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我国人口流动对房地产经济的影响研究
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摘　要：利用我国 33 个大中小城市 2005—2018 年的面板数据，从房地产投资、房地产消费、房地产

开发企业规模 3 个方面选取 11 个指标，采用熵值法计算得到房地产经济综合指标，并构建静态与动态

面板模型，探究人口流动对房地产经济的影响机制。实证结果表明：静态面板模型与动态面板模型回

归结果均显示，全国层面人口流动对房地产经济发展具有显著的正向影响；静态面板回归结果显示，

人口流入较快地区的房地产经济水平提高显著，而人口流入缓慢地区的房地产经济水平提高则不明显；

动态面板回归结果显示，全国以及各地区房地产经济增长均存在“惯性”，且人口流入较快地区的房

地产经济发展的“惯性”要大于人口流入缓慢地区。据此，政府应重视流动人口的区域协调性，引导

人口流动合理分布；房地产企业则需结合人口流动趋势，调整房地产投资战略布局。
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On the Influence of Population Flow on Real Estate Economy in China
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Abstract：Based on the panel data of 33 large, medium and small cities in China from 2005 to 2018, 11 indicators 
are selected from three aspects of real estate investment, real estate consumption and real estate development 
enterprise scale. The entropy method is used to calculate the comprehensive index of real estate economy, and 
the static and dynamic panel models are constructed to explore the influence mechanism of population flow 
on real estate economy. The empirical results are as follows：The regression results of static panel model and 
dynamic panel model show that the population flow at the national level has a significant positive impact on the 
development of real estate economy; the results of static panel regression show that the real estate economic 
level in areas with rapid population inflows has significantly improved, while the improvement of the real estate 
economic level in areas with slow population inflows is not obvious; the results of dynamic panel regression show 
that there is“inertia” in real estate economic growth all over the country and all regions and the real estate 
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economic development in regions with rapid population inflows is faster than that in regions with slow population 
inflows. Accordingly, the government should pay attention to the regional coordination of the floating population 
and guide the reasonable distribution of population flow, and at the same time, real estate enterprises need to adjust 
the strategic layout of real estate investment according to the flow trend of floating population.
Keywords：population mobility; real estate economy; the entropy method; the static panel models; the dynamic 
panel models

人口是经济活动的基础，2020 年第七次全国

人口普查数据显示，我国流动人口达 3.76 亿人，

比 2010 年增长了 67.73%。人口流动依然活跃，人

口的集聚效应进一步显现。从流向看，人口流动

的总体趋势依然为从农村向城市流动、从内陆地

区向东部沿海地区流动。2017 年，北京、上海人

口首次出现负增长，而杭州、宁波、厦门、长沙、

郑州、成都、武汉等成为新的人口集聚地。

21 世纪以来，房地产业迅速发展，房地产及

其相关产业每年对经济增长的贡献达 0.99%[1]。我

国房地产经济快速发展的同时，分化现象日益明

显。截至 2019 年底，武汉、成都、南京、西安和

昆明房地产开发投资额均超过 2000 亿元，杭州、

郑州、广州三城超过了 3000 亿元，表现出投资热

情高涨、房地产产品供不应求、商品房价格持续

上涨的趋势。

人口流动对房地产经济的影响具有区域差异

性，往往人口流入数量越多的城市，房地产投资

额就越大，房价就越高。国家发改委印发的《2021
年新型城镇化和城乡融合发展重点任务》中强调，

要促进农业转移人口有序有效融入城市，向城市

群和都市圈流动。可以想见，房地产经济区域差

异将会进一步加大。在促进人口向城市群和都市

圈流动的背景下，科学地分析人口流动与房地产

经济的关系，把握流动人口对房地产经济的影响

机制，对各地政府和房地产开发企业科学调整和

规划房地产投资战略布局以及推动我国房地产经

济发展具有重要意义。

一 研究综述

（一）人口流动的趋势与特征

在人口流动趋势与特征方面，马学广等人 [2]

利用社会网络分析法与空间分析方法，研究了省

际人口流动空间联系与空间网络结构，发现西部

内陆地区呈现人口流出状态，而东南沿海地区呈

现人口流入状态。肖金成等人 [3] 利用人口流入地

分布集中指数，研究我国省际人口流动格局演变

趋势，发现我国人口主要向东部沿海地区流入，

人口流出地区主要集中在中部地区和西南地区。

刘涛等人 [4] 利用 2011—2017 年全国地级及以上城

市的户籍迁移人口数据，对比分析户籍迁移和人

口流动的时空特征，发现特大城市对流动人口落

户的吸引力最强，一线城市户籍迁移持续活跃，

新兴二线城市的人口迁入规模日益扩大，而中小

城市对人口流入的吸引力仍十分有限。张伟丽等

人 [5] 研究了中国城市人口流动格局演变以及影响

因素，发现人口在以北京等一线城市与长沙等新

一线城市为顶点的多边形区域内流动。

（二）房地产市场的发展特征 
从房地产投资角度来看，景刚等人 [6] 利用

2000—2016 年中国 31 个省市面板数据，研究房地

产投资对中国经济增长影响效应，发现房地产投

资对东、中部地区经济增长影响效应较高，2008
年后房地产投资对东部地区经济增长的影响不大，

对中、西部地区经济增长分别呈正向和负向影响。

赵伟等人 [7] 利用 2003—2017 年全国 281 个地级市

的相关数据，探究地区经济增长和房地产投资依

赖度变化，发现地方经济对房地产投资的依赖度

存在区域差异性，东部地区对房地产投资依赖度

最大，中部地区对其间接作用依赖度最大。

从房地产价格角度来看，张协奎等人 [8] 通过

面板矩估计等研究方法，分析我国 35 个大中城市

房价波动对地区经济增长的影响，发现房价上涨

对地区经济增长的影响存在显著差异。其中，房

价上涨对二线城市经济增长影响最大，对一线城

市经济增长影响最小。宋伟轩等人 [9] 利用 2008—
2018 年地级市以及区县房价数据，探究长三角一

体化区域房价增长与分异过程，发现区域房价整
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体上呈现上涨趋势，其中上海、杭州等城市房价

上涨速度较快。

（三）人口流动对房地产经济的影响

现有研究比较集中于人口流动对房地产市场

的影响。国外学者 Bob 等人 [10] 从迁移人口的社

会经济特征角度出发，研究发现，掌握专业技能

且收入较高人才的涌入增加了悉尼城市住房需

求，从而提高了其住房价格。Vlist 等人 [11] 利用

1998—1999 年的月度面板数据，采用自回归分布

滞后（autoregressive distributed lag，ADL）模型

研究房价的动态调整，发现影响样本城市住房需

求的主要因素是人口迁移。Antoniucci 等人 [12-13]

研究了人口迁移与房价的关系，发现在意大利、

澳大利亚，流入人口越多的城市，房价增长速度

越快。Hyslop 等人 [14] 研究了不同形式的移民对新

西兰住房市场的影响，发现在新西兰国外出生的

移民和国内移民的数量变动与房价变动之间存在

较强的相关性。

在国内，谢献春等人 [15] 研究了海珠区房地产

发展的空间特征，发现自然条件、人口迁移、社

会文化等均为推动房地产业快速发展的因素。何

鑫等人 [16-18] 分别采用静态面板模型、混合截面估

计模型、空间计量模型，研究人口流动与房价的

关系，结果均表明净流入人口越多的地区，房价

涨幅越快。刘婉霞 [19] 利用 70 个城市 2011—2017
年的人口流动和房地产业发展数据，基于供给、

需求、价格 3 个角度提取 4 个指标，分析了城市

房地产业的发展状况，结果表明，流动人口占比

和人口净流入率的提升对房地产业发展有显著促

进作用。

综上所述，关于人口流动对房地产市场影响

的研究成果颇丰，但还存在以下不足：第一，关

于人口流动与房地产方面的研究一般采用商品房

平均销售价格、房地产投资额、销售面积、施工

面积等指标，角度较为单一，指标体系不够全面。

第二，房地产经济具有动态持续性，既有研究鲜

少考虑房地产经济的动态性，影响了研究结果的

可靠性。基于此，本研究利用我国 33 个大中小城

市 2005—2018 年的面板数据，从房地产投资、房

地产消费、房地产开发企业规模 3 个方面选取 11
个指标，采用熵值法计算得到房地产经济综合指

标值，并利用静态与动态面板模型，研究人口流

动对房地产经济的影响机制。

二 指标体系与模型构建

（一）指标选取

1. 被解释变量

房地产经济（RED）。参考许宪春等人 [20-21]

的研究成果，从房地产投资、房地产消费和房地

产开发企业规模 3 个方面选取 11 个指标来衡量房

地产经济，指标权重采用熵值法 [22] 进行计算，计

算公式为：

         房地产经济 =∑指标 × 权重。

房地产经济测算指标体系如表 1 所示。

2. 核心解释变量

人口流动率（pop）。对王林等人 [23] 计算人口

流动的方法进行改进，得到人口流动率 =（年末常

住人口数 - 上年末常住人口数 - 上年末常住人口

数 × 人口自然增长率）/ 年末常住人口数，用以

衡量人口流入情况。

3. 控制变量

国内生产总值（gdp）。国内生产总值是国民

经济核算的核心指标，是衡量地区经济发展的重

要指标。刘皖青 [24] 研究发现，国内生产总值是导

致房地产投资额变化的格兰杰原因，且其对房地

产的影响短期见效、长期持续。故本文引入国内

生产总值作为控制变量。

第三产业从业人员比例（tp）。第三产业从业

人员比例反映了劳动力的迁移。刘婉霞 [19] 研究了

人口流动对房地产市场的影响，发现第三产业从

业人员比例与房地产合成增长率指数的关联度为

0.971，故本文引入第三产业从业人员比例作为控

制变量。

表 1 房地产经济测算指标体系

一级指标

房地产 
经济

二级指标

房地产

投资

房地产

消费

房地产

开发

企业规模

指标含义

房地产开发投资额

房地产施工面积

房地产竣工面积

商品房平均销售价格

商品房销售面积

商品房竣工房屋价值

商品房销售额

购置土地面积

国内贷款金额

自筹资金

企业数量

类型

正向

正向

正向

正向

正向

正向

正向

正向

正向

正向

正向

权重

0.095 6
0.076 8
0.077 4
0.077 0
0.083 2
0.098 1
0.108 6
0.089 3
0.126 2
0.107 0
0.060 7
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基础设施水平（f）。基础设施水平是影响人

口流动的重要因素之一，本文以人均拥有道路面

积作为衡量基础设施水平的指标。向为民等人 [25]

研究我国基础设施对房价的影响时，将人均拥有

道路面积作为解释变量，且发现其对房价有负向

影响。故本文引入基础设施水平作为控制变量。

（二）数据来源与处理

基于数据可得性，本研究选取 2005—2018 年

我国 33 个大中小城市的面板数据，各变量均有

462 个观测值；33 个城市具体为天津、太原、呼

和浩特、大连、杭州、宁波、合肥、厦门、南昌、

郑州、武汉、长沙、广州、深圳、海口、成都、贵阳、

西安、银川、石家庄、沈阳、长春、哈尔滨、南

京、福州、济南、青岛、南宁、重庆、昆明、兰州、

西宁、乌鲁木齐。（由于北京、上海落户政策限制，

故未选取北京与上海）

数据来自历年《中国统计年鉴》《中国房地产

统计年鉴》《中国城市统计年鉴》《中国人口与

就业统计年鉴》以及各省份统计年鉴与政府统计

公报。为了消除异方差的影响，对国内生产总值、

固定资产投资、基础设施水平进行对数处理，部

分缺失数据采用插值法补全。各变量特征统计结

果如表 2 所示。

（三）模型构建

1. 静态面板模型

为了研究人口流动对房地产经济的影响，构建

静态面板模型如下：

                                     
                                                                                （1）
式中：i 表示城市；t 表示年份；ε表示随机扰动项。

 　　2. 动态面板模型

将被解释变量房地产经济（RED）的一阶滞后

项引入，作为模型的解释变量，用以反映动态滞

后效应。构建动态面板模型如下：

（2）

式中：t-1 表示滞后 1 期；μ表示不随时间变化的

地区固定效应。

三 实证结果分析

（一）单位根检验

为防止出现“伪回归”，应用 stata 16 对全国、

人口流入较快地区、人口流入缓慢地区的房地产

经济、人口流动、国内生产总值、第三产业从业

人员比例、基础设施水平进行 ADF 单位根检验。

结果显示变量均平稳，即不存在单位根。

（二）静态面板模型实证分析

人口流动率的大小对房地产经济有不同的影

响。本研究采用 2009—2018 年人口流动率作为依

据进行 k-means 聚类分析，结果显示，33 个城市

可分为两类，分别为人口流入较快地区和人口流

入缓慢地区。人口流入较快地区的城市有天津、

太原、呼和浩特、大连、杭州、宁波、合肥、厦门、

南昌、郑州、武汉、长沙、广州、深圳、海口、成都、

贵阳、西安、银川 19 个城市，人口流入缓慢地区

的城市有石家庄、沈阳、长春、哈尔滨、南京、

福州、济南、青岛、南宁、重庆、昆明、兰州、

西宁、乌鲁木齐 14 个城市。全国、人口流入较快

地区、人口流入缓慢地区均在 5% 显著性水平下通

过 F 检验与 Hausman 检验，因此，本文采用固定

效应模型对全国和两个地区进行回归，回归结果

如表 3 所示。

由表 3 分析可知，全国层面回归结果表明，在

表 2 各变量描述性统计结果

变量

房地产经济

人口流动率

国内生产

总值 / 万元

第三产业从业

人员比例

基础设施水平 /
（m2·人 -1）

平均值

0.030 3
0.011 3

4 946.186 0

0.526 8

6.721 8

标准差

0.021 1
0.028 4

4 206.066 0

0.975 8

2.836 8

最小值

0.001 3
-0.148 6

237.570 0

0.279 5

1.773 8

最大值

0.120 7
0.237 4

24 221.980 0

0.895 4

18.852 1

表 3 全国及各地区静态面板回归结果

 注：**、*** 分别表示达到 5% 和 1% 的显著性水平，括号内为

标准差，R2 表示模型拟合优度，下同。

变量

常数项

人口流动率

国内生产总值

（取对数）

第三产业

从业人员比例

基础设施水平

（取对数）

样本量

R2  

全国

0.028 1***
(-0.009)

0.038 2***
(-0.012)
-0.000 6
(-0.002)
-0.004 8

(-0.000 05)
0.004 9
(-0.003)

462
0.042 5

人口流入

较快地区

0.037 8**
（-0.016）
0.035 2**
（-0.014）
-0.001 02
（-0.002）
-0.000 186
（-0.000 4）

0.000 766
（-0.001）

224
0.067 3

人口流入

缓慢地区

0.004 51
（-0.017）

0.035 9
（-0.021）

0.004 9
（-0.003）
-0.000 649
（-0.001）
-0.000 84
（-0.001）

84
0.254 4
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控制基础设施水平、第三产业从业人员比例、国

内生产总值以及固定资产投资后，人口流动率的

系数为 0.038 2，达到 1% 的显著性水平，表现为

人口流入每增加 1 个百分点，房地产经济水平增

加 0.038 2 个百分点，说明目前人口流入显著地推

动了房地产经济水平的提高。其主要原因是，一方

面，人口城镇化让更多的农村人口流入城市，随着

城市人口的增加，住房需求也会相应增大；另一

方面，由于人口向城市群不断流动，流入人口不

断增加，其在整体上推动了房地产经济的发展。

人口流入较快地区回归结果表明，在控制基础

设施水平、第三产业从业人员比例、国内生产总

值以及固定资产投资后，人口流入较快地区人口

流动率的系数为 0.035 2，达到 5% 的显著性水平，

表现为人口流动每增加 1 个百分点，房地产经济

就提高 0.035 2 个百分点，这说明流动人口增加对

房地产经济存在显著的正向影响。不过，人口流

入较快地区人口流动的弹性系数小于全国层面，

其主要原因是，人口流入较快地区如广州、深圳

等城市人才政策较为宽松，吸引了大量青年人才

流入，但房地产价格相对于全国层面均价更高，

青年人才购房能力较弱。

人口流入缓慢地区人口流动率对房地产经济

的影响不显著，其原因可能是，人口流入缓慢地

区如沈阳、长春等城市，其人口流入率低，第七

次全国人口普查数据显示其人口流入率仅为 2% 左

右，而青岛、重庆等城市近年来才出现人口流入

的情况，故人口流入缓慢地区房地产价格、房地

产投资额等也处于稳定缓慢增长趋势。

（三）动态面板模型实证分析

关于动态面板数据模型的回归比较，常用的

方法有两种：差分广义矩估计（D-GMM）和系统

广义矩估计（S-GMM）。差分广义矩估计一般存

在弱工具变量的情况，当时间跨度较小时弱工具

变量的特征更加明显；而系统广义矩估计在估计

过程中同时包含了水平方程和差分方程，能够更

好地解决工具变量选择的问题。同时，由全国层

面回归结果可知，构建差分广义矩估计时，房地

产经济滞后 1 期的系数低于稳健性水平的最小值。

因此，本研究采用系统广义矩估计对动态面板数

据进行估计，全国层面估计结果如表 4 所示，人

口流入较快地区和人口流入缓慢地区回归结果如

表 5 所示。

 

由表 4 和表 5 分析可知，全国层面、人口流

入较快地区和人口流入缓慢地区系统广义矩估计

模型均存在一阶自相关且不存在二阶自相关，通

过自相关检验，证明模型设定有效。Hansen 检验

的 P 值均大于 0.1，即不存在弱工具变量。借鉴干

春晖等人 [26-27] 对弱工具变量的检验方式，可以依

据 Hansen 检验判断出系统 GMM 模型的工具变量

是有效的。混合效应和固定效应估计值分别为被

解释变量滞后一阶系数估计值的最大值和最小值。

全国层面系统 GMM 模型估计的被解释变量滞后

一阶项系数为 0.894，介于 0.699~0.954 之间；人

口流入较快地区系统 GMM 模型估计被解释变量

滞后一阶项系数为 0.795，介于 0.672~0.900 之间；

人口流入缓慢地区系统 GMM 模型估计被解释变

量滞后一阶项系数为 0.741，介于 0.689~0.963之间。

这表明三个模型均是稳健的。

由动态回归结果可知：（1）全国层面、人口

流入较快地区和人口流入缓慢地区滞后 1 期的房

地产经济水平系数分别为 0.894、0.795、0.741，
均达到 1% 的显著性水平。这表明前期的房地产经

济对当期房地产经济呈显著正向影响，说明房地

产经济增长存在“惯性”。（2）全国层面以及人

口流入较快地区的人口流动系数分别为 0.014 4、

表 4 全国层面动态面板回归结果

变量

常数项

滞后 1 期的

房地产经济

人口流动率

国内生产总值

（取对数）

第三产业

从业人员比例

基础设施水平

（取对数）

样本量

adj.R2

P-AR(1)
P-AR(2)
P-hansen

混合效应
-0.002 4

（-0.004）
0.954***

（-0.015）
0.008 8

（-0.008）
0.000 8*

（0.000 8）
-0.000 8

（-0.000 007）
-0.001 1*
（-0.001）

429
0.963 8

系统 GMM
-0.010 8
(-0.015)
0.894***
(-0.091)
0.014 4*
(-0.007)
0.002 1
(-0.002)
-0.000 9

（0.000 01）
-0.001 0
(-0.001)

429

0.001
0.491
0.295

固定效应
-0.054 4***

(-0.019)
0.699***
(-0.039)
0.013 6*
(-0.008)
0.008 7*
(-0.002)
-0.001 7

（0.000 01）
0.000 8
(-0.001)

429
0.967 3

 注：* 表示达到 10% 的显著性水平，adj.R2 表示调整后的拟合优

度，P-AR(1) 表示扰动项一阶序列相关检验值，P-AR(2) 表示扰动

项二阶序列相关检验值，P-hansen 表示工具变量有效性检验值，

下同。
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0.021 4，均达到 10% 的显著性水平，这与静态面

板回归结果一致；但动态面板模型人口流动的弹

性系数均小于静态面板模型，原因可能是房地产

经济增长的“惯性”很大，而静态面板模型忽略

了这一影响。（3）人口流入缓慢地区人口流动率

对房地产经济的影响不显著，这与静态面板回归

结果不一致，主要原因可能是人口流入缓慢地区

前期房地产经济对当期房地产经济的影响较大。

这也从侧面反映出由于人口在逐渐流入，居民对

住房需求增长，房地产开发投资额加大，从而对

房地产经济的发展产生了持续性影响。（4）在控

制变量方面，在动态面板回归模型中，国内生产

总值对人口流入较快地区的房地产经济水平呈显

著正向影响；而在静态面板模型中，人口流入较

快地区的国内生产总值对房地产经济水平的影响

不显著，原因可能是房地产经济增长的惯性，在

一定程度上加强了国内生产总值对房地产经济发

展的促进作用。

表 5 分地区动态面板回归结果

变量

常数项

滞后 1 期的

房地产经济

人口流动率

国内生产总值

（取对数）

第三产业

从业人员比例

基础设施水平

（取对数）

样本量

R2

P-AR(1)
P-AR(2)
P-hansen

混合效应

0.002 1
（-0.005）

0.900***
（-0.026）

0.013 5
（-0.009）
0.001 70***
（-0.001）
-0.000 627**
（-0.000 3）
-0.000 124

（-0.000 1）
247

0.956 9

系统 GMM
-0.018 8

（-0.014）
0.795***

（-0.103）
0.021 4*

（-0.011）
0.003 78

（-0.002）
-0.000 393

（-0.000 3）
0.000 047

（-0.000 2）
247

0.001
0.972
0.985

固定效应
-0.026 6
(-0.022)
0.672***
（-0.05）
0.016 7*

（-0.009）
0.006 12**
(-0.003）
-0.000 380
(-0.000 3)
0.000 376
(-0.000 2)

247
0.960 8

混合效应
-0.002 9

（-0.006）
0.963***

（-0.023）
0.008 77

（-0.017）
0.001 39

（-0.001）
-0.000 364
-0.000 4

-0.000 112
-0.000 1

182
0.970 4

系统 GMM
-0.040 2**
（-0.016）

0.741***
（-0.077）

0.011 4
（-0.009）
0.008 08**
（-0.003）
-0.000 692
（-0.001）
-0.000 512
-0.000 4

182

0.033
0.331

1

固定效应
-0.120 0***
（-0.033）

0.689***
（-0.061）

0.013 3
（-0.016）
0.016 70***
（-0.004）
0.000 033
-0.000 4

-0.000 218
-0.000 3

182
0.973 8

                             人口流入较快地区                          人口流入缓慢地区

四 结论与建议

本研究基于我国 33 个大中小城市 2005—2018
年的面板数据，实证研究了人口流动对房地产经

济的影响机制。结果表明：（1）静态面板模型与

动态面板模型回归结果均显示，全国层面人口流

动对房地产经济发展具有显著的正向影响。（2）
静态面板回归结果显示，流动人口的快速增加对

房地产经济有明显的推动作用，而人口流入缓慢

地区的房地产经济水平提高则不明显。（3）动态

面板回归结果显示，全国层面、人口流入较快地

区和人口流入缓慢地区的房地产经济增长均存在

“惯性”，且人口流入较快地区房地产经济的“惯

性”大于人口流入缓慢地区。

基于以上研究结论，从人口流动角度而言，建

议政府重视流动人口的区域协调性，引导人口流

动合理分布；建议房地产企业结合人口流动趋势，

调整房地产投资战略布局。

具体而言，对于人口流入较快地区的城市如成

都、杭州等而言，一方面，政府应制定合理的城

市发展规划，引导人口流动，促使人口合理分布，

并且要防止该类地区因房地产经济水平提高过快

而产生房地产泡沫；另一方面，房地产企业应加

大对该地区的房地产投资额，防止因供应不足而

导致房价过高，以推动人口流入城市的房地产经

济健康发展。人口流入较为缓慢地区的城市如沈

阳、长春、哈尔滨等，其人口流入现象不太明显，

而对房地产的依赖度又很高。对此，一方面，政

府应加强城市基础设施建设和产业结构转型升级，

扩大城市影响效果，吸引更多人口流入；另一方

面，房地产企业可以针对新进人才提供住房福利，

吸引人才流入。对于流动人口占比不高但人口净

流入量在不断增长的城市，房地产企业应投入更

多关注，重视并把握投资机会，促进房地产经济
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的不断发展。
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