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土地供给对通货膨胀的动态影响分析
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摘要：通货膨胀是宏观经济学研究的一个热点问题，而土地供给对通货膨胀的影响又是当前非常现实 的

问题，特别对于中国这样的发展中国家，该问题的现实意义更为突出。利用ＡＤ－ＡＳ模型和面板ＶＡＲ模型，

研究土地供给对通货膨胀的动态影响，结果表明：从脉冲响应函数看，在受到土地供给冲击时，通货膨胀在 同

期没有发生变化，在第一年受到正的影响，但在第二年之后主要受到负的影响，并且累积响应为负；从方差 分

解看，土地供给对通货膨胀 波 动 的 解 释 程 度 较 小。政 府 可 以 通 过 对 土 地 供 给 的 调 控，使 中 国 宏 观 经 济 处 于

“高增长，低膨胀”的平稳状态。
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一、引　言

改革开放以来，虽然中国经济得到了持续增长，
但在发展经济的同时也不断受到通货膨胀问题的困

扰，例如在１９７８年至２０１１年之间，中国居民消费价

格指数增长了近５．７倍（数据来源于《２０１２中国 统

计年鉴》），因此通货膨胀也成为了中国宏观经济研

究的一个热点问题。为此，不断有学者从不同视角

研究和探讨通货膨胀，研究视角主要有三方面：一是

从财政赤字、税收等财政政策研究对通货膨胀的影

响［１－３］；二是从利率、汇率和货币供给等货币政策研

究对通货膨胀的影响［４－７］；三是研究国外投资对中

国通货膨胀的影响［８］。土地作为基本的生产要素之

一，是任何项目建设所必需的，为更好地维护中国市

场经济的平稳运行，２００３年国家正式提出土地政策

参与宏观调控［９］。土地供给作为土地政策参与宏观

调控的重要内容，在城市土地一级市场是由政府高

度垄断的，政府依据土地利用规划、土地利用计划和

土地用途管制等政策来安排土地供给，通过对土地

供给的控制来调控中国宏观经济，进而影响中国通

货膨胀。因此，土地供给对通货膨胀的影响是当前

非常现实的问题，特别对于中国这样的发展中国家，
该问题的现实意义更为突出。目前，关于土地供给

对通货膨胀影响的研究几乎空白，因此从理论上探

寻土地供给对通货膨胀的影响路径与实证研究，具

有重要意义。

二、理论分析

国家对土地供给的调控是土地政策参与宏观调

控的重要内容，它与财政政策和货币政策的不同之

处是对生产要素进行直接调控，而财政政策或货币

政策都不能增加或减少土地、资本或劳动力等生产

要素，因此财政政策或货币政策的调控只影响总需

求曲线（ＡＤ）的 移 动（见 图１）。图１中 横 轴 表 示 总

产出，纵轴表示价格水平，ＡＤ表示总需求曲线，ＡＳ
表示总供给曲线。在初始点 Ａ，扩张性财政政策或

货币政策将会使总需求曲线由ＡＤ１移至ＡＤ２，价格

水平由Ａ点上升至Ｂ点，总 产 出 增 加，但 通 货 膨 胀

也上升。
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图１　ＡＤ－ＡＳ模型图

土地供给主要受到土地利用规划、土地利用计

划和土地用途管制等政策的影响。中国城市土地属

于国家所有，政 府 对 一 级 土 地 市 场 实 行 高 度 垄 断。
依据土地利用规划、土地利用计划和土地用途管制

等政策来安排土地供给，进而通过对土地供给的控

制来调控中国宏观经济。同样在初始点 Ａ，扩张性

土地供给政策不仅会影响总需求曲线（ＡＤ）的移动，
而且也会影响总供 给 曲 线（ＡＳ）的 移 动。由 于 土 地

供给这 种 生 产 要 素 的 增 加，将 会 使 总 供 给 曲 线 由

ＡＳ１移至ＡＳ２，同时也因为土地供给增加，将会带来

社会投资的增加，总需求曲线由ＡＤ１移至ＡＤ２。如

果总需求曲线先由ＡＤ１向右移至ＡＤ２之后，总供给

曲线再由ＡＳ１向右移至 ＡＳ２，那么价 格 水 平 的 变 化

路径将是从Ａ到Ｂ，再到Ｃ；反之，如果总供给曲线

先由ＡＳ１向右移至 ＡＳ２之后，总需求曲线再由 ＡＤ１
向右移至ＡＤ２，那么价格水平的变化路径将是从Ａ
到Ｄ，再到Ｃ。现实中，总供给曲线与总需求曲线应

该会同时移动，因此价格水平的变化路径应该在四

边形ＡＢＣＤ中，但 具 体 的 变 化 路 径 是 不 确 定 的，因

为会受到总 供 给 曲 线 与 总 需 求 曲 线 移 动 速 度 的 影

响。同样，起点Ａ与终点Ｃ的高低也会受到总供给

曲线与总需求曲线移动幅度的影响，当总供给曲线

移动幅度大于 总 需 求 曲 线，点Ｃ将 低 于 点 Ａ，长 期

来看，土地供 给 对 通 货 膨 胀 具 有 负 的 冲 击 作 用；反

之，当 总 供 给 曲 线 移 动 幅 度 低 于 总 需 求 曲 线，点Ｃ
将高于点Ａ，长期来看，土地供给对通货膨胀具有正

的冲击作用。因此，通过ＡＤ－ＡＳ模型理论分析可

知，由于受到总供给曲线与总需求曲线移动速度和

幅度的影响，土地供给对通货膨胀的影响路径将落

在四边形ＡＢＣＤ中。

三、研究方法
（一）面板ＶＡＲ模型

向量自回归 模 型（ＶＡＲ）可 用 于 预 测 相 互 联 系

的时间序列系统分析随机扰动对变量系统的动态冲

击，从而 解 释 各 种 经 济 冲 击 对 经 济 变 量 形 成 的 冲

击［１０］２４９－２６４。因ＶＡＲ模型一般需要时间序列较长，
但现实中中 国 相 关 土 地 政 策 数 据 的 时 间 跨 度 并 不

长，这样将可能导致ＶＡＲ模型估计的结果不理想。
中国地域辽阔，各地区无论是自然资源条件还是社

会经济发展状况，都呈现出不同的特点，简单的时间

序列数据可能造成大量数据信息的流失，从而影响

估计结果的准确性。面板数据由横截面数据与时间

序列数据共同组成，使用面板数据可获得更多的自

由度，并且信息量丰富，数据之间包含更多的变异，
可提高模型 估 计 结 果 的 准 确 性［１１］３５－３６。面 板 ＶＡＲ
模型不但具有 ＶＡＲ模 型 的 优 点，还 在 一 定 程 度 上

降低了ＶＡＲ模型对时间序列长度的限制性要求和

捕捉到的地区之间差异对参数的影响［１２］。因此，本

文基于面板 ＶＡＲ模 型，通 过 脉 冲 响 应 函 数 与 方 差

分解分析土地政策对通货膨胀的动态影响。
面板ＶＡＲ模型：

Ｙｉｔ ＝β０＋∑
ｐ

ｊ＝１
βｊＹｉ，ｔ－ｊ＋ηｔ＋αｉ＋εｉｔ （１）

其中ｉ表示 各 地 区，ｔ表 示 时 间，ｐ表 示 模 型 滞 后 阶

数，Ｙｉｔ 变量的列向量，β０ 为截距项向量，βｊ 表示滞后

变量的参数矩阵；ηｔ 为时间效应列向量，表示在同一

时点不同截面可能受到的共同冲击；αｉ 为地区效应

列向量，表示各地区之间的差异性；εｉｔ 表示服从正态

分布的随机扰动项。Ｈｏｌｔｚ－Ｅａｋｉｎ等人认为在面板

ＶＡＲ模型中，当ｔ≥ｐ＋３时，便可对模型的参数进

行估计；当ｔ≥２ｐ＋２时，就可以在稳态下估计滞后

变量的参数［１３］。
（二）单位根检验

为避免出现伪回归现象，应先对面板ＶＡＲ模型

中变量的数据进行单位根检验。面板数据单位根检

验过程的形式有三：一是包含个体固定效应；二是包

含个体固定效应和个体趋势；三是没有个体固体效

应和趋势。对面板数据建立ＡＲ（１）过程：

Ｙｉｔ ＝ρｉｔ＋Ｘｉｔδｉ＋εｉｔ （２）
其中ｉ＝１，２，…，Ｎ；ｔ＝１，２，…，Ｔｉ；Ｎ表示截面总

数，Ｔｉ 表示第ｉ个截面的时期总数；Ｘｉｔ 表示模型中

的外生变量向量，包含截面中固定效应或时间趋势；

εｉｔ 表示不同截面之间相互独立的随机扰动；ρｉｔ 表示

自回归系数，如果 ρｉｔ ＜１，则说明面板数据是平稳

的；反之，如果 ρｉｔ ＞１，则说明面板数据包含单 位

根。根据所有截面序列是否具有相同单位根过程，可
将单位根过程分为异质单位根检验法和同质单位根
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检验法［１４］２１９－３１６。异质单位根检验法指各截面单元序

列具有不同的单位根过程；同质单位根检验法指各

截面单元序列具有相同的单位根过程。本文将利用

两种方法分别检验。

四、实证研究
（一）变量选择及数据说明

１．土地供给。国家依据土地利用规划、土 地 利

用计划和土地用途管制等政策来安排土地供给，通

过土地供给 来 影 响 总 需 求 曲 线 与 总 供 给 曲 线 的 移

动，进而导致通货膨胀水平发生变化。因此，选用各

地区国有建设用地供应总量表示土地供给，以研究

土地供给对通货膨胀的动态影响。

２．土地价格。随着中国土地交易市场的不断完

善，土地交易价格也伴随着土地供给而产生，而土地

价格又是价格水平的一部分，为控制土地价格对通

货膨胀的影响，采用土地价格作为控制变量。利用

各省份土地购置费用与土地购置面积之比来表示土

地价格。

３．通货膨胀。利用各地区城市居民消费价格指

数表示通货膨胀。中 国 各 省 份２００２—２０１１年 土 地

供给、土地价格与通货膨胀的数据统计描述见表１。
为使数据具有可比性，利用全国城市居民消费价格

指数将土地价格折现到基期年（２００２年为基期年）。
表１　中国各省份２００２—２０１１年各变量数据统计描述表

指标 最大值 最小值 平均值 标准差 离散系数

土地供给（公顷） ４５　３７２　 ６７　 １０　６５３　 ９　７１７　 ０．９１
土地价格（元／ｍ２）２０　０９３　 １２４　 １　２０７　 １　８９６　 １．５７
通货膨胀 ８．９ －２．４　 ２．５　 ２．３　０．９３

　　注：数据来源于２００３—２０１２年的《中国统计年鉴》、《中国国土资

源年鉴》及各省统计年鉴。

　　从表１可 知，土 地 供 给 在 中 国 各 省 份２００２—

２０１１年中，最大土地供给为４５　３７２公顷，最小为６７
公顷；土 地 价 格 最 大 为２０　０９３元／ｍ２，最 小 为１２４
元／ｍ２；通货膨胀最大为８．９，最小为－２．４。从离散

系数可知，各变量差异从大到小依次为土地价格、通
货膨胀和土地供给，并且各变量离散系数均较大，意
味着中国各地区之间的差异较为明显，同时也反映

出利用面板ＶＡＲ模型研究土地供给对通货膨胀的

动态影响，更优于ＶＡＲ模型。
（二）单位根检验

本文分别采用ＬＬＣ检验方法与ＰＰ－ｆｉｓｈｅｒ检

验方法，检验面板数据是否含有同质单位根与异质

单位根。ＬＬＣ检 验 方 法 的 原 假 设 是 面 板 数 据 中 各

界面序列均有一个相同单位根，备择假设为各界面

序列均没有单位根；ＰＰ－ｆｉｓｈｅｒ检 验 方 法 的 原 假 设

是面板数据中各界面序列均含有单位根，备择假设

为某些截面序列不含单位根。首先，分别对土地供

给与土地价格取自然对数得到土地供给的自然对数

（ｌｔｄ）、土地价格的自然对数（ｌｔｐ）；然后，对土地供给

（ｌｔｄ）、土地价 格（ｌｔｐ）和 通 货 膨 胀（ｃｐｉ）的 面 板 数 据

进行单位 根 检 验（见 表２）。检 验 结 果 表 明：ｌｔｄ、ｌｔｐ
和ｃｐｉ均在１％的显著性水平上拒绝原假设，说明以

上数据都不含有同质单位根与异质单位根，面板数

据是平稳的。
表２　面板数据单位根检验结果表

检验方法 ｌｔｄ　 ｃｐｉ　 ｌｔｐ
ＬＬＣ

ＰＰ－ｆｉｓｈｅｒ

ｔ统计量 Ｐ值 ｔ统计量 ｐ值 ｔ统计量 ｐ值

－１４．８７　０．００ －１６．３９　０．００ －１２．２９　０．００
ｚ统计量 ｐ值 ｚ统计量 ｐ值 ｚ统计量 ｐ值

１２５．４７　 ０．００　 ２３６．９８　 ０．００　 １２５．４７　 ０．００

　　注：单位根检验均包含个体固定效应和个体趋势。

（三）面板ＶＡＲ模型估计

利用面板矩（ＧＭＭ）方法对式１进行估计。由

于本文所研究的数据为面板数据，所包含时间效应

ηｔ 和个体效应αｉ，可能影响面板矩方法估计系数的

准确性。因此，需要先消除面板数据的固定效应，而
面板ＶＡＲ模型 会 使 固 定 效 应 与 自 变 量 之 间 相 关，
通常使用的均值差分法将可能导致模型估计产生偏

误，故通过向前均值差分法来消除样本中的时间效

应和个体效应，即 Ｈｅｌｍｅｒｔ过程［１５］。向前均值差分

法指通过消除每个个体向前的均值，即未来每一时

期预测值的均值，这样可以使滞后变量和转换后的

变量正交，进而使其与误差项无关。因此，样本中的

时间效应与个体效应消除之后，模型在估计时可使

用滞后变量作为工具变量进行估计。本文通过Ｓｔａ－
ｔａ软 件 并 利 用Ｉｎｅｓｓａ　Ｌｏｖｅ提 供 的 程 序 进 行 估

计［１６］。土地作为生产要素进行投入，产品生产一般

需２～３年的生产周期，并且依据脉冲响应函数的收

敛性，选择滞后两期，模型估计结果：
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由于 ＶＡＲ模 型 是 一 种 非 理 论 模 型，因 此 在 分

析ＶＡＲ模型时，一 般 不 分 析 一 个 变 量 的 变 化 对 另

一个变量的影响如何，而是分析一个误差项发生变

化或者模型受到某种冲击时对系统的动态影响，即

脉冲响 应 函 数 分 析［１０］２４９－２６４。本 文 基 于 面 板 ＶＡＲ
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模型估计，通过脉冲响应函数与方差分解分析土地

供给对通货膨胀的动态影响。下面介绍用脉冲响应

函数与方差分解来实证研究土地供给对通货膨胀的

动态影响。
（四）脉冲响应函数分析

脉冲响应函数指第ｉ个变量的一个冲击不仅直

接影响到第ｉ个变量，而且还通过ＶＡＲ模型的动态

结构传递给其他变量［１４］２１９－３１６。脉冲响应函数就试

图刻画这种影响轨迹，显示任何一个变量的扰动影

响其他变量。通过对变量一个标准差的冲击，并且

使用 Ｍｏｎ－Ｃａｒｌｏ模 拟５００次 分 别 得 到 土 地 供 给

（ｌｔｄ）、土地价 格（ｌｔｐ）和 通 货 膨 胀（ｃｐｉ）的 脉 冲 响 应

函数（见图２），图２中 纵 轴 表 示 各 变 量 对 冲 击 的 响

应程度；横轴表示冲击发生的滞后时间（单位：年）；
中间的曲线表示脉冲响应曲线；上下两条曲线表示

９５％的置信区间。

图２　通货膨胀、土地供给和土地价格的脉冲响应函数图

　　１．土地供给对通货膨胀的动态影响。从 图２ａ
可知：通货膨胀在面对土地供给冲击之后，通货膨胀

在同期没有发生变化，而在第一年受到正的影响为

０．１５５，但在第二年就转为负的影响为－０．２２１，之后

各年受到的影响分别为－０．０１９、０．０９０、－０．０１９和

－０．０２４，并且通货膨胀对土地供给冲击的累积响应

为－０．０３８。从ＡＤ－ＡＳ模 型 分 析 可 知，由 于 受 到

总供给曲线 与 总 需 求 曲 线 移 动 的 速 度 和 幅 度 的 影

响，土地 供 给 对 通 货 膨 胀 的 影 响 路 径 将 在 四 边 形

ＡＢＣＤ中，结合通货膨胀对土地供给冲击的响 应 可

知，通货膨胀在同期面对土地供给冲击时，通货膨胀

没有发生变化，意味着此时总供给曲线与总需求曲

线均没有发生变化，这也是土地作为生产要素与财

政政策和货币政策的不同之处。土地作为生产要素

进行投入，产品生产都有一定的生产周期，而无论投

资还是产出，都不可能一蹴而就，因此在同期总供给

曲线与总需求曲线均不发生变化的情况下，通货膨

胀对土地供给在同期的冲击响应为零。
第一年，通货膨胀对土地供给冲击的响应达到

正的最大值０．１５５，意 味 着 此 时 的 总 需 求 曲 线 移 动

幅度大于总供给曲线，社会对土地主要进行投资，产
品的产出由于生产周期而滞后；第二年，通货膨胀对

土地供给冲击的响应达到负的最大值－０．２２１，意味

着此时的总供给曲线移动幅度大于总需求曲线，利

用土地这种生产要素所产生的产品大量增加，导致

总供给增加，通货膨胀水平下降。虽然从长期看，各
年通货膨胀对土地供给冲击的响应有负有正，各不

相同，但从对土地供给冲击的累积响应为负可以看

出，土地供给增加，不但可以增加总产出，而且还对

通货膨胀具有负的影响。因此，利用土地供给政策

对宏观经济的适当调控，对中国宏观经济健康、稳定

和可持续发展具有促进作用。

２．土地价格对通货膨胀的动态影响。从 图２ｂ
可知：通货膨胀在面对土地价格冲击之后，通货膨胀

在同期没有发生变化，而在第一年受到正的影响为

０．３１６，但在第二年就转为负的影响为－０．０１６，其后

各年 受 到 的 影 响 分 别 为－０．０８２、０．０６９、０．０３０、

－０．０２１，并且通货膨胀对土地价格冲击的累积响应

为０．２９１，意味着从长期来看，对土地价格的冲击会

提高通货膨胀水平。

３．土地供给与土地价格的动态关系。从 图２ｃ
看：土地供给在面对土地价格冲击之后，土地供给在

同期没有发生变化，而在其后各年均受到正的影响

为０．０６３、０．０１９、０．０５１、０．０３６、０．０２６、０．０２４，并 且
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土地供给对土 地 价 格 冲 击 的 累 积 响 应 为０．２１８，则

意味着土地 价 格 的 上 升 促 使 政 府 会 增 加 土 地 的 供

给，而在同期土地供给没有受到土地价格冲击的影

响，也间接反映政府对土地供给的安排是依据之前

土地价格等因素的影响，有计划、有步骤地安排土地

供给。
从图２ｄ看：土 地 价 格 在 面 对 土 地 供 给 冲 击 之

后，在同期受到的影响为－０．０５８，而在其后各年均

受 到 正 的 影 响 为 ０．１１０、０．０８９、０．０９９、０．０６７、

０．０６６、０．０５６，并且价格对土地供给冲击的累积响应

为０．４２９。土地 供 给 增 加，土 地 价 格 在 同 期 虽 然 会

下降，但从长期看土地价格上升，出现这种现象的原

因：一方面，可能是因为中国土地供给主要由划拨和

出让两部分组成，而土地价格主要由土地出让决定。
当土地供给受到的冲击主要是增加划拨土地时，此

时出让土地市场中的土地可能会显得更加稀缺，土

地价格将可能上升；另一方面，面板ＶＡＲ模型是从

数据反映变量之间的动态关系，由于中国经济的快

速发展和对土地需求的不断增加，土地作为稀缺性

资源，当土地供给的增加赶不上需求增加时，脉冲响

应函数所反映的土地价格对土地供给冲击的累积响

应就可能为正。
（五）方差分解

为更清楚地刻画和度量土地供给与土地价格对

通货膨胀波动的影响程度，本文进一步采用方差分

解的方法。方差分解是将面板ＶＡＲ模型系统内一

个变量的预测方差分解到各个扰动项上，从而获得

不同 扰 动 项 因 素 对 某 个 变 量 波 动 的 动 态 解 释 程

度［１７］。本文在此给 出 第１０个 预 测 期 与 第２０个 预

测期的方差分析结果，见表３。
表３　方差分解结果表 单位：％

变量 预测期 ｃｐｉ 土地供给（ｌｔｄ）土地价格（ｌｔｐ）

ｃｐｉ　 １０　 ９６．１５　 １．６２　 ２．２３
ｃｐｉ　 ２０　 ９６．１５　 １．６３　 ２．２２

　　从表３结果可以看出，第１０个预 测 期 与 第２０
个预测期的方差分析结果基本相同，说明面板ＶＡＲ
系统在第１０个预测期就已基本稳定，其后对分析结

果几乎无影响；从方差分解结果看，通货膨胀的波动

主要受其自身的影响，自身解释程度达到９６．１５％，
而土地供给与土地价格对通货膨胀的波动的解释程

度分别为１．６２％和２．２３％，意味着相对于通货膨胀

对自身波动的影响，土地供给对通货膨胀波动的影

响更小，再结合通货膨胀对土地供给冲击的响应函

数，说明政府如果通过适当的土地供给政策对中国

宏观经济调控，那么将可以促进和维护宏观经济，并
使之处于“高增长，低膨胀”的水平。

五、结论与政策建议

依据前文分析可知，土地供给对通货膨胀的影

响不同于财政政策与货币政策，因为国家对土地供

给的调控是对生产要素的调控，土地作为生产要素

的波动将可能导致总供给曲线与总需求曲线的同时

移动。本文通过ＡＤ－ＡＳ模型理论以及面板ＶＡＲ
模型，实证研究土地政策对通货膨胀的动态影响发

现：第一，由于受到总供给曲线与总需求曲线的移动

速度和幅度的影响，土地供给对通货膨胀的影响路

径将落在四边形ＡＢＣＤ中。第二，从脉冲响应函数

来看，通货膨胀在面对土地供给冲击之后，通货膨胀

在同期没有发生变化，第一年受到的影响为正，但在

第二年之后主要受到的影响为负，并且从长期看，通
货膨胀对土地供给冲击的累积响应为－０．０３８；通货

膨胀在面对土地价格冲击之后，通货膨胀在同期没

有发生变化，第一年受到正的影响，其后各年受到的

影响正负不断交替，但波动的绝对值相对较小，并且

通货膨胀对土 地 价 格 冲 击 的 累 积 响 应 为０．２９１；土

地供给与土地价格在面对各自对方的冲击之后，从

长期看主要受到正的影响。第三，从方差分解来看，
通货膨胀的波动主要受其自身的影响，自身解释程

度达到９６．１５％，而 土 地 供 给 与 土 地 价 格 对 通 货 膨

胀的波动的解释程度分别为１．６２％和２．２３％。
综上所述，可得出以下政策建议：第一，当 社 会

总需求低于总供给而导致经济“过冷”时，国家可以

通过对土地供给的调控，增加土地供给，在增加社会

有效需求的 同 时 又 不 至 于 过 快 地 提 高 通 货 膨 胀 水

平，因为从长期看，土地供给的冲击对通货膨胀具有

负的作用；第二，当社会总需求高于总供给而导致经

济“过热”时，考虑到长期，土地供给的冲击对通货膨

胀具有负的作用，因此可以减缓土地的供给，但由于

土地供给在第一年对通货膨胀具有正的影响，此时

还应结合紧缩性货币政策或财政政策对宏观经济的

调控。由于土地作为生产要素的增加可促进总产出

的增加，因此政府可以通过制定适当的土地供给政

策，对中国宏观经济进行调控，使之处于“高增长，低
膨胀”的平稳状态。
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