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内容提要 从地方政府收支行为特征出发 , 通过将政府收支变量嵌入到房地产市场四象限模型中, 分析了地

方政府收支行为影响房地产价格的作用路径 "在此基础上, 选取2(X] 1 一20 10 个省际面板数据 , 检验了地方政府收

支行为对房地产价格的影响机制, 实证结果表明地方政府收支行为变量对房地产价格上涨产生了较为显著的正向

影响"同时, 通过基于误差修正模型的G ran ge r 因果关系检验发现 ,无论从长期还是短期来看 , 地方政府收支行为

与房地产价格都互为因果关系"
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一 !引言

自201 0 年以来 ,针对中国城市房地产价格持续上涨 ,为促进房地产市场健康发展 ,国务院出台了一系列严厉

的房地产宏观调控政策 ,体现了中央对于房地产市场调控不动摇 !不放松的决心 "然而 ,在现行城市土地制度下 ,

地方政府作为城市土地的直接出让主体和管理主体 ,或从政府的当前财政目标出发 ,采取 /惜售 0等手段抬高土地

价格 , 以追求政府的短期财政收人最大化 ;或从政绩目标出发加大基础设施投资 ,热衷于地方政府政治目标函数

的实现 ,背离了政府对房地产市场的宏观调控目的 "从某种意义上说 , 中央的房地产宏观调控政策能否最终取得

预期的效果 ,取决于地方政府行为对于房地产市场产生的影响 "因此 ,将研究视角锁定为地方政府的收支行为 ,

从理论和实证上研究地方政府收支行为对于房地产价格的影响,对于深化中国房地产宏观调控政策 ,实现房价合

理回归具有重要的现实意义 "

在已有文献中 ,随着各国政府所采取的房地产宏观调控的政策效果愈发明显 ,政府行为对房地产价格的影响

开始逐渐受到学者们的关注 ,一部分学者着重从政府收支行为的角度来研究其对房地产价格的影响机制 "奥茨
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(oates)七.2于 1969 年在蒂布特模型(Tieuout M odel)的理论基础上 ,对美国新泽西州东北部的 53 个城镇进行调查 ,

得出结论 ,财产税与房地产价值负相关 !地方政府在教育上的公共支出与房地产价值正相关 "罗森塔尔

(Ro se nt hal ) 1.2利用英国马其塞特郡(M ers ev side)等县市的季度样本数据 ,计量结果显示 ,这一地区的住房特征 !公

共支出对房地产价格的影响显著 "在国内,胡洪曙 1.}基于财产税的受益税性质出发 , 指出财产税的资本化和房产

价值负相关 ,地方公共支出和房产价值正相关 "杜雪君等川利用中国31 个省(市 !自治区)面板数据 ,运用格兰杰

因果关系检验得出结论 :房价与地方公共支出 !房地产税负之间互为因果关系;房地产税率上升会对房地产价格

产生明显的抑制作用 ,地方公共支出的增加对房地产价格具有明显的促进作用 "

从上述研究可以看出 ,政府收支行为能对房地产价格产生影响已基本明确 "但鉴于自1994 年实施分税制改

革以来 ,中国地方政府在财权被明显上收的同时 ,财政支出责任却有所增加 "特别是近年来地方政府为了缓解财

政困难 ,在城市土地出让过程中逐渐产生了对土地收益的依赖 ,形成了独具中国特色的 /土地财政 0"在此背景

下,地方政府收支行为表现出怎样的特征? 地方政府收支行为通过怎样的传导机制来影响房地产价格? 上述问

题还有待进一步解决 "本文在前人的研究基础上 ,拟从地方政府收支行为的特征出发 ,对地方政府收支行为影响

房地产价格的作用机制进行理论分析和实证检验 "

二 !地方政府收支行为对房地产价格的影响机理分析

(一)土地出让过程中地方政府收支行为的特征分析

在中国分权化改革的过程中 ,地方政府作为财政分权化过程中逐渐分化出来的一个相对独立的利益主体 ,一

方面仍具备着中央政府派出机构的 /政府人 0属性 ,另一方面也具备计划经济体制下所缺失的 /经济人 0属性 "地

方政府的这种双重属性 ,直接导致了其行为特征体现为尽可能追求符合自身效用最大化的政治和经济目标 ,即一

方面在政治上追求 G DP 增长目标以达到中央政府考核的绩效标准 ,从而在与其他地方政府横向竞争中获得晋升

的机会 ;另一方面在经济上追求财政收人最大化目标 ,从而支配更多的经济资源 1.2"

随着 19 94 年地方财权范围的调整以来 ,土地几乎成为地方政府能够直接掌握的唯一资源 ,地方政府在配置

本地城市土地资源方面具有极大的自由度 ,这为地方政府追求自身效用最大化 !实现政治和经济目标提供了条件

和手段 "具体来看 ,在城市土地出让过程中,地方政府目标效用函数可以用科布一道格拉斯形式表示为:

ug= ug(lr,l") = (lr) / (l") -二[l厂(r) 2/ [l"(s) 8- (l)

其中,了为地方政府目标效用函数 , l;为地方财政总收人情况 , l, 为地方经济增长情况 , t为地方政府土地收

益 ,, 为地方政府基础设施投资支出 "

由式(l) 可以看出 ,对地方政府而言 ,由于其选择和行动的范围和边界最终取决于其目标效用函数的最大化 ,

因而地方政府收支行为必然受到实现 ug 二/ -(l", l, )目标最大化的约束 "作为城市土地资源的垄断供给者 ,在其

特定效用目标的驱动下 ,地方政府往往根据自己的需要采取符合自身效用函数的收支行为 "

上述收支行为在城市土地出让的过程中可以具体表现为:地方政府基于其对城市土地出让方式和价格的控

制能力 , 以 /谋求土地收益最大化 !向基础设施投资支出倾斜 0的收支行为来追求自身效用最大化的目标 "

一方面 ,从地方政府收人行为来看 ,地方政府收人行为呈现出 /谋求土地收益最大化 0的特征 "由于 19 94 年

分税制改革后 ,财权的上收 !支出责任的下移以及转移支付制度的不完善 ,使得分税制框架下的预算内财政收人

很难满足地方政府经济建设甚至是履行基本职能的需要 "与此同时 ,土地出让金作为地方财政的固定收人全部

划归地方所有 ,并且城市土地出让制度也为地方政府获取土地收益留下了巨大的操作空间 "地方政府作为城市

土地一级市场的垄断供给主体 ,在 /招 !拍 !挂 0的竞价机制的配合下 , 往往能减少土地的供给量的 /惜售 0方式来
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抬高土地交易价格 ,从而实现土地收益最大化的目标[6j "因此 ,追求包括土地出让金以及各项房地产税费等在内

的土地收益最大化 ,成为了地方政府实现 /财政收人最大化 0目标的最便捷途径 ,即追求土地收益最大化成为了地

方政府作为 /经济人 0实现其经济目标的关键变量 "

另一方面 ,从地方政府支出行为来看 ,地方政府支出行为呈现出 /向基础设施投资支出倾斜 0的特征 "在

分权化改革过程中 , 中央对地方政府的政绩考核与地方经济增长水平密切联系起来 ,为了在政治晋升竞争中

脱颖而出 ,地方政府具有发展当地经济的强烈渴望与冲动 "在各种体制 !法规尚不完善的条件下 ,地方政府实

现加快当地经济增长的最有效 !便捷的方式和手段就是扩大投资支出 ,特别是扩大公共交通 !市政建设以及能

源等基础设施项目投资支出 "随着地方政府通过高价出让土地获得的巨额土地出让金以及土地抵押融资 ,地

方政府基础设施投资支出的能力已大大增强 "而通过扩大城市基础设施建设投资可以在短期内迅速改变城

市面貌 ,并直接内化为地方 G DP ,这些都可以在短期内迅速彰显出地方政府政绩 "因此 ,在城市土地出让金和

土地融资功能的巨大激励下 ,支出向基础设施投资倾斜成为了地方政府作为 /政治人 0实现其政治目标的关键

变量 "

从上述城市土地出让中地方政府收支行为之间的相互关系来看 ,两者之间是一种相互促进的关系:土地收益

为地方政府投资基础设施建设拓宽了融资渠道 ,解决了融资瓶颈问题 ,因此土地收人行为是基础投资支出行为的

基础和前提 ;通过公共投资改善了城市基础设施环境 ,可以大大提升城市土地价值和价格 ,进而又使地方政府在

城市土地出让中获得更多的收益 "地方政府通过上述收支行为形成 /土地收益增加 "基础设施投资加大 ! 房地

产业繁荣 !经济发展 ! 土地收益持续增加 0的良性循环进而实现其追求自身利益最大化的目标 "

(二)地方政府收支行为影响房地产价格的作用机制

既然在城市土地出让过程中 ,受其目标效用函数的

约束 ,地方政府会呈现出 /谋求土地收益最大化 !向基础

设施投资支出倾斜 0的收支行为特征 "那么上述地方政

府的收支行为又会对房地产价格产生怎样的影响? 我们

可以通过将地方政府收支变量嵌人到迪帕斯奎尔和惠顿

(DI Pa squ al "an d wh eaton)[ ,]构建的房地产四象限模型中

来对此进行具体的分析 "

如图 1所示 ,四象限模型将房地产市场分为使用市场

和资产市场 ,其中图中右侧的两个象限( I和W )代表空

资产市场: 估价 租金 物业市场: 确定租金

价格

资产市场:

!!!义义 III
/// ""\\\

新开发建设量 物业市场: 存量调整

图1 房地产市场的四象限模型

间使用的物业市场 ,左侧的两个象限( n 和111 )则对资产市场上的房地产所有权进行研究¹ " 将地方政府收支变

量嵌入到上述四象限模型中,我们可以动态分析地方政府收支行为对房地产价格产生影响的过程和机制 "

一方面 ,从地方政府 /谋求土地收益最大化 0的收人行为特征来看 ,该收人行为主要通过改变房地产开发成本

来影响房地产价格 "由前面的分析可知 , 为了实现 /土地收益最大化 0的目标 ,地方政府在 /招 !拍 !挂 0的竞价机

制的配合下 ,往往人为提高用地竞争的激烈程度来带动土地价格的上涨 ,并通过 /惜售 0方式来进一步抬高土地交

¹ 在图中第 I 象限表示租金和存量之间的关系 ,为了使得物业需求量 D 和存量 S 达到平衡 ,必须确定适当的租金水平 R ,使得需求量等

于存量 ,其公式为:D (R ,经济状况) 二凡第 11 象限是资产市场的一部分 ,斜率代表房地产资产的资本化率租金水平 R 和资本化率 -决定了房地

产价格 尸,其公式为P 二R/ 公第m 象限也是房地产资产市场的一部分 ,供应线f( B )代表房地产的重置成本 ,B 代表新的房地产开发建设量 ,在

这个资产市场上 ,新增房地产开发成本应当和房地产价格保持平衡 ,即尸二f( B );第W 象限解释了年度新开发建设量(B )和房地产物业长期存

量之间的关系"在一定时期内,存量变化 v甲,等于新建房地产数量减去房屋拆迁(折旧)等导致的存量损失 ,以 占表示折旧率 ,则 v9 二B -

占平 "
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易价格 "由图 2 可知 , 土地交易价格的提高会导致房

地产开发成本的上升 ,从而使第班象限中新房地产供

应线的上移 ,而供应线的上移代表着新项目开发建设

数量的降低 ,并降低物业市场的存量 "由于物业数量

的减少 ,第 I象限中租金水平会上升 ,并最终引起第 11

象限中房地产价格由P0 上升到尸:"

另一方面, 从地方政府 /向基础设施投资支出倾

斜 0的支出行为特征来看 ,该行为将分别通过改变物业

使用需求和房地产资产需求来影响房地产价格 "首

先 ,根据级差地租理论 ,地方政府城市基础设施投资能

以在一定程度上改变城市的经济地理区位 ,特别是通

过道路基础设施建设来改变城市交通地理区位 ,进而

大幅增加当地物业使用的需求 ,因此 ,在图3 中第 I 象

资产市场 物业市场: 确定租金

次次次 I{{{}}}}}}}
办办办\\\

租金

经济状况)= S

价格 存量

资产市场: 新项目的开发建设
新开发建设量

物业市场: 存量调整

图 2 地方政府 /谋求土地收益最大化 0的收入行为

通过改变资产供给导致的房地产价格的上升

限内的需求曲线向右上方移动 "由于短时间内房地产的供给是固定的, 因此物业的租金将随物业使用需求的上

升而提高 ,而较高的租金会直接导致图3 中第 n 象限中房地产价格由P0 上升到尸2 ,并使得第 W 象限的物业存量

也相应增加 "其次 ,鉴于房地产位置和周边环境是决定房地产投资的关键 ,地方政府城市基础设施投资行为可以

直接刺激当地经济增长 ,加速城市化水平 ,改善房地产周边环境 ,进而增加投资者对房地产的投资需求 ,降低投资

者对房地产投资的收益要求 ,在这种情况下 , 图4 中第 n 象限反映资本化率的射线会逆时针旋转 ,从而导致图4

中的房地产价格由尸"上升到尸, "

资产市场: 估价 租金 物业市场: 确定租金 资产市场: 估价 租金 物业市场: 确定租金

经济状况)=S

义义义 III
///nlll入入

经济状况卜S

价格 存量

资产市场 资产市场:

新开发建设量 物业市场 存量调整 新开发建设量 物业市场 存量调整

图3 地方政府 /扩大基础设施投资 0的支出行为

通过改变物业使用需求导致的房地产价格的上升

图4 地方政府/ 扩大基础设施投资 0的支出行为通过

改变资产需求导致的房地产价格的上升

由上述分析可知 ,在城市土地出让过程中 ,地方政府 /谋求土地收益最大化 !向基础设施投资支出倾斜 0的收

支行为将通过影响房地产市场的需求和供给推动房地产价格的上升 "下面我们还可以通过对于房地产价格与地

方政府效用之间的关系来进一步分析地方政府具有推动房地产价格上涨的内在激励机制 "

在式(l) 的基础上 ,假设当期地方政府基础设施投资支出的资金全部来自于当期地方政府土地收益 , 即:=t ,

并且假设 l, 和 l:都采取线性函数形式 ,则式(l) 中存在:

l厂= a (r) , 13 = 口(t)
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设当期房地产销售面积为y ,单位面积的房价为p, ,每单位房产所包含的土地成本 d, 除土地成本以外的其他

成本 C , ,则:

u -二[lr(t) 2/[l"(s) 2-二o / 9 -(yd , ) / / = 0a 9 -[ 0 , 一, C -, (, )] / -6 (2 )

对式(2) 求导得 :

醉="#, -,("+")[, ,一, ",,(:)]二/一
叩 y

(3)

由于式(3) 右边最后一项括号内为 , , 一yC , (y) ,由式(2) 可知其就是地方政府土地收益州, ,是大于零的正

数 ,式(3) 中其他部分都是正数 ,所以整个式(3) 是大于零的正数 "通过式(3) 我们可以得出结论:房价越高 ,与高

房价联系的地方政府效用就越大 ,因而追求效益最大化的地方政府具有推动房地产价格上升的内在激励 "地方

政府表现出的 /谋求土地收益最大化 !向基础设施投资支出倾斜 0收支行为能够通过影响房地产市场的需求和供

给推动房地产价格的上升 ,因而恰好符合地方政府追求效用最大化的内在激励要求 "

三 !地方政府收支行为对房地产价格影响的实证检验

(一)模型的构建和变量的选取

本部分将利用 2001 一2010 年中国30 个省际数据构建面板模型 ,对地方政府收支行为对房地产价格产生

的影响进行实证检验 , 以便验证前面理论分析及其结论的正确性 "具体来看 , 我们参考了科布一道格拉斯生

产函数的形式来构建基本面板数据计量模型 "同时 , 由前面的理论分析可知 , 除了地方政府收支行为外 ,其他

改变房地产市场需求和供给的因素也会对房地产价格产生影响 , 因此 ,将地方政府的收人和支出行为变量作

为影响房地产价格的主要考察因素的同时 , 还将影响房地产市场供给和需求的其他因素纳人到模型中 ,最终

得出以下模型 :

尸= 护沪尸口尸,州护 -了刃俨,sA 护 (4)

其中 ,式 (4) 中被解释变量 P 代表房地产价格变量 ,用各地住宅用商品房平均价格来衡量表示 ;解释变

量 T 代表地方政府 /谋求土地收益最大化 0的收人行为特征变量 ,用各地地方政府土地收人 ¹与地方政府总

收人 (政府财政收人 + 政府基金收入 )的比值来衡量表示º;解释变量 S 代表地方政府 /向基础设施投资支

出倾斜 0的支出行为特征变量 ,用各地全社会固定资产投资中的政府预算投资金额与地方政府总支出 (政

府财政支出 + 政府基金支出)的比值衡量表示 »;尸口p 代表城市人口密度变量 ;IN C 代表居民购买力变量 ,

用各地居民存款余额来衡量表示 ;IN V 代表房地产投资变量 ,用各地房地产企业当年的投资完成额来衡量

表示 ;sA L 代表房地产销售变量 ,用各地各年住宅用商品房销售面积来衡量表示 "在上述变量中 , T !尸O尸和

IN C 主要代表了从需求方面影响房地产价格的因素 , S !IN V 和 sA L 主要代表了从供给方面影响房地产价格

的因素 "为了便于求解 ,我们将式(4 )的方程线性化 , 等式两边同时取自然对数 ,得到如式 (5) 所示的线性

方程 :

InP自= C + 吞tIn兀 +月Zlns -:+ 月3InPO p* +月-InIN C / +月51n石VK :+风InSA L "+ e " (5)

式(5) 中 , C 为常数项;i 表示省市 ,t表示年份尹-表示各变量系数 ,尽-表示残差 "

¹ 地方政府土地收人包括土地出让金收人以及与房地产业发展相关的城镇土地使用税 !土地增值税和房产税等税收收人 "

º地方政府土地财政的收人与财政总收人的比值越大 , 说明地方政府财政收人越依赖于土地收益 , 其 /谋求土地收益最大化0的

收人行为特征越明显 "

» 地方政府基本建设支出与财政总支出的比值越大 ,说明地方政府财政支出更倾向于基础设施投资方向 , 其 / 向基础设施投资倾

斜 0的支出行为特征越明显 "
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(二) 样本数据的来源与处理

本文使用的数据来自于 5中国国土资源统计年鉴 6(2002 一2011) !5中国统计年鉴 6(2002 一201 1) !5中国财政

年鉴 6(2002 一201 1) "具体地 ,本文使用2001 一2010 年中国省级面板数据进行研究 ,包括除西藏 !香港 !澳门 !台

一令- 土地收入破 府总收入的平均值 一.一.预算投资资金Z政府总支出的平均值

-4.内!,--q/

..,
nqbnnnUU

湾以外的30 个省 !直辖市 !自治

区 "各变量序列的统计特征如

表 1 所示 "此外 , 通过观察

2001一201 0 年地方政府的土地

收入一与总收人的比值(平均值)

变化趋势和政府预算投资金额

与政府总支出的比值(平均值)

的变化趋势 (如图5所示 ) , 可

2 0() 1 2 002

图 5

2 00 3 2 004 20 05 20() 6 20 07 2 0() 8 200 9 2010 年份

200 1 一201 0 年中国地方收支特征变量平均值变化趋势

以发现由变量 T 代表的收人行为特征变量和由变量 S 代表的支出行为特征变量都大体呈现出不断上升的趋势 ,

这也印证了前面理论部分提出的地方政府呈现出的 /谋求土地收益最大化 !向基础设施投资支出倾斜 0的收支行

为特征 "

表 1 各变t 的指标性描述

一一变如衬一:一一一 擎纬瘴镶户户一班一熬莽嶂价墓墓孰里舞刁)葺加加铆 彝一爪丫丫
PPPPP 26 3 0 . 5 444 13 2 2 4 .(X))) 8 64 .0000 3 27 6() 8 6 . 1 999

TTTTT 0.2222 0.8888 0.0 222 0.0444

SSSSS 0 .2 111 0 . 3 333 0 . 0000 0 .0 111

尸尸O尸尸 19 39 .2 111 6 3 0 7 . 3 888 5 6 . 0000 19 106 1 1. 8 000

了了加CCC 4 9 3 1 . 1222 3 14 11 .4 333 18 8 . 5 333 2 1 14 807 9 . 5 444

IIIN VVV 4 2 8 (X) 9 7 2 111 24 59 3 9 5 0 .(X))) 8 5 9 8 5 .(X))) 2 13 30 5 .5 888

sssA LLL 16 07 .3 333 90 3 4 . 6 999 3 1. 8 666 2 0 2 3 86 8 .8 999

(三 )面板数据 的单位根

检验

为了避免出现伪回归的情

况 ,需要首先对解释变量与被

解释变量的水平值和一阶差分

值进行单位根检验 "目前对单

位根检验的方法较多 , 这里运

用 LLC 检验进行同质面板单位

根的检验 !使用 Fi she ; 一A DF

检验以及 Fi sha :一PP 检验进行异质面板单位根检验[-2"综合使用这三种方法分析各个变量的平稳性情况 ,结果

如表 2 所示 "

根据检验结果 , T变量 !S变量等均不能拒绝不含有单位根的原假设 ,进一步对面板数据的一阶差分值进行单

位根检验表明 ,除了 vIN C 变量未通过 Fi sher 一AD F 检验外 ,其余均通过了在 1% !5% 或 ro % 的显著水平上的各项

单位根检验 "综合分析结果 ,可以认为各变量的一阶差分序列是平稳的 "

5四)协整检验

通过上面的单位根检验 ,发现各变量均为一阶单整 "进而进行协整检验 "使用 Ped ro ni 协整检验法分别对同

质面板数据和异质面板数据进行协整检验 "面板协整检验结果见表 3 "

由于在小样本条件下 ,Pan el AD F 和 Gro uP A DF 统计量较其他统计量有更好的性质 ,而 P叨el rllo 和 Gr ou p th "

统计量相对不可靠 "本文实证研究的时间跨度为 2001 一2010 年(T 二10 ) ,故本文主要根据 Pan el AD F 和 Gro uP

AD F 统计量的检验结果 ,而其他统计量作为参考 "根据表 5 所示的协整检验的结果 ,可以认为各变量之间存在长

期稳定的协整关系 "可以建立面板回归模型来估计参数 "
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表2 单位根检验结果

一一异月叹昌药扮---ha 蒸瞩井犷鉴鉴护客淤 !一纷纷车 摊私 井彝彝
IIIn P 材材 14 .科 O 二*** 10 1 .4 3 7 甲二二 98 .7 24 .****

(((((0.峨XM)))) (0.以刃))) (0.00 1)))

vvInP HHH 一2 3 .3 13 二睁睁 147 .8 13 ,, 2 0 7 . 15 6 中****

(((((0.(洲X)))) (0 .(洲>2))) (0.5X)O )))

IIIn TTT 一8 . 8 94 ,, 6 1 .2 6 888 4 7 .9 1666

(((((0.5X洲)))) (0.430))) (0.870)))

么么In TTT 一12 .月加 . 00 8 8 .5 3 6 ,, 13 4 . 36 7 .****

(((((0.叨0 ))) (0 .00 1 ))) (0.5洲洲))))

IIIn sss 一4 . 15 2 .**** 47 . 15 555 4 2 .3 7 999

(((((0.(XX)))) (0 .886 ))) (0 .959 )))

vvInsss 一15 .0 9 3 .*... 1 20 .6 18 *.*** 2 13 . 8 19 市*...

(((((0.5义幻))) (0 .0以)))) (0 .峨叉洲))))

IIIn P O PPP 一10 .45 5 二*** 6 3 .3 0777 10 1 .4 8 6 **...

(((((0 .(X旧))) (0 .36() ))) (0 .(洲洲))))

八八hi 尸口尸尸 一16 .4 7 5 *二二 96 .6 3 7 中.*** 1 69 .8 4 1 二***

(((((0 .侧洲)))) (0.(X) l ))) (0 .5XX))))

IIIn L N CCC 一6 7 47 申*... 9 4 .7 55 二*** 4 9 . 18999

(((((0 .5X减>))) (0.00 3 ))) (0.839 )))

vvIn L刃CCC 一12 .8 8 9 ,, 6 7 .8 9 555 1 10 .6() 3 .*...

(((((0 .5X洲)))) (0.226 ))) (0.2X))))

hhh llN VVV 一9 .3 2 8 ,, 7 2 .2 3 888 8 1 . 105 .***

(((((0.(K洲)))) (0 .134 ))) (0.036 )))

口口 nl刃FFF 一13.340 ,, 85.623 .*** 144 .658 中*...

(((((0.峨XX)))) (0 .0 17 ))) (0 .(洲刃)))

>>n SA LLL 一9 . 204 .*... 6 1 .8 6666 9 4 .8 6 8 .*...

(((((0 .创X )))) (0 .409 ))) (0 .的3 )))

配配n胡 LLL 一18.石以 二*** 109 .66 3 电*... 195 .655 .****

(((((0 .以刃))) (0.5洲洲2))) (0 .5X幻)))

注:(l) 括号内为 p 值;(2) 变量前加 v表示对变量作一阶差分;(3)二 !.巾!.分别代表

相应系数通过 1% !5% !ro % 的显著性水平检验"

表 3 各变, 面板协整检验结果

撬撬雏颧 ,蒸薰蘑黝黝鬓警彝疼 髻咖 i毓毓耀氰嘟 夔蒙辫潺轰豢豢
000 .507 (0.306 ))) 8 .347 (1.以刃))) 一16 .909 (O J洲洲))))

GGG ro u p 山"一S tat ist ieee G ro u P P P 一Stat istieee G m uP A D F 一S ta ti stieee

999 .812 (1.以洲)))) 一40 7 18 (0.5减X)))) 一1.937 (0 .026 )))

(五 )面板模型的回归估计分析

面板模型有固定效应和随机效应

之分 , Hau sm an 检验法是区分两种效

应的主要方法 "本文在采用 Hau s~

检验方法判断是使用固定效应模型还

是随机效应模型的基础上 ,对式 (5)

构建的面板模型中影响房地产价格的

各要素进行逐步回归 "回归估计结果

如表4 所示 "

从表4 中的六个模型检验结果来

看 ,六个模型的 RZ都在 % % 以上 ,这

说明这六个模型均有很好的拟合效

果 "六个模型 F 统计量的 p 值均为

0 ,说明六个模型的系数均通过了联合

显著性检验 "解释变量能够较好地解

释被解释变量 ,模型设定的总体线性

关系具有显著性 "

具体从地方政府收支行为变量对

房地产价格影响的检验结果来看 ,首

先 ,从地方政府收人行为特征变量

(In T) 的估计显示结果看 ,其系数在

模型 1 一模型6 中都在 5% 的水平下

显著为正 ,在模型3 和模型6 中在 1%

的水平下就显著为正 ,并且在模型 6

中估计系数为 0.0374 ,这说明在城市

土地出让过程中 ,地方政府 /谋求土

地收够 大化0的收人行为对房地产
价格上 涨产生了较 为明显的正向影

响 ,地方政府土地财政收人占总财政

收人的比重每增加 10 % ,就会导致当

地房地产价格上涨 0 , 374 % "其次 ,

从地方政府收人行为特征变量 (In s)

的估计显示结果看 , 其系数在模型

1一模型 6 中都在 1% 的水平下显著

为正 , 并且在模型 6 中估计系数为

0.08 92 ,这说明在城市土地出让过程

中 ,地方政府 /向基础设施投资支出
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区)按地理位置标准划分为东 !中 !西三个地区并进一步地展开分析¹ ,表5 是估计结果 ,反映出地方政府收支行为

表 5 房地产价格影响因素的分地区样本回归结果

领领携蒸瓣 薰戴聋棒 !!一瀑孵薰辫罐黔一撇撇聆萨熬i娜灌襄一对对硫馨嫩蟀瘩琳奢/---

CCC(常数项))) 2.82777 1.59888 3.80111
(((((1.149 ))) ( 1.307 ))) ( 1.279 )))

IIIn TTT 0 .0 2 888 0 . 13 3 *二二 0.以 0 中中

(((((1.155 ))) (4 .161 ))) ( 1.740 )))

IIIn sss 0 . 12 5 二*** 0 .0 8 1 ... 0 . 05 777

(((((2 .653 ))) ( 1.856 ))) (1.437 )))

IIIn L N VVV 0 . 18 4 .**** 0 . 13 8 二二 0 . 194 .***

(((((3 .331 ))) (2.181))) (2.205 )))

IIIn 5 A LLL 一0 .24 8 申**** 一0 . 18 7 今*** 一0 . 16 8 ***

(((((4. 12 8))) (2.512 ))) (1.796 )))

IIIn LN CCC 0 .5 6 2 .*** 0 . 62 2 *二二 0 .3 2 888

(((((2.330 ))) (4 .4 13 ))) (0 .830 )))

IIIn P O PPP 一0 .0 1000 0 .00 888 一0 .0 1555

(((((0 .307 ))) (0 .347 ))) (0 .787 )))

RRR 一sqU are ddd 0 .9 7 999 0 .9 7 222 0 . 9 1 666

FFF 一stati st iccc 15 2 .0 5 222 9 2 .6 8 888 2 8 . 9 3666

PPP功b (F 一stat isti e))) 0 .5洲犯犯 0.(X洲))) 0.(兀旧旧

HHH au s~ p 值值 0.(只石石 0.36999 0.00 222

固固定/随机效应模型选择择 固定效应应 随机效应应 固定效应应

注:(1) 括号内为 t值; (2).** !申. !. 分别代表相应系数通过 1% !5% !10 % 的显著性水平检验;

(3)Hau s~ 检验的零假设为使用随机效应模型"

对房地产价格的影响在不同区

域存在着较明显差异 "首先 ,

从地方政府收人行为特征变量

(In T) 的估计显示结果来看 , 中

部地区的估计系数在 1% 的水

平下就显著为正 , 西部地区的

估计系数在 ro % 的水平下显著

为正 ,且两个地区的估计系数

分别为0.1333和 0.0397 ,都高

于全国的估计系数 0.0374 , 而

东部地区的估计系数并没有通

过显著性检验 "产生上述差异

的原因主要在于东部地区土地

出让市场最为成熟 ,土地管理

水平较高且违法行为查处力度

较强 ,在东部地区土地成交价

格已经处于高位的情况下 ,地

方政府通过人为抬高土地成交

价格获取更多土地收益的可能

性大大降低 ,进而地方政府 /谋

求土地收益最大化 0的收人行

为通过增加房地产开发成本推

动房地产价格上涨的作用机制

也不如其他地区明显 "其次 ,从地方政府支出行为特征变量(Ins )的估计显示结果来看 ,东部地区估计系数在 1%

的水平下显著为正 ,高于全国的估计系数0.0892 ,而中部地区的估计系数在 ro % 的水平下显著为正 ,西部地区的

估计系数并没有通过显著性检验 "产生上述差异的原因主要在于基础设施投资支出对于房地产价格的影响具有

/规模效应 0:在经济落后的西部地区 ,基础设施投资扩大所带来的房地产的地理位置及周边环境改变并没有成为

决定房地产使用和投资的关键因素 ,因而西部地区政府 /向基础设施投资支出倾斜 0的支出行为通过刺激房地产

需求推动房地产价格上涨的作用机制不如其他地区明显 "

(六)基于误差修正模型的格兰杰 5G ranger)因果关系检验

为了进一步确定地方政府收支行为与房地产价格之间是否存在因果关系 ,我们将基于误差修正模型来对地

方收支行为变量与房地产价格变量进行格兰杰因果关系检验 "在前面各变量之间协整关系成立的基础上 ,依据

误差修正模型的构建思路 ,我们可以在 ln 尸和 In T 之间以及 hi 尸和 Ins 之间建立如下两组误差修正模型:

¹ 东部地区包括北京 !天津 !河北 !辽宁 !上海 !江苏 !浙江 !福建 !山东 !广东和海南, 西部地区包括四川 !重庆 !贵州 !云南 !陕西 !甘肃 !青

海 !宁夏 !新疆和广西 ,其他省份则属于中部地区"
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中采取的 /谋求土地收益最大化 0的收入行为策略 1."1 "(2 )创新地方政府官员考核模式 ,使领导干部从 /唯 GD P

论英雄 0转变到科学发展观的方向上 ,促使地方与地方政府之间形成 /进取性竞争 0关系 ,弱化地方政府 /向基础

设施投资支出倾斜 0来刺激地方经济增长的支出倾向 "(3) 完善土地出让过程中的制度建设 ,加强对土地出让过

程的监督机制和加大对土地违法行为的惩处力度 ,从而规范地方政府对土地出让的干预行为, 弱化地方政府人为

提高土地交易价格推动房地产价格上涨的联系机制 "
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A b stra ct :F ro m th e loeal go vem me n t be h av ior eh arac teri sties , th e p即 er carr ies a th eo ret ie al an al ysis on the m eeh a-

nism of th e infl u en ee Of lo eal gov ern m en t in eom e an d ex pe n diture b eh av io r on th e re al estat e pri e e. o n th e b as is Of th is , th e

p叩er seleets C hin a .5 inter 一nro vineial pan el data Of 30 pro vinees an d estab lishes a pan el dat a m odel to m ake an em piri eal

test Of the infl uenee Of loc al govem m ent ineom e an d expenditure on th e re al estat e pri ee.Th 已em piri eal re sul ts show th at

th e lo eal 即ve rn m e n t in eom e be h avior eh arac te ri sties vari ab les an d th e ex p en d itu re b eh avi or eh arac te ri sties var iab les ha th

h av e 51, 击ean t p ositive illfl u en e es on th e ri se of re 滋 e state p ri e e. A t th e sam e tim e , th e inll u en e e of lo eal 即ve rn m e nt

ineome an d ex Penditure behav ior on the re al estate pri ee al so diffe reneiat es in d政 re nt re gi ons.

K ey w ords :肠cal Go vernme nt Ineom e an d E xpenditure B ehavior;R eal E stat e P riees; FO ur Q uadrant M odel

责任编样:宛恬伊

5 2


