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摘　要 :本文关注三次产业增长与我国 FDI变动之间的关系。通过实证分析发现 :我国 FDI 主要流向第一

产业和第二产业 ,第三产业缺乏 FDI ;在 FDI存在的经济环境中 ,金融开放度的提高对第一产业的增长产生

负面作用 ;人力资本水平对 FDI 技术溢出效应的影响在三次产业间不同 ;实际有效汇率的提高通过抑制

FDI的流入从而对三次产业经济增长产生负面效应。因此 ,适当增加第三产业 FDI 流入量 ,采取特殊政策

扶持开放环境中的第一产业 ,控制实际有效汇率 ,是利用 FDI拉动三次产业增长的有效途径。
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1 　问题提出

随着世界经济一体化的加强 ,外商直接投资

( FDI)对发展中国家的经济发展影响越来越大。中

国自 20 世纪 70 年代末开始吸引外商投资 ,目前已

经成为继美国之后的世界第二大外商直接投资目的

地。FDI 的引入是否能有效促进经济增长 ,是众多

国内外学者关注的问题。国外学者比较认同的观点

是 De Gregorio [1 ] 提出的 ,“在特殊的条件下”, FDI

在促进经济增长方面可以起积极的作用。我国学者

关于 FDI 与经济增长关系的研究成果主要有三方

面 :一是针对 FDI 与国家整体经济增长之间的关

系 ,认为经济增长是 FDI 变化的原因 ,而不是结

果[2 ] ; FDI 作为投资本身对经济增长的直接作用并

不显著 ,但是通过促进全要素生产率的提升和挤入

国内投资 ,间接对经济增长产生了积极作用[3 ] 。二

是针对个别省的实证检验 ,对浙江省[4 ] 、江西省[5 ] 、

广东省[6 ] 、河南省[7 ] 和山东省[8 ] 的研究分析了两经

济变量之间是否存在协整关系。三是针对 FDI 与

三次产业的关系 ,得出的主要结论是 :中国产业结构

变动与 FDI 之间存在长期的均衡关系[9 ] ; FDI 对我

国的产业结构产生了重大影响 ,它对工业的贡献率

超过了对农业和服务业的贡献率[10 ] 。

然而 ,以上研究都从宏观层面分析 FDI 对经济

增长的作用 ,事实上微观层面的相关分析也是必要

的。影响 FDI 对经济增长作用的因素包括投资对

象国自身的发展水平[11 ] 、投资对象国的开放水

平[12 ] 、人力资源水平[13 ] 和金融发展水平[14 ] 等。而

在我国 ,这些经济因素在三次产业间存在水平上和

作用机制上的差异。例如 ,人力资源水平在第一产

业和其他两个产业之间就有很大的不同 ;在第一产

业 ,金融发展水平远远落后于其他两个产业。

由此 ,本文的研究主要关注两个问题 :首先 ,不

同产业增长和 FDI 之间关系如何 ,是否存在差异 ;

第二 ,影响 FDI 作用机理和效率的经济变量在产业

间的差异性是否进一步导致 FDI 与产业经济增长

相互作用的效率、机制及效果在产业间有所不同。

文章第二部分介绍变量和数据 ;第三部分介绍实证

模型 ;第四部分对实证的结果进行比较和分析 ;第五

部分为结论及建议。

2 　数据和方法介绍

211 　变量和数据

本文涉及 7 个变量。首先是主要考察的变量 ,
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①　这里选用人均数据是为了满足计量模型所要求的变量稳定性。同时 ,这样的数据选择并不影响对 FDI 和 GDP 增长水平的度量 ,并且

没有引入其他影响因素。

②　这里关于 FDI 实际使用值的数据没有选择分三次产业的三组数据 ,这是因为现有的统计资料只有 1997 - 2005 年这 9 年的数据 ,做时

间序列分析不具有统计学意义。从另一个角度来说 ,研究三次产业的经济增长和我国总的 FDI 实际使用量之间的关系 ,可以避免考

虑产业间溢出效应带来的研究误差。

③　因为外汇管理局的统计数据与《中国统计年鉴》的数据口径不完全相同 ,为了和 gdp 数据相一致 ,这里主要选取了《中国统计年鉴》中

的 fdi 数据。但是 1984 年及之前的 fdi 数据在《中国统计年鉴》上无法获取 ,则选用了外汇管理局的数据。考虑到样本区间有 24 年 ,

个别数据的口径不同应该不会给计量模型带来大的扰动。

④　根据我国的教育体制来确定这个数值。由于出国留学人员中包括大量的硕士研究生和部分博士研究生 ,在这里我们取 19. 5 来区别。

⑤　为了避免自相关性 ,本研究对以上 7 个变量的原始数值均取自然对数。

包括三次产业年人均 GDP 值① (分别用 g d p1、g d p2

和 g d p3 表示) 和我国实际使用的人均年外商直接

投资值 (用 f di 表示) ②。选取 1982 —2005 年共 24

年的时间序列数据。FDI 数据通过汇率换算为人民

币数值 ,并取 1985 年 = 100 为基期的居民消费物价

指数 ,将 GDP 与 FDI 的名义值调整为实际值。数

据主要来自《中国统计年鉴 2006》,1982 —1984 年的

FDI 数据取自国家外汇管理局的统计资料③。

在短期分析中 ,选取三个主要的影响变量。第一

个是人力资本水平 (ed) 。主流研究理论认为 ,FDI 技

术外溢效应主要取决于东道国的吸收能力 ,Borensz2
tein、Gregorio 和 Lee[13 ] 的文章中指出吸收能力的重

要影响因素是人力资本水平。本文选择教育存量

法[15 ] 来度量 ed变量。测算式为 ed t = ∑
5

i = 1
w it ei 其中 w1

到 w5 分别代表第 t年高中、普通高等学校、研究生、出

国留学人员和学成回国留学人员占当年总毕业人数

的比重 ,其中 w4 取值为负数。e1 到 e5 为受教育年限 ,

分别取值为 12、16、19、1915 和 21④。核算 ed 的统计

数据大部分来自 2006 年的《中国统计年鉴》,其中部

分缺失数据来自全国年度统计公报。

第二个影响变量是金融开放度 ( op) 。Findlay[16 ]

论证了一国经济开放度越高 , FDI 的溢出效应越明

显 ;Balasubramanyam[12 ]等和 Alfaro 等[14 ]均发现 ,FDI

对经济增长的影响取决于投资对象国的金融发展水

平。本文用我国银行持有的国外净资产占国内生产

总值的比重来衡量。因为金融开放程度越高 ,资本管

制越少 ,则银行部门同国外的交易增加 ,净国外资产

自然增加[17 ] 。相关数据来自《国际金融统计》(2006) 。

第三个影响变量是人民币实际有效汇率 ( rer) 。

我国学者通过实证研究发现人民币实际汇率贬值会

带动 FDI 流入而促进中国经济增长[ 18 ] 。Kostele2
tou 等[ 19 ]认为实行浮动汇率的大国 ,实际汇率的变

动引起 FDI 的流动 ;而在实行“准”固定汇率制的国

家和实行固定汇率制的国家 , FDI 与实际汇率之间

的影响是双向的。At hukorala 和 Rajapatirana [20 ] 通

过对亚洲国家和拉丁美洲国家的比较研究发现 ,资

本的流入结构对实际汇率有影响 ,而 FDI 的流入对

实际汇率的影响尤其突出。相关数据来自 IMF (国

际基金货币组织)《国际金融统计》(2006) 。

212 　研究方法

本文依三次产业的划分建立三组实证模型进行

分析。在三个模型中 ,首先分析 FDI 与 GDP 协整

关系是否存在。如果存在 ,进一步建立误差修正模

型 ( EMC)分析产业增长和 FDI 之间的长期因果关

系。第二步 ,引入影响变量 ,分析 FDI 与产业增长

的短期关系 ,分析建立在 VAR 模型的基础上 ,结果

用脉冲响应图表示。文中计量分析过程均通过

Eviews511 软件实现。

3 　实证分析⑤

311 　变量的平稳性检验

为了避免时间序列数据伪回归现象 ,对于文中

涉及的所有变量 ,首先进行序列的平稳性检验。采

用单位根的 ADF 检验方法 ,检验结果如表 1 所示 ,

其满足协整分析的要求。
表 1 　变量的 ADF单位根检验

变量 检验类型(C,T ,L) ADF 统计量 临界值 结论
ln gd p1 ( C, T ,4) - 31 208337 - 31 277364 非平稳
ln gd p2 ( C, T ,1) - 31 538101 - 31 632896 非平稳
ln gd p3 ( C, T ,5) - 01 196516 - 31 286909 非平稳
ln f di ( C, T ,1) - 21 190491 - 31 254671 非平稳
ln ed ( C, T ,3) - 31 043461 - 31 268973 非平稳
ln op ( C, T ,1) - 31 108912 - 31 254671 非平稳
ln rer ( C, T ,1) - 21 570030 - 31 254671 非平稳

dln gd p1 ( C,0 ,1) - 31536593 3 3 - 31 012363 平稳
dln gd p1 ( C,0 ,1) - 31536593 3 3 - 31 012363 平稳
dln gd p2 ( C,0 ,1) - 31227148 3 3 - 31 012363 平稳
dln gd p3 ( C,0 ,4) - 51950480 3 3 3 - 31 857386 平稳
dln f di ( C,0 ,1) - 31303017 3 3 - 31 012363 平稳
dln ed ( C,0 ,5) - 31237552 3 3 - 31 052169 平稳
dln op ( C,0 ,1) - 31023292 3 3 - 31 012363 平稳
dln rer (0 ,0 ,1) - 11877121 3 - 11 607830 平稳

　　注 :检验类型(C , T ,L) 分别表示单位根检验方程包括常数项、时
间趋势和滞后阶段 ,0 表示无时间趋势。d 表示差分算子。“3 3 3 ”、
“3 3 ”、“3 ”表示在 1 %、5 %、10 %的显著性水平上拒绝原假设。
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312 　第一产业的实证分析

31211 　协整分析

首先分析 ln f di 与 ln g d p1 之间是否存在协整

关系 ,也就是分析外商直接投资与第一产业产值之

间是否存在长期的均衡。本文选用 VAR 模型来确

定最优滞后期为 3 (见表 2) 。

在确定滞后期为 3 后 ,采用 Johansen 提出的方

法来检验协整关系的存在性。结果表明存在惟一的

协整关系 ,使得选择的检验形式为协整变量具有线

性趋势而且截距项限制在协整空间里。根据变量的

经济学含义 ,选择有截距无趋势的线性关系 ,再次做

Johansen 协整关系检验 (结果见表 3) 。由表 3 可

知 ,迹统计量和最大特征值统计量都表明在 5 %的

显著性水平下 ln f di 与 ln g d p1 之间存在协整关

系。

表 2 　ln f di 与 ln gdp1 基于 VAR模型的最优滞后期选择

滞后期 LogL L R FPE AIC SC HQ

3 501 39916 14197080 3 71 99e - 05 3 - 31831490 3 - 31135588 3 - 31713716 3

　　注 : 3 表示在该准则下选择最优滞后期 ;序列修正的 L R 统计量 (5 %显著性水平) ; FPE 表示最终预测误差 ; AIC 表示赤池准则 ; SC 表示施

瓦兹信息准则 ; HQ 表示 Hannan2Quinn 信息准则 ,下同。

表 3 　ln f di 与 ln gdp1 的 Johansen 协整检验结果

迹统计量 5 %临界值 最大特征值统计量 5 %临界值 协整秩

201 15034 151 49471 19151336 141 26460 r = o

01636982 31 841466 01636982 31 841466 r ≤1

31212 　误差修正模型

根据 Granger 定理 ,如果变量之间存在协整关

系 ,那么一定存在变量间的误差修正模型 ( ECM) ,

这个模型可以描述变量由短期波动向长期均衡调整

的过程 ,同时根据回归系数的显著性 ,我们可以分析

两变量之间的长期和短期的因果关系。模型滞后期

用 A IC 法确定 ,通过了稳定性、残差自相关性、正态

性和异方差性检验 ,最后得到误差修正方程为 (括号

中是系数的 t 统计量) :

　　 dln f di = 01012ec + 0198 dln f di ( - 1) - 0164 dln f di ( - 2) + 01073 dln f di ( - 3) -

　　　　 (1120159) 　　　(3149345) 　　　 ( - 2139022) 　　　 (0128162)

0180 dln gd p1 ( - 1) + 119 dln gd p1 ( - 2) - 111 dln gd p1 ( - 3) + 0111 ; (1)

　　( - 0158975) 　　 (1181411) 　　 ( - 0195731) 　　 (1151031)

dln gd p1 = - 010053ec - 010060 dln f di ( - 1) + 01088 dln f di ( - 2) - 01042 dln f di ( - 3) -

　　( - 1184067) 　　 ( - 0107238) 　　 (1111637) 　　 (0155101)

0146 dln gd p1 ( - 1) - 0148 dln gd p1 ( - 2) - 01060 dln gd p1 ( - 3) + 01039。 (2)

　　( - 1114875) 　　( - 1152052) 　　 ( - 0117591) 　　 (1181509)

其中 ec ( - 1) = ln f di ( - 1) - 45154ln gd p1 ( - 1) + 262137。

　　首先分析误差修正方程 (1) 。其中误差修正项

ec 的系数是不显著的 ,表明在长期第一产业的经济

增长不能成为外商直接投资增长的原因。但是

dln gd p1 ( - 2) 项的系数显著 ,表明短期内第一产业

的增长是外商直接投资增长的原因。同理分析误差

修正方程 (2) ,在长期外商直接投资增长是第一产业

经济增长的原因 ,不过误差修正项的系数很小 ,每年

调整的幅度只有 0153 % ,外商直接投资对第一产业

增长的拉动作用需要一个很长的阶段才能实现。

31213 　引入影响变量的脉冲响应分析

为了分析短期波动中经济体的其他变量对 FDI

和 GDP 之间作用的影响 ,本文引入变量 ln ed、ln op

和 ln rer 后再次建立 VAR 模型 ,且主要关注 VA R

模型的脉冲响应图①。根据脉冲响应函数原理 ,判

断标准是 :对 ln g d p1 产生正的冲击效应 ,那么该变

量水平的提高能够促进第一产业的经济增长 ;反之 ,

如果变量的冲击效应是负向的 ,那么这个变量水平

的提高对第一产业经济增长有抑制作用。

将 ln ed、ln op 和 ln rer 作为内生变量 ,用 A IC

法则选择最优滞后期为 1 ,模型满足平稳性要求 ,同

时残差通过自相关检验、异方差性检验和正态性检

验。脉冲响应分析结果如图 1。由图 1 可知 ,

ln g d p1 的短期变化主要来自自生的扰动。滞后一

期和两期的时候 ln f di 对 ln g d p1 有正的冲击效
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应 ,此后冲击效应将消失 ; ln ed 对 ln g d p1 的冲击

是正向的 ,就是说人力资本水平的提高能够给第一

产业带来正的增长效应 ;ln op 只在很短的时间内产

生微弱的正效应 ,它对 ln g d p1 的冲击基本是负趋

势 ;而 ln rer 冲击效果在短期为负、中期为正。

图 1 　ln gdp1 的脉冲响应

313 　第二产业的实证分析

ln f di 与 ln g d p2 之间协整关系的分析方法同

上节中关于第一产业的分析 ,两者之间存在协整关

系 ,即长期当中它们存在相互作用的稳定关系。误

差修正模型中 ,ln f di 为因变量的方程 ec 项的系数

显著 ,则在长期 ln g d p2 的增长是 ln f di 增长的原

因 ;关于 ln g d p2 的滞后项系数都非常显著 ,说明在

短期 ln g d p2 也是 ln f di 增长的原因 ;以 ln g d p2

为因变量的方程中 ,所有回归项的系数都显著 ,说明

在短期和长期 ,ln f di 也同样是 ln g d p2 增长的原

因。

引入影响变量 ,在第二产业也能建立拟合效果

良好的脉冲响应分析模型。其结果显示 ,与其他影

响变量相比 ,ln f di 在短期和中期有明显的正的冲

击效应 ,这与 ECM 中分析的结论是一致的 ,即外商

直接投资在短期内是第二产业增长的原因 ;ln ed 在

短期内对 ln g d p2 有微弱的负向冲击作用 ,但是在

滞后期为 4 后这种冲击变为正向的 ;ln op 在短期有

正向冲击效应 ;ln rer 的冲击作用始终是负向的。

314 　第三产业的实证分析

与第一产业和第二产业不同的是 ,第三产业分

析中 ln g d p3 和 ln f di 之间不存在协整关系 ,但引

入解释变量 ln ed、ln op 和 ln rer 后的脉冲响应分

析具有统计学意义。根据脉冲响应图 , ln f di 对

ln g d p3的脉冲效应的方向随着滞后期的加长由正

向变为负向 ;而 ln ed 与 ln rer 的冲击形式类似 ,均

和 ln f di 相反 ,在短期是负效应 ,而中期就变为正

的冲击 ;ln op 冲击的变化则比较明显 ,滞后 1 到 2

期之间为正向 ,之后逐渐变为一种正向的冲击。

4 　实证结果分析

411 　三次产业增长与 FDI增长之间协整关系的比

较

综合三个产业协整分析的结论 ,以及第一产业

和第二产业的误差修正模型 ,得到的结果见表 4。

表 4 　三次产业与 FDI之间协整检验结果比较

产业
是否存在

协整关系

Granger 因果关系

长期 短期

第一产业 是 fdi 为 gdp1 的单向原因 无

第二产业 是
fdi 与 gdp2 是

双向因果关系

fdi 与 gdp2 是

双向因果关系

第三产业 否

　　1) 在长期 , FDI 促进第一产业和第二产业的增

长。这一结果由第一产业和第二产业的 ECM 模型

的误差修正项系数得出。分别以 ln g d p1 和

ln g d p2为因变量的误差修正项方程中 ec 项系数是

- 010053 和 - 0100305 ,则当 FDI 值突然增加时 ,长

期均衡被打破 ,对偏离均衡的误差有反向修正作用。

Chowdhury 和 Mavrotas[21 ] 的研究结论是 ,未必在

所有的国家 FDI 都能带来经济增长 ,在一些国家刚

好是相反的情况。也有学者发现在我国“经济增长

是 FDI 变化的原因 ,而不是相反”[2 ] 。本文的研究

结果是对以上结论的细化和补充 ,经济增长对 FDI

的影响在三次产业间是不同的。表 4 说明了第二产

业的经济增长与 FDI 之间的关系更为密切。

2)第三产业增长与 FDI 之间的长期关系存在

特殊性。实证结果说明 ,我国的 FDI 主要流入了第

一产业和第二产业 ,第三产业没有受到 FDI 的拉动

作用。这一现象的产生可能和第三产业自身特点有

关。目前我国服务业仍以劳动密集型行业为主 ,资

本和知识密集型行业发展相对落后[10 ] ,所以从产业

吸收能力的角度出发 ,第三产业通过 FDI 实现技术

溢出和技术转移的可能性较小。

412 　影响变量对三次产业作用的比较

综合分析第一产业、第二产业和第三产业 VA R

模型中的脉冲响应 ,比较结果见表 5。

1) FDI 的增加对三次产业增长在短期产生正向

冲击。在滞后期为 2 之内 , FDI 对三次产业增长的

冲击都是正向的 ,随着滞后期的变化 ,这种冲击的方
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向有所变化。这可以解释为 :在 FDI 投入初期 , FDI

本身作为一种资产投资 ,带来了直接的投资收益率 ;

而随着时间的增长 , FDI 所体现出的经济影响就不

仅仅是作为投资本身的作用。通过 GDP 增长率和

FDI 占 GDP 比重的关系发现 ,两者的运动是同周期

的 ,但是增长率的周期要先于 FDI 的周期 ,因此 FDI

通过挤入国内投资 ,间接对经济增长产生了积极作

用 ,FDI 对中国经济增长的作用具有催化剂的性

质[3 ] 。

表 5 　三次产业影响变量的脉冲响应比较

冲击变量
ln f di

短期 中期

ln ed

短期 中期

ln op

短期 中期

ln rer

短期 中期

冲击方向

第一产业 正 无 正 正 负 负 负 正

第二产业 正 正 负 正 正 无 负 负

第三产业 正 负 负 负 正 负 负 正

　　2)人力资本水平对于 FDI 溢出效应的影响在

三次产业间不同。比较 ln ed 对三次产业的冲击作

用 ,在短期只有对第一产业的冲击作用为正 ,而对第

二产业和第三产业的作用是负的。根据 Borensz2
tein、Gregorio 和 Lee[ 13 ]的研究结果 ,人力资本水平

存在影响技术外溢效应的“临界值”。大于这个临界

值和小于这个临界值 , FDI 的溢出效应是完全相反

的。我国学者对中国 1978 —2004 年的人力资本和

FDI 的关系的实证分析发现 ,人力资本的积累对于

中国吸收 FDI 具有重要的作用[22 ] ;人力资本水平的

丰裕程度决定了 FDI 技术溢出的大小[23 ] 。而我国

三次产业从业人员的受教育程度是有显著差异的 ,

因此很可能是“临界值”的不同导致 FDI 对经济增

长作用的不同。

3)在金融开放度高的情况下 ,第一产业增长受

到抑制。开放度的增加使得 FDI 的流入增加。但

是这样的作用机制对三次产业产生的影响是不同

的。国民经济研究所 2005 年 9 月的研究报告指出 ,

这种不一致的作用结果是由于产业结构内部因素所

造成的。关于我国 FDI 的产业选择问题的研究得

出的结论是 ,要将资源开发、高新技术和成熟性技术

产业以及服务业作为外资投资的重点方向[24 ] 。而

我国的农业恰恰不具备这些特点 ,因此在开放度高

而带来 FDI 流入增加的过程中 ,第一产业的增长反

而受到抑制。

4)在有 FDI 参与的经济发展模式中 ,实际汇率

升值抑制产业的增长。我们发现 ,在短期 ln rer 对

三次产业的冲击作用都是负的。这说明 ,在有 FDI

参与的经济发展模式中 ,实际汇率的增加抑制产业

增长。在对外商直接投资和实际汇率升值之间的作

用机理的深入研究发现 ,它们之间存在长期的均衡

关系[20 ] ;实际汇率的贬值促使 FDI 的流入[25 ] , FDI

流入的减少最终解释了产业增长受到了抑制的原

因。

5 　结论及建议

本文实证得出的结论是 : ①我国 FDI 主要流向

了第一产业和第二产业 ,第三产业缺乏 FDI ; ②实

际有效汇率的提高 ,通过抑制 FDI 的流入从而对三

次产业经济增长产生负面效应 ; ③金融开放度的提

高使得 FDI 流入对第一产业的增长产生负面作用 ;

④人力资本水平对 FDI 技术溢出效应的影响在三

次产业间不同。

根据以上结论提出政策建议 : ①应适当增加第

三产业 FDI 流入量。实证结果显示第一、第二产业

的经济增长和 FDI 之间有长期均衡关系 ,而在第三

产业中这种关系不存在 ,说明目前 FDI 主要流入了

以贸易为主的产业而较少流入以非贸易为主的第三

产业。由于投资结构正在转型 ,因此在大量引入第

二产业的投资、提升第二产业的同时 ,也要注重第三

产业的发展。②采取特殊政策扶持开放环境中的第

一产业。提高金融开放度 ,虽然会使得 FDI 的流入

增加 ,但是要以第一产业经济负增长为代价。政府

部门在引入外商投资时 ,应根据行业的特性来选择

投资。除了一直是外商投资热点的高新技术和成熟

性技术产业之外 ,劳动密集型产业仍然可作为 FDI

的重点方向。③控制实际有效汇率增长 ,实际有效

汇率升值通过对 FDI 流入的抑制而对三次产业的

经济增长均产生负面作用。由于实际有效汇率与

FDI 存在长期的均衡关系 ,通过降低或者控制实际

有效汇率 ,影响 FDI 的流入 ,最终达到拉动三次产

业经济增长的目标。
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Foreign Direct Investment and Growth of Three Industries :

Empirical Analysis on China

Peng Li ,Ni Zijing
(School of Economics ,Zhejiang University , Hangzhou 310027 ,China)

Abstract : This paper studies t he inter2linkage between FDI and t he growt h of t hree indust ries in China1 The empirical result shows t hat ,FDI

mainly flows to t he first and t he second indust ry ,but less to t he t hird ;t he increase of openness has negative effect on t he growt h of t he first in2
dust ry in t he economy wit h FDI ; t he influences of t he level of human capital on t he technology spill2over of FDI are different among t hree in2
dust ries ;t he increase of real exchange rate has negative effect on t he growt h of all of t hree indust ries by decreasing FDI inflows1 So increasing

FDI inflows to t he t hird indust ry , supporting t he first indust ry in t he open economy and cont rolling t he real exchange rate are effective ways to

develop t hree indust ries t hrough using FDI.

Key words : t hree indust ries ; economic growt h ; FDI ; t hrough using FDI co2integration analysis ; ECM ; impulse response
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