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本章概要

面板数据

面板数据是对个体 𝑖在时间 𝑡 上的重复观测：{𝑦𝑖𝑡 , x𝑖𝑡 }, 𝑖 = 1, . . . , 𝑁, 𝑡 = 1, . . . , 𝑇 .
考虑短面板的基本线性模型。
主要问题：如何处理不可观测的个体异质性（固定效应/随机效应）。
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本章概要

面板数据

𝑦𝑖𝑡 = x′𝑖𝑡 𝛽 + 𝑢𝑖𝑡

对给定 𝑖堆叠所有年份：

y𝑖 = X𝑖𝛽 + u𝑖 , y𝑖 =
©­­­«
𝑦𝑖1
...

𝑦𝑖𝑇

ª®®®¬ , X𝑖 =
©­­­«
x′𝑖1
...

x′𝑖𝑇

ª®®®¬ , u𝑖 =
©­­­«
𝑢𝑖1
...

𝑢𝑖𝑇

ª®®®¬
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本章概要

面板数据

再对所有个体堆叠：

y = X𝛽 + u, y =
©­­­«
y1
...

y𝑇

ª®®®¬ , X =
©­­­«
X1
...

X𝑇

ª®®®¬ , u =
©­­­«
u1
...

u𝑇

ª®®®¬
三种等价表示：

𝛽𝑂𝐿𝑆 = (X′X)−1X′y =

(
𝑁∑
𝑖=1

X′
𝑖X𝑖

)−1 𝑁∑
𝑖=1

X′
𝑖y𝑖 =

(
𝑁∑
𝑖=1

𝑇∑
𝑡=1

x𝑖𝑡x′𝑖𝑡

)−1 𝑁∑
𝑖=1

𝑇∑
𝑡=1

x𝑖𝑡 𝑦𝑖𝑡
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本章概要

基本短面板模型

混合（Pooled）模型：
𝑦𝑖𝑡 = 𝛼 + x′𝑖𝑡 𝛽 + 𝑢𝑖𝑡

双向固定效应模型：
𝑦𝑖𝑡 = 𝛼𝑖 + 𝛾𝑡 + x′𝑖𝑡 𝛽 + 𝜖𝑖𝑡

个体效应模型：
𝑦𝑖𝑡 = 𝛼𝑖 + x′𝑖𝑡 𝛽 + 𝜖𝑖𝑡

随机系数模型（允许斜率随 𝑖变化）：

𝑦𝑖𝑡 = 𝛼𝑖 + x′𝑖𝑡 𝛽𝑖 + 𝜖𝑖𝑡
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本章概要

固定效应与随机效应模型

𝑦𝑖𝑡 = x′𝑖𝑡 𝛽 + (𝛼𝑖 + 𝜖𝑖𝑡 )

固定效应（FE）：

𝛼𝑖 是随机变量，可能与 x𝑖𝑡 相关；因此 x𝑖𝑡 可能内生（相对于 𝛼𝑖，但不相对于 𝜖𝑖𝑡）；

例如教育 𝑥𝑖𝑡 与时间不变能力 𝛼𝑖 相关；

混合 OLS、混合 GLS、RE对 𝛽不一致；组内（FE）与一阶差分（FD）估计量一致。

随机效应（RE）：

𝛼𝑖 纯随机（通常 iid (0, 𝜎2
𝛼)），与 x𝑖𝑡 无关；因此 x𝑖𝑡 外生；

所有估计量对 𝛽一致。
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本章概要

Stata 命令
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数据案例：工资方程
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数据案例：工资方程

工资数据

数据为 PSID 1976–82年 595个个体的工资数据，平衡面板。

来源：Baltagi & Khanti-Akom (1990)；

目标：估计教育对工资的因果效应；

复杂性：数据中教育是时间不变的。

use mus08psidextract.dta, clear

describe、summarize、tabulate会混淆截面与时间序列变异。

xtset id t

xtset定义个体标识与时间标识，之后可使用面板命令与部分时间序列算子。
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固定效应估计
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固定效应估计

固定效应模型

均值差分消去 𝛼𝑖：
𝑦𝑖𝑡 = 𝛼𝑖 + x′𝑖𝑡 𝛽 + 𝜖𝑖𝑡

⇒ 𝑦̄𝑖 = 𝛼𝑖 + x̄′𝑖𝛽 + 𝜖𝑖
⇒ (𝑦𝑖𝑡 − 𝑦̄𝑖) = (x𝑖𝑡 − x̄𝑖)′𝛽 + (𝜖𝑖𝑡 − 𝜖𝑖)

组内或固定效应估计量是 (𝑦𝑖𝑡 − 𝑦̄𝑖)对 (x𝑖𝑡 − x̄𝑖)的 OLS。

效率损失：只使用组内变异；

任何时间不变回归元的系数无法识别（𝑥𝑖𝑡 = 𝑥𝑖）；

Stata命令：xtreg, fe
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固定效应估计

固定效应估计工资方程

xtreg lwage exp exp2 wks ed, fe robust
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固定效应估计

固定效应的其它计算方式

最小二乘虚拟变量（LSDV）对每个个体设一个虚拟变量：

𝑦𝑖𝑡 =
𝑁∑
𝑗=1
𝛼 𝑗𝑑 𝑗𝑖,𝑡 + x′𝑖𝑡 𝛽 + 𝜖𝑖𝑡

areg lwage exp exp2 wks ed, absorb(id) vce(cluster id)

xi: regress lwage exp exp2 wks ed i.id, vce(cluster id)

reghdfe lwage exp exp2 wks ed, absorb(id) vce(cluster id)
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固定效应估计

Mundlak 模型

Mundlak假设固定效应满足：
𝛼𝑖 = x̄′𝑖𝜋 + e

因此将 𝑦𝑖𝑡 对截距、x𝑖𝑡 和 x̄𝑖 做 OLS，得到的 𝛽估计与 FE估计量相同。

global xlist exp exp2 wks ed
sort id
foreach x of varlist $xlist {

by id: egen mean`x' = mean(`x')
}
regress lwage exp exp2 wks ed mean*, robust
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组间估计
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组间估计

组间估计

组间估计量是 𝑦̄𝑖 对截距和 x̄𝑖 的 OLS。

xtreg lwage exp exp2 wks ed, be
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随机效应估计

随机效应模型

随机效应估计量是 RE模型的 FGLS。

𝛼𝑖 ∼ i.i.d.[𝛼, 𝜎2
𝛼]

𝜖𝑖𝑡 ∼ i.i.d.[0, 𝜎2
𝜖 ]

Var[𝛼𝑖 + 𝜖𝑖𝑡 ] = 𝜎2
𝛼 + 𝜎2

𝜖 ,

Cov[𝛼𝑖 + 𝜖𝑖𝑡 , 𝛼𝑖 + 𝜖𝑖𝑠] = 𝜎2
𝛼, 𝑠 ≠ 𝑡

Corr[𝛼𝑖 + 𝜖𝑖𝑡 , 𝛼𝑖 + 𝜖𝑖𝑠] =
𝜎2
𝛼

𝜎2
𝛼 + 𝜎2

𝜖

, 𝑠 ≠ 𝑡

赵震宇 (国际经济研究所) 微观计量经济学 2026 年 10 月 22 日 20 / 44



随机效应估计

随机效应模型

FGLS等价于变换模型上的 OLS：

(𝑦𝑖𝑡 − 𝜃𝑖 𝑦̄𝑖) = (x𝑖𝑡 − 𝜃𝑖 x̄𝑖)′𝛽 + e

𝜃𝑖 = 1 −

√
𝜎2
𝜖

𝑇𝑖𝜎
2
𝛼 + 𝜎2

𝜖

Stata命令：xtreg, re

可加选项 theta，下例中：

𝜃 = 1 −

√
0.1522

7 × 0.3192 + 0.1522 ≈ 0.82
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随机效应估计

随机效应估计工资方程

xtreg lwage exp exp2 wks ed, re robust theta
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随机效应估计

Hausman 检验

Hausman检验比较两个估计量 𝜃̂ 和 𝜃̃：

𝐻0 : plim(𝜃̂ − 𝜃̃) = 0 vs. 𝐻𝑎 : plim(𝜃̂ − 𝜃̃) ≠ 0

例如：OLS与 2SLS（可能内生回归元）；RE与 FE（可能存在固定效应）。
在 𝐻0下，

(𝜃̂ − 𝜃̃) ∼ N (0,V[𝜃̂ − 𝜃̃])

构造 𝜒2统计量：
𝐻 = (𝜃̂ − 𝜃̃)′ [V(𝜃̂ − 𝜃̃)]−1(𝜃̂ − 𝜃̃)

若 𝐻 大于临界值则拒绝 𝐻0。
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一阶差分估计
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一阶差分估计

一阶差分估计

一阶差分消去 𝛼𝑖：

𝑦𝑖𝑡 = 𝛼𝑖 + x′𝑖𝑡 𝛽 + 𝜖𝑖𝑡
𝑦𝑖,𝑡−1 = 𝛼𝑖 + x′𝑖,𝑡−1𝛽 + 𝜖𝑖,𝑡−1

⇒ (𝑦𝑖𝑡 − 𝑦𝑖,𝑡−1) = (x𝑖𝑡 − x𝑖,𝑡−1)′𝛽 + (𝜖𝑖𝑡 − 𝜖𝑖,𝑡−1)

一阶差分估计量是 Δ𝑦𝑖𝑡 对 Δx𝑖𝑡 的 OLS。

任何时间不变回归元的系数无法识别（𝑥𝑖𝑡 = 𝑥𝑖,𝑡−1）。

若 𝜖𝑖𝑡 为 iid (0, 𝜎2
𝜖 )，FE有效；

若 𝜖𝑖𝑡 = 𝜖𝑖,𝑡−1 + 𝜈𝑖𝑡、𝜈𝑖𝑡 为 iid (0, 𝜎2
𝜈)，FD有效；

𝑇 = 2时 FE=FD，因为 𝑦𝑖2 − 𝑦̄𝑖 = 𝑦𝑖2 − 𝑦𝑖1+𝑦𝑖2
2 = 𝑦𝑖2−𝑦𝑖1

2 .
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一阶差分估计

一阶差分估计工资方程

regress D.(lwage $xlist), vce(cluster id)
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一阶差分估计

估计量比较

global xlist exp exp2 wks ed
quietly regress lwage $xlist, vce(cluster id)
estimates store OLS
quietly xtgee lwage $xlist, corr(ar 2) vce(robust)
estimates store PFGLS
quietly xtreg lwage $xlist, be
estimates store BE
quietly xtreg lwage $xlist, re vce(cluster id)
estimates store RE
quietly xtreg lwage $xlist, fe vce(cluster id)
estimates store FE
estimates table OLS PFGLS BE RE FE, b(%9.4f) se stats(N)
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一阶差分估计

结果解读

各估计量系数差异较大；

FE与 RE较接近，因为 𝜃 = 0.82 ≃ 1；

FE下 ed因时间不变而无法识别。

RE默认标准误通常偏小；

FE默认标准误也偏小；

使用聚类稳健标准误后，标准误通常增大，𝑡 统计量减小；

结论：面板数据中应默认使用聚类稳健标准误。
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面板 GMM
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面板 GMM

面板 GMM 估计

假设存在 𝑇 × 𝑟 工具变量矩阵 Z𝑖，满足 E[Z′
𝑖u𝑖] = 0,其中 𝑟 ≥ 𝐾 为工具变量个数。

GMM估计量最小化二次型：

𝑄𝑁 (𝛽) =
[

𝑁∑
𝑖=1

Z′
𝑖u𝑖

] ′
W𝑁

[
𝑁∑
𝑖=1

Z′
𝑖u𝑖

]
其中W𝑁 为 𝑟 × 𝑟 权重矩阵。
代入 u𝑖 = y𝑖 − X𝑖𝛽，得到面板 GMM估计量：

𝛽𝑃𝐺𝑀𝑀 =

[(
𝑁∑
𝑖=1

X′
𝑖Z𝑖

)
W𝑁

(
𝑁∑
𝑖=1

Z′
𝑖X𝑖

)]−1 (
𝑁∑
𝑖=1

X′
𝑖Z𝑖

)
W𝑁

(
𝑁∑
𝑖=1

Z′
𝑖y𝑖

)
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面板 GMM

工具变量选取

通常需要工具变量 z是 x之外的变量,但若只有当期 x𝑖𝑡 属于 𝑦𝑖𝑡 的模型，则其他时期的 x也
可作为工具变量。

同期外生性假设（只有当期 z与误差项不相关）：

E[z𝑖𝑡𝑢𝑖𝑡 ] = 0, 𝑡 = 1, . . . , 𝑇

只有当期 z𝑖𝑡 可作为工具变量。

弱外生性假设（z的滞后值与当期误差不相关）：

E[z𝑖𝑠𝑢𝑖𝑡 ] = 0, 𝑠 ≤ 𝑡, 𝑡 = 1, . . . , 𝑇

因此 z𝑖1, . . . , z𝑖𝑡 可作为 𝑢𝑖𝑡 的工具变量，但未来值不能。
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面板 GMM

工具变量选取

严格外生性假设（z的未来值也与当期误差不相关）：

E[z𝑖𝑠𝑢𝑖𝑡 ] = 0, 𝑠, 𝑡 = 1, . . . , 𝑇 .

此时 z𝑖𝑠 的当前、过去和未来值都是 𝑢𝑖𝑡 的有效工具变量。
严格外生性适用于静态模型；动态模型中最多只能假设弱外生性。
因此可能有大量工具变量（过度识别），但时间不变回归元只能作为工具变量使用一次。
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线性动态面板
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线性动态面板

线性动态面板模型

𝑦𝑖𝑡 = 𝛼𝑖 + 𝛾𝑦𝑖,𝑡−1 + x′𝑖𝑡 𝛽 + 𝜖𝑖𝑡

𝑦𝑖𝑡 序列相关的四个原因：

不可观测异质性：通过 𝛼𝑖（永久）；

状态依赖：通过 𝑦𝑖,𝑡−1（随时间衰减）；

可观测异质性：通过可能序列相关的 x𝑖𝑡；

误差相关：通过 𝜖𝑖𝑡。

只考虑 𝑇 小、无法一致估计 𝛼𝑖 的固定效应情形；若 𝑇 → ∞且 𝜖𝑖𝑡 序列不相关则没有问题。
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线性动态面板

FE 估计量在动态面板中不一致

均值差分得到：
(𝑦𝑖𝑡 − 𝑦̄𝑖) = 𝛾(𝑦𝑖,𝑡−1 − 𝑦̄𝑖,𝑡−1) + (x𝑖𝑡 − x̄𝑖)′𝛽 + (𝜖𝑖𝑡 − 𝜖𝑖)

问题：回归元 (𝑦𝑖,𝑡−1 − 𝑦̄𝑖,𝑡−1)与 (𝜖𝑖𝑡 − 𝜖𝑖) 相关：
因为 𝑦̄𝑖,𝑡−1（包含 𝑦𝑖𝑡 ）与 𝜖𝑖𝑡 相关；

且 𝑦𝑖,𝑡−1与 𝜖𝑖 相关（包含 𝜖𝑖,𝑡−1）。

这种不一致称为 Nickell偏误。
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线性动态面板

Arellano-Bond 估计

用一阶差分（而非均值差分）消去 𝛼𝑖：

(𝑦𝑖𝑡 − 𝑦𝑖,𝑡−1) = 𝛾(𝑦𝑖,𝑡−1 − 𝑦𝑖,𝑡−2) + (x𝑖𝑡 − x𝑖,𝑡−1)′𝛽 + (𝜖𝑖𝑡 − 𝜖𝑖,𝑡−1)

OLS不一致，因为 (𝑦𝑖,𝑡−1 − 𝑦𝑖,𝑡−2)与 (𝜖𝑖𝑡 − 𝜖𝑖,𝑡−1) 相关。
但若 𝜖𝑖𝑡 序列不相关，𝑦𝑖,𝑡−2与 (𝜖𝑖𝑡 − 𝜖𝑖,𝑡−1) 不相关，因此可用 𝑦𝑖,𝑡−2作为 (𝑦𝑖,𝑡−1 − 𝑦𝑖,𝑡−2)的
工具变量。
Arellano-Bond是使用非平衡工具变量集、以更远滞后作为工具变量：

𝑡 = 3可用 𝑦𝑖1；

𝑡 = 4可用 𝑦𝑖1, 𝑦𝑖2；

依此类推。
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线性动态面板

Stata 示例

xtabond lwage occ south smsa ind, lags(2) maxldep(3) ///
pre(wks,lag(1,2)) endogenous(ms,lag(0,2)) ///
endogenous(union,lag(0,2)) twostep vce(robust) ///
artests(3)
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线性动态面板

Stata 示例
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线性动态面板

检验误差序列相关

上述方法要求 𝜖𝑖𝑡 序列不相关，否则滞后 𝑦不再是有效工具变量。
检验 𝜖𝑖𝑡 序列不相关⇒ Δ𝜖𝑖𝑡 仅为MA(1)。
estat abond

𝐻0：无自相关；
仅在 1阶拒绝 Δ𝜖𝑖𝑡 无自相关，结论是可接受的，因为 Δ𝜖𝑖𝑡 仅为MA(1)；
若为MA(2)，需增加滞后 𝑦使其变为MA(1)，或使用 xtdpdsys。
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线性动态面板

过度识别约束检验

有 40个工具变量、11个参数，因此有 29个过度识别约束。

quietly xtabond lwage occ south smsa ind, lags(2) maxldep(3) ///
pre(wks,lag(1,2)) endogenous(ms,lag(0,2)) ///
endogenous(union,lag(0,2)) twostep artests(3)

estat sargan

在 5%水平不拒绝 𝐻0，过度识别约束未被拒绝。若 𝑟 − 𝐾 很大，检验的 𝑝值会偏向 1。
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线性动态面板

系统 GMM

水平方程包含更多信息，可以用于提高效率。

用 y的滞后作为差分方程的工具变量：E[𝑦𝑖𝑠Δ(𝛼𝑖 + 𝜖𝑖𝑡 )] = 0（𝑠 ≤ 𝑡 − 2）；

也可用滞后变化作为水平方程的工具变量：E[Δ𝑦𝑖,𝑡−1(𝛼𝑖 + 𝜖𝑖𝑡 )] = 0；

也可使用前定和内生变量的一阶滞后。
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线性动态面板

Stata 示例

xtdpdsys lwage occ south smsa ind, lags(2) maxldep(3) ///
pre(wks,lag(1,2)) endogenous(ms,lag(0,2)) ///
endogenous(union,lag(0,2)) twostep vce(robust) artests(3)
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线性动态面板

Stata 示例
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线性动态面板

思考题

1 使用 Python的 linearmodels或 Stata的 xtreg，模拟一个 Cov(𝛼𝑖 , 𝑋𝑖𝑡 ) ≠ 0的面板
DGP；分别估计 Pooled OLS、FE和 RE，比较三个估计值的偏误和标准误；哪个最接
近真实参数？

2 使用真实面板数据（如中国城市统计年鉴的面板数据，或World Bank提供的跨国面
板），估计一个双向固定效应模型（个体 FE +时间 FE）。

3 在经济学实证研究中，“企业固定效应 +年份固定效应”几乎是标准配置。你认为这足
以识别因果效应吗？在什么情况下还不够？举例说明。

4 假设你研究“最低工资对就业的影响”时，使用了城市 FE +年份 FE。一位审稿人指
出：“最低工资通常在经济衰退期间不会上调，因此最低工资的变化可能与就业的事前
趋势相关——这违反了严格外生性。”你如何回应？面板 FE能解决这个问题吗？
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