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摘要 价格离傲和f 商相对价格波动分别从份态和动态衡量r 商间的价格分布，均是重

要的微观现象。 通货膨胀是-种基础性的宏观现象，对于整体经济和微观玉体决策有重要的

影响 。 因此.研究通货膨胀是否以及如何影 ，向价格离傲和f 商相对价格波动是有意义的话

题。

梳型解籍价格离般为何长期得在的已有研究，基于r 商菜单成本理论、消费者搜寻理论

和r 商信号提取理论，提出 4个研究假设。 鉴于中国车险市场数据的优势，从多个公开、可靠

的来源收集 2皿4年至 2014 年中国 200 多个地级拽市车险企业的经营数据、消费价格指数和相

关变量数据。 通过对企业 峡市 年度三维数据的回归分析，并结合揭述院统计，获得定量

的研究结论。

研究发现，车险市场一立存在明显的价格离傲，厂商相对价格的波动性很强，可以解释价

格离散为何能够长期待续，没有充分的证据表明预期通货膨胀会影响价格离做点f 商相对价

格波动，所以不支持菜单成本理论的预测非预期通货膨胀(绝对值)对价格离散有显著的正

向影响，支持消费者搜寻理论非预期通货膨胀(绝对位}对厂商相对价格的波动性也有显著

的正向影钩，支持r 商偌号提取理论。

利用不网球市 年度构成的市场中的通货鸡，长差异和同一种产品(车险)上的 f 商价格

分布的差异，能够排除已有研究普 ià遇到的不同产品的异质性、产品之间的相关性和通货膨

胀指栋可能为内生变量的 l司趟 ， 提高研究结论的准确性。 已有研究对中国市场上价格离傲的

持续性、通货膨胀对价格离傲和f 商相对价格波动的影响鲜有探讨。如果能获得合适的数据、

所采用的研究忍地和方法可被用于研究其他领线的美似问趣。 研究结果的管理启示在于，厂

商的价格制定和消费者的商品选择需要考应互动性，加强货币政策的透明度和市场预期管

理，发展信息集市场基础设施以降低消费者和f 商的信息搜寻点本 。
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价格离散是指同一时期中同样的产品在不同「

商的售价不同，它是一种常见的微观现象，从静在衡

量了厂商间的价格分布。价格离散反映出市场信息

处理能力怕也是检验市场效率的重要指标，大多数

关于电子市场效率的研究就是通过对价格离散程度

的分析实现的[门 。 如果一些厂商持续地U低价格或

高价格销售产品，消费者将通过学习获得关于厂商

价格的知识，所以价格离散不会恃辑太久。 对于如

何解释具有持续性的价格离散. VAR1AN【2】 认为.过

是由于厂商随机制定高价格和低价格， t:J 便消费者

不能通过学习预测哪些厂商会提供低价。 动志的厂

商相对价格波动可以解释静辜的价格离散。

画货膨胀是一种基础性的古观现象，由于厂商
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调整价格存在菜单成本 ， 或者通货膨胀通过引起价

格信号失真进而影响悄费者的价格搜寻行为，再或

者厂商对 自身初市场整体价格变动的不准确感知，

通货膨胀可盹影响厂商间的价格分布 。 本研究探时

通货膨胀是否影响价格离散和厂商相对价格波动以

及产生影响的机理 ， 有助于理解价格离散的形成和

持续，对企业管理者经营决策 U且市场机制设计者

制定竞争、信息和税收政策等具有意且 ， 探讨微观主

体的价格民策查到预期和非预期通货膨胀的影响，

为分析货币政策如何影响韭体是济提供一定的参

考。

2 相关研R评述朝研R帽温

2. I 价格周到自相广商相对价格盟副

价格离散背离了一价定律，却是一种普遍现象。

如果消费者和「商都是有完全信息的理性决策主

体，单一价格将是 Bertrand-NlIS h 均衡.不存在价格离

散问。 因此，理论研究通过引入消费者异质性(如搜

寻成本不同)、厂商成本异质性(如固定或可变成本

不同〉、不同的消费者在厂商之间有不同的偏好(如

地理距离远近)、非理性行为( 如短期记忆) 、需求侧

或供给侧的不确定位等因素，得到了价格离散如何

作为一种市场均衡存在。 对此，可参考 BAYE etat 川
和 HüPKINS阳的研究 囚 这些研究对本研究的一个重

要启示是，在分析某个因素对价格离散的影响时，需

要尽可能控制来自消费者、「商以R二者结合起来

的异质性。因此，本研究在回归中控制T编市、企业

和年度固定效应以且企业特征与城市固定效应的吏

互项。

价格离徽问题也壁到中国学者的关吐 。 赵冬

梅[' 1 基于北京的回家零售网站、9 大类 535 种产品、

631外价格样本的胜据芷现，线上市场的价格离散

持蠕存在，知情消费者比例与价格离散之间不是单

词关系，零售商特征(尤其是市场特征)会影响价格

离傲。王强等"1 基于童安理模型的分析认为，搜寻成

本值不同声誉的厂商可U同时存在，而随着世寻效

率的提高，低声誉厂商将逐步退出市场，使市场均衡

价格水平和价格离散程度下降。 该研究没有考虑买

家可能对植寻到的高声誉主家进行重复性嗣实 ， 但

是仍能说明声赞机制的重要性此外，该研究未进行

实证检验 。 盛天翔等['[ 构建包含一个线下企业和一

个辑上企业的双寡头城市战性 HolcJJ吨模型并结合

几家大型 ß2C 罔站的数据分析芷现 ， 电子商务成熟

度越南，辑上渠道和线下渠道的价格都阵低，但是线

下渠道的降价速度更快 ， 辑上渠道的购物成本越高，

则价格越低 。 该研究的实证检验中对电子商务成熟

度和网络购物成本采用 些替代的衡量方法，有可

能与原有的定且不完全相符。王强等问 建立 个单
期憾弈模型，挥讨线上宝岛平台收费(包括仅向主家

收费和向买卖双方同时收费两种设定)对均衡价格

水平和价格离傲程度的影响 。 但没有分析因繁之间

的交互作用对价格离傲的影响，也未进行实证检验。

张晴佳等[阳】 将同一企业的同一产品在相同年份出口

~J不同目的地的价格差异称为价格离散 ， 并基于

2(阳年至 2皿6年中国海关黠据研究蛊现， 厂商对直

杂匮越高的产品越窑易根据目的地的信息调整价

格 与中西部地区相比东部地区企业更帽向 于依榻

目的地差异调整价格即风险意识更强。 该研究中

的价格离散是指同 种产品在不同地区的价格差

异而不是通常所出的同一种产品在不同厂商间的

价格差异 。

对于厂商相对价格植动， VARJAN( 2 1 设定了知情
消费者和不知情消费者两类泪费者，可阻认为，知情

消费者的信息搜寻成本很低 ， 不知情消费者的信息

搜寻成本很高 。 知情消费者将向最低价格的厂商购

买，不知情消费者将在在得辈 个低价格(预先世定

的保留价格)后停止搜寻并购买。 在均衡时.备「商

不会选挎某一个价格(蜡策略均衡 ) .而且随机地设

定价格(植告策略均衡) .这样，每家厂商都获得一

定份额的不知情消费者，而报价最低的厂商还将在

得所有的知情消费者。

少量研究实证分析了价格离散的持续性和厂商

相对价格波动性。 LACH! ll J 基 于 1993 年 1 月 至 [ 994

年 6 月 U色列的约 40家商店销售的 4种产品的数据，

发现价格离散现象很明显商店之间价格排名呈现

剧烈波动 ; CHANDRA ct ru . [ll】 基于美国 4个州 25 仪10

革加汹蜻中 3种品质的汽油数据，直观地理位置相邻

的两家加汹站的价格高低的比较结果很不稳定。然

而 BAHADlR-LU盯 et al . l ll】 基于德国 1 31 家商店的 10

种食品的数据却盘现，商店之间的价格排名 呈现较

强的稳定性，并认为这是囱子不同消费者之间的搜

寻能力和时间成本存在重异且消费者之间缺王主

施 。

虽然只要获得 种或多神产品在同 市场中所

有厂商的多个连续期间的价格观测数据 ， 就能够研

究厂商相对价格的世动问Ilí.但是目前鲜有研究探

讨中国市场上的这一问题，这里的部分原因是，单独

测算该问题而不分析该问题与某个重要变量的关系

(如本研究中的通货膨胀)很难在得重要的政策建

议 。 本研究时此进行补充，通过分析通货膨胀对厂

商栩时价格波动的影响 ， 进而俭验有关厂商或消费

者在不完圭信息下定价或购买决策的4个阳世。

2 . 2 矗置'匠'任对价格离田和厂商(!III产面部门)相

时忻锚植面曲Il晒

关于通货膨胀对价格商傲的影响。 5HESHINSKI

et a l. !1~ J证明囱于企业有价格调整成本，当各企业独

立进行决策时价格的方盖(价格离散的一种度最)

将随着通货膨艇的增加而增加。 VAN HOOMISSENI" J 

认为 ， 在通货膨胀时期，消费者无论是更多还是更少

地搜寻，都会减少所持有的关于价格信且的有效知

识存量 ， 从而导致价格离散的增加。 应该说，与之前
些研究使用通货膨胀→擅寻行为→价格离傲的观

点相比， VAN HOüMISSEN [叫的通货膨胀→(咀寻行

为)→有效知识存量→价格离散的观点更为合理。
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借助于国际共和机陶 ( lnten刚刚al He阳bli c!Ul [1\灿灿怡，

IRI)提供的 2回1 年至 2011 年莞国几十个城市的2α)()

多家商店 31 种消费品的价格的周瞌衔， SHEREMI 

ROyl l. l盎现，不考虑销售量时，价格离散与通货膨胀

呈显著的正相关 ， 而考虑销售量时，价格离散与通货

膨胀里显著的负相关。

在绝大多数关于通货膨胀对主体之间相对价格

波动E响的研究中，主体是产品部门 。 FlSCHER 创

al ! 17 ]基于 19皿年至 1980年美国长时期的产品部门的

价格数据研究发现，产品部门相时价格波动与非预

期通货膨胀显著正相关。 VAN Il00M ISSEN ! l! 1 基于

1 97 1 年至 1984 年以色列 13 种消费品的月匮时间序列

盘据的研究蛊现，有 12 种消费品的厂商相对价格植

动与通货膨胀水平呈显著正相关。 不过. REINS 

DORF【刚对吏囡 9个城市 65 种食品的研究却监现，非

顿期通货膨胀对产品部门相对价格被动有显著的负

向影响，而预期通货膨胀的影响有可能为正向 。 因

此，区分预期通货膨胀和非预期通货膨胀的E响祖

有意义 。

近来的 些研究关住通货膨胀对主体之间相时

价格证动影响的非线性 。 CHQI口'1罪用美国 38 种产

品和日本47 种产品价格的月 匮黠据直观，产品部门

相对价馅波动与通货膨胀率呈 V型关系 ， 且在通货

膨胀率为零时也观拐点 ， 也就是氓 ，无论通货膨胀越

严重还是通货紧缩越严重都将提高产品部门相对价

格波动。 BECKER et al. [ 20】对 27个欧洲国家的研究也

支持产品部门相对价格由动与通货膨胀率呈 V型关

军.但得到的通货膨胀的拐点值大于零。 BAGLAN 制

al [ 21 ]果用 1994年至 20 10年土耳其 13 个地E的 128 种

产品的价格数据主观，产品部门相对价格波动随着

通货膨胀率的增加先精加再属少 ， 当通货膨胀率在

的 20%时边到量大匾。 因此，考虑预期和非预期通

货膨胀影响的非线性是有意且的 。

和厂商(茸产品部门)相对价格波动的影响的实证

俭验结果存在较大的不 致性，这可能源于不同研

究使用的样本不同， 但也说明对该问题需要做进

步的细致研究。②对于中国市场，目前鲜有研究探
讨通货膨胀如何影响价格离散或厂商相对价格波

动，本研究将对此进行补充。 虽然已有研究探讨了

通货膨胀如何影响行业 ( 部门) [叫 或厂商i町 的价格

凋整/猫性问题，但是价格调整/秸性与价格离散虽

有相关性却是明显不同的问题。

2 . 3 回自健坦

在巴有相关理论和实证研究的基础上，本研究

提出 4个研究假世。

当价格离散均衡出现时，如果一些厂商持续采

用低价格，那么，越来越多的消费者将通过植寻识别

出这些「商，进而向其购买产品 。 这样，高价格的厂

商会逗渐失去客户，所以将不得不降低价格 。 因此，

价格离散要长期待续，厂商需要调整它们的价格使

消费者难时学习到 ， 这表现为厂商价格在市场价格

分布中的相时位置是困机变化的。 基于此本研究

提出假设 。

日，如果某个市场存在持续性的价格离傲 ， 那么

该市场上厂商的相对价格波动植强。

根据菜单成本理论 ， 厂商调整价格需要付出研

究制定新价格、印制价目表、向消费者解释等成本，

所U厂商将不连续地调整价格。 当通货膨胀造成产

品的真实价格低于某一下阳(.)后，厂商的最优策略

是洞整产品名且价格. 1:)，使产品真实价格提高到某

一上限(肘 。 当预期通货膨胀增加时， 5与 s之间的距

离将精加，进而厂商之间的价格离散程度也将增加。

由于通货膨胀影响 S与 s 的距离是由于通货膨胀的

班期部分 ， 而非预期的部分并不产生E响。 此外 ， 通

货紧缩时的情班是对称的 。 基于此 ， 本研究提出但

世 。

然而 ， 已有研究利用不 同产品部门之间的物价 H，预期通货膨胀率的绝对值与价格离傲正相

E动的差异存在 'l r 问题①难H控制行业 ( 或产 关 。

品)之间的异质性 :②需要但由各种产品之间的价格

形成是独立的问 ' ③会圭副所计算的通货膨胀率
(通常采用消费价格指数)可能为内生变量的困

扰间。 如果能利用同一种产品在不同城市-年度构

成的市场中的通货膨胀环境差异和厂商价格分布的

差异，研究通货膨胀对主体之间价格离散或相对价

格植动的影响，则不会受到l 上述 3 个问题的困扰。
SHE阻MIROy[ 1. 1的研究已经采用了这种盘据结构，但
其只研究了通货膨胀对价格离散的影响，尚未研究

对厂商相对价格世动的影响。 KAPLAN et al . [ :U_.I.l]也

使用了这种盘据结楠，但是关撞的是消费者异质性

与价格离散的关系，未关注通货膨胀问题(他们的样
本期间只有 6年) 。 本研究将利用车验产品在不同

地点和不同时期构成的市场面板盘掘，因此.对通货

膨胀对价格离傲和厂商相对价格波动影响的研究不

会受到上述3个问题的困扰 。

需要说明的是，①如前立 ， 通货膨胀对价格离散

根据消费者搜寻理论 ， 由于通货膨胀时期产品

价格壁动的不确定程度提高 ， 通货膨胀降低了价格

的信包含量，且剌激消费者购买更多散量的产品，消

费者在通货膨胀时期会进行更多的搜寻活动，这可

能降低价格离敝囚 原因在干 ，当消费者对市场的价

格知识具有完全信息时，市场将只有一个价格，与完

全竞争市场面睦相同 ; 而消费者对市场的价格知识

掌握越少 . r商越有可能以高价销售出产品 ，则产品

的价格离散一般会越大。 然而，如 VAN H∞M.IS 

SEN 【 "1提出的，通货膨胀使某一时期消费者在得的

关于产品价格区间初厂商价格排名等知识在今后时

期的有用性阵低，并且由于在得厂商的价格信息或

多或少需要成本，理性的消费者将减少持有厂商价

格的知识。因此，通货膨胀也可能增加价格离散程

度 。 基于消费者盟寻理论，通货膨胀对价格离散的
影响是来自于非预期!的部分，由于消费者对厂商

价格的判断巳盘包含了预期的部分，预期通货膨胀
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不会影响厂商价格的信息含量。 通货紧缩时的情血

则是对称的 o 基于此，本研究提出两个对立假设 。

H. 非预期通货膨胀率的绝对国与价格离散正

相关 !

H" 非预期通货膨胀率的绝对国与价格离散负

相关。

根据厂商信号提取理论，当通货膨胀宜生时，厂

商不在易判断是仅但自己产品的价格和需求在壁

动，还是整体物价水平和且需求在变动，所U厂商对

价格变动存在不完全感知 。 由于不同厂商对价格壁

动的感知水平不同，或者厂商需求的价格弹性不同，

通货膨胀对不同「商调整价格和产出的影响也不

同 。 信号提取理论分析的是非预期通货膨胀，而通

货紧缩时的情况是对称的 。 基于此 ， 本研究提出阳

设 。

H‘非预期通货膨胀率的绝对值与「商相对价

格波动正相关 。

3 享瞌市场价格离触和广高精甜价格盟副

已有研究鲜有罪用同一种产品在不同城市 年

度构成的市场数据，也鲜有对于中国市场的研究。
本研究从多个公开、可恕的渠道收集 2皿4 年至

20 14 年 2曲多个地级城市中车由市场上企业的量宙

数据、基本特证数据、消费价格指数和其他相关变量

的数据，主要是考虑果用挂牌价格与来用实际吏且
价格测量的价销商傲程度可能差别很大，基于前者

的测量结果 般会商伯价格离散间 ，而保险业务的
收入和支出均有现金流相对应，所 U车险价格是来

自于其实主岛，度量误差很小。 剔除丁某家企业进

入某个城市的当年的数据，这是囱于企业理营初年

的数据常常有较大的不规则植动 。 由于计算价格离

散需要有 定数量的企业，所H选择至少有 8家军险

企业蛙蓄的市场。 此外，本研究也考虑了 6家以上有1

10 家U上做为选择市场的标准，得到的主要结论不

景影响 。 本研究测算厂商问价格分布利用的是年度

-城市-企业构成的样本，收集了 27 469个盘据，研

究通货膨胀对厂商问价格分布的影响利用的是年度

-城市崎成的佯卒 ， 收集了 2 11 9 个盘据 。 样本构成

见表 1 。

3. I 忻锚离'自

产品价格差别可能来自产品的异质性 ， 即企业

不同的信用等级、营销手段、信誉等植产品和服务存

在莹剔，所以度最价格离散需要采用剔除产品异质

性后的价格 。 为剧院企业可观测和难U观测的异质

性对产品价格的影响， 卫在研究估计下式 ， 即

p川 Zα。 +α I X;' ， 令矶(φ白 Xi ,,) r +φ. 气 +η， "自~ . '

( 1 ) 

其中 ， P川为观测到的 ι城市J企业在 t年度的车险价

格。鸟 ，为 系列反映企业特旺变量的向世 T为向盘

转置 守 φι 为城市固定效应的哑变量，对于所表示的城

市取植为 " 对于其他城市取由为O;'\j 为企业固定效

应的哑变量，对于所表示的企业取值为"对于其他

襄 1 幡2军帽成

Table I Sample Com归国tlon

极市数目
企业数目

均值 标准差

刻创l4年 12 8. 4 17 0.6咽

2005 年 44 9. 159 1.055 

2αl6年 95 9. 758 1. 736 

2回 7 年 151 \0 . 612 2. 506 

去桐 8 年 209 11. 310 3.340 

2c嗣年 251 12. 086 3.782 

2010 年 257 12.553 4.0回

2011 年 262 13.149 4. 75 1 

201 2 年 261 13 四4 5.471 

201 3 年 283 14 . 855 5. 689 

2014 年 294 15. 422 5.873 

址:使用"至少有 8 军车险企业"作为选择城市的持

准 。 年度 -城市-企业的样本总量可以通过如 .it.各年的城

审批日 x 企业"目的均值得到 B

企业取由为0 ， 吼为年度固定效应的哑E盘 ， 对于所

表示的年度取阻为 " 对于其他年度取国为0 ， α。为被

距项 .矶和盹 为系敢向盘 ; viJ. ， 为扰动项 自

保险产品较为抽象，损失补偿是悻险的产出 ， 赔

散宜出反映了保险产出的数量 ， 所 U车睦产品的价

格用消费者对李隘的保费支出(对应于保险企业的

保费收入)陆 U消费者收到的赔散补偿(对应予保

险企业的赔事支支出)衡量【酬。 车险价格越布表示消
费者对每单位车险产品需要支付的金额越南。 般

情配下任何 种保险条散的细则均很多.所以基本

不使用具体的金额代表保险的价格 。 相关的数据来

自 《 中国保睦年鉴 ) (地方版)中关于各城市保险市

场的统计部分。

为剔除不同城市的保险消费者对某 项或多项

企业特怔可能有的不同偏好，引入城市固定效应与

企业特征的主E项 。 能够加入城市固定效应与企业

特恒的主互咽，是借助本研究的企业-市场-时间

三维数据的优势，而如果采用饿而数据或普通商极

鼓据，加入主互项会较严重地消能回归中的自由度。

需要说明的是，拥入φ 和 η‘是为了提高( 1 )式估计的

有效性 3 囱于价格离散指标是在各个城市-年庄市

场中计算，所以如果使用的价格离散指标具有平移

不变性，对 φ 和 ηi 的估计结果并不Ii响对价格离散

的计算。VòJ. ' 为扰动项的估计值，即残盖项，基于 ( 1 ) 

式的估计， ι'.' 为剔除了产品异质性的价格 。
本研究考虑的企业特征如下。 ①所有权性质。

中资初外贸保险企业的产品可能有不同的特点，因

而加入一个哑变量，对于中贤企业取国为0，对于外

资企业取国为 1 。 ②企业年龄的对盘。 用一家企业

在某个城市盘营的年敛衡量企业年龄，它可能会影

响产品的品牌价值。 ③企业规模，用总资产的对黠

衡量 。 ④财务杠杆，用贤产负债率衡量，即企业的且

负债除U总贤产。 ⑤广告可能影响消费者对产品的
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评价，用企业的业务宣传费用的对数度量。 在这些

企业特征变盘中，业务宜传费用的盘据来自惺险行

业管理者相关挠计中各家企业的财务报告附哇，业

务直传费用是业务且管理费用的附挂 中的 项，企

业年龄的散据来自 { 中国保险年鉴) (地方版)命关

于各城市保险市场的挠计部分，其余3个变量的盘据

收集自 {中国保险年鉴) (公司版)或各企业同站中

披露的企业年度财务报告 。

基于剔除了产品异质性的价格，计算出各城市

年度车险市场上价格的标准量和四分位距，用于

衡量价格离散程度。 z城市 t年度的车险价格的标准

:当 (~u_ ， -;，口
量为ST，叭 "STD，.， "" ): 一:.!..tL一午一 。 其 中 ， N，.. 为企业

t 声 Nυ- 1

If;.< 

脚 ， V;， <为市场上的价格均由，儿 = Ztoa披市啤

匪的车险价格的四分佳距为 fQR"" 是 V;J.. 的第 3 个四

分佳量与 V'J，. 的第 1 个四分佳散的韭距。虽然理论上

讲，丸J对于每个城市-年度市场都是山 。为均匾，但

是在实际数据中会有微小的误差。

表 2 给出 2凶4年至 2014年 STD;" 和 IQR; ，. 的均固和

中位数 。 囱表 2可知， 2回5 年之后车险市场的价格离

散程度随着时间推移但有微弱的下降趋势，攸车睦

市场的价格离散具有待辑性并且囱子 V'J. ' 是剔除了
产品和企业界质性的价格这种价格离敝难U通过

产品或企业的异质性解释。

3.2 广商相甜价格画面

直观地讲厂商相对价格的波动性强，则厂商价

格在市场徘名中的位置应当随时期的变动比较大。

下面从厂商价格在4个分位区间的持续期、在4个分

缸区间之间的转移情血以及不同期间厂商价格的等

级相关系盘3个方面，描述车险市场上厂商相对价格

的波动情况 。

使用 F，.， 表示 z城市 t年度的车险市场中企业价格

ViJ• ， 的经验分布，参考 LACH [12 1 的研究，定义 3个截断
帘，即 eulo.!f 1,., ，cutoff2，.. 和'"'吃<<3 ， .，， 3 个由断点取值

满足 Fi. ， (cutojJ l 白，) Q . 250 ， F" ， (CUIQjf2 ，..) 写 0 . 5剧，

F,., (cuto!f 3 i .,) '" 0 . 750 。从而找到每个 L川所处的四分

位E间，走且 [ 0 ,CUIQjJ 1 i.' ] 为最低的四分位E 间， j己

为白 [ cutojJ l ， ."c 加iff 2,., J 为次低的四分位区间，记

为白 [ cutojf2 i . ， ， CU阳!l(3 ，. ， J 为欢离的四分位区间，记

为矶 ; [ cutoff3υ+ 叫为最离的四分佳区间记为

队。

表 3给出企业价格Vij•• 处于某一个相同的四分也

E间的连撞期数的情况。 囱表 3 可知.0:淦业价格排

名的持续性较弱，4个四分位区同中企业价格的平均

持续锁均少于 2 年 。 这直持了 VAIUAN [lJ模型的推

测 。 哇吓同价格区间的持续性有差异， 是低的四分

住区间矶的价格持续性比较明显地大于其他3个价

格区间，而且高的四分位E间 ι 的价格持续性比较

明显地小于其他3个价格区间 。 本研究认为，虽然企

业价格有较强的随机性，但有相对多的低价格的企

业倾向于维持低价格，且是由于现实中有 定比例

的消费者会认为本期低价格的企业在下 期仍然更

可能采用慨价格，反映出消费者的学习效应。 这

结论与 IYER et al. l lO]对互联网上图书、 CD光盘的研

究k1N BAYEetal 【叫对五联网上多种产品的研究相

反，他们主理处于低价格区间企业的价格排串的波

动性更大。本研究认为，此差异除了归因子研究的

产品不同外，主要是由于纯下与线上吏昂环境的差

别，有些互联同上的标价并不主要是为了出售该产

品和通过该产品盈利互联网上果集的某种产品的

标价与其实主岛的价将可能存在较大量异。

襄 2 忻幡离触目时间曲噩由

Table 2 The Chsoge or Price Dispersion o\'er TIme 

2盹4 年 2帕5 年 2刷6 年 2仰7 年 20吃 8 年 2配盼 年 2010 年 20 11 年 2012 年 20[3 年回 14 年

均由 2 届6 1.478 1.350 [ . 279 2皿 1.232 1. 01 5 0.907 1. 164 0. 951 0.848 
价格标准盖

中佳盘 2. 150 1.436 1. 239 1. 284 1. 174 1. 199 0.942 0.836 1. 187 0 剧。 0.773

均值 2.397 1. 317 I 矗 173 l 咽 129 i 咽 H诩 1. 186 1.098 0.829 Q.808 Q.800 0.784 
价格四分位距

中位1世 1. 721 1. \05 0.964 l. 016 1. 045 1. I J6 1. 039 0.814 0. 751 0. 779 0 . 725 

寝3 忻徊在4个给Illl&闽田德蟹'自

Table 3 pri四 Duration in Four Inter可uar1:il e Ranges 单位，%

1 年 2 年 3 年 4 年 5 年 6 年U上 平均持续剧/年

最低的四分位E间 Q， 45.845 21. 470 \0 . 621 5. [07 2. 212 1. 133 1. 588 

次低的四分位区间 Q， 37.655 16.806 8.311 4.145 2.070 1. 205 1.322 

次高的四分位区间 Q， 34. 732 14.470 7咽 115 4.147 2. 897 1. 788 1.355 

最高的四分位区间 Q， 39.886 14.552 5. 204 1.642 0. 491 o. 167 0.950 
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进 步计算企业价格在 4个分位区间的马尔制

夫转移矩阵，表 4 给出详细结果。 在表4 的 4 个 4 x4 

短阵中，第 m行第 n刑的元素(简称m-"元素)表示处

于第 m行四分佳区间的企业的价格在x期后移动到

第 n到四分住区间的概率，第为两期的间隔时间。本研

究报告了 1 年期 (x == 1 ) 和 4年期 (x == 4) 的转移矩阵 。

用来计算 1 年期和4年期转移矩阵的样本总量分别

包含连续2年初连续5年的数据的样本盘。 表 4 中样

本量报告的是每个短阵的每一行的样本盘，而每个

转移矩阵的且样本量为四行的样本量z初，每个元

素{概率植)对应的样本最为所在行的样本主t与该

元素苗(概率值)的乘帜。

表4 中 A部分报告的概率未对区间的样本量进

行调整， 8部分报告了调整后的概率。 调整过程为

将"列的四分位E间的样本量占 4个区间且样本量

的比重乘4，以所得的由去除 A部分的m-"元素(概

率值) ，即得到IJTB部分的肌-"元素(慨旦在值) 。 下面

基于 B部分的元素取值(概率困)进行分析， A部分

与 B部分对应元素取值(概率值)之间相差并不大。

①如果企业价格排名的波动性大，则转移短阵

主，，)角线的元黎匾(慨率值)应当大幅度地小于

1回%;相反，如果企业价格排名很跑走，则转移短阵

主对角线的无章由会接近于 100% 。 因此，表 4也比

世直现地反映出车撞厂商相对价格的彼动位是较大

的。③第 1 行的主对角钱元素植(慨率值)在 1 年期

矩阵中大于 2 '在 4年期矩阵中大于 3 '第 2行和第 3

行的主对角线元素值(概率值)在 1 年期矩阵和4 年

均短阵中均是所在行的最大元素，第4行的主对角钱

元素植(慨率值)在 1 年期初 4年期矩阵中已是不是

所在行的耻大元素，且也E映出商价格企业的价格

排名植动性直大。③当期处于某个价格区间的企业
在下 期转移到较近价格区间的概率大于转移到较

远的价格区间的慨率，因而企业的价格调整具有

定程度的蒙古性 ，并非如 VAIUAN PJ所预测的具有完全

的陋机性 。

计算企业价格的跨期 Speannan等级相关系数 。 A

城市 t 年度的 x年崩的跨期 S"'~阳等级相关革黠

ρ'.'.' 为

N, (Rank，;ι _ Rallk,;,.)2 
队 ，.，= 1-6 )，. 一一一二二一一一二一 (2) 

自 N，(N; - I )

其中 ， N， 为在 ι峡市的车险市场上 a年和"年均有墨西

的企业数目 ; Rar!k，，j，. 为 a城市 8年的车险市场中J企业

的价格在 N， 家企业中的排名 ;Raα削"呻"

享险市场中J企业的价格在N叫t家企业中的排名'川t与"
, 

E z间相韭"，具x = 1,2 ,' . ， 8队。表 5 纷出 ρ队}υ" 的均值和中t缸

盘 叼 由表 5 可知， 1 年期相关军靠的均由和中也敢都

超过了0. 3∞!但从第 2年起相关军盘就变得很小。

因此，难以使用某一期中企业价格排名情西去预测

两年后的企业价格排远。

结合上述分析可知，车脸企业价格的相对波动

性很强。叫得到验证。 这解释了在消费者可 U学习

价格信且和自由选择的条件下，车险市场的价格离

散为何可阻持续存在。

4 矗由1;.坷忻稽离触和「商相对价籍法曲曲'医躏

4. 1 .盟 、蛮量和戴锺

通货膨胀对价格离敝影响的计量模型为

襄4 忻徊在四份由Il!: i国曲马尔科夫羁移短阵

Table 4 Marko\" T￥ansition Matrix of Pri~ in Fou.r lnterquartile Raoge 单位%

1 年期 4 年期

Q, Q, 。3 。‘ 样本盘/个 Q, Q, Q, Q, 佯本量/个

A 部分未对区间样本量多少进行调整的慨率

。1 45 . 844 27. 613 14.239 12. 304 4860 。 30 . 463 28. 879 22.055 18 曲3 2462 

Q, 25.815 37. 650 23.462 \3.073 5737 ß um nm am l~m 2m 

Q, 15.268 29.112 34. 732 20. 888 5338 ι19 崎4 31.182 30.5田 18.912 2649 

Q, 22.294 24. 149 28.053 25 . 504 6199 也 23.449 27 . 33 1 26.758 22 . 462 3148 

B 部分对区间样本最多少进行调整后的概率

Q, 52. 1回 26. 630 14. 764 \0.983 48创3 Q, 34.445 27.950 23.18 1 16.451 2462 

。2 29. 382 36. 317 24.324 11. 687 5 737 。 27 崎7 32. 826 27.626 13. 775 2877 

Q, 17.397 28. 082 36 ∞5 18. 654 5 338 Ql 21. 945 3队 173 32.059 16. 720 2649 

。. 26.443 23.285 29. 回B 22.7剧 6199 队 26.519 26.472 28.114 19.861 3148 

注， A 部分的两个短阵的每一行的4个元素之和为 1∞%(考虑回舍豆入后的近似 <<-) ; IJ 部分的两个短阵由于遂行 了

样本量调整，其每-行的 4个元素之和与 l∞%存在微φ 的差异!差异均在 5%以内 .
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襄 5 童业价格由踵'因·盟徊关系'自
Table 5 lnter-tempornl Rank Correlation Coemcient of Finns' Price 

1 期 2 期 3 期

样本量 1 161 979 8田

均由 0.326 0.070 - 0. 臼M

中位盟 0. 364 0. 083 -0.回3

STD,,,IIQRu = 仇 +β， 1 EX/i吃(1 i.'+ β， 1 UnExli矿 1 ，.， + 

β3乓r，- ， +φ"η， +EU (3) 

其中. I EJ;/，if;) 为预期通货膨胀的绝对匾 ， 1 UflEx!tif;J I 为

非预期通货膨胀的绝对值本研究关匪二者的系踵，

z为控制噩噩向盘，即那些可能同时影响价格离徽与

通货膨胀的困城市和年度变化的因素，包括国内生

GDP 
产且由 ( CD凹的x1盘、人均 GDP(τ一)的对盘、人口

'可u

密度 ( Density) 、服务业占 GDP 的比重 ( Seroe)、教育程

度 (Edu) 和金融监展程匪 (Finance) ;仇为锻距项 ， βt

和(l，为待估计的革数，β3 为控制变量向量的系数 ，

8，_，为扰动项 。加入φι 和矶，分别控制不回年度变化的

城市特证和不随城市变化的年度特证 。 根据回归中

的零均匾皑白 ， ";J.' 在城市 年度车险市场的均值为

O( 即 V;J. ， = 0) ，所):...( STD;" 在理论上也等于 E I íi I iJ. 'O 

IQR" ， 与标准差不同，不受价格极瑞恒的影响 。

通货膨胀时厂黯相对价格波动影响的计量模型

为

RunkVolÎ， ι=γ。+ ')' , I Exlnf l u +ηI UnExlnfl ,., + 

γ'3Z~ '_ 1 +φ。 +η ， +Çi. ， ( 4) 

其中 • R"础Voli" 为 ι城市 t年匪的车由市场中企业价

格的跨期等级不相关军数! 1I ) . ')'0 为戴距项 ， γl 和 γz

为待估计的罪踵，把为控制噩噩向量的革盘， ι 为

扰动项。 RallkVol i;， ~且为

车险市场企业价格的 1 年期
RUllkVoli. . = 

Speammß 等级相关系数

= 1 - ρ! 川

ι (Rarlk， ，.， - Runk 川
.6 )' 一一~一一凶L一 ( 5) 
声 N，(l'f; - l )

本研究采用 FISCHER el al 川和贺新飞等问关于

预期和非预期通货膨胀率的由置规则，令预期通货

膨胀率=上 1 朔的通货膨胀率 ， 令非预期通货膨胀率

=通货膨胀率 预期通货膨胀率 。 囱 于本研究样本

的期间不算长也为了避免设置预期规则的主观性，

故采用这种被认可的预期设置规则 。

国革挠、十部门定期公布通货膨胀数据的地区目

前仅限 35个大中城市所时本研究中关于各城市各

年的消费价格指数的数据是手动收集自各城市所在

省(自治 E 、直相市)的年鉴(含统计年鉴、墨济年

鉴、监展年鉴等) 。 不过，部分省 E在部分年度的相

关年鉴中朱披露所辖城市的通货膨胀率。 控制变量

GDP 
中 CDP 、De，1S町、Sert!e 和 ι伽的数据收集自 〈 中国

、Popu

4 期 5 期 6 期 7 期 8 期

627 455 303 188 '''' 
-0矗 025 -0.055 -0.028 - 0.042 -0.032 

-0.021 -0.050 -0.017 -0.024 -0.036 

城市统计年鉴 )，其中，由于中国生产且由是货币计

量的.采用历年国内生产品植平被指数将其折算到

2014年的价格水平，该平政指数也收集 自该年鉴 。 基

于 已有研究，敏育水平罪用城市中在校大学生占常

住人口的比重度量。 金融芷展程度采用金融业从业

人敛占所有单位从业入曼史的比重度量 。 对于 〈 中国

城市统计年鉴} 中个别缺失的数据，思曲曲用 { 中国
E域是醉统计年鉴} 守'. l-'J.补齐 e 由于预貌通货膨胀

和非预期通货膨胀是本研究关撞的自置盘，分析中

仅惺留这两个变量均有盘据的城市-年度样本，故

样本世小子前文中城市-年度的样本盘 ( 2 门的。表 6

给出壁量的描述性统计结果，出表6可知价格离徽 、

价格四分位距和厂商相对价格植动的标准差均达到

各自均值的约 2 ' 而预期通货膨胀和非预期通货膨

胀的标准盖接近或超过了各自的均值，因此 ， 本研究

主要关注的这4个茸茸均表现出较大的样本变异性 。

在进行回归分析前，计算本研究关匪的两个国

茸茸与两个 自 查量的相关关系 a 价格际准量(价格

四分也距) 与预期通货膨E长率的绝对值和斗 预期通

货膨胀率的绝对恒的 Speannan相关系散分别为 0.082

( 0.080)和0.115(0.095). 均在 1%的水平上显著。 厂

商相对价格波动与预期通货膨胀率的绝对值和非预

期通货膨胀率的绝对值的 SpellmlRn相关罩数分别为

0. 11 1 和 0.145 ，均在 1%的水平上显著。 这些结果与

厂商菜单成本理论的预期 ( H1 )消费者捏寻理论的
预期( Hl.)和厂商信号提取理论的预期(凡)相符，但
是相关性分析只能提供初级的检验结果 ，为了排除

其他因素的影响 ，需要进行多变量回归分析 。

4. 2 圆归结果分析

表7给出通货膨胀对价格离散影响的估计结果。

( 1 )刑刊的刑的因变量均为价格标准盖 . ( t )功IJ - (3) 

罗'1 桂制了城市固定效应和年度固定效应， (叫到进一

步控制 76个时聋的城市特征变量. ( 5 ) 罗'1 控制 丁城

市固定效应和 6个时墅的城市特怔变量， ( 6 )列控制

了年度固定敢应和6个时蜜的城市特征费量自

( I Exlnfl 的 5个系盘估计值均为正，不过 (3 ) 刑、

( 4 ) 刑和(哟 ~I 的系数估计植不具有统计显著位 ，因

此，难 U 确定预期通货膨胀与价格离傲的关系 。 ②

I UnExJnfl 的 5个军散估计值均为正向显著，因此，支

持了非预期通货膨胀(绝对植)对价格离散的正向

E响，符合悄费者搜寻理论的一个预测 ( "3. ) 0 (7) 

列和(8)别的因变量为价格四分位距与前6别的蜡
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襄 6 蛐噩性统计量'爬
Table 6 Resul恼。r Descripth"e Stati白"

样本量 均由 标准莹 耻小值 中位数 最大国

srD 

IQR 

RankVoli 

Exbif/% 

UnExlnfl'!也

GDPI 亿元

GDP 
/元/人

PQPU 

DelUityl 万人/平方公里

&ro, 
Edu 

FillallC~ 

1365 1. 119 0.465 

1365 1. 012 0.526 

1 161 0.674 0.323 

1365 3. 581 3.307 

I 365 - 0.156 3.781 

1357 18580.99 1 2223.851 

0. 223 1. 063 2.717 

0.103 0. 915 4 . 7皿

a α)() O. 636 2α)() 

4. 5田 3.1∞ 25 . 8凶

- 23. 200 0.3∞ 10 α)() 

129.650 1065. 371 1919问6 . 6曲

1 355 34 175. 865 22 452. 030 4 475α)() 27 904. 580 1 36948 仅泊

2772 3573 3323 2715 
臼
刀
阻
旧

0000 
0.036 

0. 093 

0.025 

0.012 

刷
刷
跚
跚

AUoao 0.047 

0. 368 

0. 0 11 

0.034 

Q. 247 

1. 05 1 

Q.I25 

0 . 113 

泣由于相关年鉴的数据存在或多或少的缺失所以吝变量的样本量将在二定的是异 ， R(Jtl kVoli 的计算 命损失了 1 年

的敛据 .

寝 7 噩噩 1111族对价幅禽r;的影响

Table 7 The Eft'ect怡。r Innation on P时'"四spersion

STDi •, 

( 1 ) (2) (的 (5) (3) 

Q.OI7…。∞9 0. 0 10 Q. 023… 
( 0 刷) 阳回7) (0. 007 ) (0.005) 

0. 021'" 0.016" 0. 0\ 8" 0.010' 

( 0 刷) 仙曲7 ) ( 0 曲7 ) ( 0 ∞5 ) 

I Ex1n.旷 l

I UIIEx l旷l

]nCDP 

ln ~DP -
Popu 

lnDellJ il)' 

Seroe 

Edu 

Fillallce 

城市固定效应 控制

年度固定效应 控制

Ii' 

调整后 Ii'

样本量
5 

MHMMM 321 00 

控制

控制

0.395 

0.282 

1 365 

(6 ) 

o ∞7 

( 0 田5)

0.016" 

( 0 阳)

- 0.273 - 0.551' " 0. 146" 

( 0. 四2 ) ( 0.127 ) 。但叫

0.1 49 Q. 301 •• - 0.152… 
(0.146 ) (0. 135) (0.031 ) 

- 0.143 - 0.261 0.030' 

(0.340) (0.343 ) ( 0. 018 ) 

- 0.369 - 0.926 " -0. 282 

( 0. 436 ) 队 382 ) ( 0.173 ) 

制
制
山
阴
阳
时

捏
捏

E
U
U
门

1. 083 - 1. 171 

( 2.272 ) ( 2 白的

O. 444 - O. 944 

(2.194 ) (2.1 32) 

控制 控制

控制

1.754… 
( 0.659 ) 

1. 805' 

(1. 020 ) 

控制

0.212 

0.201 

1221 

IQR,., 

(7) (8) 

m
m
u
到

422 001 
O. 367 

0.246 

1 22 1 

。即7 0 回7

( 0 锁)6 ) (0. (07 ) 

0. 0 15 " 0.01 7 " 

( 0 曲7 ) ( 0 ∞7 ) 

0.078 

(0. 1囚 )

- O. 077 

( 0.138 ) 

0.026 

(0.323) 

0.333 

(0.4 14 ) 

0.341 

( 2.154 ) 

1. 908 

( 2. 080 ) 

桂制控制

制
阴
川
剧
目

2323 J001 
控制

0. 41 1 

0.292 

1 221 

总佑什方法为虚拟吏量最 j 二乘回归 z括号内的数据为模市是.，聚类的标准设 ; 由 于相关年鉴中拔制变量的敬据

存在戎 多 或少的缺失 ! 所以 不 同回归的 #~长量葬在差异为在 1%的显著性水千上显著 !们在"岛的显著位 水平上显著 ，

为在 10%的显著性水千土显著。 下周 a



第 5 期 王向楠通货膨胀与厂商间价格分布以车险市场为例 155 

架 致 ? 即预期通货膨胀对价格离做的影响不确定 ，

非预期通货膨胀(绝对国)对价格离散有显著的正

向影响 。 因此，表 7的结果不支持辈单成本理论的预

测( 叫 ) ，支持消费者搜寻理论的预测( 1-11. ) 0 与已

有相关研究对比，基于同样是较低通货膨胀环挽下

的德国的样本 ， FENGLER et al 阳的研究发现了菜单

成本理论的证据.并认为{未进行统计检验)搜寻设

有影响价格离散。 而本研究的宜现与该文这两点结

论均相反。

在系数估计值的意义上，对于价格标准量，本研

究tJR'最高 (( 4 ) 列〉和嗣整后扩是高( (3) 列)的估

计结果的均由为准，得到非预期通货膨胀率变动 1 个

百分点会引起企业之间的价格标准量变动

0. 018+ 0.01 6 
O. OI 7(一一一τ一一一) ，变动的幅度占样本中价格标准

差的均但水平( I 川的的 1. 51 9% 。 对于价格四分住

距， t:J. R! 和调整后R'最高的(的列为准得到非预期

通货膨胀率变动 1 个百分点会引起企业之间价格囚

分位距变动0. 0 17 ，变动的幅度占样本中价格凶分位

距的均由水平( 1. 0 [2)的 1 曲0% 。

几个控制变量均没有得到比较明确的结果。 在

同时控制城市固定效应和年度固定效应的 (4)列和

(的列中， 6个控制变量均不具有统讨显著位。 当不

控制年度固定效应( (5)列)时，部分控制E量变得统

计显著，而不控制城市固定效应川的刑)时，部分控

制变量系数估计值的正负号甚至监生了改变。 这E

映出两点 ， 一是价格离散圭年度固定效应和城市固

定效应的影响，特别是圭峡市固定效应的影响较大，

所阳很可能在在一些地区层面的固有因繁或很少随

时间壁化的因素影响了价格离散。二是 I UII Exllifl 

的系数估计植在回归中的墅化不大，所U非顿期通

货膨E长对价格离傲的影响具有较好的稳健性。

表 8给出通货膨胀对「商相对价格波动影响的

估计结果。 ( I )刑寸的夕'1 果用虚拟变量最小二乘回
归 (LSDV) ， ( l )刑- (3)罗 '1 控制了城市固定效应和年度

圄定效应， ( 4 )列进 步控制丁 6个时茸的城市特征

暨盘， (5)罗l 控制了城市固定效应和 6个时茸的城市

特怔变量， (6) ~I控制了年度固定效应和 6个时茸的

寝8 噩噩lilf甜厂商徊坷忻格植面曲'医晒

Table 8 The EfTects of lnnation on Finns' Relath'e Variability 

R'mkVoliu 

LSDV Tobit 

( I ) ( 2 ) (3) (4 ) (5) (6) (7) ( 8 ) 

- 0. 困3 -0. 创月 - 0 α19 。∞5 - 0. 侃)]) -0 αl6 - 0 创l6
I Exl nfl 

(0 曲5) ( 0 ∞6) ( 0 仪l6) (0 曲5) (0. 田间) ( 0. 006) ( 0. 阻l6)

O. 明卫" 0.013 •• 0. 0 13" O. ∞a 0. 01 3 •• 0.014" 0. 01 5 •• 
I Un Exl nfl 

( 0 回'5) (队∞6) (0. 007) (0 田4 ) (0. 囚陷) ( 0 锐地) ( 0 凶'7)

- 0.129 - 0. 143 - O. 027 - 0. 083 
JnCDP 

(0. 202) (0. 120 ) (0.019 ) (0.203) 

1"一CDP 
0.032 0. 016 - Q. 025 0.055 

PQP!! (0.140) (0.130 ) (0. 025) (0. 141) 

- O. 0&4 - O. 240 - O. 013 O. ∞l 
lnDellJily 

(0. 284 ) (0. 290 ) (0.015) (0.288) 

- 0. 195 - O. 284 - O. 359 '" - O. 153 
Seroe 

(0. 384 ) (0. 324 ) (0. 134) (0.386) 

-0.961 - O. 708 。. 541 - O. 503 
Ed" 

(2. 128) (2. 163) (0.494 ) (2. 139 ) 

0.81 4 - O. 6 18 - O. 892 。.923
F'ina1lce 

( 1. 88 1) ( 1. 855) (0.790 ) ( 1. 891) 

城市固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

年度固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

R' O. 244 O. 246 0.248 O. 258 O. 184 。.1 29

调整后' 0. 086 0. 087 0. 088 0. 089 。 ∞9 0. 11 5 

肘数位然率 -362 . 四l -3阻 080

样本盘 1 16 1 1 161 1 16 1 1048 1048 I 048 1 161 1 04鸣
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城市特征变量 a

①虽然 RankVolii . ， 与 I Exfrif l 的简单相关革盘为正

向显著，但在加入控制噩盘后 ， 1 Exlnf l 的系散估计值

均很小且均不具有统计显著位 ， 因此，预期通货膨胀

没有影响厂商相时价格波动。② I UnExJnf l 的 5 个系

数估计国均为正，且在陆未控制年度固定效应的 ( 5 )

列之外的其他4列中，均是挠计且薯的 ， 因此，非预期

通货膨胀(绝对值)对厂商相对价格波动有正向影

响符合厂商信号提取理论的面测 ( H.) " 基于 Jf l在

高的 ( 4)罚和阙黯后 Jf 最高的 ( 6)列的系黠估计由 ，

吁到l 非预期通货膨胀率变动 1 个百分点引起价格跨

期等级不相关果盘查功0.013 ， 变动的幅度占样本中

企业价格局娘i等级不相关系数均田水平 ( 0 . 674 ) 的

1 . 928')也 。 ③没有置现控制变量影响「商栩对价格波

动的证据 。

由 于 RankVoli 是囱 ( , -相关系数) ( ( 5 )式)定 义

的，其值介于 0-2 之间，属于取值植田景阳的因壁

盘 ，所以本研究也采用 Tobit 回归进行估计，结果见表

8 的 (7)列和 (8 )列 。 结果仍然支持预期通货膨胀无

显著影响、非预期通货膨胀(绝对植 ) 有显著影响的

结论。 采用 Tobi t 回阳得到的非预期通货膨胀的边际

效应与 (4 )列的 系数估计值很接近，这 是由于

RankVoli取值为0或 2 的样本量( 被截限的样本量)的

占比很少。因此， Tobit 回归的结果也支持厂酶信号

提取理论的预测 ( H.) 0 

考虑到一些研究发现通货膨胀对 中 国是济增长
的负向影响存在非线性效应[13 -ul o 本研究将

I Exlnf l 的平方项和 I UnExll!川的平方项做为额外的

自主E 量加入到 (3) 式初 (4) 式中但是没有直观

I Ex/;旷1 和 I UnExlnfl 与价格离散、厂商相对价格波动

之间存在非结性关罩 。
中国量研社会监展存在明显的地E差异 ，张精

佳等【ω】 发现东部和中西部企业的价格调整行为不

同 。 因此，本研究对东、中、西部地区的样本分别进

行回归 2 回归结果且表9 0 表 9 的 ( , )列叫 3)列表明 ，

无论对于东部、中部还是西部地区，非预期通货膨胀

裂'理由JIi胀到忻幡离'自相「商相甜t1l徊置曲曲'巴刷 田三大E峨纷组
Table 9 The ElTeds of lnflatioß 00 Price Dispersion and Finns ' Relati、，e Variabilily : Three Major R唔ions

S1'D; , RankVolió.. 

东部 中部 西部 东部 巾部 西部

( , ) ( 2 ) (3) (4 ) ( 5 ) (6 ) 

0.019" 0.017 0.010 - 0. ∞7 - O. 剧7 - Q. 010 
I E:d,ljl 

( 0 剧的 ( 0 白的 ( 0.0刷) (0.007 ) ( 0 侃16 ) ( 0.007) 

0.014 . 0.041 . 0. 014 " 0.012 " 0.014" 0. 012 
I UnExhif l 

( 0 侃到9 ) (0.024 ) ( 0 曲的 (0α16 ) ( 0 凶'7 ) ( Q. 007 ) 

- O. 083 0. 045 - 0. 161 0.138 - O. 154 。 129
lnGDP 

( 0. 2曲) (0.427 ) (0.235) (0.245 ) ( 0.2国) (0. 236 ) 

'"一CDP 
0. 177 - O. 218 0.273 • - O. 026 0.020 - O. 四川

Popu ( 0. 178) (0. 374 ) (0.163 ) (0.159 ) (0. 142 ) ( 0.158 ) 

0.609 0.472 - 0.412 0.238 - O. 087 Q. 115 
InDen.!ity 

( 0.523 ) (0.552 ) (0.447 ) (0.425 ) (0.303 ) (0.379 ) 

0. 0剧 - l. 102 - 0.176 O. 192 - 0.153 Q. 065 
Seroe 

( 1. 353) (0. 475 ) (0.409 ) ( 0咽 5 1 5 ) (0.395 ) (0咽 403 ) 

2. 761 12. 剧。' 1. 339 - O. 485 - 0.164 - 1. 135 
Edu 

( 2. 758 ) ( 6. 804 ) ( 2.410 ) ( 2.425 ) ( 2.348 ) (2.213 ) 

1. 432 - O. 592 0. 234 O. 25日 0.820 O. 225 
Financf! 

( 2. 743) (4.242 ) ( 2.569 ) (2. 121) ( 1. 903 ) ( 2. 121) 

R' 0.417 0. 379 0.446 O. 2% 。.266 0.280 

调整后 Jf 0.3俑 0.224 。.330 0.144 。.105 。咱 116

样本盘 634 426 16' 566 356 126 

注均控制 7 城市固定数应和年度固定效应 ， 东部地区包括北京、天津、坷北 、辽宁、上海、江苏、浙江、福建、由东 、广

象和海~中部地区包括黑龙江、吉林、山西、安徽、江 西 、坷南、湖北和湖南西部地区也括内蒙古、广西、重庆、四川、贵

州云南、西藏 、陕西 廿肃 青海、宁夏和尚稽 。 码为在部、中部、西部的地级'"市敛目 不同、周变量的缺失佳欲目不同所

以不间回归的样本量存在是异 。
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(绝对国)对价格离傲的~盘估计值均为正向且苦 。

表 9 的 (4)列归 ( 6)列表明，非预期通货膨胀(绝对值 )

对厂商相对价格波动的系盘估计值均为正 ，但是对

于西部地区样本来达到 10% 的显著性水平 。 这是因

为置到西部地区样本盘镀小的影响 。

结合U上的检验结果，如果车险市场存在持续

性的价格离散，贝i 车险厂商的相对价格波动很强

( H,) ，非预期通货膨胀率的绝对值与价格离散正粮

关( "J.) 、与厂商相对价格植动正相关(比)均得到验

证。而百期通货膨胀率的绝对值与价格离散正相芷

( Hj)没有得到主持，这反映出保险产品的价格制定

过程不同于很多实体商品 。

5 结论

本研究提出关于通货膨胀影响价格离散和厂商

相对价格出动的4个研究酣匪，基于保险市场数据，

从多个公开可靠的来源收集 2田4 年至 201 4 年中 国

2曲多个地级城市中车险市场上企业的经营盘据、消

费价格指数和相关查盘的盘踞进行实证检验。 研究

结果表明，即使剔除了产品异质性，享险市场仍然存

在明且且具有持续性的价格离傲 ， 各城市的车险市

场中，厂商相对价格监动性很强，攸消费者难四通过

学习预测哪些企业提供了低价 。 进一步研究发现，

没有克分的证据主待预期通货膨胀影响价格离散和

厂商相对价格桂动，故不宜将菜单成本理论的面测 ，

非预期通货膨胀(绝对值)对价格离散和厂商相对

价格由动具有显著的正向影响，分别支持消费者搜

寻理论和「商信号提取理论的研测。如果可U获得

合适的数据，本研究的思盹和方法可以应用于其他

领绒对类似问题的研究。

本研究直接的管理启示有 3 个方面 。 ①厂商品
忧的价格制定需要考虑其他厂商的互动行为和通货

膨胀环境，消费者的价格搜寻和购买选择也是如此 。

②管理部门制定和实施货币政策时，为了降低对厂
商间价格分布的影响，进而减少对主体经济运行的

负面冲击，应当加强市场预期管理，如提高管理部门

的独立性，确定通货膨胀目标制，多果用数量型指

标，多采用公开市场操作业务，政策实施前后注意向

市场各方阐明政策意图，拥强各层级政策执行力等。

③完善市场基础设施，增加市场主体对价格的信息

在取能力 。 例如，监展主易所、比价同蜻等各类信息

平台，提升互联同在社会生产和居民生活中的普及

程度等 。

本研究也存在不足。 ①本研究样本为车睦，对

于其他产品，通货膨胀对两种厂商间价格分布的影

响是否与本研究的直观相同需要进一步研究。②本

研究能收集到的通货膨胀和很多变量的数据是年匪

的，样本期间较短敖使无法应用比较茸杂的通货膨

胀预期的设E规则，如基于 ARMA ， AI飞CH 、 GARCH 等

模型 。 ③本研究发现城市固定效应和年度固定效应

影响厂商间价销分布，但对于革些因黎到自包含什

么，本研究没有继续分析 。
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Inl1ation and Firms ' Price Distribution: 
A Study on the Auto Insurance Market 
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Abstract : Price dispersion and fimlS' relative price variahility 恍如何h measure the price distribution aJllOI鸣 fiml8 from the static 

a叫 dynami c perspective res伊创刊哟，阴阳'"'阳rt.川 micro phenomenol国 As a bllsic mac附 phenomenon ， inflatioll influcn椭

the 阳 ~m 悦。"例。'1 and the decisioll of rl1 icro 11阳ts grea.tly. 1川崎阴阳r stullies inflation whether and how 10 川n时nce the two 

types of price distribution among fim四

Based on thc litcralure explaining thc existcnce of long-term pnce 晶pcrsion ， firm mcnu c凶 t theory , consumer scarch 巾。

ry and firm signal cxlraction theory , this paper puts forwaro four rescarch hypothescs. We collected thc data on the lIulo insuram咒

markct , consumer price index and relcvant variable涌 of more lhan 2田 prefecture-leveI citÌes during 2创)4 - 2014 from several 

open and reliable data 剧"æ.酒， considering some important advantages of the data from Chil剧e auto insurance market. Through 

the re锣'ession analysis based on the fiffil-city-y剧扩 s three -dimcnsional data and descriptive statistical analysis , we obtain the 

qum山tatJ \'e ∞nclu酬。".

The main results 酣 as follows (Price dispersion 呻崎cantly exis国 in the auto 川8urance market and auto in811rers ' rela­

tive price ßuctllates S"咽tly which 咀n explaìn the long-teml pri明 dispersion ② No obvious evìdence sho .... 1! the efTects of expec­
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