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[摘 要]在中国经济转型过程中，投资政策作为影响生产资料需求的最主要宏观因素，其主导地 

位发生着微妙变化。选择 SUR模型和面板协整检验及对应的FMOLS估计，研究不同经济发展阶 

段，投资政策对以中重型商用车为例的生产资料市场的影响。实证分析结果表明，伴随着我国经济 

增长方式的转变，投资政策依旧是现阶段拉动生产资料整体市场需求的主要动力；投资政策同时推 

动了生产资料 内部需求结构的改变；省际经济发展水平的差距导致内部需求结构存在区域性差异。 

[关键词]投资政策；生产资料；SUR模型；面板协整 

[基金项目]教育部人文社会科学重点研究基地重大项 目 (10JJD790032)；教育部新世纪优秀人才 

支持计划 

[收稿 日期]2010—09—22 

[作者简介]孙 巍，吉林大学数量经济研究中心教授，博士。(长春 130012) 

一

、 引 言 

现代经济周期波动理论中，投资波动是导致经济波动的主要原因。由于消费需求变化路径的 

平滑性以及激烈国际竞争下净出口驱动作用的降低，投资需求成为经济波动中较大的成分。这种 

现象在我国经济发展过程中体现的较为明显。尽管依靠投资和出口支撑的粗放经济增长方式曾经 

维持了我国经济在20世纪90年代的高速增长，然而随着投资比例的不断提高，投资的效率却越 

来越低。经历了1998年的亚洲经济危机和2008年的全球金融危机，面临进出口对经济增长贡献 

度下降以及中国经济转型所带来的双重压力，国务院出台了 “扩大内需十措施”和 4万亿元的 

投资计划。由此可见，当前中国宏观经济调控的主要政策方式即为投资需求的管理。 

在对我国投资需求问题的研究当中，早期的学者多集中于对固定资产投资与经济增长和经济 

周期波动的关系研究，并在此基础上进一步细化对投资贡献率的分析。̈ 以郭克莎为代表的一 

些学者侧重于对产业的研究，探讨了固定资产投资影响下产业结构的变动趋势以及几大产业的分 

布特征。 -6]近年来 ，关于固定资产投资的探讨已深入到行业层面，相关文献主要刻画其与工业 

行业全要素生产率和制造业的产能利用率的作用关系。 I9 不难发现，投资需求，尤其是固定资 

产投资问题的研究，通常被作为投资政策实施的载体，对其作用效果的分析趋势，也逐渐从传统 
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经典的宏观经济形势过渡到微观层面。然而，当笔者从微观经济学中的需求角度重新审视这一问 

题时，不禁产生这样的疑问，投资政策的实施效果如何通过投资需求体现?更进一步，固定资产 

投资究竟将即时地对哪些商品的需求带来影响?当4万亿元的投资计划落实到工程项目建设中 

时，是否可以通过这种商品需求的变化来反映投资政策的作用效果?鉴于此，本文希望通过一个 

全新的角度，以典型商品的需求分析出发，探讨投资政策的影响方式以及作用效果。 

固定资产投资与生产资料的联系十分紧密，通常情况下，在其快速增长时对工程建筑类生产 

资料需求的拉动作用最为显著。中重型商用车作为一种典型的生产资料，多用于大型的基础设施 

建设，其需求量主要受到宏观经济政策的影响，通常情况下，投资政策与商用车市场有着最为密 

切的联系。【l。 积极投资政策带来固定资产投资规模的扩大无疑会影响到基础建设、房地产以及工 

业投资的增加，这些都会带来运输需求的增加，从而直接拉动了商用车市场需求。 1 -14]从上个世 

纪90年代开始国内商用车市场步入了快速增长期，截至 2007年中重型车销量已增长近 3倍。尽 

管固定资产投资的拉动作用更为直接，但近些年来也有学者认为，经济发展水平提高带来的物流 

水平提高、运载货物价值增加和社会购车能力增强，也成了近年来拉动商用车市场发展的主要动 

力。 同时，两种宏观因素的综合作用不仅拉动了商用车市场的整体增长，也导致其内部的需 

求结构发生明显分化。 ” 自2002年重型车销量首次超越中型车后，2007年其在中重型车总销 

量中所占比重已达到70％。 

上述文献比较系统地分析了以商用车为例的典型生产资料市场的需求规律，但仍有三个问题 

值得我们进一步探讨。首先，目前关于投资政策对典型生产资料作用效果的定L~5-Y析还未见，现 

阶段经济形势下对其的讨论就显得尤为必要；其次，由于中重型商用车市场发展过程中产生了内 

部需求结构的分化，因此对其需求的研究还应考虑到不同车型问的替代效应；第三，我国各省的 

经济发展水平和增长方式都存在明显差异，这很可能会导致商用车需求方式具有地域性特征，因 

此基于省域微观数据的研究就显得有重要的理论意义和实践价值 

鉴于以上问题，本文将以中重型商用车为例，研究投资政策与典型生产资料市场需求的关联 

性。首先采用 1999--2007年的时间序列数据，应用 SUR (Seemingly Unrelated Regression，似不 

相关回归)模型有效解决中、重型车之间替代关系的同时，对细分车型市场的主要影响因素及 

需求规律演变过程进行分析；其次采用 2005--2008年的面板数据，检验固定资产投资与中重型 

商用车需求之间的协整关系，并通过 FMOLS(Fully Modified OLS，完全修正的最小二乘估计) 

方法从时间和空间两个维度揭示现阶段区域发展差异下各地区中重型商用车需求的规律。 

分析方法及相关指标选取 

(一)SUR模型 引̈ 

当我们研究不同产业或者是不同产品时应该运用不同的需求方程时，将产生一系列的回归方 

程组。当我们估计这些回归方程的时候，如果它的扰动项是相关的，那么 OLS估计将不再有效， 

我们将使用更有效的SUR模型。如果假定有 g个变量，以i为下标，设Y 表示第i个因变量观测 

形成的凡维向量，X 表示第 个方程中的回归因子形成的n×k矩阵，卢。表示 k 维参数向量， 表 

示 n维误差向量。多变量线性回归模型中的第i个方程可以写为： 

Y =X,／3f+Ⅱ ， E(UiuT)= (1) 

其中， 为n×n单位矩阵。大多数情况下，两个或多个置具有一些相同的列向量。由于 (1)是 

具有i．i．d．误差项的线性回归方程，这没有考虑不同方程间误差项的相关性。为了反映这种相关 

性，对模型 (1)中的误差项作如下假设： 

对所有 t，E(U'tiU )= f；对所有 t≠5，E(Uti“ ，)=0 (2) 
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其中，or 为g X g正定矩阵 ∑的( ， )位置上的元素。将误差项排成一个凡X g矩阵 ， 

是 1 X g向量 U 。从 (2)得出： 

E( )：LE( )：∑ 
n 

将 i=1，⋯，g的 (1)中的方程和假设 (3)放在一起，就得到了古典 SUR模型。 

其代表行 

(3) 

(二)面板数据的单位根检验和协整检验 

所谓面板数据的单位根检验是指将面板变量各横截面序列作为一个整体进行单位根检验。本 

文应用由Im、Pesaran和Shin在 1997年提出的方法 (IPS检验)来进行有关数据的面板单位根检 

验。[19 Pedroni考虑的面板数据协整模型 。。为： 

Y“= +6 t+J8l +／32 2“+⋯ +／3M “+eit (4) 

Pedroni提出的协整检验统计量可以分为两种，一种基于组内维度，一种基于组间维度。他 

将组内残差和组间残差联合起来 ，分别构造了4个面板均值统计量和3个群均值统计量，即面板 

统计量 (Panel v．Statistic)、面板 P统计量 (Panel rho—Statistic)、面板 t非参数统计量 (Panel 

PP—Statistic)、面板 t参数统计量 (Panel ADF．Statistic)、群P统计量 (Group rho-Statistic)、群t非 

参数统计量 (Group PP—Statistic)和群 t参数统计量 (Group ADF-Statistic)。这些统计量的渐近分 

布具有如下形式： 

(KⅣr— √A，／ Ⅳ(0，1) (5) 

其中：K 为上述各检验统计量的渐近标准形式， 是布朗运动泛函表达的矩的函数。 

(三)面板协整的 FMOLS估计 

为了获得较为稳健 的协整关 系估计结果，Pedroni建议使用完全修正普通最小二乘法 

(FMOLS)对协整方程进行估计。 

FMOLS的估计方法：首先进行 OLS回归，然后对因变量和估计参数进行修正。OLS的渐近 

分布依赖于残差 的长期方差一协方差矩阵，第 i个序列的长期方差一协方差矩阵为： 

&2i E( “)( “) =∑ +Fi+r ( ) 

其中：X i lim ( ) ( ≥ 为同期相关系数矩阵；r = 
i ∑∑E( 一 )=( )为自协方差矩阵，它是按照Newey和West进行加权 ⋯ k

=1 t=k+I ＼ 1， ， 

的 。定义 

+F 

通过对因变量的变形 (Y ：Y 一 。 ⋯-1 3x )来实现对内生性的修订，此时，FMOLS估计量 

= (xlx ) ( y 一TO * )，其中 = 一 O一．)s,iO 提供了对自相关的修正。 

(四)指标选取和数据来源 

样本数据由2005--2007年和2005年第 1季度 008年第 3季度的3年和 l5个季度两个时 

期段的汽车工业数据及国民经济数据构成。数据分别来源于 《中国统计年鉴》以及 《汽车工业 

产销快讯》。商用车需求量采用全国及各地区中重型商用车的销售数量来表示；投资水平采用各 

地区城镇固定资产投资完成额来表示；经济的发展水平采用各地区 GDP来表示；公路货运发展 

水平用各地区的公路货运周转量来表示；燃料价格采用动力类燃料原材料购进价格表示。 
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三、模型构建及实证分析 

(一)中重型商用车需求影响因素的实证分析 

本文选取影响中重型商用车需求的最主要的四个因素，即固定资产投资、经济发展水平、公 

路货运周转量和动力类原材料购进价格指数，首先构建中重型商用车的整体需求模型： 

lnY,： 0+ l术lnlFA + 2木InGDP +Ol3木lnTHW,+OL4：l：lnOPI,+g 

其中，IFA表示固定资产投资；GDP表示经济发展水平； 表示货运周转量；OPI表示动力类燃 

料购进价格指数。对模型进行估计得到以下结果。 

lnY,： 73．25 +1．93：Ic lnlFA +1．77 lnGDP．+4．05 lnTHW 一 ． , 14 72 lnOPI, 
’ (6．15) (7．82) (5 94) (8 53) ’ (一5．15) 

传统观念中通常认为固定资产投资在中重型商用车的需求中起到的决定性作用，而 GDP的 

作用较小，但上述实证分析结果却与以往经验分析略有差异：需求对 GDP变动的敏感程度十分 

接近固定资产投资的效果；整体市场中货运周转量波动对需求起到了正向作用效果；燃料价格指 

数的增加将直接影响需求量的增长。考虑到 2002年以后在中重型商用车内部发生的巨大分化 

(重型商用车需求超过中型，两极化增长趋势明显)，为了进一步反映内部需求结构变化以及从 

统计方法上解决这种变化带来的相互影响，本文用 表示第 k种车型的需求量，拟建立如下的 

SUR模型进行实证分析。 

flny 卡= + lnlFA +卢； lnGDP +卢； ln阳 +卢： lnOPI +8 

【lny 卡 = + ln， +卢 lnGDP + lnzw + lnOPl,+ 

表 1 SUR模型的估计结果 

表 l的估计结果显示，各宏观经济指标对两种卡车的影响效果存在显著差异，重型商用车对 

宏观政策作用效果的反应程度要明显高于中型商用车；对于直接表示投资需求的固定资产投资， 

其对重型商用车的影响程度占最主要位置，却导致了中型商用车需求的反向波动；反映消费需求 

的GDP，其对重型商用车的影响亦大于中型商用车，但却替代了固定资产投资成为导致后者需 

求正向增长的主要因素之一。由于固定资产投资才是直接反映投资政策的作用载体，因此本文从 

这一角度更进一步探讨其影响效果在区域间的差异。 

(二)固定资产投资对中重型商用车需求的面板协整分析 

根据需求模型的结果并借鉴文献资料和前人的研究，本文将重点研究固定资产投资与商用车 

市场的关联。由此建立面板数据模型的一般形式如下： 

YⅡ = + + 

其中， 。度量了i地区固定资产投资水平对商用车需求的影响。由于 和 均取决于地区特征， 

而各地区固定资产投资水平对商用车需求的影响是不同的，所以模型将呈现异质性的特征。此 

外， i可以有效地克服由于地区差异性特征所造成的遗漏变量问题。 

由表 2可知，两个变量的面板数据水平值的t．bar检验的下尾单侧 P值均大于50％，不能拒 

绝存在面板单位根的原假设；而其一阶差分数据的 t—bar检验的下尾单侧 P值均近乎为0，高度 

显著地拒绝原假设。所以，由面板数据水平值和一阶差分数据的检验结论可知，两个变量的面板 

数据均为 ，(1)过程所生成。这一结论不仅刻画了国内中重型商用车需求水平和固定资产投资水 
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平的非平稳特征，也是下文面板数据协整检验与估计的基础。 

表2 中重型商用车需求和固定资产投资的面板数据单位根检验结果 

从表3的检验结果可以看到，所有检验一致支持我国各地区的固定资产投资水平和商用车需 

求水平之间存在长期、稳定的协整关系。 

表 3 中重型商用车需求和固定资产投资的面板数据协整检验结果 

组 内 组 问 

统计量 P值 统计量 P值 

Pane1．V 一2．9970 0．0045 

Pane1．rho 一8．0467 0．0000 Group—rho 一6．0246 0．0000 

Pane1．PP 一13．1263 0．0000 Group-PP 一14．4151 0．0000 

Panel—ADF 一19．7648 0．0000 Group—ADF 一16．4284 0．0000 

(三)中重型商用车需求与固定资产投资面板协整的FMOLS分析 

表4 FMOLS的估计结果 

地 区 n t检验值 6 t检验值 地 区 nf t检验值 b t检验值 

北 京 0．107 38．52 0．095 5．67 湖 北 0．247 27．86 0．213 26．40 

天 津 0．071 10．34 0．079 6．51 湖 南 0．374 42．74 0．33l 5．85 

河 北 0．391 14．95 0．226 0．63 广 东 0．326 38．53 0．337 7．52 

山 西 0 208 38．82 0．198 17．19 广 西 0．338 61．85 0．365 5．73 

内蒙古 0．344 37．92 0．193 13．10 海 南 0．512 1．6O 0．475 1．1l 

辽 宁 0．314 24．57 0．140 15．51 重 庆 0．171 30．47 0．163 15．15 

吉 林 0．242 34．49 0．082 23．O0 四 川 0．303 53．05 0．33l 22．15 

黑龙江 0．458 35．56 0．404 25．33 贵 州 0．589 50．54 0．693 l7．98 

上 海 0．Ol3 4．11 0．089 9．41 云 南 0．463 43．89 0．486 l8．24 

江 苏 0．162 6．19 —0．067 —4．36 西 藏 0．055 0．78 —0．281 —0．78 

浙 江 0．094 16．74 —0．106—28．02 陕 西 0．485 54．92 0．487 20．44 

安 徽 0．227 56．21 0．017 1．15 甘 肃 0．154 3．22 —0．279 —19．03 

福 建 0．201 12．82 0．089 9．50 青 海 0．141 2．95 —0．185 —2．59 

江 西 0．235 37．57 0．091 4．18 宁 夏 0．365 14．27 —0．261 —9．40 

山 东 0．183 8．46 0．104 4．45 新 疆 0．361 93．64 —0．389 —4．17 

河 南 0．22 36．14 —0．118 —5．35 

表4结果显示，固定资产投资的变化对典型生产资料市场的影响在区域问存在显著差异。河 

北、山西、内蒙古、辽宁、黑龙江、山东、湖北、湖南、广东、广西、海南、重庆、四川、贵 
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州、云南、陕西等地区的固定资产投资水平对中重型商用车需求呈现非常大的影响，处于经济政 

治中心的城市 (如北京、上海等)及投资活动较弱的地区 (天津、吉林、江西等)，投资水平对 

商用车需求的影响较小。实证结果还表明地区间商用车的需求水平和固定资产投资水平间并不简 

单存在一个正向或负向影响关系。其中北京、天津、河北、山西、内蒙古、辽宁、吉林、黑龙 

江、上海、福建、江西、山东、湖北、湖南、广东、广西、海南、重庆、四川、贵州、云南、陕 

西，这些地区的中重型商用车需求与固定资产投资水平之间呈现出正向作用关系。而江苏、浙 

江、甘肃、青海、宁夏、新疆，这些地区的中重型商用车需求与固定资产投资水平之间呈现出负 

向作用关系。由此可见，中国多数地区的经济发展方式依旧以投资拉动为主，而以上海为首的许 

多沿海发达地区正在慢慢实现经济发展方式的转变，因此带来了固定资产投资水平与商用车需求 

之间作用关系正负的差别。 

四、基本结论 

本文应用 1999--2008年我国固定资产投资、国内生产总值、公路货运周转量、动力类原材 

料购进价格指数以及中重型商用车销量的月度数据和2005--2008年我国31个地区固定资产投资 

和中重型商用车销量的季度数据，通过 SUR方法和面板协整理论分析和检验了中重型商用车为 

例的典型生产资料市场需求的影响因素以及其在各地区产生的差异，得到如下结论。 

第一，尽管从投资需求角度，固定资产投资对典型生产资料整体市场的作用效果仍占据主要 

地位，但以典型生产资料需求分析为出发点的实证结果表明，在投资政策影响下的消费需求对细 

分市场的影响效果同样不容忽视，两者结合可以从更微观的层面、更全面地反映投资政策对投资 

需求的作用效果。作为典型工程型生产资料的中重型商用车，一方面，固定资产投资对整体市场 

的影响依旧十分直接和明显，单位固定资产投资波动将带动整体需求 1．94个百分点的增长；另 
一 方面，随着经济增长方式由投资拉动向投资、消费双向拉动的转型，近年来以 GDP为代表的 

消费需求也逐渐发展成为影响中重型商用车需求的重要因素之一，单位 GDP波动带动整体需求 

1．77个百分点的增长效果已与投资需求的影响相当接近。 

第二，随着生产资料需求的逐渐细化以及产品本身的不断完善，典型工程类生产资料的功能 

和专用性区分更加明确，SUR模型从统计角度考虑了内部需求结构变动的影响，分析了投资政 

策对细分需求的作用效果。以中重型商用车为例，投资政策的实施将很快落实于基础设施建设， 

从而间接拉动工程型生产资料中载重量大的运输工具的需求，表现为单位固定资产投资增加将带 

动重型商用车7．47个百分点的增长；而载重量相对较低的中型商用车在投资政策的实施初期需 

求增速却有所减弱，这是由于作为主要影响因素的固定资产投资波动导致其需求 3．48个百分点 

的反向增长。实证结果表明，投资政策的改变更多时候带来了典型生产资料市场内部需求结构的 

转换，即中重型商用车内部需求结构重型化的转变。 

第三，面板协整检验首先确定了投资政策通过影响投资需求作用于典型生产资料需求的稳定 

关系，FMOLS方法则从微观层面更进一步揭示了投资政策影响效果的地域性差异。由于甘肃、 

青海、宁夏和新疆等西部省市以及地处东部沿海的江苏和浙江对中重型商用车的本身需求偏低， 

因此投资政策在上述省份通常表现出负向的作用效果；在北京、上海等消费需求占主要位置的发 

达地区以及东部大多数地区，投资政策的作用效果系数相对较小；而在中南部的大多数内陆省 

份，对中重型商用车的需求相当可观，投资政策在这些省市有十分明显的作用效果。 
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