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中国基础设施投资的最优规模与最优次序

———基于 1996 － 2008 年各省市地区面板数据分析
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摘要: 本文克服各项基础设施同时回归导致的多重共线性问题，基于基础设施的边

际产出与最优规模分析框架，采用中国 1996 － 2008 年各省市地区面板数据实证研究发

现: 中国“电力、燃气和水的生产与供应业”、“交通运输、仓储和邮电通信业”、“水利、环境

和公共设施管理业”等各项基础设施和“政府总投资”的边际产出分别为 5． 765、2． 520、
1． 420和 1． 276; 最优规模分别为 4． 66%、3． 29%、5． 02%和 20． 95% ; 各项基础设施的实际

投资均低于最优规模。因此，为使政府投资收益最大化可按边际产出大小顺序优先次序

投资; 而根据各项基础设施投资的缺口和紧迫程度，则应按实际投资与最优规模差距由大

到小顺序进行投资。
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一、引言

改革开放三十年来，中国基础产业和基础设施建设投资年均增长 19． 9%，比同期国民经济年均增幅高

4． 2 个百分点。①最近中央政府也将加大基础设施投资作为扩大内需、促进就业和经济增长的重要政策措施，

在《4 万亿元投资的重点投向和资金测算》中铁路、公路、机场、水利等重大基础设施建设和城市电网改造占

37． 5%，共约15 000亿元。②地方政府也将基础设施作为经济政策的重中之重，如广东“刺激经济十六条”措

施中，加快铁路、公路、能源等基础设施建设措施列在首位，其年度安排投资资金达1 760亿元。③那么，如何

分析中国基础设施的产出效应，衡量各项基础设施的实际投资是否达到最优规模? 各项基础设施建设是否

存在最优的投资次序?

世界银行研究发现，不同经济发展阶段国家的各项基础设施投资倾向存在显著差异: 中高收入国家的电

信和能源投资比例较高，但低收入国家则水供应和医疗卫生支出倾向较高，表明基础设施投资次序与国家生

产结构转变紧密结合( World Bank，1994; Agénor and Moreno － Dodson，2006) 。事实上，中国在 1978 － 1989 年

基础设施建设的起步阶段也优先建设其中的部分重点行业，如“能源、基础原材料工业和交通运输”计划总

投资2 927亿元，占全部重点建设项目的 94． 2%。④那么，现阶段中国作为发展中国家在财政预算约束条件
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下，除了考虑投资规模之外如何决定基础设施项目的最优投资次序? 本文将基于基础设施的边际产出与最

优规模分析框架，采用中国 1996 － 2008 年各省市地区面板数据，实证分析“电力、燃气和水的生产与供应

业”、“交通运输、仓储和邮电通信业”以及“水利、环境和公共设施管理业”等各项基础设施的边际产出、最优

投资规模及投资次序。
本文其余部分安排如下: 第二部分文献综述，对基础设施最优投资文献进行评述，针对其存在的问题提

出本文的改进方法; 第三部分理论模型，建立基础设施边际产出与最优规模分析框架; 第四部分数据说明; 第

五部分实证分析中国各项基础设施投资的边际产出和最优规模，比较实际投资与最优规模的差距; 第六部分

结论及最优投资次序政策建议。

二、文献综述

研究政府基础设施的最优投资具有较强的理论和政策意义，但问题是如何定义“最优”? 其衡量标准是

什么? 现有大多文献基于“经济增长最大化”的标准研究基础设施投资的最优规模。如 Karras( 1997 ) 通过

分析公共服务的产出效应研究欧洲各国的最优政府规模，Kim( 2002) 测算达到 GDP 和 CPI 等政策目标的最

优运输设施投资规模，Marrero ( 2008 ) 通过公共投资占产出的最优比例分析最优公共投资，而 Takahashi
( 1998) 则分析了基础设施供给的最优水平和最优地区分配。

然而，最新文献认为政府支出的目标不仅在于经济增长，因此应分析使“社会福利最大化”的基础设施

最优规模，如 Agénor( 2009) 在测算“经济增长最大化”的最优基础设施投资的基础上进一步讨论了最优和次

优的“福利最大化”方案，而 Davies( 2009) 则基于“人类发展指数”分析了有利于社会福利的最优政府规模。
此外，也有文献从基础设施项目管理角度分析最优投资，如 Mishalani 和 Gong( 2009) 通过基础设施的检查、
维护和复原等“最小化生命期总成本”的管理过程分析最优投资。

对于理论模型的采用，大部分基础设施最优投资研究基于巴罗模型、拉姆齐最优政府支出、代际均衡模

型以及包含区域内贸易和人员流动的两区域经济模型( Lee，1992; Linnemann and Schabert，2008; Feltenstein
and Ha，1999; Takahashi，1998; 等等) 。这些研究通过最优增长模型推导出简化的最优投资条件，即“私人资

本和公共资本的边际产出相等”，以判断基础设施投资规模是否达到最优。由于文献基于不同的研究角度

和实证方法，导致得出的结果差异较大: Karras( 1997) 认为欧洲各国的最优政府规模为 16%，政府支出效应

取决于政府规模及其支出的持续性; Kim( 2002) 采用迭代可计算一般均衡模型发现韩国1975 － 1992 年的运

输业实际资本只达到最优水平的 85． 30% ; Lee( 1992 ) 认为最优政府支出的准则分为高、低所得税率两种情

形，其中高所得税率用于转移支付，低所得税率主要用于政府投资，后者往往导致较高的增长率; Mishalani
和 Gong( 2009) 发现，未考虑抽样不确定性会导致基础设施的检查、维护、复原决策无法达到最优，从而使基

础设施过度支出。此外，文献发现消费替代性也会影响最优投资政策，如 Marrero( 2008) 认为较低跨期消费

替代倾向的低增长经济体的最优公共投资占产出的比例较小，而 Takahashi( 1998) 则认为消费替代性较大时

较难得到最优政策方案。
考虑到最优投资研究的政策现实意义，最近越来越多国内文献尝试分析中国的最优政府投资及其决定

因素。马树才和孙长清( 2001) 讨论了政府公共品的拥挤程度对最优投资的影响。杨友才和赖敏晖( 2009 )

通过“门槛回归模型”和“两部门生产模型”的实证检验发现中国存在 Aremy 最优政府规模曲线，政府支出存

在门槛效应且最优规模为 11． 6%，中国应削减规模过大的政府支出以促进经济增长。但钟正生和饶晓辉

( 2006) 根据格兰杰因果检验认为中国政府投资规模不是经济增长的格兰杰原因，故中国不存在最优政府规

模曲线。赵农和刘小鲁( 2008) 发现公共品的替代性、“在城市中所在的区域”与“居民的相对位置”等区位性

因素影响地方公共品最优供给的质量与数量。刘小鲁( 2008) 认为只有供给模型才能反映中国各地区域性

公共品的最优供给决策。此外，国内也有文献通过跨国面板数据研究制度、最优政府规模与经济增长的关系

( 张光南、李军，2008) 。
本文将针对现有文献仍存在的问题，尝试在以下方面进行改进: 第一，国内外相关文献只涉及总量的投

资规模分析，忽略了基础设施各具体项目最优投资规模存在的差异，也未涉及各项基础设施的最优投资次序

问题。而本文将针对中国基础设施中的“电力、燃气和水的生产与供应业”、“交通运输、仓储和邮电通信业”
以及“水利、环境和公共设施管理业”等各具体项目分别测算边际产出和最优投资规模，并进一步分析其最

优投资次序。第二，针对实证研究将各项基础设施单独或同时进入生产函数回归导致的遗漏变量或多重共

线性问题，本文将政府总投资分为“第Ⅰ项基础设施具体投资”和“政府其余投资”引入生产函数分别建立各

项基础设施的实证方程，并结合主成分分析方法，使各回归方程包含所有政府投资避免了遗漏变量问题，也
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解决了各项基础设施同时进入生产函数导致的共线性问题。第三，考虑到现实中基础设施作为公共品存在

竞争性导致的拥挤效应，本文采用劳均基础设施指标避免现有文献对拥挤程度的设定问题。此外，本文比较

了中国各项基础设施实际投资与最优规模的差距，并进一步得出最优投资次序的政策启示。

三、理论模型:基础设施的边际产出与最优规模分析框架

本文将最优政府支出模型( Karras，1993; 1996) 的政府总投资 G 分为“第Ⅰ项基础设施具体投资”GI 和

“政府其余投资”GO 引入生产函数，得到各项基础设施投资的边际产出与最优规模理论模型，使各回归方程

既包含所有政府投资又避免了各项基础设施同时回归导致的多重共线性问题。将生产函数定义为:

Y = AF( K，N，GI /N，GO /N) ( 1)

其中，Y为实际产出，A为技术水平，K为期初资本存量，N为就业数量。值得注意的是，考虑到基础设施作

为公共品存在竞争性导致的拥挤效应，本文采用 GI 和 GO 的劳均拥有量衡量，避免了以往文献主观设定或采

用产出平均拥有量和资本平均拥有量来衡量的问题( Barro and Sala － I － Martin，1995; 娄洪，2004; 马树才、
孙长清，2001) 。假设方程连续两阶可导，且 F' ＞ 0 和 F″ ＜ 0，对式( 1) 求对数导数得:

Y
·
Y = A
·
A + α N

·
( )N

+ MPK K
·

( )Y
+ MPGI

g·I

Y *( )N + MPGO
g·O

Y *( )N ( 2)

其中，gI =
GI

N ，gO =
G － GI

N 。待估系数包括: 就业产出弹性 α = F
N

N
Y ，资本边际产出 MPK = F

K
，基础设

施边际产出 MPGI = F
GI

，以及政府其他支出的边际产出 MPGO = F
GO
。

由式( 2) 可检验“基础设施是否存在产出贡献”的假设: MPGI = 0 表示基础设施无产出贡献，而

MPGI ＞ 0 则表示基础设施存在产出贡献。根据 Barro( 1990) 最优政府规模法则①可进一步验证基础设施投

资是否达到最优规模: MPGI = 1，基础设施投资规模最优; MPGI ＜ 1，基础设施投资规模过大; MPGI ＞ 1，基

础设施投资规模过小。
令第Ⅰ项 基 础 设 施 的 产 出 弹 性 为 γI = ( F /GI ) GI /Y，基 础 设 施 占 产 出 的 比 例 为 sI = GI /Y，则

MPGI = γI / sI，结合基础设施投资最优规模条件 MPG*
I = 1，解得基础设施占总产出的最优比例等于基础设

施的产出弹性，即 s*I = γI。因此可通过估计 γI 求得各项基础设施的最优投资比例，将式( 2) 变为:
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·
A + α N

·
( )N

+ MPK K
·

( )Y
+ γI

g·I

g( )
I

+ γO
g·O

g( )
O

( 3)

根据式( 2) 和式( 3) 的理论分析框架可设定 第Ⅰ项基础设施的边际产出和最优规模实证模型为:
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其中，被解释变量
Y
·

it

Yit
表示 i 省第 t 年的 GDP 增长率; 解释变量

N
·

it

Nit
为 i 省第 t 年的从业人口增长率;

K
·

it

Yit
为

新增资本占 GDP 的比重;
g·Iit

gIit

为第Ⅰ项基础设施的劳均投资增长率;
g·Oit

gOit

为政府其他投资的劳均增长率。通过

待估系数 MPGI 的实证结果可检验“基础设施是否有产出贡献”和“基础设施规模是否最优”的假设; 待估系

数 γI 值即为所求第Ⅰ项基础设施的最优投资规模，理论上 γI ∈［0，1］。由于中国各省市面板数据存在地区

间差异，故初步考虑以 ηi 表示地区固定效应的面板数据模型，但具体形式由 F 检验决定，若拒绝原假设则通

过 Hausman 进一步检验截距项是固定效应还是随机效应。

52

①即当 1 单位的政府消费使产出刚好增加 1 单位时，政府服务的提供是最优的; 如果产出的增加多于( 少于) 1 单位，则表

明政府服务提供不够( 过多) ( Barro，1990) 。



四、数据说明

本文采用的数据来自 1996 － 2008 年《中国统计年鉴》、《中国固定资产投资年鉴》和中国中经网数据库

中 30 个省市自治区的面板数据①。实证方程式( 4) 和( 5) 的主要变量及计算方法如下:
Yit 为 i 省市 t 年的实际 GDP( 单位: 亿元) ，通过国内生产总值指数对《中国统计年鉴》中的名义 GDP 平

减获得。考虑 到 各 指 标 基 期 的 统 一，将 1978 年 为 基 期 的 国 内 生 产 总 值 指 数 调 整 至 以 1996 年 为 基 期

( 1996 年 = 100) ，调整方法为:
Indexnewit = 100 × Indexoldit / Indexoldi，1996 ( 6)

Yit =
GDPit ( t = 1996)

100 × GDPit / Index
new
it ( t = 1997，…，2008{ )

( 7)

其中，GDPit 为第 i 省份 t 年的名义 GDP，Indexnewit 代表以 1996 年为基期的平减指数，Indexoldit 代表以 1978
年为基期的平减指数。

Kit 为 i 省市 t 年的实际资本存量( 单位: 亿元) ，根据张军等( 2004) 的方法和相关数据推算所得。与实际

GDP 的平减调整方法类似，本文也将资本存量基期从 1952 年统一调整为 1996 年。
Nit 为 i 省市 t 年底从业人员数( 单位: 万人) ，数据来源于中经网统计数据库。
GI 为 i 省市 t 年基础设施投资额( 单位: 亿元) 。世界银行( World Bank，1994) 认为基础设施包括公用事

业、公共工程和其他交通部门，但考虑到数据可获得性和研究可比较性，文献普遍选取交通、电力、通讯或卫

生保健等项目。由于本文重点考察各项基础设施投资的边际产出和最优投资规模，比较中国各项基础设施实

际投资与最优规模的差距，因此考虑到相关统计数据的可获得性，本文选取《中国统计年鉴》和各省市统计

年鉴中的“电力、燃气和水的生产与供应业”、“交通运输、仓储和邮电通信业”以及“水利、环境和公共设施

管理业”等数据，并通过中经网统计数据库“中国固定资产投资价格指数”平减至以 1996 年为基期的实际

值。
值得注意的是，由于《中国统计年鉴》在 2003 年调整了固定资产投资行业名称和分类，因此需要比较行业

代码的具体分解项并作调整:“电力、煤气和水的生产与供应业”在 2003 年之后改为“电力、燃气和水的生产与

供应业”，并增加了“污水处理及其再生利用”，但年鉴未单独列出该项数据，可不作调整。“交通运输、仓储及邮

电通信业”在 2003 年之后改为“交通运输、仓储和邮政业”，被删除的“通信业”转移至信息传输、计算机服务和

软件业中的“电信和其他信息传输服务业”，并增加了“城市公共交通”，本文为统一口径，将 2003 年之后的“交

通运输、仓储和邮政业”及“电信和其他信息传输服务业”加总为“交通运输、仓储及邮电通信业”，而 2003 年之

前的“公共服务业”数据并入“城市公共交通”。2003 年后的“水利、环境和公共设施管理业”包括了之前的“地

质勘查业”、“水利管理业”和社会服务业中的“公共服务业”( 除市内交通外) ，故考虑到统计口径问题将其加

总。此外，对部分固定资产分行业投资缺失的省份和年份数据采用比例估算及移动平均方法计算求得。
此外，基础设施包括流量和存量指标②。Agénor 和 Moreno － Dodson( 2006) 认为基础设施效应来源于资

本存量而非当年投资额，然而许多跨国回归的基础设施研究往往通过投资比率或资本支出变量聚焦流量指

标。由于本文重点研究基础设施的最优投资规模，故采用流量指标衡量。

五、实证分析

(一) 基础设施投资的边际产出

由式( 4) 对“电力、燃气和水的生产与供应业”数据的实证回归结果显示，个体差异的显著性检验 F检验

以 1% 的显著水平拒绝原假设，故需采用面板模型估计。Hausman 检验的 P 值 0． 781 大于 5% 的显著水平，无

法拒绝随机效应的原假设，但考虑到各地区存在自身的影响因素和遗漏变量等固定效应，而且通过表 1 随机

效应和固定效应模型的实证结果对比发现两种模型回归结果相近，故仍采用固定效应模型。针对地区差异可

能导致的异方差，本文采用横截面权重的 GLS 方法，系数协方差估计则采用怀特横截面方法且不调整自由

度。同理可通过式( 4) 对“交通运输、仓储和邮电通信业”及“水利、环境和公共设施管理业”进行实证检验。
以“交通运输、仓储和邮电通信业”为例，此时 gIit 表示 i 省第 t 年的劳均“交通运输、仓储和邮电通信业”支

出，而 goit 表示 i 省第 t 年该地政府支出中除去对“交通运输、仓储和邮电通信业”支出的剩余部分的劳均值，
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①

②

本文考虑到数据可获得性、行政区划变更和统计口径等问题，样本不含港澳台地区数据，并将重庆与四川数据加总。
存量指标衡量各年度基础设施的现有水平和积累状况，而流量指标指各年度基础设施的投资量。



其他变量意义及实证过程类似。根据类似实证方法可按式( 4) 实证检验“水利、环境和公共设施管理业”项。
此外，为对文献结果进行比较研究，本文也对“政府总投资”进行回归。实证结果如表 1 所示。

表 1 基础设施与政府总投资的边际产出

待估参数

电力、燃气和水的
生产与供应业

交通运输、仓储和
邮电通信业

水利、环境和
公共设施管理业

政府总投资

固定效应 随机效应 固定效应 随机效应 固定效应 随机效应 固定效应 随机效应

α 0． 173＊＊＊
( 0． 027)

0． 179＊＊＊
( 0． 043)

0． 150＊＊＊
( 0． 027)

0． 198＊＊＊
( 0． 019)

0． 140＊＊＊
( 0． 003)

0． 251＊＊＊
( 0． 011)

0． 120＊＊＊
( 0． 027)

0． 221＊＊＊
( 0． 032)

MPK 0． 071＊＊＊
( 0． 011)

0． 061＊＊＊
( 0． 010)

0． 080＊＊＊
( 0． 012)

0． 104＊＊＊
( 0． 021)

0． 089＊＊＊
( 0． 025)

0． 115＊＊＊
( 0． 028)

0． 0667＊＊＊
( 0． 017)

0． 1008＊＊＊
( 0． 021)

MPGI
5． 765＊＊＊
( 1． 415)

5． 235＊＊＊
( 1． 284)

2． 520＊＊＊
( 1． 411)

3． 014*

( 1． 985)
1． 420＊＊
( 0． 789)

1． 332＊＊
( 0． 721)

1． 276＊＊＊
( 0． 310)

1． 554＊＊＊
( 0． 298)

MPGO
－ 0． 455＊＊
( 0． 253)

－ 0． 613*

( 0． 445)
1． 110＊＊＊
( 0． 101)

1． 562＊＊＊
( 0． 421)

0． 380＊＊＊
( 0． 093)

0． 668
( 0． 754)

0． 420＊＊＊
( 0． 062)

0． 652＊＊＊
( 0． 048)

Adj． R2 0． 592 0． 622 0． 567 0． 444 0． 603 0． 447 0． 703 0． 550
Prob( F － test) 0． 000 0． 000 0． 000 0． 001 0． 585 0． 551 0． 000 0． 000
横截面固定效
应 F 检验 P 值

0． 000 0． 000 0． 000 0． 006

Hausman 检验 0． 781 0． 070 0． 087 0． 041

注:* 、＊＊、＊＊＊分别表示 10%、5%、1% 的显著性水平，括号内为标准误。估计工具: Eviews 5． 0。

(二) 基础设施投资的最优规模

与基础设施投资的边际产出回归类似，根据式( 5) 可实证分析各项基础设施投资的最优规模，但结果发

现模型各解释变量存在严重的共线性，因此本文尝试采用主成分分析方法提取三个主成分，将其作为新的解

释变量放进面板模型求解得:
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其中 prinaj、prinbj 和 princj 分别代表 j项基础设施最优规模模型原四个解释变量
N
·
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、
K
·
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、
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的三个主

成分，将其代入面板模型的实证结果如表 2 所示，显著性检验结果较为理想。

表 2 以主成分为解释变量的面板模型实证结果

主成分
电力、燃气和水的生产与供应业

( j = 1)
交通运输、仓储和邮电通信业

( j = 2)
水利、环境和公共设施管理业

( j = 3)

prinaj
0． 033＊＊＊
( 0． 002)

0． 006＊＊＊
( 0． 002)

－ 0． 005＊＊＊
( 0． 003)

prinbj 0． 226＊＊＊
( 0． 096)

0． 205＊＊＊
( 0． 101)

0． 232＊＊＊
( 0． 116)

princj 0． 088＊＊＊
( 0． 018)

0． 106＊＊＊
( 0． 043)

0． 101＊＊＊
( 0． 032)

Adj． R2 0． 721 0． 778 0． 689
P 0． 000 0． 000 0． 000

注:* 、＊＊、＊＊＊分别表示 10%、5%、1% 的显著性水平，括号内为标准误。

根据式( 5)、式( 8) 和表 2“电力、燃气和水的生产与供应业”方程中的 prina1、prinb1 和 princ1 的估计参数得:
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( 9)

同理，解得“交通运输、仓储和邮电通信业”、“水利、环境和公共设施管理业”及政府总投资的最优规模结
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果如表 3 所示。由于政府总投资最优规模模型的 F 检验的 P 值为 0． 000，方程以 1% 的显著水平拒绝原假设，且

Hausman 检验的 P 值为0． 050，显著拒绝随机效应的原假设，因此也采用固定效应模型的横截面权重GLS 方法。

表 3 基础设施与政府总投资的最优规模

待估参数
电力、燃气和水的

生产与供应业
交通运输、仓储和

邮电通信业
水利、环境和

公共设施管理业
政府总投资

α 0． 171 0． 143 0． 167 0． 276＊＊＊
MPK 0． 045 0． 028 0． 021 0． 071＊＊＊

γI 0． 047 0． 033 0． 050
γO 0． 163 0． 178 0． 150

0． 210＊＊＊

(三)中国基础设施:实际投资规模与最优规模

如表 4 所示，中国“电力、燃气和水的生产与供应业”、“交通运输、仓储和邮电通信业”、“水利、环境和公

共设施管理业”等各项基础设施及政府总投资占 GDP 比重均低于最优规模，1996 － 2008 年各项实际投资规

模年均值分别为 3． 25%、2． 86%、3． 00%和 11． 60%，均低于最优规模 4． 7%、3． 3%、5． 0% 和 21． 0%，表明中

国各项基础设施等公共投资仍然不足，而且“水利、环境和公共设施管理业”与最优规模的差距尤为显著。
实际投资规模与最优投资规模的比较如图 1 至 4 所示。

表 4 基础设施与政府总投资的实际规模:1996 －2008 年 ( 单位: % )

年份
电力、燃气和水的

生产与供应业
交通运输、仓储和

邮电通信业
水利、环境和

公共设施管理业
政府总投资

1996 2． 88 2． 10 1． 68 8． 54
1997 3． 08 2． 26 1． 75 8． 60
1998 3． 10 3． 11 2． 30 9． 29
1999 3． 41 3． 19 2． 84 10． 19
2000 3． 31 2． 98 2． 77 10． 61
2001 3． 06 3． 46 3． 26 12． 10
2002 2． 77 2． 86 3． 46 12． 67
2003 2． 91 2． 93 3． 40 12． 37
2004 3． 53 2． 86 3． 15 12． 29
2005 3． 83 2． 84 3． 28 12． 63
2006 3． 68 3． 04 3． 47 13． 07
2007 3． 42 2． 88 3． 64 13． 71
2008 3． 28 2． 73 3． 95 14． 78

资料来源:《中国统计年鉴》( 1997 － 2009) 。

然而值得注意的是，各项基础设施实际投资中“交通运输、仓储和邮电通信业”最为接近最优规模，在

2001 年甚至出现实际投资超过最优规模的过度投资问题，这与中国政府一直以来重视交通基础设施建设密

切相关。“要致富，先修路”，亚洲开发银行研究发现: 中国道路建设投资每增加人民币10 000元，能够使 3． 2
个贫困人口摆脱贫困; 人均道路里程每增加 1%，家庭消费将增长 0． 08%。① 为此中国政府从国家层面推动“交

通扶贫”②，以促进欠发达地区的经济发展和减少贫困，这使交通建设相对其他基础设施投资而言较为充足。

图 1 电力、燃气和水的生产与供应业 图 2 交通运输、仓储和邮电通信业
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①

②

亚洲开发银行:《中国与亚行: 扶贫合作协议》，2003 －09 －29。
参见交通运输部网站“交通扶贫”专栏( http:∥www． moc． gov． cn)。



图 3 水利、环境和公共设施管理业 图 4 政府总投资

(四)基础设施投资的国际比较:边际产出与最优规模

如表 5 所示，中国各项基础设施及政府总投资的边际产出 MPG值都大于1，表明中国基础设施投资规模

尚未达到最优水平。MPG 由大到小排序分别为“电力、燃气和水的生产与供应业”、“交通运输、仓储和邮电

通信业”、“水利、环境和公共设施管理业”和“政府总投资”，均显著高于世界各国政府总投资的边际产出。
此外，中国政府总投资的最优规模 20． 95%低于世界各国的最优规模 23%，这表明中国基础设施投资不仅低

于本国的最优水平，也低于世界水平。

表 5 基础设施与政府总投资边际产出和最优规模的国际比较

中国 世界( Karras，1996)

电力、燃气和水的

生产与供应业

交通运输、仓储

和邮电通信业

水利、环境和

公共设施管理业
政府总投资 政府总投资

MPG 5． 765 2． 520 1． 420 1． 276 1． 01
γ 4． 66% 3． 29% 5． 02% 20． 95% 23%

六、结论及最优投资次序政策建议

现有文献未区分基础设施各项具体项目的最优投资规模存在的差异，将各项基础设施单独或同时纳入

生产函数进行回归会导致遗漏变量或多重共线性问题，也忽略了基础设施作为公共品存在竞争性导致的拥

挤效应。本文基于基础设施的边际产出与最优规模分析框架，采用中国 1996 － 2008 年各省市地区面板数据

的实证研究表明: 中国“电力、燃气和水的生产与供应业”、“交通运输、仓储和邮电通信业”、“水利、环境和公

共设施管理业”等各项基础设施投资及“政府总投资”的边际产出分别为 5． 765、2． 520、1． 420 和 1． 276，最优

规模分别为 4． 66%、3． 29%、5． 02% 和 20． 95%。各项基础设施投资和政府总投资的边际产出均大于 1 表

明，这些投资均未达到最优规模，这在中国年度基础设施投资和政府总投资的实际数据中得到验证。
在当前中国政府加大基础设施投资并出台《4 万亿元投资的重点投向和资金测算》的情况下，基础设施

的边际产出和最优投资规模分析显得尤为重要和紧迫。在前文实证分析基础上，本文进一步得出最优投资

次序的政策建议: 从政府投资的收益角度看，由于各项基础设施边际产出由大到小的排列顺序分别为“电

力、燃气和水的生产与供应业”、“交通运输、仓储和邮电通信业”及“水利、环境和公共设施管理业”，为使得

政府投资收益最大化则可按此优先次序投资; 而从各项基础设施投资缺口和紧迫程度而言，则应根据各项基

础设施实际投资与最优规模的差距由大到小的顺序进行投资，即按照“水利、环境和公共设施管理业”、“电

力、燃气和水的生产与供应业”及“交通运输、仓储和邮电通信业”的次序投资。
当然，如何分析基础设施投资和运营效率对最优规模的影响，如何考虑基础设施中铁路、公路、机场等具

体行业本身特点以及地区差异因素对基础设施产出的影响，这些问题仍有待进一步的深入研究。
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The Optimal Infrastructure Investment Scale and Order:
Some Empirical Evidence from Panel Data in China

Zhang Guangnan，Zhou Huaxian and Chen Guanghan
( The Center for Studies of Hong Kong，Macao and Pearl River Delta，Sun Yat － sen University)

Abstract: By overcoming multicollinearity problems，and using empirical evidence from Cross － Province panel data for 1996 － 2008 in
China，this paper utilizes an marginal output and optimal size framework on infrastructure and finds that: The marginal output of
Electricity，gas and water production and supply，Transport，storage，posts and telecommunications，Irrigation works，environment and
public facilities，and Government investment is 5． 765，2． 520，1． 420 and 1． 276，while optimal size is 4． 66%，3． 29%，5． 02% and
20． 95% respectively． And the actual investment on infrastructure is less than the optimal size． Therefore，in order to maximize the
return we should invest infrastructure according to the order of marginal output． However，for infrastructure investment urgency，the
investment order should be changed according to the gap between actual investment and optimal size．
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