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【摘要】在Ramsey模型的基础上，研究了社会保障支出与城镇居民消费之间的关系，结果表明：首

先，社会保障支出对城镇最优消费增长率与城镇居民稳态消费水平具有正向效应，增加社会保障支出能

够显著提高城镇居民消费增长率和稳态消费水平。其次，分位数回归显示，社会保障支出对城镇居民消

费的影响显著，政府每增加1万元社会保障支出所引起的城镇居民消费增加最低幅度为 1.772单位，相

应的最高幅度为 2.491单位。再次，稳健性检验表明，社会保障支出对城镇居民消费的影响存在区域差

异，东部地区的影响效果优于中西部，但是，社会保障支出对消费的促进作用依然明显。最后，结合研究

结论给出相应的结论和建议。
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王金波

社会保障支出的城镇居民消费效应分析

一、问题的提出

近年来伴随着国际经济的增长乏力，我国调整

了经济政策的方向，由原来依靠扩大外需，转向依靠

本国内需，通过国内消费来带动经济增长。社会保障

作为财政政策的重要组成部分，研究社会保障与消

费之间的关系对于扩大本国消费需求，促进我国经

济增长具有重要现实意义。根据我国财政部门统计：

2014 年 1 ~ 7 月，全国财政社会保障累计支出为

9653.6亿元，比 2013年同期增长 12.6%。其中，中央

本级支出、地方支出、财政对社会保险基金补助支

出、行政事业离退休支出、就业补助支出分别比

2013年增长 10.4%、12.7%、17.4%、14.6%、15%。与此

同时，2014年全国居民人均消费支出为14491元，比

2013年增长9.6%，扣除价格因素，实际增长7.5%。按

常住地分，城镇居民人均消费支出为19968元，增长

8.0%，扣除价格因素，实际增长 5.8%；农村居民人均

消费支出 8383元，增长 12.0%，扣除价格因素，实际

增长10.0%。数据显示，社会保障支出与居民消费支

出二者随经济发展呈上升趋势。从理论和实证上检

验二者之间的辩证关系对于我国这样典型的二元经

济结构来说意义重大。现阶段，我国经济发展中的突

出特点是收入分配不均等且差距过大。这种收入上

的差距造成了总体消费的不平衡，制约了经济增长。

社会保障支出作为收入再分配的政策调节工具，对

于增加居民的可支配收入，减少个体的预防性储蓄，

增强个体对未来消费不确定的信心，促进国内消费

有显著的作用，那么社会保障影响我国城镇居民消

费的机理是什么？如何影响及程度如何？要回答这些

问题，必须从理论上和实证上进行分析与检验。社会

保障作为影响城镇居民消费的主要因素，是随消费

理论的不断发展而丰富的，进而被广大学者所关注。

因此，本文将对上述问题做出具体分析。

二、文献综述

关于社会保障是否能够促进消费、提高一国经

济增长率，现有研究主要呈现出两种观点。一部分学

者认为，政府通过转移支付的方式将社会保障资金

用于个人账户，增加了居民的收入，刺激了消费。并

且，社会保障具有保险功能，在某种程度上能够消除

未来的不确定性，提高了消费的信心。Keynes（1936）
认为，人的消费需求取决于当期收入，而社会保障作

为影响个人收入的主要因素，通过财政政策可以刺

激消费和经济增长。Friedman（1957）认为，消费是由
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持久收入所决定，消费和持久收入之间存在稳定关

系，政府的社会保障支出增加了个人的持久收入，进

而社会保障可以影响消费。Modigliani（1975）提出了

消费的生命周期理论，认为个人是根据他所能够预

期到的终生收入进行消费。由于未来具有不确定性，

终生收入构成了随机变量，收入的波动不利于个人

的平滑消费，而社会保障作为一种带有社会福利保

险性质的支出，可以消除终生收入的不确定性、稳定

消费者的预期，起到了促进消费的作用。Salai Martin
（1996）认为，社会保障支出作为公共财政支出的一

部分，增加了老年人的收入，刺激了老年人的消费，

为老年人的生活提供了保障，并且在某种程度上促

进了经济的增长。Giorgio、Carlotta（2000）从社会保

障和经济增长的关系出发，通过实证分析出社会保

障对经济增长的促进作用存在着地区差异，经济欠

发达地区的效果要高于发达地区。Wouter Zant
（2005）研究发现，社会保障通过作用于个人的边际

消费倾向，促进了消费水平的增加。

然而，也有部分学者持相反观点，认为社会保障

没有提升消费水平，或者社会保障对消费的作用不

明显。卡甘（1965）实证研究发现，社会养老保险的

支出增加了老年人提前退休的愿望，养老保险转化

成预防性储蓄，减少了消费。巴罗（1979）从财富的代

际转移角度进行了分析，认为父母出于对下一代的

关心，希望为下一代留下更多的财富，社会保障作为

财富的一种来源方式，并未体现在增加当期收入上，

而是通过代际转移到了下一代，当代人的消费并未

增加。Thomas（2009）对美国的社会保障资金支出研

究发现，美国社会保障资金的支出，并没有显著提高

个人消费水平。

近年来，国内不少学者开始对社会保障与消费

之间的关系进行了研究，他们普遍认为，在我国由于

市场机制不健全，社会保障对于拉动消费、稳定消费

信心方面具有正向作用。例如，李晓西（1998），臧旭

恒、孙文恒（2003）。另外，也有部分学者对社会保障

与就业支出对个人消费行为的影响进行研究，姜百

臣等（2010）分析认为，社会保障支出对农村居民消

费支出的弹性为 0.1702，证实了社会保障对农村居

民消费行为有引致效应，且在长期上影响相对较大，

在短期上影响相对较弱。刘苓玲、徐雷（2012），顾静

等（2013）在区域划分的基础上，采用实证分析法研

究了社会保障支出对居民消费的影响，结果表明，不

同的区域间社会保障对消费的影响作用不同，社会

保障在欠发达地区对消费的促进作用要高于发达地

区。在研究方法的使用中，多数文献采用了时间序列

分析，利用协整理论说明二者之间的因果关系，如王

晓霞、孙华臣（2008）。虽然多数学者从各自的角度对

社会保障和消费之间的关系进行了很好的研究，得

出了较为可靠的结论，但是他们在阐述作用机制时

大多采用的是定性的理论陈述，缺少较为规范的模

型证明。

本文在前人研究的基础上，将社会保障支出纳

入带有公共支出的生产函数，利用Ramsey模型构建

了社会保障支出与消费之间的动态模型。在研究方

法上将静态面板和动态面板相结合，分析社会保障

对城镇居民消费水平的影响效果，增强了变量的解

释力度。

三、理论分析

在Ramsey模型的基础上，将社会保障作为变量

引入模型，研究了社会保障支出与城镇居民消费之

间的关系。假定：产品市场和劳动力市场为完全竞争

市场，并且代表性消费者和代表性厂商满足理性人

假设。政府所提供的总支出包括两大类，即公共服务

支出和生产性支出，并且社会保障支出变量隶属于

公共服务支出。模型推导如下：

（一）家庭部门

假定该部门由一个具有代表性的消费者构成，

消费者的效用函数具有替代弹性不变性。因此，我们

可以把该消费者的效用函数设定为：

U(c)= ∫
0

∞ c1-σ -1
1-σ e-ρtdt （1）

其中：c为人均消费量，σ为消费者的替代弹性，

ρ为贴现率。并且，该效用函数关于消费 c是连续、单

调、严格的凹函数。

代表性消费者的可支配收入主要用于消费和投

资，消费者预算约束线如下：

c+i=rk+w+tr-t+π （2）
其中：r为利率，w为工资率，tr 为政府转移支

付，t为税收，π为公司利润分红。假定该消费者以资

本k的持有量作为财富，并且不考虑资本折旧，则财

富变动满足方程如下：

k=i （3）
理性消费者的最优决策为在既定的预算约束

下，实现效用最大化。因此，满足规划方程如下：

max:U(c)= ∫
0

∞ c1-σ -1
1-σ e-ρtdt

st:k=rk-c+w+tr-t+π （4）



建立汉密尔顿方程，由变分法的一阶条件：

H=U(c)= ∫
0

∞ c1-σ -1
1-σ e-ρtdt + λ[rk - c+w+ tr - t +π

-k]

∂H∂c =
d∂H∂c.
dt

得到最优消费增长率：

c
.

c = r - ρ
σ （5）

（二）政府部门

假定政府的公共支出包括公共服务支出和生产

支出，用G1表示政府公共服务支出，G2表示政府生

产性支出。总量满足G1+G2=G形式，人均形式满足

g1+g2=g。
政府的支出源于税收，即政府满足预算平衡约

束：g=（1-t）y。其中：t为税率。

本文假设政府人均公共服务支出 g1所占人均

总支出 g的比例为ξ，政府人均生产性支出所占人均

总支出比例为τ，人均社会保障支出占政府人均公共

服务支出比例为θ，其中 0<ξ<1，0<η<1，0<θ<1，社
会保障支出表示为：

g3=θg1

g1=ξg （6）
g2=τg
（三）生产部门

在生产部门中我们将代表性厂商的生产函数设

置为C-D生产函数如下：

（7）
其中，参数满足：α+β+γ+η=1，G1为政府公共

服务支出，G2为政府生产性支出。因为总量生产函

数是规模报酬不变的，因此，我们可以将其写成人均

形式如下：

（8）
该代表性厂商的生产决策为：在既定的产量水

平下，实现人均成本最小化。因此，有以下规划方程：

minc=w+rk
（9）

建立拉格朗日方程：

由成本最小化求得关于k一阶条件，得到最优利息率：

（10）
（四）比较静态分析

由一般均衡理论可知：社会总产出=社会总供

给=社会总支出=社会总需求，并且社会总支出等于

生产要素的总收入。因此，有以下等式成立：

y=c+i=c+s=w+rk （11）
（12）
（13）

由式（11）、式（12）、式（13）可求得最优的货币工

资率w如下：

（14）
本文将式（6）代入式（10），再将式（10）、式（14）

代入式（5），可以得到两个方程如下：

c
.

c =
αAkα-1æ

è
çç

ö

ø
÷÷

g3θ
r

( )τg η- ρ
σ

（15）

（16）
当经济达到均衡时，与 分别等于0，可以得到

均衡时的最优消费和最优资本存量的方程如下：

（17）
联立求得最优稳态的消费值如下：

（18）

由式（18）可以看出：消费达到稳态时，是各种参

数、社会保障支出与政府总支出的函数。由于本文关

注的核心是社会保障对个体消费的影响，为此，我们

根据比较静态分析，求解消费增长率及稳态消费水

平关于社会保障支出的偏导数，结果如下：

（19）

（20）
由α+β+γ+η=1，0<ξ<1，0<η<1，0<θ<1可知，

式（19）、式（20）中消费增长率对社会保障支出偏导

数以及稳态消费水平对社会保障支出的偏导数均大

于零。说明最优消费增长率和稳态消费水平与社会

保障支出呈正相关关系，二者均是社会保障支出变

量的增函数。其经济意义表现为社会保障作为影响

消费的主要变量之一，增加一国社会保障水平可以

有效地提高一国消费增长率和稳态消费水平，消费

增长率和稳态消费水平的提高有助于扩大地区总需

求，促进经济增长，该模型从理论上验证了社会保障

会促进个体消费的作用机理，同时，为进一步的实证

提供了理论支持。

Y=AKαLβG1
γG2

η

y=Akαg1
rg2

η

st: y =Akαg1
rg2

η

L=w+ rk+ λ( )y-Akαg1
rg2

η ,

r =αAkα-1g1
rg2

η

∂H∂k =
d∂H∂k

.

dt

k
.
= rk- c+w+ tr - t +π

k
.

c
.

αAkα-1æ

è
çç

ö

ø
÷÷

g3θ
r

( )τg η= ρ
c = rk+w+ tr - t +π

c =Aé
ë
ê

ù
û
ú

ρ
αA

α
1- α é

ë
êê

ù

û
úú

τη
θγ

1
1- α

g
γ

1-α
3 g

η
1-α + tr - t +π

dC
dg3

=A γ
1-α

é
ë
ê

ù
û
ú

ρ
αA

α
1- α é

ë
êê

ù

û
úú

τη
θγ

1
1-α

g
γ-1+ α
1- α

3 g
η

1 - α > 0

d c
.

c

dg3
= αrkα-1

σθ gr- 1
3 ( )τg η>0

w= ( )1-α Akαg1
rg2

η

r =αAkα-1g1
rg2

η
Akαg1

rg2
η=w+ rk
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四、实证分析

（一）指标选择与数据来源

利用《中国统计年鉴》、《各省统计年鉴》以及国

家数据网记载的 1998 ~ 2014年的省际面板数据，本

文选取城镇居民消费水平为被解释变量，社会保障

支出为解释变量，同时以居民货币工资收入、居民财

产收入、价格水平为控制变量。各变量的描述性统计

如表1所示：

利用Stata 12，做出社会保障支出与城镇居民消

费的散点拟合图，如下图：

由图可知，社会保障支出与居民消费之间具有

正相关关系，社会保障支出增加能够显著提高消费。

当然，这只是通过一般意义上的描述性统计所做出

的直观判断。要深刻理解二者之间的因果关系需要

建立严格的计量经济学模型如下：

Lncit=ai+βLngit+ΓX+Vit

其中：ai为个体效应，Vit为随机误差项，Lnc为
城镇消费，Lng为社会保障支出，X为影响城镇居民

消费的一组控制变量，具体包括居民货币工资收入

（W）、居民财产收入（Set）以及价格水平（Price）。
在建立面板数据之前，为了检验解释变量之间

是否存在共线性，本文计算了各变量之间的相关系

数，如表2所示：

通过表2可知，社会保障支出与居民财产收入、

居民货币工资收入、价格水平的相关系数分别为：

0.3567、0.7390、0.3222；居民财产收入与货币工资收

入、价格水平的相关系数为 0.4125、0.2185；居民货

币工资收入与价格水平之间的相关系数为 0.3677，
变量之间的相关系数较低，说明各解释变量之间不

存在多重共线性，可以利用面板数据建立回归方程，

以检验它们之间的因果关系。

（二）模型的估计及检验

由表 3面板分位数估计结果可以看出，方程 1 ~
5中社会保障支出与城镇居民消费正相关，且均具

有统计意义上的显著性，即政府的社会保障支出每

增加 1 万元，会使城镇居民消费分别增加 2.261 ~

变量

C（城镇居民
消费水平）

g（社会保障
支出）

W（居民货
币工资收入）

Set（居民
财产收入）

Price（价格
水平）

样本数

510

510

510

510

510

样本均值

11702.2

1678001

24473.41

265.4493

1.020054

标准差

6906.001

1926145

16392.65

304.9555

0.0235528

最小值

3234.654

3960.946

5330.693

0

0.964

最大值

44180.29

9126499

100638.6

2055.229

1.100865

表 1 变量指标选取及描述性统计

社会保障支出与城镇居民消费的散点拟合图

变量

C
g

Set
W

Price

C
1.0000
0.7341
0.4834
0.9559
0.3035

g

1.0000
0.3567
0.7390
0.3222

Set

1.0000
0.4125
0.2185

W

1.0000
0.3677

Price

1.0000

表 2 变量的相关系数矩阵

变量

lng

lnw

lnset

lnprice

α

样本数

方程1
q=0.1

0.0002261∗∗∗
（3.11）

［0.0000726］
0.3020163∗∗∗
（34.03）

［0.0088748］
1.578749∗∗∗
（4.65）

［ 0.339202］
-11831.72∗∗
（-2.75）

［4300.832］
13510.2∗∗∗
（3.12）

［4335.459］
510

方程2
q=0.25

0.0002199∗∗∗
（3.14）

［0.0000701］
0.3311325∗∗∗
（38.64）

［0.0085692］
2.234165∗∗∗
（6.82）

［0.3275204］
-11371.5∗∗
（ -2.74）

［4152.718］
13128.28∗∗∗
（3.14）

［4186.152］
510

方程3
q=0.5

0.0002491∗∗∗
（3.60）

［0.0000692］
0.3455589∗∗∗
（40.85）

［0.0084594］
3.139293∗∗∗
（9.71）

［0.3233238 ］

-14199.39∗∗
（-3.46）

［4099.509］
16306.71∗∗∗
（3.95）

［4132.515］
510

方程4
q=0.75

0.0002157∗∗
（2.34）

［0.000092］
0.3931178∗∗∗
（34.95）

［0.0112473］
3.623718∗∗∗
（8.43）

［0.4298822］
-23563.38∗∗∗
（-4.32）

［5450.591］
25798∗∗∗
（4.70）

［5494.475］
510

方程5
q=0.9

0.0001772∗
（1.76）

［0.0001138］
0.4510147∗∗∗
（32.44）

［0.0139016］
2.053591∗∗∗
（3.86）

［0.5313321］
-18709.39∗∗
（-2.78）

［6736.902］
21073.64∗∗∗
（3.10）

［6791.141］
510

表 3 面板分位数估计结果

注：圆括号里的数值代表的是 z统计量值，方括号里
的数值代表的是标准误差，∗∗∗、∗∗、∗分别表示 1%、5%、
10%的显著性水平，下同。
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1.772个单位，社会保障支出在我国作用于城镇居民

消费的效果明显。

同时考察控制变量发现，居民货币工资收入、财

产收入与城镇居民消费正相关，能够促进城镇居民

消费的提升，并且与经典的消费理论观点相符合。价

格水平与城镇居民消费负相关，满足需求法则，即一

国物价水平越高，尤其出现通货膨胀时会抑制本国

消费支出，不利于扩大内需和促进经济增长。

然而，根据杜森贝利的相对收入假设，居民的消

费不仅会受到当期因素的影响，个人过去的消费习

惯同样影响当期消费，即消费具有动态性。为此，运

用动态面板模型，以一阶差分 GMM 和系统差分

GMM进行回归，模型设定如下：

Lncit=ai+αLncit-1+βLngit+ΓX+vit

其中：Lncit-1为城镇居民消费的滞后变量，其他

变量与上相同，回归结果如表4所示：

比较差分DIFF-GMM与系统 SYS-GMM，结

果发现，两种估计方法在估计结果上并无太大差异，

通过Wald检验发现两种差分估计都拒绝了解释变

量系数为零的原假设，方程 9过度识别检验的 P值

达到了1，说明所采用的工具变量有效，不存在过度

识别问题，在两步法中，方程7与方程9中AR（1）与
AR（2）的值分别为 0.0016，0.0002和 0.0050，0.0031，
表明两个模型中的残差项都不存在自相关，模型设

定合理。

考察变量社会保障支出与就业支出对城镇居民

消费水平的影响作用时，方程 7差分GMM社会保

障支出对城镇居民消费水平的影响效果最为显著，

系数为 0.0001469。即社会保障支出每增加 1万元可

以使城镇居民消费提高 1.469元，方程 8与方程 9的
影响效果相对较小，但是，在10%的水平上仍具有统

计上的显著性。

（三）稳健性检验

在稳健性检验中，采用分位数和固定效应回归

相结合的方法，在区域划分基础上，进一步考察社会

保障支出对城镇居民消费的影响。根据表5，由分位

数估计结果可知，社会保障支出每增加1万元，可以

使城镇居民消费支出在东部、中部、西部三大区域依

次增加5.367元、3.227元、2.635元，而固定效应回归

结果在三大区域则显示增加 8.534 元、6.288 元、

1.391元。社会保障支出对城镇居民消费的影响在三

大经济区域存在显著差异。就影响效果来看，社会保

障支出对东部地区居民消费的影响最大，中部次之，

西部最小，影响效果呈现出阶梯递减态势。究其原

因，可能是由于区域经济发展不平衡所带来的地区

税收差异，经济发展程度高的东部地区财政收入与

财政支出都比较高，相应的社会保障支出比例也比

较高，中部和西部地区则相对较弱。因此，政府财力

的不平衡对消费刺激的影响也表现出递减趋势。但

是，分区域来看，社会保障支出对城镇居民消费的影

响仍然具有显著的正效应。

五、结论及建议

（一）结论

本文利用Ramsey模型研究了社会保障支出与

城镇居民消费之间的关系，得出以下结论：社会保障

支出影响城镇居民最优消费增长率和稳态消费水平

的偏效应为正，最优消费增长率、稳态消费水平是社

会保障支出变量的增函数，二者均与社会保障支出

正相关，增加社会保障支出能够提高一国消费增长

变量

Lncit-1

lng

lnw

lnset

lnprice

ai

Wald-test

Sargan-test
（p-value）

AR（1）-test
（p-value）

AR（2）-test
（p-value）

方程6
DIFF-GMM

0.6521364∗∗∗
（17.16）

［0.0380093］

0.0001819∗∗∗
（4.14）

［0.000041］

0.1359238∗∗∗
（10.22）

［0.0133024］

0.5872913∗∗∗
（4.44）

［0.1321615］

-3318.179∗∗
（-2.71）

［1225.511］

4371.681∗∗∗
（3.51）

［1244.803］

51366.65

0.0000

方程7
DIFF-GMM

0.6417469∗∗∗
（20.39）

［0.0314782］

0.0001469∗∗∗
（4.67）

［0.0000315］

0.1444578∗∗∗
（11.99）

［0.0120434 ］

0.5496912∗∗∗
（16.84）

［0.0326504］

-3205.036∗∗∗
（-14.41）

［222.3475］

3752.253∗∗∗
（3.67）

［1311.703］

167553.06

0.0003

0.0016

0.0002

方程8
SYS-GMM

0.9241771∗∗∗
（44.38）

［0.0208221］

0.0000461∗
（2.02）

［0.0000228 ］

0.0588494∗∗∗
（7.93）

［0.007422］

0.5055094∗∗∗
（5.00）

［0.1010853］

-3355.9∗∗
（-3.26）

［1028.366］

3651.925∗∗∗
（3.50）

［1044.304］

91037.19

0.0000

方程9
SYS-GMM

0.9186421∗∗∗
（38.39）

［0.023928］

0.000036∗
（1.67）

［0.0000292］

0.0629311∗∗∗
（5.64）

［0.0111528］

0.5081478∗∗∗
（8.84）

［0.5081478］

-3568.799∗∗∗
（-8.33）

［428.4558 ］

3861.023∗∗∗
（8.62）

［447.849］

528127.23

1.0000

0.0050

0.0031

注：wald-test 检验是对系数联合显著性的检验，
Sargan检验是对GMM估计量的过度识别检验，原假设工
具变量有效。AR（1）test与AR（2）test分别表示序列相关
的一阶、二阶检验。

表 4 GMM回归结果
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率和稳态消费水平。实证发现在控制了居民货币工

资收入、财产收入以及价格水平因素的情况下，社会

保障支出对城镇居民消费的影响仍然十分显著，实

证结果验证了理论模型的推断。最后，通过分区域考

察发现，社会保障支出对城镇居民消费的效果在经

济发达的东部区域优于经济欠发达的中西部。

（二）建议

结合以上研究结论，本文提出以下三点建议：

1. 促进地区经济协调发展，政府应当加大对经

济欠发达地区的转移支付力度，建立健全落后地区

社会保障体系，按照社会主义市场经济的要求，明确

划分政府与市场之间、各级政府之间以及政府内各

部门之间的社会保障责任，完善养老、失业、医疗及

城镇低保等各项社会保障制度，做好社会保障政策

的各项衔接。

2. 完善社会保障体系的筹资机制，在我国建立

起以社会保障费（税）为主体、以财政补助和其他多

渠道筹资为辅助的、稳定可靠的社会保障筹资体系。

3. 建立健全社会保障服务和管理体系，提高社

会化的服务和管理水平。根据建立独立于企事业单

位之外的社会保障体系的要求，要以现代信息网络

技术为基础，进一步完善社会保障服务和管理体系，

强化社会保险经办机构的管理和服务职能。
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变量

lng

lnw

lnset

lnprice

ai

Adj-R
F值

P-value
样本量N

东部

分位数q=0.5
0.0005367∗∗∗

（3.30）
［0.0001627］
0.2799762∗∗∗
（15.56）

［0.0179982］
1.981612∗∗
（2.87）

［0.6897446］
-9995.914
（-0.80）

［12561.2］
12275.39
（0.97）

［12631.06］

187

FE
0.0008534∗∗∗

（9.87）
［0.0000865］
0.3184133∗∗∗
（32.97）

［0.0096566］
1.324984∗∗∗
（4.36）

［0.3039313］
-8960.355∗∗
（-2.02）

［4484.538］
12722.59∗∗
（2.83）

［4502.435 ］

0.9760
1749.07
0.0000
187

中部

分位数q=0.5
0.0003227∗∗∗

（3.73）
［0.0001092］
0.2135376∗∗∗

（5.07）
［0.0421229］

1.052153∗∗
（2.55）

［0.453042］
-162.9338
（-0.02）

［8992.579］
2231.853
（0.25）

［9037.008］

136

FE
0.0006288∗∗∗

（6.19）
［0.0001016］
0.2653721∗∗∗
（17.38）

［0.0152695］
0.0127257
（0.03）

［0.3818343］
-2655.265
（-1.02）

［2614.327］
5722.363∗∗
（2.18）

［2626.597］
0.9810
1601.23
0.0000
136

西部

分位数q=0.5
0.0002635∗∗

（2.88）
［0.0000915］
0.2810242∗∗∗
（25.45）

［0.0110441］
1.037887∗∗
（2.41）

［0.4301823］
-7209.969∗
（-1.80）

［4001.191］
8783.285∗∗
（2.19）

［4012.377］

197

FE
0.0001391∗
（1.77）

［0.0000786］
0.3475856∗∗∗
（38.89）

［0.0089388］
0.5567954∗
（1.62）

［0.3431332］
-3159.966
（-1.21）

［2608.883］
5020.106∗
（1.92）

［2614.393］
0.9778
1897.99
0.0000
197

表 5 东部、中部、西部三大区域回归结果


