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凯恩斯《就业、利息和货币通论》知识体系
框架

核心观点、概念结构、论证链条与一图讲清

这份梳理按凯恩斯《就业、利息和货币通论》的问题意识展开：为什么资本主义市场经济会出现长期非

自愿失业？总就业由什么决定？储蓄、投资、利率、货币和政策之间究竟是什么关系？

图 1：《通论》的有效需求机制、投资波动和政策含义。

一、全书的中心问题

《通论》的中心问题不是“某个行业为什么失业”，而是“整个经济为什么会在需求不足时停在低就业状态

”。凯恩斯反对古典理论把充分就业当作常态，也反对把利率理解为储蓄和投资自动协调的价格。他把就业

决定机制改写为：有效需求决定产出，产出决定收入，收入影响消费，投资和货币条件决定需求缺口能否被

补上。

• 起点：现实存在非自愿失业，不能预设充分就业。

• 关键变量：有效需求，而不是单个劳动市场的工资水平。

• 核心缺口：消费不会吸收全部收入，投资必须补足需求。

• 不稳定源：投资依赖长期预期、资本边际效率和动物精神。

• 货币约束：流动性偏好会影响利率，使货币进入真实就业机制。

• 政策含义：需求不足时，公共部门需要逆周期稳定就业。
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二、六编结构：从失业问题到政策结论

全书部分 回答的问题 关键概念 在体系中的作用

第一编：导论 为什么要写一套“通论”？ 古典理论、充分就业假设、有效需

求、非自愿失业。

把问题从个别市场价格转向总就业决

定：经济可能停在非充分就业均衡。

第二编：定义与概念 总量分析要先定义什么？ 收入、储蓄、投资、使用者成本、

工资单位、预期收益。

搭建宏观会计语言，避免把个人储蓄

、企业投资和社会总收入混在一起。

第三编：消费倾向 收入增加后，消费会怎样变化？ 消费函数、边际消费倾向、平均消

费倾向、乘数。

说明消费通常随收入增加而增加，但

增加幅度小于收入，因此投资必须填

补需求缺口。

第四编：投资诱因 私人投资为什么忽上忽下？ 资本边际效率、长期预期、动物精

神、流动性偏好、货币供给、利率

。

解释投资的脆弱性：它取决于预期利

润与利率，也取决于不确定性下的信

心。

第五编：货币工资与价

格

降工资、降价格能自动恢复就业

吗？

名义工资、实际工资、总需求、价

格水平、债务负担。

反驳“工资足够灵活就能充分就业”

：工资下降可能同时压低收入、消费

和预期。

第六编：理论余论 这套理论对周期、政策和社会秩

序意味着什么？

经济周期、重商主义再评价、利息

理论、投资社会化、 rentier 收入。

把理论推向政策：目标不是取消市场

，而是用公共力量稳定投资和就业。
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三、核心概念：先把词放在正确位置

概念 一句话解释 在体系中的作用

有效需求 企业预期可实现的总销售收入。 直接决定产出和就业水平。

消费倾向 收入中用于消费的比例及其变化规律。 决定投资变化通过乘数放大的强弱。

乘数 投资变动引发总收入更大幅度变动的机制。 解释为什么投资小幅波动会造成就业大幅波动。

资本边际效率 新增资本预期收益率。 连接企业投资决策与长期预期。

动物精神 不确定性下推动行动的信心、冲动和商业情绪。 解释投资为何不能完全靠精算稳定运行。

流动性偏好 人们愿意持有货币而非长期资产的倾向。 决定利率，并影响货币政策效果。

非自愿失业 愿意按现行工资工作但无法就业。 全书要解释和解决的核心现象。

节俭悖论 个人多储蓄可能导致总体收入下降，反而无法增

加总储蓄。

说明微观美德不一定自动变成宏观好结果。

四、核心观点与论证方式

1. 有效需求决定就业

核心观点：企业雇多少人，取决于它们预期能卖出去多少商品和服务；总就业由有效需求决定，而不是由劳

动者愿意降多少工资自动决定。

怎么论证：企业会比较雇佣更多劳动带来的预期销售收入和成本。只要预期需求不足，企业就没有理由扩产

增雇，于是经济可以在低于充分就业的位置达到均衡。

推出的含义：失业不只是个体市场摩擦，而可能是全社会需求不足的结果。

2. 萨伊定律不成立：供给不会自动创造足够需求

核心观点：生产带来的收入不必然全部转化为购买本期产出的支出；收入的一部分会储蓄，储蓄也不会自动

变成投资。

怎么论证：古典理论假设利率会把储蓄和投资自动协调起来。凯恩斯改写这个机制：储蓄主要随收入变化，

投资主要由预期利润、利率和信心决定。

推出的含义：市场经济可能出现总体需求缺口，从而出现非自愿失业。

3. 消费倾向和乘数把投资波动放大

核心观点：收入增加会带来消费增加，但边际消费倾向通常小于

1；因此一笔新增投资会通过收入-消费链条放大为更大的总收入变化。

怎么论证：投资先成为某些人的收入，这些收入又带来追加消费，追加消费再成为其他人的收入。链条会逐

步衰减，但总效果大于最初投资额。

推出的含义：公共投资或私人投资下滑，都可能通过乘数机制放大就业波动。
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4. 投资取决于资本边际效率和不确定性下的预期

核心观点：企业是否投资，不只看当前利率，更看未来收益的预期；长期预期无法精确计算，容易被信心、

叙事和情绪改变。

怎么论证：凯恩斯用“资本边际效率”描述新增资本预期收益率。繁荣时预期收益被高估，危机时突然坍塌

；这种预期变化会直接改变投资规模。

推出的含义：经济周期的核心不只是产能或技术问题，也是信心和预期问题。

5. 利息是货币与流动性偏好的现象

核心观点：利率不是单纯的“储蓄价格”，而是人们放弃流动性所要求的报酬；它由货币供给和流动性偏好

共同决定。

怎么论证：人们持有货币有交易、谨慎和投机动机。不确定性强时，持有现金的吸引力上升，货币政策降低

利率的能力可能变弱。

推出的含义：货币不是一层无关紧要的面纱；它会影响投资、收入和就业。

6. 储蓄等于投资，是结果，不是自动协调机制

核心观点：在宏观会计上，事后储蓄一定等于投资；但这不说明每一笔想储蓄的钱都会事前变成投资。

怎么论证：如果私人部门想多储蓄而投资没有增加，消费需求会下降，收入会收缩。收入下降后，实际储蓄

也随之下降，直到事后与投资相等。

推出的含义：节俭对个人是美德，但在需求不足时，全社会同时节俭可能造成收入下降，即“节俭悖论”。

7. 工资下降不是充分就业的可靠药方

核心观点：降低名义工资未必能提高总就业，甚至可能通过压低收入、消费和价格预期，使需求进一步萎缩

。

怎么论证：如果工资下降带来价格下降、债务真实负担上升、消费能力下降，企业销售预期可能更差。即便

实际工资有所调整，也不必然补足投资需求。

推出的含义：把失业简单归因于工资太高，会错过有效需求不足这个总量机制。

8. 政策要稳定总需求，尤其要稳定投资

核心观点：当私人投资不足以支撑充分就业时，政府应通过财政支出、公共投资、货币政策和预期管理来补

足需求。

怎么论证：凯恩斯并不是主张任何时候都无限扩张，而是强调逆周期稳定：萧条时托住需求，繁荣过热时避

免继续刺激。

推出的含义：政策目标是让资本主义不因需求崩塌而长期失业，而不是用政府替代所有市场选择。
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五、论证链条：凯恩斯怎样一步步推出政策结论

步骤 凯恩斯要推翻/建立的命题 论证方式 结论

1. 从失业事实出发 现实中存在非自愿失业，不能假定

经济总在充分就业附近。

如果劳动者愿意按现行工资工作却找不到

工作，问题就不是个人懒惰或单个工资谈

判。

需要一套能解释低就业均衡的宏

观理论。

2. 把就业交给有效

需求

企业按预期销售收入决定产量和雇

佣。

就业增加必须伴随企业预期收益增加；若

市场需求不足，企业不会因为劳动力便宜

就无限扩产。

有效需求成为总就业的直接决定

因素。

3. 消费不足以吸收

全部收入

收入越高，消费通常越高，但不会

等量增加。

边际消费倾向小于

1，意味着收入增加后会留下储蓄缺口。

要维持充分就业，投资必须补足

消费留下的需求缺口。

4. 投资不由储蓄自

动拉动

投资由资本边际效率、利率和长期

预期决定。

储蓄者想少消费，不等于企业愿意多建厂

、多雇人；企业看的是未来收益与资金成

本。

储蓄和投资通过收入调整事后相

等，而不是通过利率自动事前相

等。

5. 货币与流动性偏

好影响利率

利率由货币供给和持币偏好决定。 不确定性上升时，人们宁愿持有现金或安

全资产；即使储蓄意愿高，利率也可能下

不去，投资也可能不起来。

货币因素可以让需求不足持续存

在。

6. 投资波动被乘数

放大

投资减少会引发更大的收入和就业

收缩。

投资下降先减少一部分收入，随后消费下

降，进一步减少其他人的收入。

萧条会自我强化，不能只等市场

慢慢修复。

7. 工资价格调整可

能失灵

降工资不一定恢复充分就业。 工资下降可能降低购买力、恶化企业销售

预期，并通过价格下跌加重债务负担。

充分就业不能只靠劳动力市场自

我调整。

8. 公共政策补上需

求缺口

政府可以作为需求稳定器。 财政支出和公共投资能直接形成收入，并

通过乘数扩大就业；货币政策可降低融资

条件，但在强流动性偏好下有边界。

逆周期政策的正当性来自需求不

足下的低就业均衡。

六、政策含义：不是“政府万能”，而是“需求稳定”

情境 凯恩斯式判断 政策含义

私人投资不足 需求缺口会让经济停在低就业均衡。 通过公共投资、财政支出和预期稳定补足有效需求。

利率已经很低但投资不

动

强流动性偏好和悲观预期会削弱货币政策。 不能只靠降息，财政政策和公共投资更重要。

全社会同时想多储蓄 消费下降会压低收入，使事后储蓄未必增加。 萧条期不宜把紧缩当成普遍处方。

工资下调压力很强 降工资可能压低需求和价格预期。 就业政策应瞄准需求和投资，而不是只压低劳动成本。

经济过热 凯恩斯主义不是永远扩张。 逆周期政策也包括退出刺激、控制过热和稳定财政。

七、常见误读
• 误读一：以为凯恩斯就是“政府永远多花钱”。更准确地说，他关心的是需求不足时如何逆周期稳定就业。

• 误读二：以为《通论》只是在讲工资刚性。它的锋芒是：即使工资价格能调整，总需求不足仍可能形成低就

业均衡。

• 误读三：以为储蓄天然带来投资。凯恩斯区分了事后会计恒等式和事前行为决定：储蓄愿望可以先造成收入

收缩。

• 误读四：以为货币只是价格标签。凯恩斯把货币、流动性和不确定性放进就业决定机制里。



凯恩斯《就业、利息和货币通论》知识体系框架

6

八、用一段话读懂《通论》

凯恩斯的主线可以压缩成一句话：在不确定性中，企业投资不会自动等于居民储蓄；消费又通常少于收

入增加，所以有效需求可能不足，投资下降会通过乘数放大为收入和就业收缩，工资下降也未必能修复

需求缺口。于是经济可能停在低就业均衡，政府的财政、货币和公共投资政策就有了逆周期稳定就业的

理由。

九、阅读路线

阅读层级 要抓住的问题 一句提示

第一层：问题意识 为什么市场不会自动充分就业？ 不要从微观工资开始，而要从总需求开始。

第二层：需求结构 消费和投资怎样共同决定收入？ 消费倾向给出缺口，投资决定能否补上缺口。

第三层：投资机制 为什么投资不稳定？ 看资本边际效率、长期预期、利率和动物精神。

第四层：货币机制 利率为什么不是储蓄的简单价格？ 流动性偏好把货币和不确定性带入真实经济。

第五层：政策边界 政府为什么要干预，又不能怎样干预？ 萧条期稳定需求，过热期退出刺激，避免把凯恩斯读成永久扩张

。

最简记忆：有效需求决定就业；消费倾向决定需求缺口；投资预期决定缺口能否补上；流动性偏好决定

利率和货币政策边界；乘数决定波动会被放大；逆周期政策负责阻止低就业均衡长期化。


