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地方政府“土地财政”依赖对居民消费的影响研究
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［摘　 要］借鉴 Ｌａｃｏｖｉｅｌｌｏ关于代表性消费者跨期消费效用最大化的理论模型，将非经济性公共品消费纳入消
费效用函数，分析地方政府“土地财政”依赖影响居民消费的机理，发现地方政府对“土地财政”依赖通过影响地方

政府财政支出结构及房价波动来间接影响居民消费。利用 ２００３—２０１２ 年中国 ３０ 个省区的经验证据、使用系统广
义矩方法对理论假说进行了实证检验，研究结果表明，总体上地方政府对“土地财政”的依赖与居民消费之间存在

显著负相关关系；考虑到中国城乡二元经济结构，又进一步将居民消费支出分为城镇与农村居民消费支出两大类，

发现地方政府对“土地财政”的依赖度与农村居民消费负相关而与城镇居民消费正相关。
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一、引言

改革开放以来，中国经济呈持续高速增长的态势，但在经济高速增长中却存在着居民消费不足的

现实。虽然我国人口众多，居民消费潜力巨大，并且国家一直以来也将扩大内需、激活国内市场作为

经济工作的重点方向，但长期以来我国居民消费都存在启而不动的情况，近几年我国最终消费支出对

经济增长的贡献率始终徘徊在 ５０％附近，虽然在 ２０１１ 年一度达到了 ６２ ８％高位，但后来又一路回跌
至 ５０％左右。同世界其他国家尤其是发达国家相比，我国消费率亦明显偏低，以 ２０１２ 年为例，美国
当年的消费率达到了 ８８％，欧盟国家平均超过 ８０％，而我国仅为 ５６ ５％。

针对上述现状，学术界试图揭示我国居民消费长期疲软的原因。主流观点认为，我国居民消费受

到抑制的原因主要包括收入不足、城乡收入差距、收入不确定，以及大额刚性支出、流动性约束、政府

支出对居民消费的挤出效应，还包括人口年龄结构、消费环境制约和消费习惯等［１］。到目前为止，关

于“土地财政”对居民消费的影响，并没有引起学术界足够重视，鲜有文献对“土地财政”与居民消费

两者之间的关系进行研究，基于中国的经验研究则更少。

土地资源是中国最大的国有资产之一，简单来说，“土地财政”指中国经济社会转型时期，以地方

政府为主体、地方政府高度依赖其行政区内的土地资源所进行的财政收支活动和利益分配关系。鉴

于“土地财政”涉及的范围广泛、形式多样，所以本文中所说的“土地财政”仅指地方政府的土地出让
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金。“土地财政”的存在有其内在合理性：一方面，改革开放后，我国城市化进程大大加快，“土地财

政”为我国的城市建设、市民生活质量的提高发挥了不可替代的作用；另一方面，“土地财政”是地方

政府扩大财源和财力的重要手段，在分税体制下能够很好地缓解地方政府财政支出压力，缓和地方政

府财权与事权不对称的矛盾［２］。但近些年来，我国一些地方由于当地政府追求经济增长和财政收入

增长，不同程度地出现了热衷于“卖地”的现象。２０１４ 年 ４ 月《中国经济周刊》刊登了题为《哪个省更
依赖“土地财政”》的文章，文中对我国 ２３ 个省份的“土地财政”依赖度进行了排名，指出我国有些地
方政府患上了“土地财政依赖症”。根据李尚蒲和罗必良对我国地方政府“土地财政”依赖度的估算，

一些地方政府可用财力的 ３０％以上与土地相关，有些市级政府甚至达到 ６０％ ［３］。

一方面是国内居民消费长期疲软，另一方面是地方政府对“土地财政”严重依赖，这不禁让人思

考：地方政府对“土地财政”的依赖会不会对我国居民消费产生影响？若有影响，那么这种影响有多

大？它是通过怎样的路径来产生影响的？在中国经济进入新常态的大背景下，国外市场需求持续萎

缩，国内投资增长放缓，２０１５ 年我国采购经理人指数（ＰＭＩ）曾连续 ８ 个月低于 ５０％，全社会固定资产
投资增速亦回落，面临外需不振与内部投资回落的不利局面，我国经济下行压力骤增。在这种情况下

要实现“稳增长”必须改变经济增长方式，逐步提高消费尤其是居民消费在需求结构中的比重，增加

消费对经济增长的贡献率，不断优化经济结构。因此，本文的研究具有理论意义和现实意义。

二、文献回顾

对居民消费行为理论的研究一直以来都是理论界关注的焦点之一，国内外关于影响居民消费机

制的文献可谓汗牛充栋，西方国家比较流行的消费行为理论包括绝对收入假说、相对收入消费理论、

永久收入理论、生命周期理论、跨期最优选择理论、随机游走理论、流动性约束理论、预防储蓄理论等。

这些理论从不同角度解释了居民消费行为，不过它们的理论都表明：居民消费行为虽属于个人自发行

为，具有主观性，但消费主观性在很大程度上受到外界因素的干扰。在居民消费与外界种种影响因素

方面，目前系统探讨“土地财政”依赖与居民消费之间关系的文献相当匮乏，但本文通过对已有文献

整理与分析发现“土地财政”对居民消费的影响机理是存在的。

一方面，“土地财政”通过影响财政支出结构进而影响居民消费。本文借鉴傅勇、张晏的研究将

公共支出分为经济性公共品供给与非经济性公共品供给两类［４］①。在“土地财政”对政府财政支出结

构影响方面，李勇刚等通过对中国 ３５ 个城市的实证研究发现：“土地财政”会显著影响地方政府的财
政支出结构，“土地财政”显著增加了经济性公共品供给而抑制了非经济性公共品供给，降低了公共

品供给质量［５］。左翔和殷醒民利用我国地级市面板数据研究了地方政府财政支出结构与国有土地

出让权垄断之间的关系，发现地方政府对国有土地转让的垄断会使非经济性公共品供给显著下降而

刺激经济性公共品供给［６］。李鹏认为，地方政府土地出让金对公共产品供给的影响存在结构性和区

域性差异，但从绝对量上看，地方政府土地出让金的扩张将大幅提升公共品供给［７］。上述研究都支

持了“土地财政”会影响地方政府财政支出结构、对“土地财政”依赖的增强可能会刺激地方政府增加

经济性公共品供给的观点。关于政府财政支出结构对居民消费的影响，李春琦和唐哲一利用代表性

消费者跨期迭代模型检验了二者的关系，发现无论是从长期看还是从短期看非经济性公共品供给均

会挤入居民消费，短期内经济建设支出促进了私人消费，而长期看则会抑制私人消费［８］。邹红等研

究发现，２０ 世纪 ９０ 年代以来，政府民生性支出对居民消费拉动效果明显，消费性支出对居民消费的

·４·

①傅勇等将经济性公共产品和非经济性公共产品的划分表述为：经济性公共产品直接进入地方官员任期内的（或当期的）生产函
数，而非经济性公共产品则对当期的地区经济增长无直接贡献，两者存在生产性和消费性的区别［４］。按照这种思想，本文将经济性

公共品定义为地方政府生产性公共投入，如基础设施建设；将非经济性公共物品定义为地方政府一般服务性公共支出，如科教文卫、

社会保障支出等民生性支出。



拉动效果较小，而投资性支出对居民消费则具有显著的挤出效应［９］。李广泳通过研究我国“十一五”

期间公共支出效率发现：从整体来看，各类公共支出对居民消费会产生不同效应；具体来说，当期基础

设施投入与教育教育医疗等公共支出并没有挤入居民消费，行政管理费用支出和基础设施投资支出

的滞后一期对居民消费有一定的挤入效应［１０］。上述学者的研究几乎都表明了非经济性公共品会挤

入居民消费，而他们就经济性公共品对居民消费的作用却存在一些争议。

另一方面，“土体财政”通过影响房价进而影响居民消费。在“土地财政”对房价的影响方面，国

内学者大多认同“土地财政”与房价上涨具有必然联系。王猛等利用中国 ３１ 个省 １１ 年的面板数据
分析了“土地财政”与房价上涨的关系，结果表明：“土地财政”的膨胀将促进房价上涨，房价上涨又会

推动“土地财政”膨胀，“土地财政”与房价上涨显著正相关［１１］。张双长和李稻葵研究发现地方政府

对“土地财政”的依赖是推动房价上涨的重要原因，地方政府出于“卖地”需要希望看到房价上涨而不

愿意看到房价下跌［１２］。刁伟涛认为地方政府土地出让收入与房价上涨存在必然联系，由于在分税制

财政体制下地方政府财权与事权严重不对称，地方政府出于缓解财政支出压力的目的会去有意推高

房价以获取更多的土地出让收入［１３］。关于房价对居民消费的影响方面，目前国内外学者关注的焦点

是房价上涨到底存在正的“财富效应”还是负的“财富效应”［１４］①，即房价上涨与居民消费是正相关还

是负相关。Ｂｈａｔｉａ和 Ｍｉｔｃｈｅｌｌ利用加拿大的微观数据，实证分析了房价波动与家庭消费的关系，认为
房价上涨会使业主的累积资本收益增加，从而使家庭的消费水平提高［１５］。Ｃａｓｅ 等分别利用全球 １４
个发达国家 １９７５—１９９９ 年的宏观经济数据和美国各州 １９８２—１９９９ 年的季度数据实证研究了商品住
宅市场是否存在“财富效应”，研究结果表明：房价上涨具有较强的“财富效应”，住房财富每增加 １％
会有 ０ ０３％ ～０ ０９％的消费增长［１６］。王辉龙利用最优消费与投资组合理论以及 ２５ 个城市 ２０００—
２００６ 年的经验证据分析了房价上涨对居民消费的影响，结果表明：房屋的“财富效应”并不显著，房价
上涨将会使消费者增加房产财富在家庭财富中的配置比重，短期房价上涨甚至会挤出居民消费［１７］。

徐腊平和吴刚研究发现房价上涨与居民消费之间显著负相关，房价上涨具有负的“财富效应”［１８］。

综上所述，我们认为地方政府对“土地财政”的依赖会对居民消费产生间接影响，并且这种影响

至少依赖两条路径：（１）“土地财政”→政府财政支出结构→居民消费；（２）“土地财政”→房价水平→
居民消费。当然除了以上两条路径外，可能还存在着土地征收补偿标准的城乡差异、土地收益分配不

均等路径对居民消费产生影响，但限于篇幅，我们将不单独讨论。因此，本文拟在已有相关研究的基

础上，分别从财政支出结构与房价两个角度来探讨地方政府“土地财政”依赖对我国居民消费的影

响，这也是本文的创新之处。

三、理论分析与研究假设

借鉴 Ｌａｃｏｖｉｅｌｌｏ关于跨期消费与投资组合的研究框架［１９］，我们将居民消费抽象地分为三类，即一

般消费品 ｃｔ、拥有住房面积 ｈｔ 以及非经济性公共品消费数量 ｄｔ，并且居民当期效用函数满足 Ｕ ＝
ｃαｔ ｈβｔ ｄδｔ，其中 α、β、δ分别为一般消费品的效用弹性系数、住房的消费效用弹性系数和非经济性公共
品消费效用弹性系数。我们将上式转化为对数形式：

Ｕ（ｃｔ，ｈｔ，ｄｔ）＝ αｌｎｃｔ ＋ βｌｎｈｔ ＋ δｌｎｄｔ 　 α、β、δ∈（０，１） （１）
根据前文关于“土地财政”对居民消费影响路径的分析，本文做出如下假设：

居民在一个两期生命周期模型中通过财富跨期配置来使预期效用 Ｕ（ｃｔ，ｈｔ，ｄｔ）＋ μＥ［υ（Ａｔ）］最

·５·

①本文对“财富效应”的界定借鉴《新帕尔格雷夫经济学大辞典》的定义，指货币财富效应，即由于金融资产价格上涨（或下跌），
导致金融资产持有人财富增长（或减少），进而促进（或抑制）消费增长，影响短期边际消费倾向（ＭＰＣ），促进（或抑制）经济增长的效
应［１４］。
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大化，其中第一期的居民效用取决于当期消费的一般消费品 ｃｔ 和拥有的住房面积 ｈｔ，并且居民的非
经济性公共品消费会对居民的一般品消费产生影响，而第二期预期间接效用 Ｅ［υ（·）］则取决于第
二期的财富积累 Ａｔ ＋ １。易证效用函数 Ｕ（ｃｔ，ｈｔ，ｄｔ）是拟凹且二阶连续可微函数。这里假定利率为 ｒ。
第一期居民可使用的资产包括当期收入 ｙｔ、银行贷款 Ｌｔ、初始住房价值 ｐｔｈ０ 和初始资源禀赋 ｐ′ｔｄ０，将
这些资产在一般消费品和住房消费中进行合理配置；第二期的财富等于当期收入 ｙｔ ＋ １加住房价值
ｐｔ ＋ １ｈｔ 减去第一期银行贷款 Ｌｔ（１ ＋ ｒ）。假定第二期非经济性公共品价格会上涨，这种假设的合理性
在于：一方面，随着经济社会的发展，人们对教育、医疗等非经济性公共品需求会增加，比如，２００３ 年
我国高等教育毛入学率仅为 １７％，而到了 ２０１４ 年这一数字增长为 ３７ ５％；另一方面，地方政府对“土
地财政”的依赖使得地方非经济性公共品供给难以有效满足日益增长的需求，从而导致非经济性公

共品价格上涨。地方政府对“土地财政”的依赖程度 λ ｔ 分别会对当期居民实际收入、房产价格和政
府非经济性公共品供给产生影响。设 ｙｔ ＝ ｙｔ（λ ｔ），ｐｔ ＋ １ ＝ ｐｔ（１ ＋ｍλ ｔ），ｐ′ｔ ＋ １ ＝ ｐ′ｔ（１ ＋ ｎλ ｔ），其中 ｍ和 ｎ

为转化系数，且
ｒ
λ ｔ
＞ｍ ＞ ｎ ＞ ０。这里 ｒ ＞ λ ｔｍ ＞ λ１ｎ ＞ ０ 与 ｍ ＞ ｎ ＞ ０ 的假设均借鉴童治锦、李星构建的

相关模型中的假设［２０］。

理性的居民在资源约束下对当期财富进行配置，以使自己一生的效用达到最大化：

Ｍａｘ αｌｎｃｔ ＋ βｌｎｈｔ ＋ δｌｎｄｔ ＋ μＥ［υ（Ａｔ）］ （２）
ｓ． ｔ． ｃｔ ＋ ｐｔｈｔ ＋ ｐ′ｔｄｔ ＝ ｙｔ（λ ｔ）＋ ｐｔｈ０ ＋ ｐ′ｔｄ０ ＋ Ｌｔ （３）
Ａｔ ＝ ｙｔ ＋ １ ＋ ｐｔ ＋ １ｈｔ ＋ ｐ′ｔ ＋ １ｄｔ －（１ ＋ ｒ）Ｌｔ ＝ ｙｔ ＋ １ ＋ ｐｔ（１ ＋ ｍλ ｔ）ｈｔ ＋ ｐ′ｔ（１ ＋ ｎλ ｔ）ｄｔ －（１ ＋ ｒ）Ｌｔ，其中 ｃｔ ＞

０，ｈｔ ＞ ０，ｄｔ ＞ ０ （４）
我们构建拉格朗日函数：

ω ＝ αｌｎｃｔ ＋ βｌｎｈｔ ＋ δｌｎｄｔ ＋ μＥ［υ（Ａｔ）］＋ θ［ｙｔ（λ ｔ）＋ ｐｔｈ０ ＋ ｐ′ｔｄ０ ＋ Ｌｔ － ｃｔ － ｐｔｈｔ － ｐ′ｔｄｔ］
分别对控制变量 ｃｔ、ｈｔ、ｄｔ、Ｌｔ 进行最优化处理：

ω
ｃｔ
＝ αｃｔ

－ θ ＝ ０ （５）

ω
ｈｔ
＝ βｈｔ

＋ μＥ［υ′（Ａｔ）］（１ ＋ｍλ ｔ）ｐｔ － θｐｔ ＝ ０ （６）

ω
ｄｔ
＝ δｄｔ

＋ μＥ［υ′（Ａｔ）］（１ ＋ ｎλ ｔ）ｐｔ － θｐ′ｔ ＝ ０ （７）

ω
Ｌｔ
＝ －（１ ＋ ｒ）μＥ［υ′（Ａｔ）］＋ θ ＝ ０ （８）

由上式进行化简可得：

ｐｔｈｔ
ｃｔ
＝ β（１ ＋ ｒ）
α（ｒ －ｍλ ｔ）

（９）

ｐ′ｔｄｔ
ｃｔ
＝ δ（１ ＋ ｒ）
α（ｒ － ｎλ ｔ）

（１０）

这里令 ｋ１ ＝
ｐｔｈｔ
ｃｔ
，表示居民在当期消费中用于房产消费的比例；令 ｋ２ ＝

ｐ′ｔｄｔ
ｃｔ
，表示居民在当期消费

中用于一般服务性公共品消费的比例。

为研究地方政府对“土地财政”的依赖程度 λ ｔ 是如何影响 ｋ１ 和 ｋ２ 的，我们用 ｋ１ 和 ｋ２ 对 λ ｔ 进行
求导，得：

ｋ１
λ ｔ
＝ （１ ＋ ｒ）ｍβ
［α（ｒ －ｍλ ｔ）］

２ ＞ ０
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ｋ２
λ ｔ
＝ （１ ＋ ｒ）ｎδ
［α（ｒ － ｎλ ｔ）］

２ ＞ ０

由上面的结果可知地方政府对“土地财政”的依赖程度越高，居民越将增大本期房产消费在消费

中所占的比重，相应减少消费性支出；地方政府对“土地财政”的依赖度越高，居民越将增加本期非经

济性公共品消费在消费中所占的比重，相应减少消费性支出。基于此，本文提出假设 １。
假设 １：地方政府对“土地财政”的依赖程度与居民消费是负相关关系。
为了进一步考察居民消费水平具体受到哪些因素的影响，我们将式（９）、式（１０）带入预算约束式

（３）中，从而求得当期的居民最优消费量：

ｃｔ ＝
［α２（ｒ －ｍλ ｔ）（ｒ － ｎλ ｔ）］（ｙｔ（λ ｔ）＋ ｐｔｈ０ ＋ ｐ′ｔｄ０ ＋ Ｌｔ）

α２（ｒ －ｍλ ｔ）（ｒ － ｎλ ｔ）＋ αβ（１ ＋ ｒ）（ｒ － ｎλ ｔ）＋ αδ（１ ＋ ｒ）（ｒ －ｍλ ｔ）
居民最优消费量方程表明当期居民的最优消费量受到多个因素的影响，具体包括当期的房价水

平 ｐｔ、初始的住房持有量 ｈ０、居民初始所享受的一般服务性公共品数量 ｄ０、居民的收入水平 ｙｔ 以及地
方政府对土地财政的依赖程度 λ ｔ。为了研究这些因素对居民消费的影响，我们对 ｃｔ 求导可得：

ｃｔ
ｐｔ
＝

［α２（ｒ －ｍλ ｔ）（ｒ － ｎλ ｔ）］ｈ０
α２（ｒ －ｍλ ｔ）（ｒ － ｎλ ｔ）＋ αβ（１ ＋ ｒ）（ｒ － ｎλ ｔ）＋ αδ（１ ＋ ｒ）（ｒ －ｍλ ｔ）

＞ ０

ｃｔ
ｈｏ
＝

［α２（ｒ －ｍλ ｔ）（ｒ － ｎλ ｔ）］ｐｔ
α２（ｒ －ｍλ ｔ）（ｒ － ｎλ ｔ）＋ αβ（１ ＋ ｒ）（ｒ － ｎλ ｔ）＋ αδ（１ ＋ ｒ）（ｒ －ｍλ ｔ）

＞ ０

当期房产价格上涨、居民初始的住房面积大都有利于提升居民当期消费水平，说明房价的“财富

效应”确实存在。基于此，本文提出假设 ２。
假设 ２：房价上涨具有正的“财富效应”。
ｃｔ
ｄ０
＝

［α２（ｒ －ｍλ ｔ）（ｒ － ｎλ ｔ）］ｐ′ｔ
α２（ｒ －ｍλ ｔ）（ｒ － ｎλ ｔ）＋ αβ（１ ＋ ｒ）（ｒ － ｎλ ｔ）＋ αδ（１ ＋ ｒ）（ｒ －ｍλ ｔ）

＞ ０

这说明居民初始所享受的非经济性公共品数量越多，越有助于提高当期的消费水平。基于此，本

文提出假设 ３。
假设 ３：偏向提供非经济性公共品的政府财政支出结构更有利于促进居民消费。

四、研究设计

（一）样本选择与数据来源

本文选取我国 ２００３—２０１２ 年 ３０ 个省区的面板数据作为研究样本，考虑到西藏地区经济体制的
特殊性，为确保预测的准确性，将西藏数据予以剔除，并根据研究需要舍去了不符合要求的样本。本

文采用的土地出让金数据来源于 ２００４—２０１３ 年《中国国土资源统计年鉴》，住宅商品房平均价格来
自国研网数据库，其他数据均来源于 ２００４—２０１３ 年《中国统计年鉴》或根据 ２００４—２０１３ 年《中国统
计年鉴》计算整理得到。本文所使用的统计及数据处理软件为 Ｓｔａｔａ １４ ０。

（二）模型设定及变量选取

根据上文的文献回顾和理论分析，本文构建如下回归模型对研究假设进行检验。

Ｌｎｃｉｔ ＝ α０ ＋ α１Ｌｎｃｉ，ｔ － １ ＋ α２Ｌｎλ ｉｔ ＋ α３Ｌｎｙｉｔ ＋ α４Ｌｎｐｇｄｐ ＋ α５Ｌｎｄｉｓｉｔ ＋ α６Ｌｎｇｍｌｉｔ ＋ μｉ ＋ υｉ ＋ εｉｔ （１）
Ｌｎｃｉｔ ＝ β０ ＋ β１Ｌｎｃｉ，ｔ － １ ＋ β２Ｌｎｚｉｔ ＋ β３Ｌｎｙｉｔ ＋ β４Ｌｎｐｇｄｐｉｔ ＋ β５Ｌｎｄｉｓｉｔ ＋ β６Ｌｎｇｍｌｉｔ ＋ μｉ ＋ υｉ ＋ εｉｔ （２）
其中，字母 ｚ可分别表示 ｐｃ、ｅｈｓｐ、Δａｐｈ，α０、β０ 为截距项，α１、β１ 为被解释变量一阶滞后项，ｉ和 ｔ

分别表示省份和年份，μｉ 为个体效应，υｉ 为时间效应，εｉｔ为随机误差项。为了控制回归模型中各变量
之间的相对波动以及消除异方差，我们对模型中对所有变量均取自然对数。

被解释变量：本文的被解释变量为居民人均消费支出的自然对数（Ｌｎｃ）。
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解释变量：地方政府对“土地财政”依赖度（Ｌｎλ），用土地出让金收入占本级公共财政一般预算收
入比重的自然对数表示；经济性公共品供给支出（Ｌｎｐｃ），用来源于国家预算资金的全社会固定资产投
资总额的自然对数表示；非经济性公共品供给支出（Ｌｎｅｈｓｐ），用地方政府教育经费投入、医疗卫生经
费投入、社会保障和就业经费投入三项公共支出的算术平均值的自然对数表示；住宅商品房平均销售

价格上涨幅度（ＬｎΔａｐｈ），用住宅商品房平均销售价格的一阶差分表示，由于取对数后负数部分会被
自动剔除，即负的差分项会被自动删除，故我们只保留了差分项为正的数据。

控制变量：人均可支配收入（Ｌｎｙ），用人均可支配收入的自然对数表示，用于反映居民的收入水
平；城乡收入差距（Ｌｎｄｉｓ），用城镇居民人均可支配收入和农村居民人均纯收入比值的自然对数表示；
人均国内生产总值（Ｌｎｐｇｄｐ），用人均国内生产总值的自然对数表示，用于反映地区经济发展水平；政
府治理水平（Ｌｎｇｍｌ），用每万元财政收入公职人员数量的自然对数表示，用于衡量地方政府治理
能力。

五、实证结果及分析

（一）描述性统计分析

表 １　 变量的描述性统计

变量 观测数 平均值 最大值 最小值 标准差 中位数

ｃ ３００ ８５５６ ３６６４３ １７２１ ５６３９ ６９２９
λ ２７８ ０． ４２８ ０． ９４０ ０． ０２００ ０． ２１６ ０． ４２０
ｐｃ ３００ ２７０． １ １６８５ １３． ６８ ２５７． １ １５６． １
ｅｈｓｐ ３００ １９２． ４ ８７２． ５ ８． ７２３ １６４． １ １３７． ４
Δａｐｈ ２７０ ４２４． ４ ４２４９ － １６３３ ５３８． ４ ３３０． ４
ｙ ３００ １９７５８ ５７９９２ ８１３４ ９０９７ １７９１５
ｄｉｓ ３００ ３． ０４１ ４． ７５９ ２． ０６４ ０． ５８６ ２． ９３４
ｐｇｄｐ ３００ ２５７５５ ９３１１０ ３７０１ １７７５４ ２０４５９
ｇｍｌ ３００ ２３． ４６ １８２． ７ ２． ７４７ ２５． ７９ １５． ４６

　 　 各变量的描述性统计结果如表 １ 所示。通过表 １ 可
以看出各地区地方政府对“土地财政”依赖度的平均值

为 ０ ４２８，最小值为 ０ ０２，最大值为 ０ ９４０，标准差为
０ ２１６，说明从总体上看各地区地方政府对“土地财政”
依赖度偏高，并且地区之间差异较大。同时，居民人均消

费、居民人均可支配收入、人均 ＧＤＰ的标准差都较大，说
明随着我国经济的发展，居民收入、消费以及地区经济发

展水平存在一定的不对称性；从地方政府在生产性公共

支出和一般服务性公共支出对比来看，生产性公共支出

明显高于一般服务性公共支出，说明地方政府财政支出

结构偏好生产性公共支出；房价波动水平的均值为 ４２４ ４，标准差为 ３３０ ４，说明各地区近 １０ 年房价
大部分处于上涨状态，各地区在上涨幅度上存在一定差距。

（二）相关性分析

表 ２ 为各变量的 ｐｅａｒｓｏｎ相关系数表。

表 ２　 变量间相关系数表

变量 Ｌｎｃ Ｌｎλ Ｌｎｐｃ Ｌｎｅｈｓｐ ＬｎΔａｐｎ Ｌｎｙ Ｌｎｄｉｓ Ｌｎｐｇｄｐ Ｌｎｇｍｌ

Ｌｎｃ １
Ｌｎλ ０． ２０６ １
Ｌｎｐｃ ０． ４０５ ０． ２６６ １
Ｌｎｅｈｓｐ ０． ６９４ ０． ２８１ ０． ７９２ １
ＬｎΔａｐｈ ０． ４６２ ０． １７０ ０． ０４５０ ０． ２１８ １
Ｌｎｙ ０． ９６０ ０． ２５９ ０． ４９４ ０． ７７０ ０． ４４６ １
Ｌｎｄｉｓ － ０． ５５０ － ０． １７１ ０． ０５１０ － ０． ２５４ － ０． ３１３ － ０． ４７４ １
Ｌｎｐｇｄｐ ０． ９５３ ０． １８０ ０． ３７１ ０． ６５７ ０． ４４８ ０． ９３１ － ０． ６０７ １
Ｌｎｇｍｌ ０． ９４２ ０． ２７２ ０． ３３６ ０． ６５１ ０． ４６３ ０． ９３６ － ０． ５３１ ０． ９２ １

　 　 注：、、分别代表系数在 １％、５％、１０％水平上显著。

从表 ２ 中可以看出，地方政府对“土地财政”的依赖度无论是与地方政府经济性公共品供
给、非经济性公共品供给还是与房价上涨之间均显著正相关，说明地方政府对“土地财政”的依
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赖会影响政府财政支出结构与房价波动；政府支出（包括生产性公共支出与一般服务性公共支

出）均会挤入居民消费，房价与居民消费呈正相关关系，即房价存在“财富效应”。另外我们发

现，地方政府对“土地财政”的依赖度与居民人均可支配收入以及居民消费水平均显著正相关。

上述有些结果与我们的预期并不相符，需要进行多元回归进一步验证。大多数自变量之间的相

关系数都小于 ０ ５，因此我们认为模型中各变量之间不存在严重的多重共线性问题，不会影响
回归结果。

（三）回归分析

由于本文选取截面为 ３０、时序为 １０ 的面板数据，属于截面较大、时间较短的面板数据，为了克服
被解释变量与解释变量可能存在的内生性问题以及使工具变量更加有效，本文选择使用系统 ＧＭＭ
的估计方法。系统 ＧＭＭ的估计方法采用差分变量的滞后项作为水平值的工具变量，增加了可用的
工具变量，消除了弱工具变量带来的严重偏误，更好地控制了内生性问题。但使用系统 ＧＭＭ 估计方
法需要保证随机干扰项不存在序列自相关以及工具变量的联合有效性，所以本文在估计结果中分别

呈现了 ＡＲ（２）和 Ｓａｒｇａｎ检验的 Ｐ值。
城乡二元结构是我国经济和社会发展中存在的显著特征，李学认为我国城乡二元特征主要表现

为公共服务二元供给、二元行政管理制度、二元土地管理制度、户籍管理制度分离等［２１］。本文认为地

方政府“土地财政”依赖会通过政府支出结构和房价等因素对居民消费产生影响，而这些因素由于城

乡二元经济结构的原因，在城乡可能会存在差别，所以我们将地方政府“土地财政”依赖度对居民消

费的影响区别城乡进行分析，具体来说，我们将被解释变量居民消费分为全体居民人均消费支出、城

镇居民人均消费支出和农村居民人居消费支出三类。

　 　 表 ３　 地方政府“土地财政”依赖与居民消费回归结果

变量
Ｌｎｃ

（１）全体居民 （２）城镇居民 （３）农村居民

滞后一期 ０． ３６４ ０． ４１８ ０． ２３９

（１２． ３７） （１９． ８１） （８． ２０）

Ｌｎλ － ０． ０２５０ ０． ０１１４ － ０． ０２３０

（－ ４． ２０） （３． ５１） （－ ５． ９４）

Ｌｎｙ ０． ０３１６ ０． ３３７ ０． ７４６

（０． ６８） （８． ７２） （７． ５４）

Ｌｎｐｇｄｐ ０． ３９５ ０． １５２ ０． １３９

（１４． ３５） （５． ９９） （１． ９８）

Ｌｎｄｉｓ － ０． ０１５１ ０． ０２１３ － ０． ７４２

（－ ０． ４２） （０． ４７） （－ １０． ４８）

Ｌｎｇｍｌ ０． １１８ ０． ００２１０ ０． ０８９５

（４． １７） （０． １１） （２． ６３）

常数项 １． １２６ ０． ６６３ － １． ３４５

（３． ３９） （２． ４８） （－ ３． ４７）

Ｎ ２６１ ２６１ ２６１

ＡＲ（２） ０． ２００３ ０． ８４４８ ０． ５５３８

Ｓａｒｇａｎ １ １ １

Ｗａｌｄ ｃｈｉ２ １７０２０８． ６５ ２１７３１６． ０８ ５５６８７． ７８

　 　 注：、、分别表示统计检验的显著性水平为 １０％、

５％、１％。括号内为 ｔ值。下同。

表 ３ 为地方政府“土地财政”依赖度与居民消费
的多元回归分析结果。回归（１）为全体居民平均消
费的多元回归结果，可以看到系数为 － ０ ０２５ 且在
１％水平上显著，验证了假说 １，说明地方政府对“土
地财政”的依赖度越高，居民消费水平越会受到抑

制；从回归（２）和回归（３）的结果中我们发现，地方政
府的“土地财政”依赖度对居民消费的影响存在城乡

差别，具体而言，与农村居民消费水平成负相关关系

而与城镇居民消费成正相关关系，且都在 １％水平上
显著，说明我国土地出让金的使用存在城乡二元的

特点。

表 ４ 分别分析了财政支出结构及房价上涨对居
民消费的影响。从模型（１）中我们可以看出政府经
济性公共品供给与居民消费之间的关系并不显著。

模型（２）中，政府非经济性公共品供给与居民消费显
著正相关且不存在城乡差别，说明偏向于提供非经济

性公共品的政府财政支出结构更有利于促进居民消

费，证明了假设 ３。模型（３）中，房价波动与全体居民
平均消费是负相关关系，且在 １０％水平上显著，说明
对全体居民来说房价上涨并没有所谓的“财富效

应”，房价上涨会抑制居民消费水平。但房价上涨对

城镇与农村居民消费却存在差别，具体来说，房价上
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涨与城镇居民消费正相关而与农村居民消费负相关，且都在 １％水平上显著。房价上涨的“财富效
应”存在城乡差异。按理说，农村居民也有自己的住房，而且没证据表明农村的房子在过去十年中

一直在贬值，那为什么房价上涨会使农村居民的“财富效应”为负呢？本文认为这是由于在过去的

十年中我国城市化进程加快，使大量农民变为市民，２００３ 年我国的城镇化率 ４０ ５３％，而到了 ２０１２
年达到了 ５２ ５７％，但在城市化过程中并不是所有进城的农民都拥有自己的住房，对于没有自己住
房的城市农民来说，拥有一套自己的住房成为他们奋斗的重要目标。在这种情况下房价上涨无疑

会增加购房者的支出压力，进而挤出他们当前的消费。

表 ４　 财政支出结构、房价与居民消费回归结果

变量
模型（１） 模型（２） 模型（３）

全体居民 城镇居民 农村居民 全体居民 城镇居民 农村居民 全体居民 城镇居民 农村居民

滞后一期 ０． ４０１ ０． ３９９ ０． ２５６ ０． ４１０ ０． ４０１ ０． ２３０ ０． ３４４ ０． ４１２ ０． ３６３

（１４． ３７） （２１． ０５） （１３． ６９） （１３． ７８） （２０． １５） （９． ８２） （１８． ５５） （１９． ０８） （９． ６４）
Ｌｎｐｃ ０． ００５２５ － ０． ０２９０ － ０． ０３５６

（１． ０６） （－ ７． ０７） （－ ３． ６１）
Ｌｎｅｈｓｐ ０． ０２５６ ０． ０２２２ ０． ０６３６

（３． ２３） （２． ３３） （１０． ３６）
ＬｎΔａｐｈ － ０． ００２５１ ０． ００７６７ － ０． ０２６３

（－ １． ８１） （５． ０３） （－ １２． ９９）
Ｌｎｙ ０． ０５６０ ０． ５１３ ０． ７９４ ０． ００５０１ ０． ４６５ ０． ８６８ ０． ２８３ ０． ４６１ ０． ５６９

（１． ８６） （１３． ９２） （１０． ２４） （０． １１） （９． ９０） （１０． ８９） （７． ６６） （１１． １０） （６． ９０）
Ｌｎｄｉｓ － ０． ０２７６ ０． ０９５９ － ０． ６１４ － ０． ０８９５ ０． ０６５８ － ０． ６２２ － ０． １３１ － ０． ０２５１ － ０． ５３３

（－ ０． ７４） （１． ８２） （－ ８． ７９） （－ １． ８１） （１． ２５） （－ ９． ２０） （－ ３． ６５） （－ ０． ８２） （－ ８． ６４）
Ｌｎｐｇｄｐ ０． ３５９ ０． １５６ ０． ２５４ ０． ３３８ ０． １５２ ０． ２７９ ０． ２７０ ０． ０６１４ ０． １６９

（１３． ５０） （７． １０） （３． ８２） （１４． ８６） （６． １０） （４． ９９） （１２． ６７） （１． ７７） （２． ４９）
Ｌｎｇｍｌ ０． ０９０８ ０． ０５６８ ０． １７１ ０． １０１ ０． ０３０３ ０． １７７ ０． ０７７８ ０． ０１０６ － ０． ０５６０

（４． １０） （３． ６０） （３． ８３） （７． ２２） （２． １２） （５． １６） （５． １５） （０． ４９） （－ １． ４７）
常数项 １． ０１５ － ０． ７１３ － ２． ８１６ １． ５８３ － ０． ２９９ － ３． ４２８ ０． ３６１ ０． ３７４ － １． ０７４

（３． ２８） （－ ２． ３９） （－ ６． １６） （５． ４９） （－ ０． ９５） （－ ８． ８１） （１． ５１） （１． ４８） （－ ２． ６８）
Ｎ ２７０ ２７０ ２７０ ２７０ ２７０ ２７０ ２５５ ２５５ ２５５

ＡＲ（２） ０． ２７７４ ０． １２８５ ０． ９２４１ ０． ２６８９ ０． １８５７ ０． ４８３１ ０． ５０７９ ０． ８２４２ ０． ３１２３
Ｓａｒｇａｎ １． ００００ １． ００００ １． ００００ １． ００００ １． ００００ １． ００００ １． ００００ １． ００００ １． ００００
Ｗａｌｄ ｃｈｉ２ １５５９８６ １０５８７５ ２２６７３ １９１３２９ １３３６８１ １４０９１ ２６２９７０ ４６３９８ ２０４４１

　 　 另外，从控制变量的回归结果我们可以看到：居民消费的一阶滞后项的系数显著为正，说明我国
居民消费水平具有很大的惯性，即居民消费存在“棘轮效应”；人均可支配收入和人均 ＧＤＰ 都与居民
消费水平显著正相关，说明提高居民人均可支配收入和较高的经济发展水平都有利于提高居民消费

水平。大体来说，城乡收入差距与居民消费负相关，政府治理水平与居民消费正相关。

（四）稳健性检验

为了保证研究结果的稳健性，本文做了稳健性检验。借鉴李勇刚等人的研究［４］，我们引入公共

品供给质量这一指标作为衡量经济性公共品与非经济性公共品供给支出的替代变量。公共品供给质

量指标是运用熵值法计算出的公共品供给综合评价指标，公共品供给质量越高，说明地方政府越偏向

于非经济性公共品供给。同时，考虑到北京、上海、天津三个直辖市在中国所有省区中房价上涨幅度

最为突出并且由于这三个直辖市在中国特殊的经济和政治地位，可能使得它们成为研究中的异常值，

本文将这三个直辖市的样本予以剔除。经过上述改变后的分析结果与前文研究结论基本一致。根据

稳健性检验结果，我们认为本文的研究结论具有一定可靠性。
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六、研究结论和政策建议

现有文献大多从房价及地方政府财政支出结构方面讨论居民消费问题，而我们认为房价和地方政

府财政支出结构又能溯源到“土地财政”。基于此，本文在理论层面构建了居民跨期消费模型，在实证层

面以 ２００３—２０１２年中国 ３０个省区为样本检验了地方政府“土地财政”依赖度对居民消费的影响，考虑
到中国城乡二元经济结构，本文进一步将居民消费支出分为城镇与农村居民消费支出两大类。通过理

论分析和实证分析，本文发现：“土地财政”主要通过房价和财政支出结构两条路径影响居民消费，现阶

段地方政府对“土地财政”的过高依赖是推高我国房价和扭曲地方政府财政支出结构的重要原因，而房

价上涨幅度大与偏好经济性公共品供给的政府财政支出结构都对居民消费产生了明显的抑制作用。

基于上述研究结论，本文提出以下建议：第一，完善分税制下的财政分权模式，合理划分地方事权

与财权，缓解地方政府财政支出压力。本文的研究结果表明地方政府财政支出压力是对“土地财政”

形成依赖的重要原因，要减少地方政府对“土地财政”的依赖，需要拓宽地方政府的收入来源和筹资

途径。一方面，在资金来源上要加强中央对地方尤其是对经济不发达地区的转移支付力度，促进地区

间基本公共服务的均等化，保障和改善民生，缓解地方政府的支出压力；另一方面，应当完善地方的税

制体制，赋予地方稳定可靠的主体税种，使地方有稳定的收入来源。第二，规范对地方政府“土地财

政”的管理，加强对“土地财政”的预算约束，同时需要合理分配土地出让收益，优化“土地财政”支出

结构。在当前的官员政绩考核制度下，地方政府的财政支出结构往往更加偏好于能有效拉动地方

ＧＤＰ的经济性公共品供给，而忽视非经济性公共品供给，所以应规范对土地财政的管理，矫正不合理
的“土地财政”支出结构。当然从根本上讲，这一制度的实行还需要与改革目前官员的考核指标、建

立更加科学合理的考核体系相配合。同时，应消除城乡二元化的政策和制度，协调城乡公共财政投入

的均衡性，地方政府应注重城乡发展的均衡性，统筹兼顾，改变城乡间基础公共服务畸轻畸重的局

面［２２］。第三，合理调控房地产市场，让房价运行在合理区间。目前我国有很多学者呼吁大幅降低房

价，使有住房需求的人都能买得起房，从道德层面上讲，这种说法无可厚非，但本文的研究表明我国城

镇居民的房产存在显著的“财富效应”，如果房价降幅过大会直接导致城镇居民财富“缩水”，从而抑

制他们的消费，但同时房价过快上涨也会使想要进城买房的农村居民消费受到抑制，所以目前应将房

价控制在合理区间，不宜大起大落。鉴于目前房价抑制了一部分居民消费的状况，我们认为地方政府

应从土地出让金收入中预留一定比例的“住房保障基金”，用于保障性住房、廉租房建设，从而抵消由

于“土地财政”引起的房价上涨对居民消费的挤出效应。
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