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【摘 要】：以云南省 2000-2019 年 GDP 数据和房地产开发投资额为数据样本,运用单位根检验、协整检验、误

差修正模型以及格兰杰因果关系检验探讨云南省房地产投资与经济增长之间的关系。结果表明:云南省房地产投资

与经济增长之间存在着长期动态均衡关系;应该正确认识房地产投资与经济增长之间的关系,以新发展理念引领高

质量发展,合理确定房地产开发投资规模,同时孵化多元化的新经济增长点,避免过度依赖房地产投资。 
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0 引言 

自从 1998年我国住房体制改革启动以来,房地产业迅猛发展,成了国民经济发展的支柱产业之一,推动了城镇化进程,发挥着

不可替代的作用。2020年 1月 17日,国家统计局发布 2019年 1～12月份全国房地产开发投资数据:全国房地产开发投资 132194

亿元,比上年增长 9.9%,占国内生产总值(GDP)的比重高达 13.34%,而 2000 年,全国房地产开发投资额占 GDP 的比重仅为 5.48%。

相应地,云南省 2019年房地产开发投资额占 GDP 的比重更是高达 17.88%、高于同期全国比重幅度达 4.54%;而 2000 年,其占 GDP

的比重仅为 2.97%,远远低于同期全国水平。 

一直以来,房地产投资与经济增长关系的相关研究就受到广泛关注。Miles(2009)应用 VAR 模型分析了美国住宅投资与经济

增长之间的关系,结果显示:住宅投资对经济增长至关重要。国内学者对房地产投资与经济增长关系的探讨,一直持续不断,既有

理论研究,也有实证分析。吴宇婷、韩晓虎(2011)对海南房地产投资与经济增长的关系进行了实证分析,认为海南房地产投资与

经济增长存在正相关关系。许宪春(2015)等探讨了房地产经济对中国国民经济増长的作用。吴旖雯(2016)对广东房地产投资与

经济增长之间的关系进行实证分析表明,广东房地产投资与经济增长之间存在着长期协整关系,两者是相互促进,相互影响的关

系。黎绍凯(2017)分析了房地产投资挤出效应如何影响经济增长。王珍(2018)对武汉市房地产投资与经济增长进行了计量关系

研究,指出:武汉市经济增长是房地产投资的格兰杰原因,而房地产投资的增长并不必然导致经济增长。景刚(2019)基于规模差

异、区域差异及空间溢出效应视角,探讨了中国房地产投资对经济增长的影响。崔广亮、高铁梅(2020)建立面板数据模型分析得

出结论:城市房地产投资与城市产出存在倒 U 型曲线关系。周洪兵(2020)基于新发展理念视角,探讨了房地产投资对经济增长质

量的影响效应。 
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综上,大部分研究认为房地产投资对经济增长具有促进作用,但各地区域经济发展差异程度不一、情况各有不同。近年来,云

南省房地产投资持续加快,对区域经济拉动作用突出。本文针对云南房地产投资与经济增长的关系进行实证分析,以期为云南经

济高质量跨越式增长、加快建设面向南亚东南亚辐射中心提出一些建议。 

1 数据选取与模型设定 

选择国内生产总值(GDP)作为衡量云南经济发展水平的指标,选取房地产开发投资额 INV 来表示云南房地产投资水平。以云

南省 2000-2019年的数据作为样本,数据源自《云南统计年鉴》。 

为了一定程度上消除异方差,对变量取自然对数。进而构建计量模型如下: 

t 

式中 lnGDPt为第 t年的 GDP取自然对数;lnINVt为第 t年的房地产开发投资额 INV取自然对数,εt为随机误差项。 

以下将通过依次使用单位根检验、协整检验、误差修正模型和格兰杰因果关系检验考察云南省房地产投资与经济增长之间

的关系,数据分析均采用 Eviews7.2完成。 

2 单位根检验 

根据取对数后的 GDP与 INV数据的走势图(图 1)可以初步判断两个序列都存在趋势项和截距项的,可能为不平稳时间序列。 

不平稳的时序变量之间有可能出现伪回归现象。所以,为了避免对数化后的国民生产总值(ln(GDP))与房地产投资(ln(INV))

之间产生伪回归,在图形观察的基础上,必须进一步检验两个序列的平稳性。这里采用 ADF单位根检验法,检验结果见表 1所示。 

 

图 1 lnGDPt与 lnINVt的时序图 

表 1平稳性检验结果 

变量 ADF统计量 5%level 检验形式 结论 
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lnGDP -2.3925 -3.7332 (C,T,3) 不平稳 

lnINV -1.5831 -3.6908 (C,T,1) 不平稳 

D(lnGDP) -2.4440 -3.6908 (C,T,0) 不平稳 

D(lnINV) -3.6714 -3.7105 (C,T,1) 不平稳 

D(lnGDP,2) -3.5397 -3.7105 (C,T,0) 平稳 

D(lnINV,2) -4.1364 -3.7105 (C,T,0) 平稳 

 

由表 1可知,时间序列 ln(GDP)与 ln(INV)经过二阶差分则平稳了,故为二阶单整序列,可以进一步进行协整检验。 

3 协整检验 

(1)协整回归。 

为了建立 ln(GDP)与 ln(INV)之间的协整模型,并考虑到 GDP 受前期水平的影响,具有一定的惯性,所以考虑把自回归成分

ln(GDP)t-1也加入到模型的解释变量中,即前述模型调整为如下模型: 

 

即把 ln(GDP)t对 ln(GDP)t-1和 ln(INV)t进行普通最小二乘法(OLS)线性回归,结果如下: 

 

(2)残差平稳性检验。 

对上述模型得到的残差进行单位根检验(表 2)。 

表 2残差 e平稳性检验结果 

变量 ADF统计量 5%level 检验形式 结论 

残差 e -3.8010 -3.7332 (C,T,1) 平稳 
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由表 2知残差序列不存在单位根,即为平稳序列,即存在一个平稳线性组合,故 2000-2019年云南省房地产开发投资额与经济

增长之间存在着一种长期动态均衡关系。 

4 误差修正模型 

协整关系仅仅能表明变量间长期均衡关系,进一步可以建立误差修正模型、以反映变量之间的短期波动关系。但在误差修正

模型建立过程中发现,ln(GDP)t-1改变量前面的系数并不显著,故剔除之,最后得到误差修正模型结果如下: 

 

(1)从Δln(INV)的系数及 t值可知,云南省房地产开发投资额的短期变化在 5%的显著性水平下对经济增长有显著正向影响,

房地产投资额增加 1 个百分点,会影响经济规模增加 0.3342 个百分点,和类似文献比较,显然高于全国平均水平;事实上,根据最

新数据,国家统计局公布 31省份 2020年一季度房地产开发投资数据,云南省房地产开发投资额高居全国第 8位,在西部地区仅仅

排在重庆后一位。 

(2)模型中误差修正项ECM(-1)的系数显示了当年对于上一年房地产开发投资额与GDP偏离长期动态均衡关系的纠正,系数为

-0.5148,符合反向纠正机理,上一期的偏差越远,本期的纠正量就越大,即系统存在误差修正机制。虽然 ECM(-1)的系数的 t 值表

明其在10%的显著性水平下才成立,而且相对而言可决系数较低,但模型整体显著性尚可,且其余各系数t检验统计量显著,能够表

明其应有的经济含义。 

5 格兰杰因果关系检验 

前述协整检验表明了云南省房地产开发投资额与经济增长间是存在长期均衡关系的,但二者孰为因果?进行格兰杰因果关系

检验,结果见表 3所示。 

表 3格兰杰因果关系检验结果 

零假设 滞后阶数 F统计量 P值 结论 

LNGDP does not Granger Cause LNINV 1 0.00669 0.9359 接受 

LNINV does not Granger Cause LNGDP 1 2.16131 0.1622 接受 

LNGDP does not Granger Cause LNINV 2 8.76063 0.0045 拒绝 

LNINV does not Granger Cause LNGDP 2 0.47732 0.6317 接受 

 

由表 3可知,当滞后 1期时,都不能拒绝原假设;而当滞后期为 2时,经济增长是房地产投资的 Granger原因,而房地产的投资

增长并不一定导致经济增长;其余更高阶滞后期(限于篇幅未列表),二者均互不为 Granger原因。 
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6 结论与讨论 

(1)实证分析表明,云南房地产投资额与国内生产总值之间存在较强的正相关关系,房地产投资额的提高对国内生产总值具

有较大的促进作用。协整分析显示:长期均衡关系中 ln(INV)对 ln(GDP)的长期贡献相对较小,ln(INV)变动 1 个百分点,云南的

ln(GDP)变动 0.1664 个百分点;而短期的误差修正模型则显示 ln(INV)短期变动对当期 ln(GDP)的变动产生较强的正方向影响、

达到 0.3342 个百分点;误差修正项系数为-0.5148,反映了长期动态均衡关系对短期波动的制约程度、将非均衡状态向长期均衡

状态移动。 

(2)格兰杰因果检验结果表明,当滞后期为 2 时,云南省经济增长是房地产投资的格兰杰原因,而房地产投资增长并不必然导

致经济增长;其余各阶滞后期二者均互不为格兰杰原因。 

(3)房地产投资在国民经济发展中具有特殊地位与作用,在“房住不炒”的新发展理念和城镇化稳步发展的背景下,要理性

认识房地产投资与经济增长之间的关系,根据云南发展现状以及加快建设面向南亚东南亚辐射中心的定位,合理引导房地产开发

投资规模、分阶段有序规划;大力孵化多元化的新经济增长点,避免过度依赖房地产投资,跨越式地实现经济高质量增长。 
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