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地方财政支出跨境溢出效应的估计 

及其对区域一体化的影响 
— — 基于长江三角洲城市群的实证研究 
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摘 要：地理位置的相邻性、经济规模的相似性以及城市化水平的相似性等空间因素对一 

个区域内各地方的财政支出及其结构有着不容忽视的影响，直接决定着区域一体化的进程和 

路径。文章在理论上刻画了相邻地区之间财政支出及其结构的空间外溢效应形成机制，并以 

跨行政区划区域一体化的典型案例——长江三角洲城市群 16个核心城市为样本，计算了地理 

空间和经济空间的权重矩阵，估计 了各地方财政 总支出的跨 境溢 出效应，结果发现 。相邻地 区 

的财政支出每增加 1 ，本地区的财政支出增加0．64 一0．72 。文章还进一步估计了各地方 

生产性支 出的空间外溢效应及其对 区域一体化的影响，以及教科文卫、社会福利等民生项 目支 

出的空间外溢效应 ，为地方政府如何合作治理以推进跨行政 区划的区域一体化进程提供 更为 

细致的路径选择和 突破 口，扫除行政 区划和地方利益所导致的一体化发展 障碍。 
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一

、 引 言 

一 个地区的财政支出不仅受到本地区因素的影响，还会受到相邻地区财政支出的冲击，地 

区与地区之间的财政支出政策协调成为了一个事关区域一体化发展的焦点问题。对于相邻地 

区财政支出的空间外溢性现象 ，现有文献形成了三个方面的理论解释 。一是地方财政支出的 

溢出效应。该种解释认为，地方财政支出的执行范围不仅局限于特定地区，它还会对相邻地区 

的财政支出产生外部性，这种外部性既包括正外部性又包括负外部性。wilson和 Gordon 

(2003)指 出，要素流人或流出某地 区不仅取决于该地 区的税 率，还取决于当地的财政 支出水 

平。Crozet等(2004)、Head和Ries(1996)对此提供了详实证据，即一个地区的基础设施是要 

素流入的主要决定因素。Case(1993)、Baicker(2005a、b)、Coughlin等(2006)通过对美国州际 

数据的检验发现，本地的财政支出显著受到相邻地区财政支出的影响。Revelli(2002a、2002b、 
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2003)关于英国的实证研究也发现，地方财政支出在空间上存在相互模仿的特征。GEOS和 

Hobza(2001)指出了德国财政支出扩张对欧元区其他国家的影响。赵振瑛和蔡素菁(2006)利 

用中国台湾地区21个县市的数据发现，各种邻近性指标对地方财政支出产生了影响，各县市 

之问的公共支出存在显著的外溢效应。二是地方财政支出的示范效应，或者说“标尺竞争” 

(yardstick competition)。Salmon(1987)、Besley和 Case(1995)、Allers和 Elhorst(2005)都强 

调，投票者(选民)往往以相邻地区为标杆来评判本地政府的效率，投票者的“用脚投票”和“用 

手投票”机制使得理性的政治家都会向相邻地区模仿以致竞相扩大财政支出、改善公共福利。 

显然，一个地区增加财政支出往往会引致其他地区模仿，产生“示范效应”。三是地方财政支出 

的“联系效应”。当相邻地区的政府通过流动要素征税时，税基增减不仅仅依赖于本地的税率， 

而且与其他地区的税率以及其他因素有关，这就产生了政府间的策略关系(Wildasim，1986； 

Bruekner，2003)。这种策略关系主要源于经济活动的空间连续性。在财政分权制度下，虽然 

一 个地方的财政支出范围具有特定区域性，但它的经济影响却是跨地区的，相邻区域也会从该 

地区公共产品和服务的供给中获益。 

国内关于地方财政行为相互关系的研究主要集中在两个方面：一是财政分权体制下地方财 

政行为对经济增长的影响。实证文献对于财政分权是否有利于经济增长并未达成共识。二是中 

国地方政府之间的“标尺竞争”和税收竞争。自2O世纪 90年代中期以来，地方政府之间的“标尺 

竞争”开始大范围出现并持续至今，目前已成为一种常态(徐现祥等，2011)。学者们还识别了中 

国地方政府“标尺竞争”的各种手段，其中最为显性的就是税收竞争(中国地方政府竞争课题组， 

2002；钟晓敏，2004；沈坤荣和付文林，2006；李涛和周业安，2009)。“标尺竞争”在促使地方政府致 

力于经济增长表现的同时也引发了地方政府行为的扭曲，如张军等(2007)、王世磊和张军(2008) 

就指出地方财政支出结构的扭曲，即“重基本建设、轻人力资本投资和沟通服务”。 

随着中国“经济版图”的空间变化，地区之间的协调发展成为了区域发展的核心需求。现 

有体制能够较好地解决地方官员发展本辖区的激励问题，但对辖区之间尤其是相邻辖区之间 

的协调发展问题并没有提供多少激励(徐现祥等，2011)。相邻地区间协调发展的基础需要从 

空间因素上寻找，但关于地方财政支出空间外部性的深入细致研究 目前比较缺乏。邵军 

(2007)以中国省级时间序列数据来检验地方财政支出之间的外部性，发现中国区域之间存在 

正外部性。徐现祥等(2007)、皮建才(2OO8)认为，当地方政府官员的努力具有正外部性或正向 

溢出效应时，辖区间的协调发展存在可能；当地方政府官员的努力具有负外部性或负向溢出效 

应时，地方之间就会选择不合作。解垩和王晓峰(2009)基于地理空间和经济空间权重矩阵计 

量分析了我国省际财政支出的相互关系，他们认为，无论采用何种空间权重矩阵，财政支出都 

具有显著的空间外溢性。但中国省级之间的相邻性没有某个区域内各个城市之间强。针对相 

邻性对地方财政支出影响的理论模型研究相对较少，更多的研究侧重于实证分析，且样本多为 

省级地区。显然 ，相邻性对地方财政支出的影响不仅需要规范的理论模型来解释 ，而且需要在 

地级城市等更为细致和合理的样本中加以检验。 

地方财政支出外溢效应的大小影响区域一体化水平。区域一体化进程中障碍最多的是跨 

行政区划的区域一体化。长三角都市圈是中国城市最密集的地区，以上海市和江苏省的南京、 

苏州、无锡、常州、镇江、扬州、泰州、南通，以及浙江省的杭州、宁波、湖州、嘉兴、绍兴、舟山、台 

州等 16个核心城市为主体。这些跨行政区划的区域如何实现一体化发展一直是一个理论与 

现实难题，尤其是地方政府在其中如何发挥推动作用。虽然地理位置上的邻近性、经济上的相 

似性与空间上的快速可达性加速了区域一体化进程，但行政区划和地方利益却又导致了跨行 
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政区划区域一体化发展的一系列障碍。过去的研究特另0强调各地方政府自有的特性，未考虑 

地方政府尤其是在财政支出上的邻近性影响，科学衡量各地区政府支出的外溢效应已成为目 

前区域一体化研究中的重要问题。 

城市群中各级城市之间存在显著的空间相邻性、经济地缘性与基础设施连贯性，这使该地 

区各城市之间的内在联系不会因行政区划而中断。考虑到跨行政区划区域一体化案例中长三 

角地区具有典型性和率先性，本文以该地区 16个核心城市为例，揭示地理位置的相邻性、经济 

规模的相似性、城市化水平的相似性等空间因素对各城市财政支出的影响，构建地理空间和经 

济空间的权重矩阵，估计各地方在财政总支出与不同功能财政支出上的外溢效应，为推动跨行 

政区划的区域一体化提供新的视角，试图解决区域一体化进程中行政区划障碍难题。 

二、基本模型 

本文试图在两区域世代交叠模型的基础上建立包含家庭、厂商和政府的三部门模型，在产 

品和要素市场处于竞争性均衡的条件下考察相邻地区财政支出的空问外溢性，不仅刻画各地 

区之间财政总支出的空间外溢性 ，而且给出各地区不 同功能财政支出之间的空间外溢性 。 

(一)家庭。代表性消费者(居民)的生命周期被区分为两期(青年期和老年期)，地区 i的 

代表性消费者在青年期提供劳动，获得工资收人 按税率 征收个人所得税后，可支配收 

入的一部分用于当期消费 Y 剩余部分 S 用于本期储蓄以供老年期消费 ⋯ 。 

消费者在获取可支配收入的同时要缴纳个人所得税，地区 i的代表性消费者个人所得税为： 

丁 一叫 r (1) 

考虑个人所得税时代表性消费者的预算约束条件为： 

Yl， 一 T ”一S“ 

a ，r 1— 2 
． 
+1一 (1+ r ．，+】)S，f (2) 

其中，a + 为财产性收入，利息率为 。 

代表性消费者在整个生命周期中还享有政府提供的公共产品与服务 g．，，公共产品与服务 

的供给不是由消费者决策的，不进入消费者的预算约束条件，但影响其效用水平。假设消费者 

效用函数满足对数形式，则地区 i代表性消费者的最优化问题为： 

MaxU=M ax％(1ny ，+8lnai．t~l+ alng ) (3) 

其中， 为代际消费的替代弹性， 为公共产品及服务消费的替代弹性。 

根据(3)式的一阶条件，代表性消费者的最优储蓄水平为： 

s = (1+ ) (叫， 一 T ) (4) 

(二)厂商。假设厂商的投入要素为资本(K，，)和劳动(L ，)，生产函数是 Cobb—Douglas型 

的，即Y 一K TtL~,～，其中t期的K ，来自t一1期居民的储蓄。厂商在获取利润的同时要缴纳 

企业所得税 ，地 区 i的企业所得税为 ： 

T “ 一 K L (5) 

其中， 是企业所得税税率。考虑企业所得税时厂商的利润最大化问题为： 

M axrc： MaxK L (1— ”)K“ L 卜。 一 叫 L̈ 一 (1+ rn)K (6) 

令 k 一K ／L 根据(6)式的一阶条件，存在如下关系： 

r 一 a(卜  。。-- 1 
(7) 

叫 一 (1一口)(1一 n)k 

(三)地方政府。一般而言，地方政府的财政收入主要来源于本地区的个人所得税和企业 
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所得税，即地方政府的预算约束条件为： 

g 一 L T + T， ， (8) 

中国地方政府没有发行债券的自主权，同时《预算法》规定不允许地方政府有赤字，因而可 

假设地方政府的预算是平衡的。 

(四)竞争性均衡。竞争性均衡有两层含义：一是资本市场的完全竞争使资本的总供给等 

于总需求，E1]∑Sit一∑k + ；二是要素市场的完全竞争意味着要素自由'a：dJ，这使不同地区 
的资本和劳动的收益率相等，即 k 一k ， 一叫，。根据(7)式，还可以进一步得出 ‰ 一 ，。 

竞争性均衡将确定合适的价格集{r，，"GJ，}以及代表性消费者的储蓄水平和厂商所需的人均资 

本，以使消费者、厂商与政府的经济行为同时达到均衡。t期两区域的经济发展取决于人均资 

本存量是，，将(7)式代人(4)式，并依据竞争性均衡的第一层含义，可得人均资本存量： 

k 十1一 (1+ ) E2(1一a)(1一 )走 一(T +T衄)]／2 (9) 

在经济稳态下，k⋯ 一k，，此时均衡资本存量为： 

k 一[ (1+ ) (1～口)(1一 )(2一r】一r 2)／2]““ (10) 

依据(8)式、(1)式和(5)式，稳态下相邻两地区的财政支出规模分别为： 

g1一[ +r (1一a)(1一 )][ (1+ ) (1一a)(1— )(2一f1一r2)／2-]。“卜 L1 (11) 

g 2一[ +r 2(1--G)(1一 )][ (1+ ) (1一a)(1～ )(2～r1～r 2)／2] ”一 L 2 (12) 

(五)财政总支出的空间外溢效应 。令 T 和 T。分别为地区 1和地区 2的税收总收入 ，地 

区 1的税收对地区2财政总支出的影响体现为该地区的个人所得税和企业所得税对地区 2财 

政支出的外溢效应之和。根据 (̈ )式和(12)式，存在如下关系： 

ag ／a 一[L ／(1一a)](1— )丁 {(1一a)[1一(1— )r1]一 } (13) 

ag ／39 EL 2(p／(1一a)](1— ) {(1一a)[1-(1— )r 2]一 } (14) 

其中， 一[ (1+ ) (1一a)(2一 一r 2)／2] “ 。 

由(13)式和(14)式可得两地区之间财政总支出的空间外溢效应 ： 

3g ／ag 一(L ／L 2){(1一口)[1一(1～ )r ]～ }／{(1一a)[1一(1～ )r z]～ } (15) 

ag。／ag =(L ／L ){(1一 )[1一(1— )r ]～ }／{(1一a)[1一(1一 )r ]一 } (16) 

(15)式和(16)式刻画了相邻两地区财政总支出的外溢效应，但两式的符号无法确定。正 

的外溢效应主要体现在示范效应和联系效应上，负的外溢效应主要体现在税收竞争效应上。 

据此，我们总结出命题 1： 

命题 1：相邻地区之间财政支出存在外溢效应 ，这种外溢效应既可能为正也可能为负。 

(六)不同功能财政支出的空间外溢效应。为了进一步刻画各地区不同功能财政支出之间 

的空间外溢效应 ，将地方财政总支 出(g ，)分为生产性支出(g )和非生产性支出(g ，)，也即 ： 

g 一g + g (17) 

生产性支出是产出的函数；非生产性支出指的是民生项目支出，相当于对劳动者的补贴。 

为分析方便，假设生产性支出与产出之间以及非生产性支出与劳动者的工资收入之间都呈线 

性关系 ，于是有 ： 

g 一 ，7 K L (18) 

g 一 )， W L (19) 

其中，叼 为生产性支出的产出弹性 ，)， 为非生产性支出的收入弹性 。 

将(7)式、(10)式代人(18)式和(19)式，可得稳态条件下各地区生产性支出与民生项 目支 
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出的规模 ： 

g p 一叩 L [ (1+ ) (1一a)(1一 )(2一r1一f 2)／23 1--a) (20) 

g =71L (1一a)(1— )[ (1+ ) (1一口)(1一 )(2一rl～r 2)／23 ～ (21) 

类似于(15)式和(16)式的求法，根据(20)式和(21)式，可知3g“／a 、3gw2／a 、3g pl／a 、 

3g 。／a ，再结合(13)式和(14)式，可得相邻两地区之间不同功能财政支出的外溢效应： 

8g】／ag 2：一(L ／L 2){(1一 )[1一(1— )r1]～ }／x2(1一a)(1一 ) (22) 

3gl／ag p2一一(L1／L 2){(1～口)E1一(1— )"E1]一 )／a 77 2 (23) 

8g 2／ag 一一(L ／b1){(1--a)[1～(1～ )r 2]一 }／71(1一口)(1一 )} (24) 

3g 2／ag 1一一(L 2／L1){(1～口)[1一(1一 )2"2]一 )／a 】 (25) 

(22)式至(25)式刻画了相邻两地区不同功能财政支出(生产性支出与非生产性支出)的 

外溢效应，但净效应到底是正还是负无法直接确定。正的外溢效应主要体现在生产性支出与 

民生项目支出的示范效应和联系效应上，负的外溢效应主要体现在税收竞争效应上。例如，某 

个地方政府扩大民生项目支出，提供更为完善的教育卫生文化服务，相邻地区的人力资本和物 

质资本就有可能大量流入该地区，导致相邻地区要素流失，影响财政收入。据此，可得命题 2： 

命题 2：相邻地区之间不同功能的财政支出存在外溢效应，净效应取决于相邻地区生产性 

支出与民生项目支出的示范效应或联系效应与竞争效应的大小。 

三、实证分析方法与数据 

(一)实证分析方法。最早对地方财政支出空间外溢效应进行经验研究的是 Case等 

(1993)，他们采用了Anselin(1988)提出的空间计量方法。随后类似于 Case等(1993)的实证 

研究 日益增多(Revelli，2002a、2002b、2003；Baicker，2005a、2005b；Coughlin等，2006)。目前 

在计量技术上，空间面板模型形成了空间滞后模型(SLM)和空间误差模型(SEM)两种基本 

形式。当各地区财政支出的空间依赖性包含空间滞后因变量时，地方财政支出空间外溢效应 

的 SLM 方程为 ： 

Y=p(Irow)y+ +￡ (26) 

其中，y是各地方财政支出向量，X为k个解释变量构成的 ×正阶矩阵， 为待估系数。 

w 表示克罗内克积，J 是 丁维单位矩阵，(， oW)Y是空间滞后变量，衡量各地方财政支出 

的外溢效应。w 是地区间的空间权重矩阵，我们将 w 分为地理空间与经济空间权重矩阵，分 

别反映地区间的地理位置邻近性和经济水平相似性。．D为空间滞后系数，即残差的变化并不 

能完全被待估系数( )解释，只能通过某些考虑空间误差相关性的估计值来解释。 

如果各地区财政支出的空间依赖性包含不可观测的误差扰动项，即外生的冲击因素，且影 

响地区财政支 出水平 ，则 SEM 方程为： 

y一 +￡，￡一 (Ir⑧Ⅵ厂)￡+ (27) 

其中，2为空间误差回归系数，它不仅包括没有观察到的空间异质性因素，还包括空间滞后系 

数 p的影响 ，e和 是随机误差项。 

(二)数据及处理。本文以跨行政区划区域一体化程度最高的长三角地区 16个核心城市 

为样本，检验多种邻近性对各城市财政总支出(TE)及其结构的影响，财政支出分为生产性支 

出和民生项目支出(非生产性支出)。其中，生产性支出选取的是基本建设支出(CC)，因为基 

本建设支出是经济建设支出的最主要部分；民生项目支出选取的是教科文卫支出(ES)和社会 

福利支出(SS)。我们从各城市的地理位置、经济规模、城市规模、人口结构等角度寻找解释变 
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量，尤其是将空间上的邻近性作为各城市财政支出及其结构的内生变量。所谓邻近性，指的就 

是各地方在某方面具有相似性(Case等，1993；Baicker，2005a、2005b)，要么体现在地理位置 

上，要么体现在经济规模、人口结构或城市化水平等方面。这些相似性使得各地方之间产生了 

相互影响或示范效应。相似程度越高，地方政府行为的外溢效应越强。 

考虑各种邻近性变量以后，空间面板模型中就涉及邻近性权重矩阵的计算问题。空间权 

重矩阵(w)代表城市间的邻近性，可以是地理位置上的相邻(狭义的邻近性)，也可以是经济规 

模和城市化水平的相似(广义的邻近性)。我们采取赵振瑛和蔡素菁(2006)的邻近性权数计算 

方法，将空间权重矩阵设定为两种形式：(1)地理空间权重矩阵。当城市 i与城市 不相邻时， 

722 ，一0；当城市 i与城市 相邻时，训 ，一1／S ，S，为与城市 i相邻的城市数 目。(2)经济空间 

权重矩阵。选择人均 GDP和城市建成区面积占土地面积的比例作为邻近性权数，计算方法 

为：训 ，一(1／{Z 一Z，1)／s，，其中S 一 >：1／1 z 一z，l，z，表示城市(地区)i的这两项经济 
， 

邻近性指标。 

为反映各地区不同的经济特征对财政支出的影响，我们尽可能引入更多的控制变量：(1) 

以人均 GDP(PGDP)和税收收入(TAX)表示经济规模。人均 GDP决定了一个地区可供利 

用的经济资源。一般而言，人均 GDP越高的地区，税收收入和财政支出的规模越大。(2)以 

人口密度(PD)和建成区面积(CS)表示城市规模。人口密度是传统的衡量城市规模的指标， 

即城市期末人 口数与城市面积之比。建成区面积也是城市化水平 的重要体现，一个城市 的建 

成区面积越大，政府所要提供的公共产品和服务就越多。(3)以 65岁及以上人 口比例 

(OLD)、15岁及以下人口比例(CHI)来代表人口结构。不同的年龄结构对财政支出及其结 

构有着不同的需求。老龄化程度越高，政府在养老金和社会保障上的支出就越多。少年儿童 

人口比重的提高会增加政府在基础教育方面的支出。 

我们用 MATLAB软件来计算经济空间权重矩阵(w)。建成区面积来源于各年《中国城 

市统计年鉴》，其余变量来源于《长江和珠江三角洲及港澳特别行政区统计年鉴》。为了减少数 

据的异方差，我们对各数据进行平滑处理，处理方式是对除 l5岁及以下人口比例和 65岁及以 

上人 口比例 以外的变量均取 自然对数 。 

(三)空间相关性及计量模型筛选。在空间模型估计之前，需要判定各地区财政支出是否 

存在空间相关性。这一般通过 Moran’S J指数来识别，但该指数并不能确定到底采取哪种形 

式的空间模型。因此，这需要通过 LMerr和LMlag统计量来检验。Anselin等(1996)给出了 

广泛认可的判别原则：若 LMlag比LMerr在统计上更显著，恰当的模型就是 SLM 模型，反 

之则应选择 SEM 模型 。 

为了解决可能存在的内生性问题，我们按 Anselin(1988)、Elhorst(2003b)的做法，利用最 

大似然法(MLE)对空间模型进行参数估计。 

关于空间相关性的估计检验，我们不仅检验各城市的财政总支出(TE)，而且对财政支出 

的各细分项目进行检验，具体包括基本建设支出(CC)、教科文卫支出(ES)和社会福利支出 

(SS)。本文分别使用地理邻近性空间权重矩阵(w )、建成区邻近性空间权重矩阵(W )和人 

均 GDP邻近性空间权重矩阵(w。)，对前面四种财政支出的空间相关性进行估计。 

根据表 1结果，无论是财政总支出还是其中的基本建设支出、教科文卫支出与社会保障支 

出，Moran’S 指数都显著，即地理邻近性、建成区邻近性与人均 GDP邻近性对长江三角洲 

核心城市的财政支出有显著影响。这意味着跨行政区划的区域一体化进程依赖于各地方政府 
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之间的合作，需要将地方公共政策与发展战略的决策置于整个区域内考察。 

既然长三角地区 16个城市的邻近性与财政支出之间存在显著的空间相关性，那么如何揭 

示长三角地区各核心城市的地理邻近性、建成区邻近性与人均 GDP邻近性对财政总支出及 

其细分项目的具体影响呢?这涉及如何选择合理的空间计量模型问题。表 1给出了 LMerr 

和LM2ag统计值以判别到底应选择 SLM 模型还是 SEM 模型。对财政总支出，在各种邻近 

性下都应选择 SEM 模型。对基本建设支出，除人均 GDP邻近性下选取SLM 模型外，其他 

两种邻近性下都应选择 SEM 模型。对教科文卫支出，除建成区邻近性下的模型选择为确定 

外 ，其他邻近性下的模型选择均为不确定，从显著性水平看，SLM 模型和 SEM 模型都可选 

择。对社会福利支出，各种邻近性下的模型选择都不确定。针对此问题，Anselin等(1996)又 

提出了更为稳健 的 Robust—LMerr和 Robust—LMlag检验。因此，对无法确定到底应选择 

SLM 模型还是SEM 模型的情形，我们首先同时采取两种模型形式，然后根据 Robust—LMerr 

和Robust—LMlag的检验值来判断最终选择何种模型。 

表 1 财政支出及其细分项目的空间相关性与空间模型筛选 

财政支出及其结构 TE Z九CC Z ES Z SS 

M oran’s I 0．4737(0．0000) O．2140(0．0056) 0．5987(0．0000) 0．7511(0．0000) 

地理邻近性 LM
err 4i．1793(0．0000) 9．6976(0．0018) 65．7628(0．0000) 1O3．5076(0．0000) (

W ) 

LM lag 0．8294(0．3624) 1．3374(0．2475) 51．1833(0．0000) 98．3182(0．0000) 

M oran’S I O．4688(0．0000) 0．2003(0．O024) 0．6738(0．0000) 0．7571(0．0000) 

建成区邻近性(w。) LMerr 52．3732(0．0000) 5．4463(0．0196) 1O8．1778(0．0000) l36．5752(0．0000) 

LM lag 7．4891(0．O062) 4．O971(0．0430) 8．3279(0．0039) 61．9113(0．0000) 

M oran’ I 0．3293(0．0000) 0．1454(0．0238) 0．5192(0．0000 ) 0．7463(0．0000) 

人均 GDP邻近性 (w。) LMetr 25．2935(0．0000) 4．6851(0．0304) 62．8617(0．0000) 129．9030(0．0000) 

LM lag 8．5089(0．0035) 27．1829(0．0000) 7．717l(0．0000) 101．O014(0．0000) 

注 ：括号内为 P值。 

四、邻近性、生产性支出与区域一体化 

地方政府在推动跨行政区划的区域一体化过程中需要在哪些领域优先强化合作?该问题 

取决于跨行政区划的各地方政府在哪些领域具有很强的空间外溢性。我们以跨行政区划的区 

域一体化典型代表的长三角地区为样本，检验地理位置的相邻性、城市化水平的相似性和经济 

规模的相似性对地方财政支出及结构的具体影响。 

1978—2006年的中国财政支出按功能分为 5．类：经济建设费、社会文教费、国防费、行政 

管理费和其他支出。作为生产性支出的经济建设支出在财政总支出中占有最大份额，而其中 

最主要的又是基本建设支出。从 2007年开始，全国执行了新的财政收支分类科 目，新科 目中 

没有专设基本建设支出，而教科文卫支出和社会福利支出都有专门的统计，这两者是典型的非 

生产性支出，或者说民生支出项目。因此，本文实证分析中基本建设支出的样本期限为 2001 
—

2006年，教科文卫和社会福利支出的样本期限为 2001—2008年。 

考虑到经济建设支出在各地方财政总支出中的重要地位，我们在考察邻近性对生产性支 

出的影响时还检验 了邻近性对财政总支 出的影响。根据表 1，财政总支 出的空间计量模 型应 

采用 SEM 模型，其估计方程为： 

ln丁E 一 a o+ 1lnPGDP + a 2InTAX +口3lnPD +a 4lnCS + a 50LD 

+ 口6CH I + ( r w )e + 。 (28) 

其中，i代表地区，w 为地理邻近性、建成区邻近性或人均 GDP邻近性的空间权重矩阵。这 
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三种邻近性变量分别表示地理空间的相邻性、城市化水平的相似性和经济规模的相似性。 

与财政总支出影响因素的检验中引入全部控制变量不同，在财政支出各细分项目影响因 

素的估计中需要有所选择，因为各细分项目的支出范围是完全不同的。在基本建设支出中，人 

口密度变量被忽视，这与其支出范围的改革和调整有关。基本建设支出日益转向支柱产业和 

基础产业，同时调整了对事业单位的支出范围，将经营性事业单位推向市场，准公益性事业单 

位进行差额补助，只有公益性事业单位进行全额财政拨款。显然，这种改革强调了基本建设支 

出主要由地区经济增长需求决定，与人口密度没有多大的直接联系。另外，地方各级财政基本 

建设支出预算包括上级政府对下级政府补助的基本建设投资。地级城市的基本建设支出往往 

来 自省级财政预算内的经济建设费支出，与地级城市 自身的经济实力没有太大的直接联系。 

因此，在引入地理邻近性和建成区邻近性的空间因素后不需考虑人均 GDP变量。但长三角 

地区 16个核心城市又分属于三个省级地区，省级之问的经济实力当然会直接影响经济建设费 

支出规模。于是，在引入人均GDP空间权重矩阵时要考虑人均GDP的影响。 

根据表 1，对基本建设支出的空间计量模型，当采用地理邻近性和建成区邻近性的空间权 

重矩阵时应选择 SEM 模型，检验方程为： 

lnCC 一a 0+allnTAX + a 2lnCS + a 30LD +a 4CHj + (I T w )￡ + (29) 

其中， ，为地理邻近性或建成区邻近性的空间权重矩阵。 

当采用人均 GDP邻近性空间权重矩阵时 ，空间计量模型应选择 SLM 模型 ，估计方程为 ： 

lnCC 一a o+ p(IT W  )InCC +Ol1lnPGDP + 2 z TAX + a 3lnCS 

+d 4OLD +e + (3O) 

其中，w 为人均GDP邻近性的空间权重矩阵。 

从检验结果看(见表 2)，各城市的财政支出在空间上具有正的外溢效应，一个城市的财政 

支出会显著影响另一个城市的财政支出水平。相邻地区的财政支出每增加 l ，本地区的财 

政支出增加 O．64 一0．72 。显然，各城市财政支出的示范效应与联系效应显著。 

示范效应显著的主要原因在于：一是财政分权体制使得各地方政府担忧经济资源向相邻 

地区流动，导致本地区的财政收入减少；二是地方政府官员的晋升竞争使得各地区唯恐政治声 

誉受到不利影响，从而推动财政支出的模仿和竞争。联系效应则集中体现在三个方面：一是地 

域相邻、城镇密布以及基础设施一体化使得该地区经济活动具有明显的空间连续性，一个地区 

经济规模和财政支出的扩张有利于相邻地区经济规模和税收收人的增加；二是区域一体化推 

动了各个地区财政支出的联动，如交通网络尤其是“一小时城市囤”的建设以及能源、水利、信 

息等基础设施的共建共享和互联互通；三是社会事业与义务教育、公共卫生、公共文化等基本 

公共服务 日益统筹与协调发展。财政支出的示范效应和联系效应还意味着各城市在经济规模 

与税收收入上也相似。估计结果证实了这一直觉，人均 GDP和税收收入对各地区财政总支 

出的影响都显著为正。显然，区域一体化不仅需要地缘相邻，而且需要经济规模相似。 

在三种邻近性空间权重矩阵下的估计方程中，人 均 GDP 和税收收人对各地区财政 总支 

出的影响都显著为正。显然，地区之间可利用经济资源的多寡直接影响它们的财政支出行为 

是否具有示范或模仿的能力。基于此，区域一体化不仅需要地缘相邻，而且需要经济规模相 

似，否则基础设施一体化、社会事业与基本公共服务一体化就无法在各地区之间共同推进。 

表 2的估计结果还显示，长三角地区核心城市在基本建设支出上 同样具有显著 的空 间正 

外溢效应，无论是基于地理邻近性和建成区邻近性的 SEM 模型，还是基于人均 GDP邻近性 

的SLM 模型，空间外溢效应统计量 和p都显著且为正。 的显著性意味着，基本建设支出 
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在各个城市之间存在示范效应和联系效应，不论这些城市隶属于同一省份还是隶属于不同省 

份。而p的显著性则表明，即使是不同省级地区之间也同样存在着基本建设支出的正外溢效 

应 。不 同省份之间的人均 GDP水平对基本建设支 出有显著影响，人均 GDP越相似的地 区， 

基本建设支出的正外溢效应越强。显然，区域一体化更容易在经济实力相似的地区推进，只要 

人均 GDP差距不是很悬殊 ，就不影 响省级城市与地级城市之 间以及隶属于不 同省份的地级 

城市之间在基本建设领域 的一体化进程 。 

从其他控制变量看，考虑地理相邻性和建成区邻近性(城市化水平相似性)时，各城市的税收 

收入 、城市化水平 、老龄化程度显著影响基本建设支出规模 。这可从基本建设支出范围上进行解 

释。按照资金的投向，基本建设支出可分为包括农林、水利、铁路、交通、通讯、电力、市政设施建 

设投资等支出在内的生产性支出，以及包括文教科卫、公用服务事业等社会公益设施投资支出在 

内的非生产性支出。这些支出不仅存在空间上的外溢效应或连贯性，而且与城市化进程和老年 

人 口结构密切相关 。老龄化对地方基本建设支出带来的影响是一系列的，老龄化问题涉及 的医 

疗卫生、公用服务事业中公益设施投资支出规模较大，加之老年人口基本都是户籍人口、流动性 

弱，地方财政对老年人口的支出刚性明显。儿童抚养比对基本建设支出的影响不显著。这可以 

从两个角度进行解释：一是由于户籍制度等限制，外来儿童的增加未能使地方财政对基础教育设 

施的投资形成刚性；二是基础教育投入所包括的项 目很多，如中小学生均经费、农村义务教育经 

费保障、学生营养改善计划、特殊教育经费保障、中小学校舍维修改造、校舍安全工程等，其中纳 

入基本建设支出范围的只是教育设施投资，是相对较小的一部分。考虑人均GDP空间权重矩阵 

以后，由于税收收入和城市化水平都依赖于经济资源的多寡，它们与人均 GDP存在很强的相关 

性 ，此时税收收入和建成区面积变量就变得不显著 。 

表 2 长三角核心城市邻近性对财政总支出和基本建设支出的影响 

财政总支}}{ 基本建设支 

地理邻近性 建成区邻近性 人均 GDP邻近性 地理邻近性 建成 区邻近性 人均 GD尸邻近性 

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10) (11) (12) 

o．1 652 一 0．1746’’‘ 0．1 601⋯  0 l457“ 0 160l 0．1605 0．51 50 0．5451’ 
L PG DP 

(2 591 6) (2 8157) (0 0097) (2 3903) (0 01 76) (2．3721) (2．4382) (2．5969) 

0．0288 0．0276 0．0233 0．0214 0．0253 0．0236 0 2073⋯ 0 2l 94 0．2332⋯  O 2357 0．1147 0．1l 68 ’ OLD 

(1 3782) (】3350) (1 5 757) (1．471 5) (1 6347) (】．5378) (3．4471) (3．6886) (4 2263) (4 3285) (21351) (2．1 744) 

一

0．3538 0．3 7O0 0．6077 0．66O0 0．7350 
LnPD 

(一 0．6259) (0．6909) (1．3072) (1 2897) (1．5319) 

0．7258⋯ 0．7159 ‘‘ 0．6405⋯ 0．6450’’ 0 6689⋯ 0．6692 一 0．3500’’’ 0．3266 ’ 0 2578 0．2543 0．0927 L
nj'AX (18

．3781) (19．3097) (1 7．7470) (17 9827) (1 7 8935) (17．8409) (2．7948) (2．6639) (2 0848) (2 0641) (0 931 2) 

0 01 52 0 0272 0．0305 0．4945 0 5383 o 5883。。 0 5894 0 2231 0 2l 62 
LnCS (

0．3488) (0 6242) (0 7261) (2．7570) (3．0337) (3 2720) (3．2814) (1 2069) (1．1664) 
一

1 0662 一 0 7825 一 0 6889 一 0．2349 3．4018 1 5583 C H J 

(一 1．1629) (一 0．9864) (一 0 7804) (一 0．2952) (0．6495) (0 2872) 

o．6480 ’‘ 0．64oo‘ o．6469⋯  o．653o‘ o 71 60 o．7200 o 2790 ‘ o 2500 0 2400 0．243o 

(11．0337) (10 71 78) (1 3 9100) (14 4123) (1l 5358) (11．7l21) (2．5793) (2 2665) (1．9816) (2 0114) 

o 300 o 0．317 0。 

(2 5355) (2．7033) 

R— ⋯ r d 0．9856 0 9858 0 9860 0．9854 0 9865 0 9862 0．9490 0．9495 0．9503 0．9503 0．9607 0 9605 

1 27．0876 126 8882 】37．7303 l37 3275 l36．7397 l 36．4587 — 28 1497 — 28 3476 27 7008 — 27 741 7 — 1 9．7754 — 20 2081 
ikel hO0d 

观测值 l 28 1 28 l 28 128 128 l28 96 96 96 96 96 96 

五、邻近性 、民生项 目支出与区域一体化 

跨行政区划的区域能否在教科文卫和社会福利等 民生项 目领域实现一体化发展 ，取决于 

跨行政区划的区域内各地方政府的非生产性支出是否具有显著的空间联系。这涉及区域一体 

化进程 中优先发展领域的选择 问题 。 

对教科文卫支出，为了确保检验的统一性以及 LMerr和LMlag的稳健性，我们对三种邻 

近性下的空间模型同时采取 SLM 和 SEM 形式，然后根据 Robust—LMerr和Robust—LMlag 
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检验值来判断最终选择何种模型。 

三种邻近性(空间权重矩阵)下的教科文卫支出空间计量 SEM 模型为： 

lnES 一Ot o+a1lnPGDP +Ot 2InTAX +a 3InPD +Ot 4lnCS + Ot 50LD ， 

+ a 6CH I + (Iv W  )e + (31) 

三种邻近性(空间权重矩阵)下的教科文卫支出空间计量 SLM 模型为： 

lnESi----Ot O-I-p(IT W j)lnES,--allnPGDPI-I-a 2 Z X "l" a 3lnPDi 

+ a 4lnCS --a sOLD + 6CH I + ￡ + (32) 

由表 3中Robust—LMerr和Robust—LMlag的检验值可知，对教科文卫支出，地理邻近性 

和人均 GDP邻近性空间权重矩阵下的空间模型应选择SEM 形式，建成区邻近性空间权重矩 

阵下的空间模型选择与表 1的判定结果一致，仍应选择 SEM 形式。 

从 和l0看，长三角地区 16个核心城市的教科文卫支 出具有正的空 间外溢效应 ，且显著 

性结果稳健。从其他控制变量看，考虑地理邻近性和建成区邻近性时，人均 GDP、人 口密度、 

税收收入、城市化水平都对各地区的教科文卫支出产生显著影响。显然，教科文卫支出总体上 

与城市的经济实力(人均 GDP、税收收入)和人 口因素(人口密度、城市化水平)密切相关。老 

龄化程度在考虑地理邻近性和建成区邻近性时的显著性不同，前者显著，后者不显著。具体原 

因可能在于：相邻地区的人口流动加大了各地区医疗卫生基础设施建设支出，而城市化引起的 

人口流向主要是从农村到城市，而不是城市到城市，由于医疗保障覆盖的主体是城镇居民，城 

市化水平相似地区的老年人口增加并未对教科文卫支出产生显著影响。地级城市的教科文卫 

支出不仅与自身的经济实力有直接联系，而且也有来 自省级财政预算内的基本建设支出。长 

三角地区 16个核心城市分属于三个省级地区，省级之间的经济实力 自然会影响教科文卫支出 

的规模。于是，基于人均 GDP邻近性的估计结果与前面两种邻近性下的结果不同，即老龄化 

程度 、人 口密度对教科文卫支出的影响不显著。造成这种差异的原因在于 ：教科文卫支出范围 

较宽，省级政府对地级城市的该项支出未能充分考量人口结构和人口密度的影响，因为人口结 

构和人口规模涉及劳动力流动、医疗卫生体制、户籍制度改革等复杂问题。 

从变量的影响方向看 ，除了老龄化程度外 ，其他变量都对教科文卫支 出产生 了正向影 响。 

一 般来说，一个地区的老龄化程度越高，政府的医疗卫生支出越大，但长三角地区各城市的这 

种影响关系不明显。这与卫生医疗体制改革有关。我国卫生医疗体制的市场化改革使政府本 

应对老年人承担的卫生医疗负担部分转嫁给了市场 。同样 ，儿童抚养 比越高 ，政府对基础教育 

的支出应越大，但这种关系也未能在长三角地区得以体现。主要原因可能是：基础教育的设施 

投资支出属于基本建设支出范 围，在城市化进程中，外来儿童增加 ，但户籍 制度改革滞后等原 

因使得政府对基础教育的投入往往按本地区户籍儿童进行预算，本地区对基础教育投入的增 

加速度滞后于适龄儿童(包括外来儿童)教育发展投入的实际需求，导致政府对基础教育的人 

员费用支出以及其他支出未能随着儿童占比的提高而增加。 

与教科文卫支出一样，长三角地区也在 日益加大社会福利支出。但该地区能否在社会福 

利上实现一体化发展呢?这同样取决于长三角各地方该项支出是否具有显著的空间联系。与 

教科文卫支出的分析类似，我们对三种邻近性下的空间模型同时采用 SLM 和SEM 形式，然 

后根据 Robust—LMerr和 Robust—LMlag的检验值来判断最终选择何种模型。 

三种邻近性下的社会福利支出空间计量 SEM 模型为 ： 

lnSS 一a。-I-a1lnPGDP +Ot 2InTAx +a 3lnCS +Ot 4OLD + ( Tow )￡ + (33) 

三种邻近性下的社会福利支出空间计量 SLM 模型为： 
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lnSS 一d。+ ID(IT( W )lnSS + a1InPGDP +a 2lnTAX + d 3lnCS + a 4OLD +￡ 4-／1 

(34) 

由表 3中Robust—LMerr和Robust—LMlag的检验值可知，对社会福利支出，建成区邻近 

性和人均 GDP邻近性下的空间模型应选择SEM 形式；而地理邻近性下的空问模型仍是两者 

都可以。 

从 和l0看，基于三种邻近性空间权重矩阵的估计结果都在 1 9／6的水平上显著。显然，长 

三角 16个核心城市的社会福利支 出确实存在示范效应和联系效应 ，具有显著的空间正外溢 

性 ，且显著性结果稳健 。 

除空间因素外 ，社会福利支出的主要影响因素还有老龄化程度和城市化水平 ，当然 ，该项 

支出也依赖于经济资源规模和税收收入。基于此，估计过程中邻近性以外的控制变量选择人 

均 GDP、税收收入、65岁及以上人口占比、建成区面积。考虑地理相邻性和建成区邻近性(城 

市化水平相似性)时，人均 GDP、税收收入和城市化水平都对各地区的社会福利支出产生显著 

影响。也就是说，城市经济实力的增强和城市化进程的加快促进长三角各城市之间在社会福 

利支出上的空间联系增强和支出提高。长三角地区 16个核心城市分属于三个省级地区，省级 

之间的经济实力 自然会影响社会福利支 出规模 。于是 ，考虑经济规模相似性或者说人均 GDP 

空间权重矩阵的估计结果与前面两种邻近性下的估计结果不同，即老龄化程度成为显著影响 

因素，税收收入和建成区面积的影响不显著。在地理邻近性 SEM 和SLM 模型下，老龄化变 

量对社会福利支出的影响都不显著 ，建成区空间权重矩阵下模 型选择 SEM 形式 时的影响也 

不显著，只有在人均GDP空间权重矩阵下模型选择 SEM 形式时的影响显著，并且为负。造 

成这一结果的原因可能在于：社会福利支出的主体部分养老金支出采取的是省级统筹，对各个 

地级城市而言，老年人口比例提高，其养老金支出反而下降，因为省级统筹的制度安排不利于 

提高个人养老金的缴纳意愿，人们将该项目的主要支出责任确定在省级政府。另外，抚恤和社 

会福利救济支出具有刚性和偶发性 ，在考虑人均 GDP空间权重矩阵后 ，税收收入 的影响就可 

能不显著。不仅如此 ，对经济规模相似的地区，社会福利支 出具有稳定性 ，此时城市化水平也 

可能不会对该项支出产生显著影响。 

表 3 长 三角核心城市邻近性对教 科文卫支 出和社会福利 支出的影响 

教科文卫支出 社会福利支出 

地理邻近性 建成区邻近性 人均 GDP邻近性 地理邻近性 建成区邻 近性 人均 GDP邻近性 

sEM sl M sEM si M sEM si M sEM s{，M sEM SLM  sEM sl，M 

0 9088 ’ 0 2566’ ’ 0 7382‘ ‘ 0．6356⋯  0 9205 0．4407 ’’ 1 1381。 0 4l 9l ’ 1．4056。 1．08l 3 ’’ 1．0344⋯  0．3885 
L"PGDP 

(13 3845) (3．8201) (9．2717) (10 0388) (11．6947) (5 5314) (5 4650) (2 7729) (7．11 50) (6 2220) (4．4065) (3 3038) 
一 0 04 99’’ ～0．0293‘ 一0．0l 50 一0．0504 。 一0 0301 一 0 0398 ’’ 0 0683 一 0．0246 一0．0504 一O．1114 一 0．0923 一0．0628’’ ()l D 

(一 2．1 5l1) (一 2．413】] (一0．7673) (一3．4348) (一 l 5353) (一2．8614) (0 9833) (0．4909) (一0．9504) (一2．5612) (一 2 3044) (一2 3051) 

1 6951 】．4478’‘ 1 2770 1．6643” 1．O929 0．5918 ， 
”PD 

(2．1903) (2 3733) (1 7496) (2 2136) (1．61 01) (0．8170) 

0．2068 O 0971。 O．2483 ’ 0 l697 ‘‘ 0 2146‘’’ 0 1437’‘ 0 5672’’’ 0．3l02⋯ 0．6997 0 4790⋯  0l434 0．1983。。 L AX 

(4 531 6) (3．7995) (5 221 6) (5 2929) (4．6269) (4 6245) (4．5281) (4．0342) (5 7962) (5．0272) (1 4909) (3 3319) 

0 3658’’’ 0 2548。‘ 0．36】8 0 2935。。 0 31 82⋯  0 2618 。‘ 0．6330’ ’ 0 4501 ‘ 0 6082 “ 0 4831 ‘ O 0760 0 l 412 
L”CS 

(6．2417) (5．3927) (6 】471) (4．9999) (5．7458) (4 6620) (4 79l 9) (3 5079) (3．9916) (3．0825) (0 7522) (1 4441) 

1．0863 0．7930 一 0 9067 0．01 94 一 0 7549 0．8841 
CH ， 

(0．8630) (0．7720) (一0 7530) (0．01 52) (一0．7078) (一0．7351) 

0 4580 ’ 0 5980’’ 0．6340⋯  0 6170⋯  0 4860 0 9060 

(5 7701) (10 7061) (8．6468) (9．8732) (6．5046) (31 9823) 

0．6200‘‘ 0．2930 0．5080‘ 0．6059⋯  0 2930‘ 、 0．7540’’ 

(12 1256) (7 0931) (7 6514) (10 4093) (4 8767) (1 5 2700) 

尺一xquared 0．9808 0 9924 0．9746 0．9883 0．9796 0 9896 0．8979 0 9625 0．9Z56 0．9447 0．779l 0．9785 

Log— 
97 8836 129．638】 1O0 6636 1 10．5302 lO5 0388 114．3331 — 29．4981 1 2 30I1 —29 3836 —29 3696 11．1 330 l9．1806 

likelihod 

Robust— 41．7508 11 9 3080 65．51 33 40 3457 54 0911 106．5573 

LM err (0．000) (0．000) (0 000) (0 000) (0．000) (0．000) 

Robust— 0 6228 0．0002 0．0805 1 3．6898 0 O024 6．3589 

LM lag (0．430) (0．988) (0 777) (0．000) (0．961) (0 0l 2) 

观测值 128 1 28 128 128 l28 】28 128 l28 1 28 l28 128 128 
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六、总结性评论 

地理位置的相邻性 、经济规模 的相似性以及城市化水平的相似性等空间因素对一个 区域 

各地方财政支 出有着不容忽视的作用，这种影 响直接决定 区域一体化 的进程 和路径。本文在 

理论上不仅刻画了各地 区之间财政总支出的空间外溢性，而且给 出了各地 区不 同功能财政支 

出的空间外溢性。这种空间外溢性既包括示范效应和联系效应所产生 的正外 部性 ，又包括竞 

争效应所带来的负外部性。净效应取决于相邻地区生产性支出与民生项目支出的示范效应或 

联系效应与竞争效应的大小比较。 

针对在跨行政区划的区域一体化案例中所具有的典型性和率先性，本文以长三角地区 16 

个核心城市为样本，将空间邻近性因素确定为地理空间权重矩阵和经济空间权重矩阵，检验了 

地理空间的相邻性、城市化水平的相似性和经济规模的相似性对财政总支出、生产性支出与民 

生项 目支出(非生产性支出)的影响和空间外溢性的差异 ，从地方政府合作治理 的角度提 出了 

跨行政区划的区域一体化发展的路径以及优先解决的问题。 

实证结果表明，无论是地理邻近性还是建成区邻近性抑或人均 GDP邻近性，它们对地区 

财政支出都具有显著的正向影响。相邻地区的财政支出每增加 1 ，本地区的财政支出增加 

0．64 ～0．72％oo。以公共基础设施、公共服务提供为内容的支出竞争正在改变以税收竞争为 

主的地方财政竞争格局。 

本文还进一步检验了空间因素对生产性财政支出和民生项目财政支出(非生产性支出)的 

影响。基本建设支出上 的显著空间正外溢性意味着样本地 区在基础设施方面具有很强的联 系 

效应，或者说政府的基本建设活动具有客观的空间连续性。该结论证实了区域一体化进程中 

为什么要优先发展跨区域重大基础设施以提升交通、能源、水利、信息等基础设施的共建共享 

和互联互通水平 。人均 GDP越相似的地区，基本建设支出的正外溢性越强。显然 ，区域一体 

化更容易在经济实力相似的地区推进。教科文卫和社会福利等非生产性支出同样具有显著的 

空间正外溢性。这证实了跨行政区划的区域推进义务教育、公共卫生、公共文化、社会保障等 

基础公共服务均等化 、促进经济社会协调发展的可行性 。而保证外来人 El子女平等接受基础 

教育、坚持公共医疗卫生服务的公益性质、实现老年人口社会保障一体化则是区域一体化进程 

中政府需要优先解决的民生问题 。 
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Fiscal Expenditure and Its Impact on Regional Integration： 

Empirical Research on the Yangtze River Delta City Group 

YIN De—sheng ，TANG Hai—yan ，BI Yu—j iang 

(1．China Center for Economic Research，East China Normal University， 

Shanghai 20024 1，China；2．Opening Economy and Trade Research Center， 

Shanghai Lixin University of Cornmerce，Shanghai 201620，China) 

Abstract：Spatial factors such as geographical proximity and the similarities of economic 

scale and urbanization have important effects on local fiscal expenditure and its structure and 

directly determine the process and path of regional integration．This paper theoretically por— 

trays the formation mechanism of spatia1 spillover effects of fiscal expenditure and its struc— 

ture between adj acent areas．Then it calculates the weight matrix of geographical and eco— 

nomic spaces and estimates the cross—border spillover effects of loca1 fisca1 expenditure based 

on a sample of the Yangtze River Delta city group as a typical case of regional integration 

across administrative divisions．It arrives at the conclusion that the increase (下转第 144页) 
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Can the Increase in M anager Compensation 

Improve the Information on Stock Prices? 

XIAO Hao，KONG Ai—guo 
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Abstract： How to weaken the information advantages of the management tO relieve 

principal—agent problem is a basic topic in corporate finance．This paper provides a solution to 

this problem through a test of the relationship between manager compensation and the infor— 

mation on stock prices．It shows that manager compensation in Chinese listed companies is 

negatively correlated to the information on stock prices，and the clarification of property 

rights，the increase in managerial shareholding and the rise in overall corporate governance 

significantly reduce this negative correlation．Furthermore，it also concludes that perquisite 

consumption of SOE executives is negatively correlated to the information on stock prices．It 

suggests that listed companies should first perfect governance structure in China to motivate 

the management tO disclose more information through salary compensation． 

Key words：manager compensation； firm—specific volatility of stock returns； nature of 

ownership； managerial shareholding；corporate governance；perquisite consumption 
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(上接第 29页)in fiscal expenditure of adjacent areas by 1 leads tO the rise in local fiscal ex— 

penditure by O．64 --0．72％．It further estimates the spatial spillover effects of local produc— 

tion expenditure and its impact on regional integration，and the spatial spillover effects of 

livelihood expenditure such as science，education，culture，hygiene and social welfare，in or— 

der tO provide a more detailed path choice and a breakthrough for the advancement of region— 

al integration across administrative divisions through cooperative governance of local govern— 

ments and solve barriers tO integration development resulting from administrative divisions 

and local benefits． 

Key words：cross—border spillover effect； local fiscal expenditure；regional integration 

(责任编辑 许 柏) 

· 144 · 


