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我国总需求结构持续失衡的空间经济学解释①

———来自城市面板数据的证据
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摘　要：人口规模越大的城市，其基础设施的利用效率越高，而城市投资率越低。按东部地区和中西部地区子样本
回归，发现城市人口规模扩张对降低投资率的效应在东部和中部地区是显著的，而在西部地区不显著。这一结果在控制

一系列变量和城市固定效应之后依然高度显著。这意味着从推动宏观经济层面总需求结构的合理调整出发，有必要改

革现行控制城市规模人口的政策取向，尤其应当放松对东部地区和中部地区城市人口规模增长的限制，以促进中国经济

在新常态下平衡、协调、可持续快速健康发展。
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第１８卷 李辉文，等：我国总需求结构持续失衡的空间经济学解释

中国改革开放以来３０余年的高速增长，一直伴随着相互交织的经济结构多重失衡，并因此引发了
诸多对于中国经济发展可持续性和经济增长质量的讨论，其中宏观层面以投资率长期居高不下为主要

特征的总需求结构失衡尤其引人关注。这不仅因为高投资直接影响到经济增长的可持续性和稳定性，

并给经济社会发展带来严峻挑战，还因为它和经济结构的其他方面比如消费低迷、持续的国际收支不平

衡和不断累积的外汇储备乃至经济发展方式转变缓慢等都有着密切的联系，因此成为深入理解中国经

济多重结构失衡的一个关键因素［１］。

和现有的研究不同，本文从空间经济学或者说新经济地理学的视角出发，强调城镇化进程中城市规

模分布的分散化对于高投资率的影响。改革开放以来，中国经历了快速的城镇化。这一过程中因为经

济活动的快速集聚而带来的报酬递增，推动了中国经济持续快速的内生增长，因此而产生的对基础设施

和公共服务的巨额需求又不可避免地推高了投资率［２］。就此而论，在快速转型的经济体中，持续出现

较高的投资率并不是一件意外的事情。

但我国的一个特殊之处在于，从空间上看，城市规模分布一直相对分散。在快速城市化的进程中，

这种持续分散化的城市体系成为高投资率的一个重要根源。城市化之所以产生并且为经济集聚和内生

增长持续带来动力，原因之一就是城市基础设施具有规模经济。城市规模越大，为吸纳新增人口所需的

边际上的人均基础设施投资就越少。而中国式层层下放的“财政联邦制”或者“行政发包制”，导致了以

行政区划为界限的经济发展模式，虽然一方面激励各级地方政府竞相发展本地经济，因此推动了各地的

市场化改革和经济快速发展，另一方面也使得经济活动的集聚遇到了行政边界的制约。此外，政策制定

者又一直支持促进城市规模均匀分布为目标的政策。这些都在客观上推动了城市规模分布的分散化。

这种相对分散的城市规模分布，意味着基础设施投资的规模经济得不到充分发挥。考虑到基础设施建

设投资在中国的投资总额中占据着举足轻重的地位，因此在快速城市化的过程中，这种过于分散的城市

规模分布一定对应着更高的投资率。

本文采用城市层面的面板数据，对城市规模与城市投资率之间的关系进行实证分析。结果表明，城

市常住人口规模对城市投资率有着显著的负向影响，即城市常住人口规模越大的城市，其投资率越低。

这一结论在控制城市固定效应之后仍然显著。这意味着更加集中的城市规模分布将在维持较高增长速

度的同时，有效地缓解困扰中国宏观经济多年的投资率居高不下的难题。

１　文献回顾
本文的研究与两支文献直接相关。其中一支从宏观经济学的视角出发对低消费和高投资的成因加

以解释，另外一支则是区域和城市经济学中关于城市规模和规模分布经济效果的研究。

从宏观经济学的视角出发的相关研究又可以分为两类。其中一类侧重于总收入这一侧的分析，对

高投资的另一面———低消费或者说高储蓄问题的成因进行讨论。这些研究对低消费或者说高储蓄的成

因的探讨涉及到如下几个方面：人口结构当中劳动人口比率上升和预期寿命延长推高居民储蓄

率［３］［４］，金融市场不发达所引起的流动性约束刺激储蓄率上升和消费率下降［５］，文化、习惯和家庭偏好

等主观因素抑制消费［６］［７］，保险市场的不健全引起高预防性储蓄［８］［９］［１０］［１１］［１２］，居民收入差距扩大拉低

消费率［１３］［１４］，男女性别比例失衡引起居民储蓄率上升。另外，陈斌开等特别强调转型期的要素市场垄

断和产品市场垄断对于提高居民储蓄率具有重要影响，而财政分权下的地方政府行为则导致居民收入

占比持续下滑，进一步抑制了居民消费。Ｃｈｅｎ、Ｌｕ和Ｚｈｏｎｇ［１５］也认为，户籍制度通过阻碍人口集聚而对
消费产生负面影响。

但上述研究实际上只是解释了消费低迷，而并不能完全解释持续的“低消费 －高投资”。从理论上
说，低迷的消费可能引起严重的衰退，而衰退又与投资低迷相伴。实际上凯恩斯就将边际消费倾向递减

作为解释总需求不足的三大心理规律之一。而中国的现实恰恰与此相反，在消费低迷的同时，强有力的

投资需求弥补了消费需求的不足，并有力地推动了经济的持续快速增长。那么这种巨额的高投资需求

究竟从何而来呢？为什么在作为最终需求的消费需求长期不振的条件下，作为派生需求的投资需求却

可以持续居高不下呢？对此有必要进一步研究。
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另外一些文献对高投资的成因进行了分析。其中一些研究强调宏观价格环境的影响，认为资源和

资本使用价格长期低于均衡价格刺激了企业的过量投资［１６］［１７］。另一些研究讨论了地方政府行为与高

投资之间的关系。其侧重点是独特制度安排下地方政府的目标函数和激励机制［１８］［１９］，导致各地都会

倾向于采取偏向资本密集型产业发展的政策。其中一些研究还特别强调了地方政府对资本密集的基础

设施建设的偏向。其中的机制，既包括财政支出结构上的“重基建轻民生”［２０］［２１］，又包括地方政府政府

在招商引资过程中采取的政策导致投资的过度资本深化，即为了在既定的可用工商业用地上创造出尽

可能多的财政收入，同时也为了节约交易费用，有激励采取偏向规模更大、资本密集度更高的企业和项

目的政策，从而引起资本的过度深化和投资率偏高［２２］２９－６７［２３］７１－１２３［１４］。这些研究加深了我们对于高投

资成因的理解。但面临同样的财政分权体制约束，为什么不同城市的投资率和其他重要宏观经济指标

会产生显著的差异？此外，按照这种解释，那么土地的相对稀缺程度越高的城市，政府应当就越有激励

鼓励节约土地的投资项目，从而其投资率也就应当越高，而事实上东部地区的投资率却比西部地区更低

而不是更高。陆铭等用９０年代末开始的大规模区域间平衡政策导致中西部地区投资的资本密集度过
高来解释。但区域内的投资率差异仍然有待解释。

一个常常被宏观经济学家忽略的视角是投资率在空间上的差异。一个国家宏观上或者说总量上的

投资，从空间上看都是由不同城市的投资加总而来的，而不同规模城市的投资率可能存在显著的差异。

一些研究认为，城市化进程中的高投资具有必然性，因为快速城市化需要大量的基础设施投

资［２４］［２５］４３９－４６９。李扬和殷剑锋也认为，中国发生于二元经济中工业化和城市化过程中的增长路径当中，

高投资率是与长期劳动力转移过程互为因果的必然现象［２６］。但是这些研究没有讨论城市规模分布对

于投资率的影响，也没有涉及不同城市之间的投资率差异问题。

城市经济学家对城市规模分布及其经济绩效问题进行了大量研究。他们发现城市规模服从幂律分

布［２７］。而中国，无论与发达国家还是与发展水平类似的发展中国家比较，不仅城市化进程滞后，城市规

模分布也偏于分散，尤其缺少人口在１００～１２００万的大中城市［２５］４３９－４６９。有研究发现，中国城市规模的

基尼系数远低于世界上的很多较大的国家，而只与俄罗斯、乌克兰等前苏联国家较为接近［２８］。张涛和

李波也发现，与美国等发达国家相比，中国城市规模之间的差异偏小。

过于分散的工业化和过于均匀的城市规模分布可能带来非常严重的负面后果［２９］。有研究指出，一

些前社会主义国家如苏联曾经出于追求区域平衡发展的目的，强行推行经济板块均等化战略，这种工业

经济的分散化和扭曲的价格体制、高昂的军备支出共同导致了苏联的衰退，并加速了苏联的解体。此

外，还有研究发现，城市规模分散化对于环境、就业等重要变量具有显著的负面影响［３０］。但是这些研究

没有将城市规模的空间分布与宏观经济层面的消费－投资失衡结合起来进行分析。
最近雷潇雨和龚六堂［３１］发现，城市人口规模越大，其全社会商品零售总额占 ＧＤＰ的份额就越高。

这从一个侧面印证了本文的结论。但如前所述，仅仅考察低消费并不能得到宏观经济失衡的完整解释。

不仅如此，而且考虑到城乡之间和不同城市之间巨大的人口流动和随之而来的跨越城乡和城市的消费

活动，以市辖区社会商品零售总额作为市辖区消费额的测度指标，可能存在较大的测量误差。而投资行

为数据则不会出现类似问题。因此，本文以年度固定资产投资总额作为城市投资规模的测度，从投资这

一侧入手进行实证研究，测量误差和相应的偏误应当更小。

２　数据和计量模型设定
２．１　计量经济模型与变量选取

ｉｎｖｅｓｔ＿ｒａｔｅｉｔ＝β０＋β１ｃｉｔｙ＿ｓｉｚｅｉｔ＋Ｘ·γ＋δｔ·ｙｅａｒｔ＋ｕ
其中被解释变量ｉｖｅｓｔ＿ｒａｔｅ为城市投资率，以各地级市市辖区固定资产投资总额对市辖区地区生产

总值的比值并乘以１００所得到的百分数来测度；关注的解释变量ｃｉｔｙ＿ｓｉｚｅ为城市人口规模，以市辖区户
籍人口数的对数值衡量；Ｘ是控制变量向量；ｙｅａｒ是年份虚拟变量。下标ｉ和ｔ分别代表城市和年份。

我们在回归中控制了衡量城市产业结构的三个指标：第一产业在 ＧＤＰ中的占比，第三产业和第二
产业的相对结构，以及民营经济比重。此外，回归中还包含了城市人口中普通高校教师占比，以此控制
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城市人力资本存量。由于现行体制下地方政府对经济活动的深度参与和对当地投资活动的重要影响，

回归中控制了本市财政支出占ＧＤＰ的比重，作为政府干预经济程度的代理变量。考虑到对外开放在中
国经济发展当中的重要作用，回归方程中也控制了城市开放度。开放度以全市规模以上外商投资企业

总产值对全市规模以上工业企业总产值的比率作为测度指标。此外，为了从侧面确认城市具有改善固

定资产利用效率的规模效应，本文还以城市单位ＧＤＰ平均的道路面积和排水管道长度作为被解释变量
进行辅助回归，以检验这一猜想。主要变量符号、名称与取值方法如表１。

表１　主要变量定义与取值方法

变量符号 变量名称 取值方法

ｃｉ２ｙ 城市固定资产投资率 市辖区年度固定资产投资总额除以当年市辖区地区生产总值并乘以１００

ｌｃｈｋ 城市户籍人口规模 市辖区户籍人口数的对数值

ｃｓｔｒｕｃｔｕｒｅ１ 城市第一产业增加值占比 市辖区第一产业占市辖区地区生产总值比重

ｃｓｔｒｕｃｔｕｒｅ２
城市第三产业对第二产业增

加值比率
市辖区第三产业增加值与第二产业增加值的比率

ｃｏｗｎ＿ｓｔｒｃｔｒ 城市所有制结构
市辖区城镇私营和个体从业人员数与市辖区年末单位从业人员数的

比率

ｃｕｎｉｖｅｒｓ＿ｒ 城市普通高校教师占比 市辖区每万人中普通高等学校专任教师数

ｔｆｉｓｃａｌ＿ｒ
城市财政支出占地区生产总

值比重
全市财政支出占全市地区生产总值比重

ｃｏｐｎｓ 城市开放度
全市规模以上外商投资企业总产值对全市规模以上工业企业总产值的

比率

ｌｒｏａｄ２ｙ
城市单位地区生产总值平均

的道路面积
市辖区每万元地区生产总值平均的道路面积的对数值

ｌｗｔｐｐ２ｙ
城市单位地区生产总值平均

的排水管道长度
市辖区每万元地区生产总值平均的排水管道长度的对数值

２．２　数据来源和主要变量的描述统计
本文实证分析的数据来源是历年《中国城市统计年鉴》。考虑到中国经济在加入ＷＴＯ前后可能发

生重要的结构性变化，而这种变化又可能涉及到难以观测的变量，为了减少因此引起的内生性偏误，我

们采用２００３～２０１１年的数据。表２给出了本文市政分析所涉及的主要变量的描述统计值。
表２　主要变量描述统计

变量 观测值 均值 标准差 最小值 最大值

ｃｉ２ｙ １９７９ ６０．２５ ２４．７１ １０．７０ ２１４．８

ｌｃｈｋ １９８１ １３．７５ ０．７５７ １１．８９ １６．６９

ｌｃａｙ １９８２ １０．２５ ０．６８３ ７．８８７ １２．４４

ｃｓｔｒｕｃｔｕｒｅ１ １９８１ ７．５９４ ７．５３７ ０．０６００ ５８．６２

ｃｓｔｒｕｃｔｕｒｅ２ １９８１ ０．８０７ ０．４４１ ０．０９４３ ９．４８２

ｃｕｎｉｖｅｒｓｒ １８７５ ２２．６０ １９．７７ ０．７５２ １４１．８

ｃｏｗｎｓｔｒｃｔｒ １９５７ ８２２１ ７４０９ ３３８．８ ２０８６０９

ｔｆｉｓｃａｌｒ １９８２ １４．４１ １０．０６ ０．９２３ ２３４．９

ｃｏｐｎｓ １８２６ ０．１２４ ０．１３９ ３．２０ｅ－０５ ０．７２０

ｌｒｏａｄ２ｙ １９７５ ０．９９０ ０．５５７ －３．０３９ ３．６２９

ｌｗｔｐｐ２ｙ ２８４ ０．２５１ ０．６０６ －１．６２１ ２．７９７

３　实证结果
３．１　主要回归结果

表３报告了主要回归结果。
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表３　主要回归结果

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

ＯＬＳ１ ＯＬＳ２ ＦＥ１ ＦＥ２ ＦＥ＿ｌｒｏａｄ ＯＬＳ＿ｌｗａｔｅｒｐｉｐｅ

ＶＡＲＩＡＢＬＥＳ ｃｉ２ｙ ｃｉ２ｙ ｃｉ２ｙ ｃｉ２ｙ ｌｒｏａｄ２ｙ ｌｗｔｐｐ２ｙ

ｌｃｈｋ －５．９８２ －３．３０７ －１．７７８ －２．６５１ －０．１３５ －０．１７５

（０．７３８） （０．８３３） （４．７０６） （１．５５２） （０．０３９） （０．０４３）

ｌｃａｙ －５．５２６ －３．２８３ －０．１９８ －０．５６３

（１．８７２） （２．１５４） （０．１１８） （０．０９２）

ｃｓｔｒｕｃｔｕｒｅ１ ０．３１１ ０．１７５ ０．０１６ ０．００３

（０．１３９） （０．２１２） （０．００７） （０．００９）

ｃｓｔｒｕｃｔｕｒｅ２ －９．７７６ －１１．７８５ －０．０８５ －０．０３９

（１．９０８） （５．００４） （０．０５８） （０．０５７）

ｃｕｎｉｖｅｒｓ＿ｒ ０．２０２ ０．１３９ ０．００４ ０．００６

（０．０２９） （０．０５２） （０．００１） （０．００２）

ｃｏｗｎ＿ｓｔｒｃｔｒ ０．０００ ０．０００ －０．０００ －０．０００

（０．０００） （０．０００） （０．０００） （０．０００）

ｔｆｉｓｃａｌ＿ｒ ０．５８２ ０．５７３ ０．００３ －０．００２

（０．１３８） （０．２５４） （０．００２） （０．００５）

ｃｏｐｎｓ ７．０５３ －３．６４９ －０．００５ １．１９２

（３．９６３） （７．０２３） （０．１３７） （０．２６４）

ｙｅａｒ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

Ｃｏｎｓｔａｎｔ １３２．５８８ １４４．５５２ ７５．１０７ １１９．３３９ ４．８７０ ８．５２５

（１０．３３０） （２１．２６１） （６４．３９３） （２９．６６１） （１．２０８） （１．０７８）

ＡｄｊｕｓｔｅｄＲ－ｓｑ ０．２７３ ０．２７３ ０．２７３ ０．２７３ ０．２７３ ０．２７３

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ １，９８０ １，７３３ １，９８０ １，７３３ １，７３０ ２４３

Ｎｕｍｂｅｒｏｆｃｏｄｅ１ ２８８ ２７０ ２７０

　　Ｒｏｂｕｓｔｓｔａｎｄａｒｄｅｒｒｏｒｓｉｎｐａｒｅｎｔｈｅｓｅｓ ｐ＜０．０１， ｐ＜０．０５， ｐ＜０．１

表３中第１列和第２列分别是简单混合ＯＬＳ回归和多元混合ＯＬＳ回归结果。这两列结果表明，城
市投资率和城市规模之间存在显著的负相关。由于数据可得性的局限，可能有大量与城市人口规模相

关的不可观测因素会影响城市投资率，因此我们利用面板数据的优势进行固定效应回归。第３列和第
４列分别报告了与简单ＯＬＳ回归和多元ＯＬＳ回归对应的固定效应回归结果。结果显示，在控制城市固
定效应之后，城市投资率和城市人口规模之间的负相关关系仍然显著。从第４列给出的结果看，在控制
城市固定效应的条件下，城市规模增加一倍，对应的城市固定资产投资率在边际上将下降５．４个百分
点。第５列和第６列分别以单位ＧＤＰ平均的城市道路面积和排水管道长度作为被解释变量进行辅助
回归。其中第５列以单位ＧＤＰ平均的城市道路面积为被解释变量的回归控制了城市固定效应，但由于
城市排水管道长度我们只能获得２０１１年的截面数据，无法控制固定效应，因此我们在第６列只报告
ＯＬＳ回归结果。这两列结果显示，人口规模更大的城市按照单位 ＧＤＰ平均的城市道路面积显著更小，
排水管道长度也显著更短。

３．２　分东部和中西部子样本回归
另外一个有意思的发现是，当我们把样本分为东部地区和中西部地区两个子样本之后，回归结果

（表４）显示，只有东部地区的城市，其市辖区人口规模的系数才显著为负，而中西部地区城市则并不显
著。这也就意味着，和中西部地区相比，推动东部地区城市人口规模的扩张有利于在边际上降低投资

率。换言之，城市人口规模扩容降低投资率的效应，主要集中在东部而非中西部地区。采用道路面积所

做的固定效应辅助回归也印证了这一结论：增加城市人口规模对于节约单位地区生产总值平均的道路

面积，其边际效果在东部地区要甚于中西部地区。
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表４　东、中、西部城市人口规模与投资率

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

ｆｅ＿Ｅ ｆｅ＿Ｍ ｆｅ＿Ｗ ｆｅ＿ｒｏａｄ＿Ｅ ｆｅ＿ｒｏａｄ＿Ｍ ｆｅ＿ｒｏａｄ＿Ｗ
ＶＡＲＩＡＢＬＥＳ ｃｉ２ｙ ｃｉ２ｙ ｃｉ２ｙ ｌｒｏａｄ２ｙ ｌｒｏａｄ２ｙ ｌｒｏａｄ２ｙ
ｌｃｈｋ －３．７０１ －７．２５７ ２．５６９ －０．１７８ －０．１６５ －０．０９９

（２．０５１） （３．７０５） （２．２８０） （０．０５０） （０．０６２） （０．０５１）
ｌｃａｙ －２．５８０ －５．４４４ －６．０４２ －０．１１７ －０．４８１ －０．４０９

（２．０４７） （６．６８０） （４．６０３） （０．０８４） （０．０８６） （０．１３４）
ｃｓｔｒｕｃｔｕｒｅ１ ０．２３７ ０．１９７ －０．２５３ ０．０１７ ０．０１０ －０．００１

（０．３０２） （０．４５５） （０．３４９） （０．００８） （０．０１３） （０．００９）
ｃｓｔｒｕｃｔｕｒｅ２ －１１．０２４ －５．８１８ －１４．０３３ －０．０８３ －０．０３４ －０．１１１

（７．２７６） （６．１７６） （６．５７３） （０．０６５） （０．１１４） （０．１０６）
ｃｕｎｉｖｅｒｓ＿ｒ ０．１８５ ０．１３４ ０．０４５ ０．００６ ０．００５ ０．００３

（０．０８３） （０．０９７） （０．１０２） （０．００２） （０．００２） （０．００２）
ｃｏｗｎ＿ｓｔｒｃｔｒ ０．０００ －０．０００ ０．０００ －０．０００ －０．０００ －０．０００

（０．０００） （０．０００） （０．０００） （０．０００） （０．０００） （０．０００）
ｔｆｉｓｃａｌ＿ｒ ０．３９２ ０．５８２ １．０１７ ０．００２ ０．０１０ ０．００４

（０．２２５） （０．３０７） （０．２０２） （０．００１） （０．００５） （０．００３）
ｃｏｐｎｓ －１２．２８８ －８．５４６ ６４．８０４ －０．０３７ ０．１０７ ０．５６０

（８．５８９） （１４．０１２） （２４．０２５） （０．１６２） （０．２２３） （０．６７２）
ｙｅａｒ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ
Ｃｏｎｓｔａｎｔ １２９．９１４ １９６．６４４ ７１．０７９ ４．６３９ ７．９９９ ６．５４５

（３０．１１５） （８８．８５７） （６２．４２６） （０．９６６） （１．３６１） （１．４５９）
Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ ８５１ ５３０ ３５２ ８４８ ５３０ ３５２
Ｎｕｍｂｅｒｏｆｃｏｄｅ １３２ ７９ ５９ １３２ ７９ ５９

　　Ｒｏｂｕｓｔｓｔａｎｄａｒｄｅｒｒｏｒｓｉｎｐａｒｅｎｔｈｅｓｅｓ ｐ＜０．０１， ｐ＜０．０５， ｐ＜０．１

４　结论和政策含义
中国正在经历人类历史上最大规模的城市化和持续快速的经济发展，与此同时，居高不下的投资率

成为中国宏观经济运行的一个重要特征，并且在多重失衡的经济结构中扮演着重要角色。城市化过程

中因为经济活动集聚而带来的报酬递增，为经济持续快速增长和结构变动提供了内生动力。城市发展

的规模效应也意味着人口规模更大的城市，其节约城市基础设施建设的效应越明显。限制城市人口规

模在微观上不利于改善资源配置效率，在宏观上不利于降低投资率，不利于改善宏观经济运行质量和转

变发展方式。中国城市化进程中因为体制和政策原因而导致的高度本地化的人口迁移和分散的城市

化，使得大多数城市人口规模偏小而不能充分发挥城市集聚经济的潜力，其在宏观上的一个后果就是投

资率持续居高不下。

本文采用城市面板数据所做的实证研究显示，人口规模越大的城市，其基础设施的利用效率越高，

而城市投资率越低。分东部地区和中西部地区子样本回归，发现城市人口规模扩张对降低投资率的效

应在东部和中部地区是显著的，而在西部地区不显著。上述结果在控制一系列变量和城市固定效应之

后依然高度显著。这意味着从推动宏观经济层面总需求结构的合理调整出发，有必要改革现行控制城

市规模人口的政策取向，尤其应当放松对东部地区和中部地区城市人口规模增长的限制，推动经济活动

和人口在更高层次和更大范围内实现更有效率的集聚，从而进一步改善资源的空间配置效率，促进中国

经济在新常态下平衡、协调、可持续快速健康发展。
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