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" 引言
我国自 !""# 年取消福利分房以来!房地产业得到

了快速发展!房地产价格增长迅猛" 对房地产价格的研
究引起了各方的重视" 房地产价格及其变化是一个非
常复杂的问题! 它受到许多因素的影响" 经济发展水
平#市场的完善程度#人口与土地#政府的相关政策等
因素都会影响房地产的绝对价格水平"有关房地产价格

与宏观经济基本面的关系!国外学者已做了大量的研究
工作!$%&’ 和 ()*++’, -./#$+%00 和 1*%223443 -5/#634’0%7-8/#
9%+0’::*-;/和 <=*>+’?-@/的研究成果均认为宏观经济的波

动可以解释并预测房地产价格的波动" 然而!我国有关
房地产价格的研究还仅仅停留在宽泛的定性分析上!
缺乏定量分析与实证研究" 本文将通过建立现代协整
及误差修正模型$A,,3, $3,,’24*37 93B’+!A$9%!研究中
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国 !"#$%&’() 年间城镇房地产价格与经济增长之间的
长期动态均衡关系! 以及它们之间的 *+,-./+ 因果关
系"

> 协整分析的模型和方法
协整分析是一种用于动态模型的设定#估计和检验

的新技术!从分析时间序列的非平稳性入手!建立非平
稳变量经济计量模型!探求非平稳变量间蕴涵的长期均
衡关系" 在实际分析研究时!一般首先对时间变量序列
及其差分序列的平稳性进行检验$其次检验变量间的协
整关系$ 第三建立协整变量与均衡之间的误差修正方
程$最后!对具有协整关系的时间变量序列的因果关系
做进一步检验分析"运用协整理论时使用到的方法主要
有平稳性检验#协整检验#误差修正模型及 *+,-./+ 因
果关系检验"
>4> 平稳性检验
许多经济指标的时间序列数据不具有稳定过程的

特征" 对于由非稳定过程生成的时间序列数据!传统的
数理统计和计量经济学方法显得无能为力"现代计量经
济学对于时间序列平稳性的判断!除了利用序列的自相
关分析图之外!更为正式的方法是进行统计检验" 单位
根检验是统计检验中普遍应用的检验方法"该方法通过
判断某时间序列是否有单位根来判断其平稳性"单位根
过程的假设检验主要有两种检验方法 %01 &0234/5%
1677/+’法和 88&892772:;<8/++=-’法"本文采用 >01检验
法对时间序列进行平稳性检验"

>01 检验是 0234/5 和 1677/+ 为了保证检验中随机
干扰项的白噪声特性! 对 01 检验进行改进而得来的"
>01检验的模型表达式?@A为

模型 !% !!"#!!"<!B
$

% C D
!"%!!"%2B#"

模型 &% !!"#"B!!"%DB
$

% CD
!"%!!"%2B#"

模型 E% !!"#"B""B!!"%DB
$

% C D
!"%!!"%2B#"

其中!" 是时间变量! 代表了时间序列随时间变化的某
种趋势" 零假设 &( ! !C(F备择假设 &D ! !G("
检验从模型 E 开始!然后是模型 &!最后是模型 D"

何时检验拒绝零假设!即原序列不存在单位根#为平稳
序列!何时停止检验$否则继续检验!直到检验完模型 D
为止" 当 E个模型的检验结果都不能拒绝零假设时!则
认为时间序列是非平稳的"
>45 协整检验
尽管单个时间序列是非平稳的!但是两个或两个以

上时间序列具有相同的单整阶数!且某种线性组合是平
稳的!则称这些时间序列之间存在协整关系" 协整揭示

了一种长期稳定的均衡关系" 目前!协整检验方法主要
有 H-.7/%*+,-./+ 二阶段协整检验法和 I=9,-;/- 协整
检验法" H-.7/%*+,-./+检验法是由 H-.7/和 *+,-./+提
出的!仅考虑了双变量过程!这个过程只可能具有零个
或一个协整向量"而 I=9,-;/-协整检验法是由 I=9,-;/-
和 I6;/726; 提出的一种在 J>K 系统下用极大似然估计
检验多变量之间协整关系的方法"
本文采用 H-.7/%*+,-./+二阶段协整检验法对时间

序列进行协整检验" H-.7/%*+,-./+ 两步法一般步骤如
下?@A"

D’ 用普通最小二乘法&LMN’估计长期静态回归方
程并计算非均衡误差"

&’ 用 >01统计量检验估计残差序列的平稳性" 如
果估计残差序列为稳定序列!则表明变量之间存在协整
关系"
>4< 误差修正模型
误差修正模型&HOP’最早由 N,+.=- 使用!以后由

Q/+R+5!>-R/+;=-和 0,S2R;=-等人推广应用" 误差修正
模型的最初使用主要是为了建立短期的动态模型以弥

补长期静态模型的不足!它既能反映不同时间序列间的
长期均衡关系!又能反映短期偏离向长期均衡修正的机
制" 近年来!误差修正模型方法己成为应用经济计量时
序模型中的主流分析方法之一" 采用误差修正模型方
法!可通过其长期均衡项集中体现被解释变量在经济理
论所设定的长期均衡规律驱使下对非均衡的修正机制!
同时由于短期动态扰动项与长期均衡项通常无显著的

统计相关性! 使我们可以对其分别做出经济上的解释"
由于只要解释变量与被解释变量间的协整关系存在!就
必然存在唯一的 *+,-./+ 因果关系" 因此!采用误差修
正模型方法建立模型!不会产生传统经济计量建模中常
常存在的(伪回归)!从而真切地揭示出经济变量间存在
的作用机制"

H-.7/ 和 *+,-./+&!"T$’?$A提出的 *+,-./+ 表述定理
认为%如果两个变量 ! 与 ’ 是协整的!则它们之间的短
期非均衡关系总能有一个误差修正模型&HOP’来表述"
即

!’"C"!!UV<$*()$"<DW(" (G$G!
式中!()$"*!是非均衡误差项&长期均衡偏差项’!$ 是短
期调整参数"
误差修正模型是短期的动态模型!不可能在短期内

达到均衡状态! 因而在误差修正模型中加入误差修正
项!使 ’和 !逐步向长期均衡状态逼近" ()$"*!对 ’"具

有控制修正作用! 若 "<! 时刻 ’ 大于其长期均衡解!
()$"<!为正!则<$*()$"<!为负!使得 !’" 减小$若 "<! 时
刻 ’ 小于其长期均衡解!()$"<!为负!则<$*()$"<!为正!
使得 !’"增大"
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’() *+,-./+因果关系检验
在 !"# 模型的基础之上! 运用 $%&’()% 因果关系

检验法可检验时间序列之间的长期因果关系和短期因

果关系" $%&’()% 因果关系检验是由 $%&’()% #*+,+$和
-./0#*+12$提出来的!其基本思想是%若在包含了变量
!!" 的过去信息的条件下! 对变量 " 的预测效果优于
只单独由 "的过去信息对 " 进行的预测效果! 即变量
! 有助于解释变量 " 的将来变化 ! 则称 ! 是 " 的
$%&’()%原因!否则称为非 $%&’()%原因&

! 实证分析
!(’ 数据与变量
论文分析所选用的样本取自 *+3142567 年度数

据&8+3198++6年的房地产价格 #指标数据为笔者根据
中国国家统计局编制的’中国统计年鉴 8++,(中的相关
数据算出)8++842667 年的房地产价格指标数据来自中
国国家统计局编制的*中国统计年鉴 266:(中+固定资
产投资,项下的-按用途分的商品房屋平均销售价格,)
$;< 指标数据来自.中国统计年鉴 =66:(中-国民经济
核算,项下的-国内生产总值,/ 使用 "<>指数对数据进
行了修正!数据处理均使用 !?.)@0 7A*软件"
由于对变量进行自然对数变换后不改变原序列的

协整关系!并能消除时间序列中存在的异方差现象!所
以对实际 $;<和实际 #进行自然对数变换! 自然对数
形式表示为 B’ $%#!B’ #"
图 8显示了变量 B’ $%#和 B’ #的趋势图" 由图中

可以看出! 变量 B’ $%# 和 B’ # 呈现出不断增长的趋
势!且变动的方向和步调较为一致!这说明它们之间存
在着较强的相关关系"

!(! 平稳性检验
运用 C;D 检验法对原序列 B’ $%#!B’ # 及其差分

序列进行平稳性检验!检验结果如表 8所示"
由表 8可知!我国 $%#的对数序列 B’ $%# 与 # 的

对数序列 B’ # 均是非平稳的!一阶差分后是平稳的!可
见这两组序列均为一阶单整序列" 由于这些数据本身
均为非平稳时间序列! 所以不能使用传统的经济计量

学理论构建模型" 为此!我们使用现代经济计量学中的
协整理论0向量误差修正模型1!"#$及 $%&’()% 因果关
系检验研究我国 8+314=667年 $;< 与房地产价格的动
态均衡关系"
!(& 协整检验
虽然时间序列 B’ $%# 和 B’ # 都是非平稳的一阶

单整序列!但其可能存在某种平稳的线性组合" 这个线
性组合反映了变量之间长期稳定的比例关系!即协整关
系"本文采用 !$法对变量进行协整分析E3F!得到的协整
方程为

B’ #&G8H==+=+6I5A:*,+=,B’ $%#& 1*$
J=H,,: 6=1K J88L8M1 17N

’=G6L33:1:: ()*+’=G6L313,87
%,G6L,,++MM -G8=7L67+M

其中!括号内的数为相应参数的 &检验值"
若变量序列 B’ $%#!B’ # 存在协整关系!则模型估

计式18$的残差序列 .应具有平稳性" 对 . 进行单位根
检验!C;D检验结果如表 =所示"

由表 = 可以知道! 残差序列 . 的 C;D 检验统计量
为9MML+33 7+! 小于 8O显著水平的临界值P7L2+1 61M!
因此可以认为至少在 ++O的置信度下估计残差序列 .
为平稳序列!这表明变量 B’ # 与 B’ $%# 之间存在协整
关系! 说明我国的实际 $;< 与房地产价格之间存在长
期均衡关系"协整关系所对应的长期方程式18$表明!从
长期来看!我国的 $;< 每增长 8O!房地产价格将增长
6L:8, +2,O"
!() 误差修正模型
协整检验结果证明!我国房地产价格与经济增长之

间存在长期稳定的均衡关系!但是这种均衡关系是否构
成因果关系! 还需要进一步验证" 本文利用 !’(B) 和

图 ’ 变量 0- !"# 和 0- # 的趋势
12.( ’ 3/-4/-56 57,+8 9: 0- !"# ,-4 0- #

表 ; 单位根检验
3,<0/ ; =-28 +998 8/>8

注! ! Q表示显著水平为 86O的临界值"QQ表示 :O的临界值"

QQQ 表示 8O的临界值#
" 检验临界值来自 !?.)@0 7L8#

原序列 C;D检验值 临界值 一阶差分序列 C;D检验值 临界值

B’ $%#
B’ #

46L8:3 73,
8L,,M 761

4ML7=6 6M6Q
4ML7=6 6M6Q

#JB’ $%#N
#JB’ #N

4:L,,: :81
4ML=7M ,7+

4ML+:+ 873QQQ
4ML6,: :3:QQ

表 ! 残差序列 $ 的 ?@1 检验结果
3,<0/ ! ?@1 8/>8 +/>A08> 9: +/>24A,0 /++9+ >/+2/> $

显著水平 & 统计量
C;D 检验值 4MML+33 7+
临界值 8O

:O
86O

47L=+1 61M
4ML=8= ,+,
4=L171 ,1,
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;() *+,-./+因果关系检验
在 !"# 模型的基础之上! 运用 $%&’()% 因果关系

检验法可检验时间序列之间的长期因果关系和短期因

果关系" $%&’()% 因果关系检验是由 $%&’()% 18+,+$和
-./018+1=$提出来的!其基本思想是%若在包含了变量
!!" 的过去信息的条件下! 对变量 " 的预测效果优于
只单独由 "的过去信息对 " 进行的预测效果! 即变量
! 有助于解释变量 " 的将来变化 ! 则称 ! 是 " 的
$%&’()%原因!否则称为非 $%&’()%原因"

! 实证分析
!(; 数据与变量
论文分析所选用的样本取自 8+314=667 年度数

据"8+3148++6年的房地产价格 #指标数据为笔者根据
中国国家统计局编制的.中国统计年鉴 8++,(中的相关
数据算出)8++84=667 年的房地产价格指标数据来自中
国国家统计局编制的.中国统计年鉴 =66:(中2固定资
产投资,项下的2按用途分的商品房屋平均销售价格,)
$;< 指标数据来自.中国统计年鉴 =66:(中2国民经济
核算,项下的2国内生产总值,& 使用 "<>指数对数据进
行了修正!数据处理均使用 !?.)@0 7L8软件&
由于对变量进行自然对数变换后不改变原序列的

协整关系!并能消除时间序列中存在的异方差现象!所
以对实际 $;<和实际 #进行自然对数变换! 自然对数
形式表示为 B’ $%#!B’ #&
图 8显示了变量 B’ $%#和 B’ #的趋势图& 由图中

可以看出! 变量 B’ $%# 和 B’ # 呈现出不断增长的趋
势!且变动的方向和步调较为一致!这说明它们之间存
在着较强的相关关系&

!(! 平稳性检验
运用 C;D 检验法对原序列 B’ $%#!B’ # 及其差分

序列进行平稳性检验!检验结果如表 8所示&
由表 8可知!我国 $%#的对数序列 B’ $%# 与 # 的

对数序列 B’ # 均是非平稳的!一阶差分后是平稳的!可
见这两组序列均为一阶单整序列& 由于这些数据本身
均为非平稳时间序列! 所以不能使用传统的经济计量

学理论构建模型& 为此!我们使用现代经济计量学中的
协整理论0向量误差修正模型1!"#$及 $%&’()% 因果关
系检验研究我国 8+314=667年 $;< 与房地产价格的动
态均衡关系&
!(& 协整检验
虽然时间序列 B’ $%# 和 B’ # 都是非平稳的一阶

单整序列!但其可能存在某种平稳的线性组合& 这个线
性组合反映了变量之间长期稳定的比例关系!即协整关
系&本文采用 !$法对变量进行协整分析E3F!得到的协整
方程为

B’ #&G8L==+=+6I6L:8,+=,B’ $%#& 18$
J=L,,: 6=1N J88L8M1 17N

’=G6L33:1:: ()*+’=G6L313,87
%,G6L,,++MM -G8=7L67+M

其中!括号内的数为相应参数的 &检验值&
若变量序列 B’ $%#!B’ # 存在协整关系!则模型估

计式18$的残差序列 .应具有平稳性& 对 . 进行单位根
检验!C;D检验结果如表 =所示&

由表 = 可以知道! 残差序列 . 的 C;D 检验统计量
为4MML+33 7+! 小于 8O显著水平的临界值47L=+1 61M!
因此可以认为至少在 ++O的置信度下估计残差序列 .
为平稳序列!这表明变量 B’ # 与 B’ $%# 之间存在协整
关系! 说明我国的实际 $;< 与房地产价格之间存在长
期均衡关系&协整关系所对应的长期方程式18$表明!从
长期来看!我国的 $;< 每增长 8O!房地产价格将增长
6L:8, +=,O&
!() 误差修正模型
协整检验结果证明!我国房地产价格与经济增长之

间存在长期稳定的均衡关系!但是这种均衡关系是否构
成因果关系! 还需要进一步验证& 本文利用 !’(B) 和

表 ; 单位根检验
3,<0/ ; =-28 +998 8/>8

;() *+,-./+因果关系检验
在 !"# 模型的基础之上! 运用 $%&’()% 因果关系

检验法可检验时间序列之间的长期因果关系和短期因

果关系& $%&’()% 因果关系检验是由 $%&’()% 18+,+$和
-./018+1=$提出来的!其基本思想是%若在包含了变量
!!" 的过去信息的条件下! 对变量 " 的预测效果优于
只单独由 "的过去信息对 " 进行的预测效果! 即变量
! 有助于解释变量 " 的将来变化 ! 则称 ! 是 " 的
$%&’()%原因!否则称为非 $%&’()%原因&

! 实证分析
!(; 数据与变量
论文分析所选用的样本取自 8+314=667 年度数

据&8+3148++6年的房地产价格 #指标数据为笔者根据
中国国家统计局编制的.中国统计年鉴 8++,(中的相关
数据算出)8++84=667 年的房地产价格指标数据来自中
国国家统计局编制的.中国统计年鉴 =66:(中2固定资
产投资,项下的2按用途分的商品房屋平均销售价格,)
$;< 指标数据来自.中国统计年鉴 =66:(中2国民经济
核算,项下的2国内生产总值,& 使用 "<>指数对数据进
行了修正!数据处理均使用 !?.)@0 7L8软件&
由于对变量进行自然对数变换后不改变原序列的

协整关系!并能消除时间序列中存在的异方差现象!所
以对实际 $;<和实际 #进行自然对数变换! 自然对数
形式表示为 B’ $%#!B’ #&
图 8显示了变量 B’ $%#和 B’ #的趋势图& 由图中

可以看出! 变量 B’ $%# 和 B’ # 呈现出不断增长的趋
势!且变动的方向和步调较为一致!这说明它们之间存
在着较强的相关关系&

!(! 平稳性检验
运用 C;D 检验法对原序列 B’ $%#!B’ # 及其差分

序列进行平稳性检验!检验结果如表 8所示&
由表 8可知!我国 $%#的对数序列 B’ $%# 与 # 的

对数序列 B’ # 均是非平稳的!一阶差分后是平稳的!可
见这两组序列均为一阶单整序列& 由于这些数据本身
均为非平稳时间序列! 所以不能使用传统的经济计量

学理论构建模型& 为此!我们使用现代经济计量学中的
协整理论0向量误差修正模型1!"#$及 $%&’()% 因果关
系检验研究我国 8+314=667年 $;< 与房地产价格的动
态均衡关系&
!(& 协整检验
虽然时间序列 B’ $%# 和 B’ # 都是非平稳的一阶

单整序列!但其可能存在某种平稳的线性组合& 这个线
性组合反映了变量之间长期稳定的比例关系!即协整关
系&本文采用 !$法对变量进行协整分析E3F!得到的协整
方程为

B’ #&G8L==+=+6I6L:8,+=,B’ $%#& 18$
J=L,,: 6=1N J88L8M1 17N

’=G6L33:1:: ()*+’=G6L313,87
%,G6L,,++MM -G8=7L67+M

其中!括号内的数为相应参数的 &检验值&
若变量序列 B’ $%#!B’ # 存在协整关系!则模型估

计式18$的残差序列 .应具有平稳性& 对 . 进行单位根
检验!C;D检验结果如表 =所示&

由表 = 可以知道! 残差序列 . 的 C;D 检验统计量
为4MML+33 7+! 小于 8O显著水平的临界值47L=+1 61M!
因此可以认为至少在 ++O的置信度下估计残差序列 .
为平稳序列!这表明变量 B’ # 与 B’ $%# 之间存在协整
关系! 说明我国的实际 $;< 与房地产价格之间存在长
期均衡关系&协整关系所对应的长期方程式18$表明!从
长期来看!我国的 $;< 每增长 8O!房地产价格将增长
6L:8, +=,O&
!() 误差修正模型
协整检验结果证明!我国房地产价格与经济增长之

间存在长期稳定的均衡关系!但是这种均衡关系是否构
成因果关系! 还需要进一步验证& 本文利用 !’(B) 和

表 ! 残差序列 $ 的 ?@1 检验结果
3,<0/ ! ?@1 8/>8 +/>A08> 9: +/>24A,0 /++9+ >/+2/> $
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!"#$%"$ & ’$"(%)*)+, -$.#$/ 0112 3)*4 56 7)4 8 9!:; 7)4 5<1=

!"#$%&"’()提出的误差修正模型对房地产价格和经济增
长进行长期和短期的 *"+$%&"因果关系检验!

*"+$%&"定理认为" 一组具有协整关系的变量一定
具有误差修正模型的表达形式存在! 由于变量 ,$ !"#
与 ,$ # 之间存在唯一的协整关系" 所以可以建立误差
修正模型’-.! 误差修正模型为
,$ #$/012345-6781246338,$ #$90701323:6;,$ !"#$9

<21-;6 606= <6162; 250= #41825 34;=
0123;33:,$ !"#$907%$ $6%
<9:1468 >28=

&6’81>3:;26 ()*+&6/81>434>2
",’01>8>30: -’00514248

对$6%式变形得
!,$ #$/01234556701323:6;!,$ !"#$9

813:;2:8<,$ #981032048 ,$ !"#=$907%$ $2%
模型$2%可以写成

!,$ #$/01234556701323:6;,$ !"#$

9813:;2:8%./$907%$ $:%
其中"%./为误差修正项&误差修正系数为负值"符合反
向修正机制&%./前面的系数是9813:; 2:8"表明对于偏
离长期均衡的调整力度较大&
模型$:%反映了 ,$ # 受 ,$ !"# 影响的短期波动规

律& !,$ !"# 前面的系数可以看作是 # 对 *?@ 的弹性
系数" 因此可以根据方程的系数对它们进行弹性分析&
!,$ !"# 前面的系数为 01323 :6;" 这说明房地产价格
对国内生产总值的短期弹性系数为 01323 :6;& 当国内
生产总值增长 0A时"房地产价格增长 01323 :6;A&
546 >?@%+$?因果关系检验
在具有稳定性的向量误差修正模型的基础上"笔者

进一步进行 *"+$%&"因果关系检验&
取滞后阶数为 2" 对各变量的 *"+$%&" 因果关系检

验’5.如表 2所示&

由相伴概率可知 "在 4A显著性水平下 "既拒绝
’,$ !"# 不是 ,$ # 的 *"+$%&" 原因(的假设"也拒绝),$
# 不是 ,$ !"# 的 *"+$%&" 原因(的假设"即 ,$ !"# 与
,$ # 构成双向显著的 *"+$%&" 因果关系! 因此"从 2 阶
滞后的情况看"*B@ 的增长是房地产价格增长的原因"
而房地产价格的增长对 *B@的增长也具有促进作用!

< 结论
基于我国 0C-;9688: 年度时间序列数据" 应用协

整分析* 向量误差修正模型以及 !"+$%&" 因果分析"揭
示了我国房地产价格与 !BD 之间的互动关系" 得出如
下结论!

0% 我国的房地产价格和 *BD 之间存在唯一长期
稳定的动态均衡关系!

6% 基于向量误差修正模型的两变量间的 *"+$%&"
因果关系分析显示"取滞后阶数为 2 时"*BD 与房地产
价格之间存在显著的双向 *"+$%&" 因果关系"表明研究
*BD 有助于预测房地产价格的走势" 由房地产价格的
走势也可以预测 *BD的发展方向!

2% 实证结果进一步表明"从长期来看"*BD 对房地
产价格的影响显著! 在短期内"*BD的快速增长容易引
起房地产价格的过快增长!
总之" 我国的房地产价格与 *BD 之间存在着互动

关系! *BD 的走势对于房地产价格的涨跌起着决定性
影响"*BD 的波动性有助于预测房地产价格的走势+同
时"房地产价格的走势也反映出了经济的走势! 为了进
一步促进我国房地产市场的健康发展"应把我国经济发
展的速度控制在一个适度的范围之内" 并根据 *BD 的
波动做好房地产价格的预警*调控工作!
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表 < *% ! 与 *% "#! 的 >?@%+$?因果关系检验
’@C*$ < >?@%+$? "@:B@*#D, D$BD )A *% ! @%E *% "#!

零假设 样本数 E 统计量
接受零假设

的概率

,$# 不是 ,$!"# 的 *"+$%&" 原因
,$!"#不是 ,$# 的 *"+$%&" 原因

04
04

:1835 42
061262 2

818:C C2
81886 65

-$B$@?"( 7)D$B

*"+$%&"’;.提出的误差修正模型对房地产价格和经济增
长进行长期和短期的 *"+$%&"因果关系检验!

*"+$%&"定理认为" 一组具有协整关系的变量一定
具有误差修正模型的表达形式存在! 由于变量 ,$ !"#
与 ,$ # 之间存在唯一的协整关系" 所以可以建立误差
修正模型’5.! 误差修正模型为
,$ #$F01234556781246338,$ #$90701323:6;,$ !"#$9

<215;6 606= <6162; 250= $41825 34;=
0123;33:,$ !"#$907%$ $6%
<9:1468 >28=

&6081>3:;26 1)*+&6F81>434>2
",’01>8>30: -’00514248

对$6%式变形得
!,$ #$F01234556701323:6;!,$ !"#$9

813:;2:8<,$ #981032048 ,$ !"#=$907%$ $2%
模型$2%可以写成

!,$ #$F01234556701323:6;,$ !"#$

9813:;2:8%./$907%$ $:%
其中"%./为误差修正项!误差修正系数为负值"符合反
向修正机制!%./前面的系数是9813:; 2:8"表明对于偏
离长期均衡的调整力度较大!
模型$:%反映了 ,$ # 受 ,$ !"# 影响的短期波动规

律! !,$ !"# 前面的系数可以看作是 # 对 *?D 的弹性
系数" 因此可以根据方程的系数对它们进行弹性分析!
!,$ !"# 前面的系数为 01323 :6;" 这说明房地产价格
对国内生产总值的短期弹性系数为 01323 :6;! 当国内
生产总值增长 0A时"房地产价格增长 01323 :6;A!
546 >?@%+$?因果关系检验
在具有稳定性的向量误差修正模型的基础上"笔者

进一步进行 *"+$%&"因果关系检验!
取滞后阶数为 2" 对各变量的 *"+$%&" 因果关系检

验’5.如表 2所示!

由相伴概率可知 "在 4A显著性水平下 "既拒绝
,,$ !"# 不是 ,$ # 的 *"+$%&" 原因(的假设"也拒绝,,$
# 不是 ,$ !"# 的 *"+$%&" 原因(的假设"即 ,$ !"# 与
,$ # 构成双向显著的 *"+$%&" 因果关系& 因此"从 2 阶
滞后的情况看"*?D 的增长是房地产价格增长的原因"
而房地产价格的增长对 *?D的增长也具有促进作用&

< 结论
基于我国 0>5;9688: 年度时间序列数据" 应用协

整分析* 向量误差修正模型以及 *"+$%&" 因果分析"揭
示了我国房地产价格与 *?D 之间的互动关系" 得出如
下结论&

0% 我国的房地产价格和 *?D 之间存在唯一长期
稳定的动态均衡关系&

6% 基于向量误差修正模型的两变量间的 *"+$%&"
因果关系分析显示"取滞后阶数为 2 时"*?D 与房地产
价格之间存在显著的双向 *"+$%&" 因果关系"表明研究
*?D 有助于预测房地产价格的走势" 由房地产价格的
走势也可以预测 *?D的发展方向&

2% 实证结果进一步表明"从长期来看"*?D 对房地
产价格的影响显著& 在短期内"*?D的快速增长容易引
起房地产价格的过快增长&
总之" 我国的房地产价格与 *?D 之间存在着互动

关系& *?D 的走势对于房地产价格的涨跌起着决定性
影响"*?D 的波动性有助于预测房地产价格的走势+同
时"房地产价格的走势也反映出了经济的走势& 为了进
一步促进我国房地产市场的健康发展"应把我国经济发
展的速度控制在一个适度的范围之内" 并根据 *?D 的
波动做好房地产价格的预警*调控工作&
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表 < *% ! 与 *% "#! 的 >?@%+$?因果关系检验
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