基于经济新常态下影响公众理性预期通货膨胀形成的因素及其管理研究

摘要: 经济转型与应对资产泡沫是当前我国宏观经济政策的两大目标。本文分析当前我国实际通货膨胀形成机制上，研究预期通货膨胀与经济变量之间相互关系，为经济转型和控制通货膨胀预期提供相关的政策启示。运用Eviews软件，对近5年的季度CPI数据建立实证模型,分析当前我国通货膨胀预期形成的原因，最后得出相关结论。
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一、引言与文献分析

近年来随着经济增长，CPI变化率远高于银行利率变化率，越来越多的消费者关注物价变化率趋势。从最近6年的消费物价指数看，2010年第一季度全国CPI平均为2%， 2011年的第三季度达到最高的6.1%水平，其中涨幅最大的一年是2011全年CPI平均比上年涨了5.4%，远超过了年初4%的目标，其中与老百姓生活最紧密的食品类价格同比上涨9.1%。2013年开始CPI增速出现回落迹象，全年平均比上年上涨了2.6%，截止2015年第一季度，CPI指数降低到最低点的1.2%。从表1CPI变化率看，2015年第四季度开始我国通货膨胀率将有上升趋势，物价水平总体上趋于稳中上升，其中固定资产、能源价格上涨尤为显著。一个国家或地区经济发展与经济结构的优化及货币政策的调整分不开，货币政策的调整是物价水平变动的重要原因之一。本文主要研究经济转型时期我国如何正确引导消费者的通胀预期，并从微观和宏观两个层面讨论转型期如何调整货币政策提出政策建议。

表1 我国CPI变化情况
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 数据来源:国家统计网
通货膨胀理论已经成为当前各个国家货币政策理论研究的重要内容之一，自从凯恩斯将人的主观活动及不确定性因素考虑在经济分析中以及弗里德曼将人的预期纳入通货膨胀分析以来，关于通货膨胀的研究有了很大的突破，理论界越来越重视通货膨胀预期的作用。通货膨胀理论起源于16世纪的中商主义时期，它的发展在法国重商主义的货币数量理论中得到不断的发展和完善。重商主义者吉斯·博丁把16世纪末法国物价上涨归因于当时政府为了战争开支过度发行的金银货币数量。后来，洛克、李嘉图、奥肯等经济学家都对货币与商品的关系进行了详细的描述。洛克指出货币价值取决于货币数量，货币数量越多，其价值越低，并提出了货币流通速度问题。李嘉图认为“作为价值符号的纸币代表着一定含金量的货币，当纸币的发行量过多时，其价值必然下降。”奥肯认为“正确理解通货膨胀和通货膨胀不确定性之间的关系是真正理解通货膨胀成本的基础。” 

卡甘（1956）在他的适应性预期理论中认为适应性预期是经济活动主体根据过去实际通货膨胀率及历次通货膨胀率预期偏差，使预期通货膨胀率如何接近于实际通货膨胀率的过程。其一般表达式为：
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,其中
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表示t期的实际通货膨胀率值；
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表示在t-1期所形成的经济行为主体对t期的通货膨胀率预期值，
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表示在t期所形成的经济行为主体对t+1期的通货膨胀率预期值，η表示为通货膨胀预期调整系数，η∈（0,1），当η值越大时，说明上一期的实际通货膨胀率值对本期通货膨胀率预期的影响程度就越大。表2是学者史文青分析国内通货膨胀预期的全数比较表。当η=1时，
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，这时t期的通货膨胀率预期值决定t+1期的预期通货膨胀率值，而t-1期和t-2期的实际通货膨胀率值无关；当η=0时，
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，这时t+1期的通货膨胀率预期值与t期、t-1期的通货膨胀率值有密切关系，并且这种关系随着时间t的向后推移逐渐减弱。如果对适应性预期的表达式进行无限期迭代可以转化以下表达式来表示： 
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      表2 过去通货膨胀率预期值对未来通货膨胀率响的权数比较          

时期t （当期t假设为0）   η→0                 η→1               

-1                          0.1                   0.9                

-2                          0.09                  0.09               

-3                          0.081                 0.009              

-4                          0.0729                0.0009             

-5                          0.0656                0.00009            

-6                          0.0590                0.000009           

注：数据来源于史纹青：《中国通货膨胀问题研究》，中国财政经济出版社

新凯恩斯主义学派的DeLong和Summers（1986）认为货币当局根据预期通货膨胀率的变动调整实际利率，因此导致社会财富的再分配变化，而通货膨胀预期通过这一变化影响经济中的总需求与总产出。Fluri和Spoerndli（1987）在前人研究基础上，构建了如下消费者对通货膨胀预期计算公式：
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表示t-1期的消费者对t期的预期通货膨胀率，β为转化系数，用公式表示为：
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，
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为t时期的实际通货膨胀率。

弗赛尔（2002）解释通货膨胀形成原因时指出通货膨胀预期是公众对未来通货膨胀的判断，这种判断会影响人们将来的消费行为，进而影响货币政策的真实目标。在通货膨胀预期理论分析方面，Souleles（2004）分析预期对通货膨胀的影响时认为，预期是行为主体对未来经济运行中可能出现情况的判断及辨别，也就说行为主体对未来不确定性的初步预测。关于理性预期的理论方面穆思、卢卡斯（1961）等经济学家研究最为突出，理性预期学派认为预期是对未来事件发生的预测,因此它在与其它经济理论的预测一样最大限度地利用已有的各种信息,以便形成更有效的未来预期。从长期而言，预期通货膨胀率与实际通货膨胀率之间存在偏差，这种偏差在特定的时点上相互抵消，即偏差的期望值为0，其公式表达式为：
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，其中
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服从均值为0的随机过程。

穆思在《理性预期与价格变动理论》中认为：经济行为主体对某个经济现象做出预期判断时，假定人们行为、思路、想法是理性的，他们利用从市场经济活动中所得到的各种有效信息来决定将来是否采取行动而避免做出错误性决策，因此，公众的理性预期是比较可靠的行为依据。穆思提出的理性预期模型为：
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，其中：
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为t时期中实际总产量的变动率；
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代表供给的稳定值；
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代表t时期的实际价格水平；
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代表t时期的预期价格水平；
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是系数；
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是随机误差。模型的理论意义是在掌握了相同价格变动信息条件下，消费者的预期趋向于接近理论预期，或者说，公众与个人的主观心里预期与经济学家做出的理论预期即客观预期保持相同。穆思在理性预期模型中假定消费者对未来通货膨胀的预期是理性的，则公式表示为：
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是消费者对t时期价格变动的主观心里预期；
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表示对市场价格变动做出反应之后根据相关价格信息对t+1时期内的价格变动做出的预期。这一公式的基本含义是：消费者的理性预期由确定的市场信息和影响市场信息的随意主观心里判断构成，假定模型中消费者对通货膨胀预期的误差值为零，那么他们的主观判断等于理性预期。

李拉亚（1994）分析通货膨胀预期对实际通货膨胀的影响时发现不同水平的通货膨胀预期对实际通货膨胀的影响程度也不一样，公众对通货膨胀预期较低时，宽松的货币政策有利于提高产出，但不会导致通货膨胀，当公众预期通货膨胀不断提高时，宽松的货币政策进一步增加产出的同时会引起通货膨胀。

二、实际通货膨胀影响预期通货膨胀的实证分析

2010年我国存款准备金率调整7次，2011年6次，这种频繁调整使公众很难把握决策层的真是意图,对通货膨胀率很难做出正确的预期判断。表3趋势显示，2010年开始，公众预期通货膨胀率和实际发生的通货膨胀率之间有脱离趋势，2011年三季度之后基本保持一致，这种走势情况在一定程度上证明了公众预期的理性状态，符合卢卡斯提出的合理理性预期理论。

表3我国实际通货膨胀率和预期通货膨胀率
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数据来源:国家统计网
本文所使用的数据来源为北京大学CMRC“朗润预测”加权平均算出的数据及国家统计网，通过本人简单整理并应用。数据时间段为2010年至2016年的第二季度数据。模型分析的目的是判断实际通货膨胀率是如何对预期通货膨胀率产生影响的。VAR模型建立的前提条件是所选的变量为平稳的或者它们之间存在协整关系，否则将出现伪回归的现象。因此，先对
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和
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进行平稳性检验。

（一）变量的平稳性检验

利用Eviews软件，采用ADF检验法对实际通货膨胀率
[image: image28.wmf]t
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和预期通货膨胀率
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的一阶差分进行单位根检验，结果显示d
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是平稳的，d
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也是平稳的，因此
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和
[image: image33.wmf]t
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是一阶单整的。变量在5%的显著性水平上均为平稳序列，可以利用两个序列建立无约束的VAR模型。

     表4单位根检验结果                                                         

                                 t-Statistic  Prob.*      t-Statistic   Prob.*     
 Augmented Dickey-Fullertest statistic         -3.389497  0.0287     -4.433694   0.0042                                               

 Test critical values     1% level              -3.959148             -3.959148

                      5% level              -3.081002             -3.081002

                       10% level             -2.681330              -2.681330                                                         
图2为检验VAR模型平稳性的特征根检验方法的结果，结果显示，模型的全部特征根的倒数值都在单位圆之内，表明VAR模型是稳定的，是一个平稳系统。
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图2特征根检验结果


（二）Granger因果检验

假设Y表示
[image: image35.wmf]t
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；X表示
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变量。由表5的检验结果可知，当滞后期取2和3时，在0.95的置信水平上，预期通货膨胀率和实际通货膨胀率之间存在显著的单向因果关系，即实际通货膨胀率的变动会引起预期通货膨胀率的变化。当滞后期取1和4时，在0.05的显著性水平上，预期通货膨胀率和实际通货膨胀率之间不存在显著的单向因果关系，因此预期通货膨胀率X与实际通货膨胀率Y之间存在双向的格兰杰因果关系，即相互影响。出现这种结论的原因为实际通货膨胀和预期通货膨胀形成的经济因素很复杂，两者均为因果关系，所以现实中决策层防止较高的通货膨胀预期的形成，避免螺旋式通货膨胀的发生。

表5格兰杰因果检验结果
	滞后长度（q=s）
	格兰杰因果性
	F值
	F的p值
	结论

	1
	Y不是X的格兰杰原因

X不是Y的格兰杰原因
	28.1709

5.15414
	7.E-05

0.0374
	拒绝

拒绝

	2
	Y不是X的格兰杰原因

X不是Y的格兰杰原因
	16.8688

0.56881
	0.0002

0.5797
	拒绝

不拒绝

	3
	Y不是X的格兰杰原因

X不是Y的格兰杰原因
	50.1352

3.13987
	2.E-06

0.0739
	拒绝

不拒绝

	4
	Y不是X的格兰杰原因

X不是Y的格兰杰原因
	39.2263

9.03820
	7.E-05

0.0068
	拒绝

拒绝


（三）VAR模型的脉冲响应分析

通过脉冲响应函数分析实际通货膨胀率的一个标准差的冲击如何影响预期通货膨胀率及两个变量之间的影响程度。从图3的第一张图可知，在第一阶段到第四阶段之间预期通胀率受实际通胀率的正的影响，这种影响至到第四阶段的附近达到最大值，并且这种影响持续到第七阶段才减弱为零。这说明公众对通货膨胀预期形成的时间为最少关注一年以上的物价变动情况。同样，从第二张图的预期通货膨胀率一个标准差如何冲击实际通货膨胀率的过程来看，在第一阶段预期通货膨胀率一个标准差的冲击没有对实际通货膨胀率造成影响，当第二阶段开始之后，实际通胀率的变化对预期通胀率产生一定正的影响，这种影响直到第四阶段附近达到最大值，且影响持续到第八阶段才减弱为零。

从脉冲响应函数的结论看，公众在形成t时期的预期通货膨胀率时，会考虑t时期及t-1时期的实际通货膨胀情况，当t时期已形成实际通货膨胀率，那么公众对t时期做出的预期通货膨胀率是无效的，所以在t时期内公众预期通货膨胀率对实际通货膨胀率没有起太大的影响，但对未来实际通货膨胀率的影响会持续到接近t+2的时间。
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图3 脉冲响应函数

三、影响公众预期通货膨胀因素的实证分析

通货膨胀预期的形成受很多不确定的经济因素影响，为分析不同因素如何影响通货膨胀预期的形成，本文采用实际通货膨胀率、国内生产总值、工业增加值、固定资产投资、社会消费品、储蓄存款利率、人民币汇率等宏观经济指标，通过主成分分析法对以上变量提取因子进行进一步的分析。

（一）变量的选取及模型设定

在经济变量之间互相影响的因素很多，由于这些变量自身之间存在一定的自相关性，它们单个变量的显著性不高，但是作为整体却是显著的。关于实际通货膨胀率及经济环境、政策因素影响理性预期通货膨胀率的实证分析，建立如下回归模型：
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，其中
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表示公众预期通货膨胀率；
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表示经济运行中产生的实际通货膨胀率；GDP表示经济增长；Ⅱ表示工业增加值；Ⅰ表示城市固定资产投资；C表示社会消费品零售额；R表示储蓄存款利率；H表示汇率。
（二）影响因子SPSS回归分析

根据计量经济学原理，解释变量之间可能存在一定的相关性，直接进行回归可能会产生多重共线性。通过主成分分析法对各变量提取综合因子，再对综合因子进行回归分析，这样可以消除变量之间的多重共线性问题。因此，首先对
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、
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、GDP、II、I、 C、R、H进行因子提取，用一个或多个综合因子表示以上几个因子。在数据标准化基础上，通过SPSS统计软件进行主成分分析，在主成分分析之前先用KMO检验法检验解释变量和被解释变量是否适合主成分分析。KMO统计量是通过比较各变量之间简单相关系数和偏相关系数的大小而判断变量之间是否存在相关性的指标，当KMO值越接近于1，意味着变量之间的相关性越强，越适合于作因子分析法。表6中的适应性检验结果显示KMO值为0.803，因此变量适合作因子分析。bartlett球形检验是用于变量的分布及独立情况，如果变量之间相互独立，则因子分析法无效，当SPSS检验结果显示p值＜0.05时，意味着变量之间存在相关性，因子分析法有效。表6中的适应性检验结果显示巴特利特球形P值为0，小于0.05的显著性水平，因此7个解释变量指标适合作因子分析。

表6 KMO检验和bartlett球形检验的适应性结果

	Kaiser-Meyer-Olkin  Measure of  Sampling  Adequacy.

Bartlett’s  Test of    Approx. Chi-Square Sphericity           

Sphericity           df

Sig 
	.803

169.820

21

.000


运用SPSS统计软件对七个变量进行主成分分析，得到下面的总方差分解。由表7可知，7个影响因素指标中提取了两个主成分，方差贡献率达到92.573%。这两个主成分所解释的方差占总方差的92.573%，大于85%的标准，这个结果已保留了原数据中大多数指标的信息。
表7总方差分解情况(提取方法：主成分分析)

	Component
	Initial Eigenvalues
	Extraction Sums Squared Loadings

	
	Total
	%Of Variance
	Cumulative%
	Total
	%Of Variance
	Cumulative%

	1

2

3

4

5

6

7
	4.947

1.533

.251

.143

.078

.032

.016
	70.672

21.901

3.591

2.045

1.108

.459

.224
	70.672

92.573

96.164

98.209

99.317

99.776

100.000
	4.947

1.533


	70.672

21.901


	70.672

92.573




利用统计软件提取了两个因子分别命名为经济因子（经济因素）和政策因子（政策因素）结果见表8。第一个主因子在
[image: image43.wmf]t

p

、GDP、II、I、C和H指标上负荷较大，故可以命名为经济因子；第二个主因子在R指标上负荷较大，故可以命名为政策因子，从回归结果可以看出第一因子的指标与经济变量关系密切，而第二因子的指标与利率政策关系较密切。第一因子主要反映了各个经济因素是预期通货膨胀的形成中起了主要作用；第二因子主要反映了利率变动是预期通货膨胀形成的主要原因。从以上分析结果可以判断，影响预期通货膨胀形成的因素主要有经济因素和政策因素，用这两个因素可以解释预期通货膨胀形成的大部分原因。另外，根据表7，经济因素对方差的贡献率达到了70.672%，这说明当前中国的预期通货膨胀率的形成主要来自于经济因素。从表8的因子载荷矩阵判断，R的负荷较大说明公众预期通货膨胀率形成的主要因素是利率的变化，决策者通常通过利率的调整来调节流通中的货币量，因此利率作为货币政策工具对预期通货膨胀率形成中起了关键作用。

表8七个影响因素指标的因子载荷矩阵

	影响因素
	
[image: image44.wmf]t

p


	GDP
	II
	I
	C
	R
	H

	Component
	1
	.748
	.979
	.977
	.904
	.928
	-.071
	.890

	
	2
	.621
	-.086
	-.006
	.055
	.021
	.980
	-.420


四、结论与政策启示

经济因素和政策因素是可以解释预期通货膨胀形成的大部分原因，与政策因素相比，中国当期的通货膨胀预期更多的是来自于经济因素。在经济发展的新常态下，这一结论为货币政策短期目标和长期目标之间的权衡提供了实证依据和理论依据。论文从宏观经济层面和货币政策当局角度出发，为控制通货膨胀和加快货币政策调整提供一些启示。

（一）推进稳健的财政政策。治理通货膨胀的财政政策主要有增加税收和减少支出。增加税收是政府向企业、个人征收高额的税来回笼流通中的货币，从而抑制物价上涨。减少财政支出是政府通过减少预算支出而达到降低社会投资规模。政府可以采取以下财政政策来抑制通货膨胀：（1）降低公共事业支出（2）降低基本建设投资（3）降低行政事业单位经费支出（4）降低社会转移支出。

（二）推进稳健的货币政策。货币主义学派认为通货膨胀是一种货币现象，是流通中货币量超过经济发展所需要的实际需求量。经济高速增长需要更多的货币来支撑，而过多的货币发行量又引发通货膨胀，因此政府在经济发展中必须解决两种矛盾（1）高经济增长速度和高通货膨胀之间的矛盾（2）无通货膨胀和经济滞涨之间矛盾。稳健的货币政策一方面抑制经济快速增长而形成泡沫，另一方面避免货币发行量减少而带来的经济滞涨。法定存款准备金融的频繁调整容易误导公众通货膨胀预期而造成错误判断。公众预测通货膨胀时很难消除自身对通货膨胀的影响，使预测结果受主观心里干扰较大。预期形成之后，受自身之前的预期影响，在短期内仍持有通货膨胀的心里，对通货膨胀表现具有粘性特征，其恢复过程需要一段时间才减少对实际通货膨胀的作用。例如t期通货膨胀率预期不仅影响t+1期甚至影响到t+2期，也就是说公众通货膨胀预期形成受之前发生的通胀膨胀影响较大。从实证结果来看，我国公众通货膨胀率预期不是纯理性的，而是带有适应性预期性质的准理性预期。2010年至2016年初的CPI数据显示，预期通货膨胀率的形成总是快于实际通货膨胀率，当物价变量的变动反映到公众预期的变化时，实际通货膨胀率的反应才刚刚起步，中央银行货币供应量M2对实际通货膨胀率的作用大概有2个季度的时滞，这要求政府出台货币政策时须有前瞻性，而经济变量引起的冲击对预期通货膨胀率的影响比实际通货膨胀率大概提前2个季度左右。

（三）审慎调整经济结构。从实践上看，经济结构失衡是引发通货膨胀的一个很重要原因，所以经济结构调整时先控制好物价水平，控制好资源性产品价格、公共服务等项目的定价及与老百姓日常生活密切关系的资产类价格和相关产品价格水平，建立稳定物价秩序的市场经济体系。
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				三季度预测值		1.9												二季度预测值		3

				三季度实际值		1.9												二季度实际值		2.9

				四季度预测值		2.2												三季度预测值		1.9

				四季度实际值		2.1												三季度实际值		1.9

		2013		一季度预测值		2.4												四季度预测值		2.2

				一季度实际值		2.4												四季度实际值		2.1

				二季度预测值		2.4										2013		一季度预测值		2.4

				二季度实际值		2.4												一季度实际值		2.4

				三季度预测值		2.6												二季度预测值		2.4

				三季度实际值		2.8												二季度实际值		2.4

				四季度预测值		3.1												三季度预测值		2.6

				四季度实际值		2.9												三季度实际值		2.8

		2014		一季度预测值		2.5												四季度预测值		3.1

				一季度实际值		2.3												四季度实际值		2.9

				二季度预测值		2.3										2014		一季度预测值		2.5

				二季度实际值		2.2												一季度实际值		2.3

				三季度预测值		2.3												二季度预测值		2.3

				三季度实际值		2												二季度实际值		2.2

				四季度预测值		1.8												三季度预测值		2.3

				四季度实际值		1.5												三季度实际值		2

		2015		一季度预测值		1.1												四季度预测值		1.8

				一季度实际值		1.2												四季度实际值		1.5

																2015		一季度预测值		1.1

																		一季度实际值		1.2
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						预测值		实际值

				一季度		2.4		2.2

		2010		二季度		3.1		2.9

				三季度		3		3.5

				四季度		3.4		4.7

				一季度		4.9		5

		2011		二季度		5.2		5.7

				三季度		5.9		6.3

				四季度		5		4.6

				一季度		3.7		3.8

		2012		二季度		3		2.9

				三季度		1.9		1.9

				四季度		2.2		2.1

				一季度		2.4		2.4

		2013		二季度		2.4		2.4

				三季度		2.6		2.8

				四季度		3.1		2.9

				一季度		2.5		2.3

		2014		二季度		2.3		2.2

				三季度		2.3		2

				四季度		1.8		1.5

		2015		一季度		1.1		1.2
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Sheet2

				年份		2015		2014		2013		2012		2011		2010

				。一季度		1.2		2.3		2.4		3.8		5		2.2

				。二季度				2.2		2.4		2.9		5.7		2.9

				。三季度				2		2.8		1.9		6.3		3.5

				。四季度				1.5		2.9		2.1		4.6		4.7

		2010		一季度		2.2

				二季度		2.9

				三季度		3.5

				四季度		4.7

		2011		一季度		5

				二季度		5.7

				三季度		6.3

				四季度		4.6

		2012		一季度		3.8

				二季度		2.9

				三季度		1.9

				四季度		2.1

		2013		一季度		2.4

				二季度		2.4

				三季度		2.8

				四季度		2.9

		2014		一季度		2.3

				二季度		2.2

				三季度		2

				四季度		1.5

		2015		一季度		1.2

				二季度		1.4

				三季度		1.7

				四季度		1.4

		2016		一季度		2.1

				二季度		2.3
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Sheet3

		2010		一季度预测值		2.4																						0		1.1

				一季度实际值		2.2																						0		2.5

				二季度预测值		3.1										2010		一季度预测值		2.4								0		2.4

				二季度实际值		2.9												一季度实际值		2.2								0		3.7

				三季度预测值		3												二季度预测值		3.1								0		4.9

				三季度实际值		3.5												二季度实际值		2.9								0		2.4

				四季度预测值		3.4												三季度预测值		3

				四季度实际值		4.7												三季度实际值		3.5

		2011		一季度预测值		4.9												四季度预测值		3.4

				一季度实际值		5												四季度实际值		4.7

				二季度预测值		5.2										2011		一季度预测值		4.9

				二季度实际值		5.7												一季度实际值		5

				三季度预测值		5.9												二季度预测值		5.2

				三季度实际值		6.3												二季度实际值		5.7

				四季度预测值		5												三季度预测值		5.9

				四季度实际值		4.6												三季度实际值		6.3

		2012		一季度预测值		3.7												四季度预测值		5

				一季度实际值		3.8												四季度实际值		4.6

				二季度预测值		3										2012		一季度预测值		3.7

				二季度实际值		2.9												一季度实际值		3.8

				三季度预测值		1.9												二季度预测值		3

				三季度实际值		1.9												二季度实际值		2.9

				四季度预测值		2.2												三季度预测值		1.9

				四季度实际值		2.1												三季度实际值		1.9

		2013		一季度预测值		2.4												四季度预测值		2.2

				一季度实际值		2.4												四季度实际值		2.1

				二季度预测值		2.4										2013		一季度预测值		2.4

				二季度实际值		2.4												一季度实际值		2.4

				三季度预测值		2.6												二季度预测值		2.4

				三季度实际值		2.8												二季度实际值		2.4

				四季度预测值		3.1												三季度预测值		2.6

				四季度实际值		2.9												三季度实际值		2.8

		2014		一季度预测值		2.5												四季度预测值		3.1

				一季度实际值		2.3												四季度实际值		2.9

				二季度预测值		2.3										2014		一季度预测值		2.5

				二季度实际值		2.2												一季度实际值		2.3

				三季度预测值		2.3												二季度预测值		2.3

				三季度实际值		2												二季度实际值		2.2

				四季度预测值		1.8												三季度预测值		2.3

				四季度实际值		1.5												三季度实际值		2

		2015		一季度预测值		1.1												四季度预测值		1.8

				一季度实际值		1.2												四季度实际值		1.5

																2015		一季度预测值		1.1

																		一季度实际值		1.2






