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随着药物经济学在我国的不断发展，关于其技术

方法的研究也日臻完善，但是仍有一些存在争议和疑

问，如对健康收益贴现率选择的研究。目前，多数药

物经济学研究为了避免Keeler-Cretin悖论中的“逻辑不
一致性”问题，将健康收益与成本的年度贴现率都设

置为5%，并在0～8%之间作敏感性分析[1]，但是健康收

益与物质资本并不具备相同的经济学属性，因此对两

者取相同的贴现率稍显武断。随着近年来与健康相关

的经济学理论的发展，两者之间的区别较以往更为明

晰。本研究从经济学理论角度论述健康所特有的经济

学属性，分析Keeler-Cretin悖论的不可取之处，从正反
两个方面来说明健康收益贴现率单独取值的必要性。

1 健康经济学理论基础

1.1 健康兼具消费品和投资品双重属性

从健康经济学理论来看，健康在理性经济人的效

用函数中扮演着双重角色，既可以作为能够带来个人

满足感的消费品，也可以作为投资品在后期获得经济

收益。在Grossman[2]构建的健康模型中，这两者都存在

于效用函数中，但是为了简化数学推导，其在后续模

型中忽略了健康作为消费品的角色，只考虑了其能够

增加个人有效劳动时间，进而带来经济收益的角色。

Grossman模型对健康贴现的贡献主要体现在，健康的
维持是需要消耗一定成本的，这在Grossman模型中表
现为维持健康需要消耗一定量的医疗服务以及接受该

医疗服务所需的时间。

1.2 健康来源的多重性

1993年，诺贝尔经济学奖得主Fogel[3]认为，人的健
康主要来源于食物和食物中所包含的营养成分。食物

和营养成分能够再造人体的细胞，恢复人体的体力和

正常机能，改善人体的体魄和组织结构，增强人的免

疫力，降低人体罹患各种疾病的概率和死亡概率，增

加平均寿命。Fogel的论述对于Grossman模型是重要的
理论补充，表明健康主要来源于人们赖以生存的食物

和其中的营养成分，医疗服务是维持健康的重要因

素，但不是全部。

由于Grossman和 Fogel提出的健康人力资本来源
方式截然不同，因此，一般将以医疗服务为主要来源

的健康形式，通过影响个人效用函数进而对宏观经济

产生影响的过程，称为Grossman效应或Grossman路
径；将收入通过影响食物消费和营养水平，从而作用

于健康生产和经济增长的过程，称为 Fogel效应或Fo�
gel路径。王弟海[4]在 Ramsey模型中加入了 Fogel所述
的机制，探讨了健康人力资本和物质资本不同的动态

变化规律。虽然该研究仅考虑了Fogel效应这种类型的
健康人力资本来源，但其对健康人力资本和物质资本

不同运动规律的探讨表明，健康人力资本和物质资本

有着较为明显的区别，不能混为一谈。任晓明[5]将
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Grossman路径和Fogel路径两种健康来源方式放入同一
经济框架下进行量化分析，并结合贝叶斯估计得出结

论，在我国健康人力资本生产中，食物和医疗服务对

健康再生产的贡献度分别约为80%和20%。但由于该模
型中的健康在每期内都必须重新再生产，因此文章并

没有对健康的贴现率进行探讨。上述这些健康经济学

特征决定了健康的时间价值与物质资本不同，对健康

的贴现不能照搬物质资本或资金成本的贴现率。

2 健康时间价值和贴现率的独特性

在经济学中，贴现率的产生与资本的时间价值有

着密切关系。贴现率的大小是以利率的大小为基础

的，是把未来某期的资金换算为当期的等值金额的比

率关系，但是健康的时间价值与物质资本的时间价值

并不相同。首先物质资本所创造的价值，或者来源于

无风险利率，或者来源于行业的平均利润率。而健康

本身却不能产生利率或者利润率收入，只能通过增加

有效劳动时间的方法间接地增加收入。同时，健康还

需要不断地进行食物和医疗投入而维持，因此从时间

效用上来讲，反而需要支付成本或者产生负收益。其

次，两者的折旧率不同。经济学中将物质资本生产的

年度折旧率一般设置为5%，也就是在连续20年内都可
以获得时间收益[6]，而健康的折旧率是难以确定的。在

Grossman模型中，健康的折旧率是可变的，体现在随
着年龄的增长而越来越大[2]。而当Fogel路径被认为是
健康的主要来源时，健康的完全折旧期限就取决于人

体对饥饿的忍耐程度了。因此在有研究中，健康的季

度折旧率被设置为1，对于健康的维护和再生产是每期
必须进行的[5]。

健康兼具消费品和投资品的双重性，同时其来源

具有复杂性。这些特征决定了健康的时间价值与物质

资本不同，对健康收益也就不能采用与物质资本相同

的贴现率。但是，目前很多研究都以不同贴现率会造

成“逻辑不一致性”为依据而采用了相同的贴现率[7]。

然而，提出“逻辑不一致性”的Keeler-Cretin悖论本身
就存在着较多的争议。从经济学理论的视角来看，Kee�
ler-Cretin悖论存在着较为明显的漏洞，这一漏洞反映
了药物经济学在发展过程中与理论经济学之间的认知

差异。

3 Keeler-Cretin悖论的主要漏洞
3.1 Keeler-Cretin悖论忽视了延期成本

Keeler-Cretin悖论认为，同一医疗干预方案如果健
康收益的贴现率小于成本贴现率，那么由于健康收益

的衰减比成本更慢，那么越晚执行该方案，其收益与

成本之比越大，经济性越好，因此产生了悖论。但是

在此过程中，病人会将延期干预导致疾病发展所造成

的健康损失也纳入到衡量的范围当中，理性地决定接

受医疗干预的时点。也就是说，在Keeler-Cretin悖论的

情形下，在延期过程中，是存在一定的延期成本的，

该延期成本主要表现为健康水平的损失。如果将该成

本纳入考量范围，那么较慢衰减的健康收益会被延期

的健康成本所抵扣，从而使得并非所有延期的干预方

案都会取得更好的经济收益，Keeler-Cretin悖论也就不
成立了。也就是说，在Keeler-Cretin悖论的论述中，成
本和健康收益符合如下：

C=∑
I

N
ciαi

式1

B=∑
j

n
biβ

i
式2

式1和式2中，C和B分别代表总成本和健康总收
益 ， ci和 bi分 别 代 表 第 i期 的 成 本 和 收 益 ；
α=1/(1+Rc),β=1/(1+Rb)，其中Rc与Rb代表两者的
贴现率；i和j分别代表投入成本和取得健康收益的起始
时间。考虑了延期成本后，成本和健康收益则符合：
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式3和式4中，hci代表了第i期因延期而造成疾病
发展、忍受病痛的健康损失成本。可见，在式3中延期
的时间越长，延期成本和总成本就越多，总成本的快

速衰减被大大减弱了。当然，如果考虑由延期所导致

的疾病发展曲线的整体改变，那么式3和式4将有更复
杂的形式。但无论如何，Keeler-Cretin悖论中干预方案
越晚执行，经济性越好的结论不再成立。

3.2 Keeler-Cretin悖论忽视了预算约束的改变
资金时间价值的客观存在决定了不同时间的资金

不具有直接可比性，需要折算到相同的时间点才能进

行比较[8]。此外，既然贴现概念来源于时间价值，那么

对时间价值的考虑应当应用于每一时段，理性经济人

投入的预算资金在延迟过程中应当通过时间价值获得

保值。也就，在t=i≠1期的预算资金F如果延迟到期
才投入使用，那么通过资金的时间收益，预算资金在

t=i期的期望值已经增值为 F/αi，或 F?(1+Rc)i，贴
现到t=1期仍然为 F。显然，该情况下，延迟干预的
收益与成本之比相对于当期干预更小，Keeler-Cretin悖
论预设的结果发生了改变。当然，延迟过程中健康也

会带来时间效益，如果考虑到这一点，选择当期干预

还是延迟干预的结果将会更为复杂。可见，Keeler-Cre�
tin悖论中假定投入成本在绝对数值上是固定的，实际
上人为地造成了资金的贬值，减少了成本的投入量。

3.3 Keeler-Cretin悖论忽视了时间偏好不一致的经济
学现象

虽然很多论文也表示了对Keeler-Cretin悖论的支
持，但这类论述大多缺乏足够的经济学基础。比如李
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轲等[9]认为Keeler-Cretin悖论是无法跳过的，理由是将
同一方案贴现到起始点和结束点，得到的成本收益比

是不同的。该论述忽略了成本收益比的比较必须建立

在同一基期，将同一方案贴现到不同时期进行比较，

本身就缺乏基本的合理性。同时，该论证实际上要求

同一方案的成本收益比在任何时期都是固定不变的，

这否定了人们的偏好具有随时间变化的可能。而时间

偏好不一致的现象早已被行为经济学所认识，并且发

展成为该学派的一大议题[10]。其他支持Keeler-Cretin悖
论的研究虽然角度各异，但或多或少都存在类似的问

题[11]。总体来说，这类论述未能捍卫和证明Keeler-Cre�
tin悖论具备内在合理性。
4 结论

综上所述，站在经济学理论原理的角度，将健康

收益贴现率与成本贴现率赋予相同取值，是值得商榷

的。两者不同的经济学属性会产生截然不同的时间价

值与贴现要求；两者取不同数值也不会导致Kee�
ler-Cretin悖论的“逻辑不一致”问题。因此，测定和
估算健康收益的特有贴现率，对完善当前的药物经济

学研究有着重要的理论意义和现实意义[12]。要测定健康

贴现率，就要加快对健康相关问题的理论研究，厘清

和统一对健康经济学属性的认识，制定出估算健康时

间价值的合理方法，在充分考虑贴现率时间可变性和

个体可变性的基础上，开展具备一定样本容量和多样

性的行为经济学实验。而当前健康收益和成本取相同

的贴现率，是健康经济学理论研究和行为经济学实验

双重滞后导致的，是一种无奈地暂时的选择。
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