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　　内容提要：本文构建一个包含民间经济、地方政府等主体在内的内生增长模型，考察
了公共投资对经济增长的影响机制。理论分析表明，地区均衡经济增长率与公共政策之
间的关系并不明确。基于我国省级面板数据进行经验分析，结果表明：公共投资在当期显
著地促进了经济增长，而在滞后期却一致、显著地抑制了经济增长；在长期中，我国公共投
资对经济增长的总体影响并不明显，但区域间存在较大差异，即东部地区公共投资显著抑
制了经济增长，而中、西部地区的该效应却相反。
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一、引　言

公共投资是用于提供并形成公共资本的资金支出行为，主要表现为政府建立和改善公共基础
设施而进行的投资活动。在市场经济体制下，政府不能在微观层次上直接介入企业的活动领域，其
进行的公共投资活动仅被限定于公共领域。然而，公共投资能否带动经济增长、能在多大程度上带
动经济增长，一直备受关注。

Ａｓｃｈａｕｅｒ（１９８９）利用总量生产函数，将公共投资作为劳动和私人资本之外第三类投入要素，对
美国的公共投资与经济增长及生产率之间的关系进行实证分析，指出公共投资支出比公共消费支
出对私人产出的影响较大；核心公共基础设施如高速公路、电力设施等的生产性最强，教育基础设
施次之。Ｍｕｎｎｅｌｌ（１９９０ａ，１９９０ｂ）、Ｅａｓｔｅｒｌｙ和 Ｒｅｂｅｌｏ（１９９３）等也利用了美国相关数据进行了实证
研究，并得到与Ａｓｃｈａｕｅｒ（１９８９）相似的结论。Ｂｅｒｎｄｔ和 Ｈａｎｓｓｏｎ（１９９２）利用瑞典的时间序列数据
实证分析，认为公共投资增加会减少私人部门的成本，从而刺激生产扩张带来经济增长。Ｄｅｍｅｔｒｉ－
ａｄｅｓ等（２０００）利用１２个ＯＥＣＤ国家的面板数据分析，认为在短期内公共基础设施对产出和经济
增长的回报率较低，但从长期来看却具有较高的回报率。Ｍｏｒｅｎｏ等（２００２）构建了公共基础设施
与生产成本之间关系的局部静态均衡模型，并利用西班牙的制造业数据进行实证分析，结果显示，
无论在短期还是在长期，公共投资对于降低生产成本提高生产率都是有贡献的。Ｍａｍａｔｚａｋｉｓ
（２００７）基于利润函数构建测量公共投资回报率的理论框架并对全要素生产率进行分解，利用墨西
哥的产业数据进行实证分析，认为公共基础设施具有生产性，会产生逐渐递减的利润回报。

Ｅｖａｎ和Ｋａｒｒａｓ（１９９４）利用美国４８个州１９７０－１９８６年的面板数据进行分析，结果表明，政府
当前的教育支出对私人生产具有显著的促进作用，而公共投资却无明显作用；就整体而言，政府支
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出在统计上对经济产出具有显著负作用。Ｄｅｖａｒａｊａｎ和Ｚｏｕ（１９９６）对４３个发展中国家的２０年数
据进行实证研究，发现政府公共资本性支出和人均增长率存在负相关关系；并指出如果生产性支出
被过度使用就会变成非生产性的，发展中国家过度的公共投资是不当的。Ｇｈａｌｉ（１９９８）基于突尼斯
时间序列数据，利用协整技术考察了公共投资对私人资本构成和经济增长的长期影响，结果显示，
在短期内公共投资对私人投资具有负面影响，在长期中公共投资对私人投资和经济增长都具有负
面影响。
综上，学术界对公共投资经济增长效应问题的判断存在较大差异，具体表现在以下两个方面：

一是基于发达国家，如美国、西班牙等数据的研究较多地认为公共投资能促进经济增长，而基于发
展中国家的相关研究则主要认为公共投资对经济增长并无显著作用，甚至有负作用；二是虽然研究
同一国家（地区），但基于实证方法和数据不同，所得结论却可能相反。因此，要准确判断公共投资
与经济增长之间的关系，不仅要考虑地区差异因素，还要选择合理的研究方法和数据。本文将在内
生经济增长理论的基础上考察公共投资对地区经济增长的影响机制，并构建动态实证模型，利用我
国省级面板数据对公共投资的经济增长效应进行经验分析，以厘清我国公共投资和经济增长之间
的现实关系。

二、理论分析

在本部分中，我们将基于Ｂａｒｒｏ（１９９０）提出的内生经济增长理论，构建相应理论模型，以考察
公共投资对经济增长的影响机制。
假设总体经济中存在一个中央政府和Ｎ 个地方政府，其中，中央政府负责制定统一经济政策，

如主要税收政策。对于每一个地方政府，它们都奉行平衡预算准则，利用所得税为公共投资筹资。
令所得税税率为τ，该税率由中央政府制定，各地方政府一致执行。由此，在ｔ时，任意一个地方政
府ｉ的预算约束方程式可写为：
ＧＩｉｔ ＝τＹｉｔ （１）
其中，ＧＩ和Ｙ 分别为公共投资和产出。
假设每个地方政府辖区内的物质生产部门均利用私人资本（Ｋｉｔ）和公共投资（ＧＩｉｔ）进行生产，

且生产函数满足如下Ｃｏｂｂ－Ｄｏｕｇｌａｓ生产函数形式：
Ｙｉｔ ＝ＡｉＫαｉｔＧＩγｉｔ，α＋γ＝１ （２）
其中，Ａｉ为除公共资本以外其他因素带来的技术进步或技术效率，在地区ｉ中为常数；α＞０

和γ＞０分别为私人资本与公共投资的产出弹性。
将式（１）代入式（２）后化简，整理得到人均产出（ｙｉｔ）的表达式：

ｙｉｔ ＝Ａ
１

（１－γ）ｉ ｋｉｔτ
γ
（１－γ） （３）

其中，ｋ为单位劳动私人资本存量。
物质生产部门的产出用于消费、私人资本积累、税收和折旧等方面。这样，每个地方政府辖区

内人均私人资本的积累满足下列关系式：
ｋｉ＝ （１－τ）ｙｉｔ－ｃｉｔ－δｋｉｔ （４）
其中，δ是常数，表示私人资本的折旧率；ｃ为代表性个体的消费。
地方政府辖区内的代表性个体，在政府决策、初始资本（ｋ０）和初始消费（ｃ０）给定条件下，在式

（４）约束下，选择消费（ｃｉｔ）和私人资本（ｋｉｔ）以实现其一生效用最大化。在此，我们采用跨期不变替
代弹性效用函数：

ｍａｘ
ｃｉｔ，ｋｉｔ
Ｕ ＝∫

∞

０
　 ｃ１－σｉｔ
（１－σ

）　ｅ－ρｔ　ｄｔ （５）

其中，ρ＞０为贴现因子；σ＞０为消费跨期替代弹性的倒数。利用汉密尔顿函数求解上述最
优化问题，得到一阶最优条件为：
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ｃ－σｉｔ ＝λｉｔｅρｔ （６）
其中，λ为共态变量，表示私人资本的影子价格。由λ的运动方程，可以得到：
λｉ
λｉ ＝δ－

（１－τ）Ａ
１

（１－γ）ｉ τ
γ
（１－γ） （７）

当经济达到平衡增长状态（ＢＧＰ）时，各地区的代表性个体的消费和人均产出以相同的增长率
变动。设φｉ为地区ｉ经济处于平衡增长状态时的增长率，则有：
ｙｉ
ｙｉ ＝

ｃｉ
ｃｉ ＝φｉ

（８）

把式（８）代入式（６）中，化简得到：
λｉ
λｉ ＝－σφｉ－ρ

（９）

进一步地，联立式（７）和式（９），有：

φｉ ＝
［（１－τ）Ａ

１
（１－γ）ｉ τ

γ
（１－γ）－ρ－δ］

σ
（１０）

由式（１０）可以看到，地区平衡增长率与其公共政策之间的关系并不明确。一方面，公共投资作
为投入要素进入私人部门生产函数中，公共投资水平的提升会带来私人部门产出增长率的增加；另
一方面，平衡增长率又负相关于税率，这是因为，税收为公共投资融资时，税率的提高不仅降低了私
人资本的回报率，而且减少了私人资本积累。结合式（１０）和式（１），可以证明：当中央政府制定的所
得税税率为τ＊ ＝γ时，平衡增长率达到最大值。
此外，还需要注意的是，上述分散经济的平衡增长路径与当经济中存在善意社会计划者时有所

差异。实际上，一个社会计划者，在约束条件ｋｉ＝ｙｉｔ－ｃｉｔ－δｋｉｔ－ｇｉｔ 下，最大化式（５），有：

φｉ ＝
［Ａ

１
（１－γ）ｉ τ

γ
（１－γ）－ρ－δ］
σ

（１１）

比较式（１０）和式（１１），显然可以发现，分散经济的竞争性均衡是无效率的，即社会计划者经济
可以获得一个更高的地区平衡增长率。这是因为，在新的约束条件下，社会计划者没有宣布所得税
情况，使得在分散经济中被忽略的税收外部效应在社会计划者经济中被内生化了，从而扩大了私人
资本积累。

三、经验分析

在上文中，我们利用理论模型分析了作为私人部门生产要素的公共投资对经济增长的影响，但
结果表明，两者之间关系并不明确。以下，我们将以我国现实数据为基础对其进行经验分析。

（一）实证模型设定与估计方法选择
考虑到现实中的经济增长是一个动态过程，即一个地区的经济增长速度不仅与当前因素有关，而

且还受过去因素的影响。在此，我们构建动态面板数据模型，以考察公共投资对经济增长的影响：

ｙｉｔ ＝βｙｉｔ－１＋ηｇｉｔ＋ξ′Ｚｉｔ＋μｉ＋εｉｔ （１２）
其中，ｉ＝１，２，…，Ｎ 表示不同的地区，ｔ＝１，２，…，Ｔ表示不同的年份；ｙ代表经济增长速度；ｇ

代表公共投资水平；Ｚ表示除公共投资变量之外的其他解释变量和控制变量组成的向量；μｉ 为地
区效应，用于控制不可观测因素对因变量的影响；εｉｔ 为随机误差项。
由上述实证模型可以看到，因变量的滞后项出现在方程的右边，故会导致内生性问题（只要ｓ

＜ｔ时，ｙｒｉｔ－１ 与ｕｉｓ 相关）出现；同时，前文理论分析表明公共投资与经济增长之间具有双向影响关
系，这也可能引发解释变量的内生性问题。当内生性问题存在时，传统地依靠带有固定效应或随机
效应模型的ＯＬＳ回归法得到的估计系数有偏（Ｂｉａｓｅｄ），且就估计参数进行的统计推断也会失效。
为了有效地克服上述情况给方程估计所带来的问题，根据一般经验做法，选用工具变量法（ＩＶ）及
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广义矩法（ＧＭＭ）对方程进行估计将会得到较为一致的估计结果。
Ａｎｄｅｒｓｏｎ和Ｈｓｉａｏ（１９８１）通过一阶差分并选用因变量２阶滞后项及２阶的差分滞后项作为工

具变量，给出了 ＡＨ 法，这种方法从理论上给出了系数的一致估计，但不是有效的；Ａｒｅｌｌａｎｏ和
Ｂｏｎｄ（１９９１）在ＡＨ工具变量法的基础上给出了差分广义矩估计法（ＤＩＦ－ＧＭＭ），该方法采用（ｔ－
２）期前的因变量的滞后项作为因变量一阶差分滞后项的工具变量，从而得到一致且更为有效的估
计结果。然而，进一步研究认为差分广义矩法估计量的有限样本特性较差，较易受到弱工具变量的
影响，从而使得估计时出现偏误。Ａｒｅｌｌａｎｏ和Ｂｏｖｅｒ（１９９５）和Ｂｌｕｎｄｅｌｌ和Ｂｏｎｄ（１９９８）给出了另外
一种克服上述问题的估计方法———系统广义矩法（ＳＹＳ－ＧＭＭ），该方法相对于差分广义矩法增加
了因变量的一阶差分的滞后项作为水平方程（Ｌｅｖｅｌ　Ｅｑｕａｔｉｏｎ）的工具变量。蒙特卡罗模拟实验表
明，在有限样本下，系统广义矩法比差分广义矩法估计的偏差更小，①有效性更高（Ｂｌｕｎｄｅｌｌ，Ｂｏｎｄ
和 Ｗｉｎｄｍｅｉｊｅｒ，２０００）。

（二）变量与数据

　　表１ 主要变量的描述性统计

变量 样本数 均值 标准差 最小值 最大值

ｙｒ　 ２０３　 １０．５１　 ２．９７　 ２．５９　 ２７．６７

ｇｉ　 ２０３　 １７．４９　 ６．３６　 ８．０１　 ３４．３６

ｐｉ　 ２０３　 ２６．１９　 １０．６８　 １０．３３　 ６５．４５

ｇｄｐ　 ２０３　 ６９３９．２８　 ５８１５．３９　 １４７０．０２　 ３６１８０．９１
ｈｕｍ　 ２０３　 ７．７１　 １．０４　 ４．８０　 １１．１５
ｔｒｄｐ　 ２０３　 ３２．０２　 ４１．２４　 ３．４７　 １７４．９４
ｕｒｂ　 ２０３　 １５．６７　 ７．８１　 ６．３７　 ４８．７１

　　资料来源：作者计算整理得到。

１．因变量与解释变量。因变
量选取能较好反映我国省级经济增

长速度的指标———人均产出增长率
（ｙｒ）；相应地，反映公共投资水平
的解释变量选取公共投资比率

（ｇｉ）指标。② 其中，前者用各省真
实人均产出（以１９９５年不变价格）
增长率乘以１００衡量；后者用各省
公共投资额占该地区产出的比重乘

以１００衡量。

２．其他解释变量及控制变量。（１）私人投资比率（ｐｉ）：与公共投资比率相类似，用各省的私人
投资额占地区产出的比重乘以１００衡量，用于反映私人资本积累的相应影响。（２）经济发展水平
（ｍｇｄｐ）：用各省真实人均产出（以１９９５年不变价格）５年移动平均值表示，用于捕获省际间可能存
在的经济收敛效应（郭庆旺等，２００９）。（３）人力资本水平（ｈｕｍ）：用各省人均受教育年限表示，用
于衡量各省的人力资本情况。（４）外贸依存度（ｔｒｄｐ）：用各省的对外贸易总额占该地区产出的比重
乘以１００表示，它与人力资本指标共同控制技术进步因素对经济增长的影响。（５）劳动城镇化度
（ｕｒｂ）：用各省城镇就业人口数占该地区人口总数的比重乘以１００衡量，用于捕捉城市化进程、产
业结构调整及劳动力市场情况的影响。（６）政策虚拟变量（ｄｕｍ０２）：用于获取我国２００２年所得税
制改革给各省经济增长带来的结构性变动，设定２００２年以后各年份为１，其余年份为０。
以上各变量的时间跨度均为１９９５—２００８年，③原始数据来源于《中国统计年鉴》、《中国固定资

产投资统计年鉴》和《中经网统计数据库》等。除政策虚拟变量外，其余变量的样本数据主要取自我
国２９个省、自治区和直辖市④的相关统计资料，并以自然对数形式进入模型。主要变量的统计性
描述见表１所示。

（三）计量结果及分析
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①

②

③

④

在有限样本情况下，差分ＧＭＭ的估计系数相对于系统ＧＭＭ会出现下偏（ｄｏｗｎｗａｒｄ　ｂｉａｓ）。

公共投资数据处理及获得方法详见陈工、苑德宇（２００９）。

各变量均取２年（连续）算术平均值作为观察样本。

西藏因部分数据资料缺失，将其舍弃；四川与重庆数据合并处理。



在图１中，我们给出了全国层次以及东部地区、中部地区和西部地区省份①的公共投资与经济
增长之间关系的散点图。从图中可以直观看到，去除其他因素后，基于全国层次考察，公共投资与
经济增长之间关系极其微弱；基于东部、中部和西部地区省份的考察，公共投资与经济增长之间分
别存在负相关、正相关和正相关关系。这说明，公共投资对经济增长影响可能存在区域性差异。下
面，我们将基于实证模型（１２），利用相关回归方法，对公共投资与经济增长之间的关系作进一步估
计和分析。②

图１　各经济区域中公共投资与经济增长之间关系：散点图

先考察全国层次公共投资对经济增长的影响。在表２中，我们给出了相应回归结果，其中，前
两列分别是混合截面最小二乘估计（ＰＯＬＳ）和固定效应模型估计结果，后四列是差分广义矩估计
（ＤＩＦ－ＧＭＭ）和系统广义矩估计（ＳＹＳ－ＧＭＭ）结果。从前两列的回归结果看，公共投资率及滞
后项、私人投资率等指标的估计系数均显示了较强的稳健性；两列因变量滞后项的估计系数均高度
显著，并界定人均产出增长率的真实系数应该处于０．３４２～０．５２３之间。从第（３）列和第（４）列的估
计结果来看，各变量系数大小、方向和显著性方面并无较大差别，且人均产出增长率滞后项系数均
介于上述真实值范围内，这说明了无论是一步差分广义矩估计（ＤＩＦ１）还是二步差分广义矩估计
（ＤＩＦ２）所得结果均具有较强的一致性。此外，差分广义矩估计的 Ａｒｅｌｌａｎｏ－Ｂｏｎｄ　ＡＲ（１）和 ＡＲ
（２）检验结果显示，模型残差序列均存在显著１阶自相关但不存在２阶自相关，即模型设定可取；相
应地，Ｓａｒｇａｎ检验结果显示了工具变量选择的有效性。在系统广义矩估计结果中，虽然第（５）列和
第（６）列均通过了二次差分残差项（ＡＲ（２））检验、Ｓａｒｇａｎ检验及差分Ｓａｒｇａｎ检验，但在二步系统广
义矩估计（ＳＹＳ２）中，因变量１阶滞后项系数超出了其真实值的范围。因此，我们认为一步系统广
义矩估计（ＳＹＳ１）获得了比ＳＹＳ２更为一致的估计结果。
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①

②

东部地区包括北京、上海、天津、山东、辽宁、河北、江苏、浙江、福建、广东、广西、海南１２省市；中部地区包括吉林、黑龙江、

内蒙古、山西、河南、安徽、湖北、湖南、江西９省；西部地区包括了陕西、甘肃、宁夏、青海、新疆、云南、贵州、四川（重庆）８省市。

在实证模型中加入了私人投资率变量，以控制公共投资通过挤进私人投资而产生的经济增长效应。



表２ 公共投资的经济增长效应：基于全国层次

混合截面

ＯＬＳ估计
（１）

固定效应

模型估计

（２）

差分广义矩估计 系统广义矩估计

ＤＩＦ１
（３）

ＤＩＦ２
（４）

ＳＹＳ１
（５）

ＳＹＳ２
（６）

ＳＹＳ１
（７）

ｌｎ（ｙｒｔ－１）
０．５２３＊＊＊
（９．２４）

０．３４２＊＊＊
（５．０９）

０．３５７＊＊＊
（４．３８）

０．３８２＊＊＊
（４．１９）

０．４５６＊＊＊
（５．７４）

０．５２８＊＊＊
（６．３２）

０．４９４＊＊＊
（４．９４）

ｌｎ（ｇｉｉｔ）
０．２７１＊＊＊
（２．６７）

０．２８３＊＊＊
（３．０２）

０．４１２＊＊
（１．９７）

０．５０３＊
（１．７９）

０．３１６＊
（１．６５）

０．２４４＊
（１．８６）

－０．０２８
（－０．４２）

ｌｎ（ｇｉｔ－１）
－０．２８４＊＊
（－２．５１）

－０．３３４＊＊＊
（－３．６０）

－０．３６２＊＊
（－２．０６）

－０．４２３＊＊
（－２．４２）

－０．２１７♀
（－１．５０）

－０．３２３＊＊
（－２．１７）

－

ｌｎ（ｐｉｉｔ）
０．２６３＊
（１．８１）

０．２５２＊
（１．９４）

０．２３７＊＊
（２．１６）

０．２５２＊＊＊
（２．６４）

０．１２３＊
（１．６９）

０．１７２＊
（１．７７）

０．１５３＊＊
（２．０７）

ｌｎ（ｍｇｄｐｉｔ）
－０．１０５
（－０．９４）

０．０８２
（０．７０）

－０．１３５
（－１．１１）

－０．０７２
（－０．２８）

０．２３０＊＊
（１．９８）

０．１４５♀
（１．５０）

０．０６４
（０．３０）

ｌｎ（ｈｕｍｉｔ）
０．５７０＊
（１．９２）

０．４１８＊＊＊
（２．７５）

１．６０４＊＊＊
（２．８０）

１．０４７＊
（１．７３）

０．０９２
（０．７２）

－０．０６７
（－０．３１）

－０．１０２♀
（－１．４６）

ｌｎ（ｔｒｄｐｉｔ）
－０．０５９
（－０．９８）

－０．０５２
（－０．６７）

－０．１３０
（－１．１１）

－０．０８３
（－０．５４）

－０．１３７＊＊
（－２．０４）

－０．０７５
（－０．８３）

－０．０８２
（－１．２１）

ｌｎ（ｕｒｂｉｔ）
－０．１５０＊＊
（－２．４５）

－０．０１８
（－０．２１）

－０．００８
（－０．０５）

－０．０７０
（－０．４６）

０．１２４
（１．１２）

－０．１６０＊
（－１．８５）

０．１３１♀
（１．４２）

ｄｕｍ０２ｉｔ
０．１３２＊＊＊
（５．６３）

０．２０１＊＊＊
（４．１２）

０．０９２＊＊
（２．００）

０．１０３＊＊＊
（３．２９）

０．２０４＊＊＊
（４．１７）

０．１３７＊＊＊
（３．６２）

０．１７９＊＊＊
（４．０５）

Ｒ２　 ０．８０　 ０．８２ － － － － －

Ｆ统计量
３０．１８
［０．０００］

１８．９０
［０．０００］

－ － － － －

ｍ１ － － ［０．０２８］ ［０．０１２］ ［０．０１９］ ［０．０３７］ ［０．０１６］

ｍ２ － － ［０．３９４］ ［０．３９０］ ［０．６１７］ ［０．７４２］ ［０．６０１］

Ｓａｒｇａｎ检验 － － ［１．０００］ ［１．０００］ ［１．０００］ ［１．０００］ ［１．０００］

差分Ｓａｒｇａｎ
检验

－ － － － ［０．２６４］ ［０．３１５］ ［０．２７８］

观察值数 １７４　 １７４　 １４５　 １４５　 １７４　 １７４　 １７４
　　注：①“＊＊＊”、“＊＊”、“＊”和“♀”分别表示在１％、５％、１０％和２０％的显著性水平下显著。②表中“（）”内数据为异方差稳健的ｔ统
计量；“［］”内数据为ｐ值。③在同方差假设条件下，用Ｓａｒｇａｎ统计量来检验矩条件是否存在过度识别，原假设为差分ＧＭＭ工具
变量为正确的，在表中汇报了ｐ值；差分Ｓａｒｇａｎ检验是用来验证系统ＧＭＭ估计所施加的额外的工具变量（水平方程）的有效性，

在表中也给出了对应的概率值。④ｍ１和ｍ２分别代表Ａｒｅｌｌａｎｏ－Ｂｏｎｄ　ＡＲ（１）和 ＡＲ（２）的检验统计量，用于考察一次差分残差
序列是否存在一阶和二阶自相关，其原假设为不存在自相关。

观察第（３）、（４）和（５）列的回归结果发现：（１）当期公共投资率的变动对人均产出增长率变化有一
致、显著的正效应，但滞后期公共投资率的相应效应却变为负。公共投资的经济增长效应之所以出现
上述跨期变化，可能的原因是：在当期，公共投资仅为一种特殊形式的固定资产投资，与私人投资相类
似（当期私人投资率的弹性系数显著为正），是拉动需求、促进经济增长的一个有效途径；然而，当前公
共投资增加，意味着未来税负将加重，根据“李嘉图等价”定理，私人部门会在未来缩减消费水平，可能
导致公共投资在滞后期对经济增长有抑制作用。从长期看来，公共投资对经济增长的促进作用并不
明显。（２）政策虚拟变量系数显著为正。这说明了，２００２年中央地方所得税分享制度改革对经济增长
有明显的积极作用。这可能因为，所得税划归中央后，更合理地分配了中央和地方的财政收入，从而
强化了政府公共产品的配置效率。（３）私人投资率的系数一致显著为正；经济发展水平、人力资本水
平、外贸依存度及劳动城镇化度等指标的系数估计结果，在上述各列间呈现一定差异。
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接着，我们分别就东、中和西部地区省份数据对公共投资与经济增长之间关系进行回归，并从
区域间差异的角度分析之。
表３ 公共投资经济增长效应的ＧＭＭ估计结果：基于东部地区省份

ＤＩＦ１
（１）

ＤＩＦ２
（２）

ＤＩＦ２
（３）

ＤＩＦ２
（４）

ＳＹＳ１
（５）

ＳＹＳ１
（６）

ｌｎ（ｙｒｔ－１）
０．４４２＊＊＊
（５．５８）

０．４９８＊＊＊
（６．１９）

０．５３１＊＊＊
（６．４２）

０．４１０＊＊＊
（４．６８）

０．５０６＊＊＊
（６．３７）

０．５３３＊＊＊
（７．６４）

ｌｎ（ｇｉｉｔ）
０．２９４♀
（１．６２）

０．２５０＊＊
（２．４７）

－０．１７７♀
（－１．５８）

０．２１４＊＊
（２．３３）

０．１６２♀
（１．４４）

－０．１１４♀
（－１．６０）

ｌｎ（ｇｉｔ－１）
－０．３４７♀
（－１．４６）

－０．４７３＊＊＊
（－２．８８）

－ －０．３５０＊
（－１．７０）

－０．３０８＊＊
（－２．１１）

－

ｌｎ（ｐｉｉｔ）
０．３４３＊＊
（２．４５）

０．４６０＊＊
（２．６１）

０．２７６＊＊＊
（３．１４）

０．３２０＊＊
（２．０８）

０．２５４＊＊＊
（２．４９）

０．２７３＊
（１．８９）

ｌｎ（ｍｇｄｐｉｔ）
－０．０５０
（－０．７１）

０．０３４
（０．２８）

０．０８２
（０．６３）

－ ０．２１２＊
（１．８１）

０．０８９
（０．７８）

ｌｎ（ｈｕｍｉｔ）
１．５３１＊
（１．９８）

－０．０７８
（－０．５６）

－０．０７３
（－０．３７）

－
－０．１０２
（－０．５１）

－０．２３２
（－１．０８）

ｌｎ（ｔｒｄｐｉｔ）
－０．２５２♀
（－１．６０）

－０．０６９
（－０．１０）

－０．０５２
（－０．０８）

－ －０．１４４＊
（－１．６７）

－０．２１２＊＊＊
（－２．８２）

ｌｎ（ｕｒｂｉｔ）
０．１１８♀
（１．４４）

０．２３７＊＊
（２．０６）

０．１４１＊
（１．８９）

－
－０．０６２
（－０．５２）

－０．０３２
（－０．１７）

ｄｕｍ０２ｉｔ
０．１４０＊＊＊
（３．０９）

０．０７２♀
（１．５１）

－ ０．１６２＊＊＊
（４．２１）

０．１０９＊＊＊
（３．６６）

０．１２９＊＊
（２．２５）

ｍ１ ［０．０３３］ ［０．０４０］ ［０．０４８］ ［０．０３７］ ［０．０４２］ ［０．０３８］

ｍ２ ［０．７６７］ ［０．８４５］ ［０．８２０］ ［０．７５６］ ［０．７９２］ ［０．７５０］

Ｓａｒｇａｎ检验 ［１．０００］ ［１．０００］ ［１．０００］ ［１．０００］ ［１．０００］ ［１．０００］

差分Ｓａｒｇａｎ
检验

－ － － － ［０．１９１］ ［０．２２６］

观察值数 ６０　 ６０　 ６０　 ６０　 ７２　 ７２
　　注：利用混合截面ＯＬＳ估计和固定效应估计得到模型（１２）中因变量滞后项的系数分别为０．４９２和０．３２３；其余同表２。

表３是对东部地区的估计结果。表中前四列采用的是差分广义矩估计（ＤＩＦ１和ＤＩＦ２），后两
列是系统广义矩估计（ＳＹＳ１和ＳＹＳ２），结果显示，与表２中相似，公共投资率的变动在当期对人均
产出增长率的影响作用显著为正，而在滞后期变为负；不同的是，在东部地区，后者的弹性系数的绝
对值一致地大于前者，即滞后期公共投资对经济增长有更大的抑制作用。通过第（３）列和第（６）列
回归，进一步证明了东部地区公共投资的变动对该地区经济增长的总体效应为负，这与前文散点图
（图１）所描述的结果相一致。对于其他变量，私人投资率的提高对本地区的经济增长有显著促进
作用；外贸依存度提高抑制了本地区的经济增长，但并非一致显著；政策虚拟变量对本地区经济增
长亦具有显著的促进作用。此外，各列回归结果均通过了二次差分残差项（ＡＲ（２））检验和Ｓａｒｇａｎ
检验，系统广义矩估计（ＳＹＳ１和ＳＹＳ２）结果也通过了差分Ｓａｒｇａｎ检验；第（１）列、第（２）列和第（５）
列因变量滞后项的估计系数高度显著，且均处在其真实值的合理范围（０．３２３～０．４９２）内，这说明了
表中回归结果具有一致性。
表４给出了中部地区和西部地区的主要回归结果。在表中，我们主要采用了ＤＩＦ１和ＳＹＳ１两

种估计方法。表中各列的回归模型亦均通过了残差序列的相关性检验（ＡＲ（２））和矩条件过度识别
检验（Ｓａｒｇａｎ检验和差分Ｓａｒｇａｎ检验），这说明了模型设定及工具变量的选择均具有合理性。
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　　表４ 公共投资经济增长效应的ＧＭＭ估计结果：基于中部和西部地区省份

中部地区 西部地区

ＤＩＦ１
（１）

ＳＹＳ１
（２）

ＳＹＳ１
（３）

ＤＩＦ１
（４）

ＳＹＳ１
（５）

ＳＹＳ１
（６）

ｌｎ（ｙｒｔ－１）
０．３０６＊＊

（２．４３）
０．４６７＊＊＊

（４．１７）
０．４７０＊＊＊

（４．１２）
０．２６３＊＊＊

（３．９５）
０．４２０＊＊＊

（４．９２）
０．４２８＊＊＊

（５．０４）

ｌｎ（ｇｉｉｔ）
０．３９７＊＊＊

（２．８５）
０．３３６＊＊

（２．３２）
０．１３９＊＊

（２．０８）
０．４７０＊

（１．８４）
０．３８７＊＊＊

（３．１２）
０．１２１＊

（１．９９）

ｌｎ（ｇｉｔ－１）
－０．２１３＊＊

（－２．０８）
－０．２５０＊

（－１．９６）
－

－０．２４２♀

（－１．５５）
－０．２９０＊＊

（－２．０２）
－

ｌｎ（ｐｉｉｔ）
０．３０１＊＊＊

（２．７１）
０．１９４♀

（１．６０）
０．１３６＊＊

（２．１４）
０．１０１＊＊＊

（２．７０）
０．２４３＊＊＊

（３．１７）
０．１８１＊

（１．９４）

ｌｎ（ｍｇｄｐｉｔ）
－０．０１６
（－０．０８）

－０．０８２♀

（－１．５１）
－０．０４８＊

（－１．８２）
－０．４８４＊

（－１．８５）
－０．０６０
（－０．２７）

０．０７４
（０．４２）

ｌｎ（ｈｕｍｉｔ）
０．１５６
（１．２２）

０．２６０＊

（１．７８）
０．２１１＊

（１．４４）
１．０７２
（０．３１）

０．５３７＊＊＊

（２．７１）
０．４８０＊＊

（２．０３）

ｌｎ（ｔｒｄｐｉｔ）
－０．１０８
（－０．９９）

０．０５２
（０．４９）

０．０７０
（１．０６）

０．１４２＊＊＊

（２．４４）
０．００６
（０．０２）

０．０１３
（０．５０）

ｌｎ（ｕｒｂｉｔ）
０．０１９
（０．４２）

０．０４０
（０．７１）

０．１３８＊

（１．８２）
０．１５６♀

（１．４４）
－０．０６２
（－０．５３）

－０．０３９
（－０．２５）

ｄｕｍ０２ｉｔ
０．０９４＊

（１．８５）
０．１３０♀

（１．３８）
０．１４５＊＊＊

（３．２２）
０．２８２＊＊＊

（２．７１）
０．３２３＊＊＊

（３．６４）
０．２６４＊＊

（２．５２）

ｍ１ ［０．０２０］ ［０．００９］ ［０．０１６］ ［０．０２８］ ［０．０１７］ ［０．０１８］

ｍ２ ［０．６８０］ ［０．８９０］ ［０．９４４］ ［０．７８２］ ［０．６７４］ ［０．６９１］

Ｓａｒｇａｎ检验 ［１．０００］ ［１．０００］ ［１．０００］ ［１．０００］ ［１．０００］ ［１．０００］

差分Ｓａｒｇａｎ
检验

－ ［０．４９］ ［０．３８９］ － ［０．３３４］ ［０．３５９］

观察值数 ４５　 ５４　 ５４　 ４０　 ４８　 ４８

　　注：基于中部地区省份数据，利用混合截面ＯＬＳ估计和固定效应估计得到模型（１２）因变量滞后项的系数分别为０．４８４和

０．３０１，基于西部地区省份数据回归得到上述系数分别为０．４３３和０．２７０；其余同表２。

通过观察表４中回归结果，并与前文东部地区所得结论对比，发现：（１）从系数的显著性水平来
看，因变量的滞后项、公共投资率当期及滞后项、私人投资率等指标的估计系数均在限定的显著性
水平下显著，这与前文基于全国层次的回归结果（表２）和东部地区省份的回归结果（表３）相类似。
但从系数大小比较来看，中部地区因变量滞后项系数相对大于西部地区的，而东部地区该回归系数
又相对大于中部和西部地区的，即经济增长的路径依赖性（或“棘轮”效应）呈现东、中、西依次递减
排列。之所以出现这种趋势，可能与我国地区产业结构差异有关，相比于中、西部地区，东部地区的
资本密集型和技术密集型产业较多，当期的经济产出较高程度地依赖前期资本投入和技术研发，即
经济增长表现出较强的跨期依赖性。（２）当期公共投资率增加对人均产出增长率的作用为正，而滞
后期该作用为负，这与基于全国层次和东部地区省份所得回归结果相同。但比较当期和滞后期公
共投资率系数大小时发现，前者大于后者，即在中部和西部地区，公共投资均在总体上促进了该地
区的经济增长，且在长期中，中部和西部地区公共投资对经济增长贡献相差不大（前者为０．２６，后
者为０．２１）。之所以出现中、西部地区公共投资的经济增长效应与东部地区之间不一致，可能的原
因有两个方面：第一，从地方来看，中、西部地区经济发展水平落后于东部地区，致使地方政府主导
的投资水平要明显低于东部地区，这也使得中、西部地区公共投资在推动经济增长方面显得更具效
率。第二，中央财政收入主要来源于各地区的税收贡献，然而，财政用于公共工程项目的资金却没
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有完全遵循地区税收贡献分配，即实际出现了地区间的公共投资形式的收入转移支付。当上述区
间转移支付明显出现时，中、西部地区和东部地区相同的数额的公共投资所承担的税负成本，前者
要比后者小。（３）中、西部地区的私人投资均显著推动了经济增长，与东部地区相同。但从私人投
资对经济增长的贡献来看，中、西部地区小于东部地区。

四、结论与政策启示

本文在内生经济增长理论的基础上，构建了一个包含民间经济、地方政府等主体的理论模型，
考察了公共投资对经济增长的影响机制。然后，基于我国２９个省、自治区和直辖市的相关面板数
据，利用动态模型及相关回归方法对我国公共投资的经济增长效应进行了经验分析，并对东、中和
西部各地区间效应差异做了比较。
理论分析结果表明，地区平衡增长率与其公共政策（所得税）之间的关系并不明确，即公共投资

既可以作为投入要素提升私人部门产出增长率；也可以作为税负抑制私人资本积累。经验分析结
果显示，无论在全国层次，还是各地区层次上，当期的公共投资行为均显著地促进了经济增长，而滞
后期该项行为却又显著地抑制了经济增长。从长期而言，全国层次的公共投资对经济增长的影响
并不明显，且各地区间公共投资的经济增长效应存在较大差异。在东部地区，公共投资显著抑制了
经济增长；而在中部和西部地区，公共投资的作用却相反。此外，经验分析结果还表明，地区经济增
长的“棘轮”效应呈现东、中、西依次递减态势；私人投资是推动经济增长的重要力量；２００２年的所
得税分税制改革无论在东部地区还是中、西部地区均显著地刺激了经济增长。
鉴于以上研究结论，为维稳经济和统筹区域发展，我国政府应在保持公共投资合理规模、完善

公共投资机制的基础上，在今后的公共投资中重点进行区域结构调整，即努力提高中、西部地区公
共投资在全国公共投资总量中的比重。
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