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       摘 要：    投资是总需求中最为动荡不定的领域，消费是总需求中最为直接的作用因
素。本文利用协整关系与因果关系分析的计量分析方法，实证研究我国消费、投资与
经济增长在现行经济运行中的长期均衡关系和短期动态变化。  
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投资、消费和净出口是拉动经济增长、影响经济周期性波动的“三驾马车”。但净出
口在目前情况下受到许多因素制约，相对来说，投资和消费与经济增长和周期波动的
联系更是紧密。索洛的新古典增长理论将影响经济增长的因素概括为五个方面：资源
禀赋、产业资本、人力资本、技术进步和有效需求。其中前四个因素决定经济的潜在
产出水平，而潜在产出水平和有效需求又决定了经济的实际产出水平。在资源禀赋、
人力资本和技术进步一定的情况下，实际产出水平取决于产业资本和有效需求两个因
素。而产业资本的形成取决于投资，有效需求的形成取决于最终消费。  

过去几年中国投资增长一直处于高位。2006年上半年投资骤然加速，全国城镇固定资
产投资增长率冲高到三年来未有的31 .3%。投资过快增长，不仅使投资和消费比例失
调，而且容易导致经济高增长的支撑基础难以持续，出现经济大起大落的风险。我国
正处于经济增长方式由投资驱动型经济向消费主导型转轨的时期，因此研究投资与消
费，把握投资和消费的变动趋势及其对经济增长的影响，具有更加重要的现实意义和
有力的政策指导与理论支持。  

本文采用我国改革开放以来（1978年~ 2005年）的时间序列数据，利用协整关系与因
果关系分析的计量分析方法，来实证研究我国消费、投资与经济增长在现行经济运行
中的长期均衡关系和短期动态变化。  

   一、变量的说明和数据选择   

本文选用的变量是我国1 9 7 8 ~ 2 0 0 5年国内生产总值（GDP）、居民消费 (XF)、固定资
产投资（ INV）的数据（数据来自《中国统计年鉴2006》），将其剔除价格因素的影
响，计算出以1 978年为不变价格的实际值。由于数据的自然对数变换不改变原来的协
整关系，并能使其趋势线性化，一定程度上可以消除时间序列中存在的异方差现象，
所以对GDP、XF和 INV取对数，分别用LGDP、LXF和LINV表示。本文所有检验结果
均使用Eviews5.0计量经济分析软件。  

   二、居民消费、固定资产投资和GDP的协整关系、因果关系分析   

协整是对时间序列变量间长期均衡关系的描述，判断经济时间序列变量水平数据是否
存在长期均衡关系可采用协整性检验，而格兰杰因果检验则可检验经济时间序列变量
之间是否存在因果关系，二者均要求经济时间序列变量具有平稳特征。  

1、变量间平稳性检验。为了避免对非平稳时间序列进行回归时，造成虚假回归等问题
的出现，需要在回归分析之前进行时间序列的平稳性检验。本文采用ADF(The 
Augmented Dickey Fuller Test)  方法，来确定LGDP和LXF、LINV三个变量及其一次
差分和二次差分的平稳性。  

由于原序列存在上升趋势，宜选择同时包含常数和线性时间趋势项的检验模型；一阶
差分后的序列没有上升趋势，选择包含常数但不包含线性时间趋势项的检验模型即
可；二阶差分序列围绕零均值上下波动，宜采用无常数和趋势值的检验模型；最优滞
后期使用AIC准则确定，以保证残差非自相关。  

检验结果表明二阶差分序列D2LGDP和D2LXF、D2LINV，ADF统计量的绝对值在1％
的显著性水平下超过了临界值的绝对值，故LGDP～ I（2），即LGDP是二阶单整的。
同样道理，LXF、LINV也是二阶单整的。如表1  

 变量      ADF检验值      临界值（1％，5％，10％）      AIC     S C      检验形式      结论  

D2LGDP     - 4 . 16 34      ( - 2 . 6700， - 1 . 9566， - 1 .6235)      - 3 . 4043      - 3 . 2054      (0，0，
1)      平稳  

D2LINV     - 4 . 81 74      ( - 2 . 6700， - 1 . 9566， - 1 .6235)      - 1 . 3233      - 1 . 1243      (0，0，
1)      平稳  

D2LXF     - 5 . 114 2      ( - 2 . 6700， - 1 . 9566， - 1 .6235)      - 3 . 3754      - 3 . 2266      (0，0，1)      
平稳  
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   注：D表示一阶差分，D2表示二阶差分； (C，T，1)中的C表示模型含有常数项，T
表示模型带有趋势值，1表示滞后阶数。  

  2、协整关系的检验结果及分析。关于协整关系的检验与估计目前有许多具体的技术
模型，如Engle- Granger两步法、 Johansen极大大似然法、频域非参数谱回归法等。本
文采用Engle- Granger两步法，对三个变量两两之间进行协整关系检验。  

回归方差分别为： LGDP=4 .462410+0 .534626×LINV；  

LGDP=3 .049520+0 .671681×LXF；  

LINV=- 2 .514828+1 .241698×LXF  

对其残差进行单位根检验得出LGDP和LINV之间存在1%的显著性水平下的一个协整方
程；LGDP和LXF之间存在5%的显著性水平下的一个协整方程；LINV和LXF之间存在
1%的显著性水平下的一个协整方程说明它们之间存在稳定的长期均衡关系。  

从长期看，改革开放以来，我国的经济增长、固定资产投资和居民消费具有稳定的关
系，此三者的变化受到上述三个协整方程的约束，且从影响程度来看，消费和投资对
GDP都有很大的影响，即消费和投资每增加1％，GDP将增加分别为0 .53％和
0 .6 7％；消费对投资的影响作用更大，消费每增加1％，投资增加1 .24%。  

3、格兰杰 (Granger)因果关系检验结果及分析。格兰杰 (Granger)因果关系表示，如果
两个经济变量X、Y在包含过去信息条件下对Y的预测效果要好于只单独由Y的过去信
息对Y的预测，即变量X有助于变量Y预测精度的改善，则称X对Y存在格兰杰
(Granger)因果关系。如表2       

   

（1 9 7 8 ~ 2 0 0 5）滞后三期  

原假设：      样本      F统计量      P值  

     LINV不是LGDP的Granger原因      25      4 . 36290      0 . 01781  

     LGDP不是LINV的Granger原因            0 . 93022      0 . 44639  

     LXF不是LGDP的Granger原因      25      1 . 45989      0 . 25883  

     LGDP不是LINV的Granger原因            1 . 59399      0 . 22573  

     LXF不是LINV的Granger原因      25      2 . 30587      0 . 09121  

     LINV不是LXF的Granger原因            0 . 47428      0 . 70405     

   

     由检验结果得出：在5％的显著水平下LINV是LGDP的Granger原因；LGDP与LXF
之间不存在Granger的因果关系；在10％的显著水平上LXF是LINV的Granger原因。  

这一结果表明改革开发以来，我国的经济增长方式长期为投资驱动型，固定资产投资
带动经济增长，居民消费对经济增长没有带动作用，而居民消费对固定资产投资具有
一定的促进作用，可以通过启动消费、影响投资最终达到促进经济增长的目的。  

   三、结论与政策建议   

通过以上的分析我们可以得到以下主要的结论：虽然我国的GDP、居民消费和固定资
产投资等变量的数据都是非平稳经济时间序列，但是它们之间存在着一个长期均衡状
态的关系：①我国的经济长期以来是投资驱动型经济，消费对经济增长没有长期的推
动作用；②我国经济运行的机制是一个存在着多个单向和双向关系的复杂体系，虽然
我国经济是投资驱动型经济，但是投资对经济的促进作用却没有消费的作用大，消费
对我国经济的产出弹性为0 .6717，而投资对经济的产出弹性为0 .5346；③居民消费能
促进投资，消费对投资的带动影响较大，消费对投资的产出弹性为1 .2417。  

因此，基于上述分析，必须重新认识我国消费对经济增长的重要作用，尽快实现经济
增长方式由投资驱动型向消费主导型的重大转变。建议：①进一步扩大居民消费，千
方百计扩大就业，合理调节收入分配，扩大社会保障的覆盖面，逐步提高社会保障水
平；②要不断提高各阶层居民的收入水平，尤其是农民收入，扭转多年来年农民收入
增长低于总体经济增长水平的状况；③破除陈旧消费观念，建立健全个人信用制度，
积极发展消费信贷，倡导现代文明消费观念，增加消费的文化内涵，提高居民生活的
质量，引导居民时尚消费；④把扩大面向中低收入群体的供给体系作为扩大消费水平
的重点，促进消费潜力的有效释放；⑤完善公共支出政策，稳定居民支出预期，从制
度上、政策上保障居民消费水平的不断提高；⑥将财政政策由以前较多地侧重促进投
资功能转变为更多地侧重促进消费功能方面来，实现财政政策功能导向的再次转变。
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