中国、英国、美国、法国以

及俄罗斯五国财富不平等分布演变,在过去的20年里,中俄两国前1%阶层的财富份额增长了约一

倍,而英法两国前1%和10%阶层拥有的财富份额稳定在约20%和50%的水平,财富增速和财富阶

层等级之间具有高度的正相关性,美国、欧洲和中国前0.1%和0.01%阶层财富年均增长率分别为

4.4%和5.6%,而全球财富平均增长率仅为1.9%。

随着经济全球化进程的加速,衡量富裕家庭的财富愈发困难。自20世纪80年代以来,瑞士、香
港、巴哈马等离岸金融市场的发展为世界各地富人提供了避税天堂,富裕阶层拥有的财富份额可能

被严重低估(Zucman,2019),离岸私人财富的估计成为该领域新的研究方向之一。Zucman(2013)利
用瑞士央行发布的统计数据和各国国际投资头寸数据估算离岸私人财富总规模发现,2008年离岸

市场拥有全球8%的家庭金融财富,总额高达5.9万亿美元。Alstadsaeteretal(2018)在Zucman
(2013)基础上进一步区分了各国离岸财富规模的异质性。他们基于最新披露的国际清算银行统计

数据分析发现,在离岸市场中,财富分配前0.01%的阶层拥有的财富规模相当于全球GDP的10%,

但这一数值掩盖了各国海外财富分布的异质性。斯堪的纳维亚国家离岸财富占GDP的比例不足

10%,这一数值在欧洲大陆为15%左右,而在俄罗斯、海湾国家和一些拉丁美洲国家则接近60%。
(三)中国财富不平等现状

随着大型家庭调查的连续开展以及新方法的运用,深入探讨中国财富不平等动态变迁的文献不

断增多。21世纪以来,中国居民财富差距持续扩大,财富基尼系数从2002年的0.538攀升至2010
年的0.739,上涨幅度接近40%(Li& Wan,2015)。部分文献尝试将微观调查数据与富豪榜数据相

结合,以克服财富差距被低估的问题。Xie&Jin(2015)利用抽样权重展开2012年CFPS数据,使其

代表全国99.9%的家庭,并使用胡润富豪榜数据代表全国最富有的0.1%家庭,财富基尼系数由

0.64修正为0.73。尽管居民财富服从帕累托分布,但基于标准帕累托分布在收入和财富的顶端进

行拟合时,往往会低估富裕阶层的财富份额(Blanchetetal,2021)。因此,Blanchetetal(2021)开发

出广义帕累托插值法(generalizedParetointerpolation),Pikettyetal(2019)首次利用该方法测度了

中国居民财富不平等。他们利用1995年和2002年的CHIP数据以及2010年和2012年的CFPS数

据并结合相应年度胡润富豪榜数据分析发现,前10%阶层的财富份额从1995年的40%增加到2015
年的67%,而中间40%阶层的财富份额从43%下降至26%,后50%阶层的财富份额已不足7%。

二、财富不平等驱动机制

财富不平等驱动机制是财富分配研究中的另一个重要核心议题。Saez&Zucman(2016)给出了

个人财富积累的动态方程,提出收入不平等、储蓄率和财富回报率异质性是财富不平等的主要驱动

力,任何驱动上述三种因素扩张的机制均有助于解释财富不平等现象。其中,收入尤其是工资性收入

是家庭财富积累的主要来源,收入差距是推动财富不平等的重要力量(Piketty&Saez,2003;Benhabibet
al,2017;Ashmanetal,2020),并且这一过程会因各阶层之间储蓄率异质性而加速(Saez&Zucman,

2016)。近年来,关于财富不平等驱动机制的研究视角日益多元化,可分为宏观和微观两大层面。
(一)财富不平等宏观驱动机制

宏观层面关于财富不平等驱动机制较为代表性的研究为Piketty(2014)的“r-g”理论。该理论认

为,当r-g持续扩大时,便会形成“无休止的不平等螺旋”。一方面,高资本回报率r会增加现有财富的

资本化率并放大财富分配中的任何初始异质性;另一方面,产出增长率g上升会通过从劳动收入中的储
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蓄来增加“新”财富的积累速度,从而降低财富不平等(Nardietal,2015)。然而该理论受到了诸多质疑,

例如Mankiw(2015)认为消费、生育和税收的力量使得建立在r-g理论上的财富不平等扩大失效:一是

继承人将持续消耗他们所继承的部分财富;二是随着财富的代际传递,越来越多的后代将参与财富分

配;三是遗产税和资本税均会抑制财富差距扩张。每个后代的财富仅以r-7%的速度增长①,而实际

资本回报率仅为4%~5%。Blume&Durlauf(2015)则指出了该理论框架的另外两大核心问题:一

是在资本份额动态演变方面的理论框架薄弱,没有区分作为生产投入和资产持有的资本;二是该理

论建立在劳动和资本替代弹性大于1的基础之上②,但二者的替代弹性是否大于1存在争议。近年

来,相关文献尝试从货币政策、房价以及技术进步等视角解释财富不平等的持续扩张。

1.货币政策对财富不平等的影响。扩张性货币政策会显著推高利率敏感性资产价格,进而影响

实际收益率,这使得富人阶层从中受益(Berisha,2018)。2008年金融危机爆发以来,大规模量化宽

松政策引发了人们对货币政策可能加剧财富不平等问题的担忧。Domanski(2016)模拟了2008年金

融危机以来货币政策对财富不平等的影响,宽松的货币政策提高了富裕家庭所持有的证券价值进而

加剧了财富不平等,但也推高了中产阶级家庭所拥有的房产价值,部分抵消了富裕家庭和中产阶级

之间的财富不平等。③ 在长时期财富分配数据基础上,部分文献从实证角度检验了货币政策对财富

差距的冲击效应。Berisha& Meszaros(2020)基于美国1929—2009年间的宏观时间序列数据,利用

广义脉冲响应和方差分解方法检验发现,低利率更多地推高了富裕阶层所持有的资产价值,财富基

尼系数近10%的变化可由利率波动来解释。Mumtaz&Theophilopoulou(2020)利用英国资产调查

数据以月度频率构建了2006—2018年间的财富不平等指标,基于FAVAR模型的实证结果表明,扩

张性货币政策会推高房价和金融资产价格而使中产阶级和富裕家庭受益,进而扩大中等富裕家庭和

低收入家庭之间的财富差距。

2.房价对财富不平等的影响。不同于货币政策的扩张效应,关于房价波动对财富差距的影响并

未达成一致结论,这主要取决于各阶层房产持有份额的相对大小。Garbintietal(2021)认为,21世

纪以来英国和法国房价的大幅度上涨使得以房产财富为主的中产阶级受益颇多,从而有助于缓和财

富不平等扩大趋势。在西班牙和美国,房价上升同样发挥了降低财富不平等的作用(Martínez,

2017;Kuhnetal,2020),但高房价在增加中产阶级财富份额的同时,也会导致处于财富分布末端的

家庭很难成为房产拥有者,进一步加剧贫穷阶层和中产阶级之间的财富不平等(Garbintietal,

2021)。在次贷危机期间,以房产为主的中等收入家庭净财富遭受更大损失,而高杠杆率会进一步放

大这一效应(Wolff,2014)。上述研究表明,房价和财富不平等扩张之间可能存在一定的逆周期关

系。Toledano(2020)利用西班牙1985—2014年间的个人税收申报数据、家庭调查数据和国民核算

数据,系统检验房价周期与财富分配之间的关系发现,在房地产繁荣期间,富裕阶层财富份额下降而

中产阶级财富份额显著上升。我国的情形却与之相反,住房资产对财富不平等的贡献程度高达70%
左右并逐步增强,房价热炒助推富裕阶层投资性房产增加将加剧财富不平等(Li& Wan,2015;Wan

—721—

易行健等:财富不平等问题研究新进展

①

②

③

首先,财富的边际消费倾向约为3%,财富每年的积累率约为r-3%;其次,假设每个家庭都拥有两个孩子,子
女的数量每代(35年)翻一番,后代将以每年2%的速度增长,如果家庭财富以r-3%的速度累积,那么每个后代的财

富会以r-5%的速度增长;最后,美国家庭大约一半的财富每一代(35年)都要被政府征收遗产税,那么遗产税每年

会减少约2%的财富积累。此外,资本所得税每年将减少1%的财富积累速度,假设富裕家庭具有很好的避税手段,
总税收效应只有2%。在综合考虑上述因素后,家庭财富每年以r-7%的速度增长。

在完全竞争的市场结构中,资本回报率等于资本的边际产出,资本存量增加对资本份额的影响取决于替代弹

性。当生产函数为C-D形式时,替代弹性等于1,资本回报率下降的比率和资本存量上升的比率相同,这使得资本

份额保持不变。当替代弹性大于1时,回报率的下降幅度将小于资本存量上升的幅度,资本份额上升。
富裕阶层以金融资产为主,而中产阶级房产占比相对更高。
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etal,2021)。

3.技术进步对财富不平等的影响。技术进步更多从收入渠道来影响财富不平等。第一,技术进

步通过提高中低阶层劳动收入降低财富差距。例如,Alvarez(2005)基于新古典理论模型研究表明,

生产率的正向冲击提高了贫困阶层的工资水平,当劳动收入超过最低消费时,这部分家庭开始以高

于富裕阶层的储蓄率积累资本①,不平等将逐步下降。因而,当某一经济体生产率较低时,不平等持

续的时间和水平就越高。第二,技术进步通过扩张收入不平等进而放大财富差距,越来越多的研究

表明这一效应逐步占据主导地位。Kaymak&Poschke(2016)在Castañedaetal(2003)理论模型基

础上,引入生产率冲击和税收因素用以分析美国财富不平等现象,反事实模拟分析表明,技术变革导

致熟练工人和非熟练工人之间收入差距不断扩大,技术进步解释了美国财富不平等上升的50%~
60%。Madsenetal(2020)在理论层面区分了上述两种效应,他们认为无形资本投入的增加对以财

富收入比(W/Y)衡量的不平等存在两种效应②:一方面,无形资本投入提高了企业的市场价值,导致

财富收入比增加(财富渠道);另一方面,无形资本投入通过促进收入增长从而降低了财富收入比(收
入渠道)。作者使用1860—2015年间21个经合组织国家面板数据并借助三阶段最小二乘法(3SLS)

进行实证检验发现,二战后无形资产投资比率增长了12倍,推动财富收入比增长了53%。③

(二)财富不平等微观驱动机制

早期的动态模型主要从收入和预防性储蓄视角探索财富不平等的形成机制,比如Rao(1994)将
不可保的劳动收入风险和流动性约束纳入异质性代理人模型,并强调预防性储蓄动机使代理人积累

了过剩的资本。但富裕阶层的预防性储蓄动机会相对较弱(Carroll,1997),因而Rao(1994)的理论

模型产生了较低的财富基尼系数。类似地,Castañedaetal(2003)构建了一个工作和退休两阶段理

论模型并假定家庭无法进入保险市场,应对收入风险的预防性储蓄是家庭财富积累的主要途径,虽
然该模型整体上很好地匹配了美国财富基尼系数,但前5%到前1%阶层财富份额相较于实际值低

了近6%。此后,众多学者分别尝试从异质性收益率、代际联系、创业、异质性偏好以及人力资本等多

个微观视角探讨财富不平等的形成机制。

1.异质性资产收益率对财富不平等的影响。收入和预防性储蓄难以解释财富分配中的最高份

额,财富回报率的作用同样不可或缺(Benhabibetal,2017),资本收益率与财富规模相互作用,在财

富分配顶层形成滚雪球效应(Saez&Zucman,2016)。穷人和富人之间资产回报率的差异能够解释

财富不平等的大幅增加(Campanale,2007)。

财富分配顶层的高额资产收益率来源于两个层面。一方面,富裕阶层拥有多样化的投资组合从

而获取超额收益。Benhabib&Zhu(2011年)在世代交替模型中引入了资本收益率冲击,模拟结果

显示,正是由于异质性资产收益率及其代际持续性驱动了美国居民的财富差距。Weietal(2019)利
用中国居民家庭微观调查数据研究发现,富人拥有较低的风险厌恶程度并持有更为复杂的投资组

合,富人比穷人获得更多收益,进而加剧财富不平等并降低了社会阶层之间的流动性。另一方面,财
富规模和收益率正相关,这使得富裕阶层财富积累速度不断加快。Gabaixetal(2016)认为,虽然

Benhabib&Zhu(2011)的理论模型可以解释财富分布的长厚尾,但它不能解释现实中富裕家庭财富
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①

②

③

贫困家庭风险厌恶程度更高。
作者在Grossman& Helpman(1991)的理论模型中引入资本家和工人两类代理人,前者从无形资本(研发、版

权、技能、品牌以及管理等)和有形资本中同时获取收入,而后者仅从劳动获取收入,无形资本投入的增加(例如研发)
是推动经济增长的主要动力。

在实证检验中,作者使用有形资本和无形资本的实际存量之和除以实际GDP作为财富收入比的代理变量,并
用下面四种方法测度各国无形资本:(1)企业和政府的R&D支出;(2)政府通过高等教育机构在研发上的支出;(3)
政府高等教育支出;(4)高等教育毛入学率。



积累速度,收益率与财富规模之间的关系无法忽略。受这一动机驱使,Fagerengetal(2020)使用挪

威2004—2015年间的微观家庭税务数据分析发现,金融财富的平均收益率从财富排名后10%家庭

的0.2%上升至财富排名前10%的2.8%,而家庭净资产收益率在两类家庭中相差约17%,①风险敞

口并不能解释收益率随资产规模而上升的现象②,财富规模与收益率的相互作用是推动财富不平等

扩张的持续动力。

2.代际联系对财富不平等的影响。父母与子女的代际联系包括两种形式:一是“纯选择行为”
(pureselectionstory),即父母将能力和偏好先天性地遗传给下一代,从而在收入和储蓄等行为方面

产生代际关联;二是“因果关联”(causation),即后天财富转移和家庭背景对子女经济行为产生的影

响(Fagerengetal,2021)。基于“纯选择行为”,Barthetal(2020)在基因遗传与财富差距方面做了开

创性研究,研究发现,与人力资本积累相关联的多基因得分每增加一个标准差,家庭财富将上升

33.1%,多基因评分越高的家庭越有可能拥有企业和投资股市,并倾向于做出长期财务规划。但在

实证层面,由于大规模家庭基因遗传数据很难获取,这使得区分“纯选择行为”和“因果关联”对财富

差距影响的净效应存在诸多困难。Fagerengetal(2021)为该方面研究提供了新的解决方案,他们使

用被随机收养的样本数据以剔除遗传代际联系,中介效应模型表明,教育、收入、金融素养以及财富

转移解释了家庭背景对子女财富影响的近40%。
“因果关联”方面的大部分研究主要集中在遗赠层面,而关于遗赠是否会加剧财富不平等仍存在

争议。Nardi(2004)在世代交替模型中引入两种代际联系:遗赠和人力资本。其中,自愿遗赠和意外

遗赠并存,它们的相对大小和重要性由校准决定,富人给他们的后代留存更多财富,仅自愿遗赠可以

解释财富的集中,而意外遗赠对财富不平等的解释力微弱。

Boserup(2016)利用丹麦详细的微观数据,借助事件研究法分析遗赠对不平等的影响,根据父母

是否死亡将样本分为对照组和控制组,遗赠增加了绝对财富不平等(财富方差),但减少了相对不平

等(最高财富份额)。Yang&Gan(2020)利用一个包含预防性储蓄动机、意外遗赠和自愿遗赠的不

完全市场生命周期模型,借助CHFS数据研究遗赠对中国财富不平等的影响效应,结果显示自愿遗

赠有助于解释财富不平等的扩张。另一部分观点则认为遗赠并非会加剧财富不平等。例如,

Gokhale&Kotlikoff(2002)在世代交替模型中将遗赠设定为随机过程,强调遗赠的意外性和随机

性,因此遗赠对财富不平等的形成作用有限,而收入异质性才是解释财富不平等的核心因素。

以往研究均忽略了各阶层遗赠倾向的异质性以及遗产对受赠人经济行为的影响。Wolff(2002)

使用1989—1998年间美国消费者金融调查数据分析发现,中等和贫困家庭遗赠比例和动机相对于

富裕阶层更高,使得遗赠和财富转移可能有助于降低财富不平等,但在得到遗产之后,穷人更容易消

耗掉获得的财富,而富人更有可能进行储蓄,这将加剧财富不平等。沿着这一思路,Mikaeletal
(2018)量化了直接效应和行为调整效应③对财富差距的影响,基于瑞典详细微观数据分析发现,较
不富裕的继承人所接受的遗赠比其继承前的财富水平高很多,直接效应使财富基尼系数降低7%;但
该群体倾向于消费更多遗产,行为调整效应弱化了遗赠在降低财富不平等方面的作用,仅使财富基

尼系数下降4%。

—921—

易行健等:财富不平等问题研究新进展

①

②

③

后20%家庭的平均净资产规模为负,考虑债务的影响,对于净资产为负的家庭,其净资产平均回报率也为负;
对于净资产为正的家庭,平均回报率随着财富分布的位置而上升。

文章从两方面对于该问题进行阐释,一是进一步分析发现,收益和财富之间正向关系在广义的无风险资产和

风险资产中均存在;二是计算资产组合有效性发现夏普比率在财富百分位数中也呈现出单调上升的趋势。因此,财
富和回报之间的关系并不仅仅是对风险投资的补偿。

直接效应指没有被消费的遗产直接带来财富总量的增加;行为调整效应指继承人可能因为遗赠而改变自身的

经济行为,例如利用遗赠增加消费或减少劳动供给。



  2021年第12期

3.异质性偏好对财富不平等的影响。行为金融学的发展为研究财富不平等驱动机制提供了新

视角,该领域的研究通常将储蓄行为当作核心机制。Díazetal(2003)率先基于行为金融学视角考察

习惯形成对财富分配的作用机制,习惯的存在使得个体对消费的波动更为厌恶,为了平滑消费而产

生的预防性储蓄动机有助于减少财富不平等。耐心的个体倾向于储蓄以便积累更多财富,时间贴现

异质性有助于解释财富差距的扩大(Sargentetal,2021)。Hendricks(2007)比较了有无贴现率异质

性模型的均衡,异质性贴现率仅能使前1%家庭所拥有的财富比例微幅上升约0.04,但利他的遗赠

动机会放大贴现率对财富不平等的影响①,在同时包含遗赠动机和异质性贴现率的模拟中,前1%家

庭所拥有的财富比例增加了0.13。Tobacman(2009)使用生命周期模型评估了双曲贴现②对财富不

平等的影响,与指数贴现模型相比,双曲贴现预测的基尼系数比指数贴现高2%~9%。Epperetal
(2020)基于一个激励实验证实了时间贴现与个体财富分布之间的关联,发现储蓄是耐心影响财富积

累的中介渠道,时间贴现异质性驱动财富分配异质性。

4.人力资本异质性对财富不平等的影响。已有文献研究结论均支持人力资本异质性在扩大

不平等方面的作用(Erosaetal,2010;Qinetal,2016)。但当信贷市场不完善时,初始财富分配异

质性驱动人力资本积累不平等,从而进一步扩大了财富差距。Bhattacharyaetal(2016)基于三期

世代交替模型考察了信贷约束和内生人力资本投资对财富不平等的影响,债权人通过将违约者永

久驱逐出信贷市场作为惩罚手段,并以借款人所能继承的遗产作为贷款上限来防止违约,那些潜

在拥有丰富遗产的代理人面临更低的流动性约束,因此可以获得更多的人力资本并在代际中传递

下去,最终形成财富分配的两极分化。金融素养也是人力资本的一种形式(Lusardi& Mitchell,

2014),大量文献研究表明,金融知识可以改善家庭财务决策并提高资产配置效率(Choietal,

2009),从而促进财富积累(Rooijetal,2012)。Lusardi(2017)构建了一个包含内生金融知识积累

的生命周期模型,消费者可以选择将已有资源投资于低回报的储蓄,或用于获取能带来高回报的

金融知识,但金融知识的获取需要高额成本(直接和间接费用以及时间成本),这意味着穷人会被

排除在外。富裕家庭将增加对金融知识的投入以便积累更多的财富,内生金融知识差异解释了退

休时期财富不平等的30%~40%。

5.创业和社会保障对财富不平等的影响。工人和企业家在资产持有和财富规模方面存在巨大

差异,对企业家财富积累行为的研究是理解财富集中和不平等的重要一环。Gentry& Hubbard
(2004)使用1983—1989年间美国消费者金融调查数据(SCF)研究发现,创业家庭拥有相当大的财

富和收入份额,并呈现出不断增加的趋势。Quadrini(2000)将企业家定义为拥有企业或企业股权的

家庭,使用SCF及PSID数据描述发现,前10%财富阶层中约60%的家庭为企业家。为了解释这一

现象,作者构建了一个企业家选择模型,企业家的高储蓄率是财富积累的核心路径。三个关键因素

可以解释创业活动期间企业家储蓄率的变化:一是创业活动需要最低的资本要求;二是创业期间企

业家面临不可保(non-insurable)的创业失败风险;三是高昂的外部融资成本,该模型产生了与美国

经济类似的财富集中度。沿着这一方向,Cagetti& Nardi(2006)构建并校准了一个职业选择模型,

该模型考虑了存在借贷约束情况下企业家进入、扩大投资和退出的创业决策,创业能力强并且有足

够资产规模的代理人为创业进行储蓄,为降低信贷约束的储蓄动机和创业活动潜在的高回报率将使

得创业者越来越富有。

基于不同分析视角,社会保障对于财富分布存在两种截然相反的效应。Chettyetal(2014)利用
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①

②

耐心和具有强烈利他遗赠的家庭可以在几代人的时间内积累大量财富。
双曲贴现指个体在评估未来收益时更加倾向于在较近的时间点使用低的贴现率,而在较远的时间点使用更高

的贴现率。



丹麦近4500万条微观数据的实证分析表明,雇主对退休账户的自动缴款增加了中产阶级家庭的财

富总额,以违约期权或助推形式鼓励中产阶级进行储蓄是促进财富积累和平衡分配的有效途径。

Jakobsenetal(2018)认为由于养老金财富分配相对平均,丹麦财富不平等扩大趋势被中产阶级所拥

有的私人养老金部分抵消了。另一种观点认为,社会保障会通过降低中低阶层的预防性储蓄而加剧

财富不平等。Gokhaleetal(2001)研究指出,社会保障诸如养老金等使得中低阶层储蓄年金化,但社

会保障仅占富人财富总量的少部分,出于预防性动机的考虑,富人仍将保留较高的储蓄倾向进而加

剧财富不平等。Kaymak&Poschke(2016)认为转移支付(社会保障和医疗保险)通过补贴老年人的

收入和医疗支出抑制了中低群体退休储蓄动机,而退休储蓄是整个生命周期财富积累的主要来源,

税收和转移支付解释了1960—2010年间美国财富不平等上升的近一半。

三、财富不平等的经济效应

随着财富差距的持续扩张,其负面经济效应也逐渐显现,相关研究分别围绕宏观和微观两大视

角考察财富不平等的经济效应。宏观层面的研究主要聚焦财富差距对经济增长和金融波动的影响,

而微观层面相关文献则着重讨论财富不平等对创业和人力资本积累的经济效应。
(一)财富不平等的宏观经济效应

增长和周期是宏观经济研究的两个核心议题,财富分配领域的相关研究仍未偏离这一核心框

架,即便基于不同视角,严重的贫富差距依然会显著抑制经济增长并加剧金融不稳定性。

1.财富不平等对经济增长的影响。财富不平等对经济增长的影响无外乎三种观点:一是不平等

能够促进经济增长;二是不平等对经济增长存在非线性效应;三是财富不平等会抑制经济增长。大

部分文献从第三个层面考察财富不平等对经济增长的负面作用,近年来,人力资本、政治寻租和总需

求被用作检验财富不平等对宏观经济负面作用的重要机制。首先,财富分配决定了熟练和非熟练劳

动力比例以及总产出水平,严重的不平等将导致熟练劳动工人比率下降,经济增长放缓①,具有不同

初始财富分布的国家将遵循不同的经济增长路径,甚至可能收敛到不同的稳态(Galor&Zeira,

1993)。DeLaCroix&Doepke(2003)认为财富不平等除了直接影响人力资本积累外,贫困阶层的

高生育率也会进一步稀释平均受教育程度,两种因素的叠加将进一步减缓经济增速。其次,许多低

经济增长率国家的财富高度集中于和政客具有关联的阶层之中。Bagchi&Svejnar(2015)基于《福
布斯》杂志中各国亿万富翁名单所构建的财富不平等指标发现,当亿万富翁通过政治关系或任人唯

亲获得财富时,经济增速显著下滑,他们表现出更强的政治寻租倾向,通过影响政治权力、设置资本

流动障碍以维护既得利益从而阻碍市场化竞争和经济增长。最后,边际消费倾向随着财富阶层的上

升而下降,日益加剧的财富不平等通过降低总需求进而抑制经济增长,Fisheretal(2020)利用

1999—2013年间美国PSID数据实证检验了边际消费倾向在各财富阶层中的差异,验证了财富不平

等的加剧会减少总消费从而抑制经济增长。

2.财富不平等对金融稳定的影响。财富不平等对金融稳定影响的研究主要包括以下两个方面:

一方面,由于工资增长缓慢,中低收入阶层更倾向于通过债务融资满足消费需求,而富人过剩的储蓄

为他们提供了债务资金来源并引致中低阶层杠杆率攀升(Kumhofetal,2015;Mianetal,2020)。另

一方面,富人日益增长的资产增值需求促进了结构性信贷市场的快速发展,大规模的资产证券化加

剧了金融市场的不稳定性(Lysandrou,2011a,2011b;Goda&Lysandrou,2014;Godaetal,2016)。

—131—

易行健等:财富不平等问题研究新进展

①假设信贷市场不完善,人力资本投资由经济主体所拥有的财富内生决定,因此富裕的经济主体将积累更多的

人力资本并从事技术性工作,而贫穷的经济主体只能从事非技术性工作。严重的不平等将导致熟练劳动工人比率下

降,使得经济增长缓慢。



  2021年第12期

Mianetal(2020)通过分析美国国民账户收支情况发现,富裕阶层以定期存款和持有金融机构股权

的形式间接持有中低阶层家庭的大部分债务,居民部门债务杠杆率不断攀升加剧了金融体系不稳定

性。尽管收入不平等的上升可以解释家庭杠杆率的变化,但不能解释诱发金融危机的资产证券化,

Lysandrou(2011a,2011b)认为诱发金融危机的结构性信贷产品的背后驱动力是全球对投资证券的

过度需求,高净值人士不断增加的财富增值需求引发金融产品的不断创新,资产支持证券(ABS)和
债务担保凭证(CDO)市场随之迅速扩张。Godaetal(2016)指出财富集中使得富裕家庭在诱发金融

危机的两个方面起到关键作用:其一,富裕阶层不断增长的资产增值需求降低了传统债券的收益率,

促使他们寻找收益率更高的证券;其二,高净值人士为次级贷款和更广泛的信贷增长提供了资金

支持。
(二)财富不平等的微观经济效应

财富不平等的微观经济效应同样吸引了研究者的关注,基于信贷市场不完善这一基本事实和前

提,财富差距将转化为人力资本积累差距并对创业活动产生抑制作用。

1.财富不平等对人力资本积累的影响。人力资本投资由家庭财富水平内生决定,穷人将积累

更少的人力资本并在代际中持续下去(Bhattacharyaetal,2016;Lusardi,2017),Bhattacharyaetal
(2016)和Lusardi(2017)在分析人力资本和金融素养对财富不平等的影响时,均将人力资本积累

过程内生化,贫穷的个体将积累更少的人力资本。而Galor&Zeira(1993)和DeLaCroix&Do-
epke(2003)在研究财富不平等对经济增长的影响机制时均认可财富不平等会降低人力资本积累这

一事实。健康亦是人力资本的一种形式,而财富不平等对居民身心健康的影响包括两种观点:第
一,严重的不平等将导致更大的压力感知、更不团结的邻里关系以及低水平的公共基础设施,从而

有害于身心健康(Lorgelly&Lindley,2008);第二,富裕阶层的存在有助于维持该地区卫生设施和

服务水平,从而提高医疗服务的可及性(Ostendorfetal,2010)。上述研究仅考虑财富差距对教育

或健康单一要素的影响,Chakraborty&Das(2005)在世代交替模型中同时将健康和教育投资内生

化于家庭财富水平,私人医疗投资的增加能够降低健康风险并和教育一起提高收入水平,贫穷的

父母将积累更少的人力资本并通过代际联系影响子女,这一效应将会在几代人中持续存在并不断

加剧。

2.财富不平等对创业的影响。创业活动是阶层流动的一种重要渠道,信贷市场不完善意味着创

业机会主要取决于初始财富分配,这将降低阶层流动性并加剧阶层固化。财富是创业的重要先决条

件之一,通常而言,富裕阶层面临更低的流动性约束从而有更多的创业机会(Ghatak&Jiang,

2002),而那些初始财富水平较低的个体难以通过信贷市场为创业筹措资金,流动性约束阻碍了贫穷

的经济主体的创业活动(Gentry& Hubbard,2004),他们将被迫成为低收入的雇佣工人(Cagetti
& Nardi,2006)。Frid& Wyman(2016)使用美国新生代企业家微观调查数据(PSED)实证检验财

富对创业进入和退出的影响发现,低财富水平的经济主体的创业可能性更小并有较大概率退出创

业活动,在创业初期,其创建的企业规模也更小。Fabioetal(2021)首次在实证层面研究财富差距

对企业创建的影响,他们以1999—2004年间美国各地区居民家庭金融财富和房产财富差距为解

释变量进行研究发现,以基尼系数衡量的财富不平等每增加一个标准差,将使地区新企业的数量

减少8.7%~9.8%,财富差距通过抑制当地公共物品的提供数量(低司法效率和教育支出)产生负

面效应。

四、缓解财富不平等的政策研究

缓解财富不平等的政策主张大致可以分为两大类,一是税收再分配政策;二是通过教育投资提

高社会人力资本水平。前者指“纯粹再分配”,旨在短期内达到降低财富不平等的政策目标;后者为
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“有效再分配”,可从根本上缓解财富不平等问题(Piketty,2014)。
(一)税收对缓解财富不平等的影响

税收是再分配政策的重要工具之一,如何充分发挥税收杠杆的调节作用,对于缓解财富不平等

意义重大。Piketty&Saez(2007)研究发现,美国收入分配前1%阶层的平均有效税率从1960年的

45%下降至2004年的33%,但所有纳税人的平均税率从20%上升至23%,致使中低阶层财富份额

持续下降,从而为再分配的税收政策提供了理由和依据。实际上,通过税收实现再分配的可行性已

基本得到认同和接受。① 根据征税标的异质性,基于财富的税收再分配政策通常分为遗产税、财产

税和资本所得税三种,下文将分别对相关文献进行回顾与评述。

1.遗产税对缓解财富不平等的影响。由于遗赠本身是否会加剧财富不平等存在争议,因而遗产

税对财富再分配的调节效应也未达成共识。Farhi& Werning(2013)指出,父母对子女利他程度的

异质性致使遗赠规模存在差异,那么最优的遗产税应基于机会公平原则,综合考虑遗产税征收对父

母劳动供给的阻碍作用和为子女一代提供公平竞争的环境。Piketty&Saez(2013)在一个具有异质

性遗赠偏好和劳动生产率的动态模型中推导出最优遗产税公式,当遗赠对税率的弹性较低且遗产集

中程度较高时,最优遗产税率将显著提高,通过使用美国和法国的微观数据校准后发现,最优遗产税

税率约为50%~60%。Nardi&Yang(2016)利用生命周期模型研究家庭背景②和遗产税对财富不

平等的影响发现,家庭背景通过遗赠和收入能力代际传递两种渠道影响子女财富水平。③ 模拟结果

表明,若遗产税率提高至50%,将使富裕阶层(前1%)的财富份额下降至33%,在提高遗产税的同时

降低劳动所得税有助于改善大多数群体的福利水平。但Seshadri(2016)认为,理性的父母可能通过

教育和生前财富转移等渠道规避遗产税带来的不利影响,致使Nardi& Yang(2016)模型中遗产税

的再分配调节作用显著下降。Cagetti&Nardi(2009)构建了一个包含企业家、投资和遗赠因素的一

般均衡模型,模拟结果表明,在取消遗产税的同时,减少政府支出或增加消费税和所得税可以提高产

出水平④,并没有发现废除遗产税会导致财富不平等显著扩张的证据。

2.资本所得税和财产税对缓解财富不平等的影响。除遗产税外,资本所得税和财产税同样具有

缓解财富不平等的作用,前者对资本性收益进行课税,后者又被称为净财富税,针对家庭净资产总额

按照一定比例进行征税。资本所得税通过降低资产回报率的方式降低了富裕阶层财富规模扩张速

度。Conesaetal(2009)在世代交替模型中定量描述了最优资本和劳动所得税的再分配政策,并考虑

了收入冲击和家庭间劳动生产率的异质性,模拟结果显示,最优资本所得税税率为36%。家庭财富

积累路径包含多种来源,其中一些财富积累是努力的结果,而另一些则是“食利主义”的结果,征税时

有必要区分财富积累的来源。Yunker(2016)在理论模型中引入资本管理努力⑤(capitalmanage-
menteffort)并假定家庭财产性收入是努力管理的函数,模拟结果显示,提高边际税率可以达到降低
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①

②

③

④

⑤

税收政策是在政治背景下制定的,可以被描述为政治家们在税收的经济效应和政治选择之间的再平衡(Bas-
tani& Waldenstrm,2018)。已有研究均支持征税的政治可行性(Farhi&Werning,2012;Scheuer& Wolitzky,2016)。
但富裕阶层可能掌握更多的政治资源,当提高税收时,来自富裕阶层的阻碍也应被考虑到税收再分配的实施过程中

(Piketty,2014)。
该文考虑了四种类型的父母背景:低收入、中等收入、高收入(富人)和超高收入(超级富豪),并假设父母背景

是一个人预期终生效用的重要决定因素。
通过遗赠,父母的财富可以传递给子女,从而形成一种跨代财富的直接联系;子女最初的赚钱能力部分是从父

母那里继承的,收入的代际联系影响财富的代际关联。
遗产税的废除增加了富裕企业家的遗赠规模并使得新生企业家从中受益,他们将继承更大规模的遗产,经营

更大的公司,从而有利于社会资本积累,促使更多的资金投入到技术创新,并且资本供给的增加会降低利率水平,进
一步放大投资对经济增长的效应。

资本管理努力包括任何可以提高家庭资产收益率的行为,如投资分析等。
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财富不平等的目的,当资本回报更多来源于租金而较少来源于资本管理努力时,社会最优再分配水

平将显著上升。

仅对资本收益征税会缩小财富差距但不足以解决财富不平等问题,财产税的作用同样不可忽

视。Liam(2015)认为对财产进行征税可以有效抑制财富不平等增长,并通过重新分配的方式达到改

善社会福利的目的。Jakobsenetal(2018)基于生命周期理论的模拟结果显示,财产税有助于缓解财

富不平等,对富裕阶层财富累积的抑制效应约为30%,而对中产阶层影响仅有10%。房产税属于财

产税的一种,针对富裕阶层以累进方式增收房产税也有助于缓解财富不平等。Borri& Reichlin
(2021)在理论模型中引入租房者和房产所有者两类代理人进行研究发现,在最优税率下,通过对富

裕家庭的住房财富征税而对贫穷家庭提供住房补贴有助于提高社会福利水平并降低不平等。尽管

从理论上讲财产税有助于缓解财富不平等,但资本的跨区域流动以及多样化避税工具可能使得财产

税的再分配调节作用下降。例如,Brülhartetal(2017)利用瑞士数据分析发现,财富持有者对财产税

的敏感性很强,财产税每增加0.1个百分点,家庭财富持有量将显著下降3.4%。Bankman&Sha-

viro(2015)认为资本税的征收会扭曲市场主体运行效率,并且纳税人可通过资产组合调整规避部分

税负,资本税的增收难以从根本上解决财富不平等现象。

3.征税用于公共投资对缓解财富不平等的影响。部分经济体正面临财富不平等持续加剧和公

共投资不足的问题,由于公共投资能够提高社会生产率和劳动收入,通过对资本征税用于公共投资

以缩小财富差距似乎成为一个较好的选择(Mattauchetal,2018)。但关于公共投资是否有助于缓解

财富不平等也存在两种相反的观点。Fan&Zhang(2004)以及Calderón&Servén(2010)均认为公

共投资既有利于促进经济增长,也有助于缓解不平等。Mattauchetal(2018)在一个包含资本家和工

人的无限期模型中分析了资本税用于公共投资对财富不平等的影响,研究发现,当资本与劳动之间

的替代弹性较高时,资本税直接(资本稀缺①)和间接(通过公共投资促进生产力提高)增加了劳动收

入份额,进而有助于缓解财富不平等。但Brakmanetal(2002)研究发现,政府在基础设施方面的支

出增加了欧洲各地区之间的不平等。Turnovsky(2015)研究发现,政府投资往往会提高私人资本的

生产率,从而刺激其积累资本,由于私人资本在代理人之间的分配比劳动收入更不平等,这往往会加

剧财富不平等。Dioikitopoulosetal(2019)则指出,政府的公共投资对不平等的影响可能存在非线

性效应,他们在理论模型中引入地位寻求②动机,模拟结果表明,虽然生产性政府支出的增加提高了

收入水平,但相对贫穷的代理人通过消费更多以显示自身地位,这导致储蓄率下降和财富不平等随

之上升;教育、文化和社会规范的形成有助于抑制这种炫耀性消费,使得代理人从地位效应中获得的

边际效用逐步下降。

(二)增加人力资本投入对缓解财富不平等的影响

财富不平等的驱动机制以及财富不平等对经济增长影响效应方面的研究均体现出人力资本的

重要作用。促进人力资本投资被认为是改善分配不平等的有效途径,Erikson&Goldthorpe(2002)

认为教育在改善代际流动性方面发挥了重要作用,但政府不能仅通过扩大教育投入来实现降低不平

等的目标,创造公平竞争环境同样不可忽视。如果不改变机会不平等,教育改革对不平等的影响将

是有限的。Bhattacharyaetal(2016)指出信贷市场不完善是抑制人力资本积累并扩张财富不平等的

重要驱动因素,在弥补市场失灵的同时促进了人力资本积累,有助于减少财富不平等的持续分化。
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①

②

资本稀缺度上升将导致资本价格上涨,但资本和劳动之间替代弹性较高,以劳动替代更多资本成为可能,这将

导致劳动收入份额将上升。
人们不仅从自己的消费中获得效用,而且从相对的社会地位中获得效用(Easterlin,2001),通过消费更多,人们

会增加自己的相对地位,对自身地位的追求会导致过高的均衡消费和较低的储蓄率水平。



Lusardi(2017)强调内生金融知识差异是造成财富不平等的重要因素之一,在高中阶段提供金融教

育可降低金融知识的获取成本,有助于减少财富不平等。

五、政策启示与展望

财富集中度不断上升引发了学界广泛关注和深入探讨,本文从财富不平等现状出发梳理了财富

不平等的相关研究成果。关于财富不平等的现状、形成机制、经济效应以及政策研究相关文献的结

论大致可总结为以下几点:第一,自私有制确立以来,财富不平等总体上呈现出上升的趋势,离岸市

场为富人提供的避税天堂使得财富不平等可能被低估。第二,财富不平等背后的形成机制复杂多

样,宏观层面诸如货币政策、房价以及技术进步从多个路径影响财富分配,而遗赠、创业、异质性偏好

以及人力资本和金融知识水平均有助于解释财富不平等的微观形成机制。第三,已有研究大多支持

财富不平等对经济增长和金融稳定具有负面效应,不平等也会内生于创业和人力资本积累过程,并
产生相应的抑制作用。第四,大多数文献均表明基于税收的“纯粹再分配”政策能够缓解不平等,而
基于人力资本视角的“有效再分配”策略是改善贫富差距的根本途径。

(一)政策启示

我国居民贫富差距问题日益突出,其对经济社会的负面效应也将显现。我国城乡二元经济结

构、区域经济发展不平衡、家庭资产结构单一以及遗赠观念浓厚等因素使得居民财富不平等形成机

制更加复杂多样。因此,在全面推进共同富裕的大背景下,需仔细斟酌我国居民财富差距扩大背后

的驱动机制。基于以上分析,本文就如何缓解我国财富差距提出以下几点政策建议。

第一,发挥税收杠杆调节作用以缓解财富不平等。通过合理的税收政策设计,建立健全以遗产

税、财产税和资本所得税为核心的再分配长效机制。我国居民家庭有着强烈的遗赠动机,随着人口

老龄化的加剧和出生率的降低,更少的子女数量将接受更多的财富代际转移,尤其在“门当户对”婚
姻观念的影响下,家庭财富的集中度可能进一步升高,同时阶层流动性将持续降低。虽然遗产税的

征收可能面临诸多障碍,但这可能是缓解财富不平等的有效方式之一。

第二,基因和家庭背景难以通过政策手段进行调节,促进机会平等是降低阶层固化的有效方式。

因此,要以制度保障推动构建公平竞争的社会环境,树立机会平等的价值理念,解决因户籍、性别以

及学历等存在的歧视问题,为社会成员提供公平的职业发展权利和机会,这是提高社会阶层流动性

的根本保证。

第三,信贷市场不完善使得人力资本积累和创业更加内生于家庭财富水平,进一步加剧财富差

距的负面效应。政府应当采取多项举措弥补市场失灵,一方面,在坚定不移实施“科教兴国”战略的

同时,加快制定和实施“金融教育国家战略”,促进教育公平并提高全民金融素养,以切断贫困代际传

递。另一方面,在大力推进“大众创业、万众创新”的同时,对于因流动性受限的创业家庭给予更多的

金融支持,充分发挥数字经济的普惠性特征,降低财富差距的负面经济效应。
(二)研究展望

国外关于财富不平等的研究成果较为丰富,但国内关于财富差距问题的研究仍然处于起步阶

段,未来研究可在以下几个方面拓展。第一,财富差距的测度研究。一方面,我国具有连续的历史文

明进程和丰富的考古资料,Kohleretal(2017)的方法为测度我国历史时期居民财富不平等的动态演

变提供了新的视角。另一方面,Zucman(2013)以及Alstadsaeteretal(2018)为离岸财富的测度提供

了方法支撑,如何在测度居民离岸财富的基础上进一步修正财富分配差距还有待进一步探讨。第

二,财富差距的经济效应研究。受数据所限,我国居民财富不平等在中观和宏观层面的理论和实证

研究还处于起步阶段。Pikettyetal(2019)提供的财富收入比测度方法结合Fabioetal(2021)以及

Madsenetal(2020)的实证分析思路,为中观和宏观层面的实证分析提供了新思路。第三,财富差距
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政策研究。缓解财富不平等的政策模拟几乎完全基于发达国家的经验与方法,国内关于遗产税政策

设计以及征税之后社会福利水平的定量评估与模拟存在较大研究空白,并且基于社会福利最大化视

角,关于我国最优财产税和遗产税的有效区间问题也鲜有文献进行探讨。
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NewResearchProgressonWealthInequality

YIXingjian1,2 LIJiashan2 ZHANGLingshuang2

(1.GuangdongUniversityofFinance,Guangzhou,China;

2.GuangdongUniversityofForeignStudies,Guangzhou,China)

  Abstract:Distributionisoneoftheimportanttopicsinthefieldofeconomicresearch.Thecontinuouslyexpan-
dingwealthgaphasaprofoundimpactoneconomyandsociety.Relevantresearchhasdugdeeperintothemeasure-
ment,drivingmechanism,economiceffectandcountermeasuresofwealthinequality.Firstofall,thisarticlestarts
fromthestylizedfactsofwealthinequalityathomeandabroad,andfindsthattechnologicalprogress,monetarypoli-
cy,andhousingpriceshavedriventhecontinuousexpansionofthewealthgapatthemacrolevel,whileintergenera-
tionalconnections,entrepreneurship,heterogeneouspreferences,andfactorssuchashumancapitalexplaintheforma-
tionmechanismofwealthinequalityatamicrolevel.Secondly,severewealthinequalitywillnotonlyinhibiteconomic

growthandinducefinancialcrises,butalsofurtherhinderhumancapitalaccumulationandentrepreneurialbehavior
undertheconditionsofincompletecreditmarkets.Thirdly,basedonthetheoryofpureredistributionandeffectivere-
distribution,therelevantcountermeasurestoalleviatewealthinequalityaresummarized.Finally,thisarticlediscusses
thepolicyenlightenmentandfutureresearchdirectionsonhowtoalleviatethewealthgapinordertoachievecommon

prosperityinChina.
Keywords: WealthInequality;DrivingMechanism;EconomicEffect
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